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Oz

Gelismekte olan ve ozellikle de enerjide disa bagimlihig yiiksek olan iilkelerde petrol fiyatlari, cari islemler
dengesinin onemli belirleyicilerindendir. Tiirkive ekonomisinin dinamikleri incelendiginde enerjide disa
bagimhihigin yiiksek oldugu ve petroliin hem iiretim hem de tiiketim girdisi olarak yogun bir bigimde kullanildig
goriilmektedir. Bu nedenle, artan petrol fiyatlarimin Tiirkive ekonomisinin cari agigimi  arttiracagi
diistiniilmektedir. Bu ¢alismada Tiirkiye'de petrol fiyatlar: ile cari agik arasindaki nedensellik iligkilerinin
incelenmesi amaglanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda 1998Q1 ve 201603 dénemine ait petrol fiyatlart ve
Tiirkiye 'nin cari agik degerlerine ait veriler, Hacker ve Hatemi-J (2006) simetrik nedensellik testi ve Hatemi-J
(2012) asimetrik nedensellik testi kullanilarak analiz edilmistir. Hacker ve Hatemi-J (2006) simetrik nedensellik
testi bulgularina gore petrol fiyatlarindan cari agiga dogru tek yonlii nedensellik vardir. Hatemi-J (2012)
tarafindan gelistirilen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gére ise negatif petrol fiyatlari soklarindan pozitif
cari agik soklarina dogru nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Ayrica, Hatemi-J (2011) tarafindan
gelistirilen asimetrik etki-tepki fonksiyonlar: kullanilarak soklarin etkileme yonleri tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Petrol Fiyatlar, Cari A¢ik, Simetrik Nedensellik, Asimetrik Nedensellik.
Abstract

Oil prices are important determinants of the current account balance in emerging countries and countries
dependent on foreign energy resources. When the dynamics of the Turkish economy are analyzed, foreign energy
dependence is high and it appears that oil is used intensively both in production and consumption input in
Turkey. That is why, increasing oil prices are expected to increase the current account deficit of the Turkish
economy. In this study, it is aimed to examine causality relationships between oil prices and current deficit in
Turkey. In accordance with this purpose, we analyze the symmetric and asymmetric casual relationships
between oil prices and current account deficit in Turkey over the period of 1998Q1 and 2016Q3 by using
symmetric causality test developed by Hacker-Hatemi-J (2006) and asymmetric causality test developed by
Hatemi-J (2012). According to the findings of Hacker and Hatemi-J (2006) symmetric causality test, there is
unidirectional causality from oil prices to current account deficit. Also, according to the findings of Hatemi-J'’s
(2012) asymmetric causality test, it is found that there are causality relationships from negative oil prices shocks
to positive current account deficit. In addition, we determined direction of causalities by using asymmetric
impulse-response functions developed by Hatemi-J (2011).

Keywords: Oil Prices, Current Account Deficit, Symmetric Causality, Asymmetric Causality.
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1. GIRIS

Enerjide disa bagimliligt %75 dolaylarinda seyreden Tiirkiye ekonomisi i¢in petrol fiyatlari, cari
islemler dengesinin en Onemli belirleyicilerinden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Enerji
ithalatindaki bu yiliksek disa bagimliligin, Tiirkiye ekonomisinin petrol soklarma asir1 duyarli olmasina
ve dolayisiyla petrol fiyatlarinda meydana gelen bir artigla birlikte Tiirkiye’nin 6demeler dengesinin
onemli derecede kotiilesmesine kanaat getirmek miimkiin goziikmektedir. Odemeler dengesinin
kotlilesmesinin ve cari agigin artmasinin ekonominin genelinde yasanan bir takim makroekonomik
dengesizliklerin temel nedenlerinden biri oldugu diisiinilmektedir.

Petrol fiyatlarinda yasanan degisikliklerin cari agigi ne sekilde etkiledigine yonelik farkli
yaklagimlar s6z konusudur. Bunlar1 arz kanali, talep kanal, ticaret kanali, parasal kanal ve finansman
kanali olarak siralamak miimkiindiir. Petrol fiyatlarinda yasanacak bir artisin liretimde meydana
getirdigi daralma arz yonli bir etki olup arz kanali mekanizmasini agiklamaktadir. Talep kanalina
bakildiginda ise petrol fiyatlarindaki artig biitgeden enerjiye ayrilan pay: arttirarak diger mallara olan
talebi azaltmas1 yoniinde bir yaklagim izlenmektedir. Petrol fiyatlarindaki artis, kriz i¢in Oncii gosterge
niteliginde olan cari islemler agigini arttirmakta ve bu da ticaret kanali yaklagimini temsil etmektedir.
Petrol fiyatlarinda meydana gelecek bir artig ile para otoritelerinin yapacagi miidahalelerin ekonomi
lizerinde resesyonist baski yaratarak cari denge tizerindeki olumsuz etkisinin artmasi ise parasal kanali
ifade etmektedir. Finansman kanali ise petrol ihra¢ eden iilkelerde varlik fiyatlarinin ve kararinin
artmasiyla gelen refah artiginin bir kisminin petrol ithal eden iilkelere transfer edilecegini ve bu
sermaye degisiminin sonucunda ise cari dengenin etkilenecegi vurgusu yapilmaktadir (Bayat vd.
2013:70).

