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Ozet

Dogal kaynaklar bakimindan zengin iilkelerin biiylime performansinin ¢ok yiiksek oldugu bilinen bir gergektir.
Ancak bu goriis zamanla gegerliligini yitirmeye baslamis, dogal kaynaga bol olarak sahip olan iilkelerde
ekonomik biiyiimenin zaman igerisinde yavasladigi goriilmiigtiir. Bu durum literatiire “Hollanda Hastalig1”
olarak gegen hipotezin incelenmesine sebep olmustur. Bu ¢alismanin amaci Hollanda Hastalig1 hipotezinin 1992-
2016 donemi verileriyle Venezuela, Suudi Arabistan, Rusya ve Nijerya iilkeleri i¢in gegerli olup olmadigini test
etmektir. Bu dogrultuda panel veri analizi yontemi kullanilarak birim kok, esbiitiinlesme ile nedensellik testleri
yapilmigtir. Esbiitiinlesme testi sonucunda farkli anlam seviyelerinde (%1, %5 ve %10) degiskenler arasinda
esbiitiinlesmenin oldugu ortaya ¢ikarken, nedensellik testi sonucunda reel doviz kuru ve reel faiz oranlar
arasinda iki yonld, petrol ihracati ve dogrudan yabanci yatirimlardan doviz kuruna dogru tek yonlii nedenselligin

oldugu goriilmistiir. Bulgular, belirtilen tilkelerde Hollanda hastaliginin gegerli olabilecegini gostermektedir.

Anahtar sozciikler: Dogal kaynak, Reel Doviz Kuru, Reel Faiz Orani

DUTCH DISEASE: A RESEARCH ON VENEZUELA, SAUDI ARABIA, RUSSIA
AND NIGERIA COUNTRIES

Abstract

It is a known fact that the growth performance of countries rich in natural resources is very high. However, this
view has been shown to slow down over time as economic growth in countries with abundant natural resources,
which began to lose its validity over time due to the evidence obtained. This led to the examination of the
hypothesis that the literature referred to as the "Dutch Disease". The purpose of this study is to test whether the
hypothesis of the Dutch Disability is valid for Venezuela, Saudi Arabia, Russia and Nigeria with the data of the
period 1991-2016. In this direction, unit roots, cointegration and causality tests were performed using panel data
analysis method. Causality tests revealed that there was a one-way causality between exchange rates and real
interest rates, two-way, oil exports and foreign exchange from foreign direct investments as a result of the
cointegration test, while cointegrating between variable levels (1%, 5% and 10% It was observed. Findings

indicate that the Netherlands disease may be valid in the mentioned countries.

Keywords: Natural Resources, Real Exchange Rate, Real Interest Rate
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Giris

"Kaynak Laneti" olarak da adlandirilan “Hollanda Hastalig1”, dogal kaynaklara bol olarak
sahip olan iilkelerin ekonomik performansinin, dogal kaynaklara daha az sahip olan iilkelere
oranla daha diisiik olmasini ifade etmektedir. (Stiglitz, 2004). Aslinda bu durum, tilkede bir
dogal kaynagin bulunmasi sonucu o dogal kaynak sektoriiniin gelismesi ve iilkedeki diger
sektorlerin onem kaybetmesi, bunun sonucunda da iilkedeki toplam iiretimin azalmasi
demektir. Zira Aali ve Basar’in da ifade ettigi gibi dogal kaynak yoniinden ani zenginlesme
yasayan bir lilke ekonomisinde hali hazirda var olan {iretim faktorleri diger iiretim
alanlarindan ¢ekilerek mevcut yeni kaynaga yoneltilmekte bunun sonucunda da toplam iiretim
azalma gostermektedir (Aali ve Basar, 2012: 4). Hollanda Hastalig1 adini, ilk olarak 1959’lu
yillarda Hollanda'da dogal gaz bulunmasi sonucunda almistir (Wijnbergen, 1984: 43). Yani
Hollanda Hastalig1 hipotezinde iilkede bir dogal kaynak kesfedilmekte ve bunun ihrag
edilmesiyle olumsuzluk doguran bir mekanizma meydana gelmektedir (Ozdemir vd., 2018:

19)

Diinyada tarih boyunca {iilke ekonomileri siirekli degisim gostermis ve iilkelerin bu
degisiminde siiphesiz cesitli kaynaklar onem arz etmistir. Oyle ki bir donem iilke
ekonomilerinde komiir ve ¢elik hayati 6neme sahipken zamanla petrol ve dogal kaynaklar bu
oneme haiz olmaya baslamistir (Ergin, 2017: 141). Ulkelerin dogal kaynaklar sayesinde
biiylimesinden s6z edilir hale gelinmistir. Bu durum literatiirde “Hollanda Hastali§i” adim

almistir.

Ulkelerin sahip olduklar1 dogal kaynaklar1 kullanma konusunda da bilingli hareket etmeleri
ayrica onem arz etmektedir. Ciinkii dogal kaynaklar bu kaynaklara sahip olan iilkeler

tarafindan dogru yonetilemedigi taktirde yarardan gok zarara sebebiyet verebilmektedir.

Hollanda hastalig1 dogal kaynaklarin kesfi yaninda dogal kaynak fiyatlarinda artis, dogrudan
yabanci yatirimlar, uluslararasi yardimlar gibi sebeplerle de ortaya cikabilmektedir.
Dolayistyla her ne nedenle olursa olsun, iilkeye ¢ok fazla doviz girisi bu hastaligin temel
ozelligidir (Mercan ve Goger, 2014: 253). Asir1 doviz girisi olmasi ile iilke parasi
degerlenmekte, bu da ithalati artirip ihracati azaltacagindan o iilke sanayisinin dis ticarette
rekabet giiclinii kaybetmesine neden olmaktadir. Bdylece dogal kaynak zengini iilkenin

sanayisi giderek zayiflayarak sanayisizlesmeye dogru yol almaktadir.

