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OZET

Enerji, diger iktisadi degiskenler arasina yeni girmis bir faktérdir. 1973 OPEC
(Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Toplulugu) petrol krizinden sonra enerji kaynaklarinin
ekonomiyi nasil etkiledigi ortaya ¢cikmis ve ekonomistler enerji faktoriini iktisadi bir
degisken olarak ele almistir (Kraft and Kraft, 1978; Yu and Hwang, 1984; Stern, 1993;
vb.). Boylece enerji ekonomisi adinda bir iktisadi alan olusmustur.

Calismada kullanilan veri setleri 10 yikselen ekonomiyi kapsamakta olup yillik
veriler kullanilmistir. Veri seti 1981-2014 zaman araligini kapsamaktadir ve calismada
yer alan yiikselen ekonomiler; Banglades, Brezilya, Cin, Misir, Hindistan, Nijerya, iran,
Pakistan, Gluney Afrika ve Gliney Kore’dir. Panel ARDL sinir testi sonuglarinda uzun
donemde yiikselen ekonomilerdeki enerji tiiketimi ekonomik bliyimeyi pozitif ve
anlamh bir sekilde etkiledigi gozlemlenmistir. Ancak uzun dénemde finansal
gelismislik ve emek faktorlerinin ekonomik blyimeye yonelik anlamh bir etkisi
gorilmemistir. Kisa donemde ise bu ekonomilerde finansal gelismisligin ekonomik
bliyimeye olan etkisi ylksektir.

Bu calismanin amaci, yiikselen ekonomiler olarak tanimladigimiz “BRICS + NEXT
11” ulkelerinde eneriji tiiketimi, finansal gelismislik ve ekonomik biylime arasindaki
iliskiyi panel ARDL sinir testi yontemi ile arastirmaktir. Yikselen ekonomilerde politika
yapicillarin enerji tasarrufu politikalari uygulamasi uzun doénemde ekonomik
blylimeyi yavaslatacaktir. Bu ekonomilerin enerji tasarrufu uygulamalarindan
kacinmasi gerekmektedir. Ayrica enerji Uretiminin kit olmasi sebebiyle daha cok
enerji tiketmek icin yeni enerji kaynaklari arastirilmali ve enerji tedarikinde
aksaklklar meydana gelmemelidir. Ekonomik blylimenin vazgecilmez bir gereklilik
oldugu yiikselen ekonomilerde etkin politikalarin uygulanmasi ekonomileri daha hizli
blyltecektir.

Anahtar Kelimeler: Enerji Tiketimi, Finansal Gelismislik Ekonomik Blyime,

Panel ARDL .



SUMMARY

Energy is a factor that has recently been used among other economic variables.
After the 1973 OPEC (Organization of Petroleum Exporting Countries) Qil Crisis
became clear how energy resources affect the economy. Then, the economists took
the energy as an economic variable (Kraft and Kraft, 1978; Yu and Hwang, 1984;
Stern, 1993; etc.). Thus, it was created as an economic field which called energy
economy.

The data set used in this study cover 10 emerging economies with annual data.
The data set covers the 1981-2014 time period and emerging economies included in
this study are Bangladesh, Brazil, China, Egypt, India, Nigeria, Iran, Pakistan, South
Africa and South Korea. In the panel ARDL test results, energy consumption affected
positively and significantly the economic growth in the long run in the emerging
economies. However, financial development and labor factors don’t have a
significant effect on economic growth in the long run. In the short run, financial
development has a great impact on economic growth in these economies.

The purpose of the study, is to research the relationship between energy
consumption, financial development and economic growth using the panel ARDL
method in “BRICS + NEXT 11” countries, which we define as the emerging economies.
The implementation of energy saving policies by policy makers will slow down
economic growth in the long run in the emerging economies. These economies
should avoid energy saving policies. In addition, new energy sources should be
determined in order to consume more energy due to the scarcity of energy
production. Implementing effective policies in the emerging economies which
economic growth is an indispensable requirement will grow these economies faster.
Keywords: Energy Consumption, Financial Development, Economic Growth, Panel

ARDL
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1. GIRIS

Konjonktiirel dalgalanmalarin yogun oldugu (lkelerde iktisadi degiskenler (lke
ekonomisi icin hayati 6neme sahiptir. Bu tarz llkelerde yasanabilecek negatif bir
ekonomik olay bitin ekonomiyi derinden sarsacaktir. Bu baglamda ekonomik
degiskenlerde yasanacak olaylarin arastiriimasi ¢ok énemlidir. Bu nedenle biz de
konjonktiirel dalgalanmalarin yogun oldugu yilkselen ekonomilerde eneriji tiiketimi,
finansal gelismislik ve ekonomik biylme arasindaki nedensellik iliskisini ve bu iliskinin
yoniini aciklamaya calistik.

Enerji ekonomisi, finansal gelismislik ve ekonomik bliyiime iliski icin literatirde
yeni bir arastirma oldugu icin ¢alismalar sinirli sayidadir (Shahbaz et al., 2017; vb.).
Calismalarin ¢ogunda enerji tiketimi ve ekonomik biylime iliskisi (Kraft and Kraft,
1978; Yu and Hwang, 1984; Stern, 1993; Soytas and Sari, 2003; Altinay and Karagol,
2004; Jobert and Karanfil, 2007; Acaravci et al., 2015; vb.) ile enerji tiketimi ve
finansal gelismislik (Mielnika and Goldemberg, 2002; Brunnschweiler, 2009; Yuan et
al., 2010; Sadorsky, 2010; Zhang, 2011; Islam et al., 2013; Coban and Topcu, 2013;
Shahbaz et al., 2013; Destek, 2015; Soytas et al., 2018; vb.) olmak Gzere iki ayri konu
seklinde pek cok ampirik ¢alisma yapilmistir. Calismalarin genelinde pozitif etkinin
varhgi s6z konusudur.

Bir ekonomide enerji verimini etkileyecek degiskenler sabit oldugu bir durumda
daha fazla ¢ikti elde etmek icin daha fazla eneriji tiketilmesi gerekmektedir ve ayni
zamanda daha fazla enerji tiiketmek icin daha fazla gelir elde etmeliyiz. Bu sebeple
enerji tiketimi ve ekonomik bliylime arasinda geri bildirim iliskisi oldugunu séylemek
mumkindir. Ayrica enerji verimini etkileyecek degiskenler sabit oldugu bir durumda
enerji tiketimi kaynakli maliyetlerdeki artis hane halkinin ve firmalarin para talebini
arttirmakta ve bunun sonucunda kredi kullanimi artmaktadir. Finansal gelismislikte
meydana gelecek bir gelisme sonucunda fon kullanimi kolaylasacak, bunu etkisiyle
tliketimler artacaktir.

Bu arastirmanin amaci, 1981-2014 arasinda ylkselen ekonomilerde enerji
tiketimi, finansal gelismislik ve ekonomik blylime arasindaki nedensellik iliskisinin
panel ARDL sinir testi ile incelenmesidir. Biitlin ylikselen ekonomilerin verileri

kamuoyuna agik olmamasi sebebiyle 10 yikselen ekonominin verileri kullaniimistir.



Bu Ulkeler; Banglades, Brezilya, Cin, Giiney Afrika, Giiney Kore, Hindistan, iran, Misir,
Nijerya ve Pakistan’dir. Yikselen ekonomilerin secilmesinin sebebi, bu Ulkelerde
nifus yogunlugunun yiksek olmasi nedeniyle enerji ihtiyaci yiksektir ve iktisadi
dalgalanmalarin diger llke gruplarina gore daha istikrarsiz olmasidir. Yapmis
oldugumuz ampirik ¢alisma sonucunun yiikselen ekonomilerde enerji ekonomisi ile
alakal ekonomi politikalarina yon vermesi hedeflenilmistir.

Ampirik arastirmanin ilk bolimiinde enerji tiiketimi, finansal gelismislik ve
ekonomik blyime kavramlari, degiskenler icin kullanilan gostergeler aciklanmaya
cahsilmistir. ikinci béliimde enerji tiiketimi ile ekonomik biiyiime ve eneriji tiiketimi
ile finansal gelismislik seklinde iliskiler ikiye boliinerek bu konulari inceleyen
literatlirdeki calismalara yer verilmistir ve bu calismalara ait llke, zaman aralgi,
kullanilan yéntem ve bulgulari iceren 6zet tablolara yer verilmistir. Arastirmanin
l¢linct boliminde arastirmamizda kullanilan veri ve metodolojilerin aciklamalarina
yer verilmistir. Analiz icin kullanilmis ydntemlerin tanimlamalar yapilmistir.
Dordiinci bolimde, uygulanan yontemler sonucunda elde edilen analizler ve
bunlarin yorumlanmasina yer verilmistir. Besinci bélimiinde, ampirik calismanin

sonucunda neler elde ettigimize dayali agiklama yer almaktadir.



2. ENERJi TUKETiMI, FINANSAL GELiISMISLIiK VE
EKONOMIiK BUYUME

Bu bolimde enerji tiiketimi, finansal gelismislik ve ekonomik biyime
kavramlarinin aciklamalarina, finansal gelismislik gostergelerine ve bu gostergelerin

diinya genelindeki agirlikh ortalamalarina yer verilmistir.
2.1. Enerji Tiiketimi

Enerji, glinlik hayatimizin vazgecilmez bir pargasidir. Glinimuizde tiketim ve
Uretimlerimizi devam ettirmek icin enerji tiiketmek zorundayiz. Eneriji, endistride ara
mali olarak kullanilmaktadir ve nihai Grliniin bir pargasidir.

Evrende yeralti, yenilenebilir, yenilenemeyen ve geleneksel yéntem olan
hayvansal atiklardan olusan gesitli enerji kaynaklari mevcuttur. Bunlardan dogaya en
az zarar vereni yenilenebilir enerji kaynaklaridir. Bu nedenle de (lkelerin gelismislik
seviyesi arttik¢a yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelim yikselmektedir. Bu baslica
yenilenebilir enerji kaynaklari; glines, riizgar, hidroelektrik, jeotermal, biokiitle,
hidrojen, dalga ve piezoelektrik olarak siralanabilir. Baslica yenilenemeyen enerji
kaynaklari ise komir, petrol, dogalgaz, uranyum ve toryum seklinde siralanabilir.
Yenilenemeyen enerji kaynaklarinin cevreye verdigi zarar ¢ok yiksektir. Kiresel
Isinma ve asit yagmurlarindaki yikselisin sebebi yenilenemeyen enerji kaynaklaridir.
Bu sebeple bircok lilke yenilemeyen enerji kaynaginin tiketimini giin gectikce
dustrmeyi hedeflemektedir.

Bir kiresel enerji istihbarat ve danismanlik sirketi olan Enerdata verilerine gore
2000-2018 yillari arasi diinyada ortalama enerji tiketimindeki artisi (+2%/yillik), 2019
yilinin enerji tiiketimi (+0.6%) ile karsilastirdigimizda 2019 yilinda meydana gelen
bliyime hizindaki yavaslama sebebiyle enerji tiketiminin son 19 yil ortalamasinin
altina indigi belirtilmistir. Ayrica 2000 yilindan bu yana toplam eneriji tiiketimindeki
artisin %67’si BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Gliney Afrika) (lkelerinden
kaynaklanmaktadir. 2009 yilindan beri diinyanin en biyiik enerji tliketicisi olan Cin’de
(+3.2%), Rusya’da (+1.8%) ve Hindistan’da (+0.8%) eneriji tiketimi 6nceki yillara gore
daha yavas artmistir. Bu durun ABD (-1%), Avrupa Birligi (-1.9%), Japonya (-1.6%),

Kanada ve Gliney Kora dahil olmak tizere hemen hemen tiim OECD Ulkelerinde eneriji



tiketimi dlistis gostermistir. Ortalamanin Uzerinde artis saglayan (+6.3%) tek ulke
sivilastinilmis dogalgaz (retimindeki artisin gaz tiiketime neden olmasi sebebiyle
Avustralya’dir. Suudi Arabistan, Nijerya ve Gliney Afrika’da enerji tiiketimi artmaya
devam etmistir. ABD yaptirimlari sebebiyle de Venezuela ve iran’in enerji tiiketimi ise
azalmistir (Enerdata, 2020). Diinyada yillik ortalama eneriji tiiketiminde olusan son 19

yillik degisim grafigi Sekil 2.1’de yer verilmistir.

Diinyada Yillik Ortalama Enerji Tiiketimi Artis Orani
(2000-2019)
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Sekil 2.1: Diinyada Yillik Ortalama Enerji tiiketimi Artis Orani

2019'da diinya genelinde petrol tiiketimi, endistriyel faaliyetteki yavaslama ve
kuzey Ulkelerindeki ortalama kis sicakliklarinin gegcmis donemlere gére daha sicak
olmasi nedeniyle %0,3 artarak 2000 yilindan bu yana alinan yillik ortalamanin altinda
kaldi (+1%/yillik ortalama). Petrol Urlnlerinin tiketilmesi konusunda 6n sirada yer
alan ABD’de endistri ve petrokimya sektoriinden gelen talebin azalmasi ve otomobil
satislarinin azalmasi nedeniyle 2019’da enerji tiiketimi %0,5 azalmistir. Ayni zamanda
Japonya’da azalan i1sinma ihtiyacina gore (-4.1%), Venezuela’da ABD yaptirimlari
sebebiyle (-12%), Meksika’da (-4.5%), Brezilya’da (-1.3%), Ortadogu ve Afrika’da ise
artan yakit fiyatlari nedeniyle enerji tiketiminde azalma gorilmistir. Ayrica Cin’de
yeni rafineriler bulunmasi sebebiyle (+6.6%), Endonezya’da (+6.6%), Hindistan’da
(+2.9%), Bagimsiz Devletler Toplulugunda (+1.2%) ve endustri talebinde meydana
gelen artis nedeniyle Almanya’da (+2.1%) enerji tiiketiminde 2019 yili icin artis
kaydedilmistir (Enerdata, 2020). Diinyada yillik ortalama eneriji tiketiminde olusan

son 19 yillik degisim grafigi Sekil 2.2’de yer almaktadir.



Diinyada Yillik Ortalama Petrol Tiiketimi Artis Orani
(2000-2019)
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Sekil 2.2: Diinyada Yillik Ortalama Petrol tiiketimi Artis Orani

2019 yilinda dinya genelinde dogalgaz tiketimi (%2,6) artis gbstermistir.
Dlnyanin en biliylk dogalgaz tiiketicisi olan ABD’de, elektrik sektoriindeki diisik
fiyatlar ve yeni dogalgaz Uretim tesisleri sayesinde 2019°da %3,1 biliyliime meydana
geldi. Cin’de ise ekonomik yavaslama ve kdmirden dogalgaza gecis politikalarinin
yavaslamasi sonucunda dogalgaz tiketimindeki bliyiime %8,6 olmustur. Dogalgaz
tiketimi Japonya ve Glney Kore’de enerji tasarruf politikalari, nikleer reaktorler ve
yenilenebilir enerji kaynaklarina gelen artan talep nedeniyle dogalgaz tiiketiminde
azalma gorilmustir (Enerdata, 2020). Diinyada yillik ortalama enerji tiketiminde

olusan son 19 yillik degisim grafigi Sekil 2.3’de yer verilmistir.

Diinyada Yillik Ortalama Dogalgaz Tiiketimi Artis Orani
(2000-2019)
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Sekil 2.3: Diinyada Yillik Ortalama Dogalgaz Tiiketimi Artis Orani



Diinya komdr tiketimi 2019 yilinda %2,6 disls kaydetmistir. Bunun baslica
sebepleri; cevreci politikalar ve daha tasarruflu ikame enerji kaynaklarinin
bulunmasidir. Almanya, ispanya ve Polonya’da kémiir tiiketiminde ciddi distsler
yasandi (-18%) ve ABD’de de 2019 yilinda 14 Gigawatt’lik kdmirle calisan eneriji
santralinin kapatilmasi sonucunda komdr tiketiminde %12 dislis gergeklesti. Diinya
komir talebinin yarisini olusturan Cin’deki komir tiketimi 2019'da %1 artmistir.
Bunun sebebi Cin’de enerji tiiketiminin yenilenebilir enerji kaynaklarina gecisinde
aksakhklarin olusmasidir. Cin’den sonra diinyanin en blyik komir tiketicisi
Hindistan’dir. Hindistan’da kémiriin ikamesi olan hidroelektrik santralleri ve
yenilenebilir enerji kaynaklarinin yayginlasmasi nedeniyle kémir tiketimi %3,4
azalmistir. Avustralya, Gliney Afrika, Rusya ve Tirkiye gibi kom{r Greten tlkelerde de
komr tiketimi azalmistir. Diinyada yillik ortalama eneriji tiiketiminde olusan son 19

yillik degisim grafigi Sekil 2.4’de yer almaktadir.

Diinyada Yillik Ortalama Kémiir Tiiketimi Artis Orani
(2000-2019)
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Sekil 2.4: Diinyada Yillik Ortalama Kémiir Tiiketimi Artis Orani

2019 yilinda meydana gelen ekonomik biylimedeki yavaslama ve kiresel
iIsinma sebebiyle sicakhklarin artmasi dinyadaki enerji tiketim artisinda ciddi
miktarda azalma gostermistir. 2019 yilinda diinyada eneriji tiiketimi %0,7 artarken son
20 yihin ortalamasina baktigimizda bu oran %3’tlr. Dlinya enerji tiketiminin %28’ini

kapsayan Cin’de, son 20 yilda eneriji tiiketimi yillik %10 artarken 2019 yilinda sadece



%4,5 artis kaydetmistir. Diinyada yillik ortalama enerji tiiketiminde olusan son 19

yillik degisim grafigi Sekil 2.5’de yer verilmistir.

Diinyada Yillik Ortalama Elektrik Tiiketimi Artis Orani
(2000-2019)
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Sekil 2.5: Diinyada Yillik Ortalama Elektrik Tiiketimi Artis Orani

2.1.1. Kisi Bagina Dusen Enerji Tiiketimi
Kisi Basina diisen enerji tiketimi, kilowatt (kWh) cinsinden hesaplanmaktadir.
Saatlik tuketilen kilowatt enerjiyi gostermektedir. Kisi basina diisen eneriji tliiketimini

somutlastiracak olursak su sekilde olacaktir:

Kisi Bagina Diisen Enerji Tiiketimi

Direkt Enerji Endirekt Enerji
Tiiketimi Tiiketimi
Uriine _—
Konut Eklanmis Baz yiikii
Ulagim Yakit
isyeri Araglar
Gida
Mal ve
Hizmetler

Kaynak: Brophy et al., 2020

Sekil 2.6: Kisi Bagina Diisen Eneriji Tiiketim Yapisinin Tahmini



Konut enerji tiketimi, hane halkinin barinmak igin kullandigi tiketimlerdir.
Bunlar; elektrik, dogalgaz, kati/sivi atiklar ve yenilenebilir enerji kaynaklardir. Ulasim
icin enerji tiketimi, bireyin ulasmak istedigi yere gitmek icin sarf ettigi tiketimdir.
Bunlar; araba, otobiis, tren, bisiklet ve yiiriiylis gibi eneriji sarfiyatlaridir. isyeri enerji
tlketimi, bireylerin isyerlerinde yaptiklari isinma ve aydinlanma igin yaptiklari eneriji
tlketimleridir. Bunlar; kdmir, petrol, dogalgaz, yenilenebilir enerji, elektrik, ates gibi
kaynaklardir.

Tablo 2.6’da yer alan yakit tiketimi, son tiiketiciye kadar yakit saglamak icin
tiim tedarik zincirleri boyunca tiiketilen toplam enerjiyi dikkate almaktadir. Bunlar,
elektrik, dogalgaz, kati/sivi atiklar ve yenilenebilir enerji kaynaklardir. Gida, canlilarin
yasamasl icin tahil, sebze, bakliyat, et, sit, balik, yumurta, su gibi temel eneriji
kaynaklaridir. Araglarda ise Uretimde harcanan gomuli enerji tiketimlerini ifade
edilmektedir. Araclarda enerji tiiketimi aracin glicii, govde agirhgi, yakit sistemi ve
motor boyutuna goére belirlenir. Mal ve hizmetlerde, mal veya hizmetin (iretim
slirecinde harcanan enerjiyi temsil etmektedir.

