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Ozet

Bu ¢aligmada Hollanda hastaligi hipotezi, Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri
icin, 1990-2011 dénemi verileriyle, panel veri analizi yontemiyle test edilmistir.
Analiz sonucunda, bu iilkelerde petrol fiyatlarindaki artislarin, reel déviz kurunu
negatif yonde etkiledigi ve s6z konusu hipotezin gecerli olmadigi tespit
edilmistir. Ticari disa aciklik, dogrudan yabanci yatirimlar ve kamu
harcamalarinin ise reel doviz Kkurunu pozitif yonde etkiledigi bulgusuna
ulagilmgtir.
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Abstract

Dutch Disease Risk in Central Asian Turkish Republics: An Empirical
Analysis

In this study, Dutch disease hypothesis tested for the Central Asian Turkish
Republics via panel data analysis methods for 1990-2010 periods. As a result of
the analysis, an increase in crude oil price negatively affects the real exchange
rate and Dutch Disease hypothesis invalid in these countries. It was found that
trade openness; foreign direct investments and government expenditures have
positive impact on the real exchange rate in these countries.
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GIRiS

Orta Asya iilkeleri Rusya’dan bagimsizliklarin1 kazanmaya basladiklar
1990’11 yillardan bu yana arzu edilen diizeyde bir ekonomik biiyiime ve
kalkinma performansi gosterememistir. Oysa bu iilkeler diinya petrol
rezervlerinin yaklasik %4’tine, dogal gazinin %5’ine sahip (Demirtepe, 2008:
67) olmalar1 yoniiyle, ekonomik biiyiime i¢in gerekli olan ¢ok énemli bir itici
giice sahip bulunmaktadirlar. Sahip olunan dogal kaynaklar, dogru
yonetilemediginde iilkelere yarardan ¢ok zarar da verebilmektedir. Arap Bahari
adiyla Orta Dogu ve Kuzey Afrika iilkelerinde yasanan olaylar da géz oniine
alindiginda, tilkelerin bu konuda ¢ok daha dikkatli davranmalar1 gerekmektedir.

Dogal kaynak zenginligi, hiikiimetlere etkin olarak yonetebileceklerinden
cok daha fazla gelir saglamaktadir. Dogal kaynak ihracatiyla elde edilen
yabanci para, yatirim ve istthdama yonlendirilebilse, hem bozucu ekonomik
etkiler ortadan kalkacak, hem de tllkedeki yatirimlar ve istihdam artacaktir.
Fakat s6z konusu geliri iyi yoOnetemeyen iilkeler, uzun dénemde bu
kaynaklardan bekledikleri faydadan ¢ok, zarar gorebilmektedir (Gelb vd., 1988).

Dogal kaynak zenginligi hiikiimetleri zayiflatarak; sosyal catigmalari
onleme ve ¢dzme becerilerini azaltir, egitim ve saglik gibi kamusal hizmetlerin
saglanmasini  giiglestirir. Bir siire sonra devletin o bolgedeki diizeni
saglayabilmesi ve bolgeye hilkmetmesi zorlagir. Bu durum da i¢ savag
tehlikesini artirmaktadir (Ross, 2003: 25). Bu duruma diisen dogal kaynak
zengini iilkeler, sosyal barisi, popiilist politikalar uygulayarak ya da icerideki
rakipleri bastirarak (terdrizm veya uluslararasi miidahale olmadik¢a) satin
almaktadirlar. * Giiglii enerji ithalatcilar;, bu iilkelerdeki politik istikrar:
saglamak adina askeri yardimlarda bulunmaktan ¢ekinmemekte, bu iilkelerdeki
antidemokratik uygulamalari ve insan haklari ihlallerini gérmezden gelerek
desteklemektedirler. ABD, Ingiltere ve Fransa’nin uzun bir siire Gine ve ran
Korfezindeki rejimleri desteklemis olmasinin arkasinda bu etkilerin oldugu
degerlendirilmektedir (Yiiriik, Uzunoglu, 2008).

Dogal kaynak zengini iilkeler i¢ savaslara ve catigsmalara karsi daha riskli
durumdadir (Lane, Tornell, 1996; Tornell, Lane, 1999). Bu risk dogal kaynak
ihracatinin GSYIH’ya orami artttkca daha da yiikselmektedir. Collier ve
Hoeffler (2004), GSYIH iginde dogal kaynak ihracatinin payimndaki artis ile ig
savas olasilig1 arasinda giiclii bir iliski oldugunu tespit etmistir. i¢ savaslarin
tetiklenmesinde, siirdiiriilmesinde ve finansmaninda dogal kaynaklarin biiyiik
oneme sahip oldugu goriilmiistiir (Ross, 2003: 17). Dogal kaynak ihracatinin
GSYIH’ya oran1 yiizde 32 olan bir iilkenin i¢ savas yasama riski yiizde 22 iken,
dogal kaynak ihracatinin GSYIH’ya oram yiizde sifir olan benzer bir iilkedeki i¢
savas riski yalnizca yiizde 1’dir. Daha az dogal kaynak bagimlisi olan iilkeler;
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nispeten endiistrilesmis, demokrasi ile yonetilen iilkeler olup, bu iilkelerde i¢
savag riski daha az goriilmektedir (Le Billion, 2001: 10-11).

fhracatta dogal kaynaklara bagimlilk diizeyi yiiksek olan iilkelerde,
hiikiimetlerin  genellikle egitim ve saglik hizmetlerine yeterli ©Snemi
vermedikleri, bu lilkelerde ¢ocuk Oliim oranlarinin yiiksek oldugu yoniinde
bulgular mevcuttur. Ulke ekonomilerinin maden ve minerallere bagimlhiligindaki
%5°lik artigin, bes yas alt1 ¢ocuk 6liim oranini, binde 12.7 oraninda artirdigi
goriilmiistiir. Ekonomilerin petrole olan bagimliliklarindaki %5°lik artigin ise
bes yas alt1 cocuk 6liim oranlarini binde 3.8 oraninda artirdig: tespit edilmistir
(Ross, 2003: 20).

Hollanda hastalig1 bir iilkede yalniz dogal kaynaklarin kesfi ile degil, isci
dévizleri, dogrudan yatirim kar transferleri, uluslararasi yardimlar® gibi baska
bir¢cok nedenle de ortaya ¢ikabilmektedir. Bu hastaligin temel 6zelligi; iilkeye,
her ne nedenle olursa olsun, ¢ok fazla doviz girisidir. Asir1 doviz girisi, iilke
parasinin degerlenmesine neden olmakta, degerli para ise o iilke sanayisinin dig
ticarette rekabet giiciinii yitirmesine yol agmaktadir. Boylece zengin dogal
kaynaklar kesfedilen bir iilkenin sanayisi giderek zayiflamakta, miidahale
edilmedigi takdirde ise silinip gitmektedir (Tarhan, 2012).

Bu caligmada, Orta Asya Tirk Cumbhuriyetleri’'nde Hollanda hastalig
belirtilerinin  varligi, 1990-2011 donemi verileriyle, panel veri analizi
yontemiyle incelenmigtir. Calismanin ikinci boliimiinde konunun teorik
gercevesine yer verilmis, liclincli bolimde Orta Asya Tiirk Cumhuriyetlerinin
makroekonmik goriiniimii incelenmis, dordiincii boliimde konuyla ilgili literatiir
Ozeti velimis, besinci bolimde ampirik analiz yer almis, sonu¢ ve Onerilerle
caligma tamamlanmustir. Bu ¢alismayla, tilkelerin dikkati bir kez daha Hollanda
Hastalig1 riskine ¢ekilmek ve bu konuda gerekli 6nlemleri almalarinin 6nemi
hatirlatilmak amaglanmistir. Calismanin, incelenen konunun 6nemi, iilke segimi
ve yapilan ekonometrik analizle literatiire bir katki saglayacagi beklenmektedir.

