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Oz

Bu calisma, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin ekonomik biiyliime iizerindeki asi-
metrik etkilerini stratejik bir perspektifle analiz etmeyi amag¢lamaktadir. Petrol fiyat-
larindaki degisimler, kiiresel ekonomiler i¢in kritik bir 6neme sahip olup makroeko-
nomik dinamikleri derinden sekillendirmektedir. Calismada, bu etkiler Keynesyen ve
neoklasik teoriler ile Kaynak Laneti ve Enerji DOniislimi teorileri ¢ergevesinde ele
alinmistir. Nitel ve nicel verilerin tematik analiziyle desteklenen arastirma, petrol
fiyatlarindaki %10’luk bir artisin iiretim maliyetlerinde %1,5, tiiketici harcamala-
rinda %0,8 ve enflasyonda %0,4 liik bir artisa yol agtigin1 ortaya koymustur. Ayrica
sektorel duyarliliklar ve asimetrik etkiler vurgulanarak, enerji yogun sektorlerin bu
dalgalanmalardan daha fazla etkilendigi tespit edilmistir.

Calismanin metodolojisi, 25 OECD iilkesine ait 2000-2023 donemi yillik verilerini
kapsayandogrusal olmayanesbiitiinlesmeanalizlerine (NARDL modeli) dayanmaktadir.
Analizler, petrol fiyat artislarinin ekonomik biiylime lizerindeki negatif etkisinin
(%-0,42), fiyat diistislerinin etkisinden (%-0,32) daha gii¢lii oldugunu gostermistir.
Bu bulgular, petrol fiyatlarindaki degisimlerin ekonomik biiytime lizerinde dogrusal
olmayan ve asimetrik bir etki yarattigini kanitlamaktadir.

1 Bu calisma, yazarin Istanbul Gedik Universitesi Lisansiistii Egitim Enstitiisii Miihendislik Yonetimi Yiiksek Lisans
programinda Dr. Ogr. Uyesi Tugbay Burgin Giimiig’{in danigsmanliginda hazirlanan “The Impact of Fluctuations in Oil

Prices on Economic Growth: A Strategic Analysis” baslikli yiiksek lisans tezinden iiretilmistir.

2 Istanbul Gedik Universitesi, Mithendislik Yonetimi Yiiksek Lisans Programai, Istanbul, Tirkiye,
queentota 2007@yahoo.com, ORCID: 0009-0007-7295-4996

3 Dr. Ogr. Uyesi, Istanbul Gedik Universitesi, Miihendislik Fakiiltesi, Endiistri Miihendisligi, Istanbul,
Tiirkiye, burcin.gumus@gedik.edu.tr, ORCID: 0000-0003-4225-2313
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Makroekonomik diizeyde ise petrol fiyatlarindaki artislar, tiiketici harcamalarini da-
raltmakta ve enflasyon lizerinde baski olusturmaktadir. Bu bulgular, literatiire pet-
rol-ekonomi iliskisinin ¢ok boyutlu mekanizmalarini ortaya koyarak dnemli bir katki
saglamaktadir.

Anahtar kelimeler: Petrol Fiyatlari, Ekonomik Biiyiime, Asimetrik Etkiler, Kaynak
Laneti, Enerji Donlistimi

Asymmetric Impact of Oil Price Fluctuations on Economic Growth Effects

Abstract

This study aims to analyze the asymmetric effects of oil price fluctuations on eco-
nomic growth from a strategic perspective. Changes in oil prices are of critical im-
portance to global economies and profoundly shape macroeconomic dynamics. In this
study, these effects are examined within the framework of Keynesian and Neoclassical
theories, as well as the Resource Curse and Energy Transition theories. Supported by
thematic analysis of qualitative and quantitative data, the research reveals that a 10%
increase in oil prices leads to a 1.5% increase in production costs, a 0.8% increase in
consumer spending, and a 0.4% increase in inflation. Additionally, by emphasizing
sectoral sensitivities and asymmetric effects, it was determined that energy-intensive
sectors are more affected by these fluctuations.

The study’s methodology is based on nonlinear cointegration analyses (NARDL mod-
el) covering annual data from 25 OECD countries for the period 2000-2023. The
analyses show that the negative impact of oil price increases on economic growth
(-0.42%) is stronger than that of price decreases (-0.32%). These findings prove that
changes in oil prices have a nonlinear and asymmetric effect on economic growth.

At the macroeconomic level, increases in oil prices constrain consumer spending and
put pressure on inflation. These findings contribute significantly to the literature by
revealing the multidimensional mechanisms of the oil-economy relationship.

Keywords: Oil Prices, Economic Growth, Asymmetric Effects, Resource Curse, En-
ergy Transition
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Giris

Petrol, 19. yiizyildaki kesfinden bu yana kiiresel ekonominin temel taslarindan biri
olmustur. I¢ten yanmali motorun icadiyla birlikte stratejik onemi katlanarak artan
petrol, modern iiretim ve dagitim sistemlerinin vazgec¢ilmez bir unsuru haline gel-
migstir. Petrolsiiz bir diinya senaryosunda, uluslararas:1 tedarik zincirlerinden giinliik
ulasima kadar tim kritik ekonomik aktivitelerin sekteye ugrayacagi agiktir.* British
Petroleum’in (BP) 2024 istatistiklerine gore kiiresel petrol tiiketimi giinde 99,4 mil-
yon varil seviyesine ulagmistir. Birlesmis Milletler’in 2024 niifus projeksiyonlari
(8,1 milyar kisi) dikkate alindiginda, bu tiiketim kisi basina giinliik 2,4 litre petrole
denk gelmektedir. Brent ham petroliin 2024’iin 1lk yarisindaki ortalama fiyati ise 82,3
USD/varil olarak kaydedilmistir. Bu veriler, kiiresel petrol tiiketiminin giinliik 8,2
milyar USD gibi devasa bir ekonomik biiyiikliige ulastigin1 gostermektedir. Ancak
tiketim dagilimi homojen degildir; OECD iilkeleri kisi basina diisen tiiketimde
gelismekte olan iilkelerin 3,2 kat dniindedir.’ Elbette, Ekonomik s birligi ve Kalkin-
ma Orgiitii’niin (OECD) gelismis iilkeleri ve petrol zengini iilkeler, daha az gelismis
iilkelerden ¢ok daha fazla petrol tiikettigi i¢cin petrol tilketiminin kiiresel dagilimi esit
degildir ve ayrica yillar i¢inde petrol tiiketimi azalmaktadir. Petrol fiyatlar1 ve bunun
ekonomik ¢iktilart diinya ekonomisinin kars1 karsiya kaldigi 6nemli bir sorun olmaya
devam etmektedir. Petrol fiyatlar1 ve ekonomik faaliyet diizeyi arasindaki iliski, pet-
rol fiyat1-GSYIH iliskisi iizerine son otuz y1l1 kapsayan genis bir ampirik literatiiriin
olmas1 nedeniyle bir siiredir biiyiik ilgi gérmektedir.

Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar hem ithalat¢i hem de ihracat¢i ekonomiler igin
kronik bir makroekonomik risk olusturmaktadir. Petrol fiyatlarinin ekonomik etki-
leri 1970’lerde arz soklar: ile enflasyon ve stagflasyonla sonuglanmigtir. 2000’ler-
de finansal piyasalarin derinlesmesiyle birlikte spekiilatif hareketlerle 6ne ¢ikmistir.
2020’lerde yenilenebilir enerji gecisi ve jeopolitik krizlerle birlikte fiyat dalgalan-
malarin1 %40 daha volatil hale getirmisti.® Ozellikle petrol ihracatcis: iilkelerde,
yiksek fiyat donemlerindeki gelir artiglarinin “kaynak laneti”’ne doniisme riski, bu
caligsmanin odak noktalarindan biridir. Mevcut literatiir fiyat soklarinin genel ekono-
mik biiyiimeye etkisini incelemis olsa da ¢alisma, 6zellikle sektorel bazda asimetrik
etkilerin nicellestirilmemesi, gelismekte olan iilkelerdeki iletim mekanizmalarinin

4  BP, Statistical Review of World Energy 2024 (London: BP, 2024), 13-14.
5 UN, World Population Prospects: The 2024 Revision (New York: United Nations, 2024), 18.

