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OZET

Bu calismada Johansen ve Juselius Esbiitiinlesme ve Hata Diizeltme teknikleri
kullanilarak 2005-2014 donemi verileri itibari ile Tiirkiye icin cari agik, petrol fiyatlar1 ve

enerji ithalat1 arasindaki kisa ve uzun donemli iliskiler incelenmistir.

Eviews7 programi kullanilarak 2013 yili verileri ilizerinde yapilan analizlerin

bulgular soyledir.

Uzun dénemde cari agikla enerji ithalat1 arasinda iki yonlii iligki vardir. Bunun yani
sira uzun donemde petrol fiyatlar1 cari agig1 etkilemektedir. Kisa donemde enerji
ithalatindan cari agiga dogru nedensellik bulunmamis ancak cari agiktan enerji ithalatina
dogru 0.10 anlamlilik diizeyinde nedensellik bulunmustur. Kisa dénemde petrol fiyatlari ile

cari agik arasinda bir iligki bulunmamustir.

Anahtar Kelimeler: Cari A¢ik, Ekonomik Biiyiime, Enerji Ithalati, Engle-Granger, Hata

Diizeltme, Granger Nedensellik Testi.
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ABSTRACT

In this study, Johansen and Juselius Cointegration and Error Correction techniques
using data from the period 2005-2014 in Turkey as of the current account dificit, short and

long-term relationship between oil prices and energy imports were examined.

The findings of the analysis of data on 2013 with using Eviews 7 program is as

follows.

In the long term there is a two-way relationship between the current account deficit
and energy imports. In addition this means that long-term price of oil affects the current
account deficit. In the short term there was no causality between energy imports and the
current account deficit but the current account deficit causality 0:10 significance level of
energy imports. In the short term there was no correlation between the current account

deficit and rising oil prices.

Key Words: Current Account Deficit, Economic Growth, Energy Imports, Engle-Granger,

Error Correction, Granger Causality Test.
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GIRIS

Cari agik cok basit olarak bir iilkenin firettiginden fazla harcamasi anlamina
gelmektedir. Ulke iiretiminin tiiketimin gerisinde kalmasi durumunda cari agik ortaya
cikmaktadir. Bu durumda dogal olarak iilkenin iirettiklerini disariya satarak elde etmis

oldugu gelirler disartya yapmak zorunda oldugu 6demeleri karsilayamamaktadir.

Cok c¢esitli ekonomik faktorlerin etkisi altinda olan cari agik iilkenin ekonomik
performansinin en onemli gostergelerinden biridir. Cari agik sorunu gelismekte olan
tilkelerde yasanan ekonomik krizlerin en 6nemli nedenlerinden biri olarak gosterilmektedir
(Labonte, 2005°den aktaran: Goger, 2013: 214). Bir iilkenin cari islemler hesabindaki
degisiklikler ekonominin performansina iliskin 6nemli gostergelerden biri olarak
degerlendirilmekte, dolayisiyla iktisadi kararlarin ve beklentilerin olugsmasinda belirleyici
rol oynamaktadir (Erdogan ve Bozkurt, 2009). Labonte (2010)’a gore, Meksika, Tiirkiye,
Dogu Asya, Brezilya, Arjantin gibi gelismekte olan {ilkelerde biiyiik cari agiklar, finansal
ve doviz krizlerinde en 6nemli gosterge olmaktadir (Labonte, 2010°dan aktaran: Gdoger,
2013: 214). Bu agidan degerlendirildiginde {ilkelerin cari hesaplarimin durumu ekonomik
istikrarin siirdiirtilebilir olmas1 bakimindan olduk¢a onemlidir. Yiiksek ve kronik cari
islemler agiklart uzun dénemde {iilke ekonomisine ciddi zararlar verebilmektedir. Uzun
donemde bu aciklarin varligi yurti¢i faiz oranlarinin goreli olarak artmasina ve gelecek

nesillerin artan borg yiikii nedeniyle ile refah diizeyinin diismesine neden olabilir (Bektas,
2007).

Gelismekte olan iilkelerin tamami cari acik sorunu yasamaktadir. Clinkii bu iilkeler
gelismelerini  siirdiirmek i¢in  teknoloji, ara mali ve yatirm mallarma ihtiyag
duymaktadirlar. Bu ihtiyaclarini ithal etmek zorunda olmalar1 ise dig ticaret agiklarinin

surekli artmasina neden olmaktadir.

Tirkiye ekonomisinde oOzellikle son yillarda gozlemlenen yiiksek cari agik

ekonomik tartismalarin baslica konusudur. Kronik yiiksek cari islemler a¢igi bulunan bir



tilke olarak Tirkiye’nin dis borclar1 artmakta ve bu da iilke ekonomisi ig¢in risk

olusturmaktadir.

Kiiresel kriz sonrast Diinya ekonomisindeki genisleyici para ve maliye
politikalarinin bir sonucu olarak Tiirkiye’ye yogun bir sermaye girisi olmus ve bu sermaye
girisleri nedeniyle diisiik kurlardan ithalat miktarinda 6nemli bir artis ortaya ¢ikmistir. Tiim
bu gelismeler sonucunda Tiirkiye ekonomisinde yiiksek cari agik ve yliksek biiylime
oranlart goriilmiistiir (Yeldan, 2005). Zaten yiiksek biiyiime oranlariin iiretim girdileri

ithalatinin artmasini gerektirecegi ve bunun cari aci81 koriikleyecegi aciktir.

Tiirkiye’de cari acigin en 6nemli nedeni ithalat artis hizinin ihracat artis hizindan
biiylik olmasi ve siirekli olarak yiiksek dis ticaret agig1 verilmesidir. Kriz donemi olan 2001
yil1 hari¢ takip eden biitiin yillarda Tiirkiye ekonomisi cari agik vermistir (Ciftgi, 2014).
Cok 6nemli bir ekonomik sorunun gostergesi olarak cari agik, 2013 yilinda GSYIH nin

%7,9’u olarak gergeklesmistir (TCMB-EVDS, 2014).

Tiirkiye’nin i¢ ve dis talebi karsilamak amaciyla yaptigi tiretim igin ithal ettigi
enerji, dis ticaret agigmin ve dolayisiyla cari agigin en biiyiikk kismini olusturmaktadir.
Enerji ithalati biiyiik 6lciide petrol ve dogal gaza ilaveten son yillarda 6zellikle elektrik

uretiminde kullanimi artan komir ithalatindan ibarettir.

Bir yandan artan enerji fiyatlar1 diger yandan son yillardaki biiyiime trendinin dogal
sonucu olarak artan enerji talebi Tirkiye’nin enerji i¢in 6dedigi paranin 6énemli dl¢lide
artmasimna neden olmustur. Bu nedenle enerji ithalatinin ve enerjiyi temsilen petrol
fiyatlariin cari a¢i81 nasil etkiledigi 6nem arz etmektedir. Bu iliskilerin anlagilmasi, kisa,

orta ve uzun dénemli politikalarin olusturulmasinda yol gosterici olabilecektir.

Enerji ithalati ve petrol fiyatlar1 ile cari agik arasindaki iligkileri analiz etmek
amactyla yapilan bu g¢aligmada, birinci bolim cari agigin tanimi, baslica nedenleri ve

sonugclari ile ilgili 6zet bilgiler sunmaktadir.

Calismanin ikinci bolimiinde Tiirkiye’nin enerji tiiketimi, ithalatt ve genel bir

profili sunulmaya calisilmistir.



Ugiincii  boliim enerji ile iliskili olarak cari agik konusunda bir literatiir

arastirmasindan ibarettir.

Doérdiincii ve son bolimde ekonometrik analiz yontemleriyle cari acik, enerji

ithalat1 ve petrol fiyatlar arasindaki iliskiler ayr1 ayr1 incelenmis ve bulgular sunulmustur.



BIiRINCi BOLUM

1. CARI ACIK KAVRAMI

1.1. Cari Agik

Bir iilkenin dis diinya ile ekonomik iliskileri 6demeler dengesi ad1 verilen bilangoda
izlenmektedir. Bu bilanco, lilkenin mal, hizmet ve sermaye akimlar1 gibi islemler
aracilifiyla sagladig gelirin digartya yapilan 6demelere esit olup olmadigin1 belirtmektedir
ve o lilkenin 6deme giiclindeki gelisme ya da bozulmalar1 yansitmaktadir. Bu nedenle
O0demeler dengesi ¢ogu kez o iilkenin uluslararasi alandaki ekonomik ve mali itibarinin bir

gostergesi olarak tanimlanmaktadir (Sahin, 2011).

Ulkenin cari islemlerden sagladig1 gelirler, cari islemlere yapilan giderlerden daha
ylksekse bu durum cari fazla (cari islemler fazlasi); daha diisiikse cari agik (cari islemler
aci81) olarak nitelendirilmektedir. Bir bagka ifade ile mal ve hizmet ticareti ile net
transferlerden elde edilen gelirlerin bu hesaptaki 6demeleri karsilayamamasi durumunda,

tilke cari agikla kars1 karsiya kalmig demektir (Peker ve Hotunluoglu,2009).

Cari islemler hesabinda acik goriindiiglinde iilke, yurt disindan elde ettigi paradan
daha fazlasini, yurt disina 6deme yapmis olmaktadir. Bu durumda meydana gelen agik,
disaridan borglanarak veya yurt i¢i varliklarin satilmasi suretiyle kapatilabilir. Bunun tersi
durumda da, yani cari islemler hesab1 fazla verdiginde, yurt i¢i yerlesiklerce yurt disina

sermaye transferi gergeklestirilir (Obstfeld ve Rogoff,1996'dan aktaran: Sahin, 2011: 49).

Cari islemler hesab1 bir ekonominin makroekonomik performansi ile o ekonominin
diger ekonomilerle olan iliskileri arasinda karsilikli baglantiyr ve bu karsilikli iliskinin
zaman igerisinde nasil degistigini yansitmaktadir. Cari islemler hesabi, uluslararasi
ekonomik faaliyetlerin, cari tiretim, tiiketim, tasarruf, istihdam gibi ekonomik faaliyetlerin

sonucu olan iglemleri kapsamaktadir. (Aydogus ve Oztiirkler, 2006).



1.2. Cari A¢igin Siirdiiriilebilirligi ve Gelisimi

Cari ag18in siirdiiriilebilirlik tanimi tilkenin 6deme yapma giicii ile iliskilidir. Eger
bir iilkenin gelecekteki dis ticaret fazlasinin giiniimiizdeki degeri iilkenin dig borcunun cari
degerine esitse o ililke 6deme giiciine sahiptir ve cari islemler agig1 siirdiirtilebilirdir. Ancak
izlenilen politika uygulamasini degistirmeyi gerektirecek ya da bir krize yol agabilecek
dengesizliklerin mevcut oldugu durumunda cari islemler dengesi siirdiiriilemez hale

gelmektedir (Milesi-Ferretti ve digerleri, 1996).

