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OZ: Cevre kirliliginin kiiresel gapta hissedilen ekonomik maliyetleri yenilenebilir enerji
kaynaklarmin 6nemini her gecen giin arttirmaktadir. Artan bu onem kendisini ¢evre
ekonomisi literatiirinde de gostermektedir. Ozellikle son 10 yillik dénemde alana iliskin
aragtirmalar, yenilenebilir enerji kaynaklarinin uzun doénem belirleyicilerinin neler
oldugunu tespit etmeye yoneliktir. Cevre ekonomisi literatiiriindeki bu egilime uygun
olacak sekilde bu ¢aligmanin amaci, finansal gelismislik ile yenilenebilir enerji tiiketimi
arasindaki uzun doénemli iliskiyi G-7 iilkeleri i¢in 1991-2011 yillarim1 kapsayacak sekilde
incelemektir. Arastirmanin analiz bulgularina gore, yenilenebilir enerji tiiketimi ile reel
gayri safi yurtici hasila (GSYIH), toplam enerji tiiketimi, petrol fiyatlar1 ve finansal
gelismislik arasinda uzun donemli bir iliski vardir. Yenilenebilir enerji tiikketimine iligskin
uzun donem esneklik katsayi sonuglari gercevesinde ise toplam enerji tiiketimi, petrol
fiyatlar1 ve finansal geligsmislik, yenilenebilir enerji tiiketimini arttirmaktadir. Ekonomik
biiyiimenin ise yenilenebilir enerji kaynaklar tikketimi tizerinde uzun dénemde istatistiksel
olarak anlamli bir etkisi yoktur. PMG tahminci sonuglarina gore, finansal gelismislik
diizeyi arttikga, yenilenebilir enerji kaynaklarina olan talepte artmaktadir. Bu ¢alismanin
ampirik bulgulari, finansal gelismislik diizeyindeki artiglarin uzun dénemde g¢evre dostu
enerji kaynaklarina olan talebi arttiran Onemli tetikleyicilerden biri oldugunu ortaya
cikarmaktadir.  Bu sonugtan hareketle, politika yapicilar siirdiiriilebilir kalkinma
hedeflerine ulagmak i¢in finansal sistem igerisinde yer alan sirketlerin yenilenebilir enerji
kaynaklarma olan taleplerini arttiracak tesvik ve vergi politikalarini uygulamaya koymali
ve finansal diizenlemeler yoluyla kamu-6zel sektor isbirliginde olusacak yatirim
imkanlarini arttirmalidir.

Anahtar Kelimeler: Yenilenebilir Enerji, Finansal Gelisme, G-7 Ulkeleri, Panel
Veri, PMG.
ABSTRACT: The importance of renewable energy consumption increasing day by day
due to the current global economic costs of environmental pollution. This increasing
importance also expose itself in the environmental economics literature. Especially during
the last decade, the studies on environmental economics aimed to specify the long run
determinants of renewable energy consumption. Conform with this tendency in the
literature, the main purpose of this study is to investigate the long run relationship between
financial development and renewable energy consumption for G-7 countries during 1991-
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2011. According to the empirical results of this study, there is a long run relationship exists
between the renewable energy consumption, real gross domestic product (GDP), primary
energy consumption, oil prices and financial development. The long run elasticity results of
this study indicates that primary energy consumption, oil prices and financial development
has a positive impact on renewable energy consumption. However, economic growth hasn’t
got any statistically significant impact on renewable energy consumption in the long run.
PMG estimator findings reveal that renewable energy demand increases due to and increase
in financial development. The empirical findings of this study shows that financial
development is one the important triggers for the long run demand of environmental
friendly energy sources. According these findings, to reach the goals of sustainable
development, policy makers should design subsidy and tax policies that increase renewable
energy demand of listed companies in financial system and they also should increase the
public-private collaborative investment opportunities by legal regulations that supports the

financial intermediation activities.
Key Words: Renewable Energy, Financial Development, G-7 Countries, Panel

Data, PMG.
1.GIRIS

Gilinlimiizde hizla artan diinya niifusunun enerji ihtiyacini karsilamada halen
fosil-bazl1 enerji kaynaklari tilketimi 6nemli bir paya sahiptir. Her ne kadar tilkeler
alternatif enerji kaynaklar1 arayismi siirdiirseler de g¢evresel kirlilik fosil-bazli
enerji tiketimine bagli olarak hizli bir sekilde artmaya devam etmektedir
(Uluslararast Enerji Ajansi (IEA), 2017a, Birlesmis Milletler (UN), 2018). Bu
sorun, Ozellikle 2000°li yillarin bagindan itibaren, politika yapicilarin ve
akademisyenlerin ilgisini ¢ekmistir. Bu ilgiye bagli olarak yapilan inceleme ve
arastirmalarda yaniti aranan sorular: i. gelecek kusaklar i¢in siirdiiriilebilir bir
ekonomik kalkinmanin nasil saglanacagi, ii. fosil-bazli enerji kaynaklari
titketiminin sonucunda olusan sera gazi salimimi temelli gevresel kirliligin olasi
ekonomik yiiklerinin nasil azaltilacagidir (Ekonomik Kalkinma ve Is Birligi Orgiitii
(OECD), 2016). Buna ek olarak, fosil-bazli enerji kaynaklarinin fiyatlarindaki olasi
dalgalanmalarin beklentiler iizerinde makro ekonomik riskler olusturacagi ve bu
yolla iilkelerin ekonomik kalkinma ve gelisme siireglerini tehdit edebilecegi de ileri
siriilmektedir (IEA,2017a,b; Rentschler, 2013). Bu tiir ¢evresel ve makro
ekonomik endiseler nedeniyle, politika yapicilar igin alternatif ve siirdiirtilebilir
enerji kaynaklarina iligkin teknolojilerin her gegen giin 6nemi artmaktadir. Bu
onemi, IEA (2017b) raporunun kiiresel yenilenebilir enerji kapasitesinin, 2017-
2022 yillann arasmda, % 43 artacagi beklentisi dogrulamaktadir. Ayrica,
stirdiirtilebilir enerji kaynaklar1 kullanimi1 ekonomik kalkinma siirecini; vatandaglar
icin yeni is imkanlar1 olugturarak, yeni pazar alanlar yaratarak, 6zel sektor
yatirimlarinin biiylimesine imkan saglayarak, ekonomideki rekabet seviyesini
arttirarak ve enerji etkinligini yiikseltip olasi enerji maliyetlerinin Oniine gecerek
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desteklemektedir. Bu desteklerden dolayr temiz enerji kaynaklari, arzu edilen ve
stirdiiriilebilir kalkinma i¢in 6nemli bir unsur haline gelmektedir (UN, 2018).

