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Enerji tiketimi, bir Glkenin ekonomik, sosyal ve gevresel agilardan surdirilebilir kalkinmasi igin blyuk
Oneme sahiptir. Finansal gelismede, bir tlkenin ekonomik blyiume, istikrar ve refah igin 6nemli bir fak-
tordur. Bu galismada 1980-2020 dénemi icin ARDL yontemi kullanilarak enerji tiketimi, finansal gelisme,
ekonomik blyume ve ticari agiklik arasindaki iligkiler test edilmistir. Calismada finansal gelismenin karesi
de analize dahil edilerek enerji tiketimi ile finansal gelisme arasindaki dogrusal olmayan iliski de incelen-
mistir. Elde edilen bulgular enerji tiketimi ile finansal gelisme arasinda ters U seklinde bir iligki oldugunu
gOstermistir. Buna gore baslangigta finansal gelisme eneriji tiketimini arttirmakta ancak belli bir noktadan
sonra enerji tiketimi azalmaya baglamaktadir. Ayrica hem kisa hem de uzun dénemde ekonomik buy-
menin enerji tiketimi Uzerinde pozitif, ticari agikhgin ise negatif etkisi oldugu tespit edilmistir. Finansal
gelisme ile enerji tiketimi arasindaki iliskinin analizi, enerji politikalarinin ekonomik, ¢evresel ve sosyal
etkilerini anlamak ve surdurdlebilir bir enerji gelecegdi insa etmek icin énemli bir adim olacaktir.
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| Abstract:

Energy consumption is of great importance for the sustainable development of a country in terms of
economic, social and environmental aspects. In financial development, it is an important factor for a
country's economic growth, stability and prosperity. In the paper, the nexus among energy consumption,
financial development, economic growth and trade openness were tested using the ARDL method
for the period 1980-2020. In the study, the square of financial development was also included in the
analysis, and the nonlinear relationship between energy consumption and financial development was
also examined. The findings showed that there is an inverted U-shaped relationship between energy
consumption and financial development. Accordingly, initially, financial development increases energy
consumption, but after a certain point, energy consumption begins to decrease. In addition, it has been
determined that economic growth positively effects energy consumption in both the short and long term,
while trade openness negatively effects. Analysis of the relationship between financial development
and energy consumption will be an important step to understand the economic, environmental and
social effects of energy policies and to build a sustainable energy future.
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GiRiS

Enerji, ekonomik faaliyetlerin temel girdisidir. Yeterli ve giivenilir enerji arzi, eko-
nomik biliylimeyi desteklemek, yatirnmlari ¢ekmek ve is firsatlar1 yaratmak i¢in oldukga
onemlidir. Enerji, sanayilesmenin ve teknolojik ilerlemelerin kritik bir itici giictidiir. Cesitli
sektorlerdeki makine, ekipman ve siireclere gii¢ vererek tiretim, yenilik ve teknolojik ilerle-
meye katki saglar. Uretim, insaat ve ileri teknoloji endiistrileri gibi enerji yogun endiistriler,
verimli bir sekilde ¢alismak icin biiyiik 6l¢iide tutarli bir enerji kaynagina giivenir.

Finansal gelisme (FG) ise ¢ok boyutlu bir kavramdir. Bu kavram, ¢esitli unsurlar1 ierir
ve finansal sistemde 6nemli degisimleri ifade eder. FG, oncelikle kendi kendine finansman-
dan digsal finansmana gegisi temsil eder. Bu, bireylerin ve isletmelerin finansmana erisimi-
nin artmasi anlamina gelir. Ayrica, FG, finansal kurumlarin gelisimini ve finansal araciligin
artmasini icerir. Finansal kurumlarin daha etkin ve verimli hale gelmesi, tasarruflarin yati-
rimlara yonlendirilmesini kolaylastirir ve ekonomik biiylimeyi destekler. Bununla birlikte,
FG, krediye dogrudan erisim i¢in piyasalarin derinlesmesine ve sermaye piyasalarina erisi-
min kolaylagmasini da ifade eder (Furstenberg ve Fratianni, 1996; 19).

FG, bircok onemli islevde iyilestirmeler saglayarak ekonomik siire¢lere olumlu etki-
lerde bulunur. Oncelikle, finansal gelisme tasarruflarin toplanmasini saglar. Finansal sistem
araciligtyla tasarruflar havuzda biriktirilir ve bu birikimler daha sonra yatirimlara yonlendi-
rilir. Bu sayede ekonomideki kaynaklarin etkin bir sekilde kullanilmasi saglanir. Ayrica, FG
karli yatirimlara sermaye tahsisini kolaylastirir. Finansal sistemin isleyisi, sermayenin en
verimli ve karli yatirnmlara yonlendirilmesini saglar. Bu da ekonomik biiyiimeyi destekler
ve verimliligi artirir. Finansal gelismenin artmasi, isletmelerin kaynaklara erisimini kolay-
lastirir ve ekonomik faaliyetlerin genislemesine katkida bulunur. Bu da enerji tiiketiminin
artmasina yol agabilir. Ancak FG ile enerji tiiketimi (ENE) arasindaki iliski daha karmagsik
olabilir. Ornegin baslangicta, FG arttik¢a, ekonomik faaliyetler genisledikge ENE de arta-
bilir. Bununla birlikte, belirli bir esigin 6tesinde, FG, enerji verimli teknolojilerin ve uygu-
lamalarin benimsenmesini saglayabilir. Finans kurumlari, siirdiiriilebilir enerji yatirimlarini
tesvik edebilir ve enerji verimliligine dncelik veren isletmelere kaynak tahsis edebilir ve
sonugcta enerji yogunlugunun azalmasina yol acabilir.

