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Abstract

Workers’ remittances are one of the important financial sources for developing
countries. They attract attention by many scholars due to their expansive volumes. They
are getting more important since it is especially accepted that these inflows cause Dutch
disease in the literature. This study aims to examine whether workers’ remittances bring
about Dutch Disease problem, or not. In the applied part, fixed effects and instrumental
variable estimation methods from panel data models are used. The results confirm the
existence of Dutch disease for this country sample.
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Ozet

Ozellikle gelismekte olan iilkeler icin onemli bir finansal kaynak olan isci
dovizlerinin biiyiilk degerlere ulagmasi arastirmacilarin dikkatini ¢ekmektedir. Bununla
birlikte is¢i dovizlerinin Hollanda hastaligina neden olacaginin literatiirde genis kabul
gormesi, konunun Onemini bir kat daha artirmaktadir. Bu c¢alismanin amaci da, isci
dovizlerinin Hollanda hastalig1 problemine sebep olup olmadigini sorgulamaktir. Panel
veri modellerinden sabit etki ve ara¢ degisken yontemlerinin tercih edildigi ¢aligma
sonucunda Hollanda hastaliginin varligini dogrulayan kanitlara ulasilmistir.

Anahtar Sozciikler . Isci Dévizleri, Hollanda Hastalig1, Reel Doviz Kuru, Sabit
Etkiler Tahmini, Arag Degisken Metodu.
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1. Giris

21. vyiizyildaki kiiresellesme siirecinde {ilkeler arasinda emek gocli de
yasanmaya baglamistir. Go¢ eden isgilerin iilkelerine gonderdigi dovizlerde ise ozellikle
2000’11 yillarin bagindan itibaren hizli artiglar gézlenmistir (Barajas vd., 2010: 3).

Isci dovizlerinin %70’ten fazlasi ise, gelismekte olan iilkelere akmaktadir
(Edsel, 2010: 3). Gelismekte olan iilkelerde 1990 yilinda 31,2 milyar $ olan is¢i dovizleri,
2010 yilinda yaklagik 325 milyar $’a ulagtigindan konuya olan ilgi de artmustir. Ciinki
iilke i¢in bir finansal kaynak olan is¢i dovizlerinin bu biiyiikliikte degerlere ulagmasi,
birgok iilke i¢in dogrudan yabanci yatirimlar (FDI), dis yardimlar ya da ihracat gelirleri
kadar 6nemli olmustur. Hatta is¢i dovizleri, dis yardimlarin aksine iilkeyi politik ya da
ekonomik yikiimliilikler altina sokmamaktadir. Yine sermaye akimlarinin aksine,
gelecekte geri 6denmek iizere dis borglar yaratmamaktadir (Barajas vd., 2010: 3). Ayrica
is¢i dovizleri diger doviz kaynaklarina nazaran daha istikrarli olmasi dolayisiyla da iilke
ekonomisi igin 6nem tagimaktadir.

Bu ¢alismanin amaci da gelismekte olan iilkeler i¢in son derece dnemli olan ig¢i
dovizlerinin, reel kur tizerindeki etkisini tespit etmektir. Bu baglamda oncelikle isgi
dovizleri ve Hollanda hastalig1 problemi agiklanmaktadir. Bu baglamda bir iilkeye gelen
is¢i dovizlerinin reel kuru etkileme siireci gelisen Hollanda hastaligi kavrami ¢ercevesinde
ele alinmaktadir. Son olarak, is¢i dovizlerinin Hollanda hastalig1 etkisini sorgulamak {izere
gelismekte olan iilkeler 1988—2009 donemi i¢in analiz edilmektedir. Calismada panel veri
modellerinden ara¢ degisken ve sabit etkiler yontemi kullanilmig ve ¢alismanin sonucunda
is¢i dovizleri ile reel kur arasinda pozitif bir iliski tespit edilmistir.

2. Hollanda Hastalig ve isci Dévizleri

Yurt disina giden isciler bir yil ya da daha fazla siire ile gittikleri iilkede
kaldiklar takdirde, “yerlesik™ (resident) kabul edilmektedirler. Gittikleri tilkede bu sekilde
yerlesik kabul edilen go¢menlerin gonderdikleri dovizler, 6zel transferler olup isci
dovizlerini (workers’ remittances) ifade etmektedir (Jongwanich, 2007: 7).

Yurtdigina go¢ eden is¢ilerin iilkelerine doviz gonderme nedenlerinin, gesitlilik
arz ettigi goriilmektedir. Ornegin, alturistik etmenlerin giidiiledigi isciler, geride kalan
ailelerine ekonomik kosullardan bagimsiz olarak diizenli bir sekilde para transfer
etmektedirler. Bu tiirden is¢i dovizleri sadece gog¢ edilen lilkede calisilan sektordeki
verimliligin artmasi ya da para transferindeki yasal ve idari kosullarin degismesi seklindeki
sebeplerle oynaklik gosterebilecektir. Diger taraftan, zayiflamis ya da kopma noktasina
gelmis aile baglaria sahip olan iscilerin transfer ettikleri dovizler de bulunmaktadir. Bu
dovizler gelismekte olan Tilkelerdeki ailelerin ekonomik kosullarinin kotiilesmesi
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sonucunda gonderilmekte olup harcanabilir gelirdeki oynakligi azaltma ve tiiketim
harcamasin1 daha istikrarli kilma gibi avantajlara sahiptir. Iscileri giidiileyen bir diger
etmen ise, gelismekte olan iilkelerdeki yatirim firsatlaridir. Diger sermaye akimlariyla ayni
ozellikleri tasiyan bu transferler, ¢ikar odakli isgilerin yatirim yaparak kér elde etme
amaciyla hareket etmelerinden ileri gelmektedir (Rao ve Hassan, 2009: 3). is¢i dévizleri bu
durumda konjonktiirle ayn1 yonde degisim gosterirken, transferleri alan hanehalki, sadece
araci gorevini iistlenmektedir (Giuliano ve Ruiz-Arranz, 2006).

