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DOGRI;SAL OLMAYAN MODELLER: EKONOMIiK BUYUME iLE
DEGERLI MADENLER ARASINDAKI ILISKININ ANALIZi

Seyit Muharrem Gokmenoglu
Ocak, 2019

Bu calismada degerli maden iiretimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliski dogrusal
olmayan birim kok ve esbiitiinlesme testleri ile MS-VEC ve STARDL(-ECM)
modelleri kullanilarak analiz edilmistir. Her iki model yapisi rejimlere 6zgii hem kisa
hem de uzun donem dinamiklerini analiz etmekte basarili modellerdir. MS-VEC
modeli sabit, ortalama, degisen varyans (heteroscedasticity) gibi bazi terimlerde
gecislere miisaade eden vektor hata diizeltme modelidir. ARDL modelini STAR
modelleriyle birlestiren STARDL modelleri ise rejim gecislerinin lojistik ve iissel
gecis fonksiyonlariyla gerceklestigi  farkli rejimdeki farkli uzun donem
(esbiitiinlesme) ve kisa donem dinamiklerin modellenmesine imkan tanimaktadir. Bu
calisma ile ekonomik biiyiime ve dogal kaynak zenginligi iliskini inceleyen literatiire
ele alinan maden tiirii, zenginlik gostergesi ve uygulanan ekonometrik analiz yontemi
bakimindan katkida bulunmak amaclanmistir. Bu dogrultuda, c¢alismada
digerlerinden farkli olarak tek bir degerli maden simnifina odaklanilmis ve altin,
giimiis, bakir, paladyum, platinyum gibi degerli metal bolluguna sahip olan iilkelerde
bu madenlerin liretim miktar1 ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski incelenmistir.
MS-VEC modelleri arasinda her bir iilke icin en uygun modelin sabit ve varyansin
rejimler boyunca degistigi MSIH-VEC modeli oldugu tespit edilmistir. STARDL tipi
esbiitiinlesme testleri ile hem biitiin olarak hem de her bir rejimde ayr1 ayri
esbiitiinlesme 1iligkisinin oldugu tespit edilmistir. Benzer sekilde STARDL-ECM
modellerindeki hata diizeltme parametrelerinin, hem tiim model hem de her bir rejim
bagimsiz olarak ele alindiginda, negatif ve anlamli oldugu belirlenmistir. Bu
modeller cercevesinde her bir degerli maden {iretiminin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisinin uzun ve kisa doneme gore, ekonominin i¢inde bulundugu rejime
gore ve maden tipine gore farklilik gosterdigi ve rejimler arasi asimetrik hata
diizeltme mekanizmalarinin ¢alistig1 belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Degerli Madenler, Ekonomik Biiyiime, Kaynak Laneti, MS-
VEC, STARDL(-ECM)
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ABSTRACT

NON-LINEAR MODELS: AN ANALYSIS FOR THE RELATIONSHIP
BETWEEN ECONOMIC GROWTH AND PRECIOUS MINES
Seyit Muharrem Gokmenoglu
January, 2019

In this study, the relationship between precious mine production and economic growth is
analyzed by using nonlinear unit root tests, cointegration tests, MS-VEC and STARDL(-
ECM) methods. Both methods are successful to analyze regime specific long-run and short-
run dynamics. MS-VEC models are vector error correcting models which permit regime
shifts in some terms such as intercept, mean and heteroscedasticity. STARDL models
combining ARDL models with STAR models can be used for modelling the short-run and
long-run dynamics in different regimes in which regime shifting occurs by logistic, second
order logistics and exponential functions. We aim to contribute to the literature analyzing the
relationship between economic growth and precious metal productions by evaluating the
relationship with regard to mine type, resource abundance indicator and econometric
analysis method. In this regard, differently from other studies, we focus on a unique precious
mine class and analyzed the relationship between gold, silver, copper, palladium, platinum
production and economic growth for the countries having them in abundance. We determine
the MSIH-VEC models in which intercept and variance differ across the regimes as the best
models describing the data generating process among other MS-VEC models. We also detect
cointegration relationship both in the whole model and in each regime by using STARDL
type cointegration tests. Similarly, we determine that error correcting parameters in
STARDL-ECM models are negative and statistically meaningful when we deal the whole
model or when we deal each regime independently. In this framework, we conclude that the
effects of each precious metal productions on economic growth differ according to long-run
and short-run, the regime which the economy in and precious metal type and that asymmetric
error correction mechanism works across regimes.

Key Words: Economic growth, MS-VEC, Precious mines, Resource Curse,
STARDL(-ECM).
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Tez calismam ve doktora egitimim siiresince engin bilgi birikimi ve tecriibesi ile
bana yol gosteren, karsilastigim her tiirlii zorlukta yardimini esirgemeyen tez
danmismanim sayin Prof. Dr. Melike Elif BILDIRICI’ye sonsuz saygi ve
tesekkiirlerimi sunarim. Degerli Onerileri ve yorumlarindan dolayr sayin Dog. Dr.
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1. GIRIS

Dogal kaynak zenginligine sahip olmak genellikle her iilkenin arzuladigi bir
durumdur. Bu kaynaklardan elde edilen gelirin ekonomik biiyiimeyi ve
vatandaglarinin refahini arttiracagi beklentisi bu arzunun arkasinda yatan en 6nemli
nedendir. Gergekten bir iilkede bol miktarda petrol, altin, gilimiis gibi degerli maden
rezervlerinin bulunmasi ekonomik biiylime ve gelismeye onemli katkilar saglar mi
yoksa tam tersi bir durum mu s6z konusudur? Norveg¢, Avustralya, Kanada ve
Botsvana gibi bazi iilkeler bu kaynaklardan elde ettigi gelir ile siirdiiriilebilir yiiksek
bliylime sergilemesine ragmen neden Ozellikle Ortadogu, Afrika ve Giiney
Amerika’daki bazi iilkeler her anlamda kotii bir performans sergilemektedir?
Literatiirde kullanilan jargonla ifade edecek olursak dogal kaynak sahipligi bir nimet
midir yoksa lanet mi? Son yirmi yilda yapilan ampirik ¢alismalar bu bollugun bir
lanet oldugu fikrini desteklese de nimet oldugunu ya da her hangi bir etkisinin
olmadigin1 One siiren caligmalarin sayis1 azimsanmayacak derecede fazladir. Bu
cesitliligin  sebebi dogal kaynak bollugunun gostergesi olarak kullanilan
parametrelere; ele alinan dogal kaynak tipine, iilkelere, incelenen zaman araligina ve
son olarak uygulanan ekonometrik analiz yontemlerine dayanmaktadir. Literatiirde
bu konuda bir uzlagmanin olmamasi bu alanda daha fazla calisma yapilmasi geregini

ortaya koymaktadir.

Dogal kaynak zenginligi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin incelendigi
literatiirde dogal kaynak zenginliginin nasil Olciilecegi konusunda bir uzlagma
bulunmamaktadir. Bu konuda yiiriitilen ilk ampirik calisma Sachs ve Warner
(1995)’a aittir. Calismada kaynak zenginliginin gostergesi olarak baz alinan bir
yildaki ana iirtin (mineral ve petrol iiretimi) ihracatinin milli gelir i¢indeki payi
kullanilmistir. Konu ile ilgili arastirma yapan Leite ve Weidman (1999), Sala-i-
Martin ve Subramanian (2003), Mehlum, Moene ve Torvik (2006) ve
Brunnschweiler ve Bulte (2008) gibi bir¢ok yazar Sachs ve Warner (1995)’1n bu
yontemini kullanmigstir. Sachs ve Warner (1995) ayrica mineral iiretiminin milli gelir

icindeki payini, ana iiriin ihracatinin toplam ihracat i¢indeki payin ve kisi basi diisen



arazi miktarimi kullanmistir. Gylfason (2001), Stijns (2006) ve Cockx ve Francken
(2014) gibi caligmalar gosterge olarak dogal sermayenin toplam sermaye i¢indeki
payini, Brunnschweiler (2008) ise toplam dogal sermaye oranini ve sermaye basina
yer alti zenginligini kullanmistir. Arezki ve Ploeg (2011) dogal sermaye stokunu
kullanmay1 tercih ederken Atkinson ve Hamilton (2003), Collier ve Hoeffler (2009),
Bhattacharyya ve Hodler (2010), de Soysa ve Gizelis (2013) gibi calismalar dogal
kaynak rantinin milli gelir i¢indeki paymi, Arezki ve Briickner (2011) ise petrol
rantin1 Ol¢iim araci olarak kullanmistir. Diger taraftan Cavalcanti, Mohaddes ve
Raissi (2011) petrol iiretiminin gercek degerini kullanmis; Stijns (2005) ve Smith
(2015) dogal kaynak iiretim verilerini gosterge olarak kabul etmistir. Mineral
ihracatinin toplam ihracat icindeki payi, kisi bas1 dogal kaynak ranti, enerji rantinin
milli gelir i¢indeki payi, mineral rantinin milli gelir i¢indeki pay1 kullanilan diger

gostergeler arasinda yer almaktadir.

Bununla birlikte dogal kaynak tipinin ekonomik biiyiime iizerinde farkli sonuglar
meydana getirdigini 6ne siiren ilk calisma Isham, ve dig. (2003) tarafindan
yiriitilmistiir. Calismada dogal kaynaklar konsantre kaynaklar (petrol; bakir ve
elmas gibi mineralleri ve muz gibi biiyiik ¢iftlik iirtinlerini kapsayan), kiigtik ciftlik
iiriinleri ile kahve ve kakao olarak siniflandirilmistir. Boschini, Pettersson ve Roine
(2003), Bulte, Damania ve Deacon (2005), Stijns (2006) ve Anshasy ve Katsaiti
(2015) gibi calismalar ise bu yontemi takip etmistir.

Dogal kaynak zenginligi ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen
calismalarin sonuglar yiiriitilen ekonomik analiz yontemi acisindan da farklilik
gostermektedir. Bu calismalarin ¢ogu iilkeler arasi kesit veri analizini kullanmaktadir
(Sachs ve Warner (1995), Leite ve Weidman (1999), Sala-i-Martin ve Subramanian
(2003), Mehlum, Moene ve Torvik (2006), Brunnschweiler ve Bulte (2008), Alexeev
ve Conrad (2011), Cotet ve Tsui (2013) ve Moshiri ve Hayati (2017) gibi).
Bhattacharyya ve Hodler (2010), Arezki ve Briickner (2011), Goderis ve Malone
(2011), Cotet ve Tsui (2013), Cockx ve Francken (2014) ve Anshasy ve Katsaiti
(2015) gibi son c¢alismalar ise panel veri analiz yontemlerini uygulamiglardir.
Cavalcanti, Mohaddes ve Raissi (2011) ise panel esbiitiinlesme ve hata diizeltme
modellerini kullanmaktadir. Genel olarak panel veri analiz yontemi ile yapilan
calismalar kaynak laneti tezini desteklemezken iilkeler arasinda kesit veri analizi ile

yiiriitiilen ¢alismalarda bu tezi destekler nitelikte sonuclar elde edilmektedir.



Bu calisma ile ekonomik biiyiime ve dogal kaynak zenginligi literatiiriine ele alinan
maden tiirii, zenginlik gostergesi ve uygulanan ekonometrik analiz yOntemi
bakimindan katkida bulunmak amaglanmaktadir. Bu dogrultuda, c¢alismada
digerlerinden farkli olarak tek bir degerli maden sinifina odaklanilacak ve altin,
giimiis, bakir, paladyum, platinyum gibi degerli metal bolluguna sahip olan iilkelerde
bu bolluk ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski incelenecektir. Bu noktada ikinci
kisimda ele alinan kaynak lanetine neden olan etkenler analize dahil edilmeyecek
sadece bu teorinin degerli metal bolluguna sahip iilkelerde gecerli olup olmadig
incelenecektir. Konu ile ilgili caligmalarda genellikle gosterge olarak dogal kaynak
ihracati verilerinin kullamildigr goriilmektedir; ancak yeryiiziine c¢ikartilan bu
metaller sadece ihracat icin degil iilke ici iiretim maksadiyla da kullanilabilmektedir.
Bu anlamda dogal kaynak zenginliginin gostergesi olarak cikartilan maden
miktarinin kullanilmasi tercih edilmistir. Calismamizda 2016 yilinda bu madenleri en
cok iireten ve analiz icin yeteri kadar uzun soluklu verilere sahip olan iilkeler analize
dahil edilmistir. Konu ile ilgili yapilan ¢alismalarda genellikle regresyon analizi ve
(son zamanlarda) panel veri analiz yoOntemleri kullandigi goriilmektedir.

Calismamizda ise dogrusal olmayan analiz yontemlerinden bazilar kullanilacaktir.

Ekonomik ve finansal verilerin bircogu dogrusal olmayan bir yap1 sergilemektedir.
Bunun en basit oOrnegi issizlik verilerinde goriilmektedir. Ekonomi daralma
evresindeyken issizlik orant c¢ok hizli artarken ekonomi genisleme evresine
gectiginde bu oranindaki azalis Onceki donemdeki artis kadar hizh
gerceklesmemektedir. GSMH verileri de benzer sekilde dogrusal bir yap:
sergilememekte genisleme ve daralma gibi rejimlerden olusmaktadir. Her rejimin
kendisine has bir yapis1 oldugundan degiskenler arasindaki iliskiler her rejimde farkli
olabilmektedir. Dolayisiyla ortak bir politikadan ziyade rejime uygun politikalarin
uygulanmas1 gerekmektedir. Literatiirde kriz yillar1 yerine kukla (dummy) degisken
kullanilmasi yaygin bir uygulamadir ancak bu yontem kirilma noktalarinin dnceden
bilinmesini gerektirmesinin yani sira gergekci sonuclar alinmasina engel olmaktadir.
Bu dogrultuda calismada degerli maden iiretimi ile ekonomik biiyiime arasindaki
iliskinin dogrusal olmayan birim kok, esbiitiinlesme testleri ile MS-VEC ve
STARDL(-ECM) modelleri kullanilarak analiz edilmektedir. Her iki model yapisi
rejimlere 6zgii hem kisa hem de uzun donem dinamiklerini analiz etmekte basarilidir.

MS-VEC modeli sabit, ortalama, heteroscedasticity gibi bazi terimlerde gecislere



miisaade eden vektor hata diizeltme modelidir (Kumar, 2008). MS-VEC modeli uzun
donem dengesinden sapmalarin rejime has farkli ayarlama hizlarn ile karakterize
edilmesine imkin tamimakla birlikte hem kisa donem hem de uzun donem
dinamiklerin birlikte incelenmesine olanak saglamaktadir. STARDL(-ECM)
modelleri ise rejim gegcislerinin lojistik ve iissel gecis fonksiyonlariyla gerceklestigi
farkli rejimdeki farkli uzun donem ve kisa donem dinamiklerinin modellenmesine
olanak saglamaktadir. Modelde hem diizey hem de birinci fark serileri her rejimde
yer aldigindan dolay1 rejim bagimli esbiitiinlesme iligkisine olanak saglamaktadir.
Hata diizeltme modeli ise her bir rejimde farkli ayarlama hizlarinin olugmasina

imkén saglamaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde dogal kaynak zenginliginin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkilerini ele alan literatiir incelenmektedir. Dogal kaynak zenginliginin
hangi kanallar vasitasiyla ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilediginin detayli olarak
incelendigi bu bdliimde konu ile ilgili yiiriitilen amprik calismalar da ele

alinmaktadir.

Calismanin iiciincii boliimiinde ele alinan serilerdeki dogrusal olmayan yapiy1 tespit
etmekte kullanilan testler, LSTARDL modelinin altyapisini olusturulan STAR
modelleri ile MS-VAR ve MS-VEC modellerinin teorik gercevesi ele alinmistir.
Aym1  bolimde ayrica esik ve gecis modellerindeki birim kok ve
esbiitiinlesmelerinden kisaca bahsedilmis ve analizde kullanilan metodlar
aktarilmistir. Dordiincii ve son bolimde ise degerli metallerin kullanim alanlari,
analizde kullanilan verilerin kaynaklarn aktarildiktan sonra degerli metal iiretim
miktarinin se¢ilmis iilkelerdeki ekonomik biiylime {izerindeki etkileri Onceki
boliimlerde aktarilan bazi dogrusal olmayan analiz yontemleri ile analiz edilmis ve

analiz sonuglar1 degerlendirilmistir.



2. DOGAL KAYNAKLAR VE EKONOMIK BUYUME

Ekonomik biiylime ve kalkinmay1 saglayan faktorler tizerine ortaya konulmus bircok
teori bulunmaktadir. Ekonomik biiyiime sadece tek bir faktor tarafindan
belirlenmemekte; ekonomik, sosyal, kiiltiirel, politik bircok faktor tarafindan
etkilenmektedir. Bu faktorlerden bir tanesi de iilkenin sahip oldugu dogal kaynaklar,
degerli maden ve minerallerdir. Dogal kaynaklarin ekonomik gelisme iizerindeki
roliine iliskin geleneksel yaklasima gore bu kaynaklar ekonomik gelisme siirecinin
diisiik-gelir evresinin baslarinda ¢ok 6nemli bir role sahiptir (Auty, 1993, 1). Klasik
iktisatgilar tiretim fonksiyonu igerisine dogal kaynaklar1 da iceren araziyi dahil
etmektedir. Sirastyla Adam Smith ve David Ricardo tarafindan 6ne siiriillen Mutlak
Ustiinliik ve Goreceli Ustiinliik Teorilerine gore bir ulus refahin1 mutlak/géreceli
olarak {istiin oldugu iiretim kaynaklarin1 kullanarak arttirmalidir. Bu anlamda klasik
iktisatgilara gore degerli maden ve minerallere sahip olan iilkeler olmayanlara gore
ekonomik gelisme yolunda iistiinliige sahiptir. Bu iyimser yaklasim 1980’11 yillarin
baslarina kadar genel olarak devam etmis ve dogal kaynak zenginligine sahip
gelismekte olan iilkelerin gelismis, endiistriyel bir iilke olmasinin kolaylasacagi
konusunda genel olarak bir fikir birligi olusmustur (Badeeb, Lean, Clark, 2017).
Ancak, konu ile ilgili yapilan ¢alismalar gostermektedir ki bu genel kaninin aksine
dogal kaynak zenginligi 6zellikle diisiik ve orta gelirli iilkeler icin ekonomik gelisme
yolunda bir avantaj saglamamaktadir; aksine zaman zaman bu zenginlige sahip
olmayan ayni gelismislik diizeyindeki iilkelerden daha diisiik ekonomik biiyliime ve
gelisme performans: sergilemesine neden olmaktadir. Bu ters iliski literatiirde
“Kaynak Laneti (resource curse)” olarak bilinmektedir. Bu terim ilk kez Gelb (1988)
tarafindan petrol gelirlerinin ekonomi iizerindeki etkisini inceleyen calismasinda
kullanilmistir. Sonraki yillarda Auty (1993), Gelb (1988) ‘in calismasini tamamlar
nitelikte, sert maden zenginligine sahip iilkeleri analiz etmistir. “Kaynak Laneti”
tezini destekleyen ve ses getiren bu calismada Auty (1993) bakir (Sili, Peru,
Zambiya, Papua Yeni Gine), kalay (Bolivya) ve boksit (Jamaika) gibi sert maden
ihracatcist iilkelerin ekonomik performanslarin1 incelemistir. Bu iilkelerdeki

ekonomik biiyiime hizinin, petrol ihra¢ eden iilkeler gibi, dogal kaynak zenginligine
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sahip olmayan diger gelismekte olan iilkelerin ortalama biiyiime hizindan daha yavas
oldugunu tespit etmistir. Auty (1993) bunun sebebini maden iiretiminin sermaye
yogun bir sektor olmasina, sermayenin ¢ogunun dis iilkelerden ithal edilmesine ve bu
sektorde yerli isgiicliniin ¢ok az bir kisminin istihdam etmesine baglamaktadir. Diger
taraftan dogal kaynak zenginligi ile sanayilesme ve kurumsallagmanin beraber
ilerledigi, ekonomik biiyiimenin daha da arttig1 6rneklere rastlamak da miimkiindiir.
Buna ABD’nin savas Oncesi sanayilesme donemi, Venezuela’nin 1920-1970 yillari
arasindaki ekonomik performansi, Norve¢’in petroliin kesfedildigi 1969 yilindan bu
yana sergiledigi performans ve 1960 sonrasi Avustralya 6rnek verilebilir (Frankel

2010).

Bu noktada dogal kaynak zengini bazi iilkelerin basarili 6rnekler sergilemesine
ragmen digerlerinin neden ekonomik biiylime ve kurumsallasma bakimindan kotii
durumda oldugu sorusu giindeme gelmektedir. Bu sorunun maalesef basit bir cevabi
bulunmamaktadir. Literatiirde bu soruya cevap arayan calismalarda ileri siiriilen
aciklamalarin  iktisadi ve iktisadi olmayan (politik, sosyal vb.) seklinde
siniflandirilabilecegi goriilmektedir. Dogal kaynak zenginligi genel olarak dort kanal
vasitasiyla ekonomik biiyiime iizerinde negatif etkide bulunmaktadir'. Bunlar (

Gylfason, 2004; Sala-i-Martin, Subramanian, 2003; Frankel, 2010):

1. Hollanda Sendromu (Dutch Disease). Bu goriise gore dogal kaynak
rezervlerinin kesfi, iilkeye yiiksek miktarda doviz ¢ekmekte, yerel para birimi asiri
degerlenmekte, devlet harcamalar1 artmakta, isgiicii ve sermaye gibi kaynaklar bu
sektore cekilmekte ve sanayi gibi sektorlerin dislanmasina, ticaret hadlerinin

bozulmasina ve iiretim mallarinin pahalanmasina neden olmaktadir.

2. Emtia fiyatlarindaki volatilitenin yiiksek olmasi. Ekonominin tek bir {iriiniin
ihracatina dayali olmas1 durumunda bu kaynaklarin diinya piyasalarindaki fiyatinda
meydana gelen dalgalanmalarin gelirde yarattig1 volatilite ile ticaret hadlerindeki ani

ve keskin diisiisler ekonomik soklara neden olabilmektedir.

3. Politik acgiklamalar arasinda yer alan “Rant¢i Devlet” teorisine gore bu
kaynaklardan yiiksek miktarda gelir (rant) elde eden devletlerde yolsuzlugun, verimli
olmayan sektorlere yatirim yapilmasinin ve zayif bir kurumsal yapinin varligi

ekonomik gelisme ve biiyiime yolunda biiyiik bir engel teskil etmektedir. Yolsuzluk

1 Ancak bu kanal say1s1 konusunda literatiirde genel bir uzlag1 bulunmadig goriilmektedir.
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ve rant arayist ¢ogu fakir iilkenin genel problemi olmasma karsin dogal kaynak
zenginligine sahip iilkelerde bu olgunun digerlerine nazaran daha fazla yasandig:

goriilmektedir (Frankel, 2010).

4, Dogal kaynaklarda uzmanlagsmak pozitif digsalliklara sahip iiretim sektoriinii

ve diger sermaye tiplerini dislayarak ekonomik biiylimeye zarar verebilir.

2.1. Hollanda Sendromu

Ekonomik a¢iklamalardan en ¢ok bilineni olan bu sendrom tartismalarin merkezinde
yer almaktadir. Hollanda imalat sanayisinde dogalgaz rezervlerinin kesfi sonrasinda
yasanan gerilemeye dikkat ceken ve bu gerilemeyi Hollanda Sendromu terimi ile
tanimlayan bir makalenin 1977 yilinda The Economist dergisinde yaymlanmasindan
sonra “Degerli maden ve minerallere sahip olmak bir iilkenin ekonomik biiyiime ve
kalkinmasi i¢in bulunmaz bir firsat midir yoksa bir lanet midir?” sorusu giindeme
gelmistir. Corden ve Neary (1982) Hollanda Sendromu ile ilgili model gelistiren ilk
calisma olmustur. Dogal kaynaklara bagimlilik ile ekonomik gelisme arasindaki ters
iliskinin agiklanmasinda sik¢a kullanilan Hollanda Sendromuna gore bir iilkede
petrol, dogalgaz, giimiis, altin vb. kaynaklarda bir canlilik (boom; kaynaklarin
kesfedilmesi veya var olan kaynaklarda asir1 artis yasanmasi) olmast halinde iilkenin
tiretim kombinasyonu ticarete konu olan mallardan ticarete konu olmayan mallara
kaymaktadir. Dogal kaynak bollugu ilk olarak ekonomi iizerinde harcama (talep
yanli) ve kaynak hareket (arz yanli) etkisi seklinde iki etkide bulunmaktadir (Corden,
1984). Dogal kaynak rezervinden kaynakli gelir artis1 ticarete konu olmayan mallara
olan talebi ve dolayisiyla bu mallarin goreceli fiyatim arttirmaktadir. Bu artis
sermaye ve isgiicli gibi kaynaklarin ticarete konu olan ve siirdiiriilebilir biiylimeyi
saglayan sektorlerden madencilik ve ticarete konu olmayan (hizmet sektorii gibi)
sektorlere dogru kaymasina neden olmaktadir. Dogal kaynaklarin ihraci neticesinde
elde edilen asir1 miktardaki dovizin etkisi ile kit kaynak haline gelen ulusal para
birimi degerlenmekte dolayisiyla reel doviz kuru deger kazanmakta, yerel (ticarete
konu olan) sektorlerin rekabet giicii ve dolayisiyla refah azalmaktadir. Hatta 1979-81
yillarinda yasanan petrol canlilifi esnasinda Meksika, Venezuela ve Nijerya gibi
tilkelerde oldugu gibi uluslararas: arenada rekabet giiciine sahip hemen hemen hi¢bir
endiistri kalmayabilmektedir (Auty, 1993, 5). Uretim sanayisi ve tarim sektOriiniin

rekabet giiciinii yitirmesi ve kaynaklarin bu sektorlerden cekilmesi yaparak 6grenme,
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digsal ekonomiler ile alt ve lst (tedarik¢i/alici gibi) endiistriler iizerinde telafisi
miimkiin olmayan tahribat yaratmaktadir (Stevens, 2003; Elbra, 2017, 39). Bu
noktada Porter (1990), finansal degerlere doniistiiriilmeyen dogal kaynaklarin rekabet
giiciinii desteklemeyecegini; aksine biiyiimenin Oniinde biiyilk bir engel teskil

edecegini One siirmektedir.

Tarihte Hollanda Sendromunun ilk 6rneklerini Amerika’nin kesfi sonrasit Avrupa’da
yasanan Fiyat Devrimi’nde gormek miimkiindiir. On altinci yilizyilin basindan
itibaren yeni diinyadan getirilen giimiis ve altin Ispanya'da fiyat ve iicretlerin asir1
derecede yiikselmesine ve dolayisiyla refahin azalmasina neden olmustur. On altinci
yiizyilin ortalarina dogru enflasyon yiizyilin basina kiyasla %100 artmistir. Bu fiyat
artist domino etkisiyle Fransa ve Ingiltere gibi Avrupa iilkelerine de yayilmistir
(Isaacs, 1934; Drelichman, 2005). On dokuzuncu ve yirminci yiizyillarda dogal
kaynaklar1 az olan Isvi¢re ve Japonya gibi iilkeler Rusya gibi kaynak zenginligine
sahip iilkelerden ekonomik olarak daha yiiksek bir performans sergilemislerdir.
Benzer sekilde 1960-1990 yillar1 arasinda petrol zengini Meksika, Nijerya,
Veneziiella gibi iilkeler iflas ederken Kore, Tayvan, Hong Kong ve Singapur gibi

sanayilesmekte olan iilkeler 6n plana ¢ikmistir (Sachs, Warner, 1995).

2.2. Fiyat Dalgalanmalari

Gelismekte olan iilkeler biiyiik endiistrilesmis ekonomilere gore ekonomik bakimdan
daha kii¢iik oldugundan ve petrol gibi temel mallarin ihracinda uzmanlasmaya daha
yatkin oldugundan kiigiik acik ekonomi modeline uymaktadir (Frankel, 2010). Bu
bakimdan bu iilkeler hem ithal mallar1 hem de ihra¢ mallarinda fiyat alicisi
durumundadir. Petrol 6rnegini ele alacak olursak, petroliin yerel fiyati petroliin
diinya piyasalarindaki fiyatinin dolar kuru ile carpimina esittir. Dolayisiyla petrol
fiyati devaliiasyon ve revaliiasyona oldukca duyarlidir. Bununla birlikte *“Yapisal
Okul” olarak da adlandirilan Prebisch (1950) ve Singer (1950) mineral ve tarim
iriinii fiyatlarinin iiretim mallar1 ve diger mallara nazaran uzun donemde asag1 yonlii
trend izledigini ileri siirmektedir. Teorinin temelini ana iiriinlere (primary products?)
olan diinya talebinin diinya gelirine gore elastik olmamasi olusturmaktadir. Daha

acik bir ifadeyle, gelirdeki her yiizde birlik artis ham maddelere olan talebi yiizde

2 Ana mallar, dogrudan topraktan ¢ikartilan tahil, petrol, dogalgaz, degerli tas ve mineralleri
kapsamaktadir.



birden daha az arttirmaktadir. Yakin iligkili goriisler iiretim mallar1 diinya talebinin
ana mallara olan talepten daha fazla biiyiidiigiinii ve zengin iilkelerin iiretim mallar
ihracina nazaran ana {iriin ihracina karsi daha fazla korumaci politikalar
izleyebilecegini ileri siirmektedir (Sachs, Warner, 1995). Prebisch hipotezinin
politika Onerisi gelismekte olan iilkelerin devlet kaynakli sanayilesme politikasi
uygulayarak dogal kaynak ihracina bagimliliktan kaginmasi seklindedir. Ancak bu
politikanin uygulanmas1 noktasinda yapilan en biiyiik hata ihracati tegvikten ziyade
tarife ve kota bariyerlerinin yani sira uzun siireli ithal ikameci politika izlemek
olmustur. Bu hipotez dogal kaynaklarda uzmanlasmanin negatif yonleri oldugu
fikrini desteklemektedir. Gegen ylizyil boyunca uluslararasi ana mal fiyatlar iiretim
mallar1 fiyatlarindan daha fazla dalgalanmistir (Ross, 2003). Thracat kazanclarinda
meydana gelen dalgalanma doviz kuru volatilitesini tetiklemektedir. Stabil olmayan
doviz kuru da yabanci yatinmlar dahil olmak {iizere diger ticari faaliyetlere ve
ihracata zararli olabilecek belirsizlige neden olmaktadir (Gylfason, 2004). Bu
anlamda dogal kaynak ihracina dayali ekonomilerin ekonomik soklarla karsilasma
olasiligi daha yiiksektir. Diger taraftan petrol haricindeki ¢ogu degerli maden ve
mineralin talep hacmi, is faaliyetleri (alim, satim, kiralama, yatinm gibi) ve kisisel
gelirle orantil1 olarak dalgalanmaktadir. Ornegin bakirm yillik ortalama fiyat1 2002-
2006 doneminde dort kat artmistir (Crowson, 2009, 21). Ongérﬁlemeyen bu artis ve
azaliglar oOzellikle dogal kaynaklara bagli ekonomik biiylimeye sahip olan iilke

ekonomileri iizerinde kuskusuz olumsuz etkilerde bulunmaktadir.

2.3. Rantci Devlet ve Zayif Kurumsal Altyap:

Kaynak Laneti tezinin agiklanmasinda kullanilan diger bir yaklasim Politik Iktisat
alanina giren “Rant¢i Devlet” teorisidir. Tartigmasiz, giiclii bir kurumsal altyapi
ekonomik gelismeyi destekleyen unsurlarin basinda yer almaktadir. Kurumsal
altyapinin yoklugu ya da zayif olmast makro ve mikro ekonomik politikalarin
uygulanmasim1 zorlagtirmakta, esitsizligin, otoriter rejimlerin ortaya c¢ikmasina;
elitlerin ve politikacilarin iilke kaynaklarini kendi kisisel c¢ikarlari i¢in somiirmesine
neden olabilmektedir. iktisatcilar, siyaset bilimciler ve tarihciler mineraller basta
olmak iizere dogal kaynak zenginligine sahip gelismekte olan iilkelerde rant
arayisinin ve yolsuzlugun daha yaygin oldugu, bunun da gerek hiikiimetin kalitesini

azaltarak gerekse kaynak tahsisini bozarak ekonomi performansini olumsuz



etkiledigi konusunda hem fikirdirler (Gylfason, 2001; Isham ve dig., 2003; Leite,
Weidman, 1999; van der Ploeg, 2011). Dogal kaynak zenginligine sahipligin zayif
kurumsal yapmin olusumuna sebebiyet verdigini One siiren goriise gore bu
kaynaklardan elde edilen asir1 miktardaki gelir iktidar sahipleri ile halk arasindaki
hesap verilebilirligi ortadan kaldirmaktadir. Hiikiimet faaliyetlerini siirdiirmek icin
vergiye bagimli olmadigindan kalkinmay1 saglayan giiclii politikalar1 uygulamak,
halkin faydasina olacak yatirimlar1 hayata gecirmek, dogal kaynaklar haricindeki
stirdiiriilebilir biiylimeyi saglayacak diger sektorlerin gelisimi ile ilgilenmemektedir.
Bunun yerine bu gelirlerin bir kismini kitleleri kontrol altinda tutmak amaciyla askeri
harcamalara ve iktidarin1 destekleyen kesimlere tahsis etmekte, geri kalanim ise

kisisel hazinelerine aktarmaktadir (Ross, 2001b; King, 2009).

Bhattacharyya ve Hodler (2010) 124 iilkenin 1980-2004 yillar1 arasindaki verilerini
kullanarak yaptig1 panel veri analizi neticesinde dogal kaynaklardan elde edilen rant
ile yolsuzluk arasindaki iliskinin itilkedeki demokratik kurumlarin kalitesine bagh
oldugunu ortaya koymustur. Petrol zengini az gelismis iilkelerde genellikle dogal
kaynak rant1 ile yolsuzluk bir arada bulunmaktadir. Kaynak patlamasinin meydana
getirdigi bunun gibi olumsuz politik giidiilerin torpiilenmesi ancak hesap
verilebilirligi, hukukun istiinliigiinii arttiran giiclii kurumlarin varligi ile tesis
edilebilir (Robinson, Torvik, Verdier, 2006). Isham, ve dig. (2003), Boschini,
Pettersson ve Roine (2003), Dietz, Neumayer ve de Soysa (2007), van der Ploeg
(2011) gibi ¢alismalar, bu goriisii destekler nitelikte, dogal kaynak rantinin ekonomik
biiylime iizerinde olumlu etkide bulunmasinda kurumsal kalitenin 6nemli oldugunu

gostermektedir.

Diger taraftan dogal kaynak bollugunun zayif kurumsallik ve eksik piyasalarla
birlesimi yikic1 sonuglar dogurabilmektedir. En uc¢ noktada Afrika’daki elmas
savaslar1 benzeri i¢ savas cikabilir. Bu ilkelerde yoOnetimler gerek rejimlerini
korumak i¢in gerekse dogal kaynaklari elde etmeye calisan diisman iilkeleri
caydirmak ve saldirilar1 bertaraf etmek i¢in savunma harcamalarimi arttirabilirler.
Artan askeri harcamalar ise kaynak dagitimi ve sermaye formasyonundaki olumsuz
etkileri dolayisiyla ekonomik biiyiimeye engel olabilir (Gylfason, 2004). Bu
dogrultuda Ross (2001a) mineral bagimligindaki 5 puanlik bir artisin askeri
harcamalarda %1,7; petrol bagimliligindaki ayni seviyedeki artisin ise askeri

harcamalarda %1,6 artisa neden oldugunu gostermistir. Ali ve Abdellatif (2013)
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dogal kaynak zengini 20 Ortadogu ve Kuzey Afrika (Middle East and North Africa,
MENA) iilkesinin 1987-2012 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak dogal
kaynaklarin askeri harcamalar {izerindeki etkisini analiz etmistir. Bu etkinin sahip
olunan dogal kaynak tiiriine gore degistigini; ozellikle petrol ve orman kaynaklarinin
askeri harcamalar1 arttigini, komiir ve dogalgazin negatif etkisinin oldugunu ancak
minerallerden elde edilen rantin bu harcamalar iizerinde herhangi bir etkisinin
olmadiginmi gostermistir. Dogal kaynak zenginliginin i¢ ¢atismaya olan etkisi ile ilgili
one siiriilen diger teorilere gore kaynak zenginligi isyanci gruplari fonlayarak (Ross,
2001a); kaynak zengini bolgelerde ayrilik¢iligi finansal olarak daha cekici hale
getirerek (Collier, Hoeffler, 2004); devlet kurumlarini zayiflatarak, devleti isyancilar
icin daha c¢ekici bir hedef haline getirerek (Fearon, Laitin, 2003) i¢ karisikligi
koriikleyebilir (Arezki, Briickner 2011).

Diger taraftan dogal kaynak rantinin demokrasinin ekonomik sonuglarin iyilestirip
tyilestirmedigi, politik sistem ve devlet stabilitesi tlizerindeki etkisi belirsiz bir
konudur. Ross (1999) petrol rantinin demokrasiyi zayiflattigini 6ne siirerken Haber
ve Menaldo (2011) ise tam aksine petroliin otoriterligi giiclendirmedigini ortaya
koymaktadir. Ross (2001b), Barro (2000), Wantchekon (2002), Jensen ve
Wantchekon (2004) ve Frankel (2010) gibi ¢calismalar petrol ve minerallere bagiml
ekonomiler ile otoriter rejimler arasinda kolerasyon oldugunu tespit etmistir. Collier
ve Hoeffler (2009) dogal kaynak rantinin demokrasi vasitasiyla ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisini “demokrasinin faydalarini arttiran mekanizma” ve “demokrasinin
faydalarina zarar veren mekanizma” olarak ayri ayri incelemektedir. Ilk
mekanizmada dogal kaynak rantinin biiyiime {izerindeki etkisinin iilkenin bu
kaynaklar kesfedilmeden hemen onceki yonetim sekliyle yakin iligkisi oldugu 6ne
siriilmektedir. Buna gore dogal kaynak zengini bir iilke diktatorliikle yonetiliyorsa,
diktator bu kaynaklardan elde ettigi yiiksek vergi getirisinden dolay1 diger sektorlerin
biiylimesine yonelik yatirim yapmaya ihtiya¢c duymayacaktir. Dogal kaynak kithigina
sahip bir iilkede ise diktator vergi getirisi elde etmek i¢in 6zel sektorii gelistirmek
zorunda kalmaktadir. Buna karsin demokrasinin kamu harcamalarinin hesap
verilebilirligini arttirdig1 ve gelirlerin giiglii azinlik tarafindan ele gecirilmesini
onledigi farz edildiginde dogal kaynak zengini iilkelerde demokratik yonetim tarzi
topluma daha faydali olabilmektedir. Diger mekanizmay1 agiklarken Collier ve

Hoeffler (2009) demokrasinin fonksiyonlarina ve politikacilarin bu kit kaynaklari
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nasil kullandigina odaklanmaktadir. Bu kaynaklardan elde edilen rant ya kamusal
harcamalar ya da 0Ozel iltimas icin kullamilabilir. Bu rantin 6zel iltimas igin
kullanilamamas1 ancak kuvvetler ayriligi ve denetim mekanizmasinin var olmasina
baghdir. Ancak dogal kaynak rant1 6zellikle gelismekte olan iilkelerde kuvvetler
ayriligimmi yavas yavas zayiflatarak iltimas politikasini ortaya c¢ikarmaktadir. Bu
kosullar altinda secim rekabeti ekonomi iizerinde zararh etkilerde bulunmaktadir.
Kuvvetler ayriliginin olugsmasinda vergilendirmenin rolii cok fazladir. Kamu gelirleri
halktan ve is adamlarindan elde edilen vergilere dayanmadiginda hiikiimetler daha az
hesap verme i¢giidiisiine sahip olmaktadir. Bu noktada Ross (2004) vergilendirme ve
temsil arasindaki iligkiyi ampirik olarak inceledigi calismasinda kamu
harcamalarinin vergiler vasitasiyla finanse edilme orani yiikseldik¢e hiikiimetin daha
cok temsili hiikiimet olma egiliminde oldugunu gostermistir. Collier ve Hoeffler
(2009) dogal kaynak ranti, demokrasi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
inceledigi ¢alismasinda dogal kaynak rantim dogal kaynak fiyati ile bu kaynaklari
yeryliziine ¢ikartma maliyeti arasindaki farkin milli gelire orani ile hesaplamstir.
Calismada EKK regresyon analizi kullanilmig olup farkli degiskenler kullanilarak
modeller olusturulmustur. Analiz sonuglarina gére dogal kaynak rantinin olmadigi
modellerde demokrasinin ekonomik biiyiimeyi olumlu etkiledigi, dogal kaynak
bollugunun modele dahil edilmesi durumunda ise 6zellikle gelismekte olan iilkelerde
dogal kaynak bollugunun demokrasi ile etkilesiminin ekonomik biiyiime iizerinde
olumsuz etkide bulundugu gosterilmistir. Ancak kuvvetler ayriligi gostergesinin
modele dahil edilmesi durumunda kuvvetler ayriligr ile dogal kaynak bollugu
etkilesiminin biiylime iizerinde pozitif etkisinin oldugu ve ayni zamanda demokrasi
ile dogal kaynak bollugu etkilesiminin olumsuz etkisinin daha da arttig1 belirtilmistir.
Dolayistyla demokrasinin, tek basina, kaynak zengini {iilkelerde zararli oldugu,
kuvvetler ayriliginin ise faydali oldugu sonucuna varilmistir. Bununla birlikte dogal
kaynak bollugunun hem kuvvetler ayriligini hem de demokrasiyi erozyona ugrattigi
analiz sonuclar1 arasinda belirtilmistir. Bu sonuglara gore Collier ve Hoeffler (2009)
ekonomik biiylime bakimindan dogal kaynak zengini iilkeler icin en iyi demokratik
yonetim seklinin sadece secim rekabetine dayali olandan ziyade daha giiclii kuvvetler

ayriligiin oldugu yonetim sekli oldugunu ifade etmektedir.
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2.3.1. Rant-Giidiimlii Ekonomi Modeli

Bircok ekonomist ve siyaset bilimci kisi bast gelirin politik hesap verebilirlikle
pozitif iligkili oldugu ve artan kisi basi gelirin hiikiimetlerin gelismesine neden
oldugu diisiincesinde hem fikirdirler (Auty, 2007). Bu konuda One siiriilen
teorilerden birisi "Rant-Giidiimlii Ekonomi Modeli" dir. Bu modele gore dogal
kaynak zenginliginden elde edilen rantin milli gelire orani azaldik¢ca kurumsallagma
ve ekonomik biiyiime olasil1ig1 daha da artmaktadir’. Hiikiimet gelirleri ranttan ziyade
ekonomik faaliyetlerden elde edilecek vergilere dayali oldugundan iktisadi birimleri
tesvik eden politikalar uygulamak zorunda kalmaktadir. Bu da hesap verilebilirligi
arttirmakta ve kurumsallasmanin (dar anlamda demokratiklesmenin) i¢sellesmesine

neden olmaktadir.

Auty (2007) dogal kaynak zenginligi ile demokratiklesme ve kurumsallasma
arasindaki iliskiyi endojen ve exojen demokratiklesme modeli ile agiklamakta;
Endojen Demokratiklesme Modelini, yiiksek biiyiime potansiyeline sahip diisiik-rant
geliri elde eden iilkelerle iliskilendirmekte ve modeli aciklarken Rekabetci
Sanayilesme Modelini (RSM) kullanmaktadir. Auty (2007)’ye gore RSM politik
hesap verilebilirligi iki nedenden dolayr arttirmaktadir. Oncellikle rekabetci
sanayilesme ekonomiyi dogal kaynak ihracina dayali olmaktan kurtarip hizli bir
sekilde yeniden yapilandirmaktadir. Dogal kaynak rantinin goreceli Onemi
azalmakta, vergi gelirleri emtia ve ihrac vergilerinden satis, gelir ve kar vergilerine
kayarak cesitlenmektedir. Bu egilim kamu gelirlerinin nasil toplandig1 ve dagitildig:
konusunda politik hesap verilebilirligin artmasi yoniinde baski olusturmaktadir.
Ikinci olarak, dogal kaynak rantinin goreceli olarak azalmasina paralel, rekabetci
tiretimin yayginlagmasi hiikiimet miidahalesinin ve rant arayisinin ¢apini azaltmakta
ve ekonominin de-politize olmasim1 saglamaktadir. Exojen Demokratiklesme
Modelini ise Hammadde Tuzag1 Modeli (HTM) ve dogal kaynaklardan yiiksek rant
elde eden iilkelerle iligkilendiren Auty (2007), dogal kaynak zengini gelismekte olan
ilke hiikiimetlerinin refahi1 arttirmaktan ziyade ortaya ¢ikan ranti elde etmek ve
dagitmakla ilgilendigini ifade etmektedir. Bu noktada ekonomik biiyiime ¢okiisii ile

kars1 karsiya kalma olasilig1 ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum demokrasiye hizli bir

3 Bu noktada kurumsallagsmadan kastedilen demokratiklesme, hukukun iistiinliigii, finansal piyasalarin
yapisi, vergi sistemi, gelir dagitim mekanizmasi ve telif hakki kurallar1 gibi olgulardir.
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sekilde gecisi tetikleyecek olsa da istikrarsizlik yasanmasi yiiksek olasilik
dahilindedir.

Rant Giidiimlii Ekonomi Teorisi ayrica iktisat Tarihgileri Engerman ve Sokoloff
(1994;2000)’un sanayilesmenin neden ©Once Latin Amerika’da degil de Kuzey
Amerika’da meydana geldigi sorusuna getirdikleri aciklama ile de yakindan ilgilidir.
Bu tarihgilere gore dogal kaynak zenginligine ve tarim iriinlerine (seker, pamuk vb.)
sahip iilkelerde kolelik kurumu, esitsizlik, diktatorliik ve devlet kontrolii geligmistir.
Diger taraftan balikciliga ve kiiciik ciftliklere (sebze, meyve, tahil, kii¢iik hayvancilik
gibi ) uygun arazilerin oldugu bolgelerde bireysellige, demokrasiye, esitlige ve
kapitalizme dayali kurumlar olusmustur. Endiistri devrimi gerceklestiginde ise bu
ikinci tiirden kesim devrimden faydalanmak icin uygun kosullar1 saglamistir. Diger
taraftan dogal kaynak zenginligine dayali topraklardaki toplum kisisel girisim ve
adem-1 merkeziyet¢ci karar almaya dayali olmaktan ziyade smiflasmaya ve
otoriterlige dayali oldugundan endiistri devriminden faydalanamamistir. Bu teori

ozellikle petrol zengini Ortadogu iilkelerine uymaktadir (Frankel, 2010).

2.3.2. Dogal Kaynak Zenginligi, Cok Uluslu Firmalar ve i¢c Catisma

Gelismekte olan dogal kaynak zengini iilkelerin bu kaynaklar yeryiiziine ¢ikarmak
icin teknolojik bilgi ve sermaye birikimine sahip olmamasi bu iilkeleri yabanci
firmalara ozellikle cok uluslu madencilik sirketlerine bagimli kilmaktadir. Yabanci
firmalar arasinda bahse konu iilkede lisans alma konusunda yasanan rekabet ise yerel
liderin riisvet almasina firsat olusturmaktadir. Siirekli rant kavgasinin, riigvet ve
yolsuzlugun yasandig1 bu iilkelerde petrol bagimlilig: arttik¢a i¢ karisikligin ortaya
cikma olasiliga da artmaktadir (O'Higgins, 2006; Brunnschweiler, 2008). Siiphesiz
bu durum ekonomik gelisme Oniinde engel teskil etmektedir. Fearon ve Laitin
(2003), Collier ve Hoeffler (2004), Humphreys (2005) ve Collier (2007, 21) gibi
calismalar petrole veya minerallere bagimli ekonomiler ile i¢ catigma arasinda
korelasyon tespit etmislerdir. Ornegin Collier ve Hoeffler (2004)’e gore dogal
kaynak ihracatinin milli gelire oran1 %33 olan bir iilkede i¢ ¢atisma ¢cikma ihtimali

%?2?2 iken dogal kaynak ihracati bulunmayan bir iilkede bu oran %1°dir.

Bununla birlikte dogas1 geregi yabanci sermayeye bagimli olan bu cok uluslu
firmalar biiytik 6lcekli maden ¢ikarma tesisleri insa etmekte ve kapali bir ¢evrimde

ihracata yonelik faaliyet gostermektedir. Dolayisiyla yerel sermaye ve isgiicii
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kullanim1 kisith olmaktadir. Giiney Amerika iilkesi olan Guyana’da hiikiimet bu
paternin disina ¢ikarak yerel yatinmcilar tarafindan desteklenen orta ve kiiciik olcekli
altin madenciligi yapilmasina ortam hazirlamistir. Ekonomik olarak basarili olan bu
yontemle sektor onemli bir biiyiime gerceklestirmis ve yillik olarak 300 milyon
dolardan fazla iiretim yapar duruma gelmistir (Hilson, Laing, 2017). Bu anlamda
yerel ekonominin gelismesi icin sadece yerel sahiplikli madenler yeterli olmamakta

saglam bir kurumsal altyapiya sahip olmak gerekmektedir.