Bu calismanin ileriki boliimlerinde literatiirdeki arastirmalar detayli bir
sekilde incelendiginde, yenilenebilir enerji tiiketiminin uzun donemli baglica
belirleyicilerinin, GSYIH, fosil-bazli enerji kaynaklar1 (6zellikle petrol) fiyatlar1 ve
finansal gelisme (6zellikle menkul kiymet piyasasindaki gelismeler) oldugu tespit
edilmistir. Ancak, literatiirde yer alan arastirmalarin olduk¢a az sayida bir kisminin
finansal gelismenin yenilenebilir enerji tilketimi iizerindeki etkisini inceledigi de
goriilmiigtiir. Dolayisiyla, bu ¢aligmanin amaci, artan finansal gelismislik diizeyinin
yenilenebilir enerji tiiketimi iizerindeki uzun doénemli etkisini G-7 iilkeleri i¢in
1991-2011 yillar1 arasinda panel veri analiziyle incelemektir. Bu ¢alismada G-7
iilkeleri 6rneklem grubu olarak tercih edilmistir. Bu se¢imde dort faktor belirleyici
olmustur. ilk faktédr, genellikle ekonomik anlamda daha zengin iilkelerin finansal
piyasalariin, daha yoksul iilkelere oranla daha gelismis olmasidir (Demirglig-Kunt
ve Levine, 1996a,b). Bu yaklasima destek olarak, Levine (1997) iilkelerin
ekonomik biiylime oranlar arttik¢a; i. finansal aracilik iglemlerinin artacagini, ii.
bankalarin merkez bankasina oranla kredi dagitimindaki payimin biiyiiyecegini, iii.
sigorta sirketleri, yatinm bankalari, banka dis1 finansal araci sirketler, emeklilik
yatinm fonlar1 gibi banka digt kurumlarin islem miktarlarinin 6nemli oranda
genisleyecegini, iv. menkul kiymetler piyasasindaki (menkul kiymetlerin toplam
degerinin GSYIH igindeki pay1) islem hacminin artacagini ileri siirmektedir.
Dolayisiyla bu ¢alismada, kiiresellesmeyle birlikte finansal gelisimin hizlandigi
1990’11 yillarin basi esas alinarak, finans sektoriindeki genislemenin yenilenebilir
enerji talebinde yol actig1 olasi uzun donemli etkiyi daha net gorebilmek amaciyla
G-7 iilkeleri analize dahil edilmistir. Bu ¢alismada mevcut iilke grubunun tercih
edilmesine neden olan ikinci faktor ise Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezinin
temel varsayimlaridir. EKC hipotezi ilk olarak Grossman ve Krueger (1991,1995)
tarafindan ileri siiriilmiistiir. EKC hipotezine goére kalkinmanm ilk evresinde
iilkeler yalnizca sanayi liretimine ve yeni is imkanlarr olusturmaya odaklanmugtir.
Dolayisiyla, ¢evresel duyarliligin bu asamada oldukg¢a zayif oldugu iddia
edilmektedir. Hipoteze gore ekonomik kalkinmanin ileriki asamalarinda ise
ekonomik biiyiimedeki artigla birlikte bireylerin ve dolayisiyla toplumlarin refah
diizeyi artacaktir. Boylece ¢evresel duyarlilik artacak, ¢evrenin korunmasina iligkin
yasal diizenlemeler uygulamaya konacak ve endiistriyel iiretimde ¢evre dostu enerji
kaynaklariin tercih edilebilmesi igin gerekli tesvikler saglanmis olacaktir (Dinda
vd., 2000). Dolayisiyla, gelismis endiistriyel ekonomiler olmalari nedeniyle G-7
iilkelerinde cevresel duyarliligin gelismekte olan iilkelere oranla daha yiiksek
olmas1 beklendiginden, ¢evre dostu enerji kaynaklarma olan talebin, bu tilkelerde
gorece daha yiiksek olmasi beklenmektedir. Bu ¢alismada G-7 iilkelerinin ampirik



40 Trakya University Journal of Social Science
December 2018 Volume 20 Issue 2 (37-54)
DOI: 10.26468/trakyasobed.502124
model icin tercih edilmesine neden olan figiincii faktor ise, yenilenebilir enerji
teknolojilerini gelistirmenin maliyetidir. Bu maliyetler kapsaminda siralanan doéviz
kurundaki dalgalanmalar, altyapr yatirimlari, beseri sermaye yatirimlari, gevre
dostu enerji kaynaklarimin kurulumu ig¢in ihtiya¢ duyulan toprak ve diger girdi
maliyetleri, 6zellikle gelismekte olan {ilkeler igin ekonomiye biiylik bir yiik
anlamia gelmektedir (Lloyd ve Subbarao, 2009). Bu nedenle, yenilenebilir enerji
teknolojileri gelistirme ve kurulum maliyetlerini karsilayabilme giicii daha yiiksek
olan G-7 iilkeleri hipotezin test edilmesine imkan saglayacaktir. Dordiincti faktor
ise G-7 iilkelerinin yenilenebilir enerji kaynaklarimin kullanimi konusunda ncii rol
oynamasidir. Bu baglamda, British Petrol (BP) tarafindan 2017 yilinda yaymlanan
istatistiksel rapor veri alindifinda, G-7 iilkelerinin 2016 yilinda kiiresel
yenilenebilir enerji kullaniminin yaklasik % 45’ini sagladigi tespit edilmistir.

Bu c¢alisma kapsaminda literatiirde yer alan arastirmalar incelendiginde
finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiiketiminin ¢ogunlukla gelismekte olan
iilke ekonomileri i¢in incelendigi tespit edilmistir. Dolayisiyla, bu c¢alisma
endiistrilesmis ve gelismis ekonomilerde finansal gelismisligin yenilenebilir enerji
tiilketimi {izerindeki etkisini ampirik olarak inceleyerek literatiire katki sunmay1
hedeflemektedir. Bu c¢alismada gergeklestirilen ampirik analiz bir takim genel
kisitlar igermektedir. Bunlar; i. veri temin etmede yasanan sorunlar nedeniyle
aragtirma yillarinin 1991-2011 arasin1 kapsamasi, ii. 6rneklem grubunun yalnizca
ekonomik olarak geligsmis 7 {ilkeyi igermesi, iii. finansal gelismisligi 6lgmek icin
tek temsili (proxy) degiskenin (piyasa kapitalizasyonu) kullanilmasidir.

Bu c¢alisma giris boliimiinii takip eden dort ana boliimden olusmaktadir.
Ikinci béliimde teorik ve ampirik literatiire iliskin bilgiler sunulmakta, iigiincii
boliimde ampirik analizin gergeklestirilebilmesi i¢in temin edilen veriler hakkinda
bilgi verilmekte ve ampirik analizde kullanilan panel veri analiz teknikleri
aciklanmaktadir. Dordiincii boliimde, ampirik analiz sonuglar1 raporlanmakta ve
elde edilen bulgular siralanmaktadir. Son béliimde ise analiz sonuglari
yorumlanarak, politika yapicilara 6neriler sunulmaktadir.

2. LITERATUR

Cevre ekonomisi literatiirii incelendiginde, lizerinde en ¢ok arastirma yapilan
konulardan biri, siirdiiriilebilir kalkinma igin elzem olan yenilenebilir enerji
tiketiminin uzun donem belirleyicilerinin neler oldugudur. Literatiirdeki
aragtirmalarin bulgularina gore, ¢evre dostu enerji kaynaklarimin kullaniminda
etkin rol oynayan baslica belirleyiciler gayri safi yurt igi hasila (GSYIH), fosil-
bazli enerji kaynaklarmin (6zellikle petrol) fiyatlar1 ve finansal gelismedir
(6zellikle menkul kiymet piyasasindaki gelismeler). Arastirmanin arka planmi
olusturacak mevcut literatiire dair bilgiler bu temel belirleyiciler ¢ercevesinde
hazirlanmis olup, asagida basliklar halinde 6zetlenmektedir.



Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 41
Aralik 2018 Cilt 20 Say1 2 (37-54)
DOI: 10.26468/trakyasobed.502124

2.1. Reel Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYIH)

Literatiirdeki bir¢ok aragtirmaci yenilenebilir enerji tiikketimi ile ekonomik
biiylime arasindaki uzun dénemli iligkinin varhigini arastirmistir. Apergis ve Payne
(2010a,b, 2011, 2012), Apergis vd. (2010), Pao ve Fu (2013), Lin ve Moubarak
(2014), Chang vd. (2015) ve Liu vd. (2018) gibi isimler, yenilenebilir enerji
tiketimi ile ekonomik biiylime arasinda karsilikli bir nedensellik iliskisinin
varligina dikkat ¢cekerken, Chien ve Hu (2008), Payne (2011), Tugcu vd. (2012),
Shahbaz vd. (2015) ve Bhattacharya vd. (2016) gibi diger baz1 arastirmacilar da
yenilenebilir enerji tiiketiminin ekonomik biiyiimeyi pozitif etkiledigini ileri
stirmektedir. Ayrica, daha spesifik olarak, Bowden ve Payne (2010) konutlarda
kullanilan yenilenebilir enerji tiikketiminden reel ¢ikt1 diizeyine dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisi tespit etmistir. Diger yandan, Menyah ve Wolde-Rufael (2010)
reel GSYIH’dan yenilenebilir enerji tiiketimine dogru tek yonlii bir nedensellik
iliskisi saptanustir. Sadorsky (2009a) ve Salim ve Rafig (2012) ise reel GSYIH
artiglarinin yenilenebilir enerji tiiketimini arttirdig1 bulgusuna ulagmustir. Menegaki
(2011) ve Marques ve Fuinhas (2012)’in ampirik bulgularina gore ekonomik
biiylime ile yenilenebilir enerji kullanimi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
iliski yoktur. Ocal ve Aslan (2013) ise ekonomik biiyiimenin yenilenebilir enerji
tiikketimi iizerinde olumsuz bir etkisi oldugu sonucuna ulagmistir. Literatiirdeki
farkli bulgulara ragmen, artan c¢evresel kirlilik risklerinin de etkisiyle, yenilenebilir
enerji tiiketiminin uzun dénemli belirleyicilerinden birinin, hatta ilk akla gelenin,
reel GYSIH oldugu goriilmektedir.

2.2. Fosil-Bazh Enerji Fiyatlari

Literatiirdeki arastirmalar baglaminda, yenilenebilir enerji tiikketiminin uzun
donem belirleyicilerinden bir digeri de fosil-bazli enerji, &zellikle petrol,
fiyatlaridir. Awerbuch ve Sauter (2006)'e gore yliksek ekonomik biiylimeye sahip
iilkelerde, petrol fiyatlarindaki artis ekonomik performansta kayiplara neden
olmaktadir. Bu kayiplar veri alindiginda, yenilenebilir enerji maliyetlerinin
azalacagimi ve temiz enerji kaynaklarina olan talebin artacagini ileri siirmektedir.
Chang vd. (2009) ise analiz bulgulariyla yiiksek ekonomik biiyiime hizina sahip
iilkelerde enerji fiyatlari ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda pozitif yonli,
nisbi olarak diisiik biiylime hizina sahip iilkelerde ise bu iki degisken arasinda
herhangi bir uzun donemli iligski olmadigin tespit etmistir. Van Ruijven ve Van
Vuuren (2009) yiiksek hidro-karbon temelli enerji kaynaklarinin fiyatlarindaki
artiglarin alternatif enerji kaynaklari tiiketimini arttiracagini ileri siirmektedir. Bu
arastirmalarin yani sira, Apergis ve Payne (2014,2015) ve Bloch vd. (2015) petrol
fiyatlar1 ile yenilenebilir enerji kullanimi arasinda dogru yonlii bir iliski oldugu
sonucuna ulagmigtir. Bu bulgularin aksine, Payne (2012), Aquirre ve Ibikunle
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(2014) ve Troster vd. (2018)’nin ampirik sonuglar1 ise fosil-bazli enerji
kaynaklarinin fiyatlarinda yasanan yiikselislerin, yenilenebilir enerji kaynaklar
kullanimin1 agiklamada ¢ok onemli bir faktér olmadigimi gostermistir. Sadorsky
(2009b), Margues vd. (2010), Salim ve Rafiq (2012), Omri ve Nguyen (2014) ve
Ackah ve Kizys (2015) gibi isimler ise onceki iki grubun diginda, enerji ve/veya
petrol fiyatlariin yenilenebilir enerji kullanimi ile negatif yonlii bir iligki i¢inde
oldugu sonucuna ulagsmistir. Bu baglamda, fosil-bazli enerji kaynaklar1 fiyatlarinin
ozellikle uzun donemde yenilenebilir enerji tiikketimi {izerinde oldukca 6nemli bir
etkisi oldugunu beklemek literatiirle uyumludur. Ancak bu iliskinin yonii hakkinda
genel kabul gérmiis bir sonug yoktur.
2.3. Finansal Gelisme
Cevre ekonomisi literatiiriinde, finansal gelismenin de yenilenebilir enerji
tiiketimini etkileyen dnemli aktdrlerden biri oldugu ifade edilmektedir. Ozellikle
son on yillik donemde, bu ¢alismanin bagimli degiskeni olan yenilenebilir enerji
tilketimi ve finansal gelisme arasindaki iligkiyi inceleyen bir literatiir olugsmustur.
Bu iki degisken arasindaki genel teorik arka plan degerlendirildiginde, Claessens
ve Feijen (2006), Tamazian vd. (2009) ve Tamazian ve Rao (2010)’ya gore,
finansal aracilik faaliyetlerindeki gelismeler, yenilenebilir enerji yatirim
projelerinin yatirim maliyetlerini diisiirerek, ¢evre dostu enerji kaynaklarinin
kullanimin1 tesvik edecektir. Benzer sekilde, Minier vd. (2009), Sadorsky
(2010,2011) ve Paramati vd. (2016)’ye gore de finansal sistemin igerisinde yer alan
menkul kiymetler piyasalarindaki gelismeler de sermaye dagitimini ¢evre dostu
enerji projelerine kaydirarak etkinligi arttiracak ve bu yolla yenilenebilir enerji
talebini arttiracaktir. Bu temel beklentilerden hareketle, literatiirde sinirh sayida da
olsa bazi arastirmacilar, finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tilketimi arasindaki
uzun doénemli iliskiyi incelemistir. Son donemde Doytch ve Narayan (2016),
Paramati vd. (2016), Paramati vd. (2017b) gibi arastirmacilar finansal gelismenin
yenilenebilir enerji tilketimi {izerinde arttirict bir etkisi oldugunu tespit etmistir.
Diger yandan, Al-Mulali vd. (2015) ise yenilenebilir enerji tiiketimi ile finansal
gelisme arasinda istatistiksel olarak anlamli  bir iliskiye ulasamamuistir.
Literatiirdeki arastirmalar veri alindiginda, finansal aracilik faaliyetlerinde
yasanacak gelismelerin, ¢evre dostu enerji kaynaklarina olan talebi etkileyecegi
yoniinde imalar bulunmaktadir.
Literatiirde yer alan arastirmalar yenilenebilir enerji tiiketiminin baglica uzun
donem belirleyicilerini yukaridaki gibi tanimlasa da bir¢ok arastirmaci (Apergis
vd., 2010; Menyah ve Wolde-Rufael, 2010; Apergis ve Payne, 2012; Mert ve
Boliik, 2016; Paramati vd. 2017b vb.) yenilenemeyen veya toplam enerji tiiketimini
de kontrol degisken olarak analizlerine dahil ederek, enerji talebindeki artiglarin
yenilenebilir enerji tliketimi {izerinde etkili oldugunu isaret etmektedir. Bu



Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 43
Aralik 2018 Cilt 20 Say1 2 (37-54)
DOI: 10.26468/trakyasobed.502124
arastirmalarin  sonuclari, yenilenemeyen veya toplam enerji tiiketiminin
yenilenebilir enerji kaynaklari kullaniminda olduk¢a belirleyici bir role sahip
olduguna dikkat ¢cekmektedir.
3.VERI VE YONTEM
Caligmanin iiglincii boliimiinde, finansal gelismislik ile yenilenebilir enerji

tilketimi arasindaki uzun donemli iliskinin incelendigi iilke grubu ve ampirik
analizde yer alan veriler hakkinda detayli bilgiler verildikten sonra, ampirik
tahminlerde izlenen ekonometrik yontemler agiklanmaktadir.