Petrol fiyatlarindaki degisimler birgok kanal araciligi ile cari islemler dengesi lizerinde etkili
olurken, makroekonomik degiskenlerin de petrol fiyatlarina olan hassasiyetinin arttigini s6ylemek
yanlis olmayacaktir. Bu durumda, son dénemde Blanchard vd. (2010) onciiliiglinde makroekonomik
politikalarin yeniden tasarlanmasi gerektigine vurgu yapan ve makro ihtiyati politikalarla Merkez
bankalarina yeni amaglar tanimlayan goriisiin 6nemi de giderek artmaktadir. Dolayisiyla cari a¢igin
stirdiiriilebilirligini saglamayabilmek ve enerjide disa bagimlilig1 azaltabilmek i¢in yeni politikalara
ihtiya¢ duyuldugu diistiniilmektedir. Bu kapsamda, Tiirkiye ekonomisinin cari islemler dengesinde ¢ok
onemli bir yere sahip olan petrol ithalatina dikkat ¢ekilmesi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Bu calismada, son donemlerde tekrar artig trendine girdigi goriilen petrol fiyatlarinin cari
islemler dengesi tizerindeki etkilerini yeniden ele almak amaciyla yeni ekonometrik yontemlerle bu iki
degisken arasindaki nedensellik iliskisi gozler Oniine serilecektir. Calismanin sonunda ise analiz
bulgular1 degerlendirilerek 6nemli politika ¢ikarimlarinda bulunulacaktir.

2. LITERATUR TARAMASI

Petrol fiyatlari, enerjide disa bagimlilig1 yiiksek olan Tiirkiye ekonomisinin cari a¢ig i¢in 6nemli bir
belirleyici konumundadir. Dolayisiyla petrol fiyatlarii temsil eden farkli degiskenler cari islemler
dengesinin belirleyicilerine, cari agiklarin siirdiiriilebilirligine ve yine cari agiklarin finansmanina
iligkin ¢aligmalarda yogun olarak kullanilmigtir. Petrol fiyatlarinin cari islemler agigina etki yoniinii
ortaya koyabilmek adina cari islemler acigimin belirleyicilerine iliskin ¢alismalarin incelenmesinin
onem teskil ettigi diisiiniilmektedir. Tiirkiye’ye iligkin olarak yapilan ¢aligmalarda Erdogan ve Bozkurt
(2009), Canidemir vd. (2011), Kayike1 (2012) ve Bayar vd. (2014), Karagol ve Erdogan (2016) cari
aciklarla petrol fiyatlar1 arasinda pozitif yonlii iliski tespit ederken; Peker ve Hotunoglu (2009) ile
Insel ve Kayikg1 (2013) ve ise yine pozitif yonlii fakat zayif bir iliski tespit etmislerdir. Diger iilkeleri
kapsayan caligmalarda ise Aristovnik (2007), Bitzis vd. (2008) ve Barnes vd. (2010) cari agiklarla
petrol fiyatlar1 arasinda pozitif yonlii iligki oldugunu ortaya koyarken; Duncan (2014) ile Garsviene ve
Butgus ise bu iligkinin yine pozitif yonlii ancak zayif bir etkisi oldugunu vurgulamiglardir. Gosse ve
Serranito (2014) cari acik ile petrol fiyatlar: arasinda hem kisa hem de uzun dénem giiglii bir pozitif
iligkinin varligindan bahsetmistir. Morsy (2012) ise 28’1 petrol ihracatgisi olan toplam 74 iilke i¢in
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yapigi analizde petrol ihracatgisi iilkelerde cari agik-petrol fiyatlar: iliskisinin negatif yonlii, petrol
ithalatgisi iilkelerde ise yine pozitif yonlii bir iligkinin altini ¢izmistir.

Tablo 1. Cari islemler Dengesinin Belirleyicilerine Yénelik Calismalar I¢in Literatiir Ozeti

Calisma Dénem Ulke/Ulke grubu | Yontem Bulgular
Avristovnik 1971-2005 | Orta Dogu ve | Panel Veri Analizi Cari agik ile petrol fiyatlari arasinda
(2007) Afrika  dlkeleri pozitif yonli ve giiglii iliski
arasindan secilmig
17 iilke
Bitzis vd. | 1995-2006 | Yunanistan Johansen Cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda
(2008) esbiitiinlesme analizi | pozitif yonlii ve giiglii iligki
ve hata diizeltme
modeli
Erdogan ve | 1990-2008 | Tiurkiye MGARCH Modelleri | Cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda
Bozkurt (2009) pozitif yonlii ve giiclii iligki
Peker ve | 1992-2007 | Tirkiye VAR Analizi Cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda
Hotunoglu pozitif yonlii ve zayif iligki
(2009)
Barnes vd. | 1999-2009 | Euro Bolgesi | Panel Veri Analizi Cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda
(2010) iilkeleri pozitif yonlii ve giiclii iliski
Canidemir vd. | 1989-2010 | Tirkiye FMOLS ve VECM | Cari agik ile petrol fiyatlari arasinda
(2011) Analizi pozitif yonlii ve giiclii iliski
Kayike1 (2012) 1987-2009 | Tirkiye VAR Analizi Cari agik ile petrol fiyatlari arasinda
pozitif yonlii ve giiclii iliski
Morsy (2012) 1970-2009 | Petrol ticareti | Panel Veri Analizi Cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda
yapan 74 iilke petrol ihracatcisi ilkeler icin negatif
yonli, petrol ithalatcist {ilkeler igin
pozitif yonlii iligki
Insel ve Kayik¢r | 1987-2009 | Tiirkiye ARDL Analizi Cari acik ile petrol fiyatlar1 arasinda
(2013) pozitif yonlii ve zayif iligki
Bayar vd. | 2000-2013 | Tiirkiye VAR Analizi Cari acik ile petrol fiyatlar1 arasinda
(2014) pozitif yonli ve giiclii iligki
Duncan (2014) 1973-2012 | Birlesik Devletler | Threshold Model Cari acik ile petrol fiyatlar1 arasinda
pozitif yonlii ve zayif iliski
Garsviene  ve | 1980-2010 | 21 gelismis ve 29 | Panel Veri Analizi Cari acik ile petrol fiyatlar1 arasinda
Butgus (2014) gelismekte  olan pozitif yonlii ve zayif iligki
lilke
Gosse ve | 1974-2009 | 21 OECD iilkesi Panel Veri Analizi Cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda
Serranito (2014) pozitif yonlii ve giiclii iliski
Karagol ve | 2003-2015 | Tiirkiye VECM Analizi Cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda
Erdogan (2016) pozitif yonlii ve giiclii iliski