1. TEORIK CERCEVE

Bir iilkede petrol gibi ticari degeri olan dogal kaynaklar kesfedildiginde,
bu dogal kaynaklarin ihracati ile iilkeye bol miktarda doviz girisi
gerceklesmekte, bu durumda {ilke parasi asir1 degerlenmekte, tlilkenin reel doviz
kuru yiikselmekte (Kutan, Wyzan, (2005), iilkenin ihrag iiriinleri pahalanmakta
ve ithalat ucuz hale gelmekte, dolayisiyla iilkenin dig ticarette rekabetci
ozellikleri kaybolmakta, dig ticaret dengesi bozulmakta ve iilke ithalata bagimli
hale gelmektedir (Sarno, Taylor, 2003: 107). ithal mallara olan yonelme, bu
mallarin tretiminin terk edilmesine neden olmakta, ilgili sektorlerde calisanlar
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issiz kalmakta ve iilkedeki issizlik orani artmaktadir (Tornell, Lane, 1999).
Ayrica, lilkede yatinmlarin dogal kaynaklarla ilgili sektorlere kaydirilmasi ve
diger sektorlerin ihmal edilmesi, diger sektorler tizerinde diglama etkisi
meydana getirmekte, onlari geriletmekte ve {iilkeyi sanayi yoniinden geri
birakmaktadir (Collier, Hoeffler, 2004). Ek olarak, dogal kaynak ihracatiyla
kolay yoldan gelir elde eden iilkeler, Ar-Ge ve verimlilik arttiric1 faaliyetlere
gerekli O6nemi vermedikleri icin, uzun donemde teknoloji yOniinden geri
kalmakta ve diger iilkelerle rekabet edemez duruma gelmektedir. Bu durum
iilkeyi ithalata bagimli hale getirmekte, yiiksek cari acik, igsizlik ve diigiik
ekonomik biiyiime sorunlarinin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir (Krugman,
1987).

Bu durum ilk defa Hollanda’da 1959°da Kuzey Denizinde dogalgaz
bulunduktan sonra yasandig i¢in, sorun ekonomi literatiiriinde bu iilkenin adi
ile amlmaktadir. > (Wijnbergen, 1984). Dogalgaz bulunmasimn ardindan
Hollanda Florini deger kazanmis ve iilke dogalgaz haricindeki sektorlerde
ihracatta rekabet giictinii kaybetmis, soz konusu sektorlerdeki tiretim faktorleri,
hizmetler sektdriine kaymis, sanayi sektoriinde gerileme yasanmistir (Adenauer,
Vagassky, 1998: 177). Benzer durumlar Avustralya’da maden, Ingiltere, Norveg
ve bazi OPEC iilkelerinde de petrol kesfedilmesiyle yasanmustir. S6z konusu
iilkelerde petrol kaynaklarinin bulunmasi, bu sektdrlerde genisletici etki
yaparken, diger ticari iiretim sektorlerini baski altina almis veya diglamistir
(Corden, Neary, 1982). Dislama etkisi, bir anda zengin dogal kaynaklara sahip
olan iilkelerin, daha 6nce imalat sanayi ve hizmetler sektoriinde kullandiklar
iiretim faktorlerini de dogal kaynak ihracatiyla ilgili sektdrlere kaydirmalariyla
ortaya c¢ikmaktadir. Bu durum, s6z konusu sektorlerde iiretimin azalmasina,
teknik gelisimin durmasina ve uluslararasi rekabetci 6zelliklerin kaybolmasina
neden olmaktadir (Younger, 1992; De Gregorio, Wolf, 1994). Ornegin;
Rusya’da dogal kaynaklar ihracati toplam ihracatin biyik bir kismini
olustururken, diger sektorler dislanmakta ve gerekli gelisimi gosterememektedir
(Westin, 2004).

Sonradan ortaya ¢ikan dogal kaynak zenginliginin iilke ekonomisine
zararlt etkileri tic yoldan ortaya ¢ikmaktadir (Hausmann, Rigobon, 2003).
Birincisi; ortaya ¢ikan dogal kaynaklarin satisi, ilgili sektorde gelirleri ve isci
iicretlerini arttirir. Bu durum, dogal kaynaklarla ilgili sektdrlere olan isgiicii
arzim arttirirken, diger sektérlerin isgiicii arzimi ve iiretimi azaltacaktir. ikincisi;
ortaya ¢ikan dogal kaynaklar, hane halkinin harcanabilir gelirini arttiracagi igin,
iilkede toplam talebi ve fiyatlar genel diizeyini yukar1 yonde etkileyecektir. Bu
durumda ithalat daha cazip hale gelecek ve iilkenin dis ticaret dengesi zarar
gorecektir (Javaid, 2011). Sonuncusu da beklenmedik sekilde bulunan dogal
kaynaklar, rant kavgalarmi ve ekonomik dalgalanmalar1 da beraberinde
getirebilmektedir (Oomes, Kalcheva, 2007). Kétii ve zayif yonetimlerin elindeki
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dogal kaynaklar, basta yabanci yatirimcilar olmak {izere tiim kesimlerin istahini
kabartmakta (Sala-i-Martin, Subramanian, 2003), i¢ ve dis gii¢ler s6z konusu
kaynaklara sahip olabilmek icin, terdr, kargasa, i¢ savas ve istila dahil tim
yollart kullanmaktadir. Bu durumda dogal kaynaklarin paylasiminda biiyiik
adaletsizlikler yasanmakta, gelirlerinin biiyiik bir boliimii yonetici erke veya
yabanci yatirimceilara aktarilmakta, iilke halki ise bu zenginlikten hak ettigi pay1
alamamaktadir (Ross, 2003: 17-41). Ekonomist Joseph Stiglitz’in de ifade ettigi
gibi Hollanda Hastaligi, fakir insanlarin yasadigi zengin iilkeler yaratmaktadir
(Stiglitz, 2004). Zengin dogal kaynaklar riisvet ve kayirmaciligi da beraberinde
getirebilmektedir. 1970’1 yillarda petrol fiyatlarindaki yiikselis, petrol ihrag
eden iilkelerde yolsuzluk diizeyini arttirmis, kamu yatirimlarinin verimliligini
ise onemli dl¢iide azaltmistir (Collier, Gunning, 1999). Dogal kaynak zengini
tilkelerde seffaflik ve iyi yonetim azalabilmektedir (Mauro, 1995; Leite,
Weidmann, 1999; Gylfason, 2004).

Bir diger 6nemli nokta da dogal kaynak gelirlerindeki oynakligin yiiksek
olmasidir. Dogal kaynak fiyatlarindaki hizli yiikselis ve distsler, biitceleme
prosediirlerini olumsuz etkileyerek, tilkedeki kurumlar1 zayiflatmaktadir (Ross,
2003: 24). Bunun nedeni, dogal kaynak ihracatinin fiyat esnekliginin oldukca
diisiik olmasidir. Bu durumda, dis talepte meydana gelen bir fiyat veya talep
soku karsisinda, {ilkenin ihracat geliri 6nemli 6l¢iide degisim gosterebilmekte
ve bu durum ekonomide konjonktiirel dalgalanmalara neden olmaktadir
(Ramey, Ramey, 1995). Bu oynaklik, yatirimlarin ve ekonomik biiylimenin
diismesine neden olmaktadir (Hausmann, Rigobon, 2003). Ornegin; bakir
ihracat¢ist olan Zambiya, 1970’li yillarin ortalarinda bakir fiyatlarinin
diismesinden, 6nemli dlglide etkilenmistir (Le Billion, 2001: 9). Benzer sekilde
Rusya ihracatinin yiizde 80’ini olusturan petrol, dogalgaz, metal ve kereste, bu
iilkeyi diinya hammadde fiyatlarindaki degisime karsi kirilgan bir konuma
getirmistir (Roland, 2005). Rusya’nin 1998’de yasadigi ekonomik Kkrizin
arkasinda, bu ticari yap1 vardir. 1997 yili sonunda baslayan Giineydogu Asya
krizi, Asya iilkelerinin petrol taleplerini azaltmis, 1997°de 35 dolar olan petrol
fiyatlari, 1998°de 10 dolara kadar diismiistiir. Bu durum Rusya ekonomisini
o6nemli 6l¢iide olumsuz etkilemis ve 1998’de yiizde 5.3 oraninda kii¢iilmesine
neden olmustur (Krugman, 2001: 141).

