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Ozet

Son yillarda artan ticaret serbestligi ve uluslararast rekabet, dzellikle
gelismekte olan iilkelerde ekonomik entegrasyonu ve dis ticaret hacmini
hizlandvrmistir.  Tiirkiye'nin - 1980 sonrast  benimsedigi  ihracat odakl
politikalar, iilkenin sanayi ihracat¢isi konumuna gegisini saglamis, serbest
piyasa ekonomisi uygulamalari ihracat hacmini ve kiiresel entegrasyonunu
artirarak ekonomik biiyiimeye katki saglamistir. Ancak, uluslararasi ticaret
politikalarindaki belirsizlikler, ekonomik faaliyetlerde daralmaya yol acarak
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde yatirimlar ve déviz kuru oynakligin
etkilemektediv. Bu c¢aliymada, ABD Ticaret Politikast belirsizligi (TPB),
uluslararas1  ticareti ve finansal sistemi etkileyen —makroekonomik
degiskenlerden olan Tiirkiye nin yillik Kredi Risk Primi (CDS) verileri ile Reel
efektif doviz kurunun (REDK) Tiirkiye'nin temel uluslararast ticaret
gostergelerinden biri olan ihracat miktarindaki degisime etkisinin arastirilmasi
amaglanmustir. Bu amag¢ dogrultusunda 01.01.2013- 31.05.2024 ddnemini
kapsayan aylik veriler analize dahil edilmis ve REDK’ nin hem uzun dénemde
hem de kisa donemde Tiirkiye 'nin toplam ihracat miktarim etkiledigi
goriiltirken, CDS 'nin sadece uzun dénemde ihracat iizerinde anlamh bir etkiye
sahip oldugu goriilmektedir. Tiirkive'nin IThracat miktart ile Amerika TPB
arasinda ise anlaml bir iliski bulunamamistir.

Abstract
In recent years, increasing trade liberalisation and international competition
have accelerated economic integration and foreign trade volume, especially in
developing countries. The export-oriented policies adopted by Turkey after
1980 enabled the country to become an industrial exporter, and free market
economy practices contributed to economic growth by increasing export volume
and global integration. However, uncertainties in international trade policies
lead to contraction in economic activity and affect investments and exchange
rate volatility in developing countries such as Turkey. In this study, it is aimed
to investigate the effect of US Trade Policy Uncertainty (TPU), Turkey's annual
Credit Risk Premium (CDS) data, which is one of the macroeconomic variables
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affecting international trade and financial system, and Real Effective Exchange
Rate (REER) on the change in the amount of exports, which is one of the main
international trade indicators of Turkey. For this purpose, monthly data
covering the period 01.01.2013 - 31.05.2024 are included in the analysis and it
is seen that the RERC affects Turkey's total exports both in the long run and in
the short run, while the CDS has a significant effect on exports only in the long
run. There is no significant relationship between Turkey's exports and the US
TPU.

1. GIRIS

Kiiresellesmeyle birlikte serbestlesen ticaret ve uluslararasi rekabetin artmasi neticesinde basta
gelismekte olan tlkeler olmak iizere iilkeler arasinda ekonomik entegrasyon ve piyasalarin
birbirine bagimlilig1 ile iilkelerin dis ticaret hacimleri de artmistir. Tiirkiye nin 1980 yilindan
sonra ihracati tesvik eden ekonomi politikalarin1 benimsemesiyle dis ticaret dengesinde 6nemli
bir degisim yasanmis ve tarim ihracat¢ist konumunda olan iilke sanayi ihracatgisi konumuna
gelmistir (Ozel, 2011). Ozellikle serbest piyasa ekonomisine gegis siirecinde uygulamaya
konan ticari serbestlesme politikalarinin iilkenin ihracat hacminde ciddi bir artisa yol agtigi,
Tiirkiye'nin diinya ticaretine entegrasyonunu hizlandirdig1 ve ekonomik biiylimeye katki
sagladig belirtilmistir (Tokucu ve Yiice, 2013; Sahin, 2022 ve Mazlum, 2020). Bu baglamda;
ithracatta sanayi tiriinlerinin payinin artmasi, pazarlama alaninda yasanan yenilikler ve diger
iilkelerle gelistirilen ticari iliskiler Tiirkiye'nin ihracat performansmi giiclendiren unsurlar
olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Bir iilkenin ihracat1 makroekonomik, politik ve cografi gibi bir¢cok unsurdan etkilenmektedir
(Alev, 2020; Giiler, 2021; Uslu, 2023; Giingor, 2023; Ozbas ve Yildirim, 2023; Dilsiz,2024 ve
Celik ve Catuk, 2024). Tirkiye’nin ekonomik ve politik kosullar1 incelendiginde
makroekonomik degiskenlerin son yillarda ¢ok hizli degistigi goriilmektedir. Ayrica iilkenin
jeopolitik konumu ve bu konumdan kaynakli yasanan sikintilar da iilkenin ihracatin1 dogrudan
etkileyen etmenlerdendir. Nitekim, uluslararasi ticaretin ekonomik soklara kars1 hassas oldugu
ve bu nedenle ticaret politikasi belirsizliginin yiiksek oldugu durumlarda sirketlerin temkinli
bir tutum sergileyerek yatirim kararlarmi erteleyip ise alimlar1 azaltarak ekonomik faaliyetin
azalmasma sebep oldugu bilinmektedir (Unlii,2024).

Ticaret politikas1 belirsizligi; bir {ilkenin ticaret politikasinda gegici ticaret yasaklari, ekonomik
yaptirimlar, fikri miilkiyet anlagmazliklari, vb. olmak {izere degisiklik olasiligimni ifade eder
(Zhang ve Qu, 2022). Diinya ekonomisinin son yirmi yildir yasadigi kiiresel ticaret savaglari,
giimriik tarifesi tehditleri, giimriik tarifesi artiglar1 ve misillemeler ekonomik ve ticaret
politikas1 belirsizliklerinin baslica nedenleri olarak ortaya ¢ikmistir (Baker vd., 2019). Son
yillarda, ticaret savaglar1 basta olmak iizere ¢esitli ekonomik, siyasi ve askeri gelismeler de
ticaret belirsizligini arttirdig1 sdylenebilmektedir (Songur, D., 2023).

Ticaret gerginlikleri ve ortaya ¢ikan ticaret politikast belirsizligi (TPB) ile ilgili olarak, son
ampirik kanitlar, artan TPB, ihracat, pazar erigsimi, yatirimlar, ekonomik faaliyet, istihdam ve
borsalar gibi ¢esitli unsurlar1 etkileyerek ekonomi ve finans sektorii iizerinde olumsuz etkilere
sebep oldugu goriilmektedir (Yu, vd. 2023). Ayrica, politika belirsizligi doviz kuru oynakligini
da artrmaktadir (Unlii, 2024). Gelismekte olan iilkeler, ticaret politikas1 belirsizligindeki
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artigtan daha fazla etkilenmektedir. Gelismekte olan tilkelerin risk faktorleri artma egiliminde
olmasi nedeniyle belirsizlik arttikca, yatirimlar ve fonlar gelismis tilkelere dogru kaymaktadir.

Calismanin amaci, ihracat iizerinde etkisi oldugu belirlenen ticaret politikasi belirsizliginin
(TPB) (Handley, 2014; Feng, vd.,2016) Tirkiye'nin ihracati iizerinde etkisinin olup
olmadiginin arastirilmasidir. Bu kapsamda, Baker ve dig. 2016 yilinda gelistirmis olduklar1
ticaret politikas1 endeksi kullanilmistir. Ticaret politika belirsizligi endeksi basta doviz kurlar
olmak iizere ilgili baska gostergeleri de belirgin dlciide etkileyebilmektedir (Songur, D. Y.
2023). Bu nedenle birbiri ile baglantili oldugu diisiiniilen TPB, D6viz kuru ve CDS degiskenleri
bagimsiz degisken olarak belirlenmis ve Tiirkiye’nin thracat miktarina sadece ticaret politikas1
belirsizliginin degil, ayn1 zamanda doviz kuru ve iilke risk priminin etkisi de incelenmistir.