3.1.Veri

Bu calisma 1991-2011 yillarim1 kapsamaktadir. Bu calismanin 6rneklem

grubu G-7 (Almanya, Amerika Birlesik Devletleri (ABD), Birlesik Krallik (UK),
Fransa, Italya, Japonya, Kanada) iilkeleridir. Bu iilkelere iliskin toplam
yenilenebilir enerji tiiketimi verisi (katrilyon btu® cinsinden) ABD Enerji Bilgi
Yoénetim Idaresi (EIA)’nden temin edilmistir. G-7 iilkelerine ait GSYIH verisi cari
olarak (ABD dolar cinsinden) Diinya Bankasi’ndan derlenmis ve yine Diinya
Bankasi veri tabanindan temin edilen tliketici fiyat endeksi (2010=100)
kullanilarak reellestirilmigtir. Ham petrol fiyatlar1 verisi ABD Federal Rezerv
Bankas1 veri tabanindan Brent® petrol (varil basina diisen ABD dolari) fiyatlar:
cinsinden temin edilmistir. Toplam enerji tiiketimi verisi (milyon ton petrol es
degeri cinsinden) ise BP 2017 Istatistiki Kiiresel Enerji Incelemesi’nden
toplanmustir. Bu ¢alismada Paramati vd. (2016), Paramati vd. (2017a,b) ve Ulusoy
ve Demiralay (2017) takip edilmis ve piyasa kapitalizasyon orani finansal
gelismenin temsili gostergesi olarak kabul edilmistir. Bu ¢alismada analize dahil
edilen iilkelere iligkin piyasa kapitalizasyon oran1 (GYSIH igindeki yiizdelik pay1
cinsinden) ABD Federal Rezerv Bankasi veri tabanindan derlenmistir. Ampirik
modelin igerisinde yer alan tiim bu degiskenler, dogal logaritma cinsine
donistiiriilerek modele dahil edilmistir. Analizde yer alan seriler, yenilenebilir
enerji tikketimi (InREC), reel GSYIH (InY), toplam enerji tiiketimi (InEC), Brent
petrol fiyatlar1 (InOP) ve piyasa kapitalizasyon orani (InMC) bigiminde kisaltilarak,
tanimlanmustir.

3.2.Yontem

Ekonometrik analiz asamasinda, uzun dénem tahminlerine iligkin uygun
yontem belirlenirken, ekonometrik modelin icerisinde yer alan serilerin duraganligi
panel birim kok testleri yardimiyla arastirilmalidir. Ancak, birinci nesil olarak
adlandirilan panel birim kok testleri seriler arasinda yatay kesit bagimlilig

! Ingiliz 1s1 birimi (British thermal units).

2 Brent petrol, Kuzey denizinden ¢ikarilan ve varili uluslararas: standart kabul edilen ham
petrol tiiriidir (Bloomberg, 2018, http://www.bloomberght.com/emtia/brent-petrol).
(01.04.2018).
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olmadigini varsaymaktadir. Bir baska deyisle, birinci nesil panel birim kok testleri
tim yatay kesitleri bagimsiz olarak kabul etmektedir. Ancak, yatay kesit
bagimliligi, gézlemlenemeyen ortak etkenlere, dissalliklara ve kargilikli iktisadi
iliskilere bagl olarak olas1 6l¢tim hatalarin1 da beraberin de getirmektedir (Pesaran,
2007; Hoechle, 2007). Literatiirde yer alan arastirmacilar, bu tip Ol¢lim
hatalarindan kaginmak i¢in yatay kesit bagimliligina duyarh ikinci nesil panel
birim kok testleri gelistirmistir. Bu testler icerisinde en yaygin kullanima sahip olan
iki test Pesaran (2003,2007) tarafindan gelistirilen yatay kesitsel olarak
genisletilmis Dickey Fuller (CADF)® ve yatay kesitsel olarak genisletilmis Im,
Pesaran, Shin (CIPS)* testleridir (Westerlund vd., 2016).

Ikinci nesil panel birim k&k testlerinin tercih edilebilmesi icin, ilk olarak
seriler arasinda yatay kesitsel bir bagimlilik olup olmadigi arastirilmalidir.
Literatiirde panel veri setleri i¢in seriler arasinda yatay kesit bagimliligini arastiran
testler gelistirilmistir. Bu ¢alismada literatiirde yer alan bu testlerden siklikla tercih
edilen, Breusch-Pagan (1980) tarafindan gelistirilen langrange ¢ogaltan1 (LM) testi
ve Pesaran (2004) tarafindan ileri siiriilen yatay kesit bagimliligi (CD) testi
kullanilarak, mevcut seriler arasinda yatay kesit bagimliligimnin varligi analiz
edilmistir.

Panel veri setinde yer alan yatay kesitler arasinda karsilikli bagimlilik
oldugu tespit edildiginde, mevcut seriler igerisinde birim kokiin varligini
arastirmak i¢in ikinci nesil panel birim kok testlerine basvurulur. Bu calismada
modele dahil edilen degiskenlerin duraganligi Pesaran (2003) tarafindan gelistirilen
CADF testi kullanilarak arastirilmigtir. Bu noktada, Pesaran (2003) standart ADF
regresyonlarini, her bir serinin birinci farklarinin ve gecikmeli degerlerinin yatay
kesitsel ortalamalariyla genisleterek, serisel korelasyondan kaynaklanabilecek
6l¢iim hatalarindan kaginmay1 amaglar ve CADF regresyonunu:

AYy =a; +0Yi + 6V +diAY + & 1)
seklinde ifade eder. Bu esitlikte Y, degeri, biitiin yatay kesitlerin gecikmis

degerlerinin ortalamasiyken, Ay, degeri farki alinmis serilerin ortalamasidir.

Esitlik 1'e gecikmeli birinci farklar eklendiginde ise regresyon:

p p
Ay, =a; +b; Yiea TG Yia + Z7ij Ay, + Z‘gij Ayt—j + & 2
j=1 j=0

bicimine doniigiir. Ayrica, CADF panel birim kok testi dengeli ve dengesiz
panellerin her ikisi i¢inde uygulanabilmektedir. Diger yandan, bu ¢alismada yer

¥ Cross-sectionally Augmented Dickey Fuller (CADF).
* Cross-sectionally Augmented Im, Pesaran, Shin (CIPS).
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alan bagimsiz degiskenlerden biri olan InOP serisi, analize dahil edilen tiim tilkeler
icin veri oldugundan, mevcut degiskende birim kokiin varligi ise zaman serisi ADF
birim kok testi kullanilarak arastirilmistir.

