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Abstract

Since 2000 the volume of economic reasoned migration has been rapidly rising in Kyrgyzstan. The number of
labor migrants currently working abroad counts around 600 thousand people or about 10% of the population of
Kyrgyzstan. With growing pattern of labor migration, the amount of remittances has grown as well. According to
the World Bank, Kyrgyzstan is on the first place in the world in terms of share of remittances in the GDP (34%)
in 2016. The main remittance sending countries for 2005-2016 periods are the Russian federation and
Kazakhstan. The large scale of migration outflow and remittances, making domestic economy of Kyrgyzstan
dependent on external shocks, related with migration. For this reason, the purpose of this study is to examine the
impact the high level of remittances inflow from labor migration on the exchange rates, particularly on the reel
effective exchange rate of Kyrgyzstan for the period of 2005-2016. The empirical analysis was carried out with
Cointegration model, and according to the results obtained, the remittances and real effective exchange rates
have long run relationship.

1 Giris

Orta Asya’da devletlerinin 1991 yilinda bagimsizligina kavusmasi ile birlikte sadece siyasi ve ekonomik
acidan bagimsizligini elde etmis olmayip, ayrica insanlarin diger iilkeleraras: serbest dolasimi saglanmisti. Buna
bagli olarak Sovyetler Birliginin yikilmasi ile birlikte Kirgiz Cumbhuriyetin’de go¢’iin iki ana nedeni ve
donemlerin ayirt edebiliriz. Birinci donem demografik go¢ olarak adlandirilir ve esas go¢ nedeni etnik nedenlere
dayanir. ikinci donem ise, iktisadi nedenlere dayanir ve yurtdisina yiiksek maas veya kazang elde etmeyi giiden
ekonomik goctiir.

1998 yilinan itibaren Kirgiz Cumhuriyetin’de iktisadi gd¢ olarak adlandirilan is¢i gégmenlerin yutdisindaki
kargilagtirmali yiiksek maas ve hayat seviyesine kavusmak amaciyla gog¢ egilimi gozlemlendigini ve bu go¢
tiiriiniin 6zelligi is¢i gdgmelerinin kendi vatanina tekrar gelme amacini giitmeleri ile ayirt edilir. Ayrica iktisadi
taraftan incelemenin 6nemi ise giden isgiicliniin yurtdiginda elde ettikleri kazangalrinin belli payinin geride kalan
aile bireylerine, akraba ve tanidiklarina tiiketim ve tasarruf amagli gondermekle beraber, yurtici ekonomisine
disaridan siirekli para akigini saglamaktadirlar. Gonderilen is¢i dévizlerinin hacmi iilkenin makro biiytikliiklerine
oraninin biiyiik olmasi (2016 verilere Kirgizistan’in GSMH’nin %34 ulagsmistir) ve onun yurt i¢i ekonomisine
olan etkisi bilim adamlariin ilgisini ¢gekmektedir.

Bu arastirmada Kirgizistan’a gelen is¢i dovizlerinin ve reel efektif doviz kurunun birbiriyle iligkili olup
olmadigint ampirik olarak test edilecektir. Aragtirmamiz dort ana boliimden olugmaktadir, ikinci bolimde isci
dovizi ve reel effektif kur ile yaymlanmis arastirmalar kisa 6zeti yer almaktadir; iiclincli boliimde ise bu
calismada kullanilan yontem ve ampirik bulgular verilmektedir; en son bdliimde sonug kismi1 yer almaktadir.

2 Literatiir Taramasi

Gog egilimi ve isci dovizlerinin, nedenleri ve getirdigi sonuglar yillardir arastirma konusu olarak ele alinmakta
ve giiniimiizde de bu konular iizerinde yogun calisildigini sdyleyebiliriz. Ampik kanitlarin ¢ogu kez isci
dovizlerinin olumlu etkilerin tespit ederken, yurtdisinan gelen biiyiik miktardaki para akimi bazi durumlarda
istenmeyen sonuglara da getirmektedir. Bu baglamda, is¢i dovizlerinin yurti¢i reel doviz kuru degerlenmesine ve
dolaystyla ticaret sektoriiniin rekabet giicliniin azalmasina neden oldugunu belirtebiliriz. Bu konuda yapilan
calismalar1 incelersek eger, Lopez et al. (2007) yaptig1 Latin Amerika’nin 20 iilkesinin 1990-2003 yillarina ait
panel verileri ile yaptig1 aragtirmaya gore isci dovizleri reel doviz kurunun degerlenmesine neden olmaktadir.