Calismada, konu edilen makroekonomik degiskenler ile ilgili kavramsal ¢erceveden bahsedilip
literatlir incelemesi yapilmis ve ardindan metodolojiye, analiz ve analizlerin bulgularina
deginilmistir. Calismanin son boliimiinde ise sonug ve degerlendirme boliimii yer almaktadir.

2. Literatiir Taramasi
CDS (Ulke Risk Primi)

Ulkelerin risk prim diizeyi olarak ifade edilen CDS (Credit Default Swap), alacakli tarafin,
borg¢tan kaynakli riskin {igiincii bir tarafa belirli bir {icret karsihiginda transfer etmesi olarak da
tanimlanabilir ve mantig1 bir finansal enstriimaninin iki taraf arasinda el degistirmesi olarak
adlandirilan swap islemlerine dayanmaktadir (Yenisu ve Yenice, 2018). Ulkelerin dis
bor¢lanma maliyetlerini dogrudan etkileyen CDS priminin yiiksek olmasi, ekonomide risklerin
ve buna bagli olarak fonlama maliyetlerinin de yiikseldigi seklinde yorumlanmakta ve
dolayisiyla CDS primi daha yiiksek olan iilkelerin reel ve finansal soklar karsisinda daha fazla
kirllganlik gdsterdikleri diisiiniilmektedir (Varlik ve Obekcan, 2023). CDS’i yiiksek olan iilke
ve o lilkedeki kurumlarin bor¢lanma maliyetleri diisiik olan iilkelere gore daha yiiksek olmasi
nedeniyle CDS’ler iilkeler acisindan 6nemli bir ekonomik gdsterge niteligi tasimaktadir
(Karslioglu ve Sevim, 2022). CDS primleri, yatirimcilar igin iilke kredi riskinin dogru
degerlendirilebilmesi ve buna uygun stratejiler gelistirilebilmesi agisindan 6nemli bir gosterge
niteligindedir ve iilkelerin ekonomik ve finansal gostergelerindeki degisimler, CDS primleri
iizerinde dogrudan etkili olarak olumsuz gelismeler iilke riskinin artmasina ve dolayisiyla, CDS
primlerinin yiikselmesine neden olmaktadir (Kilci, 2017). Literatiirde bir iilkenin CDS primleri
ile o iilkenin makroekonomik degiskenleri ve ihracat hacimleri arasinda iliski oldugu
belirtilmistir (Plank, 2010; Naifar, vd., 2017).

Doviz Kuru

Ulusal para biriminin yabanci paralar cinsinden degerinde meydana gelen degisim olarak
tanimlanan doviz kuru (Yamak ve Korkmaz, 2005) 6zellikle gelismekte olan ekonomilerin
iiretim ve ticaret yapisi nedeni ile dis ticaret dengeleri iizerinde belirleyici bir etkiye sahiptir.
Merkez bankalarm politikalar1 sonucunda meydana gelen doviz kurundaki dalgalanmalar,
doviz kurunun gelecekteki degerinde belirsizlige yol agarak Ulkelerin ihracat hacmini ve
dolayisiyla iilke ekonomisini etkilemektedir (Tar1 ve Yildirim, 2009).
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Kose vd. (2008), reel doviz kuru oynakliginin ihracat tizerindeki etkisinin iki sebeple
aciklanabilecegini belirtmistir; ihracat¢i firmalar riskten kagmmma egiliminde ise doviz kuru
oynakligindaki artiglar beklenmedik maliyetleri arttirabileceginden ihracat miktarini
azaltacaktir. Diger husus ise, 0demeler teslimat sonrasinda yapiliyor ise teslimat ile 6deme
arasinda doviz kurunda Ongoriilemeyen degisimler kar beklentilerini ve boylece ihracati
azaltacaktir.

Giiler (2021), reel doviz kurunun diigsmesi yani yerli paranin yabanci para karsisinda deger
kaybetmesi durumunda yerli mallarmn fiyati1 yabanci mallara gére daha ucuzlayarak ihracatta
rekabet avantaji sagladigi i¢in reel doviz kurunun dis ticaret politikasinin bir araci olarak
kullanildigini belirtmistir.

Genellikle literatiirde doviz kurunda meydana gelen belirsizligin iilkedeki ihracati olumsuz
etkiledigi ifade edilse de (Saatcioglu ve Karaca, 2004; Alev, 2020), Sanl (2022), kur
dalgalanmalarinin ihracati tesvik ettigini fakat kur artisindan kaynakli iiretim maliyetleri de
artacagi i¢in ihracat rekabetinin diisiik kalacagmi belirtmistir.

Ticaret Politikas1 Belirsizligi

Genel ekonomik belirsizligin alt kategorisi olan ticaret politikas1 belirsizligi (Cekin ve Nuroglu,
2020), bir ilkenin ticaret politikasinda gegici ticaret yasaklari, ekonomik yaptirimlar, fikri
miilkiyet anlagsmazliklari, gibi degisikliklerin olma olasiligini ifade eder (Zhang ve Qu, 2022).
Ticaret politikast belirsizligi, ticaret savaslarina dahil olmasalar bile basta gelismekte olan
iilkelerin finansal piyasalarmi olmak iizere tiim iilkeleri olumsuz olarak etkilemektedir
(Eryilmaz ve Yilmaz, 2020).

Literatiir incelendiginde ticaret politika belirsizliginin (TPB) firmalarin yatirim kararlarindan
ekonomik biiylime, yenilik¢ilik, finansal yatirimlar ve ticaret dengeleri ile piyasa tepkilerine
etkisinin ampirik olarak test edildigi goriilmektedir. Yapilan ¢aligmalarda elde edilen sonuglar
degerlendirildiginde TPB’ nun yatimrmmlar1 azalttigi, dis ticaret hacmini diislirdiigii, firma
diizeyinde yenilikgiligi ve yabanci pazarlara giris kararlarini geciktirdigi, finansal piyasalarda
volatiliteyi artirdig1 ve emtia fiyatlarinda dalgalanmalara neden oldugu anlasilmaktadir. Konu
ile ilgili yapilan ¢aligmalar tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1. Literatir Ozeti

Yazarlar Yil Calisma Amaci Temel Bulgular

Ticaret politikas1  belirsizligi  uzun
Ticaret  politikast  belirsizliginin||vadede yatirimlari olumsuz
Avusturalya’daki firmalarin ihracat|jetkilemektedir. Firmalar belirsizligi
Handley ve Kyle |[2011 kararlar1  iizerindeki etkilerini||azaltan ~ diizenlemeler  yapildiginda
incelemek. ihracat kararlarinda daha istekli hale
geldigi elde edilmistir.

