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Hollanda Hastaligi: Suudi Arabistan Ornegi

Dutch Disease: The Case of Saudi Arabia

Oz

Calismada, Suudi Arabistan icin 1987-2022 doneminde, Hollanda Hastahg1 belirtilerinin
arastirilmasi amaclanmustir. Johansen Esgbiitiinlesme Testi ile Vektor Hata Diizeltme Modeli,
aragtirmanmn ekonometrik yontemlerini olusturmustur. Ug ekonometrik modeli kapsayan
ampirik analizde, petrol fiyati, tiim modellerin aciklayici degiskeni olarak kullanilmistir. Bagiml
degisken olarak ise ilk modelde reel efektif d6viz kuruna, ikinci modelde toplam gayrisafi yurtici
hasilaya, son modelde de petrol dis1 sektorlere ait gayrisafi yurtigi hasilaya yer verilmistir. Analiz
sonucunda reel efektif déviz kuru ve petrol fiyatlari arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmadig:
belirlenmistir. Petrol fiyatlarinin toplam gayrisafi milli hasila tizerinde uzun dénemde pozitif ve
anlaml etkisi oldugu ancak kisa dénemli iliskinin anlamli olmadig1 sonucuna varilmistir. Son
olarak petrol fiyatlarinin, petrol dis: sektorlere ait gayrisafi milli hasila tizerindeki etkisinin uzun
donemde pozitif ve anlaml, kisa donemde ise negatif ve anlamli oldugu tespit edilmistir.
Istatistiksel anlamli olan bulgular genel olarak degerlendirildiginde, Suudi Arabistan'da,
Hollanda Hastalig1 belirtilerinden "Reel D6viz Kuru Etkisi''ne rastlanmamustir. Diger belirtilerden
"Dalgalanma Etkisi" sadece uzun donemde, "Kaynak Hareketi Etkisi Sonucunda Olusan
Sanayisizlesme" ise sadece kisa donemde goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Hollanda Hastaligi, Johansen Esbiitiinlesme Testi, Vektor Hata Diizeltme
Modeli, Suudi Arabistan

Abstract

This research focuses on examining the manifestations of Dutch disease in Saudi Arabia from 1987
to 2022. The Johansen cointegration test and vector error correction model are utilized as
econometric techniques. The empirical investigation encompasses three distinct econometric
models, with oil prices serving as the independent variable in each model. The dependent
variables in these models are the real effective exchange rate, total gross domestic product, and
the gross domestic product of the non-oil sector, respectively. The analysis reveals that there is no
long-run association between the real effective exchange rate and the oil price. Conversely, a
positive and statistically significant long-run relationship is observed between oil prices and total
gross domestic product, although the short-run relationship is deemed insignificant. Furthermore,
the connection between oil prices and the gross domestic product of the non-oil sector is positive
in the long run and negative in the short run. In essence, the study concludes that there is no
presence of the "Real Exchange Rate Effect." The "Volatility Effect" is only evident in the long run,
while the "Deindustrialization Effect" is apparent solely in the short run.

Keywords: Dutch Disease, Johansen Cointegration Test, Vector Error Correction Model, Saudi
Arabia
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Giris

Dogal kaynak zenginliginin tilke ekonomileri agisindan bir nimet mi yoksa talihsizlik mi oldugu konusu,
literattirde uzun yillardir tartisiimaktadir. Bazi iktisatgilar, zengin dogal kaynaklarin 6zellikle gelismekte olan
tilkeler acisindan refahi artirdigini 6ne stirerken, bazi iktisatcilar da bunun tam aksine makroekonomik agidan cok
onemli sorunlara yol actigin ileri stirmektedir. Dogal kaynak zenginliginin ekonomik sorunlar1 da beraberinde
getirdigini savunan iktisatgilara gore, ticarete konu olan bir dogal kaynagin kesfedilmesi ve/veya dogal kaynak
fiyatindaki artisa bagli olarak dogal kaynak sektoriinde yasanan sicrama, sanayisizlesme, dis ticaret dengesinde
bozulma, enflasyon, issizlik, konjonktiir dalgalanmalari, kiilttirel ve teknolojik yavaslama, siyasi ¢alkantilar gibi
¢ok onemli olumsuzluklara yol agmaktadir. Bu durum, iktisat yazimminda "Hollanda Hastali§1" terimiyle
aciklanmakla birlikte, "Dogal Kaynak Laneti", "Dogal Kaynak Fenomeni", "Kaynak Talihsizligi" terimleriyle de
anilmaktadir. Esasen bu terimlerin temeli, 1960'l y1llarda Hollanda'da yasanan gelismelere dayanmaktadur. 1lgili
yillarda, dogal gazin kesfedilmesine paralel olarak, Hollanda'da ihracat asir1 artmis, Hollanda Guldeni asir1
degerlenmis ve Hollanda sanayisinin diinya genelindeki rekabet giicti azalmistir. 56z konusu ekonomik olgu da
iktisat yazininda bu doénemden sonra "Hollanda Hastalig1" olarak anilmistir. Ancak ilgili yazin, Hollanda
Hastaligin1 sadece dogalgaz ile degil diger tiim dogal kaynaklarin kesfi ile iliskilendirmistir (Looney, 1990: 120-
121).

Hollanda Hastaligmin olusum siireci, bir tilkede ticari deger tastyan dogal kaynagin kesfi ile baglamaktadir. Tlgili
dogal kaynagimn ihracata konu olmasi ve ihracatin artmasi, tilkeye doviz girisini de hizlandirmaktadir. Doviz
girisinin, dogal kaynak zengini tilkenin ulusal parasinda ve reel doviz kurunda asir1 degerlenmeye yol agmasi
sonucunda ilgili tilke agisindan ihracata konu tirtinler pahali hale gelirken, ithalata konu tirtinler ucuzlamaktadar.
Boylece, ithalata bagimlilik nedeniyle dis ticaret dengesi bozulmaktadir. Diger yandan, ithalata bagimlilik, ithalata
konu olan mal ve hizmet {iretiminin azalis1 sonucunda ilgili sektorlerde istihdamin da daralmasina yol acarak
tilke genelinde issizlik oranimi artirmaktadir. Ayrica, yatirimlarin tamamen dogal kaynak sektoriine
yonlendirilmesi, diger sektorlerin zayiflamasina ve sanayisizlesmeye neden olmaktadir. Dogal kaynak zengini
tilkeler, kesfedilen dogal kaynak tizerinden kolayca gelir elde edebildikleri icin teknoloji, arastirma-gelistirme ya
da verimlilik gibi unsurlar1 ihmal etmekte, bu nedenle teknolojik acidan uluslararasi diizeyde rekabet
edebilirligini kaybetmekte ve hatta bu agidan da dis tilkelere bagimli hale gelmektedir (Mercan ve Goger, 2014:
253-254).

Bu calismada Hollanda Hastalig, gtintimtiziin ekonomik, teknolojik ve siyasi acidan kilit role sahip dogal kaynag:
olan petrol ve diinyanin en biiytik petrol tireticilerinden biri olan Suudi Arabistan 6zelinde incelenmektedir.

Petrol, toplam gelir seviyesine yaptig1 katki nedeniyle petrol ihracatgisi tilkeler agisindan biiyiik 6nem tasimakta
ve petrol gelirini belirleyen ana unsur olarak 'petrol fiyati' 6ne ¢cikmaktadir. Petrol fiyatindaki artis, petrol ihrag
eden ekonomilerde daha yiiksek gelire, yatirima ve ekonomik aktiviteye isaret ederken; dusiis, bu tilkelerde
ekonomik biiytime stire¢lerinde 6nemli engeller olusturmaktadir (Mahmood ve Murshed, 2021: 29-30).

Diinyanin en biiyiik ham petrol ihracatgisi iilkelerinden biri olan ve kuruculari arasinda bulundugu Petrol Thrag
Eden Ulkeler Orgiitiiniin (OPEC) fiili liderligini de yapan Suudi Arabistan, diinyanin en biiyiik petrol rezervlerine
sahip tilkeleri arasinda yer almaktadir. Ancak tilke ekonomisi uzun yillar boyunca buyiik 6lgiide petrol
endistrisine bagimli ekonomilerden birini olusturmaktadir. Bagimlilik nedeniyle de tilkenin yerel isgiicti
kaynagini kullanma konusunda diistik bir verimlilik sergiledigi, 6zel sektordeki diisiik isttihdam oraninin yanisira
yabanci isgiictine bagimliigin yiiksek oldugu ve egitim sisteminin {ilkede istihdam ve teknolojik gelisme
acisindan 6nemli kisitlar olustugu goze carpmaktadir (Dis Ekonomik fliskiler Kurulu [DEIK], 2024).