2.4. Diger Sermaye Tiirlerinin Dislanmasi

Gylfason (2004)’a gore dogal kaynak bollugu sosyal, beseri, fiziksel, yabanci,
finansal ve reel sermayeyi dislayabilmektedir. Sekil 1’de de gosterildigi iizere bu
sermaye c¢esitlerinin ekonomik biiyiime ile pozitif iliski icerisinde oldugunu gosteren
caligmalar goz oniine alindiginda, dislama etkisi ekonomik biiyiime Oniinde engel
teskil etmektedir. Ampirik ¢aligmalar dogal kaynak zenginligine bagl ekonomilerde
yolsuzlugun ve esitsizligin daha fazla, yerli ve yabanci yatinmlari, politik
Ozgiirligiin, egitim seviyesinin ve finansal derinligin daha az oldugunu

gostermektedir.

Dogal kaynak bagimliligi ayrica dis ticaret ve yatinma zarar vererek ekonomik
biiylimeyi azaltabilmektedir. Gylfason (2004) tarafindan yiiriitiilen ve dogal kaynak
zenginliginin gostergesi olarak Diinya Bankasi tarafindan yayinlanan dogal
sermayenin toplam sermaye (fiziksel, beseri ve dogal) icindeki pay1 verilerinin
kullanildig1 regresyon analizleri sonucunda dogal sermaye oranindaki yiizde onluk
bir artisin dis ticarete agiklik endeksinde yiizde dortliik bir azalisa bunun da kisi basi
biiylimede yillik yaklasik olarak %0,3 bir azalisa neden oldugu gosterilmistir. Diger
taraftan dogal sermaye oranindaki yiizde onluk bir artisin dogrudan yabanci yatirim
endeksinde milli gelirin %0,4 kadar azalis meydana getirdigi ifade edilmistir. Dogal
kaynak bollugu ile dogrudan yabanci yatirnmlar arasinda giiclii bir iliski
bulunmamasina ragmen bu iliskinin ekonomik ve istatistiki olarak anlamli oldugu ve

yabanci yatirimlar1 dislama etkisine sahip oldugu goriilmektedir.
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Sekil 1: Dogal Sermayenin Dislama Etkisi

Glyfason, Thovaldur. 2004. Natural Resources and Economic Growth: From
Dependence to Diversification. Centre for Economic Policy Research Discussion
Paper No. 4804:25.

2.4.1. Sosyal Sermayenin Dislanmasi

Giiven, sosyal uyum, politik ozgiirliikkler digerleri arasinda sosyal sermayenin en
onemli bilesenlerini olusturmaktadir. Glicli sosyal sermayeye sahip iilkelerde
yolsuzluklarin daha az, kurumsal altyapinin daha giiclii oldugu goriilmektedir ki; bu
da dolayli olarak ekonomik biiyiimeyi olumlu yonde etkilemektedir. Dogal kaynak
bollugunun sosyal sermaye iizerindeki diglama etkisi ile ilgili olarak Gylfason (2004)
politik ozgiirliikler endeksini, giivenin gostergesi olarak yolsuzluk endeksini, sosyal
uyumun gostergesi olarak gelir esitsizliginin 6l¢iisii olan Gini katsayis1 verilerini
kullanmis ve dogal kaynak bollugunun sosyal sermaye {iizerinde negatif etkide
bulundugunu gostermistir. Leite ve Weidman 1(999), O'Higgins (2006),
Bhattacharyya ve Hodler (2010) gibi calismalar dogal kaynak zenginliginin giivenin
gostergesi olarak kullanilan yolsuzluk algilamasini arttirdigim  gostermektedir.
Arezki ve Briickner (2011) petrol ihra¢ eden 30 iilkenin 1992-2005 yillar1 arasindaki
verilerini kullanarak yaptigi panel veri analizi neticesinde farkli bir sonuc¢ ile 6n
plana cikmustir. Calismada petrol iiretiminde devlet katiliminin yiiksek oldugu
tilkelerde petrol kazanclarindaki bir artisin yolsuzlugu arttirmasina ve politik haklar
kotiilestirmesine ragmen insan haklarinda (ifade ve inang Ozgiirliigli, hukukun
istiinliigli, bireysel haklar gibi) 6nemli derecede bir gelismeye neden oldugu ©6ne
siriilmiistiir. Diger taraftan petrol iiretiminde devlet katiliminin diisiik oldugu

ilkelerde bu tiir iligkinin bulunmadig: ifade edilmistir. Bu noktada olumsuzluklara
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ragmen insan haklarinda artisin nasil meydana geldigi sorusu giindeme gelmektedir.
Arezki ve Briickner (2011) bu soruyu “politik haklarmm azalmasi halkin petrol
gelirlerinden pay almak amaciyla siddete bagvurmasi ve i¢ karisikliga basvurmasi
ihtimalini arttirdifindan dolay1r yonetimi elinde bulunduranlarin insan haklarim

arttirmasi gerektigi” ile agiklamaktadir.

Bununla birlikte gelismekte olan veya az gelismis lilkelerde refah seviyesinin ve
sosyal uyumun gostergesi olan gelir esitsizligi ile dogal kaynak zenginligi arasindaki
ters iliskiyi ortaya koyan bir¢ok calisma mevcuttur (Leamera ve dig., 1999;
Gylfason, Zoega, 2002; Ross, 2007; Goderis, Malone, 2011; Howie, Atakhanova,
2014; Parcero, Papyrakis, 2016 gibi). Ross (2001a; 2003) dogal kaynak zengini
gelismekte olan {iilkelerin insani gelisim gostergeleri, bazi kurumsal ve politik
Olciitler bakimindan digerlerine nazaran daha zayif bir performans gosterdigini hatta
bu iilkelerde fakirligin kaynak zenginligine sahip olmayan diger esiti lilkelere
nazaran daha fazla oldugunu ileri siirmiistiir. Gylfason ve Zoega (2002)’ya gore
dogal sermaye yogunlugu ekonomik biiyiimeyi hem dogrudan hem de esitsizlik,
ikinci 6gretime kayit ve yatirim oranlar iizerindeki negatif etkileri vasitasiyla dolayh

olarak olumsuz etkilemektedir.

Ross (2001a) dogal kaynaklara bagimli ekonomilerde bu zenginligin fakirlik
tizerindeki etkisini inceledigi calismasinda bu sektorlerin sermaye yogun oldugunu,
cok az niteliksiz/az nitelikli insan giicii kullandigini, cografi olarak bir noktada
yogunlastiklarini, buradan elde edilen zenginligin dagitilmadigini, fakirler i¢in sosyal
ve cevresel problemler olusturdugunu ifade etmistir. Calismada kisi basi milli gelirin
yani sira egitim ve saglik durumlarini da dikkate alan Insani Gelisim Endeksi (IGE)
ile dogal kaynaklara bagimlilik arasindaki iliski ele alinmistir. Calismada IGE ile
dogal kaynak bagimlilig1 arasinda negatif iliski bulunmus ve bagimliligin arttikca
yasam standardinin diistiigii tespit edilmistir. Mineral bagimliligindaki her 5 birimlik
artigin IGE puaninda 3,1 puanlik diisiise neden oldugu ifade edilen hususlar arasinda
yer almaktadir. Bunun yani sira mineral kaynaklara ve petrole bagimlilik ile aclik
sinir altinda yasayanlarin niifusa orani arasindaki korelasyonun ayri ayri incelendigi
calisjmada mineral bagimhiligr ile fakirlik arasinda pozitif, petrol bagimliligr ile

negatif korelasyon tespit edilmistir.

Benzer sekilde Bulte, Damania ve Deacon (2005) insani gelisim bakimindan kaynak

zengini iilkelerin, kaynak zengini olmayan esitlerine gore daha diisiik insani gelisim
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diizeyine sahip oldugunu ileri siirmiistiir. Daniele (2011) bu sonucu destekler sekilde
IGE endeksinin dogal kaynak bagimlilig: ile negatif, dogal kaynak bollugu ile pozitif
iliskili oldugunu gostermistir. Bununla birlikte dogal kaynak rezerv madenciligi
beseri sermayeye ihtiyac duymamaktadir. Dolayisiyla bu durum nitelikli isgiicii
gerektiren sektorlerin olusumuna engel olmakta ve gelir esitsizligi yaratmaktadir.
Goderis ve Malone (2011) tarafindan yiiriitiillen ve 90 iilkenin 1965-1999 yillari
arasindaki verileri kullanilarak uygulanan panel veri analizi gelir esitsizligi
bakimindan ortaya cikan refah azalisimm ortaya koymaktadir. Dogal kaynak
rezervlerinin (6zellikle petrol ve minerallerin) kesfedilmesi ya da sahip olunan dogal
kaynaklarin diinya fiyatlarinda asir1 artis yasanmasi ilk anda gelir esitsizligini
azaltmakta ancak ekonomi biiyiidiik¢e, zamanla, diizenli bir sekilde artmakta ve bu

artis baslangic seviyesine geri gelinceye kadar devam etmektedir.

2.4.2. Beseri Sermayenin Dislanmasi

Gylfason (2001), dogal kaynak lanetinin sebepleri arasina beseri sermayenin énemli
Ogelerinden biri olan egitimin goz ardi edilmesini eklemektedir. Dogal kaynaklar
elden edilen gelirleri kontrol altinda tutan yoneticiler, bu kaynaklar iizerindeki
hakimiyetlerine tehdit olusturacagi endisesi ile beseri sermayenin gelismesini
genellikle tercih etmeme egilimindedir (de Soysa, Gizelis, 2013). Diger taraftan
gelismekte olan dogal kaynak zengini iilkelerde en degerli kaynagin dogal kaynaklar
oldugu algis1 hakim oldugundan egitime verilen 6nem daha az olmaktadir. Gylfason
(2001) tarafindan yiiriitiilen regresyon analizleri neticesinde egitime yapilan kamu
harcamalarinin milli gelire orani, kiz cocuklar1 i¢in beklenen okul siiresi, toplam
liseye kayit olma orani gibi egitim ile ilgili parametrelerin ele alinan iilkelerdeki
dogal sermayenin toplam sermaye (fiziksel, beseri ve dogal sermayenin toplami)
icindeki payi ile ters orantili oldugu ortaya konulmustur. Gylfason, Herbertsson ve
Zoega (1999) ise dogal kaynak bollugu ve buna karsilik gelen ana iiretim sektoriiniin
(maden, tarim, balikcilik, ormancilik gibi sektorler), hizmet ve iiretim sektoriine gore
daha az beseri sermayeye ihtiyac duydugunu ve daha az beseri sermaye iirettigini
ileri siirmektedir. Dolayisiyla dogal kaynak bollugunun beseri sermayeyi disladigi ve
bu kanalla ekonomik biiyiime hizin1 yavaslattigin1 regresyon analizi ile ortaya
koymustur. Birdsall, Pinckney ve Sabot (2001), Ross (2001a), Behbudi, Mamipour
ve Karami (2010), Gylfason (2004)’un sonucunu destekler sekilde dogal kaynak

zengini iilkelerin diger iilkelere nazaran egitime daha az yatirim yaptigini ortaya
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koymustur. Birlesmis Milletler Kalkinma programi iilkelerin saghk ve egitim
ihtiyaclar1 konusundaki hiikiimet etkinligini 6lgmek amaciyla “IGE — GSMH”
gostergesini kullanmaktadir. Ross (2001a) mineral ve petrol bagimliligi arttikca bu
gosterge degerinin azaldigini tespit etmistir. Dolayisiyla dogal kaynak bagimliliginin
egitim ve saglik iizerinde olumsuz etkileri oldugu sonucuna varilmaktadir. Son
calismalardan biri olan Cockx ve Francken (2016) ise 140 iilkenin 1995-2009 yillari
arasindaki verilerini kullanarak icra ettigi panel veri analizi neticesinde dogal kaynak
bagimliliginin kamu egitim harcamalar1 iizerinde negatif etkiye sahip oldugunu
ortaya koymustur. Diger taraftan bu iilkelerde beseri sermaye birikim gostergelerinin
digerlerine nazaran daha yliksek oldugunu one siiren Davis (1995) ve Stijns (2006)
gibi ¢alismalar da mevcuttur. Cabrales ve Hauk (2011) EKK analizi ile bu iligkinin
tilkedeki kurumsal ortamin yapisina bagli oldugunu 6ne siirmektedir. Buna gore
kurumsal yapmin zayif oldugu iilkelerde dogal kaynak zenginligi beseri sermaye
tizerinde negatif etkiye sahipken giiclii bir kurumsal yapinin varliginda pozitif etkiye
sahip olmaktadir. Bununla birlikte Bravo-Ortega ve De Gregorio (2007) iskandinav
ilkelerinin kaynak lanetinden kaginmasini gelismis beseri sermaye yatirimlarina
baglamaktadir. Bu farkli sonuglarin ortaya cikmasinin kullanilan gostergelerin ele

alinan iilkelerin farkli olmasindan kaynaklanabilecegi degerlendirilmektedir.

Beseri sermayeyi etkileyen unsurlar arasinda yer alan saglik konusu siirdiiriilebilir
ekonomik biiylimeyi tesis etmek icin de onemlidir. Saghgin verimlilik ve ekonomik
biiylime iizerinde pozitif etkisinin bulunduguna yonelik Mushkin (1962), Romer
(1990), Mankiw, Romer ve Weil (1992), Knowle ve Owen (1995) gibi bir¢ok
calisma mevcuttur. Bu bakimdan dogal zenginliklerden elde edilen Onemli
miktardaki gelirin kamu saghgmin iyilestirilmesinde kullanilip kullanilmadigi
literatiirde arastirilan konular arasinda yer almaktadir. Ross (2001a) mineral ve
petrole bagimlilik ile saglik harcamalar1 arasinda negatif korelasyon tespit etmistir.
Petrole bagimli iilkelerin ¢ocuk ve bebek 6liim orani ile dogumdaki ortalama yasam
beklentisi bakimindan aymi gelir diizeyindeki {iilkelerden daha kotii performans
sergiledigini gostermistir. Sahra-alt1 Afrika’nin ikinci en biiyiik petrol ihracatcisi
olan Angola gibi iilkelerin saglik gostergeleri bakimindan bolge ortalamasinin altinda
performans sergilemesi ilk bakista gozde carpan hususlar arasindadir. Bu
motivasyonla Cockx ve Francken (2014) dogal kaynaklar ile kamu saglik

harcamalar1 arasindaki iliskiyi incelemistir. Diger faktorler sabit kalmak kosuluyla
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dogal sermaye oraninin toplam ulusal zenginlik (kaynak bagimlilig1) i¢indeki payimnin
%10 arttirilmast halinde kamu saglik harcamalarinda ortalama olarak milli gelirin
%0,1 ile %0,2 si arasinda bir azalig goriildiigiinii; dogal kaynak bollugunda ise
negatif etkinin daha az oldugunu ortaya koymuslardir. Calismada hem dogal kaynak
bollugunun hem de dogal kaynak bagimliliginin bu harcamalar iizerinde negatif
etkiye sahip oldugu 1995-2009 periyodunu kapsayan panel veri analizleri ile
gosterilmistir. Bu sonuca ulasmada transmisyon kanal1 olarak hesap verebilirlik ve

seffafligin olmamasinin ve volatilitenin 6nemli oldugu ifade edilmistir.

de Soysa ve Gizelis (2013) ise kaynak lanetinin HIV/AIDS gibi bulasici hastaliklarin
yayilmasinda etkili oldugunu 6ne siirmektedir. de Soysa ve Gizelis (2013) cogunlugu
az gelismis iilkelerden olusan 137 iilkenin 1990-2008 yillar1 arasindaki verilerini
kullanarak yiiriittiikleri EKK analizi neticesinde petrol ve dogalgaz rezervlerinden
elde edilen gelirin orami arttikca enfekte olan kisi saymin da arttigini ortaya
koymustur. Bu hastaliklarin yayginlasmasina neden olan bir¢ok faktdr bulunmakla
birlikte bu hastaliklar1 onlemede hiikiimetlerin alacagi tedbirler kritik role sahiptir.
Kurumsal kalitenin zayif oldugu kaynak zengini iilkeleri yonetenlerin genellikle
kamu hizmeti sunmak gibi bir i¢giidiisii olmamas1 saglik hizmetleri kanaliyla hem
insani hem de ekonomik anlamda olumsuz etkilere sebebiyet verdigi One siiriilen
aciklamalar arasinda yer almaktadir. Enfekte olan kisi sayisinin artmasi isgiicii
verimliligini azaltarak, yerli ve yabanci yatirimlart azaltarak ekonomik kalkinmay1
olumsuz etkileme egilimindedir (Barro, 2002). Bununla birlikte Sterck (2016), de
Soysa ve Gizelis (2013)" in kullandigi veri setine farkli ekonometrik analiz
yontemleri uygulamis ve dogal kaynak zenginligi ile HIV/AIDS’in yaygihigi
arasinda anlamh bir iligki bulunmadigini ifade etmistir. Benzer sekilde Anshasy ve
Katsaiti (2015) 118 iilkenin ayni1 donemini kapsayan verilerini kullanarak cesitli
dogal kaynaklarin saglik yatirimlan iizerindeki etkisini incelemis ve genel olarak
aralarinda negatif bir iliski bulunmadigimi belirtmistir. Cotet ve Tsui (2013) ise
yiriittiikleri panel ve kesit veri analizleri ile 6zellikle demokratik olmayan petrol
zengini iilkelerde bebek oliim oranlarinin daha diisiik, yasam siiresinin daha uzun
oldugunu; dolayisiyla bu zenginligin saglik iizerinde pozitif etkilerinin oldugunu
gostermislerdir. Bu sonuglar g6z Oniine alindiginda literatiirde dogal kaynak
bollugunun saglik harcamalar {izerindeki etkisi konusunda fikir birligi olmadigi

goriilmektedir.
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2.4.3. Tasarruf ve Yatirnmlarin Dislanmasi

Dogal kaynak bollugu yatirm ve tasarruf icgiidiilerinin bastirilmasina neden
olabilmektedir. Ozellikle dogal kaynaklarin sahiplerine diisen gelir pay1 artmas1 ve
sermayeye olan talep azalmasi daha diisiik faiz oranlarina ve daha az hizli biiyiimeye
neden olmaktadir. Diger taraftan giiclii bir kurumsal yapinin dogal kaynaklarin etkin
bir sekilde kullanilmasina yol actifi g6z Oniine alindiginda zayif bir kurumsal
yapinin mevcut olmasi halinde dogal kaynak bollugunun finansal kurumlarin
gelisimini geciktirmesi kacinilmazdir. Bu da yatirim ve tasarruflarin dislanmasina
neden olabilmektedir. Gylfason (2004) yaptigi regresyon analizi ile bu sonucu
destekler bulgulara ulasmistir. Buna gore dogal sermayedeki 20 birim artig yatirim
oranindan yiizde dort azalisa bu da ekonomik biiyiimede yilizde bir azalisa neden
olmaktadir. Atkinson ve Hamilton (2003) ise kaynak lanetinden mustarip iilkelerin
genellikle negatif veya diisiikk tasarruf ve yatirnm oranlarina sahip oldugunu;
kurumsal kalitenin gii¢clii oldugu iilkelerde ise bu oranlarin daha yiiksek oldugunu

gostermistir.

2.5. Ampirik Calismalar

Dogal kaynak zenginligi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi inceleyen
calismalarin sonuclar1 incelendiginde cesitlilikle karsilasilmaktadir. Her ne kadar
dogal kaynak zenginliginin ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz etkisi oldugunu
ortaya koyan Sachs ve Warner (1995; 1997a; 2001), Leite ve Weidman (1999),
Dietz, Neumayer ve de Soysa (2007), Ross (2001b), Sala-i-Martin ve Subramanian
(2003) Mehlum, Moene ve Torvik (2006) gibi calismalar fazla olsa da olumlu etkisi
oldugunu ortaya koyan Davis (1995), Stijns (2006), Brunnschweiler (2008), Alexeev
ve Conrad (2011), Cavalcanti, Mohaddes ve Raissi (2011), Cotet ve Tsui (2013),
Smith (2015) ve Havranek, Horvath ve Zeynalov (2016) gibi ¢alismalar mevcuttur.
Bu cesitlilik ele alinan iilke, donem ve dogal kaynak zenginliginin gostergesi olarak

kullanilan ajanlara ve analiz yontemine gore degismektedir.

Dogal kaynak bollugu ile ekonomik biiyiime arasindaki ters iligkiyi ekonometrik
olarak inceleyen ilk calisma Sachs ve Warner (1995)’a aittir. Calismada dogal
kaynak zenginligi gostergesi olarak ana mal (mineral ve petrol iiretimi) ihracatinin
GSMH’ya orani, mineral tiretiminin GSMH’daki payi, ana mal ihracatinin toplam

ihracat i¢indeki pay1 ve son olarak kisi bast arazi miktart kullanilmistir. 1971 yilinda
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ana mal ihracatimin milli gelir icindeki payr yiiksek olan iilkelerin 1971 — 1989
periyodu boyunca diisiik biiyiime performansi sergiledigi kesit veri analizleri ile
gosterilmistir. Dolayisiyla dogal kaynak zenginligi ile ekonomik biiylime arasindaki
negatif iligkinin varlig1 ortaya konulmustur. Bununla birlikte dogal kaynak zenginligi
ile kurumsal (biirokratik) etkinlik arasinda istatistiki olarak Onemli her hangi bir
iliskinin tespit edilemedigi ve bu zenginligin kurumsal etkinlik vasitasiyla ekonomik
biiyiime iizerindeki etkisinin ¢ok az oldugu sunulan bulgular arasinda yer almaktadir.
Sachs ve Warner (1997b) ise baz yili 1970 olarak degistirilerek veri setini bir yil

arttirmis ve ayni sonuca ulagmistir.

Leite ve Weidman (1999) ise 77 iilkeyi ele alarak yaptig1 incelemede dogal kaynak
bagimliligi, yolsuzluk ve yavas ekonomik biiyiime arasindaki baglantiy1 gostermistir.
Dogal kaynak zenginliginin gostergesi olarak toplam ihracat igerisindeki dogal
kaynak ihracatinin payini kullanan Sachs ve Vial (2002) benzer sekilde negatif iliski
bulmugstur. Brunnschweiler (2008) dogal kaynak bollugunun gostergesi olarak kisi
basi yeralt1 zenginlik miktar1 ve toplam dogal sermayeyi kullanarak en kiiciik kareler
(EKK) ve iki asamal1 en kiiciik kareler (2 Staged Least Squares (2SLS)) yontemleri
ile yiiriittigi analiz calismasinda 1970-2000 yillart arasinda dogal kaynak
bollugunun o©zellikle minerallerin ekonomik biiylime {iizerinde dogrudan pozitif
etkisinin oldugunu ©One siirmiistiir. Bununla birlikte literatiirdeki ¢ogu ¢alismanin
aksine bu bollugun kurumsal kaliteyi olumsuz yonde etkiledigine dair kanit

bulunamadigini belirtmistir.

Isham, ve dig. (2003) 1975-1997 wyillar1 arasindaki verileri kullanarak bazi
gelismekte olan iilkelerdeki ihracat kompozisyonun kurumsal kalite iizerindeki
etkisini incelemistir. Calismada ihracat kompozisyonu dort adet endeks ile
tanimlamiglardir: {iretim mallart endeksi (manufactures index), dogal kaynaklar
endeksi (point resources index*, petrol gibi yakitlari, bakir ve elmas gibi mineralleri
ve muz gibi biiyiik c¢iftlik iirtinlerini kapsamaktadir), kiigiik ¢iftlik tiriinleri endeksi
(diffuse index ) ile kahve ve kakao iiretim (coffee and cocoa index) endeksi. Uretim
ve kiiclik c¢iftlik iiriinleri endeksleri ile kurumsal degiskenler arasinda istatistiki
olarak anlamli bir iliski bulamamislar; buna karsin dogal kaynak endeksi (point
resources index) ile kahve ve kakao endekslerinin kurumsal gostergelerle negatif,

kisi bag1 gelirle pozitif iliskili oldugunu tespit etmislerdir. Isham ve dig. (2003) bu

4 Altun, giimiis gibi degerli metaller bu grubun icerisinde yer almamaktadur.
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sonuca ulagsmada etkili olan nedenlerden birisinin bu kaynaklar1 kontrol altinda tutan
elitlerin gii¢lerinin azalmasina neden olacagi gerekcesiyle sanayilesmeye karsi direng
gostermesi oldugunu 6ne siirmektedir. Bu da modernlesmenin gecikmesine ve daha
diisiik bir kalkinma anlamina gelmektedir. Ayrica bu sonug rantci devlet teorileriyle
uyumludur. Bu teorilere gore kaynak rant1 konsantre kaynaklardan (point resources)
elde edildiginde yoneticiler bu kaynaklardan elde ettikleri gelirlerin bir kismim
aktararak potansiyel muhalifleri yumusatabilirler ki bu da politik hesap verebilirlige
zarar veren bir durumdur (Deacon, 2011). Bununla birlikte Isham ve dig. (2003)
olusturduklart diger regresyon modelleri ile gelismekte olan iilkelerdeki ihracat
kompozisyonun politik ve sosyal kurumlar vasitasiyla ekonomik biiylimeyi
etkiledigini ifade etmigslerdir. Bulte, Damania ve Deacon (2005) bu sonucu
destekleyerek diffuse kaynaklara bagimli olanlarin aksine konsantre kaynaklara
(point resources) bagimli iilkelerin sadece ekonomik biiyiime alaninda degil daha bir

cok alanda kotii bir performans sergiledigini ifade etmektedir.

Kaynak lanetindeki politik baglantiyi kapsamli olarak tanimlama girisiminde
bulunan ilk calismalardan biri Sala-i-Martin ve Subramanian (2003)’e aittir.
Calismada dogal kaynak zenginligi gostergesi olarak ana mal (mineral ve petrol
tiretimi) ihracatinin GSMH’ya orani, mineral iiretiminin GSMH’daki pay1, ana mal
ihracatinin toplam ihracat icindeki payr ve son olarak kisi basi arazi miktari
kullanilmistir. Calismada Hollanda Sendromundan ziyade bu kaynaklardan elde
edilen gelirin israf edilmesi ve yolsuzluktan kaynakli zayif kurumsalligin uzun
donemli ekonomik biiylime ilizerinde olumsuz etkide bulundugu ileri siiriilmektedir.
Mehlum, Moene ve Torvik (2006) zayif kurumsal yapinin uzun dénemli ekonomi
biiylime iizerindeki negatif etkileri konusunda Sala-i-Martin ve Subramanian (2003)
ile aym fikirdedir. Calismada dogal kaynaklarin ekonomik biiyiime {iizerinde
dogrudan ve kurumsal kalite iizerindeki etkisi vasitasiyla dolayli olarak etkili olup
olmadigr regresyon modelleri ile incelenmistir. Nijerya’nin 1970-1998 yillan
arasindaki verileri kullanarak yapilan bu calisma neticesinde dogal kaynaklarin
kurumsal kaliteye zararli oldugu ve bu kanal vasitasiyla ekonomik biiyiime {izerinde
negatif etkilere sahip oldugu gosterilmistir. Bu kaynaklarin tek basina Sachs ve
Warner (1995) tarafindan one siiriildiigii gibi ekonomik biiyiime iizerinde negatif
etkide bulunmadigi; az da olsa pozitif etkide bulundugu gosterilmistir. Ayrica farkh

dogal kaynak tiplerinin kurumsal kalite {izerindeki etkisini belirlemek icin dogal
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kaynaklar iki gruba ayirmislardir: (1) yakit ve mineraller, (2) gida ve tartmsal ham
madde. Birinci grupta yer alan dogal kaynaklarin kurumsal kalite {izerinde istatistiki
olarak onemli ve negatif etkiye sahip oldugunu belirtmislerdir. Bu sonu¢ Isham, ve

dig. (2003)’nin elde ettigi sonuglar1 destekler niteliktedir.

Goderis ve Malone (2011) tarafindan yiiriitiillen ve 90 iilkenin 1965-1999 yillari
arasindaki verileri kullanilarak uygulanan panel veri analizi gelir esitsizligi
bakimindan ortaya cikan refah azalisimm ortaya koymaktadir. Dogal kaynak
rezervlerinin (6zellikle petrol ve minerallerin) kesfedilmesi ya da sahip olunan dogal
kaynaklarin diinya fiyatlarinda asir1 artis yasanmasi ilk anda gelir esitsizligini
azaltmakta ancak ekonomi biiyiidiikk¢e, zamanla, diizenli bir sekilde artmakta ve bu
artis baslangic seviyesine geri gelinceye kadar devam etmektedir. Stijns (2006) dogal
kaynak zenginligine sahip iilkelerin bu kaynaklardan elde ettikleri gelirlerinin
azimsanmayacak bir kismini beseri sermayeye yatirdigini, bu bakimdan dolaylh
olarak dogal kaynak zenginliginin ekonomik biiyiime {izerinde olumlu etkisinin

oldugunu ileri stirmektedir.

Mehlum, Moene ve Torvik (2006) iiretim ve rant arayan sektorlerin birbirini
destekledigi iilkelerde dogal kaynak bollugunun ekonomik biiyiime iizerinde olumlu
etkide bulundugunu tespit etmistir. Benzer sekilde Brunnschweiler ve Bulte (2008)
kaynak bollugunun ekonomik biiyiimeyi ve kurumsal kaliteyi pozitif etkiledigini
ancak kaynak bagimliligiin biiylimeyi etkilemedigini one siirmiistiir. Dogal kaynak
bagimlilig1 gostergesi olarak, literatiirde en ¢ok kullanilan yontem olan ve ilk defa
Sachs ve Warner (1995) tarafindan 6ne siiriilen, dogal kaynak ihracatinin milli gelir
icindeki paymi kullanmiglardir. Dogal kaynak bollugunu ise Diinya Bankasi
tarafindan sadece 1994 yili i¢in olusturulmus olan kisi basi dogal sermaye verisi ile
tanimlamiglardir. Ayrica kaynak bagimliligi ve kurumsal kaliteyi belirleyen faktorleri
ele almistir. Kaynak bollugu ve kurumsal kalite arasinda pozitif korelasyon oldugunu
kaynak bagimliginin ise kurumsal kalite ve ekonomik biiylime iizerinde herhangi bir
etkisinin olmadigin1 regresyon analizleriyle gostermislerdir. Dogal kaynak
bagimliligimi ele alirken mineral kaynaklara (point resources) bagimlilik ile zirai
(diffuse resources) kaynaklara bagimliligi ayri ayr1 degerlendirmisler ve mineral
kaynaklara bagimligin ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigini ifade etmislerdir.

Dolayistyla Brunnschweiler ve Bulte (2008) kaynak laneti diye bir olgunun var
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olmadigin1 aksine dogal kaynak bollugunun ekonomi iizerinde olumlu etkileri

oldugunu belirtmektedir.

Dietz, Neumayer ve de Soysa (2007), Boschini, Pettersson ve Roine (2003), Collier
ve Hoeffler (2009) ve Arezki ve Ploeg (2011) gibi caligmalar iilkedeki kurumsal
ortamin kalitesinin bu iligki tizerindeki etkisini incelemisler ve aralarinda pozitif bir
iliski oldugunu 6ne siirmiislerdir. Bhattacharyya ve Hodler (2010) ise demokratik
kurumlarin eksik oldugu iilkelerde dogal kaynak zenginliginin yolsuzlugu arttirdigini

ortaya koymustur.

Cavalcanti, Mohaddes ve Raissi (2011) dogal kaynak bollugunun gostergesi olarak
petrol iiretiminin reel degeri, rant1 veya rezervi kullanildiginda bu kaynaklarin hem
gelir seviyesi iizerinde hem de ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkide
bulundugunu gostermistir. Reel gelir, yatirim oram1 ve dogal kaynak bollugu
arasindaki iliskinin kesit veri analizine tabi tutuldugunda yatirirm oraninin biiylime
tizerinde pozitif etkisinin oldugunu, dogal kaynak bollugu gostergelerinin ise kaynak
laneti tezini destekler sekilde negatif etkisinin oldugunu belirtmislerdir. Ancak panel
esbiitiinlesme ve hata diizeltme modelleri kullanildiginda dogal kaynak bollugunun

ekonomik biiyiime iizerinde pozitif etkide bulundugu gosterilmistir.

Alexeev ve Conrad (2011) ozellikle gecis ekonomilerinin 1996-2005 yillar
arasindaki verilerini kullanarak dogal kaynak bollugu, ekonomik biiyiime, kurumsal
kalite, beseri ve fiziki sermaye yatirimlart ve sosyal refah gostergeleri arasindaki
iliskiyi iki asamali en kiiciik kareler regresyon analizi ile incelemistir. Calismada
dogal kaynak bollugu gostergesi olarak kisi basi petrol iiretimi ve konsantre
kaynaklardan (point resources; petrol ve mineraller) elde edilen rantin milli gelir
icindeki pay1 kullanilmistir. Dogal kaynak lanetine yonelik ¢cok az bulgunun oldugu
ifade edilen calismada petrol zenginliginin sadece kurumsal kaliteyi olumsuz
etkiledigi gosterilmistir. Ge¢is ekonomilerinde diger kaynak zengini iilkelere nazaran
kaynak zenginliginin daha diisiik ilkdgretime kayit orani ve yasam beklentisiyle
iliskisinin oldugu diger taraftan daha yiiksek bebek Oliim oranlarinin oldugu

belirtilmistir.

Smith (2015) dogal kaynak kesfinin iilke ekonomileri ve bir takim degiskenler
tizerindeki etkilerini 6lcmek amaciyla farkliliklardaki farklilik, olay caligmasi ve

sentetik kontrol yari-deneysel metodolojileri kullanarak 1950’den bu yana kaynak
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zengini olan iilkelerle olmayanlar1 karsilastirmis. Kaynak zengini iilkeleri se¢ciminde
bu iilkelerin belli bir zaman Oncesine kadar kaynak zengini olmamas: kistasi
aranmistir. Yeni kaynak zengini iilkelerde kaynak zenginliginin uzun donemde kisi
bas1 milli geliri iizerinde olumlu etkilerde bulundugunu; bu etkinin ozellikle
gelismekte olan iilkelerde daha yogun, OECD iilkelerinde ise daha az ve Onemsiz
oldugu belirtilmistir. Bulunan sonug literatiirde genel kabul goren “saglam kurumsal
altyapiya sahip iilkelerin dogal kaynak zenginliginden daha fazla faydalandig1” tezi
ile celismektedir. Bunun yani sira kaynak zenginliginin uzun donemde sermaye
stoku, toplam faktor verimliligi, isgiicii ve beseri sermaye birikimi iizerinde pozitif
etkileri oldugunu 6ne stirmiistiir. Smith (2015) ulastig1 bu sonuglar ile kaynak laneti

diye bir durumun s6z konusu olmadigini iddia etmektedir.

Moshiri ve Hayati (2017) 1996-2010 donemi icin 149 iilke verilerini kullanarak
yiriittitklert EKK regresyon analizinde dogal kaynak bollugu ile dogal kaynaklara
bagimlilik arasinda bir ayrim yapmuslardir. Toplam ana ihracatin® GSMH igindeki
pay1 ile olctiikleri dogal kaynak bagimliliginin ekonomik biiyiime {izerinde olumsuz
etkide bulundugunu ve bu etkinin biiyiikliigliniin kurumsal kaliteye bagl oldugunu;
kisi bas1 dogal sermaye® ile olctiikleri dogal kaynak bollugunun ise ekonomik

biiylime iizerinde olumlu etkide bulundugunu ileri stirmiislerdir.

Dogal kaynak bollugunun ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini ele alan ampirik
caligmalardan elde edilen sonuglarin sec¢ilen periyoda gore degisiklik gosterdigi goze
carpan hususlardandir. Ik ¢alismalarin ¢ogunun petrol iireten iilkelerin ekonomik
olarak sikinti yasadigr 1970-1990 donemine odaklandigi goriilmektedir. Bu
donemden ©Once dogal kaynak zengini {iilkelerin digerlerine nazaran daha hizh
bliylidiiglinli  gosteren c¢alismalar mevcuttur. Ayrica petrol fiyatlarindaki
dalgalanmadan dolay1 bazi donemlerde negatif etkilerin elde edilmesi anormal bir
durum degildir. Ornegin Auty ve Kiiski (2001) 1985-1997 yillar1 arasinda Kisi basi
milli hasila bakimindan kotii performans sergilendigini iddia etmektedir ancak bu
donemde petroliin varil fiyat1 42,7$’dan 20,4$’a diismiistiir. Benzer sekilde 1990-
2006 yillar1 arasinda petrol fiyatlarindaki yiiksek artistan dolay1r petrol iireten

> Primary export, yakit, metal ve cevherler, gida ve tarim olmak iizere dort emtianin toplam ihracat
miktar1

6 Natural capital per person, bu degisken toprak alt1 varliklar1 (petrol, dogal gaz, kémiir, boksit, bakir,
altin, demir cevheri, kursun, nikel, fosfatli kayag, giimiis, kalay, cinko), orman varliklar ( yuvarlak ve
yakacak odun seklindeki kereste ile kereste haricindeki diger orman varliklar), tarla, otlak ve koruma
altina alinmig alanlar1 icermektedir.
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tilkelerin milli geliri diinyanin geri kalanindan %40 daha fazla biiylimiistiir (Stevens,

2015).
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3. DOGRUSAL OLMAYAN ZAMAN SERILERi ANALIiZi

Ekonomik ve finansal verilerin bircogu dogrusal olmayan bir yap1 sergilemektedir.
Bunun en basit o©rnegi issizlik verilerinde goriilebilir, ekonomi daralma
evresindeyken issizlik orant c¢ok hizli artarken ekonomi genisleme evresine
gectiginde bu  verideki azalis Onceki donemdeki artis kadar hizh
gerceklesmemektedir. Ayni sekilde petrol fiyatlarinda meydana gelen fiyat artis hizi,
fiyat diisiis hizindan daha fazla olmaktadir. Bu bakimdan ekonomik ve finansal
degiskenlerin ¢ogu dogrusal olmayan modellerle daha iyi aciklanabilmektedir.
Dogrusal olmayan modeller hem ekonomik ve finansal degiskenlerin arasindaki
iliskinin ortaya cikartilmasinda hem de gelecege yonelik tahmin yapilmasinda
kullanilmaktadir. Son 25 yilda dogrusal olmayan zaman serileri hakkinda yapilan
caligmalarin sayisinda biiylik bir artis oldugu goriilmektedir. Bu modeller arasinda en
popiiler olanlart Threshold, Smooth Transition, Markov Switching ve ANN

modelleridir.

3.1. Dogrusallik Testleri

Bir zaman serisi analize tabi tutulmadan once yanlis model secimini Onlemek ve
gercekci olmayan sonuglar elde edilmesine mani olmak maksadiyla dogrusallik
testine tabi tutulmasi gerekmektedir. Bu testler parametrik ve parametrik olmayan
testler olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. McLeod-Li testi ve BDS (Brock, Dechert ve
Scheinkman) testi parametrik testlerden bazilaridir. RESET testi, Tsay (1989)’in ve
Hansen (1997)’in F testi, LM (Lagrange Multiplier) ve LR (Likelihood Ratio) testleri
ise parametrik olmayan testler arasinda yer almaktadir. Bu testlerden Tsay (1989)’in

ve Hansen (1997)’in F testleri, Chan (1990)’in LR tipi A testi, Gonzaloa ve
Pitarakis (2002) tarafindan gelistirilen LR tipi G, testi, Chen, Chong ve Bai (2012)

tarafindan gelistirilen LR tipi J, testi TAR ve SETAR modellerinde kullanilirken,

LM tipi testler ise STAR modellerinde kullanilmaktadir. Bu boliimde literatiirde en
cok kullanilan Mcleod-Li, RESET ve BDS testleri ele alinacaktir.
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3.1.1. ACF ve Mcleod-Li Testi

Bir ARMA siireci tahmin edilirken p ve q degerlerini tespit etmek i¢cin ACF
fonksiyonu kullanilabilmektedir. Bu noktadan hareketle dogrusal olmayan
modellerde ACF fonksiyonunun tani araci olarak kullanilmasi yanlis yonlendirmeye

neden olmaktadir ¢iinkii otokorelasyon katsayilart y, ve y,_, arasindaki dogrusal

birlikteligin derecesini 6l¢gmektedir. Dolayisiyla ACF verideki dogrusal olmayan
iligkiyi tespit etmekte basarisiz olmaktadir. McLeod ve Li (1983) bunun yerine seri
degerlerinin ya da hatalarinin karesine/kiiptine ait ACF fonksiyonunun incelenmesini
tavsiye etmektedir. (3.1) nolu denklemde yer alan ve McLeod-Li tarafindan
olusturulan Q testi asimptotik olarak Engle’in LM testine esdeger olmakla birlikte

Ljung-Box test istatistigini temel almaktadir (Chen, 2002).
Q=T(T+2)) p’ /(T-i) (3.1)
i=1

Testin uygulanmast icin Oncelikle en uygun dogrusal model tahmin edilerek

kalintilar (e,) elde edilmekte, ardindan hata (kalint1) karelerine ait otokorelasyon

degerleri olusturulmaktadir. Denklemde yer alan T o6rneklem boyutunu,

T
a2 A2N\r A2 A2
o D (& -67)E, -6
o :Ze‘, /T olmak iizere p, ==l
t=1 Z(étZ _0’\.2)2
t=1

A

2 .
, €,ve e, . arasindaki

1

orneklem korelasyon katsayisini temsil etmektedir. Bu test vasitasiyla Ljung-Box

istatistigi kullanilarak hata karelerinin seri korelasyon sergileyip sergilemedigi tespit
edilmeye calisilmaktadir. é,z dizisi korelasyon icermemesi durumunda Q degeri n

bagimsizlik dereceli asimptotik /\’2 dagilimina sahip olmaktadir. Bos hipotezin

reddedilmesi durumunda serinin dogrusal olmadig1 sonucuna varilmaktadir (Enders

2014, 130,415).

3.1.2. RESET Testi

Ramsey (1969) model tamimlama hatasimi tespit etmek maksadiyla RESET testini
One siirmiistiir. Bu test dogrusalligi test etmek i¢in de kullanilmaktadir. Testi

uygulamak i¢in Oncelikle en wuygun dogrusal model olusturulmaktadir.
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& ~1iid N(O, o’) olmak iizere olusturulan modelin (3.2)’deki model oldugu kabul

edilsin.

Y =R+Bx% ..+t [Bx tE (3.2)

Test yontemine gore bu modelin tahmin edilmesi neticesinde elde edilen 3
tahmincisi quadratik olarak modele dahil edilmektedir. Ancak tahmincinin kacinci
dereceden (9°-1.derece, $’-2.derece vb.) modele eklenecegine dair verilebilecek

kesin bir cevap bulunmamaktadir. Bir¢ok uygulamada karesi veya kiipiiniin yeterli
oldugu goriilmektedir. 1. dereceden RESET testini gerceklestirmek igin (3.3)
numarali denklem olusturulmaktadir (Wooldridge, 2009, 304).

Y, =B+ B, ..+ Bx, +3 +¢ (3.3)

A

Bu modelden elde edilen O, tahmincisi H, =9J =0 hipotezinin F testine tabi

tutularak modelin modelin dogru kurulup kurulmadigina karar verilmektedir.
Modelin eksik kurulmast modelin kesin olarak dogrusal olmadigi anlamina
gelmemektedir; Orne8in  model mevsimsel etkileri barindirmasina ragmen
mevsimsellikten arindirilmamis olabilir. Dolayisiyla bu test uygulayiciya sadece

modelin dogrusal olup olmadig1 yoniinde bir ipucu vermektedir.

3.1.3. BDS Testi

Bu test istatistigi Brock, Dechert ve Scheinkman (1987) tarafindan bir zaman
serisinin i.i.d. dagildig1 (independent and identically distributed- bagimsiz ve esit
dagilmig) varsaymmini test etmek amaciyla gelistirilmistir ve serinin ikinci veya
ticlincii dereceden ozelliklerine odaklanmaktadir. Bunun yani sira test dogrusal bir
zaman serisinden elde edilmis kalintilara uygulandiginda seri korelasyon, parametre
kararsizligi, ihmal edilmis dogrusal olmama, yapisal kirilma ve diger yanlis
tanimlama problemlerini tespit etmekte basarilidir. Ancak BDS testinin kiigiik
orneklem performansi kritik degerlerin bootstrap yontemi ile elde edilmemesi
durumunda zayiflamaktadir (Enders, 2014, 416). Test temel olarak kaotik zaman
serisi analizinde popiiler olan “korelasyon integral” inden faydalanmaktadir. &

boyutlu bir X, zaman serisinin korelasyon integrali (3.4) numarali denklemde

oldugu gibi tamimlanmaktadir (Tsay, 2005, 185).
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2
C,(0)=lim———F > [,(X,X, 34
(O fim o 2L X)) (3.4)

Testi uygulamak igin dncelikle X* =(xX,,X,,;,....X,,,;) k gecmisli kesin duragan bir

stire¢ dizisi olusturulmaktadir. Buradaki korelasyon integrali birbirinden o
uzaklikta olan data ciftlerinin fraksiyonunu olgmektedir. Denklemde yer alan T

orneklem boyutunu temsil etmektedir. I5(u,v) ise gosterge degiskeni olup
||u—v||<5 olmast durumunda bire esit olmakta diger durumlar iginse sifira esit

olmaktadir. Korelasyon integrali, tiim data ¢iftleri i¢in bu farklar1 X, gozlemlerine

oranin1 6lgmek maksadiyla toplamaktadir. Serinin iid Ozelliklerine sahip rastgele

degiskenlerden olusmasi durumunda C,(9)=C,(0)" iliskisi saglanacak aksi durumda

ise serideki gozlemlerin iid 6zelligine sahip olmadigi sonucuna varilacaktir. Bu
bilgiler 1s181inda olusturulan BDS testi asagidaki sekilde tanimlanmaktadir (Tsay,
2005, 186).

_ FGOD-GE.T)

b0 o, (0,T)

(3.5)

Burada 0,(3,T), C,(3,T)-C,(d,T)" isleminden elde edilen standart sapmadir. Bu

test istatistigi standart normal kisitlayic1 dagilima sahip olmakla birlikte 6zellikle O

ve k nin secimine hassastir.

3.2. Model Secimi

Modelin dogrusal olmadiginin tespit edilmesi sonrasinda yapilacak olan islem model
secimidir. Bu konuda uygulamada siklikla kullanilan yontem ©Ongorii bazh
karsilastirma yapmak, hata kareleri toplamini karsilastirmak, model parametrelerinde
ve kalmtilarin safliginda tutumluluk ve hata kareleri ortalamasinin azaltilmasina
dayali AIC ve SIC gibi degerleri kullanmaktir. Ortalama hata karesi kaybina dayali
SIC ve AIC kriterleri ANN ve STAR gibi karmasik dogrusal olmayan modeller ele
alindiginda kayip kriterinin uygun olup olmadig1 kesin degildir (Swanson ve Franses,
1999, 100). Li (1993) dogrusal olmayan zaman serileri arasinda ayrim yapmak icin
hata varyanslarinin karsilagtirilmasina dayali 7' bagimsizlik derecesi testi gelistirmis

ve ¢alismasinda bu testi esik modelleri ve bilinear modeller arasinda se¢cim yapmak
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icin kullanmistir. Kapetanios (2001) SETAR, EDTAR ve MS modellerinde model
secimi konusunda AIC, HQ ve SC bilgi kriterlerinin GIC kriterine gore nispeten daha
iyi, ICOMP kriterinden ise O6nemli derecede daha iyi performans sergiledigini
belirtmistir’. Psaradakis, Martin Sola ve Spagnolo (2008) ise farkli siniflara ait
dogrusal olmayan zaman serisi modelleri arasinda se¢im yapmakta bilgi kriterlerinin
kiigiik orneklem performansin1 degerlendirmek maksadiyla gelismis Monte Carlo
simiilasyonlart uygulamiglardir. Calismada oOrneklem boyutu ve parametre
degisiklikleri ¢ok kiiciik olmamasi durumunda AR, MSAR, TAR, ESTAR, LSTAR,
CSTAR veri iiretim siiregleri (Data-Generating Process) arasinda secim yapmak icin
AIC ve HQ kriterlerinin BIC (Bayesian Information Criterion) kriterine gore daha
avantajli oldugu tespit edilmistir. Model seciminde kullanilan yontemlerden biri olan
ongorii  (forcasting) performanslarinin  karsilastirmasinda genellikle dogrusal
olmayan modellerin yan1 sira dogrusal bir model de adaylar arasina alimmaktadir®.
Ancak zaman zaman dogrusal modeller 6ngorii karsilastirmasinda dogrusal olmayan
modellere gore daha iyi performans sergileyebilmektedir. Dijk ve Franses (2003)’e
gore bunun nedeni uygun olmayan model se¢cim ve Ongorii kriterinin kullanilmasidir.
Bu o6nerme ile caligmalarimi yiiriiten yazarlar literatiirde dogrusal ve dogrusal
olmayan modeller arasinda ayrim yapmakta kullanilan Diebold-Mariano testini farkli
ongoriilere farkli agirliklar verilmesine imkan taniyacak sekilde modifiye etmislerdir.
Kullanilan verinin dogrusal olmayan 6zellikler tasimasi durumunda gelistirdikleri bu

testin en 1yi Ongoriiyii meydana getirdigini tespit etmislerdir.

