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Oz
i i
BY Bu c¢alismada, Tiirkiye'de yapisal kirilmalar altinda uluslararasi petrol fiyatlan ile

enflasyon arasindaki uzun dénemli iliski 1960-2020 donemi verileri kullanilarak analiz
edilmektedir. Bu dogrultuda Carrion-i-Silvestre vd. (2009) tarafindan onerilen ¢oklu
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esbiitiinlesme testinin aksine, yapisal kirilmalar altinda Tiirkiye’de enflasyon ile petrol
fiyatlar1 arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 tespit edilmistir. FMOLS test
sonuglarma gore, uzun donemde Tiirkiye’de petrol fiyatlarindaki %1 artis enflasyonu
yaklasik olarak %0,52 artirmaktadir. Kisa dénemde ise petrol fiyatlarindaki %1 artis
enflasyonu yaklasik olarak %0,35 artirmaktadir. Bu sonuglar, yapisal kirilmalar altinda
Tiirkiye’de uzun donemde petrol fiyatlarinin enflasyona 1limli derecede geciskenliginin
varligini gostermektedir.
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2020. In this context, techniques, which multiple structural break unit root test suggested
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Yayma Kabul Tarihi Admission Date sugggsted by Maki (2012),_Were used. As a result of the cointegratio_n analysis with

multiple structural breaks, important structural break dates were obtained and, at the

26.10.2022 10.26.2022 same time, the existence of a cointegration relationship between variables was
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performed for the coefficient estimation show that a 1% increase in oil prices increases

DOl inflation by approximately 0.52% in the long-term. On the other hand, in the short-term,
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shows that oil price pass-through into inflation is moderate in long term under structural

breaks in Turkey.
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

This study aims to both graphically and empirically examine the relationship between inflation
and oil prices in Turkey between 1960 and 2020 and, to determine the important structural break dates
in inflation and oil prices by using empirical methods that take into account multiple structural breaks.

Research Questions

The main questions that this study seeks to answer are whether structural breaks affect the
relationship between inflation and oil prices, whether there is a long-term relationship between inflation
and oil prices, and how much of the increase in oil prices is reflected in inflation. Moreover, this study
seeks answers to the events that cause these structural breaks by identifying the important dates that
cause the structural breaks in the inflation and oil price series and the relationship between inflation and
oil prices.

Literature Review

The empirical literature provides evidence that although the pass-through in energy prices to
inflation was high, especially until the first two oil shocks, this pass-through decreased thanks to the
economic policies implemented in the 2000s. However, the dominant view is that the relationship
between oil prices and inflation continues. The majority of the studies conducted for Turkey, similarly,
are in the direction of the existence of a connection between oil prices and inflation. In addition, among
the studies on the Turkish economy, there are few studies examining the relationship between oil prices
and inflation under multiple structural breaks. In this context, this study differs significantly from other
studies in the literature in terms of covering a wider period and the first study, which is take into account
multiple structural breaks in both unit root and cointegration analysis.

Methodology

When the trend of inflation and oil prices between 1960-2020 in Turkey is examined, it is
predicted that there may be more than two structural breaks in both oil prices and inflation. For this
reason, tests, which Carrion-i-Silvestre et al. (2009) unit root test with multiple breaks for unit root
analysis and Maki (2012) multiple structural break cointegration test for cointegration analysis, are
preferred in this study. Moreover, for long-term coefficient estimation, the Fully Modified Least Squares
(FMOLS) estimator by Phillips and Hansen (1990), which gives strong results in cases of varying
variance and autocorrelation proposed, is preferred.

Results and Conclusions

As a result of the empirical analysis, the Engle-Granger (1987) cointegration test demonstrates
that there is no long-term relationship between the variables, while the Maki (2012) cointegration test
demonstrates that there is a cointegration relationship between the variables under multiple structural
breaks. This result proves that the structural breaks between inflation and oil prices in Turkey affect the

cointegration relationship and highlights the importance of considering structural breaks in empirical
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analysis. In addition, important structural break dates have been obtained as a result of empirical
analysis, and it provides an important perspective on the relationship between oil prices and inflation in
Turkey. According to the long-term coefficient estimation carried out in the study, a 1% increase in oil
prices increases inflation by approximately 0.52%. The short-term coefficients demonstrate that a 1%
increase in oil prices increases inflation by approximately 0.35%. Moreover, as a result of the graphical
analysis, it can be argued that the view claimed the pass-through from oil prices to inflation decreased
in the 2000s compared to the 1970s by many authors in the literature is also valid for Turkey.
Accordingly, in the 1970s, there is a high pass-through between oil prices and inflation. Although this
pass-through continued for some periods between 1980-2000, it is more moderate. And finally, it can
be argued that structural reforms implemented after the 2001 Crisis decreases considerably the pass-
through from oil prices to inflation by uncovering the factors that decrease the pass-through from oil
prices to inflation stated in the literature. On the other hand, it can be claimed that the similar trend in
oil prices and inflation, which can be observed graphically together with the structural break date
detected in 2016, signals a possible increase in the pass-through from oil prices to inflation.
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1. GIRIS

Modern diinya ekonomisinin en stratejik girdisi konumunda olan enerjinin tiikketim miktarindaki
artig, ekonomik iiretkenlige ve endiistriyel bliylimeye yol agmaktadir (Kartal, 2020). Ampirik agidan
Hamilton (1983, 1996), Ikinci Diinya Savasindan bu yana ABD ekonomisinde yasanan durgunluklarin
hemen hemen hepsinin 6ncesinde bir yilin yaklagik dortte ticii kadar bir gecikmeyle petrol fiyatlarinin
arttigin1 ifade ederken, ABD ekonomisinde yasanan durgunlugun ana nedenlerinden birinin petrol
fiyatlarindaki artiglar oldugunu ileri siirmektedir. Bu dogrultuda, petrol fiyatlar cesitli iletim kanallar
vasitasiyla ekonomi tizerinde bir dizi etki meydana getirmektedir. Lescaroux ve Mignon (2008)’a gore
ham petrol fiyatindaki artis petrol {irlinlerinin fiyatlarinda artisa neden olurken; tiiketici agisindan bu
durum (hane halki, sanayi ve hiikiimet) enerji faturasinin artmasina neden olmakta, iiretim agisindan
bakildiginda ise birim maliyetlerdeki artisla miicadele etmek zorunda birakmaktadir. Sonug olarak,
enerji fiyatlarindaki artis, liretkenlikte diigiise neden olarak; reel {icretler ve istihdam, fiyat diizeyi ve
cekirdek enflasyon, karlilik, yatirim ve hisse senedi piyasasi kapitalizasyonu iizerinde bir dizi olumsuz

sonu¢ dogurmaktadir.

Enerji, dogrudan tiiketime konu nihai bir iirlin olmasinin yani sira birgok mal ve hizmetin iiretim
asamasinda da 6nemli bir girdidir. Bu nedenle, enerji fiyatlarindaki artiglar hem girdi maliyetlerini hem
de dogrudan tiiketicinin maliyetlerini artirarak, mal ve hizmet fiyatlar1 genel seviyesinde yasanan siirekli
artig olarak tanimlanan enflasyona neden olmaktadir. Enflasyonun ise talep kaynakli (artan talep
karsisinda arzin ayni oranda tepki vermemesi), maliyet kaynakli (iiretim maliyetlerindeki artiglarin
toplam arz1 azaltmasi), para arzi kaynakl (para arzindaki artislarin yatirim ve tiiketim harcamalarini
dolayisiyla talebi artirmasi) ve enflasyon beklentisi kaynakli (fiyatlarin yiikselmeye devam edecegini
beklentisiyle gelecege yonelik iicret talepleri araciligiyla mal ve hizmet fiyatlarinin artmasi) olmak tizere

dort temel nedeni bulunmaktadir (TCMB, 2013).

Politika perspektifinden, petrol fiyati-enflasyon baglantisinin analizi i¢in zorlayici nedenler
vardir. Birincisi, para politikasi otoriteleri fiyat istikrarini saglamakla ilgilendiklerinden hem i¢ hem dig
kaynakli soklart anlama yoniinde siirekli baski altindadirlar. Ayrica, enflasyon bir ekonomide
makroekonomik istikrarin dnemli bir lgiisii olarak kabul edilir ve yabanci yatirimcilar genellikle bu
faktorii yatirnm kararlart alirken enflasyonu da referans alirlar. Bu nedenle, dnemli yatirimlart gekmek
i¢in bir ekonominin hem mali hem de parasal otoriteleri fiyat istikrarini1 saglanmasini zorunlu goriirler
(Olofin ve Salisu, 2017). Bu nedenle enflasyon politika yapicilar i¢in 6nemli bir unsur olup, petrol

fiyatlarindaki degisimlere karsi da s6z konusu aktorler oldukca duyarlidir.

Petrol fiyatlarindaki degisim hem petrol ihra¢ eden hem de ithal eden iilkelerin makroekonomik
gostergelerini etkileme potansiyeline sahiptir. Buna gore petrol ihra¢ eden iilkeler i¢in petrol fiyatlarinin
artmas1 ekonomik biiylimeyi tesvik ederken, artan gelirle birlikte tiikketim de artmaktadir. Bu artig bu

iilkelerde talep enflasyonunun ortaya ¢ikmasina neden olurken, ayni zamanda iiretim maliyetlerinin de
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artmasiyla olusan maliyet enflasyonuyla birlikte fiyat istikrar1 zarar gormektedir. Enerji ithal eden
iilkelerde ise petrol fiyatlarinin artmasi durumunda, {iretim maliyetlerinin artmasinin yani sira cari agik,
doviz kuru ve faizler gibi diger makroekonomik gdstergeleri de etkilemektedir (Erkus ve Karamelikli,
2016). Uluslararasi petrol fiyatlarinin tiiketici fiyat artisina baglayan iletim mekanizmasi ise oldukca
karmagiktir ve farkli kanallarin giici ve zamanlamasi bircok faktdre baglidir. Bu nedenle petrol
fiyatlarinin enflasyona gegiskenligi konusunda birinci tur etkiler (dogrudan veya dolayli ekiler) ve ikinci
tur etkiler olmak iizere iki ana baglantida degerlendirilebilir (Alvarez vd., 2011). Séz konusu bu etkiler
Sekil 1’de sematik olarak Ozetlenmistir. Buna gore ham petrol fiyatindaki artis petrol iiriinlerinin
fiyatlarinda artisa neden olurken, tiiketici agisindan bu durum (hane halki, sanayi ve hiikiimet) enerji
faturasinin artmasma neden olmaktadir. Petrol fiyatlarindaki degisikliklerin hanehalki tarafindan
tiikketilen yakit veya kalorifer yakiti gibi rafine edilmis petrol {irlinleri fiyatlarina neredeyse aninda
yansitildig1r durumu ifade eden bu durum, birinci tur etkilerin dogrudan etkiler baslig1 igerisinde yer
almaktadir. Bunun yaninda iiretim agisindan bakildiginda ise; petrol fiyatlarindaki artis petrol {iriinlerini
girdi olarak kullanan {ireticileri birim maliyetlerdeki artigla miicadele etmek zorunda birakarak, mal ve
hizmetlerin {iretilmesinin maliyetindeki degisimi ve bunun perakende fiyatlara gecisini ifaden dolayl

etkileri ortaya ¢ikarmaktadir (Alvarez vd., 2011; Lescaroux ve Mignon, 2008).

