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Oz

Bu c¢aligmada, Tiirkiye’nin reel toplam ihracati ile Kiiresel Ekonomi Politika
Belirsizlik (GEPU) Endeksi, reel efektif doviz kuru ve yurtdigi gelirin gostergesi
olarak alman Sanayi Uretim Endeksi arasindaki iliskiler 2013-2023 yillar1
arasindaki aylik veriler ile incelenmektedir. Degiskenler arasindaki kisa ve uzun
donem iliskiler ARDL ve NARDL yontemleri kullanilarak analiz edilmistir.
ARDL yonteminden elde edilen tahmin sonuglarina gére hem GEPU
Endeksindeki artiglarin hem de reel efektif doviz kurundaki artiglarin, reel toplam
ihracat iizerinde azaltic1 etkileri sz konusu iken; Sanayi Uretim Endeksindeki
artiglarin arttiricr etkisi bulunmaktadir. NARDL yonteminden elde edilen tahmin
sonuglarina gére, GEPU Endeksindeki ve reel efektif doviz kurundaki pozitif ve
negatif soklar, reel toplam ihracat1 arttirmaktadir. Sanayi Uretim Endeksindeki
pozitif soklar reel toplam ihracati arttirirken; negatif soklar reel toplam ihracati
azaltmaktadir. Bu baglamda elde edilen bulgular, kiiresel 6lgekte artan ekonomik
ve politik belirsizlikler karsisinda ekonomik otoritelerin ve politika yapicilarin
karar alma siireglerinde belirsizlik gostergelerini dikkate almalarinin yani sira,
degiskenler arasindaki simetrik iliskilerin yaninda asimetrik iliskileri de goz
oniinde bulundurmalarinin 6nemine isaret etmektedir.

Abstract

This study examines the relationships between Turkey's real total exports and the
Global Economic Policy Uncertainty (GEPU) index, real exchange rate, and
Industrial Production Index using monthly data from 2013 to 2023. Short- and
long-term relationships between the variables were analyzed using the ARDL and
NARDL methods. According to the estimation results obtained from the ARDL
method, both increases in the GEPU index and increases in the real exchange rate
have a decreasing effect on real total exports, while increases in the Industrial
Production Index have an increasing effect. According to the estimation results
obtained from the NARDL method, positive and negative shocks in the GEPU
index and exchange rate increase real total exports. Positive shocks in the
Industrial Production Index increase real total exports, while negative shocks
decrease real total exports. The findings obtained in this context highlight the
importance of economic authorities and policymakers not only taking uncertainty
indicators into account in their decision-making processes in the face of growing
economic and political uncertainties on a global scale, but also considering
asymmetric relationships between variables alongside symmetric ones.
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1. Giris

Ulkelerin ekonomik kalkinma isteklerinin temelinde toplumsal refahi arttirmak ve gelecegi
planlama giidiisii yer almaktadir. Kiiresel ekonomi sahnesinde rol alan aktorler i¢in bu egilimi
gergeklestirecek en Onemli araglardan biri dis ticaret faaliyetleri olmaktadir. Dig ticaretin
bilesenlerinden ihracat; uluslararas1 arenada rekabet, politik ve diplomatik giic saglarken, i¢
piyasada ekonomik biiyiime, istihdam ve istikrara katkida bulunmaktadir. Thracatin iilke
ekonomileri i¢in bu kadar 6nemli olmasi, ihracati etkileyen faktdrlerin neler olabilecegi sorusunu
giindeme getirmektedir. Bu konuda yapilan ¢alismalar da genellikle doviz kuru, milli gelir, ihracat
fiyat endeksi, giimriik vergileri, isgiicli verimliligi, liretim maliyetleri gibi faktorlerin ihracat
iizerindeki etkileri arastirilirken, son yillarda iilkelerin ihracat performanslarinin belirsizlik
soklarindan etkilenip etkilenmedigi de incelenmektedir.

Ekonomik belirsizlik genel olarak piyasalarda negatif ve ongoriilemez olaylarin olmasi
yoniinde bir gelecek beklentisi olustugunda ortaya ¢ikan bir durumdur. Ekonomide belirsizlik,
siyasi ve ekonomik krizler, savaslar, salginlar vb. gibi nedenlerle karsimiza ¢ikabilmektedir.

Uluslararasi iktisat teorisi yaygin olarak belirsizligin dis ticaret {izerinde olumsuz etkisi
oldugunu oOngormektedir. Belirsizligin uluslararas1 ticaret iizerindeki etkilerini arastiran
calismalar belirsizligin uluslararas1 ticareti etkileyebilecegi cesitli kanallar sunmaktadir.
Bernanke (1983) artan belirsizlik karsisinda firmalarin “bekle ve gor” politikasina yonelerek
ozellikle dayanikli mallar iizerinde yatirnm kararlarimi erteleyebileceklerini ifade etmistir.
Bloom’a (2009) gore belirsizlik, uzun donemli yatirnm planlarinin ertelenmesine neden
olmaktadir. Belirsizlik durumunda yatirimdan caymanin maliyeti oldukca yiiksek olmaktadir.
Ticaret politikalarindaki belirsizlik de daha 6nemli maliyetlere neden olmaktadir (Satoglu, 2023:
228). Novy ve Taylor (2020) caligmalarinda, firmalar girdilerini hem yurti¢i hem de yurtdisi
tedarikcilerden temin ettigi i¢in, belirsizlik durumunda daha yiiksek sabit maliyetler nedeniyle
yabanci girdilere olan taleplerin azaltilabilecegini belirtmiglerdir. Bu durum yurtigi faaliyetlere
kiyasla uluslararasi ticaret akiglarinda bir daralmaya neden olmaktadir. Diger taraftan ekonomi
politikalarinda goriilen belirsizliklerde, sektdr planlamalarini ve yatirimlarini  olumsuz
etkilemekte ve sektorii daraltmaktadir (Krol, 2018). Ayrica belirsizlikler piyasalara kars: tiikketici
giivenini asag1 cekmekte ve 6zellikle hizmet sektoriiniin uluslararasi ticaret hacmini azaltmaktadir
(Du vd., 2022). Benzer iliskiler, belirsizlik ve ihracat arasinda da kurulabilmektedir (Roberts ve
Tybout, 1997).

Belirsizligin yarattig1 etkilerin 6nemli olmasi nedeniyle, ekonomi literatiiriinde belirsizligin
dlciiliip Slciilemeyecegine dair gesitli yaklasimlar gelistirilmistir. ilk yaklasim 20. yiizyilin
basinda Knight (1921) “Risk, Belirsizlik ve Kar” adl1 calismasinda risk ile belirsizlik kavramlari
birlikte ele alimmustir. John Muth tarafindan ilk kez ortaya atilan ve daha sonra Robert Lucas
tarafindan makroekonomiye dahil edilen rasyonel bekleyisler hipoteziyle, Knight ve Keynes’in
belirsizlik kavrami, Neoklasiklerin etkisiyle 0l¢iilebilir risk haline gelmistir (Giirgiin, 2020).
Baker vd. (2013), ekonomi yorumcular tarafindan ekonomik politika belirsizligi hakkinda ortaya
atilan iddialar1 incelemek iizere bir ¢alisma yapmislardir ve belirsizlik endeksi gelistirilmistir.
Baker vd. (2016), 2013 ¢alismasini daha da genisleterek tiim G10 ekonomileri dahil olmak iizere
on bir iilke i¢in Ekonomi Politika ve Belirsizlik (EPU) Endeksi olusturulmustur. Davis (2016) ve
Baker, Bloom ve Davis (2016) calismalarina dayanarak Ocak 1997'den itibaren Kiiresel
Ekonomik Politika Belirsizlik (GEPU) Endeksi olusturulmustur. GEPU Endeksi, gilinlimiiz
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itibariyle diinya iiretiminin ticte ikisini kapsayan yirmi bir {ilkenin ulusal EPU endekslerinin,
GSYIH’ye gore agirhiklandirilmis ortalamasidir.

Makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiler incelenirken 6zellikle risk ve belirsizlik
gostergesi olarak genellikle EPU ve GEPU endeksleri kullanilmaktadir. EPU Endeksi yalnizca
ilgili iilkenin i¢ politika belirsizligini yansitirken; GEPU Endeksi kiiresel olgekte ekonomik
politika belirsizligini temsil ederek uluslararasi ticaret ve sermaye hareketleri kanaliyla olusan
dissal soklar1 daha kapsamli bigimde yansitmaktadir. Bu nedenle ¢alismada belirsizligi temsil
eden degisken olarak GEPU Endeksi kullanilmistir. Tiirkiye ihracatinin yiiksek oranda ithal
girdiye bagimli olmasi nedeniyle kiiresel dlcekte yasanan gelismelere ve olusabilecek soklara
karsi kirilgan olabilecegi ve ihracatin azalabilecegi beklentisi, caligmanin ¢ikigs noktasini
olusturmaktadir. Belirsizligin ihracat {izerindeki etkilerini inceleyen calismalara bakildiginda
belirsizlik durumunda iilke ihracatlarinda daralma oldugu goriilmektedir (Hlatshwayo ve
Saxegaard, 2016; Handley ve Limao, 2017; Hassan vd., 2018; Krol, 2018; Tam, 2018; Abaidoo,
2019; Kirchner, 2019; Constantinescu ve Ruta, 2020; Jia vd., 2020; Novy ve Taylor, 2020;
Sharma ve Paramati, 2021; Hu ve Liu, 2021; Zhang vd., 2022; Liu vd., 2024; Zhu ve Ye, 2024).
Bununla birlikte geleneksel uluslararasi ticaret teorisi, ihracat ve ithalata konu olan iiriinlerin
birbirlerine tam ikame oldugu varsayimi altinda, dis ticaret dinamiklerinin temelde goreli fiyatlar
ve reel doviz kuru ile yurti¢i ve yurtdisi talep-gelir kosullari tarafindan belirlendigini de
onermektedir. Bu cercevede, gelirin ihracat iizerinde arttirict etkisi bulunurken; iilke parasinin
reel olarak deger kaybetmesi, ihracat¢i sektorlere uluslararasi rekabet avantaji saglamakta ve
ihracatin artmasina neden olmaktadir. Yeni Merkantalist yaklasima gore, rekabetci kur olarak da
tanimlanan diisilk doviz kuru politikalari, dis ticaret dinamiklerini olumlu yonde gelismesinde
belirleyici bir role sahiptir (Ozmen, 2014). Dolayisiyla bu calismada GEPU Endeksi ile birlikte
reel efektif doviz kurunun ve yurtdisi gelirin, reel toplam ihracat iizerindeki etkisi de
aragtirtlmistir. Calismada 2013-2023 donemine ait aylik veriler kullanildig1 i¢in yurtdisi geliri
temsil eden degisken olarak Sanayi Uretim Endeksi almmustir,

Bagimsiz degiskenlerin reel toplam ihracat lizerindeki kisa ve uzun donem simetrik etkileri
Otoregresif Dagitilmis Gecikme Modeli (ARDL) yontemi ile asimetrik etkileri ise Dogrusal
Olmayan Otoregresif Dagitilmis Gecikme Modeli (NARDL) yontemi kullanilarak incelenmistir.
NARDL yaklagimi, bagimsiz degiskenleri pozitif ve negatif kismi toplamlarina ayristirarak kisa
ve uzun dénem asimetrilerini aynit model ¢ergevesinde test etme imkan1 sunmaktadir. Bu 6zellik,
ozellikle belirsizlik ve doviz kuru soklarinin ihracat tizerindeki etkilerinin simetrik olmadigi
varsayimi altinda 6nem kazanmaktadir. Ornegin, kiiresel belirsizlikteki artislarin dis talep ve
yatinm kanaliyla ihracati baskilamasi beklenirken, belirsizlikteki azalislarin ayni biiyiikliikte
fakat ters yonde bir etki yaratmamasi miimkiindiir. Benzer sekilde, reel doviz kurundaki deger
kaybinin rekabet giicli kanaliyla ihracati artiric etkisi ile deger kazaniminin azaltici etkisi esit
biiyiikliikte olmayabilir. Dogrusal ARDL modelleri bu farklilagmay1 yakalayamazken, NARDL
modeli asimetrik esbiitiinlesme iliskilerini ortaya koyarak daha gerceke¢i sonuglar tiretmektedir.
Literatlirde bu konuda yapilan caligmalarda genellikle degiskenler arasindaki simetrik iliskiler
aragtirtlmistir (Kaplan ve Dayioglu, 2016; Handley ve Limao, 2017; Abaidoo, 2019; Greenland
vd., 2019; Aslan ve Acgikgoz, 2023; Giizel ve Acaravci, 2023; Kirca, 2025). Degiskenler
arasindaki asimetrik iligkileri ele alan ¢alismalar (Oskooee ve Aftab, 2017; Hassan vd., 2018; Giil,
2018; Akcgaglayan, 2022; Tiirkmen, 2023; Yilmaz, 2023) daha azdir. Bu calisma, reel toplam
ihracat ile kiiresel belirsizlik, reel efektif doviz kuru ve yurtdisi geliri temsilen kullanilan Sanayi
Uretim Endeksi arasindaki kisa ve uzun dénem iliskileri analiz ederek biitiinciil bir perspektif
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sunmaktadir. Calisma, yontemsel ag¢idan dogrusal ARDL modeli ile dogrusal olmayan NARDL
modelini karsilastirmali olarak kullanarak hem simetrik hem de asimetrik etkileri
degerlendirmekte; bdylece literatiire yontemsel cesitlilik bakimindan katki saglamay1
amaglamaktadir. Ayrica reel efektif doviz kuru ile reel toplam ihracat arasindaki iliski dogrusal
olmayan bir ¢er¢evede ele alinarak kur soklarinin kisa ve uzun dénem dinamikleri incelenmekte
ve bu baglamda J egrisi hipotezinin gegerliligi degerlendirilmektedir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. Calismanin Giris boliimiinii takiben, ikinci béliimde
literatiir taramas1 yapilmustir. Ugiincii boliimde uygulamaya yer verilmistir. Sonug béliimiinde ise
analiz sonuglar1 6zetlenerek yorumlanmis ve 6nerilerde bulunulmustur.