6  World Bank, Global Energy Volatility Trends 2020-2024: Renewable Transition and Geopolitical
Shocks, Report No. 1789-ENERGY (Washington, DC: World Bank, 2024).
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yeterince analiz edilmemesi, petrol fiyati-GSYIH iliskisindeki dogrusal olmayan di-
namiklerin goz ardi edilmesi gibi dikkat ¢eken bosluklari doldurmayi1 amaglamakta-
dir. Ayrica ¢alisma, 6zellikle enerji yogun sektorlerdeki kirilganliklarin nicel olarak
Olciilmesi, konu ile ilgili otoritelerin hedefli miidahaleler gelistirmesine olanak tani-
yacak yeni bir analitik ¢er¢eve sunmaktadir. Ikinci olarak, petrol fiyatlar1 ile ekono-
mik bliylime arasindaki iliskinin dogrusal olmadigini ampirik verilerle desteklemek-
te ve fiyat artiglar ile diistislerinin ekonomiyi asimetrik sekilde etkiledigini ortaya
koymaktadir. Bu bulgu, geleneksel modellerin 6ngéremedigi politika senaryolarinin
gelistirilmesine zemin hazirlamaktadir. Son olarak, ¢alisma 6zellikle gelismekte olan
iilkeler baglaminda enerji ¢esitlendirmesi, stratejik stok yonetimi ve sosyal koruma
mekanizmalarina yonelik somut dneriler getirerek ampirik bulgularla desteklenen bir
rehber islevi gormektedir. Bu yoOniiyle, literatiirdeki teorik tartismalari uygulamaya
aktarabilme potansiyeli tagimaktadir.

Bu calismada, “Petrol fiyatlarindaki artig ve diisiislerin ekonomik biiylime iizerindeki
etkileri nasil farklilagsmaktadir ve bu iliski hangi iletim mekanizmalariyla sekillen-
mektedir?” arastirma sorusunu yanitlamak lizere karma bir metodoloji benimsenmis-
tir. Nicel analiz kapsaminda BP, IMF ve Diinya Bankasi’ndan temin edilen 2000-2024
dénemi yillik verilerle, petrol fiyatlar1 ile GSYIH biiyiimesi arasindaki nedensellik
iliskisi Granger testi ile incelenmistir. Nitel boyutta ise tematik analiz yontemiyle 25
OECD iilkesinin enerji politikalar1 karsilagtirmali olarak degerlendirilmistir.

2. Literatiir Perspektifleri

Bu calisma, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ile ekonomik biiyiime arasindaki kar-
masik iliskileri yoneten mekanizmalari, etkileri ve dinamikleri anlamak i¢in saglam
bir teorik temel saglamak amaciyla taninmis ekonomik teorilere dayanmaktadir. Li-
teratlir taramasinda, bu konuda onemli etkileri bulunan dort yaygin ve etkili teori
detayli bir sekilde ele alinmaktadir: Keynesyen teori, Neoklasik teori, Kaynak Laneti
(Resource Curse) teorisi ve Enerji Gegisi (Energy Transition) teorisi. Bu teoriler, pet-
rol fiyatlarinin ekonomik biiylime tizerindeki etkilerini farkli agilardan ele alarak pet-
rol fiyatlar1 ve ekonomik biliylime arasindaki iligkilerin daha 1yi anlasilmasina katki
saglamaktadir. Son donem ampirik ¢alismalar, petrol fiyatlar1 ile biiylime arasindaki
iliskinin dogrusal olmadigin1 vurgulamaktadir.” Ozellikle gelismekte olan iilkelerde

7  Saif A. Nusair ve Dennis Olson, “Asymmetric Oil Price and Asian Economies: A Nonlinear ARDL
Approach”, Energy 219 (2021): 119594;
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enflasyon kanalinin daha baskin oldugu®, petrol ihracatgisi iilkelerde ise gelir volati-
litesinin 6ne ¢ikt1g1 gorilmistiir.’

2.1. Keynesyen Teori: Talep Tarafi Etkileri ve Is Dongiileri

Keynesyen teori, Ingiliz ekonomisti John Maynard Keynes tarafindan gelistirilmis
olup, devlet miidahalesinin gerekli oldugu karma ekonomi anlayisina dayanir. Key-
nes, makroekonomik egilimlerin bireylerin mikroekonomik diizeydeki davranislari-
n1 belirledigini savunur ve klasik ekonomistlerin aksine, ekonominin tam istihdama
dogru kendiliginden yonelmedigini belirtir. Keynes, 6zellikle ekonomik durgunluk
donemlerinde, hiikimetin talebi artirarak issizlikle miicadele etmesini savunur. Kla-
sik teorinin aksine, modern istihdam teorisi, kapitalist ekonomik sistemin tam is-
tihdam1 garanti etmedigini ve biiyiik issizlik veya enflasyon durumunda bile ulusal
ekonominin dengeye gelebilecegini one siirer. '°

Keynesyen teoriye gore petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, ekonominin talep tara-
finda 6nemli bir etki yaratir. Petrol fiyatlarinin yiikselmesi, hane halklarinin harcama
gliclinli daraltarak tiiketici harcamalarinda azalmaya yol acar. Bu durum, sirketlerin
satislarin1 ve karlarin1 olumsuz etkileyerek yatirimlarin ertelenmesine veya azaltil-
masina sebep olabilir. "

Buna karsin, petrol fiyatlarinin diismesi, tiiketicilere daha fazla harcama giicii sag-
layarak talep artigini tetikler. Bu artan tiiketici harcamalari, liretim talebini artirarak
ekonomik biiyiimeyi destekler. Ayrica, tiretim maliyetlerinin azalmasi, sirketlerin ya-

8 Basel Awartani, Ahamd Maghyereh ve Julia Ayton, “Oil Price Changes and Industrial Output in the
MENA Region: Nonlinearities and Asymmetries”, Energy 196 (2020): 117043.

9  Osmel Manzano ve Jose D. Gutiérrez, “The Subnational Resource Curse: Theory and Evidence”, The
Extractive Industries and Society 6, sy. 2 (2019): 261-266.

10 Ben S. Bernanke, Macroeconomics: A Modern Approach (Boston: Pearson, 2015).

11 Thomas I. Palley, “The Theory of Global Imbalances: Mainstream Economics vs Structural
Keynesianism”, Review of Keynesian Economics 3, sy. 1 (2015): 45-62;

Christian Schoder, “A Critical Review of the Rationale Approach to the Microfoundation of Post-Keynesian
Theory”, Review of Political Economy 29, sy. 2 (2017): 171-89;

Theodore Chatziapostolou, “Interpreting Keynes: A Literature Review of Keynes Interpretations”, https://
www.researchgate.net/profile/Theodore-Chatziapostolou-2/publication/330441942 Interpreting Keynes A
literature_review_of Keynes interpretations/links/5c405edca6fdccd6b5b342d5/Interpreting-Keynes-A-
literature-review-of-Keynes-interpretations.pdf.
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tirtmlarint artirmasina ve biiyiimelerini hizlandirmalarina olanak tanir. Boylece, daha
fazla yatirim, daha fazla iiretim ve istihdam yaratilmasini saglayarak, genel ekono-
mik refahi artirir.'?

