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Ozet

Petrol fiyatlarinin degisimlerinden biitiin ekonomiler etkilenmektedir. Etki diizeyi 6zellikle cari
islemler dengesi ile iliskilidir. Cari denge ya da dengesizlik durumu iilkelerin ekonomik rekabetgiligi
agisindan olduk¢a dnemlidir.

Bu ¢alisma,BRIC iilkeleri ve Tiirkiye igin petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin cari iglemler dengesine
olan etkisini arastirmaktadir. Baz alman yillar 1992-2015 arasidir. Bu yillarin verileri toplandiktan
sonra ¢alisma icin ADF Birim Kok Testi, Philip-Perron Birim Kok Testi, Engle Granger Es
Biitiinlesme Testi, Etki Tepki Analizi ve Johansen Es Biitiinlesme Analizi uygulanmistir. Petrol
fiyatlar1 ile cari denge  iliskisi igin; Brezilya, Rusya, Hindistan’da herhangi bir iliskiye
rastlanmamugtir. Tiirkiye i¢in petrol fiyatlarindan cari dengeye dogru ¢ift yonlii nedensellik iligkisine
rastlanmistir.

Anahtar Kelimeler: Petrol Fiyatlari, BRIC, Cari Denge, Cari A¢ik

THE RELATION OF THE OIL PRICES AND THE CURRENT ACCOUNT DEFICIT:
A COMPARISON BETWEEN BRIC COUNTRIES AND TURKEY

Abstract

All economies are affected by the changes in oil prices. The impact level is particularly related to the
current account balance. Current balance or imbalance is very important in terms of economic
competitiveness of countries.

In this study, effects of the fluctuations in oil prices to the current account balance were analyzed for
the BRIC countries and Turkey. The base years are between 1992-2015. After collecting the data of
these years, ADF Unit Root Test, Philip-Perron Unit Stem Test, Engle Granger Co-integration Test,
Impact Response Analysis and Johansen Co-integration Analysis were used for the study. For the
relationship between oil prices and current account balance; No relation was found in Brazil, Russia
and India. For Turkey, bidirectional causality relationship has seen.from oil prices to current account
balance.
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Giris

Petroliin aranmasi, iretilmesi, nakliyesi, satigi, tasfiyesi, depolanmasi, Petro-kimya tesislerinde
islenmesi, triinlerin lojistigi gibi cesitli kollara ayrilabilecek faaliyetlerin tamami, petrol endiistrisi
kapsamina girmektedir (Kocaoglu, 1996:7). Petrol piyasasina bu anlamda bakildiginda maliyet
kalemlerinin sadece ham petrol fiyatlarindan ibaret olmadigi anlasilmaktadir. Petroliin glinlimiizde
zincirleme bir sekilde bircok sektdrii etkileme giicii oldukca fazladir. Bu anlamda petrol iireten bir¢ok
sirket, petroliin dagitimini1 yapan birgok sirketle ileriye dogru dikey biitiinlesme anlasmalar
yapmaktadirlar.

2014 yilinin son ¢eyreginde petrol fiyatlariin keskin diislisiine paralel olarak kiiresel anlamda petrol
talebi artig gostermistir. Enerji piyasasinda fiyatlarin diigsmesi petrol ihra¢ eden iilkeler icin felaket
olmus; petrol ithal eden iilkeler icinse kisa donemde bir firsat haline doniismiistiir. Ozellikle petrol
ithal eden iilkeler; biiyiime ve enflasyon rakamlarim, cari actk ve GSYIH beklentilerini gdzden
gecirerek olumlu yonde revize etmek durumunda kalmaislardir.

Petrol fiyatlarinin diismesi ya da yiikselmesi, petroliin birinci derece etkileyen olmasindan dolay:
piyasalara direkt etki yapmaktadir. Ozellikle sanayide ve imalat sektdriinde, ulasim ve lojistikte petrol
fiyatlarinin etkisi oldukga biiyiiktiir. Petroliin; mal ve hizmet iiretiminde 6nemli bir girdi olmasindan
dolay1 petrol fiyatlarindaki olumlu ya da olumsuz degisimler ¢iktiy1 aym1 yonde etkileyebilme giiciine
sahiptir. Kisacasi petrol en biiyiik maliyet unsurlarindan birisidir.