Baz yiki, enerji santrallerinde eneriji talebini karsilamak icin harcanan enerjiyi

gostermektedir.
2.2. Finansal Gelismislik

Finansal gelismislik, (ilkelerin finans piyasalarinda para akisini kolaylastiriimasi,
glivenligin arttirilmasi ve teknolojik yenilikler gibi pozitif gelismelerdir. Baslica
finansal gelismislik gostergeleri su sekildedir:

e Ozel sektore verilen yurtigi krediler

e Gayri safi sabit sermaye olusumu

e Reel faiz orani

o Likit yukUmlullikler

o Aktiflerin karhlig

e Banka mevduatlarinin GSYH’ye orani
2.2.1. Ozel Sektore Verilen Yurtici Krediler

Ulke icindeki hanelere ve firmalara verilen kredilerdeki artislar dnemli bir
finansal gelismislik gostergesidir. Kredi hacminde ki artis daha cok kaydi para

yaratacaktir ve kaydi para artisi bankalar icin yliksek geliri ifade etmektedir. Boylece



Ozel sektorlere saglanan kredilerdeki artis sonucunda bankalarin 6z sermayesi
artacaktir. Ek olarak 6zel sektore saglanan yurtigi krediler sayesinde yatirimlarda artis
gorilebilir ve ekonomik biiyiime hedefleri tutturulabilir.
2.2.2. Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu

Bir ekonomide bir yil icerisinde yapilmis kamu ve 6zel sektor yatirimlarinin
toplamidir. Gayri safi sabit sermaye olusumunun hesaplanmasinda kamu sektoriinde
idari kayitlardan ve 0Ozel sektor vyatirmlari icin mal akis bilgilerinden
yararlanilmaktadir. Gayri safi sabit sermaye olusumundaki artis ekonomide nakit ve
gayri nakit drlnlerin degerini yikselteceginden finansal gelismisligi olumlu
etkilemektedir. Gayri safi sabit sermaye olusumundan, sermayelerde meydana gelen
amortismanlarin eksiltiimesi sonucunda net sabit sermaye olusumu elde

edilmektedir.
2.2.3. Reel Faiz Orani

Ekonomide “Fisher denklemi” olarak adlandirdigimiz reel faiz orani (r*=i-m),
nominal faiz oraninin (i) enflasyon oranindan (m) arindiriimasi sonucunda elde
edilmektedir. Reel faiz orani, vadeli mevduatlarin reel getirisini ifade etmektedir. Bu
orandaki degismeler yatirimcilarin kararlarini nemli 6lctide etkilemektedir. Reel faiz
oraninin yiiksek oldugu tlkelerde finansal gelismisligin yeterli olmadigini, finansal
riskin yiksek oldugunu ve ekonominin fon ihtiyacinin oldugunu gostermektedir. Reel
faiz oraninin disiik oldugu ulkelerde ise finansal gelismisligin yeterli seviyede
oldugunu, finansal riskin disik oldugunu ve ekonominin ek fona ihtiyacinin
olmadigini géstermektedir.

2.2.4. Likit Yuktumluliikler

Likit yakimlalukler, bankalarin iflasina karsi korumak amaciyla getirilmis
zorunluluktur. Likit yaktumlidldklere ornek verecek olursak zorunlu karsiliklar
diyebiliriz. Finansal gelismisligin iyi derecede oldugu ekonomilerde likit yikimltltkler
distk olmalidir. Boylece piyasada daha fazla likit varlik bulunacaktir. Finansal
gelismisligin yeterli olmadigi riskli grupta yer alan tlkelerde likit yukiamlaliakler yiksek
olmalidir. Bu durumda kaydi para yaratmak icin elde tutulan likit varlik sayisi az

olacaktir.



2.2.5. Aktiflerin Karhhgi

Bankalar ve finansal aracilik yapan firmalar gibi finansal kuruluslarin aktif
karlihgindaki artislar finansal gelismislik gostergesidir. Finansal gelismisligin iyi oldugu
bir ekonomide finansal kuruluslarin karlihg yiksektir.

2.2.6. Banka Mevduatlarinin GSYH’ye Orani

Banka mevduat varliklarinin GSYH’ye orani, en 6nemli finansal gelismislik
gostergelerinden biridir. Finansal gelismisligin ylksek oldugu dustk riskli
ekonomilerde mevduat sahipleri, mevduatlarini elde tutmak yerine bankada tutmayi
daha givenli bulmaktadirlar. Bu sebeple disiik riskli ekonomide yer alan bankalar
mevduat sikintisi cekmemektedir. Finansal gelismisligin distik oldugu yiksek riskli
ekonomilerdeki durum ise mevduat sahipleri, ekonominin istikrarsiz olusundan
kaynakli mevduatlarini bankada tutmaya pek olumlu bakmayacaklardir. Bu durumda
bankalar yeterli mevduat kaynaklar elde edemeyecek ve yurtdisindan mevduat
arayisina girecektir. Banka mevduatlarinin GSYH’ye ile oranlanmasinin sebebi kisi basi

GSYH’nin banka mevduatlarina etkisini diglamaktir.
2.3. Ekonomik Biiyiime

Bir ekonomide belli bir takvim yili icerisinde tim mal ve hizmetlerdeki
degisimdir. Ekonomik blyime Gzerine uygulanacak politikalarin etkisi uzun dénemde
kendini gostermektedir. Gayri safi yurtici hasila orani ile 6lciilmektedir. Ekonomik
bliyimeyi etkileyen baslica degiskenler sunlardir:

e Sermaye birikimi

e Niufus

e isgiicl

e Teknolojik gelismeler

2.3.1. Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH)

Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH), belirli bir zaman diliminde Uretilen tiim nihai
Urlinlerin piyasadaki degeridir. Nominal GSYH’den enflasyon endeksine béliinerek
reel GSYH elde edilmektedir. Burada enflasyon endeksi GSYH deflatoriini temsil

etmektedir.
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2.3.2. Nufus

Nifus, ekonomiyi hem dretim hem de tiketim yoéninden etkilemektedir.
Uretim yéniinden niifus artigi isglictinii arttirarak etkilemekte iken tiiketim yéniinden
de nihai tiiketici olmasindan kaynakh etkilemektedir.

2.3.3. isgiicii

isglicti, Uretim tesislerinin ¢ogunda olmazsa olmaz temel iretim faktéridr.
Nifusun calisma cagindaki yas araligindaki bireylerde (15-65 yas arasi) yer alan
kismini temsil etmektedir. isgliciinde ki artislar tretim olanaklarini arttiracagindan

ekonomik bliyiime de artacaktir.
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3. LITERATUR

Enerji tiiketiminin ekonomik araclara etkisi Gizerine ilk calismalar 1950’li yillarda
baslamistir. Daha sonraki yillarda artan teknolojik yeniliklerle beraber eneriji
tliketiminin surekli artmasi sonucunda, enerji tiketimi lzerine yapilan ampirik
cahsmalar yogunlasmistir. Bu ampirik calismalar sayesinde enerji politikalari daha
istikrarli hale gelmistir.

Bu bolimde enerji tiketimi, finansal gelismislik ve ekonomik biliyime
arasindaki nedensel iliskiyi ortaya ¢ikaran arastirmalar Gzerine durulmaktadir. Cogu
makroekonomik serilerde, yapisal kirilmalar olusturabilen ve sapmaya neden olarak
onemli iliskiyi bozabilen dissal degiskenlerden etkilenir. Bu nedenle, literatr iki ayri
iliskili basliga ayrilarak kronolojik siralamayla incelenmektedir. ilk olarak ener;ji
tiketimi ve ekonomik blylime arasindaki iliski, ikinci olarak ise enerji tiketimi ve
finansal gelismislik arasindaki iliski konu edinilmistir. Ayrica basliklarin sonlarinda

arastirma sonuglarini 6zetleyen tablolar yer almaktadir.
3.1. Eneriji Tiiketimi ve Ekonomik Biiyiime iliskisi

Enerji tiketimi ve ekonomik blylime arasindaki iliskiyi aciklayan bircok cesitli
arastirma yapilmistir:

ilk olarak Kraft ve Kraft (1978), 1947-1974 déneminde ABD’de briit ener;ji
girdileri ile gayri safi milli hasila (GSMH) arasindaki nedenselligi ampirik ¢alismalarla
test etmistir. Bu arastirmada nedenselligin yoniiniin enerjiden GSMH'ye oldugu kadar
GSMH’den de enerjiye dogru bir nedensellik oldugu ortaya konmaktadir. Ana ampirik
bulgu olarak, nedenselligin savas sonrasi donemde yalnizca GSMH'den enerjiye dogru
tek yonli oldugu ve enerjiden GSMH'ye herhangi bir nedenselligin olmadigi
bulunmaktadir. Bu sebeple, enerji tasarrufu politikalarinin ekonomik faaliyete zarar
vermeden uygulanabilir bir politika araci oldugunu belirtmistir.

Yu ve Hwang (1984), 1947-1979 dénemi icin giincellenmis ABD verilerini
kullanarak GSMH ve enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi yeniden incelemektedir. ikincil
bir katki olarak calismaya enerji tliketimi ile istihdam arasindaki nedensel iliski de
eklenmistir. Calismada Sims'in teknigi uygulanarak GSMH ile enerji tiiketimi arasinda
nedensel bir iliski bulunamamistir. Ayrica, istihdamdan enerji tiiketimine dogru hafif

tek yonla bir akis oldugu belirtilmistir.
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Stern (1993), ABD'de 1947-1990 donemi icin GSYH ile enerji tiketimi arasindaki
nedensel iliskiyi incelemistir. Analiz i¢in, GSYH, enerji kullanimi, sermaye stoku ve
istihdam arasindaki degisimler icin ¢cok degiskenli model olan vektor otoregresyon
(VAR) modeliile tahminler yapilmis ve degiskenler arasindaki nedensel iliskilerin testi
icin ise Granger nedensellik analizi kullaniimistir. Edinilen bulgulara gore, ABD’de
enerji tiketiminin GSYH’de bir degisime neden olduguna dair hicbir kanit
bulunamamistir. Daha sonra Stern (2000), nedensel iliskiye dair dnceki analizini
genisletmistir. Bu yeni calismada degiskenler es biitlinlesme analizini yapabilecek
sekilde entegre edilmistir. Sonuclar, 6nceki analizde yapilmis Granger nedensellik
sonuclari ile benzerlik gostermistir.

Masih ve Masih (1996) calismasinda; Hindistan, Pakistan, Malezya, Singapur,
Endonezya ve Filipinler’in 1955-1990 yillarinin verilerini kullanarak, enerji tiiketimi ile
reel gelir arasindaki iliskiyi Granger nedensellik analizi ile vektor hata dizeltme
modeli lizerinden betimlemistir. Alti Asya Ulkesi icin yapilan bu calismada; sadece
Hindistan, Pakistan ve Endonezya icin olan iliskilerin es biitlinlesik oldugu sonucuna
varilmistir. Bu Ulkelerin nedensellik sonuclari, Hindistan icin enerji tiiketiminden
gelire tek yonlu iliskiye isaret ederken Endonezya icin gelirden ener;ji tiketimine tek
yonli bir iliskiyi gdstermektedir. Pakistan icin ise enerji tiketimi ile gelir arasinda cift
yonli iliski s6z konusudur.

Cheng (1999), Johansen—Hsiao’nun Granger nedensellik yontemini Hindistan’in
1952-1995 déneminde enerji tiiketimi ve ekonomik bliylime iliskisi icin kullanmistir.
Arastirma sonucunda Cheng (1999) eneriji tiketimi, ekonomik blylime, sermaye ve
emegin birbirine koentegre oldugunu ve nedensellik yoninin hem kisa vadede hem
de uzun vadede ekonomik blylimeden enerji tiiketimine dogru egilimli oldugunu
ortaya cikarmistir.

Asafu-Adjaye (2000), es bitlinlesme ve hata diizeltme modellerini kullanarak
Hindistan, Endonezya, Filipinler ve Tayland icin enerji tiiketimi ile gelir arasindaki
nedensel iliskileri tahmin etmeyi amacglamistir. Bulgulara gore, Granger
nedenselliginin, Hindistan ve Endonezya icin enerjiden gelire dogru kisa vadede tek
yonli, Tayland ve Filipinler icin ise ¢ift yonli iliskinin oldugunu gostermektedir.

Ghosh (2002) makalesinde, 1950-1997 doénemini kapsayan yillik verileri

kullanarak Hindistan icin kisi basina elektrik tiketimi ile kisi basina Gayri Safi Yurtici
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Hasila (GSYH) arasindaki Granger nedenselligini incelemistir. Calisma sonucunda,
Ghosh (2002) enerji tiiketimi ile GSYH arasinda uzun doénemli denge iliskisinin
olmadigini bulmustur, ancak herhangi bir geri besleme etkisi olmaksizin ekonomik
blylimeden elektrik tiiketimine dogru tek yonli Granger nedenselligi goralmistir.
Boylece, ekonomiyi bozmadan etkili elektrik tasarrufu politikalari uygulanabilecegi
sonucuna varilmaktadir.

Soytas ve Sari (2003), 16 {lke icin GSYiH ve eneriji tiiketimi arasindaki nedensel
iliskiyi vektor hata diizeltme modeli (VECM) ile incelemektedir. Bulgular Arjantin'de
cift yonli nedensellige, italya ve Kore'de GSYH'den enerji tiiketimine dogru
nedensellige, Tilrkiye, Fransa, Almanya ve Japonya'da ise enerji tiiketiminden
GSYH’ye giden nedensellige isaret etmektedir. Dolayisiyla, Tirkiye, Fransa, Almanya
ve Japonya’da enerji tasarrufu politikasi uygulandiginda ekonomik biyiimeye zarar
verebilecegi gorilmektedir.

Shiu ve Lam (2004), 1971-2000 déneminde Cin icin elektrik tiketimi ile reel
GSYH arasindaki nedensel iliskiyi incelemek icin hata diizeltme modelini (ECM)
uygulamistir. Ampirik sonuclar, Cin icin reel GSYH ve elektrik tiketimi arasinda
nedensel bir iliskinin oldugunu ve bu nedenselligin yoninin elektrik tiketiminden
reel GSYH’ye dogru giden tek yonli bir nedensellik oldugunu gostermektedir. Bu
nedenle Cin’in elektrik agini genisletmesi gerektigi 6ne strtilmektedir.

Paul ve Bhattacharya (2004), Hindistan’da eneriji tiiketimi ile ekonomik bliyime
arasindaki nedensel iliskiyi incelemektedir. Bu ¢alisma Engle-Granger es bitlinlesme
testini 1950-1996 donemi igin Hindistan verileri (zerinde standart Granger
nedensellik testi ile birlestirerek, enerji tiketimi ile ekonomik bliyiime arasinda iki
yonll nedenselligin var oldugunu ortaya koymaktadir.

Altinay ve Karagol (2004) calismasinda, Tirkiye'de 1950-2000 donemi igin
GSYH ve enerji tiiketimi arasindaki nedenselligi saptamaya c¢alismislardir. Analiz igin
Granger nedensellik analizinin Hsiao versiyonu kullanilmistir. Calismanin sonucunda,
verilere gore Tirkiye'de enerji tiketimi ile GSYH arasinda nedenselligin kaniti
bulunmadigina ulasiimistir. Altinay ve Karagol (2005), 1950-2000 ddéneminde
Turkiye'de elektrik tiiketimi ile reel GSYiH arasindaki nedensel iliskiyi arastirmistir.
Ampirik arastirma sonucunda, elektrik tiketiminden gelire dogru giden tek yonli

nedensellik konusunda glicli kanitlar ortaya konulmaktadir. Calismada artan elektrik
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tiketimini karsilamak ve dolayisiyla Turkiye'deki siirdirulebilir ekonomik bliyime igin
elektrik arzinin hayati 6nem tasidigini belirtiimektedir.

Soytas ve Sari (2006), enerji tilketimindeki bir degisikligin G-7 llkelerinde gelir
Gzerindeki etkisini arastirmistir. Sonug olarak, Soytas ve Sari (2006) tim (lkelerde
enerji tiketimi ile gelir arasindaki Granger nedensellik iliskisini ortaya ¢ikarmaktadir.
Ancak nedenselligin yonu Ulkeler arasinda farkliik gostermistir. Bu durum ayni
ekonomik gelisme diizeyinde olmalarina ragmen, her ilkede Kyoto Protokoli’ni
destekleyen farkli politika alternatiflerinin mevcut olabilecegini gostermektedir.
Ayrica Almanya, italya, Japonya ve ingiltere’de enerjinin gelir izerindeki etkisinin
istihdamin etkisinden daha yiiksek oldugu da bu ¢calismada aciklanmaktadir. italya’da
enerji tiketiminin gelire olan etkisi digerler llkelere gore nispeten diisiktiir. ABD'de
ise, kisa vadede enerji tiiketimi, gelir Uzerinde isgiiciine gore daha fazla etkili
olmustur, ancak uzun vadede enerji tlketiminin etkisinin diger girdilerle de
kiyasladigimizda en etkili degisken olacagini bu calismada belirtilmistir.

Chen vd. (2007) hem tekil veri setlerini hem de panel veri analizini kullanarak
yeni sanayilesen ve gelismekte olan 10 Asya Ullkesinde (Cin, Endonezya, Filipinler,
Hindistan, Hong Kong, Kore, Malezya, Singapur, Tayvan ve Tayland) 1971-2001
dénemiicin GSYH ile elektrik tliketimi arasindaki iliskileri tahmin etmektedir. Ampirik
sonuglar, tekil veri setleri seklinde incelendiginde iliskinin belirsiz oldugunu, panel
veri analizinde ise kisa donemde ekonomik bliyimeden eneriji tiiketimine dogru tek
yonliu iliski goértilmis uzun dénemde de iliskinin cift yonli oldugu gorGimistir.
Sonuglar gore kisa vadeli elektrik tasarrufu politikalarinin ekonomik biiylime tizerinde
olumsuz bir etki olmaksizin baslatilabilecegini gostermektedir. Ayrica, uzun vadeli
iliskiye iliskin bulgular, yeterince blyuk bir elektrik arzinin daha yiiksek bir ekonomik
bliyime dizeyi saglayabilecegine isaret etmektedir.

Squalli (2007), OPEC'’in Uye Ulkeleri icin 1980-2003 doneminde elektrik tiketimi
ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Bu ¢alisma ARDL sinir testini
kullanilarak tim OPEC uyeleri icin elektrik tiiketimi ile ekonomik biyiime arasinda
uzun vadeli bir iliski olduguna dair kanitlar sunmaktadir. Nedensellik sonuclari,
ekonomik biiyimenin bes lilkede elektrik tliketimine bagli, g lilkede daha az bagimli
ve Uc¢ Ulkede bagimsiz oldugunu gostermistir. Bu Ulkelerin benzer siyasi ve ekonomik

ozellikleri tasimamasindan dolayl sonuclardan tek bir evrensel politika cikarimi
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yapilamamaktadir. Bu nedenle, bu c¢alisma geleneksel yorumlari kori kérine
uygulamak vyerine tek tek Ulkelerin 6&zelliklerini dikkate alirken nedensellik
actklamalarini formiile etmenin 6nemi vurgulanmaktadir.

Jobert ve Karanfil (2007) Granger nedensellik analizi ile Turkiye'deki eneriji
tiketiminin etkilerini ayrintili bir sekilde sunmaktadir. Gelir ve enerji tiketimi
arasindaki nedensel iliskiler bu calismada iki sekilde arastiriimaktadir: ilk olarak,
arastirmacilar iliskiyi toplam diizeyde incelemisler; daha sonra sadece sanayi
sektoriine yonelik olarak calismalarini yogunlastirmislardir. Bu timden gelim
inceleme sonucunda ilk olarak, Tlrkiye’de enerji tiiketiminden bliyiimeye giden tek
yonli bir nedensellik oldugu gorilmustir. Ancak bulgular, uzun vadede, gelir ve enerji
tliketiminin arasindaki iliskinin negatif oldugunu gostermektedir. Son olarak, eneriji
tasarrufu politikalarinin temiz cevre icin gerekli oldugu sonucuna varilmis ve ampirik
sonuglarin, bu tir politikalarin uzun vadede ekonomik biyiimeyi engellemeyecegine
isaret ettigi dustnilmektedir. Karanfil (2009), Tiirkiye'de enerji tiiketimi ile reel gayri
safi yurtici hasila (GSYH) arasindaki uzun vadeli iliskiyi kayit disi ekonominin boyutunu
da dikkate alarak analiz etmistir. 1970-2005 donemi icin yapilan ampirik calisma
sonucunda, resmi olarak hesaplanan GSYH ile enerji tiketimi arasinda uzun dénemli
bir denge iliskisi oldugunu gostermistir. Ayrica, hata diizeltme modelini kullanarak,
tek yonli nedenselligin hem kisa hem de uzun vadede resmi GSYH’den ener;ji
tiketimine dogru oldugu goralmastir. Ancak, kayit disi ekonomiyi hesaba
kattigimizda, enerji tiketimi ile gercek GSYH arasinda ne es bitlinlesme ne de
nedensellik tespit edilememistir. Buna ek olarak Karanfil (2009), ekonomik faaliyetler
Gzerinde olumsuz bir etki yaratmadan enerji tasarrufu politikalari uygulanabilecegini
belirtmekte ve kayit disi ekonomiyle miicadele amagl yapilan ekonomik politikalarin,
enerji tasarrufu politikalarina tamamlayici bir rol oynamayacagini eklemektedir.

