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OZET

Enerji giinliik hayatin devamliligi agisindan vazgecilmez bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Petrol, dogalgaz, giines, su,
gibi pek ¢ok segenek arasindan diinyada en ¢ok tiiketilen enerji kaynagi petroldiir. Uluslararasi piyasalarda rezerv para biriminin
dolar olmasi ve petrol fiyatlarinin bu para birimi {izerinden hesaplanmasi karsilikli bir etkilesim olusturmaktadir.

Bu ¢aligmanin amaci, déviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki iligkiyi incelemektir. Bu amagla, Avrupa Brent Petrol Spot FOB
Fiyat1 ve doviz kuru i¢in aylik veriler kullanilarak (01.2005 - 10.2018) zaman serisi analizi yapilmustir. Arastirma bulgulari,
petrol fiyatlari serisi ile déviz kuru serisinin etkilesim i¢inde oldugunu gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Doéviz Kuru, Petrol, Petrol Fiyatlari, Uluslararasi Para Sistemleri

ABSTRACT

Energy is an indispensable element for the continuity of daily life. Oil, natural gas, sun, water, among many options, the world's
most consumed energy source is oil. The fact that the reserve currency is dollar in international markets and the oil prices are
calculated in this currency constitutes a mutual interaction.

The aim of this study is to examine the relationship between exchange rate and oil prices. For this purpose, time series analysis
was performed by using monthly data for European Brent Oil Spot FOB Price and exchange rate (01.2005 - 10.2018). Research
findings showed that the series of oil prices and exchange rate series were in interaction.

Keywords: exchange rate, oil, oil prices, international money systems.

1. GIRIS

Ener;ji kaynaklari igerisinden petrol; hem giinliik hayatin devamliliginin saglanmasi hem de tilkeler
acisindan stratejik oneme sahip olmasi nedeniyle ¢ok fazla talep edilmektedir. Petrol fiyatlarinin
olusumu tipki diger piyasalarda goriildiigii gibi arz-talep dengesine bagl olarak degismektedir.
Ancak, rezervlerin sinirlt olmasi, tiretimin maliyetli olmas1 gibi nedenlerle diger enerji kaynaklarina

gore fiyati yiiksek seviyelerdedir. ABD Dolar1 iizerinden fiyatlandiriliyor olmasi ise kurdaki
oynakliktan direkt olarak etkilenmesine sebep olmaktadir.

Doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki iligskinin arastirildigi bu ¢alismada, déviz kuru ve Avrupa
Brent Petrol Spot FOB Fiyati i¢in Ocak 2005- Ekim 2018 donemi aylik veriler kullanilarak zaman
serisi analizi yapilmistir. Analiz kapsaminda, serilerin duraganliklar1 saglandiktan sonra, Granger
Nedensellik analizi her iki degisken agisindan da gercgeklestirilmistir. Aragtirma bulgularina gore,
petrol fiyatlar1 doviz kurunun Granger nedeni ve doviz kurunun da petrol fiyatlarinin Granger nedeni
oldugu goriilmiistiir. Dolayistyla, petrol fiyatlarinin déviz kuru iizerinde ve doviz kurunun da petrol
fiyatlar1 tizerinde bir etkiye sahip oldugu ortaya konulmustur.

Bu ¢aligmanin, déviz kuru ve petrol fiyatlar iligkisini ortaya koymak suretiyle, literatiire katkida
bulunmasi beklenmektedir.

Doviz kuru ve petrol fiyatlari arasindaki iligkinin arastirildigi bu ¢alismanin ikinci boliimiinde; doviz
kuru sistemleri ve Tiirkiye’deki doviz kuru sistemine iliskin 6zet bilgilere yer verilmistir. Calismanin
ticiincii boliimiinde, petroliin enerji kaynaklar igerisindeki yeri ve petrol fiyatina etki eden unsurlar
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aciklanmistir. Calisma ile ilgili literatiire dordiinci bdliimde yer verilmistir. Calismanin
metodolojisine besinci bdliimde, veri tanimlamasina ise altinci bolimde yer verilmistir. Yedinci
boliimde, ¢alismada elde edilen bulgulara yer verilmis ve ¢calismanin sonuglari son boliimde ortaya
konulmustur.

2. DOVIiZ KURU SISTEMLERI VE TURKIYE’DEKI DOViZ KURU SiSTEMi

Doéviz kurlarinin hangi gii¢ler tarafindan belirlendigine ve miidahale icerme durumuna gore
olusturulan kurallar biitliinii doviz kuru sistemlerini olusturmaktadir. D6viz kuru sistemlerini
birbirinden ayiran temel unsur kurallar1 belirleyen tarafa gore sekillenmeleridir. Doviz kuru
sistemleri: ‘Sabit D6viz Kuru Sistemi’, ‘Esnek D6viz Kuru Sistemi’ ve iki sistemden de 6zellikler
tastyan ‘Karma Do6viz Kuru Sistemi’ olarak siniflandirilmaktadir.