2000’11 yillarin baginda ilk kez yiiksek sesle dile getirilmeye baglanan ve kisaca BRIC iilkeleri olarak
adlandirilan; Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin, diinya ekonomisinde en hizli geligsen “yiikselen piyasa
ekonomileri” olarak kabul edilmektedir (O’neill, 2001). Kiiresel ekonominin hizli bir sekilde
daralmasi karsisinda yiikselen ekonomiler 6ncii rol oynamaya baslamis, 6zellikle de BRIC iilkeleri s6z

konusu ekonomiler i¢inde itici bir gii¢ olarak karsimiza ¢ikmistir (Yamakawa vd. 2009:1).

Cari islemlerden dogan fazla ya da agik, bir iilkenin diinyanin geri kalanina kargi alacagini ya da
borcunu ifade etmektedir. Bu yiizden iilke bireylerinin, firmalarinin ve hiikiimetinin dénemler arasi
gelir-gider se¢imlerini de gostermektedir. Eger iilke ekonomisi cari fazla veriyorsa bor¢ veren, cari
acik veriyor ise de bor¢ almaya mahkiim iilke konumundadir (Obstfeld ve Rogoff, 1994:85). Ulkelerin
dis bor¢ bulamadiklar siireclerde biiylime hizlari, normal biiyime hizi degerinin altina diiser yani soz
konusu ekonomi daralir. Ulkeler biiyiime hizlarinda devamlilik saglayabilmek igin cari islemler
aciklarina dikkat etmek zorundadir. Dis agiklar1 azaltma ya da kapatmanin en giivenilir yolu cari
aciklara sebep olan unsurlara tedavi edici uygulamalar yapmaktir. Bu kapsamda dis satim ve doviz
kazandirict uygulamalarin 6zendirilmesi ve  arttirilmasi, ayrica bu hususta karsilagilan noksanlarin
giderilmesiyle birlikte istenilen diizenlemelerin yapilmasi, uygulanacak ilk adimdir. (Akdis,
2000:283).

1. Petrol Fiyatlar ile Cari Acik iliskisini A¢iklayan Cahsmalar

Cari acik konusunda genel olarak; GSMH nin %4 ya da %5 esik degerini agmasi, ekonomide tehlike
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canlariin calacaginin habercisidir. Fakat hizli biiyiime orani, ihracatin GSMH’ye orani, tasarruf
yatirim dengesi, finansal yapi, sermaye hareketleri hacmi ve yapisi, cari agiklarin siirdiiriilebilirligini
belirlemektedir. Bu goriise ek olarak cari agik, kisa donemli borclar ve dis rezervler ile
karsilanabiliyorsa veya tiiketim harcamalarindan kaynaklaniyor ise tehlikenin boyutu daha da
artmaktadir, denilebilir. Cari agigin artmasi, bir¢cok gelismekte olan iilkede krizlerin ana sebeplerinden
biri olarak kabul edilmektedir (Yiicel ve Yanar, 2005:483).

Giin (2011), petrol fiyatlarinin Tiirkiye’nin cari islemler dengesi lizerindeki etkisini deneysel olarak
analiz edebilmek i¢in, iki degiskenin regresyon ve korelasyon analizini yapmustir. Tez sonucunda
petrol fiyatlar1 ile cari islemler dengesi arasinda iligki ortaya sunulmustur. Analize gore; iki degisken
arasindaki iliski orani1 0,74 olarak belirlenmistir.

Bu konuda yapilan ¢aligmalar kisaca soyledir;

Rasyche ve Tatom (1977) arastirmalarinda petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin ekonomik
parametrelerde asimetrik etkilerinin gézlemlendigini ortaya koymuslardir.

Bitzis ve digerleri (2008), Yunanistan’in Avrupa Birligi’ne girisinden sonraki donemini (1995-2006)
cari iglemler dengesine etki eden faktorleri koentegrasyon analizini kullanarak arastirmiglardir.
Arastirma sonuglarina gore, cari islemler dengesine etki eden faktorler; reel efektif doviz kuru ve reel
faiz arasindaki degisimler ile petrol fiyatlarindaki degisimlerdir.

Korhonen ve digerleri (2010), petrol fiyatlarindaki artigin petrol ihracatcisi iilkeler i¢in basta olumlu
olacagin1 ancak ticari iliskiler goz Ontine alindiginda bu durumun ekonomik belirsizlik olarak

gbzlemlenecegini savunmuslardir.

Zhang ve Wei (2010), 2000-2008 yillar1 arasindaki aylik verileri Granger nedensellik ve es
biitiinlesme analizi ile degerlendirmistir. Degerlendirme sonuglarina goére altin ve petrol fiyatlar
arasinda gii¢lii bir iligkiye rastlanmistir.

