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0Z

Hollanda hastalig1 kabaca, dévizin bollagsmasi sonucunda yerel para biriminin degerlenip
ihracatta rekabeti olumsuz etkilemesi seklinde tanimlanabilir. Bu ¢aligmada, 2017 baz yilinda isci
doviz havalelerinin GSYTH’ ya orani en yiiksek 10 iilkeden 6’sinda is¢i doviz havalelerinin ihracat
iizerindeki uzun donemli etkisi panel es-biitiinlesme testleri ile incelenmis, is¢i doviz havalelerinin
Hollanda Hastalig1 durumuna yol acip agmadig1 arastirilmistir. Sonug olarak, is¢i doviz havaleleri ile
ihracat serileri es-biitiinlesik bulunmustur. PDOLS yontemiyle elde edilen uzun dénem is¢i doviz
havaleleri katsayis1 negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Dolayisiyla is¢i doviz havaleleri ihracati
azaltmaktadir. Bu durumda is¢i doviz havalelerinin uzun dénemde dis iilkelerle rekabet giiciinii
azaltmakta oldugu sOylenebilir. Bir baska ifadeyle, Hollanda Hastaligi durumu s6z konusudur. Bu
durum, is¢i doviz havalelerinin sadece hane halki refahini artirdigini, toplam yatirimlarin artmasini
saglayacak sekilde sermaye stokuna doniismedigini gostermektedir. Politikacilar, is¢i doviz
havalelerinin yatirnmlara daha fazla donlismesini saglayarak daha fazla ihracat rakamlarina
ulagabilirler. Bundan sonraki ¢aligmalarda, farkli donemler ele alinabilecegi gibi ele alinan iilke sayisi
da artirilabilir. Cografi olarak bakildiginda bu iilkeler birbirine komsu {iilkeler ise mekansal panel veri
yontemleri ile analizler yapilabilir.
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THE EFFECT OF WORKERS’ REMITTANCES ON EXPORT IN THE
LONG-TERM: IS THE DUTCH DISEASE VALID?

ABSTRACT

The Dutch Disease can be roughly defined as the negative response of competition in
exports as a result of local currency appreciation due to the abundance of foreign currency . In this
study, the long-run relationship of the effects of the workers’ remittances on export for 6 out of 10
countries which have the highest rate of remittances to GDP for base year 2017 is analyzed via panel
co-integration tests, and investigated whether the remittances cause the Dutch Disease. Consequently,
it is found that workers’ remittances and export series are co-integrated. The long-term workers’
remittances coefficient obtained by PDOLS method is negative and statistically significant.
Therefore, workers’ remittances decrease exports. In this case, it can be said that workers’ remittances
adversely affect competitiveness with the foreign countries in the long term. In the other words, there
is the Dutch Disease situation. This result shows that workers’ remittances only increase household
welfare, do not transform to capital stock that led to increase in aggregate investments. Politicians can
reach more export figures by transforming remittances to further investments. For the further studies,
different periods can be examined or the number of countries investigated could be increased.
Moreover, spatial panel data methods can be applied if the countries investigated are neighbor
geographically.

Keywords: Dutch Disease, Remittances, Export.

GIRIS

Ulkelerin gelismislik seviyesi arttikca sermaye artirrmlari neticesinde
artirllan tam kapasite ¢ikt1 diizeyine ulagsmak igin insan giliciine duyulan ihtiyag
artar. Eger bu kapasite artiglari, niifus artis hizindan kiigiik kaliyorsa bu durumda
farkl iilkelerden iscilere ihtiya¢ duyulur. Ayrica, zenginlesen bireylerin kendine
daha fazla bos zaman ayirdig1 diisiiniilirse, ¢alisma yerine bos zamani tercih
edeceklerinden gelismis iilkelerde her zaman disaridan isciye ihtiyag
duyulabilmektedir. Ustelik bireysel zenginlesmenin sonucu olarak gelismis
iilkelerde hizmet sektdriinde calisacak eleman bulunmasi gii¢ hale gelmektedir.
Dolayisiyla gelismis {ilkelerde olusan bu isgilicii ihtiyaci, az gelismis veya
gelismekte olan iilkelerden karsilanir.

Gelismekte olan birgok iilkede iscilerin dis {ilkelere giderek calismasina
siklikla rastlanilmaktadir. Bu duruma neden olarak is¢ilerin asil ikametgahi olan
iilkelerde igsizlik oraninin fazla olmasi, refah diizeyi daha fazla olan iilkelere
gitmek suretiyle ig¢ilerin kendileri ve aileleri i¢in daha yiiksek bir refah diizeyi
saglama cabasi gibi nedenler sayilabilir. Gelismekte olan iilkelerin doviz
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rezervlerine 6nemli katki saglayan doviz havaleleri, ikamet ettigi {ilkeden baska bir
ilkeye ¢alisma amaciyla giden iscilerin elde ettigi gelirlerden asil ikamet ettikleri
iilkelere gonderdikleri kisimdir. Bazen dogrudan yabanci yatirimlari asarak énemli
bir uluslararasi finansman kaynagi olarak 6n plana ¢ikan is¢i doviz havalelerinin,
havaleyi alan hane halkina bireysel anlamda etkisi olacagi gibi, makro anlamda da
havale alan iilkenin ekonomisine birtakim etkileri olmaktadir (Ozyilmaz, Bayraktar
ve Toprak 2019).

Yurtdisinda ¢alisan isciler, havale olarak ailelerine para gonderdiginde
ailelerin bireysel olarak zenginlesecegi agiktir. Ancak bu bireysel zenginlik makro
anlamda bekleneni vermeyebilir. Hanelerde olusan bireysel zenginlik tasarruf
yerine tiiketime doniisiirse, bu durumda gelir artsa da tasarruf oranlar1 artmamakta,
beklenilen yatirim ve biiylime gergeklesmemektedir (Bigen, 2017). Ayrica yurt
disindan asir1 miktarda doviz girisi olmasi, dovizi bol bulunur hale getirip d6vizin
fiyat1 olan doviz kurunu asagi ¢ekebilir. Boylesi durumda ihracat¢ilarin mallar
yurt disindaki alicilar agisindan oldugundan daha pahali goriineceginden, ihracatta
diger iilkeler ile rekabetin biiylik yara alacagi asikdrdir. Bu durum Hollanda
Hastalig1 diye adlandirilan duruma benzemektedir.

Corden (1984) tarafindan Hollanda Hastalig1 olarak literatiire kazandirilan
durum, Hollanda’da dogalgaz bulunmasindan sonra Hollanda para biriminin asir
degerlenmesi ve bunun neticesi olarak ihracatin pahalilasmasi ve ithalatin
ucuzlamasi sonucu toplam iretimin azalmasi durumudur. Hollanda Hastaligi
durumu, elbette sadece dogalgaz degil, bugiine kadar yerel doviz kurunu artirip
ihracatta rekabeti olumsuz etkileyebilecek farkli degiskenlerle farkl tilkeler i¢in de
analiz edilmistir. Bu analizlerin konusu, turizm gelirleri ve is¢i doviz havaleleri
gibi yurtdisindan doviz girisine neden olabilecek degiskenler olabilecegi gibi, ani
zenginlesmeye neden olabilecek her tiirlii maden ya da dogalgaz kesfi olabilir.