Bir iilkenin cari islemler hesabindaki degisiklikler ekonominin performansina
iliskin 6nemli gostergelerden biri olarak bilinmekte, dolayisiyla iktisadi kararlarin ve
beklentilerin olugmasinda belirleyici rol almaktadir (Erdogan ve Bozkurt,2009). Cari
islemler dengesinin krizlere iliskin 6nemli bilgiler icerdigi ve bu acigin biiyiikliigiine bagh
olarak ileriki donemlerde yasanabilecek doviz kuru krizlerinin gostergesi oldugu kabul
edilmektedir. Labonte (2010)'a gore, Meksika, Tiirkiye, Dogu Asya, Brezilya, Arjantin gibi
gelismekte olan iilkelerde biiylik cari agiklar, finansal ve doviz krizlerinde en Snemli
belirleyici faktér olmaktadir(Sahin, 2011). Bu ag¢idan degerlendirildiginde {ilkelerin cari
hesaplarinin durumu ekonomik istikrarin stirdiiriilebilir olmasi1 bakimindan son derece

Onemlidir.

Cari ag1g1n siirdiiriilebilirligini 6lgmek i¢in farkli kriterler kullanilabilmektedir. Cari
acigin GSYHye orani, biitge aciginin GSYHye orani, ithalatin GSYHye orani, ihracatin
GSYHye orani, rezervlerdeki degisim, sermaye akimlarindaki degisim ve ticaret agiginin
GSYHye orani bunlardan bazilaridir (Akdis ve digerleri, 2006). Ayrica cari a¢igin
stirdiiriilebilirliginin, ihracat ve ithalat degiskenleri arasindaki esbiitiinlesme iliskisiyle
incelendigi ¢alismalar da literatliirde onemli bir yer tutmaktadir (Husted, 1992; Milesi-
Ferretti ve Razin, 1996; Obstfeld ve Rogoff, 1997; Fountas ve Wu, 1999; Edwards, 2001;
Peker, 2009; Goger ve Mercan, 2011).

Roubini ve Watchel (1998), cari agigin siirdiiriilebilirligi agisindan sermaye
akimlarinin 6nemli bir yere sahip oldugunu belirtmislerdir. Ancak kisa vadede bu tip
akimlar siirdiiriilebilirligi arttirirken zamanla iki nedenden dolay siirdiiriilebilirlige negatif

etki yapmaktadirlar. Bu akimlar genellikle portfoy yatirimi yani sicak para niteligi



tasidigindan piyasa kosullarimin degismesi durumunda ani geri ¢ekilmelere neden
olabilmektedirler. Bir diger olumsuz etkisi ise, iilke parasinin kullanilmasina ve dolayisiyla
tilkenin rekabet giiciinii diisiirerek gelecekte cari agigin kapanmasi i¢in gerekli olan ihracat
gelirlerinin azalmasina yol agmalaridir. Merkez Bankalar1 bu tip bir degerlenmeye engel
olmak istediginde piyasadan doviz almakta ve bu durum ayni zamanda doviz rezervlerini
arttiracagindan stirdiiriilebilirlige olumlu etki yaratmaktadir. Ancak bu sermaye akimlari
sterilize edilmezse parasal biiyiimeye yol acarak yiiksek enflasyon ve reel degerlenmeye

yol agmaktadir (Roubini ve Watchel,1998).

Bir iilkenin cari agi@inin milli gelirine oraninin %5 ve daha biiylik bir orana
ulagmas1 ekonomi agisindan bir risk olarak goriinmektedir. Bu durumun {i¢ ya da dort yilik
bir siirecte, yavas gelir biiyiimesi ve dnemli bir reel doviz kuru asinmasiyla sonuclanacagi
distiniilmektedir (Freund ve Warnock,2005). Edwards(2005) ise, GSYHnin yaklasik
olarak %6’s1 kadar bir cari agigin siirdiiriilemeyecegine isaret etmektedir. Ancak hizli
biiylime orani, ithracatin GSYHya orani, tasarruf yatirnm dengesi, finansal yapi, sermaye
hareketleri hacmi ve yapisi cari agiklarin siirdiiriilebilirligini agiklamaktadir. Bunlara ek
olarak eger cari aciklar kisa donemli borglanmalar ve dis rezervler tarafindan
karsilantyorsa veya tiiketim harcamalarindan kaynaklaniyorsa tehlikenin boyutu daha da

yiikselmektedir (Yiicel ve Yanar, 2005).

Ulke ekonomileri igin cari agigin istikrar1 onemlidir. Burada cari islemin
istikrarindan iki seyin anlasilmasi gerekir. Bunlardan ilki cari agiin yillara gore asiri
dalgalanma gostermemesidir. Cari islemler bir yil agik verip diger yil fazla vermemelidir.
Cari islemler dengesi bir onceki yila gore fazla degisim gostermemelidir. Cari agigin
istikrarindan anlasilmasi1 gereken diger sey, cari acigin finansmanidir. Cari acgik finanse
edildigi takdirde ¢ok biiyilik problem olusturmaz. Ancak cari agikta beklenenden daha fazla
miktarda artis yasanmasi dolayisiyla cari a¢igin finansmaninin saglanamamasi
istikrarsizliga neden olur. Istikrarli bir cari islemler dengesi varsa iilkenin dis borglarim

0deyememe gibi bir durumu s6z konusu olmayacaktir.



1.3. Tiirkiye’de CariAcik Sorunu ve Nedenleri

Tiirkiye’de cari acigin 2001 ekonomik krizi ardindan giderek artmasi Tiirk
ekonomisinin en O6nemli sorunlarindan birisidir. Tiirkiye’nin 2013 yilinda cari acig1 65
milyar 4 milyon dolar ve GSYH ya orani ise %7,90larak gerceklesmistir ( IMF, World
Economic Outlook, 2014). Bu rakamlara gore Tirkiye cari a¢ik miktar1 olarak 10 {ilke
arasinda en st sirada yer almaktadir. Asagida Tablo 1 de Tiirkiye’nin cari ag13inda2002
yilindan itibarengerek miktar olarak ve gerekse de yiizde olarak sadece 2009 yilinda gegici

bir diisiis oldugu diger yillarda siirekli bir artis oldugu goriilmektedir.

Tablo 1: Tiirkiye’nin 2002-2013 Yillar1 Arasi1 Cari A¢cik Rakamlari

Yil Cari Agik (10°$) | Cari Agik/GSYH
2002 0.6 0.3
2003 7.5 2.5
2004 14.4 3.7
2005 22.1 4.6
2006 31.8 6
2007 37.8 5.8
2008 40.4 5.4
2009 12.2 2
2010 45.4 6.2
2011 75.1 9.7
2012 475 6.1
2013 64.4 7.9

Kaynak: TCMB-EVDS

Tiirkiye’de cari islemler acig1 iizerinde etkili olan baslica faktorlersunlardir.



1.3.1. D1s Ticaret Acig1

Bu acigin artisinda etkili bir baska neden ise; TL'nin asir1 degerli hale gelmesidir.
Asirt degerlenen ulusal para, ithalatin ihracattan daha fazla artmasina ve dis ticaret agiginin

bliylimesine sebep olmaktadir (Yeldan,2005).

Tiirkiye’de cari islemler aciginin en énemli nedeni, dis ticaret agigidir. Tiirkiye'de
1980 oncesinde, ithal ikameci iiretim politikasi izlenmis ve ihtiya¢ duyulan biitiin mallarin
yurt icinde tiretilmesine calisilmistir. 24 Ocak 1980 kararlariyla birlikte, iilkenin dig diinya
ile serbestticaret yapmasinin 6nii acilmis ve ihracata dayali ekonomik biiylime modeli
uygulamaya konulmustur. Ancak, gerekli yasal ve yapisal diizenlemeler yapilmadan
baslayan bu disa agilma siireci, ihra¢ edilenden daha fazlasinin ithal edilmesiyle ve dis

ticaret agigiyla sonuglanmistir.

Tiirkiye ekonomisinde genel olarak mal ve hizmet ithalatinin her zaman
ihracatindan daha fazla oldugu bir yapt mevcuttur. Ozellikle ara mallari {iretiminde ithalata
olan bagimlilik bu dengesizlige neden olmaktadir (Yilmaz ve Karatas,2009). Ithal
girdilerin yerli girdilere oranla sergiledigi olas1 fiyat avantajlari, iiretim siirecinde ithal
girdi kullanimini arttirmaktadir. Ancak bu gelisme, dis ticaret hadlerinin de aleyhte bir
seyir izlemesi durumunda, uluslararasi piyasalarda daha ucuz bir malin satilabilmesi i¢in
giderek artan oranda daha pahali ithal girdi kullanimi riskiyle iilkeyi karsi karsiya
birakmaktadir. Bu durumda ihracata yonelik iiretim yoluyla doviz gelirinin temin
edilebilmesi i¢in gerekli ithalat miktarinda ve dolayisiyla doviz gereksiniminde ortaya
cikabilecek artiglar, dig ticaret hadlerinin aleyhte seyretmesi sonucunda olusan gelir
kayiplarinin artmasina, dolayisiyla milli gelirde 6nemli gelir kayiplarina yol agmaktadir.

(Giingavdi ve digerleri,2008:68).

Tiirkiye’nin dis ticaret dengesine iliskin bilgiler Tablo 2’de yer almaktadir. Tablo 2
incelendiginde, dis ticarette silirekli acik wverildigi ve bu acigin 2011 yilinda en
yiiksekdegerine ulasti§1 goriilmektedir. Ihracatin ithalati karsilama oranlari, ortalama

olarak %60 civarindadir.



Tablo 2: Tiirkiye’nin Dis Ticaret Dengesi

Y1l | fhracat (10°$) | ithalat (10°$) | Denge (10°$) | ihracat/ithalat (%)
2002 36 515 -15.5 69.9
2003 47.2 69.3 -22.1 68.1
2004 63.1 97.5 -34.4 64.8
2005 73.5 116.8 -43.3 62.9
2006 85.5 139.6 -54.1 61.2
2007 107.2 170.1 -62.7 63.1
2008 132.1 201.9 -69.9 65.3
2009 102.1 140.9 -38.7 72.4
2010 113.8 185.5 -71.6 61.3
2011 134.9 240.8 -105.9 56
2012 152.5 236.6 -84.1 64.5
2013 151.8 251.7 -99.9 60.3

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri Y1ll1ig1

Tirkiye, dis ticarette en fazla aci8i, Cin’e kars1 yasamaktadir. Cin 2001 yilinda
Diinya Ticaret Orgiitii’ne kabul edilmesiyle birlikte, diinya genelinde ihracatin1 hizla
arttirmaya baglamis ve Tirk firmalari, bu iilkeyle rekabet edemez duruma gelmistir.
Tiirkiye’nin dig ticaret dengesinde en fazla acik verdigi baslica iilkeler Cin, Rusya, ABD,
Almanya, Isvigre ve Iran’dir (TUIK, Dis Ticaret Ist., 2014). En fazla acik verilen iilkenin
Cin olmasinin nedeni Cin mallarinin fiyat avantajina sahip olmasidir. Rusya ve Iran’la
acigm kayna@i enerji ithalati iken Isvigre ile acigin nedeni miicevherat, eczacilik ve
kimyasal tiriinlerdir. ABD ve Almanya ile agik ise teknoloji yogun firiinlerin ithalatindan

kaynaklanmaktadir.