Williams (2011) enerji arzindan olacak degisimin fiyatlar {izerinde ne etkiye sahip oldugunu
aragtirmigtir. Analiz sonucunda arzda meydana gelen herhangi bir degisimin, fiyatlar {izerinde 6nemli
artisa yol acacagi kanaatine varilmistir. Orne@in enerji ihracatgisi olan iilkeler daha fazla kazanirken,

enerji ithalatgist olan lilkeler kayba ugramaktadir.

Bayat ve digerleri (2012) calismasinda, Tiirkiye’nin 1992:01 — 2012:04 donemindeki aylik petrol
fiyatlar1 ile dis ticaret verilerini temel almis ve ayni donem igin petrol fiyatlarinda yasanan
degisikliklerin Tiirkiye’'nin dis ticaret dengesi iizerindeki etkisinin olup olmadigini incelemistir.
Dogrusal olmayan nedensellik analizinden elde edilen bulgular dogrultusunda petrol fiyatlarinda
olusan soklarin dis ticaret dengesinin bozulmasina neden olacagi sonucuna ulasilmistir. Bununla
birlikte uzun dénemde dis ticaret dengesindeki bozulmalarin nedeninin petrol fiyatlarindaki soklarin
olmadig1 kanaatine ulagilmustir.

Goger (2013), VAR modeline dayali varyans arastirmast yontemini kullanarak Tiirkiye’de cari agigin
nedenlerini aragtirmistir. Buna gore; cari agigin yiizde 37’si enerji ithalatindan, ylizde 26’s1 enerji hari¢
dis ticaret agigindan, yiizde 24’1 dis borg¢ faiz 6demelerinden, yiizde 13’1 ise diger nedenlerinden

kaynaklanmaktadir sonucuna ulagmustir.

‘JOURNAL OF INTERNATIONAL ECONOMICS AND POLITICS SCIENCES ACADEMIC RESEARCHES) V:3- N:7- 2019

Sayfa/Page 3



ez Uluslararasi Ekonomi ve Siyaset Bilimleri Akademik Arastirmalar Dergisi- C:3-S:7 Yil: 3- 2019

Polat ve Tiirkan (2013) yaptiklar1 calismada altin ve petrol fiyatlar1 arasindaki iliskiyi ortaya

koymustur. 1987 ile 2013 yillar1 arasindaki verileri (haftalik) es biitiinlesme ve nedensellik analizi

yapilmistir. Analiz sonuglarina gore altin fiyatlarinin petrol fiyatlar1 iizerinde nedensel bir etkiye sahip

oldugu, ancak petrol fiyatlarinin altin fiyatlar1 {izerinde herhangi bir etkiye sahip olmadigi ortaya
cikmuistir.

2.Degiskenler ve Ekonometrik Yontem

Petrol fiyatlar1 ve cari agik iligkisini agiklayan bu ¢aligmanin analizi, 1992 ile 2015 yillar1 arasindaki

petrol fiyatlarin1 ve ayn1 yillar arasindaki Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Tiirkiye’nin cari denge

rakamlarini konu almaktadir. Calismanin analizi i¢in hipotez, “Petrol fiyatinin dalgalanmasi cari denge

iizerinde etkilidir” tizerine kurulmustur. Hipotezde petrol fiyatlar1 sabit, cari denge rakamlari

degiskendir. Ulkelerin “Cari A¢ik-Cari Denge Tablolar1” asagidaki gibidir;

Tablo 1: Ulkelerin Petrol Fiyatlar1 — Cari Denge Tablosu (1992-2015) (Milyar USD)