Chontanawat vd. (2008), 100'den fazla iilke icin enerji tiiketimi ve GSYiH
arasindaki nedenselligi test etmektedir. Ampirik sonuclara gore, enerjiden GSYH’ye
dogru nedenselligin OECD (iyesi olmayan Ulkelere kiyasla OECD ilkelerinde daha
yaygin oldugu gorialmistir. Enerji tiiketimini azaltmaya yonelik bir politikanin,
gelismekte olan llkelerden cok gelismis (ilkelerin GSYH'si lizerinde daha blyik etkiye

sahip olmasinin muhtemel oldugu disiiniilmektedir.
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Apergis ve Payne (2009), alti Orta Amerika Glkesi icin enerji tiketimi ve
ekonomik buylme arasindaki iliskiyi incelemektedir. Bu (Ulkeler; ElI Salvador,
Guatemala, Honduras, Kosta Rika, Nikaragua ve Panama’dir. 1980-2004 dénemlerini
kapsayan bu zaman serisinde nedensel iliskiyi cikarmak icin panel es biitlinlesme ve
hata diizeltme modeli kullaniimistir. Analizin temeli Pedroni heterojen panel es
bitlinlesme testine dayandirilmistir. Pedroni'nin heterojen panel es biitiinlesme
testine gore, reel GSYH, enerji tliketimi, isglici ve briit sabit sermaye olusumu
arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski mevcuttur. Granger nedensellik
sonuclari da enerji tiketiminden ekonomik blylimeye hem kisa hem de uzun vadeli
nedenselligin varligini gdstermektedir.

Soytas ve Sari (2009), 1960-2000 donemi igin brit sabit sermaye birikimi ve
isgliclint kontrol ederek, Tiirkiye'deki ekonomik blylime, karbondioksit emisyonlari
ve enerji tiiketimi arasindaki uzun vadeli Granger nedensellik iliskisini arastirmistir.
Nedenselligin tespiti icin Toda—Yamamoto nedensellik testi kullanilmistir. Calismanin
sonuglari karbon emisyonlarinin enerji tiiketimine neden oldugunu goéstermektedir.
Gelir ve emisyonlar arasinda ise uzun vadeli bir nedensel baglanti olmamasi, karbon
emisyonlarini azaltmak icin Turkiye'nin ekonomik blylimeden vazge¢mek zorunda
olmayacagi anlamina gelmektedir.

Halicioglu (2009), 1960-2005 doneminin verilerini kullanarak Tirkiye icin
karbon emisyonlari, enerji tiketimi, gelir ve dis ticaret arasindaki nedensel iliskileri
ampirik olarak incelemistir. Degiskenler arasindaki iliskiyi test etmek icin ARDL sinir
testi tercih edilmistir. Test sonuglari, degiskenler arasinda iki tiir uzun dénemli iligki
oldugunu géstermektedir. ilk durumda, karbon emisyonlarindaki degisikleri enerji
tiiketimi, gelir ve dis ticaretin belirledigi gériilmektedir. ikinci durumda ise, uzun
dénemde gelirdeki degismenin karbon emisyonlari, enerji tiketimi ve dis ticaret
tarafindan agiklandigi tespit edilmektedir. Calismanin sonuglari Tlrkiye'deki karbon
emisyonlarini aciklamada en 6nemli degiskenin gelir oldugunu ve bunu ener;ji
tliketimi ve dis ticaretin takip ettigini gostermektedir.

Istk (2010), 1977-2008 doneminde ARDL sinir testi modelini kullanarak
Turkiye’nin ekonomik bliyiimesinde dogal gaz tliketiminin roliini incelemektedir.

Calismanin sonuglari, dogal gaz tiketiminin kisa vadede Tirkiye'nin ekonomik

17



blylimesini olumlu etkiledigini ve uzun vadede degiskenler arasinda negatif bir iliski
oldugunu goéstermektedir.

Wang vd. (2011), Cin'de ¢ok degiskenli bir es biitiinlesme yaklasimi kullanarak
1972-2006 dénemi icin enerji tiiketimi ile ekonomik blylme arasindaki iliskiyi
arastirmistir. Wang vd. (2011) neo-klasik toplam Uretim teorisine dayanan sermaye
ve emek degiskenlerini enerji tiketimi ve ekonomik biiyiimenin yer aldigi modele
dahil ederek ¢ok degiskenli bir nedensellik cercevesi gerceklestirmektedir. Analiz igin
ARDL sinir testini kullanilarak, ekonomik biyime ile diger degiskenler (ener;ji
tiketimi, sermaye ve emek) arasinda uzun vadeli bir es butiunlesme iliskisinin var
oldugunu bulunmaktadir. ARDL sinir testi sonucuna gore Cin'de ekonomik biylime
Gzerinde enerji tliketiminin etkisini gdsteren uzun vadeli parametrenin yaklasik 0,15
oldugu ve kisa vade icin ise hata diizeltme modelinde bu parametrenin yaklasik 0,12
oldugu ortaya konmaktadir. Ayrica bu calismaya gore enerji tiiketimi, sermaye ve
istihdamdan ekonomik bliyiimeye uzanan kisa ve uzun vadeli nedenselligin varligi da
s6z konusudur. Son olarak, enerjinin ekonomik bliyiimenin énemli bir kaynagi oldugu,
dolayisiyla Cin icin daha gliclii enerji tiketimi ve ekonomik kalkinma stratejilerinin
benimsenmesi gerektigi belirtilmektedir.

Belke vd. (2011), 1981-2007 déneminde 25 OECD dlkesi icin eneriji tiiketimi ile
reel GSYH arasindaki uzun vadeli iliskiyi incelemektedir. Analiz icin, Vektér hata
dizeltme modelleri (VECM) ve Granger nedenselligi kullaniimistir. Bulgular
sonucunda, uluslararasi gelismelerin enerji tiiketimi ile reel GSYH arasindaki uzun
vadeli iliskiye hakim oldugu goriilmektedir. Ayrica, sonuglar enerji tilketiminin esnek
olmadigini gostermektedir. Nedensellik testleri, enerji tiiketimi ile ekonomik bliyiime
arasinda iki yonli bir nedensel iliskinin varligina isaret etmektedir.

Jafari vd. (2012) 1971'den 2007'ye kadar Endonezya'da ekonomik biyime,
karbondioksit emisyonlari ve enerji tiiketimi arasindaki uzun vadeli Granger
nedensellik iliskisini inceleyerek bu analizleri sermaye stoku ve sehir nifusu ile
karsilastirmistir. Bu ampirik calisma sonucunda Endonezya icin ekonomik biiyiimenin,
karbondioksit emisyonlarinin ve enerji tiiketiminin birbirleri Gzerinde nedensel bir
etki olusturmadigi bulunmaktadir.

Mehrara ve Musai (2012), 1970-2009 tarihlerinde finansal gelismeyi neo-klasik

Gretim islevine dahil ederek enerji tiiketimi ile ekonomik blylime arasindaki iliskiyi
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iran Gizerinde incelemistir. Bu calismada ampirik analiz igin ARDL sinir testi uygulanmis
ve degiskenler olarak enerji tiiketim verisi olarak kilogram cinsinden kisi basi tiiketilen
petroliin GSYH’ye orani; finansal gelismisligi ise yurtici toplam kredi miktarindaki 6zel
sektorlerin payi kullanilmaktadir. Bulgular, enerji tiketiminin ekonomik blyime
Gzerindeki uzun ve kisa vadeli etkilerinin negatif, kiicik ve 6nemsiz oldugunu
gostermektedir. Calismada enerji siibvansiyonlarinin asamali olarak kaldiriimasi veya
enerji fiyatindaki bozulmalarin ortadan kaldirilmasi gibi enerji tasarrufu politikalarinin
ekonomik bliyiime Uzerinde olduk¢a az olumsuz etkisi oldugu veya hic etkisi olmadigi
ortaya konmaktadir. Bu sebeple, iran icin eneriji tasarruf politikalari uygulamak yararli
olacaktir. Ayrica hikiimetin, ekonomik biliyiimeyi stirdiirmek ve yeni enerji tasarrufu
teknolojisinden yararlanmak icin arastirma ve gelistirme yatirimlarini tesvik etmesi
gerektigi belirtilmistir.

Abbas ve Choudhury (2013), Glney Asya’nin en yogun nifuslu llkelerinden
olan Hindistan ve Pakistan’in 1972-2008 donemlerindeki enerji tiiketimi ile ekonomik
bliydme arasindaki nedenselligi incelemektedir. Bulgular Hindistan'da tarimsal
elektrik tiiketimi ile tarima dayali GSYiH arasinda cift yonlii bir nedensellige isaret
ederken, Pakistan'da nedenselligin tarima dayali GSYH’den tarimsal elektrik
tiketimine dogru tek yonli oldugu ampirik olarak bulunmaktadir.

Bozoklu ve Yilanci (2013), 20 OECD dlkesi icin enerji tiketimi ile ekonomik
bliyime arasindaki nedensel iliskiyi incelemistir. Bu kapsamda, 1965-2011 dénemine
ait enerji tiketimi ile GSYH verileri icin Granger nedensellik analizi kullanilmigtir.
Yapilan arastirmada, sadece ekonomik biliyime ile enerji tiketimi arasindaki
nedensellik yonini degil, nedenselligin ayni zamanda gegici mi yoksa kalici mi oldugu
daincelenmistir. Ampirik sonuclara gore; ilk olarak, GSYH’den enerji tiiketimine giden
nedensellik acisindan, Avustralya, Avusturya, Kanada, italya, Japonya, Meksika,
Hollanda, Portekiz, Birlesik Krallik, ABD icin gegici bir iliski ve Avusturya, Belgika
Danimarka, Almanya, italya, Japonya, Hollanda, Norvec¢ ve ABD icin kalici bir iliski
bulunmustur. ikinci olarak ise, enerji tiiketiminden GSYH’ye giden nedensellik
acisindan, Avusturya, Danimarka, italya, Hollanda, Norveg ve Portekiz icin gecici bir
iliski ve Belcika, Finlandiya, Yunanistan, italya, Japonya ve Portekiz icin kalici bir

iliskinin varhgi ortaya konmaktadir.
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Dogan (2014), Sahra Alti Afrika'daki dort disuk gelirli Glkede enerji tiiketimi ile
ekonomik blyime arasindaki nedensellik iliskisini incelemistir. Dogan (2014)
1971’den 2011’e kadar kisi basi reel gelir ile enerji tiiketimi verilerini mukayese
etmektedir. Yapilan Granger nedensellik testi sonucunda, Kenya icin enerji
tlketiminin ekonomik biylimeye dogru tek yonli nedensellik gdsterdigi ancak Benin,
Kongo ve Zimbabve icin nedensellik bulunmadigi sonucuna ulasiimistir.

Nasreen ve Anwar (2014), 15 Asya Ulkesinin verilerini kullanarak ekonomik
bliyime, ticarete aciklik ve enerji tiiketimi arasindaki nedensel iliskiler Gzerine
arastirma yapmistir. Nasreen ve Anwar (2014) uzun vadeli ve nedensel iliskiyi
incelemek icin Granger nedensellik analizini uygulamistir. Sonug olarak 1980 ile 2011
arasinda 15 Asya llkesinde ekonomik blyime ve ticaret acikliginin, enerji tliketimi
Gzerindeki etkisi pozitif olarak bulunmustur. Ayrica, enerji tiiketimi ve ekonomik
bliyime ile enerji tiiketimi ve ticarete acikligin arasinda cift yonli nedensellik oldugu
gosterilmistir.

Karanfil ve Li (2014) 1980-2010 yillari arasinda 160 ulkenin kisi basina elektrik
tliketimi ve kisi basina GSYH’nin panel verilerini kullanarak elektrik tliketimi ile
ekonomik aktiviteler arasindaki kisa ve uzun vadeli dinamikleri incelemeyi
amaclamislardir. Calisma sonuglar elektrik tiketimi ile ekonomik biiyliime baginin
bolgesel farkliliklara, tlkelerin gelir diizeylerine, sehirlesme oranlarina ve arz riskine
karsi oldukga hassas oldugunu gostermektedir.

Acaravci vd. (2015) 1974-2013 donemleri arasinda Tiirkiye'de kisi basi elektrik
tiiketimi, kisi basi reel GSYiH, ticaret aciklig ve kisi basina dogrudan yabanci yatirm
girisi arasindaki hem uzun vadeli hem de nedensel iliskileri arastirmistir. Calismada,
ARDL ve Granger nedensellik modellerini kullanmistir ve ¢alismanin genel sonuglari,
kisi basina elektrik tiiketiminden kisi basina diisen reel GSYH’ye dogru tek yonli kisa
vadeli ve ayni zamanda uzun vadeli ve glgli nedenselliklere dair kanitlar oldugunu
ortaya cikarmaktadir. Calismaya gore bu sonug Tirkiye’de “bliyiime hipotezinin” bir
ispati niteligindedir.

Dogan (2015) 1995-2012 doénemi igin Turkiye'de dogal gaz tliketimi ile
ekonomik blylme arasindaki iliskiyi arastirmistir. Dogan (2015) sermaye ve emegi ek
degiskenler olarak dahil ederek dogal gaz tiiketimi ile ekonomik biylime arasindaki

iliskiyi cok degiskenli bir cercevede analiz etmektedir. Vektor hata dizeltme modelli
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Granger nedensellik yaklasiminin kullanildigl arastirmanin sonucunda dogalgaz
tiketimi ile ekonomik bliyime arasindaki nedenselligin yéniiniin negatif oldugu
gorilmektedir. Ayrica, Dogan (2015) dis ticarete acikligin da enerji tiiketimini
arttiracagini vurgulamaktadir.

Kasman ve Duman (2015) 1992-2010 doneminde Avrupa Birligi'ne yeni lye
olmus ve aday ulkelerden olusan bir veri seti icin enerji tiiketimi, karbondioksit
emisyonlari, ekonomik blylime, ticarete aciklik ve kentlesme arasindaki nedensel
iliskiyi arastirmaktadir. Bu iliskiyi analiz etmek icin calismada panel es bitlinlesme
yontemleri kullaniimistir. Edinilen bulgulara gore, 6rneklemdeki tlkeler icin cevre ve
gelir arasinda tersine ¢evrilmis U seklinde bir iliski vardir. Bu durum Cevresel Kuznets
Egrisi hipotezini destekler niteliktedir. Ayrica enerji tiketimi, dis ticarete aciklik ve
kisisellesmeden karbon emisyonlarina; GSYH, enerji tiketimi ve kentlesmeden dis
ticarete acikhga; kentlesmeden dis ticarete acikliga, kentlesmeden GSYH’ye ve
GSYH’den enerji tiketimine dogru kisa vadeli tek yonlii nedenselligin oldugu
goriulmektedir. Uzun vadeli nedensel iliskide ise sonuclar, karbondioksit emisyonlari,
enerji tiketimi, GSYH ve dis ticarete aciklik arasinda kuvvetli bir iliskiye isaret
etmektedir.

Fang ve Chang (2016) 1970’den 2011’e kadar 16 Asya Pasifik tlkesinde panel
veri analizlerini kullanarak ekonomik biylimenin enerji tiketiminde artisa neden
oldugunu bulmaktadir. Granger nedensellik analizleriyle ise bu iliskinin Glkeler tek tek
incelendiginde farkl sonuglanabilecegi de Fang ve Chang (2016) tarafindan
vurgulanmaktadir.

Furuoka (2016) 1980-2012 tarihlerinde Asya'daki en biiyik iki dogal gaz
tlketicisi olan Cin ve Japonya arasindaki dogal gaz tiiketimi ile ekonomik gelisme
arasindaki iliskiyi incelemistir. Ampirik analiz icin dagitilmis gecikmeli otoregresif
model (ARDL) kullanilmistir. Model sonucuna gore, dogal gaz tiketimi ile ekonomik
kalkinma arasindaki es biitlinlesme iliskisinin hem Cin'de hem de Japonya'da oldugu
gorulmustir. Cin’de, bulgular dogal gaz tiketiminden ekonomik gelismeye dogru
bliyime hipoteziyle uyumlu olacak sekilde tek yonli bir nedenselligin varligina isaret
ederken Japonya'da ise, geri bildirim hipotezini destekleyen, dogal gaz tiiketimi ile
ekonomik kalkinma arasinda cift yonli bir nedensellik iliskisi oldugu sonucuna

varilmaktadir.
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Menegaki ve Tugco (2016) 1985-2013 arasindaki verilere dayanarak 42 Sahra
Alti Afrika Ulkelerindeki strdirilebilir Ekonomik Refah Endeksini (ISEW) hesaplamis
ve bu endeksi enerji tiketimi ile karsilastirmistir. Granger nedensellik modelinin
kullanildigl bu arastirmanin sonucunda eneriji tiiketimi ile ISEW karsilastirilinca cift
yonli iliskinin varhgi ortaya ¢ikmistir.

Zhao vd. (2016), finansal krizlerin elektrik talebine etkisini Kuzey Cin 6rnegi ile
arastirmaktadir. Buna gore, 2008 mali krizi Cin'in ekonomik biyimesini olumsuz
yonde etkilemis ve elektrik tiketimini de azaltmistir. Kuzey Cin bolgesinin elektrik
talebi de biyik 6lctide bu mali krizden etkilenmistir. Elektrik tiiketimindeki artis hizi
2008 yilinda 2007 yilina gore %14,31 azalmistir. Zhao vd. (2016) analiz igin elektrik
talebinin aylk verilerini Beveridge-Nelson ayristirma yontemi ile ayristirarak analiz
sonucunda, tim toplumun ve ikincil sanayinin elektrik tiketiminin bu krizden daha
blyldk bir olumsuz etki ile karsilastigini tespit etmistir. Bu calismaya goére finansal
krizin, esas olarak mevsimsel degisikliklerden etkilenen (glincil sanayi Gzerindeki
etkisi kismen daha azdir. Eneriji tiiketimindeki diisis, tG¢lincil sanayide goreceli olarak
daha az olmustur.

Obradovic ve Lojanica (2017) Yunanistan ve Bulgaristan 6rneklerini kullanarak
enerji tiiketimi, CO; emisyonlari ve ekonomik bilylme arasindaki nedensel iliskileri
incelemistir. Nedenselligi belirlemek icin 1980'den 2010'a kadar yillik verilerle Vektor
Hata Diizeltme modeli (VECM) kullanilmistir. Bulgulara goére, her iki tilkede de uzun
vadede enerji tiketimi ve CO; emisyonlarindan ekonomik bliyimeye yonelik
nedensellik oldugunu belirlenmistir. Obradovic ve Lojanica (2017) kisa vadede ise
enerji tiiketimi ile ekonomik biylime arasinda bir nedensellik tespit edememektedir.

Shahbaz vd. (2017) finansal gelismislik, sermaye ve emegi, 1960-2015
Hindistan ekonomisini aylik verilerini kapsayan bir Gretim fonksiyonuna dahil ederek
enerji tiketimi, finansal gelismislik ve ekonomik bliyiime arasindaki asimetrik iliskiyi
arastirmaktadir. Degiskenler arasindaki asimetrik es bitlinlesmeyi incelemek icin
gecikmesi dagitilmis otoregresif (ARDL) sinir testi kullaniimistir. Edinilen sonuglara
gore, degiskenler arasinda es bitinlesme goridlmdistir. Ayrica, enerji tiketiminde
olusabilecek negatif soklarin ekonomik biyilime lizerinde etkisi oldugu gorilmustir.
Benzer sekilde, Shahbaz vd. (2017) finansal gelismeye yonelik olumsuz soklarin

ekonomik bliyliime Gzerinde de etkisi oldugunu ortaya koymaktadir.
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Kahouli (2019) 1990-2015 déneminde 34 OECD (Ekonomik Kalkinma ve is birligi
Orgiitii) Ulkeleri icin ekonomik biyiime ile enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi
arastirmaktir. Kahouli (2019) bliyiime-enerji bagini, enerji-biyime bagini ve bunlar
arasindaki iki yonli baglantiyi ¢ model seklinde analiz etmistir. Arastirma sonucunda
OECD {lkelerinde, enerji tiiketimi ve ekonomik biylime arasinda statik ve dinamik
¢ift yonli iliskinin oldugu gorilmistir. Kahouli (2019) OECD ilkeleri icin enerji
politikalari hakkinda politika yapicilara temel tavsiyeler 6nermektedir. Kahouli'ye
(2019) gore bu llkelerde gelisen enerji talebini karsilamak icin alternatif enerji
kaynaklari aranmasi gerekmektedir.

