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Uluslararasi ticarette korumacilik akimlari bazi dénemlerde azalmakta, bazi donemlerde ise artmaktadir. Bu
¢alisma, 2008 yilindan itibaren diinya ticaretinde diizeyi gittikge artan korumacilik hakkinda kapsaml bir
literatlir taramasi ortaya koyar. Makale, ticaret savaslarindan dogrudan ve dolayh olarak etkilenmesi
muhtemel olan llkelerdeki dis ticaret gostergeleri ve makro iktisadi degiskenlerin, ticaret politikasindaki
belirsizlikten ne oOlglide etkilendigini panel vektor otoregresyon yontemi ile tespit etmeyi amaglar. Bu
¢alismanin bulgulari, gelismis tlkeleri temsil eden ABD ve Japonya’da ticaret politikasi belirsizliginin hisse
senedi piyasalarini ve reel ekonomiyi etkiledigini, Japonya’da hisse senedi piyasalarinin, ABD’de ise reel
ekonominin daha ¢ok etkilendigini ortaya koymaktadir. Yikselmekte olan ekonomileri temsil eden BRICS
tlkeleri (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin Halk Cumhuriyeti, Gliney Afrika) ve Turkiye’de ise, ABD kaynakli ticaret
politikasi belirsizlikleri Cin Halk Cumhuriyeti'ni daha ¢ok ticaret dengesi agisindan, Turkiye'yi ise enflasyon
acisindan olumsuz etkilemektedir.
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Abstract

Protectionist measures in international trade have decreased during some periods and increased during other
periods. This study presents a literature review of the increasing level of protectionism in world trade since
2008. Using panel vector autoregression models, we aim to determine the extent to which variables related
to foreign trade and the macroeconomy are affected by trade policy uncertainty in countries that are likely
to be directly or indirectly affected by trade wars. We find that trade policy uncertainty affects stock markets
and the real economy in developed countries such as USA and Japan. In Japan, stock markets are affected
more severely whereas in the US, the impact on the real economy is more severe. It is further found that in
BRICS countries (Brazil, Russia, India, China, and South Africa) and Turkey representing emerging economies,
US trade policy uncertainty affects the trade balance of China and the inflation rate in Turkey, whereas in the
remaining countries the effect is less pronounced.
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1. Giris

2008 kiresel krizi dunya ticaretini yonlendiren ana akim olan neoliberal politika ve sdylemlerin
yeni bir korumacilik anlayigina dénlismesine yol agmistir. Krizin hemen baglarinda toplanan G-20
tlkeleri, korumaci 6nlemlere basvurmadan, serbest ticarete devam ederek krizin etkilerini
asacaklarini bir bildirge ile duyurdular. Ancak bu bildirgeyi imzalayan liderlerin ¢cogu Ulkelerine
doner donmez tam korumaci diyemeyecegimiz, ancak sonuglari itibariyle kendi ulkelerinin i¢
piyasasini, Ureticisini ve en ¢ok da istihdamini korumaya yonelik 6nlemler almaktan ¢ekinmediler.
Bu bakimdan yeni korumacilik tanimi detayli bir incelemeyi hak eder. 2017 yil basindan itibaren
dis ticaret politikasi keskin bir sekilde degisen ABD’yi hari¢ tutarsak, dinyadaki diger tlkeler
dogrudan korumaci 6nlemler almaya icinde bulunduklari konjonktiirel durum ve Diinya Ticaret
Orgiitii (DTO) gibi kurumlar itibari ile cok cesaret edememekte, ancak endiistrilerini inceden inceye
tasarlanmis politikalarla korumaya devam etmektedirler. Yeni korumacilik politikalarini giidenler
genelde iceride korumaci 6nlemler alirken, uluslararasi alanda serbest ticaret politikasinin
uygulanmasini tercih ederler. Baldwin (1986:27) yeni korumaciligi ‘yeni tarife disi engellerle
korumacilk’ olarak tanimlar, ayni zamanda bu kavrami serbest ticaret ve tarifeler yolu ile
korumacihigin arasinda bir yere konumlandirir ve faydalarinin da ne serbest ticaret kadar ¢ok
olacagini, ne de tam korumacilik kadar sert bir sekilde ticarete zarar verecegini distnr.

2017 yihinda ABD’nin degisen yénetimi ile birlikte dis ticaret politikasi da degismis, ‘Once
Amerika’ slogani ile bagkanlik koltuguna oturan Donald Trump, ABD’li lireticileri korumak ve Ulke
icinde istihdami ylikseltmek amaci ile ABD’nin igcinde bulundugu pek cok uluslararasi anlasmayi
feshetmistir. Cin gibi ABD’ye karsi ylksek derecede ticaret fazlasi veren bir tlkeyi tam korumaci bir
onlem olan ithalat vergilerini ylkseltme politikasi ile karsisina almistir. Ayni zamanda simdiye dek
mittefik olarak adlandirilan AB ve sinir komsulari olan Meksika, Kanada gibi tlkeler veya ABD’ye
karsi ticaret agigl veren Tirkiye gibi lilkeler de bu tarifelerden nasibini almistir. 2008 yilindan
itibaren dis ticarette daha sik kullanilan ve yeni korumacilik olarak adlandirabilecek yontemler
ticaret savaslari tanimini kullanmayi gerekli kilmamistir. Ancak, 2017 yilindan itibaren kiiresel
ticaret ortaminda devlerin birbiri ile ¢cekismesi ile ortaya ¢ikan tablo sonucunda ticaret savaslari
tabiri raflardan geri cikarilip glindelik hayatta temkinli de olsa kullanilmaya baslanmistir.

Klresel ticaret savaslarinin ve yeni korumacilik dnlemlerinin llke ekonomilerine olan etkileri
farkh calismalarda incelenmis ancak ticaret politikalari belirsizliginin gelismis ve gelismekte olan
Ulke ekonomilerine olan etkisi henliz ele alinmamistir. Bu bakimdan bu ¢alismanin uluslararasi
ticaret yazinina dnemli bir katki yapmasi beklenmektedir. Makalenin plani su sekildedir. ikinci
bélimde korumacilik ve yeni korumacilik kavramlarinin tanim ve uygulamalari tartisilacak, ticaret
savaslarinin ABD, Cin, Tiirkiye ve diger ekonomilere olan etkisi incelenecektir. Ugiincii béliimde
2008 krizinden sonra diinya ticaretinde alinan korumacilik ve yeni korumacilik 6nlemleri
tartisilacaktir. Dordiinci bollimde ABD ile Cin arasinda baslamis olan ticaret savasi, boyutlari ve bu
gerginligin dinya dlkelerine olan etkisi incelenecektir. Besinci bolimde arastirma yontemi,
kullanilan model ve verilere dair agiklamalar yer alacak, altinci bélimde ise arastirmanin bulgulari
degerlendirilecektir. Son bélimde ise makalenin sonuglari 6zetlenecektir.

