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oz
Bu c¢alismanin temel amaci; BRICS
tilkelerinde enetji tiiketimi, enflasyon, fiziki
ve beseri sermayenin iktisadi buyime

tizerindeki etkilerinin panel veri yontemiyle
incelenmesidir. Analiz dénemi 1990-2015
yillarint  kapsamaktadir. Analizde Dinamik
Ortak Baglantih Etkiler Ortalama Grup
Tahmincisi yonteminden faydalamilmustir.
Analizden elde edilen bulgulara gére; beseri
sermaye, fiziki sermaye, enflasyon ve iktisadi
blylme arasinda istatistiki olarak anlamli
iliskiler elde edilmistir. Bu degiskenlerin
katsayilart ise beseri sermaye haricinde pozitif
yonli olarak tespit edilmistir. Fakat enerji

tiketimi ile iktisadi biylime arasinda
istatistiki ~acidan  anlamli  bir iliskiye
rastlanmamustir.

ABSTRACT

The main purpose of this study; is an examination
the effects of energy consumption, inflation, and
physical and human capital on economic growth in
BRICS countries using the panel data method. The
analysis period covers the years 1990-2015. The
Dynamic Common Linked Effects Mean Group
Estimator method was used in the analysis.
According to the findings obtained from the
analysis; statistically, significant relationships were
obtained between human capital, physical capital,
inflation, and economic growth. The coefficients
of these variables were determined to be positive
except for human capital. However, no statistically
significant relationship was found between energy
consumption and economic growth.
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Girig
Iktisadi biiyiime, genel olarak bir iilkenin {irettigi mal ve hizmetlerin bir 6nceki yila gore artis gdstermesi seklinde
tanimlanmaktadir. Bu baglamda iktisadi buylme, bir tlkenin refahini etkileyen en 6nemli makro iktisadi
degiskenlerden birisi olmasinin yant sira kalkinmanin da en 6nemli itici gliclerinden bir tanesidir. Bu nedenle
iktisadi biiytime hedeflerini tutturmak, tlkelerin ve hikiimetlerin en 6énemli ekonomi politikalarinin baginda
gelmektedir.

Son dénemlerde iktisadi biiyiime tizerindeki etkisi en ¢cok dikkat ceken faktdtlerden biri enetji faktoridiir. Enerji
tarihsel siirecte tilkelerin {iretim asamalarinin vazgecilmez girdi faktorlerinden biri olmustur. Iktisadi bitytimenin
baslangic dénemlerinde bir¢ok ekonomide 6n plana ¢ikan sektdr tarim sektéridiir. Sanayilesmenin baslamastyla
birlikte ise enerji endistrinin vazgecilmez unsuru ve en 6nemli itici gli¢lerinden biri haline gelmistir. Ayrica
sanayilesmeyle birlikte hizla sehirlesmeye gecilmesi enerjiye olan ihtiyact arttirmustir. Yirminci yizyilda oldugu
gibi yirmi birinci ylizyilda da enerjiye olan ihtiyag artarak devam etmektedir. Bu baglamda enetji konusu bir¢ok
alanda ihtiya¢ duyulan 6nemli bir girdi olmasi nedeniyle ginimiizde incelenmesi 6nem arz eden konularin
basinda gelmektedir (Aydin, 2010; 318).

On Dokuzuncu Yuzyidda fosil bir yakit olan kémdur, endiistride vazgecilmez birincil enetji kaynag: haline
déntsmustir. On dokuzuncu ylzyiin sonlarinda ise komiir artik yerini daha ¢ok verimli ve kullanislt olan bir
diger fosil yakit olan petrole birakmistir. Giniimiiz Yirmi Birinci Yuzyilinda ise petroliin yaninda 6nem kazanan
dogalgaz; bir tlkenin iktisadi yapisini, politikasint ve kalkinma diizeyini etkileyen en 6nemli faktérlerden biri
haline gelmistir (Erkul, 2012; 116).