Sekil 1. Petrol Fiyatlarindaki Artislarin Enflasyonu Etkileme Kanallar

PETROL FIiYATLARINDA ARTIS
| BIRINCI TUR | IKINCI TUR
| ETKILER I ETKILER
DOGRUDAN DOLAYLI Il
ETKILER ETKiLER l l l
Hanehalk1 A¢isindan Uretici Agismdan Reel Ucretlerde Karlarda Enflasyon
(Faturalarda Artis) (Birim Maliyetlerde Artis) Diisiis Diisiis Beklentisi
! | l
Ucretlerde
— TUFE e a— UFE [ Artig
Talepleri
i :

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Petrol fiyatlarinin artisinin dogrudan hane halkiin kullandig1 enerjiye yansitilmasi ile petrolii
iiretimde girdi olarak kullanan {ireticilerin artan maliyetlerini satis fiyatlarina yansitmalar1 sonucunda

hane halkinin satin alma giiciiniin azalmasi nedeniyle haneler ticretlerin artirilmasini isteyebilir ve bu da
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fiyat-iicret dongiilerine yol agabilir. ilk tur fiyat degisikliklerinin, nihai fiyatlarin yeniden belirlenmesine
yol acan bir enflasyon beklentilerinin revizyonunu tetikleyebilecegi, fiyat-iicret dongiisii boyunca ortaya
cikabilecek icsel soklart temsil eden ikinci tur etkiler, petrol fiyatlarinin enflasyona geciskenligini
aciklayan ikinci baglantiy1 olusturmaktadir (Alvarez vd., 2011; Lescaroux ve Mignon, 2008). Bu etkiler,
bir iicret-fiyat sarmalini besleme ve enflasyon beklentilerinin yukar1 dogru revizyonlarini olusturma

egilimini ortaya ¢ikarmaktadir (Lescaroux ve Mignon, 2008).

Teorik olarak, petrol fiyati1 ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliski dogrusal degildir.
Ilgili literatiir petrol fiyatlarindaki artigin enflasyonun baslica nedeni oldugunu ifade ederken, petrol
fiyatlarindaki diisiislin fiyat diizeyini olumlu etkilemedigini gostermektedir. Petrol soku toplam arz ve
talebi azaltirken sermaye, emek ve potansiyel liretimin verimliligi de diisirmektedir. Faktorlerdeki
diisiis ayn1 zamanda reel iicretlerin de diismesi anlamina gelmektedir. Diisiik iicretler ise isgiicli arzini
azaltacagindan, potansiyel {iretim de azalacaktir (Behname, 2013). Mork (1989) tarafindan
gergeklestirilen ampirik ¢aligmada, Hamilton (1983)’un calismasindaki analizini gelistirerek petrol
fiyatlarindaki artislarin GSMH degisikliklerini artirirken, petrol fiyatlarindaki disiislerin ise ekonomik
aktivite {izerinde 6nemli bir etkisi olmadigini sonucu elde edilmistir. Bu sayede, Hamilton (1983)’de

yer almayan petrol fiyatlarinin dogrusal olmayan asimetrik etkisi ortaya konmustur.

Ilk iki petrol soku sirasinda petrol fiyatlarmin ekonomik etkilerine yénelik gozlenen
mekanizmalar {izerine ilk ¢aligmalar petrol soku olgusunu talep yoniinden etkilerini arastirmaktadir.
Genel olarak, bu analizlerde i¢ talepte bir yavaslama (dolayisiyla daha diisiik GSYIH ve daha yiiksek
igsizlik) ve enflasyonist baski (daha siki bir para politikasi) tespit edilmistir. Fakat petrol fiyatindaki
artig, arz1 da etkilemektedir. Ciinkii enerji, liretim stirecindeki temel girdilerden biridir. Sonug olarak;
enerji maliyetindeki artig, liretim maliyetinde bir artiga, bu da ¢ikt1 biiylimesinde ve {iiretkenlikte bir
diisiise yol agmaktadir. 1980'lerde gelistirilen Reel Is Cevrimleri Teorisi petrol soklarmnin arz soklari
oldugunu ifade ederken sonraki ¢aligmalarin ¢ogu bu teorik ¢erceve dahilinde yapilmistir (Lescaroux ve
Mignon, 2008). Ampirik literatiir ilk iki petrol sokunda enerji fiyatlarindaki artislarin enflasyona
geciskenliginin yiiksek olmasina ragmen, Ozellikle 2000’lerde bu gegiskenligin azaldigi yoniinde
kanitlar sunmaktadir. Petrol fiyatindaki artiglarin enflasyona gegiskenliginin 1970’lere gore 2000’lerde
azalmasina neden olan etmenler ise kisaca su sekilde ozetlenebilir (Alvarez vd., 2011; Blanchard ve

Gali, 2007; Gregorio, vd., 2007; Lescaroux ve Mignon, 2008):
e Ekonomi otoritelerin petrol fiyatlarindaki degisimlere olan tepkilerinin islevselliginin artmasi.

o Merkez bankalarinin enflasyona kars1 savasta para politikalarinin daha etkin yiirtitmesi,
merkez bankalarimin uyguladiklar1 para politikalarina gilivenilirligin artmasi ve merkez

bankalarinin giiniimiizde daha bagimsiz olmasi.

o Istikrarl ve dongiisel maliye politikalarinin uygulanmast.
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o Siki ve giivenilir enflasyon hedeflemesi stratejilerinin gelistirilmesi.
o Dé&viz kuru rejimlerinin giiniimiizde artan etkinligi.

o Parasal hedefleme stratejilerinin etkin olarak uygulanmasi.

e Petrolde yasanan fiyat soklariyla farkli yapidaki diger soklarin aym1 anda yasanmamasi
(Ornegin, 1970’lerdeki sok déneminde ayni zamanda diger emtia fiyatlarinda da artislar
yasanmistir).

e Petroliin eskiye gore tiiketimdeki ve iiretimdeki payinin gorece daha kiigiik olmasi.

e  Uretim siireclerinde daha yiiksek enerji verimliliginin saglanmasi.

e Diinya ¢apinda isgiicii piyasasinin daha esnek hale gelmesiyle birlikte reel ticret katiliklarindaki
azalma ve iicretlerin artik fiyatlara endekslenmemesinden dolay1 ikinci tur etkilerin bugiin
neredeyse ortadan kalkmasi.

e Artan kiiresellesmeyle birlikte uluslararasi rekabetin artmasindan dolayi, firmalarin petrol
fiyatlarindaki artistan kaynaklanan maliyet artiglarin1 satig fiyatlarina eskisi kadar

yansitamamalart.

Tiirkiye’de 1960-2020 yillar1 arasinda petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindaki iliskinin
incelendigi bu ¢aligmanin bundan sonraki bdliimiinde; dncelikle Tiirkiye ekonomisinde petrol fiyatlari
ile enflasyon arasindaki iligkinin seyri grafiksel okumalarla incelenerek donemler itibariyle iligkinin
seyrinin nasil degistigi analiz edilmektedir. Daha sonrasinda petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindaki
iligkinin hem Tiirkiye hem de diger {iilkeler igin incelendigi mevcut ampirik literatiire yer verilmekte,
ardindan ¢alismada kullanilacak veri seti ve metodoloji tanitilmaktadir. Sonraki boliimde; Tiirkiye’de
1960-2020 yillar1 arasinda petrol fiyatlart ile enflasyon arasindaki uzun dénemli iliski, yapisal

kirilmalar1 da dikkate alan birim kdk ve esbiitiinlesme testleri yardimiyla elde edilen ampirik kanitlar

sunularak uzun donemde gegiskenligin olup olmadigi analiz edilmektedir.

2. TURKIYE’DE ENFLASYONUN SEYRi VE ULUSLARARASI
PETROL FIYATLARI

Tiirkiye ekonomisi agisindan petrol fiyatlar1 ve enflasyonun 1980-2020 yillar1 arasindaki seyri
Grafik 1°de verilmistir. Buna gore, 1960 yilinda %5,66 olan enflasyon oraninin tarihsel siireg icerisinde
1980 ve 1994 yillar1 olmak iizere iki 6nemli zirve noktasina ulastigi agik¢a gorilmektedir. Donemsel
olarak petrol fiyatlari ile enflasyonun seyri incelendiginde, 1970°1i yillarda literatiirde birgok yazarinda
savundugu gibi petrol fiyatlariyla enflasyon arasinda yliksek oranda geciskenlik Tiirkiye iginde gegerli
goziikmektedir. Bu dogrultuda 1972 yilinda 2,48 dolar olan petrol fiyatlar1 petrol kriziyle birlikte
1974°te yaklasik olarak 4,7 kat artarak 11,58 dolara yiikselmistir. Ayni donemde enflasyon ise 15,42°den
23,90’a yiikselmistir. Bu donemden sonra da petrol fiyatlariyla birlikte artis seyrini devam ettiren

enflasyon, 1980 yilinda %94,26 ile 1960-1980 dénem araliginin zirvesine ulagsmistir. Petrol fiyatlar ise
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36,83 dolara yiikselmistir. Bu siirecin yasanmasinin kuskusuz en énemli nedeni 1970’lerde yasanan iki
petrol krizinin yliksek oranda disa bagimli olan Tiirkiye ekonomisine yansimalaridir. Grafiksel olarak
iki degisken arasindaki benzer hareketler bu donemde Tiirkiye’de enflasyon ile petrol fiyatlar
arasindaki yiiksek geciskenligin varligia isaret etmektedir. Belirtilen donemde yasanan iki petrol
krizinin haricinde 1960 darbesi sonrasi yasanan c¢alkantili donemdeki politik istikrarsizliklar, 1974
Kibris Barig Harekati ve 1980 darbesi gibi diger olaylar da petrol fiyatlarin1 ve enflasyonu artiran

etmenler olarak g6z oniinde bulundurulmalidir.

Grafik 1. Tiirkiye’de Enflasyonun Seyri ve Uluslararast Petrol Fiyatlar
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Kaynak: Diinya Bankasi (2021); BP (2021).

1970’1lerdeki petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindaki iliski 1980-2000 yillar1 arasinda bazi
donemler i¢in devam etse de bu donemde petrol fiyatlarindan ziyade enflasyonu artiran bagka faktorlerin
onem kazandigi ileri siiriilebilir. Buna gore, 1980’den sonra petrol fiyatlarinda yasanan diisiisle beraber
enflasyonda da bir miktar gerileme yasanmakla birlikte, ilging bir sekilde 1983-1984 yillar1 arasinda
petrol fiyatindaki diisiise karsin enflasyonun artma egiliminde oldugu goriilmektedir. Ayrica 1990°da
23,73 dolar olan petrol fiyatlari, 1994 yilinda 15,82 dolara diigmesine ragmen; 1990°da %60,30 olan
enflasyon 1994 yilinda %105,21 ile 1980°de goriilen yliksek enflasyonun da {izerine ¢ikmistir. Bu durum
petrol fiyatlarindan ziyada bagka faktorlerin enflasyonun yiiksek seyretmesinde etkili oldugunu
gostermektedir ki burada 1994 Ekonomik Krizi karsimiza ¢ikmaktadir. Bu dénemde yasanan ekonomik
krizin kdkeninde ise; Koylioglu (2019)’a gore 1980°li yillardaki liberalizasyon politikalarinin ortaya
¢ikardig1 olumsuz sonuglar, popiilist ve oy kazanmaya yonelik politikalar, yiiksek kamu borcu ve bu
durumun neden oldugu yiiksek faizin kamu borcunu ¢evrilemez hale getirmesi, biitce acig1, yonetimli
dalgalanma stratejisiyle TL’ nin asir1 degerli olmasi, kurumsal reformlar ile algilanan riski ve kamu

bor¢lanma gereksinimini diislirmek yerine, hazine ihalelerini iptal ederek ve TCMB’den avans alarak
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TL faizleri diisiirme ¢abalar1 yatmaktadir. 1994 Ekonomik Krizinin en dnemli sonuglarindan birisi ise
yliksek enflasyon olmustur. Ayrica, 1998-2000 yillar1 arasinda petrol fiyatlar1 artarken enflasyonun
diisiis egilimde olmasi olduk¢a dikkat cekicidir. 1980-2000 yillart arasi bir biitiin olarak
degerlendirildiginde, bu donemde petrol fiyatlari ile enflasyonun zaman zaman paralel seyretmekle
birlikte, petrol fiyatlarinin enflasyonu 1970’lerdeki kadar sert etkilemedigi goriilmektedir. Bu donemde
petrol fiyatlarindan ziyade 6zellikle Ay ve Karagor (2006) tarafindan ifade edilen 1990’11 yillardaki
politik istikrarsizlik, popiilist ve kisa vadeli politikalar, 1994 ekonomik krizi, Marmara depremi ve segim
ekonomisi uygulamalar gibi i¢ faktorler ile Korfez Krizi, Asya ve Rusya Krizleri gibi dis konjonktiirde
yasanan olumsuz gelismelerin Tiirkiye ekonomisine ve enflasyona 6nemli etkilerinin oldugu ayrica

dikkate alinmas1 gerekmektedir.