Buna karsilik, is¢i doviz havaleleriyle hane halkinda meydana gelen
bireysel zenginlesme dogru kanalize edilirse, bu zenginlesmeden dogan tasarruflar
da yeni yatinnmlara doniisebilir. Ayrica hane halki zenginligi, tiiketimi de artiracak
ve bu da toplam talebi artirmak suretiyle reel iiretimi artirabilecektir. Dolayistyla
is¢i doviz havaleleri Hollanda Hastaligi’'na neden olabilecegi gibi tam aksine
toplam {iretimi ve ihracati artirabilmektedir.

Bu calismada, 2017 baz yilinda is¢i déviz havalelerinin GSYIH’ ya oram
en yiksek 10 iilkeden 6’sinde is¢i doviz havalelerin ihracat iizerindeki uzun
donemli etkisi incelenmis, Hollanda Hastaligi durumuna yol agip agmadigi
aragtirtlmistir. 1. bolimde arastirmaya konu olan iilkelerin ekonomileri genel
anlamda ele alinmig, Literatiir boliimiinde benzer aragtirmalar neticesinde bulunan
sonuglara yer verilmis, III. bolimde veri seti tanmitilmig, IV. bolimde ¢aligsmada
kullanilan analizler tanitilmig, V. boliimde ise bu analizlerin sonuglara yer
verilmistir.
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|. ULKE EKONOMILERINE GENEL BAKIS

Bu ¢alismada Haiti, Honduras, Jamaika, Kirgizistan, Nepal, Samoa {ilkeleri
incelenmistir. Bu iilkeler 2017 yilinda is¢i doviz havalelerinin GSYIH’ya orani en
yiiksek tilkeler arasindadir (The World Bank, 2019). Bu oranlar asagidaki grafikte
verilmistir.

Sekil 1. 2017 yili is¢i doviz havalelerinin GSYiH'ya oranlar
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Genel olarak bakildiginda is¢i doviz havalelerinin yiiksek olmasi, ilgili
iilkelerde yasayan insanlarin biiyiik bir kisminin refah artis1 saglamak adina bagka
iilkelerde calistigi anlamina gelmektedir. Bu durumda bu iilkelerin ekonomilerinin
kendi vatandaglarini tatmin edecek kadar iyi olmadig1 sdylenebilir.

Ornegin Amerika kitasinin en fakir iilkesi Haiti, ayn1 zamanda diinyanin en
fakir tlkelerinden biridir. 2012 yili verilerine gore niifusunun yarisindan fazlasi
giinliik 1 dolardan az kazamirken niifusun %80’1 de giinlik 2 dolardan az
kazanmaktadir. Yine ayni yilin anket verilerine gore iilkenin Gini katsayisi gelir
dagiliminda adaletsizligin dnemli bir boyutta oldugunu gostermektedir (Banerjee,
Cicowiez, ve Gachot 2015). Doviz kuru agisindan bakildiginda ise, Amerikan
dolar1 rezervinin son derece azalmasi ve dolayisiyla hiikiimetin sabit kuru garanti
edememesi neticesinde 1919 yilinda benimsenen sabit kur rejiminin 1990 yilinda
terk edildigi goriilmektedir (Jeanniton, 2013).

Honduras, Latin Amerika’da gelir dagilimindaki esitsizligin azalmadigi
iilkelerden biri. 2008 yilindaki kiiresel ekonomik krizden &nce dikkat g¢eken
ekonomik biiylime oranma ragmen %350’den fazlasi yoksulluk sinirinin altinda
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kalan halkiyla Latin Amerika’nin en fakir iilkelerinden birisidir. Agirlikli olarak
muz olmak {izere dar bir ihracat yelpazesine sahip kiiciik bir agik ekonomiye
sahiptir (Klasen, Otter ve Villalobos, 2012).

Jamaika’nin ekonomisi agirlikli olarak hizmetler sektoriine dayanmaktadir.
Ulkenin o6nemli gelir kaynaklar1 turizm, isci ddvizleri ve boksittir. Ihrag
maddelerinin neredeyse tamaminin hammaddelerden olusmasi nedeniyle Jamaika
ekonomisi diinya piyasalarindaki fiyat degisikliklerine karst son derece duyarlidir
(T.C. Disisleri Bakanligi, 2020). Ekonominin yapisal sorunlari halen ¢6ziim
beklemektedir. Yiiksek faiz oranlari, biiylik dis ticaret agigi, yiiksek issizlik
oranlar1, doviz fiyatlarinda istikrarsizlik, biiyiiyen i¢ borg iilkenin ¢cdziim bekleyen
sorunlarinin baginda gelmektedir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020).

Kirgizistan ekonomisi, tipki diger Orta Asya ekonomileri gibi, 1990’larin
sonunda dnemli degisimler yasamistir. Merkezi planli bir¢ok ekonominin egemen
oldugu sosyalist yapiya sahip iilkelerin ekonomik yapisi piyasa ekonomisine
doniismiistir. Bu  donlisim  ekonomi  politikalarinda, kurumlarinda ve
uygulamalarinda mecburi degisikliklere yol agmistir. 1991 yilinda bagimsizligini
kazandiktan sonra Kirgizistan, Sovyetler Birligi’nden issizlik ve enflasyon gibi
olgular1 miras olarak almistir. Yoksulluk %62,6 oranindayken planli ekonomiyi
piyasa ekonomisine doniigtiiren gecis donemi zor olmustur. Yiiksek igsizlik ve
yoksullugun bir neticesi olarak Orta Asya iilkeleri, 2000’li yillardan itibaren hizl
bir bilyiime trendi yakalayan Rus ekonomisine is¢i tedarik¢isi haline gelmistir.
Dolayisiyla Rusya’da isgiiciiniin ana kaynaklarindan biri haline gelen Kirgizistan
ekonomisinde is¢i doviz havaleleri 6nemli bir rol oynamaktadir (Atabaev,
Atabaeva ve Baigonushova, 2014).

Nepal ekonomisi, kiigiik bir agik ekonomidir. Ekonomisinin kii¢iik olusu
2017 yilinda 25 milyar dolar olan GSYIH biiyiikliigiinden de anlasilmaktadir.
Nepal, 1993 yilindan beri ikili doviz kuru sistemini uygulamaktadir. Bu sisteme
gore, Nepal para birimi diger para birimlerinin aksine sadece Hint para birimi ile
sabitlenmistir (Thapa, 2002).