Sabit doviz kuru sistemi bir lilkenin resmi para biriminin, diger para birimleri karsiligindaki degerinin
resmi otorite tarafindan belirlenmesi anlamina gelmektedir. Sabit doviz kuru: ‘Parite’ veya ‘Resmi
Kur’ seklinde de ifade edilmektedir (Balatoglu,2008: 47). Bu sistemin en giizel 6rnegi ulusal para
miktarinin altin arzina gore belirlendigi ‘Altin Standardi Sistemi’ donemidir. Bu sistemin ardindan
uygulanan Bretton Woods Sisteminde de ulusal para diizeyi yine dolayli yoldan altin arzina
baglanmistir (Oksay, 2001: 11). Sabit doviz kuru sistemi uygulama agisindan birbirine benzer iki
sekilde karsimiza c¢ikmaktadir. Bunlardan ilki; belirlenen kur seviyesinden sapmalarin hiikiimet
tarafindan engellendigi ‘Sabit Pariteli Kur Sistemi’ digeri ise, belirlenen kur araliginda
dalgalanmalara izin verildigi, sapmalarin engellendigi ‘Sabit Bantli Kur Sistemi’dir (Balatoglu,2008:
47). Sabit Pariteli Kur sistemine Tiirkiye’de 1960’larda baslayan ve 10 yil siiren IUSD=9TL seklinde
yapilan kur sabitleme islemi 6rnek olarak gosterilmektedir (Balatoglu,2008: 50).

Esnek Doviz Kuru Sistemi, sabit kur sisteminin tam tersi niteliklere sahip olmakla birlikte, kur
seviyesinin serbest piyasa kosullarinda arz ve talebe gore sekillendigi bir sistemi ifade etmektedir
(Karluk, 2013: 606). Bu sistemin tam isleyebilmesi i¢in ¢ok iyi isleyen doviz piyasalarina ihtiyag
olmakla beraber, bu sistemi tam anlamiyla kullanan ekonomi bulunmamaktadir (Baltaoglu,2008: 65).

Sabit ve esnek doviz kuru sisteminde gerceklesen aksakliklar karma sistemler ile giderilmeye
calisilmaktadir. Karma sistemler, kura esneklik kazandirilarak ya da esnek kur sisteminde devlet
miidahalesi seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Yonetimli dalgalanma, siiriinen pariteler sistemi ve bant
sistemi olarak siniflandirilmaktadir Yonetimli dalgalanma sisteminde; doviz kuru, piyasa
kosullarinda belirlenirken, belirli araliklarla resmi otoritelerin miidahaleleri gbzlemlenmektedir. Bu
sistem sabit ve esnek kur sisteminin karigimi niteliginde oldugu i¢in iki sistemin avantajlarma da
sahiptir. Kontrol altindaki kurlar esnek kurlara oranla daha ¢ok giiven sagladigi gerekgesiyle ticaretle
ugrasanlar i¢in bir tercih sebebidir. Diger bir avantaji da doviz kuru degerini piyasadan soyutlamadan,
kurda goriilen ani degisikliklerin etkisini yok ederek istikrara sokmasidir. Siiriinen Pariteler
Sisteminde, kura yapilan sik zamanl ayarlamalar ile kuru esneklestirme gabalari sonucu olusan bu
sistemde devaliiasyonlar gozlemlenmektedir. Kur ayarlamasi senelik %30’un iizerinde ise ‘tiris giden
pariteler’ agsmiyorsa ‘kayan pariteler’ olarak isimlendirilmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelere
onerilen bir sistem olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Bulut,2012: 752-753). Bir diger karma yontem olan
Bant sisteminde ise, belirli siirlar icerisinde kurun dalgalanmasina izin verilmektedir. Doviz
kurunun bant sinirlarin1 agmasi miidahalelerle engellenmektedir.

Tiirkiye’ de sabit doviz kuru sistemi 1980°li yillara kadar gecerliligini korumustur. TL’deki
degisimler ¢ogu kez devaliiasyon seklindeki miidahalelerle diizeltilmistir. 1980’lerde kurlarin piyasa
kosullarinda belirlendigi ancak miidahaleleri de iceren dalgali doviz kuru sistemi donemi baglamistir.
2000’11 yillara gelindiginde kriz dncesi donemde bant i¢inde dalgalanma sistemi uygulanmis ancak
krizin etkisiyle gecerliligini yitirmistir. 2001 ekonomik krizinin ardindan kurun piyasa sartlarinda
belirlendigi dalgali doviz kuru sistemine geg¢ilmistir. Uygulamada miidahaleler i¢eren bu sistemde
Merkez Bankas1 6nemli bir rol tistlenmektedir. Merkez Bankasi ortaya ¢ikabilecek riskli durumlari
engellemek amaciyla TL’ nin asir1 degerlenmesi veya deger kaybetmesi durumlarina yonelik c¢esitli
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onlemler almaktadir (http://www.mahfiegilmez.com/2012/10/kur-rejimleri-ve-turkiye-
uygulamas.html, Erigim Tarihi: 22.12.18)).

