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BRICS-T Ulkelerinde Politik istikrar ve Ekonomik Performans iliskisi Uzerine Bir Analiz

1. Girig

1990’ yillar Glkeler arasindaki ekonomik performansi agiklamak igin sadece ekonomik faktorlere
bakan arastirmalar yerine sosyal ve politik degiskenlere dayali olarak yapilan ¢alismalarin agirlik kazandigi bir
doénem olmustur. Bu donemde politik istikrarsizlik (politik istikrar) ekonomik performansa zarar veren (destek
olan) cok 6nemli bir unsur olarak gorilmustir. Bu arastirmalarin baslangic noktasi bliyiime teorisi olmustur.
Geleneksel ekonomik biyiime modelleri sosyal ve politik faktorleri de kapsayacak sekilde genisletilmistir.

Literatlirde politik istikrarsizlik kavramina iliskin iki farkli anlayis vardir. Bu yaklasimlardan ilki normal
ve anormal yollardan gerceklesen hikiimet degisiklikleri, ikincisi ise siddet olaylari askeri darbeler, sivil
savaslar temelinde ortaya cikan istikrarsizliklardir (Campos ve Nugent, 2000). Alesina vd. (1996, s. 191)
calismasinda politik istikrarsizligi yonetim gliclindeki anayasal veya anayasal olmayan degisim egilimi olarak
tanimlamaktadir. Yonetim gliclinlin yiksek degisim orani, ekonomik blylime performansinda diisiise sebep
olacaktr.

Sosyo-politik istikrarsizlik iki kanaldan ekonomiye etki edebilir. Bunlardan ilki politik ve yasal ¢cevrede
yarattigi belirsizliktir. ikinci etki ise, verimlilige dogrudan negatif yonde etki ederek piyasa aktivitelerini ve
isglict iliskilerini bozarak gerceklesmektedir. Politik istikrarsizlik, politik kutuplasmanin yilksek oldugu
Ulkelerde, hiikimet degisimi belirsizligini arttirarak ekonomiye etki edebilir. Hikiimet degisimi ihtimalinin
artmasi, bir sonraki hiikimetin daha dnceki ekonomi politikalarini devam ettirecegi gorisiu hakim olursa,
ekonomiyi ¢ok etkilemeyebilir. Ancak kutuplasma oraninin ¢ok yiiksek oldugu tlkelerde hikiimet degisimi
beraberinde ekonomi politikalarinda da ciddi degisimlere sebep olabileceginden ekonomik aktorler yatirm
ve tliketim kararlarini erteleyebilir hatta vazgecebilir. Bu da ekonomik durgunluga sebep olabilir. Bu
durgunluk Gretim faktorlerine erisimi engelleyerek agir ekonomik sorunlara neden olabilir (Asteriou ve Price,
2000).

Politik istikrarsizlik, politika yapicilarin ufkunu daraltan dolayisiyla da optimal olmayan kisa donem
makro ekonomik politikalar uygulamalarina neden olan bir unsurdur. Bunun sonucunda politika yapicilar
uyguladiklari makroekonomik politikalarin yoniini daha sik degistirmekte ve bu da politika oynakliklarini
arttirmakta ve ekonomik performansi olumsuz etkilemektedir. Politik degisimdeki artis beraberinde siyasi
belirsizligi arttiracak ve yatirimlar, tasarruf gibi Gretimle dogrudan iliskili ekonomik kararlari negatif
etkileyecektir. Siyasal degisimin sik yasandigi tlkelerde yatirimcilar ellerindeki varliklarin gercek degerini
koruyan araclara yonelmesi, bu Ulkelerdeki sabit sermaye yatirimlarinin azalmasina, likit ve spekilatif
yatirimin artmasina neden olacaktir.

Diger bir taraftan politik istikrarsizlik ile ekonomik performans iliskisinin yoni her zaman politik
istikrarsizliktan ekonomik performansa dogru degildir. Diisik ekonomik bliyiime de politik istikrara zarar
verebilir. Ampirik literatirde bircok calismada (Kramer, 1971; Fair, 1978) gelismis Ulkelerde segilmis
hikiimetlerin tekrar secilme sanslarinin se¢im 6ncesindeki ekonomik bliyiime rakamlarina bagh oldugu
belirtilmistir. Arslan (2011) calismasinda iktisadi performans ve siyasi istikrarsizlik arasindaki teorik iliski agini
sekil 1’deki gibi gdstermistir.