Calisma dogal kaynak zengini olan Venezuela, Suudi Arabistan, Rusya ve Nijerya iilkelerinin

bu kaynaklar1 kullanarak dogal kaynaklar agisindan fakir olan iilkelere gore ne oranda
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biiyiime veya tam tersi bir performans gostermesi agisindan énem arz etmektedir. Hollanda
Hastaliginin ~ Venezuela, = Suudi  Arabistan, Rusya ve  Nijerya  iilkeleri
tizerindeki etkisini belirlemeye  yonelik boyle bir ¢alismanin  daha Once literatiir
arastirmalarinda pek fazla g¢alismaya rastlanilamamis olmasi calismanin Onemini ifade

etmekte ve boyle bir ¢alismanin literatiirdeki 6nemli bir boslugu doldurmasi diisiiniilmektedir.

Calismada Venezuela, Suudi Arabistan, Rusya ve Nijerya iilkelerinde Hollanda Hastaliginin
olup olmadigi 2000-2016 donemi verileri dogrultusunda panel veri analizi yOntemiyle
incelenmistir. Ilk olarak teorik cerceve ele alinmis, daha sonra literatiirdeki ¢alismalara yer

verilerek ekonometrik bir analiz yapilip elde edilen bulgular sonug kisminda sunulmustur.

1. Teorik Cerceve

Genel olarak, dogal kaynaklara bol olarak sahip bulunan iilkeler ve bazi petrol zengini
iilkelerin dogal kaynak fakiri iilkelere kiyasla daha hizla zenginlestiklerine dair goriisler ve
ornekler vardir. Ancak bu goriiglerin varliginin yani sira tersi sonuglarin da olabilmesine dair
ornekler mevcuttur. Yani dogal kaynak fakiri iilkelerin de dogal kaynak zengini {ilkelerden
daha gelismis olmalar1 s6z konusu olabilmektedir ki bunun en giizel 6rnegi Japonya, Gliney
Kore gibi iilkelerin Meksika, Nijerya, Venezuela, Rusya gibi lilkelerden daha gelismis
olmasidir (Sachs ve Warner, 1995: 2). O halde dogal kaynaklar bakimindan zengin olmanin
her zaman pozitif sonu¢ dogurmayacagi negatif etkiler dogurabilecegi de goz ardi

edilmemelidir.

Petrol gibi ticari degeri olan dogal kaynaklarin bir iilkede kesfedilmesi ile bu dogal kaynaklar
ihra¢ edilmekte bunun sonucunda iilkeye bol miktarda doviz girisi olmaktadir. Doviz girisi ile
birlikte iilke paras1 asir1 degerlenmekte (Kutan ve Wyzan, 2005: 254), ithal iirlinleri ucuz hale
gelirken ihrag iirlinleri pahalanmakta, dis ticaret dengesi bozularak iilke dis ticarette rekabet
giiciinii kaybetmektedir (Mercan ve Goger, 2014: 253). Ithal iiriinlerinin ucuz hale gelmesi
sonucu o Uriinlerin iiretildigi sektorlerde artik iiretim yapilamayacagindan ilgili sektorlerde
issizlik de artacaktir. Bu dogrultuda ilgili sektorlerin dislanmasi bu sektorlerin gelismesine

engel olarak sanayisizlesmeyi de beraberinde getirecektir.

Hollanda Hastalig1 diger bir anlamiyla “kaynaklarin lanetinin asil ¢ikis noktasi; dogal kaynak
bakimindan zengin olan iilkede yiiksek miktarda yabanci paranin birikmesi sonucu bu paranin

etkin bir sekilde degerlendirilmemesidir (Yiiriik ve Uzunoglu, 2008: 29).
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Hollanda Hastalig1 admni ilk defa 1959’da Hollanda’da Kuzey Denizinde bir dogalgazin
bulunmasi dolayisiyla iilke adindan almistir (Wijnbergen, 1984: 43). Dogalgazin bulunmasi
ile Hollanda’nin ulusal para birimi olan Hollanda Florini deger kazanmis, iilkede dogalgaz
sektoriinde iiretim artarken diger sektorlerde iiretim hizmetler sektoriine kayarak sanayi
sektoriinlin  gerilemesine neden olmustur (Adenauer ve Vagassky, 1998: 177). Bunun
sonucunda tiilkede ithalat artmis, ihracatta da azalma meydana gelerek iiretimin azalmasina
sebebiyet vermistir. Boylece iilkede bir donem yasanan zenginlesme siireci yeni kaynak olan
dogalgazin kesfi sonucunda sanayisizlesme (de-industrialization) bas gostermeye baslamistir
(Boyraz, 2014).

Hollanda’da dogalgazin bulunmasina benzer durum olarak Avustralya’da maden; OPEC
iilkeleri, Ingiltere ve Norve¢’te petrol bulunmasi ile yasanmistir. Bu iilkelerde petrol
kaynaklarinin bulunmasi ile diger sektorler baski altina alirken, ilgili sektdriin genislemesi

saglanmistir (Corden ve Neary, 1982: 825).

Dogal kaynak bakimindan sanayisi petrol gibi tek bir kaynaga bagli olan iilkelerde ekonomik
kirilganlik ¢ok daha yiiksek olmakta, petrol fiyatlarinin azalmasi sonucu iilke c¢ok biiyiik
durgunluk siirecine girmektedir. Bu da {ilkeyi fakirlesme ve issizlik ile karsi karsiya
birakmaktadir. Iste dogal kaynak fiyatlarin azalmasi durumunda literatiire “Hollanda
Hastalig1” olarak gegcen bu durum ekonomik kiiclilmenin asir1 boyutlara ulagmasi ile

sonug¢lanmaktadir (Yardimcioglu ve Giilmez, 2013: 119).

