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Abstract

This study aims to estimate using monthly data for the 2000-2013 period, the main determinants of
the trade balance of Kyrgyzstan. For this purpose, in the framework of the Autoregressive Distributed Lag (ARDL)
model were used the following variables: the balance of trade (export/import), GDP, the real exchange rate and
money supply (M2). The results of the econometric analysis show that the monetary and the elasticity models
perform better. In other words, 1% increase in the real exchange rate leads to an improvement in the trade balance
by about 1.09%, and 1% decrease in the money supply leads to an improvement in the trade balance by about
0.51%. In the long run Marshall-Lerner condition is observed while in the short term is not found J-curve effect.

Keywords . Foreign Trade Balance, ARDL Model, Elasticity Approach, Absorption
Approach, Monetarist Approach, J-curve.
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Oz

Bu calisma Kirgizistan dis ticaretinin temel belirleyicilerini 2000-2013 dénemine ait aylik verileri
kullanarak tahmin etmeyi amaglamaktadir. Bu amag i¢in yurtici gelir, reel déviz kuru ve para arzi degiskenlerine
smir testi yaklagimma dayanan ARDL modeli uygulanmustir. Elastikiyet, massetme ve parasalci yaklagimlar
karsilastirilarak, parasalci ve elastikiyet yaklagimlarini destekleyen bulgulara ulagilmistir. Para arzindaki (LM2)
%]1°’lik diisiis ticaret dengesini %0,51 oraninda, reel déviz kurundaki (LREER) %1°lik artis ise ticaret dengesini
%1,09 oraninda iyilestirecegi goriilmiistiir. Uzun donemde Marshall-Lerner kosulunun gegerliligine, kisa donemde
ise J-egrisi hipotezinin gegerli olmadigina dair sonuglar elde edilmistir.

Anahtar Sozciikler : Das Ticaret Dengesi, ARDL Modeli, Elastikiyet, Massetme, Parasalc1
Yaklagim, J-egrisi.
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1. Giris

1991°de Sovyetler Birliginin dagilmasiyla bagimsizligina kavusan Kirgizistan dis
iilkelere acilmaya baslamistir. 23 yil icinde ticaret dengesi ancak 2001 yilinda fazla
vermistir. Yani ililke ekonomisi kronik dis ticaret agig1 problemiyle karsi karsiya kalmustir.

Calismamizin amaci Kirgizistan i¢in dig ticaret dengesinin belirleyicilerini {i¢
teorik yaklasima gore incelemektir. Bunlar elastikiyet, massetme ve parasalci yaklagim
olarak bilinmektedir. Bu amag i¢in ARDL modeline dayanan simir testi ve etki-tepki
fonksiyonu kullanilmistir. Calismanin bundan sonraki boliimiinde teorik yaklagimlarla ilgili
bilgiler 6zetlenmistir. Ugiincii boliim dis ticaret dengesini arastiran ampirik ¢alismalarin yer
aldigr literatiiriin incelendigi boliimdiir. Dordiincii ve besinci boliimde sirasiyla yontem ve
veriler hakkinda agiklamalar yapilmustir. Altinci boliimde ekonometrik tahmin sonucunda
elde edilen bulgulara yer verilmistir. Calisma sonug boliimii ile sona ermektedir.

2. Teorik Cerceve

Ticaret dengesinin olusmasinda ilk yaklasim elastikiyet yaklagimidir. S6z konusu
yaklagim Bickerdike (1920), Robinson (1947) ve Metzler (1948) tarafindan gelistirilmistir.
Kisaca BRM modeli olarak literatiirde yer almaktadir. Bu yaklasim doviz kuru ile ticaret
dengesi arasindaki iliski iizerinde yogunlasmaktadir. Devaliiasyon sonrasi ticaret dengesinin

iyilesmesi Marshall-Lerner kosulunun (|Em| + |Ex | >1) gegerli olup olmamasina baghdir.

