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OZET

BRICS-T iilkeleri kendi bdlgelerinde bilyilik potansiyele sahip ve hizli ekonomik biiylime igerisinde
olan iilkelerdir. Bu ekonomik bilyiime beraberinde artan enerji ihtiyacini ortaya ¢ikarmaktadir. Duyulan enerji
ihtiyacinda ise baslica kalem petroldiir. Bu ihtiyagtan dolay1 petrol fiyatlarinda olusan degisim iilkelerin cari
aciklarina biiyiik ol¢iide etki etmektedir. Bu ¢aligmanin amact ise 1991Q1-2021Q2 donemleri arasinda olusan
petrol fiyatlar1 ve BRICS-T iilkelerinin cari agig1 arasindaki iliskileri incelemektir. Calismada ¢eyreklik Brent
petrol fiyatlar1 ve iilkelerin ¢eyreklik cari agik verileri kullanilmistir. Bu veriler ARDL simur testi ve Hatemi-J
(2012) asimetrik nedensellik testi yardimiyla analiz edilmistir. Yapilan analizler sonucunda petrol fiyatlar1 ve
cari a¢igin uzun donemde birlikte hareket ettigi sonucuna ulasilmistir. Petrol ihracatgisi iilkelerde petrol
fiyatlarindaki artisin cari agiga olumlu etkisi tespit edilirken, petrol ithalatgisi iilkelerde bu durumun tam tersi
tespit edilmistir. Petrol fiyatlarindaki diisiisiin ise ithalatcist iilkeye olumlu, ihracatgr iilkeye olumsuz etkisi
gbzlemlenmektedir.

Anahtar kelime: Petrol Fiyatlar1, Cari Acik, Tiirkiye, BRIC Ulkeleri
Jel kod: C22, F32, Q42

THE RELATIONSHIP BETWEEN OIL PRICES AND CURRENT
ACCOUNT DEFICIT: THE CASE OF TURKEY AND BRICS
COUNTRIES

ABSTRACT

BRICS-T countries are countries that have great potential in their own regions and are in rapid
economic growth. This economic growth brings with it an increasing need for energy. The main item in the
energy need is oil. Due to this need, the change in oil prices greatly affects the current account deficits of
countries. The purpose of this study is to investigate the effect of the change in oil prices between the periods
1991Q1-2021Q2 on the current account deficit of BRICS and Turkey. In the study, quarterly Brent oil prices and
quarterly current account deficit data of countries were used. These data were analyzed with the help of ARDL
boundary and Hatemi-J asymmetric causality test. As a result of the analysis, it was concluded that oil prices and
current account deficit move together in the long run. While the positive effect of the increase in oil prices on the
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current account deficit was determined in oil-exporting countries, the opposite was determined in oil-importing
countries. On the other hand, the decrease in oil prices has a positive effect on the importing country and a
negative effect on the exporting country.

Keywords: QOil Prices, Current account deficit, Turkey, BRICS Countries
Jel Code: C22, F32, Q42

1. GIRIS

Bir iilkenin en biiylik sorunlarindan biri iilkenin enerji ihtiyacini karsilayabilmektir.
Bu enerji ihtiyacim1 karsilayan en Onemli yakit ise petroldiir. Petrol endiistrisi tahmin
edildiginden ¢ok daha biiyiik bir endiistridir. Bu dogrultuda petroliin iiretilmesi, ayristirilmasi,
arindirilmasi, nakliyesi ve satisini kapsayan genis bir sektorden bahsedilmektedir (Afsar vd.,
2019, s. 2). Petrol ihtiyacin1 sadece ham petrol olarak diisiinmemek gerekmektedir. Bunun
kapsamina asfalt, benzin, mazot, plastik, katran vb. iirinler de dahil olmaktadir. Boylelikle
petrol dogrudan veya dolayli olarak iilke ekonomilerine ve diinya ekonomisine etki
etmektedir.

Enerji iilke ekonomilerinde ¢ok onemli bir konu haline gelirken, enerji taleplerindeki
cogalma disa bagiml iilkeler i¢in cari agik sorununu olusturmaktadir. Gelisen ekonomilerde
enerji ihtiyacinin artmasi petrol ihtiyacinin artmasi anlamina gelirken, bu baglamda artan
petrol ihtiyacinin iizerinden yapilan ithalat artarken cari agik ile petrol fiyatlar1 arasindaki
iligki ilgi cekmektedir (Syzdykova, 2017 s. 1). Bu baglamda cari islemler iilkelerin birbiriyle
olan tstiinliiklerini kiyaslamak i¢in 6nemli bir etkendir. Cari islemlerden sonra olusan agik ya
da fazlanin {ilkenin alacakli m1 yoksa bor¢lu mu oldugu daha net anlagilabilmektedir. Bu
dogrultuda iilkelerin biiyiime hizlarinda siirekliligi yakalayabilmek i¢in cari agiklarina dikkat
etmek zorunda olduklar1 kaginilmaz bir gercek haline gelmistir. Ulkenin dis borclarini
kapatmanin en iyi yolu ise cari agiklara neden olmus durumlara ¢6ziim yolu bulmaktir. 2014
yilinin son ¢eyreginde petrol fiyatlarinin diigmesinden dolay1 petrol ihrag eden iilkeler igin
sorun teskil ederken, ithal eden {ilkelerin ekonomik biiyiime, enflasyon ve cari agik
beklentilerini olumlu yonde seyretmesi ornek verilebilir (Afsar vd., 2019, s. 2) (3). Bu
durumun tam tersi olarak ise 1974 yilinda yasanan petrol krizinin neden oldugu cari agik
dengesizliklerini gostermek miimkiindiir. 1970’li  yillarda Tiirkiye ekonomisindeki
dengesizligin en O©nemli nedenlerinden biri bu petrol fiyatlarindaki yikselis olarak
gorilmistiir (Demirbas vd., 2009, s. 230).