2000’lerin basinda Tiirkiye’de uygulanan Giglii Ekonomiye Gegis Programi dogrultusunda
uygulanan yapisal reformlarin, literatiirde petrol fiyatlarinin enflasyona gegiskenliginin azalmasinda
etkili olan faktorleri ortaya g¢ikararak, 2000°li yillarda Tiirkiye’de 1970’lerdeki petrol fiyatlarinin
enflasyona geciskenligini oldukga azalttig: ileri siiriilebilir. Bu dogrultuda, petrol fiyatlar1 ve enflasyon
iliskisinin 2000°li yillarda Tiirkiye’deki seyri incelendiginde 2001 krizinin akabinde enflasyonun
kontrol altina alinarak daha 1liml bir seyir izledigi acikca grafikten izlenebilmektedir. Zira bu tarihten
sonra enflasyon hedeflemesi (2002-2005 ortiik enflasyon hedeflemesi akabinde resmi olarak enflasyon
hedeflemesine gecilmesi) ve esnek kur sistemine gecis, Merkez Bankasi Kanununda yapilan
degisiklikler, kamu sektdriiniin agirligini azaltici, rekabeti ve verimliligi artirict yapisal reformlar gibi
uygulamalar 2001 krizi sonras1 Tiirkiye ekonomisindeki yapisal reformlarin enflasyonun bu ilimli seyrin
en Onemli nedenleri oldugunu gdstermektedir (Bas¢t vd., 2007; Yanikkaya vd., 2015). Tiirkiye
ekonomisinde 2001 sonrasi uygulamaya konulan bu unsurlar, bir 6nceki boliimde ifade edilen petrol
fiyatlariin 2000’lerde 1970’lere gore geciskenliginin azalmasina neden unsurlar arasindadir. Bu
dogrultuda 2008 yilina kadar petrol fiyatlarindaki artis egilimine ragmen, 2001 yilinda %54,4 olan
enflasyonun istikrarli bir diisiisle birlikte 2004 yilinda %38,6’a diistiigii ve sonrasinda yatay bir seyir
izledigi goriilmektedir. 2008 kiiresel ekonomik kriz sonrasinda petrol fiyatlarindaki diisiisle birlikte
enflasyonda diiserken, 2009 yilinda petrol fiyatlarindaki artigla beraber enflasyonda artmaktadir. 2016
yilina kadar enflasyon oraninda kiiciikk degisiklikler gozlenirken, Arap Bahari sonrasinda petrol
fiyatlarindaki artis seyri 6zellikle dikkat ¢gekmektedir. 2012 yilinda petrol fiyatlar1 111,67 dolarla tarihi

zirvesini goriirken, enflasyondaki artis 1970’1lere gore oldukga siirli kalmistir.

Diger taraftan, 2016 yilindan sonra yasanan hem enflasyon hem de petrol fiyatlarindaki kirilma
dikkat ¢ekmektedir. Buna gore, 2016 yilinda 43,73 dolar olan petrol fiyatlar1 2018 yilinda 71,31 dolara
yiikselirken; %7,78 olan enflasyonda %16,33 seviyelerine kadar ylikselmistir. 2018 sonrasinda da iki
degisken benzer hareket ederek, asagi yonli kirilma goriilmektedir. 2016 sonrasi petrol fiyatlan ile
enflasyonun benzer trende sahip olmalari, petrol fiyatlari ile enflasyon arasinda yasanan 1970’lerdeki

geciskenligi hatirlatmaktadir. Bu dogrultuda, Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) agikladig1 Agustos
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2018 enflasyon rakamlar1 bu durumla ilgili énemli ipuclar1 vermektedir. TUIK’in agikladig1 2018
enflasyon rakamlarina gore, doviz kurlarindaki oynaklik ve TL'deki deger kaybi nedeniyle 2001
Krizi'nden bu yana ilk kez hammadde, ara mamul, nihai mamul ve enerji ithalatindan kaynaklanan
maliyet artis1, maliyet enflasyonunu talep enflasyonunun 14 puan iizerine ¢ikarmistir. Alkin (2018)’e
gore bu durum karsisinda hammadde, isgiicii, enerji, finansman ve ar-ge maliyetlerini azaltacak genis
kapsamli bir tedbirler paketinin hayata gegirilmesi gerekmektedir. Ayrica, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi (2020) Aylik Fiyat Geligsmeleri Raporu'nda, 2019 Aralik ayinda tiiketici fiyatlan yilizde 0,74
yiikseldigi, buna karsilik yillik enflasyonun da 1,28 puan yiikselerek 2019 yil1 enflasyonun yiizde 11,84
oldugu ifade edilmis; en belirgin artisin enerji enflasyonunda izlendigi ozellikle belirtilmistir.
Tiirkiye’de enflasyonu ortaya ¢ikaran enflasyon tiirlerinde maliyet enflasyonun etkisinin giderek artigini
ortaya koymasi bakimindan ifade edilen bu iki durum olduk¢a 6nem arz etmektedir. Bu baglamda
Tiirkiye’de ozellikle 15 Temmuz darbe girigimi sonrasi donemde doviz kurlarindaki artiglarin da
etkisiyle biiylik 6l¢iide ithal edilen enerjinin tiretim maliyetlerini artirarak maliyet enflasyonuna neden
olmasi, Tiirkiye ekonomisinde enflasyonu yeniden 6nemli bir sorun haline getirmistir. Burada
enflasyonu artiran tek unsur petrol fiyatlarindaki artis olmayip, ithal edilen diger girdi ve tiiketim
malzemelerinin déviz kurundaki artis nedeniyle meydana gelen artislar da 6nemli bir etkendir.
Calismada yapilan grafiksel analiz dogrultusunda, Tiirkiye ekonomisi agisindan petrol fiyatlart ve
enflasyon arasinda iliski kisaca ozetlemek gerekirse; 1970°li yillarda literatiirde birgok yazarinda
savundugu gibi, petrol fiyatlariyla enflasyon arasinda yiiksek oranda geciskenlik Tiirkiye i¢cinde gecerli
goziikmektedir. 1980-2000 yillar1 arasinda bu iliski bazi donemler icin devam etse de etkisi daha 1limli
olmustur. 2000’lerin basinda Tiirkiye’de uygulanan Giiclii Ekonomiye Gegis Programi dogrultusunda
uygulanan yapisal reformlarin, literatiirde petrol fiyatlarinin enflasyona gegiskenliginin azalmasinda
etkili olan faktorleri ortaya ¢ikararak, 1970’lerdeki petrol fiyatlarinin enflasyona geciskenligini oldukca
azalttig1 gézlemlenmektedir. Bununla birlikte 2016 yili sonrasinda Tiirkiye’de cereyan eden olaylar ve

akabindeki kur sokuyla birlikte 1970’lerdekine benzer bir gegiskenligin etkisi hissedilmektedir.

Bu bolimde gergeklestirilen grafiksel analizden sonra, c¢aligmanin bundan sonraki
boliimlerinde, Tiirkiye’de 1960-2020 yillar1 arasinda yapisal kirilmalar altinda petrol fiyatlar ile

enflasyon arasinda uzun dénemli iligkinin olup olmadig1 incelenmektedir.

3. AMPIiRIiK LITERATUR

Petrol fiyatlari ile enflasyon iligkisine yonelik olarak literatiirde yer alan bazi ¢aligmalar Tablo
1’de 6zetlenmistir. Bu dogrultuda hem zaman serileri analizine yonelik hem de panel veri analizlerine
yonelik bir¢ok farkli ekonomik yontemler kullamilarak, biiyiik ¢cogunlugu ABD, OPEC ve OECD
iilkeleri olmak tizere, pek c¢ok calisma yapilmistir. Ampirik literatiir petrol fiyatlarinin enflasyona
geciskenliginin 6zellikle 2000’lerden sonra azaldigini teyit etmekle birlikte, baskin goriis petrol fiyatlar

ile enflasyon arasinda iliskinin devam ettigi yoniindedir. Bununla birlikte, petrol fiyatlarindaki pozitif
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soklarin negatif soklardan daha biiyiik etkiye sahip oldugu (Choi vd., 2018), enflasyondaki oynaklikta
petrol fiyatlarindaki artiglarin da etkisinin olmasinin yani sira en biiyiik etkinin petrol fiyatlarindaki
artistan ziyade iyi para politikalariyla agiklanabilecegi (Nakov ve Pescatori, 2010), petrol fiyatlarindaki
artiglarin enflasyona geciskenligin endiistrilesmis iilkelerde gelismekte olan iilkelere gore daha fazla
oldugu (Gregorio vd., 2007) ve petrol fiyatlari ile enflasyon baglantisinin petrol ihra¢ eden iilkelerde
petrol ithal eden iilkelere gore daha giiglii oldugu (Olofin ve Salisu, 2017) ilgili literatiirde 6ne ¢ikan
diger 6nemli sonuglardir. Kullanilan ampirik yontemlere bakildigi yapisal kirilmalar1 dikkate alan ¢ok
az sayida ¢aligma oldugu goériilmektedir. Bu ¢alismalardan Olofin ve Salisu (2017) Bai-Perron igsel

yapisal kirilma testini kullanirken, Hooker (2002) Sup-F yapisal kirilma metodolojisini kullanmustir.

Tiirkiye icin yapilan ¢aligmalarin biiyiik bir ¢ogunlugu da benzer sekilde petrol fiyatlan ile
enflasyon arasinda baglantinin varlig1 yoniindedir. Bununla birlikte birgok ¢aligma petrol fiyatlarindaki
artislarin enflasyon lizerindeki etkilerinin simetrik olmadigi, petrol fiyatlarindaki pozitif soklarin negatif
soklardan daha etkili oldugunu ileri sirmektedir. Bununla birlikte bazi ¢alismalar ise ileri siirdiikleri
bulgular ile diger calismalardan ayrilmaktadir. Bu dogrultuda Kibritgioglu ve Kibritgioglu (1999) petrol
fiyatlarindaki artiglarin enflasyon iizerindeki dogrudan etkilerin diisiik olmasindan dolay: Tiirkiye’de
enflasyonun belirleyicilerinin ham petrol ithalati disindaki diger faktorler arasindan aranmasi
gerektigini, benzer sekilde Girginer ve Yenilmez (2005) Tiirkiye'de enflasyonu etkileyen bes degisken
icerisinde petrol fiyatlarindaki artiglarin doérdiincii sirada (sirasiyla doviz kuru, para arzi, nominal
iicretler, petrol fiyatlari, kamu biitce agig1) yer alarak diger degiskenlere gore enflasyonu daha az
etkiledigini, Gokmenoglu vd. (2015) petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindan nedenselligin olmadigini,
Yanikkaya vd. (2015) ise petrol fiyatinin enflasyona geciskenliginin literatiirde yer alan birgok
calismanin aksine zaman i¢inde dnemli 6l¢iide arttigini ileri siirmektedirler. Bu ¢caligmalarda kullanilan
veri araligl incelendiginde; yalmizca Gokmenoglu vd. (2015) ve Mercan vd. (2015) tarafindan
gerceklestirilen calismalarm 1960°lara kadar, Girginer ve Yenilmez (2005) ve Oksiizler ve Ipek (2011)
tarafindan gergeklestirilen ¢aligmalarin ise 1980’lere kadar geriye doniik verileri icerdigi goriillmektedir.
Bununla birlikte, bu ¢alismalarin veri dénemi sirasiyla 2012, 2011, 2002 ve 2010 yillarinda son
bulmaktadir. Bu dogrultuda Tirkiye’ye iliskin caligmalar agirlikli olarak 2002 sonrasini konu
almaktadir. Bunun yaninda Tiirkiye’ye iliskin gergeklestirilen ampirik c¢alismalarda birgok farkli
ampirik yontem kullanilmakla birlikte; Yanikkaya vd. (2015) tarafindan Quandt-Andrews Bilinmeyen
Zaman Yapisal Kirllmali Egbiitiinlesme Testi yardimiyla petrol fiyatlar1 enflasyon iliskisinde 2002
yilinda tespit edilen yapisal kirilma ile Mercan vd. (2015) tarafindan Basher ve Westerlund (2009) Coklu
Yapisal Kirilmali Panel Esbiitlinlesme testiyle 1971, 1979, 1986 ve 2001 olmak iizere tespit edilen dort
yapisal kirilma haricinde petrol fiyatlar1 ve enflasyon arasindaki iligskide yapisal kirilmalar1 dikkate alan
calisma tespit edilememistir. Yapisal kirilmalar dikkate alan s6z konusu bu ¢alismalardan Mercan vd.
(2015)’nin galigmasinin arasgtirma donemi 1960-2011 yillar1 arasim1 kapsarken, Yamikkaya vd.