3.3. STAR Modelleri

STAR (Smooth Transition Autoregressive) modelleri bir rejimden digerine gecisin
yumusak oldugu ve gecis fonksiyonunun u¢ degerleri (0,1) ile iliskilendirildigi, iki
rejime izin veren rejim gecis modelidir (Dijk, Terasvirta, 2000, 2). Modelin temelleri
Bacon ve Watts (1971) calismasina kadar dayanmaktadir. Dogrusal olmayan zaman
serisi modellerinde kullanilmaya Chan ve Tong (1986) ile baslanmis, Granger ve

Terasvirta (1993) ve Terasvirta (1994) calismalar1 ile popiilerlesmistir. Tek

7 AIC=Akaike’s Information Criterion, SC=Schwarz’s Information Criterion, HQ=Hannan-Quinn
Information Criterion, GIC=General Information Criterion, ICOMP=Informational Complexity
Criterion.

8 Bu duruma 6rnek olarak Clements ve Krolzig (1998)’in ¢alismasi verilebilir. Caligmada A.B.D. nin
GSMH verileri kullanilarak AR, MS-AR ve SETAR modellerinin 6ngorii performanslari
karsilagtirilmistir.
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degiskenli bir zaman serisi i¢in genel STAR modeli asagidaki gibi ifade edilmektedir
(Dijk, Terasvirta, 2000). t=1,...,T olmak iizere;

Y =@ota,yattq,y, , )A-G(s, p.c)

(3.6)
B+ B, Y t-+B,y, )G, )0t e
ya da
%, =(, 4> y,,) olmakiizere x, =(I,X)" ve i=1,2 olmak iizere
@=(@y> P> @,) olarak tammlandiginda
Y =%, (1-GGs,: 1,0)) + @ XG53 1o0) +, (3.7)

olmaktadir. Modelde yer alan & sifir ortalamali, sabit varyansli martingale fark
denklemidir. Gegis fonksiyonu G(s,; J,c), O ile 1 arasinda sinirlandirilmis siirekli bir
fonksiyon olmakla birlikte fonksiyonda yer alan s, gecis degiskeni, ) bir rejimden

digerine gecisin hizini ifade eden yumusaklik parametresi olup gecis fonksiyonunun
hangi hizda sifirdan bire hareket ettigini ifade etmektedir. ¢ parametresi ise rejimler

arasindaki esik degeridir. Gegis degiskeni s, Terasvirta ve Anderson (1992)’de
oldugu gibi i¢sel degiskenin gecikmeli degeri (d>0 olmak iizere s, = y,_, ) olabilecegi
gibi, digsal bir degisken (S, = Z,), gecikmeli icsel degiskenlerin dogrusal olmayan
fonksiyonu (St :h(it;a)) ya da Lin ve Terasvirta (1994)’te ele alindig1 gibi
dogrusal zaman trendinin (S, =t) bir fonksiyonu olabilmektedir. STAR modelleri is

cevrimlerinin farkli agsamalarinda iiretim, igsizlik gibi makroekonomik gostergelerin
cesitli davramiglarimi tanimlamakta basariyla kullanmilmaktadir (Dijk, Terasvirta,

2000).

STAR modeli kullanilan gegis fonksiyonuna gore iki farkli bicim almaktadir. Gegis
fonksiyonu olarak lojistik fonksiyonu kullanmasi durumunda model LSTAR model,
tissel fonksiyon kullanilmasi  durumunda ise ESTAR modeli olarak

adlandirilmaktadir.
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3.3.1. LSTAR Modeli

LSTAR modeli Luukkonen, Saikkonen ve Terdsvirta (1988) tarafindan tanitilmis ve
Terasvirta ve Anderson (1992) tarafindan detayli olarak ele alinmistir. Bu modelde

kullanilan gecis fonksiyonu (3.8)’de yer almaktadir.
GGs,;y,0) =(I+exp{-ps,—a))) ", y>0 (3.8)

Gegis degiskeninin igsel degiskenin gecikmeli degeri (d>0 olmak iizere s, =y,_;)

olarak ele alinmasi durumunda LSTAR modeli, (3.8) numarali denklemin (3.7)
numarali denklemde yerine konulmast ve yeniden diizenlenmesiyle (3.9) numaral

denklemdeki bi¢cimi almaktadir.
y, :(47(,"'(@ —((f)xt (1+exp{—y(yt_d—c)})_1+£t (3.9)

Lojistik gosterim gegis fonksiyonunun, y, serisinin d. gecikmesinin (yt_d) monoton
artan bir fonksiyonu oldugunu ifade etmektedir. Gegis fonksiyonu y,_,, ¢ ve )
parametrelerinin aldig1 degere gore sifirdan bire dogru hareket etmektedir. Gegis
fonksiyonu 0’a dogru yaklastikca birinci rejimin agirligi artmakta, 1’e dogru
yaklastiginda ikinci rejimin agirligi artmakta, 0,5 degerini aldiginda ise ikinci rejimin
agirhigr artmaktadir. Modelde yer alan ) parametresinin sonsuza gitmesi durumunda
() —» o) siire¢ yapisal kirilma icermekte ve gecis sertlesmektedir; bu siirecte
V., <c olmast durumunda gecis fonksiyonunun degeri 0 olmakta, y,_, >c
durumunda ise 1 olmaktadir. Dolayistyla model iki rejimli (SE)TAR modeline
dontismektedir. ) parametresinin  0’a  yaklasmasi  (y - 0)durumunda
fonksiyonunun degeri 0.5°e esit olmakta, y =0 durumunda ise model dogrusal bir

AR(p) modeline doniismektedir (Terasvirta, Anderson, 1992, 121; Eitrheim,

Terasvirta, 1996). c=0 iken Yumusaklik parametresinin ( }) aldig1 degerlere gore

lojistik fonksiyonun aldig1 bicim Sekil 2’de yer almaktadir.
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Sekil 2: Lojistik Gecis Fonksiyonu Ornekleri

Gegis fonksiyonun O ile 1 arasinda deger almasi alt rejim ve iist rejime karsilik
gelmektedir. Bu tiir bir rejim gecis modelinin, genisleme ve daralma evrelerini tespit
etmek bakimindan is ¢evrimleri (bussiness cycles) asimetrisinin modellemesinde;
endiistriyel iretim, doviz kuru, faiz orani, enflasyon (Zhang, 2013) ve issizlik serileri
(bkz. Ocal ve Osborn (2000), Ritva ve Terasvirta (1991)) gibi asimetrik davranis

iceren makroekonomik serilerde kullanimi uygundur.

3.3.2. ESTAR Modeli

(3.10) numarali denklemde yer alan iissel gecis fonksiyonu (3.7) numarali denklemde
yerine konulmasi durumunda (3.11)’de yer alan ESTAR (Exponential Smooth

Threshold Autoregressive) modeli elde edilmektedir (Terasvirta, Anderson, 1992).
G(s,;;p,0) =1—exp{-y(y,., —¢)’},  y>0 (3.10)

v =%+ (g =) x, (1-exp-ny,,~e)}) +¢ (3.11)

Gecis degiskeni Y,_;, esik degeri c’ye yaklasirken iissel gec¢is fonksiyonu yumusak

bir sekilde sifira yaklagsmakta; c’den uzaklasirken ise bire yaklagsmaktadir. Modelde
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Yy - 0 veya )y — oo durumunda gecis fonksiyonu O ve 1 u¢ degerlerini almakta ve

ESTAR modeli dogrusal bir modele doniismektedir. ESTAR modeli duraklama ve
genisleme donemlerinin benzer dinamik yapiya sahip oldugunu ancak arada kalan
boliimiin ise farkli bir dinamige sahip oldugunu ima etmektedir. Dolayisiyla ESTAR
modeline i¢ ve dis rejimlerle birlikte ii¢ adet rejim bulunmaktadir. Gegis fonksiyonun
0 ile 1 arasinda deger almasi i¢ ve dis rejimlere karsilik gelmektedir. Bu bakimdan
ESTAR modeli yiiksek biiyiimeden normal biiyiimeye ve diisiik biiylimeden normal
biiylimeye dogru ilerleyen bir ekonomiyi temsil etmekte basarilidir. Bununla birlikte
model, satin alma giicii paritesinin gecerliligini test etmek maksadiyla reel doviz
kurlarinin modellemesinde (bkz. Taylor, Peel ve Sarno (2001) ve Yoon (2010) gibi)
kullanilmaktadir. Sekil 3’de goriildiigii tizere ESTAR modeli ¢ (0) cevresinde

simetrik bir yapiya sahiptir.

Qo St o
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(=1 Vi ey
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Sekil 3: Ussel Gecis Fonksiyonu Ornekleri

Burada aktarilan iki STAR modelini karsilastiracak olursak lojistik fonksiyonun
gecis degiskeni ile monoton bir sekilde degistigi; iissel fonksiyonun ise gecis
degiskeni ile esik degeri (c) etrafinda simetrik olarak degistigi goriilmektedir. Her iki
fonksiyon gama degeri biiyiidiikce daha da diklesmekte dolayisiyla gecis daha hizli
olmaktadir. Lojistik gecis fonksiyonu, bir tek fonksiyondur ve isaret asimetrisini yani

y,.,—c arasindaki farkin negatif ve pozitif degerlerine verilen asimetrik tepkileri

yakalamakta kullanilmaktadir. Ussel gecis fonksiyon ise bir ¢ift fonksiyondur ve
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boyut asimetrisini, y,_,—c arasindaki farkin bilyiikliigiine verilen asimetrik tepkileri

yakalamakta kullanilmaktadir (Chen ve dig., 2010).

3.3.3. LSTAR2 Modeli

ESTAR modelinin en biiyiik dezavantaji y -~ 0 ya da ) — o durumunda
fonksiyonun O veya 1’e esit esit olmasi ve dolayisiyla dogrusallasmasidir. Bunun
yanmi sira ESTAR modeli LSTAR modelinde oldugu gibi 6zel bir durum olarak
SETAR modeline doniismemektedir (Dijk, Terasvirta, 2000). Hem bu probleme
¢oziim olmas1 bakimindan hem de modelin daha fazla rejimi igermesi amaciyla
(3.12) numarali denklemde yer alan ikinci dereceden lojistik fonksiyonu
kullanilmaktadir. Denklemin (3.7) numarali denklemde yerine konulmasi ile

(3.13)’de ifade edilen LSTAR2 modeli elde edilmektedir.
G(s,;y.0) = (L+exp{—y(s,~c)s,—c)D ™, ¢ <6,.y>0 (3.12)

Y =@X, (1-(1+eXp{-y(y,_d-q)(y,_d-cz)})'l)+

L (3.13)
@ Xt (1 + eXp{_V(Yz—d r cl )(YI—d - cz) }) + Et

1.2

1.0

0.8 1

F 06 {—

04 4

—&— Gamma=1
02 4=

“5— (Gamma=5

00 A4 A R T S —&-— Gamma=25

-6 -3 -4 -3 -2 -1 0.1 1.1 2.1 3.1 4.1 5.1
y(t-d)

Sekil 4: ikinci Dereceden Lojistik Gecis Fonksiyonu Ornekleri

Gegis fonksiyonu Sekil 4’de goriildiigii iizere orta nokta olan (c,*+c,)/2 etrafinda

simetriktir ve bu noktada fonksiyon minimum degerine ulagsmaktadir. Cok biiyiik

olmayan ) degerleri i¢in fonksiyonun degeri O ile Y2 arasinda degismekle birlikte

y - 0 iken fonksiyonun degeri sifir olmakta ve fonksiyon dogrusallagmaktadir.
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Fonksiyonun degeri ¢, =c, ve J/<® durumunda %2 degerine ulagsmaktadir. Bununla
birlikte ¢, #c¢, ve ) — o durumunda ise s ,<c¢ ve s, >c, degerleri icin
fonksiyonun degeri 1 olmakta, diger tiim ara degerler iginse O degerine esit
olmaktadir. Bu durumda LSTAR2 modeli, dis rejimlerin ayn1 oldugu ve orta rejimin

digerlerinden farkli oldugu ii¢ rejimli SETAR modeline yaklagsmaktadir (Dijk,
Terasvirta, 2000; Terdsvirta, 2005).

3.3.4. STAR Model Olusturma Siireci

Dogrusal olmayan bir model olusturma siireci ile ilgili yapilan calismalarda “6zelden
genele” stratejisinin uygulandigi goriilmektedir. Bu yontemde Oncelikle basit veya
kisith bir model kurulmaktadir. Ardindan yapilan tanimlama testleri sonucunda
modelin yetersiz olduguna kanaat getirilmesi durumunda daha komplike olan
modellere dogru ilerlenmektedir (Dijk, Terasvirta, 2000). Terasvirta (1994) STAR
model olusturma siirecini iic adimda tanimlamistir: Modelin belirlenmesi, modelin
tahmin edilmesi ve modelin degerlendirmesi. Bu siire¢ daha sonra Eitrheim ve

Terasvirta (1996) ve Terasvirta (1998) tarafindan gelistirilmistir.

3.3.4.1. STAR Modelinin Belirlenmesi

Terasvirta tarafindan belirtilen model belirleme siireci asagidaki adimlardan

olusmaktadir.

1. Dogrusal bir AR modelinin belirlenmesi,

2. Farkli gecikme paremetreleri (d) i¢in dogrusallik testlerinin yapilmasi ve
dogrusalligin reddedildigi gecikme parametresinin bulunmasi,

3. Uygun gecis degiskeni ve gecis fonksiyonunu belirleyerek LSTAR ve ESTAR

modelleri arasinda secim yapilmasi.

3.3.4.1.1. Dogrusal Modelin Olusturulmasi

[k adim dogrusallik testi i¢in temel olusturmaktadir. Gercek model dogrusal olsa
bile maksimum gecikme degeri (p) genellikle bilinmediginden veriden
cikartilmalidir. Bunun i¢in AIC veya BIC kriterleri kullanilabilir. Ger¢ek modelin
dogrusal olmamasi durumunda maksimum gecikme degerinin segilecek olan
dogrusal olmayan modeldeki maksimum gecikme degerinden daha fazla olma
ihtimali bulunmaktadir. Bu durum, maksimum p degerinin bilinmesi durumuna

nazaran testin giicli iizerinde ters etkide bulunabilir. Diger bir olasi problem ise
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secilen p degerinin ¢ok diisiik olmasidir ki bu durumda tahmin edilen AR modelinin
kalintilar1 otokorelasyon igerir. Bu durumda dogrusallik testi gercek dogrusal

modelin reddedilmesi yoniinde yanli olmaktadir (Terasvirta, Anderson, 1992).

3.3.4.1.2. Gecikme Parametresinin Se¢imi
Gecikme parametresi (d) nin se¢iminde Terasvirta (1994) , Tsay (1989) tarafindan
izlenen yontemin aynisim1 kullanmaktadir. Buna gore oncelikle p degeri secilmekte

ardindan 1<d <D degerler dizisinden dogrusallik testinin olasilik ( p) degerini

minimize eden d degeri bulunmak suretiyle gecikme parametresi belirlenmektedir.
d degerinin dogru se¢ilmesi onemlidir aksi durumda testin giiciiniin zayiflamasina

neden olmaktadir.

3.3.4.1.3. Dogrusalligin Test Edilmesi

Bu asamada dogrusal model karsisinda STAR modeli sinanmaktadir. (3.7) numaral
STAR modeli icin olusturulan hipotezler asagida belirtilmistir. Bos hipotez
dogrusallik  hipotezini savunmakla birlikte modelde yer alan otoregresif

parametrelerin birbirine esit oldugunu ifade etmektedir.
Hy:g=¢
H:q ,#@, enazbir je{0,..p} icin

Bos hipotez altinda gecis fonksiyonunda yer alan ) ve c parametrelerinin

kisitlanmadigr  goriilmektedir, bu parametreler tanimlanamayan (nuisance)
parametreler olarak adlandirilmaktadir. Dolayisiyla bos hipotez reddedilemediginde

olasiik ) ve ¢ degerlerinden etkilenmemektedir. Bununla birlikte bos hipotez
alternatif olarak H,:y =0 seklinde tanimlanabilmektedir. Burada esik parametresi

C, @ ve @ parametreleri ayni sekilde tanimlanmamaktadir. =0 olmasit durumunda

(3.8) nolu denklemdeki lojistik fonksiyon tiim § degerleri i¢in 0.5 olmakta ve STAR

modeli (@ +@)/2 parametrelerine sahip AR modeline doniismektedir. Bos hipotez

altinda tanimlanamayan (niians) parametrelerin var olmasi geleneksel istatistik
teorisinin, test istatistiklerinin asimptotik bos dagilimii elde etmek i¢in uygun
olmadig1 anlamina gelmektedir. Bununla birlikte test istatistikleri standart olmayan
dagilima sahip olma egilimindedir. Dolayisiyla kritik degerler simiilasyonlar

vasitasiyla belirlenmelidir. Luukkonen, Saikkonen ve Terdsvirta (1988), Davies
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(1977) problemi olarak bilinen bu soruna ¢6ziim olarak gecis fonksiyonunun yerine

uygun bir Taylor serisi yaklastirrmi konulmasini 6nermistir. Boylece tanimlama
problemi ortadan kalkmakta ve bos hipotez altinda standart Y* dagilimma uyan LM

test istatistigi ile dogrusallik test edilebilmektedir. Bu yaklasimin iki 6nemli avantaji
bulunmaktadir. Bunlardan birincisi alternatif hipotez altindaki modelin tahmin
edilmesine ihtiya¢ duyulmamasi; digeri ise test istatistikleri i¢in kritik degerlerin elde

edilmesi i¢in standart asimptotik teorinin uygun olmasidir (Dijk, Terasvirta, 2000).

Dogrusal model karsisinda alternatif STAR modeli test edilirken kullanilan gecis

degiskeni § li¢ farkli sekilde olabilmektedir (Dijk ,1999, 22). Bunlar:

1. 1<d < p olmak iizere i¢sel degiskenin gecikmeli degeri y,_, olabilir.

2. d > p olmak iizere i¢sel degiskenin gecikmeli degeri y,_, ya da z, gibi digsal bir
degisken olabilir.

3. Yiis Y-, serisinin dogrusal kombinasyonu olabilir, bu kombinasyon

bilinmeyen @ parametresiyle a'X, seklinde gosterilebilir.
Her durumdaki test istatistikleri birbirinden kismen farkli olabilmektedir ¢iinkii ilk
durumda bos hipotez altinda s,, modelde agiklayic1 degisken (regresor) olarak yer

alirken ikinci durumda boyle bir durum s6z konusu degildir. Uciincii durumdan elde
edilen test istatistikleri digerlerinden farkli olarak STAR modelinin bir tiiriine
referans gostermeksizin genel bir test olarak yorumlanabilmektedir. Bu calismadaki

dogrusal olmama testlerinde gecis degiskeni 1<d < p olmak lizere s, =y,_, olarak

kabul edilecektir. Bununla birlikte Terasvirta (1994, 208; 1998, 513) dogrusallik testi
yapilirken gecis fonksiyonundan %2 degerinin ¢ikartilmasini onermektedir. Bu bilgiler
1is1i8inda (3.7) nolu denklemdeki model asagidaki sekilde yeniden ifade
edilebilmektedir.

v, =dx,+(d-d)x,G*(y_;;v.0+¢ (3.14)

Burada G*(y,_,;),c) =G(y,_,;¥.c)—1/2 olarak tammmlanmakla birlikte bos hipotez
alunda (y=0) G*(y,,.0,c) =0 olmaktadir. Luukkonen, Saikkonen ve Terdsvirta
(1988) G* gecis fonksiyonunun ) =0 cevresinde asagida aktarildigi sekilde birinci

siradan Taylor yaklastirimi ile yaklastirilmasini 6nermektedir.
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0G*(y, iv.0 _1 _ 3.15
ay 4y(yr—d C) ( )

T(Y,-gs V:0) = G*(y,_;;0,0) + ¥

|y=()

5€t=(yt_1,.--,yt_,,)' ve ,8] :(ﬁ’j,,,,,ﬂp’j)’, Jj=0,1 olmak iizere (3.14) numarali

denklemde G* fonksiyonu yerine T; fonksiyonu yazilmasi ve terimlerin yeniden

diizenlenmesi durumunda asagidaki yardimci denklem elde edilmektedir.
Y, =BotBX +BXY ., *1], (3.16)

Burada 77, =€ +(@ —¢)'x, R(y,_;; V,¢), R(y,_,;¥,c) kalinti terimi olmakla birlikte
bos hipotez altinda sifira esittir ve dolayisiyla /7, =&, olmaktadir. Bu bakimdan bu

kalint1 terimi bos hipotez altindaki kalintilarin 6zelliklerini ve dolayisiyla test
istatistikleri i¢in dagilim teorisini etkilememektedir. (3.14)’de yer alan STAR
modelinde ve (3.16)’de yer alan yardimci regresyon modelinde bulunan parametreler

arasindaki iligki asagidaki sekilde gosterilebilir (Franses, Dijk, 2003, 102).

Bro = @+ B 12 L@ =) (3.17)
Bo =@+ @12 V@~ A~ @~ R) (3.18)
B, =, +¢L2)/2—iyc((pﬂ —@). i=2..p (3.19)
B =%yc(¢z,2 -@), i=lL..p (3.20)

Dolayisiyla y=0 seklindeki kisitlama i=1,...,p i¢in B, =0 olmasi anlamina
gelmektedir. Bu bakimdan (3.14) nolu denklem icin H :y =0 bos hipotezini test
etmek, (3.16) nolu denklem ic¢in H,:B =0 hipotezini test etmekle es degerdir.

Dogrusallik bos hipotezi asimptotik olarak p serbestlik dereceli X° dagilimima
sahip test istatistigi ile test edilebilmektedir. Bu test istatistigi orijinal hipotezi
(H(’):y: 0) test etmediginden genellikle LM tipi test istatistigi olarak
adlandirilmakta ve LM; olarak gosterilmektedir. Ancak bu test istatistigi sabitin

rejimler boyunca farkli olmasi durumunda, yani @, 7@, iken i=1,..,p i¢in

@, =@, olmas1 durumunda, giiclii degildir (Franses, Dijk, 2003, 102-103). Bu
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duruma 6rnek olarak (3.20) numarali denklem verilebilir. Bu denklemde i =1,..., p
icin ,3,-,1 parametrelerinin hi¢ biri ¢4, veya @, parametrelerine bagimli degildir. Bu

soruna ¢oziim olarak Luukkonen, Saikkonen ve Terdsvirta (1988), G*(y,_,;).¢)

seklindeki gecis fonksiyonunun (3.21)’de yer alan iiciincii dereceden bir Taylor

yaklastirimi ile degistirilmesini 6nermistir.

aG*(yt_d;y,C)| +ly363G*(Yr—d;y’C)|

Ly, ;s V.0)=y
’ ‘ ay |y:() 6 ay3 ‘y:()

(3.21)
1 1
= Zy(yt—d _C) +4_8y3(yl—d _C)3

Burada gecis fonksiyonunun ) gore ikinci dereceden tiirevi y=0 degerinde sifira

esit olmaktadir. Bu yaklastirim kullanilarak elde edilen yardimci denklem:
yt = :Bo,o +18('))~Ct +lq)~ctyt—d +132)~Cty2t—a' +133)~Cty3t—d +,7t (322)

Burada /] =& +(@-@) X, RY,_;:V9); B,, vej=1,...p olmak iizere B, ayni

sekilde @@,V ve c parametrelerinin fonksiyonudur. Bos hipotez H:) =0

kullanilan  yaklastirrmla standart LM tipi test ile test edilebilecek
Hi:B=0=3=0  seklini  almaktadir. =~ Burada  alternatif  hipotez

H{:enazbir B, #0, j=1,2,3 seklindedir. Bos hipotezin kabul edilmesi halinde

modelin dogrusal oldugu kabul edilmis olur. Reddedilmesi halinde ise model tipine
karar vermek amaciyla hipotezler kurulur. Dogrusallik bos hipotezi altinda bu test
istatistigi asimptotik olarak 3p baZimsizlik dereceli X * dagilimina sahiptir.
Luukkonen, Saikkonen ve Terdsvirta (1988) kiiciik orneklemlerde test istatistiginin F

versiyonunu hesaplama adimlarini su sekilde belirtmislerdir:

1. Y, , X, iizerine regres edilerek dogrusallik bos hipotezi altinda model tahmin

edilir, ardindan kalintilar & ve hata kareleri toplam1 SSR, = Z; £ hesaplanr.

2. Elde edilen kalintilar (E‘t ), X, ve j=1,2,3 olmak iizere %y’ lizerine regres

edildikten sonra bu yardimci regresyondan elde edilen kalintilar /7, ve hata

kareleri toplam1 SSR, =" /7’ hesaplanr.
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3. Son olarak asagidaki LM test istatistigi hesaplanir ve modelin dogrusal olup
olmadigina karar verilir. Burada test istatistigi bos hipotez altinda 3p ve n-4p-1
serbestlik dereceli F dagilimina sahiptir ve LM3 olarak adlandirilmaktadir.

_(SSR,—SSR,)/3p
> SSR,/(n—-4p-1)

(3.23)

j=1,...,p olmak iizere ,3, nin @@V ve ¢ parametrelerine bagimli olmasi, X, nin
Y-y degerini igermemesi durumunda sabitlere (#,,@,) dayanan parametrelerin

sadece B,, B,, ve B, olmasi sonucunu dogurmaktadir. Dolayisiyla LM, test
istatistiginin parsimoni versiyonu, (3.16) numarali denklemde yer alan yardimci

regresyonun yf_d ve yf_d regresorleri ile gelistirilmesi ile elde edilmektedir. Yeni

yardimci denklem (3.24)’de yer almaktadir (Dijk, Terasvirta, 2000).

Y :180,0 +:8('))~Cr +ﬂlityt—a' +ﬂ2,0yt2—d +[?3,0yt3—a' +1], (3.24)
Burada test hipotezi Hy : B =5, = B,, =0 seklinde olup, LM olarak adlandirilan
test istatistigi p+3 serbestlik dereceli X2 dagilimina sahiptir. LM istatistiginin

LM , istatistigine avantaji ise daha az serbestlik derecesi istemesidir.

ESTAR modeli karsisinda dogrusalligin test edilmesi icin (3.14) numarali denklemde
yer alan STAR modelinde gecis fonksiyonu olarak (3.10)’daki {iissel gecis
fonksiyonu yerlestirilir. Daha sonra bu ESTAR modelindeki iissel gegis fonksiyonu

y =0 cevresinde (3.25)’ de yer alan birinci dereceden Taylor yaklastirimi ile

degistirilir. Elde edilen yardimci regresyon (3.26)’da yer almaktadir (Dijk, 1999, 24).

0G A
Ty, v,0) =Gy, _;0,0) + y2SWeat VOl oy oy (3.25)
ay y=0
Y, =B *B% +BEY, g+ BEY L +1], (3.26)

Burada aym sekilde /] =& +(@—¢) X, R(y,_;;}.¢) olarak tammlanmaktadir. Bos
hipotez H,: y =0, kullanilan yaklastirimla standart LM tipi test ile test edilebilecek

H):B =, =0 seklini almaktadir. Dogrusallik bos hipotezi altinda bu LM, test
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istatistigi asimptotik olarak 2p bagimsizlik dereceli )f dagilimma sahiptir (Dijk,
1999, 24).

Buna karsin ESTAR modelini daha iyi yakalayabilmek icin Escribano ve Jorda
(1999) ikinci dereceden Taylor yaklastirimi (3.27) kullanilmasini onermistir. Bu

yontemin Ozellikle ) degeri mutlak deger olarak kiiciik oldugunda ya da kalintilarin

varyansi biiyiik oldugunda uygulanmasi onerilmektedir.

a ’ ’ 1 62G _; ,
Tz(yt_d;y,c):G(y,_d;o,c)+y% +§y2 (gtyg J/C)|

=0

(3.27)

‘y:O
1
=Y~ -EVZ ¥-a= )"

Ikinci dereceden Taylor yaklastirrmi kullanilarak olusturulan yardimci denklem ise

(3.28) numaral1 denklemde yer almaktadir.
yt ::Bo,o +ﬂ0)~Ct +ﬂljztyt—a' +,32)~Ctyt2_d +ﬂ3§€tyt3—a' +134)~Czyt4—d +,71 (328)
Burada bos hipotez H,:[ =0, =0, =06, =0 seklini almakla birlikte bu test

LM , olarak adlandirilmaktadir ve 4p bagimsizlik dereceli asimptotik )f dagilimina

sahiptir. LM, test istatistiginin parsimoni versiyonu ise (3.29)’da yer almaktadir.

Y ::Bo,o +:[%)~Cz +:B:)~Ctyt—d +132,0yt2—d + 3,0)’;3—01 +E¥,Oyt4—d +1], (3.29)

Benzer sekilde bu model i¢in olusturulan bos hipotez Hy: 5, = B, , = B, = B, =0,

bu LM test istatistigi p+3 serbestlik derecesine sahip olmaktadir. Burada j=2,3,4
icin B, parametreleri dogrusal olmayan rejimdeki ortalamalardan sapmanin

etkilerini toplamaktadir.

3.3.4.2. Gegis Degiskeninin Belirlenmesi

Alternatif LSTAR modeli karsisinda dogrusal modeli test etmek amaciyla kullanilan
yardimci regresyon (3.22), ESTAR modeli i¢in olusturulan yardimci regresyonu
(3.26) ic¢inde barindirdigindan dolay1 LM3 test istatistigi ESTAR alternatif modeli
karsisinda da test etme giiciine sahip olmaktadir. Dolayisiyla uygun gecis degiskent,
gecis fonksiyonunun bi¢imi belirlenmeden ©nce LMs; istatistigi hesaplanarak

bulunabilmektedir (Dijk, 1999, 27). Bu maksatla Oncelikle potansiyel gecis
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degiskenlerinden olusan S ={S,,...S,} kiimesi belirlenir. Cogu durumda bu kiime

X =(y,_1,...,y,_p)' kiimesinin elemanlarint icerir ancak iktisat teorisi bu kiimeyi
kisitlayabilir ya da bagka degiskenlerin eklenmesini onerebilir. Ardindan her bir aday
gecis degiskeni icin LM3 test istatistigi hesaplanir, eger bos hipotez birden fazla gecis
degiskeni icin reddediliyorsa en kiiciik p degerini ireten degisken secilir. Bu
prosediiriin arkasindaki mantik alternatif modelin dogru bir sekilde belirlenmesi yani
dogru gecis degiskeninin kullanilmasi durumunda test istatistiginin maksimum giice

sahip olacak olmasidir. Eger bir birine cok yakin diisik p degerleri iireten

degiskenler varsa bunlar arasindaki se¢cimin degerlendirme agamasinda yapilmasinin

daha uygun olacag ifade edilmektedir (Terasvirta, Tjgstheim, Granger, 2008, 399).

3.3.4.3. Gecis Fonksiyonunun Belirlenmesi
Dogrusallik hipotezi reddedildikten ve gecis degiskeni tespit edildikten sonra
yapilacak olan islem uygun gecis fonksiyonunun G(s;),c) tespit edilmesi yani

model tipinin belirlenmesidir. Bununla birlikte LSTAR ve ESTAR arasinda ayrim
yapmak i¢in kullanilan bir iktisat teorisi bulunmadigindan secim veriye dayali olarak
yapilmaktadir. Bunun i¢in LSTAR ve ESTAR (LSTAR2) modelleri arasindaki se¢im
(3.22) numarali yardimct denkleme dayali olarak LM tipi testlerle yapilmaktadir.

Buradaki j=1,2,3 olmak iizere B, (3.7) de yer alan diger parametrelerin

fonksiyonudur. Ozel bir durum olarak ¢ =0 durumunda model LSTAR tipinde ise

B, =0 oldugu, model ESTAR veya LSTAR2 tipinde ise B =p,=0 oldugu

gosterilebilmektedir (Terasvirta, 2004, 227). ¢ # 0 durumunda dahi model LSTAR

tipinde oldugunda pB, bos vektére B veya p,’den daha yakin olmaktadir. Bu

baglamda kurulan hipotezler asagida aktarilmistir.
1. H,:B=0 H,:B#0
2. H,:B=0|5=0H,:8%#0|8=0 (3.30)
3. H:B=0|8==0 H,:L20|8=6=0
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H, hipotezinin reddedilmesi modelin LSTAR yapisinda olmasi durumunda

miimkiindiir. ,, hipotezinin kabul edilmesi ve H_ , hipotezinin reddedilmesi
ESTAR modeline isaret etmektedir. H, ve H,hipotezlerinin aym anda kabul
edilmesi ve H, hipotezinin reddedilmesi LSTAR modeline isaret etmektedir.
Bununla birlikte H, hipotezinin kabul edilmesi LSTAR modeline isaret etmektedir.
H,, hipotezinin reddedilmesi ise LSTAR modelinin varhgma isaret etmektedir.
Dolayisiyla H, hipotezinin kabul edilmesi sonrasinda H; hipotezinin
reddedilmesi LSTAR modelinin varligin1 desteklemektedir. Diger taraftan H,

hipotezinin reddedilmesi sonrasinda H,, hipotezinin kabul edilmesi ESTAR veya
LSTAR2 modeline isaret etmektedir. Tiim hipotezlerin aym1 anda reddedilmesi
durumunda test sonuglarindan elde edilen p degerleri degerlendirilmektedir.

Ornegin H,, hipotez testi sonucu elde edilen p degeri tiim hipotez testlerinden elde

edilen p degerlerinden Kkiiciik ise uygun modelin LSTAR oldugu yoniinde, aksi
durumda ise uygun modelin LSTAR2 ya da ESTAR oldugu yoniinde kanit oldugu
sonucuna varilmaktadir (Terasvirta, Anderson, 1992; Terasvirta, 1994, 221-22;

Terasvirta, 2004, 227).

Escribano ve Jorda (1999) LM, test istatistigini kullanarak bu yonteme alternatif bir
prosediir 6nermislerdir. Buna gore c=0 olmak iizere (3.23) numarali denklem i¢in

asagidaki hipotezler test edilmektedir.
Hy.:B=08=0 (3.31)

Hy :B=5=0 (3.32)

HOE hipotez testinden elde edilen p degeri diger hipotez testinden elde edilen
p degerinden diisiik olmas1 durumunda ESTAR modeli, tersi durumda ise LSTAR

modeli secilmektedir. Yazarlar ayrica bu testin performansint Monte Carlo
simiilasyonlar1 vasitasiyla Terasvirta’nin yontemi ile karsilastirmiglar ve kendi
yontemlerinin daha dogru sonuglar ortaya cikarttigin1 ve basar1 oraninin drneklem

boyutunun bilyiimesiyle arttigini tespit etmislerdir.
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EJ yonteminin aksine Terasvirta yontemi, kii¢iik Orneklemlerde gercek model
LSTAR2/ESTAR olmasina ragmen LSTAR modelini se¢cme egilimine sahiptir.
Bununla birlikte EJ yontemi {i¢ yerine iki bos hipotez icermesi bakimindan
simetriktir. Ancak dordiincii dereceden polinom kullanilmasi yardimci denklemdeki
parametre sayisimi arttirmakta ve dolayisiyla bagimsizlik derecesi iizerine olumsuz
etkiye sahip olmaktadir. Son zamanlarda hesaplama teknolojisinde meydana gelen
muazzam ilerleme bu karar kurallarimi 6nemsiz hale getirmektedir. Bu modeller
arasindaki secim degerlendirme asamasinda misspesification testleri ile
yapilabilmektedir. Ancak uygulamada bu iki karar kural iyi bir sekilde calistigindan
dolayr karar1 degerlendirme asamasina birakilmamas: tavsiye edilmektedir (Dijk,

Terasvirta, 2000; Terasvirta, Tjgstheim, Granger, 2008, 401).

3.3.4.4. STAR Modelinin Tahmin Edilmesi

STAR modelinde yer alan parametreler dogrusal olmayan en kiigiik kareler
(nonlinear least squares- NLS) yontemi ile tahmin edilmektedir. Modelin tahmin

yontemi Dijk (1999)’da belirtildigi sekilde ifade edilecektir. Buna gore (3.7)

numarali denklemde yer alan STAR modelinin parametreleri olan e =(¢f,qé,y,0),

(3.33) ile tahmin edilmektedir.
§=argminQ, () =arg;nin2(y,—F (x,:0)) (3.33)
t=1

Denklemde F(x,;0)=¢x,(0-G(s,;y,c)) +@ x,G(s,; y,c) olmakla birlikte F(x,;6)
denklemin ana catistm1 olusturmaktadir. Hatalarin £ normal dagildigi varsayimiyla

NLS maximum likelihood’a esit olmaktadir. Aksi durumda ise NLS tahmincileri
quasi maximum likelthood tahmincileri olarak yorumlanabilmektedir. Belirli
diizenleyici kosullar altinda NLS tahmincileri asimptotik olarak normal ve tutarh

olmaktadir. & gercek parametre degerlerini isaret etmekle birlikte bu 6zellik (3.34)

ile ifade edilmektedir.

JT(6-8) - N(©,C) (3.34)

@ tahmincisinin asimptotik kovaryans matrisi tutarli bir sekilde A 'B,'A’ olarak

tahmin edilebilmektedir. Burada A, @ tahmincisinin Hessian’t  olarak
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degerlendirilmekte ve q,(é) =(y, —F(X,;é))z, DF(xt;éA’) = a(xt;é)/ 08 olmak iizere

A

(3.35) ile gosterilmektedir. B, ise gradyanin dis iiriinii olarak (3.36) ile

gosterilmektedir.
1 T 1 T )
A=-23 0, EZ(DF(XZ,H)DF(XI,H) TF(x,:0)8 ) (3.35)
=1 t=1
1 T R R 1 T N N
= 2.0a,6)0q,(6)' = > ETF (x,; 6)0F (x,;6) (3.36)
t=1 t=1

Tahmin islemi ise herhangi bir geleneksel dogrusal olmayan optimizasyon prosediirii
kullanilarak yapilmaktadir. Optimizasyon algoritmasi iizerindeki yiikii hafifletmek
icin baslangic degeri kiimesinin olusturulmasi 6énem arz etmektedir. Bunun igin
kullanilan yontemler arasinda alan taramasi yontemi ve hata karelerini minimize

eden kombinasyonlarin tespit edilmesi bulunmaktadir (Dijk, 1999, 29-30).

3.3.4.4.1. Grid Taramas
Gegis fonksiyonundaki ) ve ¢ parametrelerinin bilinmesi ve sabit olmas1 durumunda
STAR modeli otoregresif parametrelerde (%, @) dogrusal olmaktadir (Franses, Dijk,

2003, 91). Bu ozellikten faydalanarak ) ve ¢ parametrelerini iceren grid

olusturulmasi ve gridde yer alan her bir } ve c parametresine bagl olarak ¢:(¢P, (l?)'

tahmincilerinin (3.37)’de oldugu gibi Siradan En Kii¢iik Kareler (SEKK, ordinary

least squares) yontemi ile elde edilmesi miimkiin olmaktadir.

@y.c) = [Zx,(y, c)x,(y,c)’j (Z x,(y,c)y,j (3.37)

Denklemde  x,(y,c) = (x: (l—G(s,; ¥, c)),x: GG, ¥, c))' olmakla birlikte  @y,c)
notasyonu, ¢ tahmininin ) ve ¢ parametrelerine bagli oldugunu ifade etmektedir
(Dijk, 1999, 30). Burada kalintilar 3’, =y, —{2(}/,0)' X,(y,0) ile ve kalintilara bagl

olarak varyans &°(y,c)=T" Z;éf( y.c) ile hesaplanmaktadir. Bu noktada tahmin

algoritmasi lizerindeki yiikii hafifletebilmek i¢in en uygun baslangic degerlerini
bulmak Oonem kazanmaktadir. Bu dogrultuda Terasvirta (1994) tarafindan Onerilen

yonteme gore ) ve c parametreleri icin iki boyutlu grid taramasi1 (grid search)

yapilmaktir (bkz. Ocal ve Osborn (2000) ve Villavicencio, (2008)) . Ancak )
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parametresi 0lcek-bagimsiz (scale free) olmadigindan dolayr Terasvirta (1994), etkin
bir grid olusturulmas: i¢in gecis fonksiyonunun, gecis degiskeninin standart
sapmasina (LSTAR modeli i¢in 6érneklemin standart hatasina, ESTAR veya LSTAR2

icin Orneklemin varyansina) boliinerek standartlastirilmasini 6nermistir. Bununla
birlikte esik degeri (c) i¢in grid degerleri kiimesi ise gecis degiskeninin (S,) belli bir
yiizdesi alinarak olusturulmaktadir (Dijk, Terasvirta, 2000, 24). Gridde yer alan her

bir ),c¢ kombinasyonu ile hata varyansini o (V,¢) minimize eden &V,C)
tahmincileri baslangic degerleri olarak alinmaktadir. Baslangi¢ degerleri kiimesi
olusturulduktan sonra dogrusal olmayan optimizasyon prosediirii

baslatilabilmektedir.

3.3.4.4.2. Hata Karelerini Minimize Eden Degerlerin Tespiti

Tahmin problemini basitlestirmenin diger bir yontemi ise hata kareleri toplami
fonksiyonuna odaklanmaktir (Dijk, 1999, 31; Dijk, Terasvirta, 2000, 24). Burada
baslangic degerlerinin belirlenmesi konusunda aktarilan yOdntemin benzeri

kullanilmaktadir. Yontemden farkli olarak grid olusturulduktan sonra gridde yer alan
her bir J,c kombinasyonu icin (3.37)’de yer alan SEKK ile ¢@=(4.¢)

parametreleri elde edildikten sonra (3.38)’de yer alan hata kareleri fonksiyonu

hesaplanmaktadir.
Q,(¥.0)= D, ~ AV.0) X, (. 0))’ (3.38)

Hata karelerini minimize eden J ve c parametreleri NLS optimizasyon probleminin

cok boyutlulugunu azaltmaktadir.

3.3.4.5. STAR Modelinin Degerlendirilmesi

STAR modelinin tahmin edilmesinin ardindan STAR modelinin olusturulmasi
yordamindaki bir sonraki adim modelin degerlendirilmesidir. Bu noktada tahmin
edilen modelin gecerliliginin ve yeterliliginin smnanmas1 amaclanmaktadir. STAR
modelinin tahmini hatalarda otokorelasyon olmadig1 (no error autocorrelation) ve
parametre tutarlilig1 (parameter constancy) varsayimi altinda yapilmaktadir. Bununla
birlikte tahmin edilen modelin analize konu verideki tiim dogrusal olmayan

ozellikleri yakalayip yakalamadigi konusu ©Onem arz etmektedir. Bu maksatla
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modelden elde edilen hata terimlerine uygulanmak iizere Eitrheim ve Terasvirta
(1996) tarafindan LM tipi bir takim tanilama testleri gelistirilmistir. Bu testler,
Hatalarda Otokorelasyonun Yoklugu Testi (Test of No Error Autocorellation),
Yakalanmamig/Kalan Dogrusal-olmamanin  Bulunmamas1 Testi (Test of No
Remaining Nonlinearity) ve Parametre Tutarliligt Testi (Test of Parameter
Constancy) seklindedir. Bunlarin yani sira dogrusal zaman serisi modellerinde
kullanilan bir takim yontemler STAR modellerinin  degerlendirmesinde
kullanilmaktadir. Bu yOntemler arasinda seri korelasyonu test etmek maksathh LM
yaklasimi, Orneklem dis1 Ongoriileme ve etki-tepki analizi bulunmaktadir (Dijk,
1999). Bu boliimdeki testler incelenirken genel olarak Eitrheim ve Terasvirta (1996)

ve Terasvirta (1998)’dan faydalanilmistir.

3.3.4.5.1. Hatalarda Otokorelasyonun Yoklugu Testi

M, parametreler bakimindan en az iki kere siirekli tiirevlenebilir bir fonksiyon olmak

tizere STAR modeli (3.39)’de belirtildigi sekilde yazilabilir (Terasvirta, 1998).

Y =ME&¢9)+u, (3.39)
w=av +e 1,...T) (3.40)
(3.40)’de yer alan a =(a,,....a,)" parametre vektorii, v, =(u,_,..,u,_. ) ve §&

normal dagilima sahip, sifir ortalamali ve sabit varyanshi hata terimidir. Burada

hatalarda otokorelasyon olmadig1 yoniindeki bos hipotez H, : a =0, alternatif hipotez

ise H:a#0 geklinde tamimlanmaktadir. Baglangi¢ degerleri y,,y_,...,y_.,, Ve

g+l
Xo>X_y5+-sX_,4y seklinde sabit oldugu varsayildiginda kosullu log-olabilirlik (log-

likelihood) fonksiyonu (3.41)’daki bi¢imi almaktadir (Terasvirta, 1998).

1 T q q g
L:c—glnol -— {y, -ay,, =M(x,;w)+zajM(X,_j;¢l)} (3.41)

Jj=1 j=1

(3.41)’de yer alan matris blok diyagonal matris oldugundan ¢* gore ikinci tiirevine
karsilik gelen elementi kendi matris blogunu olusturabilmektedir. Dolayisiyla test
istatistigi tiiretilirken (3.41)’de yer alan varyans ¢’ sabit olarak kabul

edilebilmektedir. Log-olabilirlik fonksiyonunun @ ve § ‘ya gore birinci kismi

tiirevi sirastyla (3.42) ve (3.43)’de yer almaktadir.
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oL L

6_ zi{ Vi-j _M(X,__,-;l//)}, ji=1..q (3.42)
j t=1 J

oy ‘= oy = J oy

(3.39)’de yer alan modelin LSTAR modeli oldugu farz edilmesi durumunda

fonksiyon ¢/= ((é, (4, Y50 ve

OM (x:4p) _(OM oM oM oM ) _ ,
= (X G (v | |
oy [5(4 og oy acj (x,x, VA sr)gy(t)g((t)) (3.44)

olmak iizere (3.45) seklini almaktadir.

M) =g +@xG(yies,) (3.45)

Bununla birlikte (3.44)’de LSTAR modelinin ) ‘ya gore tiirevi:

g, () :[exp{J—Z/(sr—c)}+exp{—g(st—c)H (s,—c)@x, (3.46)
ve c’ye gore tiirevi:

_ Y. v, 0T
g.(t)= y{exp {5 (s, c)} + exp{ E(st C)}:| @x, (3.47)

olmaktadir.

Eger model ESTAR tipinde ise:

g,(t)= [1 +exp (—y(s, - c))]_2 exp (—y(s, - c)) (s,—c)@x, (3.48)
ve
g.(t)= —2}/[1 +exp (—y(s, - c))]_2 exp (—y(s, - c))@x, (3.49)

seklini almaktadir.

A

u, bos hipotez altinda tahmin edilen kalintilar, —(I/T)Z”l a, ,

t
W, =0, =(l,_yenll,_) ve 7, =2, =OM(X,;(0)/ O olmak iizere LM tipi test istatistigi

(3.50) ile gosterilebilmektedir.
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T ' - LT
Xin (@ =a—z[zarw,j (z;w,w; —Z; 7w (Z;zrz;) : Tl ij (Zmﬁ,j(S.SO)
=1 =1

Bu test istatistiginin bos hipotez altindaki asimptotik dagilimi q serbestlik dereceli

)(2 dagilimidir. Test istatistigindeki sapka (~ ) isareti bos hipotez altinda
tahmincilerin tutarli olduguna isaret etmektedir. Bu testin F versiyonu ise ii¢ agsamali
olarak asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Terasvirta, 1998, 520; Eitrheim,
Terasvirta, 1996)

i.  STAR modeli hatalarda otokorelasyon kalmadig1 varsayimi altinda NLS ile

tahmin edilir ve kalintilarin hata kareleri toplam1 SSR, = Z; i’ hesaplanir.
ii.  Tahmin edilen kalintilar (ﬁ, ), \A{ ve Z, iizerine regres edilir ve bu yardimei
regresyondan elde edilen kalintilarin kareler toplami ( SSR, ) hesaplanr.