$2.000.000.000,00

YILLAR|FIYAT| BREZILYA RUSYA HINDISTAN CIN

1992 | $1932 | $6.089.000.000,00 $448522362633 | $6.401.000.000,00
1993 | $17,01 | $20.000.000,00 | $2.600.000.000.00 | -$1.875.802.280,35 | -$11.609.000.000,00
1994 | $15,86 | -$1.153.000.000,00 | $7.843.588.000,00 | -$1.676.281.517.89 | $6.908.000.000,00
1995 | $17,02 | -$18.136.000.000,00 | $6.962.675.326,07 | -$5.563.227.578.46 | $1.618.390.000,00
1996 | $20,64 | -$23.248.000.000,00 | $10.846.819.533,04 | $5.956.139.581.81 | $7.243.000.000,00
1997 | $19,11 | -$30.491.000.000,00 -$2.965.195.307.24 | $36.963.000.000,00
1998 | $12,76 | -$33.829.000.000,00 | $219.076.000,00 | -$6.903.105.373,50 | $31.472.000.000,00
1999 | $17,90 | -$25.400.000.000,00 | $24.615.775.900,00 | $3.228.022.816,40 | $21.115.000.000,00
2000 | $28,66 | $24.224.529.661.11 | $45.382.378.356,00 | $4.601.248.652.11 | $20.518.382.000,00
2001 | $24.46 | -$23.214.520.000.31 | $32.053.820.000,00 | $1.410.181.566.43 | $17.401.000.000,00
2002 | $2499 | -$7.636.629.350,96 | $27.472.950.000,00 | $7.059.496.03743 | $35.421.997.979,65
2003 | $2885 | $4.177.28849243 | $33.128.110.000,00 | $8.772.510.263,58 | $43.051.582.861,33
2004 | $38,26 | $11.737.597.028.83 | $58.559.840.000,00 | $780.195.721,52 | $68.940.960.688,56
2005 | $54,57 | $13.984.65547821 | $84.388.750.000,00 |-$10.283.543.307.98 | $132.378.493.76640
2006 | $6516 | $13.621476249.87 | $92.315.570.000,00 | -$9.299.060.317.46 | $231.843.041.064.41
2007 | $72.44 | $1.550.785.091,71 | $72.193.020.000,00 | -$8.075.694.483.59 | $353.182.677.237,32
2008 | $96.94 | $28.192.023.673.45 | $103.935.400.000,00 | -$30.971.987.180.93 | $420.568.516.143,55
2009 | $61,74 | -$24.305.612.300.00 | $50.383.640.000,00 |-$26.186.435.956.91 | $243.256.567.919,62
2010 | $79,61 | -$47.273.101.647.02 | $67.452.200.000,00 |-$54.515.877.624.37 | $237.810.389.607,96
2011 |$111.26] -$52.480.127.065.02 | $97.273.940.000,00 |-$62.517.637.221.52 | $136.096.761.577,55
2012 | $111,63| $54.246.393412.38 | $71.282.190.000,00 |-$91.471.245.845.72 | $215.391.747.460 44
2013 |$108,56| -$81.108.305.240.75 | $34.800.630.000,00 |-$49.225.068.929.05 | $148.203.949.879,88
2014 | $53.98 | -$104.181.000.000,00 | $57.513.000.000,00 $277.434.000.000,00
2015 | $37,20 | $58.882.000.000.00 | $69.000.000.000,00 $330.602.000.000,00

Kaynak: Worldbank, 2016

$3.760.000.000,00

Tablo 1’ de gosterilen petrol fiyati ile cari agik rakamlar1 dogrultusunda uygulanan modeller su sekilde

siralanmustir: Birim Kok Analizi, Engle Granger Es Biitiinlesme Analizi, Etki Tepki Analizi, Granger

Nedensellik Analizi, Johansen Es Biitlinlesme Analizi, VAR Modeli, Varyans Ayristirmasi Analizi ve
VECM Modelidir.
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3.Ampirik Bulgular

Veri setindeki tiim serilerin hem diizey hem de birinci farklar1 i¢in ADF birim kok testleri ve Philips-
Perron birim kok testleri uygulanmistir. ADF Birim Kok testi Philips-Perron birim kok testi
sonuclarina goére tiim seriler, birinci mertebeden duragandir. Bunun anlami da sudur; Tiim seriler
birinci farklar1 alindiklarinda duraganlagmaktadir.

Petrol fiyatlar1 ile BRIC iilkeleri ve Tiirkiye’nin cari dengesi arasinda uzun donemli iliskinin olup
olmadig1 Engel-Granger Es Biitlinlesme Analizi ile incelenmistir. Granger’in nedensellik tanimi sudur:
“Y’nin 0ngoriisi, X’in gegmis verileri kullanildiginda, X’in gegmis verileri kullanilmadigi duruma
gore daha faydali ise X, Y’ nin Granger nedenselligidir”. Bu tanimlama dogrulandiktan sonra X—Y
olarak bicimlenir (Granger, 1988). Bu dogrultuda; Brezilya, Rusya ve Hindistan’in cari dengeleri ile
petrol fiyatlar1 arasinda es biitiinlesme iliskisi bulunmamaktadir. Bunun yaninda, Cin’in cari dengesi
ile petrol fiyatlar1 arasinda %10 anlamlilik seviyesinde (0.10>0.09) es biitiinlesme iliskisi vardir.
Tiirkiye’nin cari dengesi ile petrol fiyatlar1 arasinda ise %10 anlamlilik seviyesinde (0.10>0.06) es
biitiinlesme iliskisi vardir. ikinci es biitiinlesme denklemine ait TAU istatistigi de %5 seviyesinde
anlamli oldugundan Tiirkiye’nin cari dengesinden petrol fiyatlarina ve petrol fiyatlarindan cari
dengesine dogru ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin oldugu séylenebilir.