Son yillarda Tirkiye’de iiretim, ithal aramallarina bagimli hale gelmistir. Bu
durum, ihracat artarken, ithalatin da beraberinde artmasi sonucunu vermektedir. 2014 yili
verilerine gore Tiirkiye nin ithalatinin %73.8'1 ara mallar1 (hammadde), %14.4'ii sermaye
(yatirrm) mallar1 ve %11.6's1 ise tiiketim mallar1 ithalatindan olusmaktadir(TUIK, Dis

Ticaret Ist., 2014). Ara mallari ithalatinin bu fazlalig1 ve dis ticaret acig1 iizerindeki etkisi,



6 Nisan 2012°de ac¢iklanan Yeni Tesvik Paketiyle azaltilmaya calisilmaktadir. Bu pakete

gore sanayi Uretimi ic¢in gerekli aramallarinin yurti¢inde iretilmesine yonelik, 6nemli

tesvikler getirilmektedir.

1.3.2. Enerjide Disa Bagimhilik ve Artan Enerji Fiyatlar

Tiirkiye enerji ihtiyacinin biiyiik bir boliimiinii ithalat yoluyla karsilamaktadir.Son

yillarda enerji fiyatlarinin artmasinin da etkisiyle, enerji ithalati, cari agik i¢inde 6nemli bir

yer tutmaktadir.Dis ticaret acigin1 ve buna bagli olarak cari acigi olumsuz etkileyen en

onemli faktorlerden biri, Tirkiye’nin ithalati iginde 6nemli paya sahip olan ham petrol

fiyatlarinda yasanan stirekli artiglardir.

Tablo 3: Enerji Girdileri Ithalatinin Ekonomideki Yeri

. Enerji .
Enerji Ithalati . Enerji Ithalati/Cari
Yil 9 Ithalati/Toplam
(10°%) _ Acik (%)
Ithalat (%)
2003 11.57 17 154.33
2004 14.41 15 100.00
2005 21.25 18 96.18
2006 28.86 21 91.00
2007 33.88 20 90.00
2008 48.28 24 119.00
2009 29.90 21 245.00
2010 38.50 21 85.00
2011 54.10 22 72.00
2012 60.10 25 126.00
2013 55.91 22 87.00

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri Y1ll1ig1

Toplam ithalatin yaklasik dortte birini ve cari agigin yaklasik %90'miolusturan

enerji ithalatina

dair veriler

veE

bunlarin
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sunulmaktadir.Tablo3 e bakildiginda, 2012 yilinda 60milyar dolarlik enerji ithal edildigi,
bunun toplam ithalatin %25’ine, cari agigin iki katina karsilik geldigi gériilmektedir. 2013
yilinda enerji ithalatinin cari agik i¢cindeki pay1 bir miktar azalmis goriinmesine ragmen
gene de c¢ok yiiksektir. Enerji ithalatinin cari agik iizerindeki etkisi, Sekil 1°de

goriilmektedir.

Sekil 1: Enerji ithalatimn Cari Agik Uzerindeki EtKisi 10° %)
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Kaynak: TCMB ve TUIK

Sekil 1°den de goriildiigii gibi, enerji ithalati ¢ikarildiginda, cari agik sorunu biiyiik
Olciide ortadan kalkmaktadir. Ancak, enerjinin talep esnekligi cok diisiiktiir(Filippini,
1999; Bernstein ve Griffin, 2005; Fan ve Hyndman, 2008 den aktaran Goger, 2013). Bu
durum, enerji ithalatinin cari agik iizerindeki baskisinin, kisa vadede ortadan kaldirilmasini

gliclestirmektedir.
Tiirkiye’nin biiylik miktardaki enerji ithalatinin arkasinda, son yillarda elektrik

tiretiminde petrol ve dogalgaz kullanimina agirlik verilmesi vardir. Tiirkiye’de 2013

yilinda elektrik iiretiminin kaynaklara gore dagilimi, Sekil 2°de yer almaktadir.
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Sekil 2: Tiirkiye‘de 2013 Yihinda Elektrik Uretiminin Kaynaklara Gére Dagilimi; 0

Kaynak: emo. org.tr
Sekil 2’de goriildiigii gibi, Tirkiye elektrik enerjisinin %43,8’ini dogalgazla
dretmistir. Bu oran, diinya ortalamasindan yaklasik %30daha fazladir. Tablo 4'de

Tiirkiye’nin enerjide ithalata bagimlilik oranlar1 verilmektedir.

Tablo 4: Tiirkiye’nin 2013 yilinda Enerjide ithalata Bagimlihk Oranlar

Komiir Petrol Dogalgaz
(10°. ton) (10%varil) (10°md)
Yerli Uretim 59.9 16.07 561.5
Ithalat 27.2 150.73 37635.78
Toplam 87.1 166.80 38197.28
Ithalata Bagimlilik (%) 31.23 90.37 98.53

Kaynak: TPAO

Tablo 4'de goriildigi gibi, Tiirkiye 2013 yilinda ihtiyact olan komiiriin yaklagik
%30" unu, dogalgazin %98'ini, petrolin %90'm1 ithalat yoluyla elde etmistir. Bu
rakamlaragére Tiirkiye'nin enerjide ithalata bagimlilik orani ortalama olarak % 73

civarindadir. Ithal edilen bu yakitlarla elektrik {iretmek, dogal olarak cari agig1
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arttirmaktadir. Bu noktada; elektrik enerjisinin hidroelektrik santraller, yenilenebilir enerji

kaynaklar1 ve niikleer santrallerle iiretilmesi bir ¢oziim olarak diisiiniilmektedir.

1.3.3. I¢ Tasarruf Oranlarimin Diisiikliigii

Cari agik sorununu ortaya ¢ikaran nedenlerden birisi, i¢ tasarruflarin yeni yatirimlar
yapimasindaki  yetersizligidir. I¢ tasarruflar GSYHden 6zel kesimin tiiketim
harcamalariyla kamu kesiminin harcamalarinin ¢ikarilmasiyla kalan miktardir. Bir baska
acidan i¢ tasarruflardan yatirrm harcamalarinin ¢ikartilmasi cari denge miktarini
vermektedir. Buna dayanarak tasarruflarin yatinm harcamalarini karsilayamamasi yani
ekonomik biiylime icin tasarruf yapilamamasi halinde ekonominin cari agik verecegi

aciktir.

Sekil 3: Gelismekte Olan Ulkelerin 2013 Yili Tasarruf Oranlari
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Kaynak: TCMB ve IMF

2000’lerden baglayarak 6zel kesimin tasarruf yatirnm acigi giderek biiylimiistiir
(Egilmez, 2013). Son yillarda Tiirkiye’de i¢ talep asir1 derecede canlanmus, Ozel
tasarruflarin Gayri Safi Yurtici Hasilaya orani, 2000 yilinda %?23,4 iken, giderek
diismiistiir. 2013 yilinda ise Diinyada gelismekte olan iilke ekonomileri arasinda tasarruf
oranina gore yapilan siralamada Tiirkiye en alt sirada yer almistir. Sekil 3 bu siralamay1
sergilemektedir. Sekilden de anlagilacag: lizere gelismekte olan iilkeler ortalamasi %33,5
iken Tiirkiye’nin tasarruf orani toplam hasilasinin % 12.6’s1 seviyesindekalmistir (TCMB,

2014 ve IMF, 2014). Bu durumda, yurtigi tasarruflar, yatirimlar finanse edememekte,
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yatirimlar dis bor¢lanmayla gergeklestirilebilmekte ve bu da cari acgig1 arttirmaktadir

(Goger,2013).

Son donemde giindeme gelen bireysel emeklilik sistemi gibi yoOntemleri
uygulamaya sokarak i¢ tasarruflar1 artirma ugrasisi, cari agigi diisiirme cabasimnin bir

parcasidir (Egilmez, 2013).

1.3.4. D1s Bor¢ Stokunun Yiiksekligi

Tirkiye’de cari agig1 arttiran 6nemli bir faktor de Dis borg stokunun yiiksekligidir.
Tiirkiye'nin Briit Dis Bor¢ Stoku, TCMB, tiim kamu sektorii kurum ve kuruluslar ile 6zel
sektor kapsamindaki tiim sirket ve sahislarin yurt dis1 yerlesiklerden saglamig olduklar
kredilerden dogan yiikiimliiliikler ile yurt dis1 piyasalarda ihrag ettikleri tahvillerden dogan

yukiimliiliiklerin toplamindan olugsmaktadir(T.C. Hazine Miistesarlig1).

Biitiin tilkeler ve ozellikle gelismemis lilkeler zaman zaman bor¢lanma kaynagina
basvurmaktadirlar. Kamunun baslica bor¢lanma ihtiyaglari, tasarruf acigi ve kaynak
yetersizligi, dis ticaret ve ddemelerdengesi agiklari, biitce agiklariin giderilmesi, yiiksek
tutarli savunma harcamalari, biiyiik yatirimlarin ve reformlarinin finansmani, vadesi gelen
bor¢lara finansman saglanmasi, dogalafet ve savaslar gibi olaganiistii giderlerin

karsilanmasidir (Sahin, 2012).

Hazine Miistesarlig1 verilerine gore Tiirkiye'nin 2002 yilindal29 milyar dolar
tutarindaki dig borglari; 2011 yilt sonunda 309 milyar dolar,2012 sonunda 337.492 milyar
dolar olmus ve 2013"in ilk ¢eyreginde 349.895milyar dolar diizeyinde gerceklesmistir
(Ersoy, 2013).

Tiirkiye'de cari agigin nedenlerinden biri olan asiri1 tiiketim yabanci sermaye ile
finanse edilmek zorunda kalinmaktadir. Bu nedenle iilkenin dis borcu artarak finansal

kararlilig1 azalmaktadir. Bu cari acik i¢cin 6nemli risk olusturmaktadir.

Yabanci kaynak girigleri ilk asamalarda ekonomiler {izerindeolumlu etki yaratmakla

birlikte dis bor¢larin 6deme donemlerinde {ilke disina kaynak transferlerine yol agmakta,
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bu borglar anapara ve faizleriyle birlikte yiiksek boyutlara ulasarak iilke ekonomilerini

borg krizlerine siiriikleyebilmektedir.
Sonug olarak artan dig bor¢ stoku sistemde kirilganlik yaratan cari agik sorunu ile
birlikte ele alindiginda daha anlamli olmakta ve yapisal tedbirlerin gerekliligi ortaya

¢ikmaktadir.