2. Korumacilik ve Yeni Korumacilik

Serbest ticaret ile karsilastinldiginda korumacilik ¢ok ince hesaplar isteyen bir dis ticaret
politikasidir. Hangi sektorlerin ne derecede ve ne zamana kadar korunacagi sorusu genelde ¢ikar
gruplari ve politikacilar arasindaki karmasik iliskiler sonucunda cevaplanir (Grossman ve Helpman,
1994:848). Bu bakimdan disa aciklik ve serbest ticaret saglam bir kurumsal yapi ve iyi yonetisim
anlamina gelirken (Babacan, 2018: 44), korumacilik kamuoyuna agiklanamayan kisisel ¢ikar ve
hesaplarin da devreye girmesini saglar. Ayrica, korumaciligin zamanla degisen ve gelisen, ilk bakista
¢ok masum gorinse de kiresel rekabete zarar veren pek ¢ok yeni sliriimi vardir. Ginimuzde
tlkeler agik bir sekilde ithal ikameci veya saldirgan bir ihracati tesvik politikasi glitmekten ziyade
DTO gibi uluslararasi kuruluslarin normlari gercevesinde hareket etmekte ve daha farkli
politikalarla sanayilerini ve tercih ettikleri sektérleri korumaktadirlar. Ulkeler egitim ve teknoloji
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politikalari, kalite ve marka gelistirme, AR-GE ve kaynaklarin verimliligini artirma gibi yollarla
ureticilerinin rekabetgiligini gelistirme yoluna gitmektedirler (Ertirk, 2010:113).

Ozellikle ABD’de son zamanlarda hiz kazanan, benzerleri ingiltere, Fransa ve diger iilkelerde de
gorulen yerli mal kullanma, ihalelerde yerli Ureticiyi tercih etme, ihracat firmalarini siibvanse etme
gibi 6nlemler ve ekonomik 6nlem paketleri yeni korumaciligin son yillarda en ¢ok kullanilan
sirimleridir. Bu noktada dlkelerin ‘tamamen serbest ticaret yanlisi mi olmasi dogrudur, yoksa
belirli bir dereceye kadar stratejik sektorlerini desteklemesi gerekli midir’ konusunun tartisiimasi
gereklidir. Gelismis Glkelerin sanayilesme evrelerinin baslangi¢ fazinda daha ¢ok korumaci ve ice
kapanik oldugu, 6lgek ekonomisi ve yaparak 6grenme yoluyla kendilerini gelistirdikten sonra
serbest ticaret yanlisi séylemler gelistirdigi herkesce bilinen bir gercektir. Bu durumu Unay ve Dilek
(2018:8) ‘merdiveni kullandiktan sonra iterek, arkadan gelenlerin ayni yere g¢ikmasina izin
vermemek’ olarak tanimlar. Koreli iktisatgi Chang da buglin gelismis olan lkelerin higbirinin
serbest ticaret politikalari ve liberal kurumlarla bu seviyeye gelmedigini, belirli bir seviyeye gelene
kadar hepsinin sanayilerini gelistirmek icin tarife ve tesvik gibi korumaci 6nlemler aldiklarini belirtir
(Chang, 2015: 44).

AB, NAFTA ve BRICS iilkelerinin 2008 kiresel krizi sonrasi uyguladigi korumaci énlemleri
niceliksel olarak inceleyen Wayda-Lichy (2014:141), hem sanayilesmis llkelerin hem de gelismekte
olan llkelerin ticari gikarlari s6z konusu olunca korumaci 6nlemler almaktan ¢ekinmedigini belirtir.
Ancak, kullanilan korumacilik dnlemleri geleneksel koruma yontemleri degil, genelde birlik igindeki
diger (Ulkeleri etkileyen ama dogrudan goérilemeyen engeller seklindedir. Sirketleri iflastan
kurtarma ve devlet yardimi en ¢ok kullanilan korumacilik araglaridir, bunlari anti-damping vergileri,
telafi edici vergiler ve ithalati azaltmak maksadiyla alinan gegici ve tercihli 6nlemler izler. Tarifeler
AB lkelerinin aldigi korumaci 6nlemlerin sadece yiizde 1’'ini olustururken bu oran NAFTA
tlkelerinde yiizde 7, BRICS (lkelerinde ise ylzde 19’dur.

Durusoy vd. (2015:67) 2008 vyilindan beri AB llkeleri tarafindan uygulamaya konulan
korumacilik 8nlemlerinin sayisinin yaklasik 700 adet oldugunu belirtir. ithalat ve ihracat kotalari ile
tarifelerin yani sira hiiklimetler tarafindan stratejik sektorlere kaynak ve kredi aktariimasi gibi yeni
korumaci yontemler de bu saylya dahildir. AB (ilkeleri tarafindan alinan ve dis ticaret, finans ve
sermaye piyasalarini ilgilendiren tim yeni korumaci 6nlemleri inceleyen Durusoy vd. (2015:57),
korumaci ve yeni korumaci énlemlerin krizle bas etmek icin uygun bir yol olmadigini ve bu tarz
korumaci politikalarla krizlerin 1929 Biyik Buhrani’nda oldugu gibi tim diinyaya yayilacagini
savunurlar. Kiresel ticarette korumaciligin zararlarinin orta ve uzun vadede faydalarindan daha
fazla oldugu konusunda genel bir kani olsa da 6zellikle kriz donemlerinden sonra pek ¢ok ulkede
korumaci uygulamalar hem lobiler hem de kamuoyu baskisi ile artma egilimindedir.

Barattieri vd. (2018:6) korumacihgin makroekonomik sonuglarini arastirdiklari calismada,
korumacihgin bir arz soku gibi etki yaptigini savunurlar. Korumacilik sonucunda kisa vadede lretim
diser ve enflasyon yiikselir. Korumacihgin ticaret dengesine olumlu bir etkisi olabilir. Ancak,
korumacilk gegcici olarak kullanilsa veya farkli déviz kuru diizenlemeleri altinda uygulansa bile
ylksek maliyetli bir dis ticaret politikasidir.

Eichengreen (1986:60) Smoot-Hawley tarifelerinin Blyik Buhranin etkilerini daha da olumsuz
hale getirmek ve ABD'nin ithalat hacminde dramatik bir dislise yol agmak yerine, sektorler
Uzerinde ¢ok farkli olumlu etkiler yaptigini savunur. Bu tarifeler, ABD ihracatina yonelik dis talebi
azaltarak Blylk Buhranin etkilerini kotilestirmemis, aksine makroekonomik olarak dogrudan
genislemeci bir etki yapmistir. Eichengreen (1986:32) bu tarifelere yapilan misillemeler analiz
edildiginde de ayni arglimanin gegerli oldugunu savunur. ABD tarafindan uygulanan tarifelere
1980’lerde elestirel bakmayan Eichengreen, 2016 yilinda da bu pozisyonunu korumakta ve Donald
Trump’in korumaci dis ticaret politikasini desteklemektedir. Tarifeler aracihgl ile uygulanan
korumacihgin likidite tuzaginda kotd bir makroekonomik politika olmadigini sdyleyen Eichengreen
(2016:1), ABD’de mevcut olan durgunluk, yavas blylme ve ylizde 2’nin altinda bir enflasyon orani
icin ticaret anlasmalarinin ¢ok da faydali bir ¢6ziim olmadigini savunur. Aksine, bu ortamda Cin
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mallarina getirilen ek ithalat vergilerinin pek ok iktisat¢l tarafindan olumsuz bir etki olarak
aktarilan ABD ig fiyatlarini yiikseltmesini faydali bulur ve bu yolla, her ne kadar tiketiciler daha
fazla 6demek zorunda kalsalar da fiyatlardaki artisin deflasyonist baskiyi enflasyona gevirmesini
bekler. Eichengreen (2016:1), Cin mallarina karsi uygulanacak bir tarife ylikseltmesinin sadece ABD
icindeki Cin mallarinin ve onlarin ABD’li firmalar tarafindan Uretilen muadillerinin fiyatlarini
ylkseltecegini soyler. Cin’in misilleme yaptigl senaryoda da ABD ig fiyatlarindaki yikselmeyi bir
sonug olarak gosterir, ancak ABD’li ihracatginin Cin’de yasayacagi ciro kaybi ve bunun ABD ig
piyasasinda yol acacagi is kaybindan hi¢ bahsetmez.