Politik ortamdaki degisim ihtimalinin ve dolayisiyla gelecekte uygulanacak politikalardaki belirsizligin
artmasi ilk olarak ulkedeki riski sevmeyen yatirnmcilarin Uretim kararlarini erteleyecek belki de yatirimlarini
yurtdisina g¢ikararak tGlkeden ¢ikmalarina neden olabilecektir. Clinkii belirsizlik beraberinde vergi oranlarinda,
toplam talepte, kamu mali arz miktarinda, déviz kuru ve enflasyon politikalarinda da belirsizligi arttiracaktir.
Ayni sekilde Ulkeye gelebilecek yeni yabanci yatinmcilar da daha istikrarli bir politik ortami tercih
edeceklerinden ekonomik kararlarini degistirebileceklerdir.

Disa acik gelismekte olan Ulkelerde politik istikrarsizlik sermaye cikislari araciligiyla da ekonomik
istikrari etkilemektedir (Lensink vd., 2000). Doviz rezervlerinin distkligi bu kirilganhgin ortaya c¢ikaracagi
olumsuzlugu daha da arttiracaktir (Bussiere ve Mulder, 1999).
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Sekil 1. Politik istikrarsizlik ve iktisadi Bilylime Arasindaki Teorik iligkiler
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Kaynak: Arslan (2011), s. 13

Bu amacla ¢alismada Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Gliney Afrika ve Tlrkiye (BRICS-T) icin ekonomik
blylme ile politik istikrar, issizlik orani, enflasyon, disa acgiklik ve hikiimet harcamalari arasindaki iliskiyi,
1996-2016 dénemine ait yillik verilerle, panel veri yontemi ile analiz edecektir. Calismanin ikinci bolimiinde
secilmis literatlr 6zeti verilecek, tGglincl bolimde veri seti, model ve ekonometrik yontem hakkinda bilgi
verilecek, dordiincii bolimde ampirik sonuclar belirtildikten sonra son boélimde sonug¢ ve Oneriler
aktarilacaktir.

2. Literatiir Taramasi

Bliyiime literatliriinde mevcut calismalar siyasi istikrarsizlik ve ekonomik biyime iliskisini farkl
yonlerden ele almaktadir. Bazi calismalar da dogrudan bir iliskinin varligina vurgu yapilirken bazi ¢calismalarda
aralarinda dolaylh bir iliskinin varligi savunulmaktadir. Ancak hem teorik hem de ampirik literatlirdeki genel
egilim dogrudan veya dolayli ydonden siyasi istikrarsizligin ekonomik performansa olumsuz etki ettigidir.

North (1991) galismasindan itibaren birgok ¢alisma ekonomik performans ve politik istikrar iliskisini
incelemistir. North (1991) calismasinda kurumlarin standart ekonomik kisitlar altinda karar vericilere bir
tercih seti tanimladigini ve bu sayede alisveris ve Uretim maliyetlerini belirledigini dolayisiyla da ekonomik
aktivite de bulunmanin karlihgini tespit ettigini belirtmektedir. North (1991)'e gore kurumlar ge¢cmis ile
buglini ve gelecegi baglayabilmek i¢in hizlanarak evrim gecirmektedir ve tarih ekonomilerin tarihsel
performansini agiklayabilmek igin kurumlarin tarihinden olusmaktadir.
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North (1991) calismasindan sonra yogunlasan politik istikrar ekonomik performans iliskisi tizerine
yapilan ampirik calismalar da sonug farkhliklarinin temel sebebi politik istikrarsizlik kavraminin taniminda ki
farklilktan kaynaklanmaktadir. Tosun vd. (2008) ¢alismasinda politik istikrarsizhgin t¢ farkh yaklasimla ele
alindigini belirtmislerdir. Bunlar sosyal diizensizlik, miyopi ve kutuplasma ve zayif hilkiimet yaklasimlaridir.
Politik istikrarsizlik ile ekonomik performans arasindaki iliskiyi inceleyen secilmis literatir 6zeti tablo 1'de

gosterilmistir.

