Nigde Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Temmuz, 2016; 9(3)

DOviz KURU DALGALANMALARI VE PETROL
FIYATI SOKLARININ TURKIYE’NIN EKONOMIK
BUYUMESI UZERINE ETKIiSi
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Ozet

Petrol ve petrolden iiretilen mal ve hizmetler, cogu gelismis ve gelismekte olan iilke igin gerekli
olan ve kullanilan bir girdi niteligindedir. Tiirkiye i¢in petrol kaynaklarinin yetersiz olmast iilkeyi
ithalata bagimli hale getirmis ve cari agigin ortaya ¢tkmasinda onemli bir faktordiir. Petrol ve petrol
tirtinleri, ithalatin yaklastk %20 sini olusturmaktadir. Bu da iilkenin ekonomik biiyiimesini olumsuz
etkileyen bir faktordiir. Ayrica daha énce yapilan ¢alismalarda petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin
doviz kurlarinda oynaklhiga neden oldugu yoniinde bulgulara da rastlanmistir. Bu ¢alismada ozellikle
kriz dénemlerinde petrol fiyatlarinda meydana gelen asirt oynakligin ve doviz kurundaki
dalgalanmalarin Tiirkiye nin ekonomik biiyiimesine ne derece olumsuz etki yaptigi ekonometrik
yéntemlerle ortaya koyulmaya ¢alisilmistir.
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THE EFFECTS OF OIL PRICE SHOCKS AND
EXCHANGE RATE FLUCTUATIONS ON ECONOMIC
GROWTH IN TURKEY

Abstract

Oil and petroleum products and services, most of which are necessary for developed and
developing countries and is an entry qualification is use. The countries do not have sufficient
resources to Turkey was made dependent on oil imports and is an important factor in the emergence
of the current account deficit. Oil and petroleum products account for approximately 20% of imports.
This is a factor that negatively affect the country's economic growth. Moreover, in previous studies,
the findings were also found in terms of fluctuations in exchange rates caused volatility in oil prices.
In this study, especially in times of crisis to what extent the negative impact made by econometric
methods are tried to put forward the extreme volatility that occurred in the oil price and exchange
rate fluctuations in Turkey's economic growth.
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GIRIS

Dogal kaynaklar agismdan zengin olan iilkeler uluslararasi emtia fiyatlarma bagh
olarak yurt i¢i ekonomik faaliyetlerini gergeklestirirler. Genellikle gelismekte olan iilkelerde
ham madde fiyatlarmda yasanan dalgalanmalar makroekonomik istikrarsizhgn kaynagi
olabilecegi kabul edilir. Petrol rezervleri agismdan zengin olan ve ekonomisi petrol ihracina
bagh olan f{ilkeler uluslararasi pazarlarda yasanan fiyat dalgalanmalarmdan olumsuz
etkilenir. Ozellikle Tiirkiye gibi petrol iiriinleri agismdan ithalata bagml olan iilkeler de
uluslararasi piyasada yasanacak olan fiyat degisimleri doviz kurlarm etkilemekte ve tilkenin
krize girmesine sebep olabilmektedir.

Gelismekte olan iilkelerde hangi kur politikasmmn daha saghkli oldugu tartigmasi
giiniimiizde de devam eden bir konudur. Ozellikle iilkede yasanacak olasi bir i ve dis sok
karsismda doviz kurunda meydana gelecek dalgalanmalarm derecesi Onemlidir. Yasanan
ekonomik dalgalanmalar, uygulanan doviz kuru politikalarmdan hangisinin soklara karsi
daha direngli oldugunu anlamamiza yardimci olmaktadir.

Ihracata dayali ekonomik biiyiime modelini benimseyen Tiirkiye gibi gelismekte olan
tilkkeler wuluslararasi pazarlarda rekabet edebilmek i¢in maliyetlerini minimize etmek
durumundadir. 2000 yilna kadar petroliin fiyatt 25 USD/varil’ in altnda iken 2008 yilma
gelindiginde 139 USD/varil’ e kadar yiikselmistir. Bu da tabi ki petrol {iriinleri ithal eden
iilkelerin sanayisinin uluslararasi piyasada rekabet edebilirligini olumsuz etkilemistir.

Bu cahsmada 2002 yiindan itibaren iyi bir biiyiime trendi yakalayan ve siyasi
anlamda istikrarh olan Tirkiye nin, petrol ve petrol {irlinlerinde ithalata bagml olmasi
yannda doviz kurunda yasanabilecek gelismelerin etkileri de dikkate alarak ekonomik
biiylimeye olan etkileri incelenmeye ¢ahgilmigtir.