Bingol (2021) 'e gore, petrol fiyatlarinda diistis yasanan dénemlerde, Suudi Arabistan ekonomisi ytiksek petrol
bagimlilig1 nedeniyle cok boyutlu olumsuzluklarla kars: karsiya kalmistir. Kaya gazinin kesfedilmesi, yeni sondaj
teknolojilerinin kullanilmasi ile birlikte petrol tiretiminin artmasi, uluslararasi petrol dagitiminda boru hatlarinin
yayginlasmasi ve yenilenebilir enerji kaynaklarmin artmasi nedenleriyle 2014 yilinda olusan petrol fiyatlarindaki
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asag1 yonlii sok, iilkenin toplam Gayrisafi Yurtici Hasilas1 (GSYIH) ile dviz revervlerini hizla azaltirken, issizligi
ve i¢ huzursuzlugu artirmistir. Boylece Suudi Arabistan, petrole olan bagimlilig1 sonucunda ekonomik ve sosyal
acidan cok cesitli sorunlarla ytizlesmek durumunda kalmistir. Bu sorunlarm ¢oziilmesi icin Suudi hiikiimeti
tarafindan Suudi Veliaht Prensi Muhammed bin Selman Al-i Suud liderliginde hazirlanan Vizyon 2030 Programi,
2016 yi1linda Suudi Bakanlar Kurulu tarafindan onaylanmis ve 2021 yilinda yayinlanmustir. Program, kendi icinde
13 alt programdan (Finansal Sektsr Gelistirme, Mali Denge, Hac ve Umre, Konut, Insan Sermayesi Gelistirme,
Ulusal Karakter Zenginlestirme, Ulusal Sirketler Tesvik, Ulusal Endiistriyel Gelisim ve Lojistik, Ulusal Dontistim,
Ozellestirme, Kamu Yatirim, Yagam Kalitesi ve Stratejik Ortaklik Programlari) olusturulmustur. Vizyon 2030
Programi, Suudi Arabistan'in déntistimiine yonelik ti¢ temel unsur tizerine kurulmustur. Program cercevesinde
"Riyad'mn Islam ve Arap Diinyasinin kalbi" olma statiistiniin korunarak gelistirilmesi, {ilkenin uluslararasi
platformda 6nemli bir yatirrm merkezine dontistiirtilmesi ve tiilkenin jeopolitik konumunun diinya ticaretinin
merkezi haline getirilmesi hedeflenmis ve tiim hedefler detayli olarak belirli bir takvime baglanmistir. Bu
dogrultuda, son yillarda petrole bagimlilig1 azaltma konusundaki gayretleri ile tim diinyanin dikkatini ¢eken
Suudi Arabistan, Hollanda Hastaliginin stnanmasi igin iyi bir 6rnek olusturmustur.

Bu calisma, Hollanda Hastaliginin belirtilerini petrol fiyatlar1 ile incelemeyi amaglamakta ve konuyu Suudi
Arabistan 6zelinde sinayan diger calismalardan farkli olarak, hastaligin ti¢ onemli belirtisini ayr1 modeller
cercevesinde ele almaktadir. Suudi Arabistan'i inceleyen calismalar, genel olarak analizlerini tek modelli, toplam
GSYIH ve/ veya reel doviz kuru tizerindeki etki tizerinden gerceklestirmektedir. Bu anlamda bu ¢alisma, petrol
fiyatlarinin toplam GSYIH, petrol disi GSYIH ve reel efektif doviz kuruna etkisini ele alarak literatiir
calismalarindan ayrismaktadir. Boylelikle, fiili liderligi ve fiyat belirleyici konumuyla Tiirkiye gibi petrol alicisi
tilkelerin tiretim maliyetlerini ve dolayisiyla da fiyatlar genel seviyesini etkileyebilme potansiyeline sahip olan
Suudi Arabistan'in ekonomi politikalarina rehberlik sunulmasi hedeflenmektedir. Bu hedef dogrultusunda, 1987-
2022 doneminin yillik verileri ve Vektor Otoregresyon (VAR) Modeli kapsaminda, Johansen Esbiittinlesme Testi
ile Vectér Hata Diizeltme Modeli (VECM)'nden faydalanilmaktadir. Calismanin bundan sonraki boliimiinde
oncelikle teorik cerceve cizilmektedir. Ampirik literatiir calismasi sonuglarmin sunulmas: sonrasinda,
arastirmanin veri seti, modelleri ve yontemi tanitilmaktadir. Bir sonraki boliimde analiz bulgular1 aktarilmaktadir.
Sonug boliimiinde ise bulgular degerlendirilmekte ve politika onerilerine yer verilmektedir.

1. Teorik Literatiir

Hollanda Hastalig1, Avustralya'da madenler, Hollanda'da dogal gaz, Ingiltere'de, Norvec'te veya OPEC iiyesi
tilkelerde petrol gibi dogal kaynaklarin konu oldugu sektorlerin hizla gelismesinin yaninda imalat sanayinin
gerileyerek sanayisizlesmeye yol actig, iktisat yazininin 6nde gelen paradokslarindan birini olusturmaktadir
(Corden ve Neary, 1982: 1).

Hollanda Hastaligina yonelik teoride siklikla "patlama yasanan sektor (dogal kaynak sektorii)", "ticarete konu
olan sektor" ve "ticarete konu olmayan sektor" ifadeleri kullanilmaktadir. Burada "patlama yasanan sektor" ile
dogal kaynak kesfi sonucunda diinya capinda yiikselen sektor anilmaktadir (Cambazoglu, 2020: 38-39). Ticarete
konu olan sektorler ile uluslararasi ticarete konu olan tarim ve imalat sanayi sektorleri; ticarete konu olmayan
sektorler ile de saglik, egitim, insaat vb. iceren hizmetler sektorii kastedilmektedir (Sanlisoy ve Ekinci, 2019: 597).

Teorik agidan, dogal kaynaklarin ani kesfi sonrasinda olusan zenginligin iyi yonetilememesi, makroekonomik
acidan olumsuz etkiler yaratmaktadir. Cesitli kanallar tizerinden gerceklesen bu etkilerin her biri, ayn1 zamanda
Hollanda Hastaliginin birer belirtisini olusturmaktadir.

Kaynak Hareketi Etkisi: Dogal kaynak fiyatinda olusan artis, dogal kaynak sektoriinde emegin marjinal tirtintintin
degerini ve denge {icret seviyesini yiikseltmektedir. Bu durum, emek faktoriintin imalat sanayi ve hizmet
sektorlerinden dogal kaynak sektoriine hareket etmesine yol agmaktadir. Bu etki dogrultusunda, tiretim ve
istihdam seviyesi, imalat sanayinde ve ticarete konu olmayan sektorlerde daralirken, dogal kaynak sektoriinde
artmaktadir (Algieri, 2011: 246-247). Kaynak hareketi etkisine gore, imalat sanayindeki daralma "dogrudan
sanayisizlesme", olarak tanimlanmaktadir. Buna ek olarak, kaynak hareketi etkisi sonucunda, tiretim seviyesi
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diisen ticarete konu olmayan sektorlere talep artmakta, soz konusu artis fiyatlarin yiikselmesine ve reel doviz
kurunun degerlenmesine yol acmaktadir. Bu durum, fiyatlarin uluslararas1 piyasada belirlendigi imalat sanayi
sektortinde rekabet kabiliyetini daraltmakta ve boylesi bir ekonomik olgu da "dolayli sanayisizlesme"ye isaret
etmektedir.

Harcama Etkisi: Dogal kaynak sektorii, ekonomik birimlerin harcanabilir gelir seviyesini artirmaktadir ve bu
durum o6ncelikle ticarete konu olmayan mal ve hizmetlere olan toplam talebi, sonrasinda da toplam talebe baglh
olarak enflasyonu ve ithalati artirmaktadir. Talep artis;; yatirimlarin saglk, egitim, insaat gibi sektorlere
kaymasina neden olurken, dogal kaynak zengini tilkenin hizla tiiketim toplumuna déniismesine yol agmaktadir.
[thalat artig1 ise dis ticaret dengesini olumsuz etkilemektedir (Mercan ve Goger, 2014: 254-255; Sanlisoy ve Ekinci,
2019: 597-598).