Nuno, L. e Ticaret politikasi belirsizliginin Cin ve|| Ticaret politikasi belirsizliginin artmasi
Handley, K. 2013 ABD ekonomileri iizerinde yarattiilhem Cin, hem de ABD’de firmalarin
etkileri ve bunun ticaret ve refah|yatirim kararlarini olumsuz etkileyerek
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Yazarlar Yil Calisma Amaci Temel Bulgular
iizerindeki yansimalarini|{ticaret hacminin  daralmasmma  yol
incelemektedir. agmustir,
Politika belirsizliginin  uluslararasi||.... .\ . <
Handley, K., ve ticaret baglaminda firmalarin yatirim Ticaret politikast belirsiz oldqgunda
. 2015 . . .|[ffirmalarin  yatirnmlar1  ve ihracat
Limao, N. kararlarina etkisini belirlemeyi S
pazarlarina girisleri azalir
amaglamistir.
Ticaret politikasi belirsizliginin
Osnago, A, Ticaret politikasi belirsizliginin ticaret|ihracatin oniinde 6nemli bir engel
Piermartini, R. ve[|2015 izerinde bir engel olarak nasil rol|joldugu, Ozellikle kiiglik ve orta olcekli
Rocha, N oynadigini arastirmak. isletmelerin ihracatini olumsuz
etkiledigi tespit edilmistir.
WTOQO'ya katilm, Cin'deki ticaret
politikas1 belirsizligini azaltt1 ve bu da
. TPB’de meydana gelen azalmanm|/Gin ihracatinda Gnemli bir artisa yol agti.
Feng, L., LI, Z. ve 2017 firmalarin ihracat kararlarina olan OZ?”'kIe beI|r5|zI|ktep en fifIZIE_l
Swenson, D. L. etkisini incelemek. etkilenen sektorlerde ihracatm ciddi
olgiide arttig1 gézlemlendi.
Gelecekteki tarife oranlarina iliskin ;Fifrfl;al}a/l? i(rlsele(:n(i)ld;zililaizn?mrmlzridsieS;illniill
Crowley, M., belirsizlikteki  artisin,  firmalarin arn yent p ag °g
) . azaldigt ve artan ticaret politikasi
Meng, N. ve|[2018 ihracat pazarlarina girme ve bul|, .. =.._. -
belirsizligine maruz kaldiginda dis
Song, H pazarlardan c¢ikma kararlarin1 nasil <
etkiledigini aragtirmaktadir pazarlardan glkmg ol’as11’1g‘1n1n daha
’ yiiksek oldugu tespit edilmistir.
Brexit  makroekonomik  diizeyde
Brexit sonrasi ficaret politikalarina belirsizlik yaratarak yatirim ve tiiketim
Steinberg, J. B. {2019 o RN L . ||tizerinde olumsuz etkilere sebep oldugu
iliskin belirsizligin etkisini dlgmektir. L. LT R
ve Ingiltere ekonomisinin biiyiimesini
sinirladigi tespit edilmistir.
TPB ile Bitcoin getirileri arasinda pozitif]
iligki oldugu, fakat 2010-11 ve 2017-18
Gozgor, G., s . .. .. .._./[ddnemlerinde hem Bitcoin getirilerinde
Tht A Ky (A0 Tt plhon Sl e 5 onemi i
Demir, E. ve it etmeg. i ¥V degisiklikleri  oldupu  dénemlerde
Akron, S. P n ¢ Str. TPB’nun Bitcoin getirilerini 6nemli
Ol¢iide ve olumsuz yonde etkiledigini
ortaya koymaktadir.
Ekonomik politika ve ticaret politikasi . . o
belirsizlikleri ile Dolar-TL kurullSadece Ekonomik politika belirsizligi ile
Ozkan, O 2019 arasindaki  nedensellik  durumunul{Polar-TL arasinda degil, ayrica TPB ile

incelemeyi amaclamistir.

Dolar-TL arasinda eghtitiinlesme oldugu
sonucuna ulagilmistir.
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Yazarlar Yil Calisma Amaci Temel Bulgular
Yapilan analizler neticesinde TPB,
Ticaret savaglarindan etkilenmesi||Gelismis iilkelerden olan ABD ve
Nuroglu, E. ve muhtemel olan (lkelerdeki makro|Japonya’nin hisse senedi piyasalarini
Cekin, S. E 2020 iktisadi degiskenlerin, ticaret|lve  reel  ekonomisini  etkilerken,
politikasindaki  belirsizlikten  ne||gelismekte olan iilkelerden Cin’in ticaret
Olcide  etkilendigini  arastirmayi||dengesi lizerinde ve Tiirkiye’nin
amaglamistir. enflasyon Uzerinde negatif etkiye sahip
oldugu bulgusu elde edilmistir.
Cin’in Diinya Ticaret  Orgiitii’ne
. .. . ... . |katilmast ile ticaret politikasindaki
Ticaret  politikast  belirsizliginin||, . .""
. S o . = . libelirsizlik azalmig ve bunun sonucundaj
Liu, Q. ve Ma, H.||2020 yenilikgilik  Gzerindeki  etkisinin|| 4. . et e
arastirlmast amaclanmistir Cinli firmalarin yenilikgileri, patent
d ¢ L. bagvurulart ve ARGE’ye yatirimlarmim
arttig1 tespit edilmistir.
Caldara, D., . iy P .
lacoviello, M., Ticaret pOhtlkaSI. behryz} 1g.mdel.<1 TPB’ nun yatirnmlar ve ekonomik
- (TPB) beklenmedik degisikliklerin||, .. "~ .7 . L
Molligo, P.,|[2020 ST > L |lblylme  Uzerinde negatif  etkisinin
S ABD ekonomisi tizerindeki etkilerinin 9 o
Prestipino, A. ve oldugu bulgusu elde edilmistir.
Raffo. A arastirilmasi amaglanmustir.
ABD’nin TPB’deki artis1 Cin ile yaptig1
) ABD ve Cin’deki TPB hem ABD’nin||dis ticareti etkilemezken, Cin’deki TPB
Ozcelik, O. 2022 hem de Cin’in dis ticaret dengesine|lartmasinin ABD’nin Cin karsisindaki
etkileri arastirilmustir. dis ticaret dengesini olumsuz ydnde
etkiledigi tespit edilmistir.
TPB’nin Cin’in ABD’ye olan ihracatini
olumsuz etkiledigi sonucu elde edilmis
ABD TPB’nin Cin'in ABD mallari||ve Cin, ihracat isletmelerinin teknolojik
Zhang, R. ve Qu . . . . . . . .
Y T 12022 ihracatinin ticaret marjlar1 tizerindeki||Ar-Ge ve inovasyonuna yonelik destegi
' etkisini ampirik olarak analiz etmektir.|lartirmasi, diger iilkelerle ikili veya gok
tarafli  serbest ticaret anlagmalarimi
genisletmeli tavsiye edilmistir.
TPB oldugunda, déviz kurlar1 arasindal
Huynh, T. L. D, TPB’nin kiiresel olarak en ¢ok islem|jasimetrik yayilma ve volatilite yayilimi
Nasir, M. A. ve|[2023 goren dokuz para biriminin oynaklik||s6z konusu oldugu tespit edilmis ve
Nguyen, D. K. ve getirisine etkilerini incelemek. TPB’ nin doviz piyasasi dinamiklerinde
etkili oldugu sonucuna varilmistir.
TPB’ nin enerji firmalarmin finansal
Li, M., Lin, Q., TPB’nin enerji firmalarinin finansal yatlr}mlarl ile negatif 111"§k111 oldu%u,
_ . ... .|lenerji firmalarmin TPB yiiksek oldugu
Lan, F., Zhan, Z.|[2023 yatirimlarmn etkileyip etkilemediginil| ;..
ve He. 7 arastirmaktadir donemlerde  finansal yatlrlrnlarlr}l
' ’ azaltmayr  tercih  ettikleri  tespit
edilmistir.
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Yazarlar Yil Calisma Amaci Temel Bulgular
TPB’nin Cin ekonomisine maksimum
%5,65'lik bir GSYH diisiisiine sebep
olmasi beklenirken, enerji tiiketimini en
fazla 96,91 oraninda azaltabilecegi
Wang, F. ve Wu TPB’nin Cin'deki makro ekonomi,||diisiiniilmektedir. TPB’nin Sektdrler
M T 112023 sanayi gelisimi ve enerji tiiketimil|iizerinde ise farkl etkileri oldugu tespit
' tizerindeki etkilerini degerlendirmek. ||edilmistir. TPB tekstil ve hazir giyim
sektoriinli, makine sektoriinii ve diger
imalat sektorlerini  diger sektorlere
kiyasla ortalama %7,64 daha fazla
etkilemesi beklenmektedir.
. .. . . ... . [ABD'nin ticaret politikasi belirsizliginin
Yu, M., Fan, J, ABI,) ticaret pOht.lkaSI be11r51.zhg1n1n artmasi, Cin’in ApBD'ye tarimsal ihr%lcatl
Cin'in tarimsal ithalat ve ihracati ; . .
Wang, H.ve||2023 T . o ;e ve ABD'den ithalati azaltirken, diger
Uzerindeki etkisini ampirik olarak]|.. -
Wang, J. arastirmaktadir tilkelerden yaptig1 toplam tarimsal
’ ithalat1 artirdigr tespit edilmistir.
Uzun dénemde ticaret politikasi
belirsizligi, ticaret dengesi ve doviz kuru
Turkiye'de 1960-2020 doénemi iginjjarasinda anlamli  bir iliski tespit
Onlii. E 2024 doviz kuru, ticaret dengesi ve ticaret||edilmistir. TPB ticaret dengesi ve doviz
T politikast  belirsizligi  arasindaki|kurundaki soklara tepkisi istatistiksel
iligkileri aragtirmaktir. olarak anlamli ve negatif iken, ticaret
dengesindeki bir artis doviz kurunuy]
arttirtp TPB’ yi azaltmaktadir.

