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Ö Z 

Jeopolitik risk birçok gelişmeyi barındıran ülkelerin önemli olumsuz sonuçlarla karşılaştığı bir durum olarak 

karşımıza çıkmaktadır. Jeopolitik riskler doğrudan ve dolaylı olarak ülke ekonomilerine etkide bulunmaktadır. 

Çalışmanın amacı jeopolitik risklerin Türkiye’deki makroekonomik değişkenler üzerindeki etkisini 1994 Ocak 

ile 2022 Nisan dönemi için aylık veriler kullanarak incelemektir. Jeopolitik risk göstergesi olarak Caldara ve 

Iacoviello (2022) tarafından hesaplanan küresel endeks kullanılmıştır. Küresel jeopolitik risk endeksi risk 

oluşturacak jeopolitik gerilimler ve olumsuz jeopolitik olayları ele alan gazete makalelerine dayanmaktadır. 
Makroekonomik göstergeler olarak sanayi üretim endeksi, enflasyon oranı ve reel efektif döviz kuru 

kullanılmıştır. Makroekonomik göstergelerin ele alındığı bu çalışmada beklenen sonuçlar kısa ve uzun vadeli 

olabilmektedir. Bu yüzden zamana yayılan bir nedenselliğin de incelenmesi gerekli görülmüştür. Değişkenler 

arasındaki ilişkiler Breitung ve Candelon (2009) tarafından geliştirilen frekans alanında nedensellik testi ile 

araştırmıştır. Analiz sonuçları, enflasyon oranı ve reel efektif döviz kurunun orta ve uzun dönemde jeopolitik 

risklerden etkilendiğini göstermektedir. Dolayısıyla Türkiye’nin coğrafi konumundan ötürü jeopolitik 

risklerinin olduğu ve bu durumun ülkenin ekonomisini doğrudan etkilediği söylenebilmektedir. 
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A B S T R A C T 

Geopolitical risk emerges as a situation where countries with many developments face significant negative 

consequences. Geopolitical risks directly and indirectly affect the country's economy. The study aims to 

examine the effect of geopolitical risks on macroeconomic variables in Turkey using monthly data for the 

period from 1994 January to 2022 April. The global index calculated by Caldara and Iacoviello (2022) was 

used as an indicator of geopolitical risk. The global geopolitical risk index is based on newspaper articles 

dealing with geopolitical tensions and adverse geopolitical events that may pose risks. The industrial 
production index, inflation rate and real effective exchange rate were used as macroeconomic indicators. In 

this study, which deals with macroeconomic indicators, the expected results can be short-term and long-term. 

Therefore, it was deemed necessary to examine a causality spread over time. The relationships between the 

variables were researched with the frequency domain causality test developed by Breitung and Candelon 

(2009). The results of the analysis show that the inflation rate and the real effective exchange rate are affected 

by geopolitical risks in the medium and long term. Therefore, it can be said that Turkey has geopolitical risks 

due to its geographical location and this situation directly affects the economy of the country. 
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EXTENDED ABSTRACT 

Migration movements around the world, security concerns about energy supply sources, terrorist incidents, wars, 

environmental problems and economic crises have gained an international dimension and become one of the most 

important problems to be solved by global politics. Undoubtedly, the existence of these problems has brought the 

concept of geopolitical risk, which has become an important threat to countries, to the fore. In literature, the concept 

of geopolitical risk has been defined in different ways, including concepts such as security, migration movements, 

political risks, and economic crises. On the other hand, Caldara and Iacoviello (2018) associated the concept of 

geopolitical risk with wars, acts of terrorism and tensions between states that affect the normal and peaceful course 

of international relations. Depending on geopolitical risks, many consequences may arise that may adversely affect 

countries, both nationally and globally. In this respect, events such as decrease in investments, capital outflow, 

increase in costs, corruption, deterioration of political stability due to the increase in geopolitical risks, and 

consequently internal turmoil, dysfunction of institutions, widespread bribery, and deterioration of the legal order are 

expected to occur. Increasing geopolitical risks are expected to negatively affect political, economic and social areas 

together with geographical factors. Globally, in the last 30 years, there have been many developments in which 

geopolitical risks have increased. These are events such as the September 11 attack, the US invasion of Iraq, the Sino-

Indian conflict, Russia's invasion of Ukraine, the Arab Spring events, the tension in the Asia-Pacific, the Azerbaijan-

Armenia war, and these events have increased geopolitical risks. (Husnain, Khan, Bashir, 2022, s. 2). Studies in the 

literature indicate that geopolitical risk negatively affects energy markets, investments, financial markets and the 

tourism sector. 

Kaplan and Mikes (2012) suggested that risks should be well defined in order to determine how and in what direction 

macroeconomic variables are related to geopolitical risk. This creates change and awareness according to the action 

taken by policy makers in response to the increases in geopolitical risks. Therefore, besides the relations between the 

variables, it is necessary to work on the possible effects and how to minimize these effects. There are three main 

details to differentiate geopolitical risks. These are all vital determinants. For example, first, 'preventable risk' are 

internal risks that can be controlled, avoided or completely eliminated. Second, the concept of 'strategic risk' is 

important. Such risks are the risks taken to obtain strategic returns. The third is the 'external risks' that come from 

outside and cannot be controlled and avoided. 

Geopolitical risks can affect a country directly or indirectly. Examples of direct effects are tax increases and trade 

sanctions. Examples of indirect effects are unpredictable price fluctuations for energy and other raw materials, 

disruption to supply chains, sharp fluctuations in exchange rates, or a large drop in demand for products and services. 

Although geopolitical risks can be controlled by predictable or feasible policies, they are sometimes unpredictable 

and inescapable. The most important example of this is geographical location. Investments that are seen as a 

sustainable and safe harbor today may be risky tomorrow. This increases fragility. Therefore, some countries need to 

limit their potential impacts by considering these vulnerabilities and geopolitical risks. The most important way to 

reduce the reflection of geopolitical risks on the economy is through these explanations. 

In this study, the effect of geopolitical risks on macroeconomic variables in the Turkish economy has been empirically 

researched. The global index calculated by Caldara and Iacoviello (2022) was used as an indicator of geopolitical 

risk. Industrial production index, inflation rate and real effective exchange rate were used as macroeconomic 

indicators. In order to investigate the effects of global geopolitical risks on the Turkish economy, the frequency 

domain causality test proposed by Breitung and Candelon (2006) was used. The effect of the change in global 

geopolitical risks may come to the fore more in the long term rather than the short term on the macroeconomic 

indicators of the countries. For this reason, the frequency domain causality test was preferred, which allows us to 

examine the short- and long-term causality relationship between the variables. 