. F,, ={(SSR0 —SSR,)/ Q} / { SSR, /(T —n- q)} hesaplanir. Burada n, 2,
gradyant vektOriiniin boyutu, q ise kalintilarin gecikme derecesidir.
Kiiciik orneklemler ile calisirken analiz boyutu nominal boyutuna esit oldugundan ve
tahmin giicii daha iyi oldugundan x° yerine F testi kullanmak daha avantajl
olmaktadir. Bununla birlikte ikinci asamada olusturulan yardimc: denklemdeki i, , q

adet gecikme icermektedir. Bu durumda serideki ilk q kadar gbzlemin cikartilmasi
gerekir ancak Orneklem boyutu kiiciik oldugunda bu durum problem teskil

etmektedir. Bu probleme en uygun ¢oziim seriyi kisaltmaktan ziyade i, serisinin

basindaki q kadar eksik degeri O (sifir) ile degistirmektir. Ayrica, Z;ﬁ Z %20

™t

oldugu durumlarda ele alinan STAR modelinin tahmin edilmesi zordur ve NLS

tahmin algoritmasi uygun bir sonu¢ vermeyebilir, bu soruna ¢oziim olarak birinci

asama asagidaki sekilde degistirilmesi onerilmektedir. Bu ¢6ziim hem F hem de X’
testi i¢in uygulanabilmekle birlikte Z; #,2, =0 durumunun olugmasin1 garanti

etmekte ve test boyutunun bozulmasina mani olmaktadir (Terasvirta, 1998, 520).

s

1. STAR modeli hatalarda otokorelasyon kalmadigi varsayimi altinda NLS ile

tahmin edilir. Kalintilar (ﬁt ), 2, tizerine regres edilir ve bu yardimci regresyondan

AED

elde edilen kalintilarin kareler toplam1 ( SSR, = Z; i,” ) hesaplanir.
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3.3.4.5.2. Kalan Dogrusal-Olmama Testi

Tahmin edilen STAR modelinin yeterli bir sekilde analize tabi olan veride yer alan
dogrusal olmama ozelligini yakalayip yakalamadiginmi incelemek gerekmektedir. Bu
maksatla Eitrheim ve Terasvirta (1996) LM tipi kalan dogrusal-olmama testi

gelistirmistir. Bu test istatistiginin kullanilacag: eklemeli (additive) STAR modeli u,

normal dagilima sahip, sifir ortalamali ve sabit varyansh hata terimi olmak iizere

(3.51)’de verilmistir.
V=g x;+@ x,G,(s,;;/,,¢) T x,G, (5,53 15,C,) Hu, (3.51)

Burada G, fonksiyonu LSTAR ya da ESTAR tipinde olabilmektedir (Eitrheim,

Terasvirta, 1996). Bu testte iki rejimli STAR modelinin bulundugu bos hipotezin
karsisinda ii¢ rejimli model yer almakta ve yakalanmamis dogrusal olmama

durumunun olmadigini ifade eden bos hipotez H, = y, =0 olarak tanimlanmaktadir.

Ancak STAR dogrusallik testinde oldugu gibi bu model de sadece alternatif hipotez

altinda tanimlanmakta ve bos hipotez altinda ¢ ve ¢, tanimlanamayan parametreler
olmaktadir. Bu tanmimlama problemi dogrusallik testinde oldugu gibi G, gegis
fonksiyonunun y, =0 c¢evresinde ligiincii dereceden Taylor yaklastirmas: ile yer

degistirilerek ortadan kaldirilabilmektedir. Geg¢is fonksiyonunun LSTAR tipi oldugu
varsayimi altinda terimlerin birlestirilmesi ve tekrar parameterize edilmesi
durumunda (3.52)’de yer alan yardimci model elde edilmektedir (Terasvirta, 1998,

521).
Y, =Bx +@xG(s,5 V,.¢) + B (55,) + B (Xs,,) + B ('i-tst32 )+ u: (3.52)

Burada j=1,2,3 olmak iizere /3, =J/2,Bj ve U =u, +X RS, 15.C,), R,
yardimcr denklemden elde edilen kalintilardir. Yeni bos hipotez ise buna uygun
olarak H('),Q :,32 :,5_1, =0 olmakta ve u: =U, olmasi durumunda yani kalinti

olmamast  durumunda kabul edilmektedir. Test istatistigi  ‘“Hatalarda

Otokorelasyonun Yoklugu Testi” konusunda aktarilan {ic asama uygulanarak elde

N . o Al 212 o3
edilebilmektedir. Ancak burada ikinci adimda yer alan V, _(X;Szz’X;SmX;Stz)l olarak

tanimlanmakta, 2, =M (X,;QZ/)/ oY ise ayni kalmaktadir. F testindeki bagimsizlik

derecesi ise T-4p-1 olmaktadir.
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H, hipotezinin reddedilmesi durumunda “Geg¢is fonksiyonunun belirlenmesi”

konusunda aktarilan yontem izlenebilir. Boylece (3.30)’da yer alan hipotezler
vasitasiyla ilave STAR modelinin LSTAR veya ESTAR tipinde olup olmadig: test
edilebilir (Eitrheim, Terasvirta, 1996).

3.3.4.5.3. Parametre Tutarhlig: Testi

Parametre tutarliligi dogrusal bir modelin oldugu kadar dogrusal olmayan bir
modelin de yeterliliginin sinanmasinda kullanilmaktadir. STAR modelleri parametre
sabitligi varsayimina dayanilarak tahmin edildiginden yeterliligin sinanmasi
bakimindan bu test 6nem arz etmektedir. Eitrheim ve Terasvirta (1996) tarafindan
Onerilen parametre tutarlig1 testinde alternatif hipotez parametrelerin zaman boyunca
yumusak bir sekilde degistigi yoniindedir. Buna uygun olarak yeniden diizenledikleri
(3.53)’de yer alan STAR modelinde ge¢is fonksiyonunun sabit parametrelere sahip

oldugu buna karsin ¢ ve @ parametrelerinin zamanla degistigi varsayilmaktadir.

Y, =qO)'X,+@(1) X,G(s;; Vi) +u, (3.53)

Denklemde X,, ¢ ’nin sifir olmadig1 farz edilen elemanlarina karsilik gelen x,
serisinin k < p +1 kadar elemanini igermektedir. X, ise benzer sekilde denklemin
gecis fonksiyonunu igeren dogrusal olmayan kisminda ¢ ’nin sifir olmadig farz
edilen elemanlarina karsihk gelen x, serisinin k< p+1 kadar elemanim

icermektedir. @ ve /11, kx1 ve @ ve /]2 Ix] parametre vektorii ve u, normal

dagilima sahip, sifir ortalamali ve sabit varyansh hata terimi olmak iizere olmak
lizere zamanla degisen parametre vektorleri asagidaki sekilde tanimlanmaktadir

(Eitrheim, Terasvirta, 1996):
AN =@+ AH (tY,.c,) (3.54)
B =@ +AH (tY.c)) (3.55)

(3.53)’de  bos hipotez H,:H (t;);,¢c,)=0 ya da H,(t;),c,)=sabit olarak
tammlanmaktadir. )] >0, ¢, =(c¢;;,¢,,¢3)" ve ¢ ¢, S¢j; olmak iizere H ; nin iig

fonksiyonel bi¢imi bulunmaktadir (Terasvirta, 1998, 523):
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1

Hl(t;yl,cl):(1+exp{—y1(t—c“)})_l 5 (3.56)
H,(ty,.c) = (1+exp{-y(t- c“)(t—clz)})_l —% (3.57)
H,(ty,,¢,) = (1+exp{-y (t=c,)(t=c,,)(t- 013)})_1 —% (3.58)

Dolayisiyla parametre tutarlili@i bos hipotezi H,: ), =0 olarak yazilabilir. (3.56)
yumusak ve monoton parametre degisimini temsil etmekte ve ), — o durumunda tek

bir yapisal kirilma ortaya ¢ikmaktadir. (3.57) secilmesi ve ¢, <c¢,, durumunda iki

yapisal kirilma ortaya c¢ikmaktadir. (3.58) ise hem monoton hem de monoton

olmayan bir sekilde degisen parametrelere izin veren esnek bir fonksiyonu temsil
etmektedir. H, hipotezinin ele alinmasi durumunda parametre tutarliligi bos hipotezi
H,:y, =0, H :y,>0 alternatif hipotezine kars1 test edilmektedir. @(t) ve @)
parametrelerinin tanimlari goz oniine alindiginda A, A, ve ¢, parametrelerinin bos

hipotez altinda tanmimli olmadigr goriilmektedir (Eitrheim, Terasvirta, 1996). Bu

tamimlama problemini ortadan kaldirmak ic¢in y, =0 c¢evresinde H, hipotezinin

birinci dereceden Taylor yaklastirimi alinmaktadir. Buna gore;
H3(t; yl,Cl) = 5() + Jl(t_cn)(t_ Clz)(t_cl3) + R3 (t; Vl,Cl)
=9, + 9t +0,t> + 0,1’ +R,(1; ,,c,) (3.59)

=T (6 Y.c) + Ry ).0,)

H, hipotezi i¢in T,(t;);,c,) terimini (3.53)’de yerine konulmasi ve terimlerinin

yeniden diizenlenmesi neticesinde (3.60)’da yer alan yaklastinnm elde edilmektedir

(Eitrheim, Terasvirta, 1996).

yz = ﬁ() it+ﬁ1'(tiz) +ﬂ;(t2it) +ﬁ3'(t3iz)

. (3.60)
HBR* B+ BECR) +B(ER )} Gls, 30+,

Burada j=1,2,3,4,5,6,7 olmak iizere ,Gj = yl,fS’j ve uf =u, + R(t; §;,c,) olmak iizere
bos hipotez altinda u, =u, olmaktadir. Dolayisiyla (3.60) numarali yaklastirim igin

bos hipotez j =1,2,3,4,5,6,7 olmak iizere H;: [ ;=0 olarak tanimlanmaktadir.
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3.4. STAR Modellerinde Birim Kok ve Esbiitiinlesme Testleri

STAR modellerinde birim kokii tespit etmek i¢in Klasik Dickey-Fuller (DF), ADF
veya PP birim kok testlerini kullanan ¢alismalar bulunmakla birlikte Pippenger ve
Goering (1993); Balke ve Fomby (1997); Taylor, Peel ve Sarno (2001) ve
Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) gibi caligmalarin aralarinda bulundugu yayinlarda
bu modeller s6z konusu oldugunda bahse konu testlerin giiciinii yitirdigi
gosterilmektedir. Bunun en 6nemli sebebi bu testlerin data iiretim siirecinin dogrusal
oldugunu varsaymasidir. Bu agiklik dogrusal olmayan siireci dikkate alan yeni test
tekniklerinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. STAR modellerinde birim kokii test
etmeyi amaclayan bircok c¢alisma bulunmaktadir. Bu kisimda bu testlerin hepsi
detayli olarak incelenmeyecek olup sadece literatiirde on plana ¢ikan ve calismanin
amprik analiz kisminda kullanilan KSS birim kok ve esbiitiinlesme testleri

aktarilacaktir.

LST(A)R modellerine yonelik olusturan ilk birim kok testi Leybourne, Newbold ve
Vougas (1998) (LNV) tarafindan olusturulmustur. Bu konu ile ilgili daha sonra
yapilan calismalar temel olarak bu calismayi almakta ve bu testin gelistirilmesini
amaglamaktadir. LNV lojistik gecis fonksiyonu igeren ii¢ tip regresyon icin birim
kok testi Onermistir. Bu regresyonlar icin diizenlenmis bos hipotez duragan olmayan
dogrusal yap1 iken alternatif hipotez iki rejim arasindaki gecisin yumusak oldugu,
dogrusal olmayan bir trend ve sabit etrafinda duragan olan LSTR modelidir. Sollis
(2004) EG ve LNV testlerini birlestirerek LSTR-TAR tiiriinde birim kok testi
onermistir. Burada bos hipotez birim kok olurken alternatif hipotez altinda
simetrik/asimetrik ayarlamali duragan LSTR-TAR modeli yer almaktadir. Harvey ve
Mills (2002) LNV birim kok testini birden ¢ok yapisal degisime izin verecek sekilde
gelistirmistir. LNV’de oldugu gibi alternatif hipotez altinda ii¢ adet model
kullanilmistir. Bu modellerin her biri iki yumusak gecis fonksiyonu (LSTR2)
etrafinda duragan bir siireci temsil etmektedir. Omay ve Yildirim (2013) LNV ve
KSS testlerini birlestirerek yeni bir birim kok testi gelistirmistir. Cook ve Vougas
(2009) ise LSTR-TAR birim kok testindeki TAR tipi gosterge fonksiyonunun yerine
MTAR tipi gosterge fonksiyonu kullanarak modeli gelistirmis ve LSTR- MTAR
birim kok testi olusturmustur. ESTAR birim kok testini kapsamli olarak ilk ele alan
calisma Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) (KSS) tarafindan yiiriitiilmiistiir. Daha

sonraki calismalar genel olarak bu calismayr gelistirmeyi amaclamigtir. KSS testi
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literatiirde oldukca popiilerdir. KSS testi ile daha sonra gelistirilen testler arasindaki
farklara deginmek gerekirse KSS testi hatalarin seri olarak korele olmasi durumu ile
ilgili olarak test regresyonuna gecikmeli farklarin eklenmesi yontemini kullanirken
Rothe ve Sibbertsen (2006) Phillips—Perron tipi ayarlama kullanmaktadir. Kruse
(2011) gecis fonksiyondaki esik degerinin sifirdan farkli bir deger olmasina imkan
veren bir yontem gelistirirken Park ve Shintani (2005) ve Kili¢ (2011a) ise bos
hipotez altindaki tanimlanamayan parametre problemini gecis fonksiyonuna Taylor
yaklastirmasinin uygulanmasi yerine ¢cogunlukla TAR modellerinde kullanilan alan

taramasi (grid-search) yontemini kullanmaktadirlar (Haldrup, ve dig., 2013).

Kapetanios, Shin ve Snell (2003b) tarafindan olusturulan KSS Esbiitiinlesme testinde
STAR ECM model yapis1 kullanilarak Engle ve Granger (1987) ve Balke ve Fomby
(1997) tarafindan One siiriilen iki adimdan olusan kalinti tabanli yaklasim takip

edilmis ve esbiitiinlesmenin olmadig1 bos hipotezi karsisinda global duragan ESTAR

esbiitiinlesme test edilmistir. Birinci adimda ), =,5)9 *+1, modeli EKK yontemi ile

tahmin edilmekte ve #, =Yy, — ,@ X, seklindeki kalntilar elde edilmektedir. Ikinci
asamada ise bos hipotez altinda ) parametresinin tanimli olmamasindan kaynakl

tanimlanamayan parametre problemini ortadan kaldirmak icin
2 P _0.2
Dy, =yu_ (1 —e ) +x, + Z(//;Azt_i +e,  denklemdeki (1 —e % ) terimine
i=l

birinci dereceden Taylor yaklastirimi uygulanmaktadir. Kili¢ (2011b) yumusak
gecisli vektor hata diizeltme modelleri i¢in hem dogrusal hem de dogrusal olmayan
ayarlamay1 test etmek icin prosediir gelistirmistir. Tanimlanamayan parametre
problemi calismada Kapetanios, Shin ve Snell (2006) tarafindan kullanilan Taylor
yaklastirmasi yerine ) parametre uzayi i¢in Wald istatistiginin optimize edilmesiyle
asilmaktadir. Maki (2010) ise tanimlanamayan parametre problemini alan taramasi
yontemi ile agmaktadir. Seo (2004), Bruzda (2006), Choi ve Saikkonen (2010), Li ve

He (2012) bu konuda yiiriitiilen ¢calismalar arasinda yer almaktadir.

3.4.1. KSS Birim Kok Testi

Bir zaman serisinin STAR tipi dogrusal olmayan yapisini goz ardi eden birim kok
testlerinin veya egbiitiinlesme testlerinin yanli sonuclar ortaya koyabilecegi

diisiincesinden yola c¢ikan Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) 6zellikle global duragan
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ESTAR siireci karsisinda dogrusal birim kok bos hipotezini test etmek i¢in dizayn
edilmis bir test prosediirii gelistirmisler ve bu testin giicliniin standart ADF testine

gore daha fazla oldugunu ortaya koymuslardir. Calismada y, sifir ortalamali

stokastik bir siireg, & ~iid(0,0°), B ve @ bilinmeyen parametreler olmak iizere tek
degiskenli birinci dereceden yumusak gecisli otoregresif model (STAR(1)) asagidaki

sekilde tammmlanmustir.
Y, =Byt G(Vya) TE, t=1,....,T (3.61)

y =0 ve gecikme parametresi d 21 olmak lizere, modelde yer alan ge¢is fonksiyonu
tissel olarak asagidaki sekilde ifade edilmistir: Geg¢is fonksiyonunda yer alan y,_,
gecis degiskeni, ) gecis fonksiyonunun hangi hizda sifirdan bire hareket ettigini

belirleyen yumusaklik parametresi olmakla birlikte standart iissel gecis
fonksiyonunda yer alan esik degeri (c parametresi) Kapetanios, Shin ve Snell (2003a)

tarafindan sifira esit oldugu varsayilmistir.

G(V; y,-g) = 1—exp(-yy.,) (3.62)
Burada iissel gecis fonksiyonu O ile 1 arasinda sinirlandirilmistir (G:R - [0,1]) ve
sifirin etrafinda simetrik U-bi¢imli olmak iizere G(0) :;xﬁ}?w G(x) =1 ozelliklerine
sahip oldugu belirtilmistir.

(3.62) numarali denklemdeki iissel ge¢is fonksiyonunun (3.61) numarali denklemde
yerine konulmasit durumunda (3.63) numarali denklemde yer alan ESTAR modeli

elde edilmektedir.
Y, = By, t oy, [1=exp(—yy. )] +E, (3.63)

a = -1 olmak iizere denklem tekrar diizenlendiginde;

Dy, =ay,_ +@y_[1-exp(=yy> )]+E€ (3.64)

elde edilmektedir. Burada ) parametresi pozitif olmasi durumunda ortalamaya doniis

hizin1 etkin bir sekilde belirlemektedir. Bu parametre pozitif ise siirecin global

duragan olmasi icin <0 ve a+@<0 olmasi1 gerekmektedir. Bu kosullar altinda bu
siirecin kiigiik y> , degerleri icin orta rejimde birim kok davranigi sergileyebilecegi

ya da patlayan davranis sergileyebilecegi bununla birlikte biiyiik y’, degerleri igin
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duragan dinamiklere sahip olabilecegi dolayisiyla geometrik olarak ergodik
olabilecegi vurgulanan hususlar arasinda bulunmaktadir. Geometrik ergodiklik ve
bununla iligkili olarak asimptotik duraganlik durumunu Tweedie (1975)’nin drift
kosullarin1 kullanarak olusturan Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) literatiirdeki genel

uygulamayr goze alarak (3.64) numarali modeldeki @ parametresini sifira
esitlemislerdir (a =0). Boylece y, siirecinin orta rejimde birim kok siirecini takip
ettigi ima edilmistir. Dogrusal birim kokiin 6zel bir hali olan a =0,y =0 durumu
bos hipotez olarak , a=0,y>0 durumu ise alternatif hipotez olarak
olusturulmustur. Dolayisiyla bos hipotez altinda siire¢ dogrusal bir birim kok yapisi
sergilemektedir. Alternatif hipotez altinda ise -2 < ¢ <0 olmas1 durumunda Yy, siireci

dogrusal olmayan fakat global duragan bir ESTAR yapis1 sergilemektedir. Burada

gecikme parametresinin (d) se¢imi konusunda bir standart bulunmamakla birlikte
modelin uygunlugunu (goodness of fit) maksimize eden d degeri d :{1, 2,...,a’max}

kiimesinden secilmektedir ancak calismada basitlik agisindan d parametresi d=1

olarak secilmistir. (3.64) numarali modelde bu parametre degerlerinin (a =0,d =1)

yerine konulmasi durumunda asagidaki ESTAR modeli elde edilmektedir.

By, =gy, {1-exp(-yy2 )} +&, (3.65)
Bu cercevede olusturan test asagidaki hipotezleri test etmektedir.

H,:y=0 (3.66)
H :y>0 (3.67)

Bos hipotez altinda tanimlanmamis parametre (@) oldugundan dolayr ortaya ¢ikan

tanimlanamayan parametre problemini ortadan kaldirmak i¢in Luukkonen,
Saikkonen ve Terdsvirta (1988) tarafindan gelistirilen yontem izlenerek z-tipi test

istatistigi olusturulmustur. Bos hipotez altinda ESTAR modeline y=0 etrafinda

birinci dereceden Taylor yaklastirmasi uygulandiktan sonra modelin yeniden

diizenlenmesiyle asagidaki yardimcei regresor elde edilmistir.

Dy, =0y, +1, (3.68)

59



Modelde O = pp olarak tamimlanmakla birlikte R, @ ve Taylor yaklastirmasindan
elde edilen kalintilar olmak iizere /7, =& + R, giiriiltii terimini ifade etmektedir.
Burada 0=0 olmasina karsi 0 <0 durumu i¢in & parametresinin EKK tahmincisi

(5_ ) ve buna karsilik gelen Dickey-Fuller tipi ¢ istatistigi asagidaki sekilde elde

edilmektedir:
T 3
. A
o= # (3.69)
=1 Vi1
A T
o0 _ 2.4 y?—lA)’z
(3.70)

t .= =
NL(0) RN T
5.e(0) \/ & ZFI yz6—1

Burada ¢° yardimci denklemden elde edilen ¢°'mm EKK tahmincisi

o 1L 2 & . &,
(Uz :?E Ay, —Jyf_l)zj, s.e(0) ise O’in standart hatasi olmaktadir. Yardimci
t=1

denklem @=0 iken ESTAR modelinin yari-olasihk (quasi-likelihood)
fonksiyonunun skor vektoriiniin anlamliligini test etmektedir. Duragan bir siire¢ icin

dogrusal-olmama karsisinda dogrusalligin test edilmesi durumunun aksine f, &

testi asimptotik standart normal dagilima sahip olmamaktadir. (3.66) numaral

denklemdeki bos hipotez altinda ¢ test istatistigi asagidaki asimptotik dagilima

NL(J)

sahip olmaktadir.

Lot =3ty
{4W(1) ; _([W(r) dr}

N W

Denklemde W (1), rD[O, 1] araliginda tanimli standart Browian hareketidir, =

(3.71)

isareti ise dagilimdaki yakinsamayi ifade etmektedir. Bununla birlikte (3.65) deki

ESTAR modeli ile (3.67)’deki alternatif hipotez altinda ¢ test istatistigi tutarligy

NL(J)

oldugu belirtilmektedir.

v, stokastik siirecinin sifir ortalamaya sahip olmamasi1 ya da dogrusal bir zaman

trendine sahip olmasi durumunda ise yapilmasi gereken bir takim modifikasyonlar
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bulunmaktadir. Bu siirecin sifir ortalamaya sahip olmamasi yani x, =+ y, olmasi
durumunda y, =x, —X, islemi ile elde edilen (burada X Orneklem ortalamasidir)

ortalamadan arindirilmis veri kullanilmaktadir. Bu durumda 7, & test istatistiginin

asimptotik dagilimi (3.71) ile ayni olmaktadir. Farkli olarak W (r), rD[O,l]

arahginda tanimhi ortalamadan arindirilmis Browian hareketi W(r) ile vyer
degistirmektedir. Benzer sekilde siirecin hem sifirdan farkli ortalamaya hem de

sifirdan farkli dogrusal trende sahip olmasi yani x, = f#/+ Ot +y, olmasi durumunda

ise fve & swrasiyla M ve O parametrelerinin EKK tahmincileri olmak iizere

y, =X —[1—57 islemi ile elde edilen ortalamadan ve trendden arindirilmis veri

kullanilmaktadir. Dolayisiyla W (r) (3.71) dekinden farkli olarak ortalamadan ve

trendden arindirilmis Browian hareketi W(r) ile yer degistirmektedir. Burada ifade
edilen ii¢ durum icin (ham veri, ortalamadan arindirilmis veri ve trendden

arindirtlmis veri) Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) tNL( 5 test istatistiginin

asimptotik kritik degerler tablosunu olusturmustur.

(3.65) nolu denklemdeki hatalarin seri olarak korele oldugu durum ele alindiginda
Dickey ve Fuller (1979) ve Said ve Dickey (1984) diizeltmeleri kullanilarak (3.65)’
deki model asagidaki bicime doniistiiriilmektedir. Burada amag seri olarak korele

olan hatalar1 diizeltmektir.

P
By, =) pLy,, +py, {1 —exp(-yy;, )} +¢, (3.72)

j=1
Burada € ~iid(0,0°) olmakla birlikte =0 seklindeki bos hipotezi test etmekle

kullanilan ¢ test istatistigi  (3.70) numarali denklemde kullanilan

NL(J)

(1 =4 /s.e(d)) ile aymdir. ) parametresinin EKK tahmincisi, s,e(é') ise

NL(J)

asagidaki p gecikmeli yardimc1 denklemden elde edilen ) parametresinin standart
hatas1 olmaktadir. P gecikme (lag) sayis1 test yapilmadan Once segilmesi
gerekmektedir. Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) bu gecikme degerinin
belirlenmesi amaciyla standart model se¢im kriterlerinin ya da anlamlilik test
prosediirlerinin kullanilabilecegini belirtmistir. Dogrusal tek degiskenli serilerde

kullanilan ve Ng ve Perron (1995) tarafindan gelistirilen prosediiriin bu maksatla
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kullanilabilecegi, bu tiir bir uygulamanin STAR modellerinde Dijk, Terésvirta ve

Franses (2002) tarafindan kullanildig: ifade edilen hususlar arasindadir.
N 3

By, =) P00y, +0y., +1, (3.73)
j=l

Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) ¢alismada (3.72) numarali ADF denklemi goz

oniine alindiginda bos hipotez altinda (3.73) numarali denklemden elde edilen 7, &

istatistiginin seri korelasyona sahip olmayan hatalar altinda elde edilen istatistik ile

aym asimptotik dagilima sahip oldugunu ve alternatif hipotez altinda ¢ test

NL(9)
istatistiginin tutarli oldugunu gostermislerdir. Ayrica yaptiklart Monte Carlo
simiilasyonlar1 ile 6nerdikleri testin giiciinii ve kii¢iik 6rneklem boyutu performansini
Dickey-Fuller testi ve Enders ve Granger (1998) (EG) tarafindan iki rejimli duragan
TAR alternatif hipotezine karsi olusturulan bos hipotezi test etmek icin gelistirilen F
testine gore karsilastirmislardir. Sonu¢ olarak Onerdikleri test istatistiginin kiiciik
orneklem performansinin diger testlere nazaran daha iyi oldugunu gostermislerdir.

Gii¢ performans: bakimindan ise Onerdikleri test istatistiginin, ) parametresinin
degeri nispeten kiiciik oldugu durumlarda (@ parametresinin degerinden bagimsiz
olarak) daha giiclii oldugunu bununla birlikte ) degeri arttikca bu gii¢ kazancinin
azaldigin1 6zellikle y=1 olmasi durumunda Dickey-Fuller testinin daha giiclii
sonuglar tirettigini gostermislerdir. Bu durum ) degeri biiyiidiikce modelin dogrusala

yakin bir yapiya biiriinmesinden kaynaklanmaktadir.

o’ ve g veri iken ) degeri arttik¢a E(e_”’z") azalmakta ve seri daha az kalici hale

2
A}

gelmektedir. Burada € , t zamaninda serinin en biiyilk koklerinin boyutunu

Ol¢mektedir. Bu bakimdan ¢ testinin giici bos hipotez bolgesinde yani )

NL()
parametresinin 0’a yakin oldugu bolgelerde (ki bu bolgelerde seri goreceli olarak
daha kalic1 olmaktadir) ADF testine nazaran daha fazla olmaktadir. Cogu iktisadi
zaman serisinin oldukca kalic1 ozelliklere sahip oldugu ya da birim koke yakin
oldugu diisiiniildiigiinde en azindan ampirik olarak bu bulgunun faydali olabilecegi
degerlendirilmistir. Buna karsin EG testinin giicli, orneklem biiytikligii ve )
parametresinin cok biiyilk olmadigi durumlarda c¢ogunlukla oldukca zayif oldugu

bulgular arasinda yer almaktadir. Dolayisiyla TAR modelleri i¢in tiiretilen birim kok
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testinin STAR modelleri icin giic bakimindan uygun olmadigi goriilmektedir.
Calismada ayrica gelistirilen birim kok testi reel faiz oranlarina uygulanmis ve
standart ADF birim kok testi tarafindan reddedilemeyen bos hipotez, gelistirilen test
ile reddedildigi gosterilmistir.

3.4.2. KSS STAR ECM ve Esbiitiinlesme Testi

Kapetanios, Shin ve Snell (2003b) alternatif hipotez altinda hata diizeltme
mekanizmasina dogru dogrusal olmayan ayarlamanin varligina izin veren
genellestirilmis dogrusal olmayan ESTAR hata diizeltme modelini gelistirmistir. Bu
testte STAR ECM model yapist kullanilarak Engle ve Granger (1987) ve Balke ve
Fomby (1997) tarafindan 6ne siiriilen iki adimdan olusan kalint1 tabanli yaklasim
takip edilerek esbiitiinlesmenin olmadigi bos hipotezi karsisinda global duragan
ESTAR esbiitiinlesme test edilmistir. Gelistirilen testte, ayarlama hizindaki dogrusal
olmamanin derecesini kontrol eden parametrelerin anlamliligi incelenmektedir. Bu
maksatla gelistirdikleri iki adet test istatistigi bulunmaktadir. tnogem ESTAR hata
diizeltme regresyonundan elde edilen t-tipi istatistik olmakla birlikte tnLeg Engle ve
Granger (1987) (EG)'nin dogrusal esbiitiinlesme icin gelistirdikleri testin dogrusal
olmayan versiyonudur. Kapetanios, Shin ve Snell (2003b)’ nin bu calismasi
Kapetanios, Shin ve Snell (2006) ile gelistirilmistir. Bu ¢alismada 6ncekinden farkli
olarak t istatistiklerinin yaninda F tipi istatistikler olusturulmustur. Uzun donem

denge iliskisinin asagidaki sekilde oldugu varsayilirsa:
Y, =Bx +u, (3.74)

Bu dogrusal regresyon modelinde y, skalar I(1), Ax, =v,, x, kX1, I(1) degiskenler

vektorii olmakla birlikte hatalarin (u,) duragan bir siire¢ izledigi varsayilmaktadir.
Burada u,’'nin Au, =pu,_ +& seklinde AR(1) siireci izledigi varsayimlar

arasindadir. EG yOntemine gore birinci asamada (3.74)’de yer alan model EKK

yontemi ile tahmin edilmektedir. Ikinci asamada ise bu tahminden elde edilen
kalintillar (%, =y, — ,B'x,) ile asagidaki yardimci denklem kurulmakta ve 0 =0
seklindeki egbiitiinlesmenin olmadigin1 ifade eden bos hipotez o <0 alternatifi

karsisinda DF birim kok t-testine tabi tutulmaktadir.

N, =pa_ +E (3.75)
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Diger bir yaklasim ise (3.74)’de yer alan modelin birinci farki alindiktan sonra

tahmin edilmesiyle ortaya c¢ikan asagidaki regresyonda o =0 i¢in tek tarafl t-

istatistigi kullanilarak esbiitiinlesme testinin yapilmasidir.
Ayt :ﬂAxt +Ia2t—l +‘£; (3'76)

Kapetanios, Shin ve Snell (2003b) EG yonteminden farkli olarak (3.75)’de ifade
edilen modelin yerine alternatif hipotez altinda hata diizeltme mekanizmasina dogru
dogrusal olmayan ayarlamanin varligina izin veren asagidaki genel modeli ele

almastir.

DN =F(u_)+¢ (3.77)
Bu modeldeki F (') fonksiyonu cesitli bicimler alabilmektedir. Calismada ise

Fu_)=yu,, (1_6_0“’21 ) ESTAR fonksiyonu ele alinmistir. Dolayisiyla (3.77)’daki

model asagidaki bi¢cimi almaktadir.
B, =y, (1= )+, (3.78)

Kapetanios, Shin ve Snell (2003a) bu modeldeki #, ‘nin >0 ve -2 <y <0 oldugu

siirece geometrik olarak ergodik ve global duragan oldugunu gostermistir. Bu
kosullar saglandiginda uzun dénem denge iligkisinin oldugu kabul edilebilir. (3.76)
ile (3.78)’nin birlestirilmesi ile asagidaki dogrusal olmayan STAR hata diizeltme

modeli elde edilmektedir.
Dy, :W,-l(l‘e_au’zl)’“ﬂAxt tE (3.79)

Esbiitiinlesme testi icin olusturulan ve esbiitiinlesmenin olmadigini ifade eden bos
hipotez:

H,:6=0 (3.80)

ESTAR tipi dogrusal olmayan esbiitiinlesmenin varligini ifade eden alternatif hipotez

1s€e:

H,:6>0 (3.81)
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seklinde tanimlanmistir. Ancak bos hipotez altinda [ ve ) parametreleri tanimli
degildir. Bu sorunu ortadan kaldirmak i¢in her bir S ve y parametresi icin Hansen
(1996) tarafindan Onerilen grid taramasi yontemi kullanilabilmektedir. Ancak bu
yaklasim aciklayicit degiskenlerin zayif i¢sellik 6zelligi gostermesi ya da hatalarin
(&) seri korelasyona sahip olmas1 durumunda giiciinii kaybetmektedir. Bu durumlar
icin Kapetanios, Shin ve Snell (2003b) testin insasinda kullanilan regresyonlar1 ayri
ayr1 modifiye etmistir. Zayif digsallik varsayimini gevsetmek icin bagimsiz degisken

(v) ile hatalar (&) arasinda eszamanli (contemporaneously) korelasyon iligkisi

olmasina miisaade edilmis ve bu durum asagidaki sekilde ifade edilmistir.
£ =1y, +e =T7Ax, +e, (3.82)

Burada e/nin iid dagilima sahip oldugu varsayilmaktadir. Buna gore a =+

olmak tizere (3.74), (3.78) ve (3.79) numarali denklemler sirasiyla (3.83), (3.84) ve
(3.85) seklinde modifiye edilmektedir:

% =ax +uy (3.83)
N =y (1—e‘9”f-21 ) +e, (3.84)
Dy, =y, (1—e‘6’“f21 ) +a'Dx +e, (3.85)

Hatalarin seri korelasyona sahip olmasi durumunda ise A, =—=¢,5 ve 7, iid olmak

tizere (3.78) ve (3.79)’deki modeller sirasiyla asagidaki bi¢cimi almaktadir.

B, =y, (1= ) + S0 0+, (3.86)

J=l

M

Ayt = ﬁ'Axt + yuz—l (1 - 6‘5’412—1 ) + ¢jAut—j +,7’

1

) (3.87)
Pby,;+ Z ADx,_ +1,
=

Ms 5

=LNx, + yu,_, (1 — ¢ % ) )

J

1l
—_

(3.82)’deki  zayif igsellik oOzelligini dikkate alan eszamanli korelasyon
(contemporaneous correlation) denklemi ile hatalarin seri olarak korele oldugu (3.86)

numarali denklem (3.79)’de yer alan dogrusal olmayan STAR hata diizeltme modeli
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icerisinde birlestirildiginde (3.88)’deki genel dogrusal olmayan ESTAR hata

diizeltme modeli elde edilmektedir.

W,1(1 eeu,l)ﬂmx +Y g0y + Z/]Ax e, (3.88)

j=l
Bu modelin p+1 dereceden gecikmeli genel VAR modeli i¢in genellestirilmesi
durumunda z, = ( v, X, )' icin data tiretim siireci asagidaki sekilde tammmlanmaktadir:
pH

2, =) ®z_+¢, 1=12,...T (3.89)

Burada i =1,..., p +1 olmak iizere ®, (k +1) X(k + 1) bilinmeyen katsayilar matrisi;
. (k +1)x(k +1) pozitif tanimli bir matris olmak tizere & ~ iid (O, Z) , baslangic
degerleri ise Z, E(z_p,...,zo)seklinde tamimlanmaktadir. Bu model vektor hata

diizeltme modeli olarak asagidaki sekilde ifade edilmektedir:

Nz, =Mz, +Zrz tg, 1=12,..T (3.90)

it
i=1

Bu modelleri kullanarak asil odak noktas: olan Ay, ic¢in kosullu hata diizeltme

modeli olusturmak i¢in bir takim diizenlemeler yapilmasi gerekmektedir. Buna gore

I
hata terimi &, , Z, ile uyumlu olarak & = (£ﬂ,£;1) seklinde, hatalarin varyans matrisi

o

ise > :[ » ;“”j seklinde pargalarina ayrilmakta, dolayisiyla &,, &, bakimindan
GX\ XX

kosullu olarak (3.91)’da oldugu gibi ifade edilmektedir.

£, =G S'e +e, (3.91)

woTxx Xt

Modelde €,, &,'den bagimsiz olmakla birlikte O, =0,-6¢ S 'o_ olmak iizere

Xy Xy

e, ~iid(0,0§) olarak tanimlanmistir. (3.91) numarali denklem (3.90) numarali

denklemde yerine konulduktan sonra j =1,...,p olmak iizere ['1 ve [ parametreleri

n :(77;,|_I;) , T, :(;/y,.,r;,.) seklinde parcalarma ayrildiginda ve 1 =0 kabul

66



edildiginde Ayt icin (3.92)’deki kosullu hata diizeltme modeli ve AX, icin
(3.93)’daki marjinal VAR modeli elde edilmektedir.

P
By, =70z, +x, + Y bz, +e, (3.92)

i=1

)4
Ax,=>T Nz +¢, (3.93)

i=1

Burada w=3X_6, ve /=y, -, i=l..p olarak tammlanmaktadir. Bu

modelde 1 =0 olarak kabul edilmesi x, siirecinin (3.92)’in parametreleri
bakimindan zayif digsal oldugu anlamina gelmektedir. Bu bakimdan (3.92)’deki
parametreler (3.93)’deki parametrelerden varyans-bagimsiz olmaktadir. (3.92)’deki
mz, = ,0( v—F xt_l) = pu,_ olarak yeniden yazilmasi ve (3.78)’deki STAR hata

diizeltme mekanizmasina dahil edilmesi durumunda asagidaki genellestirilmis

dogrusal olmayan ESTAR hata diizeltme modeli elde edilmektedir.
) 14
By, =y, (1= )+ i + Y gita,  +e, (3.94)
i=1

ESTAR egsbiitiinlesme testi icin yazarlar Engle ve Granger (1987) ve Balke ve
Fomby (1997) tarafindan One siiriilen iki adimdan olusan kalinti tabanli yaklasim

kullanmaktadir. Birinci adimda (3.74)’de yer alan model EKK yontemi ile tahmin

edilmekte ve #, =y, — ,5’ x, seklindeki kalintilar elde edilmektedir. Ikinci agamada ise
bos hipotez altinda ) parametresinin tanimlt olmamasindan kaynakl

tanimlanamayan parametre problemini ortadan kaldirmak i¢in (3.94) numaral
denklemdeki (1—6'_9""‘ ) terimine birinci dereceden Taylor yaklastirimi1 uygulanmakta

ve asagidaki denklem elde edilmektedir:

P
Dy, = 0u + W, + > Yz, +e, (3.95)

i=1

Model i¢in olusturulan ve esbiitiinlesmenin olmadigini1 ifade eden bos hipotez
(3.96)’de, dogrusal olmayan ESTAR tipi esbiitiinlesmenin oldugunu ifade eden
alternatif hipotez ise (3.97) ‘da aktarilmaktadir.
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H,:0=0 (3.96)

H :6<0 (3.97)

Bos hipotezin test edilmesi icin kullanilan t-tipi istatistik ise (3.98)’de verilmektedir.

t __ 0 _ 0N (3.98)
NLEC X YA '
se(0) oW Qi
T N )4 2
Burada o’=1" (AyZ -ou’, — &hx, + Zl[/{Az,_i] ,
=1 i=1

@, = (a0, .
Q, =L, -S(8,8)'S", §=(AX,AZ_,....,AZ_,), AX =(Dx,,...Ax,) , DZ_, =(Dz_,,...0z_ ),
i=1..,p, Ay= (Ayl,...,AyT )' ve 0, wY.,i=l..p, 0,0y, i=1..p

parametrelerinin OLS tahmincileridir.

Lymoy istatistiginin yani sira gelistirilen ikinci t-tipi istatistik dogrusal esbiitiinlesme

analizi  icin  kullamlan Engle ve  Granger istatistiginin  benzeridir.

P
Aj, =i’ +z¢iAﬁt_i +¢, regresyonu vasitasiyla elde edilen fyg; istatistigi
i=1

asagidaki sekilde ifade edilmektedir.

5 _ QA
S [A2A3 A3
se(0) /o7’ Q.

(3.99)

Iniec =

T

2 I
Buradag;, =77 (Aﬁl -8i?, - Zp: ¢I_Aﬁ1_ij AN (Aﬁo,...,AﬂT) ,
t=1 i=1

Q, =1, -AU (AU AU ' AU, AU, =(Di_y,... A, ), Ai, = (B, ,..... 0, )

i=1..,p, ve 5,(31 , 5, ¢, parametrelerinin OLS tahmincisi olarak tanimlanmaistir.

Calismada her iki t-istatistigi i¢in asimptotik dagilim 6zellikleri gosterilmis, serinin
sabit ve trend icermesi durumunda sabitten veya trendden arindirilmis verilerle
kurulan regresyon i¢in aym istatistiklerin kullanilabilecegi ve bunlarin asimptotik
dagilimlarinin benzer oldugu ifade edilmistir. Ayrica ¢alisma yapilan Monte Carlo
simiilasyonlart ile kritik degerler tablosu olusturulmus, Onerilen test istatistiklerinin

sonlu Orneklem giicii test edilmis ve sonu¢ olarak bu istatistiklerin dogrusal-

68



olmamayr goz ardi eden Engel&Granger istatistiginden daha gii¢lii oldugunu

gostermislerdir.

3.5. Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) Modeller

Pesaran ve Pesaran (1997), Pesaran ve Smith (1998), Pesaran ve Shin (1999),
Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen Gecikmesi Dagitilmis
Otoregresif (Autoregressive Distributed Lags (ARDL)) sinir testi, Engle ve Granger
(1987) tarafindan One siiriilen iki asamali kalint1 tabanli ve Johansen (1991; 1995)
tarafindan gelistirilen sistem tabanli azaltilmis mertebe regresyon yaklasimina dayali
esbiitiinlesme testlerinin aksine ele alinan tiim serilerin birinci dereceden duragan
olmasin1 gerektirmemektedir. Yaklasim serilerin trend duragan ya da fark duragan
olup olmadiginin bilinmesine gereksinim duymamakta serilerinden bir kismin1 1(0),
bir kisminin I(1) olmasina da imkan tanimaktadir. Testin gerceklestirilmesi i¢in
duraganlik testi yapilmasina gerek yoktur; ancak I(2) seriler i¢in kritik deger tablosu
bulunmadigr icin serilerin I(2) olmadigindan emin olmak amaciyla birim kok testi
genellikle yapilmaktadir. Yontemin diger bir avantaji kisa soluklu verilerde dahi test
giiciiniin 1yi olmasidir (Narayan, 2005). Test hem kisa hem de uzun dénem
iliskilerini tahmin etmek icin kullanilmaktadir. Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo
(2014) ise modeli asimetrik iliskileri de hesaba katarak Dogrusal Olmayan ARDL

yontemini gelistirmistir.

3.5.1. NARDL Modelleri

Uzun donem denge iligkisinin asimetri ve dogrusal olmamayi icerebileceginden yola
cikan Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo (2014) hem uzun dénem hem de kisa
donemdeki asimetrileri ayn1 anda yakalayabilecek dogrusal olmayan ARDL (non-
linear ARDL (NARDL)) modelini gelistirmislerdir. NARDL bagimsiz degiskende
meydana gelen pozitif ve negatif degisikliklerin bagimli degisken iizerindeki uzun
donem ve kisa donem etkilerini incelemeye imkan tanimaktadir. Model gelistirilirken
Schorderet (2001) tarafindan One siiriilen bilesenleri kismi toplami ve Granger ve
Yoon (2002) tarafindan 6ne siiriilen esbiitiinlesme iliskisinin incelenen degiskenlerin
negatif ve pozitif bilesenleri arasinda bulunabilecegini ifade eden “gizli
esbiitiinlesme” konsepti kullanilmistir. Bu dogrultuda olusturulan asimetrik uzun

donem regresyon modeli
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Y =Bx X +u, (3.100)
seklindedir.

Burada x;’ ve X, , sirastyla X, ’deki pozitif ve negatif degisimlerin kismi toplamini

ifade etmektedir. Kismi toplamlar ise
=Y A :imw(mj,o),x; =Y AC :imin(ij,o) (3.101)
J=l J=l j=1 j=1

seklinde tanimli olup B° ve [~ asimetrik uzun dénem parametreleridir.

Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo (2014) calismasinda yukaridaki 3.100 numarali
modelin tahmin edilmesinden 6nce hem asimptotik hem de kiiciik Orneklem
ozelliklerini etkileyebilecek zayif i¢sellik ve hatalarin seri korelasyon problemini
ortadan kaldirmak maksadiyla Pesaran ve Smith (1998)’in dinamik regresyon
modelleri icin Onerdigi yOntemi izlemistir. Bu dogrultuda calismada asagidaki
Pesaran ve Smith (1998) ve Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen

ARDL(p,q) modeli genisletilmistir.
< - +I o+ -

yt:Z@yt—j+Z(9j Xz—j+9j Xz—j +€z (3.102)
j=1 j=0

Burada X, =X, +)Ct+ +X  olmak iizere X, , kx1 coklu regresorler vektorii,

@, otoregresif parametre, 6? ve 9]_ asimetrik dagilmis gecikme parametreleri, &, ise

sifir ortalamali ve sabit varyansh iid bir siire¢ olarak tanimlanmistir. Yukaridaki
model asimetrik hata diizeltme modeli (Asymmetric Error Correction Model

(AECM)) formunda asagidaki sekilde yazilabilmektedir:

p-1
Ay, = Py, +0'x, +07x, + Z yBy,_;
J=1
q-1

+2 ((PI'AXT-.,- to; X ) tE (3.103)

j=0

p—1 q-1
:pgz—l + z yjAyt—j + Z ((P; AX:—j + (P; sz_—j) té&

j=l j=0
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)4 )4 q
Denklemde ,0=Z§0j—1, j=1,..,p—1 olmak iizere }/jZ—Z@, 9+=ZO;,
Jj=1 i=j+l j=0
0 —291, @, =0), j=1,...q-1 olmak iizere 9= ZF ¢, =0,, j=1,..q-1

i=j+l
y - N . e 8 -__6
olmak iizere @; Z—Z g seklinde; ¢, ise B* =—— ve B~ =——— asimetrik uzun
i=j+1 Y P
donem parametreleri olmak iizere & =y —B"x —B~x_ seklinde tamimlanmustir.
3.103 numarali denklemdeki kalintilar ve regresorler arasindaki sifirdan farkli esanli
korelasyon olasiligi ile basa c¢ikmak amaciyla Ax, igin asagidaki indirgenmis

t

formdaki veri iiretim siireci ele alinmaktadir.
gq-1
Ax, :zlAij,_j +v, (3.104)
]:
Burada X kxk boyutlu pozitif tammli kovaryans matriksi olmak iizere
v, ~iid (O, Zv) bir siirectir. Hatalar (8,), v, bakimindan kosullu olarak
q-1
g,=wv,+e,=w(Ax,—Zij,_jJ+e, (3.105)
j=l

seklinde yeniden yazildiktan sonra 3.103 numarali denkleme yerlestirilmesi
durumunda asagidaki kosullu dogrusal olmayan hata diizeltme modeli (NARDL
ECM) elde edilmektedir:

p-l q-1
DAy, =p¢,_, + Z}/jAyt—j +Z(n; Ax; +m; AX,__].) +¢, (3.106)
j=1 =0
Burada n, =0, tw m, =0, + j=l..,q-1 olmak lizere

n, =9, —CJAj vem, =@, —CJAj seklindedir.
Yukaridaki 3.106 numarali model, duragan olmayan aciklayict degiskenlerin zayif
endojenlik problemini; uygun gecikmenin secilmesi ise hatalarin seri korelasyon

icermesi problemini ortadan kaldirmaktadir. Ayrica model 9+,9_,7't;r ve T dahil

olmak {izere tiim parametreler bakimindan dogrusal oldugundan modelin standart

EKK tahmincileri giivenilir olmaktadir.
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Burada hem uzun dénem denge iliskisinin hem de dinamik ayarlama siirecinin kismi

toplamlar ile belirlenmis rejimler arasinda degismesine izin verilmektedir. Bu
cercevede Y, xt+ve X, arasindaki asimetrik uzun donem iligkisini test etmek igin
H,:p=0 bos hipotezine kars1 H,:0<O0 alternatif hipotezi Banerjee, Dolado ve
Mestre (1998) tarafindan O©ne siiriilen t istatistigi testi (tBDM) ya da
H,:p=6"=6 =0 bos hipotezine karst H,: p# 8" #6 #0 alternatifi hipotezini
test etmek icin Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan one siiriilen Fjq testi

kullanilmaktadir.