Tablo 5: Dis Bor¢ Stokunun Cari Agiga Etkisi

Toplam Di1s Borg | Dis Borg Faiz | Cari A¢ik | Dis Borg Faiz Odemelerinin

Stoku (10%6) | Odemeleri (10°$) | (10°$) | Cari Agik icindeki Pay1 (%)
2003 144 4.54 7.5 60.53
2004 161 4.31 14.4 29.93
2005 170 5.01 221 22.67
2006 208 6.32 31.8 19.87
2007 250 7.48 37.8 19.79
2008 281 8.67 40.4 21.46
2009 269 7.41 12.2 60.74
2010 292 5.50 45.4 12.11
2011 304 5.29 75.1 7.04
2012 339 5.83 47.5 12.27
2013 373 3.79 64.4 5.88

Kaynak: TCMBve TUIK

Tablo 5 ten de goriildiigii gibi, iilkenin dis borg stoku siirekli artarak, 2013'de 373
milyar dolara ulagsmistir. Dis bor¢ 6demelerinin cari acik i¢indeki pay1 son yillarda azalmig
olsa da hala olduk¢a yiksektir. Kisacasidis borglarin faiz 6demeleri, cari agigi

arttirmaktadir.
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1.3.5. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlarmmin Kar

Transferleri

Cari ag¢18in bir nedeni de son yillarda artig gosteren dogrudan yabanci yatirimlarin
ve portfoy yatirnmlarinin kar transferleridir (DYYKT ve PYKT). Bu transferler, cari
islemler hesabina kaydedilmekte ve cari agig1 arttirici rol oynamaktadir. Yillar boyunca bu

hesapta yasanan gelismeler, Tablo 6'da sunulmaktadir.

Tablo 6: Dogrudan Yabanci Yatim ve Portfoy Yatirnmlarinin Kar Transferleri

DYYKT (10°$) | PYKT (10° $) | CA (10° $) | DYYKTI/CA (%) | PYKT/CA (%)
2003 0.64 2.62 7.50 8.53 34.93
2004 1.04 2.90 14.40 7.22 20.14
2005 1.05 3.33 22.10 4.75 15.07
2006 1.18 3.46 31.80 3.71 10.88
2007 2.21 3.73 37.80 5.85 9.87
2008 2.94 3.52 40.40 7.28 8.71
2009 2.91 2.99 12.20 23.85 24.51
2010 2.86 3.15 45.40 6.30 6.94
2011 3.00 3.38 75.10 3.99 4.50
2012 2.20 3.50 4750 4.63 7.37
2013 4.00 3.70 64.40 6.21 5.74

Kaynak: TCMB ve TUIK

Tablo 6'dan da goriildiigli lizere, kar transferleri cari agik i¢inde onemli bir yer
tutmaktadir. Bu noktada yabanci yatirim sahibi firmalarin, karlarin1 yurt i¢inde tekrar
yatirnma donlistirmeye tesvik edilmeleri ve gerektiginde, sermaye c¢ikislarina Tobin

Vergisi benzeri bir yaptirim uygulanmasi, faydal olabilecektir. (Goger, 2013)
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1.3.6. Genisletici Para ve Maliye Politikalar:

Yiiksek ekonomik biliylimeyi saglamak amaciyla genisletici para ve maliye
politikalarinin uygulandig1 bir dénemde, kamu bor¢lanmasi nedeniyle artan faiz oranlari
yabanci sermayenin finansal piyasalara ilgisini arttirir. Yerli paraya artan talep yerli
paranin asir1 degerlenmesine yol agar ve sonucta ithalat ucuzladig: ihracat pahalilagtigi icin

dis ticaret dengesi acik verir (Simsek, 2010).

Ayrica genisletici para ve maliye politikalarinin uygulanmasi i¢ talebi arttirarak,
cari ag1g1 olumsuz yonde etkilemektedir. Mali genislemenin yol agtig1 biitce agig1, milli
tasarruflar ve tiikketimi etkileyerek, ithalat egilimi gercevesinde cari agiga sebep olmaktadir

(Ugur ve Karatay, 2009).

Tirkiye’de 2008 kiiresel ekonomi krizinin etkilerini bir an ©nce ortadan
kaldirabilmek icin uygulanan vergi indirimleri, istthdami arttirmak i¢in gerceklestirilen
kamu personel alimlar1 ve 6zel sektorde istthdami arttirict uygulamalar, iilkede i¢ talebi

arttirmustir. Ancak bu siirecte, cari acik da hizla artmistir (Goger, Ismet, 2013)
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IKiINCi BOLUM

2. TURKIYE’NIN ENERJi TUKETIMIi VE GELECEGI

2.1. Tiirkiye’de Enerji Talebi, Tiiketimi, Uretimi ve Ithalat

Glinlimiiz diinyasinda enerji tliketim miktarinin ytiksekligi, iilkelerin biiylime,
sosyal refah ve gelismislik diizeylerinin en 6nemli gostergelerinden biridir. Bir bagka ifade
ile iilkelerin kisi basmna tiikettikleri enerji miktar1 o iilkedeki hayat standardini

yansitmaktadir.

Tirkiye enerji ihtiyacim diinya iizerindeki diger tilkeler gibi oncelikli olarak fosil
enerji kaynaklari olarak bilinen petrol, dogal gaz ve komiirden karsilamaktadir. Tiirkiye'nin
tiikettigi enerjinin %32'si dogal gaz, %31'i komiir ve %?26's1 petrolden ibarettir.(ETKB,
2014)

Tirkiye gerek enerji kaynaklarinin yeterli olmamasindan ve gerekse de mevcut
potansiyelini yeterince kullanamamasindan dolayr enerji ihtiyacinin ¢ogunu disaridan
temin etmektedir. Tiirkiye tiikettigi petroliin yaklasik %90"1n1, komiiriin %30'unu ve dogal
gazin ise tamamina yakinini ithal etmektedir. Bu ii¢ kaynagin toplam tiiketim i¢indeki pay1
%75 civarindadir (ETKB, 2014).Enerjinin tim diinyada pahali olmasi nedeni ile
Tiirkiye'nin enerji ithalati toplam ithalati i¢cinde ¢ok biiytik yer tutmaktadir.

Tiirkiye dogal gazi, petrol {riinlerini ve elektrigi en pahali kullanan {ilkelerden
birisidir. Bir bagka 6nemli sorun ise Tiirkiye'nin enerji ve 6zellikle elektrik iiretimini biiyiik
olgiide tek ve ithal bir kaynaga dogal gaza baglamis olmasidir (Pamir, 2003). Sekil 4

toplam enerji tiketiminin yerli {retimle karsilanma oranlarin1 gostermektedir.
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Gortildiigii gibi oranlar oldukga istikrarli bir seyir izlemesine ragmen ortalama %27

degeri ile hala ¢ok diisiik diizeydedir.

Sekil 4: Tiirkiye Enerji Ihtiyacinin Yerli Uretimle Karsilanma Oram (%)
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Kaynak: TPAO

Ulkelerin enerji politikalarinin uygun sekilde belirlenebilmesi igin oncelikle enerji
iretim ve tliketim miktarlarinin dogru olarak belirlenmesi gerekir. Asagida baglica enerji

kaynaklaria gore Tiirkiye'nin tiikketim, tiretim ve ithalat miktarlar1 agiklanmaktadir.

2.2. Tiirkiye'nin Petrol Uretim ve Tiiketimi

2013 yilinda, Tiirkiye’de giinliik yaklasik 48.000 varil ham petrol {iretimi yapilmis,
buna karsilik giinliik 500.000 varil ham petrol tiiketilmistir. Bu nedenle 2013 yilinda yerli
ham petrol iiretiminin tiikketime oran1 %9,6 olarak gerceklesmistir (TPAO). Sekil 5, 2004-
2013 yillar1 aras1 Tiirkiye'nin petrol tliketiminin yerli {iretimle karsilanma oranlarim
sergilemektedir. Sekil 5'den toplam petrol tiikketiminin yerli iiretimle karsilanma oranlarinin
son on yil boyunca birbirine yakin fakat dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir. Bu oran
ortalama olarak %9 dur. Geriye kalan %91'lik kisim ise ithal edilerek karsilanmakta ve cari

ac1g1 artirmada ¢ok biiyiik etki yapmaktadir.
Tiirkiye’nin ithalat yoluyla temin ettigi ham petroliin %95’lik boliimii sadece alt1

ilkeden gergeklesmektedir. 2011-2013 yillarinda ithalat yapilan iilkelerin siralamasi
degismekle birlikte bu alt1 tilkeden besi aynm1 kalmis ve 2012 yilinda yiiksek miktarda ham

19



petrol ithalati yapilan iilkelere Libya’da (%5 payla) dahil olmustur. 2013 yilinda,
Tiirkiye’nin ham petrol ithalat bagimliliginda &ne ¢ikan iic iilke; Irak (%32), iran(%28) ve
Suudi Arabistan’dir (%15). 2013 yilindairan’a yonelik ambargoya bagli olarak, ham petrol
ithal edilen iilkelerin paylarinda énemli degisiklikler olmustur. iran’mn pay1 2011 yilindaki
%51 ve 2012 yilindaki %39 oramindan 2013 yilinda %28’e gerilemistir. Ote yandan,
Irak’in bu anlamdaki pay1 da %10’lardan %30’lara yaklasmistir (TPAO, 2014).

Sekil 5: Tiirkiye Petrol ihtiyacinin Yerli Uretimle Karsilanma Oram (%)
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2.2. Tiirkiye'nin Dogal Gaz Uretim ve Tiiketimi

Tiirkiye'nin Dogal gaz tiiketiminde disa bagimlilig1 petroldekinden de yiiksek olup
%98 seviyelerindedir. Tiirkiye’de 2012 yilinda 45.24 milyar m® dogalgaz tiiketilmis ve bu
rakamin %1.47’°si (664,4 milyon m3) iilke i¢i tiretim ile karsilanmigtir. Tiiketilen dogal

gazin yaklasik %45°1 iseelektrik iiretimi i¢in kullanilmaktadir (TPAO, 2014).

2013 yili Tiirkiye dogal gaz ithalatinin iilkelere gore dagiliminda Rusya %58’lik
oran ile birinci siradadir. Bu iilkeyi Iran (% 19) ileAzerbaycan (%9) ve Cezayir (%9) takip
etmektedir (TPAO, 2014). Sekil 6'ya bakildiginda Tiirkiye'nin dogal gaz tiiketiminin yerli
tiretimle karsilanma oranlariminozellikle son yillarda iyice diiserek %1,5 seviyelerine
geldigi goriilmektedir. Oranlardaki bu diisiis yerli liretim miktarindaki azalmadan degil,
ozellikle elektrik enerjisi iretiminde asir1 derecede artan dogal gaz kullanimindan

kaynaklanmaktadir. Bir bagka deyisle Diinyada dogal gaz kullanarak iiretilen elektrik orani
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%?21.31iken Tiirkiye' de bu oran %43,8 diizeyindedir. Bu durum dogal gaz ithalatinin ve

dolayisiyla cari agigin artmasindaki en 6nemli etkenlerden biri olmaktadir.

Sekil 6: Tiirkiye Dogal Gaz ihtiyacinin Yerli Uretimle Karsilanma Oram (%)
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2.3. Tiirkiye'nin Kémiir Uretim ve Tiiketimi

Tiirkiye 1990l yillarda tas komiirii ihtiyacinin yaklasik %70'ini yerli tiretimden
karsilayabilirken son yillarda ihtiyacinin ancak yarisinit igerden karsilayabilmektedir.
Dolayisiyla ile komiir ithalati son on yilda yaklagik %65 artmis ve 2013 yilinda 27,3
milyon ton olarak ger¢eklesmistir (ETKB, 2014).

