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Bu ¢alismada; kapasite kullanim orani, iiretici fiyat endeksi, kredi faiz orani, enerji icerikli emtia fiyatlari, enerji
disi emtia fiyatlar: ve oncii metal emtia fiyatlarinda gergeklesen asimetrik soklarin Tiirkiye 'nin sanayi tiretimine
etkileri incelenmigtir. Negatif ve pozitif soklarin Tiirkiye'nin sanayi iiretimine etkilerini agiklamasi sebebiyle elde
edilen sonucglar onemlidir. Calismanin literatiire tic onemli katkist bulunmaktadir. Bunlar; sanayi tiretimini
etkileyen bir¢ok degiskenin esanli incelenmesi, emtia fiyatlarindaki degisimin sanayi tiretimine etkisinin
arastirdmast ve ¢alismada dogrusal olmayan ARDL (NARDL) modelinin kullanilmasidir. Calismada 2007q1 -
2024q4 donemi icin ilgili degiskenlerin Tiirkiye 'nin sanayi tiretimine etkileri hem kisa-uzun dénem igin hem de
asimetrik yapida arastirilmistir. NARDL modeli sonuglarina gore, sanayi iivetimini artirmada kapasite kullanim
oramindaki (LKKO) artisin etkisi diger degiskenlere kiyasla daha yiiksektiv. Bu durum kapasite kullanimini
gelistirmeye yonelik politikalarin etkisinin diger degiskenlere oranla daha yiiksek ve olumlu olacagini ifade
etmektedir. Enerji disi emtialarda (LNE) ve kredi faiz oranlarinda (LKFO) ise istikrarin onemi dikkat cekmektedir.
Wald Testi kapsaminda elde edilen sonuglara gére Tiirkiye’'de uzun donemde sanayi iiretimi iizerinde LKFO,
LKKO, LNE, enerji icerikli emtialar (LE) ve dncii metal emtialarimin (LPM) asimetrik etkisi bulunmaktadir.
Uretici fivat endeksinin ise uzun dénemde asimetrik etkisi bulunmamaktadir. Kisa dénem asimetri testi
kapsaminda yapilan incelemelerde tiim bagimsiz degiskenler ig¢in anlaml bir sonuca ulasilamamistir. Tiirkiye 'de
sanayi viretimini artrmak igin tiim degiskenlerin esanli dikkate alinarak politika sepetinin olusturulmas: yerinde
bir uygulama olacaktir.

Anahtar Kelimeler: Sanayi tiretimi, enflasyon, kapasite kullanim oram, kredi faiz orani, emtia fiyatlari.
Abstract

This study examines the effects of asymmetric shocks in capacity utilization rate, producer price index, credit
interest rate, energy-based commodity prices, non-energy commodity prices, and leading metal commodity prices
on Tiirkiye's industrial production. The results are important because they explain the effects of negative and
positive shocks on Tiirkiye's industrial production. The study makes three important contributions to the literature:
the simultaneous examination of many variables affecting industrial production, the investigation of the impact of
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commodity price changes on industrial production, and the use of a nonlinear ARDL (NARDL) model. In this
study, the effects of the relevant variables on Tiirkiye's industrial production for the period 2007q1-2024q4 were
investigated in both the short and long term, as well as in an asymmetric structure. According to the NARDL model
results, the effect of an increase in the capacity utilization rate (LKKO) on increasing industrial production is
higher compared to other variables. This indicates that policies aimed at improving capacity utilization will have
a higher and more positive effect compared to other variables. The importance of stability is noteworthy in non-
energy commodities (LNE) and credit interest rates (LKFO). According to the results obtained using the Wald
Test, LKFO, LKKO, LNE, energy-containing commodities (LE), and precious metal commodities (LPM) have an
asymmetric effect on industrial production in Tiirkiye in the long term. The producer price index, however, does
not have an asymmetric effect in the long term. In the short-term asymmetry test, no significant results were
obtained for all independent variables. To increase industrial production in Tiirkiye, it would be appropriate to
create a policy basket that considers all variables simultaneously.

Keywords: Industrial production, inflation, capacity utilization rate, loan interest rate, commodity prices.
1. Giris

Ekonomik biiylimenin ve refah artisinin saglanmasi tiim ekonomi yoneticileri i¢in ortak hedeftir.
Ekonomik biiyiime daha fazla mal ve hizmet iiretimi ile gerceklesmektedir. Uretim artis1 ise verimli
kapasite kullanimina ve girdi maliyetlerine 6nemli 6l¢ciide duyarlidir. Kapasite kullanimindaki artis veya
verim artig1 ile girdi maliyetlerinin istikrarli ve 1limli seyri {iretimi pozitif yonde etkilemektedir (Demir
& Ozcan, 2023). Uretim artis1 ve dolayisiyla ekonomik biiyiimede sanayi kesiminin énemli bir yeri
bulunmaktadir. Ornegin Kuznets (1971), sanayideki iiretim artisinin ekonomik biiyiimeye ve istihdam
olanaklarina olumlu etkisine vurgu yapmaktadir. Benzer sekilde sanayi sektoriine yapilan yatirimlarin
uzun donemde ekonomik biiylimeye olumlu katkisini gésteren birgok ¢alisma bulunmaktadir (Rodrik,
2013; Acemoglu & Robinson, 2020).

Bu ¢alisma, Tiirkiye’de sanayi iiretimini etkileyen degiskenlerin dogrusal olmayan etkilerini incelemeyi
amaglamaktadir. Kapasite kullanim orani, enerji fiyatlari, kredi faiz oranlar1 ve kiiresel emtia
fiyatlarinda meydana gelen pozitif ve negatif soklarin Tiirkiye’nin sanayi iiretimi {izerindeki etkileri
arastirmanin problemini olusturmaktadir. Tiirkiye i¢in yapilan ¢alismalarda genellikle VAR analizi ve
dogrusal modellerin tercih edildigi tespit edilmistir. Ayrica kiiresel emtia fiyatlarinin Tiirkiye’ nin sanayi
tiretimine etkisini inceleyen bir ¢aligmaya rastlanmamistir. Calisma hem kullanilan degisken seti hem
de kullanilan NARDL modeli ile literatiirdeki 6nemli bir boslugu doldurmay1 hedeflemektedir.

Diinya’da 18.yy’da endiistri 1.0 ile baslayan sanayilesme siireci yapay zeka odakli iiretim anlayistyla
giiniimiizde endiistri 5.0’a evrilmistir. Sanayi devrimi halen devam etmekte ve kiiresellesme ile birlikte
yogun rekabeti beraberinde getirmektedir. Son donemde ticaret savaslarini da igine alan bu siireg;
maliyetler, yiiksek teknoloji kullanimu, dijital ve yesil doniisim politikalari, pazarlama ile daha karmasik
hale gelmistir. Yiiksek teknoloji iireten ve maliyet avantaji bulunan iilkeler sanayi iiriinlerinin satisinda
onemli karlar elde etmekte ve hizli ekonomik kalkinma hamleleri gerceklestirmektedir. Son yillarda
sanayilesme ile birlikte Cin 6nemli bir iilke 6rnegi olusturmaktadir. 19. yy’nin sonlarindan itibaren
diinyanin en biiyiik ekonomisi konumundaki ABD’nin 6zellikle Cin’e karsi baskan Donald Trump
doneminde ticaret savaslarini hizlandirmasinin sebebi artan rekabettir. ABD hakim ekonomi ve rezerv
para konumundaki dolara iligskin giiclinii korumak amaciyla 6zellikle Cin’e kars1 ek glimriik tarifeleri
uygulamaktadir. ABD, Cin’in sanayilesme ve ekonomik biiyiime hizini diigiirerek hakim ekonomik gii¢
konumunu korumay1 amaglamaktadir.

Tirkiye’de sanayilesme cumhuriyetin ilanindan glniimiize ekonomik kalkinma ile es anlaml
kullanilmistir. Bu anlayisin benimsenmesinde Subat 1923 yilinda gerceklestirilen izmir iktisat Kongresi
etkili olmustur. 1934°ten itibaren Tiirkiye’de uygulamaya konulan beser yillik sanayilesme programlari
konuya verilen onemi gostermektedir. Bat1i Avrupa iilkeleri basta olmak {izere sanayilesme siirecini
baglatan iilkelerin benzer sekilde ekonomik kalkinmalarini hizlandirmalar1 Tiirkiye’de bu diisiincenin
gelismesini saglamistir. Nitekim {ilkelerin sanayilesme hamlesini gergeklestirmesi sadece sanayi
kesimini degil, aym1 zamanda tarim, hizmetler ve finansal kesimin de gelisimini tetiklemektedir
(Erdogan, 1992).

Tiirkiye’de ilk sanayilesme gabalar1 yerli hammaddeye dayali ve temel tiikketime yoneliktir. Ithal ikameci
ve doviz tasarrufunu amaglayan bu politika anlayisi 1980’lere kadar kamu otoritesi tarafindan
stirdiriilmiistiir. 1980 sonrasinda diinya genelinde kabul goren liberallesmenin bir yansimasi olarak ithal
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ikameci politika anlayisinda liderlik rolii 6zel sektore devredilmistir. Giiniimiizde 6zel sektor
onciiliigiindeki sanayilesme cabalari ihracati da amaglayan, rekabet¢i bir yapiya doniismiistiir. Son
donemde yasanan bu doniisiimde otomotiv ve beyaz esya sektoriinde yasanan gelismeler etkili olmustur.
Grafik 1°de Tirkiye’'nin 2007 sonrasi sanayilesmedeki gelisimi goriinmektedir. Tabloya gore
Tirkiye’de ve Diinya’da yasanan oOnemli ekonomik gelismeler Tiirkiye’nin sanayi iiretimini
etkilemektedir. Son dénemde Tiirkiye’de sanayi iiretimi 6zellikle 2008 kiiresel finansal krizinden ve
Covid-19 pandemisinden dogrudan etkilemistir.