Maji vd. (2019) 1995-2014 doneminde 15 Bati Afrika tlkesini ele alarak panel
dinamik en kiguk kareler yonetimini (DOLS) kullanmis ve Bati Afrika Ulkelerindeki
yenilenebilir enerjinin ekonomik blylime {zerindeki etkisini tahmin etmeyi
amaclamistir. Sonuclar, yenilenebilir enerji tiketiminin bu (lkelerde ekonomik
bliyimeyi yavaslattigini gostermistir. Bati Afrika'da insan sagligina ve cevreye yan
etkisi olmayan gines, riizgar ve hidroelektrik gibi temiz enerji kaynaklarinin kullanimi
daha azdir. Bu nedenle, Maji vd. (2019) yenilenebilir enerji kullanimmin kirli ve
verimsiz kaynaklar da kullanildiginda Uretkenligi dislrerek ekonomik blyimeyi
yavaglatabilecegini belirtmistir.

Saldivia vd. (2020) panel veri tekniklerini dalgacik spektral analizi ile
birlestirerek enerji tiketimiile GSYH arasindaki iliskiyi arastirmistir. Analiz, 1963-2017
doénemi icin ABD'nin 50 eyaleti icin uygulanmistir. Eyaletler cografya, gelir, ener;ji
yogunlugu, enerji fiyati ve ekonomideki baskin sektore dayali olarak 25 alt gruba
ayrilmistir. Sonuglara gore, kisa vadede enerji tiiketimi ile GSYH arasindaki
nedenselligin yoninin belirsiz oldugu, orta ve uzun vadede ise alt gruplarin ¢ogu igin
¢ift yonli nedensellik bulundugu Saldivia vd. (2020) tarafindan gosterilmektedir.

Ekonomik biylme ile enerji tiketimi arasindaki iliskiyi ele alan 6nemli

calismalarin 6zeti Tablo 3.1’de yer almaktadir.

Tablo 3.1: Ekonomik Biiyiime ile Enerji Tiiketimi Arasindaki iliskiyi Arastiran
Galismalarin Ozet Tablosu

Yazarlar Donem Ulke/Bolge Metodoloji Bulgular
Kraft ve Kraft, 1947-1974 ABD Sims, Nedensellik EC «— Y
1978
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Tablo 3.1 Devami: Ekonomik Bilyiime ile Enerji Tiiketimi Arasindaki iliskiyi

Arastiran Calismalarin Ozet Tablosu

Yazarlar Donem Ulke/Bolge Metodoloji Bulgular
Yu ve Hwang, 1947-1979  ABD Sims EC£Y
1984
Stern, 1993 1947-1990 ABD Var, Granger EC#Y
Masih ve Masih, 1955-1990 6 Asya iilkesi VECM Granger IN; EC—>Y
1996 ID; EC—Y
PK; ECoY
Cheng, 1999 1952-1995  Hindistan Granger EC—Y
nedensellik
Asafu-Adjaye, 1971-1995 HN, END, Granger IN,ID; EC—Y
2000 TH, FP TH,PH; EC - Y
Stern, 2000 1947-1995 ABD Esbiitiinlesme EC#Y
Ghosh, 2002 1950-1997 Hindistan Granger EC<—Y
Soytas ve Sar, 1973-2003 G7 tlkeleri Esbiitiinlesme, AR;EC Y,
2003 ve yiikselen VECM Granger ITve KP; EC <Y,
ekonomiler TR, FR, DE, JP;
EC—>Y
Shiu ve Lam, 1971-2000 Cin ECM EC—>Y
2004
Paul ve 1950-1996 Hindistan Granger ECe—Y
Bhattacharya,
2004
Altinay ve 19502000  Tiirkiye Granger (Hsiao) EC#Y
Karagol, 2004
Altinay ve 19502000  Tiirkiye Granger EC—-Y
Karagol, 2005
Paul ve 1950-1996  Hindistan Granger EC—-Y
Bhattacharya,
2004
Soytas ve Sar, 19602004  G-7iilkeleri ~ VECM Granger EC—>Y
2006
Chen, Kuo ve 1971-2001 10 Asya ECM, Panel Kisa Vadede;
Che (2007) iilkesinde Esbiitiinlesme EC—Y
Uzun Vadede;
EC—Y
Squalli, 2007 1980-2003 OPEC ARDL EC—Y
tilkeleri
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Tablo 3.1 Devami: Ekonomik Bilyiime ile Enerji Tiiketimi Arasindaki iliskiyi

Arastiran Calismalarin Ozet Tablosu

Yazarlar Donem Ulke/Bolge Metodoloji Bulgular
Jobert ve 1960-2003 Tiirkiye Granger Uzun Vadede;
Karanfil, 2007 EC—>Y
(Negatif Etki)
Chontanawat 1960-2000 100'den fazla Nedensellik EC—->Y
vd., 2008 ilke
Karanfil, 2009 1970-2005 Tiirkiye Granger, EC<—Y
Johansen
Apergis ve 1980-2004  Alt1 Orta Granger EC—-Y
Payne, 2009 Amerika nedensellik, es
Ulkesi biitiinlesme
Soytas ve Sar, 19602000  Tiirkiye Toda—Yamamoto EC#Y
2009
Halicioglu, 1960-2005  Tirkiye ARDL, Granger ECoY
2009
Isik, 2010 19772008  Tirkiye ARDL EC—-Y
Wang vd., 2011 1972-2006 Cin ARDL, ECM EC—>Y
Belke vd., 2011 1981-2007 25 OECD VECM Granger EC—Y
ilkesi
Jafari vd., 2012 1971-2007 Endonezya Granger, VAR EC£CO#Y
Mehrara ve 1970-2009 Iran ARDL EC—-Y
Musai, 2012 (Negatif etki)
Abbas ve 1972-2008 Hindistan ve =~ ECM IN;ECo Y
Choudhury, Pakistan PK;EC«—Y
2013
Bozoklu ve 1965-2011 20 OECD Granger ECoY
Yilanei, 2013 tilkesi nedensellik
Dogan, 2014 1971-2011 Sahra alti Granger Kenya: EC—>Y
Afrika Nedensellik BJ, KP, ZW;
EC#Y
Nasreen ve 1980-2011 15 Asya Granger ECe—Y
Anwar, 2014 tilkesi Nedensellik
Karanfil ve Li, 1980-2010 160 tilke Panel ECoY
2014 Esbitiinlesme ve
VECM
Acaravci, 2015 1974-2013 Tiirkiye ARDL ve EC—Y
Granger
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Tablo 3.1 Devami: Ekonomik Bilyiime ile Enerji Tiiketimi Arasindaki iliskiyi
Arastiran Calismalarin Ozet Tablosu

Yazarlar Donem Ulke/Bolge Metodoloji Bulgular
Dogan, 2015 1995-2012 Tiirkiye VECM Granger EC«Y
(Negatif etki)
Kasman ve 1992-2010  Yeni iiye Panel es EC—Y
Duman, 2015 olan Avrupa  biitiinlesme
Birligi
tilkeleri
Fang ve Chang, 1970-2011 16 Asya Granger, VECM EC<Y
2016 Pasifik iilkesi
Furuoka, 2016 1980-2012 Cin ve ARDL Cin; EC—Y
Japonya JP;ECo Y
Menegaki ve 1985-2013 42 Sahra Alt1  Granger ECe—Y
Tugco, 2016 Afrika Ulkesi
Zhao vd., 2016 2000-2010 Kuzey Cin Beveridge-Nelson EC «—Y
Obradovic ve 19802010  Giineydogu VECM Kisa donemde;
Lojanica, 2017 Avrupa EC#Y
tlkeleri Uzun dénemde;
(SEE) EC—-Y
Shahbaz vd. 1960-2015  Hindistan ARDL EC—Y
2017 (Sadece Negatif
soklar)
Kahouli, 2019 19902015  OECD OLS, GLS ve ECoY
tilkeleri GMM
Maji vd., 2019 1995-2014 15 Bat1 DOLS EC—-Y
Afrika tilkesi (Negatif etki)
Saldivia vd., 1963-2017 ABD Panel veri, Uzun d6énemde;
2020 Dalgacik ECoY

Kisaltmalar: “-”: Tek yonlu nedensellik, “¢>”: Cift yonli nedensellik, “#”: Nedensellik yok, EC: Enerji
tiketimi, Y: Ekonomik buylime, DOLS: Dinamik en kiigcik kareler yontemi, OLS: En kuglk kareler
yontem, GLS: Genellestirilmis en klguk kareler yontemi, GMM: Genellestirilmis momentler metodu,
ARDL: Gecikmesi dagitilmis, otoregresif sinir testi, VECM: Vektor hata dizeltme modeli, ECM: Hata
dizeltme modeli, ABD: Amerika Birlesik Devletleri, IN: Hindistan, AR: Arjantin, BJ: Benin, ZW:
Zimbabwe, JP: Japonya, IT: italya, KP: Kore, TR: Tiirkiye, FR: Fransa, DE: Almanya, ID: Endonezya, TH:
Tayland, PH: Filipinler, PK: Pakistan, OPEC: Petrol ihrag Eden Ulkeler Toplulugu, OECD: Ekonomik
Kalkinma ve isbirligi Orgiitii.

3.2. Enerji Tiiketimi ve Finansal Gelismislik iliskisi

Enerji tiketimi ile finansal gelismislik arasindaki iliskiyi aciklayan bircok calisma
bulunmaktadir. Bu calismalarin bazilarina bu béliimde deginilmektedir.
Mielnika ve Goldemberg (2002) 1971-1998 donemi i¢in gelismekte olan

Ulkelerden olusan bir orneklemde, dogrudan yabanci yatirrm arttik¢a eneriji
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yogunlugunda net bir dists oldugunu bulmaktadir. Mielnika ve Goldemberg (2002)
bu durumun dogrudan yabanci yatirrmla gelen modern teknolojilerin kullanilmasi
sonucunda olustugunu 6ne sirmektedir.

Brunnschweiler (2009) 1980-2006 déneminde OECD’ye lye olmayan 119 ilke
icin finans sektoriniin yenilenebilir enerji lizerindeki etkisini incelemistir. Bu
¢alismanin analiz kismi igin dinamik panel regresyon modellerinden Genellestirilmis
Momentler Metodunu (GMM) kullanmistir. Brunnschweiler (2009) az gelismis
Glkelerdeki finans sektoriinde olusan aksakliklar nedeniyle yenilenebilir enerji
Ureticilerine destegin yeterli sekilde ulasamadigini dile getirmistir. Ampirik arastirma
sonucunda Brunnschweiler (2009) OECD’ye (iye olmayan (lkelerde finansal
gelismenin yenilenebilir enerji miktar tizerinde etkili oldugu sonucuna varmaktadir.
Ozellikle Brunnschweiler (2009) ticari bankaciligin gelismesinin iiretilen yenilenebilir
enerji miktari Gzerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugunu belirtmektedir.

Yuan vd. (2010) 2008 Kiiresel Finansal Krizi'nin Cin’de enerji tliketimi ve
ekonomik bliyliime Gzerindeki etkisini ve buna karsi tesvik planini girdi-¢ikti analizi ile
tartismaktadir. Bu calisma sonucunda, Cin’de meydana gelen finansal kriz nedeniyle
olusacak ihracattaki gerilemenin GSYH’de -7,33% ve enerji tiketiminde de -9,21%
azalmaya neden oldugu tespit edilmektedir. Yuan vd. (2010) finansal krize karsi
yapilacak finansal tesvik planlarinin ekonomik biyimede %4,43, enerji tiiketiminde
ise %1,83 artisa yol agacagl sonucuna varmaktadir.

Sadorsky’ye (2010) gore, finansal gelismislik, genellikle yiikselen ekonomilerde
ekonomik blylmenin ¢ok dnemli bir itici glicl olarak gosterilmektedir ve bu sebeple
finansal gelismisligin enerji tiketimini de etkilemesi muhtemel sonugtur. Sadorsky
(2010) bu galismasinda, 1990-2006 dénemlerini kapsayan 22 yiikselen ekonomide
finansal gelismisligin enerji tiketimine etkisini incelemek icin Genellestirilmis
Moment Metodunu (GMM) kullanmistir. Sadorsky (2010) enerji tliketimi verilerini
kisi basi tliketilen petrol miktari cinsinden alarak ve finansal gelismislik gbstergeleri
olarak yabanci dogrudan yatirim, banka mevduat varliklarinin GSYH’ye orani, borsa
kapitalizasyonunun GSYH’ye orani, borsa toplam islem degerinin GSYH’ye orani ve
borsa devir hizi kullanarak bazi ampirik sonucglara ulasmaktadir. Arastirmanin
sonucunda, finansal gelismislik ile enerji tliketimi arasinda pozitif ve anlamh bir

etkilesimin oldugu gosterilmektedir. Fakat finansal gelismislik gostergelerinden
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yabanci dogrudan yatirim ve banka mevduatlarinin GSYH’ye oraninin eneriji tiiketimi
Gzerine etkisinin olmadigini belirtilmistir. Ayrica, baska bir calismada, Sadorsky (2011)
1990-2006 vyillari arasinda 9 Orta ve Dogu Avrupa ekonomisinden olusan bir
orneklemde finansal gelismisligin  enerji  tiketimi  Uzerindeki etkisine
odaklanmaktadir. Banka degiskenleri ile hisse senedi degiskenleri basta olmak lzere
bircok finansal gelismislik dlcutlerini kullanarak Sadorsky (2010) finansal gelisme ile
enerji tiketimi arasinda pozitif ve anlamh bir iliski oldugunu gostermistir. Ancak
incelenen li¢c borsa degiskeninden yalnizca biri olan borsa hacminin ener;ji tliketimi
Gzerinde olumlu ve istatistiki olarak 6nemli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

Kakar vd. (2011) Pakistan’da 1980-2009 dénemi i¢in finansal gelismisligin eneriji
tlketimine etkisini uzun donemde tespit ederken, kisa dénemde bu durumun belirgin
bir etkisinin olmadigini bulmaktadir. Kakar vd. (2011) nedenselligin yonini
belirlemek icin Granger nedensellik testi kullanmaktadir. Kakar vd. (2011) enerji
tlketimi verileri olarak toplam enerji tiiketimini, finansal gelismislik gostergesi olarak
ise 6zel sektor kredilerinin yurt ici toplam kredileri arasindaki payinin GSYH’ye oranini
kullanmaktadir. Kakar (2011) finansal gelismisligin enerji tiketiminde verimlilik elde
edilerek olusabilecek enerji sorunlarinin tstesinden gelinmesi suretiyle faydali bir yol
olarak kullanilabilecegini belirtmektedir.

Zhang (2011) Cin lzerine odaklanarak 1992-2009 dénemindeki finansal gelisim
ile karbon emisyonlari arasindaki iliskiyi incelemistir. Finansal gelismenin karbon
emisyonlari tGzerindeki etkisini kesfedebilmek icin es bitlinlesme yaklasimi, Granger
nedensellik testi, varyans ayristirma analizlerinden faydalaniimistir. Sonuglar, Cin’in
finansal gelisiminin karbon emisyonu artisinda 6nemli bir itici gic¢ oldugunu
gostermektedir. Ayni zamanda finansal araciligin karbon emisyonlari Gzerindeki etkisi
diger finansal kalkinma gostergelerinden daha agir basmaktadir ve Cin'in borsa
hacminin karbon emisyonlari Uzerinde nispeten daha buyilk bir etkisi oldugu
goriulmektedir, ancak borsa hacminin verimlilige olan etkisinin ¢ok sinirh oldugu da
bulunmaktadir. Zhang’a (2011) gére bu durum bir dereceye kadar Cin hisse senedi
piyasalarindaki nispeten distik likiditeyi yansitmaktadir. Zhang (2011) son olarak mali
kalkinma gostergeleri arasinda Cin'in dogrudan yabanci yatirimlarinin, GSYH’ye
kiyasla nispeten daha kiiclik hacmi nedeniyle karbon emisyonlarindaki degisim

Uzerinde en az etkiye sahip oldugunu vurgulamaktadir. Ancak Zhang (2011) su anda
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agirlikli olarak karbon yogun sektorlerin kullaniimasina ragmen gelecekte Cin'in
dogrudan yabanci  yatirrmlarinin  artmasiyla, sektérlerin  kullanimlarinin
uyarlanmasiyla ve disik karbonlu kalkinmanin tesvikiyle karbon emisyonlarinin
kontrol altina alinmasi gerekliligini vurgulamaktadir.

Xu (2012) 1999-2009 doneminde Cin'de yer alan 29 ilde bir panel veri seti ile
finansal gelismisligin enerji tiketimi Gzerindeki dinamik etkisini incelemek igin
Genellestirilmis Momentler Metodunu (GMM) kullanmaktadir. Xu (2012) finansal
gelisme Olcltleri olarak, finansal kredilerin GSYH’ye orani ile dogrudan yabanci
yatirimlarin GSYH’ye oranini kullanmistir. Ampirik calisma sonucunda finansal
gelisme ile enerji tiiketimi arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamh bir iliski
oldugu Xu (2012) tarafindan gosterilmektedir.

Islam vd. (2013) 1971-2009 donemindeki enerji tiiketimi, toplam (retim,
finansal gelisme ve nifus arasinda uzun vadeli bir iliskinin varligini Malezya icin
arastirmislardir. Bu calismada enerji tliketimi verisi olarak kisi basi tiketilen petrol,
ekonomik buylme icin reel GSYH'deki biylime ile, finansal gelismislik verisi olarak
Ozel kesime verilen yurtici kredilerin GSYH’ye orani ve niifus icin de toplam niifus
kullanilmistir. Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) kullanilarak eneriji tiketiminin
hem kisa hem de uzun vadede ekonomik bliyime ve finansal gelismeden etkilendigi,
ancak nifus-enerji iliskisinin yalnizca uzun vadede gecerli oldugu Islam vd. (2013)
tarafindan bulunmaktadir.

Coban ve Topgu (2013) 1990-2011 dénemi icin 27 Avrupa Birligi tlkesinde enerji
tuketimi ile finansal gelismislik arasindaki iliskiyi arastirmistir. Coban ve Topgu (2013)
ampirik analiz icin Genisletilmis Momentler Metodunu (GMM) kullanarak Avrupa
Birligi Glkelerinde enerji tiketimi ile finansal gelismislik arasinda 6nemli bir iliski
olmadigl sonucuna varmaktadir. Bununla birlikte, ampirik sonugclar, eski lyelerdeki
finansal gelismenin enerji tiketimi Gzerindeki etkisine dair gigli kanitlar ortaya
koymaktadir. Fakat finansal gelismenin bankacilik sektériinden mi yoksa borsadan mi
kaynaklandigina bakilmaksizin, daha biyiik finansal gelismenin eneriji tiketiminde
artisa yol actig1 goriilmektedir. Coban ve Topgu (2013) banka endeksini kullanarak
finansal gelismenin etkisinin ters U seklinde bir modele uydugunu gosterirken, hisse
senedi endeksi kullanarak finansal gelismislik ile eneriji tliketimi arasinda 6nemli bir

iliski tespit edememektedir.

29



Oztiirk ve Acaravci (2013) 1960—-2007 dénemi igin Tiirkiye'deki finansal gelisme,
ticaret, ekonomik bliyiime, eneriji tiketimi ve karbon emisyonlari arasindaki nedensel
iliskiyi arastirmaktadir. Arastirmada kullanilan degiskenler; kisi basina diisen karbon
emisyonlari, kisi basina diisen enerji tiiketimi, kisi basina diisen reel gelir, kisi basina
disen reel gelirin karesi, ticarete aciklik ve finansal gelismedir. Bu degiskenler
arasindaki nedenselligi bulmak icin Granger nedensellik testleri kullanilmaktadir.
Bulgular, Turkiye’de dis ticaretin GSYH'ye oranindaki bir artisin kisi basina diisen
karbon emisyonlarinda artisa neden oldugunu ancak finansal gelismislikte uzun
vadede kisi basina diisen karbon emisyonlari (izerinde dnemli bir etkisinin olmadigini
gostermektedir. Bu arastirmanin sonucu, cevresel Kuznets egrisini (EKC) Turkiye
ekonomisindeki gecerliligini de desteklemektedir. Oztiirk ve Acaravci’ya (2013) gore
Turkiye’de karbondioksit salinimi baslangicta gelirle birlikte artis gosterirken, egrinin
tepe noktasina ulasmasinin ardindan gelir artarken karbondioksit salinimi
azalmaktadir.

