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Ozet

Bu ¢aligma, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar (DYY) ile Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) arasindaki
nedensellik iligkisini, Avrupa Birligi (AB) iilkeleri ve Tiirkiye’yi kapsayan 2010-2022 dénemine ait panel veriler
iizerinde analiz etmistir. Calismanin temel amaci, DYY ve GSYIH arasindaki iliskiyi hem bélgesel hem de
ekonomik farkliliklar baglaminda derinlemesine incelemek ve bu iki degisken arasindaki nedensellik iligkilerinin
dinamiklerini ortaya koymaktir. Caligmada, ekonomik yapilarindaki benzerliklere gore iilkeler kiimelere ayrilmis
ve analizler bu kiimeler ¢ercevesinde gerceklestirilmistir. Kiimeleme anlamli ve spesifik sonuglar elde etmeyi
hedeflemistir. Kiimeler igindeki egimlerin benzerligi analizi sonucu kiimelerin homojen egimlere sahip olduklar1
sonucuna ulasilmistir. Calismanin kiime bazinda gerceklestirilmesi sonuglarin saglamligint artiran bir faktor
olmustur. Nedensellik iliskilerinin belirlenmesi amaciyla gerceklestirilen analizler, iki grup arasinda garpici
farkliliklar oldugunu ortaya koymustur. Bu durum, birinci kiime {ilkelerinin ekonomik biiyiikliigii artirma odakli
politikalarinin, yabanci yatirimeilari gekme konusunda daha etkili oldugunu diisiindiirmektedir. Ote yandan, ikinci
kiimede yapilan analizlerde dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiikligii artirict yoniinde etkiledigi tesvik
ettigi gibi ekonomik biiyiikliigiin de yabanci yatirimlar artiran bir faktér oldugunu gostermektedir. Calismanin
bulgular1, politika yapicilar i¢in onemli ¢ikarimlar sunmaktadir. Yabanci yatirimlari tesvik etmeye yoOnelik
politikalarin, her iilkenin kendine 6zgii ekonomik 6zellikleri ve dinamikleri dikkate alinarak tasarlanmas1 gerektigi
vurgulanmaktadir. Bu ¢alisma, degiskenler arasindaki iligkilerin bolgesel farkliliklarina 1g1k tutarak, gelecekte
yapilacak ¢aligmalara metodolojik bir rehberlik saglamay1 hedeflemektedir.

Anahtar sozciikler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinmlar, Gayri Safi Yurt Ici Hasila Iliskisi, Panel Veri Analizi,
Panel Nedensellik.
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Panel Data Causality Analysis in the European Union And Turkey Between Foreign Direct
Investments And Gross Domestic Product

Abstract

This study analyzed the causal relationship between Foreign Direct Investments (FDI) and Gross Domestic Product
(GDP) on panel data for the period 2010-2022 covering the European Union (EU) countries and Turkey. The main
purpose of the study is to examine the relationship between FDI and GDP in depth in the context of both regional
and economic differences and to reveal the dynamics of the causal relationships between these two variables. In
the study, countries were divided into clusters according to the similarities in their economic structures and the
analyses were carried out within the framework of these clusters. Clustering aimed to obtain meaningful and
specific results. As a result of the similarity analysis of the slopes within the clusters, it was concluded that the
clusters had homogeneous slopes. Conducting the study on a cluster basis was a factor that increased the robustness
of the results. The analyses carried out to determine the causal relationships revealed striking differences between
the two groups. This suggests that the growth-oriented policies of the first cluster countries are more effective in
attracting foreign investors. On the other hand, the analyses conducted in the second cluster show that foreign
direct investments encourage economic growth and growth is also a factor that increases foreign investments. The
findings of the study offer important implications for policy makers. It is emphasized that policies to encourage
foreign investments should be designed by taking into account the specific economic characteristics and dynamics
of each country. This study aims to provide methodological guidance for future studies by shedding light on
regional differences in the relationships between variables.

Keywords: Foreign Direct Investment, Gross Domestic Product, Panel Data Analysis, Panel Causality.

1. Giris

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: (DYY), ekonomik biiylime literatiiriinde 6nemli bir ¢aligma alani olmustur.
Gelismekte olan iilkeler siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi ger¢eklestirmek icin dis sermayeye ihtiya¢ duyarlar.
Bu sebeple dogrudan yabanci sermaye olusumu ekonomik biiyiime, istihdam, teknoloji transferi, serbest piyasa
rekabeti ve beseri sermaye stokunu arttirabilmek amaciyla 6nemli bir kaynak olarak goriilmektedir. Gelismekte
olan ekonomiler 6zellikle teknoloji gogii, is firsatlar1 ve uluslararasi pazara giris yolu sagladiklari i¢in dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarma biiyiik lgiide bagimhdir. Ozellikle 2003 yilindan itibaren dogrudan yabanci
sermaye yatirimlart Tirkiye'yi 6nemli 6lgiide desteklemistir. Hizli biiyiiyen ekonomisi ve c¢esitli sektorleri
sayesinde Tirkiye, 6zellikle 1980'lerde ekonomisini liberallestirdikten ve 2000'lerin baginda politika reformlari
yaptiktan sonra 6nemli miktarda dogrudan yabanci yatirim ¢ekmistir.

Neoklasik teoriye gore DY'Y, ekonomik biiylimeyi yatirim miktarinda meydana getirdigi artis yoluyla saglarken,
i¢sel biiyiime teorisi kapsaminda teknolojik gelisim ve beseri sermaye stokunu arttirmaktadir. Yapilan ¢caligmalarin
bir kism1 DYY 'nin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini incelerken, diger kism1 DYY 'n1 etkileyen faktorleri ve
daha fazla yabanci sermaye yatirimi gekmenin yollarim arastirmaktadir. Ulkelerin ekonomik, sosyal ve finansal
kriterleri saglamasi yabanci sermaye yatirimlari agisindan gereklidir. Bu kriterler arasinda iilkedeki egitim diizeyi,
teknolojik gelismislik, finansal, ekonomik ve politik istikrar, 6zel ve fikri miilkiyet haklar1, vergi sistemi, ticaret
ve yatirim politikalari, biirokratik yapi, yerel piyasanin 6zellikleri yer almaktadir.