. LITERATUR TARAMASI

Reel kur yerli ve yabanci iki paranm nispi fiyatidir. Temelde, reel kur iilkeler arasmda
ki enflasyon farklarm dikkate alan nominal doviz kuru olarak tanimlanabilir. Bir iilkenin dis
ticaretinde rekabet gostergesi olarak kullanimaktadir. Reel doviz kurundaki herhangi bir
hareketlilk kisa vadeli sermaye akimmlarmdaki dalgalanmalara yol acacaktr ve bu da
ekonomik faaliyetlerde énemli bir rol oynar. Bu nedenle reel doviz kuru teori ve pratikte en
¢ok tartisilan konulardan biri olmustur.

Petrol fiyatlarmdaki artis iki baglamda petrol iireten {iilkeleri etkilemektedir. Olumlu
etkisi, Petrol iireten iilkelerin gelir ve servet artiglaridir. Ciinki ithalatci tilkeler daha fazla
O0deme yapar ve ihracat yaptig iilkeler kendi lilkelerinde bu gelirden yararlanmak isterse
fazla yatrm yapar ve bu da istihdamu artirrr. Olumsuz etkisi ise, Petrol fiyatlarmdaki arts
petrol ithal eden iilkelerin petrol talebinin azaltmasma sebep olur ve petrol ihra¢ eden
tikkenin ticaret dengesini bozucu etki yapar (Shafiv.d. , 2015: 60).

Reel doviz kurunun ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini inceleyen c¢alismalarda bu
ki degisken arasmda negatif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bir para biriminde yapilan
devaliasyon toplam talep ve ¢iktida daralma meydana getirir. Bir iilkede yapilan
devaliiasyon; genel fiyat seviyesini artirr, gergek para degerini azaltir, nominal para talebini
artwrr ve faiz orani, yatwmm ve tiiketim kararlar1 iizerinde olumsuz etkiye sebep olur.
Hiikiimet dig borg icin daha fazla para 6demek zorunda kalr ve bunu ya vergileri artirarak ya
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da harcamalarm azaltarak elde eder. Vergilerdeki bu artis ise, 6zel sektér harcamalarm
azaltacak ve ekonomiyi olumsuz etkileyecektir (Choudhary, 2007: 51-53).

Amano ve Van Norden (1996), Bretton Woods sonrast dosnemde Almanya, Japonya ve
ABD i¢in reel doviz kuru hareketlerini incelerken petrol fiyatlarmdaki dalgalanmanmn
onemine dikkat ¢ekti. Chaudhuri ve Daniel (1998), Bretton Woods sonrasi donemde petrol
fiyatlarmm duragan olmayan davraniglart sonrast ABD dolarmm reel doviz kurunun duragan
olmayan davranislarmdan sorumlu oldugunu gostermistir.

Gounder ve Barleet (2007), Yeni Zelanda iizerine yapmis olduklar1 ¢alismada petrol
fiyatlarmdaki degisimi kullanarak net petrol fiyati soku ve ekonomik biiylime arasmda
dogrudan bir baglanti oldugunu ve petrol fiyatlarmdaki sokun enflasyon ve doviz kuru
tizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir.

Jin (2008), petrol fiyatt soku ve kur oynakligmm ekonomik biyiime iizerindeki
etkisinin karsilastmildigi ¢ahsmada, petrol fiyati artislarmm Japonya ve Cinin ekonomik
biiylimeleri {izerinde negatif, Rusya’nn ekonomik biiylimesi {izerinde ise pozitif etkisinin
oldugunu buldular. Ozellikle, uluslararasi petrol fiyatlarmdaki % 10’luk kahci bir artis Rus
GSYIH igin % 5.16 artisa ve Japonya GSYIH igin ise % 1.07 azalmaya sebep olmustur.

Bouzid (2012), Tunus ekonomisi {izerine yapilan calsma’da 1960-2009 yillari
arasmndaki verilerden yararlanilarak petrol fiyatlar1 ve ekonomik biiyiime arasmdaki
nedensellik iliskisi arastwrimustir. Petrol ithal eden bir iilke olan Tunus igin petrol
fiyatlarmdaki artis ekonomik bilyiimenin azalmasma yol agar. Yapilan analizler sonucunda
enerji fiyatlarn ve ekonomik biiylime arasmda uzun vadeli bir iligkinin varhg (reel
GSYIH’dan petrol fiyatlarma dogru) ortaya konmustur. Tunus'ta belirlenen yillar arasmda
uluslararasi petrol fiyatlarmdaki degisme ekonomik biiyiimeyi etkileyen dnemli bir degisken
oldugu ve uluslararas1 ham petrol fiyatlarmdaki % 10’luk kahc1 bir artisin reel GSYIH da
%3.36 oraninda azalmaya neden olacagi tespit edilmistir.