BRICS iilkeleri 2009 yilinda hem siyasi bir diyalog kurmak hem de ABD ve
Avrupa’nin hilkkmiinde faaliyet gostermekte olan Uluslararasi Para Fonuna (IMF) kars1 bir
rakip banka kurulusu olusturmak i¢in kurulmustur. Bu olusturan Yeni Kalkina Bankasi
(NDB) ismi verilmistir. 50 milyar dolarlik bir sermayeye sahip olan banka diinyanin en biiytik
cok tarafli kurumlarindan biri olarak finansal sistemde yerini almistir. BRICS filkelerinin
ekonomileri hizla biiyiimektedir. BRICS iilkelerinin petrol alaninda ortak payda da
toplanmalarinin sebebi ise enerjide disa bagimliliklart ve iilkelerinde bulunan pek ¢ok petrol
sirketidir. Glinlimiizde ham petrol tireten iilkeler i¢in 6nemli bir gelir kaynag: iken iiretimden
tilketen iilkeler i¢in ise Onemli bir gider kalemini olusturmaktadir. Bdyle bir duruma
bakildiginda petrol ticareti iilkelerdeki cari islemler dengesinde ¢ok Onemli bir rol
oynamaktadir (Syzdykova, 2017 s. 26). BRICS iilkeleri diinya niifusunun yiizde 41’ini
olusturmaktadir. Brezilya iiretim ve ihracatta diinyada ilk 20’dedir. Rusya petrol iiriinlerinin
ithracatinda diinyada birincidir. Ham petrol ihracatinda ise Suudi Arabistan’dan sonra ikinci
tilkedir. Hindistan ham petrol ithalatinda diinyada iigiincii siradadir. Cin ise diinyada en ¢ok
petrol ithal eden iilkelerde ilk ikidedir (Afsar vd., 2019, s. 5).
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Enerjide disa bagimliligi %75 civarinda seyreden Tiirkiye ekonomisi igin petrol
fiyatlarindaki, cari islemler dengesi en dnemli belirleyici olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Enerji
ithalatindaki disa bagimliligin, Tiirkiye ekonomisinin petrol soklarma asir1 duyarlhiliglr ve
dolayistyla petrol fiyatlarinda meydana gelen bir yiikselis ile birlikte Tiirkiye’nin 6demeler
dengesinin dnemli derecede kotiilesmesi miimkiin goziikmektedir. Odemeler dengesinin
kotiilesmesinin - ve cari agi@in  artmasinin ekonominin genelinde yasanan bir takim

makroekonomik dengesizliklere neden oldugu diisiiniilmektedir (Kirca ve Karagdl, 2018, s.
3).

Tiirkiye enerji ihtiyacinin biiytlik bir kismini petrolden karsilamaktadir ve bu ihtiyacini
dis tlkelerden ihra¢ ederek karsilamak zorundadir. Bu yiizden dalgali seyreden petrol
fiyatlarindan olumsuz etkileyebilmektedir. Bu dalgalanma sdylendigi gibi sadece ddemeler
dengesini kotiilestirmez, aslinda es yonli bir bigimde Tiirkiye’deki fiyatlanmaya gore cari
acik veya fazlalik vermesine yol agabilir (Lebe ve Akbas, 2015, s. 127).

Bu calismada BRICS iilkeleri ve Tiirkiye i¢in petrol fiyatlarindaki hareketliligin cari
islemler dengesine olan etkisinin arastirilmasi amaglanmaktadir. Calismanin bundan sonraki
ikinci boliimiinde arastirilan konuda gegmiste yapilan literatlir incelemesi sunulacaktir.
Uciincii béliimde calismada kullanilan veri seti ve ekonometrik yontemler aktarilacak,
dordiincii boliimde ise kullan yontemler vasitasiyla elde edilen ampirik bulgulara yer
verilecektir. Son bdliimde ise ulasilan ampirik bulgular esliginde olusan sonug¢ ve
degerlendirmeler yapilacaktir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Literatiirde petrol fiyatlar1 ve cari acik iliskisinin Tiirkiye ve BRICS iilkeleri
izerindeki etkilerinin bir¢ok ¢alismaya konu oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda rastlanan
ilk caligmalardan birinde Demirbas vd. (2009) Tiirkiye 6rneklemi i¢in petrol fiyatlar1 ve cari
acik arasinda pozitif ve anlamli bir iligki tespit etmislerdir. Bir bagka ¢alismada ise Ketenci
(2010), 1995-2008 yillarinda Rusya Federasyonu'nun cari hesap dengesini incelemektedir.
Ketenci (2010) calismasinda VAR yontemi, Hata Diizeltme Modeli, CUSUM ve CUSUMSQ
testlerini kullanmistir. Arastirilan donemde Rusya’nin ekonomik bilyiime saglamasinin artan
petrol fiyatlarini etkileyerek siirekli olarak diisiise ugrattigi ve 2007°de rekor yiiksek petrol
fiyatlarina ragmen {iilkenin cari fazlalik vermeye devam ettigi goriilmuistiir.