Reel Doviz Kuru Etkisi: Dogal kaynak ihracatinin artmasi, tilkeye 6nemli miktarda doviz akismin gerceklesmesini
saglamaktadir. Ulkeye giren fazla doviz de reel doéviz kurunu asir1 degerlemektedir. Kaynak zengini iilkenin
ulusal parasmin degerlenmis olmasi, ihrag tirtinlerinin fiyatmni artirirken, ithal tirtinleri ucuz hale getirmektedir.
Bu durumda reel déviz kuru etkisi harcama etkisi ile birleserek dis ticaret dengesini bozmaktadir. Ayrica ithal
mallarmin ucuzlamasi, ithal ikameci sektorlerdeki istihdami daraltarak tilke genelindeki issizligi artirmaktadir
(Sanlisoy ve Ekinci, 2019: 597-598; Adamu, 2020: 28-29).

Dalgalanma Etkisi: Dogal kaynagin kesfi ve dogal kaynak fiyatindaki artis sonucunda, ihracat tutar1 artmakta ve
tilke ekonomisi GSYIH seviyesinde énemli bir genisleme yasamaktadir. Ancak fiyatlarn diismesi durumunda,
dogal kaynaga olan bagimlilik nedeniyle bu etki terse donmekte ve toplam GSYIH daralmaktadir. Yani petrol
fiyatlarinda olusan yiiksek dalgalanmalar dogrudan dogal kaynak zengini tilkenin ihracat geliri ve toplam
ekonomik aktivite seviyesi tizerinde dalgalanmaya neden olmaktadir (Algieri, 2011: 246-247).

Kiiltiirel, Teknolojik ve Entelektiiel Etki: Kisa ve orta vadede iilke ekonomisi iyilesmektedir ancak uzun vadede
kilttirel, teknik ve entelekttiel gelisimin 6nemli 6lctide yavaslamasi s6z konusu olmaktadir. Kaynak hareketi etkisi
kapsaminda denge {iicret seviyesindeki artis, isverenlerin emek yogun tiretimden sermaye yogun tretime
gecmesine neden olmaktadir. Ulke icinde aragtirma-gelistirme faaliyetlerine énem verilmemesi, teknik agigmn
ithalatla karsilanmasini gerektirdigi i¢in kaynak zengini tilke, teknolojik agidan disa bagiml hale gelmektedir
(Sanlisoy ve Ekinci, 2019: 597-598).

Kurumsal Kalite (Siyasi Istikrarsizlik) Etkisi: Dogal kaynak zenginligi, kaynaklar {izerinde énemli rant catismalari
yaratmaktadir. Dogal kaynak zengini tilkenin iyi bir siyasi yonetime sahip olmamasi, gerek yurticinde gerekse
yurtdisinda bazi kesimlerin s6z konusu dogal kaynaklar tizerinde hak sahibi olabilmek igin gesitli olumsuzluklara
basvurmalarina neden olmaktadir. Bu dogrultuda kaynak zengini tilke, terdr, i¢ savas, kargasa gibi
olumsuzluklara maruz kalmaktadir. Ulke icinde yasanan boylesi bir durum sonucunda, dogal kaynak
gelirlerinden asil payi, siyasi yoneticiler ya da yabanci yatirimcilar alirken, tilke halk: gelirden ¢ok diistik bir pay
almakta ya da hi¢ alamamaktadir. Bu durum, gelir dagiliminda c¢ok cnemli esitsizlikler ortaya ¢ikarmaktadir.
Kisacasy, tilkenin iyi yonetilememesi sonucunda, kurumsal kalite azalmaktadir. Yiiksek dogal kaynak gelirleri
tizerindeki miilkiyet haklariyla ilgili belirsizlik; doyumsuzluk, yolsuzluk ve hatta i¢ savasa yol agmaktadir. Bu
durum ayrica girisimcilik faaliyetlerini dislayarak ekonomik aktiviteyi yavaslatmaktadir (Oomes ve Kalcheva,
2007: 6-7).

2. Ampirik Literatiir

Ampirik literatiir calismasi sonuglarina gore, dogal kaynak zengini tilkeleri ele alan ¢alismalarin bir kismu panel
veri analizine, bir kismi ise zaman serisi analizine tabi tutulmus olmakla birlikte zaman serisi analizi kapsaminda
tek bir tilkeyi inceleyen calismalar agirlik kazanmustir. Tablo 1'e gore, literatiirde, bagimli degisken olarak reel
doviz kuru ve/veya GSYIH degiskenleri tercih edilmis, her iki bagimli degiskene bir arada yer veren sadece i
calismaya rastlanmus, her {i¢ calismada da Rusya incelenmistir. Dolayisiyla analizler genellikle tek model tizerine
kurulurken, ¢oklu model oldukca smirli sayida calismada kullanilmistir. Ampirik bulgular genel olarak
degerlendirildiginde, Hollanda Hastaligina yonelik sonuglara ulasildig: gibi, belirtilere yonelik kanit olmayan

ETUSBED- Sayi 20- DOI: 10.29157/ etusbed.1439892



ornekler de yer almistir. Ampirik literatiir taramasi sonucunda, Suudi Arabistan 6zelinde petrol fiyatinin reel
déviz kuru, toplam GSYIH ve petrol dist GSYIH tizerindeki etkilerini ele alan bir calismaya rastlanmamis, bu
calisma bu yoniiyle literatiir calismalarindan ayrismustir.

Tablo 1. Ampirik Literattir Calismas1 Sonuglar:

.. Bagimly/A¢ikl
Yazar (lar) Ulke Dénem agvl.m YAgqiklayie Yontem Sonug
Degiskenler
Reel Doviz Kuru Etoreii;remf BE§.1I<1C1 d
osullu ecikmeden sonra,
Kutan Ve | Kasakist 1996:01- | (RDK)/Petrol Fiyat1 D % I%F' ) RDK
azakistan egisen nin
Wyzan (2005) 2003:11 | (PF),Verimlilik, 518 oo BB
Varyans tzerindeki etkisi
Enflasyon . PR
Modeli pozitif yonltidiir.
Ik delde,
Model 1: RDK/PF, | rodede
o PF'nin RDK'ya
Verimlilik Farki, .. e
etkisi pozitif

Kamu Harcamalar,

1997:04- | Net Uluslararasi yondedir.  Ikinci

modelin sonuglar

Oomes ve 2005:12 | Rezervler, Yolsuzluk Johansen
. o karisiktir. PF, baz1
Kalcheva Rusya Endeksi Model 2:| Egbiitiinlesme trol d
- i petro 151
2007 . Petrol Dig1 Imalat Test
( ) 1997:01- | Petrol Dis1 Imalat ve | Testi sektorlerde

2005:11 |Hizmet Sektorleri
Uretimi/PF, Thracat
Model 3: Sektorlerde
Reel Ucretler

iretimi azaltirken,
bazilarinda artirir.
Ucret artiglari
vardir.

PF'nin GSYIH
tizerindeki negatif

Gronwald, Reel GSYiH/ PF, etkisi 5. dénemde
7 7IVAR Model,

Johannes ve Kazakist 1994Q1- | Biitge Gelirleri, Etki Tenki en yiiksek noktaya
azakistan . i epki

Orazbayev 2007Q4 |lhracat, Enflasyon, Fonksi P ulasirken, 15.

onksiyonu
(2009) M2 Para Arzi, RDK Y donemden sonra
gevser. Petrole
bagimlilik vardir.