Tktisadi bityiimeyi olumlu veya olumsuz yonde etkileyen bir diger degisken enflasyondur. Fiyat istikrart en Gnemli
makro iktisadi hedeflerden bir tanesidir. Ulkelerin, iktisadi biiyiime hedeflerine erisme ¢abalar1 igerisindeyken
tiyat istikrarinin saglanmasina da dikkat etmeleri gerekmektedir. Fakat bu iki hedefin kisa ve uzun vadede
birbitlerini etkileyip etkilemedikleri veya bir etki s6z konusu ise bu etkinin yéniiniin ne oldugu literatiirde oldukea
tartistlmistir.  Literatiirde iktisadi bitylimenin enflasyon tizerinde negatif yénde bir etki olusturdugu yéntindeki
sonuglart destekleyen calismalar oldugu kadar, enflasyonun iktisadi bilylime Uzerinde pozitif yonld bir etki
olusturdugu yoniinde sonuglara ulasan ¢alisgmalarda bulunmaktadir. Agirlikli olarak enflasyonun iktisadi bitytime
tzerinde negatif yonlii etkisinin oldugunu gosteren ¢alismalardan bazilari ise enflasyonun belitli bir sinir degerin
tzerine ¢tkmast halinde bu iliskinin olustugu sonucunu ortaya koymuslardir (Karabulut, 2019; 173).

Literatiirde iktisadi buyime ile enflasyon arasindaki iliski gecmisten glintimiize kadar farkli yonleriyle ele alinarak
tartistlmistir. Bu tartismalar icerik bakiminda kiiresel ekonominin icerisinde oldugu déneme bagl olarak farklilik
arz etmektedir. Ikinci Diinya Savas’indan sonra gelismis iilkelerde yiiksek iktisadi bityiime hizinin yaninda yiiksek
oranlt enflasyon da gérilmistir. Bu sebepledir ki bu dénemde Keynesyen goriisii savunan iktisatcilar ile
Monetarist goriisii savunan iktisatcilar; enflasyonun iktisadi buylimeyi pozitif yonde etkileyecegi fikrini ortaya
atmuslardir. Fakat 1970°li yillarda bircok tlkede yiiksek enflasyon rakamlari goriliirken, iktisadi biylime
rakamlarinin agagt yonli bir seyre yonelmeye baslamasi, enflasyonun iktisadi biyiimeyi olumlu yonde etkiledigi
fikrinin tartistlmaya baslanmasina neden olmustur. Ozellikle de 1980’1 yillarda Latin Amerika iilkelerinde
goriilen yiksek enflasyon ya da hiperenflasyonlar bu iilke ekonomilerinde istikrarsizliga yol agmis ve bu tilkelerin
gelisimlerini olumsuz bir sekilde etkilemistir. Yasanan bu gelismeler enflasyonun iktisadi biiytimeyi negatif yénde
etkiledigi seklindeki fikirlerin ortaya ¢ikarak giiclenmesine zemin hazirlamistir. Glntimuzde kabul edilen genel
kant ise enflasyonunun iktisadi biyiimeyi orta ve uzun vadede olumsuz bir sekilde etkiledigi yontndedir
(Turkekul, 2007; 163-164).

Iktisadi biyiime hedeflerinin gerceklesmesinde eskiden beri tizerinde en fazla durulan degiskenlerden biri de
sermayedir. Iktisadi analizlerde sermaye denilince akla ilk olarak fiziki sermaye gelmekte, parasal sermaye terimi
bu kapsamda dikkate alinmamaktadir. Tktisadi analizlerde sermaye faktorii olarak tiretim artisina katki saglayan
aletler, makineler, endustride kullanilan ara¢ ve geregler, bina, donanim, yazilim ve benzer fiziki faktorler goz
oniinde bulundurulmaktadir. Tktisadi biiyiime yazininda sermaye cogu zaman fiziki sermaye yatirimlari ya da bu
yatirimlar vasitastyla olusan sermaye stoku olarak kabul edilmektedir. Buna ilaveten ilk iktisadi literatirde
sermaye kavraminin icinde sadece fiziki sermaye yer alirken, Schultz (1962) ve Becker’in (1964) yaptklari
calismalar sonucunda bu tanima begeri sermayeyi de dahil ederek sermayeyle ilgili genis bir tanim olusturmuslar
ve bu genis tanim ¢agdas biiylime teorilerinin de benimsedigi bir yaklasim haline déniismiistiir. Sonug olarak
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sermaye genis tanimiyla ele alindiginda neredeyse bitin blylime modellerinin en 6nemli faktérii olarak
goriilmeye baslanmustir (Uziimci, 2018; 9).