Sadorsky (2010), finansal gelismenin enerji talebi tizerindeki etkisini aragtiran ve bu
iliskinin olustugu birka¢ 6nemli yolu vurgulayan ¢aligmasinda finansal gelismenin enerji ta-
lebi lizerindeki kayda deger bir etkisinin, tliketicilerin araba, ev, buzdolabi, klima ve camasir
makinesi gibi yiiksek maliyetli kalemleri satin almasini kolaylastirmadaki rolii olarak ifade
etmistir. Finansal erisilebilirligi artirarak, tiiketiciler isteklerini yerine getirme ve ihtiyagla-
rin1 daha kolay karsilama yetkisine sahiptir. Bununla birlikte, bu yliksek maliyetli tiiketici
iirtinlerinin 6nemli miktarda enerji tiiketme egiliminde olduklarini ve dolayisiyla potansiyel
olarak bir {ilkenin genel enerji talebini etkiledigini belirtmistir. FG, tiiketiciler iizerindeki
etkilerinin yan1 sira, finansal sermayeye daha kolay ve daha uygun fiyath erisim saglayarak
isletmelere avantajlar da sunmaktadir. Bu finansal sermaye daha sonra ek fabrika satin alma
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veya insa etme, daha biiyiik bir is giicii istihdam etme ve daha fazla makine ve ekipman sa-
tin alma gibi faaliyetleri kapsayan ticari operasyonlar1 genisletmek i¢in kullanilabilir. Hisse
senedi piyasasinin gelisimi, geleneksel bor¢ finansmaninin yani sira 6z kaynak finansmani
yoluyla ek fonlarin giivence altina alinmasi i¢in bir yol sundugundan, isletmeler i¢in ol-
dukca caziptir. Bu alternatif finansman kaynagi, igletmenin bilylimesini ve genislemesini
etkili bir sekilde destekleyebilir. Ayrica, borsanin gelisimi, hem bireyler hem de firmalar
i¢in risk ¢esitlendirmesine katkida bulunabilir ve ekonomide servet yaratilmasinda hayati
bir rol oynayabilir. Bu tiir artan piyasa faaliyeti, genellikle ekonomik biiyliimeyi ve refahi
simgeleyen, dnde gelen bir ekonomik gosterge islevi goriir. Sonug olarak, bir servet etkisi
yaratarak tiliketici ve is giivenini tesvik eder. Ekonomik giivende ortaya ¢ikan artig, daha
sonra enerji yogun mallara yonelik artan bir talebi tegvik eder (Mankiw ve Scarth, 2008;
Sadorsky, 2010). Bu ¢alismada 1980-2020 dénemi i¢cin ARDL yontemi kullanilarak ENE,
FG, ekonomik biiyiime (EKO) ve ticari agiklik (TiC) arasindaki iligkiler arastirilmistir.

ENE ile EKO arasindaki iliski konusunda literatiirde farkli goriisler bulunmaktadir. Bir
goriise gore, enerji yanlisi yaklasim, enerjinin EKO tizerinde belirleyici bir faktdr oldugunu
savunur. Bu yaklagima gore, enerji ekonomik biiylimede temel bir girdi faktori olarak kabul
edilir. Enerji, iiretim siire¢lerinde kullanilan iggiicii ve sermaye gibi diger faktorlerle birlikte
ekonomik biiyiimeyi etkileyen 6nemli bir bilesendir. Diger bir goriis ise neoklasik yaklagim-
dir ve enerji tilketiminin EKO iizerindeki etkisinin sinirli oldugunu savunur. Bu goriise gore,
enerji maliyetlerinin GSYIH iginde diisiik bir oranda yer aldig1 diisiiniilerek enerjinin EKO
iizerindeki etkisinin diisiik oldugu 6ne siiriilii. ENE ve EKO arasindaki iliski, literatiirde
Kraft ve Kraft (1978) ¢alismasindan bu yana arastirilan konulardan biridir. Bu ¢aligmalar,
ENE ile EKO arasinda pozitif bir iligki oldugunu ortaya koymustur. Ancak, farkli caligmalar
ve metodolojiler farkli sonuglar iiretmekte ve bu konu hala arastirilmaya devam etmektedir.

TIC ise, enerji tiiketimini gesitli sekillerde etkileyebilir. Enerji yogun mallari ithal etmek
veya enerji yogun endiistrilere giivenmek, bir iilkedeki enerji tiikketimini artirabilir. Ote yan-
dan, TIC, enerji yogunlugunun azalmasina katkida bulunarak daha temiz ve daha enerji verim-
li teknolojilerin transferini de kolaylastirabilir. Ticarete acikligin ENE iizerindeki net etkisi,
ticaretin bilesimi, enerji politikalar1 ve enerji kullanimmin verimliligi gibi faktorlere baglidir.