Model 1: RDK / PF, .
- PFnin, RDK ve

Verimlilik, Kamu ,
topl GSYIH
Harcamalarinin “op ém . o
K Gelirleri tizerindeki etkisi
amu elirlerine
pozitif yonli
Orani, Ulusl S
ra usiaratast Johansen olmakla  birlikte,

1993:01- | Rezervler Model 2:
2009:12 | GSYIH/PF, RDK
Model 3: Imalat
Sektorii  Uretiminin

Algieri (2011) | Rusya Esbiitiinlesme | Imalat Sektort

Testi, VECM | Uretiminin Hizmet
Sektorii Uretimine

Oram1 tizerindeki
Hizmet Sektorii tkisi if
.. etkisi negati
Uretimine Orani / &

PF, Verimlilik yonlidiir.
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Model 1: imalat

Sektorii  Uretiminin ik modelde,
Hizmet Sektori PF'nin uretim
. Uretimine Orani/ PF, | Yapisal tizerindeki etkisi
Diilger, Lopcu, . } . e Tee Tos
1995:Q1 | Imalatin Hizmete | Kirilmal negatif yonludiir.
Burgag ve Balli | Rusya . N . e S
(2012) 2011:Q2 | Gore Goreceli | Esbiitiinlesme |lkinci  modelde,
Verimliligi Model 2:| Testi PF'nin RDK
RDK/PF, Imalatin tizerindeki etkisi
Hizmete Gore pozitif yonliidiir.
Goreceli Verimliligi
PF'nin RDK
. RDK/PF, Rezervler . .
Ogundipe ve ) . .. | Johansen iizerindeki uzun
) . 1970- (D1s Ticaret Geliri), o . .
Ogundipe Nijerya 2011 Faiz Orani Déviz Esbiitiinlesme | donem etkisi
(2013) K ’ Testi, VECM | anlamli ve pozitif
uru
yonludiir.
Pedroni, Kao
. V,e Johansen Uzun donemli
Yard 51 10 Petrol Thrag Fisher liski tif
ardimcioglu . o iliski poziti
Ed Ulkeler | 1970- . Esbiitiinl : )
ve Giilmez | .. erj . eer Kisi bas1 GSYIH/PF § u‘u esme yonludiir. Cift
(2013) Orgutd 2011 Canning  ve onli nedensellik
(OPEC) Ulkesi Pedroni y1 i g
iliskisi vardir.
Nedensellik sastva
Testleri
RDK/PF, Dogrud
Azerbaycan, / ogrucan )
i Yabanci  Yatirimlar . . PF'nin RDK
Mercan ve | Kazakistan, 1990- . .|Sabit Etkiler| = . . o
Gocer (2014) K (st 2011 (DYY), Dis Ticari Modeli tizerindeki etkisi
oger irgizistan ve odeli
¢ g . Aciklik (DTA), Kamu negatif yonlidiir.
Tacikistan
Harcamalar1
PF'deki pozitif
soklar SUEyi 2
aylik donemde
pozitif ve anlamli
etkiler. Negatif
Sanayi Uretim | Yapisal VAR, |soklar ise SUE'yi 4
Kose ve 2000 Endeksi (SUE), PF,|Etki Tepki | aylik doénemde
Baimaganbetov | Kazakistan 2013 Ttiketici Fiyat | Fonksiyonu ve | negatif ve anlamli
(2015) Endeksi (TUFE), | Varyans etkiler. PF'deki
RDK Ayristirmast | pozitif ~ soklarmn
RDK 'va etkisi
anlamli  degildir,

negatif soklar ise 2
aylbk  donemde

etkiler.
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PF'deki
soka, Cezayir ve

pozitif

Bahreyn'de
RDK'nin anlik
tepkisi  negatiftir
ve ilk aydan sonra
lar.
Tunus, Fas, artmaya bag a.r
: Yapisal VAR, |Cezayir icin
- . | Cezayir, . i
Brini, Jemmali Bah 2000:01 Etki Tepki | tictincti aydan,
ahreyn, :01- .. . LT
ve Farroukh S d'y 2015:07 RDK, PF, TUFE Fonksiyonu ve | Bahreyn icin ise
uudi :
(2016) . Varyans besinci aydan
Arabistan ve .
. Ayristirmast | sonra pozitif hale
Iran . .
gelir. Iran, Suudi
Arabistan, Fas ve
Tunus'ta RDK'nin
tepkisi negatiftir.
Uzun vadede,
Suudi Riyali
istikrarlidir.
. Havuzlanmis |PFnin kisi basina
Petrol Kisi ~ Basma  Reel) Kiiciik | reel GSYiH
Demiral, Bal ve Hf rot |,|2000- |GSYIH/PF,  Ham Kn 1 ;I‘i?() el | i
r 151 : reler zerin Ziti
Akca (2016) Jracarcls 2010 Petrol Ihracati, RDK, ? e ( . Hze € p(.). N
Ulke TUFE Yontemi, Sabit | ancak c¢ok diisiik
Etkiler Modeli | bir etkisi vardir.
Model 1: RDK/PF
Model 2: RDK/
Dogal Kaynak Geliri
Azerb ,
Kzer ka.i}lcan (DKG) Model 3:|Havuzlanmis
azakistan, S . .
,_Z . Issizlik/ DKG Model | EKK, Sabit | PF'nin RDK
Tiirkmenistan, | 1998- . . . ..
Sezer (2017) Tacikist 2015 4: _Enflasyon/DKG | Etkiler tizerindeki etkisi
acikistan, . . .
Obekist Model 5: Thracat/ PF | Modeli, Rassal | negatif yonludiir.
zbekistan
¢ ,S an ve Model 6: | Etkiler Modeli
Kirgizistan ;
Ihracat/RDK Model
7 Dis Ticaret
Dengesi/RDK
Pedroni, Kao
Esbiitiinlesme
Testi, Tam
. o . . PFI : t 1
Abdlaziz, Petrol Tarim  Sektoriiniin Degistirilmis m.n . a‘rlmsa‘
. 1975- . EKK GSYIH tizerindeki
Naseem ve | Ihracatcis1 25 2014 GSYIH Payi/ PF, tkisi i
. etkisi negati
Slesman (2018) | Ulke RDK, Ekilebilir Arazi (EMOLS), &

Dinamik EKK
(DOLS), Panel
Gecikmesi

Dagitilmis Oto

yonludiir.
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Regresif

Model
(ARDL)
Pedroni, Kao
ve Johansen
Petrol PF'ni GSMH
Alpdogan ve .e ro 1995- Gayrisafi Milli | Fisher . n%n . .
Tok (2018) Thracatgis1 22 2016 Hasila (GSMH)/PF | Esbiitiinl tizerindeki  etkisi
o . asila titiinlesme
OECD Ulkesi ; ) i pozitif yonltidir.
Testi, FMOLS,
DOLS
Venezuela, Pedroni ve
Suudi K PF'ni RDK
Efeoglu  ve| - 1992- | RDK/PF, DTA, DYY, | 00 o BER
Pehli (2018) Arabistan, 2016 Reel Faiz O Esbiitiinlesme | tizerindeki  etkisi
ehlivan eel Faiz Orani
Rusya ve Testi, FMOLS, | pozitif yonludiir.
Nijerya DOLS
Pedroni
Esbiitiinlesme
R , . ) PF ttigind
Ucan ve Ergin| 2o 1996- | GSYIH/PF, DYY, Dis | Testi, EMOLS, | . .~ 604
. Kazakistan ve . GSYIH
Unal (2018) Agerb 2016 Borg Faiz Orani Panel tmaktad
zerbaycan Nedensellix | 2rtmaktadir.
Testi
Reel ~ GSYIH'in
Dogrusal pozitif ve negatif
petrol  soklarina
Olmayan -
. . tepkisi
Sanl 2001Q1 Gecikmesi imetriktir. U
anlisoy ve - . . asimetriktir. Uzun
Azerb Reel GSYIH/PF Dagitil Ot
Ekinci (2019) | c S o018Q2 | / SIS 0 donemde PF
Regresif
artarken
Model (azalirken) !
azalirken ree
NARDL .
( ) GSYIH artar
(azalir).
PF'nin RDK'ya
. 1970- RDK/PF, Enflasyon, .. .
Ad 2020) [N ARDL tk tif
amu ( ) th 2018 Kamu Harcamalar1 e" 1s.1. . pozit
yonlidiir.
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PF artiglarinin ve

azalislarinin
imalat cktisina
etkisi negatif
yonlidtir.  Ancak
Suudi . ARDL, Blrl'es;.?k ' Arap
. . Imalat Ciktisi/ PF, Emirliklerinde,
Faheem, Azali, | Arabistan, . . NARDL, B
. 1985- Finansal Gelisme, uzun donemde PF
Chin ve | Kuveyt, .. | Granger .
. i 2017 Kurumsal Kalite, . azaliglarinin etkisi
Mazlan (2020) |Birlesik Arap Nedensellik e 1l
o . RDK ) anlamli  degildir.
Emirlikleri Testi .
PF'den imalat
ciktisina Suudi
Arabistan ve
Kuveyt'te tek
yonlti nedensellik
vardir.
Cezayir, Ekvator
Ginesi ve
Gabon'da uzun
donemde PFnin
GSYIH tizerindeki
, Reel GSYIH/PF, | ARDL, Toda |etkisi pozitif ve
Moutinho ve . crry e
OPEC Uyesi 6 | 1973- Eneriji Tiiketimi, Kent | Yamamoto anlamlidir.
Madaleno o . .. . .. .
(2020) Afrika Ulkesi |2017 Nufusu, Ticari | Nedensellik | Nijerya, Libya,
Aciklik Testi Ekvator Ginesi,
Gabon ve
Angola'da kisa
donemde etki
negatif ve
anlamlidir.
Kisi Basina
GSYIH/PF, Doviz
Kuru Oynakligs, GSYIH iizerinde,
Kamu Harcamalari, PF'deki artislarin
) . 1981- Ticari Acqklik, negatif yonld,
Shuaibu (2020) | N NARDL
uaibu ( ) | Nijerya 2016 Finansal =~ Gelisme, PF'deki azalislarmn
Gayrisafi Sabit pozitif yonlii etkisi
Sermaye Olusumu, vardir.
Altyap1 Gelisimi,
Isgticii
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PF'nin
tizerindeki

RDK
etkisi
negatif yonlidiir.