3. Verive Yontem

Calismada, ABD Ticaret Politikas1 belirsizligi, Tiirkiye nin yillik CDS verileri ve Reel efektif
doviz kurunun Tiirkiye’nin temel dis ticaret gostergelerinden biri olan ihracat miktarindaki
degisime etkileri 01.01.2013- 31.05.2024 donemini kapsayan aylik veriler kullanilarak
incelenmis ve bu veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 elektronik veri dagitim sistemi
(EVDS) veri tabanindan ve policyuncertanity.com’dan elde edilmistir. Modelimizde serilerin
dogal logaritmik diizeyleri kullanilmistir. Modelimiz asagidaki gibidir;

LIHR, = By + B,LTPB, + B,LREDK, + BsLCDS, + U,

Calismanin analizleri, Eviews 12.0 programi ile elde edilmistir.

kullanilan degiskenlerin tanimlamas1 yer almaktadir.

Tablo 2. Makroekonomik Degiskenlerin Tanitimi

(1)
Tablo 2’de calismada

Degiskenler Logaritmik  Degisken Tanim Veri Tabam

Dizey
Thracat Miktar LIHR Bagimli Degisken evds2.tcmb.gov.tr
Endeksi
Ticaret Politikast LTPB Bagimsiz Degisken  policyuncertainty.com
Belirsizligi Endeksi
Reel Efekfif DOviz LREDK Bagimsiz Degisken ~ evds2.tcmb.gov.tr

Kuru
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Kredi Risk Primi LCDS Bagimsiz Degisken  evds2.tcmb.gov.tr

Calismaya dahil edilen degiskenlerin zaman igerisinde gostermis olduklar1 egilim grafikleri
asagida sunulmustur.
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Grafik 1: Degiskenlerin zaman egilim grafikleri

Degiskenlerin son 10 yillik zaman egilim grafikleri incelendiginde, ihracatin genel bir yiikselis
trendinde oldugu, 2020 yilmin ilk dénemlerinde ciddi bir diisiis yasadigi ve bunun da Cin’de
baslayan ve sonrasinda tiim diinyaya yayilan COVID 19 pandemisinin etkili oldugu déneme
denk geldigi, pandeminin Tirkiye’nin ihracatini ciddi oranda azalttig1 goriilmektedir. Bir
iilkenin ticaret dengesi lizerinde dogrudan etkisi bulunan reel efektif doviz kuru ise diisiis
trendinde oldugu, en yiiksek deger 2013 baslarinda gozlemlenirken, en diisiik degerlerin ise
2021 sonlar1 oldugu goriilmektedir. REDK diismesi iilkenin ihracatinin artmasma sebebiyet
vermesi tahmin edilir grafiklere de bakildiginda beklentinin dogrulandig1 gézlemlenmektedir.

3.1. Duraganhk Testleri

REDK, CDS, TPB’nin IHR’ye 2013-2024 dénemindeki etkisini belirlemek amaciyla ilk olarak
verilerin duraganligini tespit etmeye yonelik Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi
uygulanmaistir.

ADF testinde asagidaki regresyon denklemlerinde H=0 hipotezi birim kok varligi test
edilmektedir. HO hipotezi reddediliyorsa degiskenin birim kok icermedigi ve dolayisiyla
duragan oldugu sonucuna ulagilmaktadir.

Ayt =7yt + i PiAyti+] + et et~ WN(0, 62) ()
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Ayt =ctyyt—1 +Zpi=z BiAyt—i+1 +et gt~ WN(O, 2)
(3)
Ayt =ctyyt—1 +82thi=2 BiAyt—i+1 +et et~ WN(O, 02)
(4)

3.1.1. Ardl ve Simir Testi

Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ve zaman serilerinin hem I(0) hem de I(1)
sireclerinden olusmasinda bile gilivenilir sonuglar sunabilen ARDL temelli smir testi

yonteminde eger i agiklanan ve x;.; j =1, ...,k de agiklayici degisken olarak bir ARDL
(p,q1,...qx) modeline dahil edilirse, bu durumla ilgili yap1 su sekilde ifade edilir:

k

p 2j
Ve =ag tagt+ Z QY- T Z Z ﬁj.l_j Xjt-1; T €t
i=1

j=11;=0 (5)

Bu esitlikte, modelin sabit terimini e, trend katsayisini @, bagimli degisken gecikmeli

degerler katsayilarmi ¢;, “k” adet agiklayici degisken gecikmeli degerler katsayilarini ise 3}, 1

gosterirken, & hata terimini ifade etmektedir. Pesaran ve arkadaslar1 (2001), (1) numarali
denklemi esas alarak kosullu hata diizeltme modellerine yonelik bes farkli alternatif model
onermis, degiskenlerde var olan esbiitiinlesme iligkileri, bu modeller iizerinden sinir testleri
kullanarak incelemistir. Calismada, Pesaran ve arkadaslarmm (2001) onerdigi modeller
arasindan yalnizca sabit terim i¢eren kosullu hata diizeltme modelini ifade eden Model 3 tercih
edilmis ve (6) numarali denklemde gosterilmektedir.

k951

k p-1 k
Ayy = ag+ bgyi—1 + Z byxjeq +Z Co.idVvi—; + ZZ cj‘;jﬂxj‘t_;j +Z djdx; + &
J=1 =1 J=1 =1 =1

(6)
(6) numarali denklemden elde edilen hata diizeltme modeli (7) numarali denklemde
gosterilmistir (Pesaran vd., 2001).

k
b;

EC =y: _Zb_xj.t
=17

Testin temel hipotezi,
Hg:by = b; = 0,V (esbiitiinlesme iligkisi yoktur)

(8)

(")

Seklimde kurulmaktadir. Test edilen temel hipotezde, by katsayis1 bagimli degiskenin
gecikmeli degeri veya degerlerini, bj katsayisi ise bagimsiz degiskenin gecikmeli degerini veya
degerlerini ifade etmektedir. Katsayilarm sifira esit olup olmadigmi test eden temel hipotez
reddedildiginde, degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin varhigi elde edilmektedir.
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Pesaran ve digerleri (2001), temel hipotezi test etmek amaciyla bir F testi istatistigi
belirlemiglerdir. Ancak belirlenen F istatistikleri standart dagilimla drtiismediginden, Pesaran
ve digerleri (2001), tiim degiskenlerin 1(0) oldugunu varsayan asgari sinir olarak tespit edilen
esik degerlerini (smnir veya kritik degerler olarak da adlandirilabilir) ¢esitli 6nem seviyeleri igin
tiiretmiglerdir. Bu yaklagima gore, ilk durumda, F istatistigi degeri I(0) i¢in belirlenen alt sinir
degerinden kiigiikse, temel hipotez reddedilemeyecek ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme
olmadig1 sonucuna varilacaktir. Ikinci durumda, hesaplanan F istatistigi degeri I(1) (iist siur
degeri veya kritik deger) seviyesinden biiyiikse, temel hipotez reddedilerek degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu sonucuna ulasilacaktir. Ugiincii olarak, F istatistigi
1(0) ile I(1), yani alt simnir ve {ist siir arasinda bulunuyorsa, degiskenler arasinda egbiitiinlesme
varlig1 konusunda kesin bir sonuca varilamayacaktir.