Literatiirde yer alan ¢alismalar, dogal kaynaklar agisindan fakir iilkelerin,
dogal kaynak zengini iilkelerden daha yiiksek ekonomik biiyiime performansi
gosterdigi yoniindedir (Sachs, Warner, 1995; Latsis, 2005). Nijerya, Venezuela,
Angola, Ekvator, Rusya ve Arap Ulkeleri, sahip oldugu yiiksek miktarda dogal
kaynaga ragmen, yeterince ekonomik biiyiime gostermezken; dogal kaynak
fakiri Japonya, Giiney Kore, Tayvan ve Hong Kong, ¢ok daha iyi ekonomik
biiyiime performansi sergilemistir. Gylfason (2004), ekonomilerin dogal
kaynaklara bagimlilik oranlar ile ihracat, yabanci yatirim, yerli yatirim, gelir



256 Mehmet MERCAN, Ismet GOCER

dagilim esitligi, politik 6zgiirliikkler, egitim ve finansal yap1 arasinda negatif bir
iliski oldugunu tespit etmistir. Grafik 1’de 2012 yilinda en fazla petrol ihrag
eden 22 iilkenin, 1992-2012 donemi ortalama petrol ihracati ile ekonomik
biiylimesi arasindaki iliski goriilmektedir.

Grafik 1. Petrol ihracati-Ekonomik Biiyiime iliskisi

Ekonomik Biiyiime Oram (%)
14
*
12 4
10
8 -
*
6 - S
1 N
*
: cho o =
*
D T T T T T T 1
0 20 40 60 80 100 120 140
Petrol ihracati (Milyar Dolar)

Kaynak: IMF ve Diinya Bankasindan alian veriler kullanilarak,
tarafimizdan olusturulmustur.

Grafik 1’den de goriildiigli gibi, petrol ihracati fazla olan iilkelerin,
ekonomik biliylime oranlar1 daha diisiik olmaktadir. Bu durum, Hollanda
Hastalig1 hipotezinin gergekligine bir kanit olusturmaktadir.

2. ORTA ASYA TURK CUMHURIYETLERININ
MAKROEKONOMIiK GORUNUMU

Orta Asya Tirk Cumbhuriyetlerinin ekonomik yapisi, agirlikli olarak
enerji sektoriinde yogunlagmistir. Azerbaycan’in ihracatinin %95°1 petrol, petrol
iiriinleri ve dogalgazdan olusmaktadir. Kazakistan; petrol, komiir, demir ve
uranyum zengini bir iilke olup, diinyanin en biiylik uranyum {ireticisidir.
Kirgizistan; altin, uranyum, komiir ve antimon zengini bir {ilkedir. Tacikistan
da ise aliiminyum, ihracatin %75’ini olusturmaktadir. Bu noktada Hollanda
hastaligi sorunun agilmasi ve lilkede yalnizca tek {iirline bagliligin ortadan
kaldirilmasi bilyiik 6nem tagimaktadir.

Tablo 1°de Orta Asya Ulkeleri’nin dogal kaynaklari, sektorel ihracat
yapisi verilmigtir. Tablodan izlenebilecegi gibi, Tacikistan’da aliminyum diger
tilkelerde ise petrol ve dogalgaz basta olmak iizere dogal kaynaklarinin oldugu
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goriilmektedir. Hollanda hastalig1 cergevesinden diisiiniildiigli zaman, bu olgu
ozellikle Azerbaycan eckonomisinde dikkat c¢ekmektedir. Azerbaycan’in
ihracatinin neredeyse tamamini petrol ve {irinleri olusturmakta bunun sonucu
olarak, diger sektorlerin GSYIH igindeki payr oldukca diisiik diizeyde
kalmaktadir. Tlgili iilkede tarim, sanayi ve hizmetler sektdriiniin pay1 sirasiyla,
% 2.2, 2.6 ve 10.1°dir. Bu iilkede petrol iiriinleri sektoriiniin diger sektorleri
digladigi ve Hollanda hastaligi olgusunun varligi ifade edilebilir. Kazakistan,
Tiirkmenistan, Tacikistan ve Kirgizistan ise dis ticaretlerinde dogal kaynaklarin
payr yiiksek olmalarina ragmen, GSYIH’lerinde sanayi ve hizmetler
sektorlerinin pay1 yiiksek diizeydedir. Ilgili iilkelerde dogal kaynakalrin
ithracatinin diger sektorleri diglamadig1 ve Hollanda hastaligi olgusunun gegerli
olmadig ifade edilebilir.

Tablo 1. Orta Asya Ulkeleri’nin Dogal Kaynaklar, Sektorel ve ihracat

Yapist*
Tarim|Sanayi |Hizmetler Dosal K. Kl ihracatinda Baslica Uriinler
%) | (%) (%) gal Kaynaklar:
Petrol ve dogalgaz, kursun, [Petrol iiriinleri (%92,8), Gida-Hayvan
Azerbaycan 35 14 51 cinko, bakir, demir iirtinleri (%3,6), Metaller (%0,8),
Plastik (%0,4)
Petrol, komiir, demir cevheri,Mineraller (%74),
kromit, kursun, Metaller (%12,7),
. inko, bakir, titanyum, Kimyasallar (%5,3),
Kazakistan 6 42.8 512 Eoksit, altin, gﬁmi}i,;l, GldayUriinler(i (%3,)8),
fosfat, kiikiirt, demir ve Diger (%4,2)
celik, wolfram, tungsten
Dogalgaz, altin, uranyum,  [Degerli metaller ve taslar (% 37,1),
Kirgizistan 24.8 23.1 52.0 [iva Kimyasallar (% 18), Mineral {irlinler
(% 16,3), Tekstil (% 7)
.. . Petrol, Dogal Gaz, Siilfiir,  [Petrol, tirtinleri (%81), Tarim tirtinleri
D 10 | 2 59 iz Barit (%10), Sanayi l‘i(riinleii (%7)
IAliminyum, Cinko, Kursun [Aliminyum %58,4,
Tacikistan 19.2 22.6 58.1 IPamuk Ipligi %9,9,
Elektrik %6,3
Ozbekistan 21.2 | 323 46.4  |Altin, Petrol, Dogalgaz IAltin, Petrol, Dogalgaz, Kimyasallar

Kaynak: DPT ve Economist Intelligence Unit. *: Azerbaycan i¢in 2008 yili diger
iilkeler i¢in 2010 y1lit baz alinmistir.