Bunlara ilaveten, bazi az gelismis iilkelerde meydana gelen dogal afetlerden ¢ok
sayida insanin etkilenmesi de yurtdigma yonelik gogleri ve ailelerine yaptiklart finansal
destekleri artiran bir bagka faktoérdiir (Amuedo-Dorantes vd., 2007: 3—4).

Gelismekte olan iilkelerde hizla artan ig¢i dovizlerinin oncelikle yoksullugu
azaltma ve biiyiimeye katkida bulunma gibi olumlu etkilerinden bahsedilirken, reel doviz
kurunu degerlendirebilme gibi istenmeyen bir etkisi de soz konusudur. Reel kurun
degerlenmesiyle birlikte iilke rekabet avantajini yitirecek, ihracat azalacak ve nihayetinde
bliyiime zarar gorecektir. Literatiirde bu durum “Hollanda hastaligi” (Dutch disease)
seklinde adlandirilmakta ve is¢i dovizlerinin ekonomi iizerindeki en dnemli olumsuz etkisi
olarak kabul edilmektedir.

Hollanda hastaligi kavrami ilk olarak, 1960’larda Hollanda’nin, Kuzey
Denizinde biiyiik dogalgaz kaynaklar1 kesfetmesi ve sonrasinda rekabetin olumsuz
etkilenmesini ifade etmek tizere kullanilmistir. Ciinkii dogalgaz kaynaklarinin kesfedilmesi
sonrasinda Hollanda’nin ulusal parasi deger kazanmis ve petrol haricindeki ihracati,
rekabet edebilirligini yitirdiginden, zarar goérmiistiir. Boylece kamu sektorii gelisirken,
ikincil sektoriin karlilig1 azalmis ve iiretim kaynaklar1 hizmet sektoriine yonelmistir. Biitiin
bunlar ise, sanayilesmede gerilemeye yol agmistir (Adenauer ve Vagassky, 1998: 177).

Hollanda hastaligi, gilinimiizde sermaye akimlarinin etkileri igin de
kullanilmaktadir. Ciinkii petrol ya da dogalgaz kaynaklarinin kesfedilmesi ve ihrag
edilmesiyle imalat sanayinin daralmasi gibi; is¢i dovizleri de, reel kuru degerlendirerek
doviz cinsinden ihra¢ edilen mallarin fiyatlarinin  yiikselmesine, dolayisiyla
sanayilesmenin, ihracatin ve biiyiimenin diismesine yol agmaktadir.

Hollanda hastalig1r etkisi, teorik olarak Salter—Swan—Corden—Dornbusch
modeline dayanarak agiklanmaktadir. Bu baglamda ilk olarak ticari ve ticari olmayan mal
gruplarinin var oldugu ve her iki mal grubunun da kendi arasinda ikame edilemedigi
varsayllmaktadir. Ticari mallar, ihracat ve ithalatta kullanilan dolayisiyla uluslararas:
piyasalarda alinip-satilan mallardir. Bu sebeple, ticari mallarin fiyatlari uluslararasi
piyasalarda belirlenmektedir. Ticari olmayan mallarin fiyatlar1 ise, ulusal piyasalarda
belirlenmektedir. Modeldeki bir baska varsayim ise, emegin sektorler arasinda
hareketliliginin oldugudur. Bu varsayimlar altinda, is¢i dovizleri iilkeye girdiginde, her iki
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mal grubuna yonelik talep artacaktir. Ancak her bir mala yonelik harcamalarin biiyiikligi,
sO6z konusu mallarin marjinal tiiketim egilimlerine bagldir (Corden ve Neary, 1982;
Acosta vd., 2009: 104; Adenauer ve Vagassky, 1998: 177).

Ulkeye giren is¢i dovizleri, ilk olarak hanehalki gelirini ve ticari olmayan
mallara yonelik tiikketim talebini artiracaktir. Daha sonra, talep artigi karsisinda bu mallarin
iretimleri de artacaktir. Ancak {ilke icerisindeki mevcut kaynaklar dogrultusunda ticari
olmayan mallarin arzi, siirh kalacagindan dolay: fiyati yiikselecek ve bdylece reel kur
degerlenecektir. Isci dovizlerinin reel kur {izerindeki bu etkisi, harcama etkisi (spending
effect) olarak ifade edilmektedir (Acosta vd., 2009: 104). Ciinkii reel doviz kuru, ticari
mallarm, ticari olmayan mallar cinsinden nispi fiyati olup i¢ ve dis dengenin birlikte
saglanmasini icermektedir (Edwards, 1988: 5). Daha acik bir ifadeyle reel doviz kuru

(R); e; nominal déviz kurunu, P™"; ticari mallarin uluslararast fiyatim ve P N ise,
ticari olmayan mallarin fiyatini géstermek iizere, asagidaki sekilde gosterilmektedir:

P
R=e—— )

N

Diger taraftan Balassa (1964) ve Samuelson (1964) modelinde aciklandig1 gibi,
ticari olmayan mallarin fiyatinin yiikselmesiyle bu sektdr cazip hale gelecek ve sektore
dogru emek transferi yasanacaktir. Her iki sektdrdeki faktor gelirleri esit olana kadar bu
transfer devam edecektir. Ticari mallar sektoriindeki emegin azalmasiyla da, reel ticretler
artacaktir. Bu durum kaynak hareketi etkisi (resource movement effect) seklinde ifade
edilmektedir. Son aktarim mekanizmasi kanali olarak ise, Acosta vd. (2009)’nin belirttigi
gibi, gelir etkisi (income effect) mevcuttur. Hanehalkinin gelirinin artmasiyla da talep
edilen iicret yiikselecek ve bdylece emek arzi daralacaktir. Ayrica ticari mallar cinsinden
iicret artigi, ticari mallar sektoriindeki {iretim maliyetinin artmasina neden olarak iiretimi
daraltacaktir. Sonu¢ olarak, doviz girisiyle birlikte hem harcamalara, hem de emege
yonelik hareketler reel kurun degerlenmesine, ihracat sektoriindeki emegin maliyetinin
artmasina ve ihracat ile bilylimenin azalmasina yol agmaktadir (Adenauer ve Vagassky,
1998: 178; Bourdet ve Falck, 2006: 272-273).

