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AMERIKA VE CIN ARASINDAKI
TICARET SAVASININ EMTIA
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Ozet

Amerika Birlesik Devletleri ile Cin Halk Cumhuriyeti arasinda son
yillarda yogunlasan ticaret savaslari, kiiresel enerji piyasalarinda 6nemli
dalgalanmalara neden olmustur. Bu baglamda gergeklestirilen analiz, ham
petrol ve dogal gaz fiyatlarindaki degisimlerin, uygulanan karsilikli ticaret
tarifeleri ile nasil bir iligki i¢inde oldugunu ortaya koymayi amaclamaktadir.
Calismada 2018-2025 donemine ait ham petrol ve dogal gaz fiyatlar ile
Peterson Institute for International Economics (PIIE) tarafindan saglanan
ticaret tarifesi verileri kullanilmistir. GARCH ailesine ait modeller ve
regresyon analizleri yardimiyla elde edilen bulgular, ticaret politikalarinm
emtia fiyatlar1 iizerindeki dogrudan etkisinin sinirl kaldigini; buna karsin
jeopolitik riskler ve kiiresel arz-talep soklarmin fiyat dalgalanmalarnda
belirleyici oldugunu gostermektedir. Bu kapsamda calisma, emtia
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piyasalarinin ekonomik-politik belirsizliklere verdigi tepkileri anlamada
onemli katkilar sunmaktadir.
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MARKETS

Abstract

The escalating trade tensions between the United States and the People's
Republic of China in recent years have significantly impacted global energy
markets. This study investigates how fluctuations in crude oil and natural gas
prices are influenced by the reciprocal trade tariffs imposed during the trade
war. The dataset comprises monthly crude oil and natural gas prices from
2018 to 2025 obtained from the World Bank, along with trade tariff data
provided by the Peterson Institute for International Economics (PIIE). By
employing models from the GARCH family and regression analysis, the
findings indicate that while trade policies have a limited direct impact on
energy prices, geopolitical risks and global supply-demand shocks play a
more prominent role in driving price volatility. This research provides
valuable insights into how commodity markets respond to economic and
political uncertainties.
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1. GIRiS

ABD ve Cin arasindaki kiiresel ticaret savasi, sadece iki lilke arasmdaki
ekonomik iliskileri degil, ayn1 zamanda kiiresel ticaret sisteminin en
temelindeki dinamikleri de derinden etkileyen, karmasik ve ¢ok yonlii bir
olgudur. Bu savas, ekonomik, siyasi ve stratejik boyutlariyla, kiiresel
ekonomi lizerinde genis kapsamli etkiler yaratmaktadir (Steinbock, 2018:
516). Ozellikle 2018 yilinda ABD'nin Cin'e yonelik uyguladigr yiiksek
glimriik tarifeleri nedeniyle baslayan siireg, iki iilke arasindaki ekonomik
dengenin yani sira kiiresel deger zincirlerinde de ciddi kirilmalara yol
acmistir (Fajgelbaum & Khandelwal, 2022: 205). Bu donemde uygulanan
tarifeler, yalnizca iki iilke ekonomisini degil, ayn1 zamanda diinya ticaretini
de derinden etkilemis, kiiresel tedarik zincirlerinde aksamalara neden
olmustur (Giesecke vd., 2019: 1).

Ticaret savasi siirecinde, ABD'nin 6zellikle teknoloji transferi, fikni
miilkiyet haklan ve ticaret agig1 gibi konular1 gerekce gostererek Cin’e karst
uyguladigi ticaret kisitlamalan, iki iilke arasindaki ekonomik iliskileri daha
dakarmasik bir hale getirmistir (Purwonovd., 2022:2). Bu 6nlemler, kiiresel
iiretim aglarmin yeniden sekillenmesine ve bolgesel ekonomik bloklarm
olusmasina yol agmistir (Handley & Limao,2017: 2731). Aym zamanda, bu
savagin etkileri sadece ekonomik alanla sinirli kalmamas, kiiresel siyasi
dengeleri de etkilemistir (Ajami, 2020: 516).

Ticaret savaslari, yalnizca s6z konusu olan iki iilke arasindaki ekonomik
iligkileri degil, ayni1 zamanda kiiresel ekonomik diizeni de koklii bir sekilde
degistirme potansiyeline sahip dinamik siireclerdir (Kapustina vd., 2020: 1).
Bu nedenle, ABD ve Cin arasindaki ticaret savasinin etkilerini anlamak hem
politika yapicilar hem de piyasa oyunculari i¢in kritik dGneme sahiptit. Bu
savaslar, emtia piyasalarinda belirsizlige neden olup, yatirimcilarin yatim
kararlarini, ticaret aglarin1 ve kiiresel ekonomik biiylimeyi dogrudan
etkileyebilmektedir (Shou & Xiong, 2023: 1, Du & Dong, 2023:263, Mahedi
vd., 2024: 2175). Ayrica, bu catigmalarin kiiresel ekonomik biiyiime,
istihdam, gelir dagilimi ve finansal istikrar lizerinde uzun vadeli sonuglan
bulunmaktadir (Carvalho vd., 2019: 2).

Bu bilgiler dogrultusunda ¢alismanin temel amaci, ABD ve Cin
arasindaki ticaret savasmin emtia piyasalar iizerindeki etkilerini ortaya
koymaktir. Bu kapsamda bu boliimde, ticaret savaslarinin uluslararasi iiretim
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sistemlerine, lojistik aglarina ve emtia fiyatlarinaolan etkileri incelenecek ve
uzun vadeli ekonomik sonuglari ve piyasa oyunculari iizerindeki etkileri
degerlendirilecektir. Dolayisiyla ¢alismada, kiiresel ticaret diizeninde
meydana gelen degisimlerin emtia piyasalarma nasil yansidig
tartisilmaktadir.