The outcome of the analysis show that global geopolitical risks affect the inflation rate and real effective exchange 

rate in the medium and long term. On the other hand, no relation was found between the geopolitical risk index and 

the industrial production index. However, there is a large literature on the exchange rate as one of the important 

determinants of economic growth in Turkey. Therefore, the causality relationship from geopolitical risk to economic 

growth emerges indirectly through the exchange rate channel. These results show that Turkey is highly affected by 

geopolitical risks due to its geographical location. 

This study focused on the relationship between geopolitical risks and macroeconomic variables. It is also necessary 

to address the prediction of geopolitical risk in future studies. Although all scenarios regarding the consequences of 

geopolitical risks have been investigated, it is difficult to predict geopolitical developments. Therefore, it is important 

to gain insight in addition to expertise when assessing risks. 

 

  



 Tuna, F. & Terzioğlu, H. Ç. / Gaziantep University Journal of Social Sciences 2022 21(4) 1989-2003  1991 

 

 
 

Giriş 

Dünyadaki göç hareketleri, enerji nakil yolları, devlet dışı örgütler, çevre sorunları ve 

ekonomik sıkıntılar, mekân mefhumuna bağlı olarak, yerel olmaktan çıkarak uluslararası boyut 

kazanmış, küresel siyasetin önemli problemleri arasına girmiştir. Söz konusu sıkıntıların 

artmasıyla birlikte birçok ülke için, jeopolitik riskler de ortaya çıkmıştır. Jeopolitik risk kavramı 

literatürde farklı şekilde tanımlanmıştır. Örneğin, Dünya Ekonomik Forum (2011)’da yapılan 

tanımlamada genel olarak jeopolitik risk kavramı içerisinde güvenlik, sosyal, ekonomik ve 

siyasal riskler yer almış (World, 2011) ve bu tanımlama içerisinde ekonomik boyut ciddi oranda 

önemli bir yer tutmaktadır. Bununla birlikte, Caldara ve Iacoviello (2018) ise jeopolitik risk 

kavramını uluslararası ilişkilerin normal ve barışçıl seyrini etkileyen savaşlar, terör eylemleri 

ve devletler arasındaki gerilimlerle ilişkilendirmiştir (Kyriazis & Economou, 2022). 

Cresswell (2016) ise; jeopolitik risk ile göç arasındaki ilişkiye vurgu yapmış ve 

göçmenlerin neden olduğu düzensizliğin güvenlik endişelerini arttırarak jeopolitik açıdan bir 

risk oluşturduğunu belirtmiştir. “Kim neden-nereye hareket eder?” sorusu dahilinde jeopolitik 

risk hesaplamasında sadece mekânsal analizlerin yapılmadığı, aynı zamanda hareketliliğin 

politik, sosyal, ekonomi, göç veren ülkenin coğrafi yapısı, tarihi ve sosyo-kültürel 

değerlendirmesinin yapılması gerektiğini belirtmiştir. Cresswell (2016) ayrıca, göçün sadece 

göç olmadığı, arkasında hareketi iten bir güç olduğunu belirtmiştir. 

Jeopolitik risklere bağlı olarak gerek ulusal gerekse küresel boyutta ülkeleri olumsuz 

yönde etkileyebilecek birçok sonuç ortaya çıkabilmektedir. Bu açıdan, jeopolitik risklerin 

artmasına bağlı olarak yatırımların azalması, sermaye çıkışı, maliyetlerin yükselmesi, 

yolsuzluk, politik istikrarın bozulması gibi olaylar ve buna bağlı olarak iç karışıklık, kurumların 

işlevsizleşmesi, rüşvetin yaygınlaşması, hukuk düzeninin bozulması gibi sonuçların ortaya 

çıkması beklenir. Bununla birlikte, jeopolitik risklerin doğal sonucu olarak ortaya çıkan göç ve 

nüfus hareketliliği, dünyadaki ekonomik ve siyasi istikrarsızlık üzerinde ciddi bir etkiye 

sahiptir. Genel anlamda göç hareketleri, göç yollarının doğal güzergahında bulunan geçiş 

ülkeleri için önemli bir risk unsuru olarak kabul edilmektedir.  

Artan jeopolitik risklerin, coğrafi etkenlerle birlikte siyasi, ekonomik ve sosyal 

alanlarını da negatif olarak etkilenmesi beklenmektedir. Küresel anlamda son 30 yılda 

jeopolitik risklerin arttığı birçok gelişme yaşanmıştır. Bunlar, 11 Eylül saldırısı, ABD’nin Irak’ı 

işgali, Çin-Hindistan çatışması, Rusya’nın Ukrayna’yı işgali, Arap Baharı olayları, Asya-

Pasifikteki gerginlik, Azerbaycan-Ermenistan savaşı gibi olaylardır ve bu olaylar jeopolitik 

risklerin artmasına neden olmuştur (Husnain, Khan, Bashir, 2022, s. 2). Literatürde yer alan 

çalışmalarda, jeopolitik riskin enerji piyasalarını (Rasoulinezhad vd., 2020), yatırımları (Pan, 

2019; Wang, 2019), finansal piyasaları (Su vd., 2019) ve turizm sektörünü (Akadiri vd., 2020) 

olumsuz yönde etkilediği belirtilmiştir.  

Amerika’nın 2003 yılında Irak’ı işgal etmesiyle ortaya çıkan istikrarsızlık durumu enerji 

güvenliğini doğrudan etkilemiştir. Irak’ın sahip olduğu petrol ve doğalgaz rezervleri ülkede 

yaşanılan istikrarsızlık dolayısıyla tam kapasite çalışamamaktadır. 2003 işgalinin ardından 

yaklaşık 20 yıllık bir süre geçmesine rağmen ABD ve müttefiklerinin vaat ettiği istikrar henüz 

ülkeye gelmemiştir. Bunun yanı sıra ülke içerisindeki İran destekli milis yapıların etkin bir güç 

olarak ortaya çıkması da merkezi yönetimin istikrarı sağlamadaki başarısını engellemektedir. 