Ancak uzun dénemde reel kurdaki degerlenmenin, harcama etkisinin tersi yonde
calisan bir mekanizma ile 6nemsizlesebilecegi de vurgulanmaktadir. Baska bir deyisle, isci
dovizleri kisa donemde reel kurun degerlenmesi, bdylece rekabetin ve ihracatin olumsuz
etkilenmesi vasitasiyla ticari mallar sektdriiniin daralmasma ve iilkedeki Oneminin
azalmasina yol acarken; uzun donemde sermaye hareketliligi ve faktor birikimi dolayistyla
s0z konusu etki bertaraf edilebilecektir (Bourdet ve Falck, 2006: 273-74). Boylece,
harcamalar neticesinde, ticari mallar sektoriindeki sermaye stoku artabilir ve bu sektordeki
iiretimin daralmas1 6nlenebilir. Ote yandan ticari olmayan mallar sektdriindeki yatirimlar,
nispeten daha yiiksek ya da verimli ise, reel kurun degerlenmesi gerekmeyebilecektir.
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Hatta ticari olmayan mallar sektoriinde atil kapasite s6z konusu olabileceginden, talep
artiglar1 6nemli derecede nispi fiyat artigina neden olmayacaktir (Fielding, 2007: 1-3). Bu
baglamda Gupta vd. (2007), Hollanda hastalig1 etkisinin, is¢i dovizlerinin ne kadarmin
ticari olmayan mallara harcandigina bagh oldugunu dile getirmistir. Is¢i dévizlerinin
iilkedeki GSYIH’ya orani yiiksek, ticari olmayan mallara olan talep fazla ve buna ragmen
ticari olmayan mallarin sektoriiniin genislemesini dnleyen arz kisitlar1 dnemli boyutlarda
ise, Hollanda hastalig1 etkisinin goriilme olasilig1 artacaktir. Rajan ve Subramanian (2005)
ise reel kurun degerlenmesinin, is¢i dovizlerini caydirabilecegi iizerinde durarak, isci
dovizlerinin baslangigta neden oldugu olumsuz etkiyi diizeltebilecegini vurgulamistir.

3. Literatiir Taramasi

Isci dovizlerinin Hollanda hastahigma yol acip agmayacagi teorik diizeyde
tartisilirken, deneye dayal galismalarla da sorgulanmistir. Ornegin Edsel (2010), 1984—
2008 donemi ig¢in 20 gelismekte olan iilkedeki is¢i dovizlerinin reel kuru degerlendirip
degerlendirmedigini regresyon analizi ile sorgulamistir. Caligmanin sonucunda Hollanda
hastalig: etkisinin orta gelir grubu iilkelerinin problemi oldugu belirlenirken, yiiksek gelirli
iilkelerin Hollanda hastaligi problemine maruz kalamayacagi savunulmustur. Ciinki
yiiksek gelirli iilkelerde ticari mallar sektoriindeki diisiis, ekonomik olgunlagsmadan
kaynaklanmaktadir. Diisiik gelirli tilkelerde ise is¢i dovizleri her iki sektorii de ters
etkileyecektir.

El Salvador i¢in dinamik stokastik genel denge analizini kullanan Acosta vd.
(2009) ise, is¢i dovizlerinin emegin yeniden dagilimi ile reel kur iizerindeki etkilerini
sorgulamigtir. Caligmaya gore, El Salvador’a gelen is¢i dovizleri, hanehalki gelirinin daha
diizenli olmasini saglayarak emek arzinin azalmasina ve tiiketim harcamalarmin ticari
olmayan mallara kaymasina yol agmistir. Kisacas1 Hollanda hastaligin1 destekler kanitlar
elde edilmistir. Benzer sekilde is¢i dovizlerinin tasarruflart hizla diigiirdiiglinii dolayistyla
ekonomiyi daha da daralttigin1 gézlemleyen Caceres ve Saca (2006) da, Hollanda hastalig1
lehinde sonuglara ulasanlardandir. Yine Pakistan i¢in yapilan arastirmada Hyder ve
Mahboob (2005), Urdiin icin yapilan calismada Saadi-Sedik ve Petri (2006), isci
dovizlerinin reel kuru degerlendirdigi tezini dogrulamistir. Barajas vd. (2010) ise panel ko-
entegrasyon analiziyle diisiik gelirli ilkeler iizerine yaptiklari ¢aligmalarinda Hollanda
hastalig: etkisinin kii¢iik oldugunu belirlemislerdir.

4. Metodoloji

Panel veri hem kesit, hem de zaman boyutuna sahip olup ayni birimlerin zaman
boyunca izlenmesini miimkiin kilan veri tiiriidiir. Bu 6zelliginden dolay1 da birgok faydasi
s0z konusudur. Baltagi (2005: 6-7) panel verinin zaman serisi ve kesit veri analizine
kiyasla tasidigi ozellikleri birime ait heterojenitenin kontroliine izin vermesi; daha
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aydinlatict veriye sahip olmasi; daha fazla degiskenlige sahip olmasi; degiskenler arasinda
daha az c¢oklu dogrusal baglantiya yol agmasi ve daha fazla serbestlik derecesi ile daha
etkin olmasi; kesit veride ve zaman serisi verisinde saptanamayan etkileri belirlemede ve
Ol¢mede istiinliige sahip olmast ve daha karmagik davranig tiirlerinin incelenmesine izin
vermesi seklinde siralamaktadir.

Panel veri regresyonu, zaman serisi ya da kesit veri regresyonlariyla
kargilagtirildiginda degiskenlerinin iki alt indise sahip olmalari agisindan farklilik
gostermektedir:

y =a+pfx,+u, =12, ,T vei=1,2...N )
Burada i birim boyutunu, t ise zaman boyutunu temsil etmektedir. Panel veri

uygulamalarmin ¢ogu, hatalar icin, (4, = &, + &,,) seklindeki tek yonlii hata bilesenleri

modelini kullanmaktadir. Burada ¢, gozlenemeyen birime 6zgii etkiyi, £, ise normal

it

dagildigi varsayilan &, = N (0, O'E2 ) hata terimini gostermektedir.