Sanayi iiretiminin gelismesini etkileyen bircok faktor bulunmaktadir. Ornegin Demir ve Ozcan (2023)
Tiirkiye’de kapasite kullanim oran1 (KKO) ve iiretici fiyatlarinin (Uretici Fiyat Endeksi-UFE) sanayi
tiretimine etkisini tespit etmislerdir. Pek¢aglayan (2021)’e gore sanayi iiretimini etkileyen en dénemli
gosterge elektrik tiiketimidir. Aytekin ve Doyar (2019)’a gore doviz kuru ile sanayi iiretimi arasinda ¢ift
yonlii nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Ertugrul vd. (2010) ise kiiresel emtia fiyatlarinin 2008 kiiresel
finans krizi doneminde enflasyon iizerinden {iretime olan dolayl etkisine vurgu yapmaktadir.

Diinya Bankasi’na gore emtialar ii¢ ana grupta toplanmaktadir (Worldbank, 2025). Ik grupta enerji
bulunmaktadir. Enerji grubunda kdmiir, hampetrol, dogal gaz ve LNG bulunmaktadir. Enerji disi olarak
adlandirilan ikinci grupta tarim iiriinleri ve giibre ile metal ve mineral gesitleri yer almaktadir. Altin,
glimiis ve platinyum ise oncii metaller olarak tiglincii grubu olusturmaktadir.

Emtia fiyatlarindaki degisim gelir seviyesi fark etmeksizin gore tiim iilke gruplar i¢in onemlidir
(Williamson, 2012; Sen vd., 2024). Ornegin gelismis ekonomiler sanayide kullandiklar1 emtialarin
fiyatlarinin yiikselmesinden endise etmektedir. 1973 petrol krizinde petrol fiyatlarinda yasanan ani
yiikselis tiretimde petrole bagimli sanayilesmis ekonomileri dogrudan etkilemis ve diinya genelinde
enflasyonist bir etki olugturmustur (Nordhaus vd., 1980). Tarim iiriinii iiretiminde kullanilan emtialarin
fiyatinin yiikselisi ise tarima dayali az gelismis ekonomilerde kirilganlik olusturmaktadir.

Grafik 1: Tiirkiye’de Sanayi Uretim Endeksi (%) (2007-2024)
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Kaynak: TUIK, 2025.

Giiniimiizde kiiresel emtia fiyatlar1 6nemli dalgalanmalara konu olmaktadir. 2002 yilinda Amerika’nin
Irak’a askeri miidahalesinden sonra hizla yiikselmeye baslayan emtia fiyatlar1 6zellikle 2008 kiiresel
finansal krizinden sonra ciddi seviyede dalgalanmaya baglamigtir. Avrupa bor¢ krizi, Covid-19
pandemisi ve Rusya-Ukrayna Savasi yakin zamanda bu dalgalanmanin diger 6nemli nedenlerindendir
(Grafik 2). Kiiresel emtia fiyatlarindaki degisimde Cin ekonomisinin de etkisi bulunmaktadir. Cin
ckonomisinde son yillarda ekonomik biiyiime ve {iretim icin emtialara artan talep fiyatlar
yiikseltmektedir (Anani, 2025).
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Grafik 2: Kiiresel Emtia Fiyat Endeksleri (2007-2024)
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Kaynak: Worldbank, 2025.

Emtialar sanayi sektoriiniin 6nemli girdilerini olusturmaktadir. Bu sebeple emtia fiyatlarindaki degisim
{iretim maliyetlerini dogrudan etkileme giiciine sahiptir. Uretim maliyetlerindeki artisin nihai {iriin
fiyatindaki artis olarak tiiketiciye yansimasi kaginilmaz bir sonugtur. Boughton ve digerlerine (1989)
gore, emtia fiyatlar {iretim maliyetleri iizerinden enflasyonu etkileme giicline sahiptir. Yazarlara gore,
enflasyonun birgok sebebi olmakla birlikte emtia fiyatlarindaki degisim enflasyon i¢in Oncii bir gosterge
niteligindedir. Ornegin emtia fiyatlarindaki yiikselis iiretim maliyetlerini etkileyerek sanayi iiretimini
olumsuz etkileyebilmektedir. Knop ve Vespignani (2014)’e gore, emtia fiyatlarinda yasanan soklarin
basta madencilik, insaat ve imalat sanayi olmak lizere sanayi sektoriinii etkilemektedir.

Sanayi liretimi i¢in bir diger 6nemli degisken ise faiz oranlaridir. Arisoy (2005)’e gore faiz oranlarinin
ylikselmesi gerek ic¢ tiiketimi kismasi, gerekse sermaye maliyetini ylikseltmesi sebebiyle iiretimi
olumsuz etkilemektedir. Tiirkiye’de 2007q2-2020g4 doneminde reel getiri beklentisine uygun bir
sekilde kredi faiz oranlar1 (KFO) UFE degerlerinden yiiksektir. Ancak 2020q4-2022q2 déneminde UFE
degerlerinin KFO’dan daha yiiksek oldugu irrasyonel bir yap1 gozlenmektedir. Nitekim 2023q2
itibartyla UFE ve KFO arasindaki marjin genisledigi gozlenmektedir (Grafik 3).

KKO sanayi iiretimi agisindan énemli bir gostergedir. KKO fiili {iretimin tam kapasite kullanildiginda
gergeklesecek tiretime oranidir. KKO’daki artig artan sanayi tiretimini temsil etmektedir. Bu oran ayrica
iiretilen mal ve hizmetlere olan talep ile yatirim seviyesine iliskin 6nemli bilgiler sunmaktadir (Kog vd.,
2017).

Bu caligmada Tiirkiye’de sanayi iiretimini etkileyen faktorlerin asimetrik iligkisinin tespit edilmesi
amaglanmigtir. Calisma kapsaminda sanayi iiretimi etkileyen faktorlerden alti tanesi incelenmistir.
Bunlar; KKO, UFE, Ticari kredi faiz oran1 (KFO) ve ii¢ adet emtia fiyat endeksi seklindedir. Belirlenen
iic adet emtia ise Diinya Bankasi tarafindan siniflandirilan Enerji Icerikli Emtia Endeksi (E), Enerji Dist
Emtia Endeksi (NVE) ve Oncii Metal Emtia Endeksi (PM)’dir. Bu kapsamda ¢alismanin ii¢ 6nemli
0zglinliigli ortaya ¢ikmistir. Bunlar; sanayi iiretimini etkileyen birgok faktoriin esanli incelenmesi, emtia
fiyatlarindaki degisimin etkisinin incelenmesi ve tim degiskenlerin NARDL modeli kapsaminda
degerlendirilmesidir. Literatiirde emtia fiyatlarindaki degisimin Tiirkiye’de sanayi iiretimine etkisini
iceren bir ¢alismaya rastlanmamistir. Calisma ozellikle kiiresel emtia fiyatlarinin Tiirkiye’de sanayi
iiretimine etkisini agiklamasi sebebiyle onemli diizeyde 6zgiinliik tasimaktadir. Calisma kapsaminda alt1
adet degiskenin Tiirkiye’de sanayi iiretimindeki etkisi asimetrik etkiler de ( her iki yondeki soklar) dahil
analiz edilmektedir.
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Grafik 3: Tiirkiye’de Enflasyon (UFE) ve Kredi Faiz Oranlar1 (KFO) (2007-2024)

70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00

. L]
. L]
10,00 . L : R
.
S5 oo %, o0 °° . e ot K o % . .’ Se
0.00 ®ee® . e®e0® o e LA PR PP AARIT T M PO Cee o ’..'. .
il o® . °®
AN AT AS A N S A AS A S A A YT AT A S A S AS A ANS A AS A NSNS NS NS
O O OO 0O o0 oo o000 o0 OO0 o000 oo oo o oo ooooo
! O OO0 OO0 O v = v v v e NN
o eolololololoolohaololhoholhohohohoBohohoholohololoBoloBONoloBoNohoBolol o]
- 1

Kredi Faiz Oran1 e sesee Uretici Fiyat Endeksi

Kaynak: TUIK, 2025.

Calismanin ilerleyen boliimlerinde ilk olarak konuya iliskin literatiire yer verilecektir. Ugiincii boliimde
caligma kapsaminda kullanilan veri ve kullanilacak yontem tanitilacaktir. Dordiincii bolimde elde edilen
bulgular paylasilacaktir. Besinci boliimde konuya iligkin literatiirde yer alan c¢alismalarla elde edilen
sonuclarin karsilastirildigr bir tartismaya yer verilecektir. Calismanin son boliimiinde ise sonug ve
Oneriler aktarilacaktir.

2. Literatiir incelemesi

Sanayi iiretimini etkileyen bir¢ok unsur bulunmaktadir. Bunlar; isgiiciiniin niteligi ve sayis1, hammadde
erisimi ve maliyeti, tesvik ve siibvansiyonlar, kapasite kullanimi, ulastirma ve lojistik imkanlari, ulusal
ve kiiresel rekabet, yesil doniisiime iliskin ulusal ve kiiresel diizenlemeler, sermayenin maliyeti (faiz),
teknoloji kullaniminin siirekli gelisimi, ekonomik entagrasyonlarin genislemesi ve sayica artmasi
seklinde siralanabilir.