Arouri vd. (2014), c¢alismalarinda 1980-2011 arasindaki dénem ic¢in Hindistan
ornekleminde petrol fiyati ve ticaret dengesi arasindaki iliskiyi analiz etmiglerdir. Nedensellik
ve VAR analizleri sonucunda artan petrol fiyatlarinin ticaret dengesini olumsuz etkiledigi
gorilmiistiir.

Lebe ve Akbag (2015), 1991-2012 donemini kapsayan g¢aligmalarinda, ham petrol
fiyatlar1 ile doviz kurundaki degisimlerin Tirkiye'nin cari acgig1 iizerinde etkili olup
olmadigini analiz etmislerdir. Bu degerlendirmeyi yapabilmek i¢in nedensellik yonteminden
faydalanilmistir. Vektor Otoregresif model sonuglarina gore, reel ham petrol fiyatlari ile doviz
kurunun cari acik iizerinde son derece onemli bir etki yarattigi goriilmistiir. Elde edilen
sonuglara gore petrol fiyatlarindan cari agiga dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit
edilmistir.

Uysal vd. (2015) c¢aligmalarinda 1980-2012 yillarina ait biiytime, ham petrol ve cari
acik verilerini kullanarak VAR modeli ve Johansen es biitiinlesme testi uygulamislardir. Elde
edilen bulgulara goére degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket etti§i sonucuna
ulagilmistir.
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Bayraktar vd. (2016), calismalarinda petrol fiyatlarindaki artiglarin cari agik ve
ekonomik biliylime iizerindeki etkisini arastirmislardir. Bu kapsamda 1980-2014 yillarini
kapsayan Kirilgan Besli iilkeleri (Brezilya, Endonezya, Hindistan, Giiney Afrika ve Tirkiye)
test edilmistir. Calismada kullanilan es biitlinlesme ve nedensellik testi sonuglarina gore,
petrol fiyatlarindaki artisin GSYIH'nin artmasina neden oldugu goriilmektedir. Petrol fiyatlari
ile cari acik arasindaki iliski, iilkenin petrol ihracatgisi veya ithalatcist olmasina gore
degisiklik gostermektedir.

Gilingor vd. (2016), 1992-2015 yillar1 arasinda Brent petrol fiyatlar1 ve Tirkiye’nin
aylik cari agik verilerini ARMA, LM ve ARCH-GARCH modelleri ile analiz etmislerdir. Bu
modellerden elde edilen sonuglara gore, petrol fiyatlarinin cari agik iizerinde azalan bir etkisi
oldugu ve yapisal kirilmalarin cari agik tizerinde herhangi bir anlamli etkisi olmadig: tespit
edilmistir.

Ozaytiirk ve Alper (2017), calismalarinda 2000-2013 yillar1 arasinda OECD filkeleri
iizerinden bir analiz yapmustir. Arastirmada regresyon yontemi kullanarak; ithal petrol miktar
ve finansal gelismislik ile cari agik arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu tespit edilmistir.
Elde edilen sonuglara gore cari agiga en biiylik etkiyi ithal petrol miktarmin yaptig
anlagilmistir.

Syzdykova (2017) calismasinda petrol bakimindan disa bagimli Cin ve Hindistan
iilkelerini ele almistir. Elde edilen sonuglara gore bu {ilkelerin dis ticaret agiklarini
kapatabilmesi icin gelismekte olan pazarlara agilmasi ve ihracati Ozendirici politikalar
uygulamasi gerekmektedir.

Hem Mihoglu (2017) hem de Afsar vd. (2019), yaptiklar1 arastirma 1992-2015 yillart
arasinda Tirkiye ve BRICS iilkelerini incelemiglerdir. Bu yillardaki c¢alisma igin,
esbiitiinlesme testi ve etki tepki analizi uygulamislardir. Petrol fiyatlar1 ile cari denge
arasindaki iliskiye bakildiginda; Brezilya, Rusya, Hindistan’da herhangi bir iligkiye
rastlanmamuis olup, Tiirkiye i¢in petrol fiyatlarindan cari dengeye dogru tek yonlii nedensellik
iliskisine rastlanmistir.

Kirca ve Karagol (2018) ¢alismalarinda Hatemi-J (2012) asimetrik nedensellik testi
uyguladiklar ¢calismalarinda Tiirkiye 6rnekleminde negatif petrol fiyatlar1 soklarindan pozitif
cari agik soklarma dogru nedensellik bulgusunun varligini tespit etmislerdir. Tiirkiye
ornekleminin incelendigi bir bagka ¢alismada Haciimamoglu vd. (2019) petrol fiyat
volatilitesinin cari agik tizerindeki etkisini TVTP -MS yontemi ile ele almislardir. Elde edilen
bulgulara gore petrol fiyatlarindaki diisiik volatilite durumunda cari acigin bu durumdan
etkilendigi, ancak petrol fiyatlarindaki yliksek volatilite ise cari agik lizerinde herhangi bir
etkiye sahip degildir. Odabasi ve Cetin (2019) ise Granger nedensellik testi petrol fiyatlar1 ve
cari agik arasinda ¢ift yonlii nedensellik bulundugunu ortaya koymustur.