Literatiirde, EKO ile FG arasindaki etkilesimi inceleyen bir¢ok ¢aligma bulunmaktadir.
Ancak 6nceki ¢aligmalarda genellikle finansal gelismeyi temsil etmek i¢in dzel sektor kre-
dileri/GSYH, veya M2 (Emir, 2022, Rajan ve Zingales, 1998; vb.) gibi degiskenler dikkate
almmustir. Sonug olarak, FG’nin karmagikliginin ve ¢ok boyutlulugunun daha kapsamli bir
sekilde anlasilmasini saglayan alternatif yaklasimlarin benimsenmesine ihtiya¢ vardir. Bu
nedenle, bu ¢alismada IMF tarafindan hesaplanan FG endeksi verileri kullanilmistir. IMF
tarafindan olusturulan FG endeksi, piyasalarin etkinligini, erisimini ve etkinligini ele alarak
FG’yi daha kapsamli bir sekilde 6l¢mektedir. Bu endeks, finansal gelismenin gesitli boyut-
larin1 igererek daha biitiinciil bir degerlendirme yapmay1 miimkiin kilar. Calismada ayrica
finansal gelismenin karesi de analize dahil edilerek ENE ile FG arasindaki dogrusal olma-
yan iligki de incelenmistir.
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FG ile ENE arasindaki iliskinin incelenmesi, politika yapicilar i¢in 6nemli bir rehberlik
saglayabilir. Bu analiz, enerji politikalarinin finansal sektorii ve enerji sektoriinii nasil etki-
ledigini ve enerji tilketiminin EKO {iizerindeki etkilerini anlamamiza yardimci olabilir. Bu
bilgiler, enerji politikalarinin daha etkili bir sekilde sekillendirilmesi ve enerji sektoriinde
siirdiirtilebilirlik hedeflerine ulagilmasi igin kullanilabilir.

Calismanin bundan sonraki boliimlerinde sirasiyla literatiirde konuyla ilgili calismalar,
kullanilan veri seti ve yontem, analizler sonucu elde edilen ampirik bulgular agiklanmistir.
Son boliimde sonug ve politika 6nermeleri yer almaktadir.

1. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde FG ile ENE arasindaki iliski pek ¢ok iilke ve iilke grubu agisindan analiz
edilmistir. Ornegin, Brunnschweiler (2010) 1980-2006 dénemi i¢in 119 OECD dis1 iilkeyi
ele alarak FG’nin yenilenebilir enerji kaynaklari tizerindeki etkisini arastirmistir. Sonuglar
FG’nin, tiretilen yenilenebilir enerji miktar1 iizerinde 6nemli pozitif etkiye sahip oldugunu
ortaya koymustur. Sadorsky (2010) 22 gelismekte olan iilkede 1990-2006 yillar1 arasini
dikkate alarak yapmig oldugu calismasi sonucunda FG ile ENE arasinda pozitif bir iliski ol-
dugunu ifade etmistir. Sadorsky (2011) 9 Orta ve Dogu Avrupa sinir ekonomisini ele alarak
FG’nin ENE iizerindeki etkisini incelemis ve 2010 yilindaki ¢aligmasina benzer sonuglar
elde etmistir. Shahbaz ve Lean (2012) Tunus'ta 1971-2008 dénemi i¢in ENE, FG, EKO,
sanayilesme (SAN) ve kentlesme (KENT) arasindaki iliskiyi analiz etmiglerdir. Sonuglar,
Tunus'ta ENE, EKO, FG, SAN ve KENT arasinda uzun donemli bir iligskinin varligini gos-
termigtir. Ayrica FG’nin, ENE ile pozitif iligkili oldugu vurgulanmistir. Aslan vd. (2014),
1980-2011 donemi boyunca yedi Orta Dogu lilkesinden olusan bir veri setinde bankacilik
gelisimi ile ENE arasindaki iliskiyi test etmislerdir. Panel esbiitiinlesme sonuglari, ENE,
gelir, enerji fiyatlar1 ve bankacilik sektorii gelismislik gostergeleri arasinda esbiitiinlesme
iliski oldugunu gdstermistir. Ayrica tiim bankacilik sektorii gostergelerinin uzun donemde
enerji talebini olumlu yonde etkiledigi ortaya konmustur. Tang ve Tan (2014) Malezya'da
ENE, EKO, goreli fiyat, FG ve dogrudan yabanci yatirim arasindaki iliskiyi 1972-2009
donemi i¢in ele almislardir. Analizler sonucu FG’nin ENE iizerinde pozitif etkisi oldugu
tespit edilmistir.

