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OZ: Bu calisma, Balkan Ulkelerinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, ekonomik biiyiime ve
disa aciklik arasindaki nedensellik iliskilerini, yatay-kesit bagimlilig1 dikkate alan ikinci nesil panel
veri yontemleri kullanarak 1996-2017 donemi igin aragtirmaktadir. Yatay kesit bagimlilik ve egim
katsayilar1 homojenlik test sonuglarina gére model yatay kesit bagimhidir ve hesaplanacak egim
katsayilar1 heterojendir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskileri, yatay kesit bagimlilig1 dikkate
alan ve iilke bazl sonuglar elde etmeye olanak saglayan Konya (2006) panel nedensellik modeliyle
incelenmistir. Analiz sonuglar1 su sekilde Ozetlenebilir: i) Dogrudan yabanci yatirimlar ve gelir
arasinda zayif bir nedensellik iligkisi mevcuttur. ii) Disa agiklik ve gelir arasinda zayif bir nedensellik
iliskisi mevcuttur.

Anahtar Kelimeler: Balkan Ulkeleri, Ekonomik Biiyiime, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari,
Disa Aciklik, Panel Nedensellik Analizi.

JEL Kodu: F13, F21, F41

Relationships of Foreign Direct Investments, Economic Growth and Trade Openness: An
Empirical Analysis for Balkan States

ABSTRACT: This study explores the causal relationships between foreign direct investments,
economic growth and trade openness in Balkan States for 1996-2017 period by using the second-
generation panel data methods under cross-sectional dependence. According to cross-sectional
dependence and homogeneity tests, models are cross-sectionally dependent and slope coefficients are
heterogeneous. Causal relationships between variables have been examined by using Konya (2006)
panel data causality approach that allows cross-sectional dependence and obtain country-specific
results. The results can be summarized as follows: i) There exist a weak causal relationship between
foreign direct investment and real income. ii) There exist a weak causal relationship between trade
openness and real income.

Keywords: Balkan States, Economic Growth, Foreign Direct Investment, Trade Openness, Panel
Causality Analysis.
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1. Giris

Kiiresellesmeyle birlikte sermaye hareketlerinin serbestlesmesi, sermayenin marjinal getirinin
yiiksek oldugu alanlara yonelmesine imkan taniyarak, kaynak dagiliminin uluslararasi anlamda daha
etkin hale getirilmesine katkida bulunmaktadir. Bununla birlikte sermaye hareketleri etkin
yonetilmezlerse, yoneldikleri {ilkelerin ekonomik dengeleri {izerinde bozucu etkiler de
yaratabilmektedir. Yabanci yatirimlarin yoneldikleri iilke ekonomileri iizerindeki etkileri genellikle bu
fonlarin vade yapilan ile ilgilidir (Alp, 2000: 180-181). Tasidiklar riskler dolayisiyla iilkeler kisa
vadeli yabanci yatirimlar yerine genellikle iilkeye uzun vadeli olarak belirli bir fiziki sermaye,
teknoloji, yonetim bilgisi getiren dogrudan yabanci yatirimlar1 arzulamaktadir. Uluslararasi sermaye
hareketlerinin 6nemli bir kismini olusturan dogrudan yabanci yatirimlarin, ydneldikleri iilkelerde
ekonomik biiylimeye yol agacagi fikri, politika yapicilar tarafindan kuvvetli bir bigimde kabul
gormektedir. (Melnyk, 2014: 18). Bundan dolay1 6zellikle gelismekte olan iilkeler yabanci yatirim
kisitlamalarin1 kaldirarak, finansal sistemin gelisimini tesvik ederek, yabanci yatirimlar igin tesvik
edici ortamlar ireterek daha fazla dogrudan yabanci yatiim c¢ekecek tiim olas1 politikalar
tretmektedirler (Sothan, 2017: 1-2).

Dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi biiyiime iizerindeki etkisi ¢ok farkli kanallardan ortaya
cikabilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar bir tiir fiziksel yatirnm olduklarindan her seyden once
yoneldikleri iilkelerdeki fiziki sermaye stoklarinin artmasini saglamaktadirlar (Cift¢i vd. 2018: 370).
Solow (1956)’un Neoklasik biiylime modeline gore ise fiziki sermayedeki bu artis, mevcut sermaye
mallarini arttirarak hem kisa hem de uzun donemde ev sahibi ekonomideki kisi basina diisen gelir
diizeyini artiracaktir (Tintin, 2010: 15). Bunun yaninda dogrundan yabanci yatirimlar ev sahibi iilkeye
bilgi ve tecriibeli yoneticiler gibi kaynaklar getirmekte, teknolojinin gelismesi ve yayilmasina katkida
bulunmakta, fiziki sermayenin yani sira beseri sermeye artis1 saglamakta ve uluslararasi piyasalara
giris imkanimm arttirmaktadir. Bu sekilde saglanan verimlilik artis1 ise ekonomik biiylimeyi
desteklemektedir (Pegkas, 2015; Acaravct ve Akyol, 2017; 18, Alp, 2000; Ilamsiraroj ve
Doucouliagos, 2015).

Literatiirde, dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi biiyiimeyi, iktisadi biiyiimenin de dogrudan
yabanci yatirimlart etkiledigi kabul edilmektedir (Schmitz ve Bieri, 1972; Artige ve Nicolini 2005;
Jiménez, 2011). Iktisadi biiyiimenin dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki etkisi piyasa biiyiikliigii
kanaliyla ortaya ¢ikmaktadir. Genellikle kisi basina reel gayrisafi yurti¢i hasila ile temsil edilen piyasa
biiylikligli; ilgili yatirimciya Olgek ekonomilerinden faydalanma imkani saglayarak {iretimi
etkinlestirmesine, ilgili mal ve hizmetin {retilip yerinde satilarak ulagtirma ve pazarlama gibi
maliyetleri diigiirmesine olanak saglamaktadir (Greenaway vd., 2007; Mottaleb ve Kalirajan, 2010;
lamsiraroj ve Doucouliagos, 2015). Lim (1983) ve Zhang (2001)’ e gore yiiksek iktisadi biiyiime
oranlar1 daha yiiksek toplam talebe yol agmakta, bu ise yatirimcilara kar elde etmek i¢in daha fazla
firsat sunmakta ve onlar1 yatirima tesvik etmektedir. Bakir ve Alfawwaz (2009)’da benzer bir siirecten
bahsetmekte ve dogrudan yabanci yatirimlarin, firmalarin daha yiiksek sermaye getirisi ve daha fazla
kar elde edebilecegi daha biiyiik ve genisleyen pazarlara ve daha biiylik satin alma giiciine sahip
iilkelere yonelecegini ileri siirmektedir.

Iktisadi biiyiime ve dogrudan yabanci yatirimlarla yakindan iliskili oldugu kabul edilen bir
diger onemli makroekonomik degisken ise ticari agikliktir. Dig ticaretin iktisadi biiylimenin énemli bir
belirleyicisi oldugu, hem Adam Smith (1776) tarafindan gelistirilen mutlak Ustlinliik teorisinde, hem
David Ricardo (1817) tarafindan gelistirilen karsilasgtirmali iistiinliik teorisinde hem de Romer (1986)
ve Lucas (1988) tarafindan gelistirilen igsel biiyiime teorilerinde kabul edilmektedir. Rodrigues ve
Rodrik (2000)’de bu yonde bir ¢ikarimda bulunmakta ve 6zellikle dis ticaret politikalarinin gelismekte
olan iilkelerde ekonomik biiylimenin saglanmasinda 6nemli bir rolii oldugunu ve biitiin iilkelerin
iktisadi biiylimeyi hizlandirmasimin en iyi yolunun diinya ekonomisiyle biitliinlesmesiyle miimkiin
olabilecegini vurgulamaktadir (Rodrigues ve Rodrik, 2000: 262). Ades ve Glaeser (1999) ise
ekonomik biiylimenin, piyasa genisligiyle yakindan ilgili oldugunu ortaya koyarak, ticari
serbestlesmeyi, hem yeni tiriinlerin olusturulmasi, hem de pazar paymin arttirilmasia imkan saglayan
bir olgu olarak yorumlamaktadir (Ades & Glaeser, 1999:1025). Romer (1993), Grossman ve Helpman
(1991) ve Barro ve Sala-i-Martin (1995)’e gore ticari ag¢ikligin biiylime tizerindeki pozitif etkisinin
temel sebebi; diinyanin geri kalanina kiyasla ticari acikligi daha yiiksek olan ekonomilerin ileri
teknolojileri 6ziimsemede daha yetenekli olmasidir (Gries ve Redlin, 2012: 2). Chang vd. (2005) ise
ticari agikligin, karsilastirmali {stilinliikle kaynaklarin verimli bir sekilde tahsis edilmesini tesvik
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ettigini, bilgi ve teknolojik ilerlemenin yayilmasina olanak sagladigini ve i¢ ve dis pazarlarda rekabeti
tesvik ettigini belirtmektedir (Chang vd., 2005: 33).