2. TICARET SAVASININ EKONOMIK
ETKILERI

Bu boélimde ticaret savasinin ekonomik etkilerine iligkin teorik
yaklagimlar agiklanacaktir. Bu kapsamda uluslararasi ticaret teorileri,
ekonomik savaslar ve etki mekanizmalar1 hakkinda bilgi verilecektir.

2.1. Uluslararasi Ticaret Teorileri

Uluslararasi ticaret teoriler, iilkeler arasindaki mal ve hizmet ticaretinin
nedenlerini, dinamiklerini ve etkilerini agiklamaya calisgan ekonomik
modellerden olusur. Bu teoriler, ticaret savaslarinm ekonomik etkilerini
anlamak ve ticaret politikalarinin kiiresel ekonomiyi nasil sekillendirdigini
analiz etmek i¢in kritik bir temel saglar. En yaygin kullanilan teoriler
arasinda Klasik Ticaret Teorisi, Karsilastrmali Ustiinliikler Teorisi,
Heckscher-Ohlin Modeli, Yeni Ticaret Teorisi ve Stratejik Ticaret Teorisi yer
almaktadir.

Klasik Ticaret Teorisi ve Karsilastirmah Ustiinliikler Teorisi: Bu
teori, Adam Smith'in "Mutlak Ustiinliikler Teorisi" ve David Ricardo'nun
"Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi" ile temellendirilmistir. Smith'e gore,
iilkeler, tiretiminde mutlak listiinliige sahip olduklan mallar1 ihrag ederek ve
diger mallar1 ithal ederek ekonomik refahlarini artirabilirler (Smith, 1776:
23). Ricardoun Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi ise iilkelerin mutlak
istiinliiklerine bakmaz ve genel olarak daha diisiik firsat maliyetine sahip
olduklar1 mallar1 iiretip ihrag etmeleri gerektigini savunur. Bu teori, ticaretin
karsilikli fayda saglamasinin en temelindeki nedeninin, iilkeler arasmdaki
tiretim maliyetlerinin farkliliklar1 oldugunu savunur (Ricardo, 1817: 45).

Heckscher-Ohlin Modeli: Bu model, ticaretin temelinde tlkeler
arasindaki faktor donanim farkliliklarimn yattigini 6ne siirer. Heckscher ve
Ohlin'e gore, bir iilke, iiretiminde fazlasiyla yiiksek miktarda bulunan tiretim
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faktorlerinin yogun olarak kullanildigi mallari ihrag eder, nispeten daha az,
kit olan {iretim faktorlerinin yogun olarak kullanildigi mallar ithal eder
(Heckscher & Ohlin, 1933: 112). Ornegin, Cin'in is giicii yogun tekstil
iirlinleri ihra¢ ederken, ABD'nin sermaye yogun yiiksek teknoloji tiriinleri
ihra¢ etmesi bu modele iyi bir 6rnektir. Bu model, ayn1 zamanda {iretim
faktorlerinin iilkeler arasindaki farkli dagiliminin ticaret akiglarmi nasil
etkiledigini agiklar.

Yeni Ticaret Teorisi: 1980'lerde gelistirilen bu teori, dlgek ekonomileri,
iirlin gesitliligi ve kiiresel ticaretin artan getiri prensipleri tizerine odaklani:
Paul Krugman'in dnciiliigiinde gelistirilen bu teori, ticaretin sadece faktor
donanimu farkliliklari ile degil, aynizamanda i¢sel ekonomiler ve endiistriyel
kiimelenmelerle de agiklanabilecegini 6ne siirer (Krugman, 1979: §88). Bu
teori, ticaret savaglarinin bazi sektorlerde neden daha derin etkiler yarattigmi
anlamak igin kritik bir perspektif sunar. Ozellikle, yiiksek sabit maliyetlerin
ve ag etkilerinin oldugu sektorlerde 6l¢ek ekonomilerinin ticaret akislan
tizerinde giiclii bir etkisi olabilir.

Stratejik Ticaret Teorisi: Bu teori, devletlerin stratejik olarak belirli
sektorleri koruma ve destekleme yoluyla kiiresel ticaret avantaji elde
edebilecegini savunur. Bu yaklasim, 6zellikle yiiksek teknoloji, havacilik ve
savunma sanayilerinde yaygindir ve ticaret savaglannin ardindaki stratejik
motivasyonlari anlamak i¢in 6nemlidir (Brander & Spencer, 1985:127). Bu
teoriye gore, devletler, yerli firmalarina siibvansiyonlar ve koruma 6nlemleri
saglayarak, kiiresel piyasalarda rekabet iistiinliigii elde edebilirler.

Sonugc olarak, uluslararasi ticaret teorileri, ticaret savaslarimin ekonomik
etkilerini anlamak i¢in 6nemli bir teorik ¢ergeve sunar. Bu teoriler, ticaretin
sadece ekonomik faktorlerle degil, ayn1 zamanda politik ve stratejik
cikarlarla da sekillendigini ortayakoyar. Ticaret savaglarinin emtia piyasalart
iizerindeki etkilerini analiz ederken bu teorik temellerin dikkate alinmas,
daha kapsamli ve dogru sonuglara ulasmamizi saglar.

2.2. Ekonomik Savaslar ve Etki Mekanizmalari

Ekonomik savaslar, devletlerin ekonomik iistiinliik saglamak amaciyla
uyguladig stratejik politikalar ve ekonomik 6nlemlerden olusur. Bu tiir
savaglar, giimriik tarifeleri, ticaret kotalari, ekonomik yaptirimlar
stibvansiyonlar ve doviz kuru manipiilasyonlar1 gibi araglarla ytiriitiiliic
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Ekonomik savaglann amaci, rakip ekonomilerin rekabet giiciinii zayiflatmak,
stratejik sektorleri kontrol etmek ve kiiresel ticaret akisini kendi lehine
¢evirmektir (Brander & Spencer, 1985: 35).