ARDL, i ebKyn ok
en ate
Suliman ve | Suudi 1986:01- RDK /PF Granger sl y
onlii, uzun
Abid (2020) Arabistan 2019:03 Nedensellik y”
) donemde
Testi .
degiskenler
arasinda cift yonli
nedensellik iliskisi
vardir.
Pedroni ve
Kao PFni GSYIiH
.. nin
Cemrek ve | OPEC  Uyesi | 2000- GSYiH,/PF, ihracat Esbiitiinlesme | | deki  etkis
. , Ihraca . tizerindeki etkisi
Bayracg (2021) |15 Ulke 2017 Testi, L
pozitif yonltidir.
Regresyon
Analizi
GSYIH iizerinde
uzun ve  kisa
donemde PF'deki
artislarin  pozitif
Suudi 1970. Rt'e.el GSYIH/ PF, y?nh’i, uzun
Elhassan (2021) . TUFE, Doviz Kuru, | NARDL donemde
Arabistan 2020 .
Para Arzi azalislarin negatif
yonli etkisi vardir.
PF'deki artiglar da
azalislar da
GSYIH!'i artirir.
Panel ARDL
Panel ARDL, |Sonuslanma  gore,
Panel PF, GSYIH'i pozitif
ane - .
. n
Petrol  Thrag Kisi Basina | Ortalama ane 1 .
. sonuglarma gore,
Babuga ve | Eden, 7 Sahra | 1990- GSYIH/PF, Umulan |Grup, PE bgl' I b g,w
elirli bir esigin
Naseem (2022) | Alt1 Afrika | 2018 Yasam Siiresi, Niifus, | Havuzlanmis | =~ . V§ &
Ulkesi Sermaye Stoku, Ortalama tzerne ciktiginda
y ’ GSYIH azalis1
Grup,

Dinamik Sabit
Etkiler

tetiklenir. 7
tilkenin ekonomisi
petrol
bagimlidir.

gelirlerine
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Model 1: Tarim
Sektorii Uretimi PF'nin hem tarim
1999Q1- (Cezayir),  GSYIH, sektori  tretimi
2018Q4 PF, Kamu | ARDL, hem de imalat
Udemba  ve|Norveg ve Harcamalari, RDK, | Granger sektorii  tiretimi
Yalcintas (2022) | Cezayir DYY Model 2: Imalat | Nedensellik | {izerindeki etkisi
1999Q1- Sektorii Uretimi | Testi uzun ve  kisa
2019Q4 (Norveg), GSYIH, PF, donemde negatif
Kamu Harcamalari, yonlidiir.
RDK, DYY
Johansen
Esbiitiinlesme | PF'nin GSYIH
Gok Testi, FMOLS, | tizerindeki etkisi
okce, . ) ..
¢ 2007Q1- |GSYIH/ PF, Sabit| DOLS, Hacker | pozitif —yonludiir.
Osmanov  ve | Azerbaycan S ) .
2021Q4 | Sermaye Birikimi ve Hatemi-]|PF'den GSYIH'e
Emsen (2023) Lo
Bootstrap tek yonli
Nedensellik nedensellik vardir.
Testi
RDK/PF, . .
Gormiis, / Kandil PF'nin RDK
2013:01- | Uluslararasi L . o
Essayem ve | Azerbaycan .. Regresyon tizerindeki  etkisi
Gi 2003 2021:04 | Rezervler, TUFE, Analiz Hf venlidi
tiven ( ) Global Politik Risk nalizi negatif yonlidiir.
Azerb ,
zer z.aycan Huber, .
Kazakistan, RDK, PF, Kamu|_. PF ile RDK
Paksoy ve ] 2000- Eickerand R
. Kirgizistan, Harcamalar;, DTA, . . .| arasinda bir iliski
Alagoz (2023) | .. , 2019 White Direngli
Ozbekistan, DYY o yoktur.
. . Tahmincisi
Tiirkmenistan
Hatemi J-
Roca, Balcilar
vd. Kayan
Pencere, PF'deki diisiis
2002Q1- | Ekonomik Breitung  ve|ekonomik
il (2023 Azerb
Sengl (2023) zerbaycan 2016Q4 |Biiytime/PF Candelon bliytimede dustise
Frekans neden olur.
Alaninda
Nedensellik
Testleri

3. Veri Seti, Model ve Yontem

Calismada Hollanda Hastaligi, 1987-2022 doéneminin yillik verileri ile Suudi Arabistan ve petrol 6rnegi
cercevesinde incelenmistir. Analiz doneminin belirlenmesinde, verilerin ulasilabilirligi etkili olmustur. Analizde,
reel efektif doviz kurunu temsilen Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (REER), ekonomik biiytimeyi temsilen Sabit
Fiyatlarla Toplam GSYIH (GNP), petrol dist sektorlerdeki ekonomik biiytimeyi temsilen Sabit Fiyatlarla Petrol
Dig1 Sektorlere ait GSYIH (NOGDP) ve dogal kaynak zenginligini temsilen de Avrupa Brent Petrol Spot FOB
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Fiyatina (OP) yer verilmistir. Tablo 2'de sunulmus olan veri seti, Dtinya Bankasi, Suudi Arabistan Merkez Bankasi
(SAMA) ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) alinmastr.
Ayrica ttim degiskenler logaritmik degerleri alinarak analize eklenmistir.

Tablo 2. Veri Seti (Diinya Bankasi, 2024; Suudi Arabistan Merkez Bankas1 [SAMA], 2024; Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi [TCMB], 2024).

Degisken Degisken Simge Tanim

Reel Efektif

g REER Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (2010 = 100)
Doviz Kuru

Sabit Fiyatlarla Ttim Sektorler Toplam GSYIH (Amerikan

Toplam GSYIH |GDP
Dolar)

Petrol Dis1 NOGDP Sabit Fiyatlarla Petrol Dis1 Sektorlere Ait GSYIH (Amerikan
GSYIH Dolar)

Petrol Fiyat1 OP Avrupa Brent Petrol Spot FOB Fiyat1 (Varil Basina Dolar)

Calisma, Hollanda Hastaliginin ti¢ ayr1 belirtisini ve dolayisiyla ti¢ modeli kapsamustir. 'Reel doviz kuru etkisinin"
smandig1 ve Denklem 1'de bulunan ilk modelde, petrol fiyatina aciklayici degisken, reel efektif doviz kuruna
bagimli degisken olarak yer verilmistir. Petrol fiyatindaki artis sonucunda dogal kaynaga dayali ihracat
tutarindaki artisin, tilkeye giren doviz miktarini da artirarak reel efektif doviz kurunda asir1 degerlemeye yol actig1
goruistinden hareketle, birinci modelde agiklayici degiskenin etki yoniiniin pozitif olmas: beklenmektedir.

REER=£f(OP) Beklenen Etki (+) Model 1 (1)

Denklem 2'de sunulan ve 'dalgalanma etkisinin" test edildigi ikinci modelde, petrol fiyatinin toplam GSYIH
tizerindeki etkisi incelenmistir. Teorik yap1 cercevesinde, petrol fiyatlarindaki artis, ekonomik biiytimeyi
hizlandirmaktadir. Buna gore, dogal kaynak zengini iilkeler, uzun siireli GSYIH biiytimesi ve artan gelirle
belirginlesen giiclti bir makroekonomik performans kaydetmektedir. Ancak petrole bagimlilik, kisa ve orta
vadede ekonomik biiytimeyi artirirken, dogal kaynaklarin titkenmesi durumunda ya da dogal kaynak gelirlerinde
(fiyatlarinda) azalis yasanmasi durumunda ayn 6lctide bir ekonomik kiictilmeye maruz birakmaktadir. Yani
model cercevesinde petrol fiyatlarinin GSYIH tizerindeki pozitif yonlii etkisi ne kadar giiclii olursa Hollanda
Hastalig1 belirtisinin de o kadar gti¢lti oldugu sonucuna varilmaktadir (Algieri, 2011: 252). Buradan hareketle,
ikinci modelde petrol fiyatlarmin pozitif yonli bir etki yaratmasi beklenmektedir.