2. Literatiir Taramasi

’

Bu boliimde “belirsizlik endeksinin ihracat iizerine etkilerini” inceleyen ¢alismalar
“belirsizlik endeksi ve reel doviz kurunun ihracat tizerindekini etkilerini” inceleyen ¢alismalar ve

bu ¢alismanin konusu olan “belirsizlik endeksi, doviz kuru ve gelirin ihracat iizerindeki etkilerini’
inceleyen ¢aligmalara yer verilmistir.

“fhracat ile belirsizlik (GEPU, EPU, WUI) endeksleri” ve “ihracat, belirsizlik endeksleri
ve reel doviz kuru” arasindaki iligkileri inceleyen ilk ¢aligmalardan biri Hlatshwayo ve Saxegaard
(2016) tarafindan yapilan c¢alismadir. Bu calismada Giiney Afrika icin EPU endeksi
olusturulmustur. Havuzlanmig Ortalama Grup (PMG) panel yonteminin kullanildig1 ¢alismada,
ihracat ve reel doviz kuru arasindaki iliskinin zayiflamasini belirsizlikle agiklamislardir. Abaidoo
(2019) calismasinda, ii¢ biiylik ekonomi olan ABD, Cin ve AB'ye ait GEPU endekslerinin ve
kiiresel petrol fiyat oynakliginin, kiiresel mal ve hizmet ihracati ile kiiresel mal ve hizmet ithalatt
iizerindeki etkileri ARDL modeli yardimiyla incelenmistir. Analiz sonuglarina gére GEPU
endekslerinin ihracati azaltict etkilerinin oldugu ve ithalati olumsuz etkiledigi goriilmektedir.
Greenland vd. (2019), 2015 yili GSYIHye gore diinya iiretiminin yaklasik %75'ini olusturan en
biiyiik 18 iilkenin ihracati tizerinde EPU endeksinin etkisini Cekim Modeli ile aragtirmislardir.
Tahmin sonuglarina gére EPU endeksi ihracati azaltmaktadir. Kirchner (2019) calismasinda,
GEPU endeksinin Avustralya ve ABD’nin dis ticareti {izerindeki etkileri incelenmistir. VAR
modelinin kullanildig1 calismada GEPU endeksi ile dis ticaret arasindaki iliskinin negatif oldugu
goriilmiistiir. Hu ve Liu (2021) TVP-SV-VAR modellerini kullanarak yaptiklar ¢aligmalarinda,
EPU endeksinin hem Cin'in toplam ihracat1 tizerinde hem de tiye iilkelerin ihracat1 iizerinde kisa
donemde olumsuz etkiledigini belirtmislerdir. Sharma ve Paramati (2021) PMG ve Kesitsel
Olarak Artirilmis Dagitilmis Gecikme (CS-DL) modeli kullanarak yaptiklari ¢alismada, EPU
endeksinin kisa donemde Hindistan'in ithalatin1 artirici yonde, uzun donemde ise azaltici yonde
bir etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Benzer bir ¢alisma da Yan vd. (2022) tarafindan yapilmistir.
Bayesian VAR modelini kullandiklar1 ¢aligmalarinda, EPU endeksinin ABD ihracatini olumsuz
etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Ozcelik (2022), déviz kurundaki ve belirsizlikteki (Ekonomik
ve siyasi belirsizlik verileri icin WUI ve Tiirkiye Belirsizlik Endeksi (TRUI), korku endeksi i¢in
VIX verileri kullanilmistir) degisimlerin dis ticaretteki (ihracat ve ithalat) 6deme sekilleri {izerine
etkisinin incelendigi ¢alismasinda, dogrusal olmayan yumusak gegisli asimetrik ESTAR
koentegrasyon testi kullanilmistir. Tahmin sonuglari ekonomik ve siyasi belirsizliklerin
Tiirkiye’nin dis ticaretindeki ddeme sekillerini kisa donemde anlamli diizeyde etkilemedigini,
uzun donemde etkili oldugu sonucuna ulagilmigtir. Yayi (2023) Cekim Modelinin kullanildigi
calismasinda, 1997-2020 déneminde 22 iilkenin toplam ticaret, ihracat ve ithalat iizerinde i¢ ve
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dis belirsizligin etkilerini incelemistir ve belirsizligin ikili ticaret maliyetlerini sisirerek ticaret
iizerinde negatif etki yarattig1 goriilmiistiir. Goriis ve Akyiiz (2023) yaptiklar1 ¢aligmada, Diinya
Ticaret Belirsizlik Endeksinin (WTUI) Tiirkiye ihracati ve ithalati iizerindeki etkisi iki farkli
ARDL modeliyle incelenmistir. 1998-2021 yillarina ait c¢eyreklik doneme ait veriler ile
gergeklestirilen analizde kisa ve uzun donemde ihracatin belirsizlik endeksinden negatif ve
anlamli sekilde etkilendigi ancak ithalatin belirsizlik endeksinden etkilenmedigi goriilmiistiir. Liu
vd. (2024) EPU endeksinin Cin'in 23 ticaret ortagina yaptigr mekanik ve elektrikli iiriin ihracati
iizerinde negatif ve anlamli bir etkisi oldugu sonucuna varmislardir. Zhu ve Ye (2024) panel veri
analizinin yapildig1 calismada, EPU endeksinin ihracat islem maliyetlerini arttirarak firmalarin
ihracat dayanakliligimi azalttigi sonucuna varmislardir. Tombak (2024) belirsizliklerin
Tiirkiye'nin ticaret dengesine etkisi Markov Rejim Degisim Modeli ile agiklanmaya ¢alisiimistir.
Belirsizligi temsil eden degisken olarak, Diinya Belirsizlik Endeksi (WUI) kullanilmigtir. Hem
genigleme rejiminde ve hem de daralma rejiminde reel efektif doviz kurunun dis ticaret
(ihracat/ithalat) {izerinde anlamli bir etkisi bulunmamisken, belirsizligin her iki rejimde anlamli
bir etkisi bulunmustur.

“fhracat ile belirsizlik (GEPU, EPU, WUI) endeksleri, déviz kuru ve gelir arasindaki
iligkileri” ele alan ¢aligmalardan ilki Handley ve Limao (2017) tarafindan yapilmistir. Genel
dengede firma giris yatirimlar1 araciliiyla politika belirsizliginin dis ticaret, fiyatlar, reel doviz
kuru ve reel gelir {izerindeki etkisinin incelendigi ¢alismada, Cin'in 2001 DTO iiyeliginin
ardindan ABD'ye yaptig1 ihracat patlamasi {izerindeki etkisi tahmin edilmistir. Azalan politika
belirsizligin dis ticaret {izerinde olumlu etkisi oldugu goriilmiistiir. Kaplan ve Dayioglu (2016)
Tiirkiye'nin 1984-2012 ddéneminde ihracatin belirleyicileri olarak aldiklar1 reel doviz kuru,
yurtdist reel gelir ve politik istikrar endeksi degiskenleri arasindaki iligkileri VAR modeli
araciligryla analiz etmislerdir. Tahmin sonuglar1 reel déviz kuru ve politik istikrar endeksinin
ihracat1 azaltici ve gelirin ise arttirict etkisi bulunmaktadir. Jia vd. (2020) Cekim Modeli
kullanarak 2002-2016 yillar1 arasinda birbirleriyle ticaret yapan 20 iilkenin ihracat1 iizerinde EPU
endeksinin, reel doviz kurunun ve gelirin (GDP) etkisini incelemislerdir. Analiz sonuglarina gore
ihracate1 lilke ithalat yaptigi lilkenin EPU endeksinden negatif ve anlamli; reel doviz kurunun
negatif ve anlamli ve gelirin de pozitif ve anlamh etkiledigi goriilmiistiir. Sharma ve Paramati
(2021) Hindistan'm GSYIH serisiyle yiiksek korelasyona sahip olan Sanayi Uretim Endeksi
(SUE), reel doviz kuru ve EPU endeksinin ithalat iizerindeki etkileri ARDL y&ntemi ile analiz
edilmistir. EPU endeksinin kisa donemde emtia diizeyindeki ithalat tizerinde anlamli bir pozitif
etkiye sahip oldugunu, ancak uzun donemde etkisinin anlamli olmadigr goriilmiistiir. Gelirin
ithalat {izerinde yalnizca uzun donemde Onemli bir pozitif etkisi vardir. Reel efektif doviz
kurlarinin etkisi, anlamli degildir. Aslan ve Agikgoz (2023), 2006-2019 doneminde GEPU
endeksinin gelismekte olan 28 piyasa ekonomisindeki ihracat akiglari lizerindeki etkileri, Panel
VAR yontemiyle ortaya koyulmustur. Calisma bulgulart GEPU endeksinin ihracat {izerindeki
olumsuz etkisini ortaya koyarken diger kontrol degiskenlerden reel gelirin ise ihracat {izerinde en
etkili degisken oldugu goriilmiistiir. Giizel ve Acaravci (2023) caligmalarinda kiiresel belirsizlik
endeksinin, reel doviz kurunun ve reel GSYIH nin, ihracat, yatirim, tiiketim ve fiyat diizeyi
tizerindeki etkileri 4 farkli model kullanilarak arastirilmistir. Kesitsel Olarak Genisletilmis
Otoregresif Dagitilmis Gecikme (CS-ARDL) modelinin kullanildigi ¢calismada kiiresel belirsizlik
endeksinin ve reel doviz kurunun ihracat1 azalttig1 ve reel GSYIH’nin ihracati arttirdig sonucuna
ulastlmistir. Yagis (2024) G-7 iilkeleri i¢in ekonomik politika belirsizliginin dis ticaret lizerindeki
etkilerini, 1997-2021 dénemine ait yillik verileri kullanarak panel veri analizi teknigiyle
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arastirmigtir. Arastirma sonucuna gore, ekonomik politika belirsizligi ve dis ticaret arasinda
negatif, ekonomik biiyiime ile dis ticaret arasinda pozitif istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit
edilmistir. Akpili¢ vd. (2024), 2013:01 ile 2023:12 arasindaki aylik verilerin kullanildigt
caligmalarinda Tiirkiye'nin reel imalat sanayi ihracatim etkileyen degiskenler olarak, ticaret
ortaklart iilkelerinin Sanayi Uretim Endeksini, Tiirkiye'nin TUFE bazli reel efektif doviz kurunu
ve GEPU endeksini almislardir. ARDL y6ntemi kullanilarak yapilan tahmin sonuglari, GEPU'nun
Tiirkiye'nin imalat sanayi ihracatini 6nemli 6l¢giide etkilemedigini buna karsilik dis talebin (SUE)
ihracatt olumlu etkiledigini ve reel doviz kurunun ise olumsuz etkiledigini gostermektedir. Kirca
(2025) calismasinda kiiresel gelirin (GSYIH), reel efektif déviz kurunun ve petrol fiyatinin
Tiirkiye’nin ihracat miktar endeksi tizerindeki etkileri 2013Q1-2024Q2 donemi i¢in incelenmistir.
Uzun donemde kiiresel gelirin ihracat miktar endeksi tizerindeki etkisi pozitif iken, diger bagimsiz
degiskenlerin etkisi negatif bulunmustur. Calismada Kesirli Frekansli Fourier Fonksiyonlu
Genisletilmis ARDL sinir testi kullanilmustir.