Pasifik okyanusunun ortasinda, ulasim ve uluslararasi ticaret zorluklarina
sebep olacak sekilde cografi olarak izole edilmis bir ada iilkesi olan Samoa’nin
ekonomisi, dig yardimlara ve kisisel doviz havalelerine yliksek &lgiide bagimli,
kiiclik ve agik bir tarim ekonomisidir. Son yillarda siklonlara egilimli hale gelmesi,
Samoa’nin tiretim kapasitesine zarar vermistir (Vaai, 2007).

Il. LITERATUR

Literatiir incelendiginde, Hollanda hastaligiyla alakali pek cok c¢alisma
oldugu saptanmistir. Hollanda hastaligi, daha ¢ok is¢i doviz havalelerinin toplam
iiretim iizerindeki etkileriyle alakali yorum yapmaya olanak saglamaktadir.
Bireysel olarak distniildiigiinde ise is¢i doviz havalelerinin  hane halki
zenginlesmesine yol actigi sdylenebilir.  Ornegin Adams ve Page (2005),
gelismekte olan 71 iilkenin verisiyle gé¢ olgusunun ve gd¢men havalelerinin



212 Erciyes Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Sayi: 56, Mayis-Agustos 2020

yoksulluk ve gelir dagiliminda adalet gibi degiskenler iizerindeki etkisini OLS ve
IV yontemleriyle inceledikleri ¢alismada gdgmen havalelerinin yoksullugu azalttig
konusunda saglam kanitlara ulasmislardir. Ayrica calismada, kayit disi gécmen
havalelerin varligina da deginilmis ve dogru bilgileri elde edebilmek i¢in bu kayit
dis1 havalelerin azaltilmasmin saglanmasi gerektigi vurgulanmigtir. Karar vericiler
yoksullugu azaltmak adma yiiksek havale maliyetlerini diisiirmelidirler. Isci
havalelerinin hane halki seviyesinde harcama, tasarruf ve isgiiciine katilim gibi
degiskenler tizerindeki etkilerini Giircistan i¢in inceledikleri ¢alismada Gerber ve
Torosyan (2013) da is¢i havalelerinin hane halki refahini artirdigi sonucuna
ulasmuslardir. Isci havaleleri hane halki gelirini artirmak suretiyle sosyal sermaye
olusumunu artirmakta ve bu yolla hane halki refahini artirmaktadir.

Yapilan bazi ampirik ¢aligmalarda, mikro anlamda bakildiginda is¢i doviz
havalelerinin aileleri zenginlestirdigi fakat makro anlamda bakildiginda doviz
kuruna etki etmek suretiyle rekabet kabiliyetini ve dolayisiyla toplam tiretimi
azalttig1 gorilmistiir. Bu ¢aligmalardan birinde Bourdet ve Falck (2006), gogmen
havalelerin makroekonomik sonuglarint Cape Verde icin incelemislerdir. Sonucta
is¢i havalelerinin ticaret sektorii rekabetine kotii yonde etki ederek Hollanda
Hastaligiin bir tiiriine neden oldugu goriilmiistiir. Yine de bu etkinin ¢ok fazla
olmadigr belirten Bourdet ve Falck, biiyime veya ihracat odakli resmi
yardimlardaki artiglarin Cape Verde ekonomisinde is¢i havalelerin yol agtigi
Hollanda Hastaliginin etkisini azalttigini iddia etmistir.

Isci doviz havalelerinin Hollanda Hastaligina neden oldugu sonucuna varan
diger galigmalara Chowdhury ve Rabbi (2013), Taguchi ve Ni (2017), Uddin ve
Murshed (2017), Daway-Ducanes (2019), Basnet, Donou-Adonsou, ve Upadhyaya
(2019), Ito (2019,a) ve Urama, Edeh ve Urama (2019) calismalari o6rnek
gosterilebilir. Chowdhury ve Rabbi (2013), reel doviz kurunun ticareti yapilan
ihracat mallarinda diger iilkeler ile yapilan rekabette olumsuz bir duruma yol agip
acmadigin kontrol etmek amaciyla Banglades doviz kaynaklarinin kayda deger bir
boliimiinii olusturan is¢i doviz havalelerinin reel doviz kuru iizerindeki etkilerini
incelemislerdir. 1971-2008 donemine ait verilere Johansen es-biitiinlesme testi ve
Vektor Hata Diizeltme Modeli uygulanmis, neticede Banglades’te is¢i doviz
girdilerindeki artislarin yerel paranin degerini artirmak suretiyle ihracatta rekabeti
olumsuz etkiledigi sonucuna varilmigtir. Hollanda Hastalig1 olarak bilinen bu
durum i¢in Banglades yetkililerine, disa acik ticareti daha fazla tegvik etmeleri ve
gelen doviz havalelerini Oncelikli yatinm alanlarina yonlendirmeleri tavsiye
edilmistir. Taguchi ve Lar (2017), Kambogya, Laos, Myanmar ve Vietnam iizerine
yogunlastiklar1 ¢aligmalarinda vektdr otoregresif bir model kullanarak uluslararasi
gocmen havalelerinin sektdrel ve zamansal analizini yapmistir. Ampirik analiz
neticesinde, is¢i doviz havalelerindeki artigin fabrikasyon iiretimi oraninda bir
diisiise yol acarak Hollanda Hastaligmna yol actig1 tespit edilmistir. Is¢i doviz
havalelerindeki artisin ayrica yatirim-tiiketim oraninda da bir diisiise yol acgtigi
goriilmistiir. Dinamik tepkilerin ve nedenselligin de is¢i doviz havalelerinden bu
iki orana dogru oldugu goriilmiistiir. Sonugta ¢alismaya konu olan ilkelerin is¢i



Uzun Dénemde isci Doviz Havalelerinin ihracat Uzerindeki Etkisi: Hollanda Hastalig Gegerli mi? 213