Korumacilik taraftarlarinin genelde ¢ok fazla s6z konusu etmedikleri bir sorun da korumacilik
politikalarinin gelir dagiliminda yol acacagi bozulmadir. Ornegin ithalat vergilerindeki artis sonucu
tlke igindeki tuketici ve o girdileri ara mali olarak kullanan Ureticiler bu mallar i¢in daha fazla ticret
odemek zorunda kalrlar. Bu gruplarin 6dedigi paralar, yurt disindaki rakiplerini bu vergiler
sayesinde eleyen yurt ici Ureticilerinin cebine gider. Yani korumacilik énlemleri hem piyasadaki
rekabeti bozarken hem de bir grubun zarari ile diger grubu finanse ederek gelir dagiliminda
adaletsizlik yaratir.

3. 2008 Krizinden Sonra Diinya Ticaretinde Korumacilik ve Yeni Korumacilik Uygulamalari

2008 krizi etkisini ilk olarak finans piyasalarinda gostermeye baslamistir. Bunu takip eden
zamanlarda emek piyasalari ve uluslararasi ticarete yayilan etki sonucu pek ¢ok Ulkede issizlik
artarken dis ticaret hacmi daralmistir. Diisen lretim ve istihdam, krizin hane halklari Gizerinde sert
bir sekilde hissedilmesine yol agmistir. Bu nedenle hikimetler hane halklari lizerindeki etkiyi
yavaslatacak Keynesyen kamu harcama politikalarini uygulamaya koymuslardir. Ancak bu
politikalarin etkisi sinirli oldugundan her kriz sonrasi oldugu gibi pek ¢ok hiikimetin 2008 yilindan
itibaren de korumacilik séylemlerini glindeme getirdigi ve uygulamaya koydugu goérulir. 2008 krizi
sonrasli diinyada yeni korumacilik séylemlerinden ilki ABD’de ortaya ¢ikmis ve agiklanan ekonomik
destek paketinde demir ve gelik alimlarinda sadece ABD’de iretilen demir ve geligin satin alinmasi
sarti konulmustu. Yine ayni yil ingiltere’de sendikalarin yabanci isci ¢alistirilmayacagini vurgulayan
soylemleri ayri bir korumacilik 6nlemi olarak gorilur. Fransa hiikiimetinin otomotiv sirketlerine
verecegi destek icin bu sirketlerin baska Glkelerdeki fabrikalarini kapatip Gretimlerini Fransa’ya
tasimalarini sart kosmasi da baska bir yeni korumacilik politikasidir (Yilmaz, 2009:2).

Dilinyanin gelismis veya az gelismis tim Ulkelerini derinden etkileyen kiresel krizi asabilmek igin
pek cok Ulke reel sektdre destek saglamak ve istihdam yaratacak 6nlemler almak gibi ¢6zlimlere
basvurmustur. Her llkenin kendi i¢ piyasasini, tiiketici ve Ureticisini korumak igin aldigi bu dnlemler
buyik resimde karsimiza yeni bir korumacilik dalgasi olarak g¢ikmistir. Bu dnlemler Ulkeleri ice
kapanmaya yoneltmis ve serbest ticareti zedelemeye baglamistir (Ertiirk, 2017:91).

2008 kiresel krizinden bu yana G20 ulkeleri tarafindan alinan korumaci ve ticareti kisitlayici
onlemler Tablo 1'de verilmistir. Bu oOnlemler incelendiginde, ithalat vergilerinin ticarette
korumacilik akiminin sadece bir kismi oldugu, tlkelerin genelde tarife disi engeller yoluyla ticareti
kisitladigini goralir.

OECD (2018:26) raporuna gore diinya genelinde tarife disi korumaci énlemler tarifelerin
yaklasik iki kati kadardir. Tarife disi engeller tarifeler kadar net fark edilemedigi icin etkilerini tespit
etmek de gligtir. Bu onlemler dogal olarak ticaretin maliyetini artiran ve hizini azaltan, zaman
zaman yoniini de degistiren engellerdir.

2008 kiresel krizi pek ¢ok yoniyle 1929 Diinya Ekonomik Buhranina benzetilmektedir. 2008
krizinin diinya ekonomisine olumsuz etkileri finansal kosullarda bozulma, toplam talepte gerileme
ve kiresel ticarette yavaslama seklinde olmustur (Apak ve Aytacg, 2009:223). Kiiresellesmenin bir
sonucu olarak (lkelerin ticari ve finansal agidan birbiri ile yiiksek derecede entegre olmasi krizin
etkilerinin hiz ve siddetini artirmistir.
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Tablo 1: 2008 Kiiresel Krizinden itibaren G-20 Ulkeleri Tarafindan Alinan Korumacilik Onlemleri

Korumaci Onlem Tiirii Toplam
Devlet Yardimi 1476
Savunma Amach Tedbir 1275
ithalat Tarifesi 759
Ticaret Finansmani 632
Kamu ihalelerinde Yerlilestirme 416
Yerlilestirme Amagli Diger Korumaci Onlemler 299
ihracat Vergisi veya Kisitlamasi 212
Tarife Disi Engeller 195
Yatirim Onlemi 160
ihracat Tesvikleri (Ticaret Finansmani Harig) 154

Kaynak: Evenett, S. J. ve Fritz J. (2017): 40.

0Oz (2009:35), ABD’nin 2008 kiiresel krizinin hemen akabinde diinya liderligini siirdiirecegini ve
korumaciliktan uzak bir ¢izgide kendisini konumlandiracagini diisiinerek 2008 krizinin 1929 blyik
buhranindan daha kisa sirecegini 6ngdérmistiir. Ancak, aradan gecen 8 yillik zaman diliminde,
ozellikle de 2017 yilindan itibaren, ABD dinyada korumaciligin lideri konumuna gelmis ve ticari
partnerleri olan Cin, AB, Meksika ve Kanada gibi lilke ve birliklere karsi tarifeleri ylkseltmeye
baslamistir. ABD, 2008-2018 yillari arasinda celik sektoriinde toplam 379 ayirimci politika
miidahalesinde bulunarak, kendisini 89 korumaci miidahale ile takip eden Hindistan’i agik ara
geride birakmistir (Global Trade Alert, 2018:34). Bu veriler 1s18inda diinyadaki serbest ticaretin
geleceginin pek de aydinlik olmayacagi ¢cikarimini yapmak zor degildir.

4. ABD-Cin Ticaret Savasi

ABD’nin bugiin uygulamaya calistig ithalat kisitlamalarinda basarili olmasini zor bir ihtimal
olarak goéren Douglas (2017:1)’a gore, glinimizde firmalar kiresel tedarik zincirinin bir pargasi
olarak hareket etmektedir. ithalata getirilen kisitlamalar pek cok ABD sirketi icin kullanilan ara
mallarin pahalilasmasi anlamina gelir ve bu mallarin ihracatinda da yiikselen fiyatlar nedeniyle
ABD’li sirketler rekabetgiliklerini kaybetme tehlikesi yasayacaklardir. Bu nedenle korumaci
politikalar ABD icin 1980’lerde oldugundan daha fazla zarar verme potansiyeline sahiptir. Douglas
(2017:1), ABD celik sektorinde calisan 147 bin isciye faydah olmak icin geligi girdi olarak kullanan
sektoérlerde calisan 6,5 milyon kisiye zarar verilecegini savunur.