Shahbaz vd. (2013) 1971-2011 dénemi boyunca Cin’de finansal gelismislik,
uluslararasi ticaret ve sermaye de degisken olarak dahil ederek eneriji tiketimi ile
ekonomik buylme arasindaki iliskiyi arastirmistir. Ampirik analizde seriler arasindaki
uzun dénemli iliskiyi incelemek icin ARDL sinir testini kullanilmis ve degiskenlerdeki
duraganlik o6zellikleri icin yapisal kirilma testi uygulanmistir. Yapilan calisma
sonucunda, enerji tiiketimi, finansal gelisme, sermaye, ihracat, ithalat ve uluslararasi
ticaretin ekonomik blyime lzerinde olumlu etkisi oldugunu bulunmaktadir. Ayrica,
Shahbaz vd. (2013) Granger nedensellik analizi ile de enerji tiiketiminin ekonomik
bliyimeye dogru tek yonli nedensel iliskisini ortaya koymaktadir. Finansal gelisme ve
enerji tiketimi arasinda ise c¢ift yonli iliski vardir. Ayrica Shahbaz vd. (2013),
uluslararasi ticaret ile enerji tiiketimi, sermaye ile enerji talebi, finansal gelisme ile
ekonomik bliyiime ve uluslararasi ticaret ile ekonomik bliyiime arasinda c¢ift yonli
nedensellikler oldugunu aciklamistir. Buna ek olarak geri bildirim iliskisi finansal
gelisme ile uluslararasi ticaret arasinda mevcuttur.

Tang ve Tan (2014) 1972-2009 vyillarinda Malezya'daki enerji tiketimi,
ekonomik biylme, goreceli fiyatlar, finansal gelismislik ve dogrudan yabanci yatirim
arasindaki nedensel iliskileri analiz etmistir. Calisma sonucunda, ener;ji tiiketimi ve

ekonomik bilylime arasinda kisa ve uzun vadede cift yonli bir nedenselligin var
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oldugu bulunmustur. Bu sebeple Malezya’da enerji kaynaklari, finans sektoriiniin
gelisimi icin 6nem arz etmektedir.

Chang (2015) Sadorsky’nin (2010) vyikselen ekonomiler (zerine yaptig
calismasini baz alarak 53 (lkeli bir model ile, enerji tiketimi Uzerindeki finansal
gelisme ve gelirin dogrusal olmayan etkilerini arastirmaktadir. Boyle bir arastirma igin
panel esik regresyon (PER) modelini kullanmistir. Finansal gelismislik gostergeleri
olarak 6zel ve yurtici krediler, borsada islem goren hisse senetlerinin cari degeri ve
borsa hacmi kullanilmis ve sonucta finansal gelismisligin enerji tiketimi Gzerinde tek
yonlu bir etki gosterdigine ulasilmistir. Ayrica Chang (2015) érneklemleri gelisen ve
gelismis ekonomiler seklinde ikiye bolmustir. Enerji tiiketimi gelisen ekonomilerde
gelirle birlikte artarken, gelismis ekonomilerde ise enerji tiiketimi, ancak ekonominin
belli gelir dizeyine ulastigi bir noktanin o6tesindeki degerlerde gelirle birlikte
artmaktadir. Ayrica, Chang (2015) gelisen ekonomilerde finansal kalkinma
gostergeleri olarak hem 6zel hem de yurtici krediler kullanildiginda, finansal gelisme
ile enerji tiketiminin arttigini vurgulamaktadir. Ancak, Chang (2015) borsada islem
goren hisse senetlerinin degeri ve borsa hacmi finansal gelisme gostergesi olarak
kullanildiginda enerji tiiketimi, gelisen ekonomilerde finansal gelismeyle artarken,
gelismis ekonomilerde oOzellikle de yilksek gelirli Glkelerde finansal gelisme
sonucunda enerji tiiketiminin disecegini belirtmektedir.

Mahalik ve Mahllick (2014) 1971-2009 dénemine ait yillik verileri kullanarak
Hindistan'daki enerji tiketimi, ekonomik blylime ve finansal gelisme arasindaki
iliskiyi arastirmaktadir. Esbitiinlesme sonuglarina ulasmak i¢in gecikmesi dagitiimis
otoregresif sinir testi (ARDL) kullanilmistir. Bulgulara gore, enerji tiiketiminin kentsel
nifusun artis oranindan olumlu ve anlamli él¢tide etkilendigi, bununla birlikte niifus
kaynakl sebepler ile finansal gelisme ve ekonomik blylimenin olumsuz etkilendigi
Mahalik ve Mabhllick (2014) tarafindan vurgulanmaktadir. Bununla birlikte, Mahalik ve
Mahllick (2014) Hindistan icin enerji tiiketiminin ekonomik blyiime ve finansal
gelismisligi olumlu etkiledigine isaret etmektedir.

Destek (2015) Turkiye'de 1960-2011 vyillan icin enerji tiiketimi, ekonomik
bliyime, enerji fiyatlari, finansal gelismislik ve dis ticaret acikhgi arasindaki iliskiyi
incelemistir. Esbitliinlesme ve nedensellik iliskilerini belirlemek icin bu calismada

coklu yapisal kirilmalar altinda Maki es bitlinlesme, vektér hata dizeltme modeli
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(VECM) ve Granger nedensellik analizi kullanilmaktadir. Analiz sonuglarina gére, uzun
vadede ekonomik blyiime ve dis ticarete acikligin enerji tiiketimini olumlu etkiledigi,
finansal gelisme ve enerji fiyatlarinin ise enerji tiketimini olumsuz etkiledigi
gorilmektedir.

Komal ve Abbas (2015) Pakistan'in 1972-2012 doénemi boyunca finansal
gelisme, bliyime ve enerji arasindaki bagi kesfetmeyi amaclamislardir. Komal ve
Abbas (2015) genellestiriimis momentler metodu (GMM) kullanilarak, ekonomik
bliyime kanaliyla finansal gelismisligin enerji tiketimi Gzerindeki etkisini yakalamaya
calismislar ve yapisal modelde eneriji fiyatlari ile kentlesmeye de yer verilmislerdir.
Sonuc olarak, ekonomik biylime ve kentlesmenin eneriji tiiketimi tizerindeki olumlu
ve Onemli etkisini ortaya cikarken, enerji fiyatlarinin enerji tliketimi Gzerindeki
etkisinin olumsuz oldugu gorilmdistir. Finansal gelisme ise, ekonomik bilyime
kanaliyla eneriji tiiketimini 6nemli 6lclide olumlu etkilemektedir.

Rafindadi ve Oztiirk (2015) Japonya’nin 1970-2012 dénemindeki verilerini
kullanarak Ulkedeki finansal kalkinma, ekonomik bilylime, ihracat, ithalat ve
sermayenin enerji sorunlari Gzerindeki uzun ve kisa vadeli etkilerini incelemektedir.
Rafindadi ve Oztiirk (2015) ARDL sinir testi yaklasimi, VECM Granger nedenselligi,
birim kok ve Johansen es buitiinlesme testleri kullanmaktadir. Bulgulara gore,
Japonya'daki finansal gelismislik, ekonomik biliylime, ihracat ve ithalatta uzun vadede
%1'lik bir artisin, Japon elektrik tiiketimi Gzerinde sirasiyla; %0.24, %0,50, %0,09 ve
%0,21 oraninda 6nemli bir etki olusturacagi ve sermayedeki artisin ise enerji
tiketimini distrdiGgl goriilmektedir. Kisa vade igin ise, finansal gelisme, ekonomik
blylime, ihracat ve ithalat degiskenlerindeki %1'lik bir artisin Japon elektrik
tiketimine etkisi sirasiyla; %0.22, %0.58, %0.05 ve %0.20 bulunmaktadir. Rafindadi
ve Oztiirk (2015) Japonya'da devasa ancak rekabetgi yenilenebilir eneriji sistemlerinin
benimsenmesini savunmaktadir.

Shahbaz (2015) finansal gelismisligi neoklasik Gretim fonksiyonuna dahil ederek
Pakistan'daki 1972-2012 arasinda elektrik tiiketimi, finansal gelismislik ve ekonomik
bliydme arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Bu calismada gecikmesi dagitiimis
otoregresif sinir testi (ARDL) kullanilmaktadir. Seriler arasinda nedenselligi test etmek
icin ise vektor hata dlzeltme modelini (VECM) kullanmakta; nedenselligin

saglamligini kontrol etmek icin ise yenilik¢i muhasebe yaklasimi (IAA) uygulanmistir.
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Sonuglar, finansal gelisme, elektrik tiketimi, sermaye ve emegin ekonomik biiyimeyi
destekledigini gostermektedir. VECM nedensellik analizi sonucunda, elektrik tiketimi
ve ekonomik biyime ile finansal gelisme ve elektrik tiiketimi arasinda geri bildirim
etkisine dair kanitlar ortaya ¢ikmaktadir. Shahbaz (2015) Pakistan hikimetinin,
surdaridlebilir ekonomik biylme icin yeni enerji tasarruf teknolojisi gelistirme
¢abasinda hiikiimetin, Ar-Ge'yi tesvik etmesi gerektigini belirtmektedir. Shahbaz vd.
(2016) ise 1971-2012 donemi icin Hindistan’da yaptigl arastirmasinda, ekonomik
bliyime, finansal gelisme ve kentlesmeyi i¢sellestirerek Hindistan icin kiiresellesme
ve enerji tiketimi arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Gecikmesi dagitilmis otoregresif
(ARDL) sinir testinin kullanildigi bu yeni calismada, Hindistan’da finansal gelisme
enerji tiketimiyle olumsuz bir iliski icindeyken, ekonomik bliyiime ve sehirlesme uzun
vadede artan enerji talebine yol acan temel faktorlerden birisi olarak goze
carpmaktadir.

Kahouli (2017), 1995-2015 ddnemleri icin Cezayir, Fas, israil, Libnan, Misir ve
Tunus Ulkelerinin veri setlerini kullanarak ekonomik biyiime, enerji tiketimi ve
finansal gelismislik arasindaki kisa ve uzun vadeli nedensel baglantiya 1sik
tutmaktadir. ARDL ve VECM ydntemi kullanilan arastirmaya gore, degiskenler
arasinda uzun vadeli iliskinin varligl s6z konusudur. Kisa vadeli iliskide ise, Misir harig
olmak Gzere her Ulke icin tek yonli nedensellik mevcuttur. Bu ¢alismanin sonuglarina
gore, incelenen 6 Gliney Akdeniz Ulkesindeki politika yapicilarinin, enerji tiiketiminin
ekonomik biylime lzerindeki sonuglarinda finansal gelismisligi de g6z 6nline alarak
enerji tiketimini en aza indirmek icin kapsamli bir enerji tasarrufu politikasi
tasarlamasi gerektigi tavsiye edilmektedir.

Soytas vd. (2018) 1971-2014 dénemi arasinda yiikselen ekonomilerdeki finansal
gelisme, enerji tiketimi ve ekonomik blylime arasindaki dinamik karsilikl iliskileri,
nedensel iliskilerdeki yapisal degisiklikleri hesaba katarak incelemektedir. Ampirik
calismada Toda-Yamamoto nedensellik analizi ile Fourier yaklasimini kullanmaktadir.
Ampirik bulgulari, yapisal degisiklikleri hesaba katmayan nedensellik analizinde,
gelismekte olan 21 llkeden sadece 4'Unde finansal gelisme ile enerji tiketimi
arasindaki nedenselligi desteklerken, yapisal degisikliklerle nedensellik analizi
uygulandiginda sonuglar 6rneklemin vyarisinda nedenselligin saglandigina isaret

etmektedir. Bu sebeple Soytas vd. (2018) kademeli yapisal degisimleri hesaba
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katmanin, finansal gelisme ile enerji tilketimi arasinda nedensel baglantilar icin
onemli oldugunu vurgulamaktadir. Bu bulgulardaki farkhligin sebebi yiikselen
ekonomilerde finans veya enerji sektorlerinde veya her ikisinde de vyapisal
degisikliklerin yasanmis olmasi gercegiyle tutarhdir. Sonug olarak, Soytas vd. (2018)
yikselen ekonomilerde ekonomik faaliyetlerin, finansal gelismislikte ve enerji
tiketiminde yikselise sebep oldugunu vurgulamaktadir.

Liu vd. (2018) Cin'deki enerji talebinde finansal gelismisligin etkisini
arastirmaktadir. Bu calismada yapilan analizlerde gecikmesi dagitilmis otoregresif
(ARDL)  simir  yaklasimindan ve vektér hata dizeltme modelinden
(VECM)faydalaniimaktadir. Ampirik calismada kullanilan degiskenler 1980'den 2014'e
kadar uzanan kisi basina eneriji talebi, kisi basina gayri safi yurtici hasila, kentlesme,
ekonomik yapi ve finansal gelismisliktir. Calisma sonuclari uzun vadede finansal
kalkinma ve kisi basina enerji talebi arasinda bir geri bildirim etkisi olduguna isaret
etmektedir. Ancak, finansal gelismislik, kisa vadede geri bildirim etkisi olmaksizin kisi
basina enerji talebini de etkilemektedir.

Ouyang ve Li (2018) 1996—-2015 donemi arasinda 30 Cin sehrinin verilerine
panel VAR yaklasimi uygulayarak Cin'deki finansal gelismislik, enerji tiketimi ve
ekonomik bliyiime arasindaki iliskileri incelemektedir. Ouyang ve Li (2018) finansal
gelismisligi, alti ayri degisken ve temel bilesen analizi (PCA) yontemiyle elde edilen
kapsamli bir gosterge ile lgmekte ve 6rneklemi dogu, bati ve orta seklinde li¢ bolgeye
ayirarak bolgesel heterojenlik saglamaktadir. Bulgulara gére Ouyang ve Li (2018)
finansal gelismisligin, tim bolgelerdeki enerji tliketimini 6nemli 0&lglde
azaltabilecegini gostermektedir. Ancak bu negatif etkinin en c¢ok bati bélgesinde,
ardindan dogu bodlgesinde ve en az orta boélgede oldugu goriilmektedir. Ayrica, dogu
bolgesinde enerji tiketimi ile finansal gelismislik arasinda ¢ift yonliu bir Granger
nedenselligi bulundugu tespit edilmekte, orta boélgede eneriji tiketiminden finansal
gelismislige yonelik uzanan tek yonli bir Granger nedenselligi bulunmakta ve bati
bolgesinde ise 6nemli bir nedensel iliskiye rastlanilmamaktadir.

Yue vd. (2019) 2006—-2015 doneminde 21 gecis ekonomisi icin farkh finansal
gelismislik gostergelerini kullanarak finansal gelismislik ile enerji tiiketimi arasindaki
dogrusal olmayan iliskileri incelemektedir. Bulgulara gore; finansal gelismislik ve

enerji tiiketimini arasinda nedensel bir iliski vardir ama bu iliski dogrusal bir sekilde
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degildir. Ancak Yue vd. (2019) gecis Ulkelerinde, bu dogrusal olmayan iliskinin gigli
olmasi nedeniyle enerji tiketiminde sapmalar gézlendigini vurgulamaktadir. Bunlara
ek olarak, finansal gelismisligin enerji tlketimini farkh sekillerde etkiledigi
gozlenmektedir. Yue vd. (2019) finansal aracihgin gelisiminin, incelenen tiim
Ulkelerde enerji tiketimini olumlu etkiledigini; borsanin gelismesinin Cin ve
Polonya'da enerji tiketiminin azalmasina yol actigini; finansal agikligin artmasinin
Gurcistan ve Kirgiz Cumhuriyeti disinda enerji kullanimini azalttigini ortaya
koymaktadir.

Wang ve Gong (2020), 1997-2017 doéneminde Cin'deki 30 ile ait verilerle
finansal gelismislik ve enerji tliketimi arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Calismanin
sonuclari, finansal gelismislik ile enerji tiketimi arasinda 6nemli bir etkilesimin
oldugunu goéstermektedir. Wang ve Gong (2020) yabanci yatirrm orani, finansal
verimlilik ve enerji tiketimi arasinda ters U seklinde bir iliskinin oldugunu
gostermektedir.

Chiu ve Lee (2020) 79 ulke icin tlke risklerinin enerji tiiketimi ve finansal
kalkinma arasindaki iliskiye etkisine 1sik tutmaktadir. Bu ¢alismada panel yumusak
gecisli regresyon modelleri kullanilarak, degiskenler arasindaki dogrusal olmayan
iliskiler bulunmaktadir. Bulgular sonucunda, bankacilik sektériiniin gelisiminin enerji
tliketimi Uzerinde borsa gelisiminden daha buylk etkisi oldugunu goérilmektedir.
Bununla birlikte, Chiu ve Lee (2020) istikrarli bir ortamda finansal gelisimin enerji
tiketimini azaltmaya yardimci olabilecegini belirtmektedir.

Denisova (2020), 1990-2018 doéneminde Almanya ornegi icin finansal
gelismisligin elektrik tlketimi Gzerindeki etkisini arastirmaktadir. Birim kok test
sonuglari, ekonomik blylime ve kentlesmenin enerji tiketimini olumlu etkiledigini
ancak finansal gelismisligin ise istatistiksel olarak anlamli bir etkisi olmadigini ortaya
koymaktadir.

Finansal gelismislik ile enerji tliketimi arasindaki iliskiyi ele alan 6nemli
calismalarin 6zeti Tablo 3.2’de yer almaktadir.

Tablo 3.2: Finansal Gelismislik ile Enerji Tiiketimi Arasindaki iliskiyi Arastiran
Calismalarin Ozet Tablosu

Yazarlar Donem Ulke/Bélge Metodoloji Bulgular
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Tablo 3.2 Devami: Finansal Gelismislik ile Enerji Tiiketimi Arasindaki iliskiyi

Arastiran Calismalarin Ozet Tablosu

Yazarlar Donem Ulke/Bolge Metodoloji Bulgular
Mielnika ve 1971-1998 Gelismekte olan ~ Nedensellik FD — EC
Goldemberg, iilkeler (Negatif etki)
2002
Brunnschweiler, 1980 2006 OECD’ye iiye GMM FD — EC
2009 olmayan 119
tilke
Sadorsky, 2010 1990-2006 22 Yiikselen GMM FD — EC
Ekonomiler
Yuan vd., 2010  2001-2007 Cin Girdi-Cikt1 FD — EC
Analizi
Sadorsky, 2011 1996-2006 9 Orta ve Dogu GMM FD — EC
Avrupa Ulkesi
Al-mulali ve 1980-2008 Sahra Alt1 Afrika  Granger FD < EC
Sab, 2012 Ulkeleri Nedensellik
Kakar vd., 2011  1980-2009 Pakistan Johansen, VAR, FD < EC
VECM Granger
Shahbaz ve 1971-2008 Tunus Johansen, ARDL, FD < EC
Lean, 2012 VECM Granger
Zhang, 2011 1992-2009 Cin Granger, varyans FD < EC
ayristirma
Xu, 2012 1999-2009 Cin GMM FD — EC
Islam, Shahbaz, 1971-2009 Malezya VECM FD — EC
Ahmad ve
Alam, 2013
Coban ve 1990-2011 27 AB Ulkesi GMM, PCA FD #EC
Topcu, 2013
Oztiirk ve 1960-2007 Tiirkiye ARDL, VECM FD — EC
Acaravci, 2013 Granger
Shahbaz, 2013 1971-2011 Cin ARDL, Johansen, FD « EC
VECM Granger
Tang ve Tan, 1972-2009 Malezya Johansen-Juselius, FD < EC
2014 Granger, ARDL
Chang, 2015 1998-2008 53 iilke PER FD — EC
Mahalik ve 1971-2009 Hindistan ARDL FD « EC

Mahllick, 2014
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Tablo 3.2 Devami: Finansal Gelismislik ile Enerji Tiiketimi Arasindaki iliskiyi
Arastiran Calismalarin Ozet Tablosu