Tablo 2’de Orta Asya Ulkeleri’nin niifus, GSYIH ve dis ticaretlerine ait
gostergeleri verilmistir. Bu tablodan da izlenebilecegi gibi, Orta Asya tilkeleri
icerisinde ekonomik biiyiikliigii en fazla olan iilke Kazakistan’dir. Kazakistan
58.9 Milyar dolarlik GSYIH’s1 ile ekonomik biiyiikliik olarak diinya genelinde
47. swradadir. Kazakistan’t 50.2 Milyar dolarlik ekonomik biiyiikligii ile
Azerbaycan takip etmekte ve bu llkenin ekonomisi diinyada 73. siradadir.
Ozbekistan ekonomik biiyiikliik olarak 12.9 Milyar dolar ile 77. sirada,
Tiirkmenistan 10.4 Milyar dolarlik biiyiikliik ile 89. Siradadir. Tacikistan ve
Kirgizistan’in ekonomik biiytiklikleri 5.4 ve 4.3 Milyar dolar olup 143. ve 146.
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Siradadirlar. Orta Asya iilkelerinin toplam ekonomik biiyiikligiine bakildig:
zaman ise 142 Milyar dolarlik hacim s6z konusudur. Kisi basi gelir géz oniine
alindigi zaman ise, Kazakistan 6962 dolar gelir ile ilk siradadir. Azerbaycan
5640 dolar kisi basi gelir ile ikinci sirada olup, bu iilkeyi sirasiyla
Tiirkmenistan, Ozbekistan, Kirgizistan ve Tacikistan takip etmektedir.

Tablo 2. Orta Asya Ulkeleri’nin Makroekonomik Gostergeleri*

Niifus |Kisi Basif GSYIH | GSYIH | Thracat | fhracat | ithalat | ithalat
(Milyon)| Gelir($) |(Milyar$)Siralamasi| (Milyar$) [Siralamasi|(Milyar$)Siralamasi
Azerbaycan 8.9 5640 50.2 73 27.2 63 6.7 103
Kazakistan 16.4 6962 58.9 47 58.9 47 30.8 59
Kirgizistan 5.5 782 4.3 146 2.06 136 3.03 138
Tiirkmenistan| 4.9 3489 10.4 89 104 89 8.6 116
Tacikistan 7.5 720 54 143 1.3 146 3.3 135
Ozbekistan 28.5 1365 12.9 77 12.9 77 8 90

Kaynak: Diinya Bankasi ve DPT. *: 2010 y1l1 baz alinmustr.

Orta Asya iilkelerinin dis ticaret rakamlari incelendigi zaman; Kirgizistan
ve Tacikistan’in dis ticaret agig1 verdigi, diger ilkelerinse dis ticaret fazlasi
vermekte oldugu goériilmektedir. Diger iilkelerin dis ticaret fazlasi vermesinin
temel sebebi, petrol ve dogalgaz ihracatlaridir. 2012 yilinda Azerbaycan’in
ihracatinin  %95’sini petrol ve petrol iiriinleri olusturmakta ve iilke dis
ticaretinin yarisim Italya, Fransa ve Israil’le yapmaktadir. Kazakistan’in mal
ihracatinin %65’ ham petrolden olusmaktadir. Ham petrol tiriinleri de dahil
edildiginde bu oran %71’e ¢ikmaktadir. Bu iilke ihracatinin %42,2’sini Cin,
Italya ve Fransa’ya yapmaktadir. Kirgizistan’m mal ihracatinin %45’ini altin
olusturmakta ve bu iilke agirlikli olarak Isvigre, Birlesik Arap Emirlikleri ve
Rusya Federasyonu ile dis ticaret yapmaktadir.

Tablo 3. Orta Asya Ulkeleri’nin Ekonomik Biiyiime Oranlar (%)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Azerbaycan |11.1 |99 |10.6 |11.2 |10.2 |[264 |345 |25.0 (108 |93 |50 |1.0
Kazakistan [9.8 |135 (98 |93 |96 |97 |10.7 |89 |33 |12 |73 |75
Kirgizistan 54 |53 |00 |70 |70 |-0.2 |31 |85 |84 |29 |-14 |70
Tacikistan 83 [10.2 (9.1 |[10.2 |10.6 |10.5 |-15.7|21.7 |21.2 |39 |65 |74

Tiirkmenistan | 18.6 | 204 | 158 |17.1 |17.2 |13.0 |114 |118 |147 |61 |92 |99
Ozbekistan |38 |42 |40 |42 |77 |70 |73 |95 |9.0 |81 |85 |83

Kaynak: Diinya Bankasi.
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Orta Asya Ulkeleri’nin biiyiime oranlarma bakildiginda; 2005 yilinda
Bakii-Ceyhan boru hattinin agilmast ile birlikte 2006 yilinda %34.5 gibi oldukga
yiiksek biiyime orani yakalayan Azerbaycan’in, 2008’den itibaren biiytimesi
%10’un altina diismiis ve 2011 yilinda sadece %1 olmustur. Kazakistan 2000-
2007 doneminde ortalama %210.1 civarinda biiyiirken, 2008-2009 déneminde
%2.2 biyliyebilmistir. Kirgizistan 2007 ve 2008’de %8 biiyiirken, 2009 yilinda
bu oran %2.9 olmus, 2010 yilinda ise negatif olarak gergeklesmistir.

Tacikistan 2007 ve 2008’de %21 gibi oldukca yiiksek bir biiyiime orani
yakalamigken, kiiresel krizin etkisiyle 2009°da sadece %3.9 biiyiiyebilmistir.
Tirkmenistan 2000-2011 ddéneminde en diisiik biiyiimeyi 2008 krizinden
sonraki yillarda yasamstir. Ozbekistan ise kriz ile birlikte %1°lik biiyiime kayb1
yasamustir. Kriz doneminde tek negatif biiylime Kirgizistan’da gergeklesmistir.
Kriz sonrasi biiyiime rakamlari incelendiginde ise 2009 yilinda en hizh
toparlanma  Azerbaycan, Ozbekistan ve Tiirkmenistan ekonomisinde
gerceklesmistir.

3. LITERATUR

Altin ve petrol gibi degerli kaynaklarin, ekonomi {izerinde olumsuz
etkilerinin olmasi1 paradoks gibi goziikkmesine karsin, bu durum pek ¢ok calisma
tarafindan desteklenmektedir. Hollanda hastaligi ile ilgili olarak literatiirde
yapilmig ¢aligmalarda genel olarak; dogal kaynak zengini iilkelerin, bunu dogru
yonetemedigi ve bu kaynaklar1 kullanarak ekonomik biiyiime performanslarini
yiikseltemedigi yoOniinde bulgulara ulasilmistir. Bu konuda yapilmig
calismalarin secilmis bir Ozeti, dnce Hollanda Hastaliginin gecerli oldugu
yoniinde bulgulara ulasanlar, sonra da saglanmadigi yoniinde bulgulara
ulasanlar, tarih sirasina gore buraya alinmistir.