Ekonomik savaslarin baslica etki mekanizmalar su sekilde siralanabilir:

Ticaret Engelleri: Glmriik tarifeleri, ithalat kotalar1 ve ihracat
yasaklari, ekonomik savaglarin en yaygin kullanilan araglaridir. Bu 6nlemler,
hedef iilkenin ihracatini kisitlayarak, i¢ piyasasinda arz sikintisi ve fiyat
artislarina yol acabilir (Krugman, 1979: 102). Ornegin, ABD'nin Cin'e
uyguladigiytiksek glimriik tarifeleri, Cin'in ABD pazarindaki rekabet giiciinii
zayiflatmig ve kiiresel tedarik zincirlerinde ciddi kesintilere neden olmustur
(Huang & Li, 2021: 87).

Bu durumu daha iyi anlamak i¢cin ABD ve Cin'in ticaret savaslan
stiresince uyguladig: tarife oranlarina bakabiliriz. 2018'in basinda ABD
tarafinda, Cin'denithal edilen giines panelleri ve camagir makinelerine %30'a
varan ek tarifeler uygulanmaya baglanmistir. Bu uygulama, ABD'nin yerli
ireticilerini koruma amaci tagiyordu. Ancak, bu tiir yiiksek tarifeler, Cin'in
misilleme yapmasina ve ticaret savaginin hizlanmasina neden oldu. Ornegin,
ABD'nin Cin'e uyguladig1 ortalama tarife oran12018'de %3,09 iken, 2019'un
ortalarinda %2 1,19'akadar ylikselmistir. Ayn1dénemde Cin'in ABD'den ithal
edilen iirlinlere uyguladigi tarife orani ise %7,99'dan %20,7'ye yiikselmistir
(PIIE Panel A: 2019).

Sekil 1. Amerika ve Cin'in Birbirlerine ve Diinyanin Geri Kalanina
Uyguladiklart Tarife Oranlart (Yiizde)
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Sekil 1, ABD'nin Cin'e (mavi ¢izgi) ve Cin'in ABD'ye (kirmizi1 ¢izgi)
uyguladig: ithalat tarifelerinin zaman igerisindeki yiizdesel degisimini
gostermektedir. Grafik, ayni zamanda her iki tilkenin diger diinya iilkelerine
(ROW — Rest of World) uyguladig: tarifeleri de kesikli ¢izgilerle
sunmaktadir.

2018 basinda oldukea diisiik olan karsilikli tarife oranlari, ayni yilm
ortalarmdan itibaren hizli bir sekilde artmaya baslamstir. Ozellikle 2018-
2019 doneminde hem ABD hem de Cin, birbirlerinin iiriinlerine
uyguladiklart tarifeleri belirgin bigimde artirmistir. Bu donem, ticaret
savaginin en yogun yasandigi siireci yansitmaktadir. 2020-2023 déneminde
tarifeler biiyiik 6lgiide sabit kalmig; ancak 2024’iin sonlarindan itibaren
dramatik bir artis dikkat ¢ekmektedir. 2025°in basinda ABD’nin Cin’e
uyguladig tarifelerin %140°1n lizerine ¢iktig1 goriiliirken, Cin’in de ABD’ye
karsilik olarak yaklasik %60’lara varan bir artisa gittigi goriilmektedir. Bu
artiglar, siyasi gerilimin yeniden tirmandigi ve ticaret savasglarimn ikinci bir

evresine girildigi anlamma gelmektedir (PIIE, 2024: 1).
Sekil 2. ABD-Cin Ticaretinin Tarifelere Tabi Olan Yiizdesi
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Sekil 2, Cin’den ABD’ye (mavi ¢izgi) ve ABD’den Cin’e (kirmizi ¢izgi)
yapilan ihracatin ne kadarmin tarifelere tabi tutuldugunu gdstermektedir.
2018’de neredeyse sifir seviyesinden baglayan oranlar, ticaret savaslarmm
resmen baslamasiyla birlikte 2018’in ikinci ¢eyreginden itibaren hizla
ylikselmistir.

ABD, Cin’den ithal edilen iriinlerin yaklasik %70’ine kadar tarife
uygulamaya baslarken; Cin de benzer bir sekilde ABD’den gelen iiriinlerin
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%60’m1 vergiye tabi tutmustur. 2020 sonrasi donemde “Phase-One
Agreement” olarak adlandirilan kismi uzlagma ile oranlarda sabitlesme
yasanmistir. Ancak 2025’e gelindiginde her iki lilke de neredeyse toplam
ithalatlarinin %90’indan fazlasim tarifelendirmistir. Bu durum, ticaret
savaglarinin kapsaminin yalnizca derinlesmedigini, ayni zamanda stratejik
tiim sektorleri icine alacak sekilde genisledigini gostermektedir (Du vd.,
2021: 73).

Ekonomik Yaptirimlar: Bu tir yaptinimlar, hedef {ilkenin finansal
sistemine erigimini kisitlayarak, dis ticaretini ve yatirim akisini engellemeyi
amaglar. Ornegin, ABD'nin Iran ve Rusya'ya yonelik finansal yaptirimlari, bu
iilkelerin petrol ihracatin1 ve d6viz rezervlerini ciddi sekilde etkilemistir (Yu,
2024: 54).

Para Politikas1 Manipiilasyonlari: Doviz kuru manipiilasyonlart ve
sermaye kontrolleri, ekonomik savaslann énemli unsurlarindandir. Bu tiir
onlemler, hedef iilkenin para biriminin degerini diigiirerek, ihracat
maliyetlerini artirabilir ve finansal piyasalarda belirsizlik yaratabilir (Lee &
Zulkefli, 2021: 89).

Teknoloji Kisitlamalari: Teknoloji savaslari, ekonomik savaslarm
modern bir boyutunu temsil eder. Ornegin, ABD'in Cinli teknoloji
sirketlerine uyguladigi yaptirimlar ve teknoloji transferi kisitlamalar, kiiresel
teknoloji piyasalarinda biiyiik dalgalanmalara yol agmistir (Mao & Gorg,
2020: 317).