doviz havalelerini daha verimli ve iiretken alanlara aktarmak icin bir gergeve
olusturmasi gerektigi vurgulanmigtir. Uddin ve Murshed (2017), is¢i doviz
havalelerinin ve dis yardimlarin Hollanda Hastaligi etkisini, 8 Asya iilkesinin
1975-2013 doénemine ait yillik veriyle incelemislerdir. Sonug¢ olarak, dis
yardimlarla alakali istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamazken is¢i doviz
havalelerinin reel efektif doviz kurunu artirmak suretiyle rekabette olumsuz bir etki
olusturdugu ve ticareti yapilabilen ve yapilamayan mal ve hizmet tiretimi oranini
da azalttig1 tespit edilmistir. Politikacilarin ig¢i doviz havalelerini daha etkin
kullanmas1 gerektigi, aksi halde bdlgedeki yoksullugu azaltsa bile isci doviz
havalelerinin fabrikasyon fiiretimi i¢in olusan yapisal doniisiimleri yavaslatacagi
vurgulanmigtir. Daway-Ducanes (2019), SGMM metoduyla 56 gelismekte olan
tilkenin 1992-1996 donemine ait panel verisini kullanarak is¢i doviz havaleleri ile
fabrikasyon iiretimi biiyiimesini Hollanda Hastaligi kapsaminda incelemistir.
Sonug¢ olarak ulusal para birimi degerlenen {ilkelerde is¢i doviz havalelerinin
fabrikasyon iiretimini olumsuz etkiledigi tespit edilmistir. Basnet vd. (2019), dis
iilkelerden ¢ok miktarda is¢i doviz havalesi niteliginde yabanci para alan Giiney
Asya lilkelerinden Banglades, Hindistan, Nepal, Pakistan ve Sri Lanka’nin 1975-
2014 donemine ait panel verisiyle Hollanda Hastalig1 etkisini analiz etmislerdir.
Caligmada kullanilan panel es-biitiinlesme testleri neticesinde is¢i doviz havaleleri
ile reel doviz kuru arasinda uzun doénemli bir iliski tespit edilmistir. Isci doviz
havalelerinin reel doviz kuru tizerindeki etkisini tahmin etmek igin FMOLS
yontemi kullanilmig, ardindan PMG yontemiyle de bulunan sonuglar teyit
edilmistir. Sonugcta, is¢i doviz havaleleri, reel doviz kurunu artirmaktadir. Ito
(2019a), Giircistan’da ig¢i doviz havalelerinin Hollanda Hastalig1 etkisini VECM
modeli ile analiz etmistir. 2000-2016 yillarmna ait ceyrek donemlik veri
kullanilmigtir. Sonug olarak kisa donemde ters yonde bir etkisi olsa da uzun
donemde isci doviz havalelerinin reel efektif doviz kurunda bir artisa neden oldugu
tespit edilmistir. Urama vd. (2019), Nijerya’da is¢i doviz havalelerinin Hollanda
Hastaligina yol acip agmadigimi 1981-2016 donemine ait veriyle ARDL ydntemi
kullanarak arastirmiglardir. Sonug¢ olarak Nijerya’da uzun dénemde is¢i doviz
havalelerinin reel efektif doviz kuru iizerinde istatistiksel olarak anlaml ve pozitif
bir etkisi oldugu goriilmiistiir. Dolayisiyla igs¢i doviz havalelerinde meydana
gelecek bir artis ya Nijerya’da fiyatlarin artmasma ya da yerel para biriminin
degerlenmesine yol agacak ve ihracatta rekabeti olumsuz etkileyecektir.
Gelismekte olan iilkelere uyguladiklari panel veri analiziyle is¢i havalelerinin,
Hollanda Hastalig1 olarak da bilinen, d6éviz kurunda herhangi bir degisime veya
kaynaklarin ticaret sektoriinden diger sektorlere aktarilmasi durumuna neden olup
olmadigini inceleyen Lartey vd. (2012), havalelerin ticaret sektoriinden hizmet
sektoriine dogru bir kaynak aktarimina neden oldugu sonucuna varmistir. Ayrica,
bu kaynak aktarimi sabit doviz kuru rejimini benimseyen iilkelerde daha fazladir.
Bunun yaninda Torvik (2001), c¢alismasinda literatiirdeki genel kanmin aksine,
Hollanda hastaliginin sadece ticareti yapilabilen mallarin iiretimine degil bazi
iilkeler icin ticareti yapilamayan sektdrler tizerinde de etkili olabildigini
gostermigtir.
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Gelen havaleler geldigi lilkeye gore gruplandiginda bazi iilkelerden gelen
havalelerin Hollanda Hastaligina neden olurken bazilarinin olmadigini ortaya
koyan g¢aligmalar da mevcuttur. Makhlouf ve Mughal (2011) ve Khan (2019)’in
caligmalar1 bu duruma 6rnek olarak gosterilebilir. Makhlouf ve Mughal (2011),
uluslararas1 havalelerden kaynaklanan Hollanda Hastaligin1 Pakistan ekonomisi
icin ara¢ degiskenleri yontemini kullanilarak incelemis ve sonugta kisa ve uzun
donemde iliski tespit etmislerdir. Basra Korfezi’nden havaleler Hollanda
hastaligina neden olurken, Avrupa ve Kuzey Amerika’dan gelen havaleler neden
olmamaktadir. Khan (2019), ¢alismasinda ekonomik biiyiimenin yiizde kaginin isgi
doviz havalelerine bagli oldugunu tespit edebilmek i¢in regresyon analizi
kullanmigtir. Sonugta ig¢i doviz havalelerinin gelismekte olan {ilkelerin ekonomik
biiylimelerinde belirleyici olmadig: tespit edilmistir. Ayrica is¢i doviz havaleleri,
Hindistan gibi baz1 iilkelerde Hollanda Hastaligina neden olmaktadir. Bu durum
arastirilan iilkenin politikalarina ve gégmenlerinin 6zelliklerine gore degismektedir.

Bazi donemlerde Hollanda Hastalig1 gegerli olurken, sonraki donemlerde
ortadan kalktigin1 tespit eden c¢alismalarda mevcuttur. Taguchi ve Shammi,
(2018)’nin galigmasi bu duruma ornektir. Taguchi ve Shammi (2018), is¢i doviz
havalelerinin Banglades iizerindeki makroekonomik etkilerini vektdr otoregresif
modelle incelemiglerdir. Banglades’te 1996-2014 doneminde 1976-1995 donemine
gore daha iyi bir ekonomik performans goriilmiistiir. 1976-1995 doneminde isci
doviz havalelerinin etkisi olarak goriillen Hollanda Hastaligi, 1996-2014 déneminde
yerini sermaye birikimi etkisine birakmistir. Taguchi ve Shammi, is¢i doviz
havalelerinin zaman igerisinde degisen bu etkisini kurumsal gelismelerle birlikte
gelisen iiretim odakli politikalara baglamiglardir. Diger aragtirmalardan farkl
olarak, isgiiciine katilimi da dikkate alan Acosta, Lartey ve Mandelman (2009), isci
doviz havalelerinin ekonomi {izerindeki etkisini El Salvador igin BVAR
teknikleriyle inceledigi c¢alismada, is¢i dovizlerindeki artislarin  Hollanda
hastaliginda oldugu gibi isgiiciine katilimi azalttigini, buna karsilik tiiketimi
artirdigin1 gézlemlemistir.