Li vd. (2018:1557) muhtemel bir Cin-ABD ticaret savasindan Cin’in refah seviyesi, GSYH’si,
imalat sanayindeki istihdami ve dis ticaretinin yiiksek derecede etkilenecegini, ancak Cin’in
bununla bas edebilecek glgte oldugunu belirtir. Cok dlkeli kiiresel bir genel denge modeli
kullanarak ticaret savaslarinin etkilerini inceleyen bu galismanin sonuglarina gore, tarifeler ABD
tarafindan tek tarafli ylkseltildigi takdirde, bu durumdan ABD kazancgh ¢ikacaktir, ancak Cin
tarafindan misilleme yapildiginda ABD imalat sanayi, Uretim, istihdam ve dis ticareti kayiplar
yasayacaktir. Ancak, ABD genel refah seviyesi, GSYH ve imalat disi istihdamda iyilesmeler
gorecektir. Bu bulgulara gore, ulke ici istihdami ylkseltmek icin Cin’e karsi bir ticaret savasi
baslatan ABD, imalat sektorlerindeki istihdamda kayiplar yasayacaktir. Boyle bir ticaret savasinin
liciinct Ulkelere olan etkisi Gretim ve istihdamda disUs, dis ticaret ve refah seviyesinde artis olarak
bulunmustur. Ugiincii Gilkelerin dis ticaretindeki artisin nedeni birbirine mal satmakta zorlanan ABD
ve Cinli Ureticilerin yerini diger Ulke ihracatgilarinin alacak olmasidir. Ancak ticaret savaslarinin
genel etkisi analiz edildiginde diinyadaki toplam refah seviyesi, imalat sanayi tiretimi ve istihdami
ve ticaret hacminin diismesi beklenmektedir.

Dong ve Whalley (2012:2226), Cin ile ABD arasinda siddeti gittikce artan bir ticaret savasinin
Cin ekonomisine ABD ekonomisinden daha fazla zarar verecegini belirtir. Daralan bir Cin
ekonomisinin diinyada nasil yansimalari olacagl konusu ise simdiye kadar pek az ¢alismada
tartisilmistir. Tarifeler sonucunda Cin’de i¢ talepte yizde 2 azalma beklenmektedir (OECD, 2018:
33). Dinyanin en buyuk ihracatgisi olan Cin’deki toplam talep gerilemesinin diinyada nasil
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yansimalari olacag ise incelenmesi gereken bir husustur. Dong ve Whalley (2012:2226), ABD-Cin
ticaret savasinda, AB ve Japonya’nin ABD ve Cin pazarlarina tercihli erisimlerinden kaynaklh bir
kazang elde edecegini dislinir. ABD yasayacagi pazar kaybini en uygun tarife yaklagimi ile kazanca
cevirebilir. Cin icinse maliyetleri belirleyecek olan, ticaret ortaklari arasindaki ikame kolaylig
olacaktir. ABD’nin kazanci Cin mallarina édenen parayla ABD menseli Uriinlerin satin alinmasi
olacaktir.

OECD (2018:26) raporuna gore 2018 yilinda yiizde 3,7 olan kiiresel GSYH blyliime hizinin 2019
ve 2020 yillarinda yiizde 3,5 seviyesine inmesi beklenmektedir. Ulkelerin istihdam artisi ve belirli
makroekonomik politikalarla blylimeyi desteklemesi bu diistsii yavaslatsa da 6zellikle uluslararasi
ticaret alanindaki belirsizlik ve gerilim, siki mali kosullar ve yliksek petrol fiyatlari bu diistsl
hizlandiracaktir. 2018 yilinda ABD tarafindan baslatilan tarife ylkseltmelerine Cin basta olmak
lizere diger Ullkeler misilleme yapmaya baslamistir. Cin ile ABD arasindaki tarifeler konusunda
¢6zim yolunun olduk¢a uzun oldugunu belirten ABD ydnetimi, bu tarifeler sayesinde ABD
hazinesine milyarlarca dolar akmasindan olduk¢a memnun gérinmektedir. Ancak bu ¢éziimsizlik
ve ticaret savaslarinin etki alaninin genisleme endisesi diinyadaki belirsizligi artirmakta ve bu
durum isletmelerin yatirim ve ihracat kararlarini etkilemektedir. ABD tarafindan 2018 yili sonuna
kadar ylizde 10 olarak belirlenen bazi vergiler 2019 yili itibariyle ylzde 25 seviyesine g¢ikariimistir.
2018 yilinda kiresel ticaret hacminde bir daralma yasandigini belirten OECD (2018:13), artan
korumacihigin asil etkilerinin gecikmeli olarak gorilecegini iddia eder.

Diinyada esen korumacilik riizgarlarinin ticaret savaslarina dogrudan taraf olmayan gelisen
ekonomileri zorlayarak, bu Ulkelerin blyimelerini yavaslattigi ve bu Ulke paralarina bir baski
olusturdugu da gozlemlenmektedir. OECD ekonomilerinin 2018 yilinda ortalama ylzde 2,5
oraninda blylmesi beklenirken, uluslararasi ticaret ortamindaki belirsizlikler sonucunda bu
buyime oraninin 2019-2020 yillarinda ylizde 2’ye diisecegi tahmin edilmektedir. AB ulkeleri igin
ise 2018 yilinda yizde 2 olarak beklenen biyiime orani 2019-2020 yillarinda ylizde 1,5 olarak
tahmin edilmektedir. OECD tahminlerine gore Cin, Hindistan ve Brezilya gibi BRICS iilkelerinde de
bliyimede yavaslama beklenmektedir.

Yiikseltilen tarifelerin i¢ fiyatlari yukari ¢cektigi ABD ekonomisinde manset enflasyon ve ¢ekirdek
enflasyondaki artisin ilerleyen zamanlarda da siirmesi kuvvetle muhtemeldir. Ancak bu durumu
Eichengreen (2016:1) gibi bazi ekonomistler, ABD’de zaten deflasyonist bir ortam oldugu icin iyi bir
haber olarak yorumlarlar. 2018 yili verileri ABD TUFE’sinin son 10 yilin en yiiksek seviyelerinde
oldugunu gosterir. Ticaret savaslarinin ana aktéri olmayan gelisen Ulke ekonomilerinde de
enflasyon yikselmeye devam etmektedir. 2018 yilinda uygulamaya konulan pek ¢ok tarifenin
etkileri diinya genelinde heniiz tam olarak hissedilmemis, su an sadece ABD’de yikselen fiyatlar
olarak kendini gostermeye baslamistir. Yikselen tarifeler, Cin’de ise ihracatta diisme olarak
sonuglanmistir. Tarifeler ve misillemeler sonucunda hem ABD hem de Cin’de liretimde daralma
beklenmektedir. 2020-2021 yillari icin bu tarifelerin Cin’deki etkisi GUretimde yiizde 0,2-0,3 oraninda
bir diismeye tekabil edecek, diinya ticareti de bu dénemde yiizde 0,4 daralacaktir (OECD,
2018:24).