Bu calismanin amaci Balkan iilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlar, ekonomik biiyiime ve
ticari agiklik arasindaki nedensellik iligkilerini incelemektir. 1990’11 yillar Balkan bdlgesi i¢in yogun
siyasi ve ekonomik istikrarsizliklarin yasandigi bir dénem olmustur. Aynm1 dénemde gecis siireci
yasayan Dogu Avrupa iilkelerine gore, Balkan Ulkelerinin ekonomik yapilarinda déniisiim ve siyasi
istikrar saglanmasi siireci daha yavas ilerlemistir. Balkanlarda, piyasalarin kiigiik olmasi, kurumsal
gelismenin yavas olmasi, siyasi ve ekonomik istikrarsizlik endiseleri nedeniyle dogrudan yabanci
yatirimlar, istenilen diizeyde gerceklesmemistir (Sekil.1). Fakat son zamanlarda Balkan iilkelerinde
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina verilen tesvikler, Avrupa pazarina olan yakinligi nedeniyle
tasima maliyetlerinin diisiik olmasi ve Avrupa pazarina erisimde kolaylik gibi etkenler, bolgeye
sermaye akisini tesvik etmeye baslamistir. Calismada Balkan iilkelerinin ele alinmasmin nedenleri
sOyle siralanabilir:

i)Son yillarda bolge iilkeleri Afrika, Ortadogu ve Asya iilkelerinden gelen goglerde ilk durak
gibi rol almakta, bu nedenle hem politik hem de iktisadi agidan arastirmacilarin ilgisini gekmektedir.

ii)Ozellikle goce bagh olarak bdlgede isgiicii maliyetleri konusunda yogunlasan rekabetin,
uzun dénemde bu iilkeleri iiretim ve ihracat alanlarinda rekabet giiglerini yiikseltmesi beklenebilir. Bu
hususlar yabanci sermaye konusunda bolgenin yatirmeilar tarafindan ilgi gormesine katki
yapmaktadir.

iii) Bolge tilkelerinin disa agilmasinin ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yogun bir
sekilde bolge iilkelerine ¢ekilmesinin, Balkan iilkelerinin ekonomik kalkinma sorunlarinin ¢6ziimiine
olumlu katki saglamasi beklenmektedir.

iv) Ayrica literatiirde arastirildign kadariyla Balkan iilkeleri 6zelinde yapilan galismaya
rastlanmamistir. Bunun yaninda, incelendigi kadariyla ilgili 6rneklem igin degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisini yatay kesit bagimliligini1 dikkate alan nedensellik testleriyle inceleyen galigma da
bulunmamaktadir.

Bu nedenlerle ¢alisma, literatiirdeki mevcut ¢alismalardan hem orneklem hem de yontem
baglaminda ayrigmakta ve bu alanda literatiire 6zgiin bir katki yapmay1 amaglamaktadir. Bu amaglar
dogrultusunda hazirlanan c¢aligmanin ikinci bolimiinde ampirik literatiir irdelenmis, {gilinci
boliimiinde model, 6rneklem ve yontem agiklanmis, dordiincii boliimiinde ampirik sonuglar verilmis
ve besinci boliimde ise elde edilen bulgular tartigilarak politika 6nerilerinde bulunulmustur.

Sekil 1: Dogrudan Yabanci Yatirimlar (% GSYH).
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Kaynak: Diinya Bankasi (2017) “Diinya Kalkinma Gostergeleri’nden yararlanarak hazirlanmustir.