3. PETROLUN ENERJI KAYNAKLARI ARASINDAKI YERI VE PETROL FiYATINA
ETKi EDEN UNSURLAR

Petrol son derce yanici bir madde olmasi nedeniyle diger enerji kaynaklarina oranla en yaygin ticareti
yapilan bir enerji kaynag olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Petroliin tarihgesi arastirildiginda M.O.
400’1l yillarda ilk defa Cin’de bambu agaglarinin yardimiyla kullanildigr ortaya ¢ikmistir. Sonraki
donemlerde farkli tilkelerde saglik alaninda da kullanilmistir. Petrol kullanimi 19.yy’da Amerika’da
kesiflerle birlikte yayginlasmistir. Yine Amerika’da ilk petrol iiretim kuyusu ag¢ilmistir (TPAO,2018).
Motorlu tasitlarin giderek yayginlagmasiyla birlikte petroliin 6nemi daha da artmistir. Korfez Krizi
ile birlikte petrole yonelik yeni rezerv arayislarma girilmistir. Bu dogrultuda pek ¢ok sirket
kurulmustur. Petrol gegmiste de oldugu gibi giiniimiizde de 6nemini yitirmeyen iilkeler arasi stratejik
bir unsur olma 6zelligini korumaktadir.

2017 verilerine gore diinyada petrol rezervi 1,7 trilyon varil olarak agiklanmistir. Orta Dogu Bolgesi
%47,6 ile en ¢ok petrol rezervine sahip bolge 6zelligini korumaktadir. %19.5’lik petrol rezervi ile
Orta ve Giiney Amerika 2. siray1 alirken , %13,3’liik petrol rezervi ile Kuzey Amerika 3. sirada yer
almaktadir. Petrol rezervleri listesi %8,5 Avrasya, %7,5 Afrika, %2,8 Asya Pasifik ve %0,8 Avrupa
seklinde devam etmektedir (TPAO,2018).

Petrol rezervlerinin de belirli bir 6mrii bulunmaktadir. Rezerv 6mrii, kullanilan teknoloji ile ekonomik
olarak firetilebilen ispatlanmig petrol rezervinin, mevcut iiretime bolinmesiyle hesaplanmaktadir
(TPAO,2018). Petrol rezervlerini Tiirkiye agisindan degerlendirdigimizde, 2017 verilerine gore;
iiretilebilir petrol rezervi 324 milyon varil olarak belirlenmistir. Yeni rezervler bulunmadig: takdirde
Tiirkiye’nin 18 yillik petrol rezerv dmrii bulunmaktadir. Tiirkiye’de bulunan petrol bolgelerinin
sadece %7’lik kismi orta biiyilikliige sahipken, geri kalan kismi kiiglik sahalardan olusmaktadir.
Dolayistyla Tiirkiye‘nin petrol ihtiyacinin énemli bir boliimii ithalat ile karsilanmaktadir. Iran, Irak,
Rusya, Hindistan, Suudi Arabistan, Kuveyt bu alanda ithalat yapilan baslica tlkelerdendir
(TPAO,2018).

Petrol fiyatlarinin olusumu tipki diger piyasalarda goriildiigii gibi arz-talep dengesine bagli olarak
degismektedir. Ancak petroliin yenilenemeyen bir enerji kaynagi olmasi ve beraberinde getirdigi
kitlik sorunu petrol fiyatlar1 olusum mekanizmasini etkilemektedir. Petrol diger enerji kaynaklarina
oranla elde edilmesi gii¢ ve yliksek maliyetli olmasi nedeniyle, yiliksek fiyatlara sahiptir. ABD Dolar1
iizerinden fiyatlandiriliyor olmasi kurdaki oynakliktan direk etkilenmesine sebep olmaktadir.

Petrol fiyatlarini etkileyen unsurlar genel olarak asagidaki gibi siralanmaktadir:

Petrol arz-talep dengesi,

Kitlik rant,

Diger enerji kaynaklarinin fiyati,
ABD Dolarinin degeri,
Jeopolitik unsurlar,

Cevresel etkenler,

Yapilan Stoklar,
Spekiilasyonlar. (Solak, 2012).

4. LITERATUR

Déviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki iliskiye yonelik yapilan literatiir arastirmasinda, bu
degiskenleri dogrudan birbiri ile iligkilendiren bir ¢aligmaya rastlanmamistir. Ulasilan ¢alismalarda
ise, genellikle, petrol fiyatlar1 kendi sektorii igerisinde degerlendirilmis ya da farkli makroekonomik
olgiitlerle incelendigi goriilmiistiir.
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Literatiir arastirmasinda petrol fiyatlariyla ilgili elde edilen ‘Ham Petrol Fiyatlarinin Dis Ticaret
Acigma Etkisi: Tiirkiye Ornegi (2000-2015)’ adli calismada (Unutur,2018 ) 2000-2015 yillar1 arasi
iic aylik veriler kullanilmistir. Analizde petrol fiyatinin dis ticaret agigina etkisi incelenmis ve bu
degiskenler arasinda pozitif iliski oldugu saptanmuistir.

‘Petrol Fiyatlari, Petrol fiyatlarindaki Degiskenlik ve Dogalgaz’ isimli ¢calismada (Erdogan,2017)
dogalgaz ve petroliin ikame mallar haline gelmesi nedeniyle dogalgaz piyasasindaki hareketliligin
petrol fiyatlarindaki oynaklig1 ne dlgiide etkiledigi ARCH Modeli ile tespit edilmistir.