Ugur (2021) arastirmasinda, 1986-2019 donemi arasinda Tiirkiye ve Hindistan
ekonomilerindeki petrol fiyatlarinin uzun donemde cari islemler iizerindeki etkisini
esbiitlinlesme analizi ile incelemistir. Bu iki tlilkenin cari islemler hesab1 artan petrol fiyatlar
sebebiyle olumsuz etkilenmekle birlikte petrol fiyat1 degisimlerinin Hindistan ekonomisinde
Tiirkiye ekonomisine kiyasla daha fazla etki etmesinin nedeni, Hindistan’1n Tiirkiye’den daha
fazla miktarda petrol ithal etmesidir. Yine Tirkiye Ornekleminin ele alindigi son
caligmalardan birinde Bayra¢ ve Cemrek (2022) geleneksel Granger nedensellik yontemi
kullanilmis olup cari agiktan petrol fiyatlarina dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir.

Literatiirde yapilmis olan c¢aligmalar1 genel olarak degerlendirmek gerekirse cari
islemler dengesi ve petrol fiyatlar1 arasinda bulgular iilkeden iilkeye degiskenlik gosterdigi ve
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iilkenin petrol ihraggis1i mi yoksa petrol ithalat¢ist mi1 oldugunun Onem arz ettigi
goriilmektedir. Kesin olmayan literatiir bulgular1 bu calismanin yapilma ihtiyacini ortaya
cikarmaktadir.

3. VERI SETi VE YONTEM
3.1. Veri Seti

Bu calismada petrol fiyatlar1 ve cari agik arasindaki iliski BRICS iilkeleri ve Tiirkiye
orneklemi i¢in arastirtlmistir. Bu dogrultuda 1999Q1 — 2021Q2 doéneminin incelendigi
caligmada, Tiirkiye (TUR), Brezilya (BRA), Rusya (RUS), Hindistan (IND), Cin (CHN) ve
Giiney Afrika (GAF) tilkelerinin cari agik verileri ile Brent Petrol (PET) fiyatlar1t OECD resmi
veri tabanindan elde edilmistir. S6z konusu iligkiyi arastirmak i¢in ¢aligmada sirasiyla Fourier
ADF birim kok testi, ARDL Siir testi ve asimetrik nedensellik testi kullanilmis olup, bu
yontemlerin ekonometrik agiklamalar1 bu asamada okuyucuya aktarilmistir.

3.2. Fourier ADF Birim Kok Testi

Birim kok testleri zaman serilerinin duragan olup olmadigini arastirmak i¢in
kullanilmaktadir. Bu dogrultuda gelistirilmis bircok yonteme literatiirde rastlamak
miimkiindiir. 1k olarak gelistirilmis ve yapisal kirilmalari dikkate almayan ADF
testinden baslayan ve 5 yapisal kirllmaya kadar hesaba katabilen Carrion-Sylvestre
testi dahil bircok yoOnteme rastlanabilmektedir. Bu ilerleme dogrultusunda en son
gelistirilen  fourier tabanli  birim  kok testleri  gorilmektedir. Bu baglamda
ekonometrik zaman serisi analizlerinde fourier ADF, fourier KPSS, fourier GLS ve
fourier LM testlerinin {iretildigi tespit edilmistir. Bunlardan fourier ADF birim kok
testine iliskin temel ekonometrik model denklem 1’de gosterilmistir.

.21kt 2ttkt
Ye =Yoot V1 Sln(nT) + 2 COS(T[T) + v (1)

Denklemde T oOrneklem biiyiikliglinii, m=3.1416, k ise aciklanan kalinti
kareleri toplaminin minimum degerini ifade etmektedir. Fourier sayist 1 ile 5
arasinda bir tamsayir degeri almaktadir. Fourier ADF birim kok testinde bos hipotez
zaman serilerinin seviyesinde birim kok icerdigini ve alternatif hipotez ise serinin
duraganlik gosterdigini ortaya koymaktadir. Bu yontem baglaminda hesaplanan
uygun k degeri Denklem 2’teki sekilde tiiretilmektedir.

. . 2mkt 2mkt
ve = Ye — [yo + v sinsin(=-) +y, cos(=)] (2)

Denklem 3’te ise elde edilen kalintilar bu fonksiyonlarda kullanilarak nasil
tahmin edildigini gostermektedir;

Ayt = a1Vt_1 + ijzlsjAVt—] + ut (3)

Ay, = S1vi + Z7 BiAve +ue (4)

Denklem 4’te  fourier ADF testinin sonucunu nasil tespit edildigi
aktarilmaktadir. Son asamada ise trigonometrik terimlerin  anlamliligi ~ F-testi
istatistigi ile analiz edilmektedir.