Aliyu (2009) calsmasinda, petrol fiyati soklariyla doviz kuru volatilesinin Nijerya
ekonomisi lizerine etkisini analiz etmistir. 1986- 2007 yillar1 arasi {iger ayhk verilerle zaman
serisi analizi yapilan ¢alismada;

e Doviz kuru istikrarsizken petrol fiyatlarmda yasanan bir ok Nijerya
ekonomisinin ¢ikti ve gelirini etkilemektedir, ayrica dis ticaret lizerindeki dogrudan etkisinin
yani sira, yatrimda meydana gelecek degismeden dolayr ¢iktt miktarmda da &nemli bir
etkiye sahip oldugu bulunmustur.

e Nijerya ekonomisi i¢in 6nemli bir yeri olan ham petrol {iretiminden gelen paranmn
tiretken sektorlere yapilacak tedbirli yatrimlar yoluyla ekonomiye cesitlilik kazandiracagi
vurgulanmistir.

e Nijerya’da kur oncelikli olarak fazla rezervlerin seviyesine sabitlenip ekonominin
ihracat tabani, altyapmm gelistirilmesi ve c¢esitlendirilmesi amaciyla bilingli bir ¢aba ile
gelistirilirse doviz kurunun istikrari, azalan petrol geliri karsismda bile saglanabilir.

Osigwe (2015), doviz kuru ve diinya ham petrol iiretimi, petrol fiyati iizerinde negatif
etkiye sahipken diinya petrol talebi {izerinde olumlu etkiye sahip oldugu belirtilmistir. Ayrica
modelde kisa vadede dengesizligin ayarlanma hizi ve degiskenler arasmdaki mevcut uzun
donem iligkinin yakmsamasi % 15 olarak bulunmustur. Enflasyon ekonomik performans
iizerinde olumsuz bir etkiye sahipken ticari agiklik iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.
Ayrica acik bir sekilde uygulanan doviz kuru politikasmin ekonomik performans iizerinde
olumlu bir etkisi oldugu ve ekonomik kalkmmanmn saglanmasma yardimeci oldugu
vurgulanmistr. Nijerya petrol ihra¢ eden bir iilke oldugu i¢in (ihracatmm yaklasik % 95’ini
ham petrol olusturur) petrol fiyatlarmda meydana gelecek bir oynama ticaret hadlerini de
olumlu etkilemistir. Sonug¢ olarak bu ¢alismada Nijerya’nin ekonomik performansi iizerinde

93



Nigde Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Temmuz, 2016; 9(3)

reel doviz kuru dalgalanmalarmm olumsuz, petrol fiyati dalgalanmalarmm ise olumlu etkisi
oldugu ortaya koyulmustur.

Shafi vd. (2015), 1971-2012 yillar1 aras1 yillk verilerle Rusya ekonomisinin ekonomik
biiyiimesi iizerinde petrol fiyatlarmdaki degismenin ve kur oynakligi riskinin etkisi tespit
edilmeye cahsimigtir. Analiz sonuglarma gore; Petrol fiyatlar1 ve doviz kuru Rusya’nmn
ekonomik biiytimesi ile pozitif iliskiye sahiptir. Petrol fiyatlarmdaki ve doviz kurundaki arts
GSYIH artiracaktir. ECM hata diizeltme modeli tiim hatalarm kisa vadede mevcut oldugunu
gostermektedir. Ikinci olarak, ithalat, ihracat, faiz orami, enflasyon, kamu tiiketim
harcamalari ve dogrudan yabanci yatrim doviz kuru lizerinde etkiye sahiptir. Faiz orani,
enflasyon, kamu harcamalar1 ve iilkenin ithalati ile doviz kuru arasmda pozitif bir iligki
varken ihracat ile reel efektif doviz kuru arasmda negatif bir iligkinin varligi tespit edilmistir.

Tablo 1. Tiirkiye 'nin Doviz Kuru, Petrol Fiyatlar1 ve Ekonomik Biiyiime Profili (1960-
2014)
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1960- 1965- 1970- 1 1975- 1980- 1985- 1 1990- 1995- 2000- 2005- 2010-

1964 1969 1974 1979 1984 1989 1994 1999 2004 2009 2014

Petrol fiyatlar ($) 1.53 1.34 3.68 | 15.3 31.82 17.96 18.2 17.14 27.86 67.11 99.29
m D6viz Kuru (S) 0.00000.00000.000120.00020.00019.00119.01090.19299.26012.38933.8168:

m GSMH Blyime(% Sabit) 4.28 = 5.9 5 44 35 46 38 467 43 3.7 57

Tablo 1°de Tiirkiye’nin 1960’dan itibaren petrol fiyat, doviz kuru ve ekonomik
biiylime verilerinin beser yillik ortalamalari verilmistir. Buna gore diinya petrol fiyatlari
ozellikle 1973 petrol krizinden sonra bir sigrama gerceklestirmistir. 1980- 1984 aras1 bu artig
devam etmistir ve bes yilin ortalamasi bir 6nceki ortalamanm 2 kati olarak ger¢eklesmistir.
90’h yillarda duragan olan fiyatlar 2008 kiiresel krizinin yasandigi donemde 139%’la tarihi
bir rekor kwrmustwr. Doviz kuru, yapilan devaliiasyonlarla birlikte siirekli degerlenmistir.
2000’li yillara kadar siirekli katlanarak giden doviz kuru daha sonra iilkede dalgal doviz
kuruna gecilmesiyle birlikte daha istikrarh bir sekilde devam etmisti. GSMH 5 yilhk
dénemler incelendiginde % 3,5-6 arasinda degismektedir. En diisiik seviyesini kiiresel finans
krizinin yasandigi 2005-2009 yillar1 arasmda yasamugtw. Tirkiye® de Ozellikle kriz
donemlerinden sonraki yillarda (1999,2001 ve 2009) GSMH’de daralma yasanmustir.