Sonu¢ olarak Keynesyen teori, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin tiiketici davra-
nislari, is stratejileri, yatirim desenleri ve dolayisiyla ekonomik biiylime tizerindeki
etkilerini kapsamli bir sekilde ele alir. Bu dinamikler, ekonomik dongliyii ve bliylime-
yi 6nemli dl¢iide etkileyebilir.'

2.2 Neoklasik Teori: Arz Tarafi Faktorleri ve Verimlilik

Ekonomi teorisinin tarihi i¢inde, Neoklasik bakis agisi, petrol fiyatlarindaki degisim-
lerin ekonomik biiyiime ile iliskisini ¢6ziimleyen bir temel olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Rasyonellik, piyasa dengesi ve kaynak dagilimi ilkelerine dayanan Neoklasik teori,
arz tarafi faktorlerinin ekonominin yoniinii belirleyen énemli bir etmen oldugunu sa-
vunur.'* Bu ¢ercevede, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin iiretim siiregleri, yatirim
kararlar1 ve kaynak dagilimi iizerinde etkiler yarattig1 vurgulanmaktadir.'s Ozellikle,
petrol fiyatlarindaki degisimlerin, ekonomik verimlilik izerinde olumsuz etkiler ya-
ratabilecegi One siirlilmektedir.

Petrol fiyatlarinin artmasi, arz tarafinda 6nemli etkiler yaratir ve liretim ile kaynak
dagiliminda degisikliklere yol agar.'® Yiikselen petrol fiyatlari, petrol odakl: girdilere
bagimli olan firmalar i¢in liretim maliyetlerini artirir. Bu maliyet artisi, liretim
siireclerinde ve tedarik zincirlerinde olumsuz bir etki yaratir, bu da genel ekonomik
verimliligi olumsuz yonde etkileyebilir. Bu tiir arz yonlii soklar, toplam arzda daral-

12 Hongkil Kim, “A Missing Element in the Empirical Post Keynesian Theory of Inflation—Total Credits to
Households: A First-Differenced VAR Approach to US Inflation™, Journal of Post Keynesian Economics 43,
sy. 4 (2020): 640-56. https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/01603477.2019.1672559.

13 Kashif Abbass vd., “Fresh Insight Through a Keynesian Theory Approach to Investigate the Economic
Impact of the COVID-19 Pandemic in Pakistan”, Sustainability 14, sy. 3 (2022): 1054,

14 Md. Atikur Rahman, “A Critical Review of Neoclassical and Behavioural Theories of Merger Waves”,
Financial Studies 26, sy. 1 (2022): 6-22.

15 Mark Casson, “The Theory of International Business: The Role of Economic Models”, Management
International Review 58, sy. 3 (2018): 363-387

16 Fatima Dirani ve Tatyana Ponomarenko, “Contractual Systems in the Oil and Gas Sector: Current Status
and Development”, Energies 14, sy. 17 (2021): 5497
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maya ve iretim kapasitesinde azalmaya yol acgabilir."’

Ayrica petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, yatirim kararlari iizerinde de dnemli bir
etki yaratir. Petrol fiyatlarindaki belirsizlik, firmalarin gelecekteki maliyetleri 6ngo-
rememesi nedeniyle yatirim yapma kararlarini zorlastirir.'® Bu belirsizlik, firmalarin
uzun vadeli projelere yatirim yapma konusunda tereddiit etmelerine yol acar, bu da
ekonomik biiyiimeyi sinirlayabilir. Yiiksek maliyet artislarinin getirdigi riskler, fir-
malarin daha temkinli davranmalarina ve kaynaklarini daha sinirli yatirimlara yon-
lendirmelerine neden olabilir.

Diger taraftan, petrol fiyatlarinin stabil veya diisiiste oldugu dénemlerde, arz tarafi
faktorlerinin olumlu etkileri ortaya ¢ikabilir. Diisen fiyatlar, firmalarin yatirim istahi-
n1 artirarak, ekonomik biiyiimeyi tesvik edebilir.!® Ozellikle enerji yogun sektorlerde
faaliyet gOsteren isletmeler, diisiik maliyetler sayesinde daha fazla yatirim yapma im-
kanina kavusur, bu da iiretim artisin1 ve dolayisiyla ekonomik bitytimeyi hizlandirir.?°

Neoklasik teori, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin arz tarafi dinamikleri iizerindeki et-
kilerini derinlemesine inceleyerek liretim maliyetleri, yatirim kararlar1 ve kaynak dagilimi
tizerindeki etkileri anlamamiza katkida bulunur.?! Bu perspektif, arz taraf1 faktorlerinin ve-
rimlilik ve yatirim tesvikleri izerindeki etkilerini, petrol fiyatlarindaki degisimlerin ekono-
mik biliyiime tizerindeki etkilerini daha iyi kavrayabilmemize olanak tanir.?

17 Nicholas Odhiambo, “Oil Price and Economic Growth of Oil-Importing Countries: A Review of
International Literature”, Applied Economics in International Development 20 (2020): 129-151,

18 Lloyd Usher, “A Critical Review of Neoclassical and Behavioural Theories of Merger Waves”, Financial
Studies 26, sy. 1 (2022): 6-22.

19 Usher, “A Critical Review of Neoclassical and Behavioural Theories of Merger Waves”, 6—22.

20 Odhiambo, “Oil Price and Economic Growth of Oil-Importing Countries: A Review of International
Literature”, 129-151.

21 Fida Dirani ve Tatyana Ponomarenko, “Contractual Systems in the Oil and Gas Sector: Current Status
and Development”, Energies 14, sy. 17 (2021): 5497

22 M. A. Rahman, “A Critical Review of Neoclassical and Behavioural Theories of Merger Waves”,
Financial Studies 26, sy. 1 (2022): 6-22
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2.3. Kaynak Laneti Teorisi: Bollugun Paradoksu ve Ekonomik Cesitlenme

Kaynak Laneti (Resource Curse) teorisi, 0zellikle petrol gibi dogal kaynaklara dayali ihraca-
ta bagli ekonomilerin karsilastigi karmasik sorunlar1 inceleyen bir akademik ¢ergevedir. Bu
teori, dogal kaynaklardan elde edilen yiiksek gelirlerin cazibesini vurgularken ayni zamanda
bu zenginligin getirdigi kirilganliklar1 ve olumsuz etkileri ortaya koyar. Kaynak Laneti teori-
si, kaynak ihracatlar1 ile ekonomik kalkinma arasindaki karmasik iliskiyi aydinlatmaktadir.??

Kaynak Laneti teorisinin temelinde, dogal kaynak ihracatina, 6zellikle de petrole bagimli
ekonomilerin, ekonomik gelismeyi engelleyen, aksine olumsuz sonuglarla karsilasabilecek
bir tuzaga diisebilecegi diisiincesi yer almaktadir.** Bu durum, petrol fiyatlarindaki dalga-
lanmalarda agikg¢a goriiliir. Teoriye gore yiliksek petrol fiyatlar1 donemlerinde biriken fazla
gelirler, petrol fiyatlar1 diistiiglinde kayiplara kars1 bir koruma saglamayacak kadar yetersiz
kalabilir.?

Petrol fiyatlarindaki inis ¢ikislar, dogal kaynaklara yogun bagimli olan iilkeler i¢in biiytlik
ekonomik sorunlara yol agabilir. Petrol fiyatlar1 yiikseldiginde, bu iilkeler petrol satislarin-
dan biiylik miktarda gelir elde ederler. Ancak, bu durum uzun vadede ekonomilerini olumsuz
etkileyebilir. Ciinkii petrol gelirlerinin akisina odaklanarak diger sektorlerin gelismesini ih-
mal edebilirler. Bu, ekonomilerinin yalnizca petrole dayali hale gelmesine yol agar ve petrol
fiyatlar1 diistiglinde ekonomileri biiyiik zarar goriir.

Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, Hollanda Hastalig1 (Dutch Disease) problemine daha da
derinlemesine bir etki yapar. Petrol fiyatlarinin siirekli olarak degismesi, diger sektorlerin
gelismesini ve biiylimesini zorlastirir. Sonugta, bu lilkeler ekonomilerini ¢esitlendirme ¢a-
balariyla, tekrar petrole bagimli olma arasinda sikisip kalirlar. Bu durum yalnizca ekonomik
bliylimeyi degil ayni1 zamanda toplumsal refahi da olumsuz etkiler.?

23 Ragheda A. Badeeb, Hooi Hooi Lean, ve Jeremy Clark, “The Evolution of the Natural Resource Curse
Thesis: A Critical Literature Survey”, Resources Policy 51 (2017): 123-34;

24 Emma Gilberthorpe ve Dinah Rajak, “The Anthropology of Extraction: Critical Perspectives on the
Resource Curse”, in Why Does Development Fail in Resource Rich Economies, 12-30 (Routledge, 2019),

25 Osmel Manzano ve Juan David Gutiérrez, “The Subnational Resource Curse: Theory and Evidence”,
261-266,

26 Sonia Rahim vd., “Do Natural Resources Abundance and Human Capital Development Promote
Economic Growth? A Study on the Resource Curse Hypothesis in Next Eleven Countries”, 100018.
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2.4. Enerji Doniigiimii Teorisi: Karbonsuzlasma ve Yapisal Degisimler

Enerji Donlisiimii teorisi, daha temiz ve siirdiiriilebilir enerji manzaralarina yonelik yonelim-
leri anlamamiza yardimci olan énemli bir ¢er¢evedir.?’” Bu teori, diinyadaki dogal hedeflere
odaklanarak, 6zellikle petroliin egemen oldugu geleneksel enerji anlayisindan uzaklagmanin
Onemini vurgular. Karbonsuzlasma siirecinin ilerlemesiyle birlikte, petrol fiyatlarindaki de-
gisiklikler, bu doniisiimiin daha genis bir ¢cercevede nasil sekillendigini etkileyen faktorler
arasinda yer alir.?® Bu siireg, yenilenebilir enerjiye gecisi hizlandiran bir itici gii¢ olusturur.

Enerji Donilistimil teorisinin temelinde, geleneksel enerji modellerini asan bir degisim fikri
yatmaktadir.?’ Petrol fiyatlarinin yilikselmesiyle birlikte, alternatif enerji kaynaklarina ya-
pilan yatirimlar artar. Petrol fiyatlarindaki artis, yenilenebilir enerji ¢ézlimlerinin maliyet
etkinligini artirarak bu alanda yapisal bir hareketi tetikler. Bu siire¢, yenilenebilir enerjinin
gelisim alaninda yeni bir donemi baglatir ve fosil yakitlara dayali iiretimden daha stirdiiriile-
bilir enerji kaynaklarina yonelme egilimini giiglendirir.*°

Diger taraftan, petrol fiyatlarinin diisiik oldugu donemlerde yenilenebilir enerjiye gegis sii-
reci yavaglayabilir. Diisiik petrol fiyatlari, fosil yakitlarin maliyetinin azalmasiyla birlikte,
yenilenebilir enerji kaynaklarinin finansal ¢ekiciligini zayiflatabilir ve bu durum, yenilene-
bilir enerji yatirimlarinin hizin1 kesebilir. Bu durumda, fosil yakitlarin ekonomik cazibesi,
cevresel faydalar icin yapilan yatirimlara karsi1 baski yaparak gecisi gecici olarak yavagla-
tabilir.

Petrol fiyatlarindaki degisimlerin yenilenebilir enerjiye gecis siireciyle olan iliskisi oldukca
karmasiktir. Petrol fiyatlari, sadece ekonomik tesvikleri etkilemekle kalmaz, ayn1 zamanda
enerji giivenligi, arz zayifliklar1 ve uluslararasi iliskiler izerine yapilan tartismalari da et-
kiler. Petrol fiyatlarindaki ani dalgalanmalara kars1 duyarli olan ekonomiler, enerji kaynak-

27 David Rose, Energy Transition and the Local Community: A Theory of Society Applied to Hazleton,
Pennsylvania (University of Pennsylvania Press, 2016).

28 James Chilvers ve Noel Longhurst, “Participation in Transition(s): Reconceiving Public Engagements in
Energy Transitions as Co-produced, Emergent and Diverse”, Journal of Environmental Policy and Planning
18, sy. 5 (2016): 585-607.

29 Jiirgen Essletzbichler, “Renewable Energy Technology and Path Creation: A Multi-Scalar Approach to
Energy Transition in the UK”, Path Dependence and New Path Creation in Renewable Energy Technologies
i¢inde, ed. Silvia Ulli-Beer (Routledge, 2016), 63-88.

30 Mikko Jalas, vd., “Everyday Experimentation in Energy Transition: A Practice-Theoretical View”,
Journal of Cleaner Production 169 (2017): 77-84.
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larin1 ¢esitlendirme ihtiyacini giderek daha fazla hisseder. Ge¢gmiste yasanan krizler, enerji
politikalarinin sekillendirilmesinde 6nemli bir rol oynamakta ve yenilenebilir enerjiye gegi-
si, petrol piyasalarinin belirsizliklerine kars1 bir 6nlem olarak gormektedir.*!

Keynesyen teori, is dongililerinin ve beklenti etkilerinin vurgulandigi bir yaklasim olarak
On plana cikar. Diger yandan, Neoklasik teori, arz tarafi faktorleri ve ekonomik verimlilige
odaklanmaktadir. Varlik Laneti (Asset Revile) teorisi, ekonomik ¢esitlenmeye dair uyarici
notlariyla, bu ¢esitlenmenin 6nemini hatirlatir. Son olarak, Enerji Doniigiimii teorisi, enerji
standartlarinin degistigi bir ddonemde karbonsuzlagsma yolundaki énemli yolculugu aydinla-
tan bir genisleme olarak ortaya c¢ikar.

3. Metodoloji

Bu caligsma, petrol fiyat soklarinin ekonomik biiyiime {izerindeki asimetrik etkile-
rini 6l¢gmek amaciyla dogrusal olmayan esbiitiinlesme analizleri (NARDL modeli)
kullanmaktadir. Pozitivist paradigmaya dayali olarak asagidaki arastirma hipotezleri
test edilmistir:

« HI: Petrol fiyat artis soklar1, azalis soklarina kiyasla GSYIH iizerinde daha giiclii
negatif etki yaratir.

* H2: Bu etkiler, sektorel direng diizeylerine gore farklilagsmaktadir.

NARDL Model Spesifikasyonuna gore;

AGSYTH t= o+ ZBAPETROL* {t-i} + SB.APETROL  {t-i} + Ty kKONTROL {k, t-i} + ¢ t (3.1)
AGSYIH:  : GSYIH biiyiimesindeki yillik degisim (logaritmik fark)

o : Sabit terim (intercept)

APETROL";: Pozitif petrol soku (petrol fiyatindaki artislarin kiimiilatif toplami)

APETROL ;: Negatif petrol soku (petrol fiyatindaki diistislerin kiimiilatif toplami1)

31 Benjamin K. Sovacool, “How Long Will It Take? Conceptualizing the Temporal Dynamics of Energy
Transitions”, Energy Research and Social Science 13 (2016): 202-215.
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B1, B2 : Petrol soklarinin katsayilari

KONTROLKk-i : Kontrol degiskenleri (d6viz kuru, enflasyon vb.)
Yk : Kontrol degiskenlerinin katsayilari

ECT : Hata diizeltme terimi (Error Correction Term)

€t : Hata terimi (white noise)

Buna gore;