Tablo 1. Segilmis Literatiir Ozeti

Yazar(lar) Ulke(ler) Veri Araligi Yéntem Sonug¢
Alesina vd. 113 ilke 1950-1982 AGLS Politik istikrarsizhgin
(1996) buyimeye negatif etki

ettigi tespit edilmistir.
Feng (1997) 96 ulke 1960-1980 Ug asamall EKK | Ekonomik biiylimenin
politik istikrarsizlik
Gzerinde negatif etkisi
bulunmustur.
Asteriou ve Price  ingiltere 1961-1997 EKK ve GARCH Politik istikrarsizligin
(2000) blyumeye negatif etki
ettigi tespit edilmistir.
Fosu (2001) Alt Afrika Ulkeleri  1960-1986 Temel Bilesenler | Politik istikrarsizligin
ve EKK blylimeye sermayenin
marijinal Uriind
araciligiyla negatif etki
ettigi tespit edilmistir.
Fielding (2003) israil 1987-1998 Johansen Es Politik istikrarsizligin
bltinlesme yatirimlara negatif etki
ettigi tespit edilmistir.
Jong-A-Pin (2006) 98 Ulke 1984-2003 Panel veri Politik istikrarsizligin
analizi blylumeye negatif etki
ettigi tespit edilmistir.
Aisen ve Veiga 100 iilke 1960-1999 Panel veri Politik istikrarsizhgin
(2006) analizi yuksek enflasyona sebep
oldugu tespit edilmistir.
Tosun vd. (2008)  Ortadogu ve 1987-2003 Faktor analizi Politik risk ile
Kuzey Afrika makroekonomik
Ulkeleri performans arasinda
negatif iliski tespit
edilmistir.
Arslan (2011) Tirkiye 1987-2007 Johansen Es Siyasi istikrarsizlik ile
bitlinlesme ekonomik performans
arasinda uzun dénemli
iliski tespit edilmistir.
Giir ve Akbulut 19 gelismekte 1986-2003 Panel veri Politik istikrar ile
(2012) olan ulke analizi ekonomik biyiime
arasinda pozitif iligki
tespit edilmistir.
Tang ve Abosedra Orta Dogu ve 2001-2009 Genellestirilmis  Politik istikrarsizligin

(2014)

Kuzey Afrika
tlkeleri

momentler
yontemi

blylimeye negatif etki
ettigi tespit edilmistir.
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3. Veri Seti, Model ve Ekonometrik Yontem

Calismada, BRICS-T (ilkelerinde politik istikrar (PS), issizlik orani (UE), enflasyon (CPI), disa agiklik (OP)
ve hikimet harcamalari (GE) ile ekonomik performans (GDP) arasinda bir iliski olup olmayacagi
arastirilacaktir. Analiz igin BRICS-T Ulkelerinin segilmesinin temel nedeni analiz déneminde Diinya Bankasi
siniflandirmasina gore bu tlkelerin orta gelir grubuna ait olmasi ve son 10 yillik siregte sanayilesmis tlkelerin
cok Uzerinde bir ekonomik blylime gerceklestirmis olmalaridir. Ayrica bu llke grubu lzerine yapilan ¢ok
sayidaki calismalar [Shahrokhi vd. (2017); White vd. (2017); Mamunur Rashid vd. (2017)] bu lke grubunu
spesifik bir 6rneklem olarak karsimiza ¢ikarmaktadir. Bu kapsamda, hem gelismis hem de gelismekte olan
Ulkelerin 6zelliklerini tastyan bu grup Uzerine ulasilan bulgular her iki grup ulke icinde sonuglar ortaya
koyabilecek niteliktedir. Calismanin verileri Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilmistir. Diinya Bankasi
Kiresel Yonetisim gostergesi verileri 1996 yilinda basladigi icin calismanin veri araligi 1996-2016 olarak
belirlenmistir. Calisma agisindan en dnemli gosterge olan politik istikrar verisi Diinya Bankasi’'nin Kiiresel
Yénetisim Gdstergesi (WGI) verilerinden elde edilmistir. WGI verileri 1996 yilindan itibaren 200 Ulke icin 6
kompozit gosterge icin hesaplanmaktadir. Bunlar hesap verebilirlik, politik istikrar, hikimet etkinligi,
diizenleyici kurumlarin kalitesi, hukukun GstlinlGgl ve yolsuzlugun kontroli basliklaridir. WGI hesaplamalari
bireylere uygulanan anket verisi, hiikimet disi organizasyonlar, kamu sektori organizasyonlari ve ticari olarak
bilgi saglayan kurumlar gibi 31 farkh kaynaktan elde edilen bircok degisken lzerine temellendirilmistir.
WGl’'da hesaplanan 6 degiskenden ¢alismanin analizine dahil olan politik istikrar verisi hiikimetin istikrarsizhk
olasiliklarini ve anayasal stirecler disinda hiikiimetin devrilme olasiliklarini géstermektedir.

issizlik orani verisi Uluslararasi Emek Organizasyonu (ILO) verilerine dayanarak calisma giici
icerisindeki calismayan ancak calismaya hazir ve is arayan kisilerin ylizdesini gostermektedir. Enflasyon verisi
ortalama bir tiiketicinin, belirli bir mal ve hizmet sepetinin maliyetindeki yillik degisimi Laspeyres yontemine
gore gostermektedir.