3.3. ARDL Sinir Testi

Bir kisit olarak es biitiinlesme analizlerinin ¢ogunda serilerin benzer dereceden tiimlesik
olmalar1 gerekmektedir. Fakat, ARDL smir testi modelinde serilerin benzer dereceden
tiimlesik olmalar1 gerekliligine ihtiya¢c bulunmamaktadir. Serilerin iki ya da daha fazlasinin
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istiinde bir degerde tiimlesik olmamalar1 yeterli olarak kabul edilmektedir. Bu baglamda
gecikme uzunlugunun yiiksek derecede belirlenmesi seriler arasinda uzun donemli bir
iliskinin tespitinin agiklanmasini giiclestirecektir. Buna gore serilerin birbirinden farkli
gecikme degeri uzunluklarinda bulunmalarina firsat vermesi; kisa ve uzun donem
degiskenlerin ayr1 olaylarin ayni an i¢inde olusmasi varsayilmiscasina bazi imtiyazlarin elde
edilmesini saglayacaktir. Nihai olarak ARDL sinur testi farkli seviyelerde duragan olan seriler
i¢in es biitiinlesme iligkisinin arastirilmasina izin vermektedir. Parametriklerinin incelenmesi
icin, PET serisi bagimli degisken oldugu denklem 1 olusturulmustur, ARDL sinir testi
uygulanabilmesi i¢in kurulan ekonometrik denklem 5°te su sekildedir

APET = fo + Xizo Pri ATUR 1 + i B2i ABRA,—; + Xi—o B3i ARUS,—; +
2i=0Pai AIND,_; + Xi_oPsi ACHN;_; + Xi_o Bei AGAF,_; + B TUR.y + Pg BRA | +
ﬁ9 RUS t—1+ﬁ10 INDt—l + ﬁll CINt—l + ﬁlz GAFt—l + Mg (5)

Bu denklemde t uygun gecikme sayisini ifade etmektedir. Burada degiskenler arasinda
esbiitiinlesme olup olmadigina F testi ile aragtirllmistir. Test sonucunda F istatistigi alt ve tist
degerlerden yiiksek ise es biitiinlesme olduguna, iki deger arasinda durumun belirsiz
olduguna, bu degerlerin altinda olmast ise es biitiinlesme iliskisinin olmadigini
gostermektedir. F istatistigi degeri, Ust degerden biiyilk olmasi durumunda kisa ve uzun
donem iliskileri tespit etmek igcin ARDL modeli kullanilir.

3.4. Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi

Hatemi-J (2012), Toda-Yamamoto (1996) tarafindan gelistirilen ve farkli
seviyelerde duraganlik durumunda kullanilabilen nedensellik testine ve sonrasinda
gelistirilen Hacker ve Hatemi-J (2008) bootstrap nedensellik testine dayanmaktadir.

Hatemi-J’nin  (2012) asimetrik nedenselligi incelerken serileri pozitif ve
negatif soklarina ayrilarak analizler gergeklestirilmektedir.

Yir = Yie-1+ €1t = Y10+ 2i=1 €11 (6)

Yot = Yot—1 T &t = Y20 T Yiig ()

Denklem 6 ve Denklem 7°de iki tiimlesik seri olmak iizere Y1,0 ve Y2,0
baslangic degerlerini ifade etmektedir. Denklem 8 ve 9’da olusturulan pozitif ve
negatif soklar ile ilgili degiskenlerin bilesenleri arasinda nedensellik iligkisi
arastirilabilmektedir.

£f; = max(ey;,0) , e; = min (g;;,0) (8)
&5; = max(g,;,0) , &5; = min (g5;,0) (9)

Hatemi-J (2012) testinin analizi sonucu pozitif ve negatif soklarin yer aldig
denklem 10 ve 11°de asagida gosterilmektedir.

Yit = Yit-1 t €1t = Y10 + Zitzl Sfi + Zit=1 e1; (10)
Vot = Yar1 + €2t = Voo + Xic1 &3 + 2i=q €55 (11)

Pozitif ve negatif soklar1 birikimli olarak kabul edip, nedensellik testi igin
son halinin analizi Denklem 12’de sonuc¢landirilarak diizenlemektedir.

+ Yt ot = Nt - + o_ Vvt o+ - _ Nt -
Vit = i1 €11 Vit = Di=181i » Y2t = Qi=121 V€ Yor = Xi=1 &5 (12)

4. AMPIiRiK BULGULAR
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Calismanin bu asamasinda ilk olarak serilerin duraganlik mertebeleri Enders ve Lee
(2012) tarafindan gelistirilmis olan fourier ADF birim kok testi vasitasiyla ele alinmistir.
Buna gore elde edilen sonuglar Tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1: Cari A¢ik Fourier ADF Birim Kok Testi Sonuclar (sabitli model)

Ulkeler _ Test Fourier 1% 5% 10%
Istatistigi Sayisi
Tiirkiye -4.4699*** 2 -3,97 -3,27 -2,91
Brezilya -5.0469** 3 -9,77 -3,07 -2,71
Cin (Diizey) -2,5766 1 -4,42 -3,81 -3,49
Cin (Fark) -9.4251%** 2 -3,97 -3,27 -2,91
Hindistan -3.783** 2 -3,97 -3,27 -2,91
Rusya -5.0578*** 2 -3,97 -3,27 -2,91
Giiney Afrika -3,4627* 1 -4,42 -3,81 -3,49

Not: *** ** ye * sirastyla %99, %95 ve %90 da giivenilirligi ifade eder.