Tiirkiye'de 19742011 yillar1 arasindaki otuz yedi yillik siirecte linyit {iretiminin
yillik 8,4 milyon tondan 73 milyon tona ¢ikarak 8,7 katarttig1 tespit edilmistir. Tiirkiye’de
1974 yilinda yillik yaklasik 5 milyon ton olan tagkomiirii iiretimi 2010 yilina kadarki
stiregte yaklasik %48 oraninda diiserek 2.59 milyon ton diizeyine inmistir. Bunlarin yam
sira komiiriin konut ve sanayide kullaniminin artmasi ve yeni devreye giren ithal komiirlii
termik santraller nedeni ile tagkomiirii tiikketimi 2012 yilinda bir onceki yila gore %20

artarak31,5 milyon tona ulagsmistir (TTK, 2014).
Tirkiye komiir ithalatinda da dogal gaza benzer bir sekilde az sayida iilkeye
bagimli durumdadir. 2013 yilinda ithalatin %32’si tek bir iilkeden -Rusya’dan- yapilmistir.

Bu iilkeyi %26.,4 ile Kolombiya, %14,7 ile ABD ve %12,1 ile Giiney Afrika Cumhuriyeti
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takip etmistir. Dolayisiyla, toplam komiir ithalatinin yaklasik %85’i sadece bu dort tilkeden
gerceklestirilmistir(TTK, 2014).

Hem diinyada hem Tiirkiye'de temel enerji kaynaklarindan biri olan komiir stratejik
Ooneme sahiptir. Enerjide disa bagimliligi azaltma hedefi kapsaminda yerli kaynaklarin

azami derecede kullanilmas1 6nem kazanmustir.

Sekil 7: Tiirkiye Koémiir Ihtiyacimin Yerli Uretimle Karsilanma Oram (%)
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Sekil 7'den goriildiigi gibi Tiirkiye komiir tiiketiminin igerden karsilanma orani 10
yil boyunca dalgali bir seyir izlemis, bazi yillar bir miktar yilikselme egilimi gostermistir.
Ancak lretim miktar1 hizla artan tiiketim miktarin1 karsilayamadigi ig¢in ozellikle son
yillarda komiir ithalati biiyiik 6l¢iide artmistir. Bu durum diger etmenlerle birlikte cari

acid1 tetiklemektedir.
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UCUNCU BOLUM

3. LITERATUR

Cari acik konusunda yapilan caligmalarin ¢ogunlugu cari agiin belirleyicileri
tizerinedir. Bunun yani sira cari agigin enerji tiiketimi, ithalati ya da enerji fiyatlar ile
iliskisini ele alan ¢alismalarda yapilmistir. Ancak enerji daha ¢ok ekonomik biiylime ile
iliskisi boyutunda incelenmistir. Ayrica bu ¢alismalarin tamamina yakininda enerji sadece
petrol olarak ele alinmistir. Oysa Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle son yillarda dogal gazin

ve komiiriin agirlig1 da petrol kadar artmis durumdadir.

Kraft ve Kraft (1978), Enerji ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi ilk kez
incelemislerdir (Chontanawat ve digerleri, 2006). S6z konusu calismanin bulgusu, briit

enerji tiiketimi ile GNP arasinda sabit ve degismeyen bir iliski oldugu seklindedir.

Telatar ve Terzi (2009) Tiirkiye'de cari islem dengesi ile biliylime orani arasindaki
iliskiyi 1991-2005 arasi tiger aylik veriler tizerinde granger nedensellik ve VAR analizi ile
incelemislerdir. Bu ¢alismada biiylime oranindan cari islem dengesine dogru tek yonlii ve

anlamli bir nedensellik bulunmustur.

Tsani (2010)'da Yunanistan'da 1960-2006 aras1 verilerleekonomik biiylime ile
enerji tikketimi arasinda nedensel iliskinin varligr aragtirillmistir. Granger nedensellik ve
VAR analizleri sonucu toplam enerji tiiketiminden biiylime oranmna dogru tek yonlii

nedensellik bulunmustur.
Yalta (2011)'de Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligma da enerji tiikketimi, GSYH ve istthdam

degiskenleri lizerine 1950-2006 verilerine esbiitiinlesme analizi uygulanmistir. Calismanin

bulgusu, enerji tiiketimi ile GSYH arasinda nedensel bir iliski olmadig1 seklindedir.
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Kwalingana ve Nkuna (2009), Malawi i¢in cari islemler agiginin belirleyicilerini
saptamak amaciyla 1980-2006 donemine iliskin yillik verilere koentegrasyon analizi
uygulamislardir. Cari agigin belirleyicileri olarak disa aciklik, ticaret haddi, dis borg stoku

ve cari hesabin serbestlestirilmesi gibi faktorleri bulmuslardir.

Bitzis ve digerleri (2008), koentegrasyon analizini kullanarak, Avrupa Birligi’ne
girisgten sonra Yunanistan’da 1995-2006 arasinda cari agig1 etkileyen faktorleri
arastirmiglardir. Elde edilen sonuglara gore, reel efektif doviz kuru ile reel faiz oranindaki

degisiklikler, navlun ve petrol fiyatlarindaki gelismeler en 6nemli faktorlerdir.

César ve digerleri (1999) gelismekte olan 44 iilkenin yillik verilerini 1966-95
donemi i¢in test ederek cari agik ile ekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi
arastirmiglardir. Bu caligma sonuglarindan genel olarak biiylimenin cari agig1 arttirdigi ve
gelismis iilkelerin biiylime oranlarindaki artisin gelismekte olan {ilkelerin cari agiginin

azalmasina katki sagladig1 bulgularia ulagilmistir.

Kasman ve digerleri (2005), 1984-2004 donemi icin iticer aylik veriler {izerinde
doviz kuru, biiylime ve cari acik arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Bu ¢alismanin
bulgularina gore cari agig1 biiylime pozitif yonde etkilerken doviz kuru ise zit yonde

etkilemektedir.

Erkilig (2006), Cari agigin belirleyicilerini saptamak i¢in 1987-2005 arasi {iger
aylik veriler lizerinde VAR analizi uygulamig ve cari acikla biiyiime orani arasinda pozitif
bir iligki bulunmustur. Ayrica cari agik bir donem gecikmeli olarak sonraki donemi

etkilemektedir.

Ozatay (2006) Tiirkiye’de cari islemler dengesine iliskin yapisal sorunlar1 ele almis
ve biiylime oranindaki artisin ithalati ve dolayli olarak ithalatin da cari agig1 arttirdiginm

vurgulamistir.
Ulkelerin dis ticaret dengelerinde onemli yeri olan petrol soklarmmn

makroekonomik degiskenler tizerindeki etkilerini inceleyen ilk ¢alismalar Hamilton(1983),
Burbidge ve Harrison (1984) ve Gisser ve Goodwin (1986)'dir.
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Petrol fiyatlar1 ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi inceleyen ilk ¢alisma ise
Agmon ve Laffer (1978)'dir. Gelismis iilkelerin i¢in yapilmis olan bu ¢alismada petrol
fiyati sokunun dis ticaret dengesinde gecici ve kisa donemde etkili bir kétiilesmeye yol

actig1 gorilmiistiir.

Ozlale ve Pekkurnaz (2010) petrol fiyatlarinin cari agik {izerindeki etkisini 1999 -
2008 arasi veriler iizerinde SVAR analizi ile inceledikleri ¢alismada petrol fiyatindaki bir

artisa cari a¢igin vermis oldugu tepkinin gegici oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Rebucci ve Spatafora (2006), Zaouali (2007), Schubert (2014) ve Chuku ve
digerleri (2011) petrol fiyat1 soklarinin cari agik iizerinde kisa donemde az miktarda etkili
oldugu ama uzun dénemde kayboldugu seklinde ortak yargiya ulasmislardir. Bu yarg ilgili
literatiirle de uyumludur.

Mehrara (2008), Prasad ve digerleri. (2007) ve Jayaraman ve Choong (2009) farkl
tilke tipleri icin yapmis olduklari analizlerde petrol fiyatlarinin ekonomik biiyiime {izerinde
etkili olduklar1 sonucuna ulagmislardir. Bununla birlikte petrol fiyatinda yasanan pozitif bir
sokun petrol ihracatgisiya da ithalatgis1 iilkelerin cari agiklar1 {izerinde nasil bir etki
biraktigi, bu soktan gelismis ve gelismekte olan iilkeleri ne derece etkiledigi yeterince

incelenmemistir (Bayat ve digerleri, 2013).

Aristovnik (2007), genis bir ekonomik degisken seti ile cari hesap dengesi arasinda
kisa ve orta donemli iligkiyi arastirmistir. Petrol ihrag eden bazi iilkeler i¢in dinamik panel
regresyon analizi uygulayarak petrol fiyatlarindaki artisin biiylime orani ve dis ticaret

dengesini olumlu etkiledigini bulmustur.

Demirbag ve digerleri (2009) da Tiirkiye'de petrol fiyatlar1 ve cari agik i¢in 1984-
2008 yillik verileri {izerinde gergeklestirilen nedensellik analizi, petrol fiyatlarinin cari

ac1g1 pozitif yonde etkiledigini ortaya koymustur.
Karabulut ve Danigoglu (2006), 1991-2004 donemi igin iigcer aylik verilerle hata

diizeltme modeli kullanarak cari islemler dengesini etkileyen en 6nemli faktorler arasinda

petrol fiyatlarinida bulmuslardir. Petrol fiyatlar arttikca cari agik da artmaktadir.
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Peker ve Hotunluoglu (2009) Tiirkiye'de cari islemler agiginin nedenlerini
incelemis ve ham petrol fiyatlarinin hata varyansina etkisinin beklentilerinin aksine diisiik

ciktigini ifade etmislerdir.

Demirci ve Er (2007), 1991-2006 arasi ham petrolfiyatlarindaki oynakligin
Tirkiye’deki cari agiga olan etkisini inceledikleri ¢calismada, petrol fiyatlariin cari agik
tizerinde etkili oldugunu ve bu etkinin uzun donemde giderek arttifi sonucuna

ulagmiglardir.

Erdogan ve Bozkurt (2009) da Tiirkiye'de cari agigin belirleyicileri 1990-2008 aras1
aylik verilerle MGARCH modelleri ile incelenmistir. Cari acgig1 etkileyen belirleyiciler
olarak petrol fiyatlari, M2, ihracatin ithalati karsilama orani, enflasyon, enflasyon
belirsizligi, doviz kuru, doviz kuru belirsizligi, dogrudan yabanci yatirimlarin GSYH
icindeki payr alinmistir. Bulgular literatiirle tutarhidir. Yani dig ticaret dengesi ve petrol

fiyatlar1 cari denge {izerinde birincil derecede etkilidir.