Panel veri icin farkli dogrusal modellerden s6z edilebilir. Fakat esas ayrim
rassal etkiler (RE) ve sabit etkiler (FE) seklindeki modeller arasinda yapilmaktadir. Sabit

etkiler modelinde agiklayici degiskenlerin (X, ), hata terimi (&) ile korelasyonsuz
olduklar1 varsayiminin yani sira, ¢, ’lerin agiklayict degiskenler ile korelasyonlu olmasina

izin verilmektedir. Fakat rassal etkiler modelinde, ¢, ’lerin biitiiniiyle rassal olduklar1 ve

aciklayici degiskenler ile korelasyonsuz olduklari varsayimi yapilmaktadir.

FE modeli, sadece zaman boyunca degisen degiskenlerin etkilerinin analizinde
kullanilabilir. FE modelinde en ¢ok kullanilan tahminci, grup i¢i (within) tahmincisidir.
S6z konusu tahminci bir grup igerisindeki her gozlemi, grubun ortalamasindan farkini
alarak grup i¢i bir doniisim yapmakta ve bu sekilde sabit etkiyi de yok etmektedir. Grup
i¢i tahmincisi FE modelinin tutarli bir tahminini miimkiin kildig1 i¢in ayn1 zamanda sabit
etkiler tahmincisi olarak da adlandirilmaktadir. Gup i¢i doniisiim ile sabit etkiler (¢, ), s6z

konusu modelin birimlere ait ortalamalardan ¢ikarilmasi sonucu yok olmaktadir.

FE modelinin grup i¢i tahmincisinden baska en kiigiik kareler golge degisken
(LSDV) ve gruplararasi (between estimator) seklinde farkli tahmincileri de s6z konusudur.
Bunlardan LSDV, birimler arasinda heterojeniteye izin vermektedir. Baska bir ifadeyle her
bir birim, kendi sabit parametre degerine sahiptir. Yalniz burada dikkat edilmesi gereken
husus, golge degisken tuzagina diismemek igin (N-1) sayida golge degiskenin modele ilave
edilmesi gerektigidir. Bu yontem, uzun zaman boyutuna sahip panel i¢in anlam ifade

159



Ayse ARI & Burcu OZCAN

etmekte iken, ¢ok fazla birimin sdz konusu oldugu panel veri setleri igin ise pratik bir
¢oziim yolu degildir (CBS, 2010: 76). Bir diger tahminci ise gruplar arasi (between)
tahmincidir. ) ’nin grup ortalamalar1 X ’in grup ortalamalar iizerine regrese edilir. Bu
tahminci grup i¢i tahmincisinde diistiniilen ) ’deki birime 6zgli tiim degisikligi, bir
birimdeki her gozlemi ortalama davranisi ile ikame ettigi i¢in ihmal eder (Baum, 2006:
226).

Rassal etkiler modelinde ise birime 6zgii sabit, birime ait sabit bir etki seklinde
diistiniilmekten ziyade, agiklayic1 degiskenler ve biitiin hata terimi ile korelasyonsuz rassal
olarak kabul edilir. Birim etki artik hata teriminin bir parc¢asidir ve model su sekilde
gosterilebilir:

Vi =x,B+z,0+(a; +¢&,) 3)

Burada (a; + ¢&,,) birlesik hata (£, ) terimidir. Eger agiklayici degiskenler,

a, ’ler ile korelasyon igerisinde iseler ayn1 zamanda birlesik hata terimi ile de korelasyon

igerisinde olacaklardir ki, bu durum RE’nin tutarsiz olmasina yol acacaktir (Baum, 2006:
227).

RE modelinde Corr (4, , 4, )=(C. /G, +02), t#5, ve O.=Var (Q,),

O'g2 =Var (¢&,) seklindedir. Hata terimlerindeki s6z konusu otokorelasyon,

Genellestirilmis EKK (GEKK) ile ¢oziilebilir. Bunun i¢in 3 nolu denklemin GEKK ile
doniistiiriilmiis hali 4 nolu denklemde goriilmektedir (Wooldridge, 2009: 490-491).

A=1-[o ol +To2)]"?,0{A{ dir.

Vo = =B (0=A)+ Bi(x, —AX) + ... + B (X — AX )+ (, — Al) (4

Artik GEKK tahmincisi bu regresyonun havuzlanmis EKK ile tahmininden
baska bir sey degildir. Bu doniisiim, zaman boyunca sabit olan agiklayici degiskenlerin
tahminine de izin vermektedir. Bu durum RE modelinin, FE modeline kars1 {istiin yanini
ortaya koymaktadir.

Caligmada ayrica olast endojenite problemine karsi ara¢ degisken yontemi de

kullanilmustir. Agiklayict degiskenlerin, modelin hata terimi ile korelasyon igerisinde olma
hali endojenite problemi olarak adlandirilmaktadir.
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V=X +Lrx; +. + B.x, +v )

5 Nolu modelde eger Cov (X j,l))i 0 ise bu durumda x f endojendir. Cov
(x j’l))z 0 olmasi halinde ise X f egzojendir. EKK tahmincisi ancak X j nin egzojen
olmast durumunda tutarli olacaktir. Sifir kovaryans varsayimi, O ’nun X ;e kosullu

ortalamasinin  sifir oldugunu gostermektedir (E(U|x1,x2,....,xk) =0). Endojenite

durumunda bu varsayim ihlal edilmektedir. Bu durumda EKK yerine, ara¢ degiskenin (iki
asamali en kiiciik kareler) kullanilmasi, tutarli parametrelerin elde edilmesini
kolaylastirmaktadir. Endojen degisken yerine kullanilacak olan ara¢ degisken ise endojen
degiskenle iligkili, fakat hata terimi ile iligkisiz olmalidir.