Literatiirde sanayi iiretimini etkileyen bircok degiskenin incelendigi goriilmektedir. Kapasite kullanim
orani ve iretici fiyatlarinin sanayi liretimine etkisini inceleyen ¢alismalar 6zellikle Tiirkiye ekonomisi
acisindan onemli bulgular ortaya koymaktadir. Karaman ve Kaya (2024) ¢alismalarinda imalat sanayi
tiretim endekisinin belirleyicilerini incelemistir. Calismaya gore; kapasite kullanim oraninda ve kredi
hacminde gergeklesen artis imalat sanayisini olumlu, kredi faiz oraninda ve iiretici fiyat endeksinde
gerceklesen artis ise olumsuz etkilemektedir. Demir ve Ozcan (2023), kapasite kullanim oranu ile iiretici
fiyatlarindaki pozitif ve negatif soklarin sanayi iiretimi tizerinde asimetrik etkiler olusturdugunu tespit
etmistir. Calismaya gore kapasite kullanim oranindaki %1°lik artig sanayi iiretimini %1,63 artirmaktadir.
Aksine %]1°lik diisiis sanayi iiretimini %1,27 diisiirmektedir. Uretici fiyatlarinin sanayi {iretimi
tizerindeki etkisi ise sadece pozitif soklarin oldugu dénemlerde anlamlidir. Uretici fiyatlarindaki %1°lik
arti sanayi tretimini %0,06 oraninda azaltmaktadir. Benzer sekilde Kirca ve Canbay (2019), iiretici
fiyat endeksindeki pozitif soklarin sanayi tretimi lizerinde negatif etkiler olusturdugunu ortaya
koymustur. 2014:1-2019:9 donemine iliskin aylik verilerle yapilan incelemeye gore degiskenler
arasinda simetrik bir nedensellik bulunmamaktadir. Asimetrik nedensellik testi sonucuna gore ise iiretici
fiyat endeksinin pozitif sokundan, sanayi iiretim endekisinin negatif sokuna dogru nedensellik iligkisi
bulunmaktadir. Diger bir ifadeyle iiretici fiyatlarinda meydana gelen bir artig, sanayi iiretimini olumsuz
etkilemektedir. Pekcaglayan (2021) ise elektrik tiiketimi iizerinden iiretim kapasitesini temsil eden
gostergelerdeki artisin sanayi iiretimini olumlu etkiledigini belirlemistir. ARDL modeli kapsaminda
yapilan uzun donemli incelemenin sonucuna gore elektrik tiiketimindeki %1°lik artis sanayi {iretim
endeksini %1,2 artirmaktadir. Calismada ayrica uzun donem denge degerinden bir sapma olmasi
durumunda yaklasik 3,5 aylik donemde dengenin yeniden saglandig: tespit edilmistir. Benzer sekilde
Bolat (2025)’e gore, elektrik tiiketimi ile sanayi liretimi arasinda anlamli bir iliski bulunmaktadir.
Caligmaya gore, elektrik tiiketimindeki artis sanayi iiretimini olumlu yonde etkilemektedir. Sun ve
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Anwar (2014) ise 1983:1-2014:2 donemi i¢in aylik verilerden yararlanarak Singapur ekonomisinde
sanayi Uretimini incelemislerdir. Girisimcilik, elektrik tiiketimi ve sanayi iiretimi i¢in yapilan
incelemede Ui degiskenin egbiitiinlesik oldugu tespit edilmistir. Caligmaya gore; girisimcilik
faaliyetlerindeki artig elektrik tiiketimini, elektrik tiiketimindeki artis ise sanayi tiretimini artirmaktadir.
Schldsser (2020) ise 23 farkli degiskenin Almanya ekonomisi i¢in sanayi iiretimine etkisini incelemistir.
Caligmada s6z konusu degiskenler 6ncii nitelikte, makroekonomik ve finansal olmak iizere ii¢ ana grupta
siniflandirmigtir. 1999:6-2018:10 dénemi igin aylik verilerden yararlanarak ve Dinamik Model
Ortalamasi (Dynamic Model Averaging-DMA) yonetiminin kullanilmasiyla elde edilen sonuclara gore,
12 degiskenden olusan Oncii nitelikteki degiskenler sanayi iiretiminin tahmininde daha etkilidir.

Faiz oranlar1 ve finansal gostergeler ile sanayi liretimi arasindaki iliskiyi inceleyen caligmalar da
literatiirde 6nemli yer tutmaktadir. Oztiirk ve Agan (2017), faiz oranlarindaki artisin Tiirkiye’de sanayi
iretimini olumsuz etkiledigini tespit etmistir. Caligmada ek olarak ihracattaki ve yatirim
harcamalarindaki artigin sanayi {retimini olumlu etkiledigi belirlenmistir. Calisma, Tiirkiye’nin
ekonomik kalkinmasinda en Onemli itici gii¢ olarak sanayi iretimindeki artis1 isaret etmektedir.
Chowdhury vd. (2024) ise Banglades ekonomisi i¢in yaptiklari1 ¢calismada faiz orani1 ve enflasyondaki
degisimin sanayi iiretimi {izerine etkisini incelemislerdir. Elde edilen sonuclara gore; kisa donemde faiz
oranindaki artis KOBI segmentindeki kuruluslarin sanayi iiretimini olumsuz etkilemektedir. Uzun
donemde ise enflasyon ve faiz oranindaki artis KOBI segmentindeki kuruluslarin sanayi iiretimini
olumsuz yonde etkilerken, biiyiik isletmelerin iiretimini olumlu yonde etkilemektedir. Bolat (2025) ise
tiketici fiyatlarindaki artigin sanayi liretimini olumsuz etkiledigini belirlemistir. Biiylikoglu (2025)’in
Avrupa iilkeleri icin yaptigi ¢alismada da benzer sonuglara ulasilmis, enflasyonun sanayi tiretimini
olumsuz etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Aytekin (2020) tarafindan yapilan c¢alismada ise Tiirkiye
ekonomisi i¢in doviz kuru, sanayi liretimi ve ekonomik giiven endeksi arasindaki iligki incelenmistir.
2008:1-2020:3 donemi icin yapilan uzun donem etki arastirmasinda reel doviz kuru, toplam sanayi
iiretimi ve ekonomik giiven endeksi arasinda uzun dénemli bir iliski tespit edilmistir. Ayrica reel doviz
kuru toplam sanayi iiretiminin ve ekonomik giiven endeksinin Granger nedenidir.

Enerji ve emtia fiyatlarinin sanayi iiretimine etkisini inceleyen ¢aligmalar, iiretim maliyetleri tizerinden
olusan digsal soklarin sanayi tiretimi iizerinde belirleyici oldugunu gostermektedir. Ahmed vd. (2012),
petrol fiyatlarindaki oynakligin ABD sanayi iiretimi iizerinde uzun dénemli daraltici etki olusturdugunu
tespit etmistir. Tarkun (2025) ise tasimacilik maliyetlerindeki artisin Avrupa Birligi’nde sanayi
tiretimini olumsuz etkiledigini belirlemistir. Calismanin sonuglarina gore 6zellikle ekonomik kriz ve sok
donemlerinde deniz tasimaciligi maliyetlerindeki artis AB enflasyonunu ve sanayi iiretimini olumsuz
etkilemektedir.

Sanayi liretimi {izerine yapilan diger ampirik ¢alismalara Biiyiikoglu (2025), Kog ve Sarag (2020), Erkisi
ve Tekin (2019) ile Bruno ve Lupi (2004) 6rnek gosterilebilir. Biiyiikoglu (2025) Avrupa {ilkeleri
iizerine yaptig1 calismada finansal gelismisligin sanayi iiretimini olumsuz, ticari agiklik ile gayri safi
yurti¢gi hasila biliylime oraninin ise olumlu yonde etkiledigini belirlemistir. Ko¢ ve Sarag (2020)
Tirkiye’de mali tesviklerin sanayi iiretimi iizerine etkilerini incelemistir. 2007:5-2018:6 dénemi igin
yapilan arastirmada Markov Rejim Degisim Modeli kullanilmistir. Calismaya gore sanayi liretimindeki
hem daralma hem de genisleme dénemlerinde yatirim tesvik belgesi sayilarinda yasanan artigin sanayi
iiretimini olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir. Ayrica daralma donemlerinde yatirim tesvik
belgeleri sayisindaki artisin etkisinin daha gii¢lii oldugu sonucuna ulasilmistir. Erkisi ve Tekin (2019),
2010-2017 doénemi i¢in ii¢ aylik verilerden yararlanarak ara mali ithalati, sermaye mali ithalati, sanayi
iiretimi ve ekonomik biliylime arasindaki iliskiyi incelemistir. VAR Granger nedensellik analizi
sonuglarina gore; ekonomik biiyiime ile ara mali ithalat1 arasinda iki yonlii, sanayi iiretimi ile ara mal
ithalat1 arasinda iki yonlii, sanayi liretiminden ekonomik biiyiimeye tek yonlii, sermaye mali ithalatindan
ara mali ithalatina ise tek yonlii iliski tespit edilmistir. Bruno ve Lupi (2004) italya ekonomisinde sanayi
iiretiminin gelecekteki durumunun kisa donemde tahmin edilebilmesini amaglamiglardir. Calismada
gelecekteki iiretim beklentileri ve demiryollariyla taginan mal miktaria iliskin is anketlerinden
yararlanilmistir. Yazarlar s6z konusu ¢alisma kapsaminda gelistirdikleri VAR tahmin modelinin kisa
donemde daha iyi tahmin sonuglar verdigini tespit etmislerdir.

Sanayi iretimini konu alan calismalarda kullanilan yontemler incelendiginde calismalarin biiytlik
boliimiinde VAR ve ARDL modellerinin tercih edildigi goriilmektedir. Bruno ve Lupi (2004), Ahmed
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vd. (2012), Oztiirk ve Agan (2017) ve Erkisi ve Tekin (2019) calismalarinda VAR modeli kullamlmistir.
Pekcaglayan (2021) ile Karaman ve Kaya (2024) ise ARDL yaklasimini tercih etmistir. Asimetrik
etkileri dikkate alan ¢alismalarin smirli oldugu goriilmekte olup, bu kapsamda Demir ve Ozcan (2023)
tarafindan kullanilan dogrusal olmayan ARDL (NARDL) yaklasimi 6nemli bir 6rnek olusturmaktadir.
Ancak literatiirde iiretici fiyat endeksi, kapasite kullanim orani, ticari kredi faiz orani ile enerji igerikli
emtia, enerji dig1 emtia ve dncil metal emtia fiyat endekslerini birlikte ele alan ve bu degiskenlerin sanayi
tiretimi lizerindeki asimetrik etkilerini inceleyen kapsamli bir ¢alismaya rastlanmamistir. Bu nedenle
calisma, hem kullanilan degisken seti hem de NARDL y6ntemini kullanmasi agisindan literatiire 6zgiin
katkilar sunmaktadir.

3. Veri ve Yontem

Calismada alt1 bagimsiz degiskenin Tiirkiye’de sanayi iiretimine asimetrik etkisi incelenmistir. Zaman
serisi verilerinin kullanildigi bu c¢alismada 2007-2024 donemine ait aylik verilerin ortalamalar
kullanilarak ¢eyreklik 72 doneme ait veri seti olusturulmustur. Calismada kullanilan degiskenlere iliskin
tanimlar ve agiklamalar Tablo 1°de agiklanmistir. Tablo 1°de yer alan tiim degiskenler ¢alismada dogal
logaritmalari aliarak kullanilmistir. Degiskenlerin dogal logaritmasinin alinmasinin nedeni katsayilarin
elastikiyet seklinde yorumlanabilmesini saglamaktir.