GDP=£(OP) Beklenen Etki (+) Model 2 (2)

Denklem 3'te bulunan ve "kaynak hareketi etkisi sonucunda olusan sanayisizlesmenin" analiz edildigi son
modelde ise petrol fiyati yine aciklayici degisken olarak, petrol dist sektdrlerin GSYIH toplami bagimli degisken
olarak kullanilmistir. Hollanda Hastaliginin varlig1 halinde, bir taraftan toplam GSYIH hizla artis kaydederken,
diger yandan imalat sanayi basta olmak tizere petrol dis1 sekttrler 6nemli 6l¢tide daralmaktadir. Bu dogrultuda,
son modelde petrol fiyatlariin negatif yonlii bir etki yaratmasi beklenmektedir.

NOGDP=£(OP) Beklenen Etki (-) Model 3 (3)

Calismada analiz yontemi olarak, duraganlik stnamasi icin Genisletilmis Dickey-Fuller testi ve Phillips-Perron
birim kok testleri uygulanmaktadir. Uzun donemli ve kisa donemli etkilerin belirlenmesi igin sirasiyla Johansen
Esbiitiinlesme testine ve VECM modeline basvurulmaktadir.

Dickey ve Fuller (1981) ve Phillips ve Perron (1988) tarafindan gelistirilen Genisletilmis (Augmented) Dickey
Fuller birim kok testi (ADF) ve Philips Perron birim kok testi (PP) serilerin duraganligini ssnamak amaciyla siklikla
tercih edilen testler arasinda bulunmaktadir. ADF ve PP testleri, sabit terimsiz ve trendsiz - sabit terimli ve trendsiz
- sabit terimli ve trendli modellerle ve asagida yer alan hipotezler cercevesinde uygulanmaktadir. Temel hipotez
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serinin birim kok icerdigini, alternatif hipotez ise serinin duragan oldugunu gostermektedir. Duraganlik durumu,
hesaplanan test istatistigi kritik degerlerle karsilastirilarak arastirilmaktadir. Hesaplanan test istatistigi kritik
degerden kiiciik ise temel hipotez reddedilerek duraganliga karar verilmekte; biiytik ise temel hipotez
reddedilemedigi igin birim kokiin varligina karar verilmektedir.

Hy= 6= 0 (Seribirim kok igerir, duragan degildir.)

H =6<0 (Seri birim kok icermez, duragandr.)

Johansen (1988), Johansen ve Juselius (1990) ve Johansen (1995) tarafindan gelistirilen ve I(1) yapisindaki zaman
serileri arasindaki uzun donemli iliskinin varligmmi belirlemek amaciyla uygulanan Johansen esbiitiinlesme
testinde 6ncelikle Pantula lkesi dogrultusunda deterministik bilesenli uygun model belirlenmektedir. Teorik
olarak bes model bulunmasina karsilik uygulamada kullanilabilecek ti¢ model [(uzun donemli modelde kesme
vardir ancak trend yoktur; kisa donemli modelde kesme de trend de yoktur), (hem uzun hem de kisa donemli
modelde kesme vardir ancak trend yoktur), (uzun dénemli modelde hem kesme hem trend vardir, kisa donemli
modelde kesme vardir ancak trend yoktur)] bulunmaktadir. Testin uygulanmasi igin sirasiyla Denklem 4 ve

Denklem 5'te bulunan iz Istatistigi (Ajz)ve Maksimum Ozdeger Istatistiinden (Ayax) faydalaniimaktadir
(Seviiktekin ve Cinar, 2017: 581).

Aiz(r) = =T Xitri1 In(1 —2) 4)
Avax(r,r+ 1) = =TIn(1 — Agyq) @)
Aiz 1statistigi ve Apax istatistigi icin asagida bulunan temel hipotezler, alternatif hipoteze kars1 sitnanmaktadir.

Aiz Istatistigi degerinin kritik degerden biiyiikk olmasi durumunda, temel hipotez reddedilerek serilerin
esbiitiinlesik olduklar: kabul edilmektedir. Istatistik degerinin kritik degerden kiiciik olmas: halinde de temel
hipotez reddedilemeyerek seriler arasinda esbiittinlesme iliskisi bulunmadigina karar verilmektedir.

Ho = r< r, (Esbiittinlesme iligkisi yoktur)

H; =r > ry (Esbutiinlesme iligkisi vardir)

Amax Istatistigi degerinin kritik degerden biiytik olmasi halinde, esbiitiinlesme iliskisinin var oldugu; kiiciik
olmasi durumunda, var olmadig: kabul edilmektedir.

Hy = r=r, (Esbittnlesme iliskisi yoktur)

H; = r = ry,, (Esbiitiinlesme iliskisi vardir)

Engle ve Granger (1987) tarafindan gelistirilen VECM, zaman serisi analizlerinde uzun ve kisa donem arasindaki
dengesizligi gidermesinin yani sira uzun ve kisa donemli etkilerin ayristirilmasina olanak tanimaktadir. Denklem
6 ve Denklem 7'de sunulan VECM denklemlerinde Hata Diizeltme Terimi (ECT)nin katsayis1 agiklayici

degiskenin dengeden sapmalara verdigi tepkiyi gostermekte olup katsay1 degerinin negatif ve istatistiksel acidan
anlamli olmas1 beklenmektedir (Kazanasmaz, Demirel, Karatepe ve Hizarci, 2023: 256-257).

AY; = aq + X2 Brid Xej + Xitg A AY V1 ECTeq + &4 (6)
AY = ap + X B2id Xeoj + Xizq A2 AYY2ECTiq + &5 7)
4. Ampirik Bulgular

Analizin ilk asamasinda, ADF ve PP birim kok testlerinin sabitli ve trendli modelleri cercevesinde, serilerin
duraganhig arastirilmistir. Tablo 3'te sunulan ADF test sonuglari InNREER, In GDP ve InOP serilerinin, PP test
sonugclari ise tiim serilerin I(1) yapisinda bulundugunu gostermistir.

Tablo 3. Birim Kok Testi Sonuglar:

Degiskenler ADF Testi PP Testi
InREER (-1.1776) [0.8993] (-1.4341) [0.8327]
InGDP (-2.0091) [0.5762] (-2.0091) [0.5762]
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INNOGDP (-2.4069) [0.3695] (-1.9410) [0.6120]
InOP (-2.9793) [0.1521] (-2.9328) [0.1651]
AINREER (-5.1120) [0.0011]* (-5.1120) [0.0011]*
AInGDP (-4.9209) [0.0019]* (-4.8111) [0.0025]*
AInNOGDP (-1.9840) [0.5883] (-3.2633) [0.0896]***
AlnOP (-7.6932) [0.0000]* (-8.3916) [0.0000]*

k%

Not: () ve [] icindeki degerler, sirasi ile t istatistik ve olasilik degerlerini; * ve *** siras1 ile % 1 ve % 10 anlamlilik

derecelerini gostermektedir.

Tum serilerin I(1) yapisinda olmasi, VAR modellerinin kurulmasma ve Johansen Esbiitiinlesme testinin
uygulanmasina olanak tanimistir. Bunun icin 6ncelikle, VAR modelleri tahmin edilmis ve bilgi kriterlerine gore
uygun gecikme uzunluklar sirasiyla ilk modelde bir, ikinci modelde ti¢, son modelde bir olarak belirlenmistir.
Tablo 4'e gore, karakteristik kokler birim daire igerisinde bulundugu igin sirasiyla VAR (1), VAR (3), VAR (1)
modellerinin duragan ve kararli olduklar1 gériilmiistiir. Modellerde R? ve R? degerleri, modellerin agiklama
glctiniin yiiksek oldugunu; tanisal test bulgular: ise hata terimlerinin normal dagildigini, otokorelasyon ve
degisen varyans sorunu bulunmadigimi gostermistir. Model degerlendirme kriterleri agisindan her ti¢ VAR
modelinin de kullanilabilir modeller olduguna karar verilerek esbiitiinlesme testinin uygulanmasi asamasina
gecilmistir.
Tablo 4. Uygun Gecikme Uzunlugu ve Model Secimi, Tanisal Test Sonuclar:

Uygun Gecikme Uzunlugu,

Model 1 Model 2 Model 3
Model Sec¢imi, Tanisal Testler ode ode ode

U Gecikme  Uzunlug
ygun - wedime - D2UUEY 1 (LR, SC, HQ) |3 (FPE, AIC, HQ) |1 (LR, FPE, AIC, SC, HQ)