Ekonometrik modelde yer alan serilerin her biri birinci farklari alindiginda
duragan hale geliyorsa, yani tiim seriler birinci dereceden biitlinlesikse, seriler
arasindaki uzun donemli iliskinin varlig1 panel es biitiinlesme testleri yardimiyla
sinanmalidir. Bu baglamda, seriler arasinda yatay kesitsel bagimliligin tespit
edildigi modeller i¢in Westerlund (2007) hata diizeltme modeli temelinde bir panel
es biitlinlesme analizi gelistirmigtir. Westerlund panel es biitiinlesme analizi, yatay
kesitler arasindaki serisel korelasyonu ve yapisal dinamikleri dikkate alan ve
boylece daha hassas ve giiclii hesaplamalar sunan bir tekniktir. Westerlund panel es
biitiinlesme analizi, her ikisi de normal dagilim gdsterdigi varsayilan panel (Pt ve
Pa) ve grup (Gt ve Ga) test istatistiklerinden olugsmaktadir. Bu panel es biitiinlesme
analizine iliskin hata diizeltme modeli asagidaki gibidir,

Pi Di
Ay, =0d, +a; (Yiy — BiXiy) + Zaij AV + ZyijAXit—j +& ()
i1 =0

Bu esitlikte d, = (1,t)’ deterministik etkiler vektdriinii, @; hata diizeltme terimini

gostermektedir. Buna ek olarak, Westerlund panel es biitlinlesme analizi, yatay
kesitler arasinda serisel korelasyon tespit edildigi durumlar, 6nyiikleme (bootstrap)
direngli (robust) kritik degerler de sunmaktadir.

Seriler arasinda uzun dénemli iliskinin varlig1 tespit edildikten sonra, bu
iligkinin yonii uzun donem panel model hesaplama yontemleri kullanilarak
incelenir. Bu ¢alismada kullanilan panel model hesaplama yontemleri, dinamik
panel veri literatiiriinde siklikla tercih edilen panel ortalama grup (MG) tahmincisi
ve panel havuzlanmig ortalama grup (PMG) tahmincisidir. Pesaran ve Smith
(1995) tarafindan gelistirilen MG tahmincisi, modelde yer alan tiim zaman serisi
regresyonlarmi ve egim katsayilarmin ortalamalarini hesaplarken, Pesaran vd.
(1997,1999) tarafindan gelistirilen PMG tahmincisi ise degiskenlere ait egim
katsayilarinin havuzlanmasi ve ortalamalarinin elde edilmesi esasina dayanir. MG
tahmincisi hesaplanirken, modelde yer alan tiim serilerin birinci dereceden
biitiinlesik oldugu ve biitiin yatay kesit gruplarina iligkin hata teriminin diizeyde
duragan oldugu varsayilir. MG tahmincisi, tim degiskenlerin kisa donem
dinamiklerinin, uzun dénem dengeden sapmalardan etkilendigi bir hata diizeltme
modeli kullanilarak elde edilir. Bu hata diizeltme modeli asagida ifade edildigi
gibidir,

p-1 q-1
Ay =6 (Yig —F X ) + zﬂ“ij A + Z@; AXi o+ + & 4)
i1 i—0
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Esitlik 4’te yer alan ¢i=—(l—2:_):1/1ij), Hi:Z?:05ij /(1—Zk/1ik),
A= ahm Ve j=12..,p-1.6]=->" &, j=12..,q-1

seklinde tanimlanir. MG tahmincisi, modelde yer alan degiskenlere ait uzun ve kisa
donem egim katsayilariin yatay kesit gruplart boyunca heterojen oldugu
varsayimina dayanir. Ancak, Pesaran (1997,1999) tarafindan ileri siirilen PMG
tahmincisi, MG tahmincisinden farkli olarak, uzun donem egim katsayilarinin
gruplar boyunca esit olmasi gerektigi kisitin1 koyar (Blackburne ve Frank, 2007).
Bu caligmada, MG ve PMG tahmincilerinden hangisinin etkin tahminci oldugu
Hausman testi® yardimiyla arastirilmustir.
4. ANALIZ VE BULGULAR

Tablo 1'in A panelinde, analize dahil edilen serilere iligkin Breusch-Pagan
LM ve Pesaran CD test istatistik sonuglari ve olasilik degerleri raporlanmstir.
Tablo 1'de goriildiigii tizere, Breusch-Pagan LM ve Pesaran CD test istatistik
sonuglarina gore, INREC, InY, InEC, InOP ve InMC degiskenlerinde, % 1 istatistiki
anlamlilik diizeyinde yatay kesitler arasinda bagimlilik vardir. Bu c¢alismada
ampirik modele dahil edilen seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin varligi tespit
edildikten sonra, serilerin duraganlig: ikinci nesil panel birim kok testi olan CADF
testi ile incelenmistir. Tablo 1'de B panelinde InREC, InY, InEC ve InMC
verilerine iliskin CADF test istatistikleri ve olasilik degerleri sunulmugtur. CADF
panel birim kok test sonuglaria gore, tiim bu seriler birinci farklar1 alindiginda
duragan hale donligmiistiir, yani tiim seriler birinci dereceden biitiinlesiktir.

Tablo 1: Yatay Kesit Bagimliligi ve Birim Kok Test Sonuclart

Panel A: Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglar:

Degisken INREC InY InEC InOP InMC
Breusch- 99.154***  217.138***  217.403***  462.000***  206.463***
Pagan LM

P-degeri (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Pesaran CD 6.587***  14.142%** 10.559*** 21.494%** 11.521%**
P-degeri (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Panel B: Panel Birim Kok Test Sonugclar:

CADF -0.661 0.028 -0.948 - 2.484
(Diizey)

P-degeri (0.254) (0.511) (0.172) - (0.994)
CADF -2.834%**  -1.996** -4.888*** - -1.526*
(1.fark)

® Hausman testi modele dahil edilen yatay kesit gruplart boyunca degiskenlere ait uzun
dénem egim katsayilarimin homojen oldugu varsayimma dayanan bos hipotezi test
etmektedir (Blackburne ve Frank, 2007).
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P-degeri (0.002) (0.023) (0.000) - (0.064)
Panel C: Zaman Serisi Birim Kok Test Sonuclar1 (InOP)

Sabit Terim Sabit Terim ve Deterministik Trend
ADF (Diizey) 0.232 -2.400
P-degeri (0.9681) (0.3687)
ADF (l.fark) -4.011%** -4 585***
P-degeri (0.006) (0.0090)

Not: * ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik seviyelerini ifade etmektedir. Parantez
icerisinde yer alan tiim degerler, testlere iliskin istatistiki olasilik degerlerini ifade
etmektedir. Zaman serisi ADF birim kok testi gerceklestirilirken optimal gecikme sayisi
Schwarz bilgi kriterine (SIC) gore belirlenmistir. CADF birim kok testlerine ait z (t-bar)
istatistik degerleri siitunlarda sunulmustur. CADF birim kok testine iligkin gecikme sayisi 1
olarak belirlenmisg ve sabit terim ve deterministik trend analize birlikte dahil edilmistir.

Ayrica, Tablo 1'in C panelinde analize dahil edilen tiim iilke gruplar igin
ayni olan ve veri kabul edilen InOP degiskeninin zaman serisi ADF birim kok test
sonuglar1 raporlanmistir. ADF birim kok testi bulgularina gore, InOP serisi birinci
dereceden biitlinlesiktir. Tiim bu analiz bulgularina gdre, ampirik modele dahil
edilecek tiim degiskenler I(1) seviyesinde duragandir.

Bu ¢aligmada tiim serilerin I(1)'de duragan oldugu saptandiktan sonra,
InREC, InY, InEC, InOP ve InMC degiskenleri arasindaki uzun doénemli iliski
Westerlund panel es biitiinlesme analiziyle test edilmis ve bu analize iligkin test
sonuclari Tablo 2'de raporlanmistir. Tabloda raporlanan analiz sonuglarina gore, Gt
ve Pt test istatistiklerinin direngli olasilik degerleri sirasiyla % 5 ve % 10
diizeyinde anlamlidir. Westerlund panel es biitiinlesme testi bulgularina gore,
ampirik modele dahil edilen tiim degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski
vardir.