Eger endojen degisken icin birden fazla ara¢ degisken s6z konusu ise (asir
belirlenmiglik hali), modelden diglanan bu araglarin hata teriminden bagimsiz olup
olmadiklarmin testi gereklidir. Bu test ayni zamanda kullanilan araglarin gegerli olup-
olmadiklarmi da anlamamiza yardimci olmaktadir. Asirt belirlenme kisitlarinin testi, arag
degisken ya da iki asamali en kiiciik kareler regresyonundan elde edilen kaltilarin tiim
egzojen degiskenlere regrese edilmesidir. Tiim araglarin hata terimi ile koreldsyonsuz

olduklart sifir hipotezi altinda, N X R* seklindeki LM istatistigi, ¥ 2(l’) dagilimina

sahiptir (r asir1 belirlenme kisitlarinin sayisi ya da fazla arag sayisidir.) (Baum, 2006: 190).
Sifir hipotezinin reddedilmesi durumunda ara¢ degisken setinin uygunluguna siiphe
diismektedir. Baska bir ifadeyle, bu durumda araglardan biri ya da daha fazlasi hata terimi
ile korelasyon igerisinde goriilmektedir. Sargan-Hansen testi ile bu durum test
edilmektedir.

Endojenite ile ilgili bir diger 6nemli nokta ise, s6z konusu agiklayict degiskenin
egzojen olmasi durumunda ara¢ degisken kullaniminin EKK’ya kiyasla daha az etkin
olmasidir. Ciinkii ara¢ degiskenden elde edilen standart hatalar ¢ok biiyiiktiir. Bu nedenle
ara¢ degisken kullaniminin dogru olup olmadiginin anlagilmasi i¢in, degiskenin endojen
olup- olmadiginin testi gereklidir. Endojenite kapsaminda Durbin (1954), Wu (1973) ve
Hausman (1978) tarafindan gelistirilen Durbin-Wu-Hausman (DWH) testi ya da standart
Hausman (1978) testi kullanilarak ara¢ degiskene karsi EKK’nin gegerliligi test
edilmektedir. Bu testte s6z konusu model hem EKK, hem de arag¢ degiskenle tahmin
edildikten sonra elde edilen katsayilar vektorii karsilastirilmakta ve katsayilardaki farkin
istatistiki olarak anlamli olup olmadigia bakilmaktadir. Eger degisken egzojen ise hem
EKK, hem de arag¢ degisken tahminleri tutarli olacaktir. Eger her iki tahmincinin kullanim
ile elde edilen katsayilar arasindaki fark anlaml bir sekilde farklilasiyor ise, s6z konusu

degiskenin endojen oldugu sdylenebilir. Hausman test istatisti§i, &, (endojen olup

olmadig1 test edilen agiklayict degisken sayisi) serbestlik derecesi ile y, dagilim
gostermektedir. Bu test, en iyi sekilde s6z konusu degiskenlerin endojenitesinin bir testi

161



Ayse ARI & Burcu OZCAN

degil de ayn1 denklemde farkli tahmin metotlarini kullanmanin dogurdugu sonuglarin bir
testi seklinde yorumlanabilir. EKK’nin en iyi tahmin teknigi oldugu sifir hipotezi altinda,
ara¢ degisken kullanmak etkinlik kaybina yol agacaktir (Baum, 2006: 212).

4.1. Veri Seti

Hollanda hastaligi hipotezi test edilirken, reel kuru belirleyen degiskenler
arasinda yer alan is¢i dovizlerinin anlamlilifi smanmaktadir. Reel doviz kurunun
belirleyenlerini aragtiran dncii ve detayli ¢alismasi ile Edwards (1988)’a ve ilgili literatiire
gore reel kur, kamu harcamasi, ticari agiklik, dis ticaret hadleri, ticari kisitlamalar ve
teknik gelismeler tarafindan belirlenitken kisa donemde parasal degiskenlerden de
etkilenmektedir (Barajas vd., 2010: 3). Uluslararas: reel faiz orani, dis ticaret hadleri,
ithalat tarife ve kotalar1, ihracat vergileri, GSYIH biiyiime orani, mali denge, dis yardimlar,
is¢i dovizleri ve krediler s6z konusu agiklayici degiskenler i¢in deneysel ¢aligmalarda
kullanilan gostergelerdir (Bourdet ve Falck, 2006: 273-74).

Bu calismada ise degiskenler, ilgili literatiiriin incelenmesinin ardindan verilerin
bulunabilirligi dogrultusunda belirlenmis olup degiskenlere iliskin veriler Diinya
Bankasmdan temin edilmistir. Caligma kapsaminda gelismekte olan 24' {ilke 1988-2009
donemi i¢in analiz edilmistir.

Caligmada ilgili literatiirden ve 6zellikle de Amuedo-Dorantes vd. (2007)’ye ait
calismadan yola ¢ikilarak asagidaki model tercih edilmistir.

Inexc, =a+ B Inwork, + Bopen, + B, Ingdp, + B, Ingov, + Blend, + o, + 4, +¢, (6)

a, ; lilkeye 6zgii etkiyi, ﬁ,t ; zaman etkisini, ¢ ; sabiti, &, ise hata terimini

gostermektedir.

In exc,;, : Reel doviz kurunun dogal logaritmik degerini gostermektedir. Déviz

kuru olarak ise, bir birim ulusal para ile degistirilen yabanci para tutar1 seklinde tanimlanan
dolayli kur modelde yer almstir.

Bolivya, Bostwana, Cape Verde, Cin, Kolombiya, Costa Rica, Misiwr, Fiji, Venezuela, Greneda, Guetamala,
Honduras, Hindistan, Endonezya, Kenya, Malezya, Panama, Papai Yeni Gine, Filipinler, Sri Lanka, St. Vince,
Suriye, Swaziland, Tayland.
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In WOVkit: i lilkesinde ¢ donemindeki reel is¢i dovizlerinin dogal

logaritmasidir. S6z konusu bu degiskenin katsayisina ait isaretin pozitif olarak elde
edilmesi, Hollanda hastaliginin gegerliligini dogrulayacaktir.

open,, : Disa agiklik orani olup ihracat ve ithalatin GSYIH igerisindeki

oranlarmin toplami alinarak hesaplanmistir. Ticari liberallesme derecesi olarak da ifade
edilebilen bu orana, iilkenin ticaret politikasini yansitmak iizere modelde yer verilmistir.
Teoride disa agikhigin reel kur tizerindeki etkisi belirsizdir. Ciinkii zit yonde ¢alisan etkiler
s6z konusudur. Ornegin ticari liberallesme arttikca reel kur degerlenecektir. Ciinkii ticari
kisitlarin - artmasi, gelir etkisinden (income effect) dolayi ticari mallarm fiyatini
yiikseltirken ticari olmayan mallarin fiyatini diigiirecektir. Ancak ikame etkisi (substitution
effect) ters yonde calisacaktir. Bununla birlikte genellikle gelir etkisinin baskin oldugu
gozlenmistir. Ancak ithalat tarifesi s6z konusu ise, gelir etkisinin baskin olma olasilig1 ¢ok
azdir (Bourdet ve Falck, 2006: 276-77).