Makhlouf ve Mughal (2013) Pakistan’in ekonomisinde Hollanda hastaligina is¢i dovizlerinin neden olup
olmadigin1 tespit etmislerdir. Ampirik bulgulara gore Basra Korfezinde yerlesen iilkelerden gelen isci
dovizlerinin reel effektif doviz kurunun degerlenmesine neden olurken, Kuzey Amerika ve Avrupan iilkelerinen
gelen is¢i dovizleri buna neden olmamaktadir.

Hassan ve Holmes (2012) 1987-2010 yillarina ait veriler ile 24 gelismekte olan iilkeler tizerinde panel veri
esbiitiinlesme analizi ile yaptig1 ¢aligma sonuglarina gore is¢i dovizlerinin uzun dénemde reel effektif doviz kuru
ile ilgkili oldugunu bulmusglardir.
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Amuedo-Dorantes ve Pozo (2004) panel veri analizi yaridmiyla 13 Latin Amerika iilkeleri iizerinde yaptiklar
aragtirmaya gore 1979-1998 yillart arasinda is¢i dovizleri reel efektif doviz kurunun degerlenmesine neden
olmustur.

Izquierdo ve Montiel (2006) alt1 iilke i¢in yaptiklari ayri zaman serisi analizlerinin sonuglar1 karigik ¢ikmusgtir.
Bazi iilkelerde is¢i dovizleri reel efektif doviz kurunun degerlenmesine neden olmugken, bazilarinda ise deger
kaybetmesine neden olmustur.

Lartey, Mandelman ve Acosta (2008) 109 iilke bazinda yaptiklar1 ¢alismasinda 1992-2003 yillart icin is¢i
dovizlerinin reel efektif doviz kurunun degerlenmesine neden oldugunu tespit etmislerdir. Ayni yazarlarin 2009
yilinda yaymladig1 calismada ise, El Salvador iilkesinde genel denge modeli yardimiyla yaptigi ampirik analiz
sonuglarina gore isci dovizlerinin artmasi bu lilkede Hollanda hastaligina neden olmaktadir.

Hassan ve Holmes (2012) caligmalarinda panel esbiitiinlesme testi yadimiyla is¢i dovizlerinin reel efektif
doviz kuru ile uzun doénemde iliskili olup olmadigini aragtimislarid. Elde ettikleri sonuglara gore bu degiskeler
arast uzun donemde istatiksel olarak anlamli iligski bulunmaktadir.

Genel olarak daha 6nceden yapilan ¢alismalara bakildiginda, ¢cogu kez is¢i dovizlerinin reel efektif doviz kuru
lizerinde etki ettigini ve ¢ogu kez doviz kurunun degerlenmesine neden oldugu bulunmustur. Bu ¢aligmanin da
is¢i dovizlerinin reel déviz kuru iizerindeki etkisi zaman seri analizi yardimiyla tespit edilmeye ¢alisilacaktir.

3 Arastirma Yontemi ve Ampirik Bulgular

Kirgizistan’da dis go¢ egilimi sonucunda iilkeye gelen para miktarinin, is¢i dovizlerinin (Rt) Reel EfeKtif
Doviz Kuru (Xt) tizerindeki etkisini incelemek amaciyla zaman serisi analizi yapilmaktadir. Bu analizde
kullanilacak seriler Ocak 2005 — Kasim 2016 donemi arasi Kirgiz Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nan
toplanmustir. Oncellikle serilerin her birinin duragan olup olmadig: test edilecektir ve sonra esbiitiinlesme analizi
yapilacaktir.

3.1 Duraganhk Testi

Bir degiskenin duraganlik diizeyi veya birinci farki alindiktan sonra duragan olup olmadigini belirlemede
Engle&Granger tarafindan onerilen Genisletilmis Dickey Fuller (Augmented Dickey Fuller) testi yaygin
kullanilmaktadir. Seviye degerinde degiskenlerin her ikisi de duragan c¢ikmamistir. Dolayisiyla serilerin
oncellikle varyansta duraganligini saglamak icin logaritmalar1 ve ortalamada duraganligini saglamak i¢in birinci
farklart alinmistir. Ayrica is¢i dovizleri serisi mevsimsellik ten arindirilmistir.