ABD’nin 2019 yih basinda tarife seviyesini ylizde 10’dan ylizde 25’e ¢ikarmasi ve Cin’in buna
ayni oranda misilleme yapmasi sonucunda artan gerginlik yatirrm ortamini daha da
olumsuzlastirarak tiretimdeki diislist sertlestirecektir. ABD’de azalan yatirimlar Kanada, Meksika
ve AB gibi ABD’nin yakin ticaret partnerlerinin kararlarini da etkileyecektir. Kendi yatirimcisini
Ulkesine davet eden ve baska Ulkelerdeki yatirimlarini azaltmasini bekleyen bir yonetime diger
Ulkelerin de benzer sekilde reaksiyon gostermesi, diinyada ticaret savaslari ile birlikte finansal
korumacilikta da bir artis egilimi doguracaktir. Bu da ikinci diinya savasindan itibaren kurulmaya
cahisilan serbest kiresel ticaret sisteminin artik baska bir sekle doénlismeye basladigini
gostermektedir.
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4.1. Ticarette Yeni Korumaciligin Diinya Ekonomisine Yansimalari

In Focus (2018:1)'a gore Kanada ekonomisi i¢in Meksika, Kanada ve ABD arasindaki tglu
otomobil ticaretinin bozulmasindan daha riskli bir durum yoktur ve bu durum su an tehlike
altindadir. Bolgedeki araba imalati bu (g tlke arasinda pargalarin ve kismi montajin pek ¢ok defa
sinir degistirmesi tizerine kurulmugtur. Bu calismaya gore ticaret agiklari ekonomik gelisme yolunda
bir engel degildir, bilakis ticaret savaslari ABD ekonomisi ve tliketicileri i¢in olumsuz sonuglar
Gretmektedir. Ticaret savaslari ile bir yandan bazi enddstrilerdeki Uretici ve isciler korunurken,
ylkselen tarifeler genel ve ¢ok daha buylk bir kitleye olumsuz etki yapar. Bir yandan tarifelere
muhatap olan sektorlerde fiyatlar artar ve Uretim daha pahali hale gelir, diger yandan ABD ihrag
mallarinin da fiyatlari ylikselerek diinya pazarlarinda rekabet giicii azalir. Sadece iki Glke arasinda
baslasa bile ticaret savaslarinin domino etkisi yapmasi da beklenen bir durumdur.

1946 yilindan itibaren kiiresel 6lgekte gimrik tarifelerini diisiiren GATT, 1995 yilinda Diinya
Ticaret Orgiitii (DTO) ne déniismis, ancak DTO 2008 yilindan itibaren ortaya gikan korumaci ve
yeni korumaci onlemlere bir ¢6zim Uretemez duruma gelmistir. Kiiresel serbest ticaretin bir
savunucusu hatta garantéri konumunda olan ABD’nin artik korumaciligin bayraktarhigini yapiyor
olmasi DTO’niin yaptirim giiciinii oldukca zorlamaktadir. Gelismekte olan ilkeler tarafindan
eskiden beri ABD ve biiyiik giiglerin ¢ikarlarini korumakla suglanan DTO, gelinen noktada ABD’nin
kasvetli korumaciliga birinmesiyle birlikte ciddi bir ¢dzlimsuzlik igine girmistir.

Babacan (2018:45)’'a gore kisa vadede daha ¢ok ABD ve Cin ekonomilerini etkileyecek olan
kiresel ticaretteki gerilimler bir ticaret savasina dénustiiglinde emtia ticaretinin tim paydaslarini
bekleyen riskler s6z konusu olacaktir. Korumaci tedbirlerden etkilenen sirketlerin yatirim
planlarinda kiresel belirsizlikten kaynaklanan yavaslama, zaten daralan toplam talep ve arz
kosullarina ve yiikselen enflasyona eklendiginde kiiresel olarak pek i¢ agici olmayan bir tablo ile
karsi karsiya kalinacaktir. Bu noktada ulkelerin uygulayacaklari para politikalari ile bu risklere karsi
savasmalari gerekecektir. Diger yandan tarifeleri yikselten tlkeden baska pazarlara yonelmek
zorunda kalan ihracatgilarin, ABD’de gelik ithalatina getirilen ek vergi drneginde oldugu gibi, yeni
pazarlar bulma ve bu pazarlarda yer kapma yarisi diinyada pek ¢ok dengenin tekrar kurulmasini
zorunlu hale getirecektir.

5. Ampirik Calisma ve Yontem
5.1. Ekonomi ve Ticaret Politikasindaki Belirsizlik

Belirsizligin ekonomiye olan etkisi uzun slredir c¢esitli arastirmacilar tarafindan ele
alinmaktadir. Bu konuda daha 6nce yapilan ¢alismalar arasinda fiyatlar ile ilgili belirsizlik soklarinin
etkisini inceleyen Dixit (1989:620-638) ve doviz kurlart ile ilgili belirsizlik soklarini inceleyen Baldwin
ve Krugman (1989:635-654) bulunur. Son zamanlarda ise belirsizlik soklarinin etkilerini
makroekonomik cercevede inceleyen zengin bir literatir olusmustur. Bloom (2009:631-682)’un,
belirsizligin ekonomik kosullara olan etkisini inceledigi makalesiyle baslayan bu literatiiriin
devaminda, Colombo (2013:39-42) ABD kokenli belirsizlik soklarinin Avrupa Birligi ekonomilerinin
Uretim ve fiyat verilerine olan etkisini incelemektedir. Biljanovska vd. (2017:26-28) ise ulkelerdeki
belirsizlik soklarinin diger ekonomilerin kosullarini olumsuz yonde etkileyebilecegini ortaya
koymuslardir.

Genel ekonomik belirsizligin alt kategorisi olan ticaret politikasi belirsizligi konusu da gesitli
arastirmacilar tarafindan teorik cercevede tartisiimistir. Ornegin Handley ve Limao (2015:189-215),
firma dlizeyinde ihracat verilerini kullanarak ve ticaret politikasi belirsizligi konusunda heterojen
bir firma modeli gelistirerek, Portekiz'in 1980'lerde Avrupa Topluluguna katilimini ve belirsizligin
ihracat ve yatirima olan etkisini incelemislerdir. Benzer bir calisma olan Handley (2014:63) ticaret
politikasi belirsizliginin ihracatcilarin diinya piyasalarina erisimine olumsuz etki yaptigini ortaya
koymustur.
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Baker vd. (2016:1593-1636) tarafindan ekonomik belirsizligi 6lgmek ve tanimlamak igin
gelistirilen ekonomik belirsizlik endeksi bu yénde olumlu bir gelisme teskil eder. Belirsizlik
konusunda farkh baglamlarda kullanilan verilere daha ¢ok gelismis dlkeler igin kullanilan ve
volatiliteyi 6lgen volatilite endeksi VIX (Volatility Index) ve tahvil spread’leri 6rnek olarak verilebilir.

Baker vd. (2016:1593-1636) tarafindan gelistirilen ekonomik belirsizlik endeksi, belirsizlik ve
belirsizlikle ilgili ifadelerin haberlerde hangi siklikta gectigini 6lgerek olusturulan bir endekstir. Son
yillarda bir¢ok ¢calismada kullanilan bu endeks (Mensi vd. (2014:1-17), Christou vd. (2017:92-100))
ekonomik aktorler tarafindan algilanan belirsizligi yansitmakla beraber bazi Glkeler igin alt
kategorilere de ayrilmistir. Bu ¢alismada gazetelerde ticaret politikalar belirsizligi ile ilgili olan
haberlerden olusturulmus alt kategori kullanilacaktir.