Stiglitz’e gore petrol fiyatlarinda meydana gelen dalgalanmalar zengin dogal kaynaga sahip
iilkelerin ekonomilerinin diisiilk performans gostermesi ile sonuclanmaktadir. Venezuela,
Suudi Arabistan, Rusya ve Nijerya lilkelerinde sanayi ve ihracat biiylik Ol¢iide petrole
dayanmaktadir. Dolayisi ile petrol fiyatlarinda meydana gelen bir degisim diger bir degisle

dalgalanma bu tilkeleri fazlasiyla etkileyecektir.
1.1.  Venezuela

Venezuela, diinyanin en zengin petrol rezervlerine sahip tilkesidir. 513 milyar varil petrol
rezervine sahip olarak diinya petrollerinin %21 ’ine sahip olan Suudi Arabistan’daki rezervin
iki katin1 bulundurmaktadir. Ulkede ihracat gelirlerinin %80’i petrolden elde edilmektedir
(ABD Jeoloji Servisi, 2016).

Petrol rezervleri iilke ekonomisinin en gii¢lii yoniidiir. Petrol ihracati sayesinde iilkenin dis
bor¢/GSYIH oram diger Latin Amerika iilkelerinden azdir. Ekonomisi petrol gelitlerine

bagimli olan tilkede petrol fiyatlarinda meydana gelen bir diisiis iilke ekonomisini olumsuz
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etkilemektedir. Venezuela’nin ihracatinda 20 milyar $ ile ham petrol (petrol yaglar1 ve
bitimenli minerallerden elde edilen yaglar) ilk siradadir. En 6nemli ihracat iiriinii ham
petroldiir. Ulkenin ihracatinda baslhica ilk bes iilke: ABD, Cin, Hindistan, Isvi¢re ve
Singapur’dur (Ekonomi Bakanligi, 2018).

1.2. Suudi Arabistan

Diinyada en fazla petrol rezervi olan Suudi Arabistan 264 milyar varil petrol rezervleri ile
diinya petrollerinin %21’ine sahip iilke konumundadir. Ulkede ihracat gelirlerinin %901
petrol sektoriinden elde edilmektedir (Ekonomi Bakanligi, 2018). Suudi Arabistan petrol
kaynaklarin1 kullanarak petrol ihra¢ etmekte, bu sekilde de refah diizeyini artirmaktadir.

Petrol, iilkenin ihracatinda en fazla yer kaplayan iirlin olup, OPEC igerisinde de fiyat
belirleyici bir pozisyondadir. Ulke siirekli ticaret fazlasi vermekte, bu durumda da petrol
iiretimi ve petrol fiyatlar1 etkili olmaktadir. Yani ticaret fazlasi, petrol iiretimi ve petrol
fiyatlar1 arasinda dogru orantili bir iligki vardir. Suudi Arabistan petrol ihracatinda diinyanin

en biiyiik petrol ihracatgisi ve lider iilkesi konumundadir.

Ulkenin ihracatinda 136.180 milyon $ ile ham petrol (petrol yaglari ve bitiimenli
minerallerden elde edilen yaglar) baslica iiriiniidiir. Ulkenin ihracat yaptig1 ilk bes iilke:

Birlesik Arap Emirlikleri, Cin, Hindistan, Singapur, Kuveyt’tir (Ekonomi Bakanligi, 2018).
1.3. Rusya

Rusya, zengin dogal gaz ve petrol kaynaklari ile diinyanin en énemli ham madde ihracati
yapan iilkelerinden birisidir. Ulkenin sahip oldugu bu zengin dogal kaynak rezervleri son
yillarda iilke i¢in sakincalar dogurmustur. Ulke dogal kaynaklarinin fiyatlarinda meydana
gelen artis ticaret hadlerini tersine gevirerek biiylimeyi engellemistir ki bu durum literatiirde
“Dutch Disease-Hollanda Sendromu” olarak adlandirilmistir. Doviz kuru asir1 degerlenerek

dogal kaynak dis1 sektorlerde biiyiime olumsuz etkilenmistir.

Rusya’nin ihracatinda 93.306 milyon $ ile ham petrol (petrol yaglari ve bitiimlii minerallerden
elde edilen yaglar) ilk siralarda yer almaktadir. Rusya’nin ihracatinda ilk bes iilke (milyon $):
Cin, Hollanda, Almanya, Belarus ve Tiirkiye’dir (Ekonomi Bakanligi, 2018).

1.4.  Nijerya

Nijerya’nin ekonomisi petrole dayanmakta olup toplam 37 milyar varille diinyanin 9. biiyiik
rezervine sahiptir. 2016 yilinda 14. biiyiik petrol tireticisi (1,4 milyon varil/giin) ve 9. biiylik
petrol ihracatgist (1,7 milyon varil/giin) lilke olmustur. Nijerya’nin 2017 yilindaki yaklasik 41
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milyar dolarlik ihracatinin 33 milyar dolarlik (%81°1ik) kism1 ham petroldiir. Ancak, iilkede
yasanan siyasi gerilim ve petrol tesislerine yonelik saldirilar iilkede petrol {iretimi ve
ithracatinin yapilmasini engellemektedir ki 2012 yilinda 99 milyar dolar olan ham petrolden

elde edilen ihracat geliri 2016 yi1linda 27 milyar dolara diismiistiir (Ekonomi Bakanligi, 2018).

Hem ihracat hem de ithalat biiyiikliigii bakimindan Afrika kitasinin en 6nemli iilkelerinden
birisi olan Nijerya, son yillarda 6nemli bir dis ticaret fazlasi veren bir iilke konumundadir ki

burada iilkede yapilan petrol ihracati ile petrol fiyatlarindaki artisin etkili oldugu sdylenebilir.

Nijerya’da ihracatinin %95 petrol ve dogal gaz ihracatindan olusturmaktadir. Nijerya’nin
ihrag ettigi trlinlerin basinda 32.965.022 dolar ile ham petrol (petrol yaglari ve bitiimenli
minerallerden elde edilen yaglar) gelmektedir. Nijerya’nin en ¢ok ihracat yaptigi ilk 5 iilke:
Hindistan, ABD, Ispanya Hollanda ve Fransa’dir (Ekonomi Bakanlig1, 2018).