(Bilgi Kriterleri)

Kararli ve Duragan VAR Modeli | VAR(1) VAR (3) VAR (1)

R? 0.8589-0.7265 0.9894-0.7364 0.9979-0.7480
R? 0.8501-0.7094 0.9869-0.6755 0.9977-0.7323
Normallik -Jarque-Bera Testi 3.8519 (0.4264) 1.0513 (0.9019) 6.4460 (0.1682)
Oto Korelasyon -LM Testi 6.4336 (0.1690) 2.5993 (0.6269) 1.7222 (0.7867)

Degisen Varyans -White Testi 11.1444 (0.5166) |31.9857 (0.6600) 14.0575 (0.2970)

Esbiitiinlesme testi asamasinda, Model 2 icin belirlenen VAR (3)'tin tahmininde endojen degiskenlerin fark:
alindig1 ve model, VECM (2)'ye doniisecegi i¢in Johansen esbiitiinlesme testi bu kapsamda uygulanmistir. Model
1 ve Model 3 icin ise VAR (1) tizerinden hareket edilmistir. Model 1 igin Johansen egbiitiinlesme testi,
uygulamadaki her ti¢ modele de uygulanmis ancak esbiitiinlesik iliskiye rastlanmamustir. Yani petrol fiyatlari ile
reel efektif doviz kuru arasinda uzun dénemli bir iliskinin bulunmadig1 belirlenmistir. Boylece Model 1 acisindan
Suudi Arabistan'da "reel doviz kuru etkisi" baglaminda Hollanda Hastaligina iliskin bir kanit elde edilememistir.
Tablo 5'te sunuldugu gibi, hem iz istatistigi hem de maksimum 6zdeger istatistigi degerleri, Model 2 ve Model 3
degiskenlerinin egbiitiinlesik olduklarini gostermistir. Buna gore petrol fiyatlarinin hem toplam GSYIH hem de
petrol dis1t GSYIH ile uzun dénemde bir iliskisinin oldugu kanitlanmaistir.

ETUSBED- Sayi 20- DOI: 10.29157/ etusbed.1439892



15

Tablo 5. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclar1

Pantula Ilkesine

Gore Belirlenen |. % 10 Maximum | % 10
i lasihk | . lasilik

Model | Deterministik 2 . ... | Kritik o avm% Ozdeger |Kritik 0 avSl%

] . Istatistigi . Degeri . oL, N Degeri

Bilesenli Uygun Deger Istatistigi | Deger

Model
Model | None- Sabitli ve|7-0073 17.9804 |0.8968 41831 13.9059  |0.9474
1 Trendsiz Model |2 824> 7.5567 0.6141 2.8242 7.5567 0.6141
Model |Lineer- Sabitli ve |6-0336 13.4288 |0.6916 3.9339 12.2965 |0.8662
1 Trendsiz Model |5 0997 2.7055 0.1473 2.0997 2.7055 0.1473
Model |Lineer- Sabitli ve|131992 [23.3423  [0.7225 9.3182 17.2341 |0.6914
1 Trendli Model 3.8810 10.6664 | 0.7593 3.8810 10.6664 | 0.7593

Model |None- Sabitli ve|27-6729 |17.9804 |0.0040*  |24.0265  |13.9059 |0.0021*

2 Trendsiz Model |3 g465 7.5567 0.4673 3.6465 7.5567 0.4673
Model |Lincer- Sabitli ve|12.5542 134288 |0.1322 123064  |12.2965 | 0.0997**+
2 Trendsiz Model | (2478 2.7055 0.6186 0.2478 2.7055 0.6186

Model |Lincer- Sabitli ve|242410 |23.3423 |0.0787%* |17.4650  |17.2341 |0.0931%**

2 Trendli Model 6.7760 10.6664 | 0.3685 6.7760 10.6664 | 0.3685

Model |None- Sabitli ve|25.7648 |17.9804 [0.0078* (209149  |13.9059  [0.0074*

3 Trendsiz Model |4 8500 7.5567 0.3003 4.8500 7.5567 0.3003

Model |Lincer- Sabitli ve|17.3343 |13.4288 [0.0261* |17.3167  |12.2965 |0.0160**

3 Trendsiz Model | 0177 2.7055 0.8942 0.0177 2.7055 0.8942

Model |Lineer- Sabitli ve|28.9544 |23.3423  |0.0200*  |24.9078  |17.2341 |0.0071*

3 Trendli Model 4.0466 10.6664 | 0.7353 4.0466 10.6664 | 0.7353

Not: * **ve **, % 1, % 5ve % 10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Esbiitiinlesme testi sonuglar1 dogrultusunda, tahmin stireci, Model 1 i¢in bu asamada sonlandirilirken Model 2 ve
Model 3 icin devam ettirilmistir. Bu kapsamda her 2 model icin de esbiitiinlesme denklemine yonelik
normallestirme isleminin hangi degisken/degiskenler tizerinden yapilmasi gerektigini belirlemek amaciyla Zayif
Ekzojenlik Testi uygulanmustir. Tablo 6'ya gore, degiskenin zayif ekzojen oldugunu ortaya koyan temel hipotezler,
% 1 anlamlilik diizeyinde InOP icin kabul edilirken InNGDP ve InNOGDP icin reddedilmistir. Test bulgulari,
esbuitiinlesme denkleminin InGDP ve InNNOGDPnin bagimli degisken (endojen), InOP'nin ise bagimsiz degisken
(zayif ekzojen) seklinde kurulmasi gerektigini gostermistir.

Tablo 6. Zayif Ekzojenlik Test Sonuglar1

Model Degiskenler Sifir Hipotezi Ki-Kare P-Degeri
InGDP A(1,1)=0 8.8559 0.0029*
Model 2
InOP A(2,1)=0 0.0251 0.8739
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InNOGDP A(1,1)=0 14.6951 0.0001*
Model 3

InOP A(2,1)=0 0.5768 0.4475

Not: ¥, % 1 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Seviiktekin ve Cinar (2017)'a gore, =zayif ekzojenlik testi sonrasinda, uzun donem katsayilar
normallestirilebilmektedir. Tahmin edilen vektortin normallestirme islemi, ilgili endojen degiskeninin
katsayisinin ters isaretiyle carpilmasi sonucunda gerceklestirilmektedir. Bu dogrultuda, estiimlestirici katsayilarin
belirlenmesi amaciyla, InGDP ve InNNOGDP serileri tizerinden normallestirme islemi yapilmis ve boylece 8 ile 9
no.lu Denklemlere ulasilmistir. Model 2 icin, normallestirilmis esbiitiinlesme katsayzsi, petrol fiyatlarinin toplam
GSYIH yani ekonomik biiytime tizerindeki etkisinin pozitif yonlii ve % 1 anlamlilik seviyesinde anlamli oldugunu;
petrol fiyatlarindaki % 1 oramindaki artisin uzun dénemde toplam GSYIH'i % 0.57 oraninda artirdigini ortaya
koymustur. Model 3 i¢in normallestirilmis esbiitiinlesme katsayisi, petrol fiyatlarimin petrol disi sektorlere ait
GSYIH'i pozitif ve anlamh etkiledigini ve petrol fiyatlarmdaki % 1 oranindaki artismn uzun donemde petrol disi
sektorlerin GSYIH'ini % 0.38 oraninda artirdigimi gostermistir. Petrol fiyatlarinin uzun dénemde, toplam GSYIH
tizerinde, petrol dis1 sektorlerin toplam hasila tutarina kiyasla daha ytiksek bir etki yarattig1 belirlenmistir. Boylece
uzun dénemde, Model 2 sonuclar1 "dalgalanma etkisi" gergevesinde Hollanda Hastaliginin varligini teyit ederken,
Model 3 sonuclar1 "kaynak hareketi etkisi sonucunda olusan sanayisizlesmeye" yonelik bir kanit sunmamastir.

InGDP, = 2358 + 0.57 (InOP,) + 0.04 Trend Model 2 (8)
t-istatistik = (-8.73)* (-9.54)*

InNOGDP, = 11.61 + 0.38 (InOP,) + 0.03 Trend Model 3 (9)
t-istatistik = (-7.04)% (-9.32)*

Degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin tespiti sonrasinda kisa donem dinamiklerinin belirlenmesi icin hata
diizeltme mekanizmasmin calisip ¢alismadig: arastirilmis ve elde edilen VECM tahmin sonuglar1 Tablo 7'de
sunulmustur. Buna gore, ECT katsay1 degerleri beklenildigi gibi negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmus
ve her iki modelde de hata diizeltme mekanizmalarimnin ¢alistig1 bulgusuna ulasilmistir.