Ithalat {izerindeki tarifelerin azaltilmasi sonucunda ithalat artacak ve ithalat
fiyatlar1 diisecektir. Ithalat fiyatlarmin diismesi ise, ticari mallarn ucuzlamasi anlamima
gelecektir. Bu durumda reel kur degerlenmis olacaktir. Ancak ithalat tarifelerinin
azaltilmastyla birlikte ithalattaki talep artisi, dovize olan talebi artiracagindan dolay: reel
kur deger kaybedecektir. Boylece ticari agikligin reel kuru nasil etkileyecegi, hangi etkinin
daha biiyiik olduguna baghdir (Drine ve Rault, 2003: 6-7). Egert (2005: 9) ise, disa
aciklik artikga, iilkenin cari agik pozisyonunun kétiilesecegine vurgu yaparak kurun deger
kaybedecegini belirtmistir.

In gdpit: GSYIH biiyiime oraninin dogal logaritmasidir. Ulkedeki teknolojik

ilerleme ya da verimlilik artiginin temsili olarak modelde yer verilmistir. Balassa-
Samuelson modeli, ticari mallar sektorii lehine gergeklesen asimetrik bir verimlilik
sokunun, reel kuru degerlendirmesini analiz etmistir. Ticari mal sektoriindeki teknolojik
gelismeyle birlikte ilk olarak bu sektodrdeki {iretim artacaktir. Bunun sonucunda ise hem
ticari, hem de ticari olmayan mallara yonelik talep artacaktir. Boylece ticari olmayan mal
sektoriinde olugan talep fazlasi, ticari olmayan mallarin nispi fiyatini arttiracaktir. Tkinci
olarak, marjinal verimliligi dolayisiyla reel {icreti artan emegin, ticari mal sektoriine
transferiyle, ticari olmayan mal sektoriindeki emek arzi, dolayistyla iicreti artacaktir.
Nihayetinde de ticari olmayan mallarin nispi fiyati ve kur yiikselecektir. Sonu¢ olarak
Balassa’nin calismasindaki en énemli bulgu, kisi basit GSYIH ve reel kur arasinda pozitif
bir iliski oldugudur (Drine ve Rault, 2003: 5-6). Sonraki yillarda s6z konusu iligkiyi test
eden caligmalardan Hsieh (1982), Japon yeni ve Alman markinin Amerikan dolar1
karsisindaki degerlerinin, iilkeler arasindaki verimlilik farkiyla dogrudan iligkili oldugunu
1954-1974 donemi igin dogrulamistir. Benzer sekilde Edison ve Klovland (1987) da
Balassa-Samuelson modelini destekler kanitlara ulasmustir. Ote yandan Froot ve Rogoff
(1991) sdz konusu etkinin ¢ok zayif olduguna vurguda bulunmustur. Fayad (2010) ise,
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Balassa-Samuelson etkisini temsil etmek amaciyla isci basi reel GSYIH biiyiime oranini
kullanmig ve ¢aligmasmin sonucunda biiylimedeki artigin, reel kurda deger kaybina yol
actigini tespit etmistir. Fayad, bu durumu ticari olmayan mal sektorii lehinde sapmali bir
verimlilik artisinin gergeklesmesiyle agiklamigtir.

In gov, : Reel kamu harcamalarinin dogal logaritmasini yansitmak lizere

modelde yer almistir. Kamu harcamasinin biiyiikliigii ve mallar arasindaki dagilimi dnem
tasimaktadir. Tki dénem oldugunu ve ilk dénemde ticari olmayan mallara yonelik kamu
harcamalarinin arttig1 ve hiikiimetin bunu ulusal ve uluslararasi piyasalardan bor¢lanarak
finanse ettigi varsayildiginda, ticari olmayan mallarin fiyati yiikselecektir. Bu durum ise
reel kurun deger kazanmasina yol agacaktir. Ancak s6z konusu harcamalarin neden oldugu
borglarin finansmani i¢in, ikinci donemde vergiler artirilacaktir. Bu nedenle hanehalkinin
geliri azalacaktir. Boylece ticari olmayan mallarin talebi diisecek ve bu reel kurun deger
kaybetmesini saglayacaktir. Ozetle kamu harcamasmin isareti hakkinda énceden net bir
sey soylemek miimkiin degildir (Drine ve Rault, 2003: 7). Ornegin Edwards (1989), 12
gelismekte olan {ilke ilgili yaptigt calismasinda kamu harcamalarinin reel kuru
degerlendirdigi sonucuna ulagmaistir.

lendit: Reel bor¢lanma faiz oranmin enflasyona karsi diizeltilmig verisidir.

Faiz oranlan diistiikce, iilke parasi cinsinden finansal yatirimlarin getirisi azalacaktir. Bu
nedenle nominal kur ve fiyatlarin kati oldugu varsaymmi altinda reel kur da deger
kaybedecektir. Globallesme ile birlikte gelismekte olan iilkeler sermaye sahipleri agisindan
gozde faiz getirisi olan piyasalardir. Sermayeyi elinde bulunduranlar i¢in getirisi yliksek
iilkelerin basinda gelen gelismekte olan iilkelerde, faiz oranlar1 daha yiiksektir. O nedenle
gelismekte olan iilkelerdeki faiz orani yiikseldikce iilkeye giren doviz miktar: artacak ve
reel kur degerlenecektir (Drine ve Rault, 2003: 7). Fakat Fayad (2010: 16), ulusal faiz
oranindaki diigiisiin, kisa donemde sermaye kacislarina ve ulusal harcama giicliniin
diismesine neden olarak reel kurda deger kaybina yol agarken; uzun dénemde bu kagan
sermayenin diinyanin geri kalanina geri 6deme zorunluluklari doguracagi gerekgesiyle
kuru degerlendirecegini savunmustur.