(2015)’nin ¢alismas1 1990-2013 donemini kapsamaktadir. Burada veri setinin giincel olmadigr ileri
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stiriilebilir. Ayrica hem petrol fiyati hem de enflasyon serilerindeki yapisal kirilmalari test edebilmek

amactyla yapisal kirilmali birim kék yontemini kullanan c¢alisma tespit edilememistir.

Bu dogrultuda enflasyon ile petrol fiyatlar1 arasindaki iliskinin daha giincel veri setiyle yeniden
analiz edilmesi gerekliligi; Tiirkiye ekonomisinde birgok kirilma doénemi yasandigi diisiiniildiigiinde
hem birim kok analizinin hem de egbiitiinlesme analizinin yapisal kirilmalar dikkate alan yontemlerle
gercgeklestirilmesinin daha dogru sonuglar verecegi ileri siiriilebilir. Bu baglamda bu calisma petrol
fiyatlar1 ile enflasyon iligkisini daha genis bir donemi kapsayan veri setiyle, ayni zamanda goklu yapisal
kirilmalar dikkate alarak incelemesi bakimindan, literatiirdeki bu 6nemli boslugu doldurabilecegi

savunulabilir.

Tablo 1. Literatiir Ozeti

Yazar(lar) Ulke Dénem Yontem Bulgular

e Petrol fiyatlarindaki degisikliklerin 1981'den 6nce ¢ekirdek

1962:C2- enflasyona 6nemli bir dogrudan katki saglarken, bu etki o

Hooker (2002) ABD ) Phillips egrisi zamandan sonra ya ¢ok azdir ya da higbir etkisi yoktur. Buna
2000:C1 N , L
gore, 1981'den sonra yapisal kirtlmanin giiclii kanitlart
bulunmaktadir.
1. Genisletilmis e Petrol fiyatlarindaki artislarin enflasyon iizerindeki etkisi
I(_;ﬁ?r:ﬁr}(;(\)/g 4) Sl?(eleri égg?gi Phillips egrisi  ABD, Japonya ve Avrupa'da ilimhidir (petrol fiyatlarmdaki
’ yaklagimi %10 artigin enflasyona etkisi %0,1-0,8’dir).

e (1) Petrol soklarinin enflasyona geciskenligi endiistriyel

) 33 ekonomiler igin ortalama sevideyken gelismekte olan
Gregorio vd. Ulke - (1) Phillips Egrisi g{)(n}iot?iﬂgglii analiz sonuglarld[?fl:jtiol soklarmin enﬂ:sz}?(l)z
(2007) ) 12 (2) VAR modeli

iizerindeki etkisi 12  {ilkenin ¢ogunda  azaldigin

Ulke gostermektedir. Bu petrol fiyatlarindan  enflasyona
geciskenligin azaldigini gostermektedir.
e Petrol sokuna TUFE nin tepkisi ii¢ ila dért ceyrekten sonra
- G7 1971:C1- zirve yaparken, petrol sokunun tipik tepkileri reel iicret
Kilian (2008) Ulkeleri  2044:C3 EKK diisiisiinii, daha yiiksek kisa vadeli faiz oranlarini ve dolara

gore deger kaybeden para birimini igermektedir.

e OPEC ve petrol ihrag eden iilkelerde kisa dénemde petrol
fiyatlar1 ile TUFE arasinda nedensellik vardir. Uzun dénemde
ise OPEC iilkelerinden Kuveyt ve BAE, diger petrol ihrag
eden iilkelerden Norveg ve petrol ithalatcis1 Finlandiya i¢in
petrol fiyatlar1 ve CPI arasinda esbiitiinlesme iligkisi vardir.
Pedroni Esbiitiinlesme testi sonuglarina gore, tiim iilke
gruplarinda petrol fiyatlar1 ve CPI arasinda esbiitiinlesme
iliskisi vardir.

Granger

Nedensellik, HP
1960-2005 filtresi,

Pedroni

Esbiitiinlesme

Lescaroux ve 36 Ulke
Mignon (2008) (3 Grup)

e Ozellikle petrole olan  bagmlihgin  azalmasmin
enflasyondaki azalan oynakligin yaklasik {igte birini ve
Dinamik GSYIH biiyiimesindeki ~ diisik  oynakhgm  %18'"ini

ygsl::(;\tlo\:ie ABD 1970:C1-  Stokastik Genel agiklamaktadir. Buna karsilik petrol sektorii soklari tek bagina
(2010) 2007:C4 Denge  Modeli diisiik enflasyon oynakligmin yaklasik %17'sini ve GSYIH

(DSGE) biiylimesindeki azalan oynakligmm %]11'ini agiklamaktadir.
Bunun yaninda, enflasyondaki azalan oynakligin yaklasik
yarisi tek basina daha iyi para politikasi ile agiklamaktadir.
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Yazar(lar) Ulke Dénem Yontem Bulgular

i e Ham petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin enflasyonu
spanya

Alvarez vd. ve Euro 1997.01- DSGE etkileyen ana etmenlerden biri olmasma ragmen enflasyon
(2011) bolgesi 2007.04 tizerindeki etkisinin smirlidir. Ayrica, Euro Bélgesine gore
Ispanya’da bu etkinin daha yiiksek oldugu ifade edilmektedir.

Pedroni IS
Behname 5 Kuzey Esbiitiinlesme e Petrol ﬁyatlgr_l, pazar biiyiikligii ve enflasyon arasinda
(2013) Avrupa  1980-2009 Granger ’ esbiitiinlesme iliskisi yokken, petrol fiyatlarindan TUFE’ye

Ulkesi nedensellik dogru tek yonlii nedensellik iligkisinin tespit edilmistir.

e Petrol fiyati-enflasyon iliskisinin kisa dénemler boyunca
' Segili ARDL, l_\IARDL degistigini gostermektedir. Petrol fiyatlar1 ile enflasyon
Olofin ve 2000:01- OPEC ve V€ Bai-Perron arasindaki baglanti, petrol ihra¢ eden ekonomilerde, petrol
Salisu (2017)  2014:12 AB iilkeleri icsel yapisal ithal eden ekonomilerden daha giicliidiir. Bunun yaninda
kirtlma testi petrol ihra¢ eden iilkelerde petrol fiyatlarindaki asimetriler

daha onemlidir.

e Kiiresel petrol fiyatindaki %10'luk bir artis hem gelismis
hem de gelismekte olan ekonomilerinde enflasyonu yaklasik

Choi vd. 72 iilke 1970-2015 Panel VAR, WLS %0,4 artirmaktadir. Ancak bu etki zamanla azalmaktadir.

(2018) Bununla birlikte, petrol fiyatlarmnin enflasyon iizerindeki
etkisi asimetriktir. Pozitif soklar negatif soklardan daha
biiytik etkiye sahiptir.

. Giiney- .é)_f:jnsen ve e Petrol fiyat1 ve enflasyon arasinda esbiitiinlesme vardir.
Zakaria vd. Asya 1980:01- Esbiitiinlesme: Etki-tepki fonksiyonlari, kiiresel petrol fiyat soklarin
(2021) (4 iilke) 2018:12 N?ARDL v$e V,AR enflasyonu pozitif etkiledigini ve bu etkinin kalict oldugunu

modeli gostermektedir.

_ 2008.07- e Petrol fiyatlarinm tiiketici fiyatlarina gecisi uzun dénemde
Yilmazkuday ABD 2015'07 SVAR Model yaklagik %4,2'dir. Benzin ve tiiketici fiyatlarindaki haftalik
(2021) (Haft.ahk) oynakhigin yaklagik dortte tgli petrol fiyatlarindan

kaynaklanmaktadir.

Elsayed vd., G7  1987'6- Cok  degiskenli e Bu iilkelerde petrol fiyat: ile TUFE arasinda yiiksek bir

(2021) ilkeleri 20206 DECQ-GARCH iligki tespit _ed_il_m_istir. Petrol, enflasyon yayilmalarinin

ve Cin ’ modeli O6nemli bir vericisidir.
e Ham petrol fiyatlarindaki artiglarin enflasyon tizerindeki

Kibritgioglu ve Girdi_-(_ilktl dogrudan etkileri ¢ok disiiktiir. Dolayl etkiler ayrica

Kibriteioglu Tiirkiye 1986:1- Analizi (1979, arastirilmas1 gerekmektedir. Bununla birlikte Tiirkiye igin

(1999) 1998:3 1985, 1990_) ve enflasyonun belirleyicilerinin ham petrol ithalati digindaki

VAR modeli diger faktorler arasindan aranmasi  gerektigi ileri
stirtilmektedir.
e Petrol fiyatlarmin enflasyon iizerinde anlamli bir etkisi

Berument ve o 19_90_ 'I?ekrarlama vardir. .Ayrlca? petrol ﬁya.ttlap art.tlgl.nda el?deksl.emenin

Tase1 (2002) Tirkiye  (girdi-¢ikt1 (Iteratlonn) ekonomi tizerinde c¢ok ciddi etkileri olabilecegi; bazi

tablosu) yontemi durumlarda hiperenflasyona dahi sebep olabilecegi ileri

siriilmektedir.

Girginer ve Ridge Regresyon e Petrol fiyatlarindaki artislar doviz kuru, para arzi, nominal
Yenilmez Tiirkiye ~ 1982-2002 Analizi ticretlerin ardindan Tiirkiye'de enflasyonu etkileyen dérdiincii
(2005) faktordiir.
) VAR modeli. Petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasinda nedensellik iliskisi
Okstizler ve Tiirkive 1987:1- Granaer " yoktur. VAR modelinden elde edilen etki tepki fonksiyonlari
Ipek (2011) Y 2010:9 ne der?sellik ise petrol fiyatindaki pozitif bir sokun hem biiyiimeyi hem
enflasyonu pozitif etkiledigini gostermektedir.
Genisletilmis e Markov rejim degisim modeli, petrol gegiskenliginin
Catik ve Onder Tiirkive 1996:2- Philips  Egrisi, asimetrik yapismi ortaya koymakta; yiiksek ve diisiik
(2011) Y 2007:5 Markov ~ Rejim enflasyon donemleri olarak nitelendirilen iki farkli rejimin
Degisim Modeli  varligina isaret etmektedir.
Eztrlakql‘:]ia Tirkiye 2002:10- MS-VAR Modeli ® Diisiik enflasyon déneminde petrol fiyatinin enflasyona
(2012) 2009:10 geciskenliginin azalmaktadir.
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Yazar(lar) Ulke Dénem Yontem Bulgular
e Tiirkiye'de petrol fiyatlarinin yurt ici fiyatlara gegisinde bir
Dedeoglu ve o 1990:01- - artts egilimi tespit edilirken, artan gegiskenligin nispi
Kaya(2014)  rutkiye  5g15.9p VAR Modeli fiyatlardaki  degisikliklere  baglanabilecegini  ifade
edilmektedir.
Johansen e Sanayi iiretimi, GSYIH, enflasyon ve petrol fiyat
Gokmenoglu o esbiitiinlesme degiskenleri arasinda uzun donemli iligki tespit edilirken,
vd. (2015) Tirkiye  1961-2012 Granger petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindan nedensellik iliskisi
nedensellik tespit edilememistir.
I(’}lfiriilf)lsetﬂmésgrisi e Tiirkiye’de petrol fiyatinin enflasyona geciskenliginin,
Yanikkaya vd. .1 B . * literatiirde yer alan birgok ¢aligmanin aksine, zaman i¢inde
(2015) Turkiye 19902013 \?euandt Andrews (2002 sonrasinda) 6nemli 6lgiide arttigr ileri siiriilmektedirler.
TVP Ayrica 2002 yil1 igin yapisal kirllma tespit edilmistir.
e Yapisal kirilmalar altinda ham petrol ithal fiyatlar: ile
Tiickive Basher ve enflasyon arasinda esbiitiinlesme iligkisi vardir. AMG
oy sonuglarina gére ham petrol fiyatlarinin %10 artis enflasyonu
Mercan vd. Dahil 15 Westerlund o e T
(2015) OECD 1960-2011 (2009) Panel %0,18 artirmaktadir. Tiirkiye icin 4 yapisal kirilma (1971,
Ulkesi Esbiitiinlesme 1979, 1986 ve 2001) tespit edilmistir. Ayrica, Tiirkiye'de ham
¥ 3 petrol fiyatlarindaki %10 artig enflasyonu %0,01 artirmakla
birlikte, sonug istatistiki olarak anlamsizdir.
e Petrol fiyatlari ile TUFE arasinda uzun dénemde simetrik
Erkus ve B iliski yoktur. Buna karsin, petrol fiyatlarindaki artigin
Karamelikli Tirkiye (220:15‘11{2)015 ﬁiB:BL ve TUFE’yi pozitif yonde etkilerken, petrol fiyatlarindaki
(2016) Y azahglarm TUFE’nin azalmasi {izerindeki etkisi istatistiki
olarak anlamsizdir.