Tablo 2: Westerlund Panel Es Biitiinlesme Analiz Sonuglart

Test Istatistik Degeri P- degeri Direncli P- degeri
G -4.173** 0.000 0.050
Ga -2.112 1.000 0.830
P -7.995*** 0.148 0.010
P, -2.332 1.000 0.680

Not: Westerlund (2007) testine iligkin onciil ve gecikme sayisi sirasiyla O ve 1 olarak
belirlenmistir. Direngli olasilik degerleri 6zyiikleme (bootstrap) dagilimina iliskin olasilik
degerlerini ifade etmektedir. Olasilik degerleri normal dagilim temelli iken direngli olasilik
degerleri bootstrap dagilimi temellidir. Bootstrap hatalari ise 100 tekrar temellidir. Bartlett
kernel bant genisligi 4(T/100) ~(2/9)=3'den hareketle ayarlanmustir.

Analize dahil edilen seriler arasinda uzun donemli bir iliskinin varliginin
belirlenmesinin ardindan, bir sonraki agama olarak yenilenebilir enerji tiiketiminin
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uzun dénem belirleyicilerine ait esneklik katsayilar1t MG ve PMG tahmincileri
kullanilarak hesaplanmis ve bu tahmincilere iliskin sonuglar Tablo 3'te
raporlanmustir. Tablo 3'te Hausman analizine ait X* test istatistik sonuglarina gore
hem PMG hem de MG tahmincisi tutarhidir ancak yalnizca PMG tahmincisi
etkindir. Dolayisiyla serilere iliskin uzun dénem katsayilarinin homojen oldugu
varsayimindan hareket edilmesi, 6rneklem grubunda yer alan iilkelerin gorece
benzer sosyo-ekonomik alt yapiya sahip olmalar1 nedeniyle iktisadi olarak sasirtici

degildir.
Tablo 3: Uzun Dénem Esneklik Katsayr Sonuglart
PMG MG
Uzun Dénem Kisa Dénem Uzun Doénem Kisa Donem
ECT -0.38%*  (-2.70) -0.66%**  -3.17
InY -0084  (-1.05) -026  (-0.84) 1.237 (101) -0.239  (-0.97)
INEC 051%*  (440) -0.19  (-0.33) -0.144  (-0.04) 0266  (0.48)
InOP 0.05* (168) 001  (-0.39) -0.015  (-0.06) 0.054  (0.72)
INMC~ 0.04* (164) -0.004 (0.19) -0.060  (-051) -0.030 (-0.35)
Gozlem 143 143 143 143

x° test 5.93 [0.204]

Not: ***  #** girasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik seviyelerini ifade etmektedir.
Siitunlarda yukaridaki analizlere iliskin katsay1 degerleri verilmistir. Katsayilarin yaninda
parantez igerisinde yer alan degerler, t istatistik degerleridir. Kurulan modele iligkin
optimum gecikme sayist Schwarz bilgi kriterine (SIC) gore belirlenmistir ve kurulan
model: ARDL (1,1,1,1,1) olarak tespit edilmistir.

Tablo 3'te yer alan PMG tahminci bulgularina gdre, modele iligkin hata
diizeltme terimi negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonug¢ yenilenebilir
enerji tiiketiminin uzun dénem belirleyicilerine iligkin kurulan modelde yer alan
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin varligina isaret etmektedir. Ancak,
uzun donem esneklik sonuglarina gore, G-7 iilkelerinde ekonomik biiyiimede
meydana gelen artiglarin, yenilenebilir enerji tiiketimi {izerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkisi yoktur. Tablo 3'te raporlanan PMG tahminci sonuglarina gore, G-
7 iilkelerinde toplam enerji tiiketiminde meydana gelen artislar, yani toplam enerji
talebindeki yiikselisler, yenilenebilir enerji kaynaklarina olan ilgiyi de
tetiklemektedir. Analiz bulgularina gore, toplam enerji tiiketiminde yasanan % 1'lik
bir artis, uzun donemde yenilenebilir enerji tiiketimini % 0.51 oraninda
arttiracaktir. Buna ek olarak, mevcut iilke grubunda, petrol fiyatlarindaki artiglar
da, uzun donemde yenilenebilir enerji tiikketimi iizerinde pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahiptir. G-7 iilkelerinde yenilenebilir enerji tiiketiminin
bir diger belirleyicisi de piyasa kapitalizasyon oranidir. Bu {ilke grubu icin piyasa
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kapitalizasyon oraninda meydana gelen % 1'lik bir artis, uzun donemli yenilenebilir
enerji titkketimini % 0.04 oraninda arttirmaktadir.

5.SONUC

Kiiresel capta cevresel kirliligin yol a¢tigi negatif digsalliklar ve ¢esitli
makro ekonomik maliyetler, her gegen politika yapicilarin ve arastirmacilarin
ilgisini daha giiclii bir sekilde yenilenebilir enerji kaynaklarina ve bu kaynaklarin
etkin kullanimina yonlendirmektedir. Bu dogrultuda literatiirde uzun donemde
yenilenebilir enerji kaynaklarimin tiiketimini belirleyen en 6nemli degiskenler,
ekonomik biiyiime, toplam enerji tiiketimi, fosil-bazli enerji kaynaklarinin fiyatlari
ve finansal gelisme olarak ifade edilmektedir. Bu calismanin amaci, 1991-2011
yillarin1 kapsayacak sekilde, finansal gelismenin uzun dénemde yenilenebilir enerji
tiikketimi lizerindeki etkisini, endiistrilesme evresini tamamlamis ve gelismekte olan
tilkelere kiyasla daha karmasik ve geligsmis bir finansal sisteme sahip G-7 iilkeleri
icin panel veri analiziyle incelemektir.

Aragtirmanin bulgularina gore, GSYIH disindaki tiim degiskenler, uzun
donemde yenilenebilir enerji tiiketimini arttirmaktadir. Ancak GSYIH’nin
yenilenebilir enerji tiiketimi iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur.
Bu bulgu, her ne kadar G-7 iilkeleri yenilenebilir enerji kaynaklar1 kullaniminda
kiiresel capta oncii role sahipse de, bu iilkelerin toplam enerji ihtiyaclarinin biiyiik
bir boliimiiniin halen fosil-bazli enerji kaynaklarindan saglandigina iliskin
gostergeleri dogrulamaktadir. BP 2017 istatistiki Kiiresel Enerji Incelemesi'ne gore
Almanya, ABD, UK, Fransa, italya, Japonya ve Kanada'nin toplam enerji
tiikketimlerinde fosil-bazli enerji tiikketiminin payi sirasiyla % 86, % 94, % 90, %90,
%84, %92 ve %71'dir. Bu gostergelerden hareketle, yakin gelecekte de G-7
iilkelerinin GYSIH oranlarinda yasanan artislarin, bu iilkelerde fosil-bazli enerji
tiikketimini arttiracagi ileri siiriilebilir. Ayrica bu galismanin ekonometrik tahmin
sonuglarina gore, toplam enerji talebinde yasanan artiglar, dogal olarak G-7
iilkelerindeki yenilenebilir enerji tilketimini de arttiracaktir. Diger yandan, bu
calismanin ampirik bulgular1 petrol fiyatlarindaki artislarin, yenilenebilir enerji
tilketimini de arttirdigini gdstermistir. Ciinkii G-7 tlkeleri petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalarin neden oldugu makro ekonomik risklerden kagimmak amaciyla,
petrol fiyatlar1 arttikga gérece maliyetleri diisme egilimi igine giren ¢evre dostu
enerji kaynaklarina ydnelecektir. Analiz bulgular1 finansal gelismenin de
yenilenebilir enerji tiiketimini arttiran faktdrlerden biri oldugunu isaret etmektedir.
Bu sonug, G-7 iilkelerinin gelismekte olan iilke ekonomilerine oranla daha gelismis
bir finansal sisteme sahip olmasiyla iliskilendirilebilir. Dolayisiyla, G-7 iilkelerinde
finansal sistem gelismelerinin is diinyasma sagladigi giivenilir yatirim ortamiyla,
yenilenebilir enerji kaynaklarinin kurulum ve tiiketimine dayanan yatirim projeleri
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daha etkin ve verimli olacaktir. Boylece uzun dénemde finansal sistemde yasanan
gelisme, yenilenebilir enerji tiiketimini de arttiracaktir.