Degiskenler arasindaki asimetrik iligkiyi inceleyen ¢alismalar da mevcuttur. Bahmani-
Oskooee ve Aftab (2017) ¢aligmalarinda Nisan 2001- Aralik 2015 donemine ait reel gelir, reel
doviz kuru ve reel doviz kuru oynaklig1 degiskenleri alinmis ve ABD'ye ihracat yapan ticaret
akiglar iizerindeki etkilerin asimetrik oldugunu gdstermislerdir. Calismada NARDL yontemi
kullanilmistir. Aylik reel gelir olarak Sanayi Uretim Endeksi kullanilmistir. Hassan vd. (2018)
NARDL yo6ntemi kullanilarak, ABD'nin Kanada, Cin, Almanya, Japonya ve Birlesik Krallik ile
gergeklestirdigi ihracat ve ithalat islemlerinde EPU endeksinin etkisini, fiyatlar, reel doviz kuru
ve reel gelir gibi kontrol degiskenler yardimiyla ortaya koymuslardir. Sonuglar hem ABD
EPU'sunda hem de ticaret ortaklarinin EPU'sundaki bir artisin ABD'nin yaptigi ihracat ve ithalat
iizerinde negatif etkileri oldugunu gostermektedir. Giil (2018) 2004-2016 donemi aylik veriler ile
NARDL yontemini kullandig1 calismasinda, reel kur ve yurtdisi gelirin altin hari¢ ihracat
lizerindeki etkisi incelenmektedir. Aylik diizeyde dis talep gostergesi olarak, Sanayi Uretim
Endeksi degiskeninden yararlanilmistir. Bulgulara goére dis talebin, Tiirkiye’nin altin harig
ihracatinin 6nemli belirleyicisi oldugu ve reel doviz kuru degisimlerinin ihracat {izerinde
asimetrik etkileri oldugu sonucuna ulasilmistir. Alsanusi vd. (2022), Libya ile en biiyiik ticaret
ortagi Tiirkiye arasindaki reel doviz kuru ve ticaret dengesi arasindaki zamansal frekanslari tespit
etmeyi ve oncii-gecikme iligkilerini aragtirmay1 amagladiklari ¢aligmalarinda, Ocak 2013-Aralik
2020 arasindaki aylik veriler kullanilmistir. NARDL sonuglari, ticaret dengesinin reel doviz
kuruna asimetrik olarak tepki verdigini ortaya koymustur. Dalgacik tutarlilik analizi, reel doviz
kuru ve ekonomik politika belirsizliginin ticaret dengesini gecikmeli etkiledigini gostermektedir.
Doviz piyasasina miidahale yoluyla istikrarli bir déviz kurunun saglanmasinin ticaret dengesini
iyilestirdigi 6nerisinde bulunmuslardir. Giiler (2021) calismasinda, pozitif reel kur soku (TL nin
deger kazanci) dis ticaret dengesinin Once iyilesmesine daha sonra da dis ticaret dengesinin
bozulmasina yol acarken; negatif reel kur sokunun (TL’nin reel deger kaybi) dis ticaret
dengesinde kademeli bir sekilde iyilesmeye neden oldugu sonucuna ulagilmistir. Diger taraftan
dis geliri temsil eden AB biiylime oranmin uzun dénemde sadece negatif soklarda istatistiksel
olarak anlamli oldugu yani AB biiyiime oraninda meydana gelen %1'lik bir azalmanin ihracati
9%0.09 azalttig1 goriilmiistiir. Akpili¢ ve Yurdakul (2022) yaptiklar1 caligmada, dogrusal olmayan
panel ARDL yontemi kullanmilmistir. Tiirkiye ekonomisinin 2013:01- 2021:09 déneminde reel
doviz kurunun, yurt disi talebin ve kur oynakliginin imalat sanayi ihracat1 {izerindeki etkileri
incelenmistir. Yurtdis: talebi temsil eden degisken olarak Sanayi Uretim Endeksi alimmustir.
Analiz sonuglari, katsayr biylikliiklerinin ve anlamliliginin iilkelere gore farklilagtigini
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gostermektedir. Akgaglayan (2022), 2005:01-2021:11 dénemine ait aylik verilerin kullanildig:
calismasinda, reel doviz kurunun ve gelirin (Sanayi Uretim Endeksinin) ihracat ve ithalat
izerindeki etkilerinin asimetrik olup olmadiklarini iki farkli NARDL modeli ile analiz edilmistir.
Analiz sonuglaria gore hem doviz kurunun hem de talebin ihracat ve ithalat iizerindeki etkileri
simetrik degildir. Ulke parasinin deger kazanmasi ihracati azaltic1 yonde etki yaparken, iilke
parasinin deger kaybinin ihracattaki degisiklikleri agiklamada anlamli bir etkisi bulunmamaistir.
Thracat artisinin temel belirleyicisinin ise gelir diizeyi oldugu sonucuna ulasiimistir. Tiirkmen
(2023) calismasinda 1993-2022 donemi i¢in ¢eyreklik veriler kullanilarak ihracat ile belirsizlik
arasindaki asimetrik iliski NARDL yo6ntemiyle arastirtlmigtir. WUI, WTUI ve TRUI ile kontrol
degiskenler olarak kullanilan OECD geliri, reel efektif doviz kuru ve ithalat degiskenler arasinda
uzun donem ve kisa donem asimetrik iliskilerin varlig1 tespit edilmistir. Uzun dénemde sadece
iilke ici belirsizligin negatif soklarda ihracat iizerinde negatif etkisi oldugu goriilmustiir. Kisa
donemde ise ticaret belirsizliginin negatif soklarda pozitif ve pozitif soklarda negatif etkisi
oldugu, diinya belirsizliginin sadece pozitif soklarda pozitif etki gdsterdigi, i¢ belirsizligin ise
negatif soklarda pozitif etkili oldugu ortaya ¢ikmistir. Ayrica kiimiilatif grafiklere gore kisa
donemde asimetrik etkilerin ¢ok uzun stireli olmadig: fakat ticaret belirsizliginin etkilerinin hem
i¢ hem de dis belirsizlikten daha fazla oldugu goézlemlenmistir. Yilmaz (2023) calismasinda,
1998Q1-2022Q2 déneminde NARDL yoéntemi kullamlarak ithalat, ihracat, Sanayi Uretim
Endeksi ve reel doviz kuru degiskenleri arasindaki iliskiler incelenmistir. Uzun donemde TL nin
deger kazanmasinin ve kaybetmesinin ticaret dengesi iizerindeki etkilerinin farkli olmadig1 ve
asimetrik etkilerin kisa donemde gecerli oldugu goriilmiistiir. Ayrica Tiirkiye’nin gelirinin
azalmas1 ve artmasinin ticaret dengesi iizerindeki asimetrik etkisi hem kisa hem de uzun dénem
i¢in anlamlidir.

3. Uygulama
3.1. Model ve Veri Seti

Bu caligmada, 2013-2023 yillarn arasinda Tiirkiye’nin toplam ihracatinin %82’sini
olusturan 46! iilkeye gerceklestirdigi reel toplam ihracat iizerinde, GEPU Endeksinin, reel efektif
ddviz kurunun ve yurtdist geliri temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksinin etkisi, dogrusal
simetrik ve dogrusal olmayan asimetrik modeller ile aylik veriler bazinda incelenmistir.

Iktisadi literatiirde belirsizligin ekonomileri yatirimlar, tasarruflar, tiiketim, isgiicii piyasas1
ve risk primi araciligiyla etkileyebildigini ortaya koymustur. Ayrica, bazi c¢alismalarda
belirsizligin uluslararasi yayilma kanalindan makroekonomik performansi etkileyebildigi tespit
edilmistir. Ozellikle yiiksek belirsizligin yatirrm kararlari {izerinde “bekle gér” mekanizmasi
araciligiyla etkili oldugu vurgulanmaktadir (Bernanke, 1983). Hane halklar1 da belirsizlik
durumunda tasarruflarim1 artirmakta, dolayisiyla tiiketim harcamalarimi azaltmaktadir. Ayrica

! Tiim iilkelerin ¢alisma kapsamimda kullanilmamasinin nedeni, ihracat yapilan tiim iilkelerin “yurt dig1
gelir” verilerine ulagilamamasindan kaynaklanmaktadir. Calisma kapsamina alinan iilkeler; Almanya,
Ingiltere, Irak, ABD, Italya, Fransa, Ispanya, Rusya Federasyonu, Birlesik Arap Emirlikleri, Hollanda,
Israil, Romanya, Belcika, fran, Polonya, Misir, Cin, Bulgaristan, Suudi Arabistan, Azerbaycan, Yunanistan,
Ukrayna, Libya, Cezayir, Isvec, Slovenya, Avusturya, Cekya, Macaristan, Danimarka, Kazakistan, Tunus,
Hindistan, Portekiz, Sirbistan, Katar, Giiney Kore, Urdiin, Malta, Giiney Afrika Cumhuriyeti, Brezilya,
Irlanda, Norveg, Meksika, Singapur, Slovakya’dir. Bahse konu iilkelerin segiminde toplam ihracat igindeki
pay1 %30 ve tizerinde olan iilkeler esas alinmustir.
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belirsizlik isgiicliniin yer degisimini yavaslatarak verimlilik artisini da zayiflatabilmekte ve
dolayisiyla biliylimeyi de yavaslatmaktadir (Giirgiin, 2020). Dolayisiyla belirsizlikteki artigin
iilkelerin ekonomik sistemdeki makroekonomik degiskenleri iizerindeki zincirleme etkisi,
iilkelerin ihracat potansiyellerine olumsuz yansimaktadir. Belirsizligin ihracat iizerindeki etkisini
aragtiran calismalarda, belirsizlik doneminde ihracatin azaldigr goriilmektedir (Tam, 2018;
Greenland vd., 2019; Kirchner, 2019; Hu ve Liu, 2021; Yayi, 2023).

Ihracatin makroekonomik belirleyicileriyle ilgili ¢aligmalarda, ihracat ile daha gok déviz
kuru ve ihracat yapilan iilkelerin gelirleri arasindaki iliskilerin incelendigi goriilmektedir.
“Ulkelerin gelirleri ile ihracatlar1 arasindaki iliskiyi agiklayan teorilerin baginda Keynes’in (1936)
calismast gelmektedir. Keynesyen modelde bir iilkenin ihracatinin, yabanci iilkelerin gelir
diizeyine bagli oldugu vurgulanmaktadir. Tinbergen (1962) ¢ekim modeli yardimiyla uluslararasi
ticaret akimlarini incelemekte ve bu ¢alismasinda lilkeler arasindaki yakinlikla birlikte, yabanci
iilkenin gelirinin ihracat lizerinde etkili oldugu sonucuna ulagmaktadir. Krugman (1980), yabanci
iilkelerdeki gelir artisinin, ihracat pazarlarinin genislemesine yol acarak ihracati artiracagini
degerlendirmektedir. Tiim bu teorik agiklamalar yabanci iilkelerin gelirlerinin artmasinin bir
iilkenin ihracat1 iizerinde olumlu etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir” (Kirca, 2025). Diger
taraftan {ilke i¢i gelir artisi, liretim ve yatirimi arttirtyorsa ihracatta artmaktadir. Bu konuda
yapilan ¢alismalar (Barument vd., 2014; Handley ve Limao, 2017; Hassan, 2018; Jia vd., 2020)
gelir artislarinin ihracati arttirdigini géstermektedir.

Bir iilkenin fiyat diizeyinin dis diinyaya gore goreli durumunu gosteren ve uluslararasi
rekabet gliciiniin en 6nemli gostergelerinden biri olan reel efektif doviz kurunun ihracat tizerinde
onemli bir etkisi bulunmaktadir. Reel efektif doviz kurundaki artis (reel degerlenme), goreli fiyat
kanali yoluyla rekabet giiciinii azaltarak ihracat1 azaltirken; reel efektif doviz kurundaki azalig da
(reel deger kaybi) ihracati arttirmaktadir. Yapilan calismalardan elde edilen sonuglar da bu
yondedir (Di Nino vd., 2011; Hlatshwayo ve Saxegaard, 2016; Kaplan ve Dayioglu, 2016; Jia
vd., 2020; Goriis ve Akyliz, 2023). Ancak bu iliskinin biiyiikliigi tilkelerin {iretim yapisina ve
ithal girdi bagimhiligina gore degismektedir. Ayrica bu iligki talep esneklikleri tarafindan
belirlenmektedir. Bu konudaki teorik yaklagimlarindan biri Marshall-Lerner kosuludur.
Marshall-Lerner kosuluna gore, doviz kurundaki deger kaybiin dis ticaret dengesini
iyilestirebilmesi i¢in ihracat ve ithalat talep esnekliklerinin mutlak degerleri toplaminin birden
biiyiikk olmas1 gerekmektedir. Diger bir yaklasimda J egrisidir. J egrisi hipotezine gore, iilke
parasinin deger kaybinin uzun dénemde dis ticaret lizerindeki olumlu etkisi ortaya ¢ikmadan 6nce
kisa donemde olumsuz etkisinin ortaya ¢ikmasi beklenmektedir (Magee, 1973). J egrisinin gegerli
olabilmesi esnekliklere baglidir. Mundell-Fleming modeli, acik ekonomilerde para ve maliye
politikalarinin doviz kuru ve net ihracat iizerindeki etkilerini analiz etmektedir. Esnek kur
rejiminde genisletici para politikasi, yerli paranin deger kaybetmesine yol agmakta ve bu durum
net ihracat1 artirarak milli geliri yiikseltmektedir. Ihracat yapisinin sadece fiyat etkisi ile degil
firma yapisindaki degisimlerle de gerceklestigini savunan Yeni ticaret teorisinde, sabit ihracat
maliyetlerini karsilayabilen firmalarin dis pazara yonelerek ihracat artislarinda paylarinin oldugu
savunulmaktadir. Bu ¢aligmada bu teorik yaklagimlardan sadece J egrisi hipotezinin gecerli olup
olmadig1 sinanmustir.