Il. METODOLOJI

Bir degigkenin dalgalanma diizeyi fakh sekillerde olgiilebilmektedir. Standart sapma
yontemi g¢ogunlukla tercih edilen yontemlerdendir. Bunla birlikte déviz kurlari normal
dagihm sergilemek yerine birbirine paralel olmayan ¢arpik dagiim gostermektedir (Engle,
1982: 987). Engle (1982), ARCH modelini benimseyerek belirsizligi tahmin etmeye
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cahsmustir. Bollerslev(1986) ise ARCH modelini genisleterek genellestiriimis ARCH
(GARCH) modelini olusturmustur. Daha ¢ok ge¢mis bilgi ve daha fazla esnek yapiya sahip
olan kosullu varyans, ge¢mis bir periyottaki tahmin hata terimleri ve kosullu varyanslara
baghdr. ARCH ve GARCH modelleri esit biiyiikliikteki pozitif ve negatif degismelerin
kosullu varyansi artracagmi 6ngérmektedir. Yani her iki model de varyans etkisinin simetrik
oldugunu varsayar. Oysa Brunner ve Hess (1993) ve Joyce (1995)’un arastrma sonuglari
pozitif enflasyon soklarmmn gelecekteki parasal politikalar konusunda ayni biiyiiklikteki
negatif soklardan daha biiyiik bir belirsizlik olusturdugunu gostermistir. Bu bakindan ARCH
ve GARCH modellerinin belirsizligi tahmin etmede zayif kaldigmi sdyleyebiliriz (Crawford
ve Kasumovich, 1996: 7). Nilson (1991), bu sorunu ¢ézmek i¢in EGARCH modelini
gelistirmistir. Bu model varyanstaki parametreler lizerine herhangi bir kisitlama getirmeden
hem pozitif hem de negatif soklarm kosullu varyans {izerine yansimalarmi analiz
yapabilmektedir (Ho ve Tsui, 2004: 428).

Cahgmada AR-EGARCH yontemi kullanilarak doviz kuru belirsizliginin tahmini
yapimistr. AR(2)-EGARCH (1,1) modelini denklem olarak su sekilde ifade edebiliriz:

p
Ortalama Esithk= r, =I1, + Zgéi r+&

i=1

2 € 2
— = |+ 7= +nlog(d°:-
HJ 75{4 nlog(6°t1)

€1

Varyans Esitligi= log(o% ) =w+ 0{

t-1

EGARCH modelinde «, y ve # parametreleri lizerine herhangi bir kisitlama
konulmamas1 tahmin siirecini daha da kolaylastrmaktadir. Burada y parametresi kaldrag
etkisini gostermektedir. Bu katsaymm isaretinin pozitif olmasi aym biiyiikliikteki pozitif
yonlii soklarm negatif yonlii soklardan daha fazla etki yaptigmi gostermektedir. Isaretin
negatif olmasi halinde ise negatif soklarm etkisi pozitif soklardan daha yiiksek olmaktadir.
Eger katsay1 degeri sifira esit olursa 0 zaman da aym biiyiiklikkteki pozitif ve negatif soklarm
etkisi birbirine esit olacak ve enflasyondaki pozitif ve negatif yonlii soklar doviz kuru
belirsizliginin yoniinde herhangi bir degisim meydana getirmeyecektir (Wilson, 2006: 615).
Ote yandan y katsayismm mutlak deger olarak yiiksek ¢ikmasi ekonominin déviz kuru
soklarma karst kiriganhgmm yiiksek oldugunu gostermektedir. Modelde £ parametresi ise
volatilitenin siirekliligini 6lgmeye yardim etmektedir. Katsayi degeri ne kadar yiiksek olursa
soklarm normale donme siiresi de o oranda artmaktadr (Ho ve Tsui, 2004: 433-434).

I1l. AMPIiRiK TESTLER VE BULGULAR

Aragtrmada ele alman donem igerisinde reel doviz kuru belirsizliginin gostermis
oldugu degisim asagidaki kosullu standart sapma grafiginde gosterilmistir. Grafikten de
goriilecegi gibi reel doviz kuru belirsizligi 1992-94, 2000-04 yillar1 aralignda ve 2010
yiinda i¢sel ve digsal unsurlara bagh olarak dalgalanmalar meydana gelmistir.
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Grafik 1. Reel Doviz Kuru Kosullu Standart Sapma Grafigi
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AR(2)-EGARCH(1,1) modeline iliskin sonuglar asagida ifade edilmistir. Burada y
katsayismm pozitif igaretli olmasi reel doviz kurundaki pozitif soklarm, negatif soklardan
daha fazla belirsizlk meydana getirdigini gdstermektedir.