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde Hollanda Hastalig1 hipotezinin belirlenmesine yonelik yapilmis bir¢ok farkli
calisma bulunmaktadir. Bu ¢alismalarin odaklandiklar1 konular birbirine benzer olmasina
ragmen, kullanilan degiskenler ve incelenen iilkeler ele alinis sekilleri ve arastirma yontemleri

acisindan farklilik gostermektedir.

Tablo 1. Literatiir Taramasi

Calisma Ulke inceledigi | Kullandigi Degiskenler Uyguladigi Ulastig1

Sayis1 | Donem Ekonometrik Sonuclar

Modeller
Sachs ve 7 1971-1989 | GSYH; Ihracat, yatirimlar, dis Panel veri Hollanda
Warner ticaret, biirokrasi analizi hastalig1 yok
(1995)
Atkinson ve 103 1980-1995 | Ekonomik biiyiime; dogal Panel veri Hollanda
Hamilton kaynak zenginligi, tasarruflar analizi hastalig1 yok
(2003)
Kutan ve 1 1996-2003 | Reel doviz kuru; verimlilik, Zaman serisi Hollanda
Wyzan enflasyon, petrol fiyatlari analizi hastalig1 var
(2005)
Egert 6 1994-2004 | Reel doviz kuru; verimlilik, net | Panel veri Hollanda
dis varliklar, ticari agiklik, analizi hastalig1 var

(2005) hiikiimet harcamalari, hiikkiimet
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borglari, petrol fiyatlari,

Mehlum, 87 1965-1990 | GSYIH biiyiimesi; baslangig Panel veri Bir kisim
Moene ve gelir diizeyi, ticari agiklik, analizi iilkeler igin
Torvik kaynak bollugu, yatirimlari Hollanda
kurumsal kalite hastalig1 yok,
(2006) bir kisim
iilkeler i¢in var
Oomes ve 1 1995 - Reel d6viz kuru; petrol fiyatlari, | Panel veri Hollanda
Kalcheva 2005 verimlilik, kamu harcamalari, analizi hastalig1 var
(2007) net uluslararasi rezervler ve
yolsuzluk
Lartey 1 1993-2003 | GSYH; tiiketim, yatirim, reel Panel veri Hollanda
do6viz kuru, tiretim, cari hesap analizi hastaligi var
(2008)
Lama ve 1 1981- Thracat; reel doviz kuru Panel veri Hollanda
Madina 2008 analizi hastaligi var
(2010)
Javaid 6 1981-2007 | Reel doviz kuru; yabanci Panel veri Hollanda
sermaye girisi analizi hastalig1 var
(2011)
Corden 1 2005-2011 | Reel doviz kuru; ticaret tirlinii Panel veri Hollanda
sektoriin bir béliimiinde analizi hastaligi var
(2011) patlama, kaynak tahsisi, faktor
dagilimi ve
Oyesanmi 1 1970-2009 | Ekonomik biiyiime; tarimsal Panel veri Hollanda
(2011) iiretimdeki degismeler, petrol analizi hastaligi var
fiyatlar
Ar1 ve Ozcan 24 1988-2009 | Reel doviz kuru; is¢i dovizleri, | Panel veri Hollanda
(2012) ekonomik performans analizi hastalig1 var
Yardimcioglu 10 1970-2011 | Ekonomik biiyiime; petrol Panel veri Hollanda
ve Giilmez fiyatlar analizi hastalig1 var
(2013)
Yiiriik ve 1 1994-2007 | Petrol ve dogalgaz fiyatlari; reel | Cochrane- Hollanda
Uzunoglu doviz kuru, ekonomik biiyiime Orcutt yontem hastalig1 var
(2008) ve igsizlik
Ogun 1 1960- Reel doviz kuru; dis ticaret Zaman serisi Hollanda
1990 hadleri, net sermaye girisi, analizi hastalig1 yok
(1998) sermaye kontrolleri, teknolojik
siirec, hiikiimet harcamalari,
nominal doviz kuru
Sackey 1 1962-1996 | Reel doviz kuru; dig ticaret Zaman serisi Hollanda
hadleri, dig yardim girdileri, analizi hastalig1 yok
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(2001) hiikiimet tiiketimi

Ouattara ve 12 1980-2000 | Reel efektif doviz kuru; resmi Panel veri Hollanda

Strobl kalkinma yardimi, hiikiimet analizi, hastalig1 yok
titketimi, kamu yatirimlari,

(2003) aciklik, ticaret hadleri, yerli
kredi

Rautava 1 1995-2001 | Reel efektif doviz kuru; petrol Zaman serisi Hollanda
fiyatlar analizi hastalig1 yok

(2004)

Looney (1990) | 1 1965-1985 | Sektorel ¢ikti; beklenen Panel veri Hollanda
hiikiimet tiiketimi, beklenen analizi hastalig1 var
enflasyon orani, reel doviz
kuru, petrol sektdriinde katma
deger, petrol dis1t GSYH,
beklenen devlet yatirimlari,

Egert ve 1 1996-2005 | Doviz kuru; petrol fiyatlari, Zaman serisi Hollanda

Leonard petrol gelirleri, petrole bagl analizi hastaligi var

(2007) olmayan sektorler

Anoruo ve 6 1971-2006 | Ekonomik biiyiime; petrol Panel veri Hollanda

Elike fiyatlar analizi hastalig1 yok

(2009)

Gronwald ve 1 1994-2007 | Reel GSYIH; biitge gelirleri, Zaman serisi Hollanda

dig., ihracat, enflasyon, reel déviz analizi hastalig1 var
kuru; petrol fiyatlari

(2009)

Berument ve 16 1952-2005 | Petrol fiyati, reel GSYH; reel Panel veri Hollanda

Dig., doviz kuru, enflasyon, {iretim analizi hastalig1 yok
artis1

(2010)

Ozsagir ve 1 1987-2007 | GSYH biiyiimesi; ham petrol Zaman serisi Hollanda

dig., fiyatlar analizi hastalig1 yok

(2011)