5.2. Model

Ticaret politikalarindaki belirsizlik ekonomilerin reel ve finansal piyasalari lizerinde olumsuz
baskilari beraberinde getirmektedir. Bu etkiyi 6lcmek amaciyla bu ¢alismada iki tlke grubu igin
panel vektor otoregresyon (PVAR) yontemi ile iki farkli model tahmininde bulunulacaktir.
Chamberlain (1982:5-46) ve Holtz-Eakin vd. (1988:1372-1385) gibi calismalarla literatlre giren
PVAR modelleri onceleri mikroekonomik c¢alismalarda kullanilirken son senelerde cesitli
makroekonomik analizlerde de siklikla kullanilmaya baslanmistir. Bu modeller Canova vd.
(2007:853-857) tarafindan G-7 ilkelerinde is dongllerinin analizinde, Koop ve Korobilis (2016:116-
121) tarafindan Avrupa Birligi borg krizinin analizinde kullaniimistir. Birinci modelde (Denklem 1)
gelismis ulkeleri inceleyen ve ABD ve Japonya’dan olusan bir panel veri seti igin iki Glkedeki ticaret
politikalari belirsizliginin reel ekonomi ve hisse senedi piyasalarina olan etkisi dl¢tilmektedir.

Yit = Ai + Bet + CiYit1 + €it (1)

Denklem (1)’e gore Yit icsel degiskenler vektord, Ai sabit etkiler vektord, Bct tlkeye 6zgi kukla
degisken vektori, C gecikmelerdeki egimlerin matris polinomu ve eit hata terimlerinin es zamanh
kovaryans matrisidir. Modelin tanimlamasi Cholesky ayristirma yéntemi ile saglanmaktadir. icsel
verileri igeren matris ise iki Ulke igin ticaret politikasi belirsizligi (TPB), hisse senedi piyasalari
endeksi (HP) ve temel bilesen (TB) verilerinden olusmakta ve Y: = (TPB, HP, TB) seklinde ifade
edilmektedir. 2008 kiresel finansal kriz 6ncesi ve sonrasini ayri ayri incelemek amaciyla modelin
tahmini 1987:1-2018:9, 1987:1-2007:12 ve 2007:12-2018:9 araliklari igin yapilmustir.

Gelismekte olan Ulkelerin analiz edildigi ve BRICS-T ilkelerinden olusan panelde farkli veriler
kullaniimistir. Bu modelde (Model 2), igsel veri olarak Merkez Bankasi politika faizi, TUFE, sanayi
Uretim endeksi ve ticaret dengesi, digsal veri olarak ABD’'nin ticaret politikalari belirsizligi verisi
kullanilmaktadir. Digsal veri igeren panel vektor otoregresyon (PVARX) modeli su sekildedir:

Yit = Ai + Bt + CiYit-1 + DiXt + eit (2)

Denklem (2)'de X: dissal degiskeni ifade etmektedir. Ekonomilerin yurtdisinda meydana gelen
ticaret belirsizligine gosterdikleri reaksiyonu incelemek icin dissal veri olarak ABD’nin ticaret
belirsizligi verisi kullanilacaktir. Literatir taramasindan elde edilen bulgular bu tercihi destekler
niteliktedir. ABD gibi diinya siyaseti ve ticaretinde ¢ok etkili olan buyilk bir {lkenin dis ticaret
politikasindaki belirsizlik, basta ticaret partnerleri olmak Uzere Gginci Ulkelere de yayilan bir etki
gostermeye baslamis ve bu etkinin siddeti zamanla artmaya baslamistir. Birinci modelde oldugu
gibi finansal kriz 6ncesi ve sonrasini ayri ayri incelemek igin ikinci modelde 1998:1-2018:9, 1998:1-
2007:12 ve 2008:1-2018:9 araliklari analiz edilecektir. Verilerin duragan olmadigi durumlarda
farklari alinmistir. iki model icin de Schwarz bilgi kriterine gére optimal gecikme uzunlugu doért
olarak belirlenmistir.

Sims (1980:1-48)’den itibaren kullanilan vektor otoregresyon modellerinin bir versiyonu olan
PVAR ve PVARX modelleri, lilke gruplarinin farkli soklara karsi dinamik analizlerinde sikg¢a
kullaniimistir. Bu konuyu incelerken PVAR ve PVARX modellerinin kullaniimasinin sebebi soyle
aciklanabilir: bu modeller verilerin soklandiklari zaman verdikleri tepkileri dinamik bir diizen
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icerisinde incelemeye ve c¢ok kisitlayici varsayimlar yapmadan konunun incelenmesine izin
vermektedir.

5.3. Veri
5.3.1. Belirsizlik verisi

Calismanin gelismis ekonomilerdeki ticaret politikasi belirsizliginin etkisini inceleyen kisminda,
ekonomik belirsizlik endeksinin ticaret ile ilgili belirsizligi 6lcen alt kategorisi ABD ve Japonya igin
kullaniimaktadir. Belirsizlik verisinin ticaret ile ilgili kategorisi sadece bu iki tlke i¢cin mevcuttur, bu
nedenle bu iki Glkenin verisi 1987-2018 tarihleri icin analizde kullanilacaktir. Hisse senedi piyasalari
verileri OECD’nin veri tabanindan alinmistir. Modelde kullanilan ortak faktér verisini olusturmak ve
temel bilegeni elde etmek igin iki Gilkenin Merkez bankalarinin politika faiz oranlari, enflasyon orani,
sanayi Uretimi endeksi ve nominal efektif doviz kuru kullanilmaktadir. ABD igin sanayi Uretimi,
enflasyon ve politika faiz orani verileri ABD Merkez Bankasi FED veri tabanindan, Japonya igin
sanayi retim verisi OECD veri tabanindan, enflasyon ve politika faiz orani verileri Japonya Merkez
Bankasi’ndan, iki tGlke icin nominal efektif doéviz kuru verisi BIS’ten elde edilmistir.

5.3.2. Diger veriler

BRICS-T ulkelerinin incelendigi analizin ikinci kisminda panel VAR modelinde reel ekonomiyi
olgen merkez bankasi politika faiz oranlari, enflasyon, sanayi Uretimi ve ticaret dengesi verileri
kullaniimaktadir. Veriler, Merkez Bankalari (Brezilya ticaret dengesi), Cin Ulusal Istatistik Biirosu
(Cin ticaret dengesi), OECD veri tabani (Hindistan, Rusya ve Gliney Afrika ve Turkiye igin ticaret
dengesi, tim Ulkeler icin TUFE) ve Uluslararasi Para Fonu'nun IFS veri tabanindan (diger tiim
parasal toplamlar igin) elde edilmistir. OECD veri tabanlarindan Gretim verisi olarak Brezilya,
Hindistan, Rusya ve Turkiye i¢in sanayi Uretim endeksi, Glney Afrika icin Giretim endeksi alinmistir.
Cin’in sanayi Uretim endeksi Global Financial Data (GFD) ve Cin Ulusal Istatistik
Birosu'ndan alinmistir. Analizde kullanilan veriler 1998 senesine kadar asiri volatilite gésterdigi
icin Model 2’de 1998-2018 araligi incelenecektir.

6. Bulgular

VAR modellerinde tahmin edilen katsayilarin ¢ok fazla olmasi sebebiyle, etki analizi daha gok
hata terimlerinin soklanmasini gésteren etki-tepki fonksiyonlariyla yapilmaktadir. iki model icin
kullanilan etki-tepki fonksiyonlarinin ticaret belirsizligi verisine olan etkisini gosteren grafikler bu
kisimda incelenecek ve yorumlanacaktir.