Bu bulgular 1s18inda politika yapicilar, finansal sistemdeki gelismelerden
hareketle, finansal sistemde yer alan sirketlerin iiretim safhalarinda enerji etkin ve
cevre dostu enerji kaynaklarini kullanmalar1 konusunda tesvik eden siirdiiriilebilir
kalkinma politikalar1 iiretebilirler. Ornegin yenilenebilir enerji kaynaklarmin
kullanimina iliskin hazirlanacak yatirim tesvikleri ve vergi kolayliklar1 vasitasiyla
cevre dostu kaynaklarin kullantmini cazip hale getirilebilir. Buna ek olarak,
politika yapicilar yenilenebilir enerji projelerine iligkin kamu-6zel sektor is
birliginde olusacak yatirim imkanlar1 sunarak, mevcut iilkelerin toplam enerji
tilketiminde ¢evre dostu enerji kaynaklarinin payim arttirabilirler.

KAYNAKCA

Ackah, I, & Kizys, R. (2015). Green growth in oil producing African countries: A
panel data analysis of renewable energy demand. Renewable and Sustainable
Energy Reviews, 50, 1157-1166.

Al-Mulali, U., Ozturk, I. & Lean, H. H. (2015). The influence of economic growth,
urbanization, trade openness, financial development, and renewable energy on
pollution in Europe. Natural Hazards, 79, 621-644.

Apergis, N. & Payne, J. E. (2010a). Renewable energy consumption and economic
growth: Evidence from a panel of OECD countries. Energy Policy, 38, 656-660.

Apergis, N. & Payne, J. E. (2010b). Renewable energy consumption and growth in
Eurasia. Energy Economics, 32, 1392-1397.

Apergis, N., Payne, J.E., Menyah, K. & Wolde-Rufael, Y. (2010). On the causal
dynamics between emissions, nuclear energy, renewable energy, and economic
growth. Ecological Economics, 69, 2255-2260.

Apergis, N. & Payne, J. E. (2011). The renewable energy consumption—growth nexus
in Central America. Applied Energy, 88, 343-347.

Apergis, N. & Payne, J. E. (2012). Renewable and non-renewable energy consumption-
growth nexus: Evidence from a panel error correction model. Energy
Economics, 34, 733-738.

Apergis, N. & Payne, J. E. (2014). Renewable energy, output, CO, emissions, and
fossil fuel prices in Central America: Evidence froma nonlinear panel smooth
transition vector error correction model. Energy Economics, 42, 226-232.

Apergis, N. & Payne, J. E. (2015). Renewable energy, output, carbon dioxide
emissions, and oil prices: Evidence from South America. Energy Sources, Part
B: Economics, Planning and Policy, 10, 281-287.

Aquirre, M. & Ibikunle, G. (2014). Determinants of renewable energy growth: A
global sample analysis. Energy Policy, 69, 374-384

Awerbuch, S. & Sauter, R. (2006). Exploiting the oil-GDP effect to support
renewables deployment. Energy Policy, 34, 2805-2819.



Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 51

Aralik 2018 Cilt 20 Sayi 2 (37-54)

DOI: 10.26468/trakyasobed.502124

Bhattacharya, M., Paramati, S.R., Ozturk, I. & Bhattacharya, S. (2016). The effect of
renewable energy consumption on economic growth: Evidence from top 38
countries. Applied Energy, 162, 733-741.

Birlesmis Milletler (UN). (2018). Sustainable energy  for all.
http://www.se4all.org/decade (10.01.2018).

Blackburne, E., & Frank, M. (2007). Estimation of nonstationary heterogeneous panels.
Stata Journal, 7(2), 197-208.

Bloch, H., Rafig, S. & Salim, R. (2015). Economic growth with coal, oil and renewable
energy consumption in China: Prospects for fuel substitution. Economic
Modelling, 44, 104-115.

Bowden, N. & Payne, J. E. (2010). Sectoral analysis of the causal relationship between
renewable and non-renewable energy consumption and real output in the US.
Energy Sources, Part B: Economics, Planning and Policy, 5, 400-408.

British  Petrol  (BP). (2017). Statistical review of world energy.
https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-
of-world-energy.html (01.08.2017).

Breusch, T. S., & Pagan, A. R. (1980). The lagrange multiplier test and its applications
to model specification in econometrics. The Review of Economic Studies, 47(1),
239-253.

Chang, T. H., Huang, C.M. & Lee, M.C. (2009). Threshold effect of the economic
growth rate on the renewable energy development from a change in energy
price:Evidence from OECD countries. Energy Policy, 37, 5796-5802.

Chang, T., Gupta, R., Inglesi-Lotz, R., Simo-Kengne, B., Smithers, D. & Trembling,
A. (2015). Renewable energy and growth:Evidence from heterogeneous panel of
G7countries using Granger causality. Renewable and Sustainable Energy
Reviews, 52, 1405-1412.

Chien, T. & Hu, J.L. (2008). Renewable energy: An efficient mechanism to improve
GDP. Energy Poliecy, 36, 3045- 3052.

Claessens, S. & Fijen, E. (2006). Financial sector development and the millennium
development goals. World Bank Working Paper, No. 89, Washington D.C.
Demirgiic-Kunt, A. & Levine, R. (1996a). Stock market development and financial
intermediaries: Stylized facts. The World Bank Economic Review, 10(2), 291-

321.

Demirgilig-Kunt, A. & Levine, R. (1996b). Stock markets, corporate finance, and
economic growth: An overview. The World Bank Economic Review, 10(2), 223-
239.

Dinda, S., Coondoo, D. & Pal, M. (2000). Air quality and economic growth: an
empirical study. Ecological Economics, 34, 409-423.

Doytch, N. & Narayan, S. (2016). Does FDI influence renewable energy consumption?
An analysis of sectoral FDI impact on renewable and non-renewable industrial
energy consumption. Energy Economics, 54, 291-301.


http://www.se4all.org/decade
https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-energy.html
https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-energy.html

52 Trakya University Journal of Social Science
December 2018 Volume 20 Issue 2 (37-54)
DOI: 10.26468/trakyasobed.502124

Ekonomik Kalkinma ve Is Birligi Orgiiti (OECD). (2016). The Economic
consequences of outdoor air pollution, http://www.oecd.org/env/the-economic-
consequences-of-outdoor-air-pollution-9789264257474-en.htm (17.02.2018).

Grossman, G.M. & Krueger, A.B. (1991). Environmental impacts of a North American
Free Trade Agreement. NBER Working Papers Series, No. 3914. Cambridge,
MA, National Bureau of Economic Research.

Grossman, G. M. & Krueger, A. B. (1995). Economic growth and the environment.
The Quarterly Journal of Economics, 110 (2), 353-377.

Hoechle D. (2007). Robust standard errors for panel regressions with cross-sectional
dependence. The Stata Journal, 7(3), 281-312.

Levine, R. (1997). Financial development and economic growth: Views and agenda.
Journal of Economic Literature, 35, 688-726.

Lin, B, & Moubarak, M. (2014). Renewable energy consumption — Economic growth
nexus for China. Renewable and Sustainable Energy Reviews, 40, 111-117.