Jayaraman, 5 1982-2007 | Reel GSYH; petrol fiyatlari, Panel veri Hollanda

Lau uluslararasi rezervler analizi hastalig1 var

(2011)

Ghalayani 24 2000-2010 | Ekonomik biiyiime; petrol Panel veri Hollanda

(2011) fiyatlari analizi hastalig1 yok

Algieri 1 1993-2009 | Reel efektif doviz kuru; petrol Zaman serisi Hollanda
fiyatlar1, ekonomik biiyiime analizi hastalig1 var

(2011)

Bouzid (2012) | 1 1960-2009 | Reel bilyiime; petrol fiyatlar Zaman serisi Hollanda
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analizi hastalig1 var

Emami ve 1 1959-2008 | Reel GSYH, reel hiikiimet Zaman serisi Hollanda
Adibpour harcamalari; petrol fiyatlar analizi hastalig1 yok
(2012)
Egert 2 1992-2006 | Nominal ve reel doviz kuru; Panel veri Hollanda

reel ve nominal petrol fiyatlari, | analizi hastalig1 var
(2012) kisi bast GSYH, reel GSYH,

para birimi
Ozdemir vd., 2 1980-2014 | Sanayi, hizmet ve tarim Panel veri Hollanda
(2018) ihracatinin GSYH i¢indeki pay1; | analizi hastalig1 var

petrol ihracati ve hiikiimet

harcamalarinin GSYH

icerisindeki payi, reel efektif

doviz kurunun biiylimesi
Aali ve Bagar 124 1990 - Kisi basina GSYIH, Insani Panel veri ile Hollanda
(2012) 2010 gelisme endeksi; Is Giicii, Sabit | analiz hastalig1 yok

Sermaye Olusumunun

GSYH’deki pay1, Dogal

Kaynak fhracatin GSYH’deki

pay1, Reel Doviz Kuru Endeksi
Mukhtarov ve 1 1990-2014 | Thracat, GSYH; petrol fiyatlari | Zaman serisi Hollanda
Bostan analizi hastalig1 var
(2017)
Mercan ve 4 1990-2011 | Reel d6viz kuru, ham petrol Panel veri Hollanda
Goger fiyatlari, dogrudan yabanci analizi hastalig1 yok

yatirimlar, ticari disa agiklik,
(2014) kamu harcamalari

Incelenen literatiir 15181nda ¢alismanin analiz kisminda Kutan ve Wyzan (2005), Egert (2005),
Oomes ve Kalcheva (2007), Javaid (2011), Ogun (1998), Sackey (2001), Ouattara ve Strobl
(2003), Rautava (2004), Mercan ve Goger (2014) calismalarda oldugu gibi reel doviz kuru,
petrol fiyatlar1, dogrudan yabanci yatirimlar, ticari disa acgiklik degiskenleri kullanilmistir.
Literatiire farklilik kazandirmak ve degiskenler iizerinde faizin de etkisini incelemek amaciyla
diger calismalardan farkli olarak reel faiz bagimsiz degisken olarak ¢calismaya eklenmistir. Bu

dogrultuda literatiire 6nemli bir katki saglanmustir.
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3. Metedoloji ve Veri Seti

Calismada Venezuela, Suudi Arabistan, Rusya ve Nijerya iilkelerinde dis ticaret agikligi,
dogrudan yabanc yatirimlar, petrol fiyatlari ve reel faiz oranlarinin reel déviz kuru tizerindeki
etkisi panel veri analiz yontemiyle incelenmeye calisilmistir. Degiskelerin duraganliginin
belirlenmesi i¢in birim kok testleri yapilmistir. Uygun birim kok testlerinin belirlenmesi i¢in
oncelikle degiskenlerin yatay kesit bagimliligina bakilmigtir. Yatay kesit analizi sonucunda
degiskenlere birinci nesil birim kok testleri uygulanmistir. Degiskenler arasindaki uzun
donemli iligski esbiitiinlesme testleriyle saptanmistir. Son olarak degiskenler arasindaki
nedenselligin belirlenmesi i¢in Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik testi uygulanmistir.

Degiskenlere ait model su sekilde olusturulmustur:

MNER=F, +E] PBuAFT  +EL e ADFL  +%1 N AOE_; +E7 €.ARL ; +F1 X AER, +u, +p,, Q)

Tablo 2. Degiskenlerin Tanimlanmasi ve Kaynagi

Degiskenler Acitklamast Kaynag
ER Reel Doviz 2010=100 Diinya Bankas1
Kuru

FT Dis Ticaret % GSYIH Diinya Bankasi
Acikligi

DFlI Dogrudan % Net Oran1 Diinya Bankasi
Yabanci

Yatirimlar

OE Petrol % GSYIH Diinya Bankas1
Fiyatlar1

RI Reel Faiz % Yiizde Diinya Bankas1

Orani

Analizde birim kok testlerinin belirlenmesi i¢in yatay kesit testlerinin yapilmasi
gerekmektedir. Analiz sonucunda yatay kesit bagimlilig1 reddedilirse birinci nesil birim kdk
testleri, yatay kesit bagimlilig1 varsa ikinci nesil birim kok testleri uygulanmaktadir. Panel
veri setlerinde yatay kesit bagimliligin1 test etmek icin kullanilan testlerden biri Breusch-
Pagan testidir. CDLM vyatay kesit bagimlilig: testi, T>N durumunda kullanilan bir testtir. Bu
caligmada 2000-2016 donemini kapsayan 16 yil (T) ve 4 iilke oldugundan (N) yatay kesit
boyutunun zaman boyutundan biiyiik olmasi kosulunun gerceklesmesini saglamistir. Bu
yiizden yatay kesit bagimliliginin belirlenmesi i¢in degiskenlere CDLM testi uygulanmistir.
Ayrica s0z konusu iilkelerin ekonomik yapilarimin farkli olup olmadigmin arastirilmasi igin
ise homojenlik testi yapilmasi gerekmektedir. Pesaran (2006), egim katsayisinin homojen ya
da heterojen oldugu durumlarda kullanilabilecek iki tiirlii tahminci gelistirmistir. Bunlarin
ilki, egim katsayisinin homojen oldugunu varsayan “Ortak Iliskili Etkiler Havuzlanmis

(Common Correlated Effects Pooled (CCEP)” tahmincisi olarak adlandirilmaktadir. Bir digeri
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ise egim katsayisinin heterojen oldugunu varsayan “Ortak Iliskili Etkiler Ortalama Grup
(Common Correlated Effects Mean Group (CCEMG)” tahmincisidir. Calismada Delta testi

yapilarak degiskenlerin homojen / heterojen yapi sergiledikleri belirlenmistir.