2. Literatiir Taramasi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, ticari ag¢iklik ve ekonomik biiytime iliskisi konusunda
one c¢ikanlar ¢calismalar Tablo 1°de sunulmustur. Dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiyiime
iligkisini aragtiran ¢aligmalarin agirlikli olarak cok iilkeli 6rneklemleri kapsadigi soylenebilir. Ayrica
bulgular, agirlikli olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve ekonomik bilyliime arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu yoniindedir.
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Ticari acgiklik ve ekonomik biiylime iligkisini inceleyen c¢aligmalar ele alindiginda, yine
agirlikli olarak ¢ok iilkeli 6rneklemlerin kullanildigi, bununla birlikte literatiirde sinirl da olsa tilkeler
Ozelinde c¢alismalarin da mevcut oldugu goriilmektedir.. Caligmalarin bulgulart genel olarak
degerlendirildiginde ticari agiklik ve ekonomik biiylime iligkisi konusunda genel bir uzlaginin
olmadig1 goriilmektedir.

Ayrica cok iilkeli ¢alismalar Balkan {ilkelerinin bir boliimiinii analizlere dahil etmis olsa da,
bolge iilkeleri icin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve disa agiklik iligkisini yatay kesit
bagimhiligi dikkate alan yontemle ele alan bir calismaya literatiirde arastirildigi kadariyla
rastlanmanustir.

Tablo 1: Literatiir Tablosu

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: — Ekonomik Biiyiime iligkisini inceleyen Calismalar
Yazar (lar) Orneklem (Dénem) Yontem Sonug¢
. Gelismekte Olan 69 Ulke, Panel Regresyon
Borensztein vd. (1998) 1970-1989 Analizi +
Choe (2003) 80 Ulke, 1971-1995 Panel /R]Z‘fiezr;se”'k FDI <>GDP
Li ve Liu (2005) 84 Ulke, 1970-1999 Panel Veri Analizleri +
Sahraalt: Afrika Ulkeleri Panel Regresyon
Adams (2009) 1990-2003 Analizi *
Saini vd. (2010) 85 Ulke, 1976-2004 GMM Y 6ntemi 0
. 18 Az Gelismis Ulke, Panel Nedensellik
Tekin (2010) 1970-2009 Analizi F
10 Avrupa Ulkesi, 1994- | ARDL Sinir Testi ve
Acaraver ve Ozturk (2012) 2008 Nedensellik Analizi F
Lee (2013) 19.G-20 gouggsh 1971= 1 sabit Etkiler Modeli +
Abbes vd. (2015) 65 Ulke, 1980-2010 z%?liLI':'liedense"'k DYY —s GSYiH
BRICS Ulkeleri, 1989- | Panel Nedensellik .
Agrawal (2015) 2012, Yéntemi DYY —» GSYIH
I . |2 Asamali
Agbloyor vd. (2016) Sahraalts Afrika Ulkeleri, | 5oty ciirimis F
1996-2010 " .
Momentler Yontemi
Disa Acikhik - Ekonomik Biiyiime iligkisini inceleyen Calismalar
Yazar (lar) Orneklem (Donem) Yontem Sonug
Harrison (1996) Farkl Pane}ler icin Farkls Panel Veri Analizi +
Do6nem
100 Geligmis ve Panel Regresyon
Yanikkaya (2003) Geligsmekte Olan Analgizi Y +
) Ulke, 1 970—}997
Awokuse (2008) 3 Ulke ve Her Ulke i¢in | o joncellikc Analizi F
Ayr1 Donem
. 9 Yeni Sanayilesen Ulke, Panel Nedensellik .
Hossain (2011) 1971-2007 Analizi TR — GSYIH
Agarvall (2012) Malezya ARDL +
21 Afrika Ulkesi, 1965- Panel Nedensellik
Menyah vd. (2014) 2008 Analizi z
. . . Kisa Donemde +
Hye ve Lau (2015) Hindistan, 1971-2009 Nedensellik Analizi .
Uzun Donemde -
R ARDL +
Keho (2017) Cote d’Ivoire, 1965-2014 Nedensellik Analizi TR —> GSY/H

Aciklamalar: DYY: Dogrudan Yabanci Yatirimlar, GSYIH: Gayri Safi Yurtici Hasila, TR: Ticari Agiklik, +: Pozitif Etki, -:
Negatif Etki, 0: Istatistiksel Olarak Anlaml Iliski Yok, Z: Zayif iliski, F: Ulkelere Gore Farkli Etki, —: Tek Yonlii Iliski;
<> Iki Yonlii Tliski.
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3. Model, Orneklem ve Yontem