Liu, X., Zhang, S. & Bae, J. (2018). Renewable energy, trade, and economic growth in
the Asia-Pacific region, Energy Sources, Part B: Economics, Planning and
Policy, 13(2): 96-102.

Lloyd, B. & Subbarao, S. (2009). Development challenges under the Clean
Development Mechanism (CDM)—Can renewable energy initiatives be put in
place before peak oil. Energy Policy, 37, 237-245.

Margues, A. C., Fuinhas, J. A. & Manso, J.R.P. (2010). Motivations driving renewable
energy in European countries: A panel data approach. Energy Policy, 38, 6877-
6885.

Margues, A. C. & Fuinhas, J. A. (2012). Is renewable energy effective in promoting
growth?. Energy Policy, 46, 434-442.

Menegaki, A. N. (2011). Growth and renewable energy in Europe: A random effect
model with evidence for neutrality hypothesis. Energy Economics, 33, 257-263.

Menyah, K. & Wolde-Rufael, Y. (2010). CO, emissions, nuclear energy, renewable
energy and economic growth in the US. Energy Policy, 38, 2911-2915.

Mert, M. & Boliik, G. (2016). Do foreign direct investment and renewable energy
consumption affect the CO, emissions? New evidence from a panel ARDL
approach to Kyoto Annex countries. Environmental Science and Pollution
Research, 23, 21669-21681.

Minier, J. (2009). Opening a stock exchange. Journal of Development Economics, 90,
135-143.

Ocal, O. & Aslan, A. (2013). Renewable energy consumption—economic growth nexus
in Turkey. Renewable and Sustainable Energy Reviews, 28, 494-499.

Omri, A. & Nguyen, D. K. (2014). On the determinants of renewable energy
consumption: International evidence. Energy, 72, 554-560.

Pao, H.T. & Fu, H.C. (2013). Renewable energy, non-renewable energy and economic
growth in Brazil. Renewable and Sustainable Energy Reviews, 25: 381-392.



Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 53

Aralik 2018 Cilt 20 Sayi 2 (37-54)

DOI: 10.26468/trakyasobed.502124

Paramati, S.R., Ummalla, M. & Apergis, N. (2016). The effect of foreign direct
investment and stock market growth on clean energy use across a panel of
emerging market economies. Energy Economics, 56, 29-41.

Paramati, S.R., Mo, D. & Gupta, R. (2017a). The effects of stock market growth and
renewable energy use on CO, emissions: Evidence from G20 countries. Energy
Economics, 66, 360-371.

Paramati, S.R., Apergis, N. & Ummalla, M. (2017b). Financing clean energy projects
through domestic and foreign capital: The role of political cooperation among
the EU, the G20 and OECD countries. Energy Economics, 61, 62-71.

Payne, J. E. (2011). On Biomass energy consumption and real output in the US. Energy
Sources, Part B: Economics, Planning and Policy, 6, 47-52.

Panye, J. E. (2012). The causal dynamics between US renewable energy consumption,
output, emissions, and oil prices. Energy Sources, Part B: Economics, Planning
and Policy,7,323-330.

Pesaran H.M. (2003). A simple panel unit root test in the presence of cross-section
dependence. Cambridge Working Papers in Economics, No. 0346. Faculty of
Economics (DAE), University of Cambridge.

Pesaran, H. M. (2004). General diagnostic tests for cross section dependence in panels.
Cambridge Working Papers in Economics, No. 0435, Faculty of Economics,
University of Cambridge.

Pesaran, H.M. (2007). A simple panel unit root test in the presence of cross section
dependence. Journal of Applied Econometrics, 22, 265-312.

Pesaran, M. H., & Smith, R. (1995). Estimating long-run relationships from dynamic
heterogeneous panels. Journal of Econometrics, 68, 79-113.

Pesaran, M. H., Shin, Y., & Smith, R. P. (1997). Pooled estimation of long-run
relationships in dynamic heterogeneous panels. Cambridge Working Papers in
Economics, No. 9721, Faculty of Economics, University of Cambridge.

Pesaran, M. H., Shi, Y., & Smith, R. (1999). Pooled mean group estimation of dynamic
heterogeneous panels. Journal of the American Statistical Association, 94, 621-
634.

Rentschler, J. E. (2013). Oil Price volatility — its risk on economic growth and
development,  http://blogs.worldbank.org/developmenttalk/oil-price-volatility-
its-risk-economic-growth-and-development (07.02.2018).

Sadorsky, P. (2009a). Renewable energy consumption and income in emerging
economies. Energy Policy, 37, 4021-4028.

Sadorsky, P. (2009b). Renewable energy consumption, CO, emissions and oil prices in
the G7 countries. Energy Economics, 31, 456-462.

Sadorsky, P. (2010). The impact of financial development on energy consumption in
emerging economies. Energy Policy, 38, 2528-2535.

Sadorsky, P. (2011). Financial development and energy consumption in Central and
Eastern European frontier economies. Energy Policy, 39, 999-1006.



54 Trakya University Journal of Social Science
December 2018 Volume 20 Issue 2 (37-54)
DOI: 10.26468/trakyasobed.502124

Salim, R. A. & Rafig, S. (2012). Why do some emerging economies proactively
accelerate the adoption of renewable energy. Energy Economics, 1051-1057.

Shahbaz, M., Loganathan, N., Zeshan, M. & Zaman, K. (2015). Does renewable energy
consumption add in economic growth?An application of auto-regressive
distributed lag modelin Pakistan. Renewable and Sustainable Energy Reviews,
44, 576-585.

Tamazian, A., Chousa, J. P. & Vadlamannati, K.C. (2009). Does higher economic and
financial development lead to environmental degradation: Evidence from BRIC
countries. Energy Policy, 37, 246-253.

Tamazian, A. & Rao, B. B. (2010). Do economic, financial and institutional
developments matter for environmental degradation? Evidence from transitional
economies. Energy Economics, 32, 137-145.

Troster, V., Shahbaz, M. & Uddin, G. S. (2018). Renewable energy, oil prices, and
economic activity: A Granger-causality in quantiles analysis. Energy
Economics, 70, 440-452.

Tugcu, C. T., Ozturk, I. & Aslan, A. (2012). Renewable and non-renewable energy
consumption and economic growth relationship revisited: Evidence from G7
countries. Energy Economics, 34, 1942-1950.

Uluslararast Enerji Ajanst (IEA). (2017a). Commentary: A new approach to energy
and sustainable development - the Sustainable Development Scenario.
https://www.iea.org/newsroom/news/2017/november/a-new-approach-to-
energy-and-sustainable-development-the-sustainable-development.html.
(10.04.2018)

Uluslararast Enerji  Ajanst (IEA). (2017b). World energy outlook 2017.
https://www.iea.org/weo2017/ . (15.04.2018).

Ulusoy, V. & Demiralay, S. (2017). Energy demand and stock market development in
OECD countries: A panel data analysis. Renewable and Sustainable Energy
Reviews, 71, 141-149.

van Ruijven, B., Van Vuuren, D. P. (2009). Oil and natural gas prices and green house
gas emission mitigation. Energy Policy, 37, 4797-4808.

Westerlund, J. (2007). Testing for error correction in panel data. Oxford Bulletin of
Economics and Statistics, 69(6), 709-748.

Westerlund J., Hosseinkouchhack M., Solberger M. (2016). The local power of the
CADF and CIPS panel unit root tests. Econometric Reviews, 35(5), 845-870.


https://www.iea.org/newsroom/news/2017/november/a-new-approach-to-energy-and-sustainable-development-the-sustainable-development.html
https://www.iea.org/newsroom/news/2017/november/a-new-approach-to-energy-and-sustainable-development-the-sustainable-development.html