Baz1 calismalarda ise Hollanda Hastali§i durumu tespit edilememistir.
Ojapinwa ve Nwokoma (2018) ile Ito (2019b)’nun ¢alismalar1 bu ¢alismalara 6rnek
olarak gosterilebilir. Ojapinwa ve Nwokoma (2018), sermaye girislerinin, yatirim
giriglerini tetikleyebilecegini savunan goriisler ¢ercevesinde Sahra-alti Afrika’da
is¢i doviz havalelerinin Hollanda Hastaligina neden olup olmadigim 1996-2003
donemi igin arastirmiglardir. Calismada dinamik panel ara¢ degiskenleri yontemi
genellestirilmis momentler metoduyla uygulanmistir. Sonugta is¢i  doviz
havalelerinin harcama etkisi bulunmasina ragmen bu etki genel bir harcama
etkisine doniismemektedir. Ayrica is¢i doviz havalelerinin doviz kuru tizerinde
herhangi bir etkisi bulunmamistir. Dolayisiyla belirtilen dénemde Sahra-alti
Afrika’da Hollanda Hastaligi gegerli degildir. Ito (2019b), %5 ve daha fazla isci
doviz havalesi/ GSYIH oranina sahip 18 gelismekte olan iilkenin 1999-2015
donemine ait yillik verisiyle olusturulan dengeli panel veri ile is¢i doviz
havalelerinin Hollanda Hastalig1 etkisini GMM teknigi kullanarak ampirik olarak
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analiz etmistir. Sonugta is¢i doviz havalelerinin ekonomik biiyiime iizerinde
olumlu bir etkisi bulunurken, reel efektif doviz kurunu diislirdiigii gorilmistiir.
Dolayisiyla Hollanda Hastalig1 gegerli degildir.

I1l. VERI

Analize baglanirken, 2017 baz yilinda diinya genelinde isci doviz
havaleleri-GSYIH oran1 en yiiksek 10 iilkenin verilerinin kullanilmasi
amaglanmistir. Buna ragmen 3 iilkenin (Tonga, Tacikistan, Moldova) verilerinde
eksik gézlemler bulundugundan ve El-Salvador iilkesinde sabit déviz kuru rejimi
uygulandigindan 6 iilke analize katilmistir: Haiti, Honduras, Jamaika, Kirgizistan,
Nepal, Samoa. 2004-2017 dénemine ait yillik veriler kullanilmustir.

Kisisel havaleler, IMF’nin Odemeler Dengesi Kilavuzu’nun 6’nci
baskisinda yer alan iki unsurun toplanmasindan olugmaktadir: kisisel transferler ve
isci gelirleri (The World Bank, 2019). Kisisel havaleler yerlesik veya yerlesik
olmayan bireylerin biitiin cari transferlerini kapsamaktadir. Isci gelirleri, yerlesik
olmayan isgileri veya yerlesik olmayan kuruluslar tarafindan istihdam edilen smir
iscilerini, mevsimlik is¢ileri ve kisa donemli is¢ileri kapsamaktadir. Analizlerde
kullanilan havale serisi, kisisel havalelerin GSYIH’ya oramidir. Oran serisi oldugu
icin, logaritma almaya gerek duyulmamastir.

Thracat serisi, diinyadaki diger iilkelere ihra¢ edilen tiim mal ve hizmetin
Amerikan dolar1 cinsinden parasal degerini ifade etmektedir. Bu ihracat tutarlarina
ticaret, navlun, sigorta, nakliye, seyahat, telif haklari, lisans ticretleri ve iletisim,
ingaat, finans, bilgi, isletme, kisisel ve devlet hizmetleri gibi diger hizmetler de
dahildir. Isci iicretleri, yatirim gelirleri ve transfer édemeleri hari¢ tutulmustur.
(The World Bank, 2019)

Islem ve yorumlama kolayligi acisindan, ihracat serisinin logaritmasi
almarak isleme konulmustur. Boylece tahmin edilecek olan katsayilarm ¢ok
basamakli olmasi engellenmistir. Havale serisinin logaritmasi alinmadigindan,
sonug olarak dogrusal-logaritmik bir model kurulmustur.

IV. YONTEM

Bir panel veri analizinde, Oncelikle paneller arasinda bagimlilik olup
olmadig1 incelenmelidir. Ciinkii yatay kesitler arasinda bagimlilik varsa, ileriki
safhalarda bu bagimlhiligi dikkate alan testlerin ve denklemlerin kullanmasi
gerekecektir. Yatay kesit bagimliligi igin, Breusch ve Pagan (1980) LM, Pesaran
(2004) LM, Baltagi, Feng ve Kao (2012) sapmasi diizeltilmis LM ve Pesaran CD
testleri kullanilmustir.

Duraganlik analizlerinde, yatay kesit ortalamalarim test denklemlerinden
cikararak yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci nesil birinci grup birim kok
testleri (Tatoglu, 2018) kullamilmuistir. Kullanilan testler ortak AR parametreli
Levin, Lin ve Chu (LLC), Harris-Tzavalis, Breitung, Hadri (ters hipotez); bireysel
AR parametreli Im, Pesaran ve Shin (IPS), ADF - Fisher, PP - Fisher testleridir.
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Ayrica, ikinci nesil ti¢lincii grup birim kok testlerinden, yatay kesit ortalamalarinin
gecikmesini test denklemine agiklayici degisken olarak ekleyen CADF testi de
incelenmistir.

Sabitsiz, sabitli (sabit etkiler), sabitli ve trendli olmak iizere 3 ¢esit LLC
test denklemi, asagidaki gibidir (Levin, Lin, ve Chu, 2002):

AYie = pYj—1 + Uit 1)
AY;e = api + pYie—1 + Uy (2
AYie = agi + oyt + pYieg + Ui (3

1 numarali denklemde Hy: p = 0, 2 numarali denklemde Hy:p =0 ve
0pi = 0, 3 numarali denklemde H,: p = 0 ve oy; = 0 seklindeki, ilgili Y serisinin
birim kok icerdigini ifade eden sifir hipotezleri sinanmaktadir. LLC birim kok
testinin aksine yatay kesit sayist sonsuza giderken zaman boyutu sonlu olan
durumlar i¢in kullanilabilen Harris Tzavalis (HT) testi denklemleri asagida
verilmistir (Harris ve Tzavalis, 1999):

Yice = pYie—1 + uje 4)
Yie = opi + pYie—1 + Uy (5)
Yie = ag; +agit + pYie—1 + Ujc (6)

Test edilen Hy: p = 1, seklindeki sifir hipotezi, duraganligin olmadigim
ifade etmektedir. LLC ve HT birim kok testlerinden farkli olarak test denkleminde
otoregresif bir terim i¢eren Breitung test denklemi su sekildedir (Breitung, 2001):

Yie = W+ Bit +Xit (7
+1

Xit = Zheq Gk Xit—k + Eit (8)

Duraganligi ifade eden sifir hipotezi Hy, su sekilde ifade edilir:

Ho: Xl e —1=0

(9)

Hadri testinde LLC, HT ve Breitung testlerinin aksine sifir hipotezi
incelenen serinin duragan oldugunu sdylemektedir. Sabit etkili test denklemi ile
sabit etkili ve trendli test denklemi sirasiyla asagida verilmistir (Hadri, 2000):

Yic = rie + &t &ir ~N(0, 02) (10)
Yic = rie +Bit + & &ir ~N(0, 02) (11)

Burada rj; = rji_; + u;; seklindedir. Eger sifir hipotezi gegerli ise 02 =
0 olur. Yani rj; sabittir ve dolayisiyla Y;, serisi duragandir.
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Bireysel AR parametreli testlerde tiim panellere ayr1 ayr testler
uygulanmakta ve bu test degerlerinin ortalamasi alinmaktadir. Bu testlerden IPS
testi i¢in agsagidaki denklem kullanilmaktadir (Im, Pesaran, ve Shin, 2003):

Yie = (1 — @) + @Y1 + & (12)
Burada sifir1 hipotezi Hy: ¢; = 1 olur. (Tiim i’ler i¢in)

Yine bireysel AR parametreli ADF-Fisher, PP - Fisher testlerinde ise tim
birimlere ayr1 ayrt Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Philips Perron (PP) testleri
uygulanir (Maddala ve Wu, 1999). Ardindan tiim birimlere ait p degerleri ve
bunlardan elde edilen bir panel p degeri hesaplanmaktadir.