Teorik olarak ihracati etkileyen degiskenlerin neden secildikleri agiklandiktan sonra
calismada kullanilan model, Goldstein ve Khan (1978) tarafindan onerilen standart ihracat talep
modeline dayanmaktadir. Goldstein ve Khan (1978) tarafindan onerilen standart ihracat talep
modeli asagidadir:
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PX

Xf = oo+ o (pry

) + a, YW, +u, @)
t

(1) nolu modelde yer alan X¢ talep edilen ihracat miktarini, PX iilkedeki ihracat fiyatini,
PXW diilkenin ticaret ortaklarinin ihracat fiyatlarinin agirlikli ortalamasini, YW {ilkenin ticaret
ortaklarinin reel gelirlerin agirlikli ortalamasini gostermektedir. Goldstein ve Khan (1978)
modelinde goreli fiyat gostergesi olarak ihracat yapan iilkenin ihracat fiyatlarinin, iilkenin ticaret
ortaklarinin ihracat fiyatlarinin agirlikli ortalamasina orami olarak kullanmilmigtir. Ancak
giliniimiizde, ticaret ortaklariyla ilgili ikili ihracat verilerine ve iki iilke arasindaki ihracat
fiyatlarinin hesaplanmasinda farkli metodolojilerin kullaniminin olusturdugu zorluklar nedeniyle
reel doviz kuru, goreli fiyat gostergesi olarak kullanilmistir (Akpilic ve Yurdakul, 2022).
Dolayisiyla bu modeli asagidaki gibi ifade etmek de miimkiin bulunmaktadir.

Xi = Bo + B1(RDK) ¢ + BRG, + vy 2

(2) nolu modelde X, ihracati, RDK reel doviz kurunu ve RG ise reel geliri ifade etmektedir.
(2) nolu modelden yararlanarak katsayilar1 tahmin edilecek model agsagidaki gibi olusturulmustur:

LOGRIHR, = 8, + 8,LOGRDK, + 8,LOGSUE, + 85LOGGEPU, +¢,, 3)

(3) nolu modelin matematiksel kalib1 ¢ift logaritmik olarak belirlenmistir. RIHR, reel
toplam ihracati; RDK reel efektif déviz kurunu tanimlarken; reel gelir® gostergesi olarak
Tiirkiye’nin analiz dénemine konu en fazla ihracat yaptig1 secilmis 46 adet lilkeye ait Sanayi
Uretim Endeksi® (SUE) kullanilmistir. GEPU Endeksinin ihracat iizerindeki etkisini arastirmak
icin de Goldstein ve Khan’in (1978) onerdigi modele GEPU degiskeni eklenmistir. (3) nolu
modelde yer alan degiskenler ve birimleri Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1. Modelde Yer Alan Degiskenler ve Birimleri
Degisken Adi Degisken Aciklamasi

RIHR Reel Toplam ihracat (Milyon ABD dolar1) (ihracat verisinde altin ihracat1 dahildir)
RDK Reel Efektif Doviz Kuru (2015=100)

SUE Sanayi Uretim Endeksi (2015=100)

GEPU Kiiresel Ekonomik Politik Belirsizlik Endeksi

Calismada kullanilan reel toplam ihracat verisi TUIK (2025), reel efektif doviz kuru (TUFE
bazlr) verisi TCMB (2024), Sanayi Uretim Endeksi verisi Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve Diinya
Bankas1 Ekonomik izleme (GEM) veri tabanlarindan elde edilmistir. Buna ilaveten iiretiminin

2 Yillik ve geyreklik frekanstaki veriler ile yapilan ¢alismalarda yurtdisi gelir olarak iilkelerin GSYIH
degerleri kullanilmaktadir (Tar1 ve Yildirim, 2009; Ozmen, 2014; Tiirkmen, 2023). Diger yandan, aylik
veriler ile ¢alisiimasi durumunda, yurtdigt gelir olarak Sanayi Uretim Endeksi kullaniimaktadir (Narayan
ve Narayan, 2010).

3 Ulkelerin Sanayi Uretim Endeksi 2015=100 baz y1li olarak alinmugtir. Sanayi Uretim Endeksi Tiirkiye nin
ihracat yaptig1 analiz konusu her bir iilkenin toplam ihracat i¢indeki pay1 nispetinde agirliklandirilmistir.
Aylik Sanayi Uretim Endeksi verisine ulasilamayan ve iiretimi biiyiik oranda enerji ihracatina dayanan
Azerbaycan, Birlesik Arap Emirlikleri, Cezayir, Irak, Iran, Katar, Libya, Suudi Arabistan’m milyon varil
cinsinden “ham petrol ve dogal gaz iiretimi” verileri kullanilarak bir endeks (2015 baz yilina gore)
olusturulmustur. Olusturulan bu endeks degerleri bu iilkelerin SUE endeksi olarak kullanilmistir. Bu
sekilde yapan ¢aligmalar mevcuttur (Berument vd., 2014; Giil, 2018; Akpili¢ ve Yurdakul, 2022).
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biiyiik ¢ogunlugu petrol ve dogalgaz olan iilkeler i¢cin Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) tarafindan
agiklanan ham petrol ve dogalgaz iiretimi verileri ve GEPU (2025) endeks serisi kullanilmigtir?.
Reel toplam ihracat serisi ise nominal toplam ihracat degerinin 2015 baz yil1 ilgili ihracat birim
deger endeksine boliinerek elde edilmistir. Modeldeki degiskenlere iliskin iktisadi beklentiler
dogrultusunda ¢alismanin hipotezleri asagidadir:

H1: GEPU Endeksindeki artis, reel toplam ihracati azaltmaktadir.
H2: Reel efektif doviz kurundaki artis, reel toplam ihracati azaltmaktadir.
H3: Sanayi Uretim Endeksindeki artis, reel toplam ihracati arttirmaktadir.

H4: Modelde kullanilan degiskenlere ait grafikler asagida yer almaktadir:

REEL TOPLAM IHRACAT (B) REEL EFEKTIF DOVIZ KURU
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Sekil 1. Modellerde Yer alan Degiskenlerin Grafikleri

Sekil 1°de reel toplam ihracat, reel efektif déviz kuru, Sanayi Uretim Endeksi ve GEPU
Endeksinde mevsimsellik goriildiigii icin bu seriler X12 yontemiyle mevsimsellikten
arindirilmistir. Mevsimsellikten arindirildiktan sonra tiim degiskenlerin logaritmalar1 alinmustir.
Modelde yer alan degiskenlerin duragan® olup olmadiklari Genisletilmis Dickey— Fuller (ADF)

4 GEPU (2025) endeksi soyle ifade edilmektedir: GEPU (Kiiresel Ekonomik Politika Belirsizligi) endeksi,
temel donem olarak ortalama 100'e normallestirilmis 1997-2015 donemini kullanmaktadir. Bu zaman
cercevesi, ulusal endeksleri benzer bir temel ¢izgiyle eslesecek sekilde ayarlayarak donemler arasinda
kargilagtirmalara izin vererek 6l¢limii standartlagtirmaktadir. GEPU endeksi kiiresel iiretimi biiylik oranda
belirleyen 21 iilke i¢in GSYIH agirhikli ulusal EPU endekslerinin ortalamasmi igerecek sekilde
olusturulmustur (Davis, 2016; Baker vd., 2016).

5 Zaman serisi analizlerinde duraganlik (stationarity), model tahminlerinin giivenilirligi ve istatistiksel
sonuglarin gegerliligi acisindan kritik Oneme sahiptir. Duragan bir seride ortalama, varyans ve
otokovaryans zaman boyunca sabittir. Buna karsilik duragan olmayan (non-stationary) 6zellikle birim kok
iceren serilerde bu istatistiksel 6zellikler zamanla degistiginden, sahte regresyon (spurious regression) riski
ortaya cikar (Granger ve Newbold, 1974). Bu nedenle, ekonometrik analizlerin ilk adimi genellikle serilerin
duragan olup olmadigini test etmektir.
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birim kok testi ve Zivot—Andrews (1992) yapisal kirilma testi ile incelenmistir. Test sonuglari
Tablo 2 ve Tablo 3’de yer almaktadir.

Tablo 2°de ADF birim kok testi sonuglarina gére, %10 anlamhlik diizeyinde Sanayi Uretim
Endeksi serisi diizeyde duragan bulunmustur. %1 anlamhilik diizeyinde tiim degiskenler birinci
sira fark duragandir. Sekil 1’deki degiskenlerin grafiklerinde trend oldugu i¢in sabit-trendli model
secilmistir.

Tablo 2. Birim Kok Testi Sonuclari (ADF)

Degisken Adi Diizey 1. Sira Fark

LOGRIHR* -3.11 (p:0.108) k:5 -8.052* (p:0.0000) k:4
LOGRDK -2.97 (p:0.147) k:3 -6.574*  (p:0.0000) k:4
LOGSUE -3.40*%** (p:0.055) k:1 -10.65*  (p:0.0000) k:1
LOGGEPU -2.35 (p:0.403) k:5 -9.621*  (p:0.0000) k:1

Not: (*), (**) ve (***) swrastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamlilig
ifade etmektedir. k, gecikme sayisin1 vermektedir.

Zivot-Andrews (1992) yapisal kirilma testi sonuglar1 Tablo 3’de yer almaktadir. Tablo 3’de
yer alan sonuglar incelendiginde reel toplam ihracat, reel efektif doviz kuru, Sanayi Uretim
Endeksi ve GEPU endeksi serileri C modeline gore yapisal kirllmaya ragmen duragan ¢ikmustir.
Zivot—Andrews (1992) yapisal kirilma testinde bulunan kirilma zamanlar1 incelendiginde; reel
efektif doviz kurunun kirilma yili 2018 ekonomik krizine ve diger degiskenlerin kirilma yillar
Covid-19 pandemi dénemine denk gelmektedir.

Tablo 3. Yapisal Kirilma Testi Sonuc¢lari (Zivot - Andrews (1992))
Degiskenler Model Gecikme Uzunlugu t istatistigi p-degeri Kirilma Dénemi

LOGIHR C 1 -6.139%** 0.018 2021:01
LOGRDK C 2 -3.868*** 0.071 2018:01
LOGSUE C 0 -5.788* 0.0008 2020:03
LOGGEPU C 0 -5.407* 0.008 2020:12

Not: (*), (**), (***) isaretleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde hesaplanan t degerinin,
kritik degerden kii¢iikk olmasi durumunda yapisal kirilmaya ragmen serinin duragan oldugunu
gostermektedir.

Zivot—Andrews (1992) yapisal kirilma testi sonucuna gore bir kukla degisken (D1)
(2018:1, 2020:03, 2020:12 ve 2021:01 dénemi i¢in 1; diger donemler i¢in 0 degerini alan)
tanmimlanmistir. Ayrica sadece Covid-19 pandemi doneminin ihracat iizerindeki etkisini ortaya
koymak amaciyla ikinci bir kukla degisken (D2) (2020:03-2022:12 donemleri igin 1; diger
donemler i¢in O degerini alan) tanimlanmis ve asagidaki model kurulmustur:

LOGRIHR, = 8, + 8,LOGRDK; + 6,LOGSUE; + 6;LOGGEPU, + 8,D1 + 5,D2 + &5, (4)

Bu ¢alismada GEPU endeksinin, reel efektif doviz kurunun ve yurtdisi geliri temsilen
kullanilan Sanayi Uretim Endeksinin reel toplam ihracat iizerindeki kisa ve uzun donem etkileri
hem ARDL hem de NARDL yontemleri kullanilarak aragtirilmustir.
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3.2. Reel Toplam ihracat Modeli

Degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiler, esbiitiinlesme testleri ile incelenmektedir.
Engle—Granger (1987) ve Johansen (1988) yontemleri, degiskenlerin ayn1 dereceden biitiinlesik
I(1) olmast durumunda kullanilir. Buna karsilik Pesaran vd. (2001) tarafindan ortaya konan
ARDL simir testi yaklagiminda farkli diizeyde I(1) ve I(0) olan degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin var olup olmadig1 arastirilir. Degiskenlerin tamaminin I(1) olmasi, ARDL sinir testinin
uygulanmasina engel teskil etmemektedir. Ancak degiskenler 1(2) oldugunda ARDL sinir testi
gecerliligini yitirmektedir. ARDL yaklagimi modeldeki uzun ve kisa donem katsayilar1 ayni anda
tahmin edebilme 6zelligine sahiptir.