Bununla birlikte uzun ve kisa donem simetrik iliskilerin varligini test etmek icin

Wald testi kullamilmaktadir. Uzun dénem simetrik iliskinin varhg H,: 8" =~
hipotezi ile, kisa donem simetrik iliskinin varligi ise X" ve X katsayilarinin
esitligini ifade eden H, 27'C,fr =%, hipotezi ile test edilmektedir. Bu hipotezlerin
alternatifi ise asimetrik iligkiyi ifade etmektedir. )g+ ve X, deki bir birim degisimin

v, uzerindeki kiimiilatif ¢arpan etkisi ise £ =0,1,2... olmak iizere asagidaki sekilde

hesaplanmaktadir:
a.‘yt+] — yt+]
Z = 2/1 z Z/] (3.107)
j=0 OX; Jj=0 j=0 OX, j=0

Burada h — o | m; - ,8+ ve m, — [ olmaktadur.

3.5.2. STARDL Modelleri

Bildirici ve Ersin (2018) tarafindan gelistirilen STARDL modelleri LSTARDL,
LSTAR2DL ve ESTARDL modellerini kapsamaktadir. Calismada temel olarak
Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL modeli Terasvirta (1994)
tarafindan gelistirilen STAR modeli ile birlestirilmistir. Boylece TARDL modeli

tarafindan sunulan rejimler arasindaki ani gecis yerini yumusak gecise birakmustir.
)4 m
Ay, = (ao,l + Z ai,lAyt—i + Z ¢i,1AXt—ij
i=1 i=0
P m
+ (ao,z + Z a Ay, + Z ¢i,2sz—i] XF (y;sz’c) +
i=1 i=0

(3.108)
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Yukaridaki STAR modelinin ARDL modeli ile gelistirilmesiyle asagidaki STARDL

modeli elde edilmektedir:

)4 m
Ayt = (00,1 + 51yz—1 + ﬁlxt—l + Z ai,lAyt—i + z ¢",1Ax’_iJ
i=1 i=0

(3.109)

p m

+ [ao,z +0,y,, +Box, + Z aQy,_ + Z ¢i,2Axt—i j XF (y;sz ) C) tE,
i=1 i=0

STARDL modeli rejim gecislerinin lojistik ve {issel gec¢is fonksiyonlariyla

gerceklestigi iki farkli rejimdeki farkli uzun donem ve kisa donem dinamiklerinin

modellenmesine imkan tanimaktadir. Modelde her iki rejime 6zgii kisa donem

parametreleri (a'l,l,a'z’l,...,,a’p’l),(¢1,2,¢2’2,...,¢m’2), uzun donem parametreleri ise

(OI , ,31) ,(52, ,32) seklindedir. Modelde hem diizey hem de birinci fark serileri her iki

rejimde yer aldigindan dolay1r rejim bagimli esbiitiinlesme iliskisine olanak

saglamaktadir. Modeldeki kalintilar &, , ortalamasi sifir varyansi sabit l'l.d((),a2 ) bir

siirectir. Modelin kisitli versiyonu olan STARDL-ECM modeli ise:
P m

Ayz = (COOI + Alecmz—l + z ai,lAyt—i + Z ¢i,1sz—i]

i=1 i=0

(3.110)

i=1 i=0

+ (%,2 +A,ecm, | + Zp: a. By, + Zm: ¢i,2AXt—i j XF (y;s,, C) tE,

seklinde tanimlidir. Modelde yer alan /11 ve /12 sirasiyla rejim 1 ve rejim 2’deki hata
diizeltme parametreleridir. Bu parametrelerin beklenen degeri negatif ve 1’den

kiigiiktiir (4,4, <0 ve 0<|A,

/12|<1). Bu modelde hata diizeltme

b

parametrelerinden birinin veya her ikisinin bu kosullar1 saglanmamasi durumunda
rejimlerin birinde veya hepsinde hata diizeltme mekanizmasinin yegane fonksiyonu
olan uzun donemden sapmalarin diizeltilmesi fonksiyonunun ¢alismadigl sonucuna

vartlmaktadir.

3.5.2.1. LSTARDL Modeli

3.109 numarali STARDL modelinde yer alan gegis fonksiyonu F' (y;st,c) ‘nin [0,1]
arasinda sinirl iki kere tiirevlenebilir lojistik fonksiyon

(F . ( Vs, c) = {1 +e”’ (“‘"")} o j olmasi durumunda model LSTARDL adini1 almaktadir
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(Bildirici, Ersin, 2018). LSTARDL modelinde fonksiyonun alacagi u¢ degerlerden

biri olan FL(y;St,C) =0 durumunda uzun dénem parametreleri J, ve B olacaktr.
Diger u¢ deger olan F} (y,s,,c) =1 durumunda ise bu parametreler J +9J, ve
B, + B, olacaktir. Benzer durum F; (y;S,,C) fonksiyonun degerinin 0’dan 1’e dogru
hareket ettigi durumda da gecerlidir. Gegis fonksiyonunda yer alan gecis hizi
parametresi ) kesinlikle negatif degerler alamamaktadir ( V> 0). S, >C durumunda
S, — 10 yaklastikca lojistik fonksiyon 1’e yaklasacaktir (FL(y,s,,c) - 1). s, <c
durumunda S, -7 vyaklastikca lojistik fonksiyon sifira  yaklasacaktir
(FL (y;s,,c) - 0). S, =C durumunda ise lojistik fonksiyon FL(y;St,C) =0.5 degerini

alacaktir. ) — o0 yaklastikca gecis sertlesmekte ve lojistik fonksiyon birim

fonksiyona yaklasacaktir. Dolayisiyla bu durumda model TARDL modeline

doniisecektir. Diisiik ) degerleri icin gecis yumusak olmaktadir. y =0 degerini
aldiginda ise FL(V;S,,C)ZO.5 degerini almakta ve LSTARDL modeli dogrusal
ARDL modeline doniismektedir.

LSTARDL modelindeki her rejim i¢in uzun donem esneklikleri (long run elasticities,
Ire) F; ( V,s[,c) fonksiyonundan elde edilen degerlere bagli olarak degismektedir.
Birinci rejimde lojistik fonksiyonu sifira yaklastik¢a (FL(y;st,c) — O), Ire
(—,31 / éI) degerine yaklasmaktadir. Ikinci rejimde ise FL(y;st,c) =1 veya
F, (y;st,c) — 1 durumunda Ire (—(,& /,82)/(51/52)) degerini almaktadir. Bu

noktada her rejimdeki uzun déonem ve kisa donem parametreleri arasindaki esitlik

Wald tipi testler ile test edilebilir.

LSTARDL modelinin olusumuna benzer sekilde LSTARDL-ECM modeli de 3.110

numarali STARDL-ECM modelindeki F ( Vis, C) fonksiyonun
-1

(FL(V,;S,,C,)={1+e_y"(s’_c")} j lojistik  fonksiyonu ile yer degistirilmesi

neticesinde elde edilmektedir (Bildirici, Ersin, 2018). Ancak buradaki ) ,c,

parametreleri kisitsiz LSTARDL modelindeki ) ve ¢ parametrelerine esit olmak
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zorunda degildir. Ancak Bildirici ve Ersin (2018) yaptiklart simiilasyon caligmalari
neticesinde kisitli modelde yer alan gamma parametresinde ufak sapmalarin kabul
edilebilir olmasina karsin kisitli ve kisitsiz STARDL modellerindeki esik parametre
(c) degerinin birbirine yakin veya esit olmasinin model etkinligi saglamak a¢isindan

onemli oldugu sonucuna ulagmislardir.

3.5.2.2. ESTARDL Modeli

3.109 numarali STARDL modelinde rejimler arasi gecisin asagidaki iissel gecis
fonksiyonu ile gerceklestigi model ESTARDL modeli adin1 almaktadir (Bildirici,
Ersin, 2018).

FE(y;st,c):{1—5“‘*‘6)2} (3.111)

Kisith versiyon olan ESTARDL-ECM modeli ise LSTARDL-ECM yapisina benzer

sekilde 3.110 numarali STARDL-ECM modelindeki F (y;st,c) fonksiyonunun
F, (yr;s,,cr):{1—e_y’(s’_°")2} fonksiyonu ile yer degistirilmesi neticesinde elde

edilmektedir. ESTARDL ve ESTARDL-ECM modelleri iissel fonksiyonun bir orta
rejim ve simetrik iki dis rejimden olusan ii¢ rejimli yapisi itibariyle LSTARDL ve
LSTARDL-ECM modellerinden ayrismaktadir. ESTARDL ve ESTARDL-ECM

modellerindeki rejimler arasi gecisin yapist benzer olmakla birlikte s, <c

durumunda s, - —o yaklastikca {issel fonksiyon birim degere yaklasacaktir

(FE(y,st,c) —»1). Gecis degiskeninin esik degerinden biiyiik olmasi (St>c)
durumunda ise S, — T yaklastikca gecis fonksiyonu aym sekilde 1’e
yaklagmaktadir (FE( y;S,,C) - 1). Dolayisiyla iki dis rejim simetrik olmaktadir.
Gecis degiskeni esik degerine yaklastikca (St - c) gecis hizinin ( y) diistik
degerinde orta rejim olusmaktadir. Gegis hizinin sonsuza yaklagsmasi halinde ise

( V- 00) gecis cok sert olacagindan orta rejim olusmamaktadir.

ESTAR fonksiyonu ile LSTAR fonksiyonu arasinda se¢im yapmak i¢inse Terasvira
(1994) tarafindan One siirilen LM test prosediiri kullanilmaktadir. Gecgis

degiskeninin secimi benzer sekilde s, D{ Victs Yimareows Vieps Xpopp X X q} her bir

(=200 Ny
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elemani i¢cin LM testinin tekrar edilmesi ile secilmektedir. STAR modellerinde
oldugu gibi STARDL modellerinde de esik parametresi degerinin (c) sifir olmadigi
farz edilmekte ve dogrusal olmayan en kiiciik kareler (DOKK) yontemi ile tahmin

edilmektedir.

3.5.2.3. LSTAR2DL Modeli

ESTARDL modelinin ESTAR model yapisindan kaynakli {i¢ problemi

bulunmaktadir. Bunlardan birincisi gecis hizinin sonsuza giderken ( V- 00) issel

gecis fonksiyonunun birim degere ¢ok hizli bir sekilde yaklagmasi (FE (y;s,,c) - l)

ve neticede orta rejimin tamamen yok olmasidir. Ikincisi iki dis rejimdeki simetrinin
genigleme ve daralma periyotlarindaki kalicilik bakimindan esitlik olusturmasi ve

hem genisleme hem de daralma donemlerinden orta rejime dogru gecis hizinin esit

olmasidir. Uciinciisii ise gecis hiz1 sifira yaklasirken (y - O) veya gecis hizi sifir

oldugunda (y: 0) tissel fonksiyonun sabit bir degere yaklagsmasi ve bunun
neticesinde ESTARDL modelinin dogrusal ARDL siirecine indirgenmesi ve dogrusal
olmayan karakterini kaybetmesidir. Bu dezavantajlar1 ortadan kaldirmak amaciyla
tissel fonksiyonun yerine asagidaki iki esikli (cl,cz) lojistik  fonksiyonun

kullanilmasi 6nerilmektedir (Terdsvirta, 2005; Bildirici, Ersin, 2018).

-1
Foo (138,pc00,) = {14707} (3.112)
Bu fonksiyon ile ¢, <c, ve ¢, #c, oldugu siirece rejimler arasindaki gecis iki esik

degerinin fonksiyonu olmakta ve esiklerdeki asimetri saglanmaktadir. Bununla
birlikte gecis hizinin ¢ok biiyiik degerlerinde LSTAR2DL modeli, dogrusal ARDL
modeline doniisen ESTARDL modelinin aksine, TARDL modeline doniismektedir.

3.112 numarali denklemdeki ikinci dereceden lojistik fonksiyonunun 3.109 numaral
STARDL ve 3.110 numarali STARDL-ECM modellerindeki F (y;st,c)

fonksiyonunun yerine koyulmasi ile LSTAR2DL ve LSTAR2DL-ECM modelleri
olusturulmaktadir (Bildirici, Ersin, 2018). Bu modeller bir orta ve iki dis rejimden
olugsmaktadir. Optimum gecis degiskeninin se¢imi Luukkonen, Saikkonen ve
Terdsvirta (1988) tarafindan sunulan LM tipi dogrusallik testleri ile elde
edilmektedir.
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LSTAR2DL modeli ESTARDL modeline benzese de gecis fonksiyonu ESTARDL
modelinin tissel fonksiyonundan farkli dinamiklere sahiptir. )y — 0 iken LSTAR2DL

modeli dogrusal ARDL modeline indirgenmektedir. Dolayisiyla ) — 0 test etmek

dogrusal olmayan siire¢ (muhtemel esbiitiinlesik NARDL) karsisinda dogrusal
(muhtemelen dogrusal esbiitiinlesik ARDL) modeli test etmekle es degerdir. Gegis

hizinin biiytik degerlerinde ( y- 00) ise LSTAR2DL modeli ii¢ rejimli TARDL

modeline doniismektedir. |C1| :|Cz| durumunda ise LSTAR2DL modeli ESTARDL

modeline yakin bir siire¢ izlemektedir. Ancak bu simetrik model ESTARDL

modelinin dezavantajlarin1  tasimamaktadir. Bu durumda gecis fonksiyonu

‘Cl‘ :‘cz‘ =c olmak iizere asagidaki sekilde ifade edilmektedir:
s, —C ) s, t¢ 1
Fy o (V358,:€) :{1+e‘y(“' s )} (3.113)

Gegis degiskeni iki esik arasinda (—C<St <C) ve FLz(y;St,c) — 0 oldugu siirece
orta rejim elde edilebilmektedir. Gegis degiskeni diisiik esigin altinda (st < —c) veya
iist esigin listiinde (C<S,) oldugu siirece gecis fonksiyonu 1 degerine yaklagmaktadir
(FLZ’ (y;s,,c) = 1) ki bu da iki simetrik dis rejimi olusturmaktadir. Gegis hiz1 sifira
yaklastikca ( y - 0) ya da sifira esit ( y= 0) olursa model dogrusal ARDL

modeline indirgenmis olur. ( V- +0°) durumunda ise model ii¢ rejimli TARDL

modeline doniismektedir.

3.5.3. STARDL Modeli Olusturma Siireci

Bildirici ve Ersin (2018) STARDL modelini olusturma siirecini Terasvirta (1994)’nin
yontemini takip ederek “Modelin Belirlenmesi”, “Modelin Tahmin Edilmesi” ve

“Modelin Degerlendirmesi” seklindeki iic asgamadan olusturmaktadir.

3.5.3.1. Model Tipinin Belirlenmesi

Model tipini belirlemek i¢in Oncelikle Dogrusal ARDL modeli kalan STARDL tipi
dogrusal olmayan model karsisinda test edilmektedir. Burada STARDL tipi

dogrusal-olmama bos hipotezi H: ) =0 alternatif hipotez ise H,:) >0 seklinde

tanimhidir. Bos hipotez altindaki tanimlanamayan parametre problemine ¢oziim
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olarak Luukkonen, Saikkonen ve Terésvirta (1988) tarafindan sunulmus olan Taylor
genisletmesine dayali LM tipi testler burada da kullanilmaktadir. Farkli olarak I(0)
ve I(1) degiskenlerin ayn1 anda Taylor genisletmesine dahil edilmesi s6z konusudur.
Ancak Bildirici ve Ersin (2018) (s dereceden) lojistik ve iissel gecis fonksiyonlari
arasinda secim yapmak icin Taylor genislemesi yerine Wald tipi testler yapilmasini

Oonermektedir. Ayrica optimum model yapisimt bulmak icin tanilayici testler

yapilmalidir. ( Y, )

3.5.3.2. Dogrusal/Dogrusal Olmayan Esbiitiinlesmenin Test ve Tahmin Edilmesi

Oncelikle STARDL modeli DOEKK yontemi ile tahmin edilmektedir. Daha sonra
Pesaran, Shin ve Smith (2001) tipi sinir testinin STARDL modellerine
genisletilebilmesi amaciyla Wald-tipi blok testlerle test prosediirii yiiriitiilmektedir.
3.109 numarali STARDL modeli icin (dogrusal veya dogrusal olmayan)

esbiitiinlesmenin olmadigini ifade eden bos hipotez:

H,:4=0,4=00=0,8=0 (3.114)

Dogrusal olmayan STARDL esbiitiinlesmeyi ifade eden alternatif hipotez ise:
H :9#0,8#0,0,#0,8#0 (3.115)

seklinde kurulmaktadir. Bos hipotezin reddedilmesi durumunda tek rejimli (dogrusal)
esbiitiinlesme ile iki rejimli dogrusal olmayan egbiitiinlesme arasinda ayrim yapmak
amaciyla her rejimdeki uzun donem parametrelerinin incelenmesi gerekmektedir.
Her iki rejimde de esbiitiinlesmenin olmadigini ifade eden bos hipotez 3.114’deki
dort adet kisitlama ile test edilmektedir. Dogrusal ARDL ve asimetrik STAR tipi
esbiitiinlesme gibi farkli egbiitiinlesme tipleri arasinda ayrim yapmak amaciyla
olusturulan ve rejimlere 0zgii esbiitiinlesmenin oldugunu ifade eden alternatif

hipotezler ise

H,,:8#0,3 20, (3.116)
H,,:6,#20,8 #0. (3.117)

seklindedir. Alternatif olarak esbiitiinlesme tipininin simetrik olup olmadigi test
edilebilmektedir. Buna gore tek rejimli esbiitiinlesme, uzun donemli simetrik iliski

ile ayn1 anlama geldiginden
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HO,lr_symmetry : é = 52’ ﬁ = ﬁZ (31 18)

bos hipotezi ile, uzun donemli asimetrik iligki ise asagidaki alternatif hipotezle test

edilmektedir:
Hl,lr_asymmetly qié’ﬁ ¢ﬂ2 (3119)

H,  :9#0,8#0 hipotezi kabul edilitken H,,,:0, #0,3 #0 kabul edilemezse

veya Hm :é 750,,@ #0  reddedilirken Hlﬂ 252 * 0,,32 #0 kabul edilirse
esbiitiinlesme iliskisinin dogrusal oldugu kabul edilmektedir.

3.115, 3.116 ve 3.117 numarali denklemlerdeki alternatif hipotezler veya bunlarin
esdegeri olan 3.115 ve 3.119 daki alternatif hipotezler reddedilemezse dogrusal
olmayan STARDL tipi esbiitiinlesmenin varligi kabul edilmis olur. Sonug olarak test
prosediirii genelden ozele yaklastmma dayanmaktadir. Oncelikle esbiitiinlesme
iliskisinin olmadigim1 ifade eden bos hipotez karsisinda dogrusal ARDL tipi
esbiitiinlesme test edilmektedir. Ardindan Taylor genisletmesine dayali LM testleri
ile dogrusallik karsisinda LSTARDL, LSTAR2DL veya ESTARDL tipi dogrusal
olmama test edilir. Bir sonraki asamada Wald testleri ile STARDL modellerinin
tahmin edilmesini miiteakip sinir yaklasimina dayali STARDL tipi dogrusal olmayan
esbiitiinlesme iligkisi test edilmektedir. Dolayisiyla yukarida bahsedilen testler dort

farkli model tipine imkan tanimaktadir.

1. Tip Model: Uzun donemli reaksiyon simetri tipi STARDL modeli.
H, ,:0,=0,8, =0 reddedilmezken H, :J =0, =0 hipotezinin reddedilmesi ve
Hy\, smer O =05, B = B, hipotezinin reddedilememesi durumunda uzun donem

reaksiyonun simetrik oldugu kabul edilmektedir. Bu durumda uzun dénem c¢arpanlari

simetrik olmakta ve ve L = /-0 degerini almaktadir. Ayrica uzun donem simetrik
iliski L, = L,, bos hipotezinin Wald testi ile de smanabilir. Bos hipotezin kabul
edilmesi durumunda model asagidaki sekile indirgenir ve tekrar tahmin edilir. Bu
indirgenmis model uzun dénemli ¢arpaninin (Lr1 =B/ —51) yalnizca birinci rejimde

hesaplanmasina imkan tanimaktadir.
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p m
Ayt = (am + 51yt—1 + lglxt—l + Z ai,lAyt—i + Z ¢i»1AX""j
i=1 i=0

(3.120)
P m

+ (ao,z + Z ai,szz—i + Z ¢i,2sz—i] X F (y;St,C) + gt
i=1 i=0

2. Tip Model: Kisa donem ayarlamali simetri ve uzun donem asimetri tipi

STARDL modeli. Hem H,,:9, =0, =0 hemde H,,,:9, =0,5, =0 hipotezinin
ya da esdegeri olarak H,, ... :0 =0, 3 =/, hipotezinin reddedilmesi uzun
donem asimetrisine isaret etmektedir. H,, ..o 90 =9:,.Q;, = a;, hipotezi
H( smmery 00 2 Pi0,0,, 20, karsisinda Wald testi ile test edildiginde bos

hipotezin kabul edilmesi durumunda kisa donem simetrinin varlig kabul edilmis

olur. Bu durumda STARDL modeli asagidaki modele indirgenmektedir:

Ay, = (aO,l +Oy,, + lglxz—l) il (ao,z +0,y,, + /gzxz—l)

n 3.121
XFLZ(y;sf’cl’cz)-'-iaiAyz—i+z¢iAxt—i+£t ( )
i=1 =0

F (y;st,c):() ve F (y;s,,c) =1 u¢ durumlan icin uzun doénem carpanlar ise

sirastylaly; =8/-8 ve L, =(B+8)/ (-(é} +52)) seklinde hesaplanmaktadir.

3. Tip Model: Kisa ve Uzun Donem Simetrinin Kombinasyonu: Dogrusal ARDL
Modeli. Bu durum H :)y=0 dogrusallilk bos hipotezinin H, :)>0 alternatif

hipotezine karsi test edilmesi ve reddedilememesi durumunda olusmaktadir. Bu
durumda STAR tipi dogrusal olmayan bir siirecin varligr reddedilmis olmaktadir.
Bildirici ve Ersin (2018) 3.109 STARDL modelinin tahmin edilmesini ve 3.114
hipotez testinin ilk iki tipteki hipotezlere dayali rejime 0Ozgii Wald testleri ile
sinanmasini onermektedir. Hem uzun donem hem de kisa donem degiskenlerdeki
dogrusal olmamanin kabul edilmemesi durumunda asagidaki dogrusal (simetrik)
ARDL modeli tahmin edilmekte ve esbiitiinlesme iligkisini incelemek amaciyla
dogrusal sinir testi uygulanmaktadir.

p m
By, =a,, + Oy tBx + Zai,lAyz—i + Z¢i,1Axt—i té (3.122)

i=1 i=0
Burada uzun donem carpanlar L = f3 /=0, ile hesaplanmaktadir.

4. Tip Model: Uzun Donem ve Kisa Donem Asimetri Tipi STARDL Modeli.

Esbiitiinlesmeyi test etmek i¢in ilk ii¢ tipte agiklanan adimlar tekrarlanir. Uzun
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donem ve kisa donem asimetrilerini ifade eden alternatif hipotezlerin kabul edilmesi

halinde iki seri STARDL tipi modellerle modellenebilmektedir. Daha sonra uzun
donem asimetri LR,, = LR, bos hipotezi LRy, # LR, alternatif hipotezine karsi

Wald testi ile sinanir. Alternatif hipotezin kabul edilmesi durumunda uzun donem

carpanlar  ikinci tip modelde oldugu iizere L, :,q/ —d ve
L,=(B +,82)/(—(éI +52)) ile hesaplanr.

LSTARDL/ESTARDL/LSTAR2DL model se¢cim konusunda Bildirici ve Ersin
(2018) bu modelllerin es anli olarak tahmin edilmesini ve tahmin sonuclarinin
tanilayict testler ve model se¢im kriterleri kullanilarak karsilastirilmasini ve en
uygun modelin se¢ilmesini 6nermektedir. Bu asama tanilayic testlere dayandigindan

dolay1 “Modelin Degerlendirilmesi” agsamasi olarak kabul edilebilir.

3.6. MS-VAR ve MS-VEC Modelleri

Markov gecis (Markov Switching) regresyon modeli ekonometri litiiratiiriine
Goldfeld ve Quandt (1973) tarafindan kazandirilmistir. Modelin kullanimi Hamilton
(1989; 1990)’un bu modelleri AR siireci parametrelerindeki degisimleri karakterize
etmek icin kullanmasiyla popiilerlik kazanmistir. Krolzig (1997) in bu modelleri
VAR modellerine uygulamasiyla makroekonomi alaninda is cevrimlerindeki
asimetriyi dolayisiyla dogrusal olmayan dinamikleri yakalamak maksadiyla yogun

bir sekilde kullanilmaktadir.

MS-VAR modelleri, K boyutlu bir makroekonomik zaman serisi vektoriindeki (yt)

parametrelerin is ¢evriminin durumunu temsil eden stokastik ve gozlemlenemeyen
rejim degiskenine bagli olmasi varsayimina dayanmaktadir. Bu gozlemlenemeyen
rejim degiskeni ayrica is cevriminin belirli bir durumunda bulunma olasiligini temsil

etmektedir. y, vektorliniin kosullu olasihik fonksiyonu ise asagidaki sekilde

tanimlanmaktadir:

FONyn ifs =1
P(y, |Y,_1,st) = : (3.123)
f(yrlyt—l’ys ifst:S
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Burada ), s=1,...,S rejimindeki VAR parametre vektoriinii, ¥_, ise y, 'nin birinci
onceki donem degerini temsil etmektedir (Krolzig, 1997; 1998; 2000; 2001).

Modelde rejim iireten siire¢ ergodik bir Markov zinciri ile tamimlanmakta ve gecis

olasiliklart asagidaki sekilde ifade edilmektedir:
S

p; =Pr(s., =jls, =i), Dp,=1 0ij0{L..58} (3.124)
j=1

Bunu bir 6rnekle aciklamak gerekirse sadece genisleme ve daralma seklinde iki
rejimli bir i cevrim modeli ele alindiginda, modelde iki gecis olasilig1 vardir: p12=Pr
(t doneminde daralma | 7-/ déneminde genisleme) ve p21=Pr (r doneminde genisleme
| #-1 doneminde daralma). Burada i¢inde bulunulan rejim bir 6nceki periyottaki
rejime bagli olmakta ve pj i rejimini miiteakiben j rejiminde bulunma olasiligini
ifade etmektedir. Genelleme yapmak gerekirse gecis olasiliklar matrisi asagidaki

sekilde gosterilebilir:

P Pis
P=| : : (3.125)

Psi° Pss

Bu bilgiler 1s1nda p. dereceden S rejimli bir MS-VAR modelinin genel formu
asagidaki sekildedir:

Y, =) FA ()Yt ALy, t,, o s, ~NID(0.Y(s))  (3.126)

Burada Y---, Y,_, sabit olmakla birlikte tiim parametreler rejime (S, ) bagimlhdir.

V(S,) gecis  fonksiyonu  temsil etmektedir (ortalama  veya  sabit).
A(st)yt_1+...+Ap(st)yt_p degiskenin  gecikmeli degerlerinin  katsayilarini,

Z(st)ise hata varyanslarmin toplamini gostermektedir. MS-VAR modelleri bir

takim spesifikasyonlara izin vermektedir. Bunlar otoregresif parametrelerin,
ortalamanin veya sabitlerin rejime bagimli oldugu; hata teriminin heteroskedastic
veya homoskedastic oldugu modeller olabilir (MSI-VAR, MSM-VAR, MSA-VAR,
MSH-VAR, ve MSIH-VAR, MSIA-VAR, MSMH-VAR, MSMA-VAR, MSMAH-
VAR,MSIAH-VAR). Ornegin rejim degisimleri VAR’in sabitini etkilemesi
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durumunda model MSI(S)-VAR(p) siireci olarak adlandirilmaktadir (Krolzig, 1997,
2000).

MS-VAR modellerinin tahmin ve ¢ikarimi genellikle Hamilton (1990) tarafindan
onerilen EM algoritmasina dayanmaktadir. Bu yontemin yani sira en ¢ok kullanilan
yontemlerin basinda Albert ve Chib (1993) tarafindan gelistirilen Gibbs ornekleme
yaklasimi ve Hamilton (1990) tarafindan Onerilen MLE (Maximum Likelihood
Estimation — Maksimum Olabilirlik Tahmini) yaklasimi1 gelmektedir. EM algoritmasi
gozlemlenen zaman serilerinin gozlemlenemeyen veya gizli stokastik degiskenlere
bagli oldugu modellerde parametre tahmininde siklikla kullanilmaktadir. Bu

modellerde  y,  gozlemlenebilir zaman serisi iken rejim  degiskeni

gozlemlenememektedir ve bu degiskenin degeri y, 'nin realize edilmis degerleri
kullanilarak c¢ikarim yapilarak elde edilmektedir. Bu ¢ikarim &, =P [S, :i|Qt§6ﬂ

seklinde gosterilmektedir. Burada i=1,2; € bilgi setini, 6 ise tahmin edilecek

parametre vektoriinii temsil etmektedir. 7 =1,2,...,7 zaman periyodu i¢in ¢ikarimda

bulunmak amaciyla kullanilan yinelemeli tahmin teknigi girdi olarak
f,-,_l :B[S,_l :i|Q,_1§t9] olasiliginin Onceki degerini almakta ve siirec bu sekilde
devam etmektedir (Krolzig, 1997).

MS-VECM modeli ise sabit, ortalama, heteroscedasticity gibi bazi terimlerde
gecislere miisaade eden vektor hata diizeltme modelidir (Kumar, 2008). MS-VEC
modeli uzun donem dengesinden sapmalarin rejime has farkli ayarlama hizlan ile
karakterize edilmesine imkan saglamaktadir. Krolzig (1997) takip edilerek I(1)
degiskenler i¢in olusturulan MS-VECM modeli asagidaki sekilde olusturulmaktadir
(Krolzig, Marcellino ve Mizon, 2002):

Ay, =v(s)+a(s) By 43T, By )+, (w15, ~(02(s)) @27

Burada Ay, m boyutlu farki alinmis degiskenler vektorii, s, D{l,...,M } olmak tizere
s, p; gegis olasiliklarn ile tanimli sonsuz sayidaki rejime sahip bir Markov zinciri
ile yonetilen gdzlemlenemeyen rejim gosterge degiskeni, v(sl) rejim bagimli sabit

terim, (s,) ayarlama parametreleri matrisi,  uzun donem parametreler
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(esbiitiinlesik vektorler) matrisi, [, kisa donem parametreler matrisidir. Burada
ayrica hata varyanslarinin rejimler boyunca degismesine izin verilmektedir

(u, ~(0,3(s, ))) MS-VEC modeli dinamik ekonomi teorisindeki c¢oklu denge

kavrami ile yakindan iliskilidir. Her bir rejim 6zel bir cekici ile iliskilendirilmigtir

(u,é). Siirtiklenme terimindeki (6) rejim degisikligi is cevriminin durumundaki
degisiklik olarak; ortalama terimindeki (,u) rejim degisikligi ise denge
ortalamasindaki degisim olarak yorumlanmaktadir. Ay, ve ['y_, sapmalar

rejimlerinden ve zaman bagimli ortalamalardan sapmalar olarak asagidaki sekilde

ifade edilmektedir (Krolzig, Marcellino ve Mizon, 2002; Kumar, 2008).

p-1

By, =(s,)=a( By, —u(s))+2 T (&y,, =s)) +u, (3.128)

k=1

Bu model yapisi Krolzig (1997) tarafindan MSIH-VECM modeli olarak
adlandirilmistir. MS-VECM modelinde kullanilan degiskenler duragan oldugundan
tahminciler istatistiki olarak tutarlidir. MS-VECM modelleri Krolzig (1997)’de
aktarildig: iizere iki adimda tahmin edilmektedir. Birinci asamada dogrusal VECM
modeli Maksimum Olabilirlik teknikleri kullanilarak esbiitiinlesme vektorii ve denge
hatalar1 tahmin edilir. ikinci asamada ise denge hatalar1 dissal degisken olarak ele

alinip MS-VECM model yapist EM algoritmasi kullanilarak tahmin edilir.
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4. DEGERLIi METALLER iLE EKONOMIK BUYUME ARASINDAKIi
ILISKININ ANALIiZi

Bu boliimde degerli metal iiretimi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski dogrusal

olmayan ekonometrik analiz yontemleri kullanilarak analiz edilmistir.

Degerli metaller grubunun igerisinde altin, giimiis, paladyum, platinyum, rodyum,
iridyum gibi madenler yer almaktadir. Bu madenlerin hemen hemen hepsi siis esyast,
miicevher ve yatirim araci olarak kullanilmasinin yani sira endiistriyel alanlarda ara
mal1 olarak kullanilmaktadir. Endiistriyel anlamda gelisen teknoloji ile paralel olarak
bu madenler elektronik cihazlarin iiretiminde, bilgisayar yongalarinin imalatinda,
otomobil, discilik basta olmak {lizere bir¢cok sektorde kullanilmaktadir (U.S.
Geological Survey, 2015).

Degerli metaller arasinda yatirim araci ve miicevher olarak en ¢ok kullanilan maden
altindir. Altinin endiistriyel alanlarda ve dis¢ilik sektoriinde kullanim miktar: son 6
yildir siirekli diismektedir ve 2016 yili itibariyle bu alandaki kullanimi1 2007 yilindaki
en yiiksek miktarindan %?26 daha diisiiktiir. Endiistriyel alanda kullanilan altinin
%701 elektronik sektoriinde kullanilmaktadir. Ancak son on yilda bu alandaki
kullanim miktar1 her sene ortalama %35 oraninda azalmaktadir. Bunun sebeplerinden
birisi kiiresel ekonomik biiyiimede yasanan yavaslama digeri ise bu alanda altinin
yerini giimiis, paladyum-bakir karistmi ve aliiminyum gibi daha ucuz alternatiflerin

almasidir (O’Connell ve vd. 2017a).

Gilimiis yatirim aracit ve miicevher imalatinda kullanilmasinin yani sira geleneksel
olarak mutfak ve siis esyalarinin ham maddesi olarak kullanilmaktadir. Endiistriyel
alanda giimiis kiiciik miktarlarda da olsa bir¢ok uygulama alanina sahiptir. Giines
panelleri, fotografcilik, saglik sektorii bunlardan bazilaridir.  Cogunlukla
elektrik/elektronik sektoriinde kullanilmaktadir (2016 yili itibariyle endiistriyel
talebin %41,5’ini olusturmaktadir). Ekonominin gii¢lii olmadigi zamanlarda bu
cihazlara talep azaldigindan giimiis talebi de azalmaktadir. Yatirim aract olarak kalip
seklinde, para ve madalya seklinde ve ETF tahvili seklinde talep gormektedir.
(O’Connell ve dig., 2017c¢).
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Platinyum ve paladyum periyodik tabloda ayni grup icerisinde yer almakta ve
dolayisiyla benzer fiziksel ve kimyasal 6zellikler sergilemektedir. Bu madenlerin her
ikisi de otomobil katalitik ¢eviricilerde, elektronik, petrol ve miicevher sektoriinde
kimyasal islem esnasinda katalizor olarak kullanilmaktadir. 2016 yili itibariyle
paladyum talebinin %75,43’iinii otokatalizator, %3,06’sin1 miicevher, %4,36’s1n1
discilik, %4,45’ini kimya, %11,06’sim1 elektronik, %1,15’ini diger endiistrilerin,
%0,46’s1m1 ise perakende yatirimlar olusturmaktadir. Ayni yil icin platinyum
talebinin %41,84’linii otokatalizor, %27,7’sini miicevher, %7’sini kimya, %1,88ini
elektronik, %3,7’sini cam, %1,48’ini petrol, %9,43’linii diger sektorler ve %6,87’sini
perakende yatirim talebi olusturmaktadir. Platinyum genellikle dizel araglarda,
paladyum ise benzinli araclarin katalizérlerinde kullanilmaktadir. Egzozda bulunan
ve cevre kirliligine neden olan nitrojen oksit (NOx) gazimi yok etmede en etkili
degerli maden Rodyum dur ve genellikle benzin uygulamalarinda kullanilmaktadir.
Ancak rodyumun fiyati digerlerine nazaran oldukg¢a yiiksek oldugundan dolay:
giiniimiizde cogu katalitik ceviriciler platinyum/paladyum ve rodyum birlesiminden
olusmaktadir. 2016 yili itibariyle rodyum talebi sirasiyla %76,31, %10,5, % 9
oranlarinda otokatalizator, kimya ve cam sektoriinden gelmektedir. Geri kalan
%4,19°1ik kisim ise miicevher, 1s1l¢ift (thermocouples) ve diger uygulamalarinin yani

sira fiziksek yatirim maksatl talep edilmektedir. (O’Connell ve dig., 2017c¢).

4.1. Analizde Kullamilan Veriler

Calismada kullanilan degerli metal tiretim verileri 1960 yilindan giiniimiize kadar
yaymlanan A.B.D. Jeolojik Mineral Arastirma Yilliklarindan elde edilmistir.
Platinyum, paladyum, rodyum, iridyum, rutenyum verileri kisitli oldugundan dolay1
bu madenler analize dahil edilmemistir. Bu madenler haricindeki diger madenleri
2016 yil1 verileri itibariyle en ¢ok iireten ve analiz i¢in yeterli uzunlukta veriye sahip
tilkeler analize tabi tutulmustur. Gayri safi milli hasila verileri ise Diinya Bankasi
Veritabanindan elde edilmistir. Analizde kullanilan degiskenlerden ekonomik
bilyiime y,, altin liretimi gold,, giimiis Uretimi slv, ve bakir iretimi cop, ile

sembolize edilmis olup verilerdeki ¢arpiklig1 (skewness) minimize etmek maksadiyla

tim  verilerin Iy =log ((y, -y ) / y,_l) ,Igold =log ((goldt —gold,_, ) / gold,_, )
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Islv =1log ((slv, =slv, ) / slvr_l) ve lcop =log ((copr —cop,_, ) / copr_l) seklinde

oransal logaritmast alinmistir.

4.2. Kullamlan Ekonometrik Analizlerin Sonuclari

4.2.1. Birim Kok ve BDS Test Sonuclari

Calismada oncelikle serilerin duraganligin1 incelemek amaciyla Augmented Dickey
Fuller (ADF) birim kok ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) duraganlik
ve STAR tipi dogrusal olmayan Kapetanios-Shin-Snell (KSS) birim kok testi
uygulanmis ve test sonuglart Ek 1°de sunulmustur. ADF ve KPSS testleri sabit+trend
varsayimi ile hesaplanmistir. ADF birim kok testinin sonuglarina gore tiim iilkeler
icin ele alinan tiim serilerin duragan olmadigini ifade eden bos hipotez
reddedilememektedir. Buna karsin ele alinan ly, lgold, Islv ve lcop seklindeki tiim
serilerinin birinci farklart alindiginda ortalama olarak %35 anlamlilik seviyesinde
birim kok bos hipotezi reddedilmekte ve serilerin duragan oldugunu ifade eden
alternatif hipotez kabul edilmektedir. ADF birim kok test sonuclarini dogrulamak
amaciyla her bir iilke ve degisken icin uygulanan KPSS duraganlik test sonuglarina
gelecek olursak diizey verileri kullanildiginda serinin duragan oldugunu ifade eden
bos hipotezin ele alinan tiim iilke ve seriler i¢in reddedilmektedir. Serilerin birinci
farki alindiktan sonra KPSS duraganlik testi uygulandiginda ise duraganlik bos
hipotezinin reddedilmedigi dolayisiyla tiim serilerin birinci dereceden entegre, I(1),
oldugu goriilmektedir. Bos hipotez altinda STAR tipi birim kokiin varligin1 6ne siiren
KSS testine ait kritik degerler Kapetanios, Shin ve Snell (2003a)’dan alinmis olup
bunlar ham verinin kullanildig1 (C1) model icin %1 anlamlilik diizeyinde -2.82, %5
anlamlilik diizeyinde — -2.22, %10 anlamlilik diizeyinde sonuclarina gore -1.92;
ortalamadan arindirilmis seri (C2) i¢in sirasiyla -3.48, -2.93 ve -2.66; trendden
arindirilmis seri (C3) i¢inse sirastyla -3.93, -3.40 ve -3.13 seklindedir. En diisiik AIC
degerini veren gecikme optimum gecikme sayis1 olarak alinmistir. Ek 1°de goriildiigii
tizere ele alinmis tiim tlkelere ait oransal logaritmasi alinmis tiim degiskenler i¢in
birim kok bos hipotezi rededilememistir. Serilerin birinci farki alindiktan sonra
testlerde ise birim kok bos hipotezi tiim seriler i¢in klasik anlamlilik seviyelerin
reddedilerek serilerin duragan oldugunu ifade eden alternatif hipotez kabul

edilmistir.
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Bir sonraki asamada verilerin dogrusal olup olmadigi BDS testi ile sinanmustir.
Dogrusallik testleri kisminda ifade edildigi lizere bu test bir zaman serisinin i.i.d.
(independent and identically distributed- bagimsiz ve esit dagilmig) dagildigi
varsayimini test etmek amaciyla gelistirilmistir. BDS testi dogrusal bir zaman
serisinden elde edilmis kalintilara uygulandiginda seri korelasyon, parametre
kararsizligi, ihmal edilmis dogrusal olmama, yapisal kirilma ve diger yanlis
tanimlama problemlerini tespit etmekte bagarili bir testtir. Ek 3-9 arasinda her bir
tilke i¢in uygulanan BDS test sonuclar1 yer almaktadir. Eklerde goriildiigii iizere test,
ele alinan tiim serilerin hem diizeyine hem de birinci farklarina uygulanmis ve tiim
BDS ve z istatistiklerinin istatistiki olarak anlamli bir sekilde kritik degerlerden
biiyiikk oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla serinin i.i.d dagildigim1 ifade eden bos
hipotez tiim diizey ve birinci farki alinmis seriler i¢in reddedilmekte ve bu serilerin

dogrusal olmayan bir yapiya sahip olduklar1 kabul edilmektedir.

4.2.2. Esbiitiinlesme Test Sonuclar:

Seriler aym1 derecede duragan oldugundan dolay:r seriler arasindaki esbiitiinlesme
iligkisi olup olmadigi incelenmistir. Bu noktada ele alinan modellere uygulanan
dogrusal ve dogrusal olmayan esbiitiinlesme testlerinin sonuclar1 Ek 2’de yer
almaktadir. Maksimum Olabilirlik Tahminini kullanan Johansen Trace test istatistigi
uygulanmadan 6nce dogrusal VAR modeli kurularak AIC bilgi kriteri vasitasiyla en
uygun gecikme degeri her bir model i¢in bulunmus ve bu degere gore testler
uygulanmigstir. Johansen Trace test istatistikleri Giiney Afrika hari¢ tiim iilkeler icin
%5 anlamlhilik diizeyinde esbiitiinlesme iligkisinin olmadigim ifade eden r=0 bos
hipotezini reddetmekte buna karsin en fazla bir adet esbiitiinlesme iligkisinin oldugu
ifade eden alternatif hipotez kabul edilmektedir. Giiney Afrika i¢in kurulan modelde
ise farkli olarak ikiden daha fazla esbiitiinlesme iliskisinin bulundugunu ifade eden

alternatif hipotez %5 anlamlilik diizeyinde kabul edilmektedir.

Ardindan dogrusal modelden elde edilen kalintilara dayali olarak iki asamadan
olusan Engle Granger esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Birinci asamada bagiml
degisken ekonomik biiyiime olacak sekilde dogrusal model kurulmus ve EKK ile
tahmin edilmistir. Ikinci asamada bir onceki asamada elde edilen kalintilara birim
kok testi uygulanmustir. t istatistikleri gozlem degerlerinden ziyade tahmin edilen

kalintilara dayali oldugundan Engle ve Yoo (1987)’da yer alan t degerleri ile
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karsilastirilmistir. Ele alinan tiim modeller igin ortalama olarak %S5 anlamlilik
seviyesinde esbiitiinlesmenin olmadigin1 ifade eden bos hipotez esbiitiinlesmenin

oldugu alternatif hipotez karsisinda reddedilmistir.

Dogrusal olmayan esbiitiinlesme testlerinden ise Kapetanios, Shin ve Snell (2006)
tarafindan One siiriilen ve Engle Granger esbiitiinlesme testinin dogrusal olmayan
versiyonu olan tnec testi kullanilmis ve bu test istatistigZi Ek 2’de tkss olarak
adlandirnilmistir. Bu testte birinci asamada Engle Granger esbiitiinlesme testinde
oldugu gibi dogrusal model EKK ile tahmin edilmis ve kalintilar elde edilmistir. Bu
asamada ham veriler kullanilarak kurulan model C1, ortalamadan arindirilarak
kurulan model C2, hem ortalamadan hem de trendden arindirilarak kurulan modeller
ise C3 olarak adlandirilmistir. Ikinci asamada ise KSS esbiitiinlesme testinin teorik
altyapisinin anlatildigi kisimda aktarildigi tizere hata terimlerine Taylor yaklastirmasi
uygulanarak EKK ile tahmin edilmistir. Tahminden elde edilen hatalarin
otokorelasyon igermesi durumunda gecikmeli degerler modele dahil edilerek tekrar
tahmin edilmis ve bu gecikme miktar1 otokorelasyon ortadan kalkincaya kadar
arttirllmistir. Test sonuglarinin yer aldigi tabloda parantez icinde yer alan degerler
otokorelasyonu ortadan kaldiran degerleri ifade etmektedir. Tahmin edilen t degerleri
Kapetanios, Shin ve Snell (2006) ‘da yer alan kritik degerler ile karsilastirilarak
esbiitiinlesmenin olmadigin1 ifade eden bos hipotez test edilmistir. Tabloda
goriildiigii lizere tiim modeller i¢in bos hipotez, esbiitiinlesmenin oldugunu ifade
eden alternatif hipotez karsisinda ortalama olarak %5 anlamlilik seviyesinde

reddedilmistir.

4.2.3. MS-VEC Modelleri

Markov Gecis Modelleri seride yer alan tiim gozlemlerin ele alinan donem boyunca
sabit ortalama ve varyanshi Gaussyan dagilimdan elde edildigi kisitlayict varsayimini
gevsetmektedir. MS-VEC analizine ge¢meden once bizi bu yontemi ele almaya
yonlendiren oncii test sonuclarim1 sunmakta fayda bulunmaktadir. Oncelikle birim
kok testleri ile ele aldigimiz serilerin duragan olup olmadigi test edilmis ve sonuglar
bir 6nceki kistmda 6zetlenmistir. Seriler birinci dereceden entegre oldugundan seriler
arasindaki uzun donemli iliskinin varligim test etmek amaciyla her bir iilke icin
Johansen, Engle-Granger ve KSS esbiitiinlesme testleri uygulanmis ve test sonuclari

Ek 2’de sunulmustur. Buna gore %35 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesme olmadigini
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ifade eden bos hipotez tiim testlerde reddedilmektedir. Degerli metal iiretimi ile
ekonomik biiylime arasinda uzun donemli iligkinin varligina yonelik ampirik kanit
elde ettigimizden dolayr bir sonraki asamada MS-VEC analiz yOntemini

uygulanmustir.

Rejim sayisimt belirlemek amaciyla dogrusal VEC modeli iki rejimli MS-VEC
modeline kargt test edilmis, benzer sekilde iki rejimli model ii¢ rejimli model
karsisinda test edilmistir. En uygun modeller AIC, SC, HQ ve LR test istatistiklerine
gore belirlenmigstir. Bu kriterlere gore ele alinan her bir iilke icin en uygun modelin
sabit ve varyansin rejimler boyunca degistigi MSIH-VEC modeli oldugu tespit
edilmistir. LR test sonuglarinin her modelde sabit ve varyansin rejimler boyunca
degismedigini ifade eden bos hipotezi reddedigi goriilmektedir, dolayisiyla sabit ve
varyansin rejimler boyunca degistigi / her bir rejimde farkli oldugu alternatif hipotezi
her model icin kabul edilmekte ve modellerin onde tanimlama hatas1 icermedigi
sonucuna varilmaktadir. ABD ve Avustralya i¢cin MSIH(3)-VECM(1) modeli;
Filipinler icin MSIH(3)-VECM(2) modeli; Kanada, Meksika, Giiney Afrika ve Peru
icinse MSIH(2)-VECM(1) modeli en uygun model olarak secilmistir. Bahse konu
modellere ait tahmin edilen parametreler t istatistikleri ile birlikte Ek 10-16 arasinda

verilmistir.