Yatay kesit bagimliligi durumunda yukarida bahsedilen birinci nesil birim
kok test denklemlerinden yatay kesit ortalamalari ¢ikartilarak ikinci nesil birinci
grup birim kok testleri elde edilir. Ikinci nesil birinci grup testlerde uygulanan
yatay kesit ortalamalarinin ¢ikarilmasi igleminin, birimler arasi korelasyonu
azaltmada etkili olabilecegi ancak birimlerin ikiserli yatay kesit kovaryanslarinin
farklilik gosterdigi durumda basarili olamadigr ifade edilmektedir (Tatoglu, 2018).
Bu yiizden, ikinci nesil iglincii grup test denklemlerinden yatay kesit ortalamalarin
test denkleminde degisken olarak kullanan CADF (Cross-section Augmented
Dickey-Fuller) testi (Pesaran, 2007) de incelenecektir. CADF test denklemi:

AYy = o + piYie—1 + doYeoq + d1AY; + &;¢ (13)

Y serisinin duragan olmadigini sdyleyen sifir hipotezi ise Hy:p; =0
seklindedir.

Duraganlik analizlerinden sonra, eger seriler 1. devresel farkinda duragan
bulunmuslarsa, uzun doénemli iliskinin tespiti i¢in es-biitiinlesme testlerinden
yararlanilir. Bu ¢alismada, es-biitiinlesme test sonuglari arasinda karsilagtirma
yapabilmek adina birinci nesil panel es-biitiinlesme testlerinden Pedroni (2004) ve
Kao (1999) ile birimler arasi korelasyon durumunda daha iyi sonug veren ikinci
nesil panel es-biitiinlesme testlerinden Westerlund (2007) testleri kullanilmustir.

Pedroni es-biitiinlesme testinde 4’1 panel 3’1 grup istatistigi olmak tizere 7
tane istatistik mevcuttur. Panel ve grup istatistiklerinden birer tanesi parametrik
olmayan digerleri parametriktir. Eger bagimli ve bagimsiz degiskeni I(1) olan
panel bir modelde hata terimleri de I(1) bulunuyorsa es-biitiinlesmenin olmadigini
iddia eden Pedroni panel es-biitiinlesme testi sifir hipotezi reddedilemez (Pedroni
P., 2004). Kao panel es-biitiinlesme testi de Pedroni testi ile ayni temeller {izerine
kuruludur. Ancak Kao es-biitiinlesme testi hata terimlerine DF veya ADF testini
uygular (Kao, 1999).

Birinci nesil panel es-bitiinlesme testleri, birimler arasi korelasyon
durumunda zay1f kalmaktadir (Tatoglu, 2018). Bu yilizden bu ¢alismada Pedroni ve
Kao es-biitiinlesme testlerinde bulunan sonuglar, ikinci nesil panel es-biitiinlesme
testlerinden Westerlund (2007) testi ile karsilastirilmistir. Westerlund panel es-
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biitiinlesme testlerinde kisa donem hata diizeltme modeli agiklayici degiskenleri de
uzun donemli iligkinin tespiti i¢in kurulan es-biitiinlesme test denklemine agiklayici
degisken olarak katilmaktadir. Dolayisiyla hata diizeltmenin olmadigina iliskin sifir
hipotezi reddedildiginde es-biitiinlesmenin olmadigina iliskin sifir hipotezi de
reddedilmis olur. Westerlund testlerinde 2’ser tane panel ve grup istatistigi
mevcuttur. Westerlund test denklemi:

AY;e = 8id + o Yie—1 + AXijr—1 + X @jAYie—j + X viiAXje—j + € (14)
seklindedir.

Es-biitlinlesik bir iliski bulundugunda uzun dénem katsayisinin tahmini,
birimler aras1 korelasyonu dikkate almayan birinci nesil tahminciler ile birimler
aras1 korelasyonu dikkate alan ikinci nesil tahminciler araciligiyla yapilir. Bu
calismada ikinci nesil tahmincilerden yatay kesit ortalamalarindan fark alinarak
doniistirilmis PDOLS (Panel Dinamik En Kiigiik Kareler) tahmincisi
kullanilmigtir.

PDOLS yénteminde, agiklayict degisken fark serisine ait gecikme ve ileri
islemcileri (lags ve leads) ile birimlere gore homojen oldugu varsayilan uzun
donem kovaryans matrisi kullanilmaktadir (Kao ve Chiang, 2001). PDOLS
yonteminde, agsagidaki regresyon tahmin edilir:

Yie = o + X + DL 08Xiey + ey (15)

Burada B uzun donem parametresidir. ileri dénem ve gecikmeli dénem
ilaveleri, PDOLS yo6nteminin sapmasini azaltmaktadir. Panellerin homojen ya da
heterojen olmasi fark etmeksizin tiim durumlarda iyi performans sergileyen
PDOLS yontemi, panel verilerde esbiitiinlesik iliskisi tahmininde OLS ve FMOLS
tahmincilerinden daha fazla 6ne ¢ikmaktadir (Tatoglu, 2018).

Birimler arasi korelasyon durumunda, degiskenlerden yatay kesit
ortalamalar1 ¢ikarilarak PDOLS yontemi kullanilmak suretiyle uzun dénem
katsayilari elde edilebilir.

V. BULGULAR

Birim kok analizlerine baslamadan once, yatay kesit bagmmliligi olup
olmadig1 arastirllmalidir. Ciinkii olas1 bir yatay kesit bagimliligi durumunda bunu
dikkate alan birim kok testleriyle analizlere devam etmek daha uygun olur. Sifir
hipotezi “Yatay kesit bagimliligi yoktur” seklindeki testler ve sonuglart asagida
verilmistir.
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Tablo 1. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi Sonuglari

Sifir Hipotezi: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.

Breusch-Pagan Sapmasi

Seri LM Pesaran LM Diizeltilmis LM Pesaran CD
ihracat 112.224*** 17.751%** 17.520%** 9.4623***
Havale 34.970*** 3.646*** 3.415*** 2.897***

X %1, FE: %S, *: %10 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin reddedilebildigini gosterir.