Dünya’nın en büyük altıncı petrol üreticisi olan Irak’ın petrol ihraç ettiği boru hatlarına ve enerji 

kuyularına milisler tarafından saldırı düzenlemesi enerji güvenliğini tehlikeye düşüren 

etkenlerin başında gelmektedir. Son olarak Körfez’de bulunan ve İran ile Katar arasında 

paylaşılan Dünya’nın en büyük kıyı (offshore) doğal gaz sahası olan Güney Pars Doğal Gaz 

Sahası (Acar, 2022), Irak’ın jeopolitik önemini tekrardan ortaya çıkarmıştır. Fakat, enerji 
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güvenliği noktasında ise Irak kırılgan ve zayıf bir yapıya sahiptir. Bu yüzden enerji arz 

güvenliğinde güvenilir bir pozisyon sağlayamamaktadır. Oysaki Güney Pars Doğal Gaz 

Sahasında keşfedilen 60 trilyon metreküplük rezervin Irak üzerinden piyasalara sunulması, 

bölgeyi istikrara kavuşturabilir.  

Jeopolitik riske bağlı olarak enerji güvenliğinde istikrarsız bir görünüm sergileyen bir 

başka ülke ise Libya’dır. Libya genel olarak dünya da sayılı kaliteli petrol rezervine sahip olan 

ülkeler arasında yer almaktadır. 2011 yılı itibariyle başlayan Arap Baharı olaylarının Libya’ya 

sıçraması ve devlet başkanı Muammer Kaddafi’nin devrilmesi ile başlayan iç karışıklık ile buna 

bağlı olarak iç savaşın ortaya çıkması, Libya’nın petrol ve doğalgaz üretim yapmasını 

etkilemiştir. Libya’da bulunan kabilelerin petrol ve doğalgaz ihraç edilen limanları abluka altına 

alarak buradaki enerji kaynaklarının uluslararası piyasaya erişimini kısıtlamaktadırlar (Anadolu 

Ajansı, 2022). Bu durum uluslararası enerji arz güvenliğinin tehlikeye girmesine neden 

olmaktadır. Hali hazırda Libya’nın jeopolitik konumu, riskleri de beraberinde getirmekte ve 

jeopolitik riskin getirdiği enerji fiyatlarını da doğrudan etkilemektedir.  

Dünyada jeopolitik risklerin arttığı diğer bir önemli olay ise 11 Eylül 2001 yılındaki 

ABD dünya ticaret merkezine yapılan hava saldırısıdır. Söz konusu terör saldırısının hemen 

ardından başkanlık açıklamalarındaki ve medya yorumlarındaki siyasi varsayım, Amerika'nın 

savaşta olduğuydu. Buna bağlı olarak, Amerikan askeri güçleri hızlı bir şekilde Afganistan’da 

bu saldırıya karşılık vermiştir (Dalby, 2010). Söz konusu terör saldırısı Amerika’nın Irak’ı 

ikinci kez işgal etmesine zemin hazırlamış ve dünya genelinde jeopolitik riskler önemli düzeyde 

artmıştır. 

Bu çalışmanın amacı, küresel jeopolitik risklerin Türkiye’de makroekonomik 

değişkenler üzerindeki etkisini imcelemektedir. Jeopolitik risklerdeki değişimin 

makroekonomik değişkenler üzerindeki etkisi genellikle belirli bir gecikme sonrasında ortaya 

çıkabildiğinden, çalışmada kısa ve uzun dönem ilişkileri incelememize olanak sağlayan frekans 

alanında nedensellik testi uygulanmıştır. Çalışma beş bölümden oluşmaktadır. Giriş bölümün 

ardından ikinci bölümde jeopolitik risk ile makroekonomik değişkenler arasındaki ilişkileri 

inceleyen çalışmalar özetlenmiştir. Üçüncü bölümde frekans alanında nedensellik testinin 

teorik altyapısı sunulmuş ve dördüncü bölümde analiz sonuçları verilmiştir. Sonuç bölümünde 

ise genel bir değerlendirme yapılmıştır.  

Literatür Özeti 

Jeopolitik risk kavramı ve bunun ekonomiler ve finans piyasalar üzerindeki etkileri, 

özellikle son yıllarda literatürde oldukça fazla ilgi görmeye başlamış ve bu alanda yapılan 

çalışmaların sayısı önemli bir ivme kazanmıştır. Son yıllarda yapılan çalışmalar ve literatürdeki 

önemli gelişmeler aşağıdaki gibi özetlenebilmektedir.  

Antonakakis vd. (2017), 1899-2016 yıllarını ele aldıkları çalışmalarında hisse senedi 

piyasaları (SP500), petrol piyasaları (WTI) ve jeopolitik risk arasındaki ilişkilere 

odaklanmışlardır. Sonuçlar, jeopolitik riskin ağırlıklı olarak petrol getirileri ve oynaklık 

üzerinde olumsuz bir etkiyi tetiklediğini göstermektedir. Cheng ve Chiu (2018), 38 gelişmekte 

olan ülkeyi ele aldıkları çalışmada jeopolitik riske ait şokların önemli ekonomik daralmalara 

yol açtığını bulmuşlardır. Ancak sonuçlar her ülke için değişkenlik ve büyük fark arz 

etmektedir. Yazarlar bu durumu gelişmekte olan her ülke üzerindeki bireysel etkiye bakmanın 

önemli olduğu şeklinde açıklamışlardır. Balcılar vd. (2018), 1985 ve 2016 yılları arası için 

BRICS hisse senedi piyasalarında jeopolitik belirsizliğin getiri ve oynaklık dinamikleri 

üzerindeki etkisini incelemişlerdir. Bulgularına göre jeopolitik risklerle ilgili haberlerin bu 

piyasalardaki getiri dinamiklerini tek tip bir şekilde etkilemediğini göstermiştir. Ayrıca, 

jeopolitik risklerin getirilerden ziyade borsa oynaklık ölçümlerini etkilediğini savunmuşlardır. 
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Aysan vd. (2019), çalışmalarında jeopolitik risk ve Bitcoin fiyatlarına odaklanmışlardır. 