Calismada yer alan bagimli degisken reel toplam ihracat i¢in uzun dénemli iliskinin
varligini tespit etmek i¢in kurulan model asagidadir:

k p
ALOGRIHR, = B, + Z a; ALOGRIHR,_; + Z 8, ALOGRDK,_;
i=1 i=0
q
+ Z v; ALOGSUE,_; )
i=0

T
+ Z @; ALOGGEPU;_; + 6,LOGRIHR;_{ + 6, LOGRDK,_; +
i=0
05;LOGSUE;_1 + 0,LOGGEPU;_1 + AD1 + @D2 + ® TREND + ¢,;
Ho: 6,=60,=0;=0,=0 (Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliski yoktur)

Hi: 0,1 60:#05£04#£0 (Degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliski vardir)

Peseran vd. (2001) kritik deger kiimelerinden birisi, tim degiskenlerin 1(0) diizeyinde
oldugu; digeri tiim degiskenlerin I(1) diizeyinde oldugu ve bu degerler igin alt ve st kritik
degerlerin belirlendigi sinir testi prosediiriiniin uygulanmasini igermektedir. Eger hesaplanan F
degeri, Ust kritik degerden biiylikse degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme olmadigi hipotezi
reddedilmektedir. Eger hesaplanan F degeri, alt kritik degerden kiiciikse degiskenler arasinda bir
esbiitiinlesme olmadig1 hipotezi reddedilmemektedir. Modelde gecikme sayis1 AIC (Akaike) veya
SC (Schwarz) kriterleri kullanilarak belirlenir. Her degisken icin ayr1 gecikme sayisi bulunur.
Esbiitlinlesme iliskisi tespit edildikten sonra uygun ARDL modeli se¢ilir. Uzun dénem katsayilar
(4 nolu model), tahmin edilen ARDL modelindeki katsayilardan yararlanilarak elde edilir.

(6) nolu modelde yer alan Hata Diizeltme Modelinde ise a, §,y, ¢ yine kisa dénem
katsayilar1 ifade ederken w hata diizeltme katsayisini, z,_;hata diizeltme terimini ifade
etmektedir. w katsayis1 her donem dengesizligin yiizde kaginin giderildigini gostermektedir. Hata
diizeltme modeli asagidadir:

k p
ALOGRIHR; = By + Z a; ALOGRIHR,_; + Z 6; ALOGRDK,_;
i=1 i=0
q r (6)
+ Z yi ALOGSUE,_; + Z ¢; ALOGGEPU,_;

=0 i=0
42,1 + AD1+ @D2 + ® TREND + &5,
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Calismada yer alan bagimli degisken reel toplam ihracat icin ARDL modeli kurulmustur.
Gecikme sayist Akaike (AIC) kriterine gore ARDL (4, 1, 3, 2, 0, 0) olarak belirlenmistir.
ARDL (4, 1, 3, 2, 0, 0) modeli geleneksel ARDL modeli olarak adlandirilmakta ve Tablo 4’de
yer almaktadir.

Tablo 4. Reel Toplam ihracat ARDL(4, 1, 3, 2, 0, 0) Tahmin Sonug¢lar

Degiskenler Model Katsay1 t istatistigi p-degeri
C 8.78%* 3.71 0.0003
LOGRIHR(-1) -0.148%** -1.73 0.086
LOGRIHR(-2) 0.307* 3.599 0.0005
LOGRIHR(-3) 0.086 0.99 0.32
LOGRIHR(-4) 0.229* 3.52 0.0006
LOGRDK -0.038 -0.28 0.77
LOGRDK(-1) -0.201 -1.44 0.15
LOGSUE 2.293%* 11.36 0.0000
LOGSUE(-1) ARDL(4,1,3,2,0,0) -0.237 -0.77 0.43
LOGSUE(-2) -0.90* -2.92 0.0042
LOGSUE(-3) -0.67** -2.24 0.027
LOGGEPU -0.021 -0.61 0.53
LOGGEPU(-1) -0.078*** -1.68 0.093
LOGGEPU(-2) 0.096* 2.807 0.0059
D1 -0.0074 -0.27 0.78
D2 -0.0065 -0.38 0.69
TREND 0.00023 0.37 0.71
Ramsey-Reset=1.32 F=92.82 BGrm=0.037 ARCH=0.038 R2=0.9304
(p:0.252) (p:0.000) (p:0.84) (p:0.84) '

Not: (*), (*%), (***) sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade
etmektedir.

Tablo 4’den de goriildiigli gibi modelin agiklama giicii yiiksek, model tiimiiyle anlamli,
Breusch-Godfrey LM testine gore otokorelasyon sorunu ve ARCH testine gore degisen varyans
sorunu yoktur. Ramsey-Reset testine gore modelde spesifikasyon hatasi yoktur. ARDL
modelindeki katsayilardan yararlanarak uzun dénem denge katsayilari elde edilmektedir. Bunun
i¢in oncelikle reel toplam ihracat, Sanayi Uretim Endeksi, reel efektif déviz kuru ve GEPU
Endeksi arasinda uzun dénem denge iliskisi olup olmadig1 F testi ile test edilmistir ve hesaplanan
F degeri 4.31 bulunmustur. F degeri %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinden biiyiik oldugu i¢in
degiskenler arasinda uzun dénem denge iliskisi vardir (Tablo 5).

Tablo 5. F Simir Testi Sonuclari

Test Istatistigi Deger Anlamlihk 1(0) 1(1)
F istatistigi 431 0.10 2.75 3.79
k 5 0.05 3.12 425
Orneklem 128 0.01 3.93 5.23

ARDL yontemi ile tahmin edilen uzun dénem denge modeli de Tablo 6’da verilmistir.
Tablo 6’daki tahmin sonuglarina gore, diger degiskenler sabitken, reel efektif doviz kurunda
gerceklesen %1°lik artis, uzun donemde reel toplam ihracati %0.455 azaltmaktadir. Yurtdisi geliri
temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksinde gerceklesen %1°lik artis, reel toplam ihracati
9%0.904 arttirmaktadir. GEPU belirsizlik endeksindeki %1°lik artis, reel toplam ihracat1 %0.0057
azaltmaktadir. Katsayilar iktisadi beklentilere uygun ve istatistiksel olarak anlamlidir. 2018
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Ekonomik kriz ve Covid-19 pandemi donemlerinin reel toplam ihracati azaltici etkisi
goriilmektedir. Bununla birlikte bu donemleri temsil eden kukla degiskenlere ait katsayilar
istatistiksel bakimdan anlamsiz bulunmustur. 2018 yili Agustos ayinda TL’nin yaklasik %40
oraninda deger kaybetmesi ile meydana gelen kur krizi, literatiirde uzun siireli ve kalici nitelikteki
ekonomik krizler arasinda yer alan 2018 ekonomik krizi olarak nitelendirilmistir. 2018 ekonomik
krizinin etkilerinin devam ettigi ddnemde Cin’in Wuhan kentinde Aralik 2019 tarihinde baslayan
Covid-19 pandemisi, biitiin diinyay etkiledigi gibi Tiirkiye ekonomisini de etkilemis ve ihracat
azalmistir. Pandeminin etkileri 2021 yilindan itibaren ortadan kalkarak dis ticaret hacminde
genisleme goriilmiistiir. Ancak son yillarda diinyada ekonomik yavaglama, enerji fiyatlari, tedarik
zinciri kirilganliklari, 2022 yilindaki Rusya-Ukrayna savasi ve jeopolitik riskler gibi faktorler
kiiresel talebi ve ticareti daralttig1 icin Tiirkiye’nin ihracati da bunlardan olumsuz etkilenmistir.

Tablo 6. Reel Toplam ihracata ait Uzun Donem Denge Katsayilar

Degiskenler Katsay1 Test Istatistigi p-degeri
Sabit 13.91%* 15.30 0.000
LOGRDK -0.455* -2.84 0.0053
LOGSUE 0.904* 2.83 0.0054
LOGGEPU -0.0057*** -1.79 0.074
D1 -0.014 -0.27 0.78
D2 -0.012 -0.37 0.709

Not: (*), (**), (***) sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade
etmektedir.

Hata diizeltme modeli sonuglarini da Tablo 7°de verilmistir. Tabloya gore her donem
dengesizligin %52’si giderilmektedir. Belirsizlik endeksindeki artiglar hem kisa donemde hem de
uzun dénemde reel toplam ihracati azaltmaktadir. Yurtdisi geliri temsilen kullanilan Sanayi
Uretim Endeksi hem kisa hem de uzun dénemde reel toplam ihracat: arttirmaktadir. Reel efektif
doviz kurundaki artislar da hem kisa hem de uzun dénemde reel toplam ihracat1 azaltmaktadir.

Tablo 7. Reel Toplam ihracat Hata Diizeltme Modeli

Degiskenler Katsay1 t istatistigi p-degeri
Sabit 8.70%* 4.40 0.0000
D(LOGRIHR(-1)) -0.62* -5.47 0.0000
D(LOGRIHR(-2)) -0.31%* -2.92 0.0042
D(LOGRIHR(-3)) -0.22% -3.82 0.0002
D(LOGRDK) -0.038 -0.308 0.75
D(LOGSUE) 2.293%* 11.88 0.0000
D(LOGSUE(-1)) 1.58%* 5.57 0.0000
D(LOGSUE(-2)) 0.67* 2.38 0.018
D(LOGGEPU) -0.021 -0.67 0.502
D(LOGGEPU(-1)) -0.096* -2.98 0.0035
D1 -0.007 -0.28 0.77
D2 -0.006 -0.55 0.57
TREND 0.0002* 2.94 0.0040
Hata Diizeltme Terimi -0.524 -4.44 0.0000
R2=0.81 F=38.63 ARCH=0.022 BGLm=0.12
) (p:0.000) (p:0.97) (p:0.88)

Not: (*), (**) ve (***) sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamlilig:
ifade etmektedir.
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Tiirkiye ekonomisinde reel toplam ihracat, Sanayi Uretim Endeksi, reel efektif doviz kuru
ve GEPU Endeksi arasindaki iligkilerin yonii hakkinda ¢ikarimlar sunabilmek amaciyla Vektor
Hata Diizeltme Modeli ile Granger nedensellik testi yapilmistir ve test sonuglar1 Tablo 8’de
verilmistir,

Tablo 8. Granger Nedensellik Analiz Sonuclari

H, F istatistigi Olasilik (p-degeri)
Reel .efekuqf .dOVIZ kuru, reel toplam ihracatin Granger 12.83% 0.000
nedeni degildir.

Sanay.l Uf?tlr_n Endeksi, reel toplam ihracatin Granger 3 19 0.044
nedeni degildir.

Gle.’U. Endeksi, reel toplam ihracatin Granger nedeni 8620 0.0003
degildir.

GEVI.JU' Endeksi, reel efektif doviz kurunun Granger nedeni 3871 %+ 0.023
degildir. )

GEVI.JU' Endeksi, Sanayi Uretim Endeksinin Granger nedeni 5 g3 0.063
degildir.

Sarvl.ayl' Uretim Endeksi, GEPU Endeksinin Granger nedeni 3 7] T 0.069
degildir.

Re?} tpplam ihracat GEPU Endeksinin Granger nedeni 4156%* 0.017
degildir.

Not: (*), (**) ve (¥***) sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde Granger nedenselligi olan
degiskenler tabloda verilmistir. AIC kriterine gore gecikme sayist 3 bulunmustur. Degiskenler ADF
birim kok testi sonucunda birinci sira fark bulunmustur. ARDL yontemi ile uzun dénemli denge
iliskisinin varligi belirlenmistir. Bu bulgu dogrultusunda Granger nedensellik analizi, Vektér Hata
Diizeltme Modeli gergevesinde gergeklestirilmistir.