Smir testinde dikkate alinmasi gereken Onemli bir konu, "esbiitiinlesme yoktur" temel
hipotezinin reddedilmesi durumunda alternatif hipotezin ne olacagidir. Bu dogrultuda temel
hipotezin reddedilmesi esbiitiinlesme iligkisini kesin olarak dogrulamaz. Ayrica, Pesaran ve
arkadaslar1 (2001)’nin 6nerdigi modellerin {i¢ tanesi kisitsiz model seklinde tanimlanmis ve
modellerde alternatif hipotez ii¢ farkli bicimde ortaya ¢ikmistir. Kisitsiz modellerde, F sinir
testinin temel hipotezi reddetmesi durumunda, esbiitiinlesmenin varligi, t sinir testi ile
degerlendirilebilir (Mert ve Caglar, 2019).

3.1.2. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Birden fazla degisken arasinda bulunan nedensel iliskiyi belirlemek i¢in en sik kullanilan
yontem, 1969°da Granger’in gelistirdigi Granger Nedensellik Testidir. Bu testte, Y degiskenin
simdiki tahmin hatasi, Y'nin ve X'in ge¢cmis degerleri sebebiyle azalmasi durumunda, X
degiskeninin Y degiskeninin Granger sebebi oldugu neticesine varilir. Bununla birlikte, Toda-
Yamamoto modeli, Granger nedensellik testinden farkli olarak, bir serinin 1(0), I(1) veya 1(2)
diizeyinde olup olmamasina ve esbiitiinlesme iligkilerinin varhigi  6nemsenmeden
uygulanabilmektedir (Jain ve Ghosh, 2013).

Ayni duraganlik diizeyine sahip olmayan seriler i¢cin en uygun yontem olarak degerlendirilen
Toda-Yamamoto nedensellik testine iliskin siire¢ asamalar1 su sekildedir (Yuan vd., 2014:172-
173):

1. Birim kok testi yapilmahdir: Tiim degiskenlerin maksimum biitliinlesme derecesi
(dmax) hesaplanmalidir.
2. VAR modeli kurulmahdir: Tercih kriterlerine gére VAR modeli olusturulmali uygun

gecikme uzunlugu (k) tespit edilmelidir. Gecikme uzunlugunun dogru se¢imi, VAR modelinin
giivenilirligini etkileyen dnemli bir faktordiir.

3. VAR (k+dmax) modeli tahmin edilmelidir: Degisken seviyelerinde VAR modeli
tahmin edilmelidir.

4. Modelin giivenilirligi test edilmelidir: VAR modelinin giivenilirligini saglamak i¢in
otokorelasyon, normallik, degisken varyans ve spesifikasyon hatasi gibi tani testleri
uygulanmalidir.

5. Wald testi yapilmahdir: Her degiskenin ilk (k) gecikmelerinin birlikte anlamliligini
test etmek amaciyla Wald testi uygulanmalidir.

Eger test anlamliysa, nedenselligin olmadigina dair sifir hipotezi reddedilmelidir.
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Y ve X degiskenleri i¢in Toda-Yamamoto nedensellik testinde hesaplanan VAR (k+dmax)
modelinin ifadesi (10) ve (11) numarali denklemlerde ifade edilmistir (Gazel, 2017, 292).

j=k+1

K
dmax
dm
Yi=w+ E @1 Xeoi + Xieq PriYeoi + Z 81iXe—i + X005 OuiYemi + &t 9)
i=1

k
dmax
E d
Xi=¢+ ApiXe—i + Dfeq BaiYeoi + Z , 82iXe—i + X055, O2iYe—i + &c (10)
i=1

Jj=k+1

Her iki denklemde £1t ve €2t ile gosterilen hata terimlerinin, sifir ortalama ve sabit kovaryans
matrisine sahip bir beyaz giiriiltii (white noise) siireci sergiledigi farz edilmektedir. 1 ve 2

numarali denklemler dikkate alindiginda, modelde kullanilacak hipotezler asagidaki sekilde
ifade edilebilir:

HO: Y degiskeninden X degiskenine dogru nedensellik iliskisi yoktur.
H1:Y degiskeninden X degiskenine dogru nedensellik iliskisi vardir.

4.  Ampirik Bulgular

Tablo 3. Ozet Istatistikler

Degiske | St. En Buyuk En Kiguk
nler Sapma  Deger Deger

[HR 23.80 169.59 77.26

TPB 54.08 266.00 11.30

REDK 19.77 113.63 47.61

CDS 185.42 876.33 26.18

Tablo 3’te, arastirma kapsaminda analiz edilen makroekonomik degiskenlere ait Ozet
istatistikler verilmektedir. Ticaret politika belirsizligi ve CDS degiskenine iligkin minimum ve
maksimum degerlere bakildiginda olduk¢a genis bir aralikta ylizdesel degisimlerin varlig:
gozlemlenmektedir. Grafiklerle birlikte degerlendirildiginde, CDS en diisiik oldugu yil 2017,
en yiksek oldugu donem ise 2022 sonlar1 olarak gozlemlenmistir. Tiirkiye’de 2021 ve 2022
yillarmmda makroekonomik belirsizlikler artmis, TL deger kaybma ugramis ve faiz politikalar1
piyasanin beklentisinin aksine uygulanmasi neticesinde CDS primi yiikselmistir. TPB’de ise en
diistik oldugu yil 2013 iken en yiiksek oldugu donemler pandeminin de piyasalarda etkisini
gosterdigi 2019-2020 yillar1 olmustur. 2019 kiiresel pandemi, tiim finansal piyasalar1 etkiledigi
gibi ticaret politikas1 belirsizligini de arttirdig1 gozlemlenmektedir.
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Tablo 4. Coklu Dogrusal Baglanti Tablosu

LIHR LREDK LCDS LTPB
LIHR 1.00
LREDK -0.84 1.00
LCDS 0.50 -0.74 1.00
LTPB 0.35 -0.38 0.23 1.00

Bagiml degisken ile bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiye odaklanarak hazirlanan modelde
bagimsiz degiskenler arasinda tam iliski bulunmamasi gerektigini ifade eden ¢oklu dogrusal
baglant1 varsayimmi test etmek amaciyla bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyon
katsayilar1 gozden gecirilmistir. Literatiirde bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyon
katsayisinin 0.90’1n iizerinde olmasi sorun yaratacagi belirtilmektedir (Tabachnick ve Fidell,
2001). Caligmada kullanilan bagimsiz degiskenler arasinda en yiiksek korelasyon katsayis1 0,74
olarak hesaplanmis ve bu baglamda degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglant1 problemi
olmadig1 goriilmektedir. Bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenle iliskileri incelendiginde
ise en fazla iliskinin 0,84 ile REDK ile IHR arasinda oldugu goriilmektedir.

Tablo 5. Birim Kok Testlerinin Sonuglari

Augmented Dickey-Fuller Birim Kok
Testi

Augmented Dickey-Fuller Birim
Kok Testi (Birinci Fark)
Test Stratejisi

Degiskenler Sabit Terim (1 Ist.)  Degiskenler Sabit Terim (Adj. t Ist.)
IHR -2.6995 (0.9285) ATHR -5.0070 (0.0000)*

TPB 25447 (0.1896) _ ATPB 718.9743 (0.000)*
REDK -1.1198 (0.7060) AREDK -7.1674(0.000) *

CDS -2.3651 (0.1536) ACDS -11.4513 (0.000) *

Not%l, %5 ve %10 anlamlilik derecelerini ifade etmek i¢in sirast ile™, **, *** kullamlmistir.