4.2. Ampirik Bulgular
Caligmada ilk olarak, zaman ve birim etkilerinin var olup olmadig: sabit etkiler

modeli i¢in F testi; rassal etkiler modeli i¢in ise LM ve LR testi ugulanarak arastirilmistir.
Sonuglar Tablo: 1 iizerinde gosterilmektedir.
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Tablo: 1
F, LM ve LR Testi Sonug¢lari
F Testi LM Testi LR Testi
F,,.,(23,445) =4791,93%| LM, =2280,15* | LR, =183545*
F orivoa 22445 =68,70% | LM . ,=1629* | LR ., =1596*
- LM, . . . =229644% _
F i (43,501) = 20,83 ikiyonli AXN LRy g = 2385.95%

Not: *, %1 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo: 1 iizerinde goriildiigii lizere sonuglar hem sabit etkiler, hem de rassal
etkiler modelleri i¢in hem birim etkilerin, hem de zaman etkilerinin var oldugunu baska bir
ifadeyle, modelin birim ve zaman etkilerini icerecek sekilde iki yonlii tahmin edilmesi
gerektigini ortaya koymaktadir. Bir sonraki asamada ise, rassal etki modelindeki birim etki

ile aciklayic1 degiskenler arasindaki korelasyonun sifir oldugu varsaymm (f:

E(ai,xit)=0), Hausman (1978) testi ile sinanmaktadir. Bu varsayim saglanamadiginda
rassal etki tahmincisi olan genellestirilmis en kiigiik kareler tahmincisi, yansiz ve tutarlt
degildir. Bu nedenle etkilerin rassal oldugu varsayimmi altinda uygun tahminci se¢imi
onemlidir. Bu ¢alismada elde edilen Hausman test istatistigi, s6z konusu H, varsaymmnimn

saglanamadigini, bu nedenle modelin sabit etkiler tahmincisi ile tahmin edilmesi
gerektigini ortaya koymaktadir.

Ucgiincii asamada ise modelde otokorelasyon, heteroskedasite ve birimlerarasi
bagimlilik testleri yapilmistir. Degistirilmis Wald Testi modelde heteroskedasitenin
varligma isaret etmektedir. Hata teriminde serisel korelasyon (otokorelasyon) olup-
olmadigini test etmek lizere ise dengesiz panel veri seti i¢in de uygun olan Bhargava,
Franzini ve Narendranathan’nin (1982) Degistirilmis Durbin Watson testi ile Baltagi-Wu
(1999) tarafindan 6nerilen Yerel En Iyi Degismez (LBI) testleri kullanilmaktadir. Bu
testler i¢in sdz konusu model oOncelikle AR(1) kalintilart kullanilarak sabit etkiler
varsayimmi ile tahmin edilmektedir. Her iki otokorelasyon test istatistiginin degeri 2’den
kiiciik olup birinci dereceden otokorelasyonun olmadigini belirten sifir hipotezini
reddetmektedirler (Baltagi, 2005: 89-93). Son olarak modelde birimlerarasi bagimliligin
olup-olmadiginin test edilmesi i¢in Pesaran’a (2004) ait CD testi kullanilmakta ve elde
edilen sonuglara gore birimlerarasi bagimliligin olmadigi seklindeki sifir hipotezi kabul
edilmektedir.
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Tablo: 2 iizerinde modelin otokorelasyon ve heteroskedasiteye kars1 diizeltilmis
son hali yer almaktadir’:

Tablo: 2
Modelin Sabit Etkiler Tahmin Sonuc¢lari

Bagimh Degisken: Inexc Katsayilar
1 X 0,0331152
nwor (0,0133435)%*
open -0,0010651

P (0,0002897)***
Ined -0,0011101
neap (0,0042739)
1 0,7578955
ngov (0,0501348)***
lend -0,3536537

(0,0479685)***
. -6,765107***

Sabit (0,3549137)
Hausman Testi [})1076(())3]
Degistirilmis Bhargava vd. Durbin-Watson Test Istatistigi 0,73730895
Baltagi-Wu LBI Test 12113473
Istatistigi ’
Degistirilmis Wald Testi ?3 ?)})’(’)709]
Pesaran CD Test istatistigi: -[11’0629549]
Gozlem sayisi 496
Wald Test 13355522

Not: *** %1, ** %5, * %10 diizeyinde anlamhiligi gostermektedir. Parantez icerisindekiler
otokorelasyon ve heteroskedasiteye karsi diizeltilmis standart hatalari, késeli parantez
icerisindekiler ise olasilik degerlerini vermektedir.

Ote yandan mevcut literatiir incelendiginde isci dévizlerindeki olasi endojenite
sorununu ¢6zmek amaciyla arag degisken yonteminin kullanildigi goriilmektedir. So6z
konusu literatiirden yola ¢ikilarak kullanilan ara¢ degiskenlerden yasam beklentisi
(0,0342496 katsay1 ve 0,000 olasilik degeri ile) ve tarimsal iiretim endeksi degiskenlerinin
(0,006001 katsay1 ve 0,000 olasilik degeri ile) is¢ci dovizleri ile iliskili oldugu gorilmiis ve

Sabit etkiler modelini otokorelasyon ve heteroskedasiteden arindirmak igin Stata 11 programinda xi:xtgls
Inexc Inwork open Ingdp gov open lend i.t i.id, panels(hetero) corr(arl) force komutu ile sabit etkiler modeli
uygulanabilir genellestirilmis en kiiciik kareler (Feasible Generalized Least Square) regresyonu ile tahmin
edilmigtir.
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ara¢ degisken olarak sadece bu iki degisken kullanilmistir. Boylece model sabit etkiler
ara¢ degisken yontemi ile tahmin edilmis ve sonuglar Tablo: 3°te verilmistir.

