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Ozet

Ham petrol fiyatlarindaki degisikliklerin enflasyon tizerindeki etkisi ve bu etkinin zamanla ne
yonde egilim gosterdigi literatiirde irdelenen sorulardan biridir. Simdiye kadar Tiirkiye 6rnekleminde
yapilan calismalarda da bu soruya cevap aranmaya calisilmis ve Tiirkiye Ozelinde konunun
irdelenmesinin 6nemine deginilmistir. Ciinkii Tiirkiye, gerek {iretici gerekse tiiketici agisindan enerji
bagimlis1 bir lilkedir. Bu yoniiyle enerji fiyatlarinda meydana gelen degisikliklerin Tiirkiye’deki fiyat
seviyesi tlizerinde nasil bir etki gosterecegi merak uyandirmistir. Bu dogrultuda yapilan bu ¢alismanin
amaci, Tirkiye'de 2003 ile 2022 yillar1 aras1 aylik verilerle petrol fiyatlarinin enflasyon {izerindeki
dogrusal olmayan etkilerini incelemektir. Bunun i¢in degiskenlerin pozitif ve negatif ayrigimlarin
dikkate alan dogrusal olmayan modellerden NARDL yontemi kullanilmistir. Elde edilen bulgulara
gore petrol fiyatlarindaki hem artis hem de azalislar tiiketici fiyatlarinin yiikselmesine neden
olmaktadir. Ayrica doviz kurlarindaki artiglar da tiiketici fiyatlarini artirmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Enerji Kaynaklari, Petrol Fiyatlari, Enflasyon, Doviz Kurlar, NARDL
Y ontemi.
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INVESTIGATION OF THE ASYMMETRIC EFFECTS OF OIL PRICES ON
INFLATION IN TURKEY BY THE NARDL METHOD

Abstract

The effect of changes in crude oil prices on inflation and how this effect trends over time is
one of the questions examined in the literature. In the studies carried out in the sample of Turkey, an
answer to this question has been tried to be sought and the importance of examining the issue in
Turkey has been mentioned. Because Turkey is an energy-dependent country in terms of both
producers and consumers, in this respect, it is interesting to see how the changes in energy prices will
affect the price level in Turkey. In this direction, the aim of this study is to examine the non-linear
effects of oil prices on inflation in Turkey between 2003 and 2022 with monthly data. For this,
NARDL method, one of the non-linear models that consider the positive and negative separations of
the variables, was used. According to the findings, both increases and decreases in oil prices and
increases in exchange rates cause consumer prices to rise. In addition, increases in exchange rates
increase consumer prices.
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1. GIRIS

Petrol, denizlerdeki hayvan ve bitkilerin milyonlarca yil oksijensiz ortamda ¢iiriiyerek
kum, camur veya biiylik kaya katmanlarinin altinda yag kalintilarina doniismesiyle ortaya
cikan bir enerji kaynagidir. Insanlik tarihi boyunca insaat, aydinlatma, iiretim, saghk gibi
alanlarda kullanilmis ancak 19. yilizy1lin sonuna kadar basat bir endiistri olarak gériilmemistir.
19. yiizyilin sonlar1 ve 20. yilizyilin baglarinda igten patlamali motorlarin kesfedilmesi,
havaciligin yayginlagmasi ve sektorlerin enerji ihtiyacini petrolle karsilamasi; petrolii, baslica
bir endiistri haline getirmistir. Ayrica I. ve II. Diinya Savaslar1 sirasinda petrole olan ihtiyag;
petrolii, tim enerji kaynaklar1 arasinda alternatifi olmayan stratejik bir glivenlik meselesi
konumuna eristirmistir. Tiim bu donemler boyunca petrol, sanayilesmekte olan iilkelerin
endiistrilesme siirecindeki temel girdilerinden biri olmus ve enerji kaynaklari arasindaki
tiketim payini giderek artirmistir. Nitekim Jongwanich ve Park (2011) petrolii, "neredeyse
tiim mal ve hizmetlerin iiretilmesi i¢in gerekli olan evrensel bir girdi" diye tarif etmislerdir.

Literatiirde sanayilesme siirecinin unsurlar1 arasinda degerlendirilen petrol basta olmak
tizere fosil temelli enerji kaynaklarinin yogun miktarlarda kullanilmasi ekonomik biiyiimedeki
artiglar ile 6nemli 6l¢iide iliskilendirilmistir. Son 250 yillik donemde tiiketilen dogal kaynak
ve enerji miktarinda belirgin bir artis goze ¢arpmaktadir. Son 6 yilda dahi ¢ikarilan kdmiir ve
petrol miktar: toplam 6 milyardan 15 milyar tona yiikselmistir (Emek ve Atay Polat, 2022).
Bu yoniiyle ekonomik biiyiime ve kalkinmada petrol dahil olmak {izere enerji tiiketiminin rolii
arastirmalara Konu olmustur. Ancak petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin enflasyon
tizerindeki etkisine dair giindem, 1973 yilinda OPEC iilkelerinin petrol sinirlamasina gitmesi,
bir nevi bat1 iilkelerine yonelik petrol ambargosunu devreye sokmasi ile belirlenmistir.
Yasanan bu olay neticesinde ham petrol fiyatlar1 aniden yiikselise ge¢mis, sanayilesmis
ilkelerde ¢ift haneli enflasyon rakamlar1 belirmeye baslamistir.