Buna göre 2010-2018 arasındaki dönemi ele almışlardır. Bulgulara göre, jeopolitik riskteki 

olumsuz değişimler önemli ölçüde Bitcoin getirilerinde artışa yol açmaktadır. Yazarlar 

Bitcoin’i, küresel jeopolitik risklere karşı bir korunma aracı olarak yorumlamışlardır. Mansour-

Ichrakieh ve Zeaiter (2019), Türkiye ekonomisi için jeopolitik risklerdeki değişimlerin önemine 

odaklanmışlardır. 2006-2018 için yapılan çalışmaya göre, Suudi Arabistan ve Rusya kaynaklı 

jeopolitik belirsizlikler, Türk finansal istikrarını farklı şekilde etkilemektedir. Rusya, Türkiye 

için siyasi ve ekonomik bir rakip gibi görünürken, Suudi Arabistan'ın jeopolitik olarak bağımlı 

olma olasılığı daha yüksek bulunmuştur. Demir vd. (2019), kurumsal nakit varlıkları ile 

jeopolitik riskler arasındaki ilişkiyi 2018-2017 yılları nezdinde incelemişlerdir. Malezya, 

Meksika, Tayland, Türkiye, Arjantin, Brezilya ve Çim’i ele aldıkları çalışmaya göre, kurumsal 

nakit varlıklarını 166 adet konaklama şirketi oluşturmaktadır. Buna göre, jeopolitik risklerin 

konaklama firmalarının nakit varlıklarını olumsuz etkilediğini ve konaklama işletmelerinin 

jeopolitik dalgalanmalara yüksek bağımlılığını doğruladığını belirtmişlerdir.  

Huang vd. (2020) çalışmalarında altın piyasası ve jeopolitik risk arasındaki ilişkiye 

odaklanmışlardır. 2000-2017 arasındaki yılları ele almışlar ve jeopolitik belirsizlikteki artışın 

altın piyasasında oynaklığa sebep olduğunu bulmuşlardır. Özkan (2020), çalışmasında BRICS-

T ülkelerinin 2005-2020 yılları arasındaki jeopolitik risk ile döviz piyasaları arasındaki ilişki 

üzerinde çalışmıştır. Bulgulara göre jeopolitik risklerin döviz kurlarının hem getiri oranlarını 

hem de oynaklığını etkilediğini saptamıştır. Döviz kuru piyasası katılımcıları ve politika 

yapıcıları için jeopolitik risk önemli bir faktör olarak dikkate alınmalıdır. Adedoyin vd. (2020), 

çalışmalarında Malezya için ekonomik politika belirsizliklerinin ve jeopolitik risklerin etkisine 

odaklanarak ihracata dayalı büyüme hipotezini araştırmışlardır. 1980-2018 dönemini ele 

aldıkları çalışmaya göre, ekonomik politika belirsizliği, ihracat üzerinde negatif etkide bulunur 

bu da büyüme üzerinde olumsuz bir etkiyle sonuçlanır. Öte yandan, jeopolitik riskin büyüme 

üzerindeki etkisi hem kısa hem de uzun vadede hem negatif hem de pozitiftir ancak önemsizdir. 

Sonuç olarak, Malezya hükümetinin ülkede ihracata dayalı büyüme sağlamak için 

makroekonomik ve siyasi istikrarı sağlamaya çalıştığını göstermiştir. 

Duan vd. (2021) Venezuela için jeopolitik risk, petrol fiyatları ve döviz kurları 

arasındaki ilişkiyi 2008-2019 dönemi için araştırmışlardır. Analiz sonuçları farklı dönemlerde 

ve farklı frekans aralıklarında değişkenler arasında karşılık ilişki olduğunu göstermektedir.  Su 

vd. (2021), 2002-2020 yılları için yaptıkları çalışmada jeopolitik riskler ile yenilenebilir enerji 

arasında karşılıklı bir ilişki bulmuştur. Yenilenebilir enerjinin jeopolitik risk üzerindeki etkisi, 

uluslararası ekonomik büyüme, teknolojik yenilikler ve artan fosil yakıt fiyatları tarafından 

belirlenmektedir. Buzdağlı ve Özdemir (2021) 17 gelişmekte olan ülkeyi 1993-2018 yıllarıyla 

kapsayarak jeopolitik risk ve askeri harcamalar ilişkisine bakmışlardır. Buna göre, jeopolitik 

risk endeksindeki ve GSYH’daki artışların ülkelerin askeri harcamalarını arttırdığı 

görülmüştür. 

Doğan ve Doğan (2021), çalışmalarında Kırılgan Beşli ülkeleri (Endonezya, Güney 

Afrika, Kolombiya, Meksika ve Türkiye) ele alarak jeopolitik riskin ekonomik büyüme 

üzerindeki etkisini araştırmışlardır. 1985-2017 yıllarını kapsayan çalışmalarından elde edilen 

sonuca göre, jeopolitik riskin ekonomik büyüme üzerindeki etkisi negatif ve istatistiki olarak 

anlamlıdır. Kyriazis ve Economou (2022) jeopolitik risklerin Türkiye’de döviz kurları 

üzerindeki etkisinin 2003 ile 2022 yılları arasında incelemiş ve jeopolitik risklerin artmasının 

ulusal paranın değer kaybetmesine neden olduğunu belirlemişlerdir. Caldara vd. (2022) 42 

ülkeyi ele aldıkları çalışmada 1974 ile 2022 yılları için jeopolitik risk ile enflasyon arasındaki 

ilişkiyi araştırmışlar ve jeopolitik risklerin enflasyonu arttırdığını bulmuşlardır. 
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Phan vd. (2022), ABD için 1999 ve 2019 aralığını ele alarak jeopolitik riskin banka 

istikrarı üzerindeki olumsuz etkilerini bulgulamışlardır. Jeopolitik riskin bankalar üzerindeki 

etkisinin en az olduğu durum sermaye ve banka büyüklüğüdür. Sweidan ve Elbargathi (2022) 

petrol fiyatları ile küreselleşme ve uluslararası jeopolitik risk arasındaki ilişkiyi ölçmek için 

Suudi Arabistan özelinde çalışmışlardır. 1970-2018 yıllarını ele aldıkları çalışmaya göre petrol 

fiyatlarının ve küreselleşmenin nihai ilişkisi olumlu veya olumsuz olabilirken, uluslararası 

jeopolitik riskin nihai etkisi olumsuz olabilmektedir. Öte yandan jeopolitik riske kıyasla 

küreselleşme etkisinin ekonomik kalkınma üzerinde daha etkilidir. 