Stratejik Kaynak Kontrolleri: Enerji,nadir toprak elementleri ve kritik
hammaddeler gibi stratejik kaynaklar tizerindeki kontroller, ekonomik
savaslarm dnemli bir bilesenidir. Ornegin, Cin'in nadir toprak elementleri
iizerindeki kiiresel hakimiyeti, yiiksek teknoloji endiistrilerii¢in k ritik 6neme
sahiptir ve ticaret savaglarinin stratejik hedeflerindenbiridir (Zeng vd.,2022:
114).

Sonug olarak, ekonomik savaslar, sadece ticareti degil, ayn1 zamanda
kiiresel tedarik zincirlerini, finansal piyasalar1 ve jeopolitik dengeleri de
derinden sarsan karmasik ve zorlu siireglerdir. Bu tiir savaglarin etkilerini
analiz etmek, kiiresel ekonomik sistemin dinamiklerini anlamak acismdan
biiyiik dnem tasir.
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3. TICARET SAVASININ EMTIA PIYASASI
UZERINDEKI ETKISININ AMPIRIK
ANALIZi

3.1. Veri Setinin Tanitimi

Bu calismada Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticaret
savaslarinin enerji emtia fiyatlari iizerindeki etkisini analiz etmek i¢in aylk
veriler kullanilmistir. Veri seti, 2018-2025 donemini kapsayan ham petrol
fiyatlari, dogal gaz fiyatlari ve ABD'in Cin'e ve Cin'in ABD'ye uyguladig
vergi tarifeleri verilerinden olugsmaktadir. Ham petrol ve dogal gaz fiyat
verileri Diinya Bankasi tarafindan saglamirken, vergitarifesi verileri Peterson
Institute for International Economics (PIIE) tarafindan derlenmistir. Veriler,
fiyat dalgalanmalarinin zaman i¢indeki seyri ve ticaret politikalariyla es
zamanl iliskilerini incelemek tizere kullanilmistir.

3.2. Model

Finansal zaman serilerinde volatilitenin duragan olmamasi, 6zellikle
soklarin varyansa etkisinin zamanla degismesi ihtiyact ARCH
(Autoregressive Conditional Heteroskedasticity) modellerinin
gelistirilmesine yol agmistir. Engle (1982) tarafindan gelistirilen ARCH
modeli, kosullu varyansin ge¢cmis hata karelerine bagh olarak degistigini
ongoriir. Bu modelin temel 6zelligi, hata terimlerinin varyansinin zamanla
degisebilecegini kabul etmesidir.

ARCH modelinin yetersiz kaldig1 durumlarda, Bollerslev (1986)
tarafindan gelistirilen GARCH (Generalized ARCH) modeli kullanilm.
GARCH modelihem gegmis hata kareleri hem de gegmis kosullu varyanslan
dikkate alarak volatiliteyi modellemeyi saglamaktadir.

Finansal piyasalarda asimetrik etkileri modelleyebilmek i¢in asagidaki
modeller gelistirilmistir.

e EGARCH (Exponential GARCH): Negatif ve pozitif soklarin etkisini

ayri ayr1 modelleyebilir.

e TGARCH (Threshold GARCH): Negatif soklarin volatilite iizerindeki

etkisinin daha fazla oldugunu varsayar.
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e PARCH (Power ARCH): Varyans fonksiyonunun {issiinii model para-
metresi olarak igerir.

3.3. Ampirik Bulgular

Amerika Birlesik Devletleri ile Cin arasinda yasanan ticaret savaglarmm
enerji emtia fiyatlari tizerindeki etkilerini ortaya koyan ampirik bulgular, bu
boliimde sunulmaktadir. Calismada kullamlan veri seti kapsaminda ham
petrol ve dogal gaz fiyatlarinin zaman i¢indeki seyri, ADF duraganlik testi
sonuglar1 ve ARIMA ile GARCH modelleri temelinde yapilan analizler
aracihi@iyla degerlendirilmistir. Bulgular, serilerin duraganligina iliskin
istatistiksel testler ve grafiksel gorsellestirmeler ile desteklenmistir. Grafikler
araciligyla, kiiresel gelismelerin enerji fiyatlarina etkisi ve politik belirsizlik
donemlerinde yasanan dalgalanmalar gorsel olarak sunulmustur.

Sekli 3, 1960-2025 donemine ait ham petrol fiyatlarinin zaman
icerisindeki seyrini gostermektedir. Sekil 3, kiiresel ekonomik krizler,
jeopolitik gerginlikler ve 6zellikle ABD ile Cin arasinda yasanan ticaret
savaglar1 gibi digsal soklarin petrol fiyatlarindaki dalgalanmalara etkisini
acgikc¢a yansitmaktadir.

Sekil 3. Ham Petrol Fiyatlarimn Zaman I¢indeki Seyri (1960—2025)
140
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Kaynak: Yazar tarafindan Diinya Bankas1 verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 4, 1960-2025 donemine ait Avrupa dogal gaz fiyatlannin zaman
icerisindeki seyrini gostermektedir. Sekilde, 6zellikle enerji arz giivenligi,
jeopolitik riskler ve ticaret politikalarindaki degisimlerin Avrupa dogal gaz
piyasasindaki fiyat dalgalanmalarina nasil yansidigini ortaya koymaktadir.
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Sekil 4. Avrupa Dogal Gaz Fiyatlarimin Zaman Serisi (1960-2025)
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Kaynak: Yazar tarafindan Diinya Bankasi verileri kullanilarak olusturulmustur.
Sekil 5, 1960-2025 dénemine ait ABD dogal gaz fiyatlariin zaman
icerisindeki degisimini gdstermektedir. S6z konusu sekil, enerji talebindeki
degisiklikler, iiretim kapasitesindeki gelismeler ve oOzellikle ticaret
savaglarinin yol actif1 piyasa belirsizliklerinin ABD dogal gaz fiyatlan
tizerindeki etkisini yansitmaktadir.
Sekil 5. ABD Dogal Gaz Fiyatlarimin Zaman Serisi (1960-2025)
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Kaynak: Yazar tarafindan Diinya Bankasi verileri kullanilarak olusturulmustur.