Tablo 2: Cari Acik Fourier ADF Birim Kok Testi Sonuclari (sabit ve trendli model)

Ulkeler Test Istatistigi Fourier 1% 5% 10%

Sayisi
Tiirkiye -4.5279** 2 -4,69 -4,05 -3,71
Brezilya -3.7645** 3 -4,45 -3,78 -3,44
Cin -7.1813*** 1 -4,95 4,35 -4,05
Hindistan -4.0551** 3 -4,45 -3,78 -3,44
Rusya -5.1362*** 1 -4,95 4,35 -4,05
Giiney Afrika (Diizey) -3,4797** 1 -4,95 4,35 -4,05
Giiney Afrika (Fark) -6.8305*** 3 -4,45 -3,78 -3,44

Not: *** ** ye * sirastyla %99, %95 ve %90 da giivenilirligi ifade eder.

Tablo 1 ve Tablo 2°de sunulan sonuglar incelendiginde cari agik serileri ile ilgili sabitli
modelde Cin hari¢ tiim serilerin seviye degerlerinde duragan oldugu tespit edilmistir. Ote
yandan sabit ve trendli modelde ise yalnizca Giiney Afrika serisinin birinci farkinda duragan
oldugu, diger serilerin ise seviyelerinde duragan oldugu anlasilmaktadir.

Nihai olarak Tiirkiye, Brezilya, Rusya ve Hindistan’a iligkin cari agik serilerinin
seviyesinde duragan oldugu, Cin ve Giiney Afrika iginse birinci farkta duraganlik durumunun
kesin olmadig1 goriilmektedir. Bu sebeple yalnizca sabit modelde ya da yalnizca sabit ve
trendli modelde duragan olan Cin ve Giiney Afrika’nin seviyesinde duraganligi yoniindeki HO
hipotezi kabul edilebilir.

Ote yandan Brent petrole iliskin fourier ADF test sonuglar1 incelendiginde ise hem
sabit hem de sabit ve trendli modele gore serilerin diizeyde birim koke sahip oldugu ve birinci
farkinda duraganlastig1 anlagilmaktadir.

Tablo 3: Brent Petrol Fiyatlar1 Fourier ADF Birim Kok Testi Sonuglar: (Sabit / Sabit ve Trendli)

Model Test Fourier 1% 5%  10%
Istatistizi  Sayisi

) Brent Petrol (Seviye) -2.86 1 -442  -381 -3,49

Sabit Brent Petrol (Fark) 7795 4 364 2,97 -2,64

Brent Petrol (Seviye) -3.3705 1 -495 435 -4,05

Sabit ve Trendli Brent Petrol (Fark) 7 75w 2 429 365 -3.29

Not: *** 9%99°da giivenilirligi ifade etmektedir.
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Cari acik serilerinin seviyesinde ve Brent petrol serilerinin birinci farkinda duragan
oldugu boyle bir durumda esbiitiinlesme iliskisi icin ARDL sinir testi, nedensellik iligkisi
icinse Hatemi-J (2012) asimetrik nedensellik testinin kullanilmas1 uygun bulunmustur.

Tablo 4: ARDL Simir Testi Analizi Sonug¢lar:

F istatistigi Onem Diizeyi Alt Siir 1(0) Ust Simir I(1)
10% 3.11 3.61
Tiirkiye 13.73071*** 5% 3.74 4.30
1% 5.15 5.91
10% 3.11 3.61
Brezilya 6.416593*** 5% 3.74 4.30
1% 5.15 5.91
10% 3.11 3.61
Cin 4.596784** 5% 3.74 4.30
1% 5.15 5.91
10% 3.11 3.61
Hindistan 5.766259** 5% 3.74 4.30
1% 5.15 5.91
10% 3.11 3.61
Rusya 6.667723*** 5% 3.74 4.30
1% 5.15 5.91
10% 3.11 3.61
Giiney Afrika 4.014430* 5% 3.74 4.30
1% 5.15 5.91

Not: *** ** ye * girasiyla %99, %95 ve %90 da giivenilirlik diizeyinde anlamliligini ifade etmektedir.

ARDL Sinir testi sonuglar1 Tablo 4’te sunulmustur. Her bir iilkenin cari agik ve petrol
fiyatlar1 arasindaki uzun donem iliskisi incelendiginde elde edilen sonucglara gore tiim
eslesmelerde cari agik ve petrol fiyatlarinin birlikte hareket ettigi anlasilmistir. Bununla
birlikte elde edilen uzun donemli es biitiinlesme iliskisinin Tiirkiye, Brezilya ve Rusya igin
%99 giivenilirlikte kabul edildigi, Cin ve Hindistan i¢in %95 giivenilirlikte, Giiney Afrika icin
ise %90 giivenilirlikte kabul edildigi tespit edilmistir. Uzun dénemli birlikte hareketin yonii
ve katsayis1 hakkinda sonuglar ise Tablo 5°te sunulmustur.