Tablo 2. AR (1,1)-EGARCH (1,1) Modeli Sonuglari

Ortalama Esitlik . .
Parametreleri Varyans Esitligi Parametreleri
176 dh db w [ Y g
113,009 | 0,753 | 0,206 1,572 1,247 0,304 0311
(9,629)* |(6,908)%|(1,839)°| (1,777) (3,764) (1,810)° | ‘1,598) "
LBQ| 5614 | LBQ?*| 1381 | ARCHLM| 0,665
AlC 6,737 40621 | -4 |pean| - | [oa16]
sc 6.906 LBQ| 9534 | LBQ®| 2333 | ARCHLM 0316
! 7- [10090] | -7- [[09391]| -3- [0,813]
H 6.806 LBQ| 14813| LBQ’ | 6,608 | ARCHLM| 0367
Q ' -10- | [0063] | -10- |[0762]| -5 [0,869]
a: %1; b:%10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir. Parantez igindeki degerler z istatistik degerlerini, koseli paranteZ
icindeki degerler ise p olasiligin1 gostermektedir.

Zaman serisi analizinde es biitiinlesme testleri bagimh ve bagmsiz degiskenler
arasmdaki iliskiyi tespit eden en Onemli araglardan birisidir. Es biitiinlesme testini
yapabilmek icin degiskenlerin duragan olup olmadiklarmmn arastiriimast gerekmektedir.
Duraganlik (biitiinlesme) incelemesi genel olarak Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve
Kwiatkowski, Phillips, Scmidth ve Shin (KPSS) testleriyle yapilmaktadir. Bu c¢ahsmada
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literatiirde en fazla tercih edilen genisletimis Dickey-Fuller(ADF) yontemiyle degiskenlerin
duraganhg arastrilmistr. Eger seriler aym dereceden duragan ise bu serilere eg biitiinlegmis
seriler denilmektedir. ADF testi sonuglar1 tablo da sunulmustur. Tablodan da goriilecegi tizere
(%5 onem diizeyinde) degiskenlerin diizey degerlerinde Ho hipotezi reddedilememistir.
Birinci farklar1 alman degiskenlerin ise duraganlastigi goriilmektedir. Bu sonuglar es
biitlinlesme testini yapabilecegimizi gostermektedir.

Tablo 3. Birim Kok Test Sonuclari

Degisken Test Seviyesi | Denklem Tipi | Test Istatistigi Sonu¢
Diizey ADF(5)* T 1 =-2435
RPET(P) - 1(2)
Ik Fark ADF(4) T =-6,482
Diizey ADF(4) 7 .=-2,879
BKUR(RK) |- 1(2)
Ik Fark ADF(3) r =-9.395
Diizey ADF(11) T =-2,892
LGSYHSA(G) |-~ 1(2)
Ik Fark ADF(8) r =-9598

MacKinnon (1996) tek tarafli kritik degerleri; T 0,0s=-1,943 T ¢ 0,05=-2,888 T ct,0,05= -3,452
*Parentez igindeki degerler gecikme uzunluklarini gostermektedir.

Modelde 1987:01-2015:01 periyodu i¢in tiger aylk veriler kullamlmustr. Gayri safi
yurtici hasila degiskeni X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten armdirilarak dogal logaritmasi
almmustir. Reelkur; UFE esas alnarak hesaplanan kur degeridir. Petrol fiyat: degiskeni ise ABD
dolar tiiriinden ham petrol varil fiyatmm ilgili ddnemdeki kurdan TL’ye déniistiiriildiikten sonra
enflasyondan armndirilarak elde edimistir.

Genel olarak esbiitiinlesme testi Engle-Granger gerekse daha sonra Johansen (1988) ve
Johansen ve Juselius (1990) tarafindan gelistirilen Johansen esbiitiinlesme yontemleriyle
yapilmaktadrr. Esbiitiinlesme testi diizeyde duragan olmayan serilerin uzun dénemde birlikte
hareket edip etmediklerini arastrmaktadir.