Cari islemler dengesi iizerinde oOzellikle petrol fiyatlarinin ve petrol ithalatt ve ihracatinin
etkilerinin aragtirildig1 bircok c¢alisma bulunmaktadir. Bunlardan Demirbas vd. (2009), Bildirici vd.
(2010), Ozata (2014) petrol fiyatlarmdaki veya enerji ithalatindaki artigm cari aciklar1 arttirdig
tespitinde bulunmuslardir. Bayat vd. (2013), Demir (2013), Lebe ve Akbas (2015) petrol fiyatlar ile
cari aciklar arasindaki nedensellik iligkisini incelemis ve petrol fiyatlarinda cari agiga dogru tek yonlii
Granger Nedensellik iliskisi tespit etmislerdir. Ozlale ve Pekkurnaz (2010), petrol soklarmin kisa
donemde cari agik iizerinde biiyilik bir etki yarattigin1 ancak bu soklarin uzun dénem asamali olarak
azaldigin1 vurgularken; Basarir ve Ercakar (2016), petrol fiyatlari ile cari agik arasinda hem kisa hem
de uzun donemli Granger Nedensellik iliskisinden bahsetmektedir. Tufail ve Qurat-ul-Ain (2012) D8
iilkelerini inceledikleri calismada petrol ihracatcist iilkelerde petrol fiyatlar1 ile cari agik arasinda
pozitif, petrol ithalatgi iilkelerde ise negatif bir iligkinin varligindan s6z etmislerdir. Buna karsin
Huntington (2015), 91 iilke i¢in yaptig1 ¢aligmada petrol fiyatlarinin cari agik {izerindeki etkisinin
petrol ihra¢ eden iilkeler icin biiyilk oldugu, fakat petrol ithal eden iilkeler i¢in etkisiz oldugu
¢ikarimda bulunmustur. Allegret vd. (2014) ise 27 petrol ihracatcisi lilke i¢in yaptiklar1 analizde
finansal agidan az gelismis iilkelerde cari acigin petrol fiyatlarindan 6nemli derecede etkilendigini
ortaya koymuslardir. Bayraktar vd. (2016), kirllgan ekonomileri incelemis ve petrol fiyatlar ile cari
acik arasmda anlamli ve negatif yonlii iliskinin yaninda kisa dénemde petrol fiyatlarmdan cari agiga
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dogru tek yonlii Granger Nedensellik iligkisi tespit etmislerdir. Gilingér vd. (2016) ise petrol

fiyatlarmin cari agik lizerinde azaltici bir etkisi oldugu sonucuna ulagmslardir.

Tablo 2. Petrol Fiyatlari-Cari Acik iliskisine Yonelik Calismalar Icin Literatiir Ozeti

Calisma Dénem Ulke/Ulke Yontem Bulgular
grubu
?Zc(:)r(r)lér)bas vd. 1984-2008 Tiirkiye I'\{Az:)tgelﬂuzeltme Petrol fiyatlarindaki artis cari agig1 arttirtyor
Bildirici vd. 1971-2008 gimrleerslill((a L\e/(ﬁﬁs\éﬁiiranger P.etrc.)lv ﬁyatlarl, cari islemler agig: ile pozitif
(2010) . .. iliskilidir
Devletleri Analizi
Ozlale ve Petrol soklar kisa dénemde cari agik tizerinde
Pekkurnaz 1999-2008 Tiirkiye S-VAR Analizi biiyiik etkiye sahip ancak uzun dénemde bu etki
(2010) azaliyor
Tufail ve Petrol ihracatgist iilkelerde petrol fiyatlar: artist
Qurat-ul-Ain 1981-2010 D-8 Ulkeleri VAR Analizi cari agik ile pozitif; petrol ithalatgisi iilkelerde
(2012) ise negatif iligkilidir
Dogrusal olmayan | Petrol fiyatlarindan dis ticaret agigina dogru tek
Bayat vd. o es-biitiinlesme ve | yonlii nedensellik iliskisi mevcut ve petrol
(2013) 1992-2012 Tirkiye Granger fiyatlar1 orta vadede dis ticaret agiklar1 iizerinde
nedensellik etkili iken uzun vadede etkisi kaybolmaktadir
Demir (2013) | 1987-2012 | Tiirkiye VAR Analizi Enerji ithalatindan cari agiga dogru tek yonli
nedenselligin varligi tespit edilmistir
Al . Petrol oanel Finar}s?l aglldan (;12 gelismlis (;'ilkele(ride cari agik,
egret vd. ; anel regresyon etrol fiyatlarindan 6nemli derecede
(2014) 1980-2010 ?hracatg:lsl 27 analizi l;tkilenir)l]<er1; finansal geligmislik arttikca bu
tilke . SR L
etkinin azaldig1 gézlenmistir
Ozata (2014) | 19982012 | Tiirkiye S-VAR Analizi | Petrol ithalat, cari agik izerinde anlamh ve
pozitif yonlii bir etkiye sahiptir
Petrol ihracati, cari agik iizerinde 6nemli bir
Huntington 1984-2009 Petrol ticareti Panel Sabit-Etki etkiye sahipken; petrol ithalatinin cari agik
(2015) yapan 91 Ulke Modeli tizerinde ¢ogunlukla bir etkisi olmadig1 tespit
edilmistir
Ham petrol fiyatlarindan cari agiga dogru tek
Lebe ve . - yonli nedensellik iliskisi ve petrol fiyatlarinin
Akbas (2015) 1991-2012 Tirkiye VAR Analizi cari agik iizerinde 6nemli etkisi oldugu tespit
edilmigtir
Basarir ve Petrol fiyatlari ile cari agik arasinda kisa ve
Ercakar 1991-2016 Tiirkiye VECM Analizi uzun donemli Granger nedensellik iligkisi tespit
(2016) edilmistir
Kirilgan Besli
(Brezilya, Petrol fiyatlar1 ile cari agik arasinda anlamli ve
Bayraktar vd. Endonezya, . ._. | negatif yonlii bir iligki, anlamli uzun dénem
(2016) 1980-2014 Giiney Afrika, Panel Veri Analizi iliskisi ve kisa donemde tek yonlii Granger
Hindistan, nedensellik iligkisi tespit edilmistir
Tiirkiye)
Gling6r vd. o ARCH-GARCH Petrol fiyatlari cari agik {izerinde azaltici bir
(2016) 1992-2015 | Tiirkiye Modelleri etkiye sahiptir