Tirkiye'nin ¢ekmis oldugu dogrudan yabanci sermaye yatirimlari da enflasyon orani (Demirel, 2006; Aydemir &
Geng, 2015) faiz orani, doviz kuru vs. (Bozdaghoglu & Ozpmnar, 2011) makroekonomik aktérlere ve hukuki
diizenlemelere (Cetin, 2024) baglidir. Ayrica bir diger énemli husus da is diinyasim1 diizenleyen kurumlardir.
Makroekonomik istikrarin yami sira ekonomik biiylikliik (Demirel, 2006; Aydemir & Geng, 2015); isgiicii
maliyetleri (Bilgili, Tiiliice & Dogan, 2012) ve bolgesel ekonomilere erigim (Deichmann, Karidis & Sayek 2003),
yabanci yatirimeilarin tercihlerini belirleyen bazi 6nde gelen ekonomik unsurlar1 olusturmaktadir. Ayrica,
Tirkiye'nin diizenleyici kurumlari, siyasi istikrar1 (Dumludag, 2009) ve Avrupa Birligi ile daha fazla biitiinlesme
arzusu (Cetin, 2024) da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gergevesinin belirlenmesinde etkili olmustur.
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Tirkiye'ye yonelik dogrudan yabanci yatirim miktarinda son dénemde meydana gelen degisiklikler, yabanci
yatirimeilar Tiirkiye'ye ¢eken veya Tiirkiye'den caydiran unsurlarin anlagilmasi gerekliliginin altini ¢izmektedir.
Bu durum, bu belirleyicilerin hem elverisli bir yatirim ortami yaratmaya ¢alisan politika yapicilar hem de iilkeye
girmeyi veya lilkedeki varliklarini artirmay1 amaglayan dogrudan yabanci yatirimeilar i¢in hayati dnem tasidigi
anlamina gelmektedir.

Avrupa Birligi ilkelerine gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari da ekonomik biiyiiklik, diizenleyici
kurumlar, jeopolitik gelismeler ve yatirnme1 tutumlarindan etkilenmektedir.

Bu arastirma, 2010-2022 yillar1 arasinda Avrupa Birligi ve Tiirkiye'nin ¢ekmis oldugu dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 (DYY) ile Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYIH) arasindaki nedensellik iliskisini panel veri nedensellik
yontemini kullanarak analiz etmektedir. Calismanin ikinci béliimiinde literatiir taramasi yer almaktadir. Ugiincii
boélimde veri seti ve modelleme, son boliimde ise sonuglar sunulmustur.

2. Literatiir

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart (DY) bir tilkedeki ekonomik biiyiime, endiistriyel gelisme ve asgari iicret
gibi faktorlerden etkilenen 6nemli bir ekonomik olgu olarak giiniimiiz kiiresel ekonomisinde 6ne ¢ikmaktadir.
Tiirkiye, cografi konumu, geng niifusu, dinamik is ortami ve stratejik sektorlerdeki potansiyeli ile dikkat ¢eken bir
yatirim destinasyonu olmustur. Tiirkiye'nin ¢ekmis oldugu dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin belirleyicileri
konusunda literatiirde birgok arastirma bulunmaktadir.

Tiirkiye'nin dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢ekme kapasitesi cesitli faktorlerle sekillenmektedir. ilk olarak,
makroekonomik istikrarin saglanmasi ve siirdiiriilmesi yabanci yatirimeilar i¢in 6nemli bir belirleyici olarak 6ne
cikmaktadir. Literatiir, diisiik enflasyon, istikrarli doviz kuru ve saglam bir mali politika gibi makroekonomik
gostergelerin, yatirimel giivenini artirdigint vurgulamaktadir. Bunun yani sira Tiirkiye'nin hukuki ¢ergevesi ve
diizenleyici ortami1 da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini etkileyen dnemli unsurlardan biridir. Yatirimcilarin
adil rekabet kosullarina ve seffaf bir hukuki siirece giivenmeleri Tiirkiye'nin yatirim cazibesini artirabilir. Bu
baglamda, literatiir, hukuki reformlarin ve diizenleyici iyilestirmelerin Tiirkiye'nin yabanci yatirimlarini ¢ekme
kapasitesini artirabilecegine isaret etmektedir.

Tiirkiye'nin sektorel ve bolgesel 6zellikleri de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin belirleyicileri iizerinde
etkilidir. Ozellikle enerji, altyap: ve teknoloji gibi stratejik sektdrlere yapilan yatirimlarin tesvik edilmesi, iilkenin
uzun vadeli stirdiriilebilir bitylime hedeflerine ulagsmasina katki saglayabilir. Literatiirdeki, Tirkiye'de dogrudan
yabanci yatirimlarin belirleyicileri ve nedensellik ile ilgili yapilan ¢alismalar asagida 6zetlenmistir. Bu alandaki
arastirmalar, Tiirkiye'nin yatirim ¢ekme stratejilerini daha iyi anlamak ve daha etkili politika 6nlemleri gelistirmek
adina 6nemli bir kaynak olusturmaktadir.

Yaprakli (2006), esbiitiinlesme ve hata diizeltme modeliyle yaptigi analizde 1970-2006 yillart arasinda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar: (DYY) ile gayrisafi yurti¢i hasila ve ekonominin disa agiklig1 arasinda pozitif; asgari
iicret, reel doviz kuru ve dis ticaret acig1 ile arasinda negatif anlamli bir iliski tespit etmistir. Ayrica, DYY, GSYIH
ve reel doviz kuru arasinda ise ¢ift tarafli nedensellik de analizde ulasilan bir bagka sonugtur.

Batmaz ve Tunca (2007) DYY’nin bélgesel belirleyicilerini Tirkiye 6zelinde 1992-2003 yillar1 arast i¢in
belirlemek icin VAR ve esbiitiinlesme analizi kullanmislardir. Gayrisafi yurtigi hasila, altyap1 yatirimlari ve ticari
aciklik orani ile DYY arasinda pozitif iliski tespit edilirken; FDI ile faiz oranlari, icretler ve doviz kuru arasinda
negatif iligki bulunmustur.

Esiyok (2011) 19 OECD iilkesinin 1982-2007 arasinda Tiirkiye’ye yaptigi yatirimlari panel veri analiziyle ele
almigtir. Caligsmada birlesik ulusal gelirler, kisi basina gelir farki, yatirrmlarin liberalizasyonu ve Tirkiye’ye olan
ihracat maliyetlerinin DY'Y ’ni1 pozitif anlamli etkiledigi ¢ikarimlari yapilmigtir.