Tablo 3. Breusch-Pagan (CDLM) ve Delta Testi Sonuglari

Degiskenler Licraristil Olasilik A istatistik Olasihk
ER 42.257 0.114 17.875 0.258
FT 25.545 0.145 16.982 0.125
DFI 31.402 0.111 16.931 0.148
OE 20.712 0.166 13.855 0.213
RI 34.544 0.222 18.125 0.112

Degiskenlerin olasilik degerlerinin esik degerlerden ( %1, %5 ve %10) biiylik olmasi
nedeniyle Levin-Lin ve Chu ve Im-Pesaran ve Shin birinci nesil birim kok testleri
uygulanmistir. Seride yatay kesit bagimliliginin olmadigint séyleyen Ho hipotezi kabul
edilmistir. Homojenlik testi sonuglarina bakildiginda ise test istatistigi ve olasilik degerlerine

gore, egim katsayisinin homojen oldugu yoniindeki Ho hipotezi kabul edilmektedir.
3.1. Levin, Lin &ChuBirim Kok Testi

Seride degiskenler arasindaki dagilimin ve bagimsizligin incelenmesi i¢in panel analizine
dayali birim kok testleri yapilmaktadir. 1990'lh yillarda ilk olarak Levin ve Lin, Quah ve
Breitung tarafindan cesitli 6neriler sonucunda birim kok testleri kullanilmaya baslanmistir.
Testlerin yapilmasinda kullanilan degigkenlere ait heterojenlik derecesi birim kok

analizlerinin birbirinden ayrigsmasina sebep olmustur (Barbieri, 2006: 43).

Birim kok analizde Levin, Lin ve Chu degiskenler arasinda siirekli bir sapma egiliminde olan
alternatif hipoteze karsilik gelecek bir hipotez i¢in ¢aligmislardir. Bunu yaparken yatay kesit
icin kullanilan birim kok testlerinden daha etkili bir testin uygulanmasini istemislerdir.
Olusacak bos hipotez, biitlin zaman serisi i¢in duraganligin gerceklesmesine yardimci
olacaktir (Baltagi, 2005: 16). Levin, Lin ve Chu yaptiklar1 birim kok testinde zaman
trendlerini kullanmaktadirlar. Ayrica serideki degiskenler arasindaki serbest degisime ve hata
varyansinin kullanilmasina bu testte yer verilmistir. Panel analizinde kullanilan testler normal
dagilima sahiptir. Duragan halde bulunan panel regresyonlarinda t istatistik degeri normal

dagilim i¢in yakinsamanin oldugunu savunmaktadir. Levin, Lin ve Chu yaptiklar ¢alismayla
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birim kok degerlerinin asimptotik degerlerinin farkli regresyon denklemlerinde degistigini

ortaya ¢ikarmislardir (Levin, Lin ve Chu, 2002: 1-24).

Panel testinde bos hipotez Ho: P=0 seklinde ifade edilirken, H; hipotezi p<O seklinde
gosterilmektedir. Modelde yer alan i'ler igin Ho hipotezine kars1 H; hipotezi yani Hy: p<0
kabul edilir. Ancak seride deterministik element yani zaman trendi varsa ve regresyon siireci
denkleme yansitilmamigsa birim kok testi anlamini yitirmektedir. Regresyon siireci denkleme
yansitilmissa sadece birim kok testinin etkisi azaltilmig olacaktir (Levin, Lin ve Chu, 2002: 1-

24).
3.2. Im, Pesaran ve Shin Birim Kok Testi
Im, Pesaran ve Shin birim kok testi ¥,_; katsayinin heterojen degerini kullanmaktadir. Stire¢

devam ederken istatistik degerlerinin ortalamasimi igeren alternatif bir hipotez

onerir. p,, = X7_, ©; uy._; + £,denklemine dayali bir siire¢ kullanir (Baltagi ve Kao, 2000:

16). Birim kok testini yaparken hesaplamasi daha kolay ve esnek bir slire¢ yapmiglardir. Bu
stireg t-bar siireci olarak ifade edilmektedir (Barbieri, 2006: 23). Im, Pesaran ve Shin birim

kok testi pj icin heterojenligini kullanmaktadir. Trend igermeyen ve bireysel etkiye sahip

olmayan seri i¢in denklem;
AY; = ay; + P}’.;[_j"'zleﬁlirﬁyri + & 2

seklinde ifade edilir.

Ho hipotezi i'ler igin Ho: P=0 seklinde gosterilirken, alternatif hipotez H;: p<0 ve i=1, ..., N
icin 0 < N1 < N olarak kullanilir. H; hipotezi serideki degiskenlerin birim kok icermesine

miisaade eder. Teste ait ortalama degerler ADF testine dayandirilmistir (Hurlin ve Mignon,