Goger (2013), Tirkiye' de cari agigin nedenlerini de inceledigi ¢alismasinda Var
modeline dayali varyans ayristirmasi yontemini uygulamis ve cari acigi hari¢ tutarak
yaptig1 agirliklandirma sonucunda, cari agigin %37’sinin enerji ithalatindan, %26’sinin
enerji hari¢ dis ticaret agigindan, %24’liniin dis bor¢ faiz O6demelerinden, %7’ sinin
dogrudan yabanci yatirimlarin kar transferlerinden ve %6’smin portfoy yatirimlarinin kar
transferlerinden kaynaklandigini tespit etmistir. Bu sonuglara gore, cari agigin en énemli

nedeni, enerji giderleri ve dis ticaret agigidir.

Ciftci (2014)'de cari agik ile reel efektif doviz kuru ve GSYH arasindaki iliskiler
esbiitlinlesme ve Granger nedensellik testi kullanilarak incelenmistir. VAR modeline
dayali olarak yapilan Johansen egbiitiinlesme analizi sonucunda cari agik, GSYH ve reel
kur arasinda uzun donemli biriligski oldugu yani bu degiskenlerin uzun dénemde birlikte
hareket ettikleri goriilmiistiir. Bunun yanisira Tiirkiye’nin enerjide disa bagimliligin
azaltmak amaciyla yerli kaynaklara oncelik veren bir enerji politikas1 izlenmesi de cari

ac1g1 olumlu etkileyebilecek birdiger unsur olarak dnerilmistir.
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Aristovnik (2008) tarafindan cari agigin kisa donem belirleyicilerinin tespit
edilmesi amaciyla yapilan c¢alismada, Dogu Avrupa ve Eski Sovyet Sosyalist
Cumbhuriyetler Birligi iilkelerinin, 1992-2003 yillarina ait verileri, panel data analizine tabi
tutulmustur. Analizler sonucunda, cari acgigin belirleyicileri olarak kendi gecikmeli

degerleri, ekonomik biiylime, biitce soklar1 ve dig bor¢ stoku ortaya ¢ikmustir.

Literatiirde Ornek olarak Bagnai ve Manzocchi (1999), Calderon ve digerleri
(2002), Kandil ve Greene (2002), Chinn ve Prasad (2000), Freund (2000), Hooper ve
Tryon (1984), Calderon ve digerleri (2002), Bussiere ve digerleri (2004), Yiicel (2003) ve
Eken(1990) tarafindan yapilan ampirik caligmalarda yurt ici iiretim artis1 da cari agigi
aciklayan diger bir degisken olarak kullanilmaktadir.

Dam ve digerleri (2012), Tiirkiye'de dis ticaret agiginin ana nedenleri olarak yiiksek
ara mallar ithalatini, yiliksek petrol fiyatlarini, enerji ithalat bagimliligini, i¢ tasarruflarin
yetersizligini, yabanci dogrudan yatirimlar1 ve turizm gelirlerinin = distkligtini

bulmuslardir.

Kayik¢r (2012) enflasyonun cari dengeyi pozitif yonde etkiledigini, halbuki
bliytime, aciklik, petrol fiyatlar1 ve reel doviz kuru artisinin cari dengede bozulmaya neden

olduklarini ifade etmistir.

Uziimcii ve Basar (2011)'da cari islemler agigmin belirleyicileri olarak biiyiime
oranlari, déviz kuru artisi, yiikksek dis borg diizeyi, tasarruf-yatirim dengesizligi, biitge agig1
ve enerji ithalati gibi degiskenleri vurgulanmistir. Yazarlar bu calismada enerji ithalati
vecari dengeyi incelemis veekonomik biiylime ve enerji ithalat1 ile cari agik arasinda giiglii
negatif bir iligki bulmuslardir. Bu ¢alismanin diger ¢alismalardan farki petrol fiyatlariin
enerji dis1 ithalat lizerindeki etkisini dikkate almis olmasidir. Bunun sebebi, Tiirkiye'nin

enerji ithal etmese bile cari agiginin petrol fiyatlarina bagl olabilecegi diisiincesidir.

Yanar ve Kerimoglu (2011)'de Tiirkiye'de 1975-2009 arasi enerji tiiketimi,
ekonomik biiylime ve cari agik arasindaki iligki arastirilmistir. Arastirmanin bulgularina
gore, enerji tiikketimindeki artis GSYH yi yani biiylimeyi arttirmaktadir. Cari agik ile

biiylime arasinda ¢ift yonlii fakat zayif bir iliski bulunmustur.
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DORDUNCU BOLUM

4. EKONOMETRIK UYGULAMA

Calismanin bu boliimiinde cari agik, ekonomik biiylime, petrol fiyatlar1 ve enerji
ithalat1 arasindaki kisa ve uzun donemli iliskiler incelenmektedir. Analizler Eviews8.1

paket programu ile yapilmustir.

4.1. Veri Seti

Calismada kullanilan 2005: 01-2014: 08 donemi igin aylik veriler, OPEC ve TUIK
veri tabanindan alinmustir. Calismanin degiskenleri milyar dolar cinsinden cari agik (CA),
Milyar Dolar Cinsinden Enerji Ithalat1 (EI), dolar cinsinden petrol varil fiyat1 (PF) den
ibarettir. Enerji ithalati, petrol, dogal gaz ve komiir ithalatlar1 toplamini igermektedir.

Tablo 7°de degiskenler ve alindiklar1 kaynaklar 6zetlenmektedir.

Tablo 7: Analizde Kullamlan Degiskenler

Degisken Ad1 Kaynak
Cari Agik (Milyar Dolar) CA TUIK
Petrol Fiyati (Dolar) PF OPEC
Enerji ithalat: (Milyar Dolar) El TUIK

Tablo 8’deki tanimlayict istatistiklerde gorildigi gibi; ilgili donemde aylik
ortalama cari agik yaklasik olarak 5,9 milyar dolar iken en diisiik degeri 639 milyon dolar
ve en yiiksek degeri ise 10,5 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Enerji ithalati i¢in 6denen
para ise ortalama 3,5 milyar dolar civarindadir ki bu toplam cari agigin %60’ 1na karsilik

gelmektedir.
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Tablo 8: Tammlayici istatistikler

Degisken CA El PF
Ortalama 5.903096 3.515792 86.19534
Ortanca 5.698294 3.513887 83.745
En Biiyiik 10.45306 5.416956 132.72
En Kiiciik 0.639548 1.257689 39.45
Standart Sapma 2.123097 1.162886 24.5873

Skewness (egiklik) | -0.137241 -0.065863 -0.076203
Kurtosis (basikhk) | 2.490579 1.635599 1.693802
Jarque-Bera 1.618445 9.081557 8.358676
Olasihk 0.445204 0.010665 0.015309
Toplam 684.7591 407.8318 9998.66

Asagida Sekil 8, 9 ve 10°da analizde kullanilan serilerin grafikleri sunulmaktadir.

Sekil 8: Cari Acik Serisi (CA)
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Sekil 8’den Cari agiklarin yukart yonlii bir seyir izledigi ve Eylil 2011°de

maksimum degerine ulagtigi goriilmektedir. Ayrica 6zellikle Subat 2009 ve Mayis 2011
deki kirilmalar dikkat ¢ekicidir.
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Sekil 9: Enerji ithalat1 Serisi (EI)
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Sekil 9 incelendiginde enerji ithalati serisinin de yukart yonlii oldugu ve Mart
2012’de en biiylik degerine ulagtigi goriilmektedir. Buna ilaveten enerji ithalat rakamlari

Temmuz 2008’de biiyiik sigrama yapmis Subat 2009’ da ise tekrar minimuma inmistir.

Sekil 10: Petrol Fiyatlar Serisi (PF)
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4.2. Ekonometrik Yontem

Bu calismada oncelikle degiskenlere ait serilerin duragan olup olmadiklar1 birim
kok testleri ile arastirilmaktadir. Arastirma sonucunda duragan olmadigi ortaya ¢ikan

seriler fark alma suretiyle duraganlastirilmaktadir.
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Analizde kullanilan seriler ayni1 derecede duragan olduklarinda, aralarinda
esbiitiinlesme iliskisi olup olmadig1 test edilmektedir. Bu amagla 6nce kisitsiz VAR
(Vektor Otoregresif model) tahmini yapilarak optimum gecikme uzunlugu

belirlenmektedir.

Esbiitiinlesme testi sonucunda degiskenler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin
oldugunun belirlenmesi durumunda, bir sonraki asamada VECM (vektor hata diizeltme
modeli) tahmin edilmektedir. Ekonometrik analiz kisa ve uzun donemli iliskilerin

yorumlanmasiyla sona ermektedir.
4.2.1. Birim Kok Testi

Ekonometrik analizlerin etkin ve tutarli olmasi i¢in modeldeki biitiin degiskenlerin
duragan olmasi gerekmektedir. Ciinkii aksi halde degiskenler arasinda gergekte var
olmayan iligkiler varmig gibi algilanabilir. Bu sahte regresyon durumudur. Sahte regresyon
durumunda modelin belirlilik katsayis1 (R?) yiiksek ve model katsayilari anlamli olabilir.
Ancak elde edilen sonuglar ekonomik olarak giivenilir olmaz (Enders, 2010: 196). Ayrica
analizlerde kullanilmasi gereken uygun yontemlerin se¢imi de serilerin duragan olup

olmamalarina gore belirlenmektedir.

Bir serinin duragan olmasi ortalamasi ile varyansinin sabit olmasi ve serinin
degerleri arasindaki kovaryansin incelenen zamana degil iki zaman arasindaki farka bagh
olmasidir (Gujarati, 2003,815-825). Serinin duraganliginin arastirilmasi birim kok igerip
icermediginin arastirilmasi anlamina gelmektedir.

Literatiirde cesitli duraganlik testleri arasinda, en yaygm kullanilan test,

Genisletilmis Dickey-Fuller ADF (Augmented Dickey Fuller) testidir. Duraganlig: test
etmek icin bu ¢aligmada da kullanilan ADF testi agagidaki denklemlerle gosterilebilir.

Sabitli AYt = ﬁl + AYt—l + Z?:l aiAYt_l + 8t (4.1)
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Sabitsiz ve trendsiz: AY; = AY,_; + XI_, a;AY; 4 + & (4.3)

Burada Yduraganlig: arastirilan seriyi, A fark operatoriinii (YY), B1 sabit terimi,
B2 trend degiskeni katsayisini, o; olasi otokorelasyon probleminin giderilmesi igin
denkleme dahil edilen gecikmeli bagimli degisken katsayilarini, p bagimli degiskenin

optimal gecikme uzunlugunu, &; ise hata terimini temsil etmektedir.

ADF testinde bir serinin duragan olmasi i¢in A katsayisinin negatif ve istatistiksel
olarak anlamli olmasi gerekmektedir. Burada test istatistiginin karsilastirilacagi kritik
deger Mackinnon (1996)’a ait tablo degeridir. ADF birim kok testi i¢in hipotezler
asagidaki gibi olusturulabilir;

Hy: A=0; Y;zaman serisi birim kok igcermektedir dolayisi ile duragan degildir
Hy: A #0; Y, zaman serisi birim kok icermemektedir dolayisi ile duragandir

Seviyesinde duragan g¢ikmayan bir serinin farki alinarak tekrar duraganligi test

edilmelidir.