Tablo 1 ve Tablo 2’de literatiir taramasina iliskin ayrintili literatiir 6zetleri sunulmakta ve
burada c¢aligmanin doénemine, uygulandig: iilke veya iilke grubuna, yontemine ve bulgularmna yer
verilmektedir.

3. UYGULAMA
3.1. Veri Seti

Tirkiye’de petrol fiyatlar1 ve cari agik arasindaki simetrik ve asimetrik nedensellik iliskileri
inceledigimiz bu c¢aligmada 1998Q1-2016Q3 donemine ait petrol fiyatlart (OPDOLAR) ve
Tiirkiye’nin cari acik/Gayrisafi Yurtici Hasila degerlerine (CAD) ait veriler kullanilarak analizler
yapilmistir.  Petrol fiyatlarmma iliskin degisken Federal Reserve Economic Data (FRED) veri
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tabanindan, cari agik/GSYIH’ye iliskin degisken ise Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD) veri tabanindan elde edilmis olup bu degiskenlere ait grafikler Sekil 1°de
gosterilmektedir. Grafikler incelendiginde hem OPDOLAR degiskeninde hem de CAD degiskeninde
ciddi yapisal degisimlerin oldugu goriilmektedir. Bu yapisal degisimlerin kaynaginin, degiskenler
tizerinde meydana gelen soklardan kaynaklandigi 6ngoriillmektedir. Bu durum dikkate alindiginda
asimetrik iligkilerin de etkili olabilecegi diisliniilmektedir.

Sekil 1. Degiskenlere ait Grafikler
CAD

-12 T T T T T T T T T T T T T T T T T T

OPDOLAR
140

120

100

80 |

60

40

20
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Petrol fiyatlarmin Tirkiye cari agik degeri iizerindeki etkisini gosteren iliski su sekilde
modellenebilir:

CAD; = B, + B,OPDOLAR, +u; (1)

Tirkiye cari agik degerinin petrol fiyatlarinin tizerindeki etkisini gosteren iliski ise su sekilde
modellenebilir:

OPDOLARt = 0Op + (lchDt + E¢ (2)

(1) nolu modelde yer alan CAD yukarida da belirtildigi gibi Tiirkiye’ye ait cari agik degerini,
OPDOLAR ise petrol fiyatlarmi ifade etmektedir. B, sabit terim katsayisini, B, ise OPDOLAR
degiskenine ait egim katsayisini ifade etmektedir. u; modelin hata terimidir. t indisi ise modelin zaman
serisi oldugunu ifade etmekte ve t= 1998Q1, 1999Q2, ..., 2016Q3 seklinde ¢eyrek donemlik zaman
dilimlerini temsil etmektedir.

(2) nolu modelde yer alan a, sabit terim katsayisini, o4 ise CAD degiskenine ait egim

katsayisini ifade ermektedir. g, ise bu modele ait hata terimidir. Ancak literatiirde de goriildigi tizere
genellikle OPDOLAR’1n CAD iizerinde etkileri bulunmaktadir. Bu yilizden sadece 1 nolu modeldeki
iliskinin daha anlaml1 ¢ikmas1 beklenmektedir.
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3.2. Yontem

OPDOLAR ve CAD degiskenleri arasindaki dinamik iligkiler incelemek amacriyla iki agsamali bir siireg
izlenmistir. Birinci asamada Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan gelistirilen simetrik nedensellik
testi yapilmustir. ikinci asamada Hateml-] (2012) tarafindan gelistirilmis olan asimetrik nedensellik
testi yapilmustir. Uciincii asamada ise soklar arasindaki nedensellik iliskilerinin yoniinii belirlemek
amaciyla Hatemi-j (2011) tarafindan gelistirilen asimetrik etki tepki fonksiyonlar1 analizi yapilmistir.
Simdi sirastyla bu yontemleri agiklayalim.

3.2.1. Hacker ve Hatemi-J (2006) Simetrik Nedensellik Testi

Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan gelistirilen nedensellik analizi, Toda ve Yamamoto (1995)
tarafindan gelistirilen nedensellik testine dayanmaktadir. Birgok zaman serisi analizinde kullanilan
Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testinde degiskenler arasinda esbiitiinlesme varliginin zorunlu
olmamasi ve degiskenlerin farkli derecelerde duragan olmasi gibi {istiin yonleri bulunmaktadir. Hacker
ve Hatemi-J (2006) bu testi gelistirerek boostrap yontemi kullanarak yeni bir nedensellik analizi
gelistirmistir. Oncelikle Toda-Yamamoto (1995) analizini agiklayarak baslayalim. Hacker ve Hatemi-
J’nin (2006) de agikladigi tizere Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testinde degiskenler arasinda su
sekilde bir iliski olmas1 beklenmektedir;