2006: 10).
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Tablo 4. Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Levin, Lin, Chu
10) I I(1)
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
Istatistik | Olasilik | Istatistik | Olasilik | Istatistik | Olasihk | Istatistik | Olasilik
ER -1.207 0.123 0.458 0.744 -2.815 0.000*** | -4.458 0.000***
FT -0.258 0.373 0.469 0.625 -3.118 0.000*** | -2.698 0.000***
DFI -5.125 0.101 -2.856 0.125 -4.478 0.000*** | -3.125 0.000***
OE -4.,125 0.110 -3.778 0.145 -3.478 0.000*** | -5.128 0.000***
RI -3.112 0.103 -2.244 0.101 -2.569 0.001*** | -2.412 0.000***
Im, Pesaran, Shin
1(0) 1()
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
Istatistik | Olasilhik | Istatistik | Olasitlik | Istatistik | Olasihk | Istatistik | Olasilik
ER 1.145 0.412 3.745 0.986 -2.988 0.021** | -2.231 0.000***
FT 2.488 0.745 1.458 0.459 -1.344 0.000*** | -2.210 0.000**
DFI -3.412 0.099* | -1.458 0.101 -3.212 0.000*** | -3.472 0.000***
OE -3.145 0.148 -2.122 0.128 -4.149 0.000*** | -3.055 0.001***
RI 1.285 0.485 -3.324 0.111 -3.258 0.000*** | -3.472 0.000***

NOT: ***** vye * degerleri sirasiyla %1. %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin duraganliklarini

gostermektedir. Birim kok testi sonucunda I(0) diizeyinde sabit terimli ve trendli degiskenlerin anlam
seviyelerinde birim kok tasimadigi goriilmistiir. Degiskenlerin uzun hafiza gosterdikleri varsayilarak birinci

farklar1 alinmustir.

Seriye ait sonuglar incelendiginde analizde kullanilan tiim degiskenler diizey degerinde yani
I(0)' da duragan degildir. Seride birim kokiin oldugunu varsayan Ho hipotezi kabul edilir.
Birim kok testleri ile analiz edilen serilerin duragan hale getirilmesi i¢in degiskenlerin birincil
farki alinmistir. Birim kok testleri tekrar uygulanmis ve degiskenler duragan hale getirilmistir.
Duragan hale gelen degiskenler igin seride birim kokiin olmadigini1 varsayan Hi hipotezi
kabul edilmistir. Birim kok testlerinde optimal gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine gére

2 olarak belirlenmistir.
3.3. Panel Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme analizleri Pedroni tarafindan ortaya koyulan ve degiskenler arasinda
heterojenlik oldugu varsayima dayanan testler tarafindan incelenmektedir (Asteriou ve Hall,
2007: 373). Pedroni testleri, Kaove McCoskey tarafindan ortaya koyulan testlerden farklilik
gostermektedir. Kao ve McCoskey degiskenler arasinda kesit varsayiminin oldugunu
savunurken, Pedroni bu varyasimi reddetmektedir. Ayrica Pedroni analizde birden fazla

aciklayict degiskenin kullanilmasina olanak saglarken, kesit birimlerin boyutlarindaki

209



DUSOBED

Diizce Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Yil: 8, Say1: 1

hatalarin heterojen dagilimina izin vermektedir. Farkli degiskenlerle birlikte inceleme firsati
vermesi bu testleri digerlerinden listlin kilmaktadir. Pedroniesbiitiinlesme testleri, kesit i¢i ve
kesitler arasi olarak iki farkli gruba ayrilmigs ve toplamda yedi farkli testle degiskenler
arasindaki uzun donemli iliskiyi agiklamaya g¢alismistir. Kesit i¢i analizi olarak; Panel v
Istatistigi, Panel rho Istatistigi, Panel PP Istatistigi ve Panel ADF Istatistigi kullanilmaktadur.
Kesitler arasi analiz igin ise; Grouprh Istatistigi, Group PP Istatistigi ve Group ADF Istatistigi
kullanilmaktadir (Gilivenek ve Alptekin, 2010: 181).

Diger bir esbiitiinlesme testi olan Kao testi, 1999 yilinda Dickey Fuller ve Augmented Dickey

Fuller testlerini temel alarak panel analizi i¢in olusturulmustur (Asteriou ve Hall, 2007:372).

Tablo 5. Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

PedroniEsbiitiinlesme Testleri
Kesit i Testleri t- Istatistigi Olasihk
Panel v Istatistigi 2128 0.0027***
Panel rho istatistigi -3.104 0.001**
Panel PP istatistigi -3.844 0.000%**
) -4. 085 0.000***
Panel ADF Istatistigi
t- Istatistigi Olasiik
Kesitler Arasi1 Testler
Grouprho Istatistigi -1.145 0.044>>
Group PP Istatistigi -2.106 0.082*
. -3.344 0.022**
Group ADF Istatistigi
KaoEsbiitiinlesme Testleri
t-Istatistigi Olasihk
ADF Degeri -4. 145 0.000***
HAC Degiskeni 0.011

**% 061 diizeyinde anlamliligl, ** %5 diizeyinde anlamlilig1 ve * %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Degiskenler duragan hale geldikten sonra aralarindaki uzun donemli iligkinin varliginin
saptamak i¢in yedi tane esbiitiinlesme analizi yapilmistir. Analiz sonucunda farkli anlam
seviyelerinde (%1, %5 ve %10) degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin oldugu goriilmiistiir.
Bu durumda esbiitiinlesmenin olmadigini savunan Ho hipotezi alternatif hipoteze karsi

reddedilmistir. Incelenen dort iilke arasinda dogrudan yabanci yatirimlar, dis ticaret agikligy,
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petrol ihracati, reel faiz ve doviz kuru arasinda uzun doénemli iliskinin varligi kabul

edilmektedir.
3.4. FMOLS- DOLS Testi

Esbiitiinlesme testleri uygulandiktan sonra bu iliskinin nihai sapmasiz katsayilarin1 tahmin
etmek tizere tahmin edicilerinin beklentilerimiz c¢ergevesindeki tutarliligini test etmek
amaciyla Pedroni (2000, 2001) tarafindan gelistirilen DOLS (Dynamic Ordinary Least
Square) yontemi ve FMOLS (Full Modified Ordinary Least Square) yontemi olmak iizere
farkli iki yontem kullanilmistir. FMOLS yontemi, standart sabit etkili tahmincilerdeki
(otokorelasyon, degisen varyans gibi sorunlardan kaynaklanan) sapmalar1 diizeltirken, DOLS
yontemi modele dinamik unsurlar1 da dahil ederek statik regresyondaki (6zellikle icsellik
sorunlarindan kaynaklanan) sapmalari da giderebilecek 6zellige sahip bir yontemdir (Kok vd.,

2010: 8).