Boylesi bir durum literatiirde daha 6nce karsilasilmayan hem ekonomik durgunluk
hem de yiiksek fiyatlarin bir arada goriilmesi olarak tanimlanan stagflasyon kavramini
dogurmustur. Bu nedenle Balcilar, Uwilingiye ve Gupta (2018)nin ifade ettigi gibi "petrol
fiyatinin makroekonomik degiskenler tizerindeki etkisi, daha spesifik olarak enflasyon
tizerindeki etkisi arastirmacilar ve politika yapicilar arasinda 6nemli bir konu olmustur."
Renou-Maissant (2019)'da "1970'leri karakterize eden petrol soklar1 ve stagflasyonun, petrol
fiyatlarinin enflasyon iizerindeki etkileri konusunda ¢ok sayida arastirma yapilmasina yol
actigmi" ifade etmistir. 1980 ve 1990'larda enflasyonda yasanan Onemli gerilemeler ise
uluslararas1 ham petrol fiyatlarindaki distisle iliskilendirilmistir. Ancak 2000'li yillarda
yuksek ham petrol fiyatlarinin enflasyonla olan bagi 1970'lere gore daha zayif kalmistir. Bu
nedenle 2000'i yillara kadar petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin yurt i¢i fiyatlara yansimasi
veya gecis etkisi daha giiglidiir (Bala ve Chin, 2018). Choi v.d. (2018), 1970'lerden bu yana
petrol fiyatlarindaki soklarda meydana gelen etkinin zamanla degismesinin nedenini biiyiik
Olclide para politikasindaki gelismelere baglamiglardir. Ayrica enerji siibvansiyonlarinin bu
soklarin etkisini azaltmada onemli bir gorev iistlendigini belirtmislerdir. Gokmenoglu, Azin
ve Taspinar (2015) ise her ne kadar petrol fiyatlari ile enflasyon iligkisinin niteligi degismis
olsa da ham petroliin tiim ekonomik faaliyetlerde kilit bir rol oynamaya devam ettigini ifade
etmislerdir.

Petrol fiyatlar1 ile enflasyon iligkisinin niteligi, petrol ihrag¢ ve ithal eden {ilkeler
acisindan da degerlendirilmelidir. Bu durumda farkli sonuglarin ortaya ¢ikmasi muhtemeldir.
Kiiresel petrol fiyatlarinin asagi yonlii seyretmesi, petrol ihra¢ eden iilkelerin {iretim ve
tiiketiminin olumsuz etkilenmesine, gelirlerinde 6nemli bir kaybin olusmasina; kiiresel petrol
fiyatlarindaki artislar ise petrole asir1 bagimli ve uluslararasi sermaye piyasalarina erigimi
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simirli olan petrol ithal eden {lilkelerde benzeri olumsuzluklara neden olmaktadir. Her iki
kosulda da daha yiiksek bir enflasyonun belirmesi kag¢inilmazdir (African Development Bank,
2007). Petrol basta olmak tizere ¢esitli enerji kaynaklarina bagimli ve yiliksek oranlarda petrol
ithal eden {lkelerden birisi de Tiirkiye'dir. Tirkiye, ihra¢ {iritinleri gelistirmek ve
pazarlayabilmek i¢in mamul veya ara mamul ithalati yapmak zorundadir. Buna neredeyse tam
bagimli olunan enerji tirtinleri eklenince cari agik, Tiirkiye'nin kronik sorunlarindan biri haline
gelmekte, bdylesi bir tablo baz1 makro iktisadi problemleri de beraberinde getirmektedir. Bu
yoniiyle sanayi sektorii basta olmak tizere hayatin tiim alaninda kullanim1 zaruri olan petrol ve
petrol fiyatlarinda gerceklesen dalgalanmalarin Tiirkiye'de yurt ici fiyat artiglarinda ne yonli
bir etkiye sahip oldugu merak uyandirmistir. Petrol ihra¢ ve ithal eden iilkeler 6rnekleminde
degerlendirilen ¢aligmalarda bu etkilerin ne yonlii olacagi genellikle bilinmektedir. Tiirkiye de
net bir petrol iirtinleri alicis1 oldugundan Tiirkiye oOrnekleminde yapilacak calismalarin
cogunda petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasinda Onemli bir iliskinin var olabilecegi
beklenmektedir.

Tim bu bilgiler baglaminda yapilan bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye'de 2003 ile 2022
yillar1 arasi petrol fiyatlarinin enflasyon tizerindeki dogrusal olmayan etkilerini incelemektir.
Calisgmada modele dahil edilen degiskenler enflasyon orani, petrol fiyatlar1 ve doviz
kurlaridir. Bu degiskenleri temsilen sirasiyla tiiketici fiyat endeksi, Avrupa brent petrol
fiyatlar1 ve nominal doviz kurlar1 kullanilmis; bunlara ait aylik veriler, Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi veri merkezinden temin edilmistir. Konu ile ilgili yapilan calismalarda
ekseriyetle petrol fiyatlarindaki degisikliklerin enflasyon tizerindeki simetrik etkilerine
yonelinmistir. Ancak bu etkilerin pozitif ve negatif ayrisimlarin1 dikkate alan dogrusal
olmayan modellerin kullanildigi pek az g¢alismaya rastlanilmaktadir. Belirtilen kistaslarin
dikkate alindig1 bu calismada, dogrusal olmayan ARDL (NARDL) yontemi kullanilmaistir.
Calismanin girig boliimiinde arastirmanin 6nemi, amaci, kapsami, yontemi ve farkliliklar
hakkinda bilgiler verilmistir. Daha sonra ele alinan iliski tlizerine teorik ve ampirik literatiir
degerlendirmeleri yapilmistir. Yontem kisminda analiz bulgular1 elde edilmis, sonug
bolimiinde ise bu bulgular literatir ile karsilagtirilmig, politika Onerileri sunularak
tamamlanmstir.