Bu calismada; iktisadi, tarihi ve kiiltiirel baglara sahip Balkan cografyasindaki iilkelerde
(Arnavutluk, Bulgaristan, Hirvatistan, Yunanistan, Makedonya, Romanya, Sirbistan, Slovenya,
Tiirkiye), dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, reel gelir ve disa aciklik iliskisi 1996-2017 donemi
icin yatay kesit bagimlilig1 dikkate alan panel veri yontemleri kullanilarak arastirilmistir. Degiskenler
arasinda nedensellik iligkilerini test etmek amaciyla, metodolojik olarak Granger nedensellik testine
dayanan ve yatay kesit bagimlilig1 bootstrap yontemiyle modelleyen, iki agiklayic1 degiskenin, bagimh
degisken lizerindeki ortak etkisini de test edilebilen, Konya (2006) tarafindan gelistirmis nedensellik
modeli kullanilmustir:

Py
GDPNI =0y +Zﬂ1NIGDPNt I +Z§].NI FDIN'[ | +Z¢1NITRNI 1t éuy (1)
1=1

1=1

Burada N=1,2,...9 ve t=l,2,...22 dir. Model 1996-2017 yillar1 arasi igin eksiksiz veri seti ile
sinanmis olup GDP degiskeni kisi basina reel geliri gostermektedir. Ayrica FDI degiskeni dogrudan
yabanci net sermaye yatirimlarini (gayri safi yurt i¢i hasilanin yiizdesi), TR degiskeni ise ticari agiklig1
(gayri safi yurt i¢i hasilanin yiizdesi) ifade etmektedir. Tiim degiskenler Diinya Bankasi Diinya
Gelisme Gostergeleri ¢evrimigi veri tabanindan (World Bank World Development Indicators Online
Database) alimmistir. GDP degiskeninin dogal logaritmasi alinmis, dolayisiyla yari logaritmik bir
model kullanilmistir.

Panel veri analizinde kullanilan testler, degiskenler arasinda ve modelde bulunma ihtimali olan
yatay kesit bagimlilik ozelliklerine duyarlidir. Bu nedenle panel veri modellerinde degiskenler
arasinda olusabilecek yatay kesit bagimlilik iligkilerinin arastirilmasi 6nem kazanmakta, degiskenlerde
veya modelde olusabilecek yatay kesit bagimlilik ozelliklerinin g6z ardi edilmesi ise sapmali
tahminlere neden olabilmektedir. Bu nedenle modelin yatay kesit bagimlilik 6zellikleri Breusch-Pagan
(1980)’1n LM testi ile arastirilmigtir. Yatay kesit bagimlilik testi igin yokluk ve alternatif hipotezler ile
test istatistigi hesaplama yontemi agagidaki gibidir:

H, = Yatay Kesit Bagimlilik Yoktur.

H, = Yatay Kesit Bag'zmlzlzk Vardir.

LM T}E }:(pun[]>( (N -

=1 j=i+l

(2)

Ayrica denklemlerde hesaplanacak olan egim katsayilarinin homojenlik 6zellikleri Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen Delta testleri ile aragtinlmistir. Egim katsayilarinin
homojenligi i¢in yokluk ve alternatif hipotezler ile test istatistigi hesaplama yontemi asagidaki gibidir:

H, = Egim Katsayilar1 Homojendir.
H, = Egim Katsayilar: Heterojendir.

. NS —k
A:Jﬁ( N ] (3a)

- NS—E(Z,)
A =N| —=——=51/ 3b
( War@,) ] )
4. Ampirik Sonuclar

Calismanin ampirik analiz kisminda ilk olarak, modelde yatay kesit bagimlilik bulunup
bulunmadigi ve egim Kkatsayilarinin homojenligi test edilmistir. Tablo 2’de bu testlerin yokluk
hipotezlerinin giiglii bir bigimde reddedildigi goériilmektedir. Bu sonuglara gére model, yatay kesit
bagimlidir ve hesaplanacak egim katsayilar1 heterojendir. Balkan iilkelerinde yatay kesit bagimlilik
olgusunun ortaya ¢ikmasinin nedenleri $0yle siralanabilir:

v Bolge iilkelerinin cografi olarak birbirine yakinligi ve ortak sinirlara sahip olmasi,

v Bolge iilkelerinin bir kisminin Avrupa Birligi iiyesi veya iiyelige aday olmasi ve bu durumun
iilkelerin siyasi, iktisadi ve giivenlik politikalarinda karsilikli bagimlilik iligkisi olusturmast,

v" Ulkeler aras1 yapilan anlasmalar ve uygulanan ortak politikalar.
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Tablo 2: Yatay Kesit Bagimlilik ve Katsay:t Homojenligi Test Sonuglari

LM Test 149.149 (0.000)
i 4.926 (0.000)
i 5.420 (0.000)

adj
Aciklama: Parantez i¢indeki degerler, olasilik degerleridir.