Bilgili vd. (2012) Markov rejim degisim modeliyle DYY 'nin belirleyicilerini incelemiglerdir. Tiirkiye’ ye ait
DYY’nin GSYIH, ihracat ve giiven indeksinden pozitif ve anlamli sekilde etkilendigi; emek maliyetleri, ithalat,
reeskont faizi ve ABD ve AB’nin giiven endeksinden ise negatif etkilendigi ulastiklari 6nemli sonuglardir.

Aydemir ve Geng (2015) c¢alismasinda 1991-2014 yillart igin belirleyicileri i¢in dinamik OLS ve c¢oklu
yapisal kirilmali kointegrasyon testleri uygulanmustir. Analiz sonuglarina gére GSYTH, birim emek maliyeti ticari
aciklik DYY’na pozitif etki ederken enflasyonun ise DYY’mi negatif etkiledigi sonucuna varilmistir.
Kalyoncu vd. (2015), Johansen esbiitiinlesme analiziyle 1975-2012 donemi Tiirkiye’ye gelen DYY ’n1 analiz
etmislerdir. GSYTH, ticari agiklik, enerji iiretimi ve emek verimliliginin iistiinde pozitif etkisi bulunurken; TUFE
ile 6l¢iilen enflasyonun ise tistiinde negatif etkisi bulunmustur.

Ozen ve Kidemli (2020) 1988-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’ye gelen DYY nin belirleyenlerini incelemislerdir.
Yontem olarak ARDL ve hata diizeltme modelinin kullanildigi ¢alismada uzun doénem igin disa agiklik ve
belirsizlik endeksi ile DYY arasinda pozitif; saatlik kazang yani emek ficreti ile uluslararasi rezerv gostergeleri
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arasinda negatif bir iligki bulunmustur. Hata diizeltme modeli sonuglarina gore kisa donemde uluslararasi rezervler
ile DYY arasinda negatif; disa agiklik, kiiresel belirsizlik indeksi ve ¢alisma ¢agindaki niifus ile DYY arasinda
pozitif iliskili bulunmustur.

1996-2020 donemi i¢in Besoluk ve Kesin (2023), Hacker ve Hatemi-J nedensellik testini kullanarak DYY nin
belirleyicilerini analiz etmislerdir. Disa aciklik, kurumlar vergisi, reel déviz kuru ve enflasyon ile DYY arasinda
tek tarafli bir nedensellik tespit edilmis, DY ile iktisadi biiyiikliik arasinda ise ¢ift yonlii nedensellik bulunmustur.

Batmaz ve Yiiriik (2023), 1990-2020 periyodunda ARDL testi sonuglarmma goére kisa donemde herhangi bir
degiskenle DYY arasinda anlamli bir iliski bulamazken uzun dénemde DY ile kisi basina diisen gelir arasinda
pozitif; enflasyonla DYY arasinda ise negatif iliski bulunmustur. Yomamoto nedensellik analizi sonuglarina gére
kisi basina gelir ve enflasyondan DY'Y ’na dogru tek tarafli bir nedensellik bulunmugken, isgiicii ile DYY arasinda
nedensellik bulunamamustir.

Borensztein ve digerleri (1998) panel veri regresyonu kullanarak, DYY nin teknoloji transferi yolu ile ev sahibi
iilkenin ekonomik biiyiimesine katkisinin oldugunu ve o iilkenin beseri sermayesi seviyesine bagli oldugunu
vurgulayan ¢aligmalariyla literatiire bu alanda 6nemli bir bakis acist kazandirmiglardir. Calismada, yeterli insan
sermayesine sahip olmayan iilkelerin, DY'Y nin faydalarindan etkin olarak yararlanamayabilecegi belirtilmistir.
Benzer sekilde, Alfaro ve digerleri (2004) panel regresyon analizi ve sinir testi yaklagimi ile yaptiklar
calismalarinda, DY'Y'nin ekonomik biiyiime lizerindeki etkisinin yiiksek oranda finansal piyasalarin gelismisligine
bagli oldugunu gostermislerdir. Ayrica, finansal sistemi zayif olan iilkelerde DY Y nin biiyiimeye olan katkisinin
zay1f oldugunu belirtmislerdir.

Cestepe ve Capct (2021) Johansen esbiitiinlesme testi ve Hatemi-J nedensellik testi kullanarak yaptiklari
calismada; Tiirkiye’de GSYIH ve DYY arasindaki iliskiyi incelemis ve ekonomik biiyiimenin hem pozitif hem de
negatif olarak DYY n1 etkileyebilecegini ortaya koymustur. Ayrica, negatif soklarin da iki degisken arasinda
nedensellik olusturdugu tespit edilmistir. Aydemir ve Geng (2015) ise ¢oklu esbiitiinlesme testi ve hata diizeltme
modeli (ECM) ile yaptig1 analizde ticari aciklik, enerji tiiketimi ve is giicii verimliligi gibi faktdrlerin, DYY
lizerinde pozitif ve anlamli bir etki yarattigint ve uzun vadede DYY’nin ekonomik biiyiimeye olumlu katki
sagladigini tespit etmislerdir. Demir vd. (2021) esbiitiinlesme analizi ve granger nedensellik testi kullanarak
yaptiklar1 ¢alismada; Tiirkiye’de GSYIH ile DYY arasindaki uzun vadeli iliskiyi degerlendirirken, politik riskin
DYY iizerindeki negatif etkisine isaret etmis ve biiyiime ile yatirim iligkilerinin politik istikrarsizliktan
etkilenebilecegini belirtmistir. Enflasyon ve DYY arasinda uzun dénemde ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Ayrica, ekonomik bitylimeden DY Y ’na dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Kar ve
Tatliséz (2008) EKK ve VAR analizi uyguladiklari ¢aligmalarinda; Tiirkiye’de GSYIH, ticari agiklik ve enerji
iiretimi gibi faktorlerin, DY iizerinde pozitif etki yaptigini, reel doviz kuru ve is giicii maliyetlerinin ise negatif
etki yaptigini bulmustur.

Carkovic ve Levine (2005) ekonomik biiylime ve DYY arasindaki iligkinin yoniinii belirlemek i¢in dinamik bir
panel veri modeli kullanmistir. Calismada, DYY’ nin dogrudan ekonomik biiyiimeyi artirdigi iddiasina diger
caligmalara nazaran daha temkinli yaklasilmis ve bu etkinin; kurumsal altyap1 ve ekonomi politikalarina baglh
oldugu belirtilmistir.