2. TEORIK CERCEVE

Ham petrol, endiistriyel tiretimin en 6nemli ve en temel hammaddelerinden biridir.
Petrol fiyatlarinda gerceklesen soklar bir¢ok sektdrde marjinal maliyetlerin artisina
dolayistyla iiretimin azalmasina neden olabilir. Bu durum arz yonlii sok etkisi olarak ifade
edilmektedir. Arz soku ile bir endiistride meydana gelen maliyet artiglari, yani iiretici ve
sektorlerden son kullanicilara aktarilan bir iletim zinciri de enflasyon etkisi diye
tanimlanmaktadir. Bu nedenle petrol fiyat soklar1 hem iiretici hem de tiiketici i¢cin maliyet
artirict bir etkiye sahip oldugundan toplam iiretim ve tliketim seviyesini azaltmaktadir (Bala
ve Chin, 2018). Esasinda petrol fiyat soklar1 artan enerji kitliginin bir gostergesidir. Yiiksek
enerji maliyetleri karlar1 diislirdiigii i¢in firmalar yeni sermaye mallarina yatirim yapmada
daha az istekli olabilir. Enerji fiyatlarindaki artig kalic1 goriiliiyorsa firmalar daha az ener;ji
yogun sermayeye yatirim yapma kararlari alirlar. Uzun vadede yeni sermaye mallarina
yatirimlarin azalmasi ve mevcut sermaye stokunun eskimesi iiretim kapasitesinin diismesi ile
sonuglanabilir. Tiiketiciler ise enerji fiyatlarindaki artis karsisinda daha az tasarruf etmekte ve
daha fazla bor¢lanmaktadirlar. Tiim bu kosullar reel dengeleri bozmakta ve fiyat seviyesini
artirmaktadir (Cologni ve Manera, 2008).

Teorik literatiirde petrol fiyatlar1 ile enflasyon iligkisinin etkilerine dair aktarim
kanallar1 arasinda en yaygini, dogrudan ve dolayli etki kanallar1 {izerine yapilan
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aciklamalardir. Nihai {iriin olarak kullanilan petrol, tiiketici sepetlerinde agirlikli pay sahibi
ise petrol fiyatlarinda gergeklesen artislar enflasyonu dogrudan etkilemektedir. Dogrudan etki
bu yoniiyle talep tarafinda ¢aligmaktadir. Dolayli etki ise iiretim siirecinde petroliin yogun
miktarlarda girdi olarak kullanilmasi ile ortaya ¢ikmaktadir. Petrol fiyatlarindaki artis once
tiretici fiyatlarina daha sonra enflasyondaki artisa yansimaktadir (Zakaria, Khiam ve
Mahmood, 2021). Dogrudan ve dolayl etkiler konusunda Alvarez v.d. (2011) tarafindan
yapilan aciklamaya gore de petrol fiyatlarindaki degisikliklerin etkisi, hane halklarinin toplam
harcama igindeki rafine petrol iirlinlerinin harcama payima baglidir. Petrol fiyatlarindaki
artiglar, hane halklarinin tiikettigi cesitli yakitlar gibi rafine petrol fiyatlarina aniden
yanstyarak dogrudan bir etki olusturmaktadir. Dolayli etki ise petrol {iriinlerini girdi olarak
kullanan mal ve hizmetlerin liretim maliyetindeki degisimi ve bunun perakende fiyatlara
gecisini ifade etmektedir. Marjinal maliyetleri biliyiik 6l¢lide degisen petrol yogun teknoloji
kullanan endiistriler 6zellikle petrol fiyatlarindaki degisikliklerden etkilenmektedirler. Bu
iletim kanali, dogrudan etkiye goére onemli Ol¢lide daha diisiik bir gecis hizina sahiptir.
Nihayetinde petrol fiyatlarindaki degisikliklerin etkisi tiretim siireglerinin verimliligi ve petrol
yogunlugu ile ilgilidir.

3. AMPIiRIiK LITERATUR DEGERLENDIRMESI
3.1.  Yabana Ulke/Ulkeler Uzerine Yapilan Degerlendirmeler

Petrol fiyatlarindaki degisiklikler ile enflasyon iliskisine dair simdiye kadar yabanci
tilke/iilkeler tizerine degerlendirilen ¢alismalarda ¢ogunlukla konuya petrol ithal veya ihrag
eden {lilkeler ayirimi yapilarak odaklanildigr gézlemlenmistir. Petrol ithal eden {ilkelerde,
petrol fiyatlarindaki artiglarin; ihra¢ eden {ilkelerde ise petrol fiyatlarindaki diisiisiin
enflasyonu artirdigi yoniinde bir egilim mevcuttur. Kullanilan yontemler ise aralarindaki
iliskinin  simetrik ve/veya asimetrik olup olmadigi varsayimi dogrultusunda farklilik
gostermektedir.

Petrol fiyatlar1 ile enflasyon iligkisinin dogrusal modeller kullanilarak pozitif yonde
bulgularin elde edildigi ¢alismalar arasinda Trang, Tho ve Hong (2017), 2000-2015 yillari
arast hem petrol ihrag hem de ithal eden Vietnam i¢in VAR analizine gore petrol
fiyatlarindaki artisin enflasyonu da artirdigini belirlemislerdir. Renou-Maissant (2019)’in
calismasinda, 1991-2016 yillar1 arast ABD, Kanada, Japonya, Avustralya, Almanya, Fransa,
Italya ve Birlesik Krallik'tan olusan 8 gelismis iilke i¢in genisletilmis Phillips egrisi modeline
gore diisiik oranlarda seyreden enflasyon donemlerinde dahi petrol fiyatlarindaki artiglar
enflasyon ilizerinde belirgin bir etkiye sahiptir. Tiirkyilmaz ve Ergin (2019)’in ¢alismasinda,
1968-2016 yillar1 aras1 Petrol Thrag¢ Eden Ulkeler Birligi (OPEC)’ne iiye olan 8 iilke igin
Westerlund egbiitiinlesme yontemine gdre ham petrol fiyatlar1 ile tiiketici fiyatlar1 arasinda
uzun donemli bir iligkinin; Dumitrescu ve Hurlin panel nedensellik testine gore ise ham petrol
fiyatlarindan tiiketici fiyatlarina dogru tek yonlii nedenselligin varligi belirlenmistir. Talha
v.d. (2021)’nin calismasinda, 1986-2019 yillar1 arasi1 Malezya i¢in hata diizeltme modeli
(ECM)’ne gore petrol fiyatlarindaki artis enflasyonu da artirmaktadar.