Kocak vd 2003:01- Johansen e Petrol fiyatlan ile enflasyon arasinda pozitif yonlii uzun
(20%_7) ’ Tiirkiye 2017:02 Esbiitiinlesme,V  donemli iligki vardir Ayrica petrol fiyatlarindan TUFE’ye
’ AR modeli nedensellik tespit edilmistir.

Bavraktutan ve Petrol Durbin-H Panel e Panel katsayr tahmin sonuglarina gore, ham petrol
Solymaz (2019) ithalatgis1  1993-2017 Esbiitiinlesme ve fiyatlarinda %1 artis enflasyonu %0,08 artirmaktadir.

20 iilke AMG Tiirkiye’ye i¢in ise bu artis %0,6’dir

e ARDL smir testi sonuglari petrol fiyatlar1 ve tiiketici

fiyatlar1 arasinda  esbiitiinlesme  iligkisinin ~ varligini

gosterirken, katsay1 tahmin sonuglar1 petrol fiyatlarinda %1

) 2003.1- ARDL ve artis %10 onem diizeyinde enflasyonu %0,81 artirmaktadir.
Ozata (2019)  Tirkiye 2018.2 NARDL Bununla birlikte petrol fiyatlarmin TUFE ve UFE iizerinde
' uzun donemli etkisi asimetrikken, kisa donemde simetriktir.

NARDL sonuglarina gore, petrol fiyatlarindaki %1°lik artig

TUFE’yi %0,13; UFE’yi %0,14 artirirken, %1°lik azalis

TUFE’yi %0,11; UFE’yi %0,07 azalttig1 ileri siiriilmektedir.

e Petrol fiyatlari ile enflasyon arasindaki nedensellik iligkisi

K Breitung ve ilkelere gore farklilik gostermektedir. Tiirkiye icin ise petrol

g:)l;s]l-;an vd. E’Elii-r 2003-2019 Candelon (2006) fiyatlar1 ile enflasyon arasinda nedensellik iligkisi yoktur.
nedensellik testi  Bununla birlikte, uzun dénemde petrol fiyatlarindaki pozitif

soklardan enflasyona nedensellik vardir.

} o Tiirkiye'de enflasyon petrol fiyatlarindaki degisimlere

Kdse ve Unal Tiirkive 1988:03- SVAR duyarhdir. Petrol fiyatlarindaki oynakligin enflasyon
(2021) Y 2019:08 tizerindeki etkileri ilk aylarda sinirliyken, sonraki aylarda

artmaktadir.

4. VERI SETi VE METODOLOJI

Bu ¢alisgmada yapisal kirilmalar altinda Tirkiye’de 1960-2020 yillar1 arasinda enflasyon ile

petrol fiyatlar1 arasindaki iliskinin incelenmesi amaglanmis, bu dogrultuda (1) nolu esitlik kurulmustur.

Analizde kullanilan tiiketici fiyat endeksi ile 6l¢iilen enflasyon (2010 sabit fiyatlariyla yillik yiizde

degisim) Diinya Bankasi World Development Indicators (WDI-Diinya Kalkinma Gdostergeleri), ham

petrol fiyatlari (varil basina ABD dolar1) ise BP (2021) Statistical Review of World Energy (Diinya
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Enerji Istatistikleri Incelemesi) veri tabanindan elde edilmis olup, analizde degiskenlerin logaritmik
dontistimleri kullanilmistir. Bununla birlikte, BP’den elde edilen ham petrol fiyatlarinin 1861-2020
araliginda yillik frekansta veriler olmasi ile Diinya Bankasindan elde edilen enflasyon verilerinin 1960-
2020 araliginda yillik frekansta veriler olmasi nedeniyle ampirik uygulamada veri dénem 1960-2020
arasindaki yillik verileri kapsamaktadir. Bu dogrultuda calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici
istatistikler ve korelasyon matrisi Tablo 2’de verilmistir. Buna goére, Jarque-Bera testi sonuglari
degiskenler normal dagilima sahip oldugunu ifade eden bos hipotezi kabul ederek degiskenlerin normal
dagilima sahip oldugunu gosterirken, korelasyon matrisi sonuglart ise degiskenler arasindaki

korelasyonun ¢oklu baglanti sorununa yol agacak kadar biiyiik olmadigini gdstermektedir.

Ininf, = g, + p,Inoilp, + ¢, (1)

Tablo 2. Analizde Kullanilan Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler ve Korelasyon Matrisi

Tammlayici istatistikler Ininf Inoilp
Gozlem 61 61

Ortalama 2,970 2,810
Ortanca 2,860 2,996
Maximum 4,656 4,716
Minimum 0,113 0,588
Std. Hata 1,063 1,322
Carpiklik (Skewness) -0,174 -0,585
Basiklik (Kurtosis) 2,183 2,191
Jarque-Bera 2,004 5,145
Olasilik 0,367 0,076
Korelasyon Matrisi Ininf Inoilp
Ininf 1,000 0,255
Inoilp 0,255 1,000

Diger taraftan, iktisadi analizlerde kullanilan bir¢ok degisken duragan degildir. Bunun yaninda
bagimli degisken ile bagimsiz degiskenlerin biitlinlesme dereceleri ampirik analizde kullanilacak
yontemi etkilediginden bu ¢alismada oncelikle birim kok analizi yapilmistir. Birim kdk analizi igin
literatiirde ADF, PP ve KPSS gibi geleneksel birim kok testleri kullanilmaktadir. Bu testlerin yan1 sira
Kurozumi (2002) tek kirtlmali KPSS, Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2007) iki kirilmali KPSS, Lee ve
Strazicich (2013) tek kirilmali LM, Lee ve Strazicich (2003) iki kirilmali LM, Zivot ve Andrew (1992)
tek kirilmali ADF ve Narayan ve Popp (2010) iki yapisal kirilmali ADF ile Enders and Lee (2012)
Fourier gibi yapisal kirilmalar1 dikkate alan yeni nesil birim kok testleri kullanilarak yapisal kirilmalar
bu sayede dikkate alinmaktadir. Bu dogrultuda ¢alismada kullanilan veri setinin oldugu dénem (1960-
2020) incelendiginde 1970’lerdeki petrol krizleri, 1974 Kibris Barig Harekati, 1980 Darbesi, 1980’lerde
Tiirkiye’deki liberallesme kaynakli yapisal doniisiimler, 1980-1988 arasindaki Iran-Irak Savasi,
1990°daki Korfez Savagsi, 1994 Ekonomik Krizi, 1997 Asya Mali Krizi, 28 Subat 1997 Post-Modern

Darbe, 1999 Marmara Depremi, 2001 Ekonomik Krizi, 2001 krizi sonrasinda enflasyon hedeflemesi
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rejimine gecilmesi gibi gergeklesen yapisal doniisiimler, 2003 Irak’1n Isgali, 2008 Ekonomik Krizi, 15
Temmuz Darbe Girisimi ve ardindan gerceklesen kur soklari gibi hem enflasyonu hem de petrol
fiyatlarim1 etkileyebilecek ve yapisal kirilmalara sebep olabilecek bir¢ok durumun yasandig:
gorlilmektedir. Bu nedenle hem petrol fiyatlarinda hem de enflasyonda ikiden fazla yapisal kirilma
olabilecegi 6n goriilmekte olup (ayrica bknz. Grafik 1), bu ¢aligmada birim kok analizi i¢in serilerde 5
kirllmaya kadar var olan kirilmalari tespit edebilen Carrion-i-Silvestre vd. (2009) ¢oklu kirilmali birim

kok testi tercih edilmistir.

y, =d, +u,
U, =au, , +V, t=01..T

)

Carrion-i-Silvestre vd. (2009) Denklem (2)’de verilen y: stokastik veri tiretme siirecinden yola

cikarak agagidaki 5 test istatistigini gelistirmistir:

8 (29) = [s(@2°)-as(12°)]

° ( /10) @)
{c—wj ~3_1+(1_5)T-1y$}
MPTGLS (/10) _ t=1 . 4)
s(2°)
) T = )
szLS(/lfJ):(leTZ 5(2°) )[ZTZZ yf_lj
, % (6)
MSBe- (A°)=(s(/1°) T‘Znylj
) r o \H )
Mz (%) = (leTZ -s(2°) )(45(/10) T2y ﬁj

Burada MZ;;"‘S ve MZIG"S Ho hipotezi yapisal kirilmalar altinda serinin birim kok igerdigini
ifade ederken alternatif hipotez yapisal kirilmalar altinda serinin duragan oldugunu ifade etmektedir.
RGLS , I\/IPTGLS ve MSB®® ise Ho hipotezi yapisal kirilmalar altinda serinin duragan oldugunu ifade

ederken alternatif hipotez yapisal kirilmalar altinda serinin birim kok igerdigini ifade etmektedir.

Zaman serileri analizinde uzun dénemli iligkinin tespitinde Engle-Granger (1987) esbiitlinlesme
testi, Phillips ve Ouliaris (1990) esbiitiinlesme testi, Johansen (1988) esbiitiinlesme testi, Peseran vd.
(2001) ARDL Smir Testi gibi esbiitiinlesme teknikleri kullanilmaktadir. Bu teknikler egbiitiinlesme
iliskisinde yapisal kirilmalar1 dikkate almamaktadir. Yapisal kirilmalarin esbiitiinlesme iligkisini de
etkilemesinden dolay1 yapisal kirilmalar1 dikkate alan Gregory and Hansen (1996), Carrion-i-Silvestre
ve Sanso (2008) ve Westerlund ve Edgerton (2006) tek kirilmali esbiitiinlesme testleri gelistirilmistir.
Hatemi-J (2008), Gregory and Hansen (1996) esbiitiinlesme testini iki kirilmay: tespit edecek sekilde
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genisleten yeni bir esbiitiinlesme testi gelistirmistir. Maki (2012) tarafindan Gregory ve Hansen (1996)
ve Hatemi-J (2008) tarafindan gelistirilen yapisal kirilmali testleri bes yapisal kirtlmay1 tespit edecek
sekilde genisleterek coklu yapisal kirllmamli esbiitiinlesme testini gelistirilmistir. Maki (2012) 6nerdigi
esbiitiinlesme testinin Gregory ve Hansen (1996) ve Hatemi-J (2008) esbiitiinlesme testlerine gore daha
giiclii sonuglar verdigini iddia etmektedir. Kirilma tarihlerini tespit edebilen egbiitiinlesme testlerinin
yani sira Tsong vd. (2016) fourier yaklasimina dayali yapisal kirilmali egbiitiinlesme testleri de

gelistirilmistir.