Yapilan aciklamalar dogrultusunda bu calismanin amact Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Guney Afrika
Cumbhuriyeti (BRICS) tlkelerinde 1990 ile 2015 yillar1 arasinda beseri sermaye, fiziki sermaye, enflasyon ve enetji
titketiminin iktisadi biylime tizerinde nasil bir etki olusturduklarinin analiz edilmesidir. Analizde yillik veriler
kullanilmis olup; yontem olarak panel veri analiz yontemi kullanilmustir.

Calismanin giris kisminda iktisadi biylime, enerji tiiketimi, enflasyon ve sermaye degiskenlerine yonelik kisa
teorik bilgilere yer verilmistir. Ardindan sermaye, enflasyon, enetji tiiketimi ve iktisadi bitytime tizerinde yapilmis
6nemli ¢alismalarin incelendigi literatiir Gzetine yer verilmis ve bu literatiir tablo halinde verilmistir. Literatiir
incelemesinden sonra ¢alismada kullanilan veri tanimlamasina, modele ve ampirik analiz sonuglarina yer verilmis
ve elde edilen ampirik bulgular tablolar halinde yorumlanmistir. Calisma sonug ve degerlendirme kismiyla
tamamlanmustir.

Literatiir Ozeti

Literatiirde basta BRICS iilkeleri olmak tizere, gelismis iilke gruplariyla gelismekte olan iilke gruplarina yonelik;
enflasyon, sermaye, enerji titketimi ve iktisadi biylimeyi ele alan ¢ok sayida calisma bulunmaktadir. Yapilan
calismalarin ¢ogunda elde edilen bulgular, enflasyon, sermaye, enerji titketimi ve iktisadi biiylime arasinda bir
iliskinin varhigr yoniindedir. Ancak bazi ¢alismalarda bu degiskenler arasinda bir iligkinin olmadigi yéndeki
sonuglara da ulasildigs gézlemlenmistir. Ulasilan bu farkli sonuglarin temel nedenleri ise; tlke ve iilke gruplarinin
gelismislik diizeylerinin farklt olusu, calismalarda farkli zaman dilimi ile farkli analiz yontemlerinin kullanilmig
olmasy, iilke ve ilke gruplarinin ulusal ve uluslararast konjonktiirden farkli yonlerde etkilenmeleri ve benzeri
sebepler seklinde siralanabilir. Bu baglamda literatiirde enflasyon, sermaye, enerji titketimi ve iktisadi biiyimeyi
cle alan ¢ok sayidaki ¢alisma arasindan secilen bazi ¢alismalarin ulasmis olduklari bulgu ve sonuglari gdsteren
literatiir 6zeti asagida gosterilen Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1: Literatiir Ozet Tablosu

Yazar Ulke (Grup) Yontem Sonug ve Bulgular
(Y1) (Dénem)
Fischer 93 Ulke Panel Regresyon  Enflasyon, biyiik butce aciklart ve carpik déviz
(1993) (1960-1989) Analizi piyasalart verimliligi disirmekte ve dolayistyla
iktisadi  biytime Uzerinde olumsuz etkiler
yaratmaktadir.
Dessus Gelismekte Olan 28 EKK Yo6ntemi Kamu sermaye birikiminin uzun vadeli biytime
& Ulke tzerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu
Herrera (1981-1991) kuvvetli bir sekilde desteklemektedir.
(2000)
Agiomirgianakis Secilmis 93 Ulke Panel Veri Analizi  Egitim, uzun doénemde ekonomik biyiime
(2002) (1960-1987) tzerinde 6nemli ve olumlu bir etkiye sahiptir.
Ozelliklede bu etkinin boyutu, egitim seviyesi
(ilk, orta ve yiksek 6gretim) arttikca daha da
gliclenmektedir.
Apergis OECD Ulkeleri Panel Veri Analizi  Enflasyon belirsizliginin  oldugu zamanlarda
(2005) (1969-1999) genelde iktisadi biylime de olumsuz bir gekilde
etkilenmektedir.
Mahadevan Gelismis ve Panel Veri Analizi ~ Gelismis tlkelerde ekonomik biytime ve enerji
& Gelismekte Olan tiketimi arasinda iki yonli nedensellik iliskisi
Adjaye Ulkeler bulunmustur. Gelismekte olan tlkelerde ise
(2007) (1971-2002) enerji tiketimi biylimeyi sadece kisa vadede