ADF testi sonuglarina gore seviyesinde duragan degilken hepsi ayni farklarinda
duragan olan seriler birinci dereceden biitiinlesik seri olarak nitelendirilirler. Bu durumda

uzun donemli denge iliskisini gosteren esbiitiinlesme analizi yapmak uygun olmaktadir.
4.2.2. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Esbiitiinlesme testleri uygulanmadan once degiskenlerin en uygun gecikme
uzunluklarinin belirlenmesi gerekmektedir. Bunun i¢in bu ¢aligmada degiskenlerin diizey
degerlerinde kisitsiz VAR (vektor otoregresif) tahmini yapilmis ve bu VAR iizerinden
uygun gecikme sayis1 belirlenmistir. Iki degiskenli standart bir VAR analizinde kullanilan

denklemler su sekildedir;

p P
Ye = ayg +Zallth—i +Za12i Xy Uy
i=1 i=1 (4.4)
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p P
Xy =ay +Za2]j X +za22th—i Uy
i1 i1 (4.5)

Denklemlerde yer alan p gecikme uzunlugunu gostermekte ve belirlenmesi icin
cesitli yontemler kullanilabilmektedir. Bunlardan bazilari; LR (likelihood ratio), FPE
(Akaike Final Prediction Error), AIC (Akaike Information Criterion), SC (Schwartz
Criterion) ve HQ (HannanQuinn Criterion) kriterleridir (Enders, 1995). Biitlin kriterlerin
ayni gecikme uzunlugunu isaret etmeleri beklenemez. Ancak en fazla kriter tarafindan

secilen gecikme optimal olarak segilir.

VAR modeli ile belirlenen gecikme uzunlugunun optimalligine glivenebilmek i¢in
bu modelin yapisal agidan sorunsuz olmasi gerekmektedir. Boyle bir modelin sahip olmasi
gereken en onemli 6zellikler arasinda model hata teriminin, duragan ve otokorelasyonsuz

olmasi1 da vardir. (Seviiktekin ve Cinar, 2014: 498).

Modelin duraganligin1 kontrol etmek amaciyla AR karakteristik polinomun ters
koklerinin anlamliliklarin1  ya da birim ¢ember i¢indeki konumlarimi izlemek
gerekmektedir. Ters koklerin anlamsiz ¢ikmalari ya da birim ¢emberin ig¢inde kalmalari
modelin duragan oldugunu gdstermektedir. Bunun tersi ise duragan olmadigini ifade

etmektedir (Hendry ve Juselius, 2000: 10).

Kurulan VAR modelinde otokorelasyon olup olmadigi Lagrange Carpan (LM) testi
ile aragtirlmaktadir. LM testi, hata terimi bagimli degisken olmak {izere model
degiskenlerine ilaveten hata teriminin gecikmeli degiskenlerinin de sag tarafa eklendigi bir
yardimci regresyon ¢oziilerek yapilmaktadir. Bu durumda LM testi kisaca gecikmeli hata

terimlerinin katsayilarinin anlamlilik sinamasi olarak 6zetlenebilir.

4.2.3. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket etmeleri olarak
tanimlanabilir. Granger (1981) tarafindan ileri siiriilen ve Engle ve Granger (1987)
tarafindan  gelistirilen esbiitiinlesme (cointegration) yontemi ile fark alinarak

duraganlastirilmis degiskenler arasindaki uzun dénemli iligkiler yakalanabilmektedir.

33



Esbiitiinlesme olmasi i¢in s6z konusu olan biitiin degiskenlerin aynm1 derecede
biitiinlesik (entegre) olmas1 gerekmektedir (Gujarati, 2003:822). Buradaki ayni1 dereceden

entegre olma ifadesi, ayni farkinda(ayni seviyesinde) duraganlagsma anlamina gelmektedir.

Iki serinin esbiitiinlesik (koentegre) olmalar1 igin ayn1 seviyede duragan olmalar
gerekli fakat yeterli degildir. Buna ilaveten bu degiskenlerin dogrusal bilesiminden elde

edilen hata terimininde duragan olmasi1 gerekmektedir.

Esbiitiinlesme yontemine gore, degiskenler orijinal olarak duragan olmasalar da;
bunlarin dogrusal bilesimi duragan ise bu degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi

vardir(Engle ve Granger, 1987: 275).

Seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisini belirlemek i¢in Engle ve Granger (1987)
analiz yontemi de yaygin olarak kullanilmakla birlikte, bu ¢alismada Johansen ve Juselius

(1990) tarafindan gelistirilen esbiitliinlesme testi kullanilmaktadir.

Johansen ve Juselius yonteminde maksimum olabilirlilik tahmin yo6ntemi
kullanilarak esbiitiinlesme 1iliskilerinin sayis1 arastirilmaktadir. Yontem bu arastirmayi
yaparken test istatistigi olarak iz (trace) istatistigi ve en biiylik 6zdeger (maximum

eigenvalue) istatistigini kullanmaktadir.

4.2.4. Hata Diizeltme Modeli (VECM)

Esbiitiinlesme analizi ile degiskenler arasinda uzun dénem denge iliskisinin var
oldugu tespit edildiginde bu degiskenler arasindaki kisa donem iligkileri incelemek igin
hata diizeltme modeli kullanilir.

Engle-Granger (1987) tarafindan gelistirilmis olan standart Granger nedensellik
modeline hata diizeltme terimi (ECM) eklenerek olusturulan genellestirilmis Granger

nedensellik testi vektor hata diizeltme modeli (VECM) olarak da bilinmektedir.

VECM uzun donem dinamikleri ile kisa donem dinamiklerini bir birinden ayirt

etme imkani sunarken degiskenler arasindaki nedenselligin yoniinii belirlemek {izere kisa
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donem iliskileri incelemek i¢in kullanilmaktadir. Bu ¢alismada hata diizeltme mekanizmasi
i¢in tahmin edilmesi gereken denklemler CA, PF iliskisi igin esitlik (4.6-4.7) ile ve CA, EI
iliskisi i¢in esitlik (4.7-4.8) ile verilmektedir.

ACA = f, + ZﬂnACA[—i + ZﬂZiAPFt—i +4LECM, +u,
i1 i1

(4.6)
APF, = + Y ayAPF_ + D ay ACA_; + L, ECM ; +U,
i-1 i-1 4.7)
ACA =y, + Z?’nACAH + 272iAEit—i +4LECM; +u,
i1 i1 (4.8)
AEL = @, + Z@liAEjt—i + Z("ziACA[—i +4L,ECM  +u,
i=1 i=1 (4_9)

Yukaridaki esitliklerde m optimum gecikme uzunlugudur. ECM¢.; terimi ise hata
diizeltme terimi olarak adlandirilmakta ve esbiitiinlesme denkleminin ¢éziimiinden elde

edilen hata serisinin bir donem gecikmeli degerlerini ifade etmektedir.

ECM teriminin katsayist (Aj)’nin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi
beklenmektedir. Ciinkii bu, esbiitiinlesik olan seriler arasinda kisa dosnemde meydana gelen
sapmalarin uzun donemde ortadan kalkacagini ve serilerin uzun donem dengesine
yaklasacagini gostermektedir (Enders, 1995:367). Ayrica, modeldeki bagimsiz
degiskenlerin katsayilarinin bir biitiin olarak anlamli olmasi kisa donemli nedenselligin
varligmi ifade etmektedir. Ornek olarak esitlik (4.6)'daki By katsayilarinmn grup halinde
anlamli olmalar1 kisa donemde PF'nin CA'nin nedeni oldugunu gostermektedir. oy, yoi Ve
¢2i katsayilar1 da benzer sekilde yorumlanabilirler. Bu katsayilarin anlamliliklart Wald testi

ile arastirilmaktadir.

4.3. Bulgular

Ekonometrik analizde ilk olarak degiskenlerin duraganliklar1 incelenmistir. Bu

amagcla yapilan ADF testlerine dair sonuglar Tablo 9’da verilmektedir.
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Tablo 9: Model Degiskenlerinin ADF Birim Kok Testi Sonuclar:

ADF Test Istatistigi ADF Test Istatistigi
Degiskenler o ) o )
(sabitli ve trendli model) | (sabitli ve trendsiz model)
CA -3.16905 -2.504412
PF -3.44408 -2.612291
EH -2.74254 -1.62515

*: %1 diizeyinde ve **: %5 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 9’daki sonuglar ADF test istatistiklerinin tamaminin anlamsiz olduklarini

ortaya koymustur. Bir bagka deyisle serinin duragan olmadigini sdyleyen Hp hipotezi

reddedilememektedir. O halde birim kok vardir ve seriler duragan degildir.

Degiskenlere ait serilerin duragan olmamasi bunlara dayanarak yapilacak analiz ve
cikarimlara giivenilemeyecegini belirtmektedir. Bu nedenle duragan seriler elde edebilmek

amaciyla serilerin birinci farklart alinmig ve tekrar ADF testine tabi tutulmuslardir. Tablo

10 bu sonuglar1 gostermektedir.

Tablo 10: Fark Degiskenlerinin ADF Birim Kok Testi Sonuclar:

ADF Test Istatistigi ADF Test Istatistigi
Degiskenler L . . .
(sabitli ve trendli model) | (sabitli ve trendsiz model)
ACA -14.2229* -14.28115*
APF -6.74386* -6.75286*
AEI -13.2173* -13.2373*

*: %1 diizeyinde ve **: %5 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 10’da goriildiigii gibi biitiin seriler birinci farklarinda duragan hale
gelmiglerdir. Biitiin serilerin ayni dereceden duragan olmalari bunlarin arasinda uzun
donemli bir esbiitiinlesme iligkisi kurulabilme ihtimali oldugunu gostermistir. Bu asamadan

sonraki analizler CA, EI ve CA, PF degisken ciftleri i¢in ayr1 ayr1 uygulanmistir. Asagida
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once CA ile EI arasindaki iliskilere dair analiz bulgular1 sunulmakta, daha sonra CA ile PF

arasindaki analiz bulgularina geg¢ilmektedir.

e CA lle El Arasindaki Iliski Analizine Dair Bulgular

Esbiitiinlesme analizine gegmeden dnce optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi

amaciyla VAR modeli kurulmus ve cesitli kriterlere gore degerlendirilmistir. Sonuglar1

Tablo 11°de sunulan analize gére optimum gecikme uzunlugu 2 alinmistir.