Zaman serisi analizlerinde kullanilan modellerin gegerli olabilmesi i¢in
serilerin duragan olmasi gerekmektedir. Duraganlik, serinin ortalamasy,
varyansi ve otokorelasyonunun zaman i¢inde sabit kalmasi anlamina gelir.
Testin temel hipotezi “Hy: Seri birim kdk icermektedir, duragan degildir”
seklinde ifade edilebilir. Alternatif hipotez ise “H;: Seri birim kok
icermemektedir, duragandir” seklindedir. Elde edilen t-istatistigi kritik
degerin mutlak degerce iistiinde ise H, reddedilir ve seri duragankabul edilir
Gecikme uzunluklanmm belirlenmesinde Akaike bilgi kriteri (AIC)
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kullanilmigtir. ADF birim kok testine iligkin sonuglar Tablo 1'de yer
almaktadir.

Tablo 1. ADF Duraganlik Testi Sonuclar

-13.92998 -3.415595 Duragan
-8.721292 -3.415648 Duragan
-8.343450 -3.415701 Duragan

Tablo 1 incelendiginde, hampetrol, ABD ve Avrupadogal gazserilerinin
diizey degerinde duragan olduklar ifade edilebilir.

3.4. ARIMA Model Tahmin Sonuc¢lari

Zaman serilerinin gelecekteki davraniglarim tahmin etmek amaciyla
kullanilan ARIMA (AutoRegressive Integrated Moving Average) modeli,
serinin kendi gegmis degerleri (AR), farklar1 (I) ve hata terimleri (MA)
iizerine kurulmaktadir. Bu kapsamda, ¢caligmada ham petrol, Avrupa dogal
gazi ve ABD dogal gazi fiyatlarinin logaritmik doniisim sonrast
duraganlastirilmis serileri tizerinde ARIMA modelleri uygulanmistir.

Ham petrol fiyatlarmin birinci farki alinarak duraganlastirilan serisi
iizerinde ARIMA(1,1,1) modeliuygulanmistir. Modelinhem AR hem de MA
terimleri istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (p < 0.05). Bu sonug,
serinin gegmis degerleri ve ge¢cmis soklarinin mevcut fiyat diizeylerinin
belirlenmesinde dnemli bir rol oynadigin1 gostermektedir. Sabit terimin
anlaml ¢ikmamasi (p = 0.2765), serinin ortalama yonli bir egilim
gostermedigini isaret etmektedir. Hata teriminin varyansmm (SIGMASQ)
diisiik ve anlamli olmasi ise modelin uygunlugunu desteklemektedir. Benzer
bicimde, Avrupa dogal gazi fiyatlarinin logaritmik doniisiim sonras1 birinci
farki almarak duraganlastirilan serisiicin de ARIMA(1,1,1) modeli tahmin
edilmistir. Model sonuglan, AR ve MA terimlerinin istatistiksel olarak
anlaml (p < 0.05), sabit terimin ise anlamli olmadigmi (p = 0.3696)
gostermektedir. Bu durum, fiyatlarin sabit bir dogrultuda sistematik artig
gostermedigini ve modelin veriyle yiliksek uyum i¢inde oldugunu ortaya
koymaktadir.
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ABD dogal gazi fiyatlari serisi i¢in ise ARIMA(3,1,3) modeli en uygun
yapi1 olarak belirlenmistir. Modeldeki tiim AR ve MA terimleri istatistiksel
olarak anlamlidir (p < 0.05). Bu bulgu, serinin ge¢mis {i¢ donemlik
degerlerinin ve hata terimlerinin fiyat hareketleri iizerinde belirleyici etkiler
tasidigini gostermektedir. Sabit terimin anlamsiz ¢ikmasi (p = 0.1294),
serinin belirli bir dogrultuda sabit artis egiliminde olmadigmi ifade
etmektedir. Hata teriminin varyansinin diigiik ve anlamli bulunmasi, modelin
veriyle yiiksek uyum sagladigini géstermektedir. U¢ modelin parametre
tahmin sonuglari toplu bi¢imde asagida sunulmustur.

Tablo 2. Ham Petrol, Avrupa Dogal Gazi ve ABD Dogal Gazt ARIMA Model
Sonucglart

0.004707 0.004170 0.004001

- (0.004322) (0.004644) (0.002635)
-0.185720 0.587425 -0.506168

- (0.089948) (0.055153) (0.133051)
0.654794

(oo | : it
0.490566

[ = | . e
0.411623 -0.395801 0.549533

- (0.090438) (0.062247) (0.128505)
-0.714729

[ mo | . bosisy
-0.614730

B . v
0.007561 0.006813 0.012585

- (0.000117) (0.000094) (0.000345)

Not: Parantez i¢indeki degerler standart hatalar gostermektedir.