Mercan, Peker ve Goger (2015)’in alismasinda ise 1960-2011 yillari arasi petrol ithal
eden 15 OECD iilkesi i¢in uzun donemli AMG esbiitiinlesme yontemine gdre Yunanistan
hari¢ tiim {tilkelerde petrol fiyatlarindaki artis enflasyonu da artmaktadir. Calismada diger
tilkelere karsin aksi yonde ¢ikan bu bulgunun, Yunanistan’da akaryakit iirlinlerine uygulanan
diisiik oranli vergilerden kaynaklandigi belirtilmektedir. Dinger ve Karakus (2020)’un
calismasinda da 1980-2018 yillar1 aras1 G7 iilkeleri i¢in Pedroni ve Kao panel esbiitiinlesme
yontemine gore petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasinda uzun doénemli bir iligkinin varlhig
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goriiliirken, Dumitrescu Hurlin panel nedensellik analizine gore ise bu degiskenler arasinda
herhangi bir nedensellik iliskisi belirlenememistir.

Petrol fiyatlarinin enflasyon {izerinde Onemli bir etkisinin olmadigi yoniinde
bulgularin elde edildigi ¢alismalar arasinda Cebula, Saadatmand ve Piccone (2002), 1975-
1999 yillar1 arast Almanya i¢in en kiigiik kareler yontemine gore petrol fiyatlarindaki soklarin
bir miktar enflasyonu etkiledigini belirlemislerdir. Bu etkinin dénem araliklar1 itibariyle
degistigi yoniinde bulgularin elde edildigi ¢alismalar arasinda ise Chen (2009), 1970-2006
yillart aras1 19 sanayilesmis tilkesi i¢in zamanla degisen bir gegis katsayisi temelinde kurdugu
modele gore 2000'li yillardan sonra petrol fiyatlarindan enflasyona gegiskenligin 2000'li yillar
Oncesine gore daha diisiik kaldigini tespit etmistir. Bunun nedeninin yerli paranin deger
kazanmasi, enflasyona karsi daha aktif bir para politikas1 ve yiiksek dereceli ticari agiklik
oldugu belirtilmistir. Her iki etkinin gortldigi ¢alismalar arasinda ise Bayraktutan ve Solmaz
(2019), 1993-2017 yillar1 arasi yiiksek seviyelerde petrol ithal eden 20 iilke i¢in Durbin-H
panel esbiitiinlesme testine gore 11 iilkede enflasyon ile petrol fiyatlari iligskisini anlamli
olarak bulmuslardir. Japonya, Ingiltere ve G. Afrika iilkelerinde bu iliskinin yonii negatif,
diger iilkelerde ise pozitiftir. Brezilya, Tiirkiye ve Polonya gibi gelismekte olan iilkelerde bu
etki daha yiiksektir.

Petrol fiyatlarinin enflasyon iizerinde etkili olmadig1 yoniinde bulgularin elde edildigi
calismalar arasinda ise Sek, Teo ve Wong (2015), 1980-2010 yillar1 aras1 yiiksek seviyede
petrole bagimli olan (Singapur, Giiney Kore, Filipinler, Yunanistan, Belcika, italya,
Hindistan, Portekiz ve Italya); diisiik seviyede petrole bagimli olan (Norveg, Danimarka,
Birlesik Krallik, Kanada, Meksika, Malezya, Brazilya, Venezuela, Ekvator ve Bulgaristan)
tilkeler i¢in panel ARDL ydntemine gore yiiksek petrol bagimlisi iilkelerde petrol fiyatlarinin
uzun dénemde enflasyon iizerinde anlamli bir etkisinin olmadigin tespit etmislerdir. Ancak
petrol fiyatlari, doviz kuru ve ihracatginin iiretim maliyetlerini etkilemektedir. Diisiik petrol
bagimlisi olan iilkelerde ise petrol fiyatlarindaki degisiklikler tim degiskenler iizerinde
etkilidir.

Dogrusal olmayan modellerin de kullanildigi ¢aligmalar arasinda Salisu v.d. (2017),
2000-2014 yillart aras1 petrol ihra¢ eden iilkeler (Kanada, Meksika, Nijerya, Norveg ve
Rusya) ve petrol ithal eden iilkeler (Belgika, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Giiney Kore,
Hollanda, Ispanya, Birlesik Krallik ve ABD) igin simetrik ve asimetrik dinamik panel veri
modellerine goére uzun doénemde petrol ihrag eden iilkelerde petrol fiyatlarmin enflasyon
tizerindeki etkisi petrol ithal eden iilkelere gore daha fazladir. Bala ve Chin (2018)’in
caligmasinda, 1995-2014 yillar1 arasi Cezayir, Angola, Libya ve Nijerya i¢in Panel ARDL
modellerine gore uzun vadede petrol fiyatlar1 ve doviz kurlari enflasyonu artirmaktadir. Panel
NARDL modeline gore ise petrol fiyatlarindaki artis ve azalislar enflasyon itizerinde etkilidir.
Zakaria, Khiam ve Mahmood (2021)’un ¢aligmasinda, 1980-2018 yillar1 aras1 Giiney Asya
tilkeleri igin VAR analizine gore petrol fiyatlarina verilen bir birimlik soka enflasyon pozitif
tepki vermekte ve bu etki kalict olmaktadir. NARDL yo6ntemine gore petrol fiyatlarindaki
pozitif bir sok enflasyonu artirirken negatif sok ise dnemli bir etki gdstermemistir. Dogrusal
ve dogrusal olmayan Granger nedensellik testine gore ise petrol fiyatlarindan enflasyona
dogru tek yonlii bir nedensellik vardir. Li ve Guo (2022)’nun ¢alismasinda, 2000 ile 2021
yillar1 aras1 BRICS filkeleri igin MTNARDL ydntemine gore arz soklart enflasyon tizerinde
kisa vadede Cin ve Rusya'da; uzun vadede ise Giiney Afrika'da giiglii bir asimetrik etki
gostermektedir. Cin'de kisa vadede petrol fiyatlarindaki diigiis daha fazla enflasyonist etki
olusturmaktadir. Talep soklarinin etkisi ise zayiftir.
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Balcilar, Uwilingiye ve Gupta (2018)’nin calismasinda ise 1922-2013 yillar1 arasi
petrol ithalatina bagimli olan Giiney Afrika icin DCC-GARCH yoéntemine gore petrol fiyatlari
ile enflasyon arasindaki iliski pozitif yonlii ancak zayiftir. DCC-EGARCH dogrusal olmayan
model bulgularina goére ise petrol fiyatlarindaki pozitif soklarin enflasyon tizerindeki etkisi
negatif soklardan daha yiiksektir. Petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindaki iliskinin zay1f olmasi
Giiney Afrika'nin enflasyon beklentilerini istikrara kavusturmasma baglanabilir. Cevik,
Caliskan ve Kantarci (2018)’nin ¢aligmasinda, 2003-2018 yillart arast BRICS-T f{ilkelerinde
Hatemi-J nedensellik testine gore Cin, Rusya ve Tiirkiye’de petrol fiyatlar1 ile enflasyon
arasinda asimetrik bir nedensellik iliskisi goriilmemistir.