Tablo 4. Johansen Eg-biitiinlesme Testi Sonuclan
Iz Testi Maksimum Oz Deger Testi
HJ| H,| . Test %5Kritik H,| H, |Test %5Kritik
r=| rx1 76,081 42,915 r=0|r=1 50,315 25,823
r<| r>2 25,766 25,872 r<i|r=2 16,413 19,387
r<| r>3 9,352 12,517 r<2|r=3 9,352 12517

Es bitliinlesme testlerinde uygun gecikme uzunlugunun bilinmesi i¢cin VAR
analizinden yararlaniimistrr. LR, FPE ve AIC, kriterlerinin 6n gordiigii “1” gecikmeli model
ile ¢ahsimistr. Bir gecikmeli es biitlinlesme testi sonuglarma gore, es biitiinlesme olmadigi
yoniindeki (r=0) sifir hipotezi %5 Onemlilik diizeyinde reddedilmektedir. Bunun yanmnda
VEC(1) modellerinde degisen varyans ve otokorelasyon durumuna rastlanmamustir.

Es Ditiinlesme iligkisine gore normalize edilmis fonksiyonunun agiklayic
degiskenlerinin katsayilart Tablo 5’te sunulmustur, Buna gore petrol fiyatlar1 ve reel kur
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seviyesindeki dalgalanmalarm artmas1 milli gelir seviyesini olumsuz yonde etkilemistir. Bu
bakimdan elde edilen sonuglarm teorik yaklasima uygun oldugu goriilmektedir. Doviz
kurunda bir birimlik degisme gayri safi yurt ici hasila seviyesini %5 oraninda negatif yonde
etkilemektedir. Ayrica petrol fiyatlarmdaki bir birimlik degisme de gayri safi yurti¢i hasila
diizeyini %3 oraninda negatif yonlii etkilemektedir. Petrol ithalatgst iilke olan Tiirkiye i¢cin
elde edilen bulgular Hamilton (1983), Mork (1989), Mory (1993), Hooker (1994), Kiani
(2011) ve Bouzid (2012)’in elde etmis oldugu sonuglar ile paralellik gostermektedir.

Tablo 5. Normalize Edilmis Es Biitiinlesme Vektorii Katsayilar

LGSYHSA(G) RPET (P) BKUR(RK) TREND
1,000000 0,0318 0,0519 -0,0100
(0,113) (0,006) (0,001)

Standart hatalar parantez iginde verilmistir.

Degiskenler arasnda es biitlinlesme iligkisi s6z konusu oldugunda, bu degiskenlerin
kisa donemdeki hareketleri hata diizeltme modeli yardmiyla arastwrimaktadwr. Hata
diizeltme modeli degiskenler arasmda uzun donem denge durumu ile kisa donem dinamikleri
arasmdaki ayrismu saglamakta ve kisa donem dnamiklerinin belirlenmesine yardmmci
olmaktadr. Hata diizeltme teriminin katsayis1 bagimh degiskendeki kisa donemde dengeden
sapmalarm ne oranda bir sonraki dénem igerisinde azaldigmi gdstermektedir. Buna gore
ihracat ve ithalat talep fonksiyonuna ait hata diizeltme modeli asagida sunulmustur (Gujarati,
2003: 822-824):

AG =a, + ZﬂliAGt—n +Z BulAP_, + Zﬂ3iARKt—n +o,ect;
i=1 i=1 i1

Tablo 6. VECM Denge Hatasi Katsayilan

Hata Giderme D(G) D(P) D(RK)
Denge hatas1 0,0314 -0,0249 -19,721
(LGSYHSA) (0,020) (0,080) (2,565)

[ 1,512] [-0,309] [-7,687]

Standart hatalar parantez i¢inde, t istatistikleri ise koseli parantez i¢inde gosterilmistir

Vektor hata giderme gayri safi yurtici hasila ile onun belirleyicileri arasmdaki kisa
donemli iligkilerini gdstermektedir. Kisa donem dinamikleri ile uzun doénem arasmdaki
iliskiler hata diizeltme mekanizmas1 ile dengelenmektedir, Gayri safi yurtici hasia
degiskenine iliskin degerler Tablo 6°da verilmistir. Buna gore, GSYIH degiskeninde kisa
vadede meydana gelen dengesizliklerin %3,1°1 ik donemde (lic ayda) artarak dengeye
gelmektedir.

Ote yandan VEC modeline bagh olarak olusturulan etki grafiklerine gore ik
GSYIH'nn ik dénemde petrol fiyatlari ve doviz kuru dalgalanmalarmna karsi gstermis
oldugu tepki ik dénemde negatif yonli olmakta, daha sonra ise pozitif sekil almaktadir.
Ilerleyen dénemlerde ise bu etkinin soniiklesmedigi goriilmektedir.
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GSYIH'min Petrol Fiyatina Tepkisi GSYiH'nin Dov. Kuru Belirs. Tepkisi
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Grafik 2. Etki-Tepki Grafikleri

Asagida ele alman degiskenlere iligkin varyans ayrigim tablolar1 verilmistir. Tablodan
da gorillecegi iizere petrol fiyatlar1 ve doviz kuru dalgalanmalarmm GSYIH degiskeni
tizerindeki etkileri %10 seviyesinin altmda kalmaktadr. Bunun yanmnda petrol fiyatlari
iizerinde GSYIH ve doviz kuru belirsizliginin etkisi bulunmamaktadr. Ote yandan doviz
kuru belirsizliginde ik donemler i¢in kendi gecikmeli degerleri dismda diger degiskenlerin
aciklayici etkileri diisiik seviyede iken, 5. Dénemden itbaren GSYIH degiskeninin aciklayic
etkileri %10 seviyesinin iizerine ¢ikmaktadir.