‘Kiiresel krizin, ham petrol fiyatlari, hisse senedi piyasast getirileri ve Dolar ile Euro kur paritesi
arasindaki oynakligin yayilmasi etkisini nasil etkilediginin incelenmesi’ adli yiiksek lisans tezinde
(Surgun,2016) kiiresel kriz dncesinde ve sonrasindaki ham petrol, hisse senedi piyasasi getirileri dolar
ile Euro kur paritesi arasindaki dinamik iliski ortaya koyulmustur.

Petrol fiyatlari seviyesinde meydana gelecek bir degisiklik tiim ekonomiyi etkilemektedir. Bu nedenle
petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin analiz edilmesi ekonomi i¢in olduk¢a Onemlidir. ‘Petrol
fiyatlarinda maksimum diisiis stiresi’ adli ¢alismada (Bi1lic1,2018) petrol fiyatlarinin maksimum kayip
siiresinin tahminine yonelik bir analiz gelistirilmistir.

‘Tiirkiye’de Petrol Fiyatlari, Thracat ve Reel Doviz Kuru Iliskisi: ARDL Sir Testi Yaklasimi ve
Dinamik Nedensellik Analizi’ (Altintas,2013) adli ¢alismada ARDL yontemi ve Granger nedensellik
analizleriyle; petrol fiyatlarinda yasanan artigin ihracat {izerinde olumsuz etki yarattigi ve petrol
fiyati-nispi ihracat fiyati, yurtdisi reel gelir, ihracat arasinda iki yonlii nedensellik oldugu ortaya
koyulmustur. Cikan sonuca gore Tiirkiye’ de ihracatin dissal ekonomik gelismelere duyarli oldugu
sonucuna varilmistir.

Doviz kuru ile ilgili de literatiirde ¢ok sayida ¢alisma bulunmakla birlikte bu ¢alismalardan direk
petrolle iliskilendiren bir analize rastlanmamustir. Daha 6nce ¢alisilmamis bu alandaki a¢i1g1 kapatmak
ve literatiire katkida bulunmak adina doviz kuru ve petrol fiyatlari iliskisini ortaya koymak amaciyla
bu analiz yapilmistir.

5. METODOLOJI

Ekonometride modellerin ¢ogu zaman serisi verilerine dayanmaktadir. Zaman serileri farklt donemler
arasinda degiskenlerin izlenebilmesini saglayan, gelecege yonelik tahminlerde bulunmaya imkén
yaratan bir bilgi kaynag: ve yontemler biitiinii olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Tar1,2011: 374). Zaman
serisi bagka bir tanima gore; zamanla iliskili olarak bilinen degiskenlere ait verilerin zaman gore
siralanmis hali olarak da belirtilmektedir (Dikmen,2012: 297). Ekonomi, isletme, miihendislik, tip
gibi pek ¢ok alanda zaman serisi analiz yontemleri kullanilmaktadir.

Zaman serisi analizleriyle yapilan ¢alismalarin, gergegi yansitmasi i¢in kullanilan verilerin duragan
olmas1 gerekmektedir. Aksi takdirde sahte regresyon problemleriyle karsilagiimaktadir. Ekonomik
analizlerde duragan olmama hali genellikle konjonktiirel dalgalanmalar ve mevsimlik dalgalanmalar
gibi nedenlerle gergeklesmektedir. Duragan olmayan seriler farkli tekniklerle duragan hale
getirildikten sonra analiz yapilmaktadir (Seviiktekin ve Nargelegekenler,2010: 41).

Herhangi bir zaman serisinin duragan ya da duragan dis1 oldugu birim kok testi veya korelogram testi
ile ortaya koyulmaktadir. Bir duraganlik testi olan korelogram testi, otokorelasyon fonksiyonu
kavramina dayanmaktadir. Orneklem otokorelasyonlarin, kismi otokorelasyonlarm ve Q
istatistiklerinin serinin 6zelligine gore yaklasik olarak secilen ‘k’ sayida gecikmeye gore isaretlenerek
grafiginin ¢izilmesine ‘korelogram’ denir. Secilen gecikme sayisinca hesaplanan otokorelasyon sifira
ne kadar yakinsa, seri i¢in duraganligin o 6lgiide fazla oldugu goriilmektedir. Seriyi duraganlastirmak
icin logaritmik doniisiim saglanarak serinin farki alinmaktadir (Tar1,2011: 374).

Bilindigi {izere, regresyon analizleri degiskenler arasinda olusan bagimlilik iliskilerini ortaya
koymaktadir. Ancak degiskenler arasindaki bagimlilik her zaman bir nedensellik iliskisi oldugu
anlamma gelmemektedir. Nedensellik analizlerinde ise iliskinin yonii incelenmektedir. Iktisadi
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degiskenler arasindaki neden-sonug iligkileri nedensellik testleri ile ortaya koyulmaktadir. Granger
tarafindan baslatilan nedensellik testleri giinlimiizde halen kullanilmaktadir (Tar1,2011: 436). X ve Y
adinda iki degisken arasinda yapilacak bir nedensellik analizinde elde edilecek sonuca yonelik dort
ihtimal s6z konusudur. Bu olasiliklar su sekilde siralanmaktadir:

1) X, Y degiskenini etkiliyor olabilir.