3.5. GARCH Modeli Tahmin Sonuclari
3.5.1. Ham Petrol ve ABD Dogal Gaz

Enerji piyasalarindaki volatilite dinamiklerini incelemek amaciyla, ham
petrol ve ABD dogal gazi fiyatlarmin logaritmik getirileri iizerinde
GARCH(1,1) modelleri tahmin edilmistir. Her iki modelde de Student’s t
dagilimi kullanilarak yiiksek frekansh serilerde gozlenen ug¢ degerlerin ve
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degisen varyans yapisinin daha etkin bi¢imde yakalanmasi hedeflenmistir
Ayrica, DTARIFF degiskeni modele digsal faktor olarak eklenmis; boylece
ticaret savaglarmin fiyat oynaklig1 iizerindeki etkileri ampirik olarak test
edilmistir. Her iki modelin ortalama ve varyans denklemlerine iligkin tahmin

sonuglar1 Tablo 3.3’te birlikte sunulmustur.
Tablo 3. Ham Petrol ve ABD Dogal Gazt GARCH(1,1) Model Tahmin Sonuclari

-0.000152 -0.0000568
SHEER o e
_ 1.355610 0.8840

(0.319538) (0.1326)
_ -0.662720 -0.0755

(0.312123) (0.0324)

0.0318
o i
_ -1.340921 -0.7871
(0.328709) (0.1326)
(0.321596) -

_ 0.003411 0.0200
(0.000695) (0.0036)
_ 0.996589 0.9800
(0.000695) (0.0036)
_ 0.000291 0.0015
(0.000180) (0.0008)

Not: Parantez i¢indeki degerler standart hatalan gostermektedir. Tiim modeller
Student’s t dagilimi altinda tahmin edilmistir. Model uyum gostergeleri (Log-
Likelihood = 1329.206; AIC = -3.3834; SC =-3.3356; DW = 1.5978) modelin
yiiksek agiklama giiciine sahip oldugunu géstermektedir.
Ham petrol fiyatlarinin logaritmik getirisi iizerinden olugturulan modelde
fiyat dalgalanma dinamikleri GARCH(1,1) yapisi alinda incelenmistir.
Model sonuglarina gére, ARCH ve GARCH katsayilart %1 6nem
seviyesinde istatistiki olarak anlamlidir. Bu bulgu, volatilitenin ge¢cmis hata
kareleri ve kosullu varyans tarafindan gii¢lii bigimde agiklandigm
gostermektedir. DTARIFF degiskeni %10 6nem seviyesinde anlamli olup,
ticaret tarifelerinin ham petrol piyasasindaki volatiliteyi etkileyebilecegi
yOniinde bir isaret vermektedir.
ABD dogal gaz fiyatlarmin volatilitesini analiz etmek amaciyla
olusturulan Student’s t dagilimli GARCH(1,1) modeli tahmin sonuglarma
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gore, ARCH ve GARCH katsayilar1 %1 dnem seviyesinde istatistiki olarak
anlamhidir. Elde edilen bu sonug, volatilitenin ge¢mis soklara ve dnceki
donem varyansina duyarli oldugunu gostermektedir. DTARIFF degiskeni
%10 anlamlhilik diizeyinde istatistiki olarak anlamh elde edilmis; bu durum,
ABD’nin Cin’e yonelik ticaret politikalarimn dogal gaz fiyat oynaklig
iizerinde etkili olabilecegine isaret etmektedir.

Modelinuyum gdstergeleri (Log-Likelihood=1155.566; AIC =-2.9425;
SC =-2.8947; DW =2.0555) modelin uygunlugunu desteklemektedir.

3.5.2. Avrupa Dogal Gaz

Avrupadogal gaz fiyatlarinin volatilitesini etkileyen faktérleri agiklamak
amaciyla genellestirilmis bir EGARCH modeli kullanilmistir. Bu model,
Ozellikle finansal zaman serilerindeki asimetrik tepkileri ve soklarm
etkilerini daha esnek sekilde modelleyebilmesi agisindan tercih edilmistir.
Model, dogal gaz fiyatlarindaki degisimin yalnizca ge¢mis hata terimlerine
degil; ayn1 zamanda varyans iizerindeki logaritmik etkilerine ve ticaret
tarifesi soklarina da duyarhiligini ortaya koymaktadir.

Modeldeki tiim varyans denklemi parametrelerinin istatistiksel olarak
anlamli bulunmasi, EGARCH modelinin Avrupa dogal gaz fiyatlarindaki
volatiliteyi basanli bicimde modelledigini gostermektedir. Ayrica DTARIFF
degiskeninin anlamli ¢gikmasi, ticaret tarifelerinin volatilite izerinde giicki
bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir.
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Tablo 4. Avrupa Dogal Gaz icin EGARCH Model Sonuglart

0.0011
(1.2135)
0.2229
(3.9564)
-0.2229
(3.9563)

Katsayi

0.058
(0.0021)
0.0092
(0.0008)
-0.0154
(0.0017)
0.9895
(0.0014)

0.4267
(0.0196)

Not: Parantez i¢indeki degerler standart hatalar gostermektedir. Tiim modeller
Student’st dagilimi altinda tahmin edilmistir. Log-Likelihood =2461.18; AIC = -
6.2179; SC=-6.2716

Model tahmin sonuglari incelendiginde ARCH, GARCH ve kaldirag
parametrelerinin tamami %1 anlamlilik diizeyinde anlamli bulunmustur.
Kaldirag parametresinin anlamli olmasi, negatif haberlerin volatilite
iizerindeki etkisinin pozitif haberlere gore daha yiiksek oldugunu ifade
etmektedir. Ayn1 zamanda DTARIFF degiskeni pozitif ve anlamli ¢ikmistir;
bu da giimriik tarifelerinde yasanan degisimlerin Avrupa dogal gaz
piyasasinda volatiliteyi artirdigini géstermektedir.

3.6. Regresyon Analizi Tahmin Sonuclan

Bu béliimde, ABD ile Cin arasinda yasanan ticaret savaslarinin enerji
emtia fiyatlar1 izerindeki etkilerini analiz edebilmek amaciyla uygulanan
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regresyonanalizlerine yer verilmistir. Temel olarak, ABD ve Cin’in karsilikh
uyguladig1 vergi tarifelerinin ham petrol ve dogal gaz fiyatlan iizerindeki
etkileri incelenmistir. Bu amagla, bagiml degiskenler olarak enerji
fiyatlarinin logaritmik farklari kullanilmis; bagimsiz degiskenler olarak ise
ABD’nin Cin’e (US) ve Cin’in ABD’ye (CHINA) uyguladig vergi tarifeleri
modele dahil edilmistir.