Uygulanan etki-tepki analizine gore petrol fiyatlarindaki 1 standart sapmalik sokun; Brezilya, Rusya,
Cin ve Hindistan’in cari agig1 lizerinde anlamli bir etkisi yoktur. Tiirkiye’de ise cari agik ikinci
doneme kadar artmis, ikinci donemden sonra bu sokun etkisi kaybolmustur. Cari agiktaki bir soka
karsilik ise; Brezilya, Cin ve Hindistan’in petrol fiyatlari ilk donem kiigiik oranda artmis, sonra hemen
sokun etkisi kaybolmustur. Rusya’nin cari agigindaki bir soka karsilik petrol fiyatlar1 ikinci doneme
kadar azalmig, sonrasinda sokun etkisi kaybolmustur. Tirkiye’nin cari agigindaki bir soka karsilik ise
petrol fiyatlari ticlincli doneme kadar artmis, sonrasinda sokun etkisi kaybolmustur.

3.1. Johansen Es Biitiinlesme Analizi
Petrol fiyatlari ile BRIC {ilkeleri ve Tiirkiye’nin verileri dogrultusunda ortaya ¢ikan bulgular Johansen
Es Biitiinlesme Analizi ile su sekilde ifade edilmistir;
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Tablo 2: Petrol fiyatlar1 Brezilya verileri

Sample (adjusted): 1994 2013
Included observations: 20 after adjustments
Trend assumption: Linear deterministic trend (restricted)
Series: BRA OIL._PRICE

Hypothesized Trace 0,05
P Critical —
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Bt Prob.
None * 0. 706612 20 47897 25 87211 0,017
At most 1 0219398 4953795 1251798 0.603

Trace test indicates 1 cointegrating eqn{s) at the 0.05 level
* d rejection of the hypothesis at the 0.05 level

Hypothesized Max-Eigen 0.05
- : e o Critical -
No. of CH(s) Eigenvalue Statistic W Prob.
None * 0. 706612 2452517 1938704 0.,0082
At most 1 0.219398 49537905 1251798 0.603
Max-eigenvalue test mdicates 1 cointegrating egn{s) at the 0.05
lewvel
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
BRA OIL_PRICE @TREND{93)
-1.10E-11 -0,098055 0.408647
-2.71E-11 0,024048 -0.28080
D(BRA) 7.15E+09 3.33E+09
D{OIL._PRICE) 3 778885 -5.54612

1 Cointegrating Equation(s): Log likelihood 556.7105

BRA OIL._PRICE @TRENIDN93)
1 8.80E+00 -3.71E+10
(1 SE+09) (7 4E+09)
D(BRA) -0_078808
(0.02337)
D(OIL_PRICE) —4.17E-11
(3 3E-11)

Tablo 3: Petrol fiyatlar1 — Rusya verileri

Date: 05/29/16 Time: 16:20
Sample (adjusted): 1994 2013

Trend assumption: Linear deterministic trend (restricted)

Series: RUS OIL_PRICE
Lags interval (in first differences): 1to 1

Hypothesized Trace 0,05
- _ Critical e
No.of CE(s) Eigenvalue Statistic Vale Prob.

None 0451723 17.14812 2587211 0404
At most 1 0226192 5128619  12,51798 0,578
Trace test indicates no coinfegration at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
Hypothesized Max-Eigen 0,05
No.ofCEG) Eigemvalue  Stafistic  Soiel Prob**
None 0451723 12,0195 1938704 04134
At most 1 0226192 5128619 1251798 0,578
Max-eigenvalue test indicates no comtegration at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

RUS  OIL PRICE @TREND(93)