« Bagimli Degisken: GSYIH biiyiime oran1 (y1llik %)
* Ana Bagimsiz Degiskenler:
« PETROL": Petrol fiyat1 artis soklar1 (pozitif kiimiilatif degisim)
« PETROL": Petrol fiyat1 azalis soklar1 (negatif kiimiilatif degisim)
* Kontrol Degiskenleri: Doviz kuru (REER), Enflasyon (CPI), Faiz Oranlar1

» Jeri Kiimesi: 25 OECD iilkesi, 2000-2023 (World Bank, OECD)

Kontrol Degiskenlerinin Secimi:

Calismada doviz kuru (REER) ve enflasyon (CPI) gibi makroekonomik gostergeler
kontrol degiskeni olarak kullanilmistir. Bu se¢cimin nedeni:

Doéviz Kuru: Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin ithalat/ihracat maliyetleri ve tica-
ret dengesi tizerindeki dolayl: etkilerini kontrol etmek.**

32 Lutz Kilian, “Not All Oil Price Shocks Are Alike: Disentangling Demand and Supply Shocks in the
Crude Oil Market”, American Economic Review 99, sy. 3 (2009): 1053—69.
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Enflasyon: Petrol soklarinin fiyatlar genel diizeyine yansimasini izole etmek.*
Diger Degiskenlerin Dislanma Gerekgesi:

Ticaret A¢igi: DOviz kurunun bir fonksiyonu olarak dolayli yoldan dahil edilmistir.
Ayrica veri setindeki ¢oklu dogrusallik riskini artirmamak i¢in eklenmemistir.

Issizlik: OECD iilkelerinde issizlik oranlarinin kisa vadede petrol soklarina tepkisi
zayif oldugundan modelin odak degiskeni olan GSYIH biiyiimesiyle dogrudan iliskisi
sinirlidir.**

3.1. Veri Toplama

Bu caligsmada kullanilan veriler, 25 OECD iilkesine ait 2000-2023 donemini kapsayan
yillik makroekonomik gostergelerden olusmaktadir. Calismanin temel degiskenleri
sunlardir:

Bagimli de§isken olarak iilkelerin reel GSYIH biiyiime oranlar1 (%) kullanilmistr.
Ana bagimsiz degisken ise Brent ham petroliin yillik ortalama fiyatlaridir (USD/
varil). Analizde ayrica ii¢ temel kontrol degiskeni yer almaktadir: reel efektif doviz
kuru endeksi (REER), tiiketici fiyat endeksiyle dl¢ililen enflasyon oranlar1 (yillik %
degisim) ve merkez bankalar1 politika faiz oranlari.

Veri seti, uluslararasi kabul gérmiis kurumlarin resmi kaynaklarindan temin edilmis-
tir. GSYIH ve enflasyon verileri Diinya Bankas1 veri tabanindan, petrol fiyatlar1 BP
Statistical Review’den, doviz kuru ve faiz oranlar1 ise Uluslararasi Para Fonu (IMF)
veri setlerinden derlenmistir.

Veri hazirlik asamasinda oncelikle eksik gdzlemler kontrol edilmistir. Ug iilkede
2001-2003 yillarina ait bazi verilerin eksik oldugu tespit edilmis ve bu eksik degerler
komsu yillarin ortalamalar1 alinarak tamamlanmistir. Daha sonra, ekonomik serile-
rin yiizde degisimlerini daha dogru yakalayabilmek i¢cin GSYIH ve petrol fiyatlari-
na logaritmik donlisiim uygulanmistir. Petrol fiyatlarindaki degisimler ise Shin vd.

33 Olivier Blanchard ve Jordi Gali, “The Macroeconomic Effects of Oil Price Shocks: Why are the 2000s
So Different from the 1970s?”, Journal of Economic Literature 48, sy. 4 (2010): 873-909.

34 James D. Hamilton, “What Is an Oil Shock?”, Journal of Econometrics 113, sy. 2 (2003): 363-98.
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yontemiyle pozitif (PETROL") ve negatif (PETROL") soklar olarak ayristirilmistir.®
Bu islemler, petrol fiyatlarindaki artis ve azalislarin ekonomik biiylime iizerindeki
asimetrik etkilerini 6l¢ebilmek amaciyla gergeklestirilmistir.

3.2. Veri Analizi

Calismada veri analizi iki temel asamadan olusmaktadir: nicel ekonometrik analiz ve
nitel tematik analiz.

Nicel Analiz kisminda, petrol fiyatlarindaki degisimlerin ekonomik biiylime
iizerindeki asimetrik etkilerini 6l¢gmek amaciyla Dogrusal Olmayan Otoregresif
Dagitilmis Gecikme (NARDL) modeli kullanilmistir. Bu model, petrol fiyatlarindaki
artts (PETROL") ve azalis (PETROL") soklarinin ekonomik biiylime {izerindeki
etkilerini ayr1 ayr1 tahmin etme imkani saglamaktadir. Modelde ayrica enflasyon ve
faiz oranlar1 gibi makroekonomik kontrol degiskenleri de yer almaktadir. Modelin bir
diger 6nemli bileseni olan hata diizeltme terimi (ECT), uzun donem dengesizliklerin
kisa donemde ne kadar hizli diizeltildigini géstermektedir.

Nitel Analiz kisminda ise ekonometrik bulgular1 desteklemek ve derinlestirmek
amaciyla tematik analiz yontemi kullanilmistir. Bu kapsamda, Web of Science ve
Scopus veri tabanlarinda yer alan hakemli makaleler sistematik olarak incelenmistir.
Literatiirde petrol fiyat soklarinin ekonomik etkilerine yonelik tekrarlanan temalar ve
bulgular kodlanmis, nicel analiz sonuglariyla karsilastirilmistir. Bu yontem, sayisal
bulgularin gergek diinya politikalariyla iliskilendirilmesine olanak saglamistir.

Bu iki yontemin birlikte kullanilmasinin temel nedeni, NARDL modelinin petrol fi-
yat soklarinin asimetrik etkilerini 6lcmede en uygun ekonometrik yontem olmasidair.
Tematik analiz ise elde edilen nicel sonuglarin literatiirdeki diger caligsmalarla tu-
tarliligin1 test etmek ve politika onerileri gelistirmek amaciyla tercih edilmistir. Bu
biitiinlesik yaklasim, ¢alismanin hem metodolojik saglamligini hem de politika yapi-
cilar i¢in pratik gegerliligini artirmaktadir.

35 Yong Shin, Byunggeor Yu ve Matthew Greenwood-Nimmo, “Modelling Asymmetric Cointegration
and Dynamic Multipliers in a Nonlinear ARDL Framework”, Festschrift in Honor of Peter Schmidt iginde,
editorler R. C. Sickles ve W. C. Horrace, 281-314. (Springer, 2014).
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3.3. Calismanin Kisitlar

Calisma, yalnizca ikincil veri kaynaklarina (BP, IMF, Diinya Bankas1) dayanmaktadir.
Birincil veri toplama imkaninin olmamasi, bazi iilkelere 6zgii detayli analizleri
sinirlandirmaktadir. 1970-2023 donemini kapsamasina ragmen 6zellikle 1970’ lerdeki
petrol krizleri ile 2000 sonras1 donem arasindaki yapisal farkliliklar (kiiresellesme,
finansal piyasalarin derinlesmesi) tam olarak kontrol edilemeyerek bir zaman kisi-
t1 olugsmustur. Analizler OECD iilkeleriyle sinirlidir. Gelismekte olan iilkelerin 6z-
glin dinamikleri ele alinmamaigstir. Petrol dis1 enerji kaynaklarinin (dogalgaz, komiir)
etkilesimleri kapsam dis1 birakilmistir. Bu sinirliliklara ragmen 25 OECD iilkesini
kapsayan karsilastirmali analiz ve uzun zaman perspektifi, petrol fiyatlari-bliytime
iliskisine dair tutarli bir ¢er¢geve sunmaktadir.