Granger nedensellik analizi, Tiirkiye ekonomisinde reel toplam ihracat, reel efektif doviz
kuru, yurtdist geliri temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksi ve GEPU Endeksi arasindaki kisa
donem iliskilerini ortaya koymustur. Analiz sonucglarina gore, reel efektif doviz kurundan ve
Sanayi Uretim Endeksinden reel toplam ihracata dogru tek yonlii nedensellik bulunmast,
Tiirkiye’deki ihracatin hem fiyat rekabeti hem de yurtdisi talep kosullari tarafindan belirlendigini
gostermektedir. Kiiresel belirsizlik ortami bir taraftan yabanci alicilarin yatirim ve ithalat
kararlarini ertelemesine yol agarak dis talebi azaltmakta ve ihracati etkilemekte, diger taraftan
sermaye hareketleri ve risk primi kanaliyla doviz kuru tizerinde baski olusturabilmektedir. Ayrica,
GEPU Endeksi ile Sanayi Uretim Endeksi arasindaki ¢ift yonlii nedensellik bulunmast da, kiiresel
belirsizlik ile yurtdisi ekonomik aktivite arasinda karsilikli bir etkilesime isaret etmektedir.

Shin vd. (2014), ARDL modelindeki dogrusallik varsayimina bir alternatif olarak, pozitif
ve negatif degisimlerin kiimiilatif toplamlarin1 kullanarak elde edilen artis ve azalig serilerini
ARDL modeline dahil etmenin, uzun ve kisa déonemde asimetrik etkilerinin tespit edilmesini
saglayabilecegini One siirmiiglerdir. Bu baglamda, ARDL modelinin asimetrik etkilerini de
icerecek sekilde genisletilmis bir versiyonu olan NARDL, ARDL’nin avantajlarina ek olarak,
ayn1 model i¢inde hem kisa donem hem de uzun dénem asimetrilerin analiz edilmesine imkan
tanimaktadir (Cestepe ve Giidenoglu, 2020: 240). NARDL yo6nteminde de ARDL yonteminde
oldugu gibi I(0) ve I(1) gibi farkli diizeyde duragan olan degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin olup olmadiginin analizi yapilmaktadir. NARDL modeli ve ilgili hipotezler asagidadir:
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q 14 r
ALOGRIHR, = By + z a; ALOGRIHR,_; + Z nf. ALOGRDK; ; + Z n5; ALOGRDK,;
i=1 i=0 i=0
w s k
+ z n3; ALOGSUE;; + Z 5 ALOGSUE;; + 2 3 ALOGGEPU},;
b =0 i=0 =0 (7)

+ z n5; ALOGGEPU; + pLOGRIHR,_, + 6; LOGRDK;" ; + 67 LOGRDK,- ,
i=0
+0F LOGSUE; , + 65 LOGSUE;,
+0FLOGGEPU} , + 05 LOGGEPU;_,+8TREND + vy,

Katsayilarin tahmininde sabit ve trendli model kullanilmistir. Modellerde oncelikle
gecikme sayilarinin belirlenebilmesi icin Akaike (AIC) bilgi kriterlerinden yararlanilmstir.
Gecikme sayilari belirlendikten sonra degiskenler arasinda bir egbiitiinlesmenin olup olmadiginin
test edilmesi gerekmektedir. Bunun i¢in Ho: p =03 = 07 = 63=03 = 03= 065= 0 hipotezi test
edilmektedir. Bu hipotez test edilirken hesaplanan F istatistigi Pesaran vd. (2001) belirtilmis olan
kritik degerlerle karsilagtirilmaktadir. Eger hesaplanan F degeri iist kritik degerden biiyiikse
degiskenler arasinda esbiitiinlesme olmadig1 hipotezi reddedilmekte ve uzun donemli iliskilerin
incelenmesine gegilmektedir.

Esitliklerde yer alan degiskenler iizerindeki + ve — isaretler, pozitif ve negatif kismi
ayrigtirmalar1 ifade etmektedir. Bagimsiz degisken X, pozitif ve negatif kismi toplamlarina
ayrigtirilir:

X‘deki artiglar:

t t
Xt = E:AX]-'F = Zmax (AX;,0)
j=1 j=1

X’deki azaliglar:
t t
X = Z AXj = Emin (AX;,0)
j=1 =1

Dogrusal olmayan ARDL yonteminde hem uzun hem de kisa donem asimetrik iliskilerin
varligt Wald testi ile sinanmaktadir. Bu testin uzun dénem bos ve alternatif hipotezleri su
sekildedir:

ifade edilir.

0f (2 o5 _ of 0F 0F
HO:_1:_1; HO:—2=—2; H05_3=_3
- P - —P -p P
oF 01 0F 0F 0F 0F
HA:_1¢_1; HA:_2¢_2; HA5_3 =3
-p P -p P -p P

Wald testinin kisa donem bos ve alternatif hipotezleri ise su sekilde gosterilebilir:
L A A N4 o+ 4 - gy 4 _yqd -
Ho: Yo7y = XioT2i 5 Hot Xim T3 = XizgMai s Ho: XizgT5; = Xi=o Tei
.4 o+ q - . .yq o+ 9 - .g .vq9 _+ q -
Ho: Yo7y # XioT2i 5 Hot Xi—T3; # XimMai s Ho: Xi—g T5; # Xi=o Tei

Ho hipotezinin reddedilmesi durumunda hem uzun hem de kisa dénemde asimetrik
iligkilerin varlig1 s6z konusudur.
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Calismada yer alan bagimli degisken reel toplam ihracat icin NARDL modeli kurulmustur.
Gecikme sayist Akaike (AIC) kriterine gére NARDL(3,0,0,2,0,4,3) olarak belirlenmistir.
NARDL(3,0,0,2,0,4,3) modeli Tablo 9°da yer almaktadir.

Tablo 9. Reel Toplam ihracat NARDL (3,0,0,2,0,4,3) Tahmin Sonuclar:

Degiskenler Katsay1 t istatistigi p-degeri
C 25.506* 10.859 0.0000
TREND -0.017% -5.409 0.0000
LOGRIHR(-1) -0.338% -4.096 0.0001
LOGRIHR(-2) 0.149%** 2.060 0.0418
LOGRIHR(-3) -0.176* -2.799 0.0061
LOGRDK NEG -0.407* -4.660 0.0000
LOGRDK POS 0.411* 3.339 0.0012
LOGSUE NEG 2.206* 7.421 0.0000
LOGSUE NEG(-1) 0.474 0.955 0.3413
LOGSUE_NEG(-2) -1.004* -2.6750 0.0086
LOGSUE POS 2.130%* 6.5478 0.0000
LOGGEPU NEG -0.125%** -1.9386 0.0552
LOGGEPU_NEG(-1) -0.033 -0.4068 0.6850
LOGGEPU_NEG(-2) 0.223* 2.7309 0.0074
LOGGEPU_NEG(-3) -0.038 -0.5019 0.6167
LOGGEPU_NEG(-4) -0.130** -2.3425 0.0210
LOGGEPU_POS 0.103** 2.0793 0.0400
LOGGEPU_POS(-1) -0.159%* -2.3808 0.0190
LOGGEPU_POS(-2) 0.005 0.0850 0.9323
LOGGEPU POS(-3) 0.069 1.3765 0.1715
Ramsey-Reset=0.108 F=91.89(p:0.000) BGpm =0.093 ARCH=1.66
(p:0.742) R?=0.94 (p:0.91) (p:0.17)

Not: (*), (**) ve (***) sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamliligi
ifade etmektedir. ARDL modelinde kukla degiskenlerin katsayilar1 anlamsiz bulundugundan NARDL
modelinde kukla degiskenler eklenmemistir.

Tablo 9’dan da goriildiigli gibi modelin agiklama giicii yiiksek, model tiimiiyle anlamli,
Breusch-Godfrey LM testine gore otokorelasyon sorunu ve ARCH testine gore degisen varyans
sorunu yoktur. Ramsey-Reset testine gore modelde spesifikasyon hatasi yoktur. NARDL
modelindeki katsayilardan yararlanarak uzun donem denge katsayilar elde edilmektedir. Bunun
i¢in hesaplanan F degeri 19.49 olarak bulunmustur ve %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinden
biiylik oldugu saptanmistir (Tablo 10). Bu sonug reel toplam ihracat, yurtdisi geliri temsilen
kullanilan Sanayi Uretim Endeksi, reel efektif déviz kuru ve GEPU Endeksi arasinda uzun donem
denge iliskisi oldugunu gostermektedir.

Tablo 10. Reel Toplam ihracat NARDL (3,0,0,2,0,4,3) F Sinir Testi Sonuclar1

Test istatistigi Deger Anlamhhik 1(0) 1(1)
F istatistigi 19.49 0.10 2.657 3.776
k 6 0.05 3.077 4.284
Orneklem 127 0.01 4.000 5.397

NARDL yaklagimi, ARDL yaklagimindan farkli olarak bagimli degisken iizerinde
bagimsiz degiskenlerin pozitif ve negatif etkilerinin yon ve biiyiliklik agisindan farkli
olabilecegini ongoérmektedir. Bu nedenle bagimli degisken iizerinde bagimsiz degiskenlere ait
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pozitif ve negatif etkilerin birbirinden farkli olup olmadig1 Wald testiyle test edilmistir. Wald testi
sonucu Tablo 11’ de verilmistir.

Tablo 11. Reel Toplam Ihracat NARDL (3,0,0,2,0,4,3) Wald Testi Sonuglar1

Model Degiskenler Donem Test istatistigi Sonu¢
Reel doviz kuru Kisa donem ) i
Uzun dénem 44.010 (0.000) Asimetrik
. e . Kisa donem - -
Toplam ihracat Sanayi iiretim endeksi Uzun dénem 7.694 (0.006) Asimetrik
GEPU Kisa donem 0.563 (0.453) Simetrik

Uzun dénem 11.519 (0.001) Asimetrik

Tablo 11°de yer alan Wald testi sonuglarina gore reel efektif doviz kuru, yurtdisi geliri
temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksi ve GEPU’da uzun dénemde meydana gelen pozitif ve
negatif soklarin asimetrik ve dogrusal olmadigini varsayan bos hipotez reddedilmistir. Buna gore
uzun dénemde reel efektif doviz kuru, Sanayi Uretim Endeksi ve GEPU’da meydana gelen pozitif
ve negatif soklarin reel toplam ihracat lizerindeki etkileri asimetrik ve dogrusal degildir. Bu
durum bahse konu degiskenlerdeki artislar ile azalislar ile reel toplam ihracat arasinda uzun
donemde asimetrik bir iligki oldugunu kanitlamaktadir. Dolayisiyla 6rnegin reel efektif doviz
kurundaki artislarin reel toplam ihracat {izerindeki etkisiyle, reel efektif doviz kurundaki
azaliglarin reel toplam ihracat lizerindeki etkisinin uzun dénemde ayni olmadig1 sonucuna ulagilir.
Ancak kisa donemde GEPU igin simetri ve dogrusallig1 varsayan bos hipotez reddedilememistir.
Dolayisiyla belirsizlikte artis ve azaliglarin reel toplam ihracat iizerindeki etkisinin kisa donemde
aynt oldugu anlamima gelmektedir. Kisa donem asimetri testinde herhangi bir degerin
bulunmadig1 satirlarda, bagimsiz degiskenin pozitif veya negatif bilesenlerinin higbir
gecikmesinin modele dahil edilmedigi ve dolayisiyla kisa donemde bagimsiz degiskenin
asimetrik etkisinin olmadig1 sonucuna varilmaktadir.

F testine gore degiskenlerinin dogrusal olmayan bilesimlerinin denge noktasina yakinsadigi
yani uzun doénemde asimetrik olarak birlikte hareket ettikleri sonucuna ulagilmistir. Buna gore
reel toplam ihracat modeline iliskin uzun donem denge modeli Tablo 12’de verilmistir.

Tablo 12. Reel Toplam fhracata ait Uzun Donem Denge Katsayilar:

Degiskenler Katsay1 Test Istatistigi p-degeri
LOGRDK NEG -0.295* -5.310 0.0000
LOGRDK POS 0.301%* 3.537 0.0006
LOGSUE NEG 1.958%* 6.025 0.0000
LOGSUE POS 1.559% 8.731 0.0000
LOGGEPU NEG -0.076** -2.399 0.0182
LOGGEPU_POS 0.0139 0.697 0.4873

Not: (*), (**) sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 12’de yer alan uzun dénem katsayilar incelendiginde; diger degiskenler sabit iken,
reel efektif doviz kurunda meydana gelen %1°lik pozitif sok (%1’lik artig) reel toplam ihracati
%0.301 arttirmaktadir. Yani TL’de meydana gelen reel deger kazanci reel toplam ihracat
iizerinde pozitif bir etki meydana getirmektedir. Ayrica, reel efektif déviz kurunda meydana gelen
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%1’lik negatif sok (%1’lik azalma) yani reel deger kaybi reel toplam ihracatt %0.295
arttirmaktadir.’ Katsayilar istatistiksel bakimdan anlamli bulunmustur.