Chang (2015), 1999-2008 donemi i¢in 53 tilke verisini kullanarak yapmis oldugu ¢alis-
ma sonucunda yiiksek gelir diizeyinde olmayan tilkelerde FG nin ENE {izerinde pozitif etki-
si oldugunu ifade etmistir. Keskingdz ve Inancli (2016) 1960-2011 dénemi igin Tiirkiye’de
FG-ENE arasindaki iligkisi test etmiglerdir. Sonuglar iki degisken arasinda iliski olmadigini
gostermistir. Ilaveten banka mevduatlar1 ile ENE arasinda ¢ift yonlii nedensellik belirlen-
mistir. Destek (2017) 1991-2015 donemi i¢in 17 gelismekte olan iilkede FG, enerji fiyati,
reel gelir ve ENE arasindaki etkilesimi incelemis ve finansal piyasalardaki gelismelerin
ENE’yi azalttigini ortaya koymustur. Caglar ve Kubar (2017) 1969-2014 donemi icin FG ile
ENE arasindaki nedensellik iliskisini incelemiglerdir. Yapilan nedensellik testi sonucunda
FG ile yenilenebilir ENE arasinda nedensellik iligskisine dair herhangi bir bulguya ulasila-
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mamigken, FG’den fosil kaynakli ENE’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu
calismada bulunmustur. Mahalik vd. (2017), 1971-2022 yillar1 arasin1 kapsayan ¢aligma-
larinda Suudi Arabistan’da FG ile ENE arasinda dogrusal olmayan ters U sekilli iliskinin
oldugunu tespit etmislerdir. Oskenbayev ve Issabayev (2018) 1990-2011 donemi i¢in gegis
ekonomisi lilkelerinde FG ile ENE arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Calisma sonucunda
FG’nin ENE iizerindeki etkisinin ters U seklinde oldugunu belirlemislerdir. Cetin (2018)
Tiirkiye’de FG ile ENE arasindaki iliskiyi 1980-2015 donemi i¢in incelemis ve FG, EKO,
kentlesme ve ENE arasinda esbiitiinlesik oldugunu tespit etmistir. Ayrica ENE’nin KENT
ve FG tarafindan belirlendigi ifade edilmistir. Kurt (2019) 1950-2015 donemini dikkate
alarak yapmis oldugu calismasinda FG, ENE ve EKO’nun Tiirkiye’de uzun dénemde bir-
likte hareket ettiklerini ortaya koymustur. Ayrica FG’den ENE’ye dogru nedensellik oldugu
calismada saptanmistir. Danish vd. (2018) N-11 iilkelerini ele alarak 1990-2014 dénemi igin
ENE ve FG arasindaki iligkiyi inceledikleri ¢aligmalart sonucunda FG’deki artisin ENE’yi
artirdigini saptamiglardir. Baloch vd. (2019) OECD iilkelerinde FG, EKO ve ENE arasinda-
ki dogrusal olmayan iliskiyi 1980-2016 doénemi icin incelemistir. Ampirik bulgular, FG ile
ENE ve EKO ile ENE arasinda ters U seklinde bir iliskinin varligin1 gostermistir.

Raghutla, ve Chittedi (2020) 1970-2018 donemi i¢in Hindistan'da FG, ENE ve EKO
arasindaki ampirik iligkiyi aragtirmiglardir. Nedensellik analizi sonucunda ENE ile FG ara-
sinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi belirlenmistir. Wang vd. (2021) 1997-2017 yillar arasi-
n1 kapsayan ¢aligmalarinda Cin’de FG ve EKO i¢in yenilenebilir ENE arasindaki etkilesimi
incelemistir. Sonuglar FG’nin, uzun donemde yenilenebilir ENE’yi olumsuz etkiledigini
gostermigtir. Kizilkaya ve Gokge (2021) Tiirkiye’de 1965-2019 donemine ait verileri kulla-
narak yapmig olduklari ¢aligmalar1 sonucunda FG, enflasyon oran1 ve EKO’nun ENE’yi po-
zitif yonde etkilediklerini belirlemiglerdir. Emir (2022) Tiirkiye ekonomisi i¢in 1976-2016
yillar1 arasin1 dikkate alarak FG ile enerji yogunlugu arasindaki iliskiyi incelemistir. Calis-
mada FG ile enerji yogunlugu arasinda ters U seklindeki iliski tespit edilmistir. Sonuclar ay-
rica FG’nin enerji yogunlugunu pozitif etkiledigini géstermektedir. Ustaoglu (2022) OECD
iilkelerinde yenilenebilir ENE ile FG arasindaki nedenselligi incelemis ve Macaristan’da
FG ile yenilenebilir ENE arasinda ¢ift yonlii; Almanya, Yunanistan, Letonya ve Meksika’da
FG’den yenilenebilir ENE’ye dogru; Finlandiya, Litvanya, Polonya ve Ispanya’da ise yeni-
lenebilir ENE’den FG’ye dogru nedensellik oldugunu belirlemistir.