6.1. Gelismis Ulkeler Ticaret Politikasi Belirsizliginden Nasil Etkilenir: ABD ve Japonya Ornegi

Finansal piyasalari ve reel ekonomiyi temsil eden verilerin kullanilarak ABD ve Japonya
ekonomilerinde ticaret politikasi belirsizliginin etkisinin incelendigi Model 1’in bulgular Grafik 1’de
gosterilmektedir.
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Grafik 1: ABD ve Japonya, 1987-2018
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Grafik 1’de gorildigl lzere 1987-2018 araligi incelendiginde, belirsizligin hisse senedi
piyasalarina olan etkisi iki Glke ve panel icin negatif olarak baslayip, birinci aydan sonra pozitif alana
gecis yapmakta, besinci aydan sonra tekrar negatif alana geri donmektedir. Reel ekonomiyi temsil
eden temel bilesen verisinin tepkisi de benzer bir sekilde negatif alanda baslayip, liclinci aydan
sonra pozitif alana gegmekte, besinci aydan sonra tekrar negatif olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Grafik 2: ABD ve Japonya, 1987-2007

%107 Hisse Piyasalari
T T

L i —
—%

L L ]
12 14
|

—=

L L

12 14

Panel —©&— Japonya —%— ABD

Kaynak: Yazarlar

International Journal of Economic and Administrative Studies



Semih Emre Cekin, Elif Nuroglu 83

2008 yili 6ncesinde ticaret politikasindaki belirsizligin hisse senedi piyasalarina olan etkisi,
butlin zaman araliginin incelendigi tahminlere benzer bir sekilde ilk ay negatif olup, sonrasinda
besinci aya kadar pozitif kalmakta, sonraki aylarda tekrar negatif alana gegmektedir. Grafik 2'ye
gore belirsizligin reel ekonomiye etkisi ABD igin liciincl aya, Japonya igin besinci aya kadar negatif
olup, sonrasinda kisa bir siire igin pozitif alana ve tekrar negatif alana gegmektedir.

Grafik 3: ABD ve Japonya, 2008-2018
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2008 sonrasinin incelendigi sure zarfinda belirsizligin hisse senedi piyasalarina olan etkisi her iki
tlke icin 6nce yiikselis, sonrasinda disls olarak ortaya ¢ikmakta, Japonya’da bu etki ABD’ye kiyasla
daha siddetli olmaktadir. Son olarak bu siregte belirsizligin reel ekonomiye olan etkisi, iki ay
haricinde genel anlamda negatif olmaktadir. Ozetle, ticaret politikalari belirsizliginin gelismis
Ulkelerde hisse piyasalarina olan etkisi karisik olup, bu etki Japonya piyasalari Gizerinde daha net
goriilmektedir. Ayni zamanda belirsizligin reel ekonomi tizerinde olan etkisi ABD’de (6zellikle 2008
yili sonrasinda) ¢ok daha belirgin bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Bunun sebebi, 2008 krizinin ABD
kaynakli olmasi nedeniyle ABD’nin reel ekonomisini daha belirgin sekilde etkilemesi, Japonya’yi ise
oncelikle finansal piyasalar lizerinden etkilemesi olabilir.

6.2. Ticaret Politikasi Belirsizliginin BRICS-T Ekonomilerine Etkisi

Bu kisimda BRICS-T ekonomilerini etkileyen, dissal veri olarak ele aldigimiz ABD ticaret
politikalari belirsizligi verisinin etkisi (ic zaman aralig (1998:1-2018:9, 1998:1-2007:12 ve 2008:1-
2018:9) icin incelenecektir.

Grafik 4’te gorildigiu Uzere 1998-2018 yillar arasinda faiz oranlari ABD kaynakli ticaret
belirsizliginden en ¢ok Tiirkiye’de etkilenmektedir. Bu etki genel anlamda faiz oranlarinin artisi
olarak ortaya ¢ikmakla beraber, Rusya’da faizlerin diismesi olarak gériilmektedir. Benzer bir etki
enflasyon icin de ortaya c¢ikmaktadir: Tirkiye’de ticaret politikalarindaki belirsizlik enflasyon
oranini belirgin bir sekilde artirmakta, Rusya’da ise enflasyon oranini disiirmektedir. Uretim
acisindan belirsizligin etkisi panel icin dislis olarak, sonraki donemlerde ise diislis ve artis olarak
ortaya ¢tkmaktadir. Bu siirecte belirsizligin ticaret dengesine etkisi en ¢ok Cin’de hissedilmektedir.
Bu etki diger ilkelerde dnce negatif, sonrasinda pozitif olarak ortaya gikarken Cin’de siddetli inis ve
cikislar olarak kendini gostermektedir.
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Grafik 4: BRICS-T, 1998-2018
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Kaynak: Yazarlar

1998-2008 yillarinin incelendigi Grafik 5’teki bulgular biitin zaman araliginda benzer
dinamikleri ortaya koymaktadir: faiz ve enflasyon oranlari Tirkiye’de ve Rusya’da en ¢ok tepki
verirken, Tirkiye’de bu tepki genel anlamda oranlarin yiikselmesi, Rusya’da ise oranlarin azalmasi
olarak ortaya ¢itkmaktadir. Uretimde ise en ¢ok diisiis yasayan iilke Tiirkiye, en ¢ok artis gésteren
ilke Rusya olurken, diger ulkelerde bu etki daha az belirgidir. Ticaret dengesi en ¢ok etkilenen llke
yine Cin olmaktadir.

Grafik 5: BRICS-T, 1998-2008
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Kaynak: Yazarlar
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2008 krizi sonrasinin incelendigi Grafik 6’da gorildGgli Uzere belirsizligin artmasi bitin
lkelerin faiz oranlarinda negatif bir tepkiye sebep olmakta, bu tepki en siddetli olarak Rusya’da
ortaya cikmaktadir. Enflasyon oranlari bu sire zarfinda Brezilya, Gliney Afrika ve Hindistan’da
ortalama olarak artmakta iken diger ilkelerde diismektedir. Uretim, belirsizligin artmasi
sonucunda paneliginilk G¢ ay zarfinda disls, sonraki aylarda hafif artis sergilemektedir. Son olarak
ticaret dengesi, diger zaman dilimlerinde oldugu gibi en ¢ok Cin’de etkilenmekte, Brezilya ve
Rusya’da ilk aylarda artis, sonraki aylarda dusis olarak karsimiza gikmaktadir. Giiney Afrika ve
Tirkiye'de ise ticaret dengesinin tepkisi sinirli olup daha ¢ok negatif alandadir.

Grafik 6: BRICS-T, 2008-2018
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Kaynak: Yazarlar

Bu makalenin bulgular literatiirde gelismis ve gelismekte olan llkelerin belirsizlikten nasil
etkilendiklerini inceleyen calisma sonuclarini destekler niteliktedir. Ornegin Akinci (2013:361)
calismasinda PVAR modelini kullanarak yikselmekte olan ekonomilerin gesitli kiresel risk
soklarindan etkilenebileceklerini ortaya koymustur. Carriere-Swallow ve Céspedes (2013:324) reel
ekonominin yilkselmekte olan (Ulkelerde, gelismis (lkelere kiyasla belirsizlikten daha c¢ok
etkilendigini 6ne strmustir. Bhattarai vd. (2019:39-40) ise ABD kaynakh belirsizlik soklarinin
gelismekte ve yikselmekte olan (lkelerin reel ekonomilerini ve finansal piyasalarini olumsuz
anlamda etkiledigini gbstermistir.
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7. Sonug