-3.00E-11  -0.072855 0.390607
-1.09E-11 0.0301 -0,280555

Tablo 2°de Johansen es biitiinlesme testlerinin none hipotezi sifir hipotezi olup es biitiinlesme
vektoriiniin olmadigini, bu hipotezin reddedilmesi ise bir tane es biitiinlesme vektoriiniin oldugunu; at
most 1 hipotezi ise baska bir sifir hipotezi olup 1 adet es biitiinlesme vektoriiniin oldugunu, bu
hipotezin reddedilmesi de 2 adet es biitiinlesme vektoriiniin oldugunu gdstermektedir. None hipotezi,
Trace ve Max Eigen Value istatistiklerinin prob degerleri sirasiyla 0.0170 ve 0.0082, 0.05’ten kii¢iik
oldugu i¢in reddedilir. Yani, petrol fiyatlar ile Brezilya verileri arasinda bir adet es biitiinlesme
iligkisinin oldugu sdylenebilir.

Tablo 3’te ise None hipotezi, Trace ve Max Eigen Value istatistiklerini prob degerleri, 0.05 ten biiyiik
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oldugu i¢in reddedilemez yani Rusya’da cari denge ile petrol fiyatlar1 arasinda es biitiinlesme iliskisi
yoktur.
Tablo 4: Petrol fiyatlar1 — Hindistan verileri

Sertes: IND OIL_PRICE

Hypothesized Trace 0,05
No.ofCE(s) Eigemvalie  Stfistic  yiis Prob**
None 034172 13,12405 2587211 0,7284
At most 1 0,211894 4762446  12,51798 0,6307
Hypothesized Max-Eigen 0.05
. . Critical .
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Value Prob.
Mone 034172 8.3625 1938704 0,7879

Atmost1 0211804 4762446 1251798 0,6307
IND OIL_PRICE @TREND(93)

-4.68E-11 -0.112706 0.449578
-293E-11 -0,032295 -0,11452
D{IND) -2 28E+08 6.04E+09
D(OIL _PRICE) 6.750588 -2.680852

1 Cointegrating Equation(s): Log likelihood 567.1480

IND OIL_PRICE @TREND{(93)

1 241E+09  -9.61E+09

(6.6E+08)  (3.2E+09)
D(IND) 0,010651

(0.15348)
D(OIL_PRICE) -3.16E-10

(1.3E-10)

Tablo5: Petrol fiyatlari-Cin verileri

Date: 05/20/16 Time: 16:21
Sample (adjusted): 1994 2013

Series: OIL_PRICE
Hypothesized Trace 0.05
No of CE(s) Eigenvalie  Statistic  Jiical Prob
None 034172 13.12495  25.87211 0.7284
Atmost1 0211804 4762446 12.51798 0.6307
Hypothesized Max-Figen 0.05
No.of CE(s) Eigenvalie  Statistic oo Prob**
None 034172 83625 1938704 07879
Atmost1 0211804 4762446 1251798 0.6307
IND OIL_PRICE @TREND(93)
468E-11  -0.112706  0.449578
203E-11  -0,032205  0,11452
DOIND)  -228E+08  6.04E-09

INOIL_PRICE) 6.750588 -2.6809852
1 Cointegrating Equation(s): Log likelithood 567.1489

IND OIL_PRICE @TREND(93)
1 241E+00 -0 61E+00
(6.6E+08)  (3.2E+09)
D(IND) 0.010651
(0.15348)
D(OIL_PRICE) -3.16E-10
(1.3E-10)
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Tablo 4’te None hipotezi, Trace ve Max Eigen Value istatistiklerini prob degerleri, 0.05 ten biiyiik
oldugu icin reddedilemez yani Hindistan’da cari denge ile petrol fiyatlar1 arasinda es biitliinlesme
iligkisi yoktur. Tablo 5’te de ayn1 sekilde None hipotezi, Trace ve Max Eigen Value istatistiklerini
prob degerleri, 0.05 ten biiyiik oldugu icin reddedilemez yani Cin’de cari denge ile petrol fiyatlar
arasinda es biitiinlesme iligkisi yoktur.
Tablo 6: Petrol fiyatlar1 — Tiirkiye verileri
Series: TUR OIL, PRICE

Lags interval (in first differences): 1to 1
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0,05
No.of CE(s) FEigenvalue  Statistic 9\{.‘:;‘:1 Prob.**
None 0551178 2509305 2587211  0.0623