2. VERI SETi VE YONTEM

Tiirkiye’de ENE, FG, EKO ve TiC arasindaki iligkiler, 1980-2020 dénemini kapsa-
yacak sekilde bu ¢alismada test edilmistir. FG verileri 2020'ye kadar mevcut oldugu i¢in
orneklem donemi 2020 yilina kadar alinabilmistir. Bagiml degisken olan ENE (Exajoules)
BP veri tabanindan elde edilmistir. Bagimsiz degiskenlerden EKO’yu temsilen kisi basina
diisen GSYTH (sabit 2015 ABD dolar1) ve TIC igin (ithalat+ihracat/GSYIH) kullanilmis-
tir. Her iki degiskene iliskin veriler Diinya Bankas1 veri tabanindan alinmistir. Literatiirde
FG’yi 6lgmek igin farkli yaklagimlar bulunmaktadir. Bunlar arasinda 6zel sektor kredileri/
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GSYIH ve sirketlerin piyasa degeri/GSYIH gibi gostergelerin kullanilmasi yaygindir. An-
cak bu yaklagimlar, FG’nin tiim y0nlerini tam olarak yansitmamaktadir. Bu nedenle IMF,
finansal kurumlarin etkinligi, erisimi ve etkinligi gibi faktorleri dikkate alarak daha kapsam-
I1 bir FG endeksi gelistirmistir. Endeks, 1980'den bu yana 180 iilke i¢in hesaplanmaktadir
(IMF, 2018). Bu yaklasim, FG’yi ¢ok boyutlu bir sekilde degerlendirmek ve karsilagtirmak
icin daha kapsamli bir ara¢ saglamaktadir. Calismada heteroskedastisite sorununu azaltmak/
ortadan kaldirmak i¢in degiskenlerin dogal logaritmik halleri analizlerde kullanilmistir. Bu
sekilde modelimiz agagidaki gibi yazilabilir:

INENE=f (InFG,, InEKO,, InTiC,) (1)

ADF birim kok testi ile degiskenlerin duragan seviyeleri belirlenmisgtir. Bu test, zaman
serisinin trendli bir yapiya sahip olup olmadigini belirlemek i¢in kullanilir. ADF testi 6zel-
likle ekonometri ve finansal ekonomi alanlarinda oldukga kullanilan birim kok testidir. ADF
testi, agsagidaki otoregresif modeli kullanir:

Ay, = o+ Byt-1 + yAyt-1 + 31Ayt-2 + ... + SpAyt-p + g, 2)

Burada, Ay, zaman serisinin birinci farki, a sabit terim, B duraganlik kosulunu test eden
parametre, y birim kokiin etkisini test eden parametre, 61, 82, ..., dp ise serinin otoregresif
terimleri, ve ¢ hata terimidir. ADF testi, hipotez testi yaparak B parametresinin sifir olup
olmadigimi kontrol eder. Eger  parametresi sifira yakinsa, bu, zaman serisinin birim kdk
ozelligine sahip oldugunu ve duragan olmadigini gosterir. Bununla birlikte, p parametresi
sifirdan anlamli bir sekilde farkliysa, bu zaman serisinin duragan oldugunu ve birim kdk
Ozelligi tasimadigini ortaya koymaktadir.

Pesaran vd. (2001) tarafindan literatiire kazandirilan ARDL testi, zaman serileri ara-
sindaki uzun ve kisa donemli iligkileri belirlemek i¢in kullanilan bir ekonometrik yon-
temdir. ARDL testi, bir veya daha fazla duragan olmayan 1(0) veya I(1) serinin koentegre
hareket ettigi durumlar1 tespit etmek i¢in kullanilir. Kiigiik 6rneklemli ¢alismalarda bile
giivenilir sonuglar vermektedir. Seriler arasindaki uzun doneli iliskinin varligi, Siir Tes-
ti kullanilarak gergeklestirilir. Bu test, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olup
olmadigini belirler. Eger F-istatistigi kritik degerden biiyiikse, degiskenler arasinda bir
esbiitiinlesme iligkisi oldugu sonucuna varilir. Modelimizin ARDL gosterimi su sekilde
ifade edilebilir:

m

Al ENE, =a,+Y " bAMENE,  +% " c¢AlnFG,_ +Y " dAWnFG*

i=1

+y " eAMEKO,  +% " fAWTIC,  +21nENE,_ + (3)
A ,nFG,  + A, InFG*  + A, In EKO,  + A, InTIC, | +¢,

Burada In, A ¢, tand &, sirasiyla dogal logaritmayi, birinci farki, sabiti, 1980'den
2020’ye kadar olan zaman dilimini ve hata terimini ifade etmektedir. bl.,cl., dl., e, f, kisa

dénem ve A, 4,, 4,4, A;uzun donem katsayilaridir. Esitlik 3'te, FG’nin karesi analize
eklenerek ENE ile FG arasindaki dogrusal olmayan iliski de incelenmektedir. Shahbaz et
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al. (2015, 2016a, 2016b), baslangicta FG’deki bir artisin ENE’de bir artisa yol agtigini ve
ardindan fonlari tahsisinin finansal sektor tarafindan takip edildigini ve isletmelerin enerji
verimli teknolojileri benimsemeye zorlandigini ve sonug olarak iilkedeki ENE’yi smirla-
digin1 belirtmiglerdir. Bu nedenle, ENE ve FG arasindaki iliski, 82>0 ve 83<0 ise ters U
seklinde; aksi halde, degiskenler arasindaki iliski U seklinde olacaktir.

Hata diizeltme modeli olarak da bilinen ARDL modelinin kisa donemli tahmini asagi-
daki denklemde yer almaktadir:

AIENE, =y,+Y " ¢ AMENE, ,+3 " dAInFG, +Y " dAInFG*  +
> eAEKO, +3" fAITIC, , +AECT,, +p,

“)

Burada ECT, hata diizeltme terimi katsayisidir ve dengeye uyum saglama hizin1 sembo-
lize eder. Hata diizeltme modeli, ARDL modelinin ek bir terim olan hata diizeltme terimini
(ECT) igeren 6zel bir durumudur. ECT, bagimli degisken bagimsiz degiskenlerle olan uzun
donemli denge iliskisinden saptifinda meydana gelen ayarlama siirecini temsil eder. A de-
gerinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi, bagiml degiskenin uzun dénem denge
diizeyine dogru zamaninda uyum sagladigini gosterir.