Tablo 5: ARDL Uzun Déonem Katsayilari

Bagimh Degisken Bagimsiz Degisken Katsayr Standart sapma T-istatistigi Anlamhilik
Brent Petrol Tiirkiye (cari agik) 9.54 3.58 0.266 0.7908
Tiirkiye (cari a¢ik) Brent Petrol -3072.59 21833.23 -0.140 0.8884
Brent Petrol Brezilya (cari agik) 6.19 4.14 0.149 0.8815
Brezilya (cari acik) Brent Petrol 26612.74 30447.56 0.874 0.3845
Brent Petrol Cin (cari acik) -5.33 4.55 -1.171 0.2448
Cin (cari acik) Brent Petrol -40057.4 15349.44 -2.609 0.0107
Brent Petrol Hindistan (cari acik) 9.38 9.11 1.029 0.3063
Hindistan (cari acik) Brent Petrol -42693.1 26535.12 -1.608 0.1114
Brent Petrol Rusya (cari acik) 0.02 0.01 1.050 0.2966
Rusya (cari acik) Brent Petrol 98.264 53.05610 1.852 0.0677
Brent Petrol G. Afrika (cari agik) 3.06 6.35 0.482 0.6310
G. Afrika (cari agik) Brent Petrol -54104.8 23863.16 -2.267 0.0260
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ARDL uzun donem katsay1r test sonuclari incelendiginde bir¢ok eslesme icin
katsayilarin anlamli olmadigi ve bu sebeple s6z konusu katsayilarin yalnizca ydnlerinin
yorumlanabilecegi anlasilmaktadir. Buna gore uzun donemde cari agik ile petrol fiyatlari
Brezilya ve Rusya i¢in pozitif yonliidiir. Brent petrol fiyatlar1 arttikga bu iilkelerdeki cari
acikta artis goriilmektedir. Ote yandan Cin iginse bu iliskinin negatif yonlii oldugu tespit
edilmistir. Son olarak Tirkiye, Hindistan ve Giliney Aftrika i¢in bu durum hangi faktoriin
bagimsiz degisken olarak secildigine bagh olarak degisim gostermektedir. Bununla birlikte
petrol fiyatlarinin bagimsiz degisken oldugu Cin, Rusya ve Giiney Afrika eslesmelerinin
anlamlilik degerleri 0.10’dan disiik oldugundan dolayr bu iilkelere iliskin katsayilarin
yorumlanabilir diizeyde olmasi da bir baska énemli husustur. Ornegin petrol fiyatlar: 1 birim
arttiginda Cin’de cari agik 40057 birim azalmaktadir. Ya da petrol fiyatlar1 1 birim arttiginda
Rusya’da cari agik 98 birim artmaktadir. Kisa donemli ARDL katsayilar1 ise Tablo 6’de
sunulmustur.

Tablo 6: ARDL Kisa Donem Katsayilar:

Bagimh Degisken Bagimsiz Degisken Katsay1 Standart sapma T-istatistigi Anlm.
Brent Petrol Tiirkiye (cari agik) 0,299341 0,103 2,893 0.0049
Tiirkiye (cari agik) Brent Petrol -0,658944 0.101 -6,492 0.0000
Brent Petrol Brezilya (cari acik) 0,318186 0,103 3,080 0.0028
Brezilya (cari acik) Brent Petrol -0,346563 0.078 -4,438 0.0000
Brent Petrol Cin (cari acik) 0,300542 0.102 2,922 0.0045
Cin (cari acik) Brent Petrol -0,368422 0.100 -3,675 0.0004
Brent Petrol Hindistan (cari acik) 0,241493 0.099 2,416 0.0180
Hindistan (cari acik) Brent Petrol -0,36435 0.097 -3,744 0.0003
Brent Petrol Rusya (cari agik) 0,150813 0.099 1,509 0.1352
Rusya (cari acik) Brent Petrol 203,6016 50.14 4,060 0.0001
Brent Petrol G. Afrika (cari acik) 0,28683 0.102 2,788 0.0066

G. Afrika (cari agik) Brent Petrol -0,286589 0.130 -2,192 0.0312

Kisa donemli sonuglar incelendiginde Rusya’nin cari agiginin bagimsiz degisken
oldugu eslesme hari¢ tiim anlamlilik diizeylerinin 0.10’dan kiigiik olmasindan dolay: elde
edilen katsayilar yorumlanabilir niteliktedir. Buna gore petrol fiyatlarindaki pozitif yonli
artislar Rusya haric tiim iilkeler i¢in cari ag1g1 negatif yonlii olacak sekilde etkilemektedir. Ote
yandan cari agiktaki pozitif yonlii gelismeler ise petrol fiyatlarinin artmasina sebep
olmaktadir. Bahsi gecen tiim katsayilar da s6z konusu anlamlilik sebebiyle yorumlanabilir
diizeydedir.