Eggoh, Bankage
& Rault
2011)

21 Afrika tlkesi
(1970-2000)

Panel Veri Analizi
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etkilemektedir.
Enetji tiketimi, reel GSYH, fiyatlar, emek ve
sermaye arasinda uzun vadeli bir denge iligkisi



Barro
(2013)

Manamperi
(2014)

Alatas & Cakir
(20106)

Teixeira
&
Queirds
(20106)

Behera
&
Mishra
(2010)

Kasperowicz
&
Streimikiene
(20106)

Lapinskiene
& vd.
(2017)

Menon
(2017)

Khobai
(2018)

Shahbaz & vd.,
(2018)

100 Ulke
(1960-1990)

BRICS Ulkeleri
(1980-2012)

65 Ulke
(1967-2011)

OECD Ulkeleri
(1960-2011)
(1990-2011)

BRICS Ulkeleri
(1980-2012)

V4 tlkeleri ile 14 AB
Eski Uye Ulkeler
(1995- 2012)

22 AB Ulkesi
(1995-2014)

BRICS Ulkeleri
(2006-2010)

BRICS Ulkeleri
(1990-2014)

BRICS Ulkeleri
(1970-2015)

Regresyon Analizi

ARDL
Sinir Testi VAR
Analizi

Panel Veri Analizi

Panel Veri Analizi

ARDL
Sinir Testi
VAR Analizi

Panel Veri Analizi

Panel Veri Analizi

Voltalite Olciimii

Panel Veri Analizi

NARDL Sinir
Yaklasimi1

oldugu bulunmustur. Enerji tiketimi ekonomik
biiyiime tzerinde pozitif bir etki olusturmaktadir.
Enflasyonda gorilen yillik ortalama %10’luk bir
artts, kisi basina disen reel GSYH biytme
oraninda %00,2-0,3 oraninda bir azalmaya neden
olmaktadir.  Ayrica  enflasyonun  buylme
tzerindeki olumsuz etkisi kiigik goriinse de
yasam standartlari tzerindeki uzun vadeli
olumsuz etkileri buytktir.

Hindistan icin enflasyon ile ekonomik biytime
arasinda uzun dénemli ve pozitif yonli bir iligki
bulmus, ancak diger dért iilke icin uzun vadeli bir
iliski  bulunamamustir. Ayrica kisa vadede
Brezilya, Rusya, Cin ve Giiney Afrika i¢in 6nemli
negatif bir iliski bulunurken, Hindistan igin kisa
vadede olumlu bir iliski bulunmustur.

Egitim ve saglik verileri icin ulagilan sonuclar,
beseri sermayenin ekonomik bilylime tizerindeki
etkisinin gelismekte olan ilkeler icin pozitif ve
istatistiki acidan anlamli oldugunu géstermistir.
Beseri  sermayenin  ve dlkelerin  iretken
uzmanlasma dinamiklerinin ekonomik biytime
icin ¢ok Onemli faktérler oldugu sonucuna
ulagtlmistir. Ayrica insan sermayesi ile yiksek
bilgi yogun endistrilerdeki yapisal degisim
arasindaki etkilesim, ekonomik biiyiimeyi 6nemli
Olctide etkilemektedir. Fakat, bu etkinin y6nu
tlke tiriine ve analiz donemine baglidir.
Calismada sadece Cin ve Giney Afrika icin
enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda uzun
vadeli ve pozitif yonld bir iliski bulunmustur.
Ayrica ¢alismada Hindistan ekonomisi 6zelinde
ekonomik buylme ile enflasyon arasinda tek
yonli bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

Enerji tiketimi ekonomik biyime uzerinde
pozitif bir etki yaratmaktadir. Ayrica, V4
tlkelerindeki GSYH buytimesi ile ilgili enerji
tuketimi, “eski” AB ilkelerinden daha verimli
gorinmektedir.