2) Y, X degiskenini etkiliyor olabilir.

3) X ve'Y degiskenleri birbirinden etkilenmiyor olabilir.

4) X ve E degiskenleri karsilikli olarak birbirini etkiliyor olabilir.

6. VERI TANIMLAMASI VE ANALIZi

Avrupa Brent Petrol Spot FOB Fiyat1 serisi ile doviz kuru serisi i¢in aylik veriler kullanilarak (01.
2005- 10. 2018) zaman serisi analizi yapilmistir. Analizin amaci, petrol fiyatlar1 ile doviz kuru
arasinda bir iligki olup olmadigini, eger varsa bu iligkinin pozitif mi negatif mi oldugunu ve hangi
degiskenin digerini etkiledigini zaman serisi analizleriyle ortaya koymaktir. Analizde kullanilan
veriler TCMB’den temin edilmistir. Brent petrol varil fiyatina iligkin veriler i¢in ABD Dolar1 baz
alinmustir.

Zaman serilerinin en énemli yonlerinden birisi serilerin duragan ya da duragan olmama durumlaridir.
Ciinkii sadece duragan olan seriler {izerinde ekonometrik olarak anlamli iliskiler ortaya
koyulmaktadir. Graner ve Newbold (1974) ‘un ifade ettigi gibi gerg¢ekte var olmayan iliskileri var
gibi gosteren ‘sahte regresyonlar1’ engellemek i¢in dncelikle degiskenlerin zaman serisi 6zellikleri
incelenmistir. Bu nedenle modelde ilk olarak kullanilacak degiskenlerin duragan olup olmadiklarina
bakilmistir. Boylelikle sonuglar daha giivenilir olmaktadir (Tar1,2011: 374).

7. ARASTIRMA BULGULARI
7.1. Duraganhk Analizi

Ekonometrik uygulamaya yonelik ilk olarak serilerin duraganlik durumlari incelenmistir. Asagidaki
grafiklerde (Grafik-1 ve Grafik-2) sirasiyla petrol ve doviz kurunun duraganlik durumlar
gosterilmektedir.

Petrol fiyatlar serisi ‘Varyansta duragan olmayan seri’ iken doviz kuru serisi ‘ortalamada duragan
olmayan seri’ (Ortalamasi zamana bagli olarak “Artan”) yani artig yoniinde trend egilimi olan seri
olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Grafik 1: Petrol Fiyatlar1 Serisinin Duraganlik Durumu
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Grafik-1 incelendiginde, petrol fiyatlarmin zaman iginde dalgalanma durumunda oldugu
goriilmektedir. Petrol fiyatlar1 en yiiksek seviyeyi yaklasik olarak 140 bandinda 2008 yilinda
gérmiistlir. Bu durumun olugmasinda en énemli etken 2008 kiiresel krizi olmustur.

Grafik 2: Doviz Kuru Serisinin Duraganlik Durumu
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Grafik-2 incelendiginde doviz kurunun genel olarak artis yoniinde trend egiliminde oldugu
goriilmektedir. Bu durumun olusmasinda arz talep faktorii, krizler, faiz oranlari, sermaye hareketleri,
siyasi ve politik gelismeler, ddemeler dengesi gibi pek ¢ok faktoriin etkisinden s6z edilebilmektedir.

Varyansta duraganlik saglamak amaciyla serilerde logaritmik doniistim yapilmis ve serilere ait 6lgek
kiigtiltilmiistiir. LPETROL ve LDK sirasiyla Grafik 3 ve Grafik 4’te gosterilmistir.

Grafik 3: Logaritmik Doniisiimii Yapilmig Petrol Serisi
LPETROL
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Grafik 4: Logaritmik Doniigiimii Yapilmig Déviz Kuru Serisi
LDk

Tablo 1: LDK Korelogram Testi

Correlogram of LDK
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Included observations: 166
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Tablo-1’de LDK Korelogram Testi gosterilmektedir. ‘Bartlett Test Istatistigi® (2/NT)=0.156

cikmaktadir.

Ho:Pk= 0 ‘Otokorelasyon Yoktur’
Ho:Pk # 0 ’Otokorelasyon Vardir’
Ho Reddedilmistir.
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Tablo-1’de goriildiigii gibi korelogram testinde esik sinir asildigi i¢in duraganlik s6z konusu degildir.
Bu durumda 1.dereceden duraganlastirilmak icin farklari alinmaktadir. Boylelikle seri duragan hale
getirilmektedir.

Tablo 2: LPETROL Korelogram Testi

Correlogram of LPETROL

Date: 10/10/18 Time: 23:27 0.952>0.156
Incluged obsenations: 166 0.888>0.156
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oes2 0952 15332 ooool| 0-747>0.156
0888 0204 28754 0000( | () §75>0.156
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o 14 0.331 -0.011 943.99 0.000
o 15 0.301 0.051 960.68 0.000
N 16 0.271 -0.035 974.32 0.000
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Tablo-2°de LPETROL Korelogram Testi gosterilmektedir. ‘Bartlett Test Istatistigi’ (2/NT)=0.156
cikmaktadir.