Hemrit (2022), Suudi Arabistan’daki sigorta talebi ile ekonomi politikası belirsizliği, 

jeopolitik risk, petrol dışı üretim, enflasyon ve kurumsal yönetim özelliklerini 2013-2019 

yıllarıyla ele almıştır. Bulgulara göre jeopolitik riskin ve devletin ekonomi politikasına ilişkin 

belirsizliğin sigorta talebi üzerindeki olumsuz kısa vadeli etkilerini ortaya koymaktadır. 

Bulgular uzun vadede varsayılan 'talep takip teorisi'ni desteklemektedir, bu da sigorta 

poliçelerine olan talebin ekonomik büyümeye bağlı olduğunun ve enflasyona daha duyarlı 

olduğunun bir göstergesidir. Saâdaoui vd. (2022), çalışmalarında Rusya ve Ukrayna arasındaki 

savaşı ele alarak jeopolitik risk ve yemek fiyatları ilişkisini araştırmışlardır. Bulgulara göre, 

değişkenler arasında tek yönlü nedensellik vardır. Buna göre, gıda fiyatlarını önemli ölçüde 

etkileyen jeopolitik faktörlerdir. Iyke vd. (2022), Jeopolitik riskin döviz kuru getirilerini 

öngördüğü hipotezini araştırmışlar ve 17 ülke üzerinde çalışmışlardır. Jeopolitik riski 17 

ülkeden 10'u (%59) döviz kuru getirisini öngördüğünü ortaya çıkarmıştır. Yazara göre, 

jeopolitik riskteki bilgiler, döviz kuru getirilerinin tahmin doğruluğunu iyileştirebilmektedir. 

Frekans Alanında Nedensellik Testi 

Küresel jeopolitik risklerin Türkiye ekonomisi üzerindeki etkileri araştırabilmek 

amacıyla Breitung ve Candelon (2006) tarafından önerilen frekans alanında nedensellik testi 

kullanılmıştır. Küresel jeopolitik risklerdeki değişimin etkisi ülkelerin makroekonomik 

göstergeleri üzerinde kısa dönemden ziyade uzun dönemde daha fazla ön plana çıkabilir. Bu 

nedenle değişkenler arasında kısa ve uzun dönemli nedensellik ilişkisini incelememize olanak 

sağlayan frekans alanından nedensellik testi tercih edilmiştir. Frekans alanından nedensellik 

testi Vektör Otoregresif (VAR) modellerin tahmin edilmesine dayanmakta ve seriler arasındaki 

kısa ve uzun dönemli nedensellik ilişkisi spektral ayrışım yöntemi ile elde edilmektedir.  

Frekans alanında nedensellik testinin matematiksel formunu göstermeden önce, 𝑧𝑡 =
[𝑥𝑡 , 𝑦𝑡]′  vektörü için VAR model aşağıdaki gibi tanımlanır: 

𝛩(𝐿)𝑧𝑡 = 𝜀𝑡          (1) 

Breitung ve Candelon (2006) VAR modelin durağanlık koşulunu sağlaması durumunda 

süreci Hareketli Ortalama (MA) modeli olarak şu şekilde göstermiştir: 

𝑧𝑡 = 𝛷(𝐿)𝜀𝑡 = [
𝛷11(𝐿) 𝛷12(𝐿)

𝛷21(𝐿) 𝛷22(𝐿)
] [

𝜀1𝑡

𝜀2𝑡
]      (2) 

𝛹(𝐿)𝜂𝑡 = [
𝛹11(𝐿) 𝛹12(𝐿)

𝛹21(𝐿) 𝛹22(𝐿)
] [

𝜂1𝑡

𝜂2𝑡
]       (3) 

Denklem (2)’de 𝛷(𝐿) = 𝛩(𝐿)−1  ve  𝛹(𝐿) = 𝛷(𝐿)𝐺−1  şeklindedir. xt değişkeni için 

spektral yoğunluk fonksiyonu aşağıdadır:  

𝑓𝑥(𝜔) =
1

2𝜋
{|𝛹11(𝑒−𝑖𝜔)|

2
+ |𝛹12(𝑒−𝑖𝜔)|

2
}       (4) 

Breitung and Candelon (2006) ise ω frekans değerinde y’den x’e nedensellik yoktur sıfır 

hipotezinin 𝑀𝑦→𝑥(𝜔) = 0 aşağıdaki kısıtlamaları kullanarak sınanabileceğini belirtmiştir. 
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𝛹(𝐿)= 𝛩(𝐿)−1𝐺−1 ve 𝛹12(𝐿) = −
𝑔22𝛩12(𝐿)

|𝛩(𝐿)|
 

ω frekans düzeyinde y değişkeninden x değişkenine yönelik nedensellik ilişkisi 

olmadığını belirten sıfır hipotezi test etmek için aşağıdaki kısıtlamaya uygulamak 

gerekmektedir: 

|𝛩12(𝑒−𝑖𝜔)| = |∑ 𝜃12,𝑘𝑐𝑜𝑠(𝑘𝜔) − ∑ 𝜃12,𝑘𝑠𝑖𝑛(𝑘𝜔)𝑖𝑝
𝑘=1

𝑝
𝑘=1 | = 0    (5) 

Böylece, |𝛩12(𝑒−𝑖𝜔)| = 0 için gerekli ve yeterli koşullar aşağıdaki gibi yazılabilir: 

∑ 𝜃12,𝑘𝑐𝑜𝑠(𝑘𝜔) = 0𝑝
𝑘=1  ve ∑ 𝜃12,𝑘𝑠𝑖𝑛(𝑘𝜔) = 0𝑝

𝑘=1                   (6) 

Breitung ve Candelon (2006) tarafından geliştirilen test yöntemi yukarıdaki denklemler 

için doğrusal kısıtlamalara dayanmaktadır. xt için VAR denklemi aşağıdaki gibi yazılabilir:  

𝑥𝑡 = 𝛼1𝑥𝑡−1 + ⋯ + 𝛼𝑝𝑥𝑡−𝑝 + 𝛽1𝑦𝑡−1 + ⋯ + 𝛽𝑝𝑦𝑡−𝑝 + 𝜀1𝑡                 (7) 

Nedensellik yoktur hipotezi 𝑀𝑦→𝑥(𝜔) = 0 aşağıdaki doğrusal kısıtlama ile test edilir: 

𝐻0 = 𝑅(𝜔)𝛽 = 0 

burada 𝛽 = [𝛽1, … , 𝛽𝑝]
′
 ve 𝑅(𝜔) = [

𝑐𝑜𝑠(𝜔)