MS-VEC modellerinin EM algoritmas: kullanilarak tahmin edilmesi sonucunda
Iscevrimlerinin Tarihi de tahmin edilmektedir. Altug ve Bildirici (2010) bu
tahminlerinin basarisim tespit etmek i¢in Ekonomik Cevrimler Arastirma Enstitiisii
(Economic Cycle Research Institute (ECRI)) tarafindan tahmin edilen iscevrim
tarihleri ile karsilastirilmasint onermektedir. Bu dogrultuda is ¢evrim tarihlerinin
ECRI tahminleri ile tutarliliginin yaklasik olarak %60 oldugu Ek 17’de
goriilmektedir. Bu calismada 1. rejim kriz rejimini, 2. rejim ilimli biiylime rejimini,
3. rejim ise yiiksek biiylime rejimini ifade etmekte olup ele alinan tiim iilkeler icin
tahmin edilen rejim tarihlerine bakildiginda 1. rejimin ortalama olarak 1971, 1974,
1980-82, 1989-1991 krizini, 1991-92 ve son olarak 2008 krizini yakaladigi
goriilmektedir. Bununla birlikte, kriz rejiminin diger rejimlere gore daha az siirdiigii
goze carpan hususlar arasinda yer almaktadir. Ayrica tahmin edilen modellerde
rejimlerin yapiskanlik derecesinin fazla oldugu goriilmektedir. Bu bilgiler 15181inda
calismada ele aldigimiz ekonomilerde gii¢lii bir is c¢evrimi asimetrisi oldugu

sonucuna ulasilmaktadir. Hamilton (1990)’ da ifade edildigi iizere ergodik gecis
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olasiliklar matrisi her zaman kovaryans duragan bir siire¢ sergilemektedir. Gegis
olasiliklar1 matrisinin ergodik ve indirgenemez oldugu dolayisiyla rejimlerin duragan

oldugu elde edilen sonuclar arasinda yer almaktadir.

Her bir iilke bazinda sonuglar1 yorumlayacak olursak; A.B.D. icin tahmin edilen
MSIH(3)-VEC(1) model Ek 10’daki tabloda yer almaktadir. Tabloda yer alan
sonuglara gore A.B.D. ekonomisinin ii¢ rejimden olustugu goriilmektedir. Ekonomi
kriz rejimindeyken bu rejimde kalma olasiligi 0.622 (% 62.2), ilimli biiyiime
rejimine gecis olasiligi 0.200 (%20), yiiksek biiylime rejimine gecis olasiligi ise
0.177 (%17.7) olarak hesaplanmistir. Amerikan ekonomisinin 1liml1 biiylime rejimi
6.26 yi1l siirme egilimine sahip iken bu rejimden kriz rejimine gegis olasilig: diisiiktiir
(%10.8). Bu rejimde kalma olasiligit %84 ile en yapiskan rejim olma o6zelligi
sergilemektedir. Yiiksek biiyiime rejimine gecis olasiligl ise %S5.1 ile bunlar arasinda
en diisiik olanidir. Ergodik olasiliklar baskin rejim olarak 7.32 yil siirme egilimi ile
ticiincii rejimi belirlemistir. Ekonomi bu rejimde iken kriz rejimine ge¢me olasilig
(%8.9) 1liml1 bilyiime rejimine ge¢me olasiigindan (%4.7) daha yiiksektir. Icinde
bulunulan rejimde kalma olasiliklar Prob(s, = 1ls,_, = 1) =0.622,

Prob(s,= 2|s,_,=2)= 0.840 ve Prob(s,= 3|s,_, =3)= 0.863 rejimlerin

yapiskanlik sergiledigini ortaya koymaktadir. Kisa donemde altin ve bakir iiretimi ile
ekonomik biiyiime arasinda negatif korelasyon oldugu goriilmektedir. Hata diizeltme
terimi katsayilarinin ekonomik biiyiime ve bakir iiretimi denklemlerinde negatif ve
istatistiki olarak sifirdan farkli oldugu yani uzun donem dengesine dogru
ayarlamanin oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte, altin ve gilimiis {iretim
denklemlerinde bu katsayilarin istatistiki olarak Onemsiz oldugu dolayisiyla zayif

dissallik 6zelligi sergiledigi tespitler arasinda yer almaktadir.

Avusturalya i¢in en uygun model olan ve Ek 11°de yer alan MSIH(3)-VEC(1)
modelinde kriz rejiminin 2.32 yil, iliml1 biiyiime rejiminin 3.53 yil, yiiksek biiyiime
rejiminin ise 2.25 yil siirme egiliminde oldugu goriilmektedir. Avustralya i¢in en
yapiskan rejim 1limli biiylime rejimi olup ekonomik is ¢evrimi bu rejimde iken bu
rejimde kalmaya devam etme olasiligt %71 olarak tahmin edilmektedir. Iliml

biiyime rejimini kriz rejiminin takip etmesi olasihigi ise %19 olarak

hesaplanm1§t1r<Prob(s, =2|s,, :1)20.19) . Ekonomi kriz durumundayken ise

krizi atlatip 1limli biiyiime rejimine ge¢me olasiligi 0.2418 (%?24.18) olarak, yiiksek
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bliylime rejimine gec¢is olasiligi 0.1518 (%15.18) olarak ekonomik krizin siirme
olasiligr ise 0.5693 (%56.93) olarak tahmin edilmektedir. Kisa donem dinamikleri
incelendiginde ise ekonomik biiylime ile bakir iiretimi arasinda pozitif bir
korelasyon, giimiis iiretimi arasinda ise negatif bir korelasyon oldugu goriilmektedir.
Giimiis tiretimi denkleminde hata diizeltme terimine ait katsayinin istatistiki olarak
onemli olmadig dolayisiyla bu degiskenin zayif digsallik (weakly exogenous)
ozelligi sergiledigi goriilmektedir. Diger taraftan altin ve bakir denklemleri i¢in bu
katsayinin pozitif ve anlamli oldugu dolayisiyla uzun donem dengesine dogru
ayarlamanin olmadigr goriilmektedir. Ayrica rejimler boyunca hata terimlerin
varyansinda farklilar oldugu goriilmektedir. Hata terimlerinin varyansi birinci
rejimde diger rejimlerde oldugundan daha fazladir ki bu durum varyanslardaki

asimetriyi yansitmaktadir.

Filipinler icin secilmis olan en uygun model MSIH(3)-VEC(2) Ek 12’deki tabloda
verilmistir. Tabloda en uzun siirecli rejimin 7.35 yil ile 1limli biiyiime rejimi oldugu,
bu rejimi 29 yil ile yiksek Dbiiyiime rejiminin takip  ettigi

goriilmektedir. Prob(s, =1 |s,_, =1)= 0.640, Prob(s,=2 |s,_, =2)= 0.864 ve
Prob(st =35, = 3) = 0.659 rejim gecis olasiliklart rejimlerin  yapiskanlik

sergiledigini ve onemli asimetrilerin oldugunu gostermektedir. Bir kriz durumunda
krizin iistesinden gelme ve i1limh biiyiime rejimine ge¢me olasiligi 0.236 (23.6%)
iken yiiksek biiylime rejimine ge¢cme olasiliglr %12.3 oldugu goriilmektedir. Modelde
standart hata varyanslarinin rejimler arasi degiskenlik gosterdigi goriilmektedir.
Ornegin altin iiretim denklemi igin rejim 1°de varyans (0.109) rejim 2’deki varyansin
(0.05) yaklasik iki kati, rejim 3’dekinin (0.005) ise yaklasik yirmi katidir. Ekonomik
biiyiime denklemi i¢in varyans rejim 1’de 0.046, rejim 2’de 0.025, rejim 3’te ise
0.022. Dolayisiyla varyans rejim 1’de diger rejimlere gore daha volatildir. Kisa
donemde ekonomik biiylime bakir ve altin {iretimi arasinda istatistiki olarak anlamli
korelasyon bulunmamaktadir. Altin iiretimi ve ekonomik biiylime denklemlerde hata
diizeltme hizi pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Dolayisiyla uzun dénem

dengesine dogru diizeltme bulunmamaktadir.

Giiney Afrika icin en uygun model olarak MSIH(2)-VEC(1) modeli secilmis olup
analiz sonuclar1 Ek 13’de bulunmaktadir. Bu sonuclara gore ekonomi kriz rejiminde

iken bu rejimin siirdiiriilme olasiligi %68.3, biiyiime rejiminin siirdiiriilme olasiligt
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ise %85.8 olarak hesaplandigi goriilmektedir. Dolayisiyla en baskin rejim ikinci
rejimdir. Bu rejimden kriz rejimine ge¢me olasiligi %14.1, kriz rejiminin bu rejimi
takip etmesi olasiliginin diisiik oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte ekonomi
kriz rejimindeyken biiyiime rejimine ge¢cme olasiligr %31.6 dir. Hesaplamalara gore
kriz rejimi 7.05 yil siirme egilimindeyken biiylime rejimi 3.16 yil siirme
egilimindedir. Kisa donem dinamiklerinden bahsedecek olursak inceleme altinda
bulunan tiim degerli metal iiretimi ile ekonomik biiyiime arasinda istatistiki olarak
anlamli ve pozitif bir korelasyon bulunmaktadir. Ekonomik biiyiime denklemine ait
uzun donem dengesine ayarlama hizi istatistiki olarak anlamli olup -0.581 degerine
sahiptir ki bu da uzun déonem dengesine dogru hata diizeltmenin oldugu anlamina
gelmektedir. Bakir iiretim denklemine ait hata diizeltme terimi katsayis1 istatistiki
olarak anlamli olmasina ragmen pozitif bir degere sahiptir ki bu da uzun dénem
dengesine dogru ayarlamanin olmadig1 anlamina gelmektedir. Altin ve giimiis iiretim
denklemlerine ait hata diizeltme terimi katsayilar1 ise anlamli degildir. Rejimler
arasinda altin iiretim denklemine ait standart hata volatilitelerinde her hangi bir
farklilik bulunmamakla birlikte diger denklemler icin ayni seyi soylemek miimkiin
degildir.

MSIH(2)-VEC(1) modelinin Kanada ekonomisini en iyi tanimlayan model oldugu
tespit edilmis olup sonuglar1 Ek 14’de yer almaktadir. Ekonomi t-1 doneminde krizde
iken t doneminde bu durumu siirdiirme olasiligi %57, t-1 doneminde biiyiime
rejiminde iken biiylime rejiminde kalmaya devam etmesi olasilig1 ise %82 dir. Bu

olasiliklarin yiiksek olmasi rejimlerin yapiskanligini géstermektedir. Birinci rejimden
ikinci rejime gecme olasiliginin <Pr0b(s, =2|s, , = 1)) %42 olmasi kriz rejiminin

bliyiime rejimini takip etmesi olasiliginin iyi oldugunu gostermektedir. Bununla
birlikte model tarafindan tespit edilen sonuglar ortalama olarak kriz rejiminin 4.11
y1l, biiylime rejiminin ise 2.64 yil siirme egiliminde oldugunu gostermektedir. Kisa
donem dinamikleri incelendiginde ekonomik biiyiime ile giimiis iiretimi arasinda
istatistiki olarak anlamli pozitif, bakir ve altin ile ise negatif korelasyon oldugu
goriilmektedir. Hata diizeltme terimi katsayilarimin altin iiretim denklemi icin
istatistiki olarak anlamsiz oldugu dolayisiyla bu degiskenin zayif digsallik 6zelligi
sergiledigi, buna karsin bakir ve giimiis denklemleri i¢in bu katsayilarin pozitif ve
anlamli oldugu dolayisiyla uzun donem dengesine dogru ayarlamanin oldugu

sonuclar arasinda yer almaktadir.
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Meksika i¢in segilen en uygun model olan MSIH(2)-VEC(1) modeline ait sonuglar
Ek 15°de yer almaktadir. Bu ekonomide kriz rejimi ortalama 2.07 yil siirmektedir. Bu
rejimden biiyiime rejimine ge¢gme olasiligl ise %48.2 dir. Biiyiime rejimi 3.85 yil
sirme egiliminde olup bu iilke i¢cin en yapiskan rejim Ozelligi tasimaktadir.
Beklenildigi iizere bu rejimde kalma olasiligi %74 gibi yiiksek bir rakamdir.

Ekonomi biiylime rejimindeyken kriz rejimine gecme olasilifi %26 dir.
Prob(s,=1|s,,=1)= 05180 ve Prob(s,= 2|s,_, = 2)= 0.74  degerleri

rejimlerin yapiskanliginit ortaya koymaktadir. Hata terimi varyanslarinin iki rejim
arasinda asimetrik oldugu goriilmektedir. Varyans birinci rejimde ikinci rejime gore
daha fazladir. Altin ve bakir denklemleri icin hata diizeltme parametre katsayilari
istatistiki olarak anlamli ve pozitiftir. Dolayisiyla uzun dénem dengesine dogru hata
diizeltme yoktur. Diger denklemler icin hata diizeltme parametresinin katsayilari
negatif olmasina ragmen istatistiki olarak anlamli degildir ki bu da degiskenlerin
zayif digsallik ozelligi sergiledigini gostermektedir. Kisa donemde dinamikleri
incelendiginde hicbir degerli maden iiretimi ile ekonomik biiyiime arasinda anlamli

bir korelasyon bulunmamaktadir.

Peru icin secilen MSIH(2)-VEC(1) modelinin sonuclart Ek 16’da yer almaktadir.
Buna gore kriz rejiminde kalma olasiligi %51.9, bu rejimde iken biiyiime rejimine
gecme olasiligr ise %48.1 dir. Biiylime rejimi olan ikinci rejim 2.3 yil siirme
egiliminde olup bu rejimden kriz rejimine gecis olasihg %43.4 tiir.

Prob(s, = 1|s,,=1)=0.519, Prob(s,= 2|s,_, =2)= 0.565 seklindeki gegis

olasiliklar1 rejimlerin kaliciligimi ortaya koymaktadir. Bakir denklemi icin hata
diizeltme hiz1 negatif anlamlidir (-0.166). Dolayisiyla uzun donem dengesine dogru
ayarlama mevcuttur. Altin ve giimiis iiretim denklemleri icin hata diizeltme
parametresinin katsayilari negatif ancak anlamsizdir ki bu durum parametrelerin
zayif digsallik 6zelligi sergiledigini gostermektedir. Kisa donemde giimiis iiretimi ve
ekonomik biiyiime ile bakir iiretimi ve ekonomik biiyiime arasinda negatif
korelasyon vardir. Dolayisiyla giimiis ve bakir iiretimindeki bir artis ekonomik
bliyiimede bir azalisa neden olmaktadir. Altin iiretimi ile ekonomik biiyiime

arasindaki korelasyon pozitif olmasina ragmen istatistiki olarak anlamli degildir.
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4.2.4. STARDL ve STARDL-ECM Modelleri

Terasvirta (1994) tarafindan gelistirilen LM tipi dogrusallik test prosediirii lojistik ve
tissel gecis fonksiyonlar1 arasinda secim yapmak i¢in kullanilmistir. I(1) olan her

degiskenin birinci farkinin gecikmeli degerleri

dly, . dly, ,,...dly, > digold, ,,dlgold, ,,...dlgold, -

ecis degiskeni adayi
dislv, |, dIslv, ,,...,dlslv, gecis gis y

dlcop, ,,dlcop, ,,....dlcop,

olarak ele alinarak LM tipi test uygulanmis ve optimum (en diisiik olasilik degerini
(p) veren) gecis degiskeni ve gecis fonksiyonu tespit edilmistir. Benzer sekilde esik
degeri (c) sifirdan farkli kabul edilmis ve farkli gecis degiskenleri icin DOEKK
yontemi ile tahmin edilmistir. Sifirdan farkli esik degeri, aday degiskenler seti
arasindan gecis degiskeni se¢imi ile sinir yaklasimi ¢ergevesinde uzun ve kisa donem
parametrelerin dogrusal olmayan modellemesi LSTARDL, ESTARDL, LSTAR2DL

modelleri arasinda ayrim yapilmasina imkan tanimaktadir.

Tahmin edilen STARDL modelleri Ek 18-24 arasindaki tablolarda sunulmustur.
Tablolarda hem LSTAR(2)DL hem de kisithh model olan ECM modelleri yer
almaktadir. STARDL tipi esbiitiinlesme test sonuclar1 her tablolarin en altinda yer
almaktadir. Pesaran, Shin ve Smith (2001) esbiitiinlesme testi hem tiim model icin
hem de her bir rejim i¢in uygulanmistir. STARDL Modelleri kisminda aktarilan
yontem takip edilerek esbiitiinlesmenin olmadigini ifade eden
H,:6,=0,8=0,0,=0,8,=0bos hipotezi STARDL tipi esbiitiinlesmeyi ifade
eden H,:6,=0,8 =0,0,=0,3,=0 alternatif hipotezine karst Fpss overan sinir test
istatistigi ile test edilmistir. Her bir rejimdeki esbiitiinlesme iliskisi ise ayni bos

hipotez  karsisinda H;:6=0,5=06,=0,8,=0H,,,:6=0,3 =0 ve
H, ,:6,=0,8,=0 alternatif hipotezleri kullanilarak test edilmistir. Birinci rejime

ait test istatistiZl FpssRegime1, 1kinci rejime ait olan ise FpssRegime2 oOlarak
adlandirilmistir. Sinir testi i¢in alt ve iist kritik degerler Narayan ve Narayan
(2005)’ten elde edilmistir. Bu degerler II. Durum (kisith sabit ve trendin olmamasi
durumu) i¢in 52 goézlem degerine ve 4 parametreye sahip Avustralya, Kanada,
Meksika ve Peru icin %10 anlamlilik diizeyinde [3.280, 2.345], %5 anlamlilik
diizeyi icin [3.813, 2.763], %1 anlamlilik diizeyinde [4.947, 3.738]; 52 gozlem ve 3
parametreye sahip A.B.D. ve Filipinler i¢in sirasiyla [3.356, 2.508], [3.942, 2.982]
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ve [5.200, 4.118]; 35 gozlem ve 3 parametreye sahip Giiney Afrika i¢in [3.532,
2.618], [4.194, 3.164] ve [5.816, 4.428] seklindedir.

Fecm, Regime 1 birinci rejimdeki hata diizeltme teriminin, Fecm, Regime 2 1kinci rejimdeki
hata diizeltme teriminin sifira esit oldugunu dolayisiyla bu rejimlerde hata
diizeltmenin olmadigim1 ifade eden bos hipotezi test etmek amaciyla
kullanilmaktadir. Buradaki bos hipotezler karsisindaki alternatif hipotezler ise bahse
konu rejimlerdeki hata diizeltme teriminin negatif bir degere sahip oldugunu ifade
etmektedir. Feem,overant bir biitiin olarak birinci ve ikinci rejimdeki hata diizeltme
teriminin  sifira esit oldugunu ifade eden bos hipotezi test etmek icin
kullanilmaktadir. LSTARDL-ECM ve LSTAR2DL-ECM modelleri LSTARDL ve
LSTAR2DL modellerinin hata diizeltme terimi igeren versiyonudur. Bu modellerde
diizey degiskenler (ly .1, 1gold «.1, Islve1 ve Icope1) yerine ecmy.; ile ifade edilen hata
diizeltme terimi konulmustur. Q(1-2) testi, 1-2. siradan Ljung-Box test istatistigi olup
kalintilarda otokorelasyon olup olmadigini test etmek i¢in kullanilmistir. Ele alinan
tiim modellerin Q istatistikleri kalintilarda otokorelasyon olmadigim1 gostermektedir.
ARCH-LM testi, kalintilardaki ARCH (Otoregresif Kosullu Degisen Varyans)
etkisini incelemek i¢in kullanilmistir. Tiim modellerde ARCH etkisi klasik anlamlilik
diizeylerinde reddedilmektedir. Bu etkinin tespit edilmesi kalintilarda kalan dogrusal

olmamanin isareti olarak degerlendirilmektedir.

Degerli metal {iiretiminin A.B.D.’nin ekonomik biiyiimesi iizerindeki etkisini
incelemek {lizere yiiriitiilen testlerin sonuglar1 Ek 18’de yer almaktadir. Modellere ait
R? degerlerini inceledigimizde LSTARDL modelinin LSTAR2DL modeline nazaran
basar1 giiciiniin az da olsa daha vyiiksek oldugu goriilmektedir. Oncelikle
esbiitiinlesme test sonucglarini analiz edecek olursak Fpssoverall, test istatistigi
LSTAR2DL modeli i¢in 8.112, LSTARDL modeli i¢in 49.31 olarak hesaplanmustir.
Bu degerler %1 anlamlilik diizeyinde iist sinir kritik degeri olan 5.20’nin ¢ok
tizerindedir; dolayisiyla bu modeller bir biitiin olarak ele alindiginda esbiitiinlesme
iligkisi olmadigim1 ifade eden bos hipotez reddedilmektedir. Benzer sekilde
LSTAR2DL modelinde birinci rejim i¢in FpssRegime 1 test istatistiginin 7.88, ikinci
rejim Fpssregime 2 test istatistiginin 8.135; LSTARDL modelinde ise bu degerlerin
sirastyla 44.36 ve 48.21 oldugu ve %1 anlamlilik diizeyinde kritik degerlerin ¢ok
tizerinde oldugu goriilmektedir. Diger bir deyisle her iki model i¢in her iki rejimde

esbiitiinlesme iliskisinin varlig: istatistiki olarak kabul edilmektedir. Bu modellerin

96



kisith versiyonlar1 olan LSTAR2DL-ECM ve LSTARDL-ECM modellerinde Fecm,
overall 1statistiginin sirasiyla 7.33 ve 9.82 olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla
rejimlerden bagimsiz her bir model bir biitiin olarak ele alindiginda hata diizeltmenin
sifira esit oldugunu ifade eden bos hipotez %1 anlamlilik diizeyinde
reddedilmektedir. LSTAR2DL-ECM modelinde Fecm, regime1 V€ Fecm, regime2 7.68 ve
6.51 olarak, LSTARDL-ECM modelinde ise 7.95 ve 10.75 olarak hesaplanmustir.
Diger bir deyisle modellerdeki her bir rejimde hata diizeltme teriminin sifira esit
oldugunu ifade eden bos hipotez reddedilmekte ve hata diizeltme teriminin negatif
bir degere sahip oldugunu ifade eden alternatif hipotez kabul edilmektedir.
LSTAR2DL modelinde A.B.D. i¢in esik parametreler -0.156,+0.156 olarak tespit
edilmistir. LSTAR2DL-ECM modeli i¢inse bu parametre degerleri -0.122, +0.122
dir. Optimum gec¢is degiskeni olarak altin iiretimi biiyiime hizinin birinci gecikmesi

tespit edilmigstir. digold, , <—0.156 veya digold, ,>0.156 olmasi durumunda
gecis fonksiyonu F,, =1 ‘e yaklasmakta ve dis rejimler baskin hale gelmektedir.

Bakir iiretiminin uzun donem katsayisi birinci rejimde 1.12, ikinci rejimde ise 1.13
olarak hesaplanmistir. Bu demektir bakir iiretimindeki %1 lik bir artis gecis
degiskeninin esik degerleri arasinda bir deger almasi halinde ekonomik biiytimede
%1.12; negatif esik degerinin altindaki veya pozitif esik degerinin {stiindeki
degerlerde ise %1.13 artisa neden olmaktadir. Altin iiretiminin uzun donem katsayisi
ise birinci rejimde 0.7, ikinci rejimde ise 0.91 dir. Dolayisiyla orta rejim olan birinci
rejimde altin iiretimindeki %1 lik artis ekonomik biiyimede %0.7 artisa, dis
rejimlerde ise %0.91 artisa neden olmaktadir. LSTAR2DL-ECM modelinde ecm,
katsayis1 birinci rejimde (orta rejim) -0.33, ikinci rejimde (dis rejimler) ise -0.36
olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla orta rejimde uzun donemden dengesinden
sapmalarin %33’1i, dis rejimlerde ise %36°s1 bir yil icerisinde diizeltilmektedir. Kisa
donem dinamikleri incelendiginde ise birinci rejimde bakir iiretimindeki %1 lik bir
artts ekonomik biiyiime iizerinde %0.66; altin iiretimindeki %1 lik bir artis ise
ekonomik biiyiime iizerinde %0.53 artis meydana getirmektedir. Ikinci rejimde ise
ekonomik biiylime tizerindeki bu etkiler bakir ve altin iiretimi icin sirasiyla %0.21 ve
%0.42 seklinde olup tiim degerler %1 anlamhilik diizeyinde istatistiki olarak
anlamlidir. LSTAR2DL model yapisinda bakir ve altin iiretiminin A.B.D. ekonomik
biiylimesi lizerindeki uzun donem ve kisa donem etkileri toplu olarak

degerlendirildiginde her iki degerli metal iretiminin her iki donemde pozitif
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etkilerinin oldugu, bakir iiretiminin her iki donemde altin {iretimine gore ekonomik

biiylime iizerinde daha fazla etkide bulundugu goriilmektedir.

LSTARDL model parametrelerini yorumlayacak olursak bu modelde esik degeri -
0.237 olarak, gecis degiskeni ise dlgold;.1 olarak tespit edilmistir. LSTARDL-ECM
modelinde de aym1 degerler esik degeri ve gecis degiskeni olarak belirlenmektedir.
Buna gore altin tiretim hizinin bir 6nceki gecikme degeri -0.237 gecmesi (dlgold;-1>-
0.237) durumunda ikinci rejime gecis gerceklesmekte ve gecis fonksiyonu Fr=1 ‘e
yaklagmaktadir. digold:;.1<-0.237 halinde ise birinci rejim baskin rejim olmaktadir.
Bakir iiretiminin uzun dénem esnekligi birinci rejimde 1.47 ikinci rejimde 0.64; altin
tiretiminin ise birinci rejimde 0.45 ikincisinde 0.78 olarak hesaplanmistir.
Dolayistyla uzun donemde ve resesyon rejimi olan birinci rejimde bakir iiretim %1
artmasi durumunda bunun ekonomik biiylimeye etkisi %1.47 olmaktadir. Biiyiime
rejimi olan ikinci rejime gecidiginde ise bu etki yaridan daha fazla azalarak %0.64’e
inmektedir. Altin tiretimindeki %1°lik bir artis ise birinci rejimde ekonomik biiyiime
tizerinde %0.45, ikinci rejimde %0.78 etkide bulunmaktadir. Dolayisiyla altin
tiretiminin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi ikinci rejimde daha fazladir. Degerli
metal iiretimlerinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerinin donemler arasinda
farklilik gostermesi rejimler arasindaki asimetriyi ortaya koymaktadir. LSTARDL-
ECM modelinde yer alan ecm 1 katsayis1 birinci rejimde -0.29, ikinci rejimde ise -
0.39 olarak belirlenmistir. Her iki rejimde de uzun donem dengesinden sapmalar bir
donem icerisinde %39 diizelmektedir. Kisa donem dinamiklerine gelecek olursak;
birinci rejimde bakir tretimindeki %1°lik bir artis ekonomik biiylime iizerinde
%0.451, altin tiretimindeki ayni diizeydeki bir artis ise %0.59’luk bir artisa neden
olmaktadir. ikinci rejimde ise bu degerler az da olsa diismekte ve sirasiyla %0.399 ve
%0.491 olmaktadir. LSTARDL model yapisinda bakir ve altin iiretiminin A.B.D.
ekonomik biiylimesi lizerindeki uzun donem ve kisa donem etkileri toplu olarak
degerlendirildiginde her iki degerli metal iiretiminin her iki donemde pozitif

etkilerinin oldugu, birinci rejimde bu etkinin daha fazla oldugu goriilmektedir.

Avustralya icin tahmin edilen model Ek 19°daki tabloda yer almaktadir. Tabloya
gore LSTARDL ve LSTAR2DL modellerinin basarisin1 karsilastirdigimizda
LSTARDL modelinin R? degeri 0.63, LSTAR2DL modelinin ise 0.61 oldugu
goriilmektedir. Diger bir degisle LSTARDL modelinin basar1 performansi nispeten
daha yiiksektir. Fpssoveran, test istatistiginin LSTAR2DL modeli i¢in 16.36,
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LSTARDL modeli i¢in 9.10 olarak hesaplanmistir. Bu degerler %1 anlamlilik
diizeyinde iist sinir kritik degeri olan 4.947 nin ¢ok iizerindedir. Diger bir deyisle bu
modeller bir biitiin olarak ele alindiginda egbiitiinlesme iliskisi olmadigini ifade eden
bos hipotez reddedilmektedir. LSTAR2DL modelinde birinci rejimine ait Fpss Regimel
test istatistigi 10.84, ikinci rejime ait Fpss regime2 test istatistigi ise 21. 87;

LSTARDL modeli icinse bunlar sirasiyla 8.75 ve 9.42 seklindedir. Bu degerler %1
anlamlilik diizeyi iist sinir kritik degerinin iizerinde oldugundan her iki model ve
rejimde egbiitiinlesme iliskinin varlig1 istatistiki olarak kabul edilmektedir.
LSTAR2DL-ECM ve LSTARDL-ECM modellerinde ise Feem, overan istatistikleri
26.54 ve 13.04 olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla bu modeller bir biitiin olarak ele
alindiginda hata diizeltmenin sifira esit oldugunu ifade eden bos hipotez %1
anlamlhilik diizeyinde reddedilmektedir. LSTAR2DL-ECM modelinde Fecm, regime 1 V€
Fecm, regime 2 44.62 ve 8.46 olarak, LSTARDL-ECM modelinde ise 11.91 ve 12.56
olarak hesaplanmistir. Diger bir deyisle modellerdeki her bir rejimde hata diizeltme
teriminin sifira esit oldugunu ifade eden bos hipotez reddedilmekte ve hata diizeltme
teriminin negatif bir degere sahip oldugunu ifade eden alternatif hipotez kabul
edilmektedir. Her bir modele has diger parametreleri inceleyecek olursak
LSTAR2DL modeli icin esik degerlerinin -0.088, +0.088 oldugu goriilmektedir. Bu
modelin kisitli versiyonu olan LSTAR2DL-ECM modelinde ise esik degerleri -
0.045, +0.045 olarak hesaplanmistir. Bu degerler %1 anlamlilik diizeyinde istatistiki
olarak anlamlhidir. Optimum gecis degiskeni olarak ekonomik biiyiime hizinin ikinci

gecikme degeri dly.» tespit edilmistir. dly, , <—0.088 veya dly, , >0.088 olmasi
durumunda ge¢is fonksiyonu F,, =1 ‘e yaklasmakta ve dis rejimler baskin hale

gelmektedir. Bu rejimde bakir iiretiminin uzun donem Kkatsayis1 -0.21 olarak
hesaplanmustir; dolayisiyla bakir tiretimindeki %1 ‘ik bir artig ekonomik biiylimede
%0.21 azalisa neden olmaktadir. Orta rejimde ise bakir iiretimindeki %1’lik bir artig
%5.61 artisa neden olmaktadir. Altin iiretiminin uzun dénem katsayis1 ise birinci
rejimde 0.63, ikinci rejimde ise 0.09 dir. Dolayisiyla birinci rejimde altin
tiretimindeki %1 lik artis biiylimede %0.63 artisa, diger rejimde ise %0.09 artisa
neden olmaktadir. Ekonomik biiyiime hiz1 esik degerlerini astifinda giimiis
tiretimindeki %1’lik bir artis ekonomik biiylime iizerinde %0.13 artisa, esik
degerlerinin arasindaki degerlerde ise %?2.4 artisa neden olmaktadir. LSTAR2DL-

ECM modelinde ecm, | Kkatsayis1 birinci rejimde -0.327, ikinci rejimde ise -0.218
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olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla orta rejimde uzun donemden dengesinden
sapmalarin %32’si, dis rejimlerde ise %?21°1 bir yil igerisinde diizelmektedir. Kisa
donem dinamikleri incelendiginde ise birinci rejimde bakir iiretimindeki %1 lik bir
artis ekonomik biiyiime iizerinde kiimiilatif olarak %0.49 luk artis; altin iiretimindeki
%1 lik bir artis ise ekonomik biiylime iizerinde %1.44 likk bir artis, glimiis
iiretimindeki ayn1 miktar artig ise %0.79’luk bir artis meydana getirmektedir. Ikinci
rejimde ise degerli maden iiretimindeki artislar ekonomik biiylime iizerinde negatif
etkiye sahip olmaktadir. LSTAR2DL model yapisinda degerli maden {iiretiminin
uzun ve kisa donem etkileri toplu olarak degerlendirildiginde ele alinan tiim degerli
maden {iiretimlerinin uzun donemde ve kisa donemin birinci rejiminde ekonomik
biiyiime iizerinde pozitif, kisa donemin ikinci rejiminde ise negatif etkilere sahip

oldugu soylenebilir.

LSTARDL ve LSTARDL-ECM modelleri icinse esik parametresi -0.099 olarak
belirlenmistir. dlgold,.1 bu modellerde gecis degiskeni olarak secilmistir. Altin
tretimi biiyiime hiz1 (digold;1) -0.099 degerini astiginda gecis fonksiyonu Fr=1’e
yaklagmaktadir. dlgold;1<-0.099 oldugunda ise birinci rejim dinamikleri baskin
olmaktadir. Bakir iiretiminin uzun donem esnekligi birinci rejimde 0.79 ikinci
rejimde 1.87; altin liretiminin birinci rejimde 0.34 ikincisinde 0.62; giimiis liretiminin
esneklikleri ise sirastyla 2.25 ve 1.50 olarak hesaplanmistir. Bakir ve altin {iretiminin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi ikinci rejimlerde diger rejime nazaran daha
fazladir. Giimiis tiretiminde ise tam tersi bir durum mevcuttur. Kisa donemde ise
bakir iiretiminde %1°lik bir artis birinci rejimde ekonomik biiyiime iizerinde %0.953
azalis ikinci rejimde ise %1.074 artis meydana getirmektedir. Giimiis iiretimindeki
ayni miktardaki artis birinci rejimde %0.957 artis, ikinci rejimde ise %0.667 azalis
olusturmaktadir. Altin iiretimi ise her iki rejimde ekonomik biiyiime iizerinde pozitif
etkilere sahip olup bu etkiler birinci rejimde %0.842, ikinci rejimde ise %1.268
seklindedir. LSTARDL-ECM modelinde yer alan ecm . katsayis1 birinci rejimde -
0.228, ikinci rejimde ise -0.331 olarak belirlenmistir. Her iki rejimde de uzun donem
dengesinden sapmalar diizeltilmektedir. Kisa donem dinamiklerine incelersek; birinci
rejimde bakir iiretimindeki %1°lik bir artis ekonomik biiylime iizerinde %0.612
azalisa, altin liretimindeki ayni1 diizeydeki bir artis ise %0.981’lik bir artisa, glimiis
iiretimindeki artis ise %0.747°1ik bir artisa neden olmaktadir. Ikinci rejimde ise bakir

tiretimindeki artis birinci rejimin aksine biiyiime iizerinde pozitif etkiye sahip
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olurken ayni rejimde altin ve giimiis iiretimi negatif etkilere sahip olmaktadir.
LSTARDL model yapisinda degerli maden iiretiminin uzun ve kisa donem etkileri
toplu olarak degerlendirildiginde ele alinan tiim degerli maden iiretimlerinin uzun
donemde ekonomik biiyiime iizerinde pozitif; kisa donemin birinci rejiminde bakir
tiretimi hari¢ pozitif, kisa donemin ikinci rejiminde ise giimiis hari¢ pozitif etkilere

sahip oldugu soylenebilir.

Filipinler’e ait veriler kullanilarak tahmin edilen modeller Ek 20’de bulunmaktadir.
Sonuglar1 yorumlamaya tanimlayici test sonuclari ile baglayacak olursak LSTAR2DL
modelinin tahmin giiciinii ortaya koyan R? degerinin 0.73 ile LSTARDL
modelinkinden (0.63) daha yiiksek oldugu goriilmektedir. LSTAR2DL modelinde
Fpss,overanl  test istatistigt  9.70, FpssRregime 1 9.397 ve FpssRregime 2 9.89 olarak
hesaplanmigtir. Bu degerler %1 anlamlilik diizeyinde iist sinir kritik degeri olan
5.20’nin iizerinde oldugundan esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini1 ifade eden bos
hipotez reddedilmektedir. LSTAR2DL-ECM modelinde ise hata diizeltmenin sifira
esit oldugunu ifade eden bos hipotezi test etmek i¢in kullanilan Fecm, overall , Fecm, Regime
1 Ve Fecm, Regime 2 test istatistiklerinin sirastyla 9.32, 7.95 ve 10.76 oldugu
goriilmektedir. Bu degerler %1 anlamlilik seviyesindeki kritik degerlerin iizerinde
oldugundan bos hipotez reddedilmistir. Dolayisiyla LSTAR2DL-ECM modeli hem
biitiin olarak ele alindiginda hem de ayr1 ayr1 rejimler halinde ele alindiginda hata
diizeltme parametresinin istatistiki olarak anlamli oldugu sonucuna varilmaktadir.
LSTAR2DL modelinde esik parametreleri -0.15 ve +0.15 olarak tespit edilmis olup
bu degerler %5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamlidir. Kisith modelde ise
esik parametreleri %1 anlamlilik diizeyinde anlamli -0.131 ve +0.131 secilmistir. Her
iki model i¢in optimum gecis degiskeni olarak dly. secilmistir. dly, , <—0.15 veya
dly, ,>0.15 olmas1 durumunda ge¢is fonksiyonu F,, =1 ‘e yaklasmakta ve dis

rejimler baskin hale gelmektedir. —0.15 <dly, ; <0.15 halinde ise orta rejim baskin

hale gelmektedir. Bakir iiretiminin uzun donem katsayisi birinci rejimde 5.63 ikinci
rejimde ise 0.48’dir. Altin iiretiminin ise sirasiyla 2.13 ve 1.18’dir. Diger bir deyisle
bakir iiretimindeki %1 lik bir artis ekonomik biiylime iizerinde birinci rejime %5.63,
ikinci rejimde %0.48 artis meydana getirmektedir. Altin iiretiminde ise bu artig
miktart birinci rejimde %2.13, ikinci rejimde ise %1.18’dir. Bahse konu degerli
madenlerin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri rejimler arasinda asimetrik oldugu,

bu etkinin birinci rejimde ikinci rejime gore daha fazla oldugu gbze carpan
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hususlardandir. Benzer sekilde asimetrik hata diizeltme mekanizmast LSTAR2DL-
ECM modelinde de yer almaktadir. Bu modele ait ecm, , Kkatsayisi birinci rejimde
(orta rejim) -0.31, ikinci rejimde (dis rejimler) ise -0.51 olarak hesaplanmistir.
Dolayisiyla orta rejimde uzun dénem dengesinden sapmalarin %31°1, dis rejimlerde
ise %51°1 bir yil igerisinde diizeltilmektedir. Kisa donem parametrelerine gelecek
olursak; birinci rejimde bakir iiretimindeki %1 lik bir artis ekonomik biiyiime
tizerinde %0.95 lik artig; altin iiretimindeki %1 lik bir artis ise ekonomik biiyiime
iizerinde %0.361 lik bir artis meydana getirmektedir. Ikinci rejimde ise ekonomik
biiyiime iizerindeki bu etkiler bakir ve altin iiretimi i¢in sirasiyla %0.771 ve %0.55
seklinde olup tiim degerler %5 ve %1 anlamhilik diizeyinde istatistiki olarak
anlamlidir. Bakir ve altin iiretiminin Filipin ekonomisi iizerindeki uzun donem ve
kisa donem etkileri toplu olarak degerlendirildiginde her iki degerli metal iiretiminin
her iki donemde pozitif etkilerinin oldugu, bu etkinin ikinci rejimde daha fazla

oldugu goriilmektedir.

LSTARDL modelinde Fpss overan test istatistigi 12.11, Fpssregime 1 8.42 ve Fpss Regime 2
14.75 olarak hesaplanmistir. Bu degerler %1 anlamlilik diizeyinde {iist sinir kritik
degeri olan 5.20’nin iizerinde oldugundan esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade
eden bos hipotez reddedilmektedir. LSTAR2DL-ECM modelinde ise hata
diizeltmenin sifira esit oldugunu ifade eden bos hipotezi test etmek i¢in kullanilan
Fecm, overall , Fecm, Regime 1 V€ Feem, Regime 2 test istatistiklerinin sirasiyla 29.97, 28.17 ve
31.76 oldugu goriilmektedir. Bu degerler %1 anlamlilik seviyesindeki kritik
degerlerin iizerinde oldugundan bos hipotez reddedilmistir. Dolayisiyla LSTAR2DL-
ECM modeli hem biitiin olarak ele alindiginda hem de ayr1 ayri rejimler halinde ele
alindiginda hata diizeltme parametresinin istatistiki olarak anlamli oldugu sonucuna
varilmaktadir. LSTARDL modelinde esik degeri -0.193 olarak, gecis degiskeni ise
dly.1 olarak secilmistir. Dolayisiyla ekonomik biiyiime hizinin bir onceki gecikme
hiz1 -0.193’iin iizerine ¢iktiginda (dly.;>-0.193) ekonomi ikinci rejime gecmekte ve
gecis fonksiyonu 1 degerine yaklagsmaktadir. diy.<-0.193 durumunda ise birinci
rejim baskin rejim olmaktadir. LSTARDL-ECM modelinde ise esik degeri %5
anlamlilik seviyesinde -0.211, gecis degiskeni ise dly:.i olarak secilmistir. LSTARDL
modelinde degerli metal iiretiminin ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerini ele
alacak olursak bakir iiretimine ait uzun donem esneklik katsayisi birinci rejimde

1.78, ikinci rejimde ise 31.17°dir. Ekonomi ikinci rejim olan biiyiime rejimine
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gectiginde bakir iretiminin ekonomik biiylime katkist muazzam bir seviyeye
ulagsmaktadir. Altin tiretiminde rejimler arasinda fark olmasina ragmen bu fark bakir
tiretimindeki kadar fazla degildir. LSTARDL-ECM modelindeki hata diizeltme
katsayilarinin negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Buna gore
uzun donem dengesinden sapmalar bir donem igerisinde birinci rejimde %37, ikinci
rejimde ise %42 oraminda diizeltilmektedir. LSTARDL modelinin kisa donem
katsayilar1 incelendiginde analize konu olan degerli metal iiretimlerinin ekonomik
biiyiime lizerinde pozitif etkisi oldugu ve bu etkinin birinci rejimde daha fazla oldugu
goriilmektedir. LSTARDL modeline degerli metal iiretiminin Filipin ekonomisi
tizerindeki uzun donem ve kisa donem etkileri toplu olarak degerlendirildiginde bu
madenlerin her iki donemde pozitif etkilerinin oldugu, bu etkinin LSTAR2DL

modelinden farkli olarak ikinci rejimde daha fazla oldugu goriilmektedir.

Giiney Afrika i¢in tahmin edilen modeller Ek 21°de yer almaktadir. Bakir ve altin
iretiminin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin incelendigi modellerden
LSTAR2DL modelinin R? degeri 0.71 olup, bu deger STARDL modelinin R? degeri
olan 0.67°e ¢ok yakin oldugundan modellerin tahmin giicii birbirine yakindir.
LSTAR2DL modelinde esbiitiinlesme testinde kullandigimiz Fpss overall, test istatistigi
9.70, %1 anlamlilik seviyesinde iist sinir kritik degeri olan 5.186’nin iizerindedir.
Birinci rejime 6zgii Fpss,regime 1 V€ 1kinci rejime 0zgii Fpssregime 2 test istatistikleri
sirastyla  7.95 ve 10.76 olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla esbiitiinlesmenin
olmadigin1 ifade eden bos hipotez ii¢ test icin reddedilmektedir. LSTARDL
modelinde de ayni durum gecerlidir, her iki modelde hem biitiin olarak hem de
rejimlere Ozgii esbiitiinlesme iliskisi mevcuttur. Bu modellerin hata diizeltme
parametresi iceren karsiliklari olan LSTAR2DL-ECM ve LSTARDL-ECM
modellerinde hesaplanan Fpss degerleri %1 anlamlilik diizeyinde kritik {ist sinir
degerlerinin iizerinde oldugundan bahse konu modellerde hem biitiin olarak hem de
rejimlerde yer alan hata diizeltme katsayilarinin sifirdan farkli oldugu sonucuna
varilmaktadir. LSTAR2DL modelinde esik degerleri olarak -0.135 ve +0.135 gecis
degiskeni ise dly.1 tespit edilmistir. dly, , <—0.135 veya dly, , >0.135 olmasi

durumunda gecis fonksiyonu F,, =1 ‘e yaklagmakta ve dis rejimler baskin hale
gelmektedir. —0.135 <dly, , <0.135 halinde ise orta rejim baskin hale gelmektedir.

Birinci rejimde bakir iiretiminin uzun donem katsayis1 2.60, altin iiretimininki ise

0.85 olarak, ikinci rejimde ise bunlar sirasiyla 1.52 ve 1.25 olarak tespit edilmistir.
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Dolayisiyla uzun donemde her iki degerli metal iiretiminin ekonomik biiyiime
tizerinde pozitif etkisi mevcuttur ve bu etki bakir tiretimi i¢in birinci rejimde altin
tiretimi ic¢inse ikinci rejimde daha fazladir. LSTAR2DL-ECM modelinin birinci

rejiminde hata diizeltme katsayist (ecm, ) -0.29, ikinci rejimde ise -0.31 olarak

hesaplanmistir. Bu degerler %1 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli olup
isaretleri negatif oldugundan uzun donem dengesine dogru hata diizeltmenin
olmadig: ifade eden bos hipotez reddedilmektedir. Birinci rejimde uzun donemden
sapmalar bir yil igcerisinde %29, ikinci rejimde ise %31 oraninda diizeltilmektedir.
LSTAR2DL modelinin kisa donem katsayilar1 incelendiginde birinci rejimde bakir
tiretimindeki %1 lik bir artis ekonomik biiyiime iizerinde %0.58 lik bir artisa; altin
tiretimindeki %1 lik bir artis ise ekonomik biiylime iizerinde %0.63 liik bir artisa
neden olmaktadr. ikinci rejimde ise ekonomik biiyiime iizerindeki bu etkiler bakir ve
altin iiretimi i¢in sirasiyla %0.32 ve %0.51°dir. LSTAR2DL model yapisinda bakir
ve altin tiretiminin Giiney Afrika’nin ekonomik biiyiimesi tizerindeki uzun dénem ve
kisa donem etkileri toplu olarak degerlendirildiginde her iki degerli metal iiretiminin
her iki donemde pozitif etkilerinin oldugu, uzun donemde bakir iiretiminin, kisa
donemde ise altin {iiretiminin ekonomik biiyiime iizerinde daha fazla etkide

bulundugu goriilmektedir.

LSTARDL modelinde esik degeri -0.23, optimum gecis degiskeni ise dly. tespit
edilmistir. Buna gore ekonomik biiylime hizinin bir dnceki gecikme degeri -0.23’iin
tizerinde oldugunda ekonomi birinci rejimden ikinci rejime gecmektedir. dly.1<-0.23
durumunda ise birinci rejim baskin rejim olmaktadir. Bakir iiretiminin uzun dénem
esneklik katsayist birinci rejimde 1.71, ikinci rejimde 8.54; altin iiretiminin
katsayilart ise 0.71 ve 1.47 olarak tespit edilmistir. Dolayisiyla etkilerin daha fazla
oldugu ikinci rejimde bakir tiretimindeki %1 lik bir artis ekonomik biiyiimede %8.54,
altin iiretimindeki ayn1 miktardaki artis ise %1.47 lik bir artis meydana getirmektedir.
Kisa donemde ise bakir iiretimindeki ayni miktarda bir artis ekonomik biiylime
tizerinde birinci rejimde %0.335, ikinci rejimde %0.871; altin tiretimindeki aym
miktardaki artis ise birinci rejimde %0.615, ikinci rejimde ise %0.881 artis meydana
getirmektedir. Diger bir deyisle bahse konu maden iiretimleri hem uzun hem de kisa
donemde ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkilidir ve bu etki ikinci rejimde daha

fazladir.
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Kanada icin tahmin edilen modellerin sonuglar1 Ek 22’de yer almaktadir.
LSTAR2DL ve LSTARDL modellerine ait R* degerlerinin birbirine ¢ok yakin
oldugu bu modellerin ele alinan degiskenler arasindaki iliski agiklama giicii
bakimindan birbirine benzer oldugu goriilmektedir. LSTAR2DL modelinde
esbiitiinlesme iligkisini incelemek icin kullandigimiz Fpssoveran , Fpss,Regime 1 Ve
Fpss,regime 2 test istatistiklerinin sirasiyla 49.45, 42.31 ve 37.34 ile iist sinir kritik
degeri olan 4.947’nin ¢ok iizerinde oldugu dolayisiyla hem biitiinsel olarak hem de
rejimlere 0zgili esbiitiinlesme iliskisinin oldugu kabul edilmektedir. LSTARDL
modelinde benzer sekilde hesaplanan F degerleri iist simir kritik degerinin
tizerindedir. Bu modellerin kisitli  versiyonlar1 olan LSTAR2DL-ECM ve
LSTARDL-ECM modellerinde Fecm, overann istatistiginin sirasiyla 48.39 ve 49.48
hesaplandig1r goriilmektedir. Dolayisiyla rejimlerden bagimsiz her bir model bir
biitiin olarak ele alindiginda hata diizeltmenin sifira esit oldugunu ifade eden bos
hipotez %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. LSTAR2DL-ECM modelinde
Fecm, regime 1 V€ Fecm, regime 2 46.92 ve 32.99 olarak, LSTARDL-ECM modelinde ise
33.91 ve 41.87 olarak hesaplanmistir. Diger bir deyisle modellerdeki her bir rejimde
hata diizeltme teriminin sifira esit oldugunu ifade eden bos hipotez reddedilmekte ve
hata diizeltme teriminin negatif bir degere sahip oldugunu ifade eden alternatif
hipotez kabul edilmektedir. LSTAR2DL modelinde esik parametreler -0.122,+0.122
olarak tespit edilmistir. LSTAR2DL-ECM modeli i¢inse bu parametre degerleri -
0.114, +0.114 diir. Optimum geg¢is degiskeni olarak ekonomik biiyiime hizinin birinci

gecikmesi tespit edilmigtir. dly, , <—0.122 veya dly, , > 0.122 olmas1 durumunda
gecis fonksiyonu F,, =1 ‘e yaklasmakta ve dis rejimler baskin hale gelmektedir.