Gelismekte olan iilkeler iizerinde yapilan analizlerde ise, Asghar ve Hussain (2014) GSYIH biiyiimesi ile DYY
arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisi bulundugunu vurgulamis, ayrica ekonomik istikrarin DY'Y tizerindeki
etkisine dikkat ¢cekmistir. Adams (2009) panel veri analizini kullanarak DY Y nin 6zellikle altyap1 yatirimlart ve
iiretim kapasitesine etkileri izerinde durarak, bu tiir yatirimlarin uzun vadede ekonomik biiyiimeyi destekledigini
belirtmistir.

Grubaugh (2013) panel veri analizi kullandig1 ve 74 iilkeyi kapsayan c¢alismasinda, pazar bilylikliigii ve biiyliime
oraninin DYY {izerindeki etkisinin dogrusal olmadigini gostermistir. Bu c¢alismada, o6zellikle diisiik gelirli
iilkelerin DY'Y’ni ¢gekme potansiyelinin sinirl oldugu belirtilmistir. Benzer sekilde, Blomstrom ve Kokko (1998)
DYY’nin etkilerinin iilkelerin rekabetgi yapilar1 ve politik istikrar diizeyleri ile yakindan iliskili oldugunu
belirtmislerdir. Cok uluslu sirketlerin yarattig1 pozitif dissalliklar, DYY nin olusturdugu bilgi transferi ve
teknolojik katki yoluyla ekonomik biiylimeye pozitif etki ettigini gostermislerdir. Ancak, etkilerin ev sahibi
iilkenin ekonomik yapisina bagli olarak degistigini vurgulamislardir. Dunning (1988) ise OLI (Ownership-
Location-Internalization) paradigmasi ile DYY’nin ekonomik biiyiimeye nasil katkida bulunabilecegini
aciklayarak teorik bir temel saglamistir. Sahiplik avantajlari, lokasyon cazibesi ve igsellestirme, DYY 'nin temel
unsurlar1 olarak tanimlanmistir. Ranjan ve Agrawal (2011) BRICS iilkelerinin verisini kullanarak yaptiklar
calismada DY Y'nin ekonomik biiyiimeye katkisinin pozitif oldugunu, ancak etkinin boyutunun iilkelerin agik
ekonomi politikalarina ve makroekonomik istikrara bagli oldugunu vurgulamustir.

Herzer ve digerleri (2008) gelismekte olan iilkelerde DYY ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi panel
nedensellik analizi ile incelemis ve DY Y 'nin iilkeler arasinda homojen dagilmadigini ve bu iliskinin iilkeye 6zgii
farkliliklar gosterebilecegini tespit etmislerdir. Ayrica, g¢alisma bulgularina dayanarak, DYY’ nin biiylime
iizerindeki etkisi ile kisi basina diisen gelir seviyesi, egitim diizeyi, agiklik derecesi veya finansal piyasa
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gelismigligi arasinda net bir iliski olmadigini ortaya koymuslardir. Moudatsou ve digerleri (2011) 1970-2003
doneminde Avrupa Birligi (AB) ve Giineydogu Asya Uluslar Birligi (ASEAN) gibi iki farkli ekonomik birlige
yonelik dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik sirasini ele almiglardir.
Ekonomik biiylime ile DYY arasinda gift tarafli nedensellik tespit etmislerdir. Barrell ve Pain (1997) dogrudan
yabanct yatirimlart Avrupa'da belirleyen faktorleri incelemis ve DYY iizerinde isgiicii maliyetlerinin, pazar
biiyiikliiklerinin ve tesvik politikalarinin 6nemini vurgulamistir. Ozellikle, daha diisiik isgiicii maliyetlerine sahip
iilkelerin daha fazla DYY ¢ektigi gosterilmistir. Campos ve Kinoshita (2003) Avrupa'da DYY’nin temel itici
giiclerini analiz etmisler, kurumsal yapinin ve ekonomik istikrarin DY'Y {izerinde 6nemli bir etkisi oldugunu ortaya
koymuslardir. Ayrica, ekonomik reformlarin ve altyap: yatirimlarinin, 6zellikle Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde
DYY’n1 arttirdigt sonucuna ulasilmistir. Bevan ve Estrin (2004) Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinin Avrupa
Birligi'ne entegrasyonu sirasinda DY'Y akiglarinin etkilerini incelemislerdir. Diisiik maliyetli iggiicii ve AB tiyeligi
beklentisinin DY'Y iizerinde olumlu etkiler yarattigini belirtmislerdir.

3. Dogrudan Yabana Yatirnmlar ve Gayri Safi Yurt ici Hasila: Panel Veri Nedensellik Analizi

Kiiresel ekonomik iligkilerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: ekonomik biiyiikliik ve kalkinma agisindan
kritik bir rol oynamaktadir. Bu kisimda, Avrupa Birligi (AB) iilkeleri ve Tiirkiye 6zelinde 2010-2022 déneminde
DYY ile gayrisafi yurt i¢i hasila (GSY1H) biiyiikliikleri arasindaki nedensellik iligkisi panel veri tahmin yontemleri
ile ele alinmistir. Son yillarda, siirdiiriilebilir bir ekonomik biiylimenin iizerine yapilan ¢alismalarda DYY nin
roliinlin giderek daha fazla 6n plana ¢iktig1 goriilmektedir. DY'Y 6zellikle AB tilkeleri gibi gelismis ekonomilerde,
teknoloji transferinin ve yenilik¢ilik kapasitesinin artmasin1 saglamakta, Tirkiye gibi gelismekte olan
ekonomilerde sermaye agigini kapatma ve istthdam yaratma gibi dnemli etkiler {istlenmektedir. S6z konusu
etkilerin biiyiikligii ve yonii, lilkelerin ekonomik yapilari, kurumsal altyapilar1 ve politika ¢ergevelerine bagl
olarak farklilik gdsterebilmektedir. Bu nedenle DYY ile GSYIH arasindaki iliskinin panel veri ekonometrisi
yontemleri ile analizi 6nemli yol gosterici bulgular sunabilmektedir.