𝑠𝑖𝑛(𝜔)
 𝑐𝑜𝑠(2𝜔)

𝑠𝑖𝑛(2𝜔)

 …
 …

 𝑐𝑜𝑠(𝑝𝜔)

 𝑠𝑖𝑛(𝑝𝜔)
]   

  

Breitung ve Candelon (2006) (0, 𝜋) frekans aralığında için test istatistiğinin (2, T-2p) 

serbestlik dereceli F dağılımına sahip olduğunu belirtmişlerdir. Farklı frekans düzeylerine 

karşılık gelen zaman boyutu = 2𝜋 𝜔⁄  formülü ile hesaplanır. Çalışkan vd. (2021) kısa dönemli 

nedenselliğin 2.5 frekans seviyesine, orta vadeli nedenselliğin 1.5 frekans seviyesine ve uzun 

dönemli nedenselliğin 0.5 frekans seviyesinde denk geldiğini belirmiştir. 0.1’ten daha düşük 

frekans seviyesindeki ilişki kalıcı nedenselliği ifade etmektedir. 

Veri ve Analiz Sonuçları 

Çalışmada küresel jeopolitik risklerin Türkiye ekonomisindeki makroekonomik 

göstergeler üzerindeki etkisi 1994 Ocak ile 2022 Nisan dönemi için incelenmiştir. Jeopolitik 

risk göstergesi olarak Caldara ve Iacoviello (2022) tarafından hesaplanan küresel endeks 

kullanılmıştır. Makroekonomik göstergeler olarak sanayi üretim endeksi, enflasyon oranı ve 

reel efektif döviz kuru kullanılmıştır. Küresel jeopolitik risk endeksi ve reel efektif döviz 

kurunun doğal logaritması hesaplanırken, sanayi üretim endeksi ve tüketici fiyat endeksi için 

yıllık büyüme oranları kullanılmıştır. Çalışmada kullanılan verilerden küresel jeopolitik risk 

endeksi https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm web adresinden, makroekonomik 

değişkenler ise Dünya Bankası Küresel Ekonomik Monitörden elde edilmiştir.  

  Caldara ve Iacoviello (2022) tarafından hesaplanan küresel jeopolitik risk endeksi risk 

oluşturacak jeopolitik gerilimler ve olumsuz jeopolitik olayları ele alan gazete makalelerine 

dayanmaktadır. Örneklem dönemi için küresel jeopolitik risk endeksi Şekil 1’de gösterilmiştir. 

Şekil 1’de yer alan risk endeksi incelendiğinde, endeksin 2001 yılının Eylül ve Ekim aylarında 

en yüksek seviyeye çıktığı görülmektedir. Bu sonuç beklentiler ile uyumludur çünkü söz 

konusu dönemde ABD ikiz kulelere gerçekleştirilen terörist saldırısı olmuştur. Bu tarihten 

sonra endeksin tekrar yükseldiği dönem ise 2003 yılının Mart ayıdır ve bu tarihte ABD’nin 

Irak’ı işgali gerçekleşmiştir. Endeksin gözle görülür bir şekilde yükseldiği son dönem ise 2022 

yılının mart ayına denk gelmektedir ve söz konusu bu dönem ise Rusya ile Ukrayna savaşının 

başlangıcıdır. Şekil 1’deki endeksin aldığı değerler incelendiğinde, endeksin ekonomik ve 

finansal krizlerden çok fazla etkilenmediğini (örneğin 2007-2008 küresel finansal kriz ya da 
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2012 Avrupa borç krizi gibi) görülmektedir. Benzer şekilde, endeks küresel felaketlerden de 

çok fazla etkilenmektedir çünkü Kovid-19 küresel pandeminin endeks üzerindeki etkisi oldukça 

sınırlı kalmıştır.  
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Şekil 1: Küresel Jeopolitik Risk Endeksi 

Türkiye ekonomisine ait seçilmiş makroekonomik göstergelerin seyri ise Şekil 2’de verilmiştir. 

Şekil 2’de yer alan sanayi üretim endeksindeki yıllık değişim oranları incelendiğinde, 1994, 

1999, 2001, 2009 ve 2020 yıllarında sanayi üretiminin önemli ölçüde azaldığı görülmektedir. 

Söz konusu bu yıllar ekonomik krizlerin ve küresel pandeminin ortaya çıktığı dönemlere denk 

gelmektedir. Enflasyon oranlarının seyri incelendiğinde, 2005 yılına kadar enflasyon oranının 

oldukça yüksek seyrettiği, 2005 yılından sonra enflasyon oranlarının düşerek yatay bir seyir 

izlediği görülmektedir. Bununla birlikte, küresel pandemiye bağlı olarak arz-talep dengesinin 

bozulması ve küresel tedarik zincirlerinde yaşanan aksamalardan dolayı 2020 yılından itibaren 

enflasyon oranının arttığı görülmektedir. Şekil 2’nin sağ panelinde yer alan reel efektif döviz 

kurunun gelişimi incelendiğinde, 2010 yılına kadar reel efektif döviz kurunun artış trendinde 

olduğu (diğer bir ifadeyle TL’nin değer kazandığı), 2010 yılından itibaren ise reel efektif döviz 

kurunun azalış trendine girdiği (TL’nin değer kaybettiği) görülmektedir. Örneklem döneminin 

sonu itibari reel efektif döviz kurunun tarihin en düşük seviyesine düştüğü görülmektedir. 
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Şekil 2: Makroekonomik Göstergeler 

Çalışmada ilk olarak değişkenlerin bütünleşme dereceleri belirlenmiştir. Bu amaçla, 

Dickey ve Fuller (1979) tarafından geliştirilen ADF testi ve Phillips ve Perron (1988) tarafından 

geliştirilen PP birim kök testi uygulanmış ve sonuçlar Tablo 1’de gösterilmiştir. Tablo 1’deki 

sonuçlara göre, jeopolitik risk endeksi (JPRE) ve sanayi üretim endeksi (SUE) değişkenleri 

ADF ve PP birim kök testi sonuçlarına göre düzey değerlerde durağan olarak bulunmuşlardır. 
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Bununla birlikte, enflasyon oranı (ENF) ve reel efektif döviz kuru (REDK) serileri için sıfır 

hipotez olan seri durağan değildir düzey değerler için reddedilememiştir. Bununla birlikte, bu 

değişkenlerin birinci farkları alınıp tekrar birim kök testi uyguladığımızda serilerin durağan 

olduğu sonucuna varılmıştır. Bu sonuçlar, jeopolitik risk endeksi ile sanayi üretim endeksi 

değişkenlerin düzey değerlere göre durağan olduğunu, enflasyon oranı ve reel efektif döviz 

kuru değişkenlerinin ise fark durağan olduğunu göstermektedir. 