3.2.  Tiirkiye Uzerine Yapilan Degerlendirmeler

Tiirkiye'de cari acigin nedenlerinden biri olarak gosterilen petrol iirlinleri ve bu
iriinlerde meydana gelen fiyat artislarinin makroekonomik etkileri hakkinda yapilan
calismalar arasinda enflasyonun 6nemli bir yeri vardir. Simdiye kadarki literatiirde ortaya
¢ikan sonucu etkileyen en 6nemli kistas, ele alinan iilkenin petrol alicis1 m1 yoksa saticist mi
oldugudur. Yani petrol ihrag ve ithal eden iilkeler ayrimi1 yapilarak incelenen ¢aligmalarda bu
etkilerin ne yonlii olacagi sorusuna cevap aranmaya calisilmistir. Petrol ithal eden bir tilke
konumundaki Tiirkiye Ornekleminde yapilan c¢alismalarda da petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalarin enflasyonu Onemli diizeylerde etkiledigi bulgusu genel bir kanaat
olusturmustur.

Bu dogrultuda Tiirkiye'de petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasinda simetrik bir iligkinin
var olabilecegi varsayimi ile yapilan galismalar arasinda Oksiizler ve Ipek (2011)'in VAR
analizinden elde ettikleri bulgulara gére 1987-2010 yillar1 arasi petrol fiyatlarinda meydana
gelen bir birimlik soka enflasyonun tepkisi pozitiftir. Granger nedensellik analizine gore iki
degisken arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi belirlenememistir. Kogak, Balan, Albayrak
(2017)'in yine VAR analizinden elde ettikleri bulgulara gére 2003-2017 yillar1 arast petrol
fiyatlarindaki artis enflasyonu da artirmaktadir. Granger nedensellik sonuglari petrol
fiyatlarindan enflasyona dogru tek yonlii nedenselligin varligini géstermektedir.

Karadas ve Kosaroglu (2019) ise 2005-2018 yillar1 aras1 Tiirkiye’de petrol fiyatlarinda
meydana gelen yapisal soklarin makroekonomik faktorler {izerindeki etkisini incelemislerdir.
Yapisal VAR (SVAR) yontemi ile elde ettikleri bulgulara gore petrol fiyatlarinda meydana
gelen yapisal soklar enflasyonu artirmaktadir. Ancak Kibrit¢ioglu ve Kibrit¢ioglu (1999),
VAR analizinden 1986-1998 yillar1 arasi petrol fiyatlarindaki artiglarin enflasyonu ¢ok diigiik
diizeylerde etkiledigi bulgusuna erismistir. Doviz kurunda meydana gelen bir birimlik soka
ise enflasyonun verdigi tepki pozitif yonde olmustur.

Yenisu (2019) da benzeri bir calismayla 2010-2017 yillarnn aras1 Tiirkiye'de
enflasyonun belirleyicilerinin neler oldugunu incelemistir. Toda-Yamamoto nedensellik
testinden elde edilen bulgulara gore petrol fiyatlarinin enflasyonun nedeni oldugu ancak doviz
kuru ile enflasyon arasinda herhangi bir nedenselligin olmadig1 belirlenmistir. Enflasyonu
gida fiyatlar1 lizerinden degerlendiren ¢alismalar da mevcuttur. Bunlar arasinda Bayramoglu
ve Yurtkur (2015), 1999-2014 yillar1 arasi tarimsal {iretici fiyatlar1 ile gida {irtinleri
fiyatlarinin belirleyicilerinin neler oldugu iizerine bir ¢calisma yapmislardir. VAR yontemi ile
elde edilen bulgulara gore petrol fiyatlarinin gida iiriinleri fiyatlar iizerindeki etkisinin uzun
vadede smirli, tarimsal {iretici fiyatlari izerindeki etkisinin ise onemli oldugu tespit edilmistir.
Dolar ve Euro kuru ise hem gida sanayi iiriinleri hem de tarimsal iiretici fiyatlarini etkileyen
en 6nemli faktordiir.