Ancak kisa donemde bu kosulun saglanamamasi J-egrisi etkisi ile agiklanabilmektedir. J-
egrisi, devaliiasyonun ilk donemlerde dis ticaret dengesini kotiilestirecegini, ancak bu
durumun belirli bir siire sonra tersine donecegini iddia eden etkidir (Magee, 1973).

Ticaret dengesini agiklamaya yonelik gelistirilen yaklagimlardan bir digeri
Harberger (1950), Meade (1951) ve Alexander (1952, 1959) tarafindan ortaya atilan
massetme yaklagimidir. Bu yaklagima gore ticaret dengesi yurtigi gelir ile yurti¢i harcamalar
arasindaki fark olarak ele alinmaktadir (Harberger 1950; Meade 1951 ve Alexander 1952,
1959). Yani ticaret dengesinin iyilesmesi yurti¢i gelirin yurti¢i harcamalardan biiylik olmas1
durumunda gergeklesebildigini 6ne stirmektedir.

Ticaret dengesiyle ilgili lglincii yaklasim Polak (1957) Mundell (1968) ve
Johnson (1972) tarafindan gelistirilen parasalci yaklasimdir. Diger bir deyisle 6demeler
bilangosunun parasal olgu oldugu 6ne siiriillmektedir (Johnson 1977). Bu yaklasima gore
ticaret dengesindeki dengesizlikler para arz1 ve para talebiyle agiklanabilmektedir. Yani iilke
icinde para talebi para arzini asarsa bu talep yurtdisindan giren para akimiyla karsilanacaktir.
Bu durumda ticaret dengesi iyilesecektir. Diger yandan para arzi para talebinden fazla ise,
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yurtdigina para akimiyla bu fazlalik ortadan kalkacaktir. Yani bu durumda ticaret dengesinin
acik verecegi one siriilmektedir (Duasa, 2007: 23).

Yurtici gelirin ticaret dengesi {izerindeki etkisi massetme ve parasalci
yaklagimlarda iki farkli yondedir. Massetme yaklasimina gore yurti¢i gelirdeki artis ithalat
miktarini artirmakta ve boylece ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemektedir. Parasalci
yaklasimda ise artan gelir islem amagli para talebini artiracaktir. Eger Merkez Bankasi para
arzin1 artirmazsa ilke icindeki likidite acig1 yabanci iilkelerden doviz girisi yoluyla
karsilanacak, bu da 6demeler bilangosunun fazla vermesine yol acacaktir.

3. Literatiir

Hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerin dis ticaret dengesini agiklamaya
yonelik farkli donemlerde ve cesitli yontemlerle pek fazla ampirik ¢aligmalar yapilmistir.
Bunlardan bazilar1 Tablo: 1°de 6zetlenmistir:

Tablo: 1
Literatiir
Yazarlar Ulke Degiskenler Yontem Sonug
Ticaret haddi, net
Ono vd. (2014) | Japonya ihracat/GSYIH, reel doviz | VAR modeli J-egrisi etkisi var.
kuru
L .. Yurtdis1 gelir ile ticaret dengesi
ﬁiizlti(ingul:;u; y::llritrlgl Johansen arasinda pozitif yonde iliski
Ray (2012) Hindistan cetm, yurtdist geir, ans bulunmustur. Yurtici tiketim ile déviz
dogrudan yabanci esbiitiinlesme, VECM . . L .
atrmlar kurunun ticaret dengesine etkisi negatif
y yondedir.
. . Doviz kurunun deger kaybetmesi
irhan vd. L Reel daviz %(um’ yurtiet, ticaret dengesini olumlu etkiler. Yurtigi
Tiirkiye yurtdis1 gelir ve ham ARDL . > . .
(2011) gelir ters yonde, yurtdigt gelir pozitif
petrol fiyatlar
yonde etkiler.
Tayvan ile ABD arasindaki ticarette J-
. . . s egrisi etkisi var. Tayvan ile Japonya
(Szu(;]l\(;;! Chiu Tayvan lejcriret dengesi ve ddviz ARDL arasindaki ticarette doviz kuru ve
ticaret dengesi arasinda uzun donem
iliski bulunmamustir.
Reel doviz kuru, yurti¢i Yurti¢i tiiketimin ticaret dengesine
Muhammad Pakistan tilketim, yurtdis: gelir, Johansen etkisi negatif yondedir. Yabanci
(2010) dogrudan yabanci esbiitiinlesme, VECM | yatirimlar ve reel doviz kurunun ticaret
yatirimlar dengesine etkisi olumludur.
Reel doviz kuru, yurtici Johansen
Kim (2009) Kore yurtdist gelir ve goreli esbiitiinlesme, hata ML kosulu gegerli, J- egrisi etkisi var.
para arzi diizeltme modeli
Matesanz ve — Reel doviz kuru, yurtici ve Joh?nﬂsen Sabit doviz kuru rejiminde ML kosulu
Fugarolas Arjantin urtdist golir esbiitiinlesme, Var ccerli
(2009) yuridist g modeli gee
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T o . Esbiitiinlesme, VAR
é%%r;)ng vd. Malezya R::tldﬁvzlium’ yurtigr ve modeli, Granger ML kosulu gegerli, J- egrisi etkisi yok.
v e nedensellik
Hooy ve Chan | Cin ve Reel doviz kuru, yurtici ve . s
(2008) Malezya yurtdist gelir ARDL ve VAR modeli | ML kosulu gegerli, J- egrisi etkisi yok.
Reel doviz kuru, yurtici Parasalc1 yaklasimi dogrulayan
Duasa (2007) | Malezya gelir ve parasal biiyiiklik | ARDL sonuglara ulasiimistir. ML kosulu
M2 gegerli degil.
Gomes ve Paz . Ticaret dengesi, doviz .
(2005) Brezilya Kuru VECM Marshall-lerner kosulu gegerli
Narayan ve . .
Narayan. Fiji R:retii?(iviliuru’ yurtigh ve Qsc?eh' FMOLS, VAR J-egrisi etkisi var
(2004). yurtdist g
. Reel doviz kuru, yurtici ve | Granger nedensellik, il arlicd
Narayan (2004) | Yeni Zelanda yurtdist gelir VAR modeli, J-egrisi etkisi var
Onafowora Tayland, Reel doviz kuru, yurti¢i ve | Esbiitiinlesme, hata J-egrisi etkisi var. Marshall-Lerner
(2003) Malezya, yurtdist gelir diizeltme modeli. kosulu gecerlidir
Endonezya i
. . Reel doviz kuru ve yurtigi gelirin
Singh (2002) Hindistan Reel doviz }(uru, yurtigi ve VAR modeli ticaret dengesi tizerinde anlamli etkisi
yurtdist gelir
bulunmustur.
Lal ve Johansen
R 5 Giiney Asya | Reel doviz kuru, yurtigi ve | esbiitiinlesme, hata e
Lowinger - . . . . .| J-egrisi etkisi var
ilkesi yurtdist gelir diizeltme modeli, etki
(2002) ! )
tepki fonksiyonu
Wilson ve Tat Ticaret dengesi, reel doviz
(2001) Singapur kuru, yurtigi ve yurtdist Esbiitiinlesme J-egrisi etkisi yok
gelir
Ticaret dengesi, reel déviz J-egrisi etkisi vakri Elaslthlyet, parasalci
o . kuru, yurtigi ve yurtdisi ve massetme yaklagimlart
Weixian (1999) | Cin L . Egsbiitiinlesme karsilastirlarak Cin’de elastikiyet
gelir, yurtici ve yurtdis: . <
yaklagiminin gegerli oldugu sonucuna
para arzi
vartlmstir.
Bahmani- Yurtici rtdist oclir J-egrisi etkisi yok. Fakat uzun
Oskooee ve ABD dﬁu . ck vre yuridist geir, ARDL dénemde d6viz kuru ve ticaret dengesi
Brooks (1999) iz Kuru arasinda anlamli iliski bulunmaktadur.
Ticaret dengesi, reel doviz
Rincon (1998) | Kolombiya kuru, para arzi, yurtici Esbiitiinlesme ML kosulu gegerli
gelir
Shirvani ve Ticaret dengesi, reel doviz
Wilbratte ABD K 8esL, Esbiitiinlesme ML kosulu gegerli.
uru
(1997)
4. Siir Testi

Ticaret dengesi, yurtigi gelir, reel doviz kuru ve parasal biiytlikliik arasindaki uzun
donem iliskiyi inceledigimiz bu caligmada Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen sinir
testi yaklagim kullanilacaktir.