CADt CADt—1 CADt_p“'dmax
OPDOLARt] =00+ 0, OPDOLARt_l] Tt Optamar |0PDOLAR, _pyq . | TWe )
(3) nolu esitlikte goriildiigli tizere Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testinin temeli Vektor
Otoregressif Modelin (VAR) tahminine dayanmaktadir. Model VAR (p+dmax) seklindedir. Modelde
yer alan 9, sabit terim vektoriinii, 9 ...0p4q,,,, parametre vektorlerini ifade etmektedir. Parametre
vektorlerinde yer alan “p” modele ait uygun gecikme sayisini, dmsx ise maksimum biitiinlesme
derecesini gostermektedir. Uygun gecikme sayist olan “p” VAR modeli kullanilarak bilgi kriterleri
yardimiyla belirlenmektedir.? Maksimum biitiinlesme derece51 ise degiskenlerin duraganlik seviyeleri
dikkate alinarak belirlenir. Bu nedenle, Hacker ve Hatemi-J’nin (2006) nedensellik testini yapmadan
once tek kirilmay1 dikkate alan “Genellestirilmis Dickey-Fuller (ADF)” birim kok testi yapllmahdlr.3 p
Ve dmax degerlerinin belirlenmesinden sonra VAR (p+dma) modeli iizerinden su hipotezler test
edilmektedir;

Ho= 0,=0,=...= 9,=0, “OPDOLAR, CAD’m Granger Nedeni Degildir” veya “CAD,
OPDOLAR’1n Granger Nedeni Degildir”

H;= En az bir d # 0, “OPDOLAR, CAD’in Granger Nedenidir” veya “CAD, OPDOLAR’n
Granger Nedenidir”

Bu hipotezleri test edebilmek i¢in tipki Granger Nedensellik Testinde oldugu gibi katsayilara
kisit testi uygulamaktadirlar. Ayrica, WALD istatistiginde birtakim degisiklikler yaparak MWALD
istatistigi elde etmektedirler. Hesaplanan MWALD istatistik degeri y? dagilimi gostermektedir
(Hacker ve Hatemi-J, 2006; s.1490-1491). Ancak Hacker ve Hatemi-J’nin (2006) de belirttigi tizere
bazi durumlarda bu varsayim gecerli olmayabilir; modelde degisen varyans sorunu olabilmektedir.
Hacker ve Hatemi-J (2006) boostrap yontemi kullanarak bu sorunu ortadan kaldirmakta ve
gelistirdikleri bu teste ait kritik degerleri boostrap yontemiyle elde etmektedirler (Hacker ve Hatemi-J,
2006: 1491-1493). Biitiin bu sebeplerden o&tiirii, bu yontemin diger simetrik nedensellik testi
yontemlerden iistiin oldugunu sdylemek miimkiindiir.

2 Akaike Bilgi Kriteri (AIC), Schwartz Bayesian Bilgi Kriteri (SC), Hatemi-J Bilgi Kriteri (HIJC) gibi kriterlerdir. Bu
calismada HJC kriteri dikkate alinarak uygun gecikme (p) degeri belirlenmistir.

% Sekil 1°de goriildiigii iizere degiskenlerde yapisal kirilmali bir yapi bulunmaktadir. Bu sebepten dolay: yapisal kirilmay:
dikkate alan ADF birim kok testi kullanilarak degiskenlerin duraganlik seviyeleri belirlenmistir.
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3.2.2. Hatemi-J (2012) Asimetrik Nedensellik Analizi

Hatemi-J’nin (2012) de gelistirmis oldugu asimetrik nedensellik testinin temeli Hacker ve Hatemi-J
(2006) tarafindan gelistirilmis olan simetrik nedensellik testine dayanmaktadir. Bu asimetrik
nedensellik testinin simetrik nedensellik testinden tek farki degiskenlerin kendisiyle degil;
degiskenlere ait pozitif ve negatif bilesenleri (kiimiilatif soklar) kullanarak nedensellik testi
yapmasidir. Hatemi-J (2012), simetrik nedensellik testlerinde degiskenlere ait pozitif ve negatif
soklarin ayni etkiyi yaptig1 kabul edildigini belirterek bu analizi gelistirmistir.

Hatemi-J (2012: 449) degiskenlere ait kiimiilatif soklar1 Granger ve Yoon (2002) ¢aligmasindaki
gibi ayrrdigini ifade etmistir. Bilindigi iizere Granger ve Yoon (2002) kiimiilatif soklar1 kullanarak
soklar arasinda esbiitiinlesme olup olmadigini test etmis ve bu testine sakli esbiitiinlesme adini
vermistir.

Hatemi-J (2012: 449), yi; ve yx gibi aralarinda nedensellik iligkisi arastirilan ve biitiinlesik
oldugu varsayilan bu iki degiskenin rassal ylriyiis cer¢evesinde asagida gosterilen sekilde
tanimladigini belirtmistir:

Yit = Yit-1 + €&t = Y10 + z 14,
i=1
ve

Yot = Yat-1t €2t = Y20 T z £2i,
i=1
Degiskenlerin tamminda yer alan y;, Ve y,o degiskenlere ait baslangic degerlerini, &;; Ve &y;
ise degiskenleri “beyaz giiriilti” den saptiran terimi gostermektedir. Yani degiskenlerin i¢inde var

olan soklarin toplamuini ifade etmektedir. Bu soklar su sekilde tamimlanmaktadir (Hatemi-J, 2012:
449);

& = max(gy;,0), &5; = max(e,;, 0) (her iki degiskene ait pozitif soklar)
&1; = min(ey;, 0), &5; = min(ey;, 0) (her iki degiskene ait negatif soklar)
ise

£1i = & + &5, €1 = &5 + &5; seklindedir.