Model 2'nin uygun gecikmeli modeli VAR (3), tahmin asamasinda endojen degiskenlerin farklarinin alinmasina
bagli olarak VECM (2)'ye dontismiistiir. Model, aciklama giicti ve tanisal testler agisindan bir sorun igermemistir.
Modelin ECT katsay1 degeri (-0.5925), kisa donemde olusacak dengesizliklerin yaklasik % 59.25'inin bir yillik
donem sonra dengeye gelecegini gostermistir. Model 2 kisa donemli iliski katsayisi, InOP ve InGDP arasinda
istatiksel agidan anlamli bir iliski bulunmadigini ortaya koymus ve boylece Hollanda Hastaligina yonelik kisa
donemli bir kanit elde edilememistir.

Tablo 7. Hata Diizeltme Modeli Sonuclar1 ve Tanisal Testler

Katsay1 Model 2 Model 3

Hata Diizeltme Terimi (t-istatistik) -0.5925 (-3.8094)* -0.1736 (-4.4481)*
Sabit (t-istatistik) 0.1064 (5.8215)* 0.0455 (5.6879)*
Kisa Donem Katsayis: (t-istatistik) -0.0739 (-0.8742) -0.0271 (-2.2028)**
Model Istatistikleri ve Tanisal Testler Model 2 Model 3

R2 0.6815 0.5615
Diizeltilmis R2 0.6225 0.5177

Normallik -Jarque-Bera Testi 3.2516 (0.5166) 8.9345 (0.0628)
Oto Korelasyon -LM Testi 3.0691 (0.5463) 2.3001 (0.6807)
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Degisen Varyans -White Testi 31.7876 (0.3775) 19.6077 (0.3553)

Not: * ve **, % 1 ve % 5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Aciklama giicii ve tanisal testler agisindan sorun igermeyen Model 3 icin VECM (1) tizerinden elde edilen ECT
katsay1 degeri (-0.1736), kisa donemde olusacak soklarin etkisinin, yaklasik (1/0.0.1736=5.76) 6 yillik déonem sonra
diizelerek uzun dénem dengesine ulasacagini gostermistir. Model 3'tin kisa donemli katsayis1 InOP ve INNOGDP
degiskenleri arasinda istatistiksel olarak anlaml1 bir iliskinin varligina isaret etmistir. Model 3'tin VECM tahmin
sonuclari, etki derecesi oldukca diisiik de olsa sanayisizlesmeyi teyit ederek Hollanda Hastaliginin varligimi
kanitlamustir.

Sonug¢

Calismada, Suudi Arabistan'da Hollanda Hastaligimin varligi, 1987-2022 donemi icin Johansen Esbiitiinlesme Testi
ve VECM yardimmuiyla arastirilmistir. Analiz, Hollanda Hastaliginin ti¢ belirtisini kapsayan ti¢ ekonometrik model
tizerine kurulmustur. Dogal kaynak zenginligini temsilen petrol fiyatlari, tim modellerde agiklayic1 degisken
olarak kullanilirken, ilk modelde reel efektif doviz kuru, ikinci modelde ekonomik biiytimeyi temsilen toplam
GSYIH ve son modelde petrol dis1 sektorlerdeki ekonomik biiytimeyi temsilen petrol dist sektorlere ait GSYIH'e
bagiml degisken olarak yer verilmistir.

Degiskenlere ait verilere ayn1 yil itibariyla ulasilamamasi, gozlem sayisini daraltmis ve bu durum ¢alismanin
onemli bir kisitin1 olusturmustur.

Model 1 sonuglari, petrol fiyatlar: ile reel efektif doviz kuru arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmadigin
gostermistir. Teorik agidan "reel doviz kuru etkisi" cercevesinde, petrol fiyatlarindaki artisin reel doviz kurunu
asir1 degerlemesi yani iki degisken arasindaki pozitif yonlu ve anlamli bir iliski bulunmasi, Hollanda Hastaliginin
temel belirtilerinden biri oldugu igin, esbiitiinlesik iliskinin bulunmamasi, Model 1 agisindan Hollanda
Hastaliginin gegerli olmadigini ortaya koymustur. Model 1'e yonelik bulgu, Paksoy ve Alagoz (2023) ile uyum
gOstermistir.

Model 2 uzun dénem bulgusu, petrol fiyatlarinin ekonomik biiytime tizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
yonli bir etki yarattigini gostermistir. Petrol fiyatindaki artisin, ihracat ve ekonomik biiytimeyi artirirken, dogal
kaynaga bagimlilik dogrultusunda petrol fiyatindaki diististin ayn1 derecedeki etkiyi daraltict yonde gostermesi
gortsiinden hareketle, bulgu, uzun doénemde '"dalgalanma etkisi" dogrultusunda Hollanda Hastaliginin
gecerliligini kanitlamistir. Ancak modelin kisa donemli bulgusu istatistiksel olarak anlamli olmadig: i¢in kisa
donem ic¢in Hollanda Hastaliginin varligindan s6z edilememistir. Model 2 uzun dénem bulgusu, Demiral vd.
(2016) ve Cemrek ve Bayrag (2021) ile uyum gostermistir.

Model 3 uzun dénem bulgusu, petrol fiyatlarinin petrol disi sektorlerin ekonomik biiytimesi tizerinde pozitif
yonli bir etki yarattigini ve uzun déonemde Hollanda Hastaliginin gegerli olmadigini ortaya koymustur. Modelin
kisa donem bulgusu, teorik acidan petrol fiyat: artislarmin ekonomiyi genel olarak biiytitiirken, basta imalat
sanayi olmak tizere petrol dis1 sektorleri daralttig1 yontindeki gortisti dogrulamistir. Elde edilen bulgu, "kaynak
hareketi etkisi sonucunda olusan sanayisizlesmeyi" teyit ederek, ¢ok diisiik bir etki derecesiyle de olsa Hollanda
Hastaligimin varligina isaret etmistir. Model 3 'tin kisa donem bulgusu Faheem vd. (2020) ile uyum gostermistir.

[statistiksel olarak anlamli olan analiz bulgular genel olarak degerlendirildiginde, Suudi Arabistan 6zelinde "reel
doviz kuru etkisi" bulunmazken, "dalgalanma etkisi" sadece uzun dénemde, "kaynak hareketi etkisi sonucunda
olusan sanayisizlesme" ise sadece kisa donemde goriilmektedir. Bu anlamda, Model 2'nin uzun dénemli bulgusu
ve ¢ok diistik bir etkiyle olsa da Model 3'tin kisa donemli bulgusu Hollanda Hastaligina isaret ederken, diger
bulgular hastaliga iliskin bir kanit sunmamaktadir.

Suudi Arabistan, petrole bagimliligi azaltmak amaciyla 2016 yili itibariyla ¢ok ¢nemli adimlar atmis ve
uluslararast platformda markalasma dogrultusunda sosyal ve ekonomik alanda cesitli reformlar1 kapsayan
Vizyon 2030 programini hayata gecirmistir. Kendi iginde 13 ayr1 programi barindiran ve hedeflerin detayli olarak
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belirli bir takvime baglandig: Vizyon 2030 programu, turizm ve teknolojinin de iginde oldugu petrol dis1 sektorlere
yapilan yatirimlar: artirarak Suudi Arabistan ekonomisinde gesitlendirmeyi amaclamaktadir. Program, turizm,
egitim, saglik, altyap1 gibi kamu hizmet sektorlerinin gelisimine ve de petrol dis1 sanayi ticaretini gelistirmeye
odaklanmaktadir. Ozellikle, iilkede yildan yila artmakta olan ve 2023 yilinda rekor seviyeye ulagan turizm
gelirleri, gerceklestirilen reformlarin 6nemli bir yansimasi olarak goriilmektedir. Bu dogrultuda diinyanin 6nde
gelen petrol tireticilerinden ve daha da onemlisi fiyat belirleyicilerinden biri olan Suudi Arabistan'in gelecek
donemlerde, makroekonomik ag¢indan bir olumsuzluk yasamamasi agisindan ekonominin petrole olan
bagmliligini diistirmeye yonelik yiiksek farkindaligin stirdiirmesi ve Vizyon 2030 programinda bulunan 13
programu kararlilikla uygulamaya devam etmesi onerilmektedir.
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