ARDL modelinin gegerli ve giivenilir oldugundan emin olmak i¢in ¢esitli testler yapil-
maktadir. Bu testler, modelin artiklarin seri korelasyon, normallik veya degisen varyans
sergileyip sergilemedigi de dahil olmak iizere, modelin performansinin farkli yonlerini de-
gerlendirir. Diger iki 6nemli test ise, CUSUM ve CUSUMQ testleridir. Bu testler, sirasiyla
artiklarin ve artiklarin karelerinin birikmis toplamini analiz ederek modelin zaman igindeki
kararliligin1 inceler.

3. BULGULAR

Calismada kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 1’de sunul-
mustur. Her bir degisken i¢in 41 gézlem bulunmaktadir. Verilere gore, INENEin en yiiksek
standart sapmaya (0.545) sahip oldugu goriilmektedir. Ayrica degiskenlerin (INEKO haric)
carpiklik degerleri sola ¢arpik bir dagilim gosterdiklerini ortaya koymaktadir.

Tablo 1: Degiskenlere ait Tanimlayici istatistikler

INENE INFG INEKO InTiC

Ortalama 1.078 -1.146 8.815 3.726
Maksimum 1.887 -0.617 9.398 4.138
Minimum 0.071 -2.152 8.276 2.838
Std. Sapma 0.545 0.456 0.340 0.290
Garpikiik -0.251 -0.598 0.244 -0.973
Basiklik 2.015 2.082 1.917 3.758
Gozlem Sayisi 41 41 41 41

Yil: 13 - Sayr: 26 - Aralik 2023 @



Sinem EYUBOGLU | Kemal EYUBOGLU

ADF testi sonuglar1 Tablo 2°de yer almaktadir. Sonuglar tiim degiskenlerin 1(0)’da bi-
rim koklii oldugunu gostermektedir, yani degiskenler seviyelerinde duragan degillerdir. An-
cak seriler I(1)’de birim kokten arinmis hale gelmektedirler.

Tablo 2: ADF Birim Kok Test Sonuglari

Degiskenler Sabitli Sabitli-Trendli
INENE -1.600 -2.032
InFG -2.122 -2.728
InEKO -0.060 -2.457
InTIC -2.500 -2.532
AInENE -7.020*** -7.438***
AInFG -6.259*** -6.339***
AINEKO -6.649*** -6.579***
AnTiC -5.403*** -5.404**

***0.01 duzeyinde anlamlihgr géstermektedir.

Degiskenlerin 1(2)'de duragan olmadi tespit edildikten sonra, esbiitiinlesmeyi incele-
mek i¢in ARDL Sinir testi kullanilmistir. Test sonuglari, F istatistiginin Pesaran vd. (2001)
kritik degerlerini astigin1 ortaya koymaktadir. Bu, degiskenler arasinda esbiitiinlesme ilis-
kisi olmadigini ima eden H hipotezini reddedebilecegimiz anlamina gelmektedir. Analize
iliskin bulgular Tablo 3'te yer almaktadir.

Tablo 3: Sinir Testi Sonuglari

Optimal Gecikme F-istatistigi R? Sonug
(2,5,5,4,5) 8.948*** 0.999 Esbutlnlesik
LM(1)=0.551 ARCH (1)=2.178
Normality=0.787 RESET=1.63

***0.01 duizeyinde anlamlhgr géstermektedir.

Tablo 4 FG, EKO ve TIC degiskenlerinin Tiirkiye'nin ENE {izerindeki uzun ve kisa
donemdeki etkilerini gostermektedir. Sonuglar, Tiirkiye'de ENE ile FG arasinda istatistik-
sel agidan anlaml ters U-seklinde iliski oldugunu ortaya koymaktadir. Buna gore, FG’deki
%]1'lik bir artig, Tiirkiye'deki ENE’yi %0,188 arttirirken, belli bir esik degerinden sonra
FG’deki her %1'lik artis, ENE’de %0,229'luk bir azalmaya yol agmaktadir. Diger bir ifade
ile finansa erigimin kolaylagmasi, ilk asamada daha fazla enerji tiikketilmesine neden olmak-
ta; ancak belli bir seviyeden sonra daha ¢ok enerji tasarrufu saglayan ve ¢evreye duyarl
teknolojiler kullanarak daha az enerji tiiketme egilimine gidilmektedir. Ters U iligkisi, FG
ile birlikte ENE’nin artis gosterdigi baslangi¢ agamasindan sonra, enerji verimliligi, enetji
tasarrufu ve ¢evre dostu teknolojilerin benimsenmesiyle enerji tiiketiminin azalmaya bas-
ladig1 asamayi temsil eder. Bu noktada, FG ENE’yi yonlendiren bir faktor haline gelir ve
ENE’yi diisiirmeye tesvik eder.