Tiirkiye'de petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasinda asimetrik bir iligkinin olabilecegi
varsayimi ile yapilan caligmalar arasinda Gokce (2021)'nin NARDL yontemi ile elde ettigi
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bulgular, 2010-2019 yillar1 arast petrol fiyatlart ve doviz kurlarinin gida fiyatlari ile uzun
donemli asimetrik bir iligki icinde oldugunu gostermektedir. Glingér ve Erer (2022) de 2006-
2021 yillar1 arast petrol fiyatlari, gida enflasyonu ve doviz kuru iligkisini incelemislerdir.
TVP-VAR modelinden elde ettikleri bulgulara gére hem petrol fiyatlar1 hem de reel doviz
kurundaki artiglar -en fazla pandemi siirecince- gida fiyatlarini etkilemistir. Ozdemir ve Akgul
(2015) ise 2005-2012 yillar1 aras1 Tiirkiye’de ithal ham petrol fiyatlar1 ve yurt i¢i benzin
fiyatlarinin enflasyon iizerindeki etkisini incelemiglerdir. Enflasyon hedeflemesi rejimi
dikkate alinarak iki farkli déonemde incelenen bu etki, MS-VAR yontemi ile elde edilen
bulgularda rejimler arasinda farklilik gostermektedir. Benzin fiyatlarindaki ani artiglarin
tiikketici fiyatlar tizerindeki etkisi ithal ham petrol fiyatlarina gére daha 6nemlidir.

Bu iliskiyi hem simetrik hem de asimetrik olarak degerlendiren ¢alismalar arasinda
Erkus ve Karamelikli (2016), ARDL ve NARDL yontemi ile 2003-2015 yillar1 arasi1 petrol
fiyatlarinda meydana gelen artiglarin enflasyon iizerinde simetrik bir etki olusturmadigini
ancak asimetrik bir etkinin s6z konusu oldugunu; petrol fiyatlarindaki azaliglar ile enflasyon
arasinda ise herhangi bir iligkinin olmadigini belirlemislerdir. Déviz kurlarindaki artis da
enflasyonu artirmaktadir. Bu etkiyi Phillips egrisi baglaminda inceleyen calismalar arasinda
Ozata (2019), ARDL ve NARDL yontemleri ile ettikleri bulgulara gére 2013-2018 yillari
aras1 petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar hem {iretici hem de tiiketici fiyatlarin1 uzun dénemde
asimetrik, kisa donemde ise simetrik olarak etkilemektedir.

Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalardan yurt i¢i fiyatlara dogru gegiskenligin olup
olmadig1 yoniinde konuya farkli bir yaklagim getiren ¢aligmalar arasinda ise Yanikkaya, Kaya
ve Akgiil (2015), hareketli, Ozyinelemeli ve zamanla degisen parametre regresyon
yontemlerinin tamamina gore 1990-2013 yillar1 arast petrol fiyatlarindan yurt i¢i fiyatlara
geciskenligin zamanla arttigr bulgusuna erismislerdir. Ertlirk ve Erkan (2021), 1980-2018
yillar1 aras1 -2002 yil1 6ncesi ve sonrasini baz alarak- gecis etkisini geleneksel Phillips egrisi
denklemi baglaminda incelemiglerdir. SVAR analizi ile elde edilen bulgulara gére hem 2002
yil1 6ncesi hem de 2002 yili sonrasi petrol fiyatlarindan enflasyona dogru bir geciskenligin
oldugu goriilmiistiir. Ancak bu gecis, 2002 yil1 6ncesine kiyasla daha fazla artig gosterse de
etki-tepki fonksiyonlar1 gegis etkisinin kisa siirede azaldigini gostermektedir. Gegiskenligin
asimetrik etkisini inceleyen Utkulu ve Ekinci (2016) ise NARDL ile elde ettikleri bulgulara
gore petrol fiyatlarinda meydana gelen gerek artig gerekse azaliglarin enflasyonu artirdigini
bulmuslardir. Ancak artan petrol fiyatlarindan enflasyona gegiskenligin katsayis1 azalan petrol
fiyatlarina gore daha fazladir.

4. VERI VE EKONOMETRIK MODEL

Petrol fiyatlar1 ile enflasyon iligkisinin incelendigi bu ¢alismada, 2003 ile 2022
tarihleri arasi aylik veriler kullanilmigtir. Veriler aylik oldugundan, verilere mevsimsel
etkilerden arindirilma islemi uygulanmis ve logaritmik formlari kullanilmistir. Degiskenlerin
oncelikle duraganlik seviyeleri tespit edilmis, daha sonra asimetrik es biitiinlesme testi olan
dogrusal olmayan ARDL (NARDL) testi uygulanmistir. Modelde kullanilan veriler ve
aciklamalar1 Tablo 1’°de verilmistir.
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Tablo 1. Veriler ile ilgili bilgiler

Aciklama Kisaltma Kaynak

Tiiketici Fiyat Endeksi Lntufe Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Merkezi (EVDS)

Ham petrol fiyatlari(Dolar) Lnptrl Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi1 Elektronik Veri Dagitim
Merkezi (EVDS)

Doviz kuru(TL karsiligi) Lndvz Tiirkiye Cumhuriyet Merkez

Bankasi1 Elektronik Veri Dagitim
Merkezi (EVDS)

Calismada bagimhi degisken olan tiiketici fiyat endeksinin, petrol fiyatlar1 ve doviz
kurlart ile uzun donemli iligkisinin varlig1 test edilmistir. Calismada test edilen model 1.
denklemde verilmistir.

Intufe, = ay + aylnptrl; + aylndvz, + &. 1)

Denklemde «a, kesme terimini, a; ve @, bagimsiz degiskenlerin katsayilarini, &;
kesme terimini, t ise 6rneklem sayisini ifade etmektedir.

4.1. Dogrusal Olmayan ARDL (NARDL)

Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo (2013) tarafindan gelistirilen metot, klasik ARDL
(Pesaran ve Shin, 1999; Pesaran, Shin ve Smith, 2001) testinde dikkate alinmayan
degiskenler arasi asimetrik etkiyi de dikkate almaktadir. (1) denklemi petrol degiskenindeki
asimetrik uzun dénemli etkiyi ifade eden (2) denklemi asagidaki sekilde yazilabilir.