Kalkinma, cevre kirliliginin azalmasina ve
enerjinin daha verimli bir sekilde kullanilmasina
katki saglamaktadir. Daha temiz tekniklerin
gelistirilmesi,  yeterli — diizeyde  ekonomik
biyimenin gerekli oldugu cevresel Ar-Ge
yatirimlari ile tesvik edilmektedit.

Temel makro iktisadi gostergeler, BRICS
tlkelerinden Brezilya, Rusya ve Hindistan’in
iktisadi biiytimesinde olumlu bir etkiye sahiptir.
BRICS dlkelerinde, elektrik enerjisi ile iktisadi
biyime arasinda uzun doénemli bir iliski
bulunmustur. Ayrica uzun dénemde ekonomik
biyimeden elektrik enetjisine dogru tek yonla
bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Iktisadi bityiimede yasanan pozitif bir sok enerji
titketimini arttirirken, negatif bir sok ise enerji
titketimini azaltmaktadir.
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Adams,
Klobodu
& Apio
(2018)

Olawumi

(2019)

Mohanty & Sethi

(2019)

Azam
(2019)

Chontanawat

(2020)

Raggad
(2021)
Salari, vd.
(2021)

Llanos,
Kristjanpoller,
Michell, &
Minutolo,
(2022).
Dabboussi
&

Abid
(2022)

Eygt
(2022)

Chen, Mamon,
Spagnolo &
Spagnolo
(2022)

30 Sahra Alt1 Afrika
(SSA) tlkesi
(1980-2012)

BRICS Ulkeleri
(1990-2017)

BRICS Ulkeleri
(1985-2017)

Gelismekte Olan 10
Asya Ulkesi
(1990-2014)

Secilmis Asya Ulkeleri
(1971-2017)

ABD
(1986-2020)
ABD
(2000-2016)

94 Ulke
(1971-2018)

ABD
(198-2021)

Turk Ulkeleri

Notveg, Yeni Zelanda
ve iki Kanada eyaleti
(1996-2019)

Heterojen Panel
Esbitinlesme

OLS
GMM

Johansen Esbitiin.

Panel Veri Analizi

Johansen Esbittn.

Granger
Nedensellik

Nedensellik
Analizi

Panel Veri Analizi

Hansen Esik

Tespit Yontemi

Panel Veri Analizi

Markov (MS) VAR

Modeli
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Sonuglar, hem yenilenebilir hem de yenilenemez
enerjinin ekonomik biylime tzerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugunu, fakat yenilenemeyen
enerjinin iktisadi biylmeye daha buyik bir
katkisinin oldugunu géstermektedir.

Bulgular, beseri sermaye gelisiminin iktisadi
biiyime tzerindeki etkisinin 6nemli olmasina
karsin sinirli oldugu yonindedir. Bu baglamda
egitim icin devlet harcamalarinda goriilen %1'lik
bir artistn, GSYH'da; Cin’de %0.13, Rusya'da
%0.06, Brezilya'da %0.07, Giiney Afrika'da
%0.04 ve Hindistan'da %0.01’lik bir artisla
sonuclanmistir.

Sonuglar  disa  yonelik dogrudan  yabanc
yatirimlarin kisa vadede beseri sermaye tizerinde
olumlu bir etkiye sahip; uzun vadede ise bu
etkinin oldukca Onemsiz oldugunu
gostermektedir. Ayrica, disa yonelik DYY'nin
BRICS dlkelerin de iktisadi biyimeyi pozitif
yonde etkiledigi gézlemlenmistir.