Tablo 11: Optimum Gecikme i¢in Kriter Degerleri (CA-EI icin)

Gecikme | LogL LR FPE AlC SC HQ
0 -340.495 NA 2.486 6.586 6.637 6.607
1 -208.236 256.887* 0.211 4.120 4.272* 4.1817*
2 -203.944 8.171 0.210* 4.114* 4.369 4.217
3 -201.427 4.696 0.216 4.143 4.499 4.287
4 -199.439 3.632 0.225 4.182 4.639 4.367
5 -198.957 0.861 0.240 4.249 4.809 4.476
6 -197.334 2.840 0.252 4.295 4.956 4.563
7 -194.136 5.474 0.256 4.310 5.073 4.619
8 -189.324 8.051 0.253 4.295 5.159 4.643
9 -187.418 3.116 0.264 4.335 5.301 4.726

10 -186.611 1.288 0.281 4.396 5.464 4.829
11 -182.452 6.477 0.281 4.393 5.563 4.867
12 -180.193 3.432 0.292 4.427 5.698 4.942

* En uygun gecikme uzunlugu

VAR modelinin duraganligini incelemek icin AR karakteristik polinomun ters
koklerinin birim ¢ember i¢indeki konumlar1 Sekil 11°deki gibi bulunmustur. Kdéklerin
birim ¢ember i¢inde kalmalari modelin duraganlik agisindan sorunsuz oldugunu

gostermistir.
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Sekil 11: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri (CA-EI igin)

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Tablo 12 gecikme uzunlugu 2 olarak belirlenen modelin 1, 6 ve 12’nci gecikmeler
icin LM testi sonuglarin1 gostermektedir. Bu sonuglara gore model hata terimleri arasinda
otokorelasyon olmadig1 varsayimi iizerine kurulan Hp hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde

reddedilememektedir. Bu durumda gecikme uzunlugu 2 uygun gériinmektedir.

Tablo 12: Otokorelasyon LM Test Sonuclari (CA-EI icin)

Gecikme |LM-Stat |Anlamhhk

1 4.898973 |0.2978
6 7.509679 |0.1113
12 7.668301 |0.1045

Tablo 13'de Johansen ve Juselius esbiitiinlesme analizi sonuglar1 verilmektedir.
Hem iz hem de Ozdeger istatistifine gore % 5 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesme
iligkilerinin sayisinin sifir olmasi ve birden fazla olmasi hipotezleri reddedilmektedir. Buna

gore 1 adet es biitlinlesme 1liskisi vardir.
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Tablo 13: Johansen ve Juselius Esbiitiinlesme Test Sonuclari(CA-EI i¢in)

Iz Istatistigi

Maksimum Ozdeger Istatistigi

Hipotez
. Kritik ] Kritik
Istatistik Anlamlilik | Istatistik Anlamlilik
Deger(%)5) Deger (%5)
Ho: r=0 | 38.50096 20.26184 0.0001* | 34.49146 | 15.89210 0.0000*
Ho: r< 1 | 4.009496 9.164546 0.4107 4,009496 | 9.164546 0.4107

* % 5 anlamlilik diizeyinde Hy hipotezi reddedilir

Esbiitiinlesme analizi sonucu CA degiskenine gore normalize edilmis denklem

Tablo 14'deki gibi olmaktadir. Normallestirilmis katsayilara gore uzun dénemde enerji

ithalatindaki 1 birimlik artis cari agikta yaklasik 1.42 birim artisa neden olmaktadir.

Tablo 14: Normalize Edilmis Esbiitiinlesme Katsayilar1 (CA-EI icin)

CA Ei C (sabit)
L 1.418707 0.629809
(0.14698) (0.54392)

Not: Parantez i¢indekiler standart hatay1 gostermektedir.

Seriler arasinda uzun donemli bir iliskinin var oldugunun goriilmesinin ardindan

uzun ve kisa donemli iligkileri de incelemek amaciyla uygulanan vektor hata diizeltme

modelinin (VECM) tahmin sonuglar1 Tablo 15’de verilmektedir.

39




Tablo 15: Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Sonuglar1 (CA-EI igin)

Bagimh . . Uzun Donem
ECia ACAr1 | ACAt; AEl:q AEl:., .
Degisken Hiski
-0.521014 |0.093385| -0.055513 | 0.104637 | -0.016671 Var
ACA; (0.13255) {(0.11996)| (0.10847) |(0.45107)| (0.45646)
[-3.93076] [[0.77850]|[-0.51178] |[0.23197] | [-0.03652]
-0.069336 |0.018821| 0.051376 |-0.224340| 0.033072
AEI, (0.02945) |(0.02665)| (0.02410) |(0.10022) | (0.10141) Var
[-2.35447] |[0.70622]| [2.13187] |[-2.23857]| [0.32611]

( ): Standart hata, [ ]: t istatistigi

Tablo 15'e gore hata diizeltme katsayilarmin ikisi de negatif ve %99 giiven

diizeyinde anlamli ¢ikmistir. Bu durum cari acikla enerji ithalati arasinda iki yonlii uzun

donemli bir iligki oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 16: Wald Testi Sonuclar1 (CA-EI icin)

Bagimh Degisken Ki-kare Anlamhhk Degeri | Kisa Donem iliski
0.062298 0.9693 Yok
4.594336 0.1005 Var

Kisa donem iligkileri belirlemek i¢in diger aciklayict degiskenlere grup halinde

uygulanan Wald testi sonuglar1 Tablo 16’da verilmektedir. Sonuglar kisa donemde enerji

ithalatindan cari agiga dogru nedensellik olmadigin1 gosterirken, %90 giiven diizeyinde

cari agiktan enerji ithalatina dogru nedensellik ortaya ¢ikmustir.
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Tablo 17: Optimum Gecikme I¢in Kriter Degerleri (CA-PF icin)

Gecikme | LogL LR FPE AlC SC HQ

0 ] NA 1259.046 | 12.81386 | 12.86472 | 12.83446
664.3209

1 ] 271.2749 92.68190 | 10.20490 | 10.35746 | 10.26670
524.6546

2 ] 28.42128* | 75.12316* | 9.994735* | 10.24900* | 10.09775*
509.7262

3 ] 1.631866 79.79716 | 10.05483 | 10.41081 | 10.19905
508.8514

4 ] 1.504994 84.86225 | 10.11592 | 10.57360 | 10.30134
508.0276

5 ) 2.766791 89.02545 | 10.16309 | 10.72248 | 10.38971
506.4806

6 ) 1.767648 94.39246 | 10.22059 | 10.88168 | 10.48842
505.4705

7 ] 2.788475 98.93622 | 10.26618 | 11.02898 | 10.57521
503.8413

8 ] 3.032166 103.3802 | 10.30825 | 11.17276 | 10.65849
502.0289

9 ] 3.564407 107.3163 | 10.34324 | 11.30946 | 10.73468
499.8484

10 ] 8.929277 104.3843 | 10.31258 | 11.38051 | 10.74523
494.2541

11 ] 3.529447 108.3141 | 10.34593 | 11.51556 | 10.81978
491.9883

12 ] 4.131146 111.4968 | 10.37056 | 11.64190 | 10.88562
489.2691
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e CA ile PF Arasindaki iliski Analizine Dair Bulgular

Optimum gecikme uzunlugunu belirlemek amaciyla Tablo 17°de sunulan kriter

degerlerine gore gecikme uzunlugu 2 olarak alinmistir.

Sekil 12'de AR karakteristik polinomun ters koklerinin birim ¢ember igindeki
konumlar1 gosterilmektedir. Birim ¢emberin disinda kok yoktur. Bu durumda VAR modeli

duragandir.

Sekil 12: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri (CA-PF i¢in)

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Tablo 18 VAR modelinin 1, 6 ve 12°nci gecikmeler i¢cin LM testi sonuglarini
gostermektedir. Goriildiigli gibi model hata terimleri arasinda otokorelasyon olmadigi
varsayimi lizerine kurulan Hp hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilememektedir.

Dolayisiyla 2 donemlik gecikme uzunlugu uygundur.

Tablo 18: Otokorelasyon LM Test Sonuglar: (CA-PF i¢in)

Gecikme LM-Stat Anlamhhk
1 1.550156 0.8177
6 1.622278 0.8048
12 5.624036 0.2290
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Tablo 19'da Johansen ve Juselius esbiitiinlesme analizi sonuglar1 goriilmektedir.
Hem iz hem de 6zdeger istatistigine gore % 5 anlam diizeyinde 1 adet es biitiinlesme

iligkisi oldugu ortaya konulmustur.

Tablo 19: Johansen ve Juselius Esbiitiinlesme Test Sonuclari1 (CA-PF igin)

Iz Istatistigi Maksimum Ozdeger Istatistigi
Hipotez | | Kritik Deger , Kritik Deger
Istatistik Anlamhilik | Istatistik Anlamlilik
(%65) (%65)

Ho:r=0] 37.29541 | 20.26184 0.0001* | 31.48767 | 15.89210 0.0001*
Ho: r< 1| 5.807735 | 9.164546 0.2061 | 5.807735| 9.164546 0.2061

* % 5 anlamlilik diizeyinde Hy hipotezi reddedilir
Esbiitiinlesme analizi sonucu CA degiskenine gore normalize edilmis denklem
Tablo 20'deki gibidir. Normallestirilmis katsayilara gore uzun dénemde petrol fiyatindaki 1

birimlik artis cari acikta yaklasik 0.07 birim artisa neden olmaktadir.

Tablo 20: Normalize Edilmis Esbiitiinlesme Katsayilar1 (CA-PF igin)

CA PF C (sabit)
. 0.072099 -0.454965
(0.00750)* (0.67134)

Not: Parantez i¢indekiler standart hatay1 gostermektedir.

CA ile PF arasindaki iliskileri aragtirmak icin ¢oziilen hata diizeltme modeli
(VECM)'nin tahmin sonuglar1 Tablo 21°de sunulmustur. Bu sonuglara gore hata diizeltme
katsayilarinin ikisi de negatif ¢ikmistir. Ancak bagimli degiskenin ACA¢ oldugu modelde
%99.99 giiven diizeyinde anlamli iken bagimli degiskenin APF; oldugu modelde ise
anlamli ¢itkmamustir. Bu durum uzun dénemde petrol fiyatlarinin cari agig1 etkiledigi ancak

cari ag1gin petrol fiyatlarini etkilemedigi anlamina gelmektedir.
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Tablo 21: Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Sonuclari (CA-PF i¢in)

Bagimh Uzun Donem
Degisken ECia ACAr1 | ACAt; APFy4q APF¢. fliski
-0.601183 |0.114310| -0.022590 [-0.007230| 0.018232 Var
ACA; (0.12567) {(0.11197)| (0.10268) |(0.02242) | (0.02303)
[-4.78386] ([1.02092]| [-0.22001] |[-0.32253]| [0.79173]
-0.908072 |0.758111| 0.394866 | 0.455028 | 0.032015
APF; (0.54819) ((0.48842)| (0.44790) |(0.09779) | (0.10045) Yok
[-1.65650] ([1.55218]| [0.88160] |[4.65330]| [0.31871]

( ): Standart hata, [ ]: t istatistigi

Tablo 22’de kisa donem iliskiler icin Wald testi sonuglar1 verilmektedir. Sonuglar

cari acikla petrol fiyatlar1 arasinda kisa donemli bir iliski bulunmadigin1 gostermistir. Bir

baska deyisle ne petrol fiyatlarindan cari agiga dogru ve ne de cari agiktan petrol fiyatlarina

dogru bir nedensellik bulunmamastir.

Tablo 22: Wald Testi Sonuclari (CA-PF igin)

Bagimlh Degisken Ki-kare Anlamhhk Degeri | Kisa Donem iliski
0.627759
CA 0.7306 Yok
2.455092
PF 0.2930 Yok
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