Tablo 1: Degiskenlerin Tanimi

Sembol | Degisken Doniisiim Kaynak
LSUE | Mevsim ve Zaman Etkilerinden | Dogal TUIK
Armdirilmis Sanayi Uretim Endeksi | Logaritma
LUFE | Yaurtici Uretici Fiyat Endeksi Dogal TUIK
Logaritma
LKKO | Kapasite Kullanim Orani1 (%) Dogal TCMB EVDS
Logaritma
LKFO | Ticari Kredilere Uygulanan Faiz | Dogal TCMB EVDS
Orant (%) Logaritma
LE Enerji Igerikli Emtia Endeksi Dogal World Bank Commodity Price
Logaritma Data
LNE Enerji Dis1 Emtia Endeksi Dogal World Bank Commodity Price
Logaritma Data
LPM Oncii Metal Emtia Endeksi Dogal World Bank Commodity Price
Logaritma Data

Calisma kapsaminda 18 yili ve 72 ¢eyrek donemi kapsayan zaman serisi kullanilmistir. Dénem sayisi
uzun donemli iliskilerin agiklanmasi ve yorumlanmasi agisindan hem istatistiki hem de ekonomik agidan
yeterli durumdadir. Tiirkiye’de sanayilesmeye etki eden faktorlerin asimetrik etkisinin (pozitif ve
negatif sok durumunda) incelendigi bu ¢alismada yer alan degiskenlere iligkin betimleyici istatistikler
Tablo 2’de ifade edilmistir.

Tablo 2: Serilere iliskin Betimleyici istatistikler

LSUE LKFO LE LKKO LNE LPM LUFE
Ortalama 4,28 2,83 4,55 4,33 4,57 4,69 5,91
En biiylik deger 4,70 4,17 5,12 4,42 4,89 5,30 8,22
En Kiiglik deger 3,75 2,14 3,68 4,12 4,32 4,03 4,92
Standart Sapma 2,72 4,57 3,24 5,03 1,55 2,82 9,49
Gozlem Sayisi 72 72 72 72 72 72 72

Betimleyici istatistik incelemesinden sonra degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti problemi
arastirilacaktir. Ozellikle literatiirde daha 6nce incelenmemis bagimsiz degiskenlerin ¢alismada yer
almasi sebebiyle ¢oklu dogrusal baglant1 problemi arastirilmalidir. Bu kapsamda korelasyon analizi ve
varyans sigirme faktorii analizi uygulanacaktir. VIF, bir bagimsiz degiskenin davranisinin (varyansinin)
diger bagimsiz degiskenlerle etkilesimi/korelasyonu tarafindan ne kadar etkilendigini veya sisirildigini
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Olcmektedir. Coklu dogrusal baglanti probleminin arastirilmasindan sonra zaman serisi analizleri
kapsaminda ilk dikkat edilmesi gereken husus olan degiskenlerin duragan olup olmadiginin
incelenmesidir. Bu kapsamda ¢aligmada ADF ve DF-GLS birim kok testleri uygulanmigtir. ADF testi
Dickey ve Fuller (1979), DF-GLS testi ise Elliot, Rothenberg ve Stock (1996) tarafindan gelistirilmistir.
ADF birim kok testinde olasilik degerinin 0.05°ten diisiik, DF-GLS testinde ise T-istatistiginin kritik
degerlerden kiiciik ¢gikmasi serinin duragan oldugunu ifade etmektedir.

Serilerin duraganlik (birim kdk) durumunun incelenmesinden sonra bagimli degiskenin I(1) diger
degiskenlerin ise 1(0) veya I(1) olmasi durumunda gecikmesi dagitilmis otoregresif model, uygun bir
esbiitiinlesme testi ile uzun dénem katsayr tahmincisi kullanilmalidir. Calismada egbiitiinlesme testi
kapsaminda NARDL testi uygulanacaktir. Dogrusal olmayan gecikmesi dagitilmis otoregresif model
olarak adlandirilan NARDL modeli, gecikmesi dagitilmig otoregresif modelden (ARDL) tiiretilmistir.

ARDL modeli Peseran ve Shin (1999) ile Peseran, Shin ve Smith (2001)’in calismalartyla
gelistirilmigtir. Shin, Yu ve Greenwood-Ninmmo (2014) ise ARDL modelini asimetrik bir forma
kavusturarak dogrusal olmayan ARDL (NARDL) modelini elde etmiglerdir. Shin vd. (2014) ARDL
modeline yaptiklar1 ekleme ve degisikliklerle asimetrik yapidaki uzun doneme iliskin bir regresyonu (1)
numarali esitlikteki gibi ifade etmektedir. Buradaki 6nemli fark bagimsiz degiskenlerden kaynaklanan
pozitif ve negatif soklar ayristirilmasi ve iki farkli degisken olarak regresyon modeline dahil
edilmektedir. Burada x;” ve x;, x;’de ortaya ¢ikan negatif ve pozitif degisimlerin kismi toplamlarini
ifade etmektedir. B ve B~ ise uzun donem parametreleri seklindedir.

ye =Brxl +B7xg +ug 1)
x;’ye iligkin negatif ve pozitif kismi toplamlari ise (2) ve (3) numarali esitliklerde gosterilmektedir.
t t
x5 = Z Ax; = Z min (Ax;, 0) @)
j=1 j=1
t t
xf =) Axj = Z max(Ax;, 0) (3)
j=1 j=1

Shin vd. (2014)’iin NARDL modeli i¢in gelistirdigi dogrusal olmayan hata diizeltme modeli 4 numarali
denklemde agiklanmistir. Diger bir ifadeyle pozitif ve negatif soklarin ayristirildigi ve her agiklayici
degiskenin iki farkli degiskene (negatif ve pozitif sok i¢in) doniistiiriildiigii NARDL igin hata diizeltme
modeli asagidaki gibi olusmaktadir.

p—1 q-1
Aye =vo+0yer + 8t x + 6 x, + Z pidye—; + Z(.Bi+Axt+—i + B Axe_y) + & 4)
i=1 i=0

Tirkiye’de sanayi lretimine etki eden degiskenlerin asimetrik yapida incelendigi bu ¢alismada ilgili
degiskenler 1 numarali denklemin formunda yeniden yazilmasi durumunda asagida yer alan 5 numarali
denklem elde edilmektedir. Elde edilen bu denklem asimetrik yapida bir regresyon modelidir.

LSUE, = BfLKFO} + BT LKFO; + B3 LEf + B5 LE; + B3 LKKO} + B3 LKKO; + B LNE; +
Bi LNE + BSLPM{ + Bs LPM; + B LUFE{ + Bg LUFE; + u, Q)
(5) numarali denklemde yer asimetrik regresyon modeli (4) numarali denklemde yer alan hata diizeltme

modelini dikkate alarak yeniden diizenlemesi durumunda calisma kapsaminda kullanilan NARDL
modeli elde edilmektedir. Elde edilen NARDL modeli (6) numarali denklemde agiklanmustir.
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ALSUE, = yo + OLSUE,_{ + 6] LKFO} | + 8] LKFO;_, + 6 LE} | + 6, LE{_,

+ 8f LKKO} | + 65 LKKO7 1 + 8 LNE; , + 6; LNE_, + 63 LPM},

+ 85 LPM;_, + 6 LUFE; , + 65 LUFE;_,
p—1 q-1

+ Z WALSUE,_; + Z( B ALKFOY ; + BL,ALKFO;_; + B3 ALEY ; (6)
i=1 i=0

+ Bo ALE;_; + B3, ALKKOF ; + B3, ALKKO7; + By ALNE;

+ B ALNE; + B, ALPME ; + B5 ALPM;_; + B3, ALUFE;;

+ BoALUFE;_) + &

NARDL modeli bagimsiz degiskenlere ait negatif ve pozitif soklarin bagiml degisken {izerindeki kisa
ve uzun donem asimetrik etkilerini ortaya koymaktadir. Calisma kapsaminda son olarak degiskenlerin
asimetrik etkisini teyit etmek amacryla Wald Testi uygulanmistir.

4. Bulgular

Tiirkiye’de sanayilesmeye etki eden faktorlerin asimetrik etkisinin incelendigi bu ¢alismada oncelikle
bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti probleminin varlig1 aragtirilmistir. Bu kapsamda
sirastyla korelasyon analizi (Tablo 3) ve varyans sisirme faktorii (VIF) (Tablo 4) analizi uygulanmastir.

Tablo 3: Serilere Iliskin Korelasyon Matrisi

LSUE LKFO LE LKKO LNE LPM LUFE
LSUE 1
LKFO 0,56 1
LE -0,05 0,04 1
LKKO 0,23 0,17 0,31 1
LNE 0,21 0,15 0,83 0,26 1
LPM 0,68 0,28 0,26 -0,03 0,59 1
LUFE 0,87 0,71 0,10 0,03 0,38 0,71 1

Tablo 3’e gore LKFO ile LUFE ve LUFE ile LPM arasinda 0,71 oraninda korelasyon bulunmaktadir.
Ayrica LNE ve LE arasinda 0,83 oraninda korelasyon bulunmaktadir. 0,80’ nin {izerindeki korelasyon
coklu dogrusal baglanti problemini isaret edebilmektedir. Bu noktada coklu dogrusal baglanti
probleminin bulunmadigini tespit etmek amaciyla korelasyon analizine ek olarak VIF analizi
uygulanmistir. VIF, bir bagimsiz degiskenin davranisinin (varyansinin) diger bagimsiz degiskenlerle
etkilesimi/korelasyonu tarafindan ne kadar etkilendigini veya sisirildigini 6l¢mektedir. Topal vd.
(2010)’a gore VIF degeri arttikga bagimsiz degiskenler arasindaki ¢oklu dogrusal baglanti ayn sekilde
artmaktadir. VIF degeri 10 {izerinde oldugunda o degiskenler arasinda ¢oklu baglantinin varligi kabul
edilmektedir. Tablo 4’e gore en yliksek VIF degeri 6, 37 ile LNE degiskenine aittir. Ancak tlim bagimsiz
degiskenlerin VIF degerinin 10’un altinda kalmasi ¢oklu dogrusal baglanti probleminin bulunmadigini
ifade etmektedir. Bu sebeple biitiin degiskenlerin ayni regresyon modelinde kullanilmasinda bir sakinca
goriilmemektedir.