Disa agiklik verisi 2010 ABD dolari cinsinden ithalat ve ihracatin toplaminin, 2010 ABD dolari cinsinden
GSYH’ye oranlanmasiyla bulunmustur. Hilkiimet harcamalari degiskeni ise nihai mal ve hizmet alimina yonelik
hikiimet harcamalarini ifade etmektedir. Ekonomik performans degiskeni olarak ise 2010 ABD dolari
cinsinden GSYH alinmistir. Analize dahil edilen degiskenler dogal logaritmik formda kullaniimistir. Ele alinan
degiskenler bakimindan analize dahil edilen Ulkeler birbirlerine benzer 6zellikler tasidiklarindan homojen bir
orneklem grubu ile ekonometrik ¢alisma yapilmis olacaktir.

Analize dahil edilen degiskenler ile ilgili tanimlayici istatistikler tablo 2’de aktariimistir.

Tablo 2. Tanimlayici istatistikler

Degisken Adi Min. Max. Ortalama St. Sapma
GDP -6.25 13.47 4.49 4.14

PS -1.78 0.14 -0.52 0.39

UE 3.72 25.78 9.93 7.01

CPI -0.84 14.98 6.42 3.63

oP 21.01 71.79 47.51 11.26

GE 9.65 21.56 16.11 3.65
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Calismada tahmin edilecek model denklem 1’de belirtilmistir.
GDPi; = ayg + a1 PS;t + a,UE; + a3CPl; + a,OP;; + asGE;; + & (1)

Panel veri analizi gergevesinde veriler hem zaman serisi hem de yatay kesit serisi 6zelliklerini
barindirdigi icin oncelikle verilerde yatay kesit bagimhhiginin (CSD) test edilmesi gerekmektedir. Calismada
CSD’nin tespit edilmesi amaciyla dort farkli test uygulanacaktir. Bunlar Breusch-Pagan LM testi, Pesaran testi,
Friedman testi ve Frees testidir. Dort testte de temel hipotez yatay kesit bagimsizligini ifade ederken,
alternatif hipotezler yatay kesit bagimhligini géstermektedir.

CSD testlerinden sonra serilerdeki zaman serisi 6zelliklerinin belirlenmesi amaciyla degisen varyansin
tespiti icin Wald Testi, oto korelasyon sorunu icin ise Wooldridge testi uygulanacaktir. CSD, degisen varyans
ve oto korelasyon test sonuglarina gére Uygun Genellestirilmis En Kiiciik Kareler (FGLS) ve Panel Diizeltilmis
Standart Hatalar (PCSE) yontemleriyle katsayilar tahmin edilecektir.

FGLS yontemi oto korelasyon ve degisen varyansin varliginda da asimptotik olarak etkin sonuglar
vermektedir. Ayrica dogrusal modellerde ve hata kovaryans matrisinin bilindigi durumlarda en kiiglik kareler
yontemine tercih edilmektedir (Hansen, 2007; Taylor, 1977). FGLS yonteminde incelenen model en ki¢lik
kareler yontemiyle tahmin edilmekte, ardindan elde edilen kalintilar oto korelasyon ve degisen varyansi
hesaplamak icin kullanilmakta ve tekrar genellestirilmis en kicik kareler yontemiyle tahmin yapilmaktadir.

Beck ve Katz (1995) calismasina gore PCSE yontemi karmasik panel hata yapilarinda bile FGLS
yontemine goére etkinlik kaybi olmaksizin daha kesin standart hatalar elde ettigini belirtmistir. PCSE
yonteminde kalintilarin oto korelasyona sahip oldugu tespit edilirse Prais-Winsten diizeltme ydntemiyle
dizeltme yapilarak tahmin sonuclari elde edilmektedir.

4. Ampirik Sonuglar

Yatay kesit bagimliligini tespit etmek amaciyla yapilan test sonuglari tablo 3’de gosterilmektedir.