Yazarlar Donem Ulke/Bolge Metodoloji Bulgular
Destek, 2015 1960-2011 Tiirkiye VECM Granger, FD — EC
Maki (Negatif iligki)
Komal ve 1972-2012 Pakistan GMM FD — EC
Abbas, 2015
Rafindadi ve 1970-2012 Japonya Johansen, ARDL, FD — EC
Oztiirk, 2015 VECM Granger
Shahbaz, 2015 1972-2012 Pakistan ARDL, VECM FD « EC
Shahbaz, 2016 1971-2012 Hindistan ARDL FD — EC
(Negatif iligki)
Kahouli, 2017 1995-2015 6 Giiney Akdeniz ARDL, VECM Fas: FD — EC
tilkesi Israil: FD « EC
Cezayir, Mistr,
Liibnan, Tunus:
FD # EC
Soytas, 2018 1971-2014 21 Yiikselen Toda-Yamamoto, FD < EC
Ekonomiler Fourier
Liuvd., 2018 1980-2014 Cin ARDL, VECM Kisa donemde;
FD — EC
Uzun donemde;
FD < EC
Ouyang ve Li, 1996-2015 30 Cin sehirleri GMM, PCA Bati bolgesi;
2018 FD #EC
Dogu Bolgesi;
FD < EC
Orta Bolgesi;
FD < EC
Yue vd., 2019 20062015 21 gegis Panel yumusak FD — EC
ekonomisi gegisli regresyon (Dogrusal olmayan
modelleri iligki)
Wang ve Gong, 1997-2017 Cin Regresyon analizi  FD < EC
2020
Chiu ve Lee, 1984-2015 79 tilke Panel yumusak FD — EC
2020 gegisli regresyon pips s
modelleri (Negatif iligki)
Denisova, 2020  1990-2018 Almanya ADF FD #EC

”

Kisaltmalar: “-”; Tek yonliu nedensellik, “¢>”: cift yonlu nedensellik, “#”: nedensellik yok, FD: Finansal
gelismiglik, EC: Enerji tiketimi, ADF: Genisletilmis Dickey-Fuller testi, ARDL: Gecikmesi dagitiimis otoregresif
sinir testi, GMM: Genellestirilmis momentler metodu, PCA: Temel Bilesen Analizi, PER: Paket hata orani, VECM:
Vektor hata diizeltme modeli, AB: Avrupa Birligi, OECD: Ekonomik Kalkinma ve is birligi Orgiitii.
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4. VERILER VE METODOLOJi

4.1. Veriler

Calismamizda 10 Yiikselen Ekonominin eneriji tiketimi, ekonomik biiyime ve
finansal gelismislik verileri kullanilmistir. Zaman periyodu 1981-2014 arasindaki
yillarla sinirlandirilmistir. Calismamiza dahil olan Ulkeler Banglades, Brezilya, Cin,
Hindistan, iran, Nijerya, Pakistan, Giiney Afrika ve Giiney Kore’dir. Calismada eneriji
tiketimi verisi olarak kisi basina disen enerji tiiketimi; finansal gelismislik verisi
olarak ozel sektore verilen yurtici krediler, gayri safi sabit sermaye olusumu;
ekonomik biylme verisi olarak gayri safi yurtici hasila (GSYH), GSYH deflatéri (tlim
Ulke deflatorleri icin 2010 baz yili olarak alinmistir), niifus ve isgici kullanilimistir.
Bltlin veriler Diinya Bankasinin yayinladigi World Development Indicators (WDI)
Gzerinden alinmistir. Bu makro ekonomik degiskenlerden olusan ekonometrik model
su sekildedir:

InYy = a;+ Y92, 0, InY j+ Y7200, InFDyyj + 352 63;InkK; . +
Yt 0 OsijInLie_j + 352 05 INEC;e_j + & (3.1)

Burada Y hasilayi, FD finansal gelismisligi, K sermayeyi, L emegi ve EC eneriji
tiketimini temsil etmektedir. Denklem 3.1’i hata dizeltme modeli seklinde
olusturacak olursak denklemimiz su sekilde yazilmaktadir:

AlnYy = a; + Y02, 6, ;A Y, +3¥2 6, AFD;_j + %7205 AlnK;_; +
Pt 00sij AN Ly, + 385 05 AINEC; _j + pyInYe + pp InFD; e + ps InK; o +
pgInL;, + usInEC; , + & (3.2)

Denklem 3.2’deki degiskenlerin arasindaki uzun donemli iliski ise;

AlnYy = a; + Y02, 0, ;AIn Yy, +3¥2 6, ANFD; e+ %7205 AlnK;,_; +
YHt 0 Oa AN Ly j+ 302005, ANEC;,_j + pECT; g + & (3.3)

Seklinde tanimlanmaktadir. Burada ECT hata dlzeltme terimini temsil

etmektedir. ECT teriminin katsayisi olan p; sifir ile -2 arasi degerler alabilmektedir

4.2. Metodoloji

Calismanin bu boliimiinde, ampirik calisma icin kullanilacak olan metodolojilere

deginilmektedir. Birim kok analizleri icin; Phillips-Perron (PP), IPS ve CADF
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kullanilmistir. Degiskenler arasindaki esbiitlinlesme iliskisinin tespiti icin ise Pesaran

CD, Pedroni, Kao ve ARDL sinir testi kullaniimistir.
4.2.1. Phillips-Perron (PP) Panel Birim Kok

Dickey-Fuller birim kok testinde, hata terimlerinin istatiksel olarak bagimsiz ve
sabit varyansli oldugu kabul edilmektedir. Baska bir deyisle rassal hatalar arasinda
otokorelasyon olmadigi, &, ~ IID(0,02) varsayilmaktadir. Peter Charles Bonest
Phillips ve Pierre Perron (1988), Dickey-Fuller birim kdk testinin hata terimleri ile ilgili
varsayimlarin serinin yapisal bir kirllmaya maruz kaldigi durumlarda yetersiz kaldigini
one sirmuslerdir. Bu durumdan kurtulmak icin parametrik olmayan istatistiksel bir
test gelistirmislerdir. Phillips-Perron (PP) testinde, Dickey-Fuller testinde varsayilan
hata terimlerinin istatiksel olarak bagimsiz ve sabit varyansli olmasini
onemsemeksizin hata terimlerinin zayif bagimh olabilecegini varsayarak hareketli
ortalamalar silrecinde sabit birim kok testi uygulanmaktadir (Phillips and Perron,
1988).

En kiclk karelerin iki regresyon denklemleri;

A A A

Ye = U+ ayeq + Uy, (3.4)

~ ~ 1 ~ ~
ye=n+p(t=3T) +aye, +u, (3.5)
Seklinde verilmektedir.

Bu denklemlerde (u,a) ve (ﬂ,ﬁ, c~r) regresyon katsayilarini, T gdzlem sayisini

ve &t hata terimlerinin dagilimini géstermektedir. Ayrica hata teriminin ortalamasi
sifira esittir ve hata terimleri arasinda i¢sel baglantinin olmamasi veya homojenlik
varsayimi sart degildir. Bu sebeple Dickey-Fuller testinin bagimsizlik ve homojenlik
varsayimlari Phillips-Perron testinde uygulanmamistir. Phillips-Perron testinde hata
terimlerinin zayif bagimlihig ve heterojen dagilimi kabul edilmistir. Boylece Phillips-
Perron, Dickey—Fuller testini gelistirmesinde hata terimlerinin varsayimlarindaki
sartlar dikkate almamustir. Phillips-Perron’un bu sartlari kabul etmemesinin sebebi
hata terimlerini hareketli ortalama (MA) olarak kullanmalaridir. Bunun sonucunda

Dickey-Fuller testindeki AR, Phillips- Perron testinde ARMA’ya doniismustir.
4.2.2. IPS Panel Birim Kok Testi
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Im, Pesaran ve Shin tarafindan gelistirilen IPS testi, zaman serisi verilerini
birlestirmek yerine her bir seri igin ayri ayri birim kok testi uygulanmaktadir ve her bir
serinin kendi otoregresif parametreleri vardir. Bu test icin bir temel hipotez ve bir de
alternatif hipotez mevcuttur. IPS panel birim kok testinin sireci su sekilde ifade
edilmektedir (Im, Pesaran and Shin, 2003):

YVie=1—=¢)+diyie-1+ee, i=1,...N, t=1,...,T, (3.6)

Bu denklemdeki baslangi¢ degeri y;,’dir. Buradaki temel hipotez, tiim i'ler igin
¢; = 1 seklindedir. 3.3’teki denklem su sekilde de ifade edilebilir:

Ay = a; + Biyie-1 + €t (3.7)

Burada, a;=(1 — ¢;), fi=—(1 — ¢;) ve AY;;=y; — ¥; (1 dir. Birim kdk testinin
sifir ve alternatif hipotezlerin gosterimi su sekildedir;

H,:B; =0, tumi’'lerigin,
H:p;<0, i=1,...Ny, =0 i=N,+1,N,+2,...N
IPS testi, Dickey — Fuller (DF) istatistiklerinin ortalamasina dayali panel birim kdk

testleridir;

n y
_ Bir(Yi 1 Meyiq) P
tiT - N

Ay Meyi_q

' — 7 (3.8)
gir UiT(yi,—1Mr3’i.—1)

A

Burada, M, = I — t7(t'777) " 2t's ve Bir, Bi’nin en kiicik kareler (OLS)
tahmincisidir. B;’nin en kiigiik kareler (OLS) tahmincisidir. My, = Iy — X;(X{X;) "' X{
ve X; = (tr,yi-1) oldugu bir durumda igin varyans;

/
"o AyiMyAy;

iT= "7, (3.9)
Olmaktadir. Test istatistiginin basitlestirilmis versiyonu;
~ Ay{Myy;_
tip = ——— (3.10)
oir(¥{ _1Mcyi—1)
Seklinde yazilabilmektedir. Buradaki varyans esitligi ise,
o2 = _“yiT’”ffyi (3.11)

Seklinde gosterilmektedir. t;; ve t;r istatistikleri, sadece /*’nin tahminlerinde

farklilik géstermektedir. o3 ve 5L-ZT tahmin edicilerin ikisi de sifir hipotezi (H,) igin
tutarhdir. ;=0 durumunda, test istatistikleri sabit T icin farkli dagihm 6zelliklerine

sahip olsalar bile her ikisi de benzer asimptotik dagihm gostermektedir (her bir i ve
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T — oo igin). Sabit bir T ve yeterince bliylk bir N icin, panel birim kok testlerinin
analizi, testi ZiT ortalamasina dayandirirsak analitik olarak cok daha yonetilebilir,
ancak T — oo durumunda N — co da olursa her iki prosediir de esdeger panel birimi

kok testleri vermektedir. Sabit bir T icin, ortalama istatistikler diistiniliince;
~ OV~
t — baTNT = _z tiT (312)
Nidai=y

Bu istatiksel denkleme tbar istatistigi denilmektedir.

t;r, T>5vei =1,...N oldugu bir durumda sonlu ikinci dereceden momentlerle

ayni ve bagimsiz olarak dagilir. Bu nedenle sifir hipotezi altinda ve N — oo iken

standartlastirilmis t bar istatistigi;
il \/IV{;—barNT—E(;T)}

7~ =
tbar Jvar (;T)

T/nin gruplar arasinda farkhlik gosterdigi daha genel bir durumda, Zm.

N
- N(0,1) (3.13)

bagimsizdir ancak i ile ayni dagilimi géstermemektedir. Ti>9 iken t; 'nin tglnci

momenti bulunmaktadir. Bunu denkleme dékecek olursak standartlastiriimis Zbar
istatistigi:
\/IV{;—barNT—N_lzl_vzlE(;Ti)} N
" lN - N(0,1) (3.14)
\/N—lzizl Var(tTL.>

Ve standartlastiriimis tbar istatistigi su sekilde olacaktir;
N
\/IV{t—ba NT_N_:LZ, E(t'rl.)}
=1
Ztpar = .
-1
jN Zi:1 Var(tTl.)

T ve N'nin yeterince biyilk oldugu bir durumda, (3.3)'teki hatalarin gruplar

tbar

(3.15)

arasinda farkl seri korelasyon modelleriyle seri olarak iliskilendirilebilecegi daha
genel bir durumda Y;;'nin sonlu ve sirali AR(pi+ 1) slreglerine gore olusturuldugu

varsaylldiginda:
pi+1

Vit =Hl¢l(1)+z (pijyi,t—j-l_sitl i = 1,...N, t= 1,...,T (316)
j=1

Seklinde ifade edilebilmektedir.

[;=0 testi icin bireysel t istatistiginin basit bir ortalamasi olarak;
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t —baryr = %Zﬁ\;l tir (Pir P1) (3.17)
m(y{,_lMQiAyi)

(yi,.—lMQiJ’i.—l)l/z(Ayi’MXl.Ayi)

i = (pi1, Pizs-- 2 Pip)s Mo, = It — Qi(QiQ)™Q;, My, = Iy — X; (X[ X)) X]

ve X; = (yi,_l, Ql-)’dir. T sabit oldugu zaman, tiT(pi,pi), sikintili parametrelere bagh

tir(pi, pi) = v (3.18)

kalacaktir. Bu nedenle, standartlastirma igin kullanilan E[t;+(p;p;)] ve Var|[tir (pipi)]
elverisli olmayacaktir. Ancak T ve N yeterince biylik oldugunda, rahatsiz edici
parametrelerden arinmis, asimptotik olarak gecerli t-bar tipi panel birim kok testleri

gelistirmek mimkindir. T — oo iken bireysel ADF istatistiki soyle tanimlanmaktadir;

_ tir(ip)—EMm)

XiT(pi:pi) i W

Seklindedir ve 7n;, Dickey—Fuller dagilimindaki yakinsamayi géstermektedir. Bu

(3.19)

durumda standartlastiriimis thar istatistigi;

VN{t-b -EMm)} _ 1
Ztbar(p,p) = \/5;1,\,(;) L =_NZ§V=1XL'T(pi.0i) (3.20)

Seklindedir. Baska bir alternatif olarak da f; = 0 durumunda t;7(p;,0)’in
ortalamasini ve varyansini kullanarak alternatif bir thar istatistigi gerceklesmektedir.
E[t;r(p;, 0) Il B; = 0] olmasi sebebiyle diger standartlastirmalara gére bu yontemin

daha iyi tahmin vermesi muhtemeldir. Bu alternatif standartlastirilmis thar istatistigi;

VN{t-baryr—= YN Elt;r(p,0)I8i=0]} T.N
{ Nty iy Pl PO ™ v 321)
\/% 2o, Varltir (py,018;=0]

Wibar(p,p) =

Seklinde elde edilmektedir (Im, Pesaran and Shin, 2003).

4.2.3. CADF Panel Birim Kok Testi

Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen CADF (Yatay Kesit Genellestirilmis Dickey
Fuller) panel birim kok testi, ADF testinin gecikmeli yatay kesit ortalamalari ile
genisletilerek birimler arasi korelasyonu yok etmeyi amaclayan bir yontemdir. Bu

yontem, ancak zaman boyutunun kesit sayisindan fazla oldugu (T>N) durumda
N

kullanilabilmektedir. N yeteri kadar buyik ve itzN_lz Yjt oldugu bir
j=1

durumda CADF test istatistik degerleri asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Pesaran,
2007):

Ay = a;+ by + ¢y, +didy, + e (3.22)
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t oranini, t;(N, T) seklinde gosterecek olursak;

Ay My y; —
t(N,T) = A=t (3.23)
oi(¥ _1MwYi—1)

Buradaki, M,, = I; — W(W’W)_IW’ ve W= (T,Ai,y_l)'dir. CADF test
istatistigi degerleri hesaplandiktan sonra IPS testinin artirilmis bir versiyonu olan CIPS
testi asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

CIPS(N,T) =t —bar = N"*YN, t;(N,T) = N~1 YN CADF; (3.24)

Burada, hesaplanan CADF ve CIPS test istatistik degerlerinin kritik tablo
degerlerinden mutlak deger olarak biyilk olmasi durumunda sifir hipotezi reddedilir

(seride birim kok vardir) ve panel serilerinin duraganligi kabul edilir.
4.2.4. Pesaran CD Testi

Breusch & Pagan testi, N sabitken, T — co durumunda gecerli bir testtir. Bu
testte, SURE modelinin sistem tahminini gerektirmeyen asagidaki gibi bir Lagrange

carpani (LM) istatistigi kullanilmistir (Breusch and Pagan, 1980):

N-1
CDp =T E z P (3.25)

. Jj=i+1
=1

Burada p;; kalintilarin ikili korelasyonlarinin érnek tahminidir;

T A &
thluitujt
T 1/2 T & 1/2
(Zmuﬁ) <Zt=1u?t>

C Dy, N(N-2)/2 serbestlik derecesiyle ki-karelerin (X?) asimptotik dagilmasidir.

(3.26)

A N
Pij = Pji =

Ancak, CDy,, testi, N’'nin bilyik olmasi ve T'nin de sonlu olmasi durumunda

bozulmalar gostermektedir. Bu nedenle, Pesaran (2004), bu test istatistigini

N-1 N
2T A
b= \/N(N_l) ( : : Zj=i+1pij> 3.27)
i=1

Bu testler icin olusturulan hipotezler;

gelistirilmistir:

Ho: Yatay kesit bagimliligi yoktur.
Hi: Yatay kesit bagimlihgi vardir.
Bu test yatay kesit kalintilari arasindaki korelasyon katsayilarinin toplamini

belirtmektedir. N>T oldugu durumlarda kullanilmaktadir. Hp hipotezin reddedilmesi
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durumu yatay kesit bagimliiginin (CD) olmadigi anlamini tasimaktadir (Pesaran,

2004).
4.2.5. Pedroni Panel Es Biitiinlesme Testi

Pedroni, test etmek icin yedi farkli test istatistigi gelistirmistir. Bu test
istatistiklerinin genel 6zellikleri; kesitler boyunca hatalarin heterojenlige izin vermesi,
birden cok aciklayici degisken barindirmasidir ve es bitiinlesme vektoriiniin panelin
farkh kisimlarina gesitlenmis olmasidir. Test istatistiklerinden dort tanesi grup igi
(panel-v, panel-p, parametrik panel-t ve parametrik olamayan panel-t), diger l¢
tanesi ise gruplar arasidir (grup-p, parametrik grup-t ve parametrik olmayan grup-t).
Bu testler icin bos (Ho) ve alternatif (H1) hipotezler su sekilde tanimlanmaktadir
(Pedroni, 1999):

Ho: Bitin i’ler igin es bitlinlesme iliskisi yoktur.

Hi: Batdn i’ler icin es butlinlesme iliskisi vardir.

Panel-v istatistiginin pozitif ve diger istatistiklerin negatif degerler almasi
durumunda Ho (es butinlesme iliskisi yoktur) hipotezi reddedilir ve degiskenler
arasinda uzun doénemli es bitlnlesme iliskisinin olduguna karar verilmektedir.
Asagidaki adimlar uygulanarak istenen istatistiklerden herhangi birini hesaplayabiliriz
(Pedroni, 1999):

1. Asama: Panel es butlnlesme regresyonu (3.27) tahmin edilir, sonra istenen

kesisimler, trend veya ortak zaman kukla degiskenler regresyona dahil edilir ve

daha sonra kalintilar (éi,t) elde edilir.
Yie = @ + 6t + BiiXape + BaiXopet. . HBuiXmie + €t (3.28)
t=1,....,T;i=1,.NNm=1,..,.M
2. Asama: Her degisken icin orijinal seriyi farklilastirin ve farkl regresyon icin
kalintilari hesaplanilr.
Ayir = byiAxqi¢ + byiAxzi e + byidxpie + i (3.29)

3. Asama: Newey-West (1987) tahmincisi gibi herhangi bir ¢ekirdek tahmincisi

A
kullanilarak 17; + ‘nin uzun dénem varyansi olarak L3,; hesaplanilir.

4. Asama: Orijinal es bitiinlesme regresyonunun kalintilarini (e;.) kullanarak

asagidaki a veya b formlarindan birini secerek uygun otoregresyonu tahmin edilir:
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A AN A A

a) Parametrik olmayan istatistikler igin, e; ¢ = y;e;¢—1 + u;, tahmin edilir ve

A A

A
. . 1/" " .
u;¢'nin uzun dénem varyansi (o) hesaplayin. ; = - (O'L-Z - slz) denklemi

A

ile A; hesaplanir. s?, u; ¢/nin érneklem varyansidir.
A A A Ki A A A
b) Parametrik istatistikler, e;; = y;e;;—1 + Yikdei— + U, ile
k=1
hesaplanir. u;, kalintisinin rneklem varyansi s;’dir.
5. Asama: Asagidaki yedi test istatistiklerinden herhangi birini hesaplayin ardindan

ortalama ve varyansini tablo degeri ile karsilastirilir.