Tablo: 3
Modelin Sabit Etkiler Ara¢ Degisken Tahmin Sonuclari
Bagimh Degisken: Inexc Katsayilar
-0,1611427
Inwork (0,061661)***
n -0,0000556
ope (0 ,00057)
Ined -0,0030462
sap (0,0117723)
In 0,9049176
gov (0,0860416)***
lend -0,4117388
en (0,013266 )***
. -7,42363
Sabit (04791889 <+
Gozlem sayisi 496
R2(within) 0,8644
- . 8,30
Hausman/endojenite testi (0,0998)
F istatistigi (birinci asama arac degisken tahmininden elde edilen) [lg ’05300]
Sargan-Hansen Test Istatistigi ?(’;fg 65]

Not: *** 951, ** 955, * %10 diizeyinde anlamhilig1 gostermektedir. Parantez icerisindekiler standart
hatalari, késeli parantez igerisindekiler ise olasilik degerlerini gostermektedir.

Modelde asir1 belirlenme kisitlarinin testi igin kullanilan Sargan-Hansen testine
gore, kullanilan arag¢ degiskenler egzojen olup gecerlidirler. Ayrica arag¢ degiskenin ilk
asama tahmini sonucu elde edilen F istatistiginin degeri kullanilan araglarin zayif olup-
olmadiginin tespitinde kullanilmaktadir. Staiger ve Stock (1997) tarafindan ileri siiriildiigi
iizere, kural geregi 10’un iizerinde olan bir F degeri araglarin, endojen olan degiskeni iyi
acikladiklar1 ve zayif olmadiklarini gdstermektedir. Caligmada elde edilen bu deger,
araclarin zayif olmadiklarini ortaya koymaktadir. Fakat Hausman testi kullanilarak yapilan
endojenite testi sonucu, is¢i dovizlerinin endojen olmadigi, bu nedenle sabit etkiler arag
degisken tahmini yerine modelin, sadece sabit etkiler ile tahmin edilmesi gerektigi
sonucuna ulasilmistir. Hausman testi, sabit etkiler ile sabit etkiler ara¢ degisken
modellerinin katsayilar1 arasinda sistematik fark yoktur seklindeki sifir hipotezine sahip
olup sifir hipotezinin kabulii modelin sabit etkiler ara¢ degisken ile degil de sabit etkiler ile
tahminini uygun gérmektedir. Bu nedenle dogru modelin sabit etkiler ara¢ degisken modeli
yerine, sabit etkiler modeli olduguna karar verilmis ve degiskenlere iligskin agiklamalarda
sabit etkiler modeli esas alinmstir.
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Modeldeki degiskenlere iliskin elde edilen sonuglara bakildiginda, is¢i dovizleri
ile reel kur arasinda pozitif bir iliski tespit edilmesi sebebiyle Hollanda hastaliginin varligi
dogrulanmaktadir. Isci dovizlerindeki artisla birlikte kurdaki degerlenmenin diisiik oranda
(0,033) gerceklestigi goriilse de katsay1 istatistiki olarak % 5 diizeyinde anlamlidir. Disa
aciklik oraninin kura olan etkisinin de oldukg¢a disiik (-0,001) oldugu godzlenmistir.

Bununla birlikte, ﬂz ‘nin isaretinin negatif olmasi, {ilkenin ticari liberallesmesi arttikca,

reel kurda deger kaybi yasanacagini sdylemektedir. Boylece, ikame etkisinin gelir
etkisinden baskin oldugu sonucuna ulasabiliriz.

Reel kuru en ¢ok etkileyen degiskenin ise kamu harcamalari oldugu Tablo 1’den
anlasilmaktadir. Kamu harcamalarindaki % 10 civarinda bir artigin reel kuru yaklasik %

7,6 oraninda degerlendirecegi belirlenmistir. Yapilan analiz sonucunda ,34 katsayisinin

pozitif olarak tespit edilmesi sebebiyle, kamu harcamasindaki artiglarin, ticari olmayan
mallarin talebini dolayisiyla fiyatlarini artirdigini soyleyebiliriz.

Ote yandan biiyiime orami ve reel faiz oranlarimnin reel kuru ters yonde etkiledigi
tespit edilmistir. Ayrica biiylimenin reel kur {izerindeki etkisinin anlamsiz oldugu, faiz
oraninin ise kamu harcamasindan sonraki en etkili faktor oldugu belirlenmistir.

5. Sonuc¢

Bu calismada is¢i dovizlerinin reel kur tizerindeki etkisi, gelismekte olan iilkeler
ele alimarak 1988-2009 donemi i¢in sorgulanmaktadir. Panel veri modellerinden arag
degisken ve sabit etkiler yontemi kullanilmis ve ¢aligmanin sonucunda isci dovizleri ile
reel kur arasinda pozitif bir iliski tespit edilmistir. Boylece literatiirde Hollanda hastaligi
olarak tanimlanan problemin varligi dogrulanmaktadir. Bu sebeple, gelismekte olan
iilkelere gelen is¢i dovizlerinin o {iilkenin ticari mallar sektoriinlin rekabet giiciin,
dolayisiyla da ihracat potansiyelini olumsuz etkiledigi sonucuna varilabilmektedir.

Calismada is¢i dovizleri disinda reel kuru kamu harcamalari, ticari agiklik orani
ve faiz oranlarinin da etkiledigi gézlenmistir. S6z konusu degiskenler arasinda reel kuru
belirleyen en gii¢lii faktoriin kamu harcamasi oldugu kaydedilmistir. Bununla birlikte reel
kurla pozitif iliskili olan kamu harcamalarinin, bilyiikk 6lgiide ticari olmayan mallara
yonelik gerceklestigi ifade edilebilmektedir.

Ticari liberallesme oranindaki artiglarla birlikte, reel kurda deger kaybi
yasanacagl kaydedilen bir bagka sonugtur. Faiz oranindaki diisiisle birlikte ise, teorinin
aksine Fayad (2010)’mn savundugu gibi yurtdigmna kagan sermayenin diinyanin geri
kalanina geri Odeme zorunluluklari dogurarak reel kuru degerlendirecegi
sOylenebilmektedir. Son olarak ise, biiyiime oraninin reel kur iizerinde Balassa-Samuelson
hipotezi tarafindan ileri siiriilen degerlendirici etkinin ger¢eklesmedigi belirlenmistir.
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