Tablo 1. Yatay Kesit Bagimhhgi Test Sonuglari

Test istatistik Degeri Anlamlilik Degeri
Breusch-Pagan 29.056 0.0408

Pesaran 4.258 0.0018

Friedman 19.016 0.0003

Frees 0.356 Q Dagilimi Kritik Degerleri

10% 0.2136
5% 0.2838
1% 0.4252

Breusch-Pagan LM, Pesaran CD, Friedman ve Frees test sonuglarina gore degiskenler arasinda yatay
kesit bagimlilig tespit edilmistir.

Tablo 4. Wald ve Wooldridge Test Sonuglari

Test istatistik Degeri Anlamhilik Degeri
Wald Degisen Varyans Testi 70.67 0.000
Wooldridge Oto Korelasyon Testi 38.28 0.001
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Tablo 4’de de belirtildigi (izere Wald degisen varyans testi ve Wooldridge oto korelasyon testi
sonucuna gore serilerde hem degisen varyans hem de birinci dereceden oto korelasyon sorunu
bulunmaktadir.

Elde edilen sonuglara gore yatay kesit bagimliligini dikkate alan, degisen varyans ve oto korelasyona
direngli FGLS ve PCSE test sonuglari tablo 5’de verilmistir.

Tablo 5. FGLS ve PCSE Tahmin Sonuglari

PCSE FGLS
Degisken Katsayi Olasilik Degeri Katsayr  Olasilik Degeri
PS 1.27 0.022 1.34 0.011
UE -0.48 0.000 -0.39 0.001
CPI -0.61 0.004 -0.52 0.000
oP 0.85 0.015 0.71 0.022
GE -0.32 0.000 -0.49 0.000

FGLS ve PCSE tahmin sonuclarinin olasilik degerlerine gore tim degiskenlerin katsayilari istatistiki
olarak anlaml bulunmustur. Buna gore politik istikrar endeksinde gerceklesecek %1’lik bir artis ekonomik
performansta %1.27’lik bir artis ortaya cikartmaktadir. issizlik oranlarindaki, enflasyondaki ve hikiimet
harcamalarindaki %1’lik bir artis ekonomik performansta sirasiyla %0.48’lik, %0.61’lik ve %0.32’lik bir azalma
yaratmaktadir. Son olarak da disa acikliktaki %1’lik artis ekonomik performansi %0.85 arttirmaktadir.

5. Sonug ve Oneriler

Siyasi istikrarsizlik ekonomistler tarafindan Ulkelerin ekonomik performansini baltalayan ciddi bir
problem olarak tanimlanmaktadir. Bu iliskinin perde arkasinda iki temel neden bulunmaktadir. Bunlardan ilki
belirsizligin oldugu bir ortamda karar vericilerin ufkunun daralmasi ve bodylece optimal olmayan
makroekonomik politikalar ortaya koymalari, ikinci olarak da optimal olmayan bu kararlarin ekonominin diger
aktorlerini de olumsuz etkilemesidir.

Siyasi istikrar ekonomik performans iliskisinin teorik temelinde yatan baslica faktor istikrar ile dogru
orantili gelisme gosteren yatirimlar ve bunun etkiledigi milli gelir gelisimidir. Bu da dogal olarak kisi basina
diisen milli gelirine ve (ilke refah seviyesi lizerinde 6nemli etkiler yapmaktadir.

Bu amacla calismada Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Gliney Afrika ve Tirkiye icin ekonomik biyliime
ile politik istikrar, issizlik orani, enflasyon, disa aciklik ve hiikimet harcamalari arasindaki iliskiyi, 1996-2016
doénemine ait yillik verilerle, panel veri yontemi ile analiz edilmistir.

Elde edilen temel bulgu ekonomik olmayan bir faktor olan siyasi istikrar ve ekonomik biyliime
arasinda pozitif yonli bir iliski oldugudur. Politik istikrardaki %1’lik bir artis, ekonomik biylimeyi %1.27
oraninda arttirmaktadir. Ayrica modelin tahmin bulgularina gére ekonomik biylime issizlik orani, enflasyon
orani ve hilkimet harcamalari ile negatif; disa aciklik ile pozitif iliskilidir. Calismamizin sonuglari genel olarak
degerlendirildiginde Gir ve Akbulut (2012), Jong-A-Pin (2006) calismalarinin bulgulari ile benzerlik
gostermektedir

Analiz sonuglarinin genel bir degerlendirilmesi yapildiginda, politik istikrar ile ekonomik biylime
arasinda literatlirde iddia edildigi gibi pozitif yonli iliskinin gelismekte olan ilkeler agisindan da gecerli oldugu
gorlilmektedir. Bu nedenle gelismekte olan {lkelerde yapisal donlsimden sorumlu kurumlarin bu
dontsimleri gerceklestirmek icin uygulamaya koyduklari politikalarin, politik istikrari dikkate alarak,
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istikrarsizhigr arttirici davranislardan kaginarak gerceklestirmesi gerekmektedir. Dolayisiyla politik istikrar igin
gerekli yasal diizenlemeler yapilarak ekonomik biiylimenin daha glicli ve stirdirilebilir olmasi saglanmalidir.