Grup ici panel es bitiinlesme istatistikleri:

1. Panel-v istatistiki:

N -1
T A
ren'hz, =N § LiZe?, (3.30)
! p t=1
=1

2. Panel-p istatistiki:

N -1 N
T n A g A A 2 A
Tx/IVZ;)NT_l =TVN E Litel E L% (ei_t_lAei_t - /1[) (3.31)
} =1 t=1 i1 t=1
i= i=

3. Panel-t istatistiki (parametrik olmayan):

1,

N
T A T A A A A
thv,r = Jlg.T E LIlzieiz,t—1 E LIlzi (ei,t—lAei,t - /11') (3-32)
- t=1 t=1
i=

i=1

=

4. Panel-t istatistiki (parametrik):
N ~1, N
T . T N . .
Z;N,TE SITI?T E LIlziei*,?—l E L;%iei*,t—lAei*,t (3-33)
) t=1 ) t=1
i=1 i=1

Gruplar arasi panel es bitinlesme istatistikleri:

5. Grup-p istatistiki:

A

N _ T
TN_I/ZEF;N,T_l = TN_l/Z Zi=1 (Z;l ‘;iz,t—l) 1 zt=1(éi,t—1ﬁéi,t - /11') (3-34)

6. Grup-tistatistiki (parametrik olmayan):

N_l/zétw =N <(;i2 Z‘T=1 éft_l)_l/z ZT (gi_t_lAéi_t - )ALL) (3.35)

t=1
i=1

7. Grup-t istatistiki (parametrik):
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N
1, . L Yy A
N /ZZ;N,TEN /2 (Z s] ei,t—l) Z ef 146}, (3.36)
i=1 t=1
i=1

Edinilen degiskenlerin uzun doénemde aralarinda bir iliski olup olmadigini
belirlemek amaciyla Pedroni panel es bitinlesme testi uygulanilir. Yedi test
istatistiklerinden dordii panel es bitiinlesme testidir. Bunlar, ortak zaman faktoriini
dikkate alir ve Ulkeler arasinda heterojenlige izin verir. Diger (i¢ test istatistigi ise
gruplar arasi test istatistikleridir ve grup ortalamasi es bitiinlesme testidir. Bunlar,

Ulkeler arasinda parametrenin heterojen olmasina izin verir.
4.2.6. Kao Panel Es biitiinlesme Testi

Kao panel es bitiinlesme testi, Dickey-Fuller (DF) ve Genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) testleri temel alinarak gelistirilmistir. Kao (1999) es bitiunlesme testinde, bos
hipotez (Ho) “seriler arasinda esbitlinlesme yoktur” anlamini tasimaktadir ve Ho
hipotezini anlamli bulmak icin ADF testinden vyararlaniimaktadir. ADF test

istatistiginin anlamli bulunmasi durumunda bos hipotez (Ho) reddedilmektedir.

Yie = Xt + 2,y + ey (3.37)
Kalintilar;
€it = Pejt—1 + Vit (3.38)

Seklinde ifade edilmektedir.
Burada hipotez, Ho= p =1 seklinde kurulmaktadir. p degerinin en kigik
kareler (EKK) tahminin ise (Baltagi and Kao, 2000);

Z Z”

A N T &
-1 E 2
(P ) i thz Cit-1
t _ =1
P Se

(3.39)

tp degeri;

(3.40)

e =NT E Z elt pelt 1) (3.41)
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Seklindedir. Kao, z;; = {u;} varsayimiyla asagidaki dort Dickey-Fuller testi

tlrini onermektedir (Baltagi and Kao, 2000):

B \/IVT(;;—l)+3\/IV

1. DE, Tios (3.42)
2. DF, =+1.25t, + V1.875N (3.43)
WT(3—1)+@
3. DF;)* = — Tov (3.44)
36 %
3+
\/ 504,
tp+—@6“
4, DF; = ——2%u_ (3.45)
a2, . 305
—a_ t—=x_—
\Lu,z, 1003,

A A A

Burada, cArv S, — Yy ;1 ve cArgU = (0, — 2,.0;" seklindedir. DF, ve
DF, istatistikleri regresyonlar ve hatalarin glclu digsalliklarina dayanirken, DE; ve
DF/ istatistikleri, regresyonlar ve hatalarin arasindaki i¢sel esbltiinlesme iligkisini
sinamaktadir. Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) icin ise asagidaki regresyon
kullanilmaktadir (Baltagi and Kao, 2000):
A A D A
eir = pejr—1 + zj=119jAeit—j + Vitp (3.46)
“Seriler arasinda esbiitlinlesme yoktur” seklinde kurulan Ho hipotezini sinamak
icin, ADF test istatistigi asagidaki gibi olabilir:
VENay

taprt—=

20

ADF = A——on (3.47)
9By, 398
264 1003,

Buradaki t,pr test istatistigi p’nilin t istatistigidir.

Ardigik limit teoremine gére DF,, DF;, DF;, DF ve ADF’nin asimptotik
dagilimlari standart normal dagilima N(0,1) yakinsayacaktir (Baltagi and Kao, 2000).
Kao (1999), o genis oldugu zaman ADF digerler testlere gére daha bliyik oldugunu, o
kiglik oldugu durumda ise DF; ve DF{, diger testlere gére daha buyik oldugunu

belirtmistir.
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4.2.7. Panel ARDL (MG ve PMG Modelleri)

Pesaran ve Pesaran (1997), Pesaran ve Smith (1998) ile Pesaran, Shin ve
Smith’in (2001) yapmis oldugu arastirmalar sonucunda gelistirilen panel ARDL sinir
testi, degiskenler arasindaki uzun donemli esbitlinlesme iliskilerini belirlemektedir.
Panel ARDL yaklasimi en kicik kareler (EKK) yéntemine dayanmaktadir.

ARDL sinir testinin diger esbitiinlesme testlerinden farki, cogu zaman ARDL
sinir testinden 6nce birim kok testi uygulanmasina ihtiya¢ duyulmamasidir (Sharifi-
Renani, 2008). Sadece degiskenlerin 2. Derece ve Ustli duraganligi kontrol
edilmektedir ve ARDL sinir testinde degiskenlerin farkli derecelerden buitinlesik
olsalar dahi parametreler arasindaki iliskinin tespit edilmesine olanak saglamaktadir.
ARDL sinir testinin bir diger avantaji da bu metotla dinamik sinirsiz hata diizeltme
modeli (UECM) kurulabilmektedir. UECM, herhangi bir bilgi zayiatina ugramadan kisa
dénemli dinamiklerle uzun dénem esitliklerin butiinlesmesidir (Shahbaz ve Lean,
2012).

ARDL sinir testinin hipotezi:

Ho: “esbutiinlesme iliskisi yoktur”

Hi: “esbutinlesme iliskisi vardir”

Seklinde kurulmaktadir. Zaman araliginin t=1,2,...,T oldugu ve gruplarin,

i=1,2,...,N varsayildigi bir veri setinin ARDL(p, q, g,...,q) modeli asagidaki gibidir:

P q
Yie = z AijYie—j + z 8iXie—j + 1y + & (3.48)
j=1 j=0
Burada x;;(k X 1), i grubunun aciklayici degiskenlerinin vektoérind, u;, sabit

etkileri, A;;, gecikmis bagimli degigkenlerin katsayisini, katsay! vektorlerini ise 6;;

j?
modelde temsil etmektedir. Her grubu ayri ayri ele aldigimizi diisiindigiimiizde T’'nin
yeterince blyik olmasi gerekmektedir (Pesaran, Shin ve Smith 1999).

Ortalama Grup (MG) Modeli: N ve T boyutlarinin yeterince biyiik oldugu bir

durumda, her bir birim icin modelin tahmini yapilip elde edilen katsayilarin aritmetik
ortalamasi alinarak elde edilmektedir. Ayrica sabit terimin, egim katsayilarinin ve hata
terimi varyanslarinin birimden birime degisiklik gosterebilmektedir ve ortalamalari

alinmaktadir (Pesaran, Shin ve Smith 1999). Havuzlanmis Ortalama Grup (PMG)

Modeli: N ve T boyutlarinin yeterince biyik oldugu bir durumda, dinamik heterojen

paneller icin havuzlama ve ortalama alimi ayni anda yapilmaktadir. PMG tahmincisi
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uzun dénem katsayilarina homojenlik kisitlamasi yaparken hata diizeltme katsayilari
ve kisa donem parametreler birimden birime degismektedir ve bu katsayilarin
ortalamasi alinmaktadir. Hausman test kullanilarak Ortalama Grup (MG) ve
Havuzlanmis Ortalama Grup (PMG) tahmincileri arasinda secim yapilabilmektedir.
Hausman testi, katsayilarin uzun doénemli homojenligini tespit etmektedir.
Katsayilarin uzun dénemli homojen oldugu varsayimi altinda Ortalama Grup (MG)
tahmincisi etkin degilken, Havuzlanmis Ortalama Grup (PMG) tahmincisi tutarli

olmaktadir (Pesaran, Shin ve Smith 1999).
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5. ANALIZLER VE YORUMLAR

Bu bolimde, 1981-2014 vyillari arasinda veri setimizde bulunan yikselen
ekonomilerin ekonomik biliyiime, enerji tiketimi ve finansal gelismislik verileri

Uzerine uyguladigimiz analizlere ve bu analizlere ait yorumlara yer verilmistir.
5.1. Panel Birim Kok Test Sonuglari

Panel birim kok test sonuglari Tablo 5.1’de yer almaktadir. Phillips-Perron (PP),
IPS ve Yatay Kesit Genellestirilmis Dickey Fuller (CADF) test sonuglari asagidaki gibidir:
Tablo 5.1: Birim Kok Testleri

Phillips-Perron IPS CADF
Degisken Sabit Sabit&Trend Sabit Sabit&Trend Sabit Sabit&Trend
GDPCap 25,65 10,07 4,46 0,5 -1.57* -1.53*
Energy 21,73 11,02 3,6 2,08 -0,08 1,8
Credit 9,85 14,07 1,89 -0,71 -0,04 -0,22
Capital 27,56 27,5 -0,6 -3 3Kk -1.57* -2.48%**
Labor 13,92 9,32 0,22 1,27 -0,07 -1,13
AGDPCap 129.09***  147.38*** .5 g#** -6.31*** _5.3p%** -5.17%**
AEnergy  259.84%** 256.7*** £.71*** -6.24*** G AG¥** -5.61%**
ACredit 170.28***  139,63*** 7 73%** -6.19*** 5 Q5%** -3.91%**
ACapital  167.29%**  142.28%** 8 09*** -6.76*** -6, 81%** -5.99%**
Alabor 88.69%** 91.11%** 3 53**x* -3.75%**  _3,69%** -3.49%**

Not: *, ** ve *** sirasiyla 0.10, 0.05 ve 0,01 diizeyinde anlamliligi géstermektedir.
Kisaltmalar; GDPCap: Sermayenin gayri safi yurtici hasilaya orani

Phillips-Perron (PP) birim kok testinin sonuglarina gére her seride (ekonomik
blylime, enerji tiketimi, finansal gelismislik, sermaye ve emek) bir birim kok vardir.
IPS ve CADF birim kok testinin sonucunda sermaye degiskeni haricinde birim kokin
varhigini gostermektedir.

CD testi kullanilarak yatay kesit bagimhligi test edilmistir. Test istatistigi -0.83
ve olasilig1 0.408 olmasi yatay kesit bagimhliginin olmadigini géstermektedir.

Pedroni(1999, 2004) panel es bitlinlesme testi, bagimh ve bagimsiz degiskenler
arasindaki es butiinlesmenin varligini tespit etmektedir. Test sonuclari Tablo 5.2’de
yer verilmistir.

Tablo 5.2: Pedroni Panel Es Biitiinlesme Testi

AR Parametresi Panel Spesifik

Trendsiz Trendli
Test istatistigi | Olasilik | Test istatistigi | Olasilik
Modified Phillips-Perron t 2,29 0,011 3,5 0
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Tablo 5.2 Devami: Pedroni Panel Es Biitiinlesme Testi

AR Parametresi Panel Spesifik

Trendsiz Trendli
Phillips-Perron t -0,08| 0,468 1,33| 0,092
Augmented Dickey-Fuller t -0,25| 0,402 1,75 0,04

AR Parametresi Panel Ozdes

Trendsiz Trendli
Test istatistigi | Olasilik | Test istatistigi | Olasilik
Modified variance ratio -2,51 0,006 -2,16| 0,015
Modified Phillips-Perron t 1,23 0,109 2,48 | 0,007
Phillips-Perron t -0,36| 0,359 0,64 0,26
Augmented Dickey-Fuller t -0,45| 0,328 0,79| 0,214

Pedroni (1999, 2004) panel esbitiinlesme testi hatalarin heterojen olmasina
izin vermektedir. Bu testte Ho hipotezi esbiltlinlesme iliskisinin olmadigini temsil
etmektedir. Trendli durumda Hy hipotezi cogunlukla ret edilmekte ve esbitiinlesme
iliskisinin varhgi s6z konusu olmaktadir. Trendsiz durumda ise Ho hipotezi cogunlukla
ret edilememekte ve test istatistikleri arasinda es butinlesmenin olmadig

gorilmektedir. Pedroni panel test sonuclarinin karisik cikmasi sonucunda es

biitiinlesme konusunda kesin bir karara varilamamaktadir.

Pedroni panel esbiitiinlesme testinden kesin bir sonuca varilamadig icin

ampirik calismada Tablo 5.3’de yer alan Kao (1999) panel esbitiinlesme testinin de

kullanilmasina ihtiya¢ duyulmustur.

Tablo 5.3: Kao Panel Es Biitiinlesme Testi

Test istatistigi | Olasilik
Modified Dickey-Fuller t 1,57 0,058
Dickey-Fuller t 2,03 0,021
Augmented Dickey-Fuller t 1,17 0,121
Unadjusted modified Dickey-Fuller t | 1,6 0,054
Unadjusted Dickey-Fuller t 2,07 0,019

Kao (1999) panel es bitlinlesme testi sonuglari, tipki Pedroni(1999, 2004)
panel es bitlinlesme testinde oldugu gibi bagiml ve bagimsiz degiskenler arasindaki
es bitlnlesmeyi tespit etmektedir. Analiz sonucunda ¢ogu istatistiklerde Ho hipotezi

reddedilirken sadece Augmented Dickey-Fuller t istatistiinde Ho hipotezi ret

edilememektedir.
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5.2. Ampirik Analiz Sonuglari

Panel ARDL sinir testinin uygulanmasindaki amag, degiskenler arasindaki uzun
donemli esbitlinlesme iliskilerini belirlemektir. Ayrica degiskenler arasindaki
nedensel iliski hakkinda panel ARDL modelleri ile bilgi sahibi olunabilmektedir.

Panel ARDL sinir testinin uygulana bilmesi icin, serilerin bir birim kokii olmasi ve
es batlnlesmenin varligr gerekmektedir. Pedroni(1999, 2004) ve Kao(1999) panel
esbitinlesme testlerinden serilerde kuvvetli bir es bitinlesmenin varliginin
gorilmesi lzere Panel ARDL yonteminin uygulanmasi i¢in 6n kosullari saglandigi
anlasiimaktadir.

Ampirik analizde ARDL modellerinden Ortalama Grup (MG) ile Havuzlanmis
Ortalama Grup (PMG) modelleri Hausman test istatistigi ile karsilastirilarak en iyi
model secilmektedir. Hausman testi MG modelinin PMG modeline gore daha iyi
olduguna isaret etmektedir. Bu sebeple MG modelinin sonuglari ¢alismada rapor
edilmektedir. MG modeli ile yapilmis kisi basina diisen reel GSYH igcin ARDL denklemi
Tablo 5.4’te yer almaktadir.

Tablo 5.4: Kisi Basina Diisen Reel GSYH icin ARDL Denklemi (MG Modeli)

Uzun Vade Denklem

Degisken Katsayi Standart Hata t degeri
Energy 1.535%** 0,553 2,773
Credit 0,395 0,355 1,111
Capital -0,421 0,437 -0,963
Labor 1,363 0,878 1,553
Kisa Vade Denklem

Degisken Katsayi Standart Hata t degeri

® -0.267*** 0,082 -3,255
AEnergy 0,037 0,065 0,565
ACredit 0,003 0,013 0,194
ACapital 0.103*** 0,034 3,04
Alabor -0,222 0,176 -1,261
Sabit 1.712%* 0,97 1,765
Hausman Test 6.79 [0.147]

Not: *, ** ve *** sirasiyla 0.10, 0.05 ve 0,01 diizeyinde anlamliligi gostermektedir. Braket
icerisinde Hausman test istatistiginin olasilig verilmektedir.

Tablo 5.4’te ® degeri hata diizeltme katsayisini temsil etmektedir. Energy, kisi
basina disen enerji tiiketimindeki degisimi, Credit, 6zel sektdre verilen yurtici
kredilerdeki degisimi; Capital, gayri safi sabit sermaye olusumundaki degisimi; Labor

ise emekteki degisimi gostermektedir.
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Tablo 5.4’te yer alan ® degerinin negatif ve anlamli olmasi finansal gelismislik,
sermaye, emek ve enerji tiketimi ile kisi basina diisen reel GSYH arasinda kuvvetli bir
uzun dénemli iliskinin varhgini belirtmektedir. Analizin uzun dénemli denkleminde
kisi basina disen reel GSYH’yi sadece eneriji tiiketiminin pozitif ve anlaml bir sekilde
etkiledigi goriilmektedir. Kisa donemli denklemde ise sermaye birikiminin, kisi basina
disen reel GSYH'yi pozitif ve anlamli bir sekilde etkiledigi goriilmektedir. Enerji
tiketimi, finansal gelismislik ve emek degiskenlerinin ise kisa dénemde kisi basina
disen GSYH'yi etkilemedigi gorilmektedir.

Ortalama Grup (MG) modelinin (ilke bazinda elde edilen denklemleri Tablo
5.5’te verilmistir.

Tablo 5.5: Grup Spesifik MG Model Denklemleri

Ulke Banglades |Brezilya Cin Misir Hindistan
Degisken Katsayi Katsayi Katsayr | Katsayi Katsayi
'§ ;:: Energy 1,835 0.296** 0,775 0,367 2.567**
z Té Credit -0,298 -0,011 -0,281 0.162*** 0,226
g a Capital 0,108 | 0.365*** 0,644 0,106 -0,631
Labor -1,037| 0.616*** 6,511 1.404%** 4.42%*
£ Degisken Katsayi Katsayi Katsayr | Katsayi Katsayi
§ ® 0,121 | 0.813*** -0,131 -0.302%*** -0.32*
§ AEnergy 0.233* 0,105 0,029 -0.147** -0,247
g ACredit -0,02 0.035** -0,053 0.076*** 0,03
g |ACapital 0.222%** -0,072 0,073 -0,026 0.215%***
& |ALabor -0,995| -0.491** 0,018 -0,27 -0,79
* | sabit -0,216 | 4.294*** 0,711 1.966* 1.016**
Ulke iran Nijerya Pakistan | Giiney Afrika | Giiney Kore
Degisken Katsayi Katsayi Katsayr | Katsayi Katsayi
'§ g Energy -0,024 | 3.072*** 0,356 5,517 0,585
z Té Credit 0.139* 0.225** 0,03 3,541 0,211
g a Capital 0,02 -0,182 0,105 -4,206 -0,542
Labor 0,533 -0,749 | 2.115*** -3,024 2,84
£ Degisken Katsayi Katsayi Katsayr | Katsayi Katsayi
§ ® -0.518** -0.29**| -0.253* -0,039 -0,126
§ AEnergy -0,176 -0,027 | 0.397** -0,04 0.244%**
g ACredit 0,021 -0,024 0,013 -0,063 0,01
S |ACapital 0,062 0,091 0,056 0.163*** 0.25%**
& | Alabor -0,602 0,715| -0.468* 0,173 0,487
* | sabit 8.305%** -2,544 | 2.618** -1,427 2,396
Not: *, ** ve *** girasiyla 0.10, 0.05 ve 0,01 diizeyinde anlamhligi géstermektedir.
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Tablo 5.5’teki Ortalama Grup (MG) model denklemlerini inceledigimizde kisi
basina disen reel GSYH ile sermaye, finansal gelismislik, emek ve eneriji tiketimi
arasinda uzun doénemli iliskinin hata dizeltme katsayisi Misir, Brezilya, Hindistan,
iran, Nijerya ve Pakistan’da istatistiksel olarak anlamli ve negatif iken Cin, Banglades,
Giney Afrika ve Gliney Kore’de anlamh degildir. Uzun donemde Brezilya’da kisi basi
reel GSYH’yi sermaye, emek ve enerji tiiketimi pozitif olarak etkilemektedir. Kisa
donemde ise emek degiskeni negatif etkili iken finansal gelismisligin kisi basina diisen
reel GSYH'yi pozitif etkiledigi gorilmektedir. Hindistan’da uzun dénemde kisi basina
disen reel GSYH’yi emek ve enerji tiketimi pozitif etkilemektedir. Ayrica Hindistan’da
kisa donemde sermayenin kisi basina diisen GSYH’ye etkisi pozitiftir. Misir'da uzun
donemde kisi basina diisen reel GSYH’yi finansal gelismislik ve emek pozitif
etkilemektedir. Kisa donemde de Misir’da finansal gelismislik kisi basina disen reel
GSYH'yi pozitif etkilerken enerji tiiketiminin ise kisi basina diisen reel GSYH'yi negatif
etkiledigi gorilmektedir. iran’da kisa dénemde kisi basina diisen reel GSYH'yi
etkileyen anlamli bir degisken bulunmaz iken, uzun dénemde finansal gelismisligin
kisi basina diisen reel GSYH'yi pozitif etkiledigi goriilmektedir. Gliney Afrika’da ise
uzun dénemli denklemde istatistiksel olarak anlamli degisken yokken, kisa dénemde
sermayenin kisi basina diisen reel GSYH’yi pozitif etkiledigi gérilmektedir. Gliney
Kore’de de uzun donemli etki eden degisken goriilmez iken, kisa donemde sermaye
ve enerji tiketiminin kisi basina diisen GSYH Uzerinde pozitif ve glicli bir etkisinin
varligi gézlemlenmektedir. Nijerya’da uzun dénemli denklemde kisi basina diisen reel
GSYH lizerinde finansal gelismisligin pozitif etkisi oldugu sonucuna varilmaktadir,
fakat kisa donemde kisi basina diisen reel GSYHyi etkileyen anlamli bir degisken
gozlemlenmemistir. Pakistan’da uzun dénemli denklemde emegin kisi basina diisen
reel GSYH Uzerinde giicli pozitif etki yarattigl sonucuna varilirken, kisa donemde bu
etki negatif olarak gerceklesmektedir. Ayrica enerji tiketimindeki artis da Pakistan’da

kisi basina diisen reel GSYH'yi kisa donemde pozitif etkilemektedir.
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6. SONUCLAR

Bu calismada, 1981-2014 doénemi arasinda yiikselen ekonomilerde ener;ji
tiketimi, finansal gelismislik ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski panel ARDL modeli
ile ampirik bir sekilde arastirilmistir. Calismamiz Brezilya, Banglades, Misir, Cin,
Hindistan, iran, Nijerya, Giiney Afrika ve Giiney Kore’ye odaklanmaktadir. Diger
ylkselen ekonomilerin segilmeme ve analizimizin kisitlanmasinin en 6nemli sebebi
Turkiye gibi diger ekonomilerle ilgili verilerin 1981-2014 yillari arasinda mevcut
olmamasidir.