3.1. Veri Seti ve Yontem

Calismada, 27 AB iilkesi ve Tiirkiye’yi kapsayan toplam 28 birim i¢in 2010-2022 ddnemine ait panel veri seti
kullanilmistir. 28 iilke (Almanya, Avusturya, Belcika, Bulgaristan, Kibris, Hirvatistan, Danimarka, Ispanya,
Estonya, Finlandiya, Fransa, Yunanistan, Macaristan, Irlanda, Italya, Letonya, Litvanya, Liiksemburg, Malta,
Hollanda, Polonya, Portekiz, Cek Cumhuriyeti, Romanya, Slovakya, Slovenya, Isve¢ ve Tiirkiye) ve 13 yil panel
veri analizinin birim-zaman boyutlarint olusturmaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, net girigler
(Milyon, USD) olarak alinirken, farkl: iilkelerin ekonomik biiyiikliiklerini karsilastirmak i¢in siklikla kullanilan
ve bir iilkenin ekonomik faaliyetlerinin giincel piyasa degerini gosteren GSYIH (Milyon, USD) kullanilmustir.

Tablo 1. Panel Veri Seti i¢in Tanimlayic istatistikler*

Degiskenler NxT Ortalama Std. Sap. Min Max
DYY 364 17760.137 56332.096 -330338.47 332926.41
GSYIH 364 577491.35 87814491 9035.824 4278504

Diinya Bankasi, Diinya Kalkinma Gostergeleri kaynagindan elde edilmistir.

17760 milyon USD, iilkeler genelinde ortalama bir yatirim giris diizeyini vermektedir. 56332 milyon USD standart
sapma DYY degerlerinin iilkeler arasinda ciddi farkliliklar gosterdigine isaret etmektedir. Maksimum ve minimum
degerler bazi iilkelerde onemli miktarda sermeye c¢ikislar1 gerceklesirken bazi {ilkelerde ise yiliksek diizeyde
yatirim girisleri oldugunu gostermektedir. Yatirim ortamlarinin c¢esitliligi ve {ilkeler arasinda yatirim ¢ekme
acisindan digerlerine gore daha basarili iilkelerin varligi izlenmektedir. Yabanci sermeye ¢ikiglarinin varligi, veri
setinde negatif DY'Y biiyiikliikler ile gézlemlenmektedir. Yiiksek standart sapma ve genis deger araliklari, panel
veri modellemesi siirecinde degiskenlik ve yatay kesit bagimlilig1 gibi konulara dikkat edilmesi gerektigini
vurgulamaktadir.

577491 milyon USD GSYIH ortalama, paneldeki veri setindeki iilkelerin ortalama ekonomik biiyiikliigiinii temsil
etmektedir. 878144 milyon USD standart sapma, GSYIH degerlerinin de panel veri iilkeleri arasinda &nemli
farklilik gosterdigine isaret etmektedir. En diisiik GSYIH degerleri diger iilkelere gore daha kiigiik ekonomik
yapilar1 en yliksek 4,278504 milyon USD ise daha biiyiik ekonomileri temsil etmektedir. Tablo 1 hem biiyiik hem
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de kiiclik ekonomilerin ayni panel veri setinde yer aldigin1 ve analizin hem gelismis hem de gelismekte olan
ekonomiler i¢in 6nemli sonuglar iiretebilmesine olanak saglayabilecegini gostermektedir. AB iilkeleri arasinda
ekonomik entegrasyona ragmen, GSYIH seviyelerindeki biiyiik farklar iilkeler arasindaki kalkinma diizeyinin
heterojen oldugunu gostermektedir. Bu durum, AB’nin ekonomik biiyiimeyi saglarken kullanacagi dengeleme
politikalarmin etkilerini ve Tiirkiye’nin AB i¢indeki pozisyonunu incelemek i¢in 6nemli bir baglam sunar.

Negatif ortalama degerlere sahip lilkelerin, sermaye ¢ikist yasadigint ve bu iilkelerdeki sirketlerin yabanci
iilkelerdeki yatirimlara odaklandigini ya da belirli dénemlerde biiyiik sermaye ¢ikiglart olduguna isaret etmektedir.
Bu iilkeler sermaye ihracatgisi lilkeler olarak da diisiiniilebilir. Yiiksek DYY ortalamalara sahip iilkelerin, gii¢lii
ekonomik yapilari, cazip yatirim ortamlar gibi 6zellikleri ile yabanci yatirimlar ¢ektigi sOylenebilir. Yiiksek
standart sapma degerlerine sahip panel veri iilkelerinin, DYY akislarinin olduk¢a degisken olmasi ve bazi
donemlerde biiylik girigler ya da ¢ikiglar yasamasi s6z konusudur. Diisiik DYY ortalamalarina ve nispeten kii¢iik
standart sapma degerlerine sahip iilkelerin ise yatirim girislerinde istikrarli kiigiik ekonomilere sahip olduklari
goriilmektedir.

400

200

-200

-400

6 20
country 30 country” 3
[Fo% ——oorn]
Sekil 1. Panel Veri Ulkeleri DYY Verisi. Sekil 2. Panel Veri Ulkeleri GSYIH Verisi.

Sekil 1’de DY, Sekil 2’ de GSYIH veri setlerinin iilkeler bazinda birim ortalama degerleri (DYY_m,GSYIH m)
bir arada verilmistir. Sekiller tanimlayici istatistikler kisminda yapilan agiklamalara degiskenlik bilgilerini de
barindirarak farkli bir bakis saglamaktadir.

3.2. Panel Veri Kiimeleme Analizi

Panel Kiimeleme, DYY ve GSYIH degiskenleri arasindaki nedensellik iliskisini incelerken énemli avantajlar
saglayabilir. AB tilkeleri ve Tiirkiye gibi birbirine ekonomik, politik ve ticari olarak bagli birimler arasinda yatay
kesit bagimlilig1 olmast muhtemeldir. Yatay kesit bagimliligini hesaba katmak standart hata tahminlerini daha
dogru hale getirir ve sonuglarmn saglamlhigini artirir. Bunun yani sira panel veri iilkelerinin benzer ekonomik
yapilarina gore gruplandirilmas: heterojenligi dikkate alan daha spesifik sonuglar elde edilebilmesini
saglayabilmektedir. Politik veya kurumsal farkliliklar nedeniyle benzer 6zelliklere sahip iilkelerin gruplandiriimasi
daha hassas analizler yapilmasini saglar.