Bakir iiretiminin uzun donem katsayisi birinci rejimde 3.22, ikinci rejimde ise
1.02°dir. Bakir iiretimindeki %1°lik bir artis birinci rejimde ekonomik biiyiime
tizerinde %3.22°1lik artig, ikinci rejimde ise %1.02°lik bir artis meydana
getirmektedir. Glimiig Uretiminin uzun donem katsayilar1 3.00 ve 0.27, altin
tiretiminin ise 0.40 ve 0.04 olarak hesaplanmistir. Goriildiigi lizere her degerli
metalin ekonomik biiylime ilizerindeki etkisi birinci rejimde ¢ok daha fazladir. Kisa
donemde ise birinci rejimde bakir iiretiminin katsayist 0.81, ikinci rejimde 0.52;
giimiis iiretiminin 0.96 ve 0.74; altin iiretiminin ise 0.99 ve 0.66’dir. Bakir iiretimini
ele alacak olursak ekonomi birinci rejimdeyken bakir iiretimindeki %1’°lik artigin

ekonomik biiylime iizerindeki etkisi %0.81, ikinci rejimde ise %0.52°dir. Tim
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degerli maden iiretimlerinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri donemler
arasindaki asimetrik oldugu, bu etkinin birinci rejimde daha fazla oldugu sonuclar
arasinda goze carpan hususlar arasindadir. LSTAR2DL-ECM modelinde ecm,
katsayis1 birinci rejimde (orta rejim) -0.41, ikinci rejimde (dis rejimler) ise -0.199
olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla orta rejimde uzun donemden dengesinden

sapmalarin %41°1, dis rejimlerde ise %19.9’u bir yil icerisinde diizeltilmektedir.

LSTARDL modelinde esik degeri -0.197, gecis degiskeni ise dlgold;1 olarak tespit
edilmistir. LSTARDL-ECM modelinde ise gecis degiskeni ayni olmakla birlikte esik
degeri -0.221 olarak tespit edilmistir. Buna gore LSTARDL modelinde altin iiretim
hizinin bir Onceki gecikme degeri -0.197y1 ge¢mesi (dlgold.>-0.197) durumunda
ikinci rejime gegis gerceklesmekte ve gecis fonksiyonu Fr=1 ‘e yaklagmaktadir.
dlgold,,1<-0.197 halinde ise birinci rejim baskin rejim olmaktadir. LSTARDL-ECM

modelinde ecm, | katsayisi birinci rejimde -0.43, ikinci rejimde ise -0.20 olarak

-1
hesaplanmistir. Bu degerler negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugundan birinci
rejimde uzun donemden sapmalarin %43’ili, ekonomi ikinci rejimde ise bu
sapmalarin %20’si bir donem igerisinde diizeltilmektedir. LSTARDL modelinde
bakir iiretiminin uzun dénem katsayisi birinci rejimde 1.89, ikincisinde ise 1.42’dir.
Dolayisiyla bakir tiretimindeki %1°lik bir artis bu model yapisinda ve birinci rejimde
ekonomik biiylimede %1.89 artis meydana getirmektedir, ikinci rejimde bu etki
%1.42 olup birinci rejime gore daha azdir. Giimiis liretiminin uzun donem katsayisi
birinci rejimde 4.91, ikinci rejimde 0.47; altin tiretiminin katsayilari ise sirasiyla 0.35
ve 0.14’tiir. Dolayisiyla ekonomi birinci rejimdeyken ele alinan madenlerden giimiis
iiretimi ekonomik biiyiime iizerinde daha fazla etkide bulunmaktadir. ikinci rejimde
ise bu pozisyonu bakir iiretimi almaktadir. Kisa donemde ise dlgold;1<-0.197
durumunda yani ekonomi birinci rejimde iken altin iiretim miktarindaki %1’lik bir
artis ekonomik biiylimede %0.72 artisa, dlgold;1>-0.197 olmast durumunda yani
ekonomi ikinci rejime gectiginde ise altin Uretimindeki aymi miktardaki artis
ekonomik biiyiimede %0.027 artisa neden olmaktadir. Bakir iiretimindeki %1 lik
artis birinci rejimde %0.75, ikinci rejimde ise %0.87; giimiis iiretimindeki ayni
miktardaki artis birinci rejimde %0.99, ikinci rejimde ise %0.55 lik bir artisa neden
olmaktadir. LSTAR2DL ve LSTARDL modellerinde degerli metal {iretiminin

ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini 0zetlemek gerekirse bu etkinin hem uzun
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hem de kisa donemde pozitif oldugunu, birinci rejimde bu etkinin ikinci rejime

nazaran daha fazla oldugunu soyleyebiliriz.

Meksika icin tahmin edilen modeller Ek 23’de yer almaktadir. Modellerin aciklama
giiciinii karsilastirdigimizda LSTARDL modeline ait R? degerinin LSTAR2DL
modelininkine ¢ok yakin oldugu goriilmektedir. LSTAR2DL modelinde Fpss overan
test istatistigi 9.241 olarak hesaplanmis olup bu deger iist sinir kritik degeri olan
4.94’1in iizerinde oldugundan model bir biitiin olarak ele alindiginda esbiitiinlesme
iligkisinin olmadigin1 ifade eden bos hipotez reddedilmektedir. Birinci rejimde
Fpss Regime 1 test istatistiginin 9.63, ikinci rejimde Fpss Regime 2 test istatistiginin ise 8.81
oldugu goriilmektedir. Bu degerler benzer sekilde iist sinir kritik degerinin tizerinde
oldugundan her bir rejimde esbiitiinlesme iliskisinin var oldugu kabul edilmektedir.
LSTARDL modeli i¢in Fpssoverall , FpssRegime 1 V€ FpssRregime 2 test istatistikleri
sirastyla 8.82, 10.42 ve 11.55°dir. Dolayisiyla bu model yapisinda da model hem
biitiin olarak hem de rejim bazli olarak esbiitiinlesme testine tabi tutuldugunda ele
alinan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigin1 ifade eden bos
hipotez reddedilmektedir. LSTAR2DL modelinde optimum esik degerleri -0.065,
+0.065 ve optimum gecis degiskeni dly.; sec¢ilmistir. Ekonomik biiylime hizinin
birinci gecikmesi negatif esik degerinin altinda veya pozitif esik degerinin {iistiinde
(dly, , <—0.065 veya dly, ,>0.065) olmas: durumunda ekonomi ikinci rejime

ge¢mektedir. —0.065 <dly, , <0.065 durumunda ise orta rejim olan birinci rejim

baskin olmaktadir. Ekonomi birinci rejimdeyken bakir iiretiminin uzun donem
esneklik katsayis1 6.10, giimiis tiretiminin 12.31 ve altin iiretiminin 0.82’dir. Diger
bir deyisle ekonomi bu rejimdeyken giimiis iiretimindeki %1°lik bir artis ekonomik
biiyiime iizerinde %12.31°’lik bir artis meydana getirerek bu rejimdeki en etkili
maden olmaktadir. Ikinci rejimde bu katsayilar bakir, giimiis ve altin icin sirasiyla
0.875, 0.05 ve 0.24°tiir. Dolayisiyla birinci rejimde degerli metal {iretiminin
ekonomik biiylime iizerindeki uzun donemli etkisi daha fazladir. Kisa donemde ise
bakir iiretiminin biiyiime iizerindeki etkisi birinci rejimde pozitif olmasina karsin
ekonomik biiyiime hizinin birinci gecikmesi negatif esik degerinin altinda veya

pozitif esik degerinin iistiinde (dly, | <—0.065 veya dly, , >0.065) olmas1 halinde

negatif olmaktadir. Bu durum altin {iretimi i¢in de gecerlidir. Giimiis iiretiminin ise
iki rejimde biiyiime iizerinde pozitif etkileri vardir. LSTAR2DL-ECM modelinde

Feem, regime 1 V€ Feem, regime 2 6.88 ve 7.19 degerlerine sahip olup bu degerler %1
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anlamlilik diizeyinde {iist sinir kritik degerinin {izerinde oldugundan her bir rejimdeki
hata diizeltme teriminin istatistiki olarak sifira esit oldugunu ifade eden bos hipotez
reddedilmektedir. Hata diizeltme teriminin katsayis1 her iki rejimde negatif ve
anlamlidir, dolayisiyla hata diizeltme mekanizmasi her iki rejimde ¢alismaktadir. Bu
modelde esik degerleri -0.058, +0.058, gecis degiskeni ise dly:.; olarak belirlenmistir.
Ele alinan tiim degerli metallerin kisa donemde ekonomik biiyiime iizerinde birinci
donemde pozitif ikinci rejimde ise negatif etkisinin oldugu goriilmektedir.
LSTAR2DL modelinde degerli metal iiretiminin ekonomik biiyiime iizerindeki
etkilerini 6zetlemek gerekirse bu etkinin uzun donemde pozitif, kisa donemde ise
birinci rejimde pozitif, ikinci rejimde bakir ve altin i¢in negatif, giimiis i¢in pozitif

oldugunu soyleyebiliriz.

Meksika i¢in ¢oziimlenen LSTARDL modelinde ise esik degeri -0.074, gecis

degiskeni ise dly.; olarak tespit edilmistir. Ekonomik biiyiime hizinin birinci

gecikmesi esik degerinin {iistiinde (a’lyH >—0.074) olmasi durumunda ekonomi

ikinci rejime ge¢mektedir. Ekonomi birinci rejimdeyken bakir iiretiminin uzun
donem esneklik katsayisi 2.07, giimiis liretiminin 1.28 ve altin iiretiminin 1.48’dir.
Ekonomik biiyiime hiz1 esik degerini gectiginde ise bu katsayilar azalarak sirasiyla
0.97, 1.38 ve 1.08 olmaktadir. Kisa donemde ise bakir tiretimindeki %1°lik bir artis
birinci rejimde ekonomik biiylime %-0.732’lik bir azalisa ekonomik biiyiime hizinin
bir onceki gecikmesi esik degerini gectiginde ise %0.831 artisa neden olmaktadir.
Giimiis iiretiminde ise bu etkiler tam tersi olmaktadir. Yani birinci rejimde ekonomik
biiylime iizerinde pozitif ikinci rejimde ise negatif etki dogurmaktadir. Altin iiretimi
ise hem birinci hem de ikinci rejimde ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkilere
sahiptir. LSTARDL-ECM modelinde hata diizeltme teriminin birinci ve ikinci
rejimdeki katsayilar1 sirastyla -0.311 ve -0.293’tiir. Diger bir deyisle ekonomi birinci
rejimdeyken uzun donem dengesinden sapmalarin %31.1°1, ikinci rejimde ise
%29.3’1 diizeltilmektedir. Kisa donemde ise bakir iiretiminin biiylime iizerindeki
etkisi birinci rejimde negatif ikinci rejimde pozitiftir. Giimiis ve altin iiretiminin ise
birinci donem pozitif ikinci donem negatif etkileri mevcuttur. LSTARDL modelinde
degerli metal iiretiminin ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini 6zetlemek gerekirse
bu etkinin uzun donemde pozitif, kisa donemde ise birinci rejimde sadece bakir icin

negatif, ikinci rejimde ise sadece giimiis i¢in negatif oldugunu soyleyebiliriz.
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Peru i¢in secilen modellerin sunumu Ek 24’de yer almaktadir. Burada yer alan
LSTAR2DL ve LSTARDL modellerinin de R? degerleri birbirine yakindur,
dolayisiyla her iki modelin ele alinan degiskenleri agiklama giicii birbirine yakindir.
Esbiitiinlesme analizinde kullandigimiz Fpss overan, test istatistigi LSTAR2DL modeli
icin 8.25, LSTARDL modeli i¢in 9.36 olarak hesaplanmistir. Bu degerler %1
anlamlilik diizeyinde {iist sinir kritik degeri olan 4.947 nin iizerinde oldugundan bu
modeller bir biitiin olarak ele alindiginda egbiitiinlesme iliskisi olmadigini ifade eden
bos hipotez reddedilmektedir. Rejimlere ©zgii Fpss degerleri ise LSTAR2DL
modelinde birinci rejimde 9.93, ikinci rejimde 6.30; LSTARDL modelinde ise bu
degerler sirasiyla 10.98 ve 9.15°tir. Bu degerler %1 anlamlilik diizeyinde iist sinir
kritik degerin iistiinde oldugundan her iki rejimde esbiitiinlesme iliskisinin varligi
istatistiki olarak kabul edilmektedir. Bu modellerin kisith versiyonlart olan
LSTAR2DL-ECM ve LSTARDL-ECM modellerinde Fecm, overanl istatistikleri sirastyla
7.85 ve 6.93 olarak hesaplanmistir. Diger bir deyisle bu modeller bir biitiin olarak ele
alindiginda hata diizeltme teriminin sifir oldugunu ifade eden bos hipotez
reddedilerek hata diizeltme teriminin negatif ve anlamli oldugu alternatif hipotezi
kabul edilmektedir. Rejimlere 6zgii Fecm Regime1(2) degerlerinin benzer sekilde her iki
modelde kritik degerlerin iizerinde oldugu goriilmektedir. Esik degerleri LSTAR2DL
modeli i¢in -0.71,40.71, LSTAR2DL-ECM modeli i¢in -0.16,+0.16, LSTARDL
modeli i¢in 0.11 ve son olarak LSTARDL-ECM modeli i¢in 0.125 olarak sec¢ilmistir.
Optimum gecis degiskeni tim modeller icin dly.; olarak tespit edilmistir. Uzun
donem esneklik katsayilari ile kisa donem katsayilarinin LSTAR2DL ve LSTARDL
modellerinin her iki rejimde pozitif oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla ele alinan
degerli maden iiretimlerinin ekonomik biiyiime iizerinde hem uzun hem de kisa
donem pozitif etkilerinin bulundugu caligmanin bulgular1 arasindadir. Ayrica bu
etkiler rejimler aras1 asimetrik Ozellik sergilemektedir. Bu modellerin kisith
versiyonlar1 olan LSTAR2DL-ECM ve LSTARDL-ECM modellerinde hata
diizeltme terimi negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugundan uzun dénem
dengesinden sapmalarin diizeltildigi soylenebilir. Bu modellerde de kisa ve uzun
donem parametrelerin pozitif ve anlamli oldugu ve ekonomik biiylime {izerinde
olumlu etkiler tasidigir goriilmektedir. LSTAR2DL ve LSTARDL modellerinde
degerli metal tiretiminin ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini 6zetlemek gerekirse
bu etkinin hem uzun donemde hem de kisa donemde her iki modelde pozitif fakat

rejimler arasinda asimetrik oldugunu soyleyebiliriz.
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STARDL(-ECM) modelleri aynm1 anda hem uzun donem hem de kisa donemde
ekonomik biiyiime ile degerli metal iiretimi arasindaki iliskinin modellenmesine
imkan tamimaktadir. Model sonuglar1 genel olarak degerlendirildiginde degerli metal
tiretiminin ekonomik biiyiime iizerinde hem uzun hem de kisa donemde pozitif

etkisinin oldugu ancak bu etkinin rejimler boyunca asimetrik oldugu goriilmektedir.
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5. SONUC

Gelb (1988) tarafindan one siiriilen “Kaynak Laneti” tezi, dogal kaynak zenginligine
sahip olmanin ozellikle diisiik ve orta gelir diizeyindeki iilkelerin ekonomik biiyiime
ve kalkinmasi iizerinde olumsuz etkisinin oldugunu ifade etmektedir. Kaynak
lanetinin nedenleri iizerine yapilan caligmalarda dogal kaynak zenginliginin genel
olarak dort kanal vasitasiyla ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etki yarattig1
goriilmektedir. Bu kanallardan en ¢ok kabul goreni olan Hollanda Sendromuna goére
dogal kaynak rezervlerinin kesfi iilke para biriminin degerlenmesine ticaret
hadlerinin bozulmasina ve sanayi sektoriiniin diglanmasina neden olarak ekonomi
tizerinde olumsuz etkiler meydana getirmektedir. Fiyat dalgalanmalar1 kanali ise bu
kaynaklarin uluslararas1 fiyatlarinda meydana gelen dalgalanmalarin ekonomik
soklara neden olmasini ifade etmektedir. Politik aciklamalar arasinda yer alan
“Rantc¢t Devlet” teorisine gore ise bu kaynaklardan elde edilen biiyiik miktardaki
gelir vergilere dayali bir gelir olmadigindan iktidar1 elinde bulunduranlarin
vatandaslarina kars1 hesap verebilirligini ortadan kaldirmaktadir. iktidar1 elinde
bulunduranlar bu gelirleri halkin refahin1 arttiran ve kalkinmayr saglayan
yatirrmlarda kullanmak yerine kendi iktidarlarim1 pekistirmek amaciyla askeri
harcamalara kaydirmakta, iktidarin1 destekleyen kesimlere tahsis etmekte ve kendi
kisisel hazinelerine aktarmaktadir. Bu gibi olumsuz politik giidiiler, ekonomik
bliyiimenin Oniinde bir engel olan zayif kurumsal altyapinin olusmasina neden
olmaktadir. Son kanal olan diglama etkisi goriisiine gore dogal kaynak bollugu
ekonomik biiyiime ile pozitif iligkisi olan sosyal, beseri, fiziksel, yabanci, finansal ve

reel sermayeyi dislayabilmektedir.

Son yirmi yilda yapilan ampirik ¢alismalarin 6nemli bir kismi1 Kaynak Laneti tezini
destekler nitelikte sonuglar ortaya koymasina karsin bu bollugun ekonomik biiyiime
tizerinde olumlu etkisinin oldugunu ya da hicbir etkisinin olmadigin1 ortaya koyan
caligmalarin sayis1 da azimsanmayacak kadar ¢coktur. Sonuglardaki bu farklilik dogal
kaynak zenginligini temsilen kullanilan gostergelere, kullanilan ekonometrik analiz

yontemlerine ve analize konu olan iilkelere ve zaman araligina baghdir. Literatiirde
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bu iligki incelenirken dogal kaynak zenginliginin nasil Olgiilecegi konusunda bir
konsensiis bulunmadig1 goriilmektedir. Dogal kaynak ihracatinin milli gelir icindeki
payi, bu ihracatin toplam ihracat i¢indeki payi, dogal kaynak rantinin milli gelir
icindeki payi, kisi basina diisen arazi miktari, sermaye basina diisen yer alt1
zenginligi, dogal sermayenin toplam sermaye icindeki payi, toplam dogal sermaye
orani bunlardan bazilaridir. Bunun yan sira literatiirde sahip olunan dogal kaynak
tipinin ekonomik biiylime iizerinde farkli sonuglar meydana getirdigi goriilmektedir.
Ele alinan dogal kaynak tipleri arasinda fosil yakitlar, mineraller, gida ve tarimsal
ham maddeler bulunmaktadir. Bu iliskinin analizinde en ¢ok kullanilan yontemin ise
EKK oldugu goriilmektedir. Bu calismada ise dogal kaynaklardan sadece degerli
metal grubu ele alinmistir. Degerli metaller grubu igerisinde altin, giimiis, bakir,
platinyum, paladyum, rodyum, iridyum, rutenyum bulunmaktadir. Ancak altin,
giimiis ve bakir haricindekiler analiz i¢in yeterli uzunlukta seriler olmadig icin
analize dahil edilmemistir. Bu madenlere sahipligin gostergesi olarak yillik iiretim
miktar1 verileri kullanilarak bu alanda daha once kullanilmamis olan MS-VEC ve
STARDL(-ECM) modelleri vasitasiyla Kaynak Laneti tezi test edilmistir. Calismada
kaynak lanetine neden oldugu ileri siiriilen etkenler analize edilmemis sadece bu
tezin gecerliligi arastirilmistir. Calismada kullanilan modellerden MS-VEC modelleri
is cevrimlerindeki asimetriyi ve dogrusal olmayan dinamikleri yakalamak amaciyla
kullanilmistir. Sabit, ortalama, heteroscedasticity gibi bazi terimlerde gecislere
miisaade eden bu vektor hata diizeltme modelleri uzun donem dengesinden
sapmalarin rejime has farkli ayarlama hizlar1 ile karakterize edilmesine imkan
tanimakla birlikte kisa ve uzun donem dinamiklerin birlikte incelenmesine olanak
saglamaktadir. ARDL modelini STAR modelleriyle birlestiren STARDL modelleri
ise rejim gegislerinin lojistik ve iissel gecis fonksiyonlariyla gerceklestigi iki farkl
rejimdeki farkli uzun donem (esbiitiinlesme) ve kisa donem dinamiklerinin

modellenmesine imkan tanimaktadir.

Calismada bahse konu testler uygulanmadan O©Once On tanimlayici testler
kullanilmistir. Bu kapsamda hem dogrusal hem de dogrusal olmayan birim kok
testlerinde serilerin diizeyde duragan olmadigi ancak birinci farklari alindiginda
klasik anlamlilik diizeylerinde duragan olduklar1 tespit edilmigtir. Serilerin
dogrusalligini test etmek i¢inse BDS testleri kullanilmistir. Buna gore ele alinan tiim

serilerin hem diizeyde hem de birinci farklarn alindiginda dogrusal olmayan
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ozelliklere sahip oldugu tespit edilmistir. Serilerin duraganlik diizeylerinin ayni
oldugu tespit edildiginden esbiitiinlesme iligkisini analiz etmek amaciyla Johansen,
Engle ve Granger ile dogrusal olmayan testler arasinda yer alan KSS egbiitiinlesme
testleri uygulanmistir. Her bir iilke i¢in uygulanan Johansen esbiitiinlesme testlerinde
en az bir esbiitiinlesme iligkisinin oldugu, diger esbiitiinlesme testlerinde ise
ekonomik biiylime ile analize konu olan degerli metal iiretimi arasinda istatistiki
olarak klasik anlamlilik diizeylerinde esbiitiinlesme iligkisinin oldugu tespit

edilmistir.

Ekonomik biiytime ile degerli metal iiretimi arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit
edildikten sonra MS-VEC modelleri ile analize devam edilmistir. Uygulanan
analizler neticesinde her bir iilke icin en uygun modelin sabit ve varyansin rejimler
boyunca degistigit MSIH-VEC modeli oldugu tespit edilmistir. ABD ve Avustralya
icin MSIH(3)-VECM(1) modeli; Filipinler i¢cin MSIH(3)-VECM(2) modeli; Kanada,
Meksika, Giiney Afrika ve Peru i¢inse MSIH(2)-VECM(1) modeli en uygun model
olarak secilmistir. Analiz sonuclarina bir biitiin olarak bakildiginda bagimlh
degiskenin ekonomik biiyiime oldugu modellerdeki hata diizeltme terimlerinin
A.B.D., Giiney Afrika ve Meksika icin negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugu
yani uzun déonem dengesine dogru ayarlamanin oldugu goriilmektedir. Bu katsayilar
Filipinler, Kanada ve Peru icin istatistiki olarak anlamli olmasina karsin pozitif
degerlere sahiptir dolayisiyla uzun dénem dengesinden uzaklasma séz konusudur.
Avustralya icin kurulan modelde ise bu katsay: istatistiki olarak anlamli degildir.
Kisa donem iliskisine genel olarak bakildiginda ise her bir degerli maden {iretiminin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi ekonominin i¢inde bulundugu rejime gore ve
maden tipine gore farklilik gostermektedir. Altin iiretimi ele alindginda kisa
donemde i¢in gelismis iilkelerden A.B.D. ve Kanada’da Kaynak Laneti tezi
gecerliyken Avustralya’da anlamli bir iliski bulunmamaktadir. Bu tez gelismekte
olan iilkelerden sadece Filipinlerde gecerliyken diger iilkelerde anlamli bir iliski
tespit edilememistir. Giimiis liretimi kisa donemde Avustralya ve Peru’da ekonomik
biiyiimeyi olumsuz, Giiney Afrika ve Kanada’da ise olumlu etkilemektedir. Bakir
tiretiminin kisa donemli etkileri de iilkelere gore farklilik gostermektedir. Bu etki
gelismis iki iilke olan A.B.D. ve Kanada’da negatif iken Avustralya’da pozitif;
gelismekte olan iilkelerden Filipinler ve Giiney Afrika i¢in pozitif, Peru i¢in negatif,

Meksika icin anlamsizdir.
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STARDL(-ECM) modelleri cercevesinde calismada Terasvirta (1994) tarafindan
gelistirilen LM tipi dogrusallik test prosediiri kullanilarak ele alinan seriler i¢in en
uygun modellerin LSTARDL ve LSTAR2DL modelleri olduguna karar verilmistir.
Bu modeller kullanilarak her bir iilke icin STARDL tipi egbiitiinlesme testleri icra
edilmistir. Egbiitiinlesme test sonuclarina gore her bir iilke i¢in ayr1 ayr1 olusturulan
LSTARDL ve LSTAR2DL modellerinde hem biitiin olarak hem de her bir rejimde
ayr1 ayrt esbiitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir. LSTAR(2)DL-ECM
modellerindeki hata diizeltme parametrelerinin, hem tiim model hem de her bir rejim
bagimsiz olarak ele alindiginda, negatif ve anlamli oldugu uygulanan F testleri
sonucunda tespit edilmistir. Analize konu olan tiim iilkelerde aynmi sonug¢ elde
edilmistir. Avustralya ve Meksika hari¢ analize konu olan tiim iilkelerde her bir
degerli maden iiretiminin ekonomik biiyiime iizerinde hem uzun hem de kisa dénem
de pozitif etkilerinin oldugu analiz sonuglar1 arasinda yer almaktadir. Ancak bu
etkilerin rejimler arasinda asimetrik oldugu tespit edilmistir. Benzer sekilde asimetrik
hata diizeltme mekanizmasi LSTAR(2)DL-ECM modellerinde de goriilmektedir, bu
modellerin her bir rejimindeki hata diizeltme parametreleri negatif ve istatistiki
olarak anlamlidir.  Dolayisiyla uzun donem dengesine dogru hata diizeltme
mekanizmas1 tim model ve rejimlerde caligmaktadir. Avustralya ic¢in ele alinan
modellerde ise analize konu olan tiim degerli maden iiretimlerinin uzun donemde
LSTAR2DL modeli ikinci rejimindeki bakir iiretimi hari¢ olmak iizere ekonomik
biiylime iizerinde pozitif etkilerinin oldugu tespit edilmistir. Kisa donemde ise
LSTAR2DL ve LSTAR2DL-ECM modellerinde birinci rejiminde bu etkinin tim
metaller icin pozitif ikinci rejimde ise negatif oldugu goriilmektedir. Ayn1 donemde
LSTARDL modelinde ise birinci rejimde bakir iiretimi icin negatif, altin ve giimiis
icin pozitif, ikinci rejimde ise giimiis liretimi i¢in negatif, bakir ve altin icin pozitif
oldugu goriilmektedir. Meksika’da ise tim maden iiretimlerinin ekonomik biiylime
tizerinde uzun donemde pozitiftir. Kisa donemde ise bu etkiler model yapisina ve

rejime gore cesitlilik gostermektedir.

STARDL modelleri ¢ercevesinde genel olarak hem uzun hem de kisa donemde
Kaynak Laneti tezinin analize konu iilke ve degerli maden tiirleri i¢in gecerli
olmadigi bu madenlerin ekonomik biiyiime iizerinde pozitif etkilerinin oldugu

sonucuna varilmistir.
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Degerli maden iiretiminin ekonomik biiylime iizerindeki etkileri iilkelerin gelismislik
diizeylerine, ekonominin icinde bulundugu rejime, uzun ve kisa doneme ve
kullanilan ekonometrik analiz yontemine gore c¢esitlilik gostermektedir. Bu c¢esitlilik
ayrica iilkelerin ekonomik ve politik yapilarindan kaynaklanabilir. Kaynak laneti
etkisini minimize etmek amaciyla iilke ekonomisinin sadece degerli metal iiretimine
dayali olmamasi, iilkedeki ekonomik etkinliklerin ¢esitlendirilmesi ve yiiksek katma

deger iireten alanlarda faaliyet gosterilmesi gerekmektedir.
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lgold; -1.694 0.122%* -1.12(C1) -1.716 0.280***  -2.40(C2) -1.957 0.147**  -1.82(Cl) -2.062 0.230***  -1.02(C1)
dlgold: -3.806%* 0.045 -15.55%**(C1) -3.925%** 0.087 -5.15%F%(C2)  -7.504%*%*  0.056 -9.25%%*(C1)  -5.141*%%*  0.079 -9.78***(C1)
Islv: -2.161 0.173**  -0.36(C1) -2.404 0.165**  -2.83(C3) -1.838 0.218***  -1.18(C2)
dislv: -6.759***  0.086 -8.44%*F**(C1)  -7.892%** 0.048 -7.89%*%*(C1) -7.613***  (0.098 -3.01**%(C2)
Kanada Meksika Peru
ADF KPSS KSS ADF KPSS KSS ADF KPSS KSS
ly: -0.98 0.218***  -1.50 (C3) -1.917 0.240***  -0.98(C3) -1.905 0.144* -2.25(C3)
dly, -4.64+** 0.068 -9.5%*%*%(C1) -5.916%** 0.085 -2.45%*%(C1) -4.549*%**  0.078 -19.18***(Cl)
lcop: -2.46 0.186**  -1.80 (Cl) -3.145 0.274***  -2.18(C3) -2.046 0.190**  -2.01(C2)
dlcop: -7.83%** 0.098 -10.58***(C1) -5.853*** 0.030 -5.79%%%(C1)  -8.194***  0.070 -8.22**%*(C2)
lgold; -2.38 0.124* -0.15 (C2) -1.749 0.239***  -1.63(C3) -1.994 0.168**  -1.79(C1)
dlgold; -3.218* 0.039 -9.23*%%*(C2)  -6.611%** 0.051 -7.44%%(C1)  -5.852%*%*  (0.028 -19.36%**(C1)
Islv: -0.698 0.187**  -1.41(C2) -1.732 0.135* -1.17(C1) -1.789 0.146**  -2.16(C3)
dislv: -6.263***  0.106 -11.48*%**(C2)  -9.231*** 0.074 -14.16***(C1) -8.475**%*  0.089 -7.489***(C1)

ADF ve KPSS testleri intercept+trend varsayimi ile hesaplanmustir. ADF testi icin kritik degerlert: %I level: -4.137279, %5 level: -3.495295, %10 level: -3.176618; KPSS testi icin: %1 level

:0.216, %5 level : 0.146, %10 level :

0.119; KSS testi icin C(1) %1 level:-2.82, %S5 level: -2.22, %10 level:-1.92; C(2) %I level: -3.48, %5 level: -2.93, %10 level: -2.66; C(3 ) %I level: -3.93, %5 level: -3.40, %10 level: -3.13. ****** sirasiyla %I, %5 ve %10 anlamhlik

diizeyini temsil etmektedir.
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Ek 2. Es Biitiinlesme Test Sonuclari

Ulke Johansen Trace Test Istatistigi teEG tkss

C1 C2 C3
A.B.D. r=0 53.24%* r <1 20.89 r <2 4.78 -4.88%%  _4.03(0)¥*  -4.75(0)F**  -4.47(1)%*
Avustralya r=0 44.08** r<1 17.13 r <2 4.84 -4.60%%  -4.27(0)**  -4.67(0)**  -4.48(0)**
Filipinler r=026.47**r<1 8.07 r<2 1.01 -6.55%k%  -5.60(0)***  -5.45(0)***  5.78(2)%***
Giiney Afrika  r=0 69.41%% r <1 28.55%* r <2 13.12%%  -5.68%** -4 53(2)**  4.34(1)** 4.30(1)*
Kanada r=0 56.83** r <1 30.84 r <2 13.55 SAT71RE 5.83(2)***  S5.05(5)FE -4.50(4)**
Meksika r=0 53.06%* r <1 22.80r <2 8.61 S5.81kkE T 4.55(5)*F  -4.84(0)*FF 4.23(6)*
Peru r=0 48.44** r <1 20.76 r <2 5.19 -4.59%%  -4.38(0)**  -4.58(4)**  4.57(5)**

tgg istatistigi kritik degerleri k=4 icin %1: -4.94, %5: -4.35, %10:-4.02; k=3 i¢in %1: -4.84, %5: -4.11, %10:-3.73. tkss istatistigi kritik
degerleri, 4 degisken icin C1 %1,%5,%10: -4.56, -3.95, -3.65; C2 %1,%5,%10: -4.68, -4.19, -3.90; C3 %1,%5,%10: -4.95, -4.39, -4.09;
3 Degisken icin C1 %1,%5,%10: -4.23, -3.66, -3.34; C2 %1,%5,%10: -4.50, -3.93, -3.63; C3 %1,%5,%10: -4.76, -4.18, -3.90; Parantez
icerisindeki degerler optimum gecikme degerini ifade etmektedir.*** *** girasiyla %1, %5 ve %10 anlamhilik diizeyini temsil

etmektedir.
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Ek 3. A.B.D. icin BDS Dogrusallik Test Sonuclar:

ly: dly: lcop: dlcop: Igold;

Dim. BDS Z p BDS =z p BDS =z P BDS z p BDS z p
2 0203  36.43 0.00 0.020 243 0.01 0079 2892 0.00 0.056 447 000 0.185 33.24 0.00
3 0.343 3846 000 0.030 3.836 0.00 0.086 37.17 0.00 0.057 4.18 0.00 0312 35.12 0.00
4 0441 41.28 0.00 0.019 3.553 0.00 0.071 4796 0.00 0.047 419 000 0.393 37.14 0.00
5 0.510  45.55 0.00  0.009 2.753 0.00 0.051 6305 0.00 0.027 332 0.00 0442 39.97 0.00
6 0.560 51.57 0.00  0.004 2.505 0.00 0.032 7726 0.00 0.012 221 0.02 0468 43.87 0.00

dlgold, Isly, dlsly,
Dim. BDS Z p BDS =z p BDS =z p
2 0.055 4.30 0.00 0.110 12.03 0.00 0.022 227 0.01
3 0.046 2.68 0.00 0.126 13.35 0.00 0.026 202 0.01
4 0.037 247 0.01 0.103 14.18 0.00 0.038 276 0.00
5 0.026 231 002 0.075 1547 0.00 0.040 3.02 0.00
6 0.026 322 0.00 0.047 1540 0.00 0.036 3.20 0.00
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Ek 4. Avustralya icin BDS Dogrusallik Test Sonuclari

ly: dly: Ilcop: dlcop: Igold,

Dim. BDS Z p BDS z p BDS z P BDS z p BDS z p
2 0.203  36.07 0.00 0.019 2.08 0.00 0.164 27.54 0.00  0.022 396 0.00 0.173 26.61 0.00
3 0342 38.06 0.00 0.023  2.65 0.00 0.283 29.90 0.00  0.015 334 0.00 0289 27.74 0.00
4 0.439 40.89 0.00 0.016 2.6l 0.00 0.365 32.44 0.00 0.012 414 000 0361 38.84 0.00
5 0.510 4531 0.00 0.010 258 0.00 0419 35.77 0.00  0.011 7.05 0.00 0404 30.71 0.00
6 0.561 51.53 0.00 0.004  2.06 0.00 0453 40.23 0.00  0.009 11.56  0.00 0426 33.31 0.00

dlgold, Islv dislv,
Dim. BDS Z p BDS =z p BDS z p
2 0.053 438 0.00 0.171  27.75 0.00 0.021 225 0.02
3 0.061 4.72 0.00 0289 2934  0.00 0.028 2.14 0.03
4 0.043 4.17 0.00 0364 3080 0.00 0.037 2.73 0.00
5 0.032 435 0.00 0.412 3323 0.00 0.041 3.36 0.00
6 0.021 448 0.00 0.440 36.54  0.00 0.035 3.40 0.00
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Ek S. Filipinler icin BDS Dogrusallik Test Sonuclar:

ly: dly: leop: dicop: Igold,

Dim. BDS Z p BDS =z p BDS z p BDS z p BDS z p
2 0.195 2872 0.00 0.040 3.98 0.00 0.175 2673  0.00 0.024 451 0.00  0.149 27.44 0.00
3 0325 2979 0.00 0.054 441 0.00 0290 2759 0.00 0.021 3.00 0.00 0241 27.90 0.00
4 0417 3180 000 0.042 4.01 0.00 0358 2833 0.00 0.022 310 0.00 0.289 28.04 0.00
5 0.483 3497 000 0.033 3.87 0.00 0395 2974 0.00 0.024 459 000 0304 28.26 0.00
6 0.535 3970  0.00  0.025 445 0.00 0.408 31.60 0.00 0.019 5.71 0.00 0313 30.11 0.00

dlgold,
Dim. BDS Z p
2 0.040 2.86 0.00
3 0.065 2.85 0.00
4 0.075 274 0.00
5 0.062 245 0.00
6 0.059 239 0.00
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Ek 6. Giiney Afrika icin BDS Dogrusallik Test Sonuglar:

ly: dly: lcop: dicop: Igold,

Dim. BDS Z p BDS z p BDS z p BDS z p BDS z p
2 0.197 2581 0.00 0.030 3.54 0.00 0.195 2374 0.00 0.055 420 000 0215 20.67 0.00
3 0333  27.15 0.00 0.052 3.80 0.00 0266 3222 0.00 0.051 402 000 0304 27.17 0.00
4 0.427 2894  0.00 0.064 3.90 0.00 0288 46.57 0.00 0.047 419 000 0.339 37.53 0.00
5 0.499 3206 000 0.063 3.65 0.00 028 7080 0.00 0.025 332 0.00 0348 54.62 0.00
6 0.553  36.43 0.00 0.054 3.20 0.00 0279 112 0.00  0.011 2.05 0.00  0.350 83.82 0.00

dlgold, Islv dlsly,
Dim. BDS Z p BDS z p BDS =z p
2 0.041 745 0.00 0.178 28.49 0.00 0.029 245 0.00
3 0.040  8.29 0.00 0249 41.14 0.00 0.028 2.22 0.00
4 0.030 9.53 0.00 0278 63.17 0.00 0.032 2.6l 0.00
5 0.020 1089  0.00 0.278 9943 0.00 0.040 3.28 0.00
6 0.012  12.68 000 0.268 162.72 0.00 0.031 2.89 0.00
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Ek 7. Kanada icin BDS Dogrusallik Test Sonuclari

ly: dly: lcop: dicop: Igold,

Dim. BDS Z p BDS z p BDS =z P BDS z p BDS z p
2 0.204  29.73 0.00 0.018 4.3 0.00 0.094 1791 0.00 0.001 1.55 0.00 0.174 22.71 0.00
3 0347 3152 000 0.012 331 0.00 0.091 1999 0.00 0.002 1.17  0.00 0.286 23.24 0.00
4 0.447  33.85 0.00 0.010 3.97 0.00 0.065 21.82 0.00 0.001 240 0.00 0358 24.19 0.00
5 0.519 37.38 0.00  0.009 6.36 0.00 0.044 2589 0.00 0.001 374  0.00 0401 25.65 0.00
6 0.570 4230  0.00 0.007 9.1 0.00 0.028 31.10 0.00 0.0005 4.05 0.00 0417 27.38 0.00

dlgold, Islv dlsly,
Dim. BDS z p BDS =z p BDS z p
2 0.052 7.76 0.00 0.143 1048 0.00 0.004 236 0.00
3 0.048 7.78 000 0.189 11.60  0.00 0.003 2.80 0.00
4 0.036 845 0.00 0.194 13.19 0.00 0.003 694 0.00
5 0.028 1069 000 0.182 15.75 0.00 0.003 21.47 0.00
6 0.020 1407 000 0.162 19.16  0.00 0.002 48.59  0.00
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Ek 8. Meksika icin BDS Dogrusallik Test Sonugclari

ly: dly: lcop: dicop: Igold,

Dim. BDS z p BDS z p BDS =z P BDS Z p BDS z p
2 0205 26.43 0.00 0.039 3.87 0.00 0.149 11.86 0.00 0.054 324 000 0.185 16.49 0.00
3 0351 28.12  0.00 0.055 481 0.00 0246 12.16 0.00 0.102 377 000 0252 16.33 0.00
4 0.453 30.19 0.00 0.045 4.10 0.00 0305 1244 0.00 0.127 3.87 0.00  0.305 16.44 0.00
5 0.526 3327 000 0.025 2.87 0.00 0345 1328 0.00 0.136 394  0.00 0339 17.35 0.00
6 0.578 37.55 0.00  0.020 245 0.00 0368 1441 0.00 0.122 359  0.00 0359 18.85 0.00

dlgold, Islv dlsly,
Dim. BDS Z p BDS z p BDS =z p
2 0.050 8.39 0.00 0.148 16.75 0.00 0.048 4.60 0.00
3 0.041  8.01 000 0244 17.11 0.00 0.042 4.10 0.00
4 0.029 758 0.00 0303 17.59 0.00 0.037 3.26 0.00
5 0.023 6.88 000 0335 1846 0.00 0.045 430 0.00
6 0.018 6.53 0.00  0.355 20.03 0.00 0.032 3.01 0.00
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Ek 9. Peru icin BDS Dogrusallik Test Sonuclar:

ly: dly: lcop: dicop: Igold,

Dim. BDS Z p BDS z p BDS =z P BDS Z p BDS z p
2 0.181 19.67  0.00 0.036 2.79 0.00 0.169 1922 0.00 0.024 506  0.00 0.190 28.43 0.00
3 0297 19.98 0.00 0.061 293 0.00 0281 19.77 0.00 0.016 450 000 0317 29.80 0.00
4 0373  20.73 0.00 0.061 244 0.00 0353 2061 0.00 0.014 414 000 0402 31.70 0.00
5 0.424 2225 0.00 0.059 223 0.00 039 21.86 0.00 0.010 3.05 0.00 0458 34.65 0.00
6 0.456 2450  0.00  0.060 2.28 0.00 0421 2376 0.00  0.009 856  0.00 0495 38.80 0.00

dlgold, Islv dlsly,
Dim. BDS Z p BDS z p BDS =z p
2 0.049  8.09 0.00 0.167 23.87 0.00 0.046 4.40 0.00
3 0.038 7.41 0.00 0279 2492 0.00 0.043 4.15 0.00
4 0.034 7.08 0.00 0355 2648 0.00 0.036 3.16 0.00
5 0.027 6.25 0.00 0.407 28.93 0.00 0.025 3.03 0.00
6 0.014 553 0.00 0443 3247 0.00 0.023 3.01 0.00
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Ek 10. A.B.D., MSIH(3)-VEC(1) Modeli

Regime 1 Regime 2 Regime 3
Degiskenler dlgold, dlgdp: dicop: disly: digold: dlgdp: dicop: disly: digold: dlgdp: dicop: dlslv:
Rejim Bagimh -0.029 0.003 -0.045 -0.006 -0.026 0.008 0.024 -0.010 0.039 0.016 0.048 0.034
Sabitler (-247)*** | (1.10) (-2.31)** (-0.23) (-3.21)*** (4.52)*x | (2.10)** | (-0.77) | (2.0d)** | (10.43)%**:* (2.67)*** (1.94)**
Kisa donem dinamikleri

0.323 -0.031 0.204 0.214
dlgold:: (4.47)*** (-3.00)*** (2.06)** (1.92)**

0.666 0.683 -0.626 -0.179
dlgdp:.. (2.67)*** (17.24)*** | (-1.67)** (-0.41)

-0.103 -0.041 -0.197 0.111
dlcop:1 (-1.22) (-3.52)%** (-1.69)** (0.85)
dislye.;
Error correction
ecm.1 0.028 -0.039 -0.384 -0.009

(0.48) (-4.02)*** (-3.65)*** | (-0.08)
Standard errors
g 0.030 0.008 0.047 0.073 0.023 0.007 0.022 0.032 0.065 0.004 0.055 0.048
Transition Prob.

Reg. 1 Reg. 2 Reg. 3 Durations
Reg. 1 0.622 0.200 0.177 2.65
Reg. 2 0.108 0.840 0.051 6.26
Reg. 3 0.089 0.047 0.863 7.32

Contemporaneous Correlation

Regime 1 Regime 2 Regime 3

digold: dlgdp: dicop: disly: dlgold: dlgdp: dicop: disly: digold: dlgdp: dicop: dlslv:
dlgold: 1.000 0.430 0.845 0.957 1.000 -0.599 0.209 -0.319 1.000 -0.286 -0.143 0.130
dlgdp: 0.430 1.000 0.472 0.390 -0.599 1.000 -0.206 0.304 -0.286 1.000 -0.300 0.560
dlcop: 0.845 0.472 1.000 0.796 0.209 -0.206 1.000 0.373 -0.143 -0.300 1.000 0.463
dlslv: 0.957 0.390 0.796 1.000 -0.319 0.304 0.373 1.000 0.130 0.560 0.463 1.000

Notes: t-statistics are given in () parentheses. Significance at 1 percent, 5 percent, and 10 percent are denoted with ***, ** and *, respectively. log-likelihood : 405.2970, linear system : 363.0286; AIC criterion : -
13.5961, linear system : -12.9067; HQ criterion : -12.9528, linear system : -12.6065; SC criterion : -11.9232, linear system: -2.1261; LR linearity test: 84.5366, Chi(18) =[0.0000]**, Chi(24)=[0.0000]**,
DAVIES=[0.0000]**; StdResids: Vector portmanteau( 6): Chi(80) =124.1004[0.0012] **; Vector normality test : Chi(8)= 8.6642 [0.3714]; Vector hetero test: Chi(80)=88.8211[0.2341], F(80,205)=1.1320[0.2430];
Vector hetero-X test: Chi(140)=161.0089[0.1080], F(140,222)=1.2128 [0.0999]; PredError: Vector portmanteau(6): Chi(80)=109.9617 [0.0148] *, Vector normality test : Chi(8)= 27.2167[0.0006] **, Vector hetero
test: Chi(80)=112.1230[0.0104]*, F(80,205)=1.5884[0.0049]**, Vector hetero-X test: Chi(140)=212.2522[0.0001]**, F(140,222)= 1.9299 [0.0000]**; VAR Errors: Vector portmanteau(6): Chi(80)=90.2778[0.2026],
Vector normality test : Chi(8)=17.7360[0.0233]*, Vector hetero test: Chi(80)=88.8762[0.2328], F(80,205)= 1.1115[0.2751], Vector hetero-X test: Chi(140)=176.6585 [0.0195]*, F(140,222)=1.5170 [0.0028]**
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Ek 11. Avustralya, MSIH(3)-VEC(1) Modeli

Regime 1 Regime 2 Regime 3
Degiskenler dlgold: dlcop: disly dlgdp: digold: | dlcop: dlslv dlgdp: dlgold; dlcop: dlslv dlgdp:
Rejim Bagimh -0.011 -0.007 0.00004 0.030 0.017 0.02 0.016 0.029 0.029 0.039 0.063 0.042
Sabitler (-1.14) (-0.53) (0.003) (2.67)*** (1.36)* (2.40)*** (2.12)** (4.09)*** (4.38)*** (2.57)*** (5.88)*** (3.06)***
Kisa donem dinamikleri
0.550 -0.169 -0.018 -0.037
digold:. (18.39)*** | (-247)** | (-0.53) (-0.81)
-0.128 -0.038 -0.159 0.036
dlcope1 (-2.40)*** (-0.35) (-2.54)%#% | (2.48)%***
-0.219 -0.058 -0.092 -0.105
disly.1 (-5.33)*%#* (-2.59)*** (-1.92)** (-1.72)**
0.006 0.145 -0.194 0.128
dlgdp:.1 (0.13) (2.02)** (-3.44)%#% | (1.67)**
Error correction
ecm.1 0.229 0.166 -0.004 -0.254
(3.88)*** (1.64)* (0.06) (-0.58)

Standard errors

g 0.348 0.243 0.152 0.14 0.063 0.034 0.037 0.031 0.021 0.048 0.036 0.047

Transition Prob.