Seviye Degerler Birinci Farklar
Degisken Gecikme t-degeri p-degeri Degisken Gecikme t-degeri p-degeri
LR, 0 -2.7425 0.0708 DLX: - -15.085* 0,000
LX: 0 -1.6383 0.4595 DLY; - -8.1258* 0,000

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuglart
Not: Seriler sabit icermektedir. * isareti serinin %1 6nem diizeyinde duragan oldugunu géstermektedir.

3.2 Esbiitiinlesme Testi
Serilerin ayni diizeyde duragan olmasina bagli olarak Eangle-Yoo Esbiitiinlesik testine yapilmaya karar
verilmistir. Modelin gecikmesi Akaike ve Schwartz kriterine gore iki olarak belirlenmistir.

Bagimh degisken: LX:

Degiskenler Katsayi Standart hata
Sabit 4.68513* 0.010968

LR, -0.13462* 0.030262

R? 0.175462

F-istatistigi 19.79045

Olasilik (F-istat.) 0.000024

Durbin-Watson istat 0.179299

Tablo 2: Eangle-Yoo Esbiitiinlesme Modeli

Not: * isareti serinin %I énem diizeyinde duragan oldugunu gostermektedir.
Yukarida tahmin edilen modelde hem is¢i dovizleri hem reel efektif doviz kuru serileri duragan olmayan

halleri kullanilmistir. Bu modelden elde edilen artiklarin duraganligi test edilmistir ve elde edilen sonuglara gore
bu iki seri arasinda uzun donemde iligki vardir, bagka ifade ile bu seriler egbiitiinlesiktir; ve dolayisiyla ikisini
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birlikte denklem kurarak iktisadi politika dnermek dogru oldugunu sdyleyebiliriz. Ciinkii ikisinin uzun donemde
birlikte hareket ettigini hata terimi gostermektedir.

Seviye Degerler
Degisken Gecikme t-degeri p-degeri
Eangle-Yoo modeli artigi 0 -2.2212%* 0.0261

Tablo 3: Eangle-Yoo Esbiitiinlesme Modeli Artiklart ADF Testi Sonuglart

Not: ** isareti serinin %I dnem diizeyinde duragan oldugunu géstermektedir

4 Sonug

Bu ¢aligmanin arastirdig1 konu Kirgizistan’a gelen is¢i dovizlerinin ve bu iilkenin reel efektif doviz kurunun
birbiriyle iliskili olup olmadigin tespit etmektir. Bu nedenle zaman serisi analizi yardimiyla Ocak 2005 — Kasim
2013 donemi aras1 Kirgiz Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nan toplanmis veriler ile esbiitiinlesme testi yapilmustir.
Elde edilen sonuglara gore ig¢i dovizleri ve reel efektif dovzi kuru uzun dénemde birlikte haraket etmektedir.

References

e Acosta, P. Mandelman, F. Lartey, E., and (2007) “Remittances and the Dutch Disease”, Federal Reserve
Bank of Atlanta, Working Paper 2007-8a

e Amuedo-Dorantes, C. and S. Pozo. 2004. "Workers’ Remittances and the Real Exchange Rate: A Paradox of
Gifts." World Development 32:1407-1417.

e Diinya Bankasi verileri, http://data.worldbank.org/country/kyrgyz-republic
e Hassan, G., Holmes, M. (2012) “Remittances and the real effective exchange rate”, MPRA Paper No. 40084

e Izquierdo, I. and P. Montiel. 2006. "Remittances and Equilibrium Real Exchange Rates in Six Central
American Countries." Department of Economics, Williams College.

e  Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesi, www.stat.kg

e Lartey, E., Mandelman, F. and Acosta, P. (2008) "Remittances, Exchange Rate Regimes, and the Dutch
Disease: A Panel Data Analysis", Federal Reserve Bank of Atlanta, Working Paper 2008-12

e Lopez, H., Molina, L., and Bussolo, M., (2007) “Remittances and the real exchange rate”, World Bank
Policy Research Working Paper 4213

e  Makhlouf, F., & Mughal, M. (2013) “Remittances, Dutch disease, and competitiveness: a Bayesian
analysis”, Journal of Economic Development, volume 38, no.2