Sachs ve Warner (1995), dogal kaynak ihracatinin tilkelerin ekonomik
biiyiimeleri tiizerindeki etkilerini Bahreyn, Irak, Kuveyt, Umman, Suudi
Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri i¢in 1971-1989 doénemi verileriyle
arastirmis ve dogal kaynak yogunlugu ile ekonomik biiyiime arasinda negatif
bir iliski oldugunu tespit etmistir. Elbadawi (1999), 62 iilke i¢in panel veri
analizi yontemiyle yaptigi ¢alismada, bu iilkelere yonelik yardimlarin, reel
doviz kurunu yiikselttigini ve Hollanda hastalig1 hipotezinin gecerli oldugunu
belirlemistir. Diinya Bankasi (2002) tarafindan yapilan ¢alismada, dogal kaynak
zengini 51 gelismekte olan iilkenin, 1990-1999 dénemi ekonomik performansi
incelenmis ve dogal kaynak ihracati, toplam ihracatinin %6’s1 ile %15’
arasinda olan iilkelerde, kisi bast GSYIH’ nin yillik ortalama %0.7 oraninda
azalmis oldugu tespit edilmistir. Dogal kaynak ihracati, toplam ihracatinin
%15’ ile %50’si arasinda olan iilkelerde, kisi bast GSYIH’nin yillik ortalama
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%]1.1 oraninda azaldigi, dogal kaynak ihracati, toplam ihracatini %350’den
fazlasini olusturan iilkelerde ise kisi bast GSYIH’nin yillik ortalama %2.3
oraninda azaldig: belirlenmistir. Ug gruptaki iilkelerin kisi bas1 GSYIH’sindeki
azalma ise yillik %1.15 olmustur. Atkinson ve Hamilton (2003), 103 ilke
orneginde dogal kaynak zenginligi, tasarruflar ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi, 1980-1995 do6nemi verilerini kullanarak incelemistir. Calisma
sonucunda; dogal kaynak zenginliginin tlkelerin ekonomik biiyiimelerini
negatif yonde etkiledigini tespit etmistir. Dogal kaynak gelirlerini kamu
harcamalarinin finansmaninda kullanan iilkelerde ekonomi kétiilesirken, dogal
kaynak gelirleri ile yatirimlar finanse eden iilkelerin, Hollanda hastaligindan
sakinabildikleri bulunmustur. Ayrica, dogal kaynak yoniinden zengin iilkelerde,
tasarruf oranlarinin da oldukg¢a diisiik oldugu bulgusuna ulagilmistir. Kutan ve
Wyzan (2005), Kazakistan’da Hollanda hastaligi belirtilerinin varligini,
Balassa-Samuelson modeli yardimiyla, 1996-2003 dénemi i¢in arastirmis ve bu
hastaligin belirtilerinin var olduguna iligskin bulgular elde etmistir. Egert (2005),
Hollanda hastaligi kavramini Bulgaristan, Hirvatistan, Romanya, Rusya,
Ukrayna ve Tirkiye i¢in, 1994-2004 donemi verileriyle, Balassa-Samuelson
modeli cergevesinde sinir testi yaklasimi ve panel veri analizi yontemleriyle
analiz etmis ve llkelerin ihracati iginde dogal kaynaklarin payi arttiginda,
verimliligin diistiigiinii ve iilkedeki net yabanci varliklarinin arttifini yani
tilkeye daha fazla dogrudan yabanci yatirimi geldigini belirlemistir. Mehlum,
Moene ve Torvik (2006), dogal kaynak zengini olan iilkeleri, kurumsal yapilari
yoniinden incelemis ve ilkelerin yavas biiyiimesinin asil nedeninin, iyi
islemeyen kurumsal yapilar oldugunu belirlemistir. Bu baglamda 1965-1990
donemi verileriyle yapilan analizde; Botswana, Kanada, Avustralya ve
Norveg’in, iyi ¢alisan kurumlarn sayesinde dogal kaynak zenginliklerini iyi
yonetmeyi ve ekonomik biiyiimesini hizlandirmay1 basardigi ancak Nijerya,
Zambiya, Sierra Leone, Angola, Suudi Arabistan ve Veneziiella’'nin aym
basariy1 gosteremedigi tespit edilmistir. Oomes ve Kalcheva (2007), Rusya’nin
Hollanda Hastali§i semptomlarini tagiyip tasimadigini, 1995: M01-2005: M10
dénemi verileriyle, Johansen egbiitiinlesme yontemi yardimiyla incelemistir.
Caligmada petrol fiyatlarindaki asir1 artislarin, reel doviz kurunu etkiledigi,
ancak asir1 bigimde degerlendirmedigi goriilmiistiir. Ural petroliindeki bir
birimlik artisin, reel efektif doviz kurunda %0.50 oraninda artisa neden oldugu
belirlenmistir. Ayrica, reel efektif doviz kurunun, verimlilik ve kamu
harcamalar1 ile pozitif, net uluslararasi rezervler ve yolsuzluk ile negatif iligkili
oldugu tespit edilmistir. Calismada ayrica, dogal kaynak ticaretinin, is¢i
ticretlerini hizla arttirdigi ve bu durumun 1998 krizinin sebeplerinden birini
olusturdugu belirtilmistir. Yiirik ve Uzunoglu (2008), Hollanda hastaligini,
kaynaklarin laneti yaklasgimiyla, Rusya igin, 1994-2007 donemi verileriyle,
Cochrane-Orcutt yontemini kullanarak analiz etmis ve petrol ve dogalgaz
fiyatlarindaki %1°lik artisin reel doviz kurun %0.21, ekonomik biiyiimeyi
9%0.36 azalttigimi ve issizligi %0.46 arttirdigini tespit etmistir. Elde edilen bu
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sonuglara gore, Rusya ekonomisinde Hollanda hastaligmmin var oldugunu
belirtmistir. Lartey (2008), Filipinler i¢in yaptigi calismada, iilkedeki para
otoritesi nominal doviz kuru hedeflemesi politikas1 uyguladiginda, Hollanda
hastaliginin saglandigina iliskin bulgular elde etmistir. Lama ve Madina (2010),
Kanada’da dogal kaynak zenginliginin ekonomi iizerindeki etkilerini, 1981-
2008 donemi verileriyle aragtirmis ve dogal kaynak ihracatina bagli olarak
gerceklesen reel doviz kuru artisinin, ticari mallarda etkinlik kaybini 6nledigini
ancak diger sektorlerde gerilemeye neden oldugunu belirlemistir. Javaid (2011),
Hollanda hastalig1 hipotezinin gegerliligini, Pakistan, Hindistan, Endonezya,
Banglades, Malezya ve Filipinler i¢in, 1981-2007 donemi verilerini kullanarak,
statik ve dinamik (GMM) panel veri analizi yontemleriyle incelemis ve sz
konusu iilkelerde dogal kaynak satisina bagli olarak gergeklesen yabanci
sermaye giriglerinin, iilkelerin reel doviz kurlarmi diisiirdiigli ve bu iilkelerde
Hollanda hastalig1 hipotezinin gegerli oldugunu tespit etmistir. Corden (2011),
Hollanda hastaligi hipotezinin gecerliligini, Avustralya igin analiz ettigi
calismasinda; 2005-2011 doneminde Cin’in talebinde meydana gelen artis
neticesinde madencilik endiistrisinin %90, madencilik endiistrine bagl ihracatin
%140 oraninda artmasina karsilik, ekonominin %43 oraninda biiylidiigiinii,
fiyatlar genel diizeyinin %41 oraninda arttigini tespit etmistir. Calismada ayrica
dogal kaynak ihracatindaki dalgalanmalari 6nlemek i¢in merkez bankalarinin
uygun politika seceneklerini uygulamasinin ve dengeleme fonlarinin
olusturulmasinin yararli olabilecegi belirtilmistir. Oyesanmi (2011), Nijerya’da
Hollanda hastaligi hipotezinin gecerliligini, 1970-2009 doénemi verilerini
kullanarak, Johansen esbiitiinlesme testi, VEC ve VAR yontemleri yardimiyla
aragtirmig ve tarimsal iretimdeki degismelerin %20’sinin petrol fiyatlart
tarafindan agiklandigi sonucuna ulagmstir. Ayrica petrol fiyatlarindaki
artiglarin, ekonomik biiylimeyi negatif etkilediginin belirlendigi calismada,
Nijerya’da Hollanda hastalig1 hipotezinin gecerli oldugu sonucuna ulasilmistir.
Haouas ve Soto (2012), Hollanda hastalig1 hipotezini Birlesik Arap emirlikleri
icin, 1980-2010 donemi verileriyle incelemis ve dogal kaynaklara yonelik
yapilan yatirnmlarm, ekonomik biiylime i¢in gerekli olan diger yatirimlan
disladigin1 tespit etmistir. Ar1 ve Ozcan (2012), gelismekte olan 24 iilkede
1988-2009 doneminde, is¢i dovizlerinin reel doviz kuru ve ekonomik
performans iizerindeki etkilerini, ara¢ degiskenler ve sabit etkiler yontemleriyle
incelemis ve Hollanda hastaligimin varligin1 dogrulayan kanitlara ulagmistir.
Yardimcioglu ve Giilmez (2013), 10 OPEC {ilkesinde 1970-2011 donemi igin
petrol fiyatlar1 ve ekonomik biiyiime arasindaki uzun donemli iligkiyi ve bu
iilkelerde Hollanda Hastaliginin gecerliligini Pedroni, Kao ve Johansen Fisher
esbiitiinlesme testleri ve Canning; Pedroni panel nedensellik analizi
yontemleriyle arastirmistir. Analiz sonucunda; petrol fiyatlar1 ve ekonomik
biiyiime arasinda uzun dénemde ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu ve
OPEC ilkelerinde Hollanda Hastaligi riskinin  gegerliliginden  s6z
edilebilecegini belirtmistir.
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Hollanda hastalig1 hipotezinin saglanmadigi bi¢iminde bulgulara ulasan
caligmalara bakildiginda; Ogun (1998), Nijerya’da s6z konusu hipotezi 1960-
1990 donemi igin test etmis ve gegerli olmadigi bulgusuna ulagmistir. Nyoni
(1998), Hollanda hastaligi hipotezinin gegerliligini Tanzanya i¢in, 1969-1993
donemi verileriyle dis yardimlar yoniinden incelemis ve dis yardimlarin bu
iilkede reel doviz kuru artigina neden olmadigini dolayisiyla hipotezin gegerli
olmadigini ifade etmistir. Sackey (2001), 1962-1996 doneminde Gana’da dis
yardimlarin Hollanda hastaligina neden olup olmadigini, Granger nedensellik
yaklasimiyla analiz etmis ve hipotezin gegerli olmadigini tespit etmistir.
Ouattara ve Strobl (2003) 12 CFA iilkesinde® Hollanda hastaligi hipotezini
1980-2000 donemi verileriyle GMM yontemiyle incelemis ve bu hipotezin
gecgerli olmadigi yoniinde bulgulara ulasmigtir. Rautava (2004), Rusya
ekonomisinin petrol fiyatlarina ve reel efektif doviz kuruna duyarliligini,
1995Q1-2001Q3 i¢in, VAR yontemiyle incelemis ve her iki faktoriin de Rus
ekonomisi {izerinde olduk¢a dnemli etkileri oldugunu tespit etmistir. Fakat uzun
donemde petrol fiyatlarinda meydana gelen %10’luk kalici bir artigin, ekonomik
biiyiimeyi %2.2 oraninda artirdig1 sonucuna ulasmis ve bdylece bu iilkede, s6z
konusu doénemde Hollanda hastaligi hipotezinin gegerli olmadigi sonucuna
ulagmistir. Bununla birlikte, rublenin %10 oraninda degerlenmesinin,
ekonomide %2.7 oraninda bir daralmaya neden oldugu bulgusuna da ulagmustir.
Larsen (2005), 1969 yilinda petrol kesfedilen Norve¢’in, 25 yillik donemdeki
ekonomik performansii incelemis ve Hollanda hastaligimin bu lilke i¢in sz
konusu olmadigmi belirlemistir. Norve¢’in  ekonomik performansinin,
komsular1 olan Isve¢ ve Danimarka ile kiyaslamali olarak test edildigi bu
calismada, Norve¢’in petrol kesfini takip eden donemde istikrarli bigimde
biiylimeye devam ettigi goriilmiistiir. Norveg’in Hollanda hastaligina bagisiklik
sahibi oldugu belirtilen calismada, bu durumun Norve¢’in kurumlarindaki
kaliteden ileri geldigi vurgulanmistir.