Arastirma kapsaminda degiskenlerin birim kdk sinamalari i¢in ilk asamada oldukga referans bir
test olan ADF testi uygulanmistir. Tablo 5, degiskenlerin diizeyde ve birinci fark ADF birim
kok testi sonuglarmni gostermektedir. Tiim bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait diizey degerleri
alfa 6nem seviyelerinden (%1, %5 ve %10) biyik oldugu igin HO temel hipotezi
reddedilememekte ve degiskenler birim kok icerdigi icin duragan olmadiklar1 kabul
edilmektedir. Tiirkiye’nin ihracat niktar1 (IHR), Ticaret politika belirsizligi (TPB), Reel Efektif
Doviz Kuru (REDK) ve Kredi Risk Primi (CDS) seviyede duragan ¢ikmadiklari igin birinci
fark alma islemi uygulandiktan sonra ilgili hipotezin reddedildigi ve bu nedenle IHR, TPB,
REDK ve CDS degiskenlerinin birinci diizeyde duragan oldugu sonucu elde edilmistir.

Tablo 6. ARDL Modelinin Tahmini

Bagimh Degisken LIHR

Secilen Model ARDL (1,2,0,0)

Belirleyici Bilesenler Sabit Terim (Model/Case 3)
Degiskenler Katsay1 St. Hata t Istatistizi  Olasihk
LIHRu 0.105738 0.085114 1.242316 0.2164
LCDS -0.049660 0.015816 -3.139759 0.0021
LREDK -0.655078 0.257536 -2.543636 0.0122
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LREDK 1 0.722584 0.388232  1.861217 0.0650
LREDK ., -0.764537 0.244531  -3.126546 0.0022
LTPB 0.004813 0.014149  0.340168 0.7343

Sabit Terim 7.538119 0.767895  9.816600 0.0000

Model Bilgileri

Diizeltilmis R?: 0.736742

F Istatistigi : 63.50113 F Olasilik:
0.000000

Not: i. %1, %5 ve %10 anlamlilik derecelerini ifade etmek icin sirast ile™ ** *** kullamnistir.

ii. Bu agsamadaki t istatistigi ve prob. degerleri gegerli olmadigi i¢in anlamliligi gdsteren yilldiz isareti
kullanilmamugtir.

Tablo 6’da temel ARDL modelinin sonuglar1 yer almaktadir. Bu model {izerinde esbiitiinlesme
iliskilerinin gegerliliginin sinanip sinanamayacagini anlamak igin tani testlerine ihtiyag
duyulmaktadir. Bu baglamda, otokorelasyonun varligini smmamaya yonelik olarak Breusch-
Godfrey testi kullanilmistir. Olasilik degerinin  0.05’ten biiylik olmas1 durumunda
otokorelasyonun olmadigi kanisina ulasilmaktadir (Giiris, vd., 2017: 209). Farkli varyans
sorununun varlhigint belirlemeye yonelik Breusch-Pagan-Godfrey testi yapilmis, olasilik
degerinin 0.05’ten kii¢iik olmasi HO hipotezini reddedemedigimizi gostermektedir, bu
baglamda sabit varyans varligini reddediyoruz. (0.1331>0.05). Serilerin normal dagilip
dagilmadigini anlamaya y6nelik Jarque bera normallik testi. Kullanilmistir. Jargue-Bera testi
olasilik degerinin 0.05’ten biiyiik olmasi artiklarin normal dagildigimi gosterir (0.000<0.05).

Ramsey Reset testi, fonksiyonel bigim testleri arasinda yer alir ve modelde bulunmasi gereken
ancak yer almayan degiskenlerin varligini incelemeye olanak tanir. Eger testin olasilik degeri
0.05'ten kiigiikse, bu durum modelde tanimlama hatasinin bulundugunu gosterir (Giiris,vd.,
2017). Ote yandan, Ramsey Reset testi olasilik degeri 0.05'ten biiyiikse, fonksiyonel bigim
hatasinin olmadig1 ve modelin diizgiin bir sekilde kuruldugu sonucuna varilabilir.

Tablo 7. ARDL Modeli Tan1 Testleri
Tam Testleri Istatistik Olasihik
Breusch-Godfrey Serisel Korelasyon Testi / Ki-Kare 0.071953 0,9306
Istatistigi
Breusch-Pagan-Godfrey v Degisen Varyans Testi/Ki-Kare 2.528719 0.0240**
Istatistigi
Jarque-Bera Normallik Testi/ JB Istatistigi 40.47858 0,0000*
Model Spesifikasyonu Ramsey Reset Testi / F Istatistigi ~ 0.194624 0.6598

Not: %1, %5 ve %10 anlamlilik derecelerini ifade etmek igin sirast ile™, ** *** kullanmlmistir.

SEKIL 1. CUSUM Grafigi SEKIL 2. CUSUMQ Grafigi
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—— CUSUM 5% Significance —— CUSUM of Squares 5% Significance
Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur. Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Cusum ve Cusum Q grafigi incelendiginde parametrelerde istikrarin oldugu ve dolayisiyla
donem araligini temsil eden parametrelerle ¢aligildigi ve ARDL (1,2,0,0) modeli ile elde edilen
katsayilarm ve hata diizeltme modelinin istikrarli sonuclar verdigi goriilmektedir. Elde edilen
sonuglar degerlendirildiginde modelin es biitiinlesme iligkisi varliginin ve gecerliliginin
arastirilabilinecegi ve bu baglamda F ve t sinir testlerine ihtiyac oldugu gézlemlenmektedir.

Tablo 8. F ve t Sinir Testleri (Uzun Dénem Modeli igin)
F Sinir Testi
F Istatistigi: 27.66347

k=3 ; n=80
Ornek Biiyiikliigiine Gore Kritik Degerler
(F)

n=80 o 1(0) 1(1)
%10 2.823 3.885***
%5 3.363 4.515**
%1 4.568 5.96*

t Sinir Testi

t Istatistigi: -10.50669

Kritik Degerler (t)

o 1(0) 1(1)
%10 -2.57 -3.46%**
%5 -2.86 -3.78**
%1 -3.43 -4.37*

Not: %l1, %5 ve %10 anlamhilik derecelerini ifade etmek icin sirasi ile™, ** *** kullanilmistir.

Tablo 8, ekonometrik modelin uzun doénemde esbiitliinlesme iligskisi olup olmadigini
gostermektedir. F istatistigi; 27.66347> iist sinir kritik degerlerinden (I) biiyiik ve t istatistigi;
10.50669> iist sinir kritik degerlerinden (I) oldugu i¢cin temel hipotezde ifade edilen es
biitiinlesme iliskisi yoktur ifadesi reddedilmektedir. Yani es biitiinlesme iliskisinin varligi tespit
edilmistir. Bu baglamda degerlendirildiginde uzun donemde degiskenler birlikte hareket etme
egiliminde olduklar1 ve aralarindaki teorik iliskilerin desteklendigi goriilmektedir.

Tablo 9. Esbiitiinlesme Modeli / Uzun Donem Katsay1 Tahmini

Bagimh Degisken LiHR
Esbiitiinlesme Degiskenler Katsay1 St. Hata t istatistigi Olasihk
Modeli
LCDS -0.055532 0.017053 -3.256334  0.0014
LREDK -0.779449 0.059133 -13.18135  0.0000
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LTPB 0.005382 0.015797  0.340700 0.7339

Not: i. %I, %5 ve %10 anlamhilik derecelerini ifade etmek igin sirast ile™, ** *** kullamlImustir.