@ KTU - Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bilimler Dergisi



Finansal Gelisme-Enerji Tiiketimi liskisi: Tiirkiye Ornegi

Tablo 4: ARDL Model Sonuglari

Uzun dénem Katsay!i Std. Hata t-istatistigi olasilik
INFG 0.188 0.101 1.853 0.0935
INFG2 -0.229 0.038 -5.909 0.0001
INEKO 1.121 0.042 26.380 0.0000
InTiC -0.131 0.063 -2.062 0.0661

c -8.131 0.554 -14.652 0.0000
Kisa dénem Katsayi Std. Hata t-istatistigi olasilik
AINENE(-1) 0.3684 0.135 2.716 0.0217

AInFG 0.844 0.256 3.296 0.0081
AInFG(-1) -0.302 0.186 -1.619 0.1365
AInFG(-2) 0.278 0.159 1.745 0.1114
AINFG(-3) 0.142 0.175 0.813 0.4351
AINnFG(-4) 0.813 0.151 5.352 0.0003

AInFG? -0.289 0.100 -2.876 0.0165
AInFG2(-1) -0.061 0.060 -1.012 0.3350
AInFG%(-2) -0.266 0.074 -3.560 0.0052
AInFG2(-3) -0.076 0.058 -1.309 0.2198
AInFG?(-4) -0.308 0.058 -5.275 0.0004

AINEKO 0.949 0.071 13.319 0.0000

AINEKO (-1) 0.742 0.145 5.108 0.0005

AINEKO (-2) -0.564 0.098 -5.712 0.0002

AINEKO (-3) -0.530 0.102 -5.195 0.0004

AInTiC -0.031 0.050 -0.626 0.5449
AInTiC(-1) -0.145 0.041 -3.485 0.0059
AInTIC(-2) -0.179 0.060 -2.983 0.0137
AInTIC(-3) -0.078 0.037 -2.085 0.0636
AINTiC(-4) 0.080 0.042 1.901 0.0865

ECT -1.790 0.199 -8.974 0.0000

EKO ise ENE’yi pozitif yonde etkilemektedir. Bir ekonomi biiyiidiik¢e endiistriyel iire-
tim, ulagim, ingsaat ve ticari hizmetler gibi ¢esitli ekonomik faaliyetleri desteklemek i¢in
artan bir enerji talebi olusacaktir. Endiistrilerin, isletmelerin ve altyapinin genislemesi, ma-
kine, ekipman ve siirecleri beslemek i¢in enerji girdileri gerektirir. EKO, tiimii tipik olarak
daha fazla ENE’ye katkida bulunan daha yiiksek ekonomik faaliyet seviyelerine, artan iire-
time ve iyilestirilmis yasam standartlarina yol agacaktir.

TIC ise ENE’yi negatif yonde etkilemektedir. TIC genellikle ekonomide, daha az enerji
yogun sektorlere gecis de dahil olmak iizere yapisal degisikliklere yol agmaktadir. Ulkeler
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uluslararasi ticarete acildik¢a, daha hizmet odakli veya enerji yogun iiretim siireglerine daha

az dayanan sektorlerde uzmanlasabilirler. Bu yapisal doniisiim, ENE’nin azalmasina katki-

da bulunabilir.

ECT eksi ve istatistiksel agidan anlamlidir. -1 ile -2 arasindaki ECT degeri degiskenler
arasinda salinimli yakinsamayi ifade etmektedir. Bu durum sistemin dalgalanarak dengeye
geldigini ifade etmektedir (Narayan ve Smyth, 2006).

Caligma bulgularinin giivenilirligini saglamak i¢in, model parametrelerinin kararliligs,
Sekil 1 ve 2'de goriildiigi lizere CUSUM ve CUSUMSAQ analizleri kullanilarak test edil-
mistir. Bu testlerin sonuglari, istatistiklerin kritik sinirlar i¢inde kaldigini, diger bir ifade ile
katsayilarn istikrarli ve giivenilir oldugunu ortaya koymaktadir.

Sekil 1: CUSUM
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Sekil 2: CUSUM KARE
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SONUG

Calismada, literatiirdeki diger calismalardan farkli olarak IMF tarafindan hesaplanan
FG endeksi verilerini kullanarak ENE-FG iliskisini ARDL Modeli ile 1980-2020 dénemi
icin aragtirmaktadir. Bu yaklasim, FG’nin ¢ok boyutlu yapisini dikkate alarak daha kapsam-
I1 ve detayli sonuglara ulagmay1 saglar. Boylece, FG’nin ENE {izerindeki etkisini daha iyi
anlamak ve politika yapicilar i¢in daha etkili kararlar almak i¢in dnemli bir bilimsel katki
saglanmis olur. Thmal edilen degisken yanlilig1 problemini ortadan kaldirmak icin EKO ve
TIC degiskenleri modele dahil edilmistir.

Analizler sonucunda ENE ile FG arasinda ters U sekilli bir iliski oldugu bulunmustur.
Bu degiskenler arasinda dogrusal olmayan bir iliski oldugunu ortaya koymaktadir. Ters U
seklindeki iliski, ENE’nin baslangicta FG ile arttigini, esik seviyesinde zirveye ulastigini ve
ardindan azalmaya basladigini ifade etmektedir. Dontim noktasi, enerji verimliligini mak-
simize eden optimal FG seviyesini temsil etmektedir. Katsayilarin 62>0 ve 63<0 olmasi,
iliskinin ters U seklinde oldugunu, FG’nin ENE’yi esik seviyeye kadar olumlu, sonrasinda
ise olumsuz etkiledigini gostermektedir. Bu sonu¢ Emir (2022), Oskenbayev ve Issabayev
(2018) ile Mahalik vd. (2017)’1n ¢aligsmalari ile uyumludur.