Yatay kesit bagimliligini arastiran Breusch-Pagan LM, Pesaran LM,
sapmas! diizeltilmis LM ve Pesaran CD testlerine gore Ihracat ve Havale
serilerinde %1 anlamlilik diizeyinde yatay-kesit bagimliligi vardir. Analizlere,
yatay kesit bagimliligim1 da dikkate alan birim kok testleriyle devam edilmistir.
Bunlar, 1. nesil test denklemlerinden yatay kesit ortalamalar1 ¢ikartilarak
olusturulan 2. nesil 1. grup testler ile Peseran’in CADF testidir. 2. nesil 1. grup
testlerin sonuglar1 Tablo 2°de, CADF testi sonuglari ise Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 2. 2. Nesil 1. Grup Panel Birim Kok Testi Sonuglart

Ortak AR parametreli Bireysel AR parametreli
Hisplgltgzi Duragan Birim kok vardir.
o ) Im, ADF - .
Seri Hadri Levin, Lin | Harris- Breitung | Pesaranve | Fisher Ki- PP - Fisher
S ve Chu Tzavalis - Ki-kare
Shin kare
1 10.483*** | - 4.701*** -0.517 -0.681 -0.911 12.490 12.490
H
2 8.945%** -5.461** 1.099 0.009 -0.680 6.409 6.409
1 0.624 -1.867 ** -8.611*** | -4.48*** | -3.537 *** 54.639*** 54.639***
AIH
*kk *kk _3'772 Kk *kk *kk
2 0.193 -2.368 -3.56 - -3.983 44.604 44.604
1 9.667*** 0.396 *** -1.791 ** 0.3015 -1.570 * 30.844 *** 30.844***
HV
2 7.822%** 0.819 *** -0.462 1.466 -1.388* 28.911 *** 28.911 ***
1 3.109%*** -8.079*** -0.825 -3.657***
AHV
2 0.509 -3.332%** -0.719 -3.327%**

w001, *%: 9405 % %10 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin reddedilebildigini gosterir. TH: Thracat, HV:
Havale, S: Spesifikasyon, 1: Individual effects, 2: Individual effects, individual linear trends
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2. nesil 1. grup birim kdok testleri olan ortak AR parametreli Levin, Lin ve
Chu, Harris-Tzavalis ve Breitung testleri ile bireysel AR parametreli Im, Pesaran
ve Shin, ADF — Fisher ve PP - Fisher testleri sonuglar1 6zellikle Havale serisi i¢in
farkliliklar arz etmektedir.

Ihracat serisinde, Levin, Lin, Chu testi haricindeki testler serinin %1
anlamlilik seviyesinde, sabit terimli ile sabit terimli ve trendli denklemlerde 1’inci
devresel farkinda duragan oldugunu gostermektedir. Havale serisi ise Levin, Lin ve
Chu testi, ADF-Fisher ve PP-Fisher testlerine gore %1 anlamlilik seviyesinde sabit
terimli ile sabit terimli ve trendli denklemlere gore seviyesinde duragandir. Ancak
Harris-Tzavalis ve Im, Pesaran ve Shin testlerinde her iki spesifikasyonda da
seviye duraganligi saglanamamigtir. Bu testlere gére Havale serisi %1 anlamlilik
seviyesinde 1’inci devresel fakrinda duragandir. Breitung testine gore ise, Havale
serisi 1’inci devresel farkinda da duragan ¢ikmamistir. Biitiin bu farkli sonuglar goz
oniine alindiginda, 2. nesil 3. grup birim kok testlerine bakmakta yarar vardir.
Bunlardan yatay kesit ortalamalarim1 da degisken olarak test denklemine koyan
CADF testi sonuglar1 Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3. CADF Sonuglar

Degisken Trend | G t-bar Z [t-bar] P-Degeri AlIC BIC

0 -2.008 -0.671 0.251 -38.815 -36.555
1 -1.538 0.387 0.651 -37.540 -34.631
Yok 2 -1.787 -0.172 0.432 -29.141 -25.958

Thracat 3 2.610 9.708 1.000 - -
0 -2.183 0.148 0.559 -51.757 -48.932
1 -0.879 3.024 0.999 -42.167 -38.773
ver 2 -1.654 1.315 0.906 -46.966 -43.385

3 1.700 8.717 1.000 - -
0 -3.689 -4.447 0.000 -41.314 -39.374
1 -1.158 1.241 0.893 -33.021 -30.634
Yok 2 -1.282 0.963 0.832 -32.423 -30.003

Afhracat 3 2.610 9.708 1.000 - -
0 -3.752 -3.314 0.000 -39.404 -36.980
1 -1.376 1.928 0.973 -31.671 -28.886
ver 2 -1.338 2.012 0.978 -33.286 -30.563

3 1.700 8.717 1.000 - -
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Tablo 3’iin devamu...

0 -1.503 0.465 0.679 60.254 62.514
1 -1.430 0.628 0.735 55.064 57.974
ok 2 -1.327 0.860 0.805 48.826 52.0091
Havale 3 2.610 9.708 1.000 - -
0 -1.102 2.534 0.994 61.927 64.752
1 -1.664 1.293 0.902 55.280 58.674
ver 2 -1.533 1.582 0.943 50.825 54.406
3 1.700 8.717 1.000 - -
0 -2.341 -1.418 0.078 54.378 56.318
1 -1.554 0.350 0.637 54.636 57.023
Yok 2 -1.465 0.551 0.709 54.728 57.149
AHavale 3 2.610 9.708 1.000 - -
0 -2.606 -0.786 0.216 54.327 56.751
1 -1.958 0.645 0.740 53.510 56.295
var 2 -1.694 1.227 0.890 46.817 49.540
3 1.700 8.717 1.000 - -

G: Gecikme sayisi, AIC: Akaike Bilgi Kriteri (Akaike, 1974), BIC: Bayes Bilgi Kriteri (Schwarz, 1978)

Trend icermeyen CADF test denklemleri sonuglarina gore, gecikmesiz
denklemlerde Ihracat serisi %1 anlamhlik diizeyinde, Havale serisi %10 anlamlilik
diizeyinde Inci devresel farkinda duragandir. En diisik Akaike ve Schwarz Bilgi
Kriteri degerlerine bakildiginda da en uygun gecikme sayilarinin Alhracat serisinde
sifir gecikme, AHavale serisinde de trend i¢cermeyen denkleme gore sifir gecikme
oldugu goriilmektedir.

Incelenen birim kok testlerinin hepsi biitiiniiyle degerlendirildiginde
Ihracat ve Havale serilerinin 1’inci devresel farkinda duragan oldugu sdylenebilir.
Dolayisiyla uzun doénemli iligkinin tespiti i¢in es-biitiinlesme testlerinden
yararlanilir. Sirasiyla Perdoni, Kao ve Westerlund testleri Tablo 4, 5 ve 6’da
verilmistir.
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Tablo 4. hracat ve Havale Serileri Pedroni Es-biitiinlesme Testi Sonuglar1 (Stfir
Hipotezi: Eg-biitiinlesme yoktur.)