At most 1 0.364614 9,070457 12,51798  0.1761
Trace test indicates no cointegration at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
Hypothesized Max-Eigen 0,05
No.ofCE(s) Eigeavalie  Stafistic  Goiial  Prop**
None 0,551178 16,02259 1938704  0.1443
At most 1 0364614 9.070457 12,51798  0.1761
Max-eigenvalue test indicates no cointegration at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
TUR OIL PRICE @TREND(93)
3.24E-10 0.251006 -0.350235
-6.60E-11 -0.006867 -0.297372
D(TUR) 2 80E+08 7.10E+09
D(OIL_PRICE) -4.800705 -4.938404
1 Cointegrating Equation(s): Log likelihood -549,0138
TUR OIL PRICE @TREND(93)

1 7.75E+08  -1.08E+09
(62E+07)  (3.1E+08)
D(TUR) 0,090649
(0.95203)
D(OIL PRICE) -1.55E-00
(7.5E-10)

Tablo 6’da None hipotezi, Trace ve Max Eigen Value istatistiklerini prob degerleri, 0.0623, 0.10 dan
kiigiik oldugu i¢in reddedilir yani Tirkiye’de cari denge ile petrol fiyatlar1 arasinda es biitiinlesme
iligkisi oldugu sdylenebilir.

3.2. VAR Modeli

VAR Modelini olusturmadan 6nce serileri duraganlastirmak ve duragan halleri ile VAR modeline
dahil etmek gerekmektedir. Bu nedenle serilerin birinci farklart (D(.)) ile VAR modelleri
olusturulmustur. Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Tiirkiye i¢in olusturulan VAR modellerinin
duragan oldugu tespit edilmistir. Ayrica VAR modellerinde degisen varyans probleminin olmadigi
gorillmiistiir.

3.3. VECM Modeli

VECM modelleri sadece es biitiinlesme iligkisi bulunan degiskenler i¢in olusturulmustur.
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Tablo 7: Petrol fiyatlari ile Brezilya verileri arasinda VECM Modeli (1995-2003)

Comntegrating Eq: ComtEql
BRA(-1) 1
OIL PRICE(-1) 1.58E+09
(3.4E+08)
[ 2.91362]
C -5.68E+10
CointEql 0 2.11E-10
(0.07371) (7.8E-11)
[-2.05224] 2.71161]
D{BRA(-1)) 0 4 76E-10
(028230) (3.0E-10)
[ 1.02928] [ 1.59934]
D{BRA(-2)) 0 9.65E-11
(027338) (2.9E-10)
[ 0.23408] [ 0.33495]
DyOIL PRICE(-1)) 5.17E+H0B -1
(2.5EH08) {0.26020)
[ 2.09360] [-2.35141]
DyOIL_PRICE(-2)) -40.198.392 -1
(2.6E+0E) (0.27444)
[-0.15444] [-2.98129]
C -5.56E+09 14
(3.3EH09) -347.807
[-1.68535] [ 3.89361]
R-squared 0 1
Sum sq. resids 1.49E+21 1.632
5.E. equation 1.O0TE+10 11
E-statistic 2 3
Log hkelihood -462 -69
Akaike AIC 49 2
Schwarz SC 50 2
Mean dependent -4 21E+09 3
5.D. dependent 1.2TE+10 14
Determinant resid covariance {dofadj.) 1.15E+22
Determinant resid covariance 5.39E+21
Log likelihood -52
Akaike information criterion 37
Schwarz criterion 58

Tablo 7°de CointEgl hata diizeltme terimidir ve katsayisi negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir.
Yani dengeleyici hata diizeltme mekanizmasi ¢alismaktadir. Bu sartlar altinda; degiskenler arasinda
kisa donemli bir dengesizlik oldugunda, bir baska ifadeyle degiskenler arasindaki kisa donemli sok
olustugunda, bu sokun uzun dénemde normallesecegini ifade etmek miimkiindir. Bu sok neticesinde
kisa ve uzun donem denge degeri arasinda olusan farkin, her donem %15’inin ortadan kalkacagini
ifade etmek miimkiindiir.
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Tablo 8: Petrol fiyatlar

ile Tiirkiye verileri

arasinda VECM Modeli

(1995-2003)