Panel veri modeli tahmin siirecinde yer verilen 28 iilkenin Sarafidis ve Weber (2015) tarafindan gelistirilen
regresyon kiimeleme yaklasimina gore panel veri birimleri farkli kiimeler halinde gruplandirilmistir. Yontem
algoritmasina bagl olarak ka¢ kiimeye boliindiigii ve iilkelerin hangi kiimeler i¢inde yer aldiginin belirlendigi
caligma gerceklestirilmistir. Farkli kiime birliktelikleri icinde en uygun kiime sayis1 tahmini degeri, model bilgi
kriterini (MIC) minimize eden biiylikliiktiir ve c¢alismada bu biiyiklik 2’dir. 28 iilke 2 farkli kiimeye
ayrilabilmektedir.
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MIC = NIn (537 + 06, 1)

Tablo 2. Optimum Kiime Sayisi.

omega Total RSS MIC
1 9.154e+23 1384.380
2 6.530e+23 1379.561
3 5.760e+23 1380.686
4 L.670e+23 1384 .883
5 5.600e+23 1389.174
& 5.560e+23 1393.512
7 C.E50e+23 1398.200
8 5.490e+23 1402.534
9 5.490e+23 1407.172
10 L.490e+23 1411.811

Tablo 3. Kiimelerin Frekans Degerleri.

Kiimeler Frekans % Kiimiilatif
1 39 10.71 10.71

2 325 89.29 100.00
Toplam 364 100.00

Tablo 2 minimum MIC degerini veren kiime sayisini, Tablo 3 ise kiimelerin frekans degerlerini vermektedir.28
iilke 2 farkli kiimeye ayrilabilmektedir. Nedensellik iligkisinin muhtemel yonii itibariyle DYY ve GSYIH
degiskenleri igin farkli regresyonlara dayali kiime belirleme ¢alismalarindan DYY degiskeni ile gergeklestirilen
caligma, panel veri tilkelerini iki farkli kiimeye ayirma noktasinda yeterli bilgiyi saglamistir. Kiimeler,

Kiime 1: Almanya, Avusturya, Belcika, Bulgaristan, Hirvatistan, Danimarka, Ispanya, Estonya, Finlandiya,
Fransa, Yunanistan, Macaristan, irlanda, Italya, Letonya, Litvanya, Malta, Polonya, Portekiz, Cek Cumhuriyeti,
Romanya, Slovakya, Slovenya ve Isvec.

Kiime 2: Kibris, Liiksemburg, Hollanda seklinde belirlenmistir. Devam eden ¢aligsmalar her iki kiime iizerinden
ayr1 ayri siirdiirilmistiir.

36



Anf / Citation: UN T., TASSEVEN O., KARACA D. A. (2024). Avrupa Birligi Ulkeleri ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye

Yatirimlari ile Gayri Safi Yurtici Hastla Arasindaki Panel Veri Nedensellik Analizi. Istatistik Arastirma Dergisi, 14 (2), 30-45.

g, g
g g
<r @
g g
S 8
~ 3]
;:
[=]
— 8
e > w8
o
3
S e
(=]
Y
o [=]
8 | S |
8 . T . T . 2 T T T T T
T150000  -100000  -50000 0 50000 150000  -100000 ~ -50000 0 50000
Linear prediction Linear prediction
Sekil 3: Kiime 1 DYY Tahmini. Sekil 4: Kiime 2 DYY Tahmini.
Q
Q
(=]
o
2
Q
8- ~
8 AN
- \\
E=
531 S
=]
08 ~
~
v ~
Lo ~
ES| ~
KL o
[ .
g ~
QA ~
8 ~
o ~
~
~
o
T T T T T
-150000 -100000 -50000 0 50000
Dogrusal Tahmin
Kime1 ——= Kime2

Sekil 5: Kiime 1-2 Dogrusal Tahminleri.

Grafik 3 birinci kiime icin, Grafik 4 ikinci Kiime icin DYY ile GSYIH verilerinin gbzlem degerleri ile dogrusal
tahminlerini gostermektedir. Grafik 5 ise iki farkli kiime i¢in tahminlerin hem kesme hem egim i¢in farkliligini
tahmin degerleri ve dogrusal tahminler iizerinden gostermektedir.

3.3. Panel Veri Duraganhk Analizi

Dumitrescu & Hurlin testi, heterojen panellerde Granger nedenselligini analiz etmek igin gii¢lii ve esnek bir aragtir.
Bu test Granger nedensellik testinin panel veriler i¢in genisletilmis halidir (Iiscanoglu-Ceki¢ ve Giiltekin 2019).
Panel veri analizlerinde birimlerin farkli yapisin1 ve nedensellik iliskilerinin degiskenligini dikkate alarak daha
giivenilir ve kapsamli sonuglar elde edilmesini saglar. Yontemin giivenilir sonuglar verebilmesi i¢in kullanilan
verilerin duraganliginin test edilmesi gerekir. Panel veri modellerinde duraganligin testinde kullanilacak yontemin
belirlenebilmesi i¢in dncelikle yatay kesit bagimliliginin varligini inceleyen testler yapilmalidir.

Test farklt panel donemlerinde farkli birimlerin hata terimlerinin iligkili olmadig: sifir hipotezini sinamaktadir.
Hipotezler,
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Ho:pjj = pji =0 i #jicin , yatay kesit bagimlilik yoktur.

Hyipjj #p; # 0 j # iigin , yatay kesit bagimlilik vardir.

Tablo 4. Yatay Kesit Bagimliliginin Testi (Degiskenler i¢in, Pesaran 2015).

Degisken CD-test p-degeri
DYY 5.372 0.000*
GSYIH 46.307 0.000*

Not: * 0.01 anlam diizeyinde testin sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Tablo 4° de kat1 yatay kesit bagimsizlig1 yerine zayif yatay kesit bagimsizligini ortaya koyan sifir hipotezinin
smandig1 Pesaran (2015) testi sonuglart yer almaktadir. Test istatistigi,

2 N-1 N
D= |[—— Z /T--A-- 2
C N(N _ 1) ' . l]pl] ( )
i=1 j;+1

esitligi ile hesaplanmaktadir. Sonuglar, DYY ve GSYIH degiskeni icin yatay kesit bagimlihginin oldugunu
gostermektedir. Bu sonug ikinci nesil birim kok testlerinin uygulanmasi gerektigini ortaya koymaktadir.

Tablo. 5. Panel Birim Kok Testleri (Diizey Seriler igin).