Modelin yatay kesit bagimli ve hesaplanacak egim katsayilarinin heterojen olmasi nedeniyle
Konya nedensellik test kullanilmigtir. Analizden elde edilen sonuglar asagidaki gibi 6zetlenebilir:

v Orneklemde yer alan iilkelerde dogrudan yabanci yatirnmlardan kisi basi reel gelire
dogru istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik iliskisi yok iken, Arnavutluk ve Makedonya’da reel
gelirden dogrudan yabanci yatirimlara dogru bir nedensellik iliskisi vardir. Diger iilkeler i¢in dogrudan
yabanci yatirimlar ile kisi basi reel gelir arasinda nedensellik iligkisi yoktur.

v Hirvatistan ve Romanya’da disa acikliktan kisi basi reel gelire dogru nedensellik
iliskisi; Bulgaristan ve Makedonya’da ise reel gelirden disa agikliga dogru nedensellik iliskisi
bulunmaktadir. Diger llkeler i¢in disa agiklik ile kisi basi reel gelir arasinda nedensellik iligkisi
yoktur.

v Diger taraftan dogrudan yabanci yatirimlar ve ticari agikligin reel gelir iizerindeki

ortak etkisi incelendiginde Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar ve ticari agikliktan reel
gelire dogru ortak bir nedensellik iliskisi vardir.

Tablo 3: Konya Nedensellik Testi Sonuglari

H, : FDI» GDP H,: TR-» GDP

10% 5% 1% 10% 5% 1%
Arnavutluk | 2.81 8.56 12.74 26.21 | 0.20 8.42 12.43 23.69
Bulgaristan | 4.38 9.06 13.88 32.03 | 4.18 9.32 14.03 27.01
Hirvatistan | 0.44 9.73 14.35 28.14 | 25.50** 9.53 14.21 27.65
Yunanistan | 0.92 7.84 11.36 22.30 | 4.87 7.51 11.21 21.74
Makedonya | 0.87 8.19 13.06 29.72 | 2.21 8.13 12.34 24.09
Romanya 0.65 7.69 11.76 23.61 | 39.07*** 8.46 12.67 25.74
Swbistan 3.84 9.28 13.79 27.42 | 0.67 9.60 15.00 30.63
Slovenya 0.92 9.00 14.45 31.83 | 2.69 7.36 10.55 20.69
Tiirkiye 7.16 7.64 11.69 22.60 | 1.37 8.65 13.30 26.29

H, : GDP-» FDI H,: GDP» TR

10% 5% 1% 10% 5% 1%
Arnavutluk | 19.57** 12.43 17.28 29.14 | 0.35 12.94 17.83 32.47
Bulgaristan | 1.35 8.27 11.71 22.02 | 28.97*** 10.38 14.94 27.56
Hirvatistan | 0.43 5.80 8.69 17.16 | 3.01 12.11 17.64 35.93
Yunanistan | 2.28 9.43 13.94 26.31 | 0.33 12.38 17.63 33.06
Makedonya | 0.17 5.78 8.28 14.93 | 13.86** 8.78 12.48 23.26
Romanya 8.74* 7.55 10.78 20.58 | 0.23 8.65 12.70 24.28
Swbistan 2.72 6.86 10.07 17.66 | 6.86 11.46 16.63 31.69
Slovenya 0.10 5.59 8.42 16.17 | 6.34 13.55 19.29 33.77
Tiirkiye 1.88 8.44 12.14 22.23 | 0.69 6.23 9.02 16.82

Not: » Granger nedeni degildir. * %10 anlamlilik diizeyinde, ** %5 anlamlilik diizeyinde, *** ise %1
anlamlilik diizeyinde 10.000 bootstrap tekrarindan elde edilen kritik degerler igin istatistiksel olarak
anlamlilig1 ifade etmektedir.