Enerji 10 Asya tlkesinde ekonomik biytimeyi
porzitif yonde etkilemektedir. Bu durum 10 Asya
tlkesinde enerjinin beseri ve fiziksel sermaye
kadar 6nemli bir dretim faktéri oldugunu
gostermektedir.

Eneriji titketimi, iktisadi buytime ve ¢evre kirlilik
arasinda uzun donemli bir iliski bulunmustur.
Endonezya, Malezya ve Tayland'da ekonomik
biiyiimeden enetji titketimine dogru tek yonlii bir
nedensellik iliskisi bulunurken, Filipinler'de ise
enerji tiketiminden buyimeye dogru tek yonli
bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

Iktisadi biiyiime ile yenilenebilir enerji titketimi
arasindaki iliskinin net olmadig1 anlastlmistir
Geri besleme hipotezi, toplam enetji tiiketimi ve
yenilenemeyen kaynaklar icin desteklenirken,
biiyiime hipotezi, endistriyel ve konut enetjisi ile
yenilenebilir enetji kaynaklar icin
desteklenmektedir.

Enerji tiketimini biyik 6lciide azaltmak veya
artirmak gibi asirt politikalar, ekonomik kalkinma
icin en kot sonuglart dogurmaktadir. Ayrica bu
tlkelerde Cevresel Kuznets FEgrisi hipotezi
desteklenmektedir.

ABD'nin yenilenebilit enetji yatirimlarindan
pozitif yoénli bir ekonomik biyime elde
edebilmesi igin her sektér icin belirli bir
yenilenebilir enerji  tiketimi  egigini asmasi
gerekiyor.

Iktisadi biiyiime ile makroekonomik degiskenler
arasinda istatistiki acidan anlamli  bir iligki
bulunmustut.

Yenilenebilir enerji fiyatlari ile ekonomik biytime
arasinda zamana baglt bir nedensellik iliskisi
bulunmustur.



Duran Asya-Pasifik Ulkeleri ~ Panel Nedensellik ~ Enerji tiiketimi ile iktisadi biiyiime arasinda

& (1995-2020) Test nedensellik iliskisine rastlanmamistir.
Bozkaya
(2022)
Duran, vd. Secilmis 27 Niikleer Sistem GMM Hem sermayenin hem de emegin tilkeler arasinda
(2022) Enerji Tiiketen Ulke Tahmincisi ekonomik biytime dizeylerini 6nemli Slctide
(2010-2020) artirdiginy, olumlu rollerine dair bazi kanitlara

ragmen niikleer enerji tiketiminin biytime
diizeylerinin 6nemli bir itici giici olmadigini
ortaya koymaktadir.

Model Veri Tanimlama ve Ampirik Uygulama

Enerji kullanimi ve ekonomik btytime iliskisini arastiran bu ¢alismada fiziki sermaye, beseri sermaye ve enflasyon
degiskenleri de eklenerek model genisletilmistir. Bagimh degisken olan kisi bast GSYH ve kontrol degisken enerji
kullanimina ek olarak fiziki sermaye, beseri sermaye ve enflasyon gibi bagimsiz degiskenlerinde iktisadi
buylimeye etkileri gbzlenmistir. Calismada kullanilan model; Azam (2019)’un “Energy and Economic Growth

in Developing Asian Economies” ¢alismasindan esinlenerek asagida verilen Model 1 seklinde olusturulmustur.
Calismanin modelini olusturan degiskenler arasindaki iliski fonksiyonel olarak asagida ifade edildigi gibidir;
Inkbgsyh = f(Infsermaye, Inbsermaye, Inenerji, lnenf)

Ekonometrik analizler asagida verilen denklem (Model 1) ile tahmin edilmistir;

Inkbgsyh, = Py + B1Infsermaye + [,Inbsermaye + fzlnenerji + fulnenf + & (1)