Tablo 1: ADF ve PP Birim Kök Testi Sonuçları 

Değişkenler   Düzey Değerler Birinci Farklar 

ADF PP ADF PP 

JPRE -4.124 

[0.001] 

-5.881 

[0.000] 

-13.726 

[0.000] 

-29.140 

[0.000] 

SUE -3.126 

[0.025] 

-5.982 

[0.000] 

-8.192 

[0.000] 

-27.383 

[0.000] 

ENF -1.330 

[0.616] 

-1.454 

[0.555] 

-6.978 

[0.000] 

-12.118 

[0.000] 

REDK -0.355 

[0.913] 

-0.800 

[0.817] 

-7.990 

[0.000] 

-12.381 

[0.000] 

Not: Köşeli parantez içindeki değerler p olasılık değeridir. 

Örneklem dönemi uzadıkça serilerde yapısal kırılmaların ortaya çıkma olasılığı 

artmakta ve serilerde yapısal kırılmaların olması durumunda geleneksel birim kök testleri 

özellikle sıfır hipotezi reddetmede düşük güce sahip olmaktadır. Bu nedenle ADF ve PP testine 

göre göre düzeyde durağan olmayan seriler için Zivot ve Andrews (1992) tarafından geliştirilen 

yapısal kırılmalı birim kök testi uygulanmış ve sonuçlar Tablo 2’de gösterilmiştir. Zivot-

Andrews yapısal kırılmalı birim kök testi sabitte kırılma (Model A), trendde kırılma (Model B) 

ve sabit ve trendde kırılma (Model C) olmak üzere üç model üzerinden gerçekleştirilmiştir. 

Tablo 2’de yer alan sonuçlara hesaplanan test istatistikleri kritik değerlerden küçük 

bulunamamıştır ve bu nedenle serinin yapısal kırılma ile birlikte durağan olduğunu belirten sıfır 

hipotez reddedilememiştir. Bu sonuç, enflasyon oranı ve reel efektif döviz kuru serilerinin fark 

durağan olduğunu göstermektedir. 

Tablo 2: Zivot-Andrews Yapısal Kırılmalı Birim Kök Testi Sonuçları 

 ModelA Model B Model C 

ENF -2.066 

2002 Şubat 

-1.163 

2018 Şubat 

-2.455 

2003 Mart 

REDK -1.759 

2002 Ağustos 

-3.046 

2012 Mayıs 

-3.048 

2009 Aralık 

%1 Kritik 

Değer 

-5.34 -4.80 -5.57 

%5 Kritik 

Değer 

-4.93 -4.42 -5.08 

%10 Kritik 

Değer 

-4.58 -4.11 -4.82 

Serilerin bütünleşme derecesi belirlendikten sonra iki değişkenli VAR modeller tahmin 

edilmiştir (jeopolitik risk ile sanayi üretim endeksi, jeopolitik risk ile enflasyon oranı ve 

jeopolitik risk ile reel efektif döviz kuru). Jeopolitik risk ile sanayi üretim endeksi arasındaki 
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frekans alanındaki nedensellik ilişkisi geleneksel VAR model üzerinden araştırılırken, 

jeopolitik risk ile enflasyon oranı ve reel efektif döviz kuru arasındaki frekans alanındaki 

nedensellik ilişkisi Toda ve Yamamoto (1995) prensibine bağlı olarak gecikmesi arttırılmış 

VAR model üzerinden belirlenmeye çalışılmıştır. 

Bu bağlamda, jeopolitik risk ile sanayi üretim endeksi için kurulan VAR modelde en 

uygun gecikme sayısı Akaike bilgi kriterine göre 13 olarak belirlenmiştir. Daha sonrasında 

frekans alanında nedensellik testi yapılmış ve sonuçlar Şekil 2’de gösterilmiştir. Şekil 3’te yer 

alan sonuçlara göre test istatistiği %5 önem düzeyindeki kritik değeri herhangi bir frekans 

aralığında geçememiştir ve bu nedenle jeopolitik risk sanayi üretiminin Granger nedeni değildir 

sıfır hipotezi reddedilememiştir. Bu sonuca göre, küresel jeopolitik riskler ile sanayi üretim 

endeksi arasında bir ilişki elde edilememiştir.  
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Not: Kesikli çizgi %5 önem düzeyinde kritik değerdir. 

Şekil 3: Jeopolitik Risk Endeksinden Sanayi Üretimine Nedensellik İlişkisi 

Jeopolitik risk endeksinden enflasyon oranına yönelik nedensellik ilişkisini araştırmak 

için VAR model tahmin edilmiş ve en uygun gecikme sayısı Akaike bilgi kriterine göre 6 olarak 

belirlenmiştir. Enflasyon oranı serisi hem geleneksel hem de yapısal kırılmalı birim kök testi 

sonuçlarına göre fark durağan olarak elde edildiğinden, nedensellik analizi gecikmesi arttırılmış 

VAR model üzerinden incelenmiştir. Bu bağlamda, VAR model 7 gecikme sayısı ile tahmin 

edilmiş fakat nedensellik ilişkisi 6 gecikme sayısı üzerinden incelenmiştir. Şekil 4’te yer alan 

nedensellik testi sonucuna göre, jeopolitik riskler enflasyon oranının Granger nedeni değildir 

sıfır hipotezi 0.01 ile 1.17 frekans aralığında %5 önem düzeyinde reddedilmiştir. Söz konusu 

frekans aralığı beş aydan daha uzun bir süreyi ifade etmektedir. Bu sonuca göre, küresel 

jeopolitik riskte meydana gelen bir değişim Türkiye’de enflasyon oranlarını orta ve uzun 

vadede etkilemektedir. Bunun yanı sıra söz konusu etki enflasyon oranı üzerinde kalıcı bir etki 

yaratmaktadır çünkü 0.1’den daha düşük frekans seviyelerinden nedensellik ilişkisi söz 

konusudur.  