FG arttikca ENE de artma egilimindedir. Bunun nedeni, biiyliyen bir finans sektoriiniin
isletmeler i¢in daha fazla finansman firsati ve kaynagi saglamasidir, bu da artan ekonomik
aktiviteye ve enerji tiikketimine yol agabilir. Iliskinin bu ilk asamasi, FG ile ENE arasindaki
pozitif iliskiyi yansitir. Ancak belirli bir FG esik seviyesinin 6tesinde, ENE ile FG arasin-
daki iliski degismeye baslar. Bu noktada finans sektorii tarafindan fon tahsisi daha verimli
hale gelmekte ve isletmeleri enerji verimli teknoloji ve uygulamalar1 benimsemeye tesvik
etmektedir. Bu, enerji yogunlugunda bir azalmaya yol acgabilir, yani ekonomik ¢ikt1 birimi
basina daha az enerji gerekir.

ENE ile FG arasindaki ters U seklindeki iligki, politika yapicilar, enerji ekonomistleri
ve c¢evreciler i¢in degerli bilgiler saglayabilir. FG’yi tesvik etmenin tek basina siirdiiriile-
bilir enerji tiiketim kaliplarina yol agmayabilecegini goriilmektedir. Bunun yerine politika-
lar, enerji verimliligine sahip teknolojilerin ve uygulamalarin benimsenmesini destekleyen,
enerji yogunlugunun ve gevresel etkinin azalmasina yol acan optimal FG diizeyine ulagma-
ya odaklanmalidir. Politika yapicilar, isletmeleri enerji verimli teknolojiler ve uygulamalari
benimsemeye tesvik eden enerji verimliligi dnlemlerinin uygulanmasina dncelik vermelidir.
Bu, finansal tesvikler saglamayi, temiz enerji teknolojilerinde aragtirma ve gelistirmeyi tes-
vik etmeyi ve enerji verimliligi standartlar1 ve diizenlemeleri olusturmayi igerebilir. Finans
kurumlari, yesil finansman girisimleri gelistirerek siirdiiriilebilir enerji tiiketimini tegvik et-
mede ¢ok dnemli bir rol oynayabilir. Bu, enerji verimli projelere veya yenilenebilir enerji
kaynaklarina yatirim yapan isletmelere tercihli krediler, hibeler veya siibvansiyonlar sagla-
may1 igerir. Cevresel kriterleri yatirim kararlarina entegre etmeyi ve yesil yatirim tiriinleri
sunmay1 da igerebilir.
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Calismada TiC ile ENE arasinda negatif yonlii bir iliski belirlenmistir. Buna gére TIC,
verimlilik kazanimlarini ve teknolojik ilerlemeleri tesvik edebilir. Uluslararasi pazarlardan
gelen artan rekabet, firmalar liretim siireglerini iyilestirmeye, enerji verimli teknolojileri
benimsemeye ve israfi azaltmaya tesvik edebilir. Bu da Tiirkiye’de enerjinin daha verimli
kullanilmasina ve enerji tiiketiminin azalmasina yol agmaktadir.

Politika yapicilar, yenilenebilir enerji kaynaklarinin gelistirilmesini ve benimsenmesini
tesvik etmelidir. Bu, yenilenebilir enerji projeleri i¢in tarife garantileri veya vergi tesvikleri
gibi finansal destekler saglayarak basarilabilir. Ek olarak, finansal kurumlar ve yenilenebilir
enerji sirketleri arasindaki ortakliklari gelistirmek, yenilenebilir enerji projelerinin finans-
manint kolaylastirabilir.

Genel olarak, bu politika ¢ikarimlari, enerji tiikketimine dengeli ve ¢evreye duyarl bir
yaklagim saglamak i¢in finansal kalkinmayi siirdiiriilebilir enerji hedefleriyle uyumlu hale
getirmenin 6nemini vurgulamaktadir. lerleyen ¢alismalarda farkli yontemler veya iilkeler
dikkate alinarak iki degisken arasindaki iliski incelenebilir.

| Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Makalenin yayin siireglerinde Karadeniz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bi-
limler Dergisi’nin “Etik Kurallara Uygunluk” bashig altinda belirtilen esaslara uygun olarak hareket
edilmistir. Calismanin arastirma kisminda etik kurul izni gerektirecek bir husus bulunmamaktadir.

Arastirmacularin Katki Beyani

Calismanin giris ve literatiir bolimii Sinem Eyiiboglu tarafindan, verilerin toplanmasi ve ampirik
uygulamanin gergeklestirilmesi Kemal Eyiiboglu tarafindan, sonug boliimii ise her iki yazar tara-
findan tretilmistir.

Cikar Catismasi Beyani
Makalede yazarlar tarafindan beyan edilmis herhangi bir olasi ¢ikar ¢atigmasi bulunmamaktadir. |
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