Sinir testi gecikmesi dagitilmis otoregresif modele dayanmaktadir. Bu model
yapisi genel olarak asagidaki sekilde gosterilebilir.
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@

En kiiclik kareler yontemi ile tahmin edilen bu denklemde co otonom parametre,

t trend degiskeni, 7., ve 7T uzun dénem c¢arpanlari, W tam bagimsiz degiskenler

yy
vektorii, U; otokorelasyonsuz hata terimidir.

YX.X

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigi seklinde kurulan temel
hipotez ile alternatif hipotez asagidaki gibi gosterilebilir:

Hy:zy, =0,7,, =0

Hr,#0,7,,#0 wya r,#0,r, =0 wa r, =07, #0 @

Hesaplanan test istatistiginin degeri st kritik degerin iizerinde oldugunda
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin oldugu sonucuna vartlirken, istatistigin alt
kritik degerden kiiciik olmasi durumunda degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi
olmadigima karar verilir. Hesaplanan test istatistiginin alt ve st kritik degerlerin arasinda
olmasi durumunda ise degiskenlerin duraganlik 6zelliklerinin incelenmesi gerekmektedir.

Sinir testinde kullanilan model ile degiskenler arasindaki kisa ve uzun dénem
esnekliklerini de hesaplamak miimkiindiir. Kisa dénem esneklikleri; dogrusal regresyon
modellerinde kullanilan klasik esneklik hesaplama yontemiyle hesaplanabilirken, uzun
donem esneklikleri ise Pesaran vd. (1999)’1in dnerdigi sekilde, bagimsiz degiskenlerin 1
gecikmeli degerlerinin katsayisinin bagimli degiskenin 1 gecikmesine ait katsaytya boliiniip
negatif isaretle carpilmasi ile hesaplanabilmektedir.

5. Veri ve Degiskenler

Dis ticaret dengesinin temel belirleyicilerini inceledigimiz bu ¢aligmada veriler
Kirgizistan Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesi ve Merkez Bankasindan temin edilmistir.
Veri seti 2000.01-2013.11 doénemine ait aylik verilerden olusmaktadir. Ampirik analize

geemeden Once veriler dogal logaritmik forma c¢evrilmistir.

Calismada kullandigimiz model asagidaki gibi gosterilebilmektedir:
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n n n
ALTBy =0t + 2, ag;ALTBy  + > gy ALGDPSA j + 3 agALREER,  +

(©)
n
# 2, agAM 2y + a5l T 4+agLBDPSA ; +a7LREER, ; +aglM 2y +0,

Modeldeki TB, GDP, REER ve M2 sirastyla ticaret dengesini (ihracatin ithalata
orani seklinde), yurtici geliri, reel doviz kurunu (agirliklandirilmis reel efektif doviz kuru)
ve parasal biiyiikliigii (para arzi) ifade etmektedir. Verilerin aylik olmasi nedeniyle
mevsimsellik etkisi arastirilmustir.  Yurti¢i gelir serisinde mevsimsel etkinin olmasi
nedeniyle diizeltmeye tabi tutulmustur.

6. Bulgular

Degigkenlerin 1(2) ikinci dereceden biitiinlenen olup olmadiklart Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) testi ile incelenmistir.

Tablo: 2
Birim Kok Testi Sonuclari
ADF
Degiskenler Diizey Tlk farklar Sonug
LTB -7.975538*** 1(0)
LGDPSA -5.359637"" 1(0)
LREER -2.092326 -11.31580*** 1(1)
LM2 -2.192122 -15.37432"" (1)

Not: *** %] hata payina gore anlamli.