Tablo 4: Bagimsiz Degiskenlere iliskin Varyans Sisirme Faktorii Analizi

Bagimsiz Degiskenler VIF Degeri
LKFO 2,659633
LE 4,546583
LKKO 1,201185
LNE 6,369401
LPM 3,464248
LUFE 4,915204

Caligma kapsaminda korelasyon ve VIF degerlerinin incelenmesinden sonra zaman serisi analizi i¢in
gerekli Oon incelemelere gecilmistir. Zaman serisi analizlerinde dikkat edilmesi ilk husus serilerin
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duragan olup olmadiginin aragtirilmasidir. Calismada bu amagla ADF ve DF-GLS birim kok testleri
uygulanmistir (Tablo 5). ADF ve DF-GLS birim kok testleri sonuglarina goére bagimsiz degiskenlerden
LKKO seviyesinde duragandir. Diger tiim degiskenler ise birinci farklarinda duragandir.

Tablo 5: Birim Kok Testi Sonuclar:

ADF DF-GLS
T Olasihik T Kritik Deger
istatistigi degeri [istatistigi 1% 59, 10%
Seviyesi Sabitli -0,392 0,904 0,957 -2,598 -1,946 -1,614
LSUE Sabitli-Trendli -2,532 0,312 -2,215 -3,394 -3,126 -2,830
1. Farki Sabitli -12,867 0,000%** -12,925 -2,598 -1,946 -1,614
Sabitli-Trendli -12,775 0,000%** -12,929 -3,394 -3,126 -2,830
Seviyesi Sabitli -2,003 0,285 -2,047 -2,598 -1,946 -1,614
LKFO Sabitli-Trendli -3,182 0,096* -2,774 -3,694 -3,126 -2,830
1. Farks Sabitli -5,324 0,000%** -5,330 -2,598 -1,946 -1,614
Sabitli-Trendli -5,430 0,000%** -5,489 -3,694 -3,126 -2,830
- Sabitli -3,010 0,039%** -2,864 -2,598 -1,946 -1,614
LE Seviyesi |G bitli-Trendli | 3,030 0,132 | -2.968 | -3.694 | -3,126 | -2.830
1. Farki Sabitli -6,137 0,000%** -5,376 -2,598 -1,946 -1,614
Sabitli-Trendli -6,090 0,000%** -5,904 -3,694 -3,126 -2,830
Seviyesi Sabitli -3,959 0,003%** -3,312 -2,598 -1,945 -1,614
LKKO Sabitli-Trendli -3,940 0,015%* -3,710 -3,690 -3,123 -2,827
1. Farki Sabitli -9,040 0,000%** -7,470 -2,598 -1,946 -1,614
Sabitli-Trendli -7,898 0,000%** -8,495 -3,694 -3,126 -2,830
Seviyesi Sabitli -2,583 0,101 -2,176 -2,598 -1,946 -1,614
LNE Sabitli-Trendli -2,623 0,272 -2,642 -3,694 -3,126 -2,830
1. Farki Sabitli -5,897 0,000%** -4,795 -2,598 -1,946 -1,614
Sabitli-Trendli -5,857 0,000%** -5,539 -3,694 -3,126 -2,830
o Sabitli -1,444 0,556 0,785 -2,598 -1,945 -1,614
LPM Seviyesl |G bitli-Trendli | _-1,970 0607 | -1,650 | -3.694 | -3126 | 2,830
1. Farki Sabitli -6,676 0,000%** -6,692 -2,598 -1,946 -1,614
Sabitli-Trendli -6,625 0,000%** -6,701 -3,694 -3,126 -2,830
Seviyesi Sabitli 4,043 1,000 2,693 -2,598 -1,946 -1,614
LUFE Sabitli-Trendli 0,626 0,999 -1,256 -3,702 -3,132 -2,836
1. Farki Sabitli -5,500 0,000%** -3,432 -2,599 -1,946 -1,614
Sabitli-Trendli -6,489 0,000%** -6,422 -3,694 -3,126 -2,830
Not: ADF ve DF-GLS testlerinde bos hipotez serinin birim kdk i¢erdigini ifade etmektedir. Optimal
gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Schwartz bilgi kriteri dikkate alinmigtir. ***, ** ve * sirasiyla

%1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Bagimli degiskenin birinci seviyede duragan olup, diger tiim degiskenlerin ayni derecede duragan
olmadig1 buna benzer durumlarda gecikmesi dagitilmis otoregresif model, uygun bir esbiitiinlesme testi
ile uzun donem katsayr tahmincisi kullanilmalidir. Bu ¢ergevede olusturulan model kapsaminda
degiskenler arasinda esbiitiinlesme olup olmadigini belirlemek amaciyla dogrusal olmayan ARDL sinir
testi uygulanmistir. Calismada kullanilan veri seti ¢eyrek donemlik verilerden olusmasi sebebiyle 8
donemlik gecikme manuel olarak tercih edilmistir. Bu teste iliskin sonuglar Tablo 6’da gésterilmistir.
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Tablo 6: Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Secilen Model ve Optimal Gecikme Uzunlugu ARDL (7,8,8,8,8,8,7)
F-Istatistigi 19,152
Gozlem Sayisi 64

Anlamhlik Seviyesi

Sinir Testi Kritik Deger (n=65)

1(0) 1)
%1 3,225 4,571
%5 2,473 3,583
%10 2,120 3,145

Tablo 6’ya gore F-istatistigi hem 1(0) hem de I(1) i¢in %1, %5, %10 kritik degerlerinin iizerindedir. Bu
sebeple esbiitiinlesme yoktur seklindeki bos hipotez reddedilmektedir. Esbiitiinlesmenin bulunmasi
degiskenler arasinda uzun donem iliskinin bulundugunu ifade etmektedir. Buna gére 2007-2024 yillar
arasinda sanayi liretim endeksi ile yurtici liretici fiyat endeksi, kapasite kullanim orani, ticari kredilere
uygulanan faiz orani, enerji igerikli emtia endeksi, enerji dis1 emtia endeksi ve 6ncili metal emtia endeksi
arasinda uzun dénemli bir iligki bulundugu soylenebilmektedir.

Esbiitiinlesme iligkisinin tespitinden sonra bagimli degisken olan sanayi iiretim endeksi iizerinde
bagimsiz degiskenlerin kisa ve uzun donem etkisine yonelik katsayilar1 ve iligkinin yoniinil tespit etmek
amactyla NARDL modeli uygulanmigtir. NARDL modeline iliskin tanisal testlerin saglanabilmesi
amaciyla 2020Q2 dénemi i¢in bir adet kukla degisken kullanilmistir. Kisa donem katsayilari veren hata

diizeltme modeline iliskin sonuglar Tablo 7°de agiklanmuistir.

Tablo 7: NARDL Modeli Kisa Dénem Sonuclar1 (Hata Diizeltme Modeli)

Bagimh Degisken: Sanayi Uretim Endeksi (LSAN)

Degiskenler Katsayi Standart Hata T-istatistigi Olasiik Degeri
Sabit 3.159960 0.165487 19.0971 *** 0.0000
Trend 0.018953 0.000971 19.525%** 0.0000
ALEp -0.022793 0.027202 -0.837 0.4075
A LEp(-1) 0.119085 0.022518 5.288%** 0.0000
A LKFOp -0.016629 0.013745 -1.209 0.2340
ALKFOp (-1) 0.059201 0.015099 3.920%** 0.0004
ALKFOp (-2) 0.096562 0.013939 6.927%** 0.0000
ALKFOn -0.002276 0.017500 -0.130 0.8972
ALKFOx (-1) -0.112931 0.020613 -5.478*** 0.0000
ALKFOn (-2) -0.104921 0.021004 -4.995*** 0.0000
A LKKOp 0.833441 0.080895 10.302%** 0.0000
A LKKOp (-1) -0.542114 0.108674 -4.988*** 0.0000
A LNEN 0.460295 0.038488 11.959*** 0.0000
A LPMp -0.007804 0.033194 -0.235 0.8154
ALPMp (-1) -0.182645 0.037070 -4.926%** 0.0000
ALPMp (-2) -0.180794 0.037535 -4.816%*** 0.0000
A LUFEN 0.869963 0.126446 6.880%** 0.0000
DUMMY -0.249352 0.013506 -18.462%*** 0.0000
ECM(-1) -0.796973 0.041470 -19.218*** 0.0000

Not: *** %1 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir. P ve N indisleri ise sirasiyla pozitif ve negatif soklari

ifade etmektedir.

R?:0.967012, Diizeltilmis R?: 0.954894,
F-Istatistigi: 79.79997, F-Istatistigi Olasilik Degeri: 0.000
Breusch-Pagan-Godfrey Testi Olasilik Degeri: 0.2604
Breusch- Godfrey LM Test Olasilik Degeri: 0.2374
Jarque-Bera Normallik Testi Olasilik Degeri: 0.758840
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Tablo 7’ye gore biitlin tanisal testler (degisen varyans, otokorelasyon ve normallik test sonuglari)
modelin saglamligini gostermektedir. Yapilan tanisal testler sonucunda modelde degisen varyans,
otokorelasyon ve hata terimlerinin normal dagilimina iligkin herhangi bir probleme rastlanmamustir.
Elde edilen sonuglara gore, kisa donem hata diizeltme mekanizmasini temsil eden ECM(-1) katsayisin -
1 ile 0 arasindadir ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonug, hata diizeltme mekanizmasinin modelde
caligtigini ifade etmektedir. Elde edilen bu sonuca gore kisa donemde olusan bir sok sebebiyle uzun
donemde degiskenlerde olusan bir sapma durumunda sistem yaklasik 3,79 ayda yani 1,26 donemde
yeniden dengeye gelmektedir. Farkli bir ifadeyle, kisa dénemli bir sokun uzun dénem dengesinden
sapmaya yol agmas1 durumunda 1 donemde (3 ay) sistem kendini %79,7 oraninda diizeltmektedir. Elde
edilen bu sonuglara ek olarak modele uygulanan tanisal testlerde modele iliskin seri korelasyon ve
degisen varyans sorununun bulunmadigi, hata terimlerinin normal dagilima uygun oldugu goriilmiistiir.
Modelin istikrar yapisinin incelenmesinde ise birikimli toplam testi (CUSUM) ve birikimli kareler
toplami testi (CUSUM of Squares) kullanilmistir. Sekil 1 ve Sekil 2 sonuglarina gore sistem giiven
aralig1 icerisinde yer almakta ve istikrarli bir yapiy1 temsil etmektedir.