Tablo 9 makroekonomik degiskenlerin uzun donemde ihracat iizerindeki etkilerini
gostermektedir. Analiz sonuglarina gore; CDS’ de meydana gelen %1’lik bir yiikselis ihracat
miktarmi %0.055 azaltmistir. Bir {ilkenin risk priminin artmig olmasi piyasalara olan giiveni de
etkileyecegi icin ihracat¢i firmalarin tedirginliginin ve bor¢lanma maliyetlerinin de artmasina
neden olacaktir, bu sebeple ¢aligmada elde edilen bulgu beklenen bir bulgudur. Bir diger
bagimsiz degisken olan REDK’ deki %1°’lik bir artigin ise ihracati %0.779 azalttig1 ve bu
sonuglarm ise istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Yine doviz kurundaki artigin
yerel para biriminin diger iilkenin para birimine gére daha degerli hale geldigini gdstermesi
nedeni ile doviz kurunun yiikselmesi ihracatin maliyetini de yiikselttigi i¢in ithracat miktarinda
diistis beklenen sonugtur.

Tablo 10. Hata Diizeltme Modeli / Kisa Donem Modeli Tahmini

Bagimh IHR
Degisken
Hata Degiskenler Katsayi St. Hata t Istatistigi  Olasihk
Duzeltme
Modeli
Hata Duzeltme
P. -0.894262  0.084033 -10.64177  0.0000
A LREDK -0.655078  0.240654 -2.722076  0.0074

ALREDK 1 0.764537 0.240814 3.174806 0.0019

Sabit Terim 7.538119 0.707899 10.64858 0.0000

Not: Bu asamadaki t istatistigi ve prob. degerleri gegerli olmadigi i¢in anlamliligi gosteren yildiz isareti
kullanilmamugtir.

ARDL modeli kullanilarak esbiitiinlesme iliskisi belirlendikten sonra, hata diizeltme modeli
aracilifiyla kisa donem katsayr tahminleri yapilmistir. Hata diizeltme parametresinin,
kalintilarin bir donem gecikmesini yansittigi ve bu degerin 0 ile -1 arasinda olmasi gerektigi
ongorilmektedir. Tablo 11 incelendiginde hata diizeltme p. Negatif, olasilik degerinin de
istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonuglar ise kisa donemde REDK
degiskeninin ihracat iizerinde etkisinin oldugunu gdstermektedir. D6viz kurunun ihracati hem
uzun donemde hem de kisa donemde dogrudan etkileyen bir etken oldugu yapilan analizler
neticesinde tespit edilerek teorik iliski desteklenmistir.

Tablo 11. t Sinir Testi (Hata Diizeltme Modeli i¢in)

t Siir Testi o 1(0) 1(2)
t Istatistigi= -10.466891 10% -2.57 -3.46
5% -2.86 -3.78
1% -3.43 -4.37

Not: %1, %5 ve %10 anlamlilik derecelerini ifade etmek icin sirast ile® ** *** kullanilmustir.
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Tablo 11 incelendiginde hata diizeltme mekanizmasinin anlamli oldugu ve kisa donemde hata
diizeltme mekanizmasmin ¢aligtigi gériilmektedir.

Tablo 12. Otokorelasyon Sonuglari

Partial
Autocorrelation | Correlation AC PAC Q-Stat Prob*
o] Joo 1 -0.007 -0.007 0.0066 0.935
o] Joo 2 -0.016 -0.016 0.0410 0.980
. . 3 -0.102 -0.102 1.5046 0.681
Jo ] Joo 4 -0.031 -0.033 1.6405 0.802
Jo ] Joo 5 -0.053 -0.058 2.0389 0.844
J* I 6 0.142 0.131 4.9494 0.550
Jo ] Joo 7 0.002 -0.004 4,9498 0.666
. . 8 -0.066 -0.075 5.5891 0.693
Jo ] Joo 9 -0.048 -0.027 5.9310 0.747
. . 10 -0.098 -0.098 7.3382 0.693
Jo | Joo ] 11 -0.040 -0.043 7.5811 0.750
J** | J* 12 0.259 0.237 17.686 0.126

Olusturulan modelde otokorelasyon varligi incelenmis ve sonuglar Tablo 12°de gosterilmistir.
Sonuglar incelendiginde modelde otokorelasyon problemi olmadigi goriilmektedir.

Calismada, ABD Ticaret Politikas1 belirsizligi, Tiirkiye’nin yillik CDS verileri ve Reel efektif
doviz kurunun Tiirkiye’nin ihracat miktarindaki degisime etkilerini arastirmak amaciyla
oncelikle degiskenlerin duraganlik seviyeleri incelenmis ve neticesinde bagimli degisken olan
thracatin ve bagimsiz degiskenlerin 1. derecede duragan olduklar1 gozlemlenmistir. Zaman
serilerinde biitiin degiskenlerde | (1) siiregleri bulunmasi nedeniyle esbiitiinlesme varlig1 tespit
edilerek uzun ve kisa donem model tahmini igcin ARDL temelli sinir testi ydntemi
uygulanmistir. Analiz sonucunda CDS sadece uzun doénemde ihracat Uzerinde etkisi
gozlemlenirken, REDK’nin ihracat iizerinde etkisinin varligi ve hem uzun hem de kisa
donemde gozlemlenmistir.

Tablo 13. Varyans Tablosu

Lag LogL LR FPE AlIC SC HQ

0 -122.2393 800.5656  8.32e-05 1.957198 2.045875 1.993229
1 297.8425 807.5991 1.58e-07 -4.307635 -3.864254*  -4.127480
2 330.6374 61.01384 1.22e-07 -4.568022 -3.769935  -4.243743*
3 347.5188 30.36034* 1.21e07* -4.581687* -3.428894  -4.113284
4 354.5487  12.20692  1.39%-07 -4.442615 -2.935117 -3.830088
5 365.5213  18.37276  1.51e-07 -4.364672 -2.502468  -3.608021
6 378.5243  20.96610  1.60e-07 -4.318207 -2.101298  -3.417432
7 393.1896  22.73682  1.65e-07 -4.297513 -1.725899 -3.252614
8 406.0507  19.14218 1.76e-07 -4.248849 -1.322529 -3.059826

Tablo 13 sonuglarina gore Akaiki 3. Gecikme modeli se¢ilmektedir.

Sekil 3. Toda Yamamoto Nedensellik Analizi Sonuglar

-
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LIHR
— >

Tablo 14. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi Sonuglari

Bagimh Degisken LIHR
Degiskenler Istatistigi ~ Olasiik  Sonug

6.841799  0.08 Temel hipotez reddedilemedi. LCDS’den LIHR’e dogru
LCDS nedensellik iliskisi yoktur.

28.83262  0.000* Temel hipotez reddedildi. LREDK’den LIHR’e dogru
LREDK nedensellik iligkisi vardir.

1.820109 0.61 Temel hipotez reddedilemedi. LTPB’den LIHR’e dogru
LTPB nedensellik iliskisi yoktur.

Bagimh Degisken LCDS
Degiskenler Istatistigi ~ Olasihik  Sonug

8.905394  0.03** Temel hipotez reddedilmektedir. LIHR’den LCDS’e
LIHR dogru nedensellik iligkisi mevcuttur.

Bagimh Degisken LREDK
Degiskenler Istatistigi ~ Olasihk  Sonug

6.656185  0.08 Temel hipotez reddedilemedi. LIHR’den LREDK’e
LIHR dogru nedensellik iligkisi yoktur.
Bagimh
Degisken
LTPB

Degiskenler Istatistizi ~ Olasihk  Sonug
8.162328  0.04** Temel hipotez reddedildi. LIHR’den LTPB’e dogru
LIHR nedensellik iliskisi mevcuttur.

Not: i. %1, %5 ve %10 anlamlilik derecelerini ifade etmek i¢in swrast ile*, ** *** kullamlmigtir.
ii. Degiskenler igin Omax “1” olarak ve k ise “3” olarak belirlenmis (tablo 13’de gosterilmistir) ve Toda-
Yamamoto nedensellik testinde temel alinan “dmax+k” parametresi “4” olarak se¢ilmistir.