Intufe, = ag + af Inptrlf + aylnptrl; + a,lndvz, + &,. (@)

(2) denklemindeki asimetrik degiskenin artis ve azalisa gore yeniden olusturulmasi
asagidaki denklemlerle yapilir.

t t

Inptrl} = Alnptrlf = Amax (Alnptrlf, 0)
i=1 i=1
t t

Inptrly = Alnptrl; = A max(Alnptrl;,0).
i=1 i=1

NARDL uzun dénemli iligkiyi ifade eden denklem asagidaki gibi yazilir.

Alntufe, = ay + Yimq aqAlntife,_; + X7, a,Alnptrl_; +
Z‘{ZO agAlnptTlt__i + Z:ZO a4Alndet_i + ﬁllntl"lfet_l + ﬁz lnptTl?_l + ﬁ3 lnptrlt__l +
Balndvz,_, + &;. (3)

(3) denkleminde a; — a, katsayilar1 kisa donemli iliskiyi, [B; — B, katsayilari uzun
donemli iligkiyi, m uygun gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Uzun donemli iliski
bulunmasi halinde, (3) denklemine yECT;_, teriminin eklenmesiyle, denklemde meydana
gelecek bir sokun etkisinin ka¢ donemde diizelecegini ifade eden kisa donem denklemi de
yazilmis olur.

NARDL metodunda test istatistigi olarak Wald test istatistigi kullanilir. Sifir hipotezi,
B1 = B2 = B3 = B4 = 0 seklindedir. Sifir hipotezinin reddedilememesi degiskenler arasi uzun
donemli iliskinin olmadigini ifade eder. Karsit hipotez ise uzun dénemli iliskinin olmadigidir.
Sifir hipotezinin reddedilmesi durumunda, asimetrik uzun dénemli iliski S, = 3 = 0 bos
hipoteziyle test edilir.
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4.2.  Ampirik Bulgular ve Tartisma

Degiskenlerin duraganlik seviyelerinin tespit edilebilmesi i¢in ADF (1979) ve Philips-
Perron (1988) birim kok testleri uygulandi. Sonuglar Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Birim kok test sonuglari

Sabitli (Intercept)

ADF PP AADF APP KARAR
Lntufe  3.354657 3.522058 -7.049841*(1) -6.670708%(4) | I(1)
Lndvz -2.865882***(1) -2.803946*(8) -8.719044*(0) -8.767885*(4) |(1)

Sabitli ve trendli (Trend)

ADF PP AADF APP KARAR
Lntufe 3790479  5.141920 -7.705771%(1) -7.102344%(8) | 1(1)
Lnptrl -2.581549  -2.569061 -13.40564*(0)  -13.3560%(12) | I(1)
Lndvz -2.345357 -2.206138 -8.906122*(0)  -8.906358%(3) 1(2)

Gecikme uzunluklari Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmigtir. Parantez i¢i sayilar optimal gecikme
uzunlugudur. A sembolii birinci fark anlaminda kullanilmigtir. *** ** *  sirasiyla%10, %5 ,%]1 diizeylerine
karsilik gelmektedir.

Uygulanan birim kok testlerinin sonucuna gore, sabitli ve sabitli-trendli modellerin her
ikisinde de degiskenlerimiz 1. farkta duragan olduklarina karar verilmistir. NARDL metodu
uygulanan modelin F istatistik degeri Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3. NARDL (4,1,0,2) sinir testi sonuglari

K F-istatistigi %5 kritik degerler %] kritik degerler
3 7.525158  1(0) 1(1) 1(0) 1(1)
3.363 4515 4.568 5.96

Kritik degerler 225 veri igin gegerlidir.

Tablo 3’te goriildiigii lizere, F-istatisti degeri %1 anlamlilik diizeyinde I(1) degerinden
bliyiik oldugundan degiskenler arasi es biitiinlesme iligkisi vardir. Uzun dénem ve kisa
donem katsayilar1 Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Tahmin sonuglari

Uzun Dénem Katsayilari

Degisken Katsayilar ~ Standart Hata t-istatistigi Olasilik
Inptrl+ 0.273201* 0.062598 4.364365 0.0000
Inptrl- 0.209721** 0.101474 2.066748 0.0400
Lndvz 0.627086* 0.191689 3.271364 0.0012

Kisa Donem Hata Diizeltme Terimi

ECMt-1 -0.038679* 0.007001 -5.524906 0.0000

* ** jsaretleri sirastyla %1 ve %5 diizeyinde anlamlilig1 ifade eder.

Tablo 4 katsayilar1 incelendiginde, uzun dénem katsayilarinin ve hata kesme teriminin
%1 ve %5 anlamlilik seviyesinde anlamli oldugu goriilmektedir. Petrol degiskenindeki yukari
yonli bir birimlik hareket tiife degiskenini 0.27 birim artirmakta, asagi yonli bir birimlik
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hareket ise 0.21 artirmakta; doviz degiskenindeki bir birimlik artis ise tiife degiskenini 0.62
birim artirmaktadir. Meydana gelecek bir sokun etkisinin yaklasik 27 donemde yani 2 yil 3
ay siire sonra diizelecegi sOylenebilir.

5. SONUC VE ONERILER

2003-2022 yillar1 arast Tirkiye'de petrol fiyatlarindaki degisikliklerin enflasyon
tizerinde asimetrik bir etkisinin olup olmadigini, bdyle bir iligki varsa petrol fiyatlarindaki
artis ve azaliglarin tiiketici fiyatlarini ne yonde etkiledigini tespit etmek amaciyla yapilan bu
calismadan analiz bulgular1 elde edilmistir. Simdiye kadar yapilan ¢aligmalarin pek ¢ogunda
bu iligkinin simetrik yoniine egilim gosterilmisti. Degiskenlerin hem pozitif hem de negatif
ayrisimlarini dikkate alan dogrusal olmayan ARDL (NARDL) yontemi ile elde edilen
bulgulara gore petrol fiyatlari ile enflasyon arasinda uzun dénemde asimetrik bir iligskinin
oldugu saptanmistir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen artis ve azaliglar tiiketici fiyatlarini
artirmaktadir. Ancak petrol fiyatlarindaki artigin yiikselen tiiketici fiyatlar1 lizerindeki etkisi,
petrol fiyatlarindaki azalislarin gosterdigi etkiye gore daha fazladir. Modelden elde edilen
diger bir bulgu ise doviz kurlarindaki artiglarin enflasyonla iliskili oldugudur.