Sekil 1: Birikimli Toplam Testi (CUSUM)
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Sekil 2: Birikimli Kareler Toplam Testi (CUSUM of Squares)
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Sanayi iiretimi tlizerinde uzun dénemde bagimsiz degiskenlerin asimetrik etkilerine iliskin sonuglar
Tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 8: NARDL Modeli Uzun Dénem Sonuclari

Bagimh Degisken: Sanayi Uretim Endeksi (LSAN)

Degiskenler Katsay1 Standart Hata T-istatistigi Olasiik Degeri
LEp -0.390526 0.071052 -5.496%** 0.0000
LEx -0.129166 0.040742 -3.170%** 0.0031
LKFOp -0.210231 0.033564 -6.263*#* 0.0000
LKFOx 0.236339 0.054636 4.325%** 0.0001
LKKOp 2.112356 0.376697 5.607%** 0.0000
LKKOx 0.050321 0.178598 0.281 0.7797
LNEp -0.434746 0.159643 -2.7723 %% 0.0098
LNEN 0.862656 0.185376 4.653%** 0.0000
LPMp 0.459673 0.091353 5.031%** 0.0000
LPMn -0.104959 0.081640 -1.285 0.2066
LUFEp 0.299136 0.048125 6.2]15%** 0.0000
LUFEN -0.013664 0.275775 -0.049 0.9607

Not: *** %] anlamlilik diizeyini temsil etmektedir. P ve N indisleri ise sirasiyla pozitif ve negatif soklari
ifade etmektedir.

Tablo 8’de elde edilen sonuglara gore 6 bagimsiz degiskene ait negatif ve pozitif sok durumunu temsil
eden 12 gostergeden LKKOn, LPMy ve LUFEN disindaki 9 gosterge istatistiksel olarak anlamli sonuglar
vermistir (olasilik degeri 0,01). Bagimsiz degiskenlerin pozitif ve negatif sok durumunda uzun dénemde
sanayi liretimi lizerindeki etkisi su sekildedir:

i. Enerji fiyatlarindaki (LE) %1°lik artis sanayi tiretimini %0,39 azaltirken, %1°lik azalig yaklasik
%0,13 artirmaktadir. Bu noktada enerji fiyatlarindaki artig sokunun azalis seklindeki soklara oranla uzun
donemde sanayi liretimi iizerinde daha biiytik etki ortaya ¢ikardigi goriilmektedir.

ii. Kredi faiz oranlarindaki (LKFO) %1’lik artis sanayi iiretimini %0,21 azaltirken, %1°lik azalis
yaklasik %0,24 azaltmaktadir. Kredi faiz oranlar1 diistiigiinde sanayi iiretiminin artmasi yerine azalmast
finansal sermayenin liretim yerine doviz gibi daha spekiilatif alanlara yoneldigini isaret ediyor olabilir.

iii. Kapasite kullanim oranindaki (LKKO) %]1’lik artig sanayi iiretimini %2,11 oraninda
artirmaktadir. Bu orandaki %1°lik azalisin ise istatistiksel olarak anlamli bir sonucu bulunmamaktadir.

iv. Enerji dis1 emtialar temsil eden endekste (LNE) yasanan %1°lik artis sanayi liretimini %0,43
azaltirken, %1°lik azalis yaklasik %0,86 azaltmaktadir. Bu endeksteki negatif ve pozitif soklara iliskin
ortaya ¢ikan katsay1 farki olas1 asimetrik iliskiyi isaret etmektedir.

v. Oncii metal emtia endeksinde (LPM) yasanan %1’lik artis sanayi iiretimini %0,43 artirirken,
%1’lik azaligin ise istatistiksel olarak anlamli bir sonucu bulunmamaktadir.

vi. Uretici fiyat endeksindeki (LUFE) %]1’lik artis sanayi iiretimini yaklasik %0,30 oraninda
artirmaktadir. Bu endeksteki %1°lik azaligin ise istatistiksel olarak anlamli bir sonucu bulunmamaktadir.

Tablo 8’de negatif ve pozitif ¢ok durumunda bagimsiz degiskenlerin uzun dénemde sanayi iiretimine
etkileri agiklanmistir. Her ne kadar uzun dénemde pozitif ve negatif soklara iliskin farkli katsayilar
ortaya ¢iksa da asimetrik etkinin tespiti amaciyla ilave analizlerin yapilmasi gerekmektedir. Bu
kapsamda asamali regresyon modeli tahmini yapilmis ve elde edilen katsayilar Wald Testi ile
sinanmistir. Wald Testi kapsaminda elde edilen sonuglar Tablo 9°da gosterilmistir.
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Tablo 9: Asimetri Testi (Wald Testi) Sonuclar:

Degisken Uzun Déonem Asimetri Olasilik Degeri
LE 5.354x* 0.0250
LKFO 26.220%** 0.0000
LKKO 16.9971 #** 0.0001
LNE 18.930%*** 0.0001
LPM 9.201*** 0.0037
LUFE 0.248 0.6202

Not: *** ve ** sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Asimetri, artis ve azalis etkilerinin ayni olmadigini ifade etmektedir. Tabloya gore uzun dénemde sanayi
tiretimi lizerinde enerji igerikli emtialarin (LE) %5 anlamlilik diizeyinde asimetrik etkisi bulunmaktadir.
Bu sonug, enerji fiyatlarindaki artis ve azalislarin sanayi tiretimini aym biiyiikliikte etkilemedigini
gostermektedir. Enerji maliyetlerinde meydana gelen artislarin iiretim maliyetleri iizerinden sanayi
tiretimini baskilayabilmesi, buna karsilik enerji fiyatlarindaki diisiislerin ayni Glgiide iiretim artisi
olusturmamas1 bu farkliligin temel nedenlerinden biri olarak degerlendirilebilir. Diger bagimsiz
degiskenlerden kredi faiz oranimnin (LKFO), kapasite kullanim oraninin (LKKO), enerji dis1 emtia
endeksinin (LNE) ve 6ncili metal emtia endeksinin (LPM) %1 anlamlilik diizeyinde uzun dénemde
asimetrik etkisi bulunmaktadir. Kredi faiz oranindaki degisimdeki asimetri 6zellikle Tablo 8’deki
sonuclarla beraber degerlendirilmelidir. Tablo 8 ve Tablo 9’a gdre kredi faiz oranin sanayi tiretimi
iizerinde asimetrik etkileri bulunmaktadir. Ekonomik beklentinin aksine kredi faiz oranindaki diisiis
sonrasi sanayi iiretiminin azaldig1 tespit edilmistir. Bu durum diisiik faizle elde edilen sermayenin daha
cok doviz gibi spekiilatif yatirimlara yonelmesi ile agiklanabilir. Benzer sekilde emtia fiyatlarindaki
artislarin maliyet kanali lizerinden iiretimi olumsuz etkileyebilmesi, fiyat diigiislerinin ise {iretime daha
simirli yansimast uzun dénem asimetrik iliskiyi desteklemektedir. Uretici fiyat endeksinin ise uzun
donemde asimetrik etkisi bulunmamaktadir. Bu durum, iiretici fiyat endeksinde meydana gelen pozitif
ve negatif degisimlerin sanayi iiretimi iizerinde simetrik etki olusturdugunu gostermektedir. Kisa donem
asimetri testi kapsaminda yapilan incelemelerde tiim bagimsiz degiskenlerde istatistiksel olarak anlaml
bir sonuca ulagilamamigtir. Wald testi sonuglarina gore; kisa donem asimetrinin tespit edilememesi,
ilgili degiskenlerin sanayi {iretimi iizerindeki etkilerinin daha ¢ok uzun dénemde ortaya ¢ikmasindan
kaynaklanabilmektedir. Ayrica firmalarin iiretim kararlarinin gecikmeli tepkiler icermesi, kisa donem
soklarin gecici nitelik tagimasi ve veri frekansimin yetersizligi diger Onemli sebepler seklinde
siralanabilir.

5. Tarisma

Bu ¢aligmada elde edilen bulgular, Tiirkiye’de sanayi liretiminin hem i¢ makroekonomik gostergelerden
hem de kiiresel emtia piyasalarindaki gelismelerden asimetrik bigimde etkilendigini gostermektedir.
Ozellikle kapasite kullanim orani, kredi faiz oran1 ve emtia fiyatlarmna iliskin sonuglar literatiirde yer
alan teorik beklentilerle biiyiik 6l¢tide uyumludur. Bununla birlikte baz1 bulgular mevcut literatiirden
farklilasmakta ve Tiirkiye ekonomisinin yapisal 6zelliklerine iligkin yeni degerlendirmeler yapilmasina
imkan saglamaktadir.