Yurtdis1 geliri temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksindeki %1°lik pozitif sok (%1°lik
artis) reel toplam ihracati %1.559 arttirirken; Sanayi Uretim Endeksindeki %1°lik negatif sok
(%1’lik azalma) reel toplam ihracati %1.958 azaltmaktadir. Yurtdisi geliri temsilen kullanilan
Sanayi Uretim Endeksi iizerinde yasanan negatif etkinin katsayis1 pozitif etkiye gére daha
biiyiiktiir. Bu durum da negatif bir sokun ihracat iizerindeki etkisinin daha fazla oldugu
sOylenebilir.

GEPU Endeksinin uzun donemde reel toplam ihracat iizerinde etkisi incelendiginde; GEPU
Endeksindeki %1’lik negatif sok (%1°lik azalma) reel toplam ihracat1 %0.076 arttirirken; GEPU
Endeksindeki %1°lik pozitif sokun reel toplam ihracati %0.0139 arttirmaktadir ve katsayisi
istatistiksel olarak anlamli bulunmamustir.

Hata diizeltme modeli sonuglarini da Tablo 13’de verilmistir. Burada hata diizeltme
katsayisi (€ katsayisi) her donem dengesizligin yiizde kaginin giderildigini gostermektedir. Bu
katsayinin 0 ve 1 arasinda olmas1 ve negatif ve anlamli olmasi beklenir. Ancak bazi durumlarda
bu katsayinin 1°den biiyiik negatif (-1.36 gibi) ve anlamli oldugu durumlar da olabilir. Bu sonug
hata diizeltme teriminin ¢alistigini; uzun donemde birlikte hareket eden seriler arasinda olusan
donemsel sapmalarin ortadan kalktigini ve serilerin uzun dénem denge degerlerine tekrar
yakinsadigim ifade etmektedir. Hata diizeltme katsayisinin 1’den biiyiik ve anlamli olmasi
serilerde meydana gelen sapmalarin uzun dénem denge degerlerine yakinsarken dalgali bir seyir
izledigini ancak yakinsama siirecinin hizli oldugunu gostermektedir (Narayan ve Smyth, 2006).

Tablo 13. Reel Toplam ihracat Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuclar:

Degiskenler Katsay1 t istatistigi p-degeri
C 25.506* 12.016 0.000
TREND -0.017* -11.921 0.000
D(LOGRIHR(-1)) 0.027 0.304 0.761
D(LOGRIHR(-2)) 0.176* 3.026 0.003
D(LOGSUE_NEG) 2.206* 8.226 0.000
D(LOGSUE_NEG(-1)) 1.004* 3.127 0.002
D(LOGGEPU_NEQG) -0.125%* -2.252 0.026
D(LOGGEPU_NEG(-1)) -0.054 -0.969 0.334
D(LOGGEPU_NEG(-2)) 0.169* 3.026 0.003
D(LOGGEPU_NEG(-3)) 0.130** 2.577 0.011
D(LOGGEPU_POS) 0.103** 2.227 0.028
D(LOGGEPU_POS(-1)) -0.074 -1.631 0.105
D(LOGGEPU_POS(-2)) -0.069 -1.486 0.1402
Hata Diizeltme Terimi -1.365* -1.2004 0.000

Not: (*), (**) ve (***) sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamlilig1
ifade etmektedir.

® Negatif isaretin anlami, bagimsiz degiskene negatif bir sok uygulandiginda bagiml degisken iizerinde
pozitif etki yarattigi yorumu NARDL yaklasiminda ters yonlii bir etkilesimin oldugunu gostermektedir
(Giiler, 2021). Dolayisiyla reel doviz kurunda yasanan bir azalisin (TL’nin degersizlesmesi) halinde ihracat
iizerinde artis sagladig1 yorumu literatiire de uygunluk gostermektedir. Benzer yorumlamalar i¢in Cestepe
ve Gilidenoglu (2020), Giiler (2021) ve Akpili¢ ve Yurdakul (2022) ¢aligmalar1 incelenebilir.
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Belirlenen NARDL(3,0,0,2,0,4,3) modelinde, katsayilarin istikrarli olup olmadigin1 tespit
edebilmek icin CUSUM ve CUSUMQ testleri yapilmistir. Sekil 2 (a) ve (b)’de goriildiigii lizere
%35 anlamlilik diizeyinde sapma olmamasi ve kritik sinirlar igerisinde bulunmast NARDL model
katsayilarinin istikrarl oldugunu gostermektedir.
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Sekil 2. Modellerde Yer alan Degiskenlerin Grafikleri

Asimetrik dinamik ¢arpanlar, X'teki negatif veya pozitif bir sokun ardindan Y'nin yeni uzun
donem dengesine nasil uyum sagladigini gosterir. Dolayisiyla reel efektif doviz kuru, yurtdist
geliri temsilen kullamlan Sanayi Uretim Endeksi ve GEPU Endeksindeki negatif ve pozitif
soklarin ardindan reel toplam ihracatin yeni uzun dénem dengesine nasil uyum saglayip
saglamadig Sekil 3’de verilmistir.
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Sekil 3. Reel Toplam fhracata ait NARDL Modeli Dinamik Carpanlar
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Sekil 3 (a) reel efektif doviz kurunda meydana gelen bir standart sapmalik pozitif sok ve
bir standart sapmalik negatif sok karsisinda reel toplam ihracat ilk dénemde pozitif tepki vermekte
ve bu tepki devam etmektedir. Hem kisa donemde hem de uzun donemde reel efektif doviz
kurundan reel toplam ihracata dogru asimetrik bir etkinin isledigi goriilmektedir.

Sekil 3 (b) Sanayi Uretim Endeksinde meydana gelen bir standart sapmalik pozitif sok
neticesinde ilk doénemden itibaren reel toplam ihracat artarken; Sanayi Uretim Endeksinde
meydana gelen bir standart sapmalik negatif sok karsisinda ilk donemden itibaren reel toplam
ihracat azalmaktadir. Hem kisa dsnemde hem de uzun dénemde Sanayi Uretim Endeksinden reel
toplam ihracatina dogru asimetrik bir etkinin isledigi goriilmektedir.

Sekil 3 (c) GEPU Endeksinde meydana gelen bir standart sapmalik pozitif sok karsisinda
reel toplam ihracat ilk dénemde pozitif tepki verirken, 2. ve 5 doneme kadar beklenildigi gibi
negatif tepki vermektedir. GEPU Endeksinde meydana gelen bir standart sapmalik negatif sok
karsisinda, belirsizlik azaldiginda reel toplam ihracat ilk {i¢ donemde pozitif tepki verirken, 4. ve
5 donemde negatif tepki vermekte ve 5. donemden sonra dengeye yaklasmaktadir. Hem kisa
donemde hem de uzun dénemde GEPU Endeksinden reel toplam ihracata dogru asimetrik bir
etkinin isledigi goriilmektedir.

4. Sonuc ve Oneriler

Gilinlimiizde artan kiiresellesme, bilginin yayilmasi, serbest ticaret, sermaye hareketliligi,
teknoloji transferi ve rekabetin artmasi gibi dnemli gelismeleri beraberinde getirmekle birlikte,
bu siirecte iilkeler kiiresel dlcekte ortaya ¢ikan hem olumlu hem de olumsuz gelismelerden
etkilenebilmektedir. Ornegin, iilkeler arasindaki ekonomik biitiinlesmeler bir iilkede ortaya ¢ikan
ekonomik krizin tiim diinyada etkili olmasina neden olabilirken; sosyal biitiinlesmeler salgin
hastaliklarin daha hizli yayilmasina neden olmakta ve bu gibi olaylar, kiiresel belirsizligi
arttirmaktadir (Giizel ve Acaravci, 2023). Belirsizlik ortaminda da iilke ekonomileri 6nemli bir
sekilde etkilenmektedir. Belirsizlik arttiginda yatirimlar ertelenmekte, bireylerin davraniglari
tahmin edilemez hale gelmekte, finansal piyasalarda dalgalanmalar olmakta ve ekonomik
faaliyetler zayiflamaktadir. Bu durum hem belirsizligin makro ekonomik degiskenler lizerindeki
etkisinin arastirilmasina hem de belirsizlik ortaminda makroekonomik degiskenler arasindaki
iligkileri ele alan ¢alismalarin yapilmasina etkili olmustur. Bu ¢alismada da belirsizlik gostergesi
olarak kullanilan GEPU Endeksinin, reel efektif doviz kurunun ve yurtdisi geliri temsilen
kullamlan Sanayi Uretim Endeksinin, reel toplam ihracat iizerindeki etkileri arastirilmigtir. Bu
amagla kisa ve uzun déonemde ihracatin reel kur esnekligini ve ihracatin yurtdisi gelir esnekligini
tahmin etmek icin ARDL yontemi kullanilmistir. GEPU Endeksi, reel efektif doviz kuru ve
yurtdis1 geliri temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksindeki pozitif ve negatif soklarm, reel
toplam ihracat {izerindeki asimetrik etkileri NARDL yontemi ile incelenmistir.

ARDL yontemi kullanildiginda degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmustur.
Uzun dénemde ihracatin reel kur esnekligi -0.45 iken; ihracatin yurtdisi gelir esnekligi 0.904 diir.
Uzun donemde reel doviz kurunun ihracati negatif ve gelirin ihracati pozitif etkiledigini bulan
calismalar (Di Nino vd., 2011; Hlatshwayo ve Saxegaard, 2016; Kaplan ve Dayioglu, 2016;
Handley ve Limao, 2017; Hassan, 2018; Jia vd., 2020; Jia vd., 2020; Gériis ve Akyiiz, 2023), bu
calismayla benzerlik gostermektedir. Diger taraftan hem kisa donemde hem de uzun donemde
GEPU Endeksindeki artiglar ihracati azaltmaktadir. GEPU Endeksi ile ihracat arasindaki iligkiyi
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inceleyen ¢aligmalarda da iki degisken arasinda negatif iliski bulunmustur (Tam, 2018; Greenland
vd., 2019; Kirchner, 2019; Hu ve Liu, 2021; Yayi, 2023; Liu vd., 2024).

Tiirkiye’de ihracatin kriz donemleri sonrasinda azaldigi goriilmektedir. 2008 ekonomik
kriz ve 2020 Covid-19 pandemisi ihracatta azalmaya neden olmustur. 2009 yilinda, 2008 kiiresel
krizin etkisiyle ihracat yaklagik %22.6 diserek 102.1 milyar dolar olmustur. 2019 yilinda ihracat
yaklagik 171.5 milyar dolar iken, salginin etkisiyle 2020 yilinda ihracat 160.6 milyar dolara
diismiistiir. ARDL tahmin sonuglar1 da bu durumu desteklemektedir. Ancak NARDL tahmin
sonuclarina gére, GEPU Endeksindeki pozitif soklar, ilk donemde ihracati azaltirken daha sonraki
donemlerde ihracati artirmaktadir. Belirsizlik yiikseldiginde yatirrm ve tiikketim kararlarinin
ertelenmesi, i¢ talepte azalmaya neden olmakta ve bu durumda firmalar, satis hacimlerini
korumak icin ihracata yonelmektedir. Ayrica belirsizligin yiikseldigi donemlerdeki olumsuz
sonuglarla karsilasmamak igin ihracat yapilan iilke gruplarmin degistigi de goriilmektedir. Ulke
gruplarina yapilan ihracatin toplam ihracat i¢indeki pay1 en fazla olan iilke grubu Avrupa olmakla
birlikte, son yillarda Yakin ve Orta Dogu’ya yapilan ihracatlar da artis olmustur. Nitekim 2018
ekonomik kriz dénemi ve sonrasinda ihracatta artis goriilmektedir. 2018 yilinda Tiirkiye'nin
ihracati, bir dnceki yila gore %7.1 artigla 168.1 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

GEPU’daki negatif soklar yani belirsizlikteki azalma da beklenildigi gibi ihracati hem kisa
donemde hem de uzun donemde arttirmaktadir. Son yillarda yapilan galigmalardan biri olan
Tiirkmen (2023) calismasinda, kiiresel belirsizliginin sadece pozitif soklarda pozitif etki
gosterdigi ve tilke ici belirsizligin negatif soklarda pozitif etkili oldugu sonuglari, bu ¢alismanin
sonugclari ile benzerlik gostermektedir.