Ho:Pk= 0 ‘Otokorelasyon Yoktur’
Ho:Pk # 0 *Otokorelasyon Vardir’ Dolayisiyla: Ho Reddedilmistir.

Tablo-2’de goriildiigii gibi korelogram testinde esik sinir agildigi i¢in duraganlik s6z konusu degildir.
Bu durumda 1.dereceden duraganlastirilmak i¢in farklari alinmaktadir. Boylelikle seri duragan hale
getirilmektedir.

Degiskenlerin duragan hale getirildikten sonraki grafik gortintimleri doviz kuru i¢in Grafik-5’te petrol
fiyatlar1 serisi i¢in ise Grafik-6’da gosterilmektedir. Duraganlik saglandiktan sonra degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisi Granger nedensellik testi ile incelenmektedir. Oncelikle petrol serisinin
doviz kuruna etkisi arastirilmis, sonrasinda ise doviz kurunun petrol serisine etkisine bakilmaistir.

Grafik 5: Duragan Hale Getirilmis Petrol Serisi
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Grafik 6: Duragan Hale Detirilmis Déviz Kuru Serisi
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7.2. Nedensellik Analizi

LPETROL < LDK GRANGER NEDENSELLIK
Tablo 3: Ekonometrik model (Bagimli degisken Doviz kuru Serisi)

Dependent Variable: DLDK
Method: Least Squares
Date: 12/05/M18 Time: 22:41
Sample (adjusted): 2005M05 Z0128M10
Included observations: 162 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.007711 0002762 2791659 0.0059
DLDKI-1) 0.424799 0077895 5.45347F7 0.0000
DLDKI-2) -0.266852 0.0280880 -32.299345 0.0012
DLFETROL(-3) -0.059862 0027492 2177415 0.03209
F-squared 0181372 Mean dependent var 0. 009245
Adjusted R-squared 0165829 S.D. dependent var 0036586
S E. ofregression 0.033415 Akaike info criterion -3.935242
Sum squared resid 0. 176417 Schwarz criterion -3.859005
Log likelinood 3227546 Hannan-Cuinn criter. -3.904Z89
F-statistic 11.66862 Durbin-\Watson stat 1.876622
Prob(F-statistic) 0.000001

Tablo 4: Optimal Gecikme Uzunlugu (DLDK DLPETROL)

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLDK DLPETROL
Exogenous variables: C

Date: 12/05M18 Time: 22:39

Sample: 2005M01 2018M10

Included observations: 157

Lag LogL LR FPE AlC sC HQ

0 441.4093 MA 1.27e-05 -5.597570 -5.558637 -5.581758
1 455.8555 28.34041* 1.11e-05 -5.730644 -5.613844*  -5.683207*
2 460.4719 8.935764 1.10e-05 -5.738496 -5.543831 -5.650435
3 464.8158 8.300420 1.10e-05% -B.742877F 5470345 -5.632192
4 466.5284 3.228867 1.13e-05 -9.713738 -9.363340 -5.571429
5 468.6928 4025486 1.16e-05 -5.690354 -5.262090 -5.516421
G 470.2134 2.789408 1.20e-05 -5.658770 -5.152640 -5.453213
7 470.8763 1.199130 1.25e-05 -5.616259 -5.032263 -5.379078
3 471.1257 0.444702 1.31e-05 -5.568480 -4 906618 -5.299674
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Doviz Kuru ile Petrol Fiyatlar arasindaki iliskiyi test etmek iizere kurulacak model i¢in gecikme
uzunluguna bakilmistir ve 3 gecikme uzunlugu dogrultusunda model tahmin edilmistir (Tablo-4).

Doviz kurunun bagimli degisken olarak alindigi ekonometrik modele ait sonuglar Tablo-3’te yer
almaktadir. Tahmin edilen modele ait denklem su sekilde yazilmaktadir:

ALDK=a+8; ALDK (11)+82 ALDKt.2)+B1 ALPETROL (r3y+&t
AIDR,= 0,007 + 04240LDK,., - 0.266ALDK;_, - 0.059ALPETROL,

Tablo-5: Nedensellik Analizi

Dependent Variable: DLDK
Method: Least Squares
Date: 12/02M18 Time: 03:54
Sample (adjusted): 2005M04 2018M10
Included observations: 163 after adjustmenis
“Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.
C 0007462 0002770 2 693859 0.0078
DLDK-1) 0420737 0078657 5.348014 0.0000
DLDK-2) -0.239902 0080116 -2.994420 0.0032
R-squared 0157091 Mean dependentvar 0.009412
Adjusted R-squared 0146555 S.D. dependentwvar 0.026535
S.E. of regression 0.033752 Akaike info criterion -3.921312
Sum squared resid 0182273 Schwarz criterion -3.864372
Log likelinood 23225870 Hannan-Cwinn criter. -3.898195
F-statistic 1490945 Durbin-Watson stat 1.903758
ProbiF-statistic) 0000001

Ho: f1=0 LPETROL, LDK serisinin nedeni degildir.