I1k olarak kapasite kullanim oranina iliskin elde edilen sonuglar literatiirdeki ¢alismalarla dnemli dlciide
ortismektedir. Bu ¢aligmada kapasite kullanim oranindaki pozitif soklarin sanayi tretimini giiclii
bigimde artirdig1, negatif soklarin ise istatistiksel olarak anlamli bir etki olusturmadigi tespit edilmistir.
Benzer sekilde Demir ve Ozcan (2023), kapasite kullanim oranindaki artiglarin sanayi iiretimini giiclii
bigcimde artirdigini ve iliskinin asimetrik 6zellik tagidigini belirtmistir. Ayrica Kog vd. (2017), kapasite
kullanim oraninin iretim diizeyi ve talep kosullarina iliskin 6nemli bir gosterge oldugunu ifade
etmektedir. Bu sonuglar birlikte degerlendirildiginde, Tiirkiye’de sanayi iiretiminin mevcut kapasitenin
etkin kullanimina yiiksek derecede duyarli oldugu anlagilmaktadir. Elde edilen bulgular ayrica
Pekc¢aglayan’in (2021) elektrik tiiketimi ile sanayi liretimi arasinda tespit ettigi gii¢lii pozitif iliskiyle de
tutarlidir. Clinki elektrik tiiketimi ve kapasite kullanimi, liretim faaliyetinin es zamanli gostergeleri
arasinda yer almaktadir.
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Faiz oranlarina iligskin bulgular ise literatiiriin 6nemli bir kismiyla kismen uyumlu, kismen ise farklilagan
sonuclar ortaya koymaktadir. Calismada kredi faiz oranlarindaki artiglarin sanayi iiretimini azaltmasi
teorik beklentilerle uyumludur. Bu sonug; Arisoy’un (2005) faiz oranlarindaki yiikseligin sermaye
maliyetini artirarak {iretimi olumsuz etkiledigi yoniindeki degerlendirmesini desteklemektedir. Benzer
bigimde Oztiirk ve Agan (2017) da faiz oranlarindaki artisin sanayi {iretimi iizerinde negatif etki
olusturdugunu belirtmigtir. Chowdhury vd. (2024) ise ozellikle kiiciik ve orta Olg¢ekli isletmeler
acisindan faiz oranlarindaki yiikseligin iiretimi daraltici etkisine dikkat ¢ekmistir. Bununla birlikte bu
calismada faiz oranlarindaki diisiislerin de sanayi iiretimini azaltic1 yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu
durum mevcut literatiirden ayrismaktadir. Bulgular, Tiirkiye’de diisiik faiz ortaminin iiretim yerine
doviz ve finansal varlik piyasalarina yonelimi tesvik etmis olabilecegine isaret etmektedir. Dolayisiyla
calismanin bu sonuglari, faiz seviyesinden ¢ok finansal istikrar ve Ongdriilebilirligin sanayi tiretimi
acisindan daha kritik oldugunu gostermektedir.

Enerji igerikli emtia fiyatlaria iliskin sonucglar uluslararasi literatiirle biiylik olgiide paralellik
gostermektedir. Caligmada enerji fiyatlarindaki artislarin sanayi iiretimini azaltici etkisinin, fiyat
diisiislerine kiyasla daha giiclii oldugu belirlenmistir. Bu sonug, enerji maliyetlerindeki artigin {iretim
maliyetleri iizerinden sanayi iretimini baskiladigi yoniindeki teorik yaklagimi desteklemektedir.
Nordhaus vd. (1980), petrol fiyatlarindaki ani ylikseliglerin sanayilesmis ekonomiler tizerinde
enflasyonist ve daraltici etkiler olugturdugunu belirtmektedir. Benzer sekilde Ahmed vd. (2012), petrol
fiyatlarindaki oynakligin ABD sanayi {iretimi {izerinde uzun donemli daraltic1 etkiler olusturdugunu
ifade etmistir. Ayrica Tarkun (2025), tasimacilik maliyetlerindeki artislarin Avrupa Birligi’nde sanayi
tiretimini olumsuz etkiledigini géstermistir. Bu bulgular birlikte degerlendirildiginde Tiirkiye’de enerji
ithalatina bagimli iiretim yapisinin, enerji fiyat soklarina karsi sanayi iiretimini kirilgan hale getirdigi
anlasiimaktadir.

Enerji dis1 emtia fiyatlarina iliskin bulgular ise literatiire 6zgiin katkilar sunmaktadir. Caligmada enerji
dis1 emtia fiyatlarinda hem artis hem de azalig yonlii soklarin sanayi iiretimini olumsuz etkiledigi tespit
edilmistir. Bu sonug, sanayi liretimi agisindan yalnizca fiyat seviyesinin degil, fiyat istikrarinin da
onemli oldugunu gostermektedir. Williamson (2012) emtia fiyatlarindaki dalgalanmalarin tiim {ilke
gruplart agisindan 6nemli sonuclar dogurdugunu belirtmektedir. Benzer sekilde Boughton vd. (1989),
emtia fiyatlarinin iiretim maliyetleri ve enflasyon iizerinde belirleyici etkiler olusturdugunu ifade
etmektedir. Bu ¢alismada elde edilen sonuglar, 6zellikle enerji dis1 emtia piyasalarindaki belirsizligin
iiretim planlamasini zorlagtirarak sanayi iiretimini baskiladigini1 gostermektedir.

Oncii metal emtia endeksine iliskin sonuglar ise sanayi iiretimi ile metal piyasalar1 arasindaki pozitif
iligkiye isaret etmektedir. Calismada dncii metal emtia fiyatlarindaki artiglarin sanayi tiretimini artirdigi
belirlenmistir. Bu bulgu, metal fiyatlarindaki yiikselisin kiiresel liretim talebi ve yatirim istahindaki artigt
yansitmastyla agiklanabilir. Knop ve Vespignani (2014), emtia fiyat soklarinin 6zellikle imalat sanayi
iizerinde belirleyici etkiler olusturdugunu ifade etmektedir. Bu ¢ercevede metal fiyatlarindaki
yiikseligin, kiiresel {iretim faaliyetlerindeki canlanmanin bir gostergesi olarak Tiirkiye sanayi iiretimini
destekledigi degerlendirilebilir.

Uretici fiyat endeksine iliskin sonuclar ise literatiirdeki bazi calismalarla kismen farklilasmaktadir. Bu
caligmada iiretici fiyatlarindaki artiglarin sanayi iiretimini artirdigi, ancak asimetrik etkinin bulunmadigi
belirlenmistir. Buna karsilik Demir ve Ozcan (2023), iiretici fiyatlarindaki artislarin sanayi iiretimini
azalttigini tespit etmistir. Benzer sekilde Kirca ve Canbay (2019), iiretici fiyatlarindaki artislarin sanayi
iiretimi lizerinde negatif etkiler olusturdugunu belirtmistir. Bu farkliligin temel nedenlerinden biri,
calismanin kapsadigi donemde Tiirkiye’de yiiksek enflasyon ortamina bagli olarak olusan talep Gne
cekme davranisi olabilir. Ozellikle yiiksek enflasyon beklentilerinin hakim oldugu dénemlerde
firmalarin ve tiiketicilerin gelecekte daha yliksek fiyat beklentisiyle mevcut donemde iiretim ve talebi
artirmalar1t miimkiindiir.

6. Sonuc ve Oneriler

Bu calisma emtia fiyatlarindaki degisimin Tiirkiye’de sanayi iiretimine asimetrik etkisini agiklamasi
sebebiyle literatiirdeki 6nemli bir boslugu doldurmaktadir. Calisma birgok bagimsiz degiskenin sanayi
iiretimine etkisini agiklamasi sebebiyle biiyiikk 6nem tasimaktadir. Calisma ii¢ dnemli Ozgiinligii
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barindirmaktadir. Bunlar; Tiirkiye’de sanayi iiretiminde emtia fiyatlarindaki degisimin etkisi agiklamasi,
bir¢ok degiskenin esanli etkisini agiklamasi ve NARDL analizinin kullanilmasidir.

Sanayi tiretimi iilkelerin biliylimesinde, kalkinmasinda ve istihdam olanaklarinin artiritlmasinda biiytik
onem tagimaktadir. Bu ¢alismada 2007q1-2024q4 donemi i¢in Tiirkiye’de sanayi liretimine etkileyen
faktorlerin pozitif ve negatif sok durumunda kisa ve uzun doénem etkileri (asimetrik etkileri)
arastirllmigtir. Bu kapsamda; kapasite kullanim orani, iiretici fiyat endeksi, kredi faiz orani, enerji
icerikli emtia endeksi, enerji dis1 emtia endeksi ve Oncii metal emtia endeksinin Tiirkiye nin sanayi
iiretimine etkileri incelenmistir. Ozellikle emtia fiyatlarinin sanayi iiretimi iizerine etkisinin literatiirde
fazla arastirilmamasi sebebiyle calismada ilk olarak degiskenler arasindaki iligkiyi agiklamak amaciyla
korelasyon analizi yapilmistir. Coklu dogrusal baglanti probleminin bulunmadigini teyit etmek icin
varyans sisirme faktorii (VIF) analizi uygulanmistir. Yapilan analiz sonucunda seriler arasinda ¢oklu
dogrusal baglant1 probleminin bulunmadig tespit edilmistir. Bu tespitten sonra serilere birim kok testi
uygulanmistir. Sanayi iiretiminin birinci farkinda bagimsiz degiskenlerin ise farkli seviyelerde duragan
oldugu tespit edilmistir. Bu sebeple calismada sirasiyla egbiitiinlesme, NARDL ve Wald testleri
uygulanmistir. Esbiitiinlesme testine gore degiskenler arasinda uzun dénem iliski bulunmaktadir. Pozitif
ve negatif sok durumunda sanayi liretiminde ortaya ¢ikabilecek asimetrik etkileri tespit etmek amaciyla
NARDL testi kullanilmigtir. Bu teste gore olasi negatif ve pozitif sok durumunda ortaya ¢ikan katsayi
farki asimetrik iligkiyi isaret etmektedir. NARDL testinin uzun dénem sonuglarina gore; LE’de %1°lik
artis sanayi tiretimini %0,39 azaltirken, %1°lik azalis ise sanayi tiretimini yaklasik %0,13 artirmaktadir.
Bu sonug beklentiye uygun gerceklesmistir. Ikinci sonuca gore, LKFO’da %1°lik artis sanayi iiretimini
%0,21 azaltirken, %1°lik azalig sanayi {iretimini yaklasik %0,24 azaltmaktadir. Bu bulgu, kredi faiz
oranlarindaki istikrarmn sanayi {iretimi agisindan kritik dnem tasidigim gostermektedir. Uciincii sonuca
gore, LKKO’da %1’lik artig sanayi iiretimini %2,11 oraninda artirmaktadir. Bu orandaki %1°lik azalista
ise istatistiksel olarak anlamli bir sonucu ulasilamamistir. LKKO’daki artig sanayi liretimini olumlu
yonde etkileyen en giiclii degisken olarak dikkat cekmektedir. Dérdiincii sonuca gore, LNE’de yasanan
%1’°lik artig sanayi lretimini %0,43 azaltirken, bu endeksteki %1°lik azalis sanayi iiretimini yaklasik
%0,86 azaltmaktadir. Bu sonu¢ endeksteki azalisin etkisinin daha biiylik oldugunu ifade etmektedir.
Ayrica negatif ve pozitif soklarin sanayi {iretimini olumsuz yonde etkilemesi endeksteki istikrarin
Oonemini vurgulamaktadir. Besinci sonuca gore, LPM’de olusan %]1°lik artis sanayi iiretimini %0,43
artirirken, bu endeksteki %]1°lik azalis sanayi iiretimini yaklasik %0,10 artirmaktadir. Bu sonug¢ 6ncii
metal endeksindeki degisimin sanayi iiretimini olumlu yonde etkiledigini ifade etmektedir. Ek olarak
endeksteki yiikselisin sanayi tiretimindeki olumlu etkisi daha yiiksektir. LUFE’deki %1°lik artis sanayi
tiretimini yaklasik %0,30 oraninda artirmaktadir. Bu endeksteki %1°lik azaligin ise istatistiksel olarak
anlamli bir sonucu bulunmamaktadir. Bu bulgu, enflasyonla birlikte yiikselen fiyat beklentilerinin talebi
artirmastyla agiklanabilir. NARDL testi ile elde edilen sonuglarin teyit edilmesi amaciyla yapilan
asimetri (Wald) testi sonuglarina gore; uzun dénemde sanayi iiretimi lizerinde LE’nin %5 anlamlilik
diizeyinde asimetrik etkisi bulunmaktadir. Diger bagimsiz degiskenlerden LKFO, LKKO, LNE ve
LPM’nin %1 anlamlilik diizeyinde uzun dénemde asimetrik etkileri tespit edilmistir. LUFE’nin uzun
donemde asimetrik etkisi bulunmamaktadir. Wald testi kapsaminda yapilan kisa donem testlerde ise tim
bagimsiz degiskenlerde istatistiksel olarak anlamli bir sonuca ulagilamamastir.