Cointegrating Eq: CointEql
TUR(-1) 1,00
OIL_PRICE(-1) 6.47E+H)8
Error Correction: D(TUR) D(OIL PRICE)
CointEql -1.80 4 84E-10
-106.192 00 (1.1E-09)
[-1.69008] [ 0.45684)
D(TUR(-1)) 2,25 -2 25E-09
(0.86048) (8.6E-10)
[ 2.61871] [-2.62214]
D(TURL-2)) 1,75 -1.4E-02
(0.75445) (7.3E-10)
[ 2.31634] [-2.17567]
D(TUR(-3)) 1,05 -6.63E-10
(0.59518) (3.9E-10)
[ 1.76726] [-1.11505]
D(OIL_PRICE(-1)) 2 36EH)D -2.23
(6.5E+08) (0.65318)
[ 3.60182] [-3.41667]
D(OIL_PRICE(-2)) 1 30E+H)D -0.01
(6.6E+08) (0.66077)
[ 1.96260] [-1.37203]
D(OIL_PRICE(-3)) 4.035.681,00 031
R-squared 0,78 0,74
Adj. B-seuared 0,62 0,55
Sum sq. resids 0 16E+20 013 89
S.E. equation 9 5TEH)9 036
F-statistic 5,03 397
Log likelihood -433.03 -60,89
Akaike AIC 4010 7.65
Schwarz SC 4050 8,05
Mean dependent -3 46E+H0 5,00
S.D. dependent 1.56E+10 14 26
Determinant resid covariance (dof adj.) 3 29E+21
Determinant resid covariance 1.01E+21
Log likelihood -486.40
Akaike information criterion 56,04
Schwarz criterion 56,03

Tablo 8’de CointEgl hata diizeltme terimidir ve katsayist negatif ve %10 anlamlilik seviyesinde
istatistiksel olarak anlamlidir. Yani dengeleyici hata diizeltme mekanizmasi ¢aligmaktadir. Bu sartlar
altinda; degiskenler arasinda kisa donemli bir dengesizlik oldugunda, bir bagka ifadeyle degiskenler

arasindaki kisa donemli sok olustugunda, bu sokun uzun dénemde normallesecegini ifade
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etmek miimkiindiir. Bu sok neticesinde kisa ve uzun donem denge degeri arasinda olusan farkin, her
dénem 1.80’inin diizeltilecegini ifade etmek miimkiindiir.

Sonug¢

Bu calismada birbirleriyle hicbir yonden bagi olmayan bes farkli iilke; petrol fiyatlarinin cari
dengelerine etkisi bakimindan analiz edilmistir. Baz alinan yillar 1992-2015 arasidir. Arastirmanin
hipotezi, bagimsiz degisken petrol fiyatlari, bagimli degisken cari denge seklinde kurulmustur. Petrol
fiyatlarinin {ilke ekonomilerinin cari dengelerine etkisini sitnamak amaciyla, baz alinan yillarin verileri
toplandiktan sonra ¢alisma i¢in bazi analiz yontemleri uygulanmistir. Bu yontemler; ADF Birim Kok
Testi, Philip-Perron Birim Kok Testi, Engle Granger Es Biitiinlesme Testi, Etki Tepki Analizi ve
Johansen Es Biitiinlesme Analizi’dir.

Literatiirde yurti¢inde ve yurtdisinda benzer caligmalar yapilmistir. Yurtiginde petrol fiyatlar ile cari
denge arasinda bir iliskiye rastlanmistir ancak yine de her iki sonug i¢inde farkli yorumlar yapilmistir.
ADF birim kok ve Philip-Perron birim kok testi sonuglarina gore veriler icin; tiim seriler birinci
dereceden duragandir yani verilerin birinci farklarnn alindiginda duraganlagsmaktadir yorumu
yapilabilmektedir. Engle Granger es biitlinlesme analizine gore, petrol fiyatlari ile cari denge iligkisi
icin; Brezilya, Rusya, Hindistan’da herhangi bir iligkiye rastlanamamuistir. Cin (0.10>0.09) ve Tiirkiye
(0.10>0.06) i¢in ise ylizde 10 anlamlilik seviyesinde es biitiinlesme iliskisi vardir yorumu yapilmistir.
Tiirkiye icin petrol fiyatlarindan cari dengeye dogru ¢ift yonlii nedensellik iliskisine de rastlanmistir.
Etki tepki analizi i¢in; petrol fiyatlarindaki soklarin etkisinin tilkelerin cari dengeleri i¢in onemli bir
etkiye sahip olmadiklar1 gozlemlenmistir. Ulkelerde etki tepki analizi i¢in petrol fiyatlarindaki soklarin
cari denge lizerinde anlamli bir etkisi bulunamamistir. Johansen es biitiinlesme analizine gore ise
Brezilya ve Tiirkiye verileri i¢in es biitiinlesme iliskisi vardir. Fakat Rusya, Hindistan ve Cin igin

herhangi bir veriye rastlanmamustir.
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