Ha: 10 LPETROL, LDK serisinin nedenidir.
F=((SSRr—SSRur)/q)/(SSRur/sdur )~F (a,q,sdUR)

F=((0,1822 —0,1764 )/1)/(0,1764 /(163—4))=5.22 ~ Fo 051 156=3.89

Karar: 5.22<3.92 Oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmistir. Bu durumda LPETROL, LDK serisinin
granger nedenidir sonucuna ulasilmaktadir.

LDK —LPETROL
Tablo 6: Ekonometrik Model (Bagimli Degisken Petrol Fiyatlari Serisi)

Cependent Variable: DLFPETROL

Method: Least Squares

Date: 12/05/18 Time: 22:57

Sample (adjusted). 2005M02 Z018M10
Included obsemnvations: 1532 after adjustments

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic FProb.
DLPETROL{-1) 0. 250700 0077961 2215599 00016
DLDKI(-12) 0.3290355 0230863 1.690852 00929
R-squared 0078722 Mean dependeant var 0001933
Adjusted R-squared 0072621 S D. dependent var 0097747
S E. ofregression 0094131 Akaike info criterion -1.875281
Sum squared resid 1.337946 Schwarz criterion -1.835668
Log likelihood 145 4590 Hannan-Ciuinn criter. -1.859190
Crurbin-Watson stat 2074174
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Petrol fiyatlarinin bagimli degisken olarak alindigi ekonometrik modele ait sonuglar Tablo-6" da yer
almaktadir. Ayrica gecikme uzunluguna yonelik degerler de Tablo-7 de gdsterilmektedir.

Tablo 7: Optimal Gecikme Uzunlugu (DLPETROL DLDK)

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLFETROL DLDEK
Exogenous variables: C

Date: 12/05/18 Time: 22:51

Sample: 2005M01 2018M10

Included observations: 157

Lag Logl LR FFE AlC SC HQ

o 441.4093 A 1.27e-05 -5.597570 -5.558637 -5.581758
1 455.8555 23.24047% 1.11e-05 -5.730644 -5.613844% -5.683207"
2 460.4718 5938764 1.10e-05 -5.738486 -5.543831 -5.659435
3 464 8158 8.200420 1.10e-05% 57428777 -5.470345 -5.632192
4 466.5284 3228867 1.132e-05 -5.713738 -5.3633240 -5.571429
5 4658.6928 4. 025486 1.16e-05 -5.690354 -5.262020 -5.516421
G 470.2134 2789408 1.20e-05 -5.658770 -5.152640 -5.453213
7 470.8763 1.192120 1.25e-05 -5.616259 -5.032263 -5.379078
8 4711257 0444702 1.31e-05 -5.568480 -4.906618 -5.299674

Tablo 8: Nedensellik Analizi

CDrepaendant Wariable: DLPET RO

Method: Least Squares

Crate: 12/;05/M118 Time: 2253

Sample (adjusted): Z2005MO0Z Z2012MRM10O
Included observations: 1532 after adjustrmeaents

wWariable Coaefficient =td. Error t—-Statistic Frok.
CLPETRCL-1) O. 250052 DO.OS2050 152437 o.oO0O19
Lo C—1 —D.O0O554251 O.Z222126 —O. 225241 o FrFrs1
L= O 0O5 7162 O 25597 = O 262278 O 7Fa=a
D= —O. 11347 = O . ZESO09 79 —O. A0S 45 O G5569
{ e N e ] et s ) DO 1TA253I5Z o.2EeTFFr3=2 D.S0257FF o.s11s
LD -5 —D. OS5 0025 Oo.Z2E9218 . 172971 oO.=25=2Z9
LD (- S) —D.257F 505 O. 259927 —O. 228170 O.=2FS0
L -7 O =25=2584 O 290247 1. 252671 0. =1 =2
{ I I e D= —0O. Z25F=220 o Za113=21 —O. 266590 O =2=276
DL —2) D. 272962 D. 20556 O 239445 oO. =491
DL EC—10ON D A5 TF 34 O, Z2E80562 —1.5622223259 o 1O7F0O
L E—1 1) D.O0O953 44 O.2823255 O.23IFTE5TFT32 oO.7F3251
L1220 O =Z2Z4=2542 oO.Z2526555% . =22257G o 1251
R-=sguaraed O 109327 rMean dependant wvar O oOo019=2=
Adjusted R-=sguared D.0O3Z20329 =D depaendaent wvar D.O097F FATF
S E. ofregression O o925 118 Akaike info criterion -1 . TFTES5=2=2=
Surm sguared resid A Za9=zZ4205 Schwar= criterion —1. 507544
Log likelihood M14a4=S 0279 Hammanmn—{Cuimnnmn criter. -1 . 660737
CrurEin-Watson stat Z OoO7Fa4071
Tahmin edilen modele ait denklem su sekilde ifade edilmektedir:
ALPETROLt=a+61 ALPETROLt-1)-f1 ALDK (t-12)+¢&t
ALPETROL,= 0.25ALPETROL,_; + 0.39ALDK,_,
Tablo 9: Nedensellik Analizi (ek tablo)
Dependent Variable: DLPETROL
Method: Least Squares
Date: 12/05M18 Time: 23:03
Sample (adjusted). 2005M03Z Z2018M10
Included observations: 164 after adjustments
Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic FProkb.
DLPETROL-1) 0.247457 0.075526 2276024 0.0013
R-squared 0060730 Mean dependent var 0003215
Adjusted R-squared 0060730 S.D. dependent var 0096639
S.E. ofregression 0.093659 Akaike info criterion -1.892239
Sum squared resid 1. 429830 Schwarz criterion -1.87 3237
Log likelinood 156.1636 Hannman-Cuinn criter. -1.8845606
Durbin-Watson stat 2030705
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Ho: $1=0 LDK, LPETROL serisinin nedeni degildir.