Tablo: 2’deki sonuglara gore serilerin 1(2) ikinci dereceden biitiinlenen
olmadiklart goriilmistiir. Sinir testinde segilen gecikme uzunlugu 2°dir. Bu gecikme
uzunlugunda otokorelasyona rastlanmamistir. Bu gecikme uzunluguna gore yapilan sinir
testi Tablo: 3’te Ozetlenmistir.

Tablo: 3
Sinir Testi Sonuglari

%5 Kritik degerler
Alt smir 1(0) Ust simr I(1)
3 9.007900 3.23 4.35 0.00000

K F test istatistigi Olasilik degeri
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Hesaplanan F degeri 9.007 Pesaran vd. (2001) kritik degerleri ile
kargilagtirtlmigtir. 0,05 hata payma gore F test istatistigi degeri {ist sinirdan biiyiiktiir. Bu
durumda seriler esbiitiinlesen degildir temel hipotezi reddedilmistir. Bu sonuca gore ticaret
dengesi ile (para arzi, yurtici gelir ve reel doviz kuru) arasinda uzun dénemli bir iliskinin
oldugu goriilmiistiir. Denklemde yer alan agiklayic1 degisken sayis1 tabloda k degeri olarak
gosterilmistir. Tahmin edilen ARDL modeli sonuglar1 Tablo: 4’te verilmistir.

Tablo: 4

ARDL Modeli Tahminleri
Degiskenler Katsayilar Standart Hatalar t-degerleri Olasilik
Sabit -0.636927 1.442105 -0.441665 0.6594
DLTB:1 -0.073020 0.095873 -0.761629 0.4475
DLTB:., 0.011865 0.080475 0.147441 0.8830
DLREER; 0.257100 0.760820 0.337925 0.7359
DL REER:; 0.180932 0.767619 0.235705 0.8140
DLREER:; 0.426240 0.765645 0.556707 0.5786
DLGDPSA 0.824678 0.236448 3.487782 0.0006
DLGDPSA:.1 0.798125 0.259460 3.076102 0.0025
DLGDPSA:., 0.140532 0.249181 0.563973 0.5736
DLM2 0.076047 0.483176 0.157391 0.8752
DLM24 0.398942 0.499060 0.799386 0.4253
DLM2.., 0.449665 0.492190 0.913602 0.3624
LTB1 -0.612161 0.102360 -5.980490 0.0000
LREDK:. 0.669183 0.272684 2.454064 0.0153
LGDPSA..1 0.115554 0.163670 0.706018 0.4813
LM2, -0.315502 0.111410 -2.831889 0.0053

Modelde degisen varyans olup olmadigt ARCH testi ile incelenmistir. Test
istatistigi degeri 0.177066 (olasilik degeri 0.674468) olarak hesaplanmistir. Bu sonuglara
gore sabit varyans varsayimi %5 hata payina gore reddedilememistir. Modelin artiklarinda
otokorelasyonun olup olmamasi Breusch-Godfrey otokorelasyon testi ile aragtirilmistir. Test
istatistigi degeri 0.017939 (olasilik degeri 0.982223) olarak elde edilmistir. Sonuglara gore
model otokorelasyon problemi igermiyor. Ramsey testi ile regresyonda model kurma
hatasinin olup olmadig: aragtirtlmistir. Test istatistigi degeri 2.382328 (olasilik degeri
0.071888) olarak elde edilmistir. Sonuclara gére modelde tanimlama hatasi yoktur. Bagka
bir deyisle ele aldigimiz ARDL modeli tiim standart tanimlayici testlerden gegmistir.