Modelde yer alan; InkbGSYH bagimli degiskeni, 8y sabit tetimini, B4, B2, f3 ve 4 bagimsiz degiskenin bagimli
degiskenler tzerindeki etkilerini gosteren tahmin katsayilarint ifade ederken, € ise hata terimini g&stermektedir.
Modeldeki degiskenlerin hepsinin dogal logaritmalari alinarak analize dahil edilmistir. Denklemde kullanilan
tiziki ve beseri sermayenin model i¢in gerekli oldugunu ve ekonomik gelisme siirecinde 6nemli bir tretim faktSrii
oldugunu gostermektedir. Fiziki sermaye yatirimlarinin iktisadi biylimeyi olumlu yonde etkiledigi kabul
edilmektedir, bu sekilde sermaye birikimi artmakta ve dolayistyla Uretkenligi bir araya getirmektedir. Begeri
sermayenin ekonomideki yeri ise her zaman sermaye birikimi kadar 6nem arz etmektedir. Bu baglamda ¢ok
saylda ¢alisma yasam beklentisi ile iktisadi biiylime arasinda pozitif bir iligkinin varligini test etmistir (Barro 2003;
Zhang ve Zhang 2005). Dolayistyla bu calismada da beseri sermayenin pozitif bir katsayiya sahip olacag
beklenmektedir. Denkleme bir diger degisken olarak enerjinin dahil edilmesinin amaci ise gelismis ve gelismekte
olan ekonomilerde iktisadi biiylime ve kalkinmayi tesvik ederek istikrart yakalamak icin stirdiirtilebilir enerjinin
vazgecilmez olmasidir. Cinki enerjinin iktisadi biiylime siirecinde arz ve talep tarafinda oynadigi 6nemli rol
bilinmektedir. Mohamad ve Said (2011), dusiik enflasyon oranlarinin makroekonomik istikrarin temel
gostergelerinden biri oldugunu ve ckonomik istikrarla eszamanli oldugunu ifade etmesine paralel olarak
calismaya enflasyon degiskeni de eklenmistir.

Calismada kullanilan verilerin genis tanimlari ve temin edildikleri veri tabani ise asagida gosterilen Tablo 2’de
verilmistir. Calismada 1990-2015 dénemini kapsayan yillik veriler ile BRICS iilkelerinin enerji kullanimi, fiziki
sermaye, beseri sermaye ve enflasyonun ckonomik bilylime tizerindeki etkileri incelenmistir. Calismanin
sinirlarinin - bu  sekilde belirlenmesinin  nedeni; Rusya’nin enerji kullanimi  verisinin temininde yasanan

gugliklerdir. Calismanin analizlerinde STATA 17 paket programindan faydalanimustir.

Tablo 2: Veri Tanimlama ve Kaynak

Degiskenler ggigmkenm Kisa Degisken Tanimi Kaynak

. Satin alma giicti paritesine gore kisi bast ..
Kisi Bast GSYH LnkbGSYH GSYH (2017 yil sabit fiyat: $) Dinya Bankast
Fiziki Sermaye Infsermaye Briit sabit sermaye olusumu (2010 yilt sabit Diinya Bankast

fiyatlar1 §)
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1.000 $ GSYH basina enetji kullanimi

Enerji Kullanimi Lnenerji (petrol esdegeri kg) (2017 yilt sabit satin Diinya Bankast
alma giicti paritesi fiyatr)

Beseri Sermaye Lnbsermaye Dogumda yasam beklentisi, toplam (y1l) Diinya Bankast

Enflasyon Lnenf Enflasyon, GSYH deflatori (yillik %) Diinya Bankas:

Tablo 2’de veri tanimlamalara yer verildikten sonra ampirik analizin ilk basamagini olusturan degiskenlerin
tanimlayict istatistikleri olusturulmustur. Bu dogrultuda asagida gosterilen Tablo 3’te analizde kullamilan
degiskenlere yonelik olarak hesaplanan tanimlayici istatistiklerin 6zetlerine yer verilmistir.