Ha: B1#0 LDK, LPETROL serisinin nedenidir.

F=((SSRr—SSRur )/q)/(SSRur/sdur )~F(a,q,sdUR)
F=((1,4298-1,3379)/1)/(1,3379 /(164—2))=11.01 ~ Fo.051,162=3.89

Karar: 11.01>3.92 Oldugu i¢in, Ho hipotezi reddedilmistir. Bu durumda, LDK, LPETROL serisinin
granger nedenidir sonucuna ulagilmaktadir.

8. SONUC

Kiiresellesen diinyada gelismis ya da gelismemis biitiin iilkeler iktisadi hedeflerini gerceklestirmek
icin enerjiye ihtiyag duymaktadirlar. Teknolojik buluslar, sanayilesme, yasam standartlarindaki
degisim ve devamli artis gosteren niifus dogrultusunda, enerji tiikketimi de her gecen giin artis
gostermektedir. Bu nedenlerden dolayi enerji sektorii de ekonomin seyri agisindan, takip edilmesi
gereken alanlardan birisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Diinyadaki enerji kaynaklari incelendiginde bazi bolgelerde petrol rezervleri oldukga fazla iken bazi
bolgelerde hi¢ bulunmamaktadir. Enerji kaynaklarinin diinya genelinde farkli bolgelerde bulunmasi
birgok iilkeyi enerji yoniinden bagiml hale getirmektedir. Enerji tiretimi yapamayan ya da yeteri
kadar iiretemeyen iilkeler bu aciklarmi diger iilkelerden takviye etmektedirler. ihtiya¢c duydugu
enerjiyi ithalat yolu ile karsilayan iilkeler, petrol fiyatlarinda yasanan dalgalanmalardan olumsuz
etkilenmektedirler.

Tiirkiye’de enerji ithalatcist {ilkeler arasinda yer almaktadir. Petrol rezervlerinin yetersiz olmasi
nedeni ile olusan agig1 gesitli iilkelerden ithalat yaparak kapatmaktadir. Petrol fiyatlarinin ABD
Dolart tizerinden hesaplanmasi nedeni ile kur seviyesi iilke ekonomisi agisindan 6nem arz etmektedir.
Dolayisiyla petrol fiyatlarinda yasanan bir artis veya kurda gozlemlenebilecek bir yiikselis trendi
ekonomide olumsuz etki yaratarak durgunluga, sonrasinda da krizlere neden olmaktadir.

Doéviz kuru fiyatlar da, petrol fiyatlar1 ve diger sektorlerdeki fiyat olusum mekanizmalarinda oldugu
gibi arz-talep dengesine bagli olarak degisim gostermektedir. Doviz kuru; enflasyon beklentileri,
yurti¢i-yurtdigt faiz oranlari, politik istikrar, enerji fiyatlari, siyasi giindem gibi unsurlardan
etkilenirken, petrol fiyatlari; kitlik ranti, diger enerji kaynaklarmnin fiyati, ABD Dolarinin degeri,
jeopolitik konum gibi pek ¢ok unsurdan etkilenmektedir.

Bu calismada, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki iligki arastirilmistir. Bunun i¢in déviz kuru ve
Avrupa Brent Petrol Spot FOB Fiyat1 i¢cin Ocak 2005- Ekim 2018 donemi aylik veriler kullanilarak
zaman serisi analizi yapilmistir. Bu analiz kapsaminda oncelikle serilerin duraganlik durumlari
incelenmis ve duraganliklar1 saglanmistir. Sonrasinda Granger Nedensellik Analizi her iki degisken
acisindan da gergeklestirilmistir. Petrol fiyatlar1 doviz kurunun Granger nedenidir ve doviz kuru da
petrol fiyatlarinin Granger nedenidir sonuglarina ulagilmistir.

Analiz sonuglartyla elde edilen bulgular bir biitiin olarak degerlendirildiginde; petrol fiyatlarinin
déviz kuru iizerinde ve doviz kurunun da petrol fiyatlari {izerinde bir etkiye sahip oldugu ortaya
koyulmaktadir. Sonug olarak, petrol fiyatlar1 serisi ve doviz kuru fiyatlar1 ekonomik konjonktiirde
karsilikl olarak birbirini etkilemektedir.
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