Bu c¢alismada birim kok analizinde oldugu gibi degiskenler arasindaki uzun donemli iligkinin
seyrinde de grafiksel olarak ikiden fazla yapisal kirilmanin mevcut olabilecegi degerlendirmesine
istinaden, esbiitinlesme iliskisinde de c¢oklu yapisal kirilmalar1 tespit edebilen Maki (2012)
esbiitiinlegsme testi kullanilmigtir. Test algoritmasinda, her donemin olast bir kirilma noktasi oldugu
varsayilir ve her dénem igin t-istatistigi hesaplanir; daha sonra en diigiik t oranlarina sahip dénemler
kirilma noktasi olarak belirlenir. Tiim serilerin esbiitiinlesme testi 6ncesinde I(1) olmas1 gerekmektedir

(Katircioglu, 2014). Esbiitiinlesmeyi test etmek i¢in dort farklt model gelistirmistir (Maki, 2012) :

Model 0: Sabitte kirilma (trendsiz model)

K
yt:/u-'_Z:uiDi,t-i_ﬁ,Xt-i_ut (8)

i=1

Model 1: Sabit ve egimde kirilma (trendsiz model)

k K
yt::u-i_z:uiDi,t_'-ﬂ'Xt+ZﬂiXiDi,t+ut 9)
i=1 i=1

Model 2: Sabit ve egimde kirilma (trendli model)

K K
yt=/u+Z/uiDi,t+7/t+ﬂlxt+2ﬂixiDi,t+ut (10)
i1 i1

Model 3: Sabit, egim ve trendde kirilma

K K K
Yo = ﬂ"‘z/ui D +7t+z7itDi,t +B'%, +Zﬂixi D +u, (11)
=) i1 i-1

Burada k’nin 1 oldugu durum Gregory ve Hansen (1996) esbiitiinlesme testiyle, k’nin 2 oldugu
durum Hatemi-J (2008) esbiitiinlesme testiyle tutarhidir (Maki, 2012). Maki (2012) ¢oklu yapisal
kirilmali esbiitiinlesme testlerinin Ho hipotezi degiskenler arasinda yapisal kirilmalar altinda
esbiitiinlesme iliskisi olmadigin ifade ederken alternatif hipotez degiskenler arasinda yapisal kirilmalar
altinda egbiitiinlesme iligkisinin varligini ifade etmektedir. Uzun donem katsay1 tahmini ise Phillips ve
Hansen (1990) tarafindan dnerilen degisen varyans ve otokorelasyon durumlarinda giiclii sonuglar veren
Fully Modified Least Squares (FMOLS- Tam Uyarlanmis/Diizeltilmis En Kii¢iik Kareler) tahmincisi

kullanilmigtir.
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5. ANALIZ SONUCLARI

Tiirkiye’de petrol fiyatlarin ile enflasyon arasindaki iligkiyi 1960-2020 yillar1 arasindaki 61

yillik bir veri setiyle incelendigi bu ¢aligmada Oncelikle birim kok analizi yapilmistir. Bu dogrultuda

geleneksel birim kok testlerinden olan ADF birim kok test sonuglar1 Tablo 3’te verilmistir. Test

sonuglar incelendiginde biitiin modeller i¢in degiskenlerin seviye degerlerinde birim koke sahipken,

birinci farkinda duragan oldugu goriilmektedir.

Tablo 3. ADF Birim K&k Test Sonuglari

Degiskenler Sabitsiz ve Trendsiz Sabit Sabit ve Trend
Ininf -0,444 -1,946 -1,842
Inoilp 0,587 -1,518 -1,402
Alninf -8,773*** -8,718*** -8,828***
Alnoilp -6,593*** -6,728*** -6,789***

. - -2,604 -3,544 -4,118
g/f)‘flf, /ge%zrllgg 11,946 2,911 3,487

T -1,613 -2,593 -3,172

Not: Maksimum gecikme uzunlugu 3, bilgi kriteri olarak Schwarz Bilgi Kriteri se¢ilmigtir. ***, **_ *
sirastyla %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde degiskenlerin duragan oldugunu ifade etmektedir.

Yapisal kirilmalar1 dikkate almayan ADF birim kok analizinde degiskenler I(I) oldugu tespit

edilmekle birlikte; ¢alismada kullanilan veri setinde bircok yapisal kirilmalarin varligi Grafik 1

tizerinden de bariz bir sekilde goriilmekte olup, calismada kullanilacak birim kok ve esbiitiinlesme

testlerinin ¢oklu yapisal kirilmalar1 tespit edebilecek metotlarin olmasi gerekliligini ortaya koymaktadir.

Bu nedenle ADF birim kok testinin yani sira Carrion-i-Silvestre vd. (2009) tarafindan onerilen ¢oklu

yapisal kirilmali birim kok testi kullanilmig olup, sonuglar Tablo 4’de verilmistir. Elde edilen sonuglar,

yapisal kirilmalar atlinda her iki degiskeninde seviyede birim koke sahipken birinci farkinda duragan,

yani degiskenlerin I(1) oldugunu géstermektedir.

Tablo 4. Coklu Yapisal Kirilmali Birim Kok Test Sonuglart

Degiskenler Pes  MPS® Mz MSB®® MZ?Z*®  Yapisal Kirilma Tarihleri
Ininf 17,795 16,047 -27,212 0,135 -3,675
o5 1% 7030 7,030 -56,864 0,094 -5,308
28 5% 9197 9,197 -46,946 0,103 -4,821 1967-1973-1980-1993-2002
* 2 10% 10440 10440  -41,922 0,109 4,553
Inoilp 20,401 18,462 -24,331 0,142 -3,449
.5 1% 7155 7,155 -57,229 0,093 -5,333
£ 5 50 9318 9,318 -46,929 0,103 agpg  1972°1978-1985-1997-2008
XX 10% 10580 10,580 -42,045 0,109 -4,567
Alninf ~ 0,267*** 0,270%** -1471,480%** 0,018*** -27,124***
o5 1% 6499 6,499 -56,331 0,094 -5,310
25 59 8574 8,574 -45,674 0,104 -4,780 )
XX 10% 9730 9,730 -40,886 0,110 -4,512
Alnoilp  5,081%** 4,805%%* -81020%**  0,078%** -6 ,379%**
£5 1% 6440 6440 -55,000 0,095 5241 -
<R 5% 8500 8500 -44.470 0,106 -4,714
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Degiskenler PeS  MPS Mz MSB® MZS®  Yapisal Kirilma Tarihleri
10% 9,692 9,692 -39,374 0,112 -4,439

Not: %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerindeki kritik degerler 10.000 yineleme ile tiretilmigtir. ***, **
ve * kritik degerler ile test istatistigi karsilastirilarak elde edilen sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik
diizeylerinde degiskenlerin duragan oldugunu gostermektedir.

Carrion-i-Silvestre vd. (2009) sonuglarmnin verildigi Tablo 4 incelendiginde; enflasyon i¢in
1967-1973-1980-1993-2002 tarihlerinde yapisal kirilma tespit edilmis olup, ayrica yapisal kirilma
tarihleri Grafik 1.a’ya aktarilmistir. Grafik incelendiginde Carrion-i-Silvestre vd. (2009) ¢oklu yapisal
kirilmali birim kok testinden elde edilen yapisal kirilma tarihlerini Tiirkiye i¢in basaril bir sekilde rapor
edildigi goriilmektedir. Yapisal kirllma tarihleri incelendiginde; 1967 yili yapisal kirilma tarihinde
Ucgiincii Arap-Israil Savasinin gerceklesmis olmasi, 1973 yilindaki yapisal kirilmada petrol krizinin
yasanmis olmasi, 1980 yilindaki yapisal kirilma tarihinde Tiirkiye’deki askeri darbenin yasanmasi, 1993
tarihli yapisal kirilmanin Tiirkiye’deki 1994 ekonomik krizinin 6nceki yila isabet etmesi ve 2002’deki

yapisal kirilma tarihinin ise 2001 ekonomik krizinin ertesi yilina denk gelmesi oldukca dikkat ¢ekicidir.

Grafik 1. Coklu Yapisal Kirtlmal Birim K6k Analizinden Elde Edilen Yapisal Kirtlmalarin Grafiksel
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Aymni sekilde petrol fiyatlarina iliskin sonuglar incelendiginde 1972-1978-1985-1997-2008
tarihlerinde yapisal kirilma tespit edilmis olup, yapisal kirilma tarihleri Grafik 1.b’ye aktarilmistir.
Grafik incelendiginde yine Carrion-i-Silvestre vd. (2009) coklu yapisal kirilmali birim kdk testinden
elde edilen yapisal kirilma tarihlerini petrol fiyatlar1 agisindan da basarili bir sekilde rapor edildigi
goriilmektedir. Petrol fiyatlarina iligkin rapor edilen yapisal kirilma tarihleri incelendiginde; ilk yapisal
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kirilma tarihi olan 1972 yilinin éncesinde ve sonrasin yasanan Arap-israil Savaslari (1967 yilindaki
Ucgiincii Arap-Israil Savasi ve 1973 yilinda Dérdiincii Arap Israil Savasi veya Yom Kippur Savasi) ve
Petrol Krizi (1974); 1978’deki ikinci yapisal kirilmanin 1979°daki 2. Petrol Krizinin ve Iran Devriminin
yasandig1 yildan bir dnceki yili; 1985 yilindaki yapisal kirilmanin petrol fiyatlarinin iiretimdeki artis
nedeniyle diismesi nedeniyle patlak veren petrol krizinin oOnceki yilini; 1997 yilindaki kirilma
doneminde petrol fiyatlarinda gerilemeye neden olan 1997 Asya Krizini ve son olarak 2008 yilinda
gerceklesen yapisal kirilama ise 2008 Kiiresel Ekonomik krizini isaret etmektedir. ilk 3 yapisal
kirilmanin bu dénemde yasanan petrol krizleri ve Arap-Israil Savaslari, Iran Devrimi gibi dSnemin Orta
Dogu kaynakli 6nemli olaylara denk gelmesi, hem testten elde edilen sonuglarin basarisin1 hem de Orta

Dogu kaynakli olaylarin petrol fiyatlarinin yakindan etkiledigini gostermektedir.

Hem ADF birim kok testinin hem de Carrion-i-Silvestre vd. (2009) ¢oklu yapisal kirilmali birim
kok testinin degiskenlerin I(1) oldugunu gostermesi, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
analizine izin vermektedir. Bu dogrultuda dncelikle yapisal kirilmalar1 dikkate almayan Engle-Granger
(1987) esbiitiinlesme testi gergeklestirilmis olup, elde edilen sonuglar Tablo 5°te verilmistir. Test
sonugclari incelendiginde, ADF test istatistiklerinin %1, %5 ve %10 seviyelerindeki kritik degerlerden
daha biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu nedenle esbiitiinlesmenin olmadigini ifade eden sifir hipotezi
reddedilmemekte, dolaysiyla degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin olmadigini ifade eden Ho hipotezi

kabul edilmektedir.

Tablo 5. Esbiitiinlesme Test Sonuglar1 (Engle-Granger, 1987)

Model ADF Test Istatistigi %1 Krmkoz ggerler %10

Sabitsiz ve Trendsiz -1,454 -3,386 -2,762 -2,450
Sabit -1,862 -3,962 -3,365 -3,066
Sabit ve Trend -2,042 -4,363 -3,800 -3,518

Not: Kritik Degerler MacKinnon (1996)’dan alinmustir.