Reel efektif kur artiglart hem kisa donemde hem de uzun déonemde ihracati azaltmaktadir.
Reel kur artiglari, ticaret ve bilango kanallari yoluyla, liretimi ithal girdiye dayanan veya
uluslararasi ticarete konu olmayan (yurtici) sektdrlerimizi olumsuz etkileyebilmekte ve bu
durumda ihracat da olumsuz etkilenmektedir. Bununla birlikte reel efektif doviz kurundaki pozitif
soklarin ihracat {izerindeki uzun doénem etkilerine bakildiginda, reel efektif doviz kurundaki
pozitif soklarin ihracati arttirici etkisi bulunmaktadir. Kisa dénemde etkisi goriilmemektedir.
Reel efektif doviz kurundaki negatif soklar da uzun donemde ihracati arttirmaktadir. Tahmin
sonuclarina gore, literatiirdeki kur diisiislerinin dis ticaret dengesini baglangicta (kisa donemde)
bozdugu belli bir donem sonra (uzun donemde) iyilestirdigini yani J Egrisi etkisinin gegerliligine
dair bir kanit bulunamamustir. Belirsizlik ortaminda reel efektif doviz kurundaki pozitif soklarin
ithracati artirmasinin temel nedeni, belirsizligin hem i¢ talebi baskilamasi hem de kurun ihracati
daha karli ve rekabetgi hale getirmesi olabilir. 2018 krizi bu duruma 6rnek teskil etmektedir. Reel
efektif doviz kurunun uzun dénemde ihracat {izerindeki etkilerinin asimetrik oldugu sonucuna
ulasan ¢aligmalarla (Giil, 2018; Alsanusi vd., 2022; Tiirkmen, 2023; Akpili¢, 2024; Yilmaz, 2023)
bu ¢aligma benzerlik gosterirken; Giiler (2021) ¢aligmasinda kisa donemde asimetrik bir iliskinin
bulunmas: bu caligmayla g¢elismektedir. Ancak katsay1 isaretleri genelde reel efektif doviz
kurundaki pozitif soklarin ihracati azalttig1 yoniindedir. Demian ve di Mauro (2015) ¢alismasinda
iilke parasinin deger kaybettigi donemlerde bu deger kaybindan ihracat¢inin kazangli ¢ikmasi ve
ihracata konu malin fiyatim1 diisiirerek ihracat miktarini ve pazar payini artirmasiyla miimkiin
olabilecegi sonucuna ulagsmalari, bu ¢aligma sonuglarini desteklemektedir.

Yurtdis1 geliri temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksindeki artiglar uzun dénemde
ihracati arttirirken; azalislarda ihracati azaltmaktadir. Ayrica Sanayi Uretim Endeksindeki pozitif
soklar hem kisa hem de uzun dénemde beklenildigi gibi ihracati arttirirken; negatif soklarda kisa
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ve uzun donemde ihracati azaltmaktadir. Yurtdis1 gelirlerdeki artislar ihracat yapan iilkenin
ihracatini yiikseltmektedir. Bunun nedeni, dis talep kanalinin giiglenmesidir. Ihracatci iilkelere ek
satig firsatlar1 yaratmasidir. Diger taraftan iilke i¢indeki gelirin artmasi da firmalarin daha fazla
mal iirettigini ve dolayisiyla dis pazarlara yonelmesine ve ihracatin artmasina neden olmaktadir.
Tahmin sonuglar1 da ihracat1 etkileyen en belirgin degiskenin yurtdis1 geliri temsilen kullanilan
Sanayi Uretim Endeksi oldugunu gostermektedir. Bu konuda yapilan ¢aligmalarda da (Bahmani-
Oskooee ve Aftab, 2017; Hassan vd., 2018; Celgin vd., 2019; Yilmaz, 2023) benzer sonuglara
ulasilmstir.

Yukaridaki degerlendirmeler gz oniine alindiginda; (i) Giiniimiizde ekonomik otorite ve
politika yapicilarin finansal karar alma siireclerinin saglikli bir sekilde isleyebilmesi igin
belirsizlik faktoriinii dikkate almalar1 dnemlidir. Belirsizlik ortaminda yatirimcilar girisimlerini
bekletebilmekte, bu durumdan ihracat ve diger makroekonomik degiskenler olumsuz
etkilenmektedir. Ozellikle politika yapicilarin kiiresel belirsizlik dénemlerinde yurtici
belirsizlikleri arttirmaktan kaginmalari, istikrarsizlik unsurlarina gecikmeden miidahale etmeleri
ve Ongoriilebilir bir ekonomik ortam yaratilmalidir. (ii) Tiirkiye’deki ihracat, ticaret ortaklarin
gelirlerinden ve bu gelirlerdeki pozitif ve negatif soklarindan etkilendigi i¢in diinya pazarlarinda
avantajli oldugu triinlerin iiretimini ve iiriin ¢esitliligini arttiric1 politikalar gelistirilmelidir. (iii)
Reel efektif kurdaki pozitif ve negatif soklarin kisa donemde ihracati etkilemedigi ancak uzun
donemde reel efektif kurdaki soklarin ihracat {izerinde arttirict etkilerinin bulunmasi; yurtdisi
geliri temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksindeki pozitif soklarin kisa ve uzun dénemde
ithracati arttirict ve negatif soklarin ise ihracati azaltici etkilerinin bulunmasi ve belirsizlikteki
negatif ve pozitif soklarin ihracati arttirici etkilerinin bulunmasi, politika yapicilarinin simetrik
iligkilerle birlikte asimetrik iliskileri de g6z Oniinde bulundurmalart gerekliligini ortaya
koymaktadir.

Calisma, Tiirkiye’deki ihracatin yurtdisi1 geliri temsilen kullanilan Sanayi Uretim Endeksi,
reel efektif doviz kuru ve kiiresel belirsizlik etkilesimi cergevesinde sekillendigini ortaya
koymakla birlikte, kullanilan metodoloji ve veri yapist bazi kisitlar icermektedir. Belirsizlik
durumunda Tiirkiye’nin reel toplam ihracati ile birlikte Genis Ekonomik Gruplarin siniflanmasina
gore reel yatirrm mallar1 ihracati, reel tiiketim mallar ihracati, reel ara mallar1 ihracatinin nasil
bir seyir izleyecegi arastirilabilir. Bu tiir bir ayristirma, belirsizlik soklarinin sermaye yogun
sektorler ile nihai tiiketim mallari tireten sektorler tizerindeki etkilerinin heterojen olup olmadigini
ortaya koyacaktir. Bununla birlikte GEPU Endeksinin yaninda Tirkiye’ye 0zgii politika
belirsizligi endeksi, finansal oynaklik gostergeleri ve CDS risk primleri modele dahil edilerek
belirsizlik kanali daha ayrintili incelenebilir. Gelecek ¢alismalarda, yapisal kirilmalar1 ve rejim
degisimlerini dikkate alan yontemler -6rnegin, yapisal VAR, esik VAR, Fourier yaklagimi igeren
modeller, Markov rejim modelleri- kullanilarak soklarin yapisal ayrigtirmasi yapilabilir ve doviz
kuru veya belirsizlik soklar1 belirli bir esik degerlerinin iizerinde oldugunda, ihracatin bunlara
nasil bir tepki verip vermedigi test edilebilir.

Arastirma ve Yaymn Etigi Beyam
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu ¢alismada arastirma ve yayin etigine
uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Oram1 Beyam
Yazarlar makaleye esit oranda katki saglamis olduklarini beyan eder.
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Arastirmacilarin Cikar Catismasi Beyani
Bu calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.

Yapay Zeka Kullamim Beyam
Bu calismanin hazirlanmasi sirasinda herhangi bir yapay zeka aracindan faydalanilmamustir.
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THE RESPONSE OF TURKEY'S EXPORTS TO THE GEPU INDEX, REAL
EXCHANGE RATE, AND INDUSTRIAL PRODUCTION INDEX:
AN ASYMMETRIC ANALYSIS

EXTENDED SUMMARY

Aim

This study examines the relationships between Turkey's real total exports and the Global
Economic Policy Uncertainty (GEPU) index, the real effective exchange rate, and the Industrial
Production Index, which represents foreign income, using monthly data from 2013 to 2023. The
starting point of the study is the expectation that Turkey's exports, which are highly dependent on
imported inputs, may be vulnerable to global developments and potential shocks, leading to a
decline in exports. Studies examining the effects of uncertainty on exports show that exports
decline in times of uncertainty (Hlatshwayo and Saxegaard, 2016; Handley and Limao, 2017;
Tam, 2018; Hassan et al., 2018; Krol, 2018; Kirchner, 2019; Abaidoo, 2019; Novy and Taylor,
2020; Jia et al., 2020; Constantinescu and Ruta, 2020; Sharma and Paramati, 2021; Hu and Liu,
2021; Zhang et al., 2022; Zhu and Ye, 2024; Liu et al., 2024). However, traditional international
trade theory suggests that foreign trade dynamics are determined by relative prices, real exchange
rates, and domestic and foreign demand (income) conditions. Within this framework, while
income has a stimulating effect on exports, the real depreciation of a country's currency also
increases exports. Studies conducted on this subject have reached similar conclusions (Handley
and Limao, 2017; Hassan, 2018; Jia et al., 2020; Di Nino et al., 2011; Hlatshwayo and Saxegaard,
2016; Kaplan and Dayioglu, 2016; Jia et al., 2020; Goriis and Akyiiz, 2023). In the study, the
Industrial Production Index was used as the variable representing income, as monthly data from
the 2013-2023 period was utilized. The short-term and long-term symmetric effects of
independent variables on real total exports were examined using the ARDL method, while
asymmetric effects were examined using the NARDL method. Studies in the literature on this
subject have generally investigated symmetric relationships between variables (Handley and
Limao, 2017; Kaplan and Dayioglu, 2016; Abaidoo, 2019; Greenland et al., 2019; Aslan and
Agikgoz, 2023; Giizel and Acaravci, 2023; Kirca, 2025). Studies addressing asymmetric
relationships between variables (Oskooee and Aftab, 2017; Hassan et al., 2018; Giil, 2018;
Akcaglayan, 2022; Tiirkmen, 2023; Yilmaz, 2025) are less common. This study provides a
comprehensive perspective by analyzing the short- and long-term relationships between real total
exports and global uncertainty, the real effective exchange rate, and the Industrial Production
Index, which is used to represent foreign income. Therefore, the study contributes to the literature
in terms of both methodological diversity (ARDL-NARDL comparison) and content depth
(asymmetric and holistic analysis). Furthermore, the relationship between the real effective
exchange rate and real total exports is examined within a nonlinear framework, exploring the
short- and long-term dynamics of exchange rate shocks and evaluating the validity of the J-curve
hypothesis in this context.

Literature

This section includes studies examining ‘the effects of the uncertainty index on exports,
studies examining ‘the effects of the uncertainty index and the real exchange rate on exports,” and
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studies examining ‘the effects of the uncertainty index, exchange rate, and income on exports,’
which is the subject of this study.

Application

Short-term and long-term relationships between variables were analyzed using the ARDL
and NARDL methods. According to the estimation results obtained from the ARDL method, real
total exports decrease in an uncertain environment. Increases in the real exchange rate also
decrease real total exports. As expected, increases in the Industrial Production Index increase real
total exports. According to the estimation results obtained from the NARDL method, positive and
negative shocks in the GEPU index and exchange rate increase real total exports. Positive shocks
in the Industrial Production Index increase real total exports, while negative shocks decrease real
total exports.

Conclusions

This study examined the effects of the GEPU index, real effective exchange rate, and
Industrial Production Index on real total exports. According to the analysis results, exports in
Turkey declined during periods of uncertainty. The 2008 economic crisis and the 2020 COVID-
19 pandemic caused a decline in exports, and this decline continued in 2022 and 2023 with the
increase in global economic policy uncertainty. In the long term, the real exchange rate elasticity
of exports was found to be -0.45, while the income elasticity of exports was 0.904. However,
positive shocks in the GEPU index reduce exports in the initial period but increase exports in
subsequent periods. Negative shocks in the GEPU index, i.e., a decrease in uncertainty, increase
exports. Contrary to expectations, positive shocks in the real effective exchange rate have an
export-enhancing effect. This effect is not observed in the short term. Negative shocks in the real
effective exchange rate also increase exports in the long term. According to the estimation results,
no evidence was found regarding the validity of the J-curve effect in the literature, which states
that exchange rate declines initially (in the short term) disrupt the external trade balance but
improve it after a certain period (in the long term). Positive shocks in the Industrial Production
Index increase exports in both the short and long term, as expected, while negative shocks
decrease exports in both the short and long term. Considering the above assessments; (i) It is
important for economic authorities and policymakers today to take the uncertainty factor into
account in order for financial decision-making processes to function properly. In an environment
of uncertainty, investors may delay their ventures, negatively affecting exports and other
macroeconomic variables. In particular, policymakers should avoid increasing domestic
uncertainty during periods of global uncertainty, intervene promptly in cases of instability, and
create a predictable economic environment. (ii) As exports in Turkey are affected by the incomes
of trading partners and positive and negative shocks to these incomes, policies should be
developed to increase the production and product diversity of goods that are advantageous in
world markets. (iii) Positive and negative shocks to the real exchange rate do not affect exports
in the short term, but in the long term, shocks to the real exchange rate have an increasing effect
on exports. Positive shocks in the Industrial Production Index have an increasing effect on exports
in the short and long term, while negative shocks have a decreasing effect on exports. Negative
and positive shocks in uncertainty have an increasing effect on exports, highlighting the need for
policymakers to consider asymmetric relationships alongside symmetric relationships.
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