Tablo 7. Varyans Ayrisim Tablolan

GSYIH’ nmn Varyans Ayrisimu

Dénem S.E. GSYIH RPET BKUR
1 0,0275 100,00 0,0000 0,0000
2 0,0396 96,207 3,2590 0,5332
4 0,0580 93,458 4,0313 2,5097
6 0,0717 92,872 4,3405 2,7867
8 0,0832 92,582 4,4864 29313
10 0,0933 92,410 45730 3,0167

Petrol Fiyatmin Varyans Ayrism
1 0,1066 0,3222 99,677 0,0000
2 0,1473 0,2313 98,705 1,0632
4 0,2073 0,1284 99,280 0,5908
6 0,2538 0,0918 99,492 0,4160
8 0,2930 0,0733 99,596 0,3300
10 0,3275 0,0622 99,659 0,2783

Doéviz Kuru Belirsizliginin  Varyans Ayrisimi

1 3,4042 0,2496 0,3089 99,441
3,4538 1,3838 18111 96,804
4 3,5699 6,3685 2,1277 91,503
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6 3,6664 10,529 2,5699 86,900
8 3,7608 14,299 2,9562 82,744
10 3,8528 17,712 3,3064 78,981

SONUC

Cahgmada 1987:01-2015:01 periyodu i¢in iicer aylk veriler kullanlmigtr. Gayri safi
yurti¢i hasila degiskeni X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten armdirilarak dogal logaritmasi
almmustir. Reelkur; UFE esas alnarak hesaplanan kur degeridir. Petrol fiyat: degiskeni ise ABD
dolar tiirtinden ham petrol varil fiyatmm ilgili dénemdeki kurdan TL’ye doniistiiriildiikten sonra
enflasyondan armdirilarak elde edilmistir.

Var analizi Es biitlinlesme testlerinde uygun gecikme uzunlugunun bilinmesi i¢in
VAR analizinden yararlaniimistr. Bir gecikmeli es biitiinlesme testi sonuglarma gore, es
biitinlesme  olmadigt  yoniindeki (r=0) sifir hipotezi %5 Onemlilik diizeyinde
reddedilmektedir. Bunun yanmda VEC(1) modellerinde degisen varyans ve otokorelasyon
durumuna rastlanmamustir,

Es Ditiinlesme iliskisine gore normalize edimis fonksiyonunun agiklayici
degiskenlerinin katsayilar1 Tablo 5’te verilmistir. Buna gore petrol fiyatlar1 ve reel kur
seviyesindeki dalgalanmalarm artmas1 milli gelir seviyesini olumsuz yonde etkilemistir. Bu
bakimdan elde edilen sonuglarm teorik yaklagima uygun oldugu goriilmektedir. Ddviz
kurunda bir birimlik degisme gayri safi yurt i¢i hasila seviyesini %5 oraninda negatif yonde
etkilemektedir. Ayrica petrol fiyatlarmdaki bir birimlik degisme de gayri safi yurtici hasila
diizeyini %3 oraninda negatif yonli etkilemektedir.

Vektor hata giderme gayri safi yurtigi hasila ile onun belirleyicileri arasmdaki kisa
donemli iligkilerini géstermektedir. Gayri safi yurtici hésila degiskenine iliskin degerler
Tablo 6°da sunulmustur. Buna gére, GSYIH degiskeninde kisa vadede meydana gelen
dengesizliklerin %3,1’1 ik dénemde (ii¢ ayda) artarak dengeye gelmektedir.

Ote yandan VEC modeline bagh olarak olusturulan etki grafiklerine gore ilk
GSYIH'nn ik dénemde petrol fiyatlari ve doviz kuru dalgalanmalarma karsi gdstermis
oldugu tepki ilk dénemde negatif yonli olmakta, daha sonra ise pozitif sekil almaktadir.
[lerleyen dénemlerde ise bu etkinin séniiklesmedigi goriilmektedir.

Varyans ayrigim tablolarinda goriilecegi lizere petrol fiyatlann ve doviz kuru
dalgalanmalarmin GSYIH degiskeni iizerindeki etkileri %10 seviyesinin altmda kalmaktadir.
Bunun yannda petrol fiyatlar1 iizerinde GSYIH ve doéviz kuru belirsizliginin etkisi
bulunmamaktadr. Ote yandan déviz kuru belirsizliginde ik dénemler i¢in kendi gecikmeli
degerleri disgmda diger degiskenlerin agiklayici etkileri diisiik seviyede iken, 5. Dénemden
itibaren GSYTH degiskeninin agiklayict etkileri %10 seviyesinin iizerine ¢ikmaktadir.