Literatiirdeki c¢aligmalara genel olarak bakildiginda; dogal kaynak
zenginligi ve dis ticarette islenmemis dogal kaynaklarin yogun olarak yer
almasi, tilkelerin ekonomik performansini istenen diizeyde arttiramamuis, hatta
yer yer azaltigi yoniinde bulgulara da rastlanmistir. Yapilan literatiir
arastirmasinda, Hollanda Hastalig1 riskinin Orta Asya {ilkeleri igin arastirildig
ampirik c¢aligmalara rastlanamamistir. Bu yoniiyle yapilan bu ¢alismanin
literatlirdeki 6nemli bir boslugu dolduracag: diigiiniilmektedir.

4. AMPIRIK ANALIZ

4.1. Veri Seti ve Model

Bu calismada, dort Orta Asya lilkesine (Azerbaycan, Kazakistan,
Kirgizistan ve Tacikistan)® ait, 1990-2011 dénemi, yillik verileri kullanilnustir.
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Javaid (2011) ¢alismas1 temel alinarak, analizde kullanilan degiskenler ham
petrol fiyatlar1 (0il), reel doviz kuru (rexr), dogrudan yabanci yatirimlar (fdi),
ticari disa agiklik (open) ve kamu harcamalaridir (fc) Ham petrol fiyatlari
tilkelerin tiiketici fiyatlar1 endekslerine oranlanarak, dogrudan yabanci
yatirimlar, kamu harcamalar1 ve ticari disa agiklik (ithalat+ihracat) degiskenleri
ise iilkelerin GSYIH’larina oranlanarak kullamlmstir. Veriler, World
Development Indicator (WDI) ve Asya Kalkinma Bankasi’dan alinmistir.

Analizde, Hollanda Hastalig1 olgusunun Orta Asya Ulkeleri 6rneginde
varligini incelemek i¢in bagimli degisken olarak reel doviz kuru (rexr)
kullanilmis ve petrol fiyatindaki degisimlerin rexr {izerindeki etkileri
belirlenmeye calisilmigtir. Modele rexr’yi etkiledigi diistiniilen fdi, open ve fc
degiskenleri agiklayici degisken olarak eklenmistir. Calismada tahmin edilen
model soyledir:

rexry =X+« oil; +xX3 open; +, fdi; +X5 fcp + u; (D

Analiz i¢in Stata 11 ve EViews 7 ekonometrik analiz programlarindan
yararlanilmis olup, model se¢imi ve dogrulama testleri (degisen varyans ve
otokorelasyon) i¢in kodlar® kullanilmustir.

4.2. Yontem

Farkli iilkelere ait verileri bir arada inceleyebilmek i¢in, panel veri analizi
yontemi kullanilmustir. Panel veri analizi (Baltagi, 2001; Gujarati, 1999):

Yie =0 +X;0 B+ uge (2)
modelinde yer alan hata teriminin (u;; ) bireysel ve zaman etkileri yoniinden
bilesenlerine ayristilmasina dayanmaktadir. Modelde i iilkeleri, t de zamani
gostermektedir. Hata terimi ayrigtirildiginda:

Ui = Wy + Ay + 9 3)

elde edilir. Elde edilen bu son esitlige, hata bilesenleri modeli (error component
model) denir. Burada yu;; bireysel etkieri, A; ise zaman etkilerini gosterir.
i Ac ve 9y, ~I1ID(0,02) (Independent Identically Distributed) yani hata
terimlerinin ortalamasinin sifir, varyansinin sabit oldugu ve normal dagildig
(beyaz giiriiltii siirecine sahip oldugu) varsayilmaktadir.

Panel veri analizinde; Once serilerin duraganliklart panel birim kok
testleriyle incelenmektedir. Sonra bireysel ve zaman etkilerinin tiiri
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belirlenmelidir. Sonrasinda model tahmin edilip, modelde degisen varyans ve
ardisik igsel bagimlilik (otokorelasyon) sorunlarmin varlig: test edilmelidir.

4.3. Panel Birim Kok Analizi

Verinin hem zaman hem de yatay kesit boyutuna iligkin bilgiyi dikkate
alan panel birim kok sinamalarinin, sadece zaman boyutuyla ilgili bilgiyi goz
Oniline alan zaman serisi birim kok sinamalarindan, istatistiksel anlamda giiclii
oldugu kabul edilmektedir (Im, Pesaran, Shin,1997; Maddala, Wu, 1999;
Taylor, Sarno, 1998; Levin, Lin, Chu, 2002; Hadri, 2000; Pesaran, 2006;
Beyaert, Camacho, 2008). Ciinkii yatay kesit boyutunun analize eklenmesiyle,
verideki degiskenlik artmaktadir.