Buradan yy; ve y, degiskenlerini yeniden tanimlamak gerekirse;

.Mﬁ
m

1]
=

t
Yit = Vit-1 T &1t = Y10 +Z£ 1t

i=1 L

ve

.Mﬂ-
m

Il
g

t
Yot = Yat-1t & = J’2,0+ZEL+

i=1 L

Son olarak buradan elde edilen kiimiilatif soklar degiskenlere ait pozitif ve negatif soklarim
gosteren yeni degiskenlerimiz olarak ifade edilir ve su sekilde gosterilirler:

t t t

t
+ + - _ - + § + - _ E -
Vit = Z €1 Vit = Z €1i» YVor = &2i » YVor = &2

i=1 i=1 i=1 i=1
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y+¢ birinci degiskene ait kiimiilatif pozitif soklari, y;; birinci degiskene ait kiimiilatif negatif
soklar1, y3, ikinci degiskene ait kiimiilatif pozitif soklar1 ve son olarak y5; ise ikinci degiskene ait
kiimiilatif negatif soklar1 ifade etmektedir. Bu ¢alisma i¢in y;,, CAD{’yi yani cari a¢ik degiskeninin
kiimiilatif pozitif soklarmi, yi;, CAD;{ ’yi yani cari agik degiskeninin kiimiilatif negatif soklarini, y3;,
OPDOLAR{’1 yani petrol fiyatlar1 degiskeninin kiimiilatif pozitif soklarini, son olarak y3, ise
OPDOLAR; “1 yani petrol fiyatlar1 degiskeninin kiimiilatif negatif soklarini ifade etmektedir. Ornek
olarak CAD; ile OPDOLAR{ arasindaki nedensellik iligkisi su sekilde bir VAR (p) modeliyle test
edilebilir;

CAD} CAD} CAD}
t N =A() +Al t—1 p

4
OPDOLAR; 0PD0LAR;_1] ot Ay [OPDOLAR;“_J e

(4) nolu modelde yer alan A, sabit terim vektoriinii, A4,...,4, parametre vektorlerini ifade
etmektedir. v; ise modelin hata terimidir. Bu agsamadan sonra devam eden siire¢ Hacker ve Hatemi-J
(2006) nedensellik testiyle ayni siirece sahiptir. Burada VAR (p) gibi bir model iizerinden nedensellik
analizi yapilmaktadir. Yukarida da belirtildigi gibi uygun gecikmeyi ifade eden “p” degeri HJC bilgi
kriteri kullanilarak belirlenmektedir. Ayrica degiskenlere ait soklarin duraganlik seviyeleri dikkate
aliarak analizler gergeklestirilmelidir. Soklarin duraganliklarini arastirmak igin ADF birim kok testi
kullanilmustir.

Bu nedensellik analizi yardimiyla asagida belirtilen hipotezler test edilebilmektedir:

1. Sifir Hipotez: Pozitif Petrol Fiyati Sokundan (OPDOLAR{) Pozitif Cari A¢ik Sokuna
(CAD}) dogru nedensellik yoktur.

2. Sifir Hipotez: Pozitif Petrol Fiyati Sokundan (OPDOLAR}) Negatif Cari Acik
Sokuna (CAD;) dogru nedensellik yoktur.

3. Sifir Hipotez: Negatif Petrol Fiyati Sokundan (OPDOLAR;)  Pozitif Cari A¢ik
Sokuna (CAD}) dogru nedensellik yoktur.

4, Sifir Hipotez: Negatif Petrol Fiyati Sokundan (OPDOLAR;)  Negatif Cari A¢ik
Sokuna (CAD;) dogru nedensellik yoktur.

5. Sifir Hipotez: Pozitif Cari A¢ik Sokundan (CAD) Pozitif Petrol Fiyati Sokuna
(OPDOLAR}) dogru nedensellik yoktur.

6. Sifir Hipotez: Pozitif Cari A¢ik Sokundan (CAD})  Negatif Petrol Fiyati Sokuna
(OPDOLAR;) dogru nedensellik yoktur.

7. Sifir Hipotez: Negatif Cari A¢ik Sokundan (CAD;{)  Pozitif Petrol Fiyati Sokuna
(OPDOLARY)  dogru nedensellik yoktur.

8. Sifir Hipotez: Negatif Cari A¢ik Sokundan (CAD;) Negatif Petrol Fiyati Sokuna

(OPDOLAR;) dogru nedensellik yoktur.

Bu hipotezlerin reddedilmesi durumunda alt hipotezler, belirtilen soklar arasinda nedensellik
iligkilerinin oldugunu gostermektedir. Yukarida da belirttigimiz iizere analizin devami Hacker ve
Hatemi-J (2006) ile aynidir, hipotezler benzer sekilde test edilmektedir (Hatemi-J, 2012: 450).

S6z konusu nedensellik analizin kullanilmasiyla OPDOLAR ve CAD arasindaki simetrik
nedensellik iligkilerinde var olan nedensellik iligkisinin aslinda hangi soklardan kaynaklandigi
goriilebilir. Ayrica bu degiskenler arasinda daha oOnce asimetrik nedensellik iliskilerinin analiz
edilmemesinden dolayr Hacker (2012) tarafindan gelistirilen asimetrik nedensellik testinin
kullanilmas1 6nem kazanmaktadir.
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3.2.3. Hatemi-J (2011) Asimetrik Etki Tepki Fonksiyonlar

Hatemi-J (2012) asimetrik nedensellik testi kullanilarak soklar arasindaki nedensellik iligkilerinin
tespitinden sonra, soklar arasindaki etkilerin yoniinii belirlemek 6nem kazanmaktadir. Bu nedenle
Hatemi-J (2011) tarafindan gelistirilen asimetrik etki-tepki fonksiyonlar1 analizini kullanmak soklar
arasindaki etkilerin yoniinii gdstermekte bize yardimei olacaktir.

Burada yapilacak olan asimetrik etki tepki fonksiyonu analizinde aslinda Sims (1980) tarafindan
gelistirilen VAR modeline dayali etki-tepki fonksiyonlarindan farkli degildir. Burada farkli olan
sadece degiskenlerin orijinal degerlerinin degil de kiimiilatif soklarmin duragan halleriyle analizin
yapilmasidir. Kiimiilatif soklarin elde edilmesini yukarida agiklamistik; bu analizde de Hatemi-J’nin
(2011: 2-3) caligmasinda da gosterildigi gibi kiimiilatif soklar benzer bir sekilde elde edilmekte ve bu
sekilde analiz yapilmaktadir.