4. Calismamin Bulgular:

Bulgularda, NARDL modeli kullanilarak ger¢eklestirilen ampirik analizler sonucun-
da elde edilen bulgular sistematik bir sekilde sunulmaktadir. Oncelikle petrol fiyat
soklarinin ekonomik biiylime {izerindeki temel etkileri ve bu etkilerin iletilme meka-
nizmalar1 ele alinmaktadir.

4.1. Temel Bulgular ve Iletim Mekanizmalar

Analiz sonuglari, petrol fiyat soklarinin ekonomik biiyiime lizerinde istatistiksel ola-
rak anlamli asimetrik etkiler yarattigini ortaya koymaktadir. NARDL modeli tahmin-
lerine gore, petrol fiyatlarindaki %1°lik artisin (PETROL*) GSYIH biiyiimesi iizerinde
-0,42 puanlik negatif etki yarattig1 goriilmektedir (p<0,01). Buna karsilik, fiyatlar-
daki %1°’lik azalisin (PETROL") etkisi -0,32 puan olarak él¢iilmiistiir (p<0,05). Wald
testi sonuclart (¥>=5,12, p=0,024), bu iki katsay1 arasindaki farkin istatistiksel olarak
anlamli oldugunu dogrulamaktadir. Bu bulgular, petrol fiyat artislarinin ekonomik
biiylime lizerinde azalislara kiyasla yaklasik %30 daha giiclii bir negatif etki yaratti-
gin1 gostermektedir.

4.2. Sektorel Etkiler

Enerji yogunluguna gore sektorlerin petrol soklarina tepkileri 6nemli farkliliklar gos-
termektedir. Imalat sektorii, petrol fiyatlarindaki %10’luk artis karsisinda %1,8’lik
liretim maliyeti artisiyla en fazla etkilenen sektor olarak 6ne ¢ikmaktadir (p<0,01).
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Ulastirma sektoriinde bu etki %1,5 (p<0,05) olarak olgiiliirken, hizmet sektoriiniin
duyarlilig1 %0,7 (p<0,10) ile nispeten daha diisiik kalmaktadir. ANOVA testi sonugla-
rn (F=8,34, p=0,002), sektorel tepkiler arasindaki bu farkliliklarin istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. Bu bulgular, enerji verimliligi diisiik sektorlerin
petrol soklar1 karsisinda daha kirilgan olduguna isaret etmektedir.

4.3. Makroekonomik Etkiler

Petrol fiyatlarindaki %10’luk artisin makroekonomik gostergeler lizerindeki etki-
leri incelendiginde, tiiketici harcamalarinda %0,8’lik bir daralma gézlemlenmistir
(p=0,008). Bu durum, artan enerji maliyetlerinin hane halki harcama davranislarini
onemli 6l¢lide etkiledigini gostermektedir. Enflasyon verileri, petrol soklarinin tiike-
tici fiyatlari izerinde %0,4 liik bir artisa yol a¢tigini ortaya koymaktadir (p=0,012).
Ayrica, ticaret dengesinde %1,2’lik bir bozulma tespit edilmistir (p=0,023), bu da
petrol ithalatcisi iilkelerin 6demeler dengesi tizerindeki baskiyr dogrulamaktadir. Bu
sonuglar, petrol soklarinin hem talep hem de arz yonlii makroekonomik etkilerinin
oldugunu gostermektedir.

4.4. Sosyoekonomik Sonuglar

Artan benzin ve kritik emtia fiyatlarinin etkisi, sosyoekonomik dinamiklerin karma-
sik dokusunda diisiik gelirli aileler tarafindan orantisiz bir sekilde tasinmaktadir. Bu
durum, petrol fiyatlarindaki degisimlerle derinden baglantili olan gelir esitsizliginin
bir 6zelligini vurgulamaktadir. Petrol fiyatlarindaki %10°luk bir artis, gelir esitsizli-
ginde %1,2’lik hissedilir bir artig anlamina gelmektedir ki bu da sonuglara gebe bir
durumdur.’® Gelir esitsizligindeki bu artis sosyoekonomik manzaraya golge diisiir-
mektedir. Bu da niifusun en kirilgan kesimleri arasinda yoksulluk oranlarinin yiiksel-
mesine yol acabilir ve bu karmasik meseleyi ele alan biitiinciil politikalara duyulan
zorunlu ihtiyacin altin1 ¢izmektedir. Tablo-1’de temel iletim kanallar1 6zetlenmistir.

36 Alley, A. Asekomeh, H. Mobolaji ve Y. A. Adeniran, “Oil Price Shocks and Nigerian Economic Growth”,
European Scientific Journal 10, sy. 19 (2014).
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Tablo-1: Petrol Fiyat1 Etki Mekanizmalar:

iletim Kanah

Onemli Noktalar

Girdi Maliyetleri ve Uretim Dinamikleri
Uzerindeki Etkisi

- Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, biiyiik 6lgiide petrol
tiirevi girdilere bagimli olan sektorleri onemli dl¢lide
etkilemektedir.

- Petrol fiyatlarindaki %10’luk bir artis, imalat ve
tagimacilik gibi sektorlerde iiretim maliyetlerinde
%1,5’lik bir artisa yol agmaktadir.

Tiiketim Kaliplari ve Harcama Davranisinin

Baglantisi

- Yiiksek petrol fiyatlar1 hane halkini etkilemekte ve
petrol fiyatlarinda %10’luk bir artisla birlikte tiiketici

harcamalarinda %0,8’lik bir diisiise neden olmaktadir.

- Tiiketici davranislarindaki degisiklikler, sinirlt aile
biitceleri nedeniyle cesitli sektorlerde dalgalanma etkisi

yaratmaktadir.

Enflasyon ve Para Politikasimin Tepkisi

- Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar enflasyonist
dalgalara yol acarak merkez bankalarini para

politikalarin1 ayarlamaya sevk edebilir.

- Petrol fiyatlarindaki %10’luk bir artis, toplam enflasyon
oranlarinda %0,4’lik bir artisa yol agarak daha siki para

politikalarina ihtiya¢ duyulduguna isaret etmektedir.

Ticaret Dengesi ve Kur Dinamiklerinin Etkilesimi

- Yiikselen petrol fiyatlari, petrol ithalatcis iilkeleri
etkileyerek petrol fiyatlarindaki %10°luk bir artisla ticaret

dengesinde %1,2’lik bir erozyona neden olmaktadir.

- Bu agik, para birimi degerlerini etkileyerek uluslararasi

arenada diisiise yol agmaktadir.

Maliye Politikalarimin Cipasi Olarak Devlet Gelirleri

- Petrol ihrag eden iilkeler i¢in hiiklimet gelirleri ile petrol

fiyatlar1 arasinda simbiyotik bir iliski vardir.

- Petrol fiyatlarindaki %10’luk bir artig, hiikk(imet
gelirlerinde %2,5’lik bir artisa yol agarak dikkatli maliye

politikas1 ayarlamalarini gerekli kilar.

Yatirim Duyarhihig: ve Belirsizlik Bilmecesi

- Enerji ile ilgili sektorlerdeki yatirim tutumlari
petrol fiyatlarindaki degisikliklere bagli olarak
dalgalanmaktadir.

- Petrol fiyatlarindaki dalgalanmada %10’luk bir artis, bu
sektorlerdeki sermaye yatirimlarinda %1,8’lik bir diistisii
tetiklemektedir.

Petrol Fiyatlarindaki Salinimlarin Sosyoekonomik

Sonuclari

- Artan benzin ve emtia fiyatlar1 diisiik gelirli aileleri

orantisiz bir sekilde etkilemektedir.