Panel birim kok simmamasinda kullanilan birim kok testleri segilen veri
setine bagl olarak, homojen ve heterojen modeller olmak {izere ikiye
ayrilmaktadir. Levin, Lin ve Chu (2002), Breitung (2000) ve Hadri (2000)
homojen model varsayimina dayanirken; Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala
ve Wu (1999), Choi (2001) heterojen model varsayimina dayanmaktadir.

Bu calismada, analize dahil edilen iilkeler homojen olmadig1 i¢in, Im,
Pesaran ve Shin (2003) (IPS) testi kullanilacaktir. Bu test:
P.

J

MYy = Vi + ) By Vi + X6 + i )
=

modeline dayanmaktadir. Burada «; ; hata diizeltme terimi olup, |a;| <1
oldugunda, serinin trend duragan , |@; | =1 oldugunda ise birim koke sahip,
yani duragan olmadig1 anlasilmaktadir. IPS testi, a; ' lerin yatay kesit birimleri
icin farklilagsmasina, yani heterojen panel yapisina izin vermektedir. Testin
hipotezleri:

Ho: @; = 1 biitiin yatay kesit birimleri i¢in. Yani seri duragan degildir.
Hi: @; <1 en az bir yatay kesit birimi i¢in. Yani seri duragandir.

Test sonucunda elde edilen olasilik degeri 0.05’ten kii¢iik oldugunda, Hy
reddedilmekte ve serilerin duragan olduguna karar verilmektedir. IPS panel
birim kok testi sonuglari, Tablo 4’te yer almaktadir.
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Tablo 4. IPS Panel Birim Kok Testi Sonuglar:

265

Degisken Diizey Degeri (l))l;‘gs;l;:( ?;LT: (]))l;‘gs;l;:(
rexr -0.72 0.23 -2.49 0.00
oil -2.22 0.01 -4.11 0.00
open -1.33 0.09 -5.26 0.00
fdi -2.70 0.00 -4.01 0.00
fc 1.33 0.90 -3.68 0.00

Not: Panel birim kok smmamasinda Schwarz kriteri kullanilmig olup, gecikme
uzunlugu 1 alinmustir.

Tablo 4’teki sonuglar incelendiginde, rexr, open ve fc serilerinin birinci
farkta duragan hale geldikleri goriilmektedir. Yani, incelenen donemde, rexr,
open ve fc makroekonomik degiskenlerinin duragan olmadiklart ve bu
degiskenler tizerine gelen soklarin etkisinin, zaman iginde kaybolmadigi
goriilmistiir. oil ve fdi serileri ise %1 anlamlilik diizeyinde diizeyde duragandir.
Bu serilere gelen makroekonomik soklar zaman igerisinde etkisini yitirmekte
yani kalic1 olmamaktadir.

4.4. Sabit Etkiler Modelinde Bireysel ve Zaman Etkilerinin Test
Edilmesi (F testi)

Analizin bu agamasinda, bireysel etkilerin ve zaman etkilerinin varliginin
belirlenmesi amaciyla, F testi yapilmistir. Secilen iilkeler belirli bir ekonomik
grupta enerji ihrag eden iilkeler olduklari igin, bireysel ve zaman etkilerinin
sabit olabilecegi ongoriilmiistiir. Bireysel ve zaman etkilerin olup olmadigina, F
testi ile karar verilebilmektedir (Baltagi, 2005: 34).

F testi ile kurulan farkli hipotezler yardimiyla, bireysel ve zaman
etkilerinin ayr1 ayr1 ya da birlikte varlig1 test edilebilmektedir. F testi Fy, F, ve
F; olmak tizere ti¢ farkli durumda uygulanmaktadir. Fy; bireysel ve zaman
etkilerinin varligini, F, bireysel etkilerin varligin1 ve F3 ise zaman etkilerinin
varligini test etmektedir.

F, testinde; Ho: yy = - = uy_1 =0ve 4y = --- = Ay_; = 0 (Bireysel ve
zaman etkileri yoktur) hipotezi, F, istatistigi ile test edilmektedir. F, istatistigi,
asagidaki formiille hesaplanmaktadir.

_ (RRSS—URSS)/(N+T—2)
1™ uRrss/(N-1)(T-1)-K

~F(N+T-2),(N-1)(T-1)-K (5)



266 Mehmet MERCAN, Ismet GOCER

Burada; RRSS (restricted residual sums of squares) kisitlanmis model
kalinti kareler toplamini, URSS (unrestricted residual sums of squares)
kisitlanmamis model kalint1 kareler toplamini, N; yatay kesit (iilke) sayisini, T;
zaman boyutunu ifade etmektedir.

F, testinde; zaman etkilerinin varligt durumunda bireysel etkilerin
varhigini test etmektedir. F, testinin hipotezi su sekildedir:

Ho gy ==puy_1=0ve 4, #0 t=1...(T —1) (Bireysel etkiler
yoktur.)

F3 testinde ise:

Ho: up#0 ve Ay =-=2;_,=0 n=1...(N—1) hipotezi ile
bireysel etkilerin varlig1 durumunda zaman etkilerinin varligi test edilmektedir.

Yapilan testlerde elde edilen olasilik degeri, 0.05’ten kiiciik oldugunda,
Hy hipotezi reddedilmekte ve bireysel ve zaman etkilerin her ikisinin de
varligina karar verilmektedir. Bu durumda iki yonlii sabit etki modeli ile tahmin
yapilmaktadir. Tablo 5’te F testlerinin sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 5. F Testleri

Test IStaflSt.l k Olasilik Degeri Karar
Degeri
F 281.37 0.00 Bireysel Etkiler ve Zaman Etkileri
Vardir.
F, 4.53 0.00 Bireysel Etkiler Vardir.
F3 37.52 0.00 Zaman Etkileri Vardir.

Tablo 5’teki sonuglara genel olarak bakildiginda, bireysel etkilerin ve
zaman etkilerinin var oldugu gériilmektedir. Bu sonugtan hareketle, tahmin iki
yonlii sabit etki modeli ile yapilmustir.

4.5. iki Yonlii Sabit Etkiler Modeli Tahmini

Panel veri analizi, iki yonlii sabit etkiler modeli ile tahmin edilmis ve elde
edilen sonuglar Tablo 6’da sunulmustur.
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Tablo 6. Tahmin Sonug¢lar:

Degisken Katsay1 Std. Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
oil -0.235 0.083 -2.810 0.006
open 0.878 0.287 3.058 0.003
fdi 0.328 0.115 -2.848 0.006
fc 2.441 0.439 5.558 0.000
Sabit Terim -5.549 1.033 -5.366 0.000
Tamsal Testler
R-kare 0.98 | F istatistigi 152.95 (0.00)
Diizeltilmis R-kare 0.98 | Durbin Watson istatistigi 2.019
Lagrange Multiplier (LM) Degisen Varyans Testi Olasilik Degeri: 0.243
Karar: (Hy ret), degisen varyans sorunu yoktur.
Breusch Pagan Otokorelasyon Testi Olasilik Degeri: 0.051
Karar: (H, ret), otokorelasyon sorunu yoktur.

Tablo 6’daki tanisal test istatistiklerine bakildiginda, modelin istatistiki
olarak giivenilir oldugu goriilmektedir. Ayrica modelde degisen varyans ve
otokorelasyon sorunu olmadigr gériildiigii i¢in, tahmin sonuglar1 giivenilirdir ve
yorumlanabilir.