Regresyon analizleri, en kiigiik kareler (OLS) yontemi ile tahmin
edilmistir. Analizlerin amaci, ticaret savaslarinin somut bir araci olan tarife
oranlarinin emtia piyasalarina etkisinin nicel olarak belirlenmesidir. Elde
edilen bulgular, tarife oranlari ile enerji fiyatlar1 arasindaki iligkinin yonii ve
giicii hakkinda fikir vermekte ve bu kapsamda politika yapicilari¢in anlamlt
¢ikarimlar sunmaktadir.

Ham petrol fiyatlarinin, ABD ve Cin’in karsilikli uyguladigi vergi
tarifeleri karsisinda gosterdigi tepkileri analiz edebilmek i¢cin dogrusal
regresyon modeli uygulanmigtir. Modelde bagimli degisken olarak ham
petrol fiyatlarinin logaritmik farki (DLOGOIL), bagimsiz degiskenler olarak
ise ABD’nin Cin’e ve Cin’in ABD’ye uyguladig1 tarife oranlan
kullanilmistir. Tablo 5, ham petrol i¢in tahmin edilen regresyon modeli
sonuglarini géstermektedir.

Tablo 5. Ham Petrol I¢in Regresyon Analizi Sonuglart

0.01493
(0.02198)

(0.00377)

0.00018

(0.00337)

Not: Parantez icindeki degerler standart hatalar gdstermektedir. Tiim modeller
Student’st dagihmi altinda tahmin edilmistir. R> =0.072; F=0.3081

Tahmin sonuglara gore, ABD ve Cin’in karsilikli uyguladig1 vergi
tarifelerinin  ham petrol fiyatlart iizerinde anlamli bir etkisi
gozlemlenmemistir. Tarife degisimlerinin kisa vadeli etkilerinin smirh
oldugu ve petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin agurlikli olarak diger
faktorler tarafindan belirlendigi degerlendirilmektedir.

Dogal gaz Avrupa piyasasimna ait fiyatlarin, ABD ve Cin’in karsilikh
uyguladigi vergi tarifelerine kars1 gosterdigi tepkileri analiz edebilmek igin
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dogrusal regresyon modeli uygulanmstir. Sonuglar Tablo 6 da
gosterilmektedir.
Tablo 6. Avrupa Dogal Gaz Icin Regresyon Analizi Sonuclart

0.023960
(0.0376)
-0.0008
(0.00377)
0.00018
(0.00337)

Not: Parantez i¢indeki degerler standart hatalar gostermektedir. Tiim modeller
Student’s t dagilimi altinda tahmin edilmistir. R? =0.082; F=0.1748

Elde edilen sonuglar, dogal gaz fiyatlarinin da kisa vadede ticaret
tarifelerine duyarli olmadigini gostermektedir. Regresyon katsayilan
istatistiksel olarak anlamli bulunmamus olup, bu durum dogal gaz piyasasmnmn
fiyat hareketlerinin baska ekonomik faktorler ve kiiresel arz-talep dengesi
tarafindan belirlendigini gostermektedir.

Amerika dogal gaz piyasasina ait fiyatlarin, ABD ve Cin’in karsilikl
uyguladigi vergi tarifelerine kars1 gosterdigi tepkileri analiz edebilmek i¢in
tahmin edilen model tahmin sonuclar1 Tablo 7 de gosterilmektedir.

Tablo 7. ABD Dogal Gaz I¢cin Regresyon Analizi Sonuglari

0.031073
(0.0386)
0.001273
(0.0066)
-0.002492

(0.0059)

Not: Parantez i¢indeki degerler standart hatalar gostermektedir. Tiim modeller
Student’s t dagihmi altinda tahmin edilmistir. R =0.092; F=0.4379

Elde edilen sonuglar, ABD ve Cin’in uyguladig1 vergi tarifelerinin
Amerika dogal gaz fiyatlar1 iizerinde anlamli bir etkisi olmadigm
gostermektedir. Katsayilarin diisiik veistatistiksel olarak anlamsizolmasi, bu
piyasadaki fiyat dalgalanmalarinin diger ek onomik ve jeopolitik faktdrlerden
daha fazla etkilendigini gostermektedir.

Yapilan regresyon analizleri ile GARCH ailesine ait modellerden elde
edilen sonuglar birlikte degerlendirildiginde, ticaret savaslarinin enerji emtia

42



YAPAY ZEKA VE TICARET SAVASLARI CAGINDA
EKONOMIK VE SOSYAL YAKLASIMLAR

piyasalar1 tizerindeki etkilerinin farkli boyutlarda kendini gosterdigi
anlasilmaktadir. Regresyon analizleri kapsaminda, ham petrol, Avrupa dogal
gaz ve ABD dogal gaz fiyatlarmin logaritmik getirileri ile ABD ve Cin’in
birbirlerine uyguladigi vergi tarifeleri arasindaki dogrudan iligki
incelenmistir. Ancak tiim modellerde bu degiskenler istatistiksel olarak
anlamli bulunmamustir. Bu sonuglar, tarife degisimlerinin kisa vadede fiyat
seviyeleri lizerinde belirgin bir etkisi olmadigim gdostermektedir. Ancak bu,
tarifelerin piyasalarda etkisizolduguanlamina gelmemektedir. Zira sonuglar
piyasa fiyatlarma dogrudan etki yerine daha dolayli yollardan bir etki
mekanizmasi isledigini diisiindiirmektedir.