Engle-Granger (1987) esbiitiinlesme testi degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin olmadigi
sonucu ortaya koymaktadir. Fakat bu test yapisal kirilmalar1 dikkate almamasina karsin, daha 6nce de
belirtildigi gibi veri donemde ikiden fazla yapisal kirilmalarin olma ihtimali oldukga yiiksektir. Bu
nedenle bu ¢alismada Maki (2012) tarafindan Onerilen ¢oklu yapisal kirilmalari raporlayan
esbiitiinlesme analizi de gergeklestirilmistir. Maki (2012) esbiitiinlesme testiyle maksimum 5 kirilmaya
kadar ve 4 farkli spesifikasyonda (Model 0: sabitte kirtlma-trendsiz; Model 1: sabitte ve egimde kirilma-
trendsiz; Model 2: sabit ve egimde kirilma-trendli; Model 3: sabit, egim ve trendde kirilma)

esbiitiinlesme sonuglarini raporlamakta olup, test sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. Coklu Yapisal Kirilmali Esbiitiinlesme Test Sonuglar1 (Maki, 2012)

Kirilma Sayis1  Test Istatistikleri [Kritik Degerler] Kirilma Tarihleri
TB=<1
Model 0 -4,301 [-5,709; -4,602; -4,354] 1983
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Kirilma Sayis1  Test Istatistikleri [Kritik Degerler] Kirilma Tarihleri

Model 1 -5,708*** [-5,524; -5,038; -4,784] 1969

Model 2 -5,322** [-5,457; -4,895; -4,626] 1966

Model 3 -6,346*** [-6,048; -5,541; -5,281] 1969

TB<2

Model 0 -4,810* [-5,416; -4,893; -4,610] 1983-1989

Model 1 -6,191*** [-5,708; -5,196; -4,938] 1969-1987

Model 2 -6,526*** [-5,863; -5,363; -5,070] 1966-2014

Model 3 -7,151%** [-6,620; -6,100; -5,845] 1969-1993

TB<3

Model 0 -5,073* [-5,563; -5,083; -4,784] 1983-1989-2012

Model 1 -6,193*** [-5,833; -5,373; -5,106] 1969-1987-2008

Model 2 -6,526*** [-6,251; -5,703; -5,402] 1966-1986-2014

Model 3 -7,433*** [-7,082; -6,524; -6,267] 1969-1993-2003

TB<4

Model 0 -5,189* [-5,776; -5,230; -4,982] 1983-1989-1995-2012
Model 1 -6,345*** [-6,059; -5,508; -5,245] 1969-1987-1992-2008
Model 2 -7,174%** [-6,596; -6,011; -5,723] 1966-1986-2003-2014
Model 3 -7,433** [-7,553; -7,009; -6,712] 1969-1993-2003-2016
TB<5

Model 0 -5,189* [-5,959; -5,426; -5,131] 1983-1989-1995-1999-2012
Model 1 -6,345*** [-6,193; -5,699; -5,449] 1969-1987-1992-2002-2008
Model 2 -7,487*** [-6,915; -6,357; -6,057] 1966-1986-2000-2003-2014
Model 3 -7,433** [-8,004; -7,414; -7,110] 1969-1981-1993-2003-2016

Not: ***, ** ve * jlgili modelde Maki (2012)’de yer alan kritik degerler ile test istatistigi karsilastirilarak
elde edilen sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde esbiitiinlesme iliskisinin bulundugunu
gostermektedir.

Maksimum 5 kirilmaya kadar 4 farkli model i¢in elde edilen Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmali
esbiitiinlesme test sonuglarina gére, TB< 1’¢ ait Model 0 hari¢ biitiin modellerde, Ho degiskenler
arasinda yapisal kirilmalar altinda esbiitiinlesme yoktur hipotezini -en az %10 anlamlilik diizeyinde- ret
edilerek, degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisinin varligi kabul edilmektedir. Bu sonu¢ uzun
donemde yapisal kirilmalar altinda Tiirkiye’de petrol fiyatlariin enflasyona geciskenliginin varligim
gostermektedir. Yapisal kirilma tarihleri incelendiginde ise 6zellikle 1970’lerdeki petrol krizleri ve Orta
Dogu’da yasanan Arap-Israil Savaslari, Iran Devrimi, iran-Irak Savasi, 1994 Tiirkiye ekonomik krizi,
2001 krizi ve sonrasi yapisal doniisiimiin basladigi dénem ile 2008 kiiresel ekonomik krizini igermesi,
2011 Arap Bahar1 ve 2012 yilindaki petrol fiyatlarinin zirve yaptigi donemi ve 15 Temmuz 2016 Darbe
Girisimi gibi 6nemli tarihleri isaret etmekte olup, testten elde edilen yapisal kirilma tarihlerinin Tiirkiye

icin basarih bir sekilde rapor edildigi goriilmektedir.

Tiirkiye’de enflasyon ve petrol fiyatlarinin seyri dogrultusunda, 1960-2020 arasindaki donemde
enflasyon hedeflemesi rejimine gecilmesi gibi rejimde degisikliklere neden olabilecek politika

degisikliklerin yasanmasi, grafiksel analizde de goriildiigii gibi hem enflasyonun hem de petrol
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fiyatlarinin seyrinde asagi veya yukar1 yonlii trendlerdeki kirilmalarda dahil olmak iizere ¢ok sayida
kirllmalarin yasanmasi) Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmali egbiitiinlesme test sonuglarindan 5 kirilma
(k< 5) ve sabit, egim ve trendde kirilmali modelden elde edilen yapisal kirilmali modelini Tiirkiye igin
one ¢ikarmaktadir. Bu dogrultuda ilgili modelden elde edilen yapisal kirilma tarihlerinin (1969, 1981,
1993, 2003 ve 2016) degiskenleri kestigi noktalart daha iyi gozlemleyebilmek i¢in Grafik 2’e
aktarilmstir.
Grafik 2. Coklu Yapisal Kirilmali Esbiitiinlesme Analizinden Elde Edilen Yapisal Kirilmalarin
Grafiksel Gosterimi
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Bu dogrultuda birinci yapisal kirilmanin gergeklestigi 1969 sonrasinda hem petrol fiyatlarinda
hem de enflasyonda (enflasyonda daha keskin bir yiikselme) yiikselis trendi goriilmektedir. Bu donemde
1970’lerdeki petrol krizi ve Arap-Israil ¢atigmalarmin yasandigi bir donem olmasi olduk¢a dikkat
cekicidir. Tkinci kirilma (yapisal kirilma tarihi: 1981) déneminde ise 6nce hem petrol fiyatlarinda hem
de enflasyonda yiikselis trendinin kir1ldigi, daha sonra ise enflasyonun yeniden yiikselis trendine girdigi
gorlilmektedir. Buna karsin petrol fiyatlarinin da 6nce diisiis trendine sonrasinda benzer bir yiikselis
trendine girmekle birlikte, enflasyona gore bu artig trendinin ¢ok daha sinirli oldugu ileri siiriilebilir.
Degiskenler arasinda kismen benzer bir trendin yagsandigi bu dénemin ayni zamanda Tiirkiye’de 1980
darbesinin hemen akabinde yer almasi dikkat gekmektedir. Uciincii yapisal kirilma déneminde (yapisal
kirilma tarihi: 1993) ise enflasyonda yiikselis trendinin kirilip biiyiik bir diisiis trendine girdigi
gozlenirken, petrol fiyatlarinda bazi yillarda hafif yiikselis ve diisiis trendleri yasanmakla birlikte
genelde yatay seyirde ilerlemektedir. Bu donemin baglangicinin Tiirkiye’deki 1994 krizinde 1 yil nce
olmasi ayrica ifade edilmesi gereken bir husus oldugu ileri siiriilebilir. Dérdiincii yapisal kirilma donemi
(yapisal kirilma tarihi: 2003) ise Tirkiye’de 2001 ekonomik krizi ve akabinde gerceklesen yapisal
reform donemini ifade etmektedir. Bu donemde, bir dnceki yapisal kirilma déneminin aksine, petrol
fiyatlarinda yukar1 yonlii bir trend hakimken; enflasyonda ise genel olarak yatay bir seyir hakimdir. Bu
dénemin sonu ayni zamanda besinci yapisal kirilma donemini isaret eden 2016 yili Tiirkiye i¢in oldukca
onemli bir yil olup, basarisiz bir darbe girisimi ve sonrasindaki doviz kurunda yasanan biiyiik

dalgalanmalar bu kirllmay1 daha da anlamlandirmaktadir. Buna gore besinci yapisal kirilma doneminde
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(yapisal kirilma tarihi: 2016) petrol fiyatlar1 ve enflasyonun 6nce bir artis ardindan bir diisis ile birlikte

benzer bir trend i¢inde olduklar1 goriilmektedir.

Kisaca ozetlemek gerekirse, birinci yapisal kirilma (yapisal kirilma tarihi:1969) enflasyon ve
petrol fiyatlarinda paralel gerceklesen artis trendini, ikinci yapisal kirilma (yapisal kirilma tarihi:1981)
bu artis trendinin kirilmasini (sonrasinda enflasyon tekrar artis trendi izlemektedir), ti¢iincii yapisal
kirilma (yapisal kirilma tarihi:1993) ikinci yapisal kirilmanin belirli bir noktasindan sonra gerceklesen
enflasyondaki artig trendindeki asagi yonlii bir kirllmayi, doérdiincti yapisal kirilma (yapisal kirilma
tarihi: 2003) petrol fiyatlarindaki yukar1 yonli kirllmanin yagandigi buna karsin 2001 krizi sonrasinda
uygulanan yapisal doniisiimlerle birlikte enflasyonun aymi sekilde tepki vermedigi, besinci yapisal
kirilma (yapisal kirilma tarihi: 2016) ise enflasyon ve petrol fiyatlarindaki yukari yonlii kirilmayla
birlikte 1970’lerdekine benzer sekilde enflasyon ve petrol fiyatlarinin benzer hareketler izledikleri
donemleri isaret etmektedir. Bu dogrultuda, 1970’lerde petrol fiyatlarinin enflasyona geciskenliginin
daha sonraki siiregte gerceklestirilen yapisal reformlarin etkisiyle belirgin bir sekilde azalmasina karsin,
gergeklesen son yapisal kirilma, petrol fiyatlarmin enflasyona geciskenliginin tekrar arttigi izlenimi

uyandirmaktadir.

Yapisal kirilmalar altinda petrol fiyatlari ile enflasyon arasinda tespit edilen uzun dénemli
iliskinin daha somut bir sekilde ortaya konabilmesi amaciyla uzun déonem katsayilarin tespit edilmesi
gerekmekte olup, bu dogrultuda gergeklestirilen FMOLS katsay1r tahmin sonuglari Tablo 7’de
verilmistir. Elde edilen sonuclara gore, petrol fiyatlarindaki %1°lik bir artis enflasyonu yaklagik olarak
%0,52 artirmaktadir. Yapisal kirilmalarin enflasyon tizerindeki etkisi ise Grafik 2’te yapilan ¢ikarimla
uyumlu bir sekilde 1969, 1981 ve 1993°teki yapisal kirilmalarin pozitif, 2003 ve 2016 yillarindaki

yapisal kirilmalarin ise negatif etkisinin oldugu goriilmektedir.

Tablo 7. Uzun Donem Katsay1r Tahmin Sonuglari

Degisken Katsay1 Standart Hata t istatistigi Olasihk
LNOILP 0,515 0,119 4,340 0,000
C 1,309 0,189 6,940 0,000
TB1969 0,727 0,281 2,590 0,012
TB1981 0,975 0,376 2,592 0,012
TB1993 1,409 0,367 3,841 0,000
TB2003 -1,304 0,488 -2,672 0,010
TB2016 -0,878 0,492 -1,782 0,080
R? 0,815 Ortalama bagiml var 2,990
Diizeltilmis R? 0,794 S.D. bagimli var 1,060
Standart hata 0,481 Hata Kareleri Toplam1 12,238
Uzun Donem Varyans 0,246

Not: Katsay1 tahmini, gecikme uzunlugu i¢in Schwarz Bilgri Kriteri, Kernel i¢in Bartlett ve Bandwidth
icin Newey-West Fixed kullanilarak rapor edilmistir. Sonuglar elde edilirken Maki (2012) Coklu
Yapisal Kirilmali Egbiitiinlesme testinin k< 5 ve sabit, egim ve trendde kirilmali modeli kullanilmistir.