Yapilan bu g¢alismada petrol fiyatlarindaki artisin enflasyonu da artirdigi yoniinde
belirlenen bulgu, Tirkiye tizerine NARDL yontemi ile yapilan ¢alismalar arasinda Gokce
(2021)'nin petrol fiyatlar1 ve doviz kurlarindaki pozitif soklarin gida fiyatlarini ayni yonde
etkiledigi; Erkus ve Karamelikli (2016)'nin petrol fiyatlarinda meydana gelen artislarin
enflasyon iizerinde aym yonde asimetrik bir etki olusturdugu; Ozata (2019)'nin petrol
fiyatlarindaki artiglarin tiiketici ve iretici fiyatlarin1 da artirdigr; Utkulu ve Ekinci (2016)'nin
petrol fiyatlarinda meydana gelen pozitif soklara karsi enflasyonun da pozitif tepki verdigi;
yabanci tlke/ilkeler tizerine NARDL yontemi ile yapilan ¢aligsmalar arasinda Bala ve Chin
(2018)’in OPEC’e iiye olan Afrika iilkelerinde pozitif petrol fiyat: degisimlerinin enflasyonu
pozitif yonde etkiledigi; Zakaria, Khiam ve Mahmood (2021)’un Giiney Asya iilkeleri i¢in
petrol fiyatlarindaki pozitif bir sokun enflasyonu artirdigi bulgulari ile 6rtiismektedir. Petrol
fiyatlarindaki azaliin ise enflasyonu artirdig1 yoniinde belirlenen bulgu ise Utkulu ve Ekinci
(2016) ve Bala ve Chin (2018)’in bulgular ile paralellik gosterirken; Gokce (2021) ve Erkus
ve Karamelikli (2016)'nin petrol fiyatlarindaki negatif soklar ile enflasyon arasinda bir
iliskinin olmadig; Zakaria, Khiam ve Mahmood (2021)’un petrol fiyatlarindaki negatif sokun
onemli bir etki gdstermedigi; ayrica Ozata (2019)'nin petrol fiyatlarindaki azalisin enflasyonu
da azalttig1 bulgulari ile ¢elismektedir.

Elde edilen bu bulgular genel olarak fiyatlar iizerinde ithalat bagimliligin1 ve ithal fiyat
baskisini, Tiirkiye’nin enerjiye olan yiiksek orandaki bagimliligi nedeniyle petrol
fiyatlarindaki artiglarin fiyatlara da yansidigini; yiiksek seviyede ithal ara malina bagimli olan
Tiirkiye i¢in bu sonuclarin tutarli ve zamanla ithal trtinlerin GSYH i¢indeki payinin giderek
artmakta oldugu bilgisi ile uyustugunu gostermektedir. Tiirkiye 6rnekleminde belirlenen bu
bulgular, diinya genelinde 2000'li yillardan sonra petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindaki
bagin zayifladig: ileri siiriilen iddiayr dogrulamamaktadir. Literatiirde 2000'li yillardan sonra
petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasindaki iliskinin zayifladigi yoniinde hakim bir anlayisin
oldugu belirtilmisti. Bu calismada da ele alinan donemin 2003 ile 2022 yillar1 olmasi,
arastirma bulgulariin literatlirdeki genel egilime uygun olup olmadiginin karsilastirilmasina
olanak saglamistir. Tiirkiye'de bu bagin heniiz zayiflamadigi, bilakis hala 6nemini korumaya
devam ettigi anlasilmistir.

Tiirkiye'de petrol fiyatlarinda pozitif bir sokun yurt i¢i fiyatlart artirmas: beklenen bir
sonu¢ iken negatif bir sokun ne yonlii etki gdsterecegi merak uyandirmaktaydi. Degiskenler
arasindaki iliskiye dair ¢ift yonlii bir degerlendirme yapilmasina olanak saglayan dogrusal
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olmayan ARDL ydntemine gore petrol fiyatlarindaki negatif bir sokun da yurt i¢i fiyatlart
artirdig1 goriilmiistii. Bala ve Chin (2018), petrol fiyatlarindaki yiikselisin genellikle yurt igi
fiyatlara hizli bir sekilde yansiyarak enflasyonu artirdigini, ancak tersi durumun sanildigi
kadar basit olmadigini ifade etmislerdir. Bala ve Chin (2018)'e gore petrol fiyatlarinda
yasanan negatif soklarin ardindan yurt i¢i fiyatlarda gerceklesen artislar fiyatlarin asag1 yonli
katiligina isaret etmektedir. Boylesi bir durumla bas edebilmenin yolu, enflasyonla miicadele
programi ¢ercevesinde gida, para ve doviz kuru ile ilgili bir dizi politikalar uygulamaktir.
Bunun i¢in ithal gidaya bagimlilig1 azaltan yerli gida liretimi tesvik edilmeli, yerel parayi
giiclendirecek daraltict para ve doviz kuru politikalar1 uygulanmalidir. Ayrica Tiirkiye fosil
enerji kaynaklar1 bakimindan zengin bir iilke degildir. Her ne kadar son donemlerde
kesfedilen veya kesfedilmesi beklenen dogalgaz basta olmak iizere ¢esitli enerji kaynaklari
olsa da tiim ekonomik dongiiyli besleyecek miktar ve nitelikte degildir. Fosil enerji
kaynaklarmin belirli bir kullanim Omriiniin oldugu diistintildiglinde temiz ve simirsiz
kullanima sahip alternatif enerji kaynaklarina yatirim yapmak uzun vadeli ¢6ziim arayislari
icerisinde en giivenilir segenektir.
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