100



Nigde Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Temmuz, 2016; 9(3)

KAYNAKCA

Aliyu, S. U. R. (2009), “Impact of Oil Price Shock and Exchange Rate Volatility on
Economic Growth in Nigeria: An Empirical Investigation”, Research Journal of
International Studies, (11), ss. 4-15.

Amano, R., Van Norden, A.S., (1996), “Exchange Rates And Oil Prices”. Bank of Canada
Working Paper, 95-8.

Bouzid, A. (2012), “The Relationship of Oil Prices and Economic Growth in Tunisia: A
Vector Error Correction Model Analysis”, The Romanian Economic Journal, ss. 3-43.

Chaudhuri, K., Daniel, B. C., (1998), “Long-Run Equilibrium Real Exchanges and Oil
Prices”. Economic Letters, 58, 231-238.

Choudhary, M. A., & Chaudhry, M. A. (2007), “Effects of the Exchange Rate on Output and
Price Level: Evidence From The Pakistani Economy”. Lahore Journal of Economics,
12(1), ss. 49-77.

Coté, A. (1994), “Exchange Rate Volatility and Trade: A Survey”, Bank Of Canada Working
Paper, No 94-5, http//www.bankofcanada.ca/en/res/wp/1994/wp94-5.pdf (Erisim
Tarihi: 15.04.2015).

Crawford, A., Kasumovich, M. (1996), “Does Inflation Uncertainty Vary With The Level of
Inflation?” Bank of Canada Working Paper,

Engle, R. F. (1982), “Autoregressive Conditional Heteroscedasticity With Estimates of The
Variance of United Kingdom Inflation” Econometrica, V. 50, N. 4, ss. 377-403.

Gounder, R. and Bartlett, M. (2007), “Oil Price Shocks and Economic Growth: Evidence for
New Zealand (1989-2006)”, Paper presented at the New Zealand Association of
Economist Annual Conference, Christchurch 27-29 June 2007.

Gujarati, D. N. (2003), Basic Econometrics, Mc Graw-Hill Com.

Hamilton, J. D. (1983), “Oil and The Macroeconomy Since World War 11, The Journal of
Political Economy, 91(2), ss. 228-248.

Ho, K. Y. and Tsui A.K.C. (2004), “Analysis of Real GDP Growth Rates of Greater China:
an Asymmetric Conditional Volatility Approach”, China Economic Review, 15, ss.
424-442, http://www.sciencedirect.com(Erisim Tarihi: 15.04.2015).

Hooker, M. A. (1996), “What Happened to The Oil Price-Macroeconomy Relationship?” ,
Journal of Monetary Economics, 38(2), ss. 195-213.

http://www.bankofcanada.ca/en/res/wp/1996/wp96-9.pdf (Erisim Tarihi: 15.04.2015).
http://www.oecd.org/_(Erisim Tarihi: 10.04.2015).
https://www.ec.europa.eu/eurostat_(Erisim Tarihi: 19.04.2015).
https://www.tcmb.gov.tr (Erigim Tarihi: 18.04.2015).

Johansen, S., Juselius, K., (1990), “Maximum Likelihood Estimation and Inference on
Cointegration With Application to the Demand for Money”, Oxford Bulletin of
Economics and Statistics, 52, ss. 169-210.

Johansen, Soren, (1988), “Statistical Analysis of Cointegration Vectors.” Journal of
Economic Dynamics and Control, 12, ss. 231-254.

101



Nigde Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Temmuz, 2016; 9(3)

Jin, Guo (2008), “The Impact of Oil Price Shock and Exchange Rate Volatility on Economic
Growth: A Comparative Analysis for Russia Japan and China”, Research Journal of
International Studies, Issue 8, ss: 98- 111.

Kiani, A. (2011), “Impact of High Oil Prices on Pakistan’s Economic Growth”. International
Journal of Business and Social Science, 2(17), ss. 209-216.

Mork, K.A. (1994), “Business Cycles and The Oil Market”, The Energy Journal, 15, ss. 15-
38.

Mory, J.F. (1993), “Oil Prices and Economic Activity: is The Relationship Symmetric?”
Energy Journal, 14, ss. 151-161.

Osigwe, Augustine C.(2015), “Exchange Rate Fluctuations, Oil Prices and Economic
Performance: Empirical Evidence From Nigeria” International Journal of Energy
Economics and Policy, 5(2), ss. 502-506.

Shafi, Khuram vd.(2015), “Exchange Rate Volatility and Oil Prices Shocks and Its impact
on Economic Sustainability”, Management Science Letters,
www.GrowingScience.com/msl (Erisim Tarihi: 25.06.2015)

Wilson, B. (2006), “The Link Between Inflation, Inflation Uncertainty and Output Growth:
New Time Series Evidence From Japan”. Journal of Macroeconomics, Vol. 28, ss.
609-620.

102