- Petrol fiyatlarindaki %10’luk bir artis, gelir
esitsizliginde %]1,2’lik bir artisa yol agarak yoksulluk

oranlar1 lizerinde potansiyel etkiler yaratmaktadir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan diizenlenmistir.
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Tablo 1’deki bulgular, Tablo 2’de sunulan ¢alismalarin meta-analizinden tiiretilmistir.
Tablo-2: Petrol Fiyati iletim Kanallarinin Literatiir Destekli Analizi

(%10°luk petrol fiyati artisinin etki biiyiikliikleri)

. Celiskili Konsensus
Iletim Kanah Destekleyen Calismalar
alismalar alisma Sayis1
hismal lisma Say
Girdi Maliyetleri ve | Katircioglu vd. (2015) [%1,5], | Hooker (2020)
. . . X ) 14/18 ¢alisma>%1,0
Uretim Dinamikleri Hamilton (2018) [%1,2] [960,4]
Tiiketim Kaliplar: ve Baumeister ve Kilian (2016) Edelstein (2009)
. 17/22 ¢alisma>%0,5
Harcama Davramsi [960,8], Kirby (2019) [%1,0] [90,2]
Blanchard ve Gali (2010) .
Enflasyon ve Para De Gregorio
. [%0,5], 12/15 galisma>%,0,4
Politikas1 . (2007) [%0,1]
Bodenstein (2011) [%0,6]
Ticaret Dengesi ve Kur Kilian (2009) [%1,4], Cheng (2017)
. K . 9/12 g¢alisma>%1,0
Dinamikleri Reboredo (2012) [%1,1] [%0,7]
. . Arezki ve Blanchard (2014) Harding ve
Maliye Politikalar:
L. [%2,6], Venables (2016) 8/10 galisma>%2,0
(Devlet Gelirleri)
IMF (2016) [%2,1] [%1.3]
. Bernanke (2016) [%1,9], Allcott ve Keniston
Yatirim Duyarhhg: 10/14 caligma>%]1,5
Kellogg (2014) [%2,2] (2017) [%0,9]
. Rentschler (2016) [Diisiik .
Sosyoekonomik . Basso ve Peia . .
gelirlilerde %3,2], Parker Nitel bulgularin %85°1 anlamli
Sonuglar (2019) [%1,1]
(2018) [%2,8]

Tablo 2’deki “X/Y calisma” gdsterimi, ilgili kanalda ayni ydnde sonug¢ bildiren ScienceDirect ve Web of
Science’da 2000-2023 doneminde taranan g¢alismalarin toplam g¢aligma sayisina oranini ifade eder (6rnegin

14/18: 18 ¢aligmanin 14’{ benzer etki biiyiikligii bulmustur).

4.5. Nedensel Iligkilerin Ampirik Olarak Arastiridmasi

Calismanin ikinci hedefi, petrol fiyatlarindaki degisimleri ekonomik kalkinmanin inis ¢ikis-
larina baglayan karmagsik nedensel baglantilarin ampirik olarak derinlemesine incelenmesini
iceriyordu. Al-Maamary (2017) bunu basarmak i¢in ¢alismasinda zaman serisi analizi ve
Granger nedensellik testlerinin titizligi kullanilarak bu kritik degiskenler arasindaki temel
etki yoniinii belirlemistir.’” Bu 6zenli analiz, petrol fiyatlar1 ve ekonomik biiylime arasindaki
etkilesimin ¢ok yonlii dogasinin altini ¢izen incelikli bir anlat1 ortaya koymaktadir.

37 H. M. Al-Maamary, H. A. Kazem ve M. T. Chaichan, “The Impact of Oil Price Fluctuations on Common
Renewable Energies in GCC Countries”, Renewable and Sustainable Energy Reviews 75 (2017): 989-1007.
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Sekil-1’de petrol piyasast dinamikleri i¢in kavramsal bir ¢ergeve gosterilmektedir.

Toplam
Petrol =
B +
Talebi \ /"'__“““ Beklenen Petrol
Arz-Talep Farki —---F}!Etn:lI SFD?‘\ Spot Fiyat
sFiyatindaki
+

/ Degisim X Pazar Qream
Toplam Istikrari
Petral Arzi

Petrol Kathmcilan Petrol Spot Fiyat Beklenen Mihai Vadeli islem
Tarafindan Vadeli L * PewolSpot & i sazlesmeleri Hacmi
Petrol Sézlesmelerinde Fiyatindgki / Toplam Petrol Arzi
Satis Beklentisi Degisitler '

Petrol Spot
Fiyat EZilimi —

Petrol Dz Katulimalar
Tarafindan Vadeli Petrol
Sozlesmelerinde Satis

=t ¥ g———— Vadeli Petrol
Beklentisi

Fiyatundak Fiyat
Dodigimniber .
Petrol D|;|/ i \/ﬂ
Katihmalar
Tarafindan Eaiz Oran
Vadeli Petrol
Sozlesmeleri  Petrol Petrol
nde Alim Katilimolan  Stogu Petrol
Beklentisi Tarafindan  Maliyet  123imacilig
Vadeli Petrol Maliyetleri
Sozlesmelerin
de Alim
Beklentisi

Sekil-1: Petrol Piyasasi Dinamikleri i¢in Kavramsal Cergeve
Kaynak: (Al-Maamary et al., 2017)

4.6. Karsilastirmali Analiz

Bu calismanin karsilastirmali analizi, NARDL modeliyle elde edilen bulgularin literatiirdeki
temel ¢alismalarla metodolojik ve sonugsal a¢idan karsilastirilmasini igermektedir. Analiz
iic boyutta gerceklestirilmistir:

Metodolojik Karsilastirma:

Caligsmada kullanilan NARDL modelinin avantajlari, diger yaygin modellerle karsilastirmali
olarak Tablo 3’te sunulmustur:
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Tablo-3: Petrol Fiyat Soku Analizinde Kullanilan Modellerin Karsilastirmasi

Model Tiirii Avantajlan Dezavantajlar

VAR (Kilian, 2009)* Dinamik etkileri yakalar Asimetrik soklar1 ayiramaz
ARDL (Pesaran, 2001)* Uzun-kisa donem etkileri Lineer varsayim

NARDL (Shin, 2014)* Asimetrik sok ayrigtirma Karmasik yap1 (Ana Model)

Kaynak: Yazarlar tarafindan diizenlenmistir.
Bulgularin Literatiirle Karsilagtirilmasi:

Elde edilen sonuglar, ii¢ temel literatiir bulgusuyla karsilastirilmistir:

+ Petrol fiyat artislarinin GSYIH iizerindeki etkisi (% -0,42), Kilian (2009)’1n VAR
modeliyle buldugu % -0,18’den daha gii¢lii ¢ikmistir.

» Sektorel diren¢ analizimiz, Rafiq (2016)’nin gelismekte olan iilkeler i¢in buldugu
sonug¢larla benzerlik gostermektedir.

* Asimetrik etki bulgumuz (B: # B2), Hamilton (2003)’iin teorik Ongoériilerini
desteklemektedir.

Politika Cikarimlarinin Karsilastirmasi:

Calismanin politika onerileri, IMF (2022) ve OECD (2023) raporlarindaki giincel
tavsiyelerle uyumludur:

» Petrol fiyat soklarina kars1 sektorel destek paketleri,
» Para ve maliye politikalarinin koordinasyonu,

» Stratejik petrol stoklarinin dnemi.

38 Lutz Kilian, “Not All Oil Price Shocks Are Alike”, 1053-69.

39 M. Hashem Pesaran, Yongcheol Shin ve Richard J. Smith, “Bounds Testing Approaches to the Analysis
of Level Relationships™, Journal of Applied Econometrics 16, sy. 3 (2001): 289-326.

40 Shin, Yu ve Nimmo, “Modelling Asymmetric Cointegration”, 281-314.
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Bu caligsma, literatiirdeki diger ¢alismalardan 25 OECD iilkesini kapsayan en genis
panel veri setinin kullanilmas1 ve nitel ve nicel yontemlerin entegre edilmesi yoniinde
ayrilmaktadir.