Kaynaklar
Aisen, A., & Veiga, F. J. (2006). Does political instability lead to higher inflation? A panel data analysis. Journal of Money,
Credit, and Banking, 38(5), 1379-1389.

Alesina, A., Ozler, S., Roubini, N., & Swagel, P. (1996). Political instability and economic growth. Journal of Economic
growth, 1(2), 189-211.

Arslan, U. (2011). Siyasi istikrarsizlik ve ekonomik performans: Tiirkiye érnegi. Ege Akademik Bakis, 11(1).

Asteriou, D., & Price, S. (2000). Political instability and economic growth: UK time series evidence. Scottish Journal of
Political Economy, 48(4), 383-399.

Beck, N., & Katz, J. N. (1995). What to do (and not to do) with time-series cross-section data. American Political Science
Review, 89(3), 634-647.

Bussiere, M., & Mulder, C. (1999). Political instability and economic vulnerability. IMF Working Paper, WP/99/46.

Campos, N. F., & Nugent, J. B. (2002). Who is afraid of political instability?. Journal of Development Economics, 67(1),
157-172.

Fair, R. C. (1978). The effect of economic events on votes for president. The Review of Economics and Statistics, 159-
173.

Feng, Y. (1997). Democracy, political stability and economic growth. British Journal of Political Science, 27(3), 391-418.

Fielding, D. (2003). Modelling political instability and economic performance: Israeli investment during the
Intifada. Economica, 70(277), 159-186.

Fosu, A. K. (2001). Political instability and economic growth in developing economies: Some specification
empirics. Economics Letters, 70(2), 289-294.

Giur, T. H., & Arbulut, H. (2012). Gelismekte olan ulkelerde politik istikrarin ekonomik biyime Uzerine
etkisi. Sosyoekonomi, (1), 281.

Hansen, C. B. (2007). Generalized least squares inference in panel and multilevel models with serial correlation and fixed
effects. Journal of Econometrics, 140(2), 670-694.

Jong-A-Pin, R. (2006). On the measurement of political instability and its impact on economic growth. European Journal
of Political Economy, 25(1), 15-29.

Kramer, G. H. (1971). Short-term fluctuations in US voting behavior, 1896—-1964. American political science review, 65(1),
131-143.

Lensink, R., Hermes, N., & Murinde, V. (2000). Capital flight and political risk. Journal of International Money and
Finance, 19(1), 73-92.

North, D. C. (1991). Institutions STOR. The Journal of Economic Perspectives, 5(1), 97-112.

Mamunur Rashid, Xuan Hui Looi, Shao Jye Wong, (2017) Political stability and FDI in the most competitive Asia Pacific

countries, Journal of Financial Economic Policy, Vol. 9 Issue: 02, pp.140-155, https://doi.org/10.1108/JFEP-03-
2016-0022

Shahrokhi, M., Cheng, H., Dandapani, K., Figueiredo, A., Parhizgari, A. M., & Shachmurove, Y. (2017). The evolution and
future of the BRICS: Unbundling politics from economics. Global Finance Journal, 32, 1-15.

Tang, C. F., & Abosedra, S. (2014). The impacts of tourism, energy consumption and political instability on economic
growth in the MENA countries. Energy Policy, 68, 458-464.

Taylor, W. E. (1977). Small sample properties of a class of two stage Aitken estimators. Econometrica: Journal of the
Econometric Society, 497-508.

Tosun, M. U., Gran, M. C., & Ulucan, A. (2008). The political instability, investment profile and the macroeconomic
performance of the Middle East and North Africa (MENA) Region. Problems and Perspectives in
Management, 6(2), 31-38.

White, S., McAllister, |., & Munro, N. (2017). Economic inequality and political stability in Russia and China. Europe-Asia
Studies, 69(1), 1-7.

56 BERJ (9) 12018