Sekil 3 ve Tablo 14°de Toda-Yamamoto nedensellik testinin sonuglar1 gosterilmektedir. Teste
ait temel hipotezde dislanan degiskenin bagimli degiskenin nedeni olmadig1 belirtilmektedir.
Bu baglamda elde edilen sonuglar sirasiyla:

. LCDS’den LIHR’e dogru bir nedensellik iliskisinin olmadigmi belirten temel hipotez
reddedilmemektedir (prob > alfa 6nem seviyesi; 0.08> 0.05). LCDS degiskeni LIHR’in nedeni
degildir.
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J LREDK’den LIHR’e dogru bir nedensellik iliskisinin olmadigini belirten temel hipotez
reddedilmektedir (prob < alfa 6nem seviyesi; 0.0000 < 0.01). LREDK degiskeni LIHR’in
nedenidir ve bu degiskene bilgi akisi saglamaktadir.

. LTPB’den LIHR’e dogru bir nedensellik iligkisinin olmadigin1 belirten temel hipotez
reddedilmemektedir (prob > alfa 6nem seviyesi; 0.61 > 0.05). LTPB degiskeni LIHR’in nedeni
degildir.

. LIHR’den LCDS’e dogru bir nedensellik iliskisinin olmadigini belirten temel hipotez
reddedilmektedir (prob < alfa 6nem seviyesi; 0.03 < 0.05). LIHR degiskeni LCDS’in nedenidir
ve bu degiskene bilgi akis1 saglamaktadir.

J LIHR’den LREDK’ye dogru bir nedensellik iliskisinin olmadigmni belirten temel
hipotez reddedilmemektedir (prob > alfa dnem seviyesi; 0.08 > 0.05). LIHR degiskeni
LREDK’in nedeni degildir.

. LIHR’den LTPB’e dogru bir nedensellik iliskisinin olmadigmi belirten temel hipotez
reddedilmektedir (prob < alfa 6nem seviyesi; 0.04 < 0.05). LIHR degiskeni LTPB’in nedenidir
ve bu degiskene bilgi akisi1 saglamaktadir.

5. Sonuc ve Tartisma

Ihracat, bir iilkenin milli gelirinin artmasi, ekonomik biiyiimenin gergeklesmesi ve uluslararasi
piyasada rekabet edebilirliginin olmasi i¢in kritik dneme sahiptir. Tiirkiye 1980 sonrasi ihracat
odakl1 politikalar benimsemis ve iilkenin hizlanan kiiresel entegrasyonuna paralel ekonomik
biliylime de gergeklesmistir. Literatiirde siklikla deginilen ihracat miktarma etki eden ticaret
politikasi belirsizliklerin ve makroekonomik degiskenlerin tespit edilmesi siirdiiriilebilir bir dis
ticaret dengesi saglanmasi adina 6nem arz etmektedir.

Calismada, ABD Ticaret Politikas1 Belirsizligi (TPB), Tiirkiye’nin CDS primleri ve Reel
Efektif Déviz Kuru (REDK) gibi gostergelerin Tiirkiye’nin ihracat miktar tizerindeki etkileri
analiz edilmistir. Caligma 01.01.2013- 31.05.2024 donemini kapsayan aylik veriler kullanilarak
yapilmistir. Analiz sonuglarina gére, CDS uzun déonemde ihracat {izerinde negatif ve anlamli
bir etkiye sahip oldugu goriilmistiir. CDS, bir tlkenin ekonomik ve finansal durumunun énemli
gostergelerinden biri olup, yiiksek olmasi o iilkenin ekonomik istikrarina dair belirsizliklerin
oldugu, kirilganliklarin yliksek oldugu ve riskli bir finansal yapiya sahip oldugu anlamina
gelmektedir. Boyle bir durumda tilkenin ve ihracat¢i firmalarin finansman maliyetlerini artarak
ithracatg1 firmalarm rekabet giiclinii zayiflar ve bu baglamda CDS’in uluslararas: ticareti
dogrudan etkiledigi goriilmektedir. Bu nedenle CDS priminin diisiik olmasi iilkenin
ekonomisine olan gilivenin artmasmi saglayarak ihracat¢i firmalarin uluslararasi pazarda
rekabet giiciiniin artmasma imkéan vermektedir.

Yapilan analiz neticesinde, bir diger bagimsiz degisken olan REDK’ nin hem uzun hem de kisa
donemde ihracat iizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli etkisi bulundugu tespit
edilmigtir. Reel efektif doviz kurunun yiikselmesi, yerli paranin yabanci para cinsinden deger
kazanmas1 anlamima gelir ve bdyle bir durumda yerli mallarin fiyat1 uluslararasi piyasalarda
daha pahali hale gelmesi neticesinde ihracati olumsuz etkileyecegi tahmin edilmektedir.
Ihracatg1 bir politika belirleyen hiikiimetlerin de bu sebeple doviz kurlarmi diisiirmeye
calistiklar1 bilinmektedir. Bu nedenle REDK degiskenini ihracat1 dogrudan etkileyen bir etmen
olarak gérmek mumkanddir.

ABD, sadece Tiirkiye’nin degil bir¢ok tilkenin ihracatinda 6nemli bir paya sahiptir. Bu nedenle
ABD ticaretindeki belirsizlikler, kotalar, gumrlk tarifeleri, finansal dalgalanmalar hem
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Tiirkiye’yi dogrudan etkileyecegi gibi hem de diger iilkelerin dis ticaretinin etkilenmesi
nedeniyle dolayli yoldan Tiirkiye’nin ihracatini etkilemesi beklenmektedir. Fakat ABD Ticaret
politikas1 belirsizliginin Tiirkiye’nin ihracat miktarina etkisinin tespit edilmesi amaciyla
yapilan analizde TPB’nin Tiirkiye’nin ihracati iizerinde herhangi bir etkisi tespit edilememistir.
Tiirkiye’nin stratejik konumu ve uluslararasi ticaretteki stratejileri nedeniyle ihracatta AB
iilkeleri ve Orta Asya tilkeleri gibi farkli iilkelere yapmis oldugu ihracatin ABD’ye
gerceklestirdigi ihracattan fazla olmasi veya TPB nin yiiksekligine kars1 6nlem olarak alternatif
ihracat konumlarmin tespit edilmesi TPB’nin etkisinin daha az hissedilmesine sebebiyet
verebilir. Bu sonucun sebebinin daha iyi analiz edilebilmesi icin tlkeler 6zelinde ve ihrag edilen
iirlin bazinda arastirma yapilmasi gerekmektedir.

Yapilan Toda- Yamamoto nedensellik analizinde ise sadece REDK’nin ihracat miktarinin
nedeni oldugu, diger degiskenlerden ise ihracat miktarma yonelik nedensellik olmadig: tespit
edilmistir. Bu bulgular, basta doviz kuru olmak {tizere iilke risk primlerinin siirdiiriilebilir bir
ithracat politikasi agisindan dikkatle yonetilmesi gerektigini ortaya koymaktadir.

Bu calisma, Tiirkiye nin Ihracat performansi iizerindeki ticaret politikas belirsizliklerinin ve
makroekonomik degiskenlerin etkilerinin Tiirkiye 6zelinde incelenmis olmasi nedeniyle
literatiire katki saglamaktadir. Bu baglamda, arastirma Tiirkiye'nin ihracat stratejilerini
gelistirirken gbz onlinde bulundurmasi gereken risk unsurlarin1 ve bu unsurlarin yonetilmesi
gerektigini vurgulamaktadir. Ayrica, gelismekte olan {ilkelerde ihracat performansini
tyilestirmeye yonelik politikalarin, 6zellikle déviz kuru ve iilke risk primlerini kontrol altinda
tutacak mekanizmalar gelistirilmesinin gerekliligi de belirtilmistir.
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