Tablo 6. FMOLS- DOLS Test Sonuglar1

FMOLS DOLS

Degiskenler | Katsayilar | t-istatistigi Olasihk Katsayillar | t-istatistigi | Olasihk
= 0.188 0148 | | copens 1.088 2402 | o000
DF 3568 045 | oogemr | 4144 2501 | 0000w
OF 2225 0113 | yoggeer | 2002 1489 | 0000w
RI 1710 1114 0086~ 1.408 2016 0.033%%

wAk k* ¥ sirasiyla yiizde 1, 5 ve 10 diizeyinde anlamliligr gostermektedir.

FMOLS ve DOLS test sonuglarina gore; degiskenler arasinda pozitif ve uzun dénemli bir
iligkinin oldugu goriilmektedir. FMOLS sonuglar1 i¢in; reel doviz kuru {izerinde en biiyiik
etkiye dogrudan yabanci yatirimlarin sahiptir. Bu degiskeni petrol ihracati (2.22), reel faiz
(1.71) ve dis ticaret aciklig1 (0.188) izlemektedir. DOLS sonuglar1 da FMOLS analizi sonucu

cikan degerlerle benzerlik gostermektedir.

Degiskenler arasinda egbiitiinlesmenin oldugu saptandiktan sonra aralarindaki nedenselligin
yoniiniin  belirlenmesi i¢in nedensellik analizi yapilmistir. Nedensellik analizi olarak
Dumitrescu ve Hurlin testi kullanilistir. Dumitrescu ve Hurlin testi degiskenler arasinda yatay
kesit bagimliligini géz Onilinde bulundururken sapmasiz sonuglar verdigi i¢in diger

nedensellik analizlerinden (Panel VECM, Coining ve Pedroni vb.) daha kullanigh bir testtir.
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Dumitrescu ve Hurlin testi denklemsel olarak su sekilde ifade edilebilir (Baltagi, 2011: 306):
Yo = ati + 2=y ViVt Dioy + Rty + gt ()

Denklemde N gecikme uzunlugunu gostermektedir. Ho hipotezi degiskenler arasinda
nedenselligin olmadigin1 ifade etmektedir. Tablo 7’daki olasilik degerlerine gére Ho hipotezi

reddedilmis, degiskenler arasinda nedensellik iliskisi oldugu goriilmiistiir.

Tablo 7. Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik Test Sonuglari

Ho (Granger nedeni degildir) Test istatistik Degeri Olasihk
ER=//=>RI Whnc 11.663 0.034**
FT=/I=>RI Whnc 8.344 0.052*
OE=//=>ER Whnc 33.454 0.000***
DFI=//=>ER Whnc 12.445 0.055*
RI=//=>ER Whnc 8.145 0.089*

Sifir hipotezinin kabul edildigi 6nermeler listeden ¢ikarilmistir. ***, ** * katsayilar1 sirasiyla %1, %5, %10
diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir. Nedensellik testinde optimal gecikme uzunlugu Akaike Bilgi
Kriterine gore 2 olarak belirlenmistir.

Dumitrescu-Hurlin nedensellik analiz sonucunda reel doviz kuru ve reel faiz oranlari arasinda
iki yonlii nedensellik oldugu, petrol ihracati ve dogrudan yabanci yatirimlardan déviz kuruna
dogru ise tek yonlii nedenselligin oldugu saptanmistir. Ayrica dis ticaret acikliginin %10

seviyesinde reel faizle iliskili oldugu nedensellik analiziyle belirlenmistir.

Sonuc¢

Iktisat literatiiriinde dogal kaynak bulunmasi sonucu bunun déviz kuru, dis ticaret agig1 ile
iliskilerini olumsuz etkilemesi kaynaklarin laneti de denilen Hollanda Hastalig1 olarak
adlandirilmaktadir. Literatiirde de yaygin bir sekilde ele alindigi bicimiyle Hollanda
Hastaliginin Venezuela, Suudi Arabistan, Rusya ve Nijerya iilkelerinde de ortaya c¢ikma
ihtimali yiiksektir. Bu g¢ercevede 1992-2016 donemi i¢in s6z konusu iilkelerde Hollanda
Hastaliginin gecerli olup olmadig1 arastirma konusu yapilmistir. Calismada panel veri analizi
yapilmistir. Literatiirden hareketle model ve degiskenler belirlenmistir. Bu ¢ergcevede reel
doviz kuru, dis ticaret agigi, dogrudan yabanci yatirimlar, petrol fiyatlari ve reel faiz
kullanilarak; birim kok, es biitiinlesme ve nedensellik testleri yapilmistir. Testler sonucunda
s6z konusu iilkelerde Hollanda Hastalig1 belirtileri gériilmiistiir. Ulkelerde bu hastaligin dogal
kaynak dis1 sektorlerde rekabet gliclerini zayiflattigi goriilmektedir. Dolayisiyla dort iilke i¢in

de politika 6nermesinde bulunulabilir. Bu ¢ercevede ekonomide kaynaklarin belirleyici rol
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oynadig1 politikalardan kagmilmalidir. Buna gore dogal kaynaklarin neden oldugu refah
artisinin tim sektorlere yayilmasi saglanabilir. Yani Venezuela, Suudi Arabistan, Rusya ve
Nijerya iilkelerinde Hollanda Hastaliginin ortaya ¢ikmasini onlemek veya bu etkiyi en aza
indirebilmek i¢in iilkelerde petrole dayali olmayan sektorler de desteklenebilir. Ayrica doviz
kurlarindaki diistisler i¢in sterilizasyon, petrol kazanglarinin vergilendirilmesi, faiz oranlarinin

diisiiriilmesi gibi 6nlemlerin alinmasi da miimkiindir.
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