Yiikselen ekonomiler lzerine yapilan ampirik analiz sonuclarina gore enerji
tiketimden ekonomik biylimeye dogru pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etki
gorilmektedir. Ancak uzun dénemde finansal gelismislik ve emek degiskenlerinin
ekonomik blylimeye vyonelik anlamli bir etkisi gorilmemektedir. Yikselen
ekonomilerde sermaye faktoriiniin yeterli olmamasi sebebiyle sermayenin marjinal
etkinligi ylksektir ve emek faktoriinin bol olmasi sebebiyle emegin marjinal etkinligi
oldukga duslktir. Bu nedenle kisa donemde sermayedeki bir birimlik artis emek
faktoriine gore kisi basina disen reel GSYH'yi daha cok arttiracaktir. Sermayede
bulunan bu degisim ekonomide sadece kisa vadeli stirdiirtilebilirligi temin etmektedir.

Calismada ulkeleri tek tek inceledigimizde uzun dénemde Hindistan, Nijerya ve
Brezilya’da enerji tiketiminden ekonomik blyliimeye dogru pozitif ve anlamh etki
goérilmistir. iran, Misir ve Nijerya’da ise uzun dénemde finansal gelismislik
ekonomik blylmeyi pozitif ve anlamli bir sekilde etkilemektedir. Kisa donemde de
Pakistan’da enerji tiiketimi ekonomik blylimeyi pozitif ve anlamli etkilerken Misir'da
bu etki negatiftir. Brezilya ve Misir'da gerceklesecek kisa donemli bir finansal
gelismisligin ekonomik bliyiimeye etkisinin pozitif oldugu gorilmektedir.

Bu calisma sonucunda elde edilen bulgular yikselen ekonomilerde bulunan
politika yapicilarin ekonomik biyime icin enerji tiketimini destekleyici politikalari
desteklemesi gerektigini vurgulamaktadir. Bu tip Ulkelerde sermayenin marjinal
etkinliginin yiksek olmasi sebebiyle uzun déonemde uygulanacak enerji tiiketimine
yonelik politikalar kisa donemdeki sermaye etkinligini arttirici ekonomik politikalar ile

birlestirilirse ekonomik bliyimenin daha cok artacagi tespit edilmektedir.
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Yikselen ekonomilerde politika vyapicilarin enerji tasarrufu politikalari
uygulamasi uzun dénemde ekonomik blylimeyi yavaslatacaktir. Bu ekonomilerin
enerji tasarrufu uygulamalarindan kacinmasi gerekmektedir. Ayrica enerji liretiminin
kit olmasi sebebiyle daha ¢ok enerji tiiketmek icin yeni enerji kaynaklari arastiriimal
ve enerji tedarikinde aksakliklar meydana gelmemelidir. Unutulmamaldir ki
ekonomik biylmenin vazgecilmez bir gereklilik oldugu yikselen ekonomilerde etkin

enerji politikalarinin uygulanmasi ekonomileri daha hizli bliyltecektir.

56



KAYNAKLAR

Abbas, F., Choundhury, N., (2013), “Electricity consumption-economic growth nexus:
an aggregate and disaggregated causality analysis in India and Pakistan”, Journal of
Policy Modeling, 35, 538-553.

Acaravci, A., Erdogan, S., Akalin, G., (2015), “The electricity consumption, real
income, trade openness and foreign direct investment: The empirical evidence from
Turkey” International Journal of Energy Economics and Policy, 5, 1050-1057.

Altinay, G., Karagol, E., (2004), “Structural break, unit root, and the causality between
energy consumption and GDP in Turkey” Energy Economics, 26, 985-994.

Altinay, G., Karagol, E., (2005), “Electricity consumption and economic growth:
Evidence from Turkey”, Energy Economics, 27, 849-856.

Apergis, N., Payne, J.E., (2009), “Energy consumption and economic growth in Central
America: Evidence from a panel cointegration and error correction model”, Energy
Economics, 31, 211-216.

Asafu-Adjaye, J., (2000), “The relationship between energy consumption, energy
prices and economic growth: time series evidence from Asian developing countries”,
Energy Economics, 22, 615-625.

Baltagi, B. H., Kao, C., (2000), “Nonstationary panels, cointegration in panels and
dynamic panels: a survey”, Center for Policy Research Working Papers, 136.

Belke, A., Dobnik, F., Dreger, C., (2011), “Energy consumption and economic growth:
New insights into the cointegration relationship”, Energy Economics, 33, 782-789.

Bozoklu, S., Yilanci, V., (2013), “Energy consumption and economic growth for
selected OECD countries: Further evidence from the Granger causality test in the
frequency domain”, Energy Policy, 63, 877—-881.

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

Brophy B., McCormack E., Smith W., Timoney D., (2020), “Interactive bottom-up
model to audit the true per-person energy consumption (direct and embedded) of
Irish citizens per annum”, Energy Reports, 28 December 2020.

Brunnschweiler, C., (2009), “Finance for Renewable Energy: An Empirical Analysis of
Developing and Transition Economies”, Economics Working Paper Series, 9, 1-33.

Chang, S.C., (2015), “Effects of financial developments and income on energy
consumption”, International Review of Economics and Finance, 35, 28-44.

Chen S., Kuo H., Che C., (2007), “The relationship between GDP and electricity
consumption in 10 Asian Countries”, Energy Policy, 35, 2611-2621.

57



Chiu, Y. B., Lee, C. C., (2020), “Effect of financial development on energy
consumption: the role of country risks”, Energy Economics, 90, 104833.

Chontanawat, J., Hunt, L. C., Pierse R., (2008), “Does energy consumption cause
economic growth?: Evidence from a systematic studyof over 100 countries”, Journal
of Policy Modeling, 30, 209-220.

Coban, S., Topcu, M., (2013), “The nexus between financial development and energy
consumption in the EU: a dynamic panel data analysis”, Energy Economics, 39, 81-88.

Destek, M.A,, (2015), “Energy consumption, economic growth, financial development
and trade openness in Turkey: Maki cointegration test”, Bulletin of Energy
Economics, 3, 162-168.

Dogan, E., (2014), “Energy consumption and economic growth: Evidence from low-
income countries in sub-Saharan Africa” International Journal of Energy Economics
and Policy, 4, 154-162.

Dogan, E., (2015), “Revisiting the relationship between natural gas consumption and
economic growth in Turkey”, Energy Sources, Part B: Economics, Planning, and Policy,
10, 361-370.

Durusu-Ciftci, D., Soytas, U., Nazlioglu, S., (2018), “Financial development and energy
consumption in emerging markets: structural shifts in causal linkages”, Energy
Economics, 87, 104729.

Enerdata, (2020), https://yearbook.enerdata.net (Erisim Tarihi: 21/01/2021)

Fang, Z., Chang, Y., (2016), “Energy, human capital and economic growth in Asia
Pacific countries — Evidence from a panel cointegration and causality analysis”,
Energy Economics, 56, 177- 184.

Furuoka, F., (2016), “Natural gas consumption and economic development in China
and Japan: An empirical examination of the Asian context”, Renewable and
Sustainable Energy Reviews, 56, 100-115.

Ghosh, S., (2002), “Electricity consumption and economic growth in India”, Energy
Policy, 30, 125-129.

Halicioglu, F., (2009), “An econometric study of CO2 emissions, energy consumption,
income and foreign trade in Turkey”, Energy Policy, 37, 1156-1164.

Im, K. S., Pesaran, M. H., Shin, Y., (2003), “Testing for unit roots in heterogeneous
panels”, Journal of Econometrics, 115, 53-74.

Isik, C., (2010), “Natural gas consumption and economic growth in Turkey: A bound
test approach”, Energy Systems, 1, 441-456.

58



Islam, F., Shahbaz, M., Ahmed, A.U., Alam, M.M., (2013), “Financial development and
energy consumption nexus in Malaysia: a multivariate time series analysis”, Economic
Modelling, 30, 435-441.

Jafari, Y., Othman, J., Nor, A.H.S., (2012), “Energy consumption, economic growth and
environmental pollutants in Indonesia”, Journal of Policy Modeling, 34, 879-889.

Jobert, T., Karanfil, F., (2007), “Sectoral energy consumption by source and economic
growth in Turkey”, Energy Policy, 35, 5447-5456.

Kahouli, B., (2017), “The short and long run causality relationship among economic
growth, energy consumption and financial development: Evidence from South
Mediterranean Countries (SMCs)”, Energy Economics, 68, 19-30.

Kahouli, B., (2019). “Does static and dynamic relationship between economic growth
and energy consumption exist in OECD countries?”, Energy Reports, 5, 104-116.

Kakar, Z.K., Khilji, B.A., Khan, B.J.,, (2011), “Financial development and energy
consumption: empirical evidence from Pakistan”, International Journal of Trade,
Economics and Finance, 2, 469-471.

Kao, C., (1999), “Spurious regression and residual-based tests for cointegration in
panel data”, Journal of Econometrics, 90, 1-44.

Kao, C., Chiang, M. H., (2000), “On the estimation and inference of a cointegrated
regression in panel data”, Center for Policy Research Working Papers, 15, 179-222.

Karanfil, F., (2009), “Energy consumption and economic growth revisited: Does the
size of unrecorded economy matter?”, Energy Policy, 36, 3029-3035.

Karanfil, F., Li Y. (2014), “Electricity consumption and economic growth:
Exploringpanel-specific differences”, Energy Policy, 82, 264-277.

Kasman, A., Duman, Y.S., (2015), “CO; emissions, economic growth, energy
consumption, trade and urbanization in new EU member and candidate countries: A
panel data analysis”, Economic Modelling, 44, 97-103.

Komal, R., Abbas, F., (2015), “Linking financial development, economic growth and
energy consumption in Pakistan. Renewable and Sustainable”, Energy Reviews, 44,
211-220.

Kraft, J. and Kraft, A., (1978), “On the Relationship between Energy and GNP”, Journal
of Energy Development, 3, 401-403.

Liu L., Zhou C., Huang J., Hao Y., (2018), “The impact of financial development on
energy demand: evidence from China”, Emerging Markets Finance and Trade, 54,
269-287.

59



Mahalik, M.K., Mabhllick, H., (2014), “Energy Consumption, Economic Growth and
Financial Development: Exploring the Empirical Linkages for India”, The Journal of
Developing Areas January, 48, 4.

Maiji, I.K., Sulaiman, C., Abdul-Rahim A.S., (2019), “Renewable energy consumption
and economic growth nexus: A fresh evidence from West Africa”, Energy Reports, 5,
384-392.

Masih, A.M.M., Masih, R., (1996), “Energy consumption, real income and temporal
causality: results from a multi-country study based on cointegration and error
correction modeling techniques”, Energy Economics, 18, 165-183.

Mehrara, M., Musai, M., (2012), “Energy Consumption, Financial development and
Economic Growth: an ARDL Approach for the Case of Iran”, International Journal of
Business and Behavioral Sciences, 2, 92-99.

Menegaki, A., Tugcu, C.T., (2016), “Rethinking the energy-growth nexus: Proposing
an index of sustainable economic welfare for sub-Saharan Africa”, Energy Research
& Social Science, 17, 147-159

Mielnik, O., Goldemberg, J., (2002), “Foreign direct investment and decoupling
between energy and gross domestic product in developing countries”, Energy Policy,
30, 87-89.

Nasreen, S., Anwar, S., (2014). “Causal relationship between trade openness,
economic growth and energy consumption: A panel data analysis of Asian countries”,
Energy Policy, 69, 82-91.

Obradovic, S., Lojanica, N., (2017), “Energy use, CO, emissions and economic growth
— causality on a sample of SEE countries”, Economic Research -Ekonomska
Istrazivanja, 30, 511-526.

Ouyang, Y., Li, P., (2018), “On the nexus of financial development, economic growth,
and energy consumption in China: New perspective from a
GMM panel VAR approach”, Energy Economics, 71, 238-252.

Ozturk, I., Acaravci, A., (2013), “The long-run and causal analysis of energy, growth,
openness and financial development on carbon emissions in Turkey”, Energy
Economics, 36, 262-267.

Paul, S., Bhattacharya, R.N., (2004), “Causality between energy consumption and
economic growth in India: A note on conflicting results”, Energy Economics, 26, 977—-
983.

Pedroni, P., (1999), “Critical values for cointegration tests in heterogeneous panels
with multiple regresions”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 0305-9049, 61,
653-678.

60



Pedroni, P., (2004), “Panel cointegration asymptotic and finite sample properties of
pooled time series tests with an application to the PPP hypothesis”, Econometric
Theory, 20, 597-625.

Pesaran, M. H., (2007), “4A simple panel unit root test in the presence of cross-
section dependence”, Journal of Applied Econometrics, 22, 265-312.

Pesaran, M. H., Shin Y., Smith, R. P., (1999), “Pooled mean group estimation of
dynamic heterogeneous panels”, Journal of The American Statistical Association, 94
(446), 621-634.

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

Pesaran, M., (2004), “General diagnostic tests for cross section dependence in
panels”, IZA Discussion Paper, 1240.

Phillips, P. C. B., Perron, P., (1988), “Testing for a unit root in time series regression”,
Biometrika Trust, 75, 335-346.

Rafindadi, A.A., Ozturk, I., (2015), “Effects of financial development, economic
growth and trade on electricity consumption: Evidence from post-Fukushima Japan”,
Renewable and Sustainable Energy Reviews, 54, 1073-1084.

Rashid, A., Yousaf, N., (2015), “Linkage of financial development with electricity
growth, nexus of India and Pakistan. Macroeconomics and Monetary Economics”, 2,
151-160.

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 Europe frontier economies”, Energy Policy, 39, 999-1006.

Saldivia, M., Kristjanpoller, W., Olson, J.E., (2020), “Energy consumption and GDP
revisited: A new panel data approach with wavelet decomposition”, Applied Energy,
272,115207.

Shahbaz, M., (2015), “Electricity consumption, financial development and economic
growth nexus in Pakistan: a visit”, Bulletin of Energy Economics, 3, 48-65.

Shahbaz, M., Hoang, T. H. V., Mahalik, M. K., Roubaud, D., (2017), “Energy
consumption, financial development and economic growth in India: New evidence
from a nonlinear and asymmetric analysis”, Energy Economics, 63, 199-212.

Shahbaz, M., Khan, S., Tahir, M.l., (2013), “The dynamic links between energy
consumption, economic growth, financial development and trade in China: fresh
evidence from multivariate framework analysis”, Energy Economics, 40, 8-21.

61



Shahbaz, M., Lean, H. H., (2012), “Does financial development increase energy
consumption? the role of industrialization and urbanization in Tunisia”, Energy Policy,
40, 473-479.

Shahbaz, M., Mallick, H., Mahalick, M.K., Sadorsky, P., (2016), “The role of
globalization on the recent evolution of energy demand in India: Implications for
sustainable development”, Energy Economics, 55, 52-68.

Sharifi-Renani, H., (2008), “Demand for money in Iran: an ARDL approach”, MPRA,
8224.

Shiu, A., Lam, L.P., (2004), “Electricity consumption and economics growth in China.
Energy Policy”, 30, 47-54.

Soytas, S., Sari, R., (2003), “Energy consumption and GDP: causality relationship in G-
7 countries and emerging markets”, Energy Economics, 25, 33-37.

Soytas, U., Sari, R., (2006), “Energy consumption and income in G-7 countries”,
Journal of Policy Modeling, 28, 739-750.

Soytas, U., Sari, R., (2009), “Energy consumption, economic growth, and carbon
emissions:Challenges faced by an EU candidate member”, Ecological Economics, 68,
1667-1675.

Squalli J., (2007), “Electricity consumption and economic growth: Bounds and
causality analyses of OPEC members”, Energy Economics, 29, 1192-1205.

Stern D.l., (1993), “Energy and economic growth in the USA: A multivariate
approach”, Energy Economics, 15. 137-150.

Tang, C.F.,, Tan, B.W., (2014), “The linkages among energy consumption, economic
growth, relative price, foreign direct investment, and financial development in
Malaysia”, Quality and Quantity, 48, 781-797.

Wang, Y., Gong, X., (2020), “Does financial development have a non-linear impact on
energy consumption? Evidence from 30 provinces in China”, Energy Economics, 90,
104845.

Wang, Y., Wang, Y., Zhou, J.,, Zhu, X., Lu, G., (2011), “Energy consumption and
economic growth in China: A multivariate causality test”, Energy Policy, 39, 4399-
4406.

World Development Indicators, (2020), https://databank.worldbank.org/, (Erisim
Tarihi: 10/08/2020).

Xu, S., (2012), “The impact of financial development on energy consumption in China:
based on SYS-GMM estimation”, Advanced Materials Research, 524-527, 2977-2981.

Yu, E.S.H., Hwang B.K., (1984), “The relationship between energy and GNP: Further
results”, Energy Economics, 6, 186-190.

62



Yuan, C,, Liu, S., Xie, N., (2010), “The impact on Chinese economic growth and energy
consumption of the global financial crisis an input-output analysis”, Energy 35, 1805-
1812.

Yue S., Lu R, Shen, Y., Chen H., (2019), “How does financial development affect
energy consumption? Evidence from 21 transitional countries”, Energy Policy, 130,
253-262.

Zhang, Y. J., (2011), “The impact of financial development on carbon emissions: an
empirical analysis in China”, Energy Policy, 39, 2197-2203.

Zhao, H., Zhao, H., Guo, S., Li, F., Hu, Y., (2016), “The impact of financial crisis on
electricity demand: A case study of North China”, Energie, 9, 250.

63



OZGECMIS

Fatih Mevliit Giivercin, ilkégretimini Uskiidar Sultantepe ilkégretim Okulu’nda
tamamladi. Lise 6grenimini Uskiidar Cumhuriyet Lisesi’'nde tamamladi. Daha sonra
2017 yilinda Kocaeli Universitesinde iktisat bélimiinden lisans egitimini tamamladi.
Guvercin, 2018 yilindan itibaren Gebze Teknik Universitesinde lisansiistii egitimine
devam etmektedir. Ayni zamanda 2020 yilinda basladigi Halkbank Kredi Risk izleme

Daire Baskanlhginda Uzman Yardimciligi gorevini stirdirmektedir.

64