Kisa donem katsayilar1 ise Denklem (12)’de verilen Hata Diizeltme Modeli kullanilarak

FMOLS tahmincisi ile elde edilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 8’de raporlanmustir.

50



Coklu Yapisal Kirilmalar Altinda Enflasyon ile Uluslararast Petrol Fiyatlar: Iliskisi: Tiirkive Ornegi - The Relationship Between Inflation and International Oil
Prices Under Multiple Structural Breaks: The Case of Turkey
Gokhan KARTAL

Alninf, = B, + ECT, , + fAlnoilp, +¢, (12)
Tablo 8. Kisa Dénem Analiz Sonuglari
Degisken Katsay1 Standart Hata t istatistigi Olasihk
ALNOILP 0,355 0,185 1,915 0,061
ECTwu -0574 0,119 -4,824 0,000
C 0,000 0,04 0,001 0,999

Kisa donem analizinden elde edilen sonuglara goére; Hata Diizeltme Modeline ait katsayisi
negatif ve %1 anlamlilik diizeyinde anlamli olup, elde edilen sonuglar modelin ¢alistigini
gostermektedir. Bu dogrultuda Hata Diizeltme Modelinin gegerliligi ayni zamanda uzun doénem
analizinin de gecerliligini teyit etmektedir. Bu dogrultuda kisa donemde gerceklesen bir sapmanin
yaklagik olarak %57’si 1 donem i¢inde ortadan kalkarken; 1,74 donem i¢inde uzun dénem dengesine
yakinsamaktadir. Enflasyon ile petrol fiyatlari arasindaki kisa donemli katsayilar incelendiginde; petrol
fiyatlarindaki %1 artis enflasyonu yaklasik olarak 90,35 artirmakta olup, sonu¢ %10 anlamlilik

diizeyinde anlamlidir.

6. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu c¢alismada 1960-2020 yillar1 arasinda yapisal kirilmalar altinda Tiirkiye’de enflasyon ve
petrol fiyatlar1 arasindaki iliski incelenmistir. Bu baglamda bu calisma 1960-2020 yillar1 arasini
kapsamasi bakimindan daha genis bir donem araligini konu almasi ve hem birim kdk hem de
esbiitiinlesme analizinde ¢oklu yapisal kirilmalar1 dikkate alan yontemler kullanan ilk calisma olmasi
bakimindan literatiirdeki diger c¢alismalardan ©nemli derecede ayrilmaktadir. Bu dogrultuda
gerceklestirilen ¢oklu yapisal kirilmali birim kdk analiz sonuglart degiskenlerin bes yapisal kirilma
altinda seviyede birim kok icerdigini gostermektedir. Degiskenlerin yapisal kirilmalar altindan I(1)
oldugunun tespitinin ardindan yapilan ¢oklu yapisal kirilmali esbiitiinlesme testi sonuglar1 degiskenler
arasinda uzun dénemli iliskinin varligim gostermektedir. Elde edilen yapisal kirilma tarihleri Tiirkiye’de
enflasyonu onemli derecede etkileyen Arap-israil Savaslari, 1970’lerdeki petrol krizi, iran Devrimi,
Iran-Irak Savasi, Irak’in Isgali, Arap Bahari olaylar1 gibi petrol fiyatlarim onemli derecede etkileyen
Orta Dogu kaynakli olaylarin yasandigi tarihleri isaret etmektedir. Ayrica, 1980 darbesi, 1994 ekonomik
krizi, 1997 Asya Ekonomik Krizi, 2001 Ekonomik Krizi ve sonrasinda yapisal doniisiim dénemi elde
edilen yapisal kirilmalari agiklayan diger 6nemli olaylardan bazilaridir. Caligmada gerceklestirilen uzun
donem katsay1r tahminine gore, petrol fiyatlarindaki %1 artis enflasyonu yaklasik olarak %0,52
artirmaktadir. Kisa dénem katsayilari ise petrol fiyatlarindaki %1 artisin enflasyonu yaklasik olarak
%0,35 artirdigini gostermektedir. Coklu yapisal kirilmalar altinda enflasyon ile petrol fiyatlar1 arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin varligina yonelik elde edilen sonug, literatiirde ¢oklu yapisal kirilmalar dikkate
alan bir diger ¢alisma olan Mercan vd. (2015) nin ¢aligmasiyla uyumludur. Bununla birlikte Mercan vd.
(2015) tarafindan elde edilen katsayilarin istatistiki olarak anlamsiz olmasi, birim kdk analizinde yapisal

kirilmalan dikkate almamasi ve bununla birlikte ¢aligmanin panel veri analizi olmasi bakimindan bu iki
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calisma onemli derecede ayrilmaktadir. Diger taraftan, elde edilen sonuglar yapisal kirilmalar1 dikkate
almamakla birlikte degiskenler arasinda uzun dénemli pozitif yonlii iligkinin varligini ileri siiren Kogak
vd. (2017), Bayraktutan ve Solmaz (2019) ve Ozata (2019) calismalariyla uyumluyken, petrol fiyatlart
ile enflasyon arasinda uzun dénemde simetrik iliskinin olmadigini ileri siiren Erkus ve Karamelikli

(2016)’nin calismasindan ayrilmaktadir.

Elde edilen sonugclar, petrol fiyatlarindaki artislarin enflasyonu artirmakla birlikte 1970’1erdeki
petrol fiyatlarmin enflasyona gegiskenliginin 2000’11 yillarda azaldigini ifade eden hem Tiirkiye hem de
diinyadaki diger iilkeler {izerine yapilan ¢aligmalar ile uyumlu bir sekilde, 1960-2020 arasindaki donem
icin 1liml bir gegigkenligi ifade etmektedir. Ayrica, yapisal kirilmalar dikkate alinmadiginda Tiirkiye’de
petrol fiyatlarinin enflasyona gegiskenliginin olmadigina dair sonuca varilacagindan, yapisal
kirilmalarin Tiirkiye’de petrol fiyatlarinin enflasyona geciskenligini etkiledigini gostermektedir. Ek
olarak calismada yapilan grafiksel analizde Tiirkiye’de 1970°1i yillarda literatiirde bir¢cok yazarinda da
savundugu gibi petrol fiyatlariyla enflasyon arasinda yiiksek oranda gegiskenligin oldugu, 1980-2000
yillar1 arasinda bu gegiskenligin bazi donemler devam etse de daha ilimli seyrettigi, 2000’lerin baginda
Tiirkiye’de uygulanan Giiglii Ekonomiye Gegis Programi dogrultusunda uygulanan yapisal reformlarin
literatiirde petrol fiyatlarinin enflasyona geciskenliginin azalmasinda etkili olan faktorleri ortaya
cikararak  1970’lerdeki petrol fiyatlarinin  enflasyona gegiskenliginin  oldukca azaldig
gozlemlenmektedir. 1960-2020 yillarin1 kapsayan ampirik analiz sonucu elde edilen Tiirkiye’de petrol
fiyatlarinin enflasyona 1liml seviyedeki geciskenligin varligi, cogu arastirmaci tarafindan ampirik
bulgularla da desteklenen 2000°1i yillarda 1970’lere gore ekonomi otoritelerinin enflasyona daha etkili
enstriimanlar ile miidahalesiyle (para ve maliye politikalar1 daha islevsel kullanmasi, enflasyon
hedeflemesi rejiminin diinyada popiiler olmasi, merkez bankalarimin bagimsizliginin artmasi gibi)
agiklanabilir. Bu durum yukarida da izah edildigi {izere grafiksel analiz ile de uyumludur. Bunun yan
sira; Tirkiye’de de isgiicii piyasalarinin daha esnek hale gelmesi, artan kiiresellesmeyle beraber artan
rekabet nedeniyle maliyet artiglarinin satis fiyatlarina daha simurlt yansimasi gibi etkenler bu

geciskenligin azalmasinda 6nemli derecede etkili oldugu sdylenebilir.

Son olarak, maksimum 5 kirilmaya kadar yapisal kirilmalari gosteren Maki (2012)
esbiitiinlesme testlerinden Model 3’iin besinci yapisal kirilma olarak tespit ettigi 2016 yilindaki yapisal
kirilma, Grafik 1’de de agikg¢a goriildiigii iizere, 2016 yilindan sonra petrol fiyatlarindaki artisla beraber
enflasyonda da benzer bir artig egilimini gostermektedir. S6z konusu bu yapisal kirilma, Tiirkiye’de
enflasyon ile petrol fiyatlar1 arasindaki geciskenligin arttig1 izlenimi uyandirmaktadir. Bu durumu,
TUIK’in Agustos 2018 donemi icin agikladigi enflasyon rakamlarinda 2001 Krizi'nden bu yana ilk kez
enerji ithalatinin da yer aldig1 maliyet enflasyonun talep enflasyonun 14 puan iizerine ¢ikmasini ve
enflasyonun 2019 yili i¢in ylizde 11,84 olarak agiklandig: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (2020)
Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu’ndaki enflasyondaki en belirgin artisin enerji enflasyonunda

izlendiginin belirtilmesi s6z konusu bu yapisal kirilmay1 daha da anlamlandirmaktadir. Ayrica, 2021
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yilinin son aylarinda déviz kurunda yasanan yiikselisin yani sira Rusya-Ukrayna Savasi'yla birlikte ham
petrol fiyatlarindaki artis Tiirkiye'de petrol fiyatlarin1 6nemli Olclide etkilemistir. Bu gelismeler
Tiirkiye'de son donemde yasanan yiiksek enflasyonun en onemli nedenlerinden birisi oldugu, aym
zamanda 2016 sonrasi yaganan yapisal kirilmayla birlikte petrol fiyatlarinin enflasyona gegiskenliginin
arttigt yorumuna Onemli bir kanit olarak ileri siiriilebilir. Bu dogrultuda bundan sonra konuya
odaklanacak ¢aligmalarda, 2016 sonrasi yasanan darbe girisimi, ddviz kuru dalgalanmalar1 ve COVID-
19 pandemisi ve Rusya-Ukrayna Savasinin olasi etkilerini de dikkate alarak, spesifik olarak enflasyon
ve petrol fiyatlar iligkisinde artan bu geciskenligin kalicilig1 ya da donemsel bir durum olup olmadig:

durumu takip edilmesi gerekmektedir.

Hem ampirik sonuglar hem de grafiksel analiz petrole iliskin maliyetlerinin
diisiiriilmesine yonelik politikalarin son donemde artis trendinde olan enflasyonla miicadelede
olduk¢a 6nemli oldugunu gostermektedir. Burada Tiirkiye’nin petrole ¢ok biiyiik oranda diga
bagimli olmasi en 6nemli sorundur. Bu nedenle en 6nemli politika uygulamasi bu bagimliligin
azaltilmasma yonelik olmalidir. S6z konusu bu bagimligin azaltilmas: ise yenilebilir enerji
kaynaklarinin kullaniminin artirilmasiyla miimkiindiir. Bu yiizden Tiirkiye’de yenilebilir enerji
kaynaklarinin iiretimi ve tiiketimi desteklenmesi en onemli politika uygulamasidir. Bununla
birlikte Tiirkiye, var olan jeopolitik konumunu kullanarak, uluslararasi petrol ticaretinde petrol
ihracatgisi tilkelerle hem gelir elde edecek hem de petrole daha ucuz erisim imkanina
kavusabilecek cazip ikili anlagmalar yapilmasina yonelik politikalar iiretmelidir. Dahast yurt
icinde ekonomiye kazandirilabilecek potansiyel alanlarda petrol arama faaliyetlerini
yogunlastirilarak, kendi 6z kaynaklarini kesfetmelidir. Ayrica enerji verimliligi ve enerji
tasarrufuna yonelik ulusal bilincin olusturularak bireysel olarak farkindalik olusturulmas: da
onem arz etmektedir. Bununla birlikte petroliin uluslararasi fiyatinin artmasinin yani sira, doviz
karsilig1 ithal edilmesinden dolayi, doviz kurundaki hareketlerde petroliin yurt ici fiyatini
onemli Olclide etkilemektedir. Bu nedenle doviz kuruna istikrar saglayacak politika

uygulamalari1 da burada 6nem arz etmektedir.
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