3.3. Bulgular

Hacker ve Hatemi-J (2006) nedensellik testine baglamadan once degiskenlerin duraganlik
smamalarmin yapilmast gerekmektedir. Ciinkii dmax degerinin belirlenmesi gerekmektedir. Tablo 3’te
CAD ve OPDOLAR degiskenlerine ait tek kirilmalt ADF birim kok test sonuglar1 gériilmektedir.

Tablo 3. Degiskenlere ait Tek Kirilmali ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Sabit Terimli Model Sabit Terimli ve Trendli Model
Degiskenler |Test istatistigi Kritik Deger |Kirllma Tarihi [Test istatistigi |Kritik Deger  [Kirilma Tarihi
CAD -3.116636 -4.443649 2003Q2 -3.595959 -5.155006 200901
OPDOLAR -2.841329 -4.443649 200402 -4.797522 -5.155006 2014Q2
ACAD -5.891106* -4.443649 200901 -8.681445* -4.859812 200901
AOPDOLAR |-9.210280* -4.443649 2008Q4 -5.317201* -4.85812 201403

*%35 anlamliliga gore duraganlig: ifade etmektedir.

Tablo 3’te goriildiigh tizere degiskenler hem sabit terimli hem de sabit terimli ve trendli
modellerde birinci farklarinda duraganlagsmaktadir. Yani degiskenlerimizin her ikisi de I(1)’dir. Biitiin
degiskenlerin I(1) olmasi durumunda bunlarin maksimum biitiinlesme dereceleri (dmax) 1°dir.
Degiskenlerin maksimum dereceleri bilgisini kullanarak Hacker ve Hatemi-j (2006) tarafindan
gelistirilen nedensellik analizinin sonuglar1 ise Tablo 4’te goriilmektedir.

Tablo 4. Hacker ve Hatemi-j (2006) Boostrap Simetrik Nedensellik Analizi Sonuglari

Sifir Hipotezleri MWALD Kritik Deger**
OPDOLAR'dan CAD'a dogru nedensellik yoktur. 15.048* 6.546
CAD'dan OPDOLAR'a dogru nedensellik yoktur. 3.834 6.608

*%>5 anlamliliga gore nedensellik iliskisini ifade etmektedir.

** Kritik degerler Boosrtap kullanilarak elde edilmistir.

p (uygungecikme degeri) = 2 (Hatemi-J Bilgi Kriterine Gore Secilmistir.)
dmax (maksimum biitiinlesme derecesi) =1

Tablo 4’te goriildiigii lizere “OPDOLAR’dan CAD’a dogru nedensellik yoktur” hipotezi
reddedilmistir. Ciinkii hesaplanan MWALD test istatistigi tablo kritik degerden biiyiiktiir. Bu sonug
daha 6nce bu konuyla ilgili yapilan birgok ¢aligsmanin sonuglariyla ortiismektedir. Tablo 2.’de yer alan
calismalarin elde ettigi bulgular tekrar incelersek bu sonucun ¢ok sasirtict olmadig1 sdylenebilir. Hem
bu analiz hem de konuyla ilgili yapilan diger ¢aligmalarda degiskenler arasindaki iliskiler simetrik
analizlerle incelenmistir. Oysa Hatemi-j’nin (2012) de belirttigi gibi degiskenler arasindaki iliskiler
asimetrik olabilir. Bu nedenle, bu ¢aligmada Hatemi-j (2012) tarafindan gelistirilen boostrap asimetrik
nedensellik testi kullanilmasina karar verilmistir. Bu analize gegmeden once ilk olarak degiskenler
kiimiilatif soklarmi ayristirtlmistir. Degiskenlere ait pozitif ve negatif bilesenler Sekil 2’de
goziikmektedir.
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Sekil 2. Degiskenlerin Pozitif ve Negatif Bilesenlerine ait Grafikler
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Degiskenlerin pozitif ve negatif bilesenlerine ayristirilmasindan sonra bu bilesenlerin duraganlik
derecelerinin belirlenmesi O6nemlidir. Tablo 5’te bilesenlere ait ADF birim kok test sonuglari
goriilmektedir.

Tablo 5. Bilesenlere ait ADF Birim Kok Testi Sonuglari**

Degisken Test statistigi Olasihk
CAD" -3.2086 0.0908
OPDOLAR? -1.8461 0.6721
CAD -1.9268 0.6306
OPDOLAR -1.7922 0.6985
ACAD* -6.3191* 0.0001
AOPDOLAR? -6.8956* 0.0001
ACAD -9.232* 0.0001
AOPDOLAR -6.6849* 0.0001

*%35 anlamliliga gore duraganlig: ifade etmektedir.
**Sabit Terimli ve Trendli Model dikkate aliarak birim kok testi uygulanmusgtir.

Bilesenlere ait birim kok test sonuglari incelendiginde tiim bilesenlerin I(1) oldugu
goriilmektedir. Bu bilgi kullanilarak sirasiyla Hatemi-j (2012) asimetrik nedensellik testi ve Hatemi-J
(2011) asimetrik etki tepki fonksiyonlar: analizi yapilmistir. Tablo 6’da asimetrik nedensellik testi
sonuclar1 goriilmektedir.