Isletme ve Iktisat Calismalar: Dergisi, Cilt 6, Sayt 4, 2018, ss.1-9

Tablo 4 : Konya Ortak Nedensellik Testi Sonuglari

H, : FDI-TR» GDP

10% 5% 1%
Arnavutluk 0.93 7.11 10.42 19.44
Bulgaristan 2.10 6.98 10.17 19.38
Hirvatistan 2.01 7.47 11.21 22.03
Yunanistan 0.60 7.26 10.65 19.93
Makedonya 3.14 7.68 12.25 27.89
Romanya 2.10 6.90 10.57 20.62
Swrbistan 2.18 7.65 11.64 21.71
Slovenya 0.59 7.51 11.42 27.89
Tiirkiye 7.21* 6.86 10.19 20.03

Not: » Granger nedeni degildir. * %10 anlamlilik diizeyinde, ** %35 anlamlilik diizeyinde, *** ise %1 anlamlilik
diizeyinde 10.000 bootstrap tekrarindan elde edilen kritik degerler i¢in istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir.

5. Sonug¢

Bu calismada; iktisadi, tarihi ve kiiltiirel baglara sahip Balkan cografyasindaki iilkelerde
(Arnavutluk, Bulgaristan, Hirvatistan, Yunanistan, Makedonya, Romanya, Sirbistan, Slovenya,
Tiirkiye), dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, reel gelir ve disa agiklik iliskisi 1996-2017 donemi
icin arastirilmistir. Calisma kapsaminda elde edilen sonuglar asagidaki gibi 6zetlenebilir:

Calismanin modeli yatay kesit bagimlidir ve hesaplanacak olan egim katsayilar1 heterojendir.
Bu nedenle ¢alismada yatay kesit bagimliligi dikkate alan panel veri yontemleri kullanilmigtir.
Orneklemde yer alan iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlardan kisi bas1 reel gelire dogru istatistiksel
olarak anlamli bir nedensellik iligkisi bulunmasa da, cari agigin finansmani, teknoloji ve tiretim bilgisi
transferi konusunda daha kaliteli bir kaynak olan dogrudan yabanci yatirimlarin literatiirde reel gelirin
belirleyicilerinden biri olarak kabul edilmesi, bu kaynaklarin ilgili iilkelere yonelmesini ve iilke
ekonomisinde kalic1 olmasim1 saglayacak kurumsal ve iktisadi tedbirlerin alimmasini zorunlu
kilmaktadir. Diger taraftan iktisadi biiyiime ile genisleyen ve derinlesen bir piyasa, artan talep giicii ile
dis yatirnmlar agisindan gekici bir faktor olabilecektir. Bu nedenle ilgili iilkelerde iktisadi biiyiimenin
stirdiiriilebilir kilinmasi adina alinacak tedbirler 6nemlidir.

Disa aciklik ve reel gelir iliskisini degerlendirmeye yonelik analiz sonuglarina gore,
Hirvatistan ve Romanya’da disa agikliktan kisi basi reel gelire dogru; Bulgaristan ve Makedonya’da
ise kisi basi reel gelirden disa agikliga dogru nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Bu iilkelerin ticari
kiiresellesmeye, diger iilkelere gore daha hassas oldugu ve dis ticaretin serbestlestirilmesine yonelik
gelismelere ekonomik bilylimelerinin duyarli oldugu goériilmektedir. Ayrica Tirkiye’de ticari agiklik
ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan reel gelire dogru ortak bir nedensellik etkisi
bulunmaktadir. Bu baglamda disa acilma ile beraber gelen dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi
biiylimeyi tesvik edecegi beklenebilir. Bu nedenle dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tesvikine
yonelik tedbirler ve serbest ticaret oniindeki engellerin asgariye indirilmesinin, ekonomik bilylimeyi
tesvik etmesi beklenebilir.

Caligmanin sonuglar bir biitiin olarak degerlendirilirse, ticari serbestlesme, dogrudan yabanci
girislerini tegvik edici kurumsal ve ekonomik tedbirler, Balkan cografyasinda kisi basi gelirin
yiikseltilmesine, ekonomik kalkinmanin saglanmasina ve siirdiiriilebilir kilinmasima olumlu katk:
saglayabilir. Ayrica literatiirde yapilan ¢alismalarin ¢ogunlukla cok iilkeli orneklemleri kapsadigi
dikkate alindiginda, gelecek ¢aligsmalarda iilke bazli analizlerin yapilmasi, ilgili iilke karakteristiginin
anlagilmasina ve lilkelere 6zgii politika dnerilerinin yapilmasina olanak saglayacaktir.
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