Tablo 6: Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi Sonuglar:

.o . . P Giiney

Tiirkiye Brezilya Cin  Hindistan  Rusya Afrika

Brent Petrol — Cari acik (+) Test Istatistigi ~ 34.421  4.990** 0.099 4,912 58.569**  0.364

N 1% 195.789  9.799  7.833 10.385 132.344  7.856

Kritik 5% 86.457 4734  3.653 6.902 54.885  3.878
Degerler

10% 58.068 3.102  2.346 5.218 38.833  2.596

Brent Petrol — Cari acik (-) Test istatistigi  29.270**  0.249  0.126 0.662 19.554  0.023

N 1% 23.878  10.773 12.138  11.247 155.867  12.259

Kritik 5% 8616 4764 497 4.703 69.068  4.956
Degerler

10% 5.411 3.096 2.807 2.735 46.062  3.076

Cari agik — Brent Petrol (+) Test istatistigi  46.204**  3.630*  0.112 1.653 111.42** 1.032

Kritik 1% 204.145  10.462 11.016 9.017 155.835  6.842

Degerler 5% 63.17 4302 4.555 6.476 55.12 3.843
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10% 41644 279 2901  5.195 37.708 2769
Cari acik — Brent Petrol (-) Test Istatistigi 1.043 1582 0.054 0.019 54.591*  0.000
- 1% 12356 12491 14.186 10.333  200.636 12.195
Kritik 5% 6.877 4953  6.095 5.03 79895 4171

Degerler
10% 5000 2874 2719  3.092 48161  2.697

Not: *** ** ye * sirastyla %99, %95 ve %90 da giivenilirlik diizeyinde anlamliligin1 ifade eder.

Hatemi-J asimetrik nedensellik testi (2012) sonuglarina gore, Brent petrol’den cari
aciga dogru pozitif soklarda, Tiirkiye, Cin, Hindistan ve Giiney Afrika i¢in nedensellik
iliskisine rastlanamazken, Brezilya ve Rusya igin nedensellik s6z konusudur. Ote yandan
Brent petrolden cari agiga dogru negatif yonlii soklarda ise sadece Tiirkiye de nedensellik
iligkisinin oldugu goriilmektedir.

Cari acgiktan Brent petrole dogru pozitif soklarda Tiirkiye, Brezilya ve Rusya’da
nedensellik bulunurken, Cin, Hindistan ve Giiney Afrika da ise nedensellik s6z konusu
degildir. Son olarak cari agiktan Brent petrole dogru negatif soklarda sadece Rusya i¢in
nedensellik bulgusuna rastlandig1 tespit edilmistir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Ekonomik biiyiime ve artan sanayilesmenin sonucunda iilkelerin enerji talepleri
artmaktadir. Yurt i¢indeki kaynaklariyla bu enerji talebini karsilayamayan iilkeler, enerji
ihtiyacin1 yurt disindan saglamak zorundadir. Bu durum iilkelerin cari agiklarina olumsuz
yonde etki etmektedir.

Bu calismada BRICS-T iilkeleri icin petrol fiyatlar1 ve cari acik arasindaki
uzun ve kisa donemli es biitiinlesme ve nedensellik iliskileri incelenmistir. Calisma
1999Q1 ve 2021Q2 tarihleri arasindaki ¢eyreklik veri setini kapsamakta olup
yapilan analizler dogrultusunda cari agik verileri diizey degerlerinde duragan
cikmigtir. Brent petrol fiyatlar1 ise seviyelerinde duragan c¢ikmadigr i¢in farklar
alinarak duragan hale getirilmistir. Veriler duragan hale getirildikten sonra ARDL
sinir  testt  kullanilarak  degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli iliskiler
incelenmistir. Her bir iilkenin cari agik ve petrol fiyatlar1 arasindaki uzun donem
iliskisi incelendiginde elde edilen sonuglara gore tim eslesmelerde cari agik ve
petrol fiyatlarinin birlikte hareket ettigi anlasilmigtir. Bunu takiben ARDL kisa ve
uzun donemli tahminciler ile s6z konusu esbiitiinlesme iliskilerinin  yoni
tahminlenmeye ¢alisilmistir.

ARDL smir testinde sonra degiskenler Hatemi-J asimetrik nedensellik testine tabi
tutulmustur. Bu analizde petrolden cari agiga dogru pozitif soklarda, Tiirkiye, Cin, Hindistan
ve Giiney Afrika icin nedensellik iligskisine rastlanamazken, Brezilya ve Rusya igin
nedensellik iliskisi s6z konusudur. Bunun nedeni Rusya ve Brezilya’nin petrol ihra¢ eden
iilkeler olmasidir. Petrolden cari aciga dogru negatif soklarda ise sadece Tiirkiye de
nedensellik oldugu goriilmektedir. Cari agiktan petrole dogru pozitif soklarda ise Tirkiye,
Brezilya ve Rusya’da nedensellik bulunurken, Cin, Hindistan ve Giiney Afrika da nedensellik
s0z konusu degildir. Cari aciktan petrole dogru negatif soklarda sadece Rusya de nedensellik
oldugu goriilmektedir. Nihai olarak petrol fiyatlar1 ve cari agigin uzun dénemde birlikte
hareket ettigi, fakat bu hareketin yoniiniin iilkenin petrol ithal ve ihra¢ etme durumuna gore
degiskenlik gosterdigi gdzlemlenmistir.

Bu analizler sonucunda elde edilen bulgular Uysal, Yilmaz ve Tas’in (2015) 1980-
2012 donemini kapsayan calismalarina ve Ugur’un (2021) 1986-2019 donemi arasinda
Tiirkiye ve Hindistan ekonomilerindeki petrol fiyatlariin uzun doénemde cari islemler
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iizerindeki etkisini inceledigi arastirma ile paralellik gostermektedir. Dahas1 ¢alismamizda
Bayraktar, Egri ve Yildiz (2016) ile Ozaytiitk ve Alper’in (2017) bulgularina benzer
sonuglarin da elde edildigi tespit edilmistir.
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