Denklem | Spesifikasyon A:fpr:tztzlf istatistik Deger Agirhikh Deger
Panel v -0.544 -0.663
Panel rho -2.900*** -2.898***
Ortak AR
No Panel PP -5.486*** -6.422%**
gl;\‘i‘;fé deterministic Panel ADF -5.165%** -5.661***
trend
Grup rho -1.769**
Bireysel _ Kk
AR Grup PP 9.927
Grup ADF -7.825%**
Panel v -2.508 -2.620
Panel rho -0.764 -0.705
Ortak AR
Panel PP -6.579*** -8.102***
L Panel ADF -5.653*** -6.168***
ihracat Deterministic
intercept and
Havale trend Grup rho 0.187
Bireysel | Gryppp -10.306%**
AR '
Grup ADF -7.303***
Panel v 0.839 0.550
Panel rho -4,609*** -4,526%**
Ortak AR
Panel PP -4,526%** -4, 464%**
No Panel ADF -4.489*** -4.425%**
Thracat deterministic
Havale intercept or Grup rho -2.421%**
trend
Bireysel ) e
AR Grup PP 5.045
Grup ADF -4.416%**

*HE %1, **: %S5, *: %10 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin reddedilebildigini gosterir.

Pedroni Es-biitiinlesme testine gore Havale serisi ile Thracat serisi es-
biitiinlesiktir. Uzun doénemli iliskinin yonii Havale serisinden Ihracat serisine
dogrudur.
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Tablo 5. lhracat ve Havale Serileri Kao Es-biitiinlesme Testi Sonuclar1 (Sifir
Hipotezi: Eg-biitiinlesme yoktur.)

Denklem Spesifikasyon T istatistigi P-degeri

Thracat Havale No deterministic trend -4.383 0.000

Kao Es-biitiinlesme testine gére Havale serisi ile IThracat serisi, es-
biitiinlesiktir. Uzun dénemli iliskilerin yonii Havale serisinden Ihracat serisine
dogrudur. Yapilan analizler sonucunda birimler aras1 korelasyon tespit
edildiginden, Pedroni ve Kao es-biitiinlesme testleri zayif kalmaktadir. Bu yiizden
birimler arasi korelasyonu da dikkate alan Westerlund panel es-biitiinlesme testi ile
es-biitlinlegsme iliskisinin varlig1 teyit edilmistir. Sonuglar Tablo 6’da verilmistir:

Tablo 6. Westerlund Panel Es-Biitiinlesme Testi (Thracat Havale) (Sifir Hipotezi:
Es-biitiinlesme yoktur.)

istatisti Z P Robust P (Bootstrap =
. statisti - - -
Gecikme | Trend K Deger degeri degeri 100)
Gt -2.978 -3.265 0.001 0.370
Ga -10.435 -1.462 0.072 0.350
1 Yok
Pt -3.672 -0.059 0.476 0.850
Pa -4.653 -0.159 0.437 0.810
Gt -3.725 -4.176 0.000 0.620
Ga -23.534 -4.285 0.000 0.140
1 Var
Pt -7.852 -3.118 0.001 0.710
Pa -19.173 -4.191 0.000 0.360
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Tablo 6’nin devamu...

Gt -5.436 -10.036 | 0.000 0.040
Ga -13.120 2,675 0.004 0.310
2 Yok
Pt -6.262 2,616 0.005 0.370
Pa -5.094 0394 | 0.347 0.630
Gt 12814 | -31.898 | 0.000 0.020
Ga -27.869 -5.881 0.000 0.100
2
Var Pt -11.935 -7.873 0.000 0.440
Pa -14.806 2400 | 0.008 0.610

Westerlund panel es-biitiinlesme testine gore, birkagi harig¢ tiim istatistikler
Ihracat ve Havale serilerinin es-biitiinlesik oldugunu sdylemektedir. Bootstrap
metoduyla uygulanan Westerlund es-biitiinlesme testi sonuglarina gore ise, 2
gecikmeli grup istatistiklerinden birer tanesi es-biitiinlesme iligkisi vermektedir.

Yapilan eg-biitlinlesme testleri genel olarak ele alindiginda, iki serinin es-
biitiinlesik oldugu sdylenebilir. Bu durumda uzun dénem katsayilar1 elde edilebilir.
Bu calismada ikinci nesil tahmincilerden yatay kesit ortalamalarindan fark alinarak
doniistliriilmiis PDOLS yo6ntemi kullanilmistir. Bu ydnteme gore tahmin edilen
uzun dénem denklemi bulgular1 asagida verilmistir:

Tablo 7.  PDOLS - Uzun Dénem Katsayilar1 (ihracat bagimli degisken)

Uzun Donem

Veri Kat Standart 7
atsayl Hata P > |z| % 95 Giiven Arahg
Havale -0.022 0.007 -3.18 0.001 -0.036 -0.009

PDOLS yontemine gore isci doviz havaleleri serisine ait uzun donem
katsayisinin negatif ve %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Zaten daha Once yapilan es-biitiinlesme testi sonuglarini gore iki
seri arasinda uzun doénemli iliski bulunmustu. Katsayr tahmininin negatif
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bulunmasi, is¢i doviz havalelerinin uzun dénemde ihracata olumsuz etki yaptigim
gostermektedir.

SONUC

Sonug olarak, is¢i doviz havalelerinin GSYIH igerisindeki pay: en yiiksek
iilkeler i¢in, is¢i doviz havalelerinin uzun doénemde dis {llkelerle rekabet
kabiliyetini azalttigi diistiniilebilir. Ciinkii is¢ci doviz havaleleri artisi ihracati
azaltmaktadir. Dolayisiyla Hollanda Hastaligi durumu s6z konusudur. Bu durum,
isci doviz havalelerinin sadece hane halki refahini artirdigini, toplam yatirimlarin
artmasin1 saglayacak sekilde sermaye stokuna donlismedigini gostermektedir.
Bulunan sonug, Bourdet ve Falck (2006), Chowdhury ve Rabbi (2013), Taguchi
ve Ni (2017), Uddin ve Murshed (2017), Daway-Ducanes (2019), Basnet vd.
(2019), Ito (2019a) ve Urama vd., (2019)’nin sonuglariyla ortiismekteyken,
Ojapinwa ve Nwokoma (2018) ile Ito (2019b)’nun calismalari ile ¢elismektedir.
Politikacilar, is¢i doviz havalelerinin yatirnmlara daha fazla doniismesini
saglayarak daha fazla ihracat rakamlarmna ulasabilirler. Bundan sonraki
calismalarda, farkli donemler ele alinabilecegi gibi ele alinan iilke sayisi da
artirllabilir. Cografi olarak bakildiginda bu iilkeler birbirine komsu {ilkeler ise
mekansal panel veri yontemleri ile analizler yapilabilir.
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