CIPS CIPS Kiritik Degeri
Degiskenler / Test Pesaran (2007)
DYY -1.516
%1:-1.77
ADYY -3.821*
AGSYIH -1.804*

Not: * 0.01 anlam diizeyinde testin sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Tablo 5’te ikinci nesil birim kok testlerinden CIPS test Cross-sectionally Augmented IPS Test) sonuglari
verilmistir. Bu test, Pesaran (2007) tarafindan gelistirilmis ve yatay kesit bagimliligin1 dikkate alarak panel veri
setlerinde birim kok testleri yapmak igin kullanilmaktadir. Test, CADF (Cross-sectionally Augmented Dickey-
Fuller) istatistigini hesaplamakta ve tiim birimler i¢in istatistiklerin ortalamasini almaktadir. Otokorelasyon
durumunu dikkate alan bir test istatistigi hesaplanmaktadir. DYY ve GSY1H serileri diizeyde duragan degilken ilk
fark serileri duragan serilerdir.
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3.4. Panel Veri Homojenlik Analizi

Egimlerin homojen o0zellikte olup olmadigini sinamak amaciyla Pesaran Yamagata (Delta, 2008) testi
uygulanmistir. Kiigiik ve bilyilik 6rnekler igin delta istatistigi hesaplanmustir.

Kiiciik ve biiyiik 6rnekler i¢in delta istatistigi,

R NS —k\
A= VN <72k ) ~x2 (3)
- N-1S—k

Rugi= VN (—V ) ) ~N(0,1) (4)

seklindedir ve Swamy (1970) orneklemden hesaplanan test istatistigi ve bagimsiz degisken sayisindan
yararlanilarak Delta Istatistigi hesaplanmaktadir.

Tablo 6. Kiime 1- Egim Homojenligi Testi.

Delta p-value
A 0.624 0.533
Byaj 0.712 0.477

Tablo 7. Kiime 2- Egim Homojenligi Testi.

Delta p-value
A -1.119 0.263
Byaj -1.292 0.196

Tablo 6 ve 7° de yer alan sonuglar incelendiginde, kiime 1 ve kiime 2’nin egim homojenligine sahip olduklar
goriilmektedir. Egim homojenligini ortaya koyan sifir hipotezi reddedilememektedir. Kiimelerin kendi i¢lerinde
homojenligi s6z konusudur.

Iki farkl1 panel kiimesi icin nedensellik analizi Dumitrescu-Hurlin (2012) testine dayal1 olarak gerceklestirilmistir.
Bu test Granger nedenselligini panel verilerde analiz etmek i¢in gelistirilmistir. Testin alternatif hipotezi en az bir
panel birimi i¢in nedenselligin varligini ortaya koymaktadir. Test siirecinde kullanilan denklemler,

K K
ADYY,, = o Z YO ADYY,y + Z BOAGSYIH;c_i + & (5)
k=1 k=1
K K
AGSYiH;, = 9; Z 6" AGSYiH;,_y + Z O ADY Yoy + & (6)
k=1 k=1

seklindedir. Testte gecikme mertebeleri Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ile belirlenmistir. W-bar istatistigi ortalama
bireysel test istatistiklerinden elde edilir ve paneldeki bireysel egilimleri degerlendirmek igin kullanilir. Z-bar
istatistigi, ise panel veri analizlerinde gii¢lii ve pratik bir aragtir. Standardizasyon ve asimptotik normal dagilima
uymasi sayesinde anlamlilik testlerinde giivenilir sonuclar saglar.
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Tablo 8. Kiime 1- Dumitrescu ve Hurlin (2012) Nedensellik Testi Sonuglar.

Test Istatistigi
] ) p-degeri
Sifir Hipotezi W-bar Z-bar
GSYIH DYY'nin nedeni degildir 1.8287 2.9299 0.0034*
DYY GSYIH’nin nedeni degildir 1.3831 1.3546 0.1755
Not: *, 0.01 anlam diizeylerinde testin sifir hipotezinin reddedildigini géstermektedir.
Tablo 9. Kiime 2- Dumitrescu ve Hurlin (2012) Nedensellik Testi Sonuglari.
Test Istatistigi
p-degeri
Sifir Hipotezi W-bar Z-bar
GSYIH DYY'nin nedeni degildir 4.6910 2.3305 0.0198**
DYY GSYIH’nin nedeni degildir 3.4718 3.0273 0.0025*

Not: * ve ** sirasiyla, 0.01 ve 0.05 anlam diizeylerinde testin sifir hipotezinin reddedildigini géstermektedir.

Tablo 8 de yer alan sonuglar, birinci panel veri kiimesindeki iilkelerde GSYIH degiskeni DY'Y biiyiikliigiiniin
nedenidir. DYY degiskeninin ise GSYIH degiskenindeki degismelere neden oldugu sdylenememektedir. Tablo 9
ikinci panel kiimesi i¢in nedensellik analizi sonuglarini barmdirmaktadir. Sonuglar, GSYIH DYY degiskenlerinin
karsilikli olarak birbirinin nedeni oldugunu gostermektedir.

4. Sonug

Tirkiye’nin de dahil edildigi AB iilkeleri ile bir panel veri analizi gerceklestirilmistir. Bahsedilen avantajlar
sebebiyle bir panel kiimeleme analizi yapilmistir. Kibris, Liikksemburg ve Hollanda diger iilkelerden kiimeleme
kriterleri sonucu olarak ayr1 bir gruba dahil edilmistir. Bu ii¢ lilkenin bir kiimede bir araya gelmesi bir takim iilke
zelliklerine dayandirilabilir. Oncelikle Hollanda, Liiksemburg ve Kibris icin DYY verilerinin énemli bir kismi
reel sektorden cok finansal islemleri temsil etmektedir. Bagka bir deyisle yatirimlarin reel ekonomiye etkisi
siirlidir ve yatirimlarin ¢ogu finansal sektérde yogunlagsmaktadir. S6z konusu {i¢ lilke de yatirimeilar igin diisiik
vergi oranlar1 veya vergi tesvikleri sunmaktadir. Yiiksek standart sapma ve yiikksek minimum negatif DYY
degerleri, bu iilkelerdeki DYY giris ve ¢ikislarinin uluslararas: sirketlerin sermaye hareketlerinden biiyiik 6lgiide
etkilendigini ve ekonomik dalgalanmalara agik oldugunu gostermektedir. Son olarak bu iilkelerin genellikle
uluslararasi yatirimlarin gegis noktalar olarak kullanildigi, yani, bu iilkelerin yabanci yatirimlarin gergek anlamda
bir {iretim ya da altyap1 gelistirme yerine, daha ¢ok finansal yeniden yapilandirma ve vergi optimizasyonu amagh
yatirimlarin kaydedildigi yerler oldugu sdylenebilir.