Modelde yapisal degisikligi incelemek amaciyla Brown vd. (1975) tarafindan
ortaya atilan ardisik artiklarla hesaplanan CUSUMQ testi yapilmigtir. Testin sonuglar1 Sekil
1’de verilmistir. Sonuglara gére modelin artiklari sinir iginde kalmistir yani parametreler
kararhdir.
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Sekil: 1
CUSUMQ Testi

1.2

1.0 4 ;/,/"’/
0.8 f,/"‘/ ]
0.6 ’_,,-”"'_f ’_,_—*”'—’

0.4 | 4_’,--""‘ ,,-f"//_’

o2 _/,_-"""‘ ’__-""'——

0.0 =~ =T
o021, : : : : : : : : : : :

2002 2004 2006 2008 2010 2012
| — CUSUM of Squares ---- 5% Signiﬁcancel

Elde edilen uzun donem iliskisinin ardindan kullanilan modelden yararlanilarak
hesaplanan kisa donem ve uzun dénem esneklikleri Tablo: 5’te sunulmustur.

Tablo: 5
Uzun ve Kisa Donem Esneklikler
Uzun dénem Kisa donem
LGDPSA LREER LM2 LGDPSA LREER LM2
0.188764 1.093149™ -0.515390™ -0.331357 0.053450™ 1.381098™
(0.266445) (0.419841) (0.162423) (0.469332) (0.021780) (0.487695)

Notlar: Parantez i¢inde standart hatalar verilmistir.
** 965 diizeyinde anlamliliklarini gosterir.

Tablo: 5’teki sonuglara gore reel doviz kuru (LREER) ve para arzi (LM2)
serilerinin kisa ve uzun donem esnekliklerinin istatistiksel olarak anlamli olduklar1, yurtigi
gelir (LGDPSA) degiskeninin ise istatistiksel olarak anlamli olmadigi goriilmektedir.

Uzun donemde para arz1 ile ticaret dengesi arasinda negatif yonde bir iligkinin

varligi goriilmektedir. Para arzindaki (LM2) %1°lik diisiis ticaret dengesini %0,51 oraninda
iyilestirir. Kisa donemde ise para arzinin ticaret dengesi iizerindeki etkisi pozitif yondedir.
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Modelde reel doéviz kuru (LREER) katsayisinin birden biiyiik ve anlamli olmasi
Kirgizistan’da uzun dénemde Marshall-Lerner kosulunun gegerli oldugunu ve bdylece doviz
kurunun ticaret dengesi iizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Doviz
kurundaki %1°1ik artis ticaret dengesini %1,09 oraninda iyilestirir. Kisa donemde de d6viz
kuru katsayisinin pozitif ve anlamli olmast J-egrisi etkisinin gézlemlenmedigine isaret
etmektedir.

Kisa donemde J-egrisi etkisinin gecerliligi etki-tepki fonksiyonuyla da
incelenmistir. VAR (2) modelinin etki-tepki fonksiyonu Sekil: 2°de verilmistir. Bu gecikme
uzunlugunda otokorelasyona rastlanmamuistir. Sonuglara gére doviz kuru varyansindaki bir
birimlik soka karsi ticaret dengesinin ilk tepkisi pozitif yondedir. Boylece J-egrisi
hipotezinin iilkede gegerli olmadig kanisina varilabilir.

Sekil: 2
Reel Doviz Kurundaki Soka Karsi Ticaret Dengesinin Gosterdigi Tepki
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Bu baglamda Kirgizistan’da reel doviz kuru ve parasal biiyiikliiklerin ticaret
dengesi tizerinde anlamli bir etkisinin oldugu sdylenebilir. Diger bir deyisle elastikiyet ve
parasalci yaklagimlari destekleyen bulgular elde edilmistir. Milani (1989: 71) elastikiyet ve
parasalc1 yaklagimlarin biri birini tamamlayici nitelikte oldugunu vurgulamigtir. Calismadan
elde ettigimiz bulgular da bunlara uygunluk gostermektedir.

87



Pirimbaev, J. & Z. Oskonbaeva (2015), “Kirgizistan Dis Ticaret
Dengesinin Belirleyicileri”, Sosyoekonomi, Vol. 23(25), 79-91.