Zaman serisi temelli volatilite analizleri, yani GARCH ve EGARCH
modelleri ise daha farkl bir tablo ortaya koymustur. Modellerin varyans
denklemlerine DTARIFF degiskeninin eklenmesiyle, 6zellikle Avrupa dogal
gaz ve ABD dogal gaz serilerinde bu degiskenin istatistiksel olarak anlamh
oldugu tespit edilmistir. Bu bulgular, ticaret savaglarimin fiyat seviyelerinden
ziyade, piyasalarda yarattig1 belirsizlikler ve soklar iizerinden volatiliteyi
artirdigint  gostermektedir. Avrupa dogal gaz piyasasinda DTARIFF
degiskeninin etkisi oldukea giicliidiir. ABD dogal gaz piyasasinda ise benzer
bicimde varyans iizerindeki etkisi anlamli olmasa da sinira yakin bir
istatistiksel anlamlilik gostermektedir.

Ham petrol verileri icin uygulanan GARCH modeli ise, DTARIFF
degiskeninin varyans denklemi agisindan anlamli bir etkisini gostermemistir.
Bu durum, petrol piyasalarimin daha ¢ok jeopolitik riskler, kiiresel ekonomik
dinamikler ve arz-talep dengesizlikleri gibi makro faktorlere duyarh
oldugunu, tarife gibi mikro diizeydeki miidahalelere ise daha az tepki
verdigini diisiindiirmektedir.

Sonu¢ olarak, ticaret savaslari gibi makroekonomik ve politik
gelismelerin emtia piyasalarina etkisi sadece fiyat yonlii degil, aym zamanda
volatilite ve piyasa riskleri lizerinden sekillenmektedir. Bu durum,
yatirimcilar, politika yapicilar ve piyasa aktorleri igin daha esnek, soklara
duyarl ve risk odakli yaklasimlar gelistirilmesini gerekli kilmaktadir.

43



YAPAY ZEKA VE TICARET SAVASLARI CAGINDA
EKONOMIK VE SOSYAL YAKLASIMLAR

4. SONUC

Calisma, ABD ve Cin arasinda yasanan ticaret savaslarinmin enerji emtia
piyasalar lizerindeki etkilerini analiz etmeyi amaclamustir. Yapilan analizler,
GARCH ailesine ait modellerin 6zellikle fiyat dalgalanmalarini agiklamada
gliclii oldugunu gostermistir. Ham petrol icin kullanilan GARCH modeli,
enerji piyasasindaki belirsizliklerin fiyat dalgalanmasina etkisini ortaya
koymus ancak tarife degiskeninin dogrudan etkisi istatistiksel olarak anlaml
bulunmamistir. Avrupa dogal gazi i¢in EGARCH modeli tercih edilmis ve
burada DTARIFF degiskeninin varyansiizerindeki etkisi anlamli ¢ikmigti
ABD dogal gaz i¢in de benzer bicimde GARCH modeliyle yapilan analizde
tarife degiskeninin varyans iizerindeki etkisinin anlamlilik sinirma yakmn
oldugu gozlenmistir. Bununla birlikte, regresyon analizleri ile yapilan
dogrusal modellemelerde, DTARIFF degiskeninin enerji fiyatlar: izerindeki
dogrudan etkisinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi tespit edilmistir. Bu
sonug, ticaret savaslarinin enerji fiyatlar tizerindeki etkisinin daha ¢ok fiyat
dalgalanmasi ve degiskenlik lizerinden dolayl bicimde ger¢eklestigine isaret
etmektedir.

Sonug olarak, ticaret politikalar1 ve uygulanan tarifeler dogrudan fiyatlar
iizerinde etkili olmasa da finansal belirsizlik ve piyasa tepkileri yoluyla fiyat
dalgalanmasini artirmakta ve piyasa dinamiklerini dolayli olarak
etkilemektedir. Bu nedenle, enerji piyasalarimin analizinde sadece fiyat
seviyeleri degil, ayn1 zamanda fiyat dalgalanmasi dinamikleri de dikkate
almmalidir.

Ticaret savaglarimn enerji fiyatlar tizerindeki dogrudan etkisi sinirh
olmakla birlikte, bu siireclerin yarattigi belirsizlik ortami1 fiyat
dalgalanmalarinin artmasina neden olmaktadir. Bu durum, piyasa
beklentilerinde ani degisimlere ve yatirimci davramiglarinda temkinli bir
yaklagimin benimsenmesine yol agmaktadir. Dolayisiyla, politika yapicilarn
ticaret politikalarim1 olustururken emtia piyasalar1 iizerinde ortaya
cikabilecek dolayli etkileri dikkatle degerlendirmeleri biiyilk 6nem
tasimaktadir. Enerji piyasalarmin yiiksek hassasiyet tasidigi bu gibi
donemlerde, piyasa istikrarmn1 koruyacak oOnleyici mekanizmalarin
geligtirilmesi  gerekmektedir. Bu ¢ergevede, erken uyari sistemlerinin
kurulmasi, seffaf bilgi paylagimiin artirilmasi ve esnek stok yonetimi
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uygulamalarinin benimsenmesi, piyasa dalgalanmalarmin olumsuz etkilerini
azaltmada etkili araglar olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Enerjitedarik giivenliginin siirdiiriilebilir bicimde saglanabilmesi igin ise
alternatif enerji kaynaklarma yonelimin artirilmasi ve kaynak cesitliliginin
stratejik bir oncelik haline getirilmesi gerekmektedir. Bu yaklasim, dig
soklara kars1 daha direngli bir piyasa yapisinin olugmasina katki sunacak ve
uzun vadede enerji arz giivenligini gliclendirecektir. Son olarak, ticaret ve
enerji politikalarinin esgiidiimlii bigimde ele alinmasi, sistemdeki
belirsizlikleri azaltarak yatirnmci giivenini pekistirebilir. Bu dogrultuda,
uluslararast ig birliklerinin derinlestirilmesi ve diplomatik kanallarin etkin
bigimde kullanilmasi, kiiresel enerji piyasalarinda daha 6ngoériilebilir ve
istikrarli bir yap1 olugsmasma katki saglayacaktir.
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