Tablo 6. Hatemi-j (2012) Asimetrik Nedensellik Testi Sonuglari

Sifir Hipotezleri MWALD Kritik Deger**
OPDOLAR"dan CAD"'a dogru nedensellik yoktur. 6.619 6.860
OPDOLAR"dan CAD™a dogru nedensellik yoktur. 3.298 4.475
OPDOLAR"dan CAD"'a dogru nedensellik yoktur. 25.645* 6.548
OPDOLAR"dan CAD"a dogru nedensellik yoktur. 2.275 5.725
CAD"'dan OPDOLAR"'a dogru nedensellik yoktur. 0.844 6.089
CAD'dan OPDOLAR™a dogru nedensellik yoktur. 0.056 4.134
CAD'dan OPDOLAR™'a dogru nedensellik yoktur. 3.097 3.997
CAD"'dan OPDOLAR"a dogru nedensellik yoktur. 0.578 3.872

*%35 anlamliliga gore nedensellik iliskilerini ifade etmektedir.
** Kritik degerler Boosrtap kullanilarak elde edilmistir.
p = 2 (Hatemi-J Bilgi Kriterine Gore Segilmistir), dmax=1

Tablo 6’daki sonuglara bakildiginda %5 anlamlilikta sadece petrol fiyatlarmin negatif
soklarindan cari agigin pozitif soklarina dogru anlamli asimetrik nedensellik iliskisinin oldugu
goriilmektedir. Oysa yontemi agiklarken de belirttigimiz iizere simetrik nedensellik testlerinde bu
soklarin ayn1 oldugu kabul edilmekteydi. Asimetrik nedensellik testi ile bu soklar arasinda farkl
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etkilerin oldugu agikca goriilmektedir. Ciinkii degiskenlere ait diger soklar arasinda herhangi bir
nedensellik iligkisi tespit edilememistir.  Soklar arasinda belirlenen bu nedensellik iligkisinin
tespitinden sonra bu iliskisinin igaretini belirlemek i¢in yapilan Hatemi-J (2011) asimetrik etki-tepki
fonksiyonlarma® ait analiz sonuglar1 Sekil 3°’te goriilmektedir.

Sekil 3. Asimetrik Etki-Tepki Fonksiyonlari
Response of D(POZCAD) to DINEGOPDOLAR)
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Petrol fiyatlarmin negatif soklari, cari agikta meydana gelen pozitif soklari azaltmaktadir.
Buradan petrol fiyatlarinda meydana gelen diisiislerin cari agik degerinin artisinda bir azalmaya neden
oldugu sonucu ¢ikarilabilir.

4. SONUC

Bu ¢alismada, 1998Q1-2016Q3 dénemine iligskin Tiirkiye ekonomisi tiger aylik verileri kullanilarak,
Tirkiye’de petrol fiyatlar1 ve cari agik arasmndaki simetrik ve asimetrik nedensellik iliskileri
ekonometrik agidan incelenmistir. Degiskenler arasindaki iliskileri arastirmak amaciyla, Hacker ve
Hatemi-J (2006) simetrik nedensellik testi, Hatemi-J (2012) asimetrik nedensellik testi, Hatemi-J
(2011) asimetrik etki-tepki fonksiyonlarindan faydalanilmistir. Simetrik nedensellik analizi sonucunda
petrol fiyatlarindan cari agik degerine dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu goriilmiistiir.
Literatiir incelendiginde ¢ogunlukla ve 6zellikle gelismekte olan iilkelerin cari agik degerlerinin petrol
fiyatlarindan etkilendigini goriilmekte ve bu agidan bakildiginda yapilan simetrik nedensellik testi
bir¢ok caligsmayla ortiismektedir.

Simetrik nedensellik testinde degiskenlere ait soklar ayni kabul edilmektedir. Oysa degiskenlere
ait soklar arasinda farkli nedensellik iligkileri olabilmektedir. Bu duruma dikkat cekerek yapilan
asimetrik nedensellik testinde sadece negatif petrol fiyatlar: soklarmdan pozitif cari agik soklarina
dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu goriilmiistiir. Ozellikle bu bulgu ¢alismanin 6nemli
sonug¢larindandir. Nedensellik yoniiniin isaretini belirlemek i¢in yapilan asimetrik etki-tepki
fonksiyonlar1 analizine gore petrol fiyatlarinin negatif soklari, cari agikta meydana gelen pozitif soklari
azaltmaktadir. Buradan petrol fiyatlarinda meydana gelen diisiislerin cari agik degerinin artiginda bir
azalmaya neden oldugu sonucu ¢ikarilabilir.

Tiirkiye ekonomisinde cari agiga sebep olabilecek bir¢ok faktér bulunmakla birlikte, enerjide
disa bagimliligin yiiksek olmasi nedeniyle petrol fiyatlari 6nemli bir belirleyici konumundadir.
Incelenen donem agisindan bakildiginda Tiirkiye’nin cari agigmin hem simetrik hem de asimetrik
olarak, petrol fiyatlarina bagimli oldugu tespit edilmistir. Enerjinin bir iretim girdisi olarak
kullanilmasi, ekonominin arz yoniiniin olumsuz sekilde etkilenmesine neden olmaktadir. Yiiksek
enerji fiyatlari, cari islemler hesabinda onemli dengesizliklere yol ag¢makta, fakat ne yazikki
Tiirkiye’nin kendi basima, petrol fiyatlarinda bir diisiis saglamasi miimkiin olamamaktadir. Bu nedenle
biitiin bunlarin telafisi ancak tretici yanh bir takim 6nlem ve siibvansiyonlarla, yenilenebilir enerji
kaynaklar1 yaratmakla ve iilke topraklarinda var olan ham madde ve girdileri kullanilarak alternatif

* Analiz yapilirken tiim VAR modeli varsayimlari saglanms ve uygun gecikme 1 olarak belirlenmistir.
® Sekil 3°de yer alan POZCAD: Cari Agigin Pozitif Bilesenlerini (CAD*), NEGOPDOLAR: Petrol Fiyatlarinin Negatif
Bilesenlerini (OPDOLAR) ifade etmektedir.
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enerji kaynaklarina yonelmekle miimkiin olabilecektir. Dolayisiyla petrol fiyatlarimin, cari islemler
dengesi lizerinde yarattigi bu olumsuzluklar1 giderebilmek adina giiclii yapisal reformlara ihtiyag
duyulmakta ve bu durumda en 6nemli rol politika yapicilara diismektedir.
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