Sanayi tiretimini artirmada kapasite kullanim oranindaki artisin etkisi diger degiskenlere kiyasla dikkat
cekmektedir. Kapasite kullanim oranin artirilmasinda ise yatirim ortaminin iyilestirilmesi, ekonomik
belirsizliklerin giderilmesi, tedarik zincirlerinin iyilestirilmesi ve yeni sanayi tiretimini tesvik edici vergi
politikalar 6ncelikli hale getirilebilir. Ayrica kredi faiz oranlari ve enerji dis1 emtia endeksindeki istikrar
Tiirkiye’nin sanayi tiretimini olumlu yonde etkilemektedir. Elde edilen sonuglar sadece tek bir degiskene
dayali ve tek tarafli politikalar gelistirerek sanayi liretiminde beklenen artisin gergeklesmeyecegini ifade
etmektedir. Ornegin sadece kapasite kulamim oranina yénelik tek tarafli politikalarin sanayi iiretimi
iizerine etkisi kisith kalacaktir.

Tiirkiye’de sanayi iiretimi, enerji fiyat soklarina yiiksek derecede duyarli, faiz oynakliklarina karsi
kirilgan; ancak kapasite kullanim orani ve metal yatirimlaria giiglii tepki veren bir yapiya sahiptir. Bu
nedenle sanayi iiretimini desteklemek i¢in enerji maliyetlerini istikrara kavusturmak, 6ngoriilebilir faiz
ve finansman politikalar1 gelistirmek, yerli ara mal1 iiretimini artirmak ve metal sanayisini gliglendirmek
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oncelikli politika alanlar1 olmalidir. Bu sebeple tiim degiskenlerin esanli dikkate alinarak bir politika
sepeti olusturulmasi yerinde bir uygulama olacaktir.

Tedarik zinciri baskisi, 6zellikle COVID-19 pandemisi sonrasinda sanayi iiretimi ve ekonomik biiyiime
tizerinde belirleyici etkileri bulunan 6nemli bir makroekonomik unsur olarak dikkat ¢ekmektedir. Bu
nedenle, tedarik zinciri baskisini analizlere dahil eden yeni c¢alismalar yeni bir arastirma alanini
olusturacaktir. Ayrica, daha uzun zaman dilimlerini kapsayan ve farkli ekonomik gostergeleri igeren
calismalarin gergeklestirilmesi, Tiirkiye’nin kisa ve uzun dénem sanayi politikalarimin gelistirilmesine
katki saglayabilir. Gelecekte yapilacak arastirmalar i¢in yontem olarak panel NARDL, sektoérel ARDL,
Local Projection ve yapisal kirilmalar1 dikkate alan ekonometrik modellerin kullanilmasi literatiiriin
gelismesine katki saglayacaktir. Son olarak ¢aligmada elde edilen bulgular dogrultusunda kredi faiz
oranlarindaki diisiislerin, genel teorik beklentinin aksine Tiirkiye’de sanayi iiretimini azaltict yonde
etkisinin tespit edilmesi, bu iliskinin altinda yatan mekanizmalarin ayrintili bi¢imde incelenmesini
gerektirmektedir.
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Extended Summary

Ensuring economic growth and increased welfare is a common goal for all economic managers.
Economic growth is achieved through increased production of goods and services. Production growth,
however, is significantly sensitive to efficient capacity utilization and input costs. Industrialization in
Turkiye has been synonymous with economic development since the proclamation of the Republic. The
similar acceleration of economic development by countries that initiated the industrialization process,
particularly Western European countries, has fostered the development of this concept in Turkiye.
Indeed, countries' industrialization efforts trigger the development not only of the industrial sector but
also of agriculture, services, and financial sectors.

Initial industrialization efforts in Turkiye were based on domestic raw materials and focused on basic
consumption. This policy approach, aimed at import substitution and foreign exchange savings, was
maintained by the public authorities until the 1980s. As a reflection of the globally accepted
liberalization after 1980, the leadership role in this import substitution policy was transferred to the
private sector. Today, private sector-led industrialization efforts have evolved into a competitive
structure focused on exports. Developments in the automotive and white goods sectors have been
influential in this recent transformation.

This study investigates the short- and long-term effects (asymmetric effects) of factors affecting
industrial production in Turkiye under positive and negative shocks for the period 2007q1-2024q4. In
this context, the asymmetric effects of the capacity utilization rate (LKKO), producer price index
(LUFE), loan interest rate (LKFO), energy commodity index (LE), non-energy commodity index (LNE),
and precious metal commodity index (LPM) on Turkiye's industrial production (LSUE) were examined.
Because the impact of commodity prices on industrial production has not been extensively studied in
the literature, correlation analysis was first conducted to explain the relationship between the variables.
Variance inflation factor (VIF) analysis was applied to confirm the absence of multicollinearity. The
analysis revealed that there was no multicollinearity problem between the series. Following this
determination, a unit root test was applied to the series. The independent variables in the first difference
of industrial production were found to be stationary at different levels. Therefore, cointegration,
NARDL, and Wald tests were applied in this study, respectively. According to the cointegration test,
there is a long-term relationship between the variables. The NARDL test was used to detect asymmetric
effects that may arise in LSUE under positive and negative shocks. According to this test, the coefficient
difference arising under possible negative and positive shocks indicates an asymmetric relationship.
According to the long-term results of the NARDL test, a 1% increase in LE decreases LSUE by 0.39%,
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while a 1% decrease increases LSUE by approximately 0.13%. This result is in line with economic
expectations. According to the second result, a 1% increase in LKFO decreases LSUE by 0.21%, while
a 1% decrease decreases LSUE by approximately 0.24%. This result highlights the importance of
stability in loan interest rates. Both negative and positive shocks to loan interest rates negatively affect
LSUE. According to the third result, a 1% increase in LKKO increases LSUE by 2.11%. A 1% decrease
in this ratio was not statistically significant. The increase in LKKO stands out as the strongest variable
positively affecting LSUE. According to the fourth result, a 1% increase in LNE reduces LSUE by
0.43%, while a 1% decrease in this index reduces LSUE by approximately 0.86%. This result indicates
that the decrease in the index has a greater impact. Furthermore, the negative and positive shocks that
negatively affect industrial production underscore the importance of stability for this index, similar to
the LKFO. According to the fifth result, a 1% increase in LPM increases LSUE by 0.43%. A 1%
decrease, however, has no statistically significant effect. A 1% increase in LUFE increases LSUE by
approximately 0.30%. A 1% decrease in this index is not statistically significant. This can be explained
by the increase in price expectations parallel to inflation, which increases current demand. According to
the asymmetry (Wald) test results, conducted to confirm the results obtained with the NARDL test, LE
has an asymmetric effect on LSUE in the long run at the 5% significance level. Other independent
variables, LKFO, LKKO, LNE, and LPM, have asymmetric long-term effects at the 1% significance
level. LUFE has no asymmetric long-term effect. Short-term tests conducted under the Wald test,
however, failed to yield statistically significant results for all independent variables.

This study fills a significant gap in the literature by explaining the asymmetric impact of commodity
price fluctuations on industrial production in Turkiye. The study is of great importance because it
explains the impact of numerous independent variables on industrial production. The impact of
increasing capacity utilization rates on increasing industrial production is significant compared to other
variables. The study makes three important contributions to the literature: examining multiple variables
affecting industrial production, investigating the impact of commodity prices, and using the nonlinear
ARDL (NARDL) model.

According to other results of the study,Increasing capacity utilization rates can prioritize improving the
investment environment, alleviating economic uncertainties, improving supply chains, and tax policies
that encourage new industrial production. Furthermore, stability in loan interest rates and non-energy
commodity indexes positively impact Turkiye's industrial production. The results indicate that
developing unilateral policies based solely on a single variable will not achieve the expected increase in
industrial production. For example, unilateral policies solely focused on capacity utilization rates will
have insufficient impact on industrial production.

Industrial production in Turkiye is highly sensitive to energy price shocks and vulnerable to interest rate
volatility, but it responds strongly to capacity utilization rates and metal investments. Therefore, to
support industrial production, stabilizing energy costs, developing predictable interest rate and financing
policies, increasing domestic intermediate goods production, and strengthening the metal industry
should be priority policy areas. Therefore, it would be prudent to develop a policy basket by considering
all variables simultaneously. Furthermore, further research conducted by expanding the number of
periods and variables used in the study would positively contribute to the development of Turkiye's
short- and long-term industrial policies.
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