Kiimeleme analizi sonuglarina bagh kalmarak her iki kiime i¢in DY'Y ve GSYIH degiskenleri arasinda nedensellik
analizi yapilmustir. Sonuglar panel veri birinci kiime iilkelerinde (Kibris, Litksemburg ve Hollanda diginda kalan)
GSYIH degiskeni DYY biiyiikliigiiniin nedeni iken DYY degiskeninin ise GSYIH degiskenindeki degismelere
neden oldugu sdylenememektedir. Ulkelerin daha cazip yatirim ortamlar1 sunmasi ve sahip olunan biiyiik pazar
biiyiikliigiiniin, yatirimeilar igin talep ve biiyiime i¢in potansiyel yaratmasi GSYIH nin DYY degisikliklerine
neden olmasina gerekce olarak diisiiniilebilir. GSYIH'mn artisinin, iilkenin ekonomik istikrarina dair bir isaret
olarak goriilmesine paralel olarak yatirimcilarin, istikrarli biliyiiyen ekonomilere daha fazla yatirnm yapma
egiliminde olduklar1 soylenebilir. DYY biiyiikliigiiniin GSYIH'ya gore kiiciik bir oran olusturmasi ve/veya
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etkisinin yerel yatirim, tiiketim, ihracat gibi diger faktorler tarafindan goélgelenmis olmast DYY degiskeninin
GSYIH degiskeninin bir nedeni olmamasina sebep olarak gosterilebilir. Yine bu sonu¢ DYY’min yéneldigi
sektorlerin, GSYIH'nin artmast igin dogrudan bir katki yapmamaktadir diisiincesini ortaya koyabilmektedir. ikinci
Panel veri kiimesi i¢in DYY ve GSYIH degiskenleri icin karsilikli nedenselligin varlig1 tespit edilmistir. Bu iki
yonlii nedensellik bu iilkelerin yatirimei dostu politikalara ve cazip bir yatirim ortamina sahip olduklarini gosterir.
Bu durum, DYY ve ekonomik biiyiiklilk arasinda dinamik bir dongii yaratarak bu iilkelerin kiiresel sermaye
hareketlerinden avantaj saglamalarina olanak tanir. Bu iilkelerin sunduklart vergi avantajlart ve yatirim dostu
politikalar sayesinde, yabanci yatirimlarin dogrudan, artan bir ekonomik biiyiikliige sebep olan dongiiye
kavustuklar1 sdylenebilir.
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Ekler
Ek 1 Tablo 1. Panel Veri Seti Ulkeleri DYY Verisi Tanimlayici istatistikleri.

Ulke Ortalama Std. Sapma Min Max
Austria -4368.197 16177.918 -28939.34 22983.943
Belgium 15639.764 63983.551 -41601.387 163624.38
Bulgaria 2144322 664.533 1093.6 3594.55
Croatia 1857.663 1490.546 35.178 4660.185
Cyprus 21115.985 30103.866 -33356.59 69972.766
Czechia 8771.864 3034.546 1699.915 12890.95
Denmark 4287.056 11617.015 -16349.826 27041.426
Estonia 2085.959 1910.696 -715.465 7361.224
Finland 7620.775 10905.97 -10571.699 23869.273
France 47429.411 28987.002 5804.878 105424.96
Germany 85955.626 41594.197 19532.082 166915.56
Greece 3203.383 1917.079 532.927 6846.333
Hungary 21546.754 59761.676 -64364.898 167595.02
Ireland 64422.376 65066.217 -46633.227 237060.22
Italy 18044.395 16921.352 -22090.941 44249.715
Latvia 1143.276 846.546 335.421 3721.078
Lithuania 1637.085 1243.412 357.323 4505.744
Luxbourg -5916.362 109325.48 -322053.78 163717.59
Malta 4180.574 2459.343 155.879 9244.998
Netherl. 95452.166 218556 -330338.47 332926.41
Poland 18404.154 9656.231 1029 37113
Portugal 9722.494 4975.898 1270.014 21396.375
Romania 5754.635 3133.964 2370.097 11882.525
Slovak Rep. 2220.464 1953.034 -1141.703 5431.593
Slovenia 1178.482 780.604 33.538 2219.248
Spain 36215.609 10896.565 20848.479 58626.18
Sweden 14739.422 18626.334 -8624.293 52477.898
Turkiye 12794.692 3019.298 7700 19263
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Ek 2 Tablo 2. Panel Veri Seti Ulkeleri GSYTH Verisi Tanimlayici istatistikleri.

Country Mean_GDP Std_Dev_GDP Min_GDP Max_GDP
Austria 432817.219 28755.733 381971.156 479295.375
Belgium 525620.062 39739.839 462335.562 600748.812
Bulgaria 64094.051 12464.735 50811.996 90346.172
Croatia 59979.098 6005.52 50857.355 71600.047
Cyprus 24891.244 2984.012 19842.492 29482.918
Czechia 231853.422 32566.135 188033.047 290527.562
Denmark 348299.844 30440.916 302673.062 405688.0
Estonia 28353.33 5337.142 22890.762 38100.812
Finland 267237.938 17431.016 234534.375 296776.75
France 2719139.0 158384.702 2439188.75 2959355.75
Germany 3794164.0 262921.631 3357585.75 4278504.0
Greece 218841.562 27070.873 188480.344 282995.938
Hungary 148800.953 19165.991 125174.164 182090.047
Ireland 345917.969 106447.944 225118.719 533140.0
Italy 2047265.375 135889.875 1836637.75 2294994.25
Latvia 32207.258 4573.247 27263.09 40932.031
Lithuania 51421.625 9612.271 41435.535 70974.492
Luxembourg 68774.797 8260.131 59776.383 85584.109
Malta 13365.298 3129.243 9461.776 18125.564
Netherlands 889178.812 78626.209 765572.75 1029678.312
Poland 558331.375 73154.254 470024.562 688125.0
Portugal 230576.625 17922.526 199394.062 255534.844
Romania 222230.5 42737974 177883.891 300691.344
Slovak Republic 101836.789 9216.809 88900.883 118576.484
Slovenia 51436.047 5727.021 43107.508 61832.203
Spain 1352785.125 86724.272 1196157.0 1480710.5
Sweden 560371.125 36920.686 505103.781 639714.938
Turkiye 849696.688 70844.937 720338.5 957799.125
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