7. Sonug

2000-2013 donemine ait aylik verilerin kullanildigi bu ¢aligmada Kirgizistan’in
dis ticaret dengesinin temel belirleyicileri incelenmistir. Birim kok testi sonuglarina gore,
dis ticaret ag181 ve yurtici gelir degiskenleri diizey degerleri ile reel doviz kuru ve para arzi
degiskenleri ise ilk farklari alindiginda duragan hale gelmektedir. Degiskenlerin farkli
derecede duragan olmalari ve ele alinan gdzlem sayisinin sinirli olmasi nedeniyle s6z konusu
degiskenler arasindaki iliskiler, Pesaran vd. tarafindan gelistirilmis olan smir testi
yaklagimina dayanan ARDL modeli ile incelenmistir.

Sinir testine dayanan ARDL modeli sonuglari ticaret dengesi ile agiklayict
degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket ettiklerini gostermistir. Yani uzun dénemde
ticaret dengesi, yurtigi gelir, reel doviz kuru ve para arzi degigskenlerinin arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin varligina dair bulgular elde edilmistir. Bulgulara gore, reel doviz
kurundaki ve para arzindaki degismeler, dis ticaret dengesi i¢in 6nemli bir belirleyicilerdir.
Baska bir ifadeyle reel doviz kuru %1 oraninda arttiginda ticaret dengesinde %1,09 oraninda
ve para arzt %! oraninda azaldifinda ise ticaret dengesinde %0,51 oraninda iyilesme
meydana gelecektir. Modelde ayrica reel doviz kuru katsayisi ve para arzi katsayilarinin
istatistiksel olarak anlamli ve isaretlerin de beklenilen yonde olmasi, modelin parasalct ve
elastikiyet yaklagimlara uygun oldugunu gostermistir. Bulgular, uzun dénemde Marshall-
Lerner kosulunun gegerli oldugunu, kisa dénemde ise J-egrisi hipotezinin iilkede gecerli
olmadigint gostermektedir.

Bu baglamda, elde edilen tahmin sonuglari bir biitiin olarak degerlendirildiginde,
Kirgizistan’da dis agiklar1 gidermede para ve kur politikalarinin etkili olabilecegine isaret
etmektedir. Diger bir deyisle Kirgizistan i¢in yapilan analizler para ve kur politikalari
araciligiyla dis aciklarin giderilmesinin olanakli oldugunu gostermektedir. Yani doviz
kurlar ile ticaret dengesi arasinda istikrarli uzun dénemli iliskinin varligi, devaliiasyon ile
iilke ekonomisinin rekabet giicli artirtlip dis ticaret agigi sorununun ¢oziilebilecegini ima
etmektedir. Ancak unutulmamalidir ki, son yillarda ihracat, 6nemli 6l¢iide ithal girdilere
bagimli hale gelmistir. Dolayisiyla doviz kurunu yiikseltmeye yonelik olarak uygulanacak
politikalarin iilkede {iretimi ve ihracati olumsuz yonde etkileyebilecegi gbz Oniinde
bulundurulmalidir. D&viz kurunun arttirilmasi, ara mali ithalat fiyatini yiikselterek, maliyet
enflasyonuna yol agabilecektir. Bu nedenle uygulanacak déviz kuru politikalarinda, ara mali
ile nihai tiikketim mallar1 ithalat1 ayristirilmalidir. Para politikasina gelince, para arzinin uzun
donemde dis dengesizlikleri giderici yonde hareket ettigi goriilmiistiir. Parasalc1 yaklagima
gore ticaret dengesindeki dengesizlikler para arzi ve para talebiyle agiklanabilmektedir. Yani
iilke icinde para talebi para arzini asarsa bu talep yurtdisindan giren para akimiyla
karsilanacaktir. Bu durumda ticaret dengesi iyilesecektir. Yani siki para politikasi
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uygulamalarinin dig agiklarin kapatilmasinda etkin bir politika araci olarak kullanilabilecegi
sOylenebilir.

Sonug olarak ¢alismadan elde edilen ampirik bulgulara gore Kirgizistan’da dis
aciklarin azaltilmasi igin para ve kur politikalarimin birlikte ve uyumlu olarak
kullanilmasinin gereklilik arz ettigi kanisina varilabilir.
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