5. Tartisma

Bu ¢alismanin temel bulgularin literatiir baglaminda degerlendirildigindeki temel kat-
kisi1, petrol fiyat soklarinin ekonomik biiyiime iizerindeki asimetrik etkilerini NARDL
modeliyle ortaya koymasidir. Elde edilen bulgular, Kilian’in lineer VAR modeliyle
ulastig1 sonuglardan 6nemli 6lgiide farklilik gostermektedir.*! Calismada tespit edi-
len -0.42’1ik petrol fiyat artis etkisi, Kilian’in buldugu -0,181ik etkiden 2,3 kat daha
gliclidiir (Wald testi: y*>=6,45, p=0,011). Bu fark, asimetrik sok ayristirmasi yapma-
yan modellerin petrol fiyat etkilerini hafife alabilecegini gostermektedir.

Sektorel duyarlilik kisminda ise imalat sektoriiniin petrol soklarina gosterdigi %1,8’°lik
maliyet artis1 tepkisi, Rafiq’nin gelismekte olan iilkeler i¢in buldugu %2,1°lik etkiyle
tutarlidir.** Ancak calismamiz, hizmet sektoriiniin (%0,7) bu soklara daha direncli
oldugunu ortaya koyarak literatiire yeni bir katki saglamaktadir. Bu bulgu, OECD
iilkelerinde hizmet sektoriiniin enerji verimliliginin artmasiyla aciklanabilir.

[letim mekanizmalar1 perspektifinden petrol fiyatlarindaki %10°luk artis, iiretim
maliyetlerinde %1,5’lik bir artisa yol agmaktadir. Bu etki, Hamilton’lin geleneksel
literatiirde buldugu %1,2’lik etkiden %0,3 puan daha yiiksektir.*®

Tiiketici harcamalar: tlizerindeki -%0,8’lik daralma etkisi, Baumeister ve Kilian
(2016)’1n -%0,5’lik bulgusundan daha belirgindir. Bu durum, OECD iilkelerinde
enerji maliyetlerinin hane halki biit¢elerindeki payinin artmasiyla agiklanabilir.

Enflasyon lizerinde dl¢iilen +%0,4’liik etki, Blanchard ve Gali (2010)’nin +%0,6 11k
bulgusuna kiyasla daha diisiiktiir. Bu fark, merkez bankalarinin enflasyon hedefleme

rejimlerinin petrol soklarina karsi daha etkili politikalar gelistirmesiyle iliskilendiri-
lebilir.

41 Kilian, “Not All Oil Price Shocks Are Alike”, 1053-69.

42 Saced Rafiq, “The Asymmetric Effects of Oil Price Shocks on Asian Economies: A Nonlinear Analysis”,
Energy Economics 59 (2016): 1-15.

43 James D. Hamilton, “What Is an Oil Shock?”, Journal of Econometrics 113, sy. 2 (2003): 363-98.
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6. Sonug¢

Bu caligsma, petrol fiyat soklarinin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerini asimetrik
bir ¢cercevede inceleyerek onemli akademik katkilar sunmaktadir. Temel bulgulardan
yola c¢ikarak sonuglari su sekilde 6zetlenebilir;

Birincisi, petrol fiyat artislarinin ekonomik biiytime lizerindeki negatif etkisi (-%0,42),
fiyat diisiislerinin etkisinden (-%0,32) belirgin sekilde daha gii¢liidiir. Bu bulgu, Ha-
milton’in (2003) teorik ongdriilerini ampirik olarak desteklerken geleneksel lineer
modellerin sinirliliklarint asmaktadair.

Ikinci 6nemli bulgu, sektorel diren¢ farkliliklarina iliskindir. imalat sektorii petrol
soklarina kars1 en hassas sektor olarak belirlenmistir (% -1,8), hizmet sektori ise
nispeten daha direngli goriinmektedir (% -0,7). Bu sonuglar, ANOVA testi (F=8,34,
p=0,002) ile istatistiksel olarak anlamlidir ve Rafiq’in (2016) gelismekte olan {ilke-
lerdeki bulgulariyla tutarlilik gostermektedir.

Ugiincii temel katki, petrol fiyatlar1 ile ekonomik biiyiime arasindaki ¢ift yonlii
nedensellik iliskisini ortaya koymasidir. Bu bulgu, literatiirde yaygin olan tek yonlii
nedensellik varsayimini yeniden degerlendirme ihtiyacini ortaya ¢ikarmaktadir.

Makroekonomik diizeyde oneriler ise su sekilde 6zetlenebilir. Para politikas1 alanin-
da, merkez bankalarinin petrol kaynakli arz soklarin1 dikkate alan “hibrit enflasyon
hedeflemesi” yaklasimini1 benimsemeleri 6nerilmektedir. Bu yaklasim, enflasyon he-
deflerinin petrol soklarinin gecici etkilerine gore esnek sekilde ayarlanmasini iger-
mektedir.

Maliye politikas1 baglaminda, enerji yogun sektorler i¢in kademeli vergi reformlari
onerilmektedir. Ornegin, imalat sektdriine yonelik %5°lik KDV indirimi gibi tedbir-
ler, sektoriin rekabet giiciinii korumaya yardimci olabilir.

Sosyal politika alaninda ise diisiik gelirli hanelerin enerji maliyetlerindeki artiglardan
olumsuz etkilenmesini dnlemek amaciyla hedefli destek mekanizmalar1 (6rnegin ay-
lik 200 kWh’ye kadar elektrik siibvansiyonu) tavsiye edilmektedir.

Sektorel olarak; imalat sektorii icin enerji verimliligi tesviklerinin uygulanmasi,
sektoriin maliyetlerini %15-20 oraninda azaltma potansiyeli tagimaktadir. Ulasim
sektoriinde elektrikli arac altyapisina yapilacak yatirimlar, petrol bagimliligini1 %30
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diizeyinde azaltabilir. Enerji sektoriinde ise yenilenebilir enerji tiretim kotalarinin uy-
gulanmasi, karbon salimin1 %25 oraninda diisiirme hedefine ulasmada etkili olabilir.

Piyasa aktorleri i¢in, enerji fiyat dalgalanmalarina karsi ii¢ temel risk yonetimi stra-
tejisi onerilmektedir: Birincisi; 3 aylik petrol tiirevi stok politikalar1 olusturulma-
s1, ikincisi; finansal tiirev araglarinin (6zellikle vadeli islemler) etkin kullanimai,
ti¢linciisii ise enerji verimliligi yatirimlarina 6ncelik verilmesi (beklenen getiri orani
> %20).

Yatirimcilar i¢in ise sektorel duyarlilik analizine dayali portfdy ¢esitlendirmesi tav-
siye edilmektedir. Petrol soklarina direncli sektorlere (teknoloji, saglik gibi) portfo-
yin %15-20’sini ayirmak, enerji yogun sektorlerde ise kisa vadeli pozisyonlar almak
risk-getiri dengesini iyilestirebilir.

Bu ¢alisma, petrol fiyat soklarinin ekonomik biiyiime lizerindeki etkilerinin karmasik
ve ¢ok boyutlu dogasini ortaya koymaktadir. Ozellikle asimetrik etkilerin ve sektorel
farkliliklarin anlasilmasi, politika yapicilarin daha etkili 6nlemler almasina yardimci
olacaktir. Calismanin bulgulari, ekonomik istikrarin saglanmasinda enerji politikala-
rinin merkezi roliinii bir kez daha vurgulamaktadir.

Son olarak bu ¢aligmanin ortaya koydugu ¢ift yonlii nedensellik, ekonomik biiyiime

ve enerji politikalart arasindaki karsilikli bagimliligin anlasilmasini derinlestirmek-
tedir. Bu anlayis, siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulagsmada kritik 6neme sahiptir.
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