Reg. 1 Reg. 2 Reg. 3 Durations
Reg. 1 0.5693 0.2418 0.1518 2.32
Reg. 2 0.1952 0.7170 0.0878 3.53
Reg. 3 0.2066 0.2368 0.5567 2.25

Contemporaneous Correlation

Regime 1 Regime 2 Regime 3

dlgold, dlcop: disly dlgdp: digold: | dlcop: dlslv dlgdp: dlgold; dlcop: dlslv dlgdp:
dlgold: 1.000 0.483 -0.380 -0.885 1.000 -0.346 0.055 -0.254 1.000 -0.041 -0.95 0.815
dlcop: 0.483 1.000 0.161 -0.022 -0.346 1.000 0.549 -0.165 -0.041 1.000 -0.026 0.025
dlslv: -0.380 0.161 1.000 0.524 0.055 0.549 1.000 -0.372 -0.950 -0.026 1.000 -0.914
dlgdp: -0.885 -0.022 0.524 1.000 -0.254 -0.165 -0.372 1.000 0.815 0.025 -0.914 1.000

Notes: t-statistics are given in ( ) parentheses. Significance at 1 percent, 5 percent, and 10 percent are denoted with ***, ** and *, respectively. log-likelihood : 424.3146, linear system:357.1591; AIC criterion : -13.7044,
linear system:-12.4292; HQ criterion : -12.7262, linear system :-11.9401; SC criterion : -11.1528, linear system:-11.1534; LR linearity test: 134.3110, Chi(28) =[0.0000] **, Chi(34)=[0.0000] **, DAVIES=[0.0000] **;
StdResids: Vector portmanteau(6): Chi(80) =84.6593 [0.3395]; Vector normality test : Chi(8)= 4.4172 [0.8177]; Vector hetero test: Chi(100) = 96.8913[0.5694], F(100,205)=0.7834[0.9149]; Vector hetero-X test:
Chi(200)=182.013[0.8144], F(200,175)=0.6447[0.9987]; PredError: Vector portmanteau(6): Chi(80)= 81.7186 [0.4256], Vector normality test : Chi(8)= 20.0531 [0.0101] *, Vector hetero test: Chi(100)=118.9703 [0.0949],
F(100,205)=1.1323 [0.2285], Vector hetero-X test: Chi(200)=189.5057[0.6917], F(200,175)=0.7316[0.9838]; VAR Errors: Vector portmanteau(6): Chi(80)= 77.1958 [0.5681], Vector normality test : Chi(8)=13.7014[0.0899],
Vector hetero test: Chi(100)=118.1161[0.1043], F(100,205)=1.0958 [0.2905], Vector hetero-X test: Chi(200)= 190.2369[0.6783], F(200,175)=0.7096 [0.9905]
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Ek 12. Filipinler, MSIH(3)-VEC(2) Modeli

Regime 1 Regime 2 Regime 3
Degiskenler dlgold, dlgdp: dlcop: dlgold; dlgdp: dlcop: dlgold; dlgdp: dlcop:
Rejim Bagiml Sabitler -0.016 0.0003 -0.051 0.025 0.033 0.020 0.032 0.028 0.076
(-0.60) (0.03) (-2.77)*** (2.22)** (5.01)*** (1.83)** (12.88)%** (3.82):k:* (2.43)%%:*
Kisa donem dinamikleri
-0.021 0.001 -0.234
dlgoldy. (-0.33) (0.02) (-2.83)Hk*
0.021 -0.041 -0.09
dlgold,. (0.41) (-0.90) (-0.98)
-0.16 0.171 -0.212
dlgdp:. (-1.79)** (1.91)** (-1.33)*
-0.082 0.206 0.041
dlgdp.. (-1.45)* (4.01)*** (0.28)
0.037 0.027 0.065
dlcop:.i (1.60)* (0.80) (0.59)
0.025 0.047 0.158
dlcop:. (1.50)* (1.20) (1.62)*
Error correction
ecme.1 0.143 0.243 0.176
(1.65)* (2.42)*** (0.95)
Standard errors
g 0.109 0.046 0.070 0.0500 0.025 0.038 0.005 0.022 0.101
Transition Prob.
Reg. 1 Reg. 2 Reg. 3 Durations
Reg. 1 0.640 0.236 0.123 2.77
Reg. 2 0.095 0.864 0.040 7.35
Reg. 3 0.300 0.005 0.659 2.90
Contemporaneous Correlation
Regime 1 Regime 2 Regime 3
dlgold, digdp: dicop: dlgold, dlgdp: dicop: digold, dlgdp: dlcop:
dlgold, 1.000 -0.161 -0.430 1.000 -0.490 0.105 1.000 -0.855 0.686
dlgdp: -0.161 1.000 -0.478 -0.489 1.000 0.178 -0.855 1.000 -0.923
dlcop: -0.430 -0.478 1.000 0.105 0.178 1.000 0.686 -0.923 1.000

Notes: t-statistics are given in () parentheses. Significance at 1 percent, 5 percent, and 10 percent are denoted with ***, ** and *, respectively. log-likelihood : 279.8931, linear system : 228.6430; AIC criterion : -8.5243,
linear system : -7.4960; HQ criterion : -7.7523, linear system : -7.0671; SC criterion : -6.5168, linear system : -6.3807; LR linearity test: 102.5002, Chi(18) =[0.0000]**, Chi(24)=[0.0000]**, DAVIES=[0.0000]**; StdResids:
Vector portmanteau(6): Chi(36)= 35.9587[0.4706], Vector normality test : Chi(6)= 1.0555[0.0867], Vector hetero test: Chi(84)= 62.3388 [0.9632], F(84,151)=0.5116 [0.9996], Vector hetero-X test:
Chi(210)=206.6500[0.5524], F(210,38)=0.4789[0.9994]; PredError: Vector portmanteau(6): Chi(36)= 43.2576[0.1891], Vector normality test : Chi(6)=72.4848[0.0000]**, Vector hetero test: Chi(84)=63.1078[0.9570],
F(84,151)= 0.5727[0.9973], Vector hetero-X test: Chi(210)=224.3910[0.2360], F(210,38)= 0.6576[0.9653]; VAR Errors: Vector portmanteau(6): Chi(36)=29.1710[0.7830], Vector normality test : Chi(6)=57.7954[0.0000]**,
Vector hetero test: Chi(84)=67.2230[0.9099], F(84,151)= 0.6363[0.9883], Vector hetero-X test: Chi(210)=224.8563[0.2294], F(210,38)=0.6059[0.9853].
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Ek 13. Giiney Afrika, MSIH(2)-VEC(1) Modeli

Regime 1 Regime 2
Degiskenler dlgold, dlgdp: disly dlcop: dlgold; dlgdp: disly dlcop:
Rejim bagimh sabitler -0.016 0.004 -0.052 0.004 -0.011 0.067 -0.025 -0.018

(-2.960)*** (0.697) (-3.351)*%** (0.522) (-1.728)** (2.872)*** (-1.512)* (-2.814)%*sk*
Kisa donem dinamikleri

0.047 0.210 -1.464 0.454
digold:; (0.310) (2.058)** (-4.754)*** (3.000)***

-0.130 -0.120 -0.191 0.186
dlgdp:.1 (-2.000)** (-1.041) (-1.498)* (2.936)***

0.060 0.175 -0.157 -0.026
dlslve.s (1.667)* (3.051)*** (-2.260)** (-0.734)

0.015 0.312 0.467 -0.057
dlcope1 (2.118)** (2.053)** (1.912)** (-0.475)
Error correction
ecm.1 0.0015 -0.581 -0.109 0.101

(0.023) (-5.438)*** (-0.854) (1.561)*
Standard errors
g 0.021 0.021 0.067 0.034 0.017 0.077 0.051 0.017
Transition Prob.

Reg. 1 Reg. 2 Durations
Reg. 1 0.683 0.316 7.05
Reg. 2 0.141 0.858 3.16

Contemporaneous Correlation

Regime 1 Regime 2

dlgold; dlgdp: disly dlcop: dlgold; dlgdp: disly dlcop:
dlgold: 1.000 -0.137 0.352 -0.150 1.000 -0.362 -0.343 -0.736
dlgdp: -0.137 1.000 0.286 0.422 -0.362 1.000 -0.625 -0.043
disly: 0.352 0.286 1.000 -0.433 -0.343 -0.625 1.000 0.789
dlcop: -0.150 0.422 -0.433 1.000 -0.736 -0.043 0.790 1.000

Notes: t-statistics are given in ( ) parentheses. Significance at 1 percent,
267.6382; AIC criterion: -14.5682 linear system:-13.3508; HQ criterion:

Chi(100)= 80.9224 [0.9189], F(100,83)= 0.4296 [1.0000]; Vector hetero-X
Chi(64)=81.9227 [0.0650]; Vector normality test :

test: Chi(100)=92.1586 [0.6992], F(100,83)= 0.5541 [0.9976]; Vector hetero-X test: Chi(200)=201.3295 [0.4603], F(200,22)= 0.4071 [0.9994]

5 percent, and 10 percent are denoted with *#%, **

and *, respectively. log-likelihood :

304.9442 linear system :

-13.8012 linear system: -12.8292; SC criterion: -12.3463 linear system: -11.8398; LR linearity test:74.6119 Chi(14)
=[0.0000] ** Chi(16)=[0.0000]** DAVIES=[0.0000] ** ; StdResids: Vector portmanteau(5): Chi(64) =73.7004 [0.1906]; Vector normality test : Chi(8)=6.4381 [0.5983]; Vector hetero test:

test: Chi(200)=176.0416 [0.8880], F(200,22)= 0.2450 [1.0000]

PredErrors: Vector portmanteau(5):

Chi(8)=9.2365 [0.3227]; Vector hetero test: Chi(100)=116.9039 [0.1189], F(100,83)=0.9635 [0.5727]; Vector hetero-X test:
Chi(200)=218.9425 [0.1706], F(200,22)=0.7803 [0.8130] VAR Errors: Vector portmanteau(5): Chi(64)= 71.7272 [0.2371]; Vector normality test : Chi(8)= 19.4751 [0.0125] *; Vector hetero
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Ek 14. Kanada, MSIH(2)-VEC(1) Modeli

Regime 1 Regime 2
Degiskenler digold: dlgdp: dicop: disly: digold: dlgdp: dlcop: disly;
Rejim bagimh sabitler 0.003 0.011 -0.0007 -0.027 0.021 0.022 -0.022 0.0009

(0.554) (4.372)*** (0.098) (-2.688)*** (2.162)** (3.681)*** (-1.69)** (-0.055)
Kisa donem dinamikler

0.615 -0.232 0.232 0.085
dlgold:.1 (6.998)*** | (-4.988)*** (1.766)** (0.577)

-0.261 0.494 0.433 0.398
dlgdp:.1 (-2.011)*%*% | (7.197)*** (2.285)** (1.824)**

0.003 -0.128 -0.160 -0.200
dlcope1 (0.033) (-1.894)** (-1.077) (-1.183)

0.204 0.076 -0.072 0.091
dlslves (3.262)*** | (2.368)** (-0.785) (0.849)
Error correction
ecm.1 -0.058 0.811 0.291 1.457

(-0.384) (8.674)*** (1.065) (5.285)***
Standard errors
g 0.026 0.010 0.031 0.048 0.028 0.022 0.037 0.060
Transition Prob.

Reg. 1 Reg. 2 Durations
Reg. 1 0.57 0.42 4.11
Reg. 2 0.17 0.82 2.64

Contemporaneous Correlation

Regime 1 Regime 2

digold: dlgdp: dlcop: disly: digold: dlgdp: dicop: disly;
dlgold: 1.000 -0.032 0.086 -0.314 1.000 -0.374 -0.420 0.654
dlgdp: -0.032 1.000 0.211 0.444 -0.374 1.000 0.128 -0.753
dlcop: 0.086 0.211 1.000 0.418 -0.420 0.128 1.000 0.126
disly; -0..314 0.444 0.418 1.000 0.654 -0.753 0.126 1.000

Notes: t-statistics are given in ( ) parentheses. Significance at 1 percent, 5 percent, and 10 percent are denoted with ***, ** and *, respectively. log-likelihood: 465.7916, linear system:
446.5644; AIC criterion : -15.6902 linear system : -15.5685; HQ criterion : -14.9755 linear system: -15.0824; SC criterion: -13.8315 linear system: -14.3045; LR linearity test: 38.4544
Chi(14) =[0.0004]** Chi(16)=[0.0013]** DAVIES=[0.0125] *; StdResids: Vector portmanteau( 6): Chi(80)= 96.5578 [0.1002]; Vector normality test : Chi(8) = 15.9365 [0.0433] *; Vector
hetero test: Chi(100)= 85.2324 [0.8538] F(100,212) = 0.6631 [0.9895]; Vector hetero-X test: Chi(200) =180.5349 [0.8348]  F(200,184)= 0.6535 [0.9984]; PredError: Vector portmanteau(
6): Chi(80) = 98.7076 [0.0765]; Vector normality test : Chi(8) = 9.9000 [0.2721]; Vector hetero test: Chi(100) =111.8634 [0.1964] F(100,212) = 0.9571 [0.5924]; Vector hetero-X test:
Chi(200) =208.0339 [0.3337] F(200,184) = 0.8795 [0.8133]; VAR Error: Vector portmanteau( 6): Chi(80) = 86.5375 [0.2892]; Vector normality test : Chi(8) = 17.4060 [0.0261] *; Vector
hetero test: Chi(100) =102.0327 [0.4247] F(100,212) = 0.8213 [0.8667]; Vector hetero-X test: Chi(200) =199.9213 [0.4883] F(200,184)= 0.8144 [0.9225]
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Ek 15. Meksika, MSIH(2)-VEC(1) Modeli

Regime 1 Regime 2
Degiskenler digold: dlgdp: dlcop: disly: digold: dlgdp: dlcop: disly:
Rejim bagimh sabitler -0.051 0.012 -0.040 -0.008 0.005 0.065 -0.003 0.017

(-2.29)** (0.45) (-0.26) (-0.73) (0.34) (2.99)*** (-0.11) (2.05)**
Kisa donem dinamikleri

-0.231 -0.211 -0.342 -0.028
dlgold:.1 (-1.62)* (-1.06) (-1.39)* (-0.36)

-0.259 0.038 0.160 -0.209
digdp:.1 (-2.29)** (0.26) (0.83) (-3.49)***

0.034 0.009 -0.035 0.005
dlcope1 (2.25)** (0.41) (-1.54)* (0.69)

0.502 -0.101 0.142 0.115
dlslve.1 (1.83)* (-0.25) (0.31) (0.80)
Error correction
ecm. 0.222 -0.4027%%* 0.0002 -0.0001

(2.45)*** (-3.53) (1.74)** (-1.73)**
Standard errors
g 0.060 0.068 0.641 0.033 0.041 0.058 0.062 0.021
Transition Prob.

Reg. 1 Reg. 2 Durations
Reg. 1 0.5180 0.4820 2.07
Reg. 2 0.2600 0.7400 3.85

Contemporaneous Correlation

Regime 1 Regime 2

digold: dlgdp: dlcop: disly: digold: dlgdp: dlcop: disly:
dlgold: 1.000 0.104 -0.064 0.574 1.000 -0.440 0.065 0.275
dlgdp: 0.104 1.000 -0.043 0.253 -0.440 1.000 0.109 -0.151
dlcop: -0.064 -0.043 1.000 -0.172 0.065 0.109 1.000 0.194
disly: 0.574 0.253 -0.172 1.000 0.275 -0.151 0.194 1.000

Notes: t-statistics are given in ( ) parentheses. Significance at 1 percent, 5 percent, and 10 percent are denoted with ***, ** and *, respectively. log-likelihood:381.0563, linear
system:318.6951; AIC criterion:-12.0791, linear system: -10.5267; HQ criterion:-11.1152, linear system:-9.8794; SC criterion:-9.5650, linear system:-8.8382; LR linearity test: 124.7226,
Chi(20)=[0.0000]**, Chi(22)=[0.0000]**, DAVIES=[0.0000]**; StdResids: Vector portmanteau(6): Chi(125)=163.1337[0.0124]*; Vector normality test:Chi(10)=28.4616[0.0015]**,Vector
hetero test: Chi(150)= 129.5747[0.8846] ,F(150,202)=0.6329[0.9984], Vector hetero-X test: Chi(300)= 278.3107 [0.8107], F(300,188)=0.6587[0.9994]; PredError: Vector portmanteau(6):
Chi(125)= 204.8597[0.0000]**, Vector normality test : Chi(10)=239.3380[0.0000]**, Vector hetero test: Chi(150)=124.7546 [0.9344], F(150,202)=0.6074 [0.9993]; Vector hetero-X test:
Chi(300)=301.0927[0.4714], F(300,188)=0.8132[0.9443]; VAR Errors: Vector portmanteau(6): Chi(125)=191.6879[0.0001]**, Vector normality test : Chi(10)=231.2960[0.0000]**, Vector
=0.9294[0.7149].

hetero test: Chi(150)=126.0395[0.9230], F(150,202)=0.6041[0.9994], Vector hetero-X test: Chi(300)=320.8604[0.1950], F(300,188)
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EKk 16. Peru, MSIH(2)-VEC(1) Modeli

Regime 1 Regime 2
Degiskenler dlgold: dlgdp: dlslv dlcop: dlgold; dlgdp: dlslv dlcop:
Rejim bagimh sabitler | 0.003 0.031 -0.0005 0.018 0.052 0.032 0.036 0.049
(0.12) (5.19)%#%* (-0.05) (2.28)** (2.731)*** (6.60)*** (13.95)%** (3.91)%#%**
Short run Dynamics
0.105 0.034 0.030 -0.022
dlgold:: (0.82) (0.98) (1.46)* (-0.37)
-0.077 0.288 -0.104 -0.404
dlgdp:.1 (-0.30) (4.51)*** (-2.53)*** (-3.76)***
-0.338 -0.241 -0.193 0.055
dlslve.s (-0.89) (-2.54)*** (-3.00)*** (0.35)
0.328 -0.412 -0.117 -0.101
dlcope1 (1.43)* (-6.39)*** (-2.97)*** (-0.91)
Error correction
ecme.1 -0.27 0.902 -0.015 -0.166
(-1.27) (17.27)%** (-0.43) (-1.83)**

Standard errors

g 0.085 0.023 0.041 0.027 0.068 0.020 0.009 0.053

Transition Prob.

Reg. 1 Reg. 2 Durations
Reg. 1 0.519 0.481 2.08
Reg. 2 0.434 0.565 2.30

Contemporaneous Correlation

Regime 1 Regime 2

dlgold, dlgdp: dlslv dlcop: dlgold; dlgdp: dlslv dlcop:
dlgold: 1.000 -0.312 -0.269 -0.099 1.000 0.545 -0.470 -0.226
dlgdp: -0.312 1.000 0.285 0.277 0.545 1.000 -0.454 -0.015
dlslv: -0.269 0.285 1.000 0.423 -0.470 -0.454 1.000 0.466
dlcop: -0.099 0.277 0.423 1.000 -0.226 -0.015 0.466 1.000

Notes: t-statistics are given in () parentheses. Significance at 1 percent, 5 percent, and 10 percent are denoted with ***, ** and *, respectively. log-likelihood : 412.4801, linear system : 386.4835;
AIC criterion : -13.6785, linear system: -13.3013; HQ criterion : -12.9637, linear system : -12.8152; SC criterion : -11.8197, linear system : -12.0373; LR linearity test: 51.993, Chi(14)
=[0.0000]**, Chi(16)=[0.0000]**, DAVIES=[0.0001]**; StdResids: Vector portmanteau(6): Chi(80)=108.9550 [0.0174]*; Vector normality test : Chi(8)=14.1917 [0.0769], Vector hetero test:

Chi(100)=97.2548[0.5591], F(100,212)=0.8287[0.8554], Vector hetero-X test: Chi(200)=210.1038[0.2980], F(200,184)=0.9611[0.6088]; PredError: Vector portmanteau(6):
Chi(80)=136.8416[0.0001]**, Vector normality test : Chi(8)=44.6887[0.0000]**, Vector hetero test: Chi(100)=103.8656[0.3757], F(100,212)=0.9585[0.5891]; Vector hetero-X test:
Chi(200)=208.7496[0.3212], F(200,184) =1.0001[0.5005]; VAR Errors: Vector portmanteau(6): Chi(80)=129.8519[0.0004]**, Vector normality test : Chi(8)= 31.3909[0.0001]**, Vector

hetero  test: Chi(100)=103.9338[0.3739], F(100,212)= 0.9668[0.5696], Vector hetero-X test: Chi(200)=205.3730[0.3823], F(200,184) = 0.9623[0.6057]
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Ek 17. Dating analysis (year: quarter)

Kanada Avustralya Meksika Filipinler
Tespit Edilen ECRI Tespit Edilen ECRI Tespit Edilen ECRI Tespit Edilen ECRI
1980:1-1982:1 1981:2-1982:4 1963:1-1965:1 1974:2-1975:1 1964:1 - 1964:1  1982:1-1983:3 Mevcut Degil
1990:1-1992:1 1990:1-1992:1 1967:1-1967:1 1981:2-1983:2 1966:1 - 1969:1  1985:4-1986:4  1970:1 - 1971:1
2008:1-2010:1 2008:1-2009:3  1991:1-1991:1  1990:2-1991:4 1971:1-1973:1  1992:4-1993:4  1983:1 - 1983:1
2015:1-2015:1 1993:1 - 1995:1 1975:1-1975:1  1994:4-1995:3  1997:1 - 1997:1
2006:1 - 2009:1 1982:1-1983:1  2000:3-2000:4  1999:1 - 2000:1
2011:1-2012:1 1986:1 - 1986:1  2003:3-2003:4
2001:1 -2003:1  2008:2-2009:2
Raslanti+: 3/3=100% Raslanti+: 1/3=33,3% Raslanti+: 3/7=42% Raslanti+: Mevcut Degil
Giiney Afrika A.B.D. Peru
Tespit Edilen ECRI Tespit Edilen ECRI Tespit Edilen ECRI
1976:3-1977:4  1967:1-1967:1 1969:4-1970:4  1967:1 - 1969:1 Mevcut Degil
1981:4-1983:1  1974:1-1975:1 1973:4-1975:1  1975:1 - 1979:1
1984:4-1986:1  1979:1-1980:1 1980:1-1980:3  1979:1 - 1982:1
1985:1 - 1985:1  1986:3-1986:4  1982:1-1982:1 1981:3-1982:4  1983:1 - 1986:1
1997:1-2001:1  1991:2-1991:3  1990:1-1991:1 1990:3-1991:1  1998:1 - 2000:1
2006:1 -2008:1  1997:3-1998:2  2001:1-2002:1 2001:1-2001:4  2004:1 - 2007:1
2012:1-2015:1  2007:4-2009:2  2008:1-2010:1 2007:4-2009:2  2009:1 - 2009:1
2010:2-2010:4 2015:1-2016:1
Raslanti+: 3/8=37% Raslanti+: 6/7=85% Raslanti+: Mevcut Degil
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Ek 18. A.B.D. icin LSTAR(2)DL VE LSTAR(2)DL-ECM Modelleri

Models: | LSTAR2DL | LSTAR2DL-ECM | LSTARDL | LSTARDL-ECM
Long-run Coefficients
Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2
Ly 0.63%** (2.51) 0.51%%* (2.68) 0.71%%* (2.52) 0.43%%%* (2.82)
lcopr 0.56*** (2.63) 0.45%*%* (2.86) 0. 48** (2.17) 0.662%* (2.27)
Igoldia 0.902%* (2.17) 0.56** (1.88) 1.56%* (2.17) 0.55%* (2.24)
L.R.E.:cop 1.12 1.13 1.47 0.64
L.R.E.gold 0.70 0.91 0.45 0.78
Error Correction Terms:
ecm 1.1 -0.33#%* (2.77) | -0.36%%* (-2.54) -0.29%%* (:2.81) | -0.39%** (-2.99)
Short-run Coefficients
dly:1 0.65** (1.92) 0.29%* (-2.14) 0.65*** (2.63) 0.27%* (2.12) 0.589%** (2.83) | 0.27**%* (3.22) 0.46*%* (3.33) 0.41%%*% (2.51)
dlcopi1 0.66%* (2.21) 0.21#%% (2.911) | 0.52%%* (2.65) 401 (2.11) 0.451%** (2.39) 0.399%** (5.82) | 0.511%%*(2.95) | 0.547** (2.12)
dlgold:1 0.53*** (3.88) 0.42%%* (3.299) | 0.76%* (2.11) 0.417%*%* (2,531) | 0.59%* (2.14) 0.491%** (2.39) 0.55%%* (2.9) 0.25%%* (2.7)
cons 0.206*** (5.13) | 0.037** (2.11) 0.205%** (2,51) | 0.035%* (2.33) 0.274%** (2.33) 0.076*** (2.63) |1.09 (1.09) 0.58*%* (2.9)
y -6.88** (-2.33) -7.02%%%(-4,12) -6.76%%* (-2.26) -7.776%* (-2.11)
C -0.156%#%+0.156%** (-2.62, +2.62) | -0.122%#* 4+0,122%** (-2.88, +288) | -0. 237** (-2.23) -0.237*% (-1.919)
St digold;. dlgold; dlgold; digold;.
Goodness of fit and diagnostics tests:
R? 0.69 0.67 0.57 0.70
Adj. R? 0.63 0.61 0.52 0.65
0(1-2) 0.331[0.9] 0.53[0.594] 0.41[0.5] 0.39[0.70]
ARCH(1-2) | 2.63[0.16] 2.19[0.18] 2.60[0.13] 2.581[0.16]

Regime specific, Overall (joint tests in both reg

imes) Error Correction Tests:

Fpss, Regime 1=7.88[0.00]
Fpss, Regime 2=8.135[0.00]
FPSS, overali=8.112 [000]

Fecm, Regime 1= 768[000]
Fecm, Regime 2= 6.51 [000]
Fecm, overall = 733[000]

Fpss, regime 1=44.36[0.000]
Fbpss, rRegime 2=48.21[0.000]
FPSS, overall =4931[0000]

F ecMTERM, Regime 1:7.95[0.000]
Fecm TERM, Regime 2:10.75[0.000]
Fecm, overar:9.82[0.000]
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Ek 19. Avustralya icin LSTAR(2)DL VE LSTAR(2)DL-ECM Modelleri

Models: LSTAR2DL LSTAR2DL-ECM LSTARDL LSTARDL-ECM
Long-run Coefficients

Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2
Iyt 0.567*** (3.91) | 0.021*** (2.96) -0.253*** (-3.56) | 0.331*** (3.52)
lcop:ia 0.101%** (2.26) -0.098*** (-6.63) 0. 32*** (2.52) -0.177*** (-2.92)
Islvia 0.236*** (2.88) | 0.152%** (3.86) 0.112%%* (2.78) 0.22%%%* (2.93)
Igoldia 0.896*** (3.83) | 0.23*** (4.46) 0.736%** (2.872) | 0.53*** (2.82)
L.R.E.:cop 5.61 -0.21 0.79 1.87
L.R.E.:sly 2.40 0.13 2.25 1.50
L.R.E.:gold | 0.63 0.09 0.34 0.62

Error Correction Terms:
ecm 1 -0.327%%* (6.68) | -0.218%** (-2.91) -0.228%** (-3.45) | -0.331*** (-3.56)
Short-run Coefficients

dly:1 0.47** (1.99) -.822%#%* (.2 59) -1.346%** (-2.88) | 1.31*%* (2.15) 0.662*** (2.51) 0.782#%* (3.26) 0.119%** (3.051) | 0.238** (2.040)
dly:2 0.830*** (2.51) | 0.563** (2.14) -1.085%** (-3.21) | 0.260%** (2.44) 0.116%** (2.73) -0.774** (-2.22) 0.69** (2.19) -0.211%* (-2.15)
dlcopi1 0.121** (2.10) -0.26%* (-2.13) 1.52%* (2.14) -1.11%% (-2.36) -0.227%* (-1.82) 0.831#%* (5.18) -0.281%* (-2.12) 0.87*** (3.50)
dlcop:-2 0. 37*%* (3.39) | -0.207*** (-3.62) | 0.53*** (3.23) -0.105%** (3.25) | -0.726*** (-3.76) | 0.243*%** (4.48) -0.331%*%* (-3.08) | 0.541%** (2.93)
dislyia 0.267** (2.16) 0.075 (0.08) 0.245%%* (2.85) -0.356** (-2.15) 0.227#%* (2.72) -0.253*** (-2.88) | 0.554*** (3.74) -0.415%** (-3.30)
disly:.» 0.53%** (5.53) -0.283%* (-2.33) 1.396%** (4.17) -1.08*** (-3.20) 0.73%** (3.77) -0.414%* (-2.15) 0.193* (1.56) -0.221%* (1.92)
dlgold: 0.524*** (4.39) | -0.45*%** (-3.81) 1.214%%* (4.05) -0.308*** (-3.73) | 0.723*** (6.07) 0.827#%* (2.44) 0.42%** (2.62) -0.325%** (-2.71)
digold;» 0. 92%** (7.90) | 0.377**%* (-5.25) | 3.082*** (6.46) -0.68*** (-3.73) 0.119 (0.32) 0.441%%* (3.78) 0.561%%* (7.28) 0.229 (0.74)
Cons 0.133%** (3.73) | - 0.01*%* (2.15) - 0.009** (2.16) -0.782*** (-2.55) | -0.0002 (-0.116) -0.023 (0.441)
Y -8.523** (-4.11) -7.988** (-1.95) -9.088** (-1.99) -11.92%* (-1.98)
C -0.088*** +0.088*** (-6.34, +6.34) | -0.045%** +0.045%** (-6.17, +6.17) -0. 099*** (-2.78) -0.0994**%* (-2.78)

St

dly.»

dly.»

dlgold;

dlgold;.
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Ek 19. Devam

Goodness of fit and diagnostics tests:

Models: LSTAR2DL LSTAR2DL-ECM LSTARDL LSTARDL-ECM
R? 0.61 0.60 0.63 0.65
Adj. R? 0.56 0.56 0.55 0.58
0(1-2) 0.18[0.91] 0.11[0.94] 0.36[0.81] 0.45[0.50]
ARCH(1-2) | 2.21]0.14] 2.165[0.15] 2.50[0.22] 2.88[0.21]

Regime specific, Overall (joint tests in both regimes) Error Correction Tests:

Fpss, Regime 1=10.84475[0.00]
FPSS, Regime 2=21 8744[000]
FPSS, 0veral]=16,36108 [000]

Fecm, Regime 1= 44,6224[0.00]
F ecm, Regime 2= 8.4681 [004]
Fecm, overall = 265452[000]

Fpss, Regime 1=8,750[0.004]
FPSS, Regime 2=9,425 [0004]
FPSS, overall =910[0004]

F pem TERM, Regime 1:11.91[0.000]
Frcm TERM Regime 2:12,56[0.000]
FECM, OVERALL:- 1304[0000]
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Ek 20. Filipinler icin LSTAR(2)DL VE LSTAR(2)DL-ECM Modelleri

Models: LSTAR2DL | LSTAR2DL-ECM | LSTARDL LSTARDL-ECM
Long-run Coefficients

Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2
Iyt 0.62%%* (4.11) | 0.331%** (2.66) 0.68*** (2.80) 0.53#%%* (3.32)
lcopia 0.11%%* (2.41) | 0.68*** (2.61) 0.38*** (2.62) 0.0174*** (3.81)
lgold:a 0.29%* (2.23) | 0.28*** (4.00) 0.741%** (3.21) 0.22%%%* (4.32)
L.R.E.:cop 5.63 0.48 1.78 31.17
L.R.E.:.gold | 2.13 1.18 0.91 2.40

Error Correction Terms:
ecm 1 -0.31%%*(2.8) -0.51#%*(-3.22) -0.37%%*(-5.6) -0.42%*%*(-5.11)
Short-run Coefficients
dly:1 0.28** (1.84) | 0.28*** (3.62) 0.87*** (2.97) 0.43%* (2.2) 0.219%* (2.19) 0.79%%* (4.2) 0.344%*%* (3.2) 0.348%** (2.1)
dlcopi1 0.95%** (3.2) | 0.771** (2.30) 0.274%* (2.2) 0.37** (2.11) 0.512%** (1.99) 0.21%%* (5.2) 0.41%%%(2,90) 0.447**%* (2.71)
digold: 0.361** (2.12) | 0.55*** (2.91) 0.746** (2.31) 0.55%* (2.12) 0.512%* (2.13) 0.123%**%* (3,01) 0.33*** (2.9) 0.485*** (2.99)
Cons 0.26%** (3.11) | 0.13** (2.22) 0.52%%* (2.96) -0.113** (2.12) 0.232%* (2.33) -0.07%*%* (2.7) 0.001%** (1.90) 0.115%* (2.2)
Y -7.474%%% (-2.81) -7.28%%%(-3.41) -7.89%%%*(-2 88) -8.16%%(-2.22)
C -0.15%%* 40, 15%** (-2.61; +2.61) -0.131%%* +0,131%** (-3.5, +3,5) -0.193** (-2.82) -0.211%%* (-1.94)
St dlyi dlyi dlyi dly.
Goodness of fit and diagnostics tests:

R? 0.73 0.71 0.63 0.78
Adj. R? 0.70 0.68 0.59 0.71
0(1-2) 0.2[0.91] 0.13[0.94] 0.23[0.83] 0.41[0.51]
ARCH(1-2) | 2.31[0.11] 2.9[0.19] 2.86 [0.14] 2.69[0.16]

Regime specific, Overall (joint tests in both regimes) Error Correction Tests:

FPSS,Regime 1=9.397 [000]
Frss, Regime 2=9.89[0.00]
FPSS, overall=9.70[0.00]

Fecm, Regime 1=7.95 [000]
Fecm, Regime 2= 1 076[000]
F ecm, overall = 9.32 [OOO]

FPSS, Regime 1=8.42 [OOO]
FPSS, Regime 2= 14.75 [000]
FPSS, overall =12.11 [000]

FECM_TERM,Regime 1: 28.17[0.00]
FECM_TERM,Regime 2¢ 31.76[0.00]
FEecm, overaLL: 29.97[0.00]
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Ek 21. Giiney Afrika icin LSTAR(2)DL VE LSTAR(2)DL-ECM Modelleri

Models: | LSTAR2DL | LSTAR2DL-ECM | LSTARDL LSTARDL-ECM
Long-run Coefficients
Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2
lyia 0.86%** (4.21) 0.41%* (2.66) 0.72#%* (2.81) | 0.53%*%* (3.82)
lcop:a 0.33*%* (2.36) 0.268%** (2.57) 0.42%* (2.63) | 0.062%** (3.32)
lgold:a 1.002%* (2.21) 0.32* (1.99) 1.071 1% 0.36%%* (4.32)
(3.21)
L.R.E.:cop 2.60 1.52 1.71 8.54
L.R.E.:gold | 0.85 1.25 0.71 1.47
Error Correction Terms:
ecm 11 -0.29% %% -0.31%%* (-3.28) -0.27#%% (-5.307) | -0.33*** (-5.63)
(2.82)
Short-run Coefficients
dly 0.92* (1.8) 0.32#%% (-2.91) | 1.55%%*%(2.96) | 0.87** (2.12) 0.659%* (2.19) | 0.87*** (4.16) | 0.396*** (3.15) 0.348%** (2.05)
dlcopi1 0.58** (2.22) 0.51%* (-2.29) 0.572%*%(2.16) | .401%* (2.11) 0.335% (1.99) | 0.871*** (5.18) | 0.451%** (2.95) 0.447%*%* (2.991)
dlgold;1 0.631%** (3.21) | 0.741*** (3.62) | 1.096** (2.32) | 0.607** (2.11) 0.615%* (2.13) | 0.881*** (2.99) | 0.67*** (2.89) 0.485%* (2.27)
cons 0.256*** (3.13) | 0.002** (2.22) 0.65*** (2.95) | -0.65** (2.14) 0.112%% (2.33) | -0.36** (2.63) 0.09%* (1.89) 0.65** (2.19)
Y -6.94%% (-2.18) -7.12%%% (-3.54) -8.38#%* (-2.72) -7.76%*% (-2.11)
c -0.135%*40.135%%* (-2.56, +2.56) -0.11471%%%, +0.1141%%*%  (-3.22, | -0. 23%** (-2.82) -0.28% (-1.93)
+3.22)
St dly. dly. dly. dlyi
Goodness of fit and diagnostics tests:
R? 0.71 0.69 0.67 0.70
Adj. R? 0.68 0.63 0.62 0.65
0(1-2) 0.21[0.91] 0.13[0.94] 0.38[0.81] 0.43[0.50]
ARCH(1-2) | 2.13[0.19] 2.159[0.24] 2.60[0.18] 2.71[0.15]

Regime specific, Overall (joint tests in both regimes) Error Correction Tests:

FPSS, Regime 1=9.3947 [000]
Fpss, Regime 2=9.89[0.00]
FPSS, overall=9.70[0.00]

Fecm, Regime 1= 795 [000]
F ecm, Regime 2 = 1076[000]
F ecm, overall = 932[000]

FPSS, Regime 1=842[0000]
Fpss, Regime 2=14.75[0.000]
FPSS, overall =12.11 [OOOO]

F EcMTERM,Regime 1:28.17[0.000]
FEcM TERM,Regime 2:31.76[0.000]
Fecu, overarr:29.97[0.000]
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Ek 22. Kanada icin LSTAR(2)DL VE LSTAR(2)DL-ECM Modelleri

Models: | LSTAR2DL LSTAR2DL-ECM LSTARDL LSTARDL-ECM
Long-run Coefficients

Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2
Iy 0.71%*%*%(3.11) 0.037***(2.96) 0.55*%%(2.61) 0.11%%(2.28)
lcopra 0.22%** (2.61) 0.036**%(3.63) 0.29%%*(2.77) 0.077**(2.32)
Islvia 0.236%** (2.83) | 0.134%** (2.76) 0.112%* (1.78) 0.233%* (2.23)
Igoldia 1.76%** (3.32) 0.76*%** (3.01) 1.566** (2.21) 0.78** (2.32)
L.R.E.:Cop 3.22 1.02 1.89 1.42
L.R.E.:sly 3.00 0.27 491 0.47
L.R.E.:gold | 0.40 0.04 0.35 0.14

Error Correction Terms:
ecm 11 -0.41%%%* (2.82) -0.199%%* (-2.51) -0.43%** (-2.58) -0.202*** (-3.61)
Short-run Coefficients
dly 0.557** (1.88) -0.22%* (-2.009) 1.68%** (2.77) 0.33*%* (2.31) 0.662%** (2.51) 0.022#%* (3.11) 0.119%*#*% (3.051) | 0.238** (2.040)
dilcop 0.81#** (2.88) 0.52%* (-2.33) 0.952%* (2.33) 0.901*** (2.61) 0.75** (1.88) 0.871*%* (5.18) 0.981%* (2.23) 0.997*** (3.01)
dislyia 0.967** (2.33) 0.744%* (2.08) 2.115%%* (2.95) 0.536%* (2.15) 0.997** (2.24) 0.55** (2.18) 0.994#%* (3.41) 0.45%*% (2.45)
dlgold: 0.997*** (4.19) | 0.665*** (3.11) 1.141%%* (4.22) 0.118*** (3.31) 0.7235%*%* (6.07) | 0.027*** (2.54) 0.42%*%* (2.62) -0.325%%* (-2.71)
cons 0.127***%(3.13) | 0.0023** (2.22) 0.007** (2.25) -0.98 (0.07) 0.00986** (2.16) -0.282** (1.89) 0.002* (1.330) 0.86%* (2.21)
y -9.623#%* -9.118%** -9.868** -10.12%%*
(-3.81) (-2.15) (-2.19) (-2.98)
c -0.1227%%% 40, 122%#%* -0.1141%%%, +0.1141%** -0. 197#%%* -0.221°%%*
(-323, +3.23) (-3.22, +3.22) (-2.82) (-1.93)

St dly: dly: dlgold;, dlgold,.,
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Ek 22. Devam

Models: LSTAR2DL | LSTAR2DL-ECM | LSTARDL LSTARDL-ECM
Goodness of fit and diagnostics tests:
R? 0.67 0.68 0.65 0.69
Adj. R? 0.62 0.59 0.59 0.62
0(I1-2) 0.21[0.91] 0.13[0.94] 0.38[0.81] 0.43[0.50]
ARCH(1-2) | 2.13[0.20] 2.159[0.18] 2.60[0.18] 2.71[0.12]

Regime specific, Overall (joint tests in both regimes) Error Correction Tests:

FPSS, Regime =42.31 [OOO]
FPSS, Regime 2:3734[000]
FPSS, mr'emll=49.45 [000]

Fe(:m, Regime 1= 4692[000]
Fe(:m, Regime 2= 32.99 [OOO]
Fecm, overall = 4839[000]

Fpss, Regime 1=32.94[0.000]
Fpss, Regime 2=38.76[0.000]
FPSS, overall =4194[0000]

F ecMTERM, Regime 1:33.91[0.000]
Frcv TERM, Regime 2:41.87[0.000]
FECM, OVERALL:49~48 [0000]
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Ek 23. Meksika icin LSTAR(2)DL VE LSTAR(2)DL-ECM Modelleri

Models: | LSTAR2DL | LSTAR2DL-ECM | LSTARDL LSTARDL-ECM
Long-run Coefficients

Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2
Iyt 0.751%*%* (3.88) | 0.0288%** (2.64) -0.573%** (-2.88) 0.535%* (1.79)
lcopra 0.123** (1.81) -0.032%** (-6.45) 0. 276%** (2.88) -0.55%%* (-2.99)
Islveq 0.061** (2.39) 0.556*** (3.99) 0.445%** (3.99) 0.386*** (4.37)
Igoldi1 0.912%** (5.32) | 0.119%* (1.92) 0.386%** (3.299) 0.4917** (1.95)
L.R.E.:cop 6.10 0.875 2.07 0.97
L.R.E.:sly 12.31 0.05 1.28 1.38
L.R.E.:gold 0.82 0.24 1.48 1.08

Error Correction Terms:
ecm r1 -0.287*** (4.14) -0.233%** (-3.39) -0.311%** (-4.51) -0.293*** (-3.66)
Short-run Coefficients
dlye1 0.332%* (2.19) -0.822%** (-2.59) -0.68** (-2.33) 1.31%% (2.15) 0.442%** (2.51) 0.511%* (2.26) 0.119%** (3.051) 0.238** (2.040)
dlcopia 0.322%** (2.85) | -0.26** (-2.13) 0.88%** (2.44) -1.11%* (-2.36) -0.732%* (-1.98) 0.831%** (5.18) -0.281%* (-2.12) 0.87*** (3.50)
dislve 0.228%** (2.62) | 0.0754*** (3.08) 0.411%** (3.51) -0.356** (-2.15) 0.265%* (2.17) -0.253*** (-2.88) 0.554%** (3.74) -0.415%** (-3.30)
dlgold:1 0.445%*%* (4.33) | -0.45%** (-3.81) 1.466** (1.95) -0.308%** (-3.73) 0.252%*%* (5.17) 0.827%%* (2.44) 0.42%** (2.62) -0.325%%% (-2.71)
cons 0.0013*%* (2.22) | -0.112%*%* (-2.92) 0.0007*** (2.52) -0012%#%* (2.33) 0.00986** (2.16) -0.0082%%* (-2.33) -0.0002 **(2.116) -0.023%* (1.9414)
Y -6.344%%* (-4.11) S7.116%%* (-2.51) -7.118%* (-2.19) -7.192%* (-1.98)
c -0.065%**, +0.065%** (-6.41, +6.41) -0.058***, +0.058*** (-4.72, +4.72) -0. 074%** (-2.78) -0.074%%%* (-2.63)
St dlyr dlyr dlyr dlyr
Goodness of fit and diagnostics tests:

R? 0.63 0.67 0.65 0.68
Adj. R? 0.61 0.65 0.60 0.62
0(1-2) 0.21[0.81] 0.19[0.91] 0.33[0.84] 0.46[0.50]
ARCH(1-2) 2.11[0.18] 2.15[0.21] 2.55[0.15] 2.81[0.17]

Regime specific, Overall (joint tests in both regimes) Error Correction Tests:

Fpss,Regime 1=9.6329[0.09]
FPSS, Regime 2=8.8 1 2[009]
FPSS, overall=9.241 [000]

Fecm, Regimel = 688[009]
Fecm, Regime 2 )= 7.1 9[009]
F ecm, overall = 628[009]

Fpss, Regime 1=10.42[0.0]
FPSS, Regime 2=1 155[00]
FPSS, overall =8826[00]

FrcM_TERM,Regime 1:8.80[0.09]
FECM_TERM,Regime 2:8.65[0.09]
Frcm, overarLL:8.42[0.09]
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Ek 24. Peru icin LSTAR(2)DL VE LSTAR(2)DL-ECM Modelleri

Models: | LSTAR2DL | LSTAR2DL-ECM | LSTARDL LSTARDL-ECM
Long-run Coefficients
Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2 Regime 1 Regime 2
Iyt 0.132%** (3.91) | 0.281%** (2.87) 0.48%*%* (3.07) 0.39%%* (2.54)
lcopra 0.72%%% (2.93) | 0.14%** (3.82) 0.36** (1.81) 0.41*%* (2.03)
Islvea 0.83*%#* (4.01) | 0.92%** (2.93) 0.21%%* (4.16) 0.37*%*%* (8.07)
lgoldsa 0.627%#% (3.33) | 0.94%** (2.88) 0.086%** (2.86) 0.42%#* (3.07)
L.R.E.:cop 0.18 2.00 1.33 0.95
L.R.E.:sly 0.15 0.30 2.28 1.05
L.R.E.:gold 0.21 0.29 5.51 0.92
Error Correction Terms:
ecm 11 -0.287** (2.16) -0.327%** (2.92) -0.43%*#* (3.63) -0.29%#* (3.72)
Short-run Coefficients
dlyr1 0.72%* (2.13) 0.23%%* (2.58) 0.253%** (3.52) 0.314%** (2.73) 0.371%*%* (3.28) 0.532%** (2.76) 0.317%** (2.96) 0.133%** (2.46)
dlcopta 0.56** (2.28) 0.13%%* (3.46) 0.172%* (2.07) 0.283%** (2.93) 0.328%** (3.13) 0.563*** (2.93) 0.133%* (2.17) 0.193** (2.02)
dislve 0.05%%* (3.46) | 0.05** (2.31) 0.534%** (2.58) 0.436*** (3.03) 0.327%** (2.98) 0.56*** (2.96) 0.22%* (2.08) 0.162%** (2.87)
dlgold;1 0.47#%* (3.16) | 0.31%** (2.56) 0.173%** (2.54) 0.482%** (2.93) 0.276%** (3.81) 0.625%** (3.03) 0.768%*** (2.80) 0.572%** (2.91)
cons 0.007*** (2.86) | 1.23*** (7.98) 0.037** (1.89) 0.93%* (2.11) 0.92%#* (2.76) 0.08%* (2.33) 0.147%* (2.16) 0.21°%* (2.07)
Y -8.003** (1.94) -8.161%** (2.56) -7.921%*%*% (3.17) -8.202** (1.99)
¢ 0718 40.71%** (-5.39,45.39) -0.16%#* +0.16%** (-2.98,+2.98) 0.11%%* (2.54) 0.125%** (2.49)
St dlyr dlyr dlyr dlyr
Goodness of fit and diagnostics tests:
R? 0.72 0.69 0.75 0.78
Adj. R? 0.65 0.64 0.70 0.71
0(1-2) 0.12[0.71] 0.15[0.66] 0.25[0.71] 0.36[0.69]
ARCH(1-2) 2.17[0.25] 2.83[0.21] 2.56[0.18] 2.43[0.28]

Regime specific, Overall (joint tests in both regimes) Error Correction Tests:

Fpss,Regime 1=9.93
FPSS, Regime 2=6.3086
FPSS, overall=8.25

Fecm, Regimel = 7.2376
Fecm, Regime 2 = 8.4059
F ecm, overall = 7.8557

Frss, Regime 1=10.9879
FPSS, Regime 2=9.153875
FPSS, overall =9.36094

FECM_TERM,Regime 1:6.2662
FECM_TERM,Regime 2:8.1795
Fecm, ovERALL:6.9365
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