Tablo 6’daki analiz sonuglar1 incelendiginde; bu {ilkelerde petrol
fiyatlarindaki artiglarin reel doviz kurunu negatif etkiledigi ve s6z konusu
hipotezin gegerli olmadig1 tespit edilmistir.” Petrol fiyatlarindaki %10’luk artis,
reel doviz kurunu %2.3 diizeyinde azaltmaktadir. Yani petrol fiyati artiglari
ilgili tlkelerin dis ticaret dengelerini bozmamaktadir. Ticari disa agiklik,
dogrudan yabanci yatirimlar ve kamu harcamalarinin ise reel kuru pozitif
etkiledigi goriilmektedir. Ticari disa agiklik, dogrudan yabanci yatirimlar ve
kamu harcamalarinda meydana gelen %1’°lik artislar doviz kurunu sirasiyla,
%8.7, %3.2 ve %2.4 diizeyinde arttirmaktadir.

SONUC VE ONERILER

Bu ¢alismada, Hollanda hastaligi hipotezi Orta Asya iilkeleri i¢in, 1990-
2011 donemi verileri kullanilarak, panel veri analizi yontemiyle incelenmistir.
Panel birim kdk analizi sonucunda, serilerin duragan olmadiklar1 yani seriler
iizerine gelen soklarin etkilerinin zaman iginde kaybolmadigi, kalici oldugu
goriilmiigtiir. Panel birim kok analizi sonucunda; krizin iilke ekonomilerini
onemli Ol¢iide etkiledigi ifade edilebilir. Etkilerin tiirtinii belirlemek igin
gerceklestirilen F testi sonucunda, iki yonlii sabit etkiler modeli tahmin
edilmistir. Analiz sonucunda, bu iilkelerde petrol fiyatlarindaki artislarin reel
doviz kurunu negatif etkiledigi ve s6z konusu hipotezin gegerli olmadigi tespit
edilmistir. Ticari disa aciklik, dogrudan yabanci yatirimlar ve kamu
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harcamalarinin ise reel kurunu pozitif etkiledigi bulgusuna ulasilmistir. Petrol
fiyatlarindaki %10’luk artig, reel doviz kurunu %2.3 diizeyinde azaltirken, ticari
disa aciklik, dogrudan yabanci yatirimlar ve kamu harcamalarini ise sirasiyla,
%8.7, %3.2 ve %2.4 diizeyinde arttirmaktadir. Elde edilen bulgular literatiirdeki
Ogun (1998), Nyoni (1998), Sackey (2001), Ouatttara ve Strobl (2003), Rautava
(2004) ve Larsen (2005) ¢alismalariyla uyumludur®.

Analiz sonucunda elde edilen bulgular 1s18inda Orta Asya iilkeleri
ekonomisinde Hollanda Hastaligi semptomlart goériilmemistir. Petrol ve dogal
gaz fiyatlar1 buglinkii donem itibariyle oldukca yiiksek olmasindan dolayi,
heniiz ekonomi iizerindeki olumsuz etkileri tam anlamiyla giin yiiziine
cikmamustir. Fakat enerji fiyatlariin diismesi halinde ise ekonomi iizerinde
onemli diizeyde olumsuz sonuglar goriilebilir. Orta Asya Tiirk
Cumhuriyetlerinde istikrarli ve saglam bir ekonomik biiyiime saglanabilmesi
i¢in, Oncelikle ekonomik yapinin dogal kaynak agirlikli olmaktan uzaklagtirilip,
dis ticarette sanayi mallarmin agirliginin artirilmasi ve ihracat yapilan iilkelerin
cesitlendirilmesi gerektigi soylenebilir. Petrol ve mineral sektoriinde alt
sektorlere dogru cesitlendirme yapilabilir. Ulkede ¢ikarilan hammaddeler bu alt
sektorlerde islenerek daha fazla katma deger yaratilabilir. Bu alt sektorlerde
daha fazla isgiicli istihdam edilebilir, elde edilen gelirin halkla paylasimi
saglanabilir, sosyal projelere, egitim ve saglik yatirimlarina dnem verilebilir.
Boylece iilkede olusabilecek sosyal gerilimlerin ve i¢ karigikliklarin da 6niine
gecilmis olur. Petrol ve dogalgazda elde edilen gelirlerin bir kisminin sanayi
yatirnmlarina, Ar-Ge faaliyetlerine, beseri sermayeyi ve nitelikli isgiiciinii
arttirici egitim galismalarina aktarilmasi yararli olacaktir. S6z konusu devletler,
SSCB doneminden sahip olduklari temel bilimlerdeki gii¢lii yonleri ile teknoloji
yarigina kolaylikla ayak uydurabilecek potansiyele de sahiptir.

Bu iilkelerin sahip olduklar1 dogal kaynaklar1 kullanarak daha da ileri
gidebilmesi i¢in, lilkeye gelen yabanci paranin, nihai tiiketim harcamalarindan,
bagka alanlara yonlendirilmesi yaral olacaktir. Bunun yaninda, istikrar fonlart
aracihigilyla hammadde fiyatlarindaki oynaklik  yonetilebilir  olacaktir.
Hammadde fiyatlar1 yiiksek diizeydeyken, elde edilen gelirin bir kismu bu
fonlarda biriktirilip, fiyatlar distiigiinde buradan yapilacak takviyelerle,
ekonomik istikrar korunabilir. Rusya’da benzer bir uygulama 1 Ocak 2004’te
hayata gecirilmis olup, petrol fiyatlarinin yiiksek oldugu donemlerde fazla
likiditeyi g¢ekerek, enflasyonist baskiyr azaltmakta, petrol fiyatlar1 belirli bir
fiyatin altina indiginde ise federal biitgeyi dengelemekte ve reel sektorii
fonlamakta, boylece ekonomik dalgalanmalarin 6niine gegmeye ¢alismaktadir.
Benzer bir uygulamanin, Orta Asya Tiirk Cumhuriyetlerinde de hayata
gecirilmesi yararl olacaktir.
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NOTLAR

' En son yasanan Arap Bahari siirecinde de benzer durumlar yasanmus, 6zellikle
Umman, Suudi Arabistan, Fas ve Bahreyn’de halka bir kisim ekonomik ve sosyal haklar
verilerek, halk hareketlerinin biiylimesi 6nlenmistir (Emre, 2012)

? Yunanistan’m son donemlerde yasadigi durum da bunu hatirlatmaktadir. Ekonomisi
daha ¢ok Avrupa Birliginde sagladigi yardimlarla ayakta duran, halki giinde 4-5 saat
calisan, teknoloji gelistirmeye 6nem vermeyen bu ilkenin geldigi durum, Hollanda
hastalig1 tanimina biiyiik oranda uymaktadir

% Hollanda hastahig tammlamasi ilk olarak 1977 yilinda, The Economist dergisi
tarafindan kullanilmistir.

* Fransa Hazine Bakanligi’nin garantérliigii altinda, Fransiz para birimi ile kendi yerel
para birimlerini ayni anda kullanan Afrika iilkeleri.

> Tiirkmenistan ve Ozbekistan, veri eksikliginden dolay1 analiz dis1 birakilmistir.

® Kodlar i¢in Dog. Dr. Biilent Giiloglu ve Dog. Dr. Saban Nazlioglu’na tesekkiir ederiz.

" Gergekte petrol gelirleri ile birlikte iilkeye déviz girisinin artmasi ve kurun diismesi
gerekir. Fakat Merkez Bankasi’nin reel kuru hesaplama yontemi ters oldugu i¢in doviz
girisleri reel kuru diistirmektedir seklinde yorumlanmaktadir. Detaylar igin bkz
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/reel_efktf/Y ontemsel Aciklama.pdf

8 Literatiirde Orta Asya iilkeleri i¢in bu konuda yapilmis ampirik calisma olmadig1 igin,
elde edilen bulgular onlarla karsilastirilamamastir.
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