Kuresel ticarette 2008 krizinden sonra reel ekonomide ve hane halklarinda hissedilen olumsuz
etkiler ulkeleri bir yandan ig piyasa ve istihdamlarini korumaya itmis, bir yandan da diger tlkelerin
yapacagl misillemelere karsi tedbirli olmalarini gerektirmistir. Bu sartlar altinda tarife gibi tam
korumaci olan o6nlemler yerine vyerli lretici ve ihracatglyr destekleyen ve iilkelerin ihracat
performansini artiracak énlemler 6nem kazanmistir. Bitiin resme bakildiginda 2008 yilindan beri
diinyada pek ¢ok llkede alinan korumaci énlem sayisi oldukga yiksek olsa da 2018 yilina kadar
ticaret savaslari terimini kullanmayi gerekli kilacak bir durum olmamistir. Ancak 2017 yilinda
degisen ABD yonetimi, ABD’nin cari acik verdigi basta Cin olmak lzere bazi tlkelere karsi pek ¢ok
fasilda, aliminyum ve gelik gibi sektorlerde ise diinyadaki tim Ulkelere karsi tarife yikseltme
yoluna gitmis ve uluslararasi ticarette misillemeler dénemi baslamistir. Korumacilik korumacihgi
doguran bir olgudur. Bu nedenle herhangi bir taraf frene basmadigi siirece ticaret savaglarinin genis
bir cografyaya yayillmasi ¢cok da zor degildir.

Bu calisma korumacilik ve yeni korumacilik kavramlari isiginda diinya ticaretinde 6zellikle 2008
yilindan beri ortaya ¢ikan paradigma degisikligini ve bunun ilke ekonomilerine olan etkisini
incelemektedir. Adam Smith ve David Ricardo’dan beri gelistirilen serbest ticaret séyleminin
icinden gecmekte oldugu donlsimin irdelendigi bu c¢alismanin ampirik kisminda ticaret
politikasindaki belirsizliklerin gelismis ve gelismekte olan ulke ekonomilerine olan etkisi analiz
edilmistir. Birgok Ulkede i¢ ve dig politikanin bir araci olarak kullanilmaya baglanan ticari ve finansal
korumacilik bitin dinya ekonomilerini etkilemekte, (retim, istihdam, ticaret ve diger
makroekonomik degiskenler {izerinde olumsuz baski yapmaktadir.

Gelismis Ulkeleri temsilen ABD ve Japonya'yl, ylkselmekte olan dlkeleri temsilen BRICS-T
ekonomilerini ele alan bu makale, hem gelismis Ulkelerde hem de yiikselmekte olan llkelerde
finansal ve reel ekonomi degiskenlerinin belirsizlikten etkilendigini gdstermektedir. Japonya’da
hisse senedi piyasalari, ABD’de ise reel ekonomi belirsizlikten daha biiyiik oranda etkilenmektedir.
Bu makalenin bulgulari Japonya ve ABD’de meydana gelen oynakliklarin diger ekonomilere olan
etkisini ortaya koyan Ng (2006:230-231) ve Miyakoshi (2003: 390-395) gibi calismalari
desteklemektedir. Ayrica, ABD kaynakl ticaret politikasi belirsizliklerinin Cin Halk Cumhuriyeti’ni
daha c¢ok dis ticaret dengesi bakimindan, Tirkiye'yi ise enflasyon agisindan olumsuz etkiledigi
gorulmektedir. Diger llkelerde ise dis ticaret politikasi belirsizligi en ¢ok Uretim ve enflasyon
izerinden baski yapmaktadir. Dinyanin en biiylik ekonomisi konumunda olan ABD’den gelen
haberlerin dinya ekonomisini nasil etkiledigini gosteren Nikkinen vd. (2006:100-102) ni
destekleyen bu c¢alismanin bulgular ticaret savaslarinin sonuglarinin ¢ok boyutlu oldugunu
gostermektedir.

Ticari ve finansal entegrasyonun bu kadar ylksek oldugu gliniimiizde (lkelerin diinya
ticaretindeki payi ile orantili bir sekilde bu savaslardan etkilenmesi kag¢inilmazdir. Ancak buna
ragmen her tlke en zayif veya diger ulkelere en bagiml oldugu noktadan daha ¢ok kaybedecegini
diisiinerek uygun &nlemler almalidir. Ornegin, bir ihracat devleti olan Cin Halk Cumhuriyeti’nin en
fazla dis ticaret dengesinin, Turkiye’de ise enflasyonun ticaret savaglarindan fazla etkileniyor olmasi
izerinde duslinilmesi ve uygun politikalar gelistirilmesi gereken bir husustur.
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THE EFFECT OF TRADE WARS ON INTERNATIONAL TRADE AND THE REAL
ECONOMY

Extended Abstract

Aim: In light of the concepts of protectionism and new protectionism used in the international
economics literature, this study aims to present a comprehensive literature review on
protectionism that emerged in world trade after 2008. Considering that macroeconomic variables
will be affected by the uncertainty in trade policy in other countries that are directly involved in
trade wars and then indirectly affected by this war, a model is used to analyze the effect on foreign
trade indicators.

Method(s): We analyze the effects of trade wars on global trade by examining developed countries
first, comprised of the US and Japan, then emerging economies, comprised of BRICS-T countries.
For this analysis, we use panel vector autoregression models and attempt to answer the following
qguestions:

What is the idiosyncratic impact of trade policy uncertainty in developed countries on the real
economy and financial markets? In addition, what is the impact of US foreign trade policy
uncertainty on the real economy in emerging economies? For this purpose, a panel vector
autoregression model, which is a popular methodology in the applied macroeconomics literature
and allows for the analysis of shocks on variables for a panel, will be used. As shown in Handley
(2014) and Handley and Limao (2015), uncertainty in trade policies can adversely affect economies
in micro and macroeconomic terms. This uncertainty, which usually takes the form of commercial
or financial protection, affects the trade volume of economies, stock markets or macroeconomic
fundamentals such as production and inflation. To measure uncertainty, we use the recently
developed trade policy uncertainty measure by Baker et al. (2016). In the first model of the study,
we examine the impact of uncertainty on financial markets and the real economy in the US and
Japan. In the second part of the analysis, it was examined how emerging economies were affected
by US trade policy uncertainty. Our panel consists of BRICS countries (Brazil, Russia, India, China,
South Africa) that were subject to a myriad of analysis, and Turkey. Consisting of countries of
different sizes and different economic structures, this panel represents emerging economies.

Findings: Our findings indicate that stock markets and the real economy are both affected
significantly in both countries, with share markets affected more heavily in Japan, and the real
economy in the USA. Regarding BRICS-T countries, as suggested in studies such as Bhattarai et al.
(2017), we find that uncertainty shocks from the US are increasing and can adversely affect the
real economies and financial markets of emerging countries. From this point of view, the impact
of US trade policy uncertainty on inflation, production, interest rates and trade balances in BRICS-
T countries was analyzed. Our findings indicate that US-based trade uncertainty affects economies
such as China in terms of their trade balance, while the effect on economies such as Turkey are
more pronounced on the inflation rate.

Conclusion: After the 2008 crisis, the negative impacts of global trade as experienced in the real
economy and households pushed countries to impose protectionist measures on their domestic
market and labor markets, while making it necessary to be cautious against retaliation by other
countries. Under these circumstances, measures that would support the domestic producers and
exporters and increase export performance have become more relevant rather than fully
protective measures such as tariffs. Considering that the impact of such measures is typically
multilateral and affects different countries in various forms, we analyzed how developed and
emerging markets are impacted by trade uncertainty. Finding that the impact of these
developments on developed and emerging economies is significant and works through financial
and real markets, our work points to an era of increased uncertainty and volatility.
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