 Tuna, F. & Terzioğlu, H. Ç. / Gaziantep University Journal of Social Sciences 2022 21(4) 1989-2003  1999 

 

 
 

0

4

8

12

16

20
0
.0

1

0
.1

6

0
.3

1

0
.4

6

0
.6

1

0
.7

6

0
.9

1

1
.0

6

1
.2

1

1
.3

6

1
.5

1

1
.6

6

1
.8

1

1
.9

6

2
.1

1

2
.2

6

2
.4

1

2
.5

6

2
.7

1

2
.8

6

3
.0

1

  

Not: Kesikli çizgi %5 önem düzeyinde kritik değerdir. 

Şekil 4: Jeopolitik Risk Endeksinden Enflasyon Oranına Nedensellik İlişkisi 

Son olarak jeopolitik risk endeksinden reel efektif döviz kuruna yönelik nedensellik 

ilişkisini araştırmak için VAR model tahmin edilmiş ve en uygun gecikme sayısı Akaike bilgi 

kriterine göre 8 olarak belirlenmiştir. Reel efektif döviz kuru serisi fark durağan olarak 

bulunduğundan dolayı, VAR model 9 gecikme ile tahmin edilmiş fakat nedensellik ilişkisi ilk 

8 gecikmeyi dikkate alınarak araştırılmıştır. Nedensellik testi sonuçları Şekil 5’te gösterilmiştir. 

Buna göre, 0.01 ile 0.79 frekans aralığı için hesaplanan test istatistiği %5 önem düzeyindeki 

kritik değerden daha büyük bulunmuştur. Diğer bir ifadeyle, jeopolitik risklerdeki değişim 

Türkiye’de reel efektif döviz kurunu etkilemekte ve söz konusu bu etki sekizinci ve daha 

sonraki aylarda ortaya çıkmaktadır. Jeopolitik risk endeksinden reel efektif döviz kuruna 

yönelik nedensellik ilişkisi aynı zamanda kalıcı bir etki yaratmaktadır.  
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Not: Kesikli çizgi %5 önem düzeyinde kritik değerdir. 

Şekil 5: Jeopolitik Risk Endeksinden Reel Efektif Döviz Kuruna Nedensellik İlişkisi 

Genel olarak analiz sonuçları değerlendirildiğinde, küresel jeopolitik risklerin enflasyon 

oranı ve reel efektif döviz kurunu orta ve uzun dönemde Granger nedeni olduğu belirlenmiştir. 

Her ne kadar, jeopolitik risk endeksinden sanayi üretim endeksine nedensellik ilişkisi 

bulunamamasına rağmen, Türkiye’de ekonomik büyümenin önemli belirleyicilerinden birinin 

döviz kuru olduğuna yönelik geniş bir literatür söz konusudur. Bu nedenle, jeopolitik riskten 

ekonomik büyümeye yönelik nedensellik ilişkisi döviz kuru kanalı üzerinden dolaylı bir şekilde 

ortaya çıkmaktadır.1 Elde edilen bu sonuçlar literatürde yer alan Yalçınkaya (2019), Özkan 

(2020), Şahin ve Eraslan (2021) tarafından bulunan sonuçlar ile benzerlik göstermektedir. 

Sonuç 

İnsanlık tarihi, içinde bulunduğu çağın gerekleri çerçevesinde sürekli değişim ve 

farklılaşma ortaya koymuştur. Nüfus hareketleri, enerji arzı ile alakalı problemler, etkisi giderek 

artan terör olayları, ülkeler arası savaşlar, çevre ve ekonomik krizler gibi meseleler, global 

siyasetin çözmesi gereken temel problemler haline gelmiştir. Söz konusu problemler, doğal 

sonuç olan ve her ülkenin ilgilenmesi gereken lokal sıkıntılar olmakla beraber, son zamanların 

önemli bir olgusu olan “jeopolitik risk” kavramını da ortaya çıkarmıştır. Bilimsel açıdan 

bakıldığında ise jeopolitik risk kavramı aslında söz konusu küresel problemleri içinde 

barındırmaktadır. Jeopoolitik risk, uluslararası ilişkilerin doğal ve kavgasız sürecini etkileyen 

problemler ve bu problemlerin devletler arası ilişkilere olan negatif etkileri ile ilişkilendirmiştir. 

 Jeopolitik risklerin ortaya çıkardığı sonuçlara bağlı olarak gerek ulusal gerekse global 

açıdan ülkeleri zorlayacak, sıkıntıya sokacak çok değişik neticeler ortaya çıkabilmektedir. 

Ülkelerin ekonomilerini etkileyen durumlarla birlikte, genel istikrarın bozulması, güven 

sisteminin sarsılması, iç karışıklık problemlerinin ortaya çıkması, üretim maliyetlerinin artması 

bunlardan bir kaçıdır.  

 

 

 
1 Reel döviz kurundan sanayi üretim endeksine nedensellik ilişkisi belirlenmiştir. 
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 Jeopolitik risk analizi yapan birçok bilim adamının verilerine bakarak, son 30 yılda 

özellikle global açıdan jeopolitik risk faktörlerinin ciddi anlamda arttığını söyleyebiliriz.  

Bunlar, 11 Eylül saldırısı, ABD’nin Irak’ı işgali, Çin-Hindistan çatışması, Rusya’nın 

Ukrayna’yı işgali, Arap Baharı olayları, Asya-Pasifikteki gerginlik, Azerbaycan-Ermenistan 

savaşı gibi olaylardır ve bu olaylar jeopolitik risklerin artmasına neden olmuştur.  

 Sonuç olarak, küresel jeopolitik risklerin ekonomi sistemini doğrudan etkilediği, 

yatırım, finans ve kamu-özel sistemine etkisinin kaçınılmaz olduğu değerlendirilmektedir. 

Ekonomi sistemi içerisinde enflasyon oranı ile reel efektif döviz kurunu orta ve uzun vadede 

etkileyeceği tahmin edilmektedir. Diğer taraftan jeopolitik riskin sanayii üretim endeksi 

arasında doğrudan bir nedensellik ilişkisi bulunmaması rağmen, Türkiye gibi ülkeler üzerinde 

kırılgan bir etkiye sahiptir. Jeopolitik riskin neden olduğu olumsuz ekonomi koşulları 

yatırımcıyı ülkeye çekmemekte ve buna bağlı olarak ülkede döviz çıkışına neden olmaktadır.  
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