Tablo 3: Tanimlayici Istatistiki Ozet

. Gozlem Ortalama Standart Minimum Maksimum Deger
Degiskenler S y
ayl1sl Sapma Deger

LnkbGSYH 125 3.599 0.418 2.760 4.078

Lnfsermaye 125 3.171 0.359 2.544 3.773

Lnenetji 125 1.819 0.038 1.727 1.878

Lnenf 125 9.952 0.843 7.00 11.463
Lnbsermaye 125 1.172 0.583 0.301 3.469

Model tahmini yapilmadan 6nce gerekli testler uygulanmugtir. Uygulanan belirleyici test istatistikleri ise su sekilde
ozetlenebilir: Tlk olarak panel serilere yatay kesit bagimliligi testi uygulanmustir. Seriler arasinda yatay kesit
bagimliligt durumunun bulunmasi ve yatay kesit bagimliliginin (cross section dependency) varliginin dikkate
alinmamasi durumu sapmalt sonuglara neden olmaktadir. Dolayistyla bu sonuclar hatali yorumlara neden
olabilmektedir (Pesaran, 2004). Panelde var olan seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin bulunmast mekansal
yayllma etkileri, gézlenemeyen ortak soklar veya bu faktorlerin hepsini etkileyerek ortaya cikabilmektedir
(Breitung ve Pesaran, 2008). Oncelikle modellerdeki her bir degisken icin Breusch & Pagan (1980) CD testi,
Pesaran (2004) CD ve CD-LM testleri, Pesaran vd. (2008) CD-LMadj testleri uygulanarak yatay kesit bagimlilig
kontrol edilmis ve test sonucunda her degisken icin yatay kesit bagimhhig giicli bir sekilde gézlenmistir. Bu
asamadan sonra ise yatay kesit bagimliligini esas alan ikinci nesil birim kok testi uygulanmistir. Tkinci nesil birim
kok testi olan CIPS testinin kritik degerlerine gore degiskenler farklt seviyelerde duragan ctkmustir. Tkinci nesil
birim kék testinden sonra serilere homojenlik testi uygulanmustir. Delta ve Delta,g sonuglarindan hareketle
panelin heterojen oldugu sonucu elde edilmistir. Bu asamadan sonra ise yatay kesit bagimliligina duyarli olan ve
hem homojen hem de heterojen panel sonuglarini veren Westerlund (2008) tarafindan gelistirilmis es biitiinlesme
testi uygulanmustir. Es biitlinlesme testinden elde edilen sonuglar seriler arasinda es biitiinlesmenin varligini
dogrulamistir. Bu belirleyici testlerden sonra uzun dénem model tahmini ve ayni zamanda uzun dénem es
butiinlesme katsayilarinin tahmini yapilmustir. Yatay kesit bagimliligini dikkate alan ve ayni zamanda heterojen
serilere uygulanan Dinamik CCE tahmincisi kullanilmistir.

Calismada g6zlem sayisi, mikro panellere gére daha uzun olmasindan dolayr (T>20) egim katsayilarinin farkl
olarak tahmin edilmesi miimkiin kilinmustir. Bu olasihigin ortaya ¢tkmasi ile ¢alismada egim katsayilarinin her
yatay kesit birimi icin farkli oldugu, duragan olmama durumunu da duyarlt olan dinamik heterojen panel veri
modellerinden biri olan dinamik ortak korelasyonlu etkiler (DCCE) tahmincisinden (Chudik ve Pesaran, 2015)
faydalanilmistir. S6z konusu bu tahminci sayesinde uzun ve kisa dénem etkilerinin de birbirlerinden ayrilmalart
olasilik dahilinde olmaktadir.

Chudik ve Pesaran (2015) ikinci nesil uzun dénem tahmincisi olan CCE’i gelistirmisler ve bu sekilde alternatif
bir tahminci ortaya koymuslardir. Dinamik Ortak Korelasyonlu Etkiler (Dynamic Common Correlated Effects,
DCCE) CCE gibi yatay kesit bagimhiligini dikkate alan ve heterojen serilere uygulanan bir tahmin yontemidir.
Chudik ve Pesaran (2015)’a gére CCE tahmincisi hata terimlerindeki yatay kesit bagimliligina, birim kékin
varligina ve egim katsayisinin heterojenligine duyarlt bir tahminci olmasina ragmen, paneldeki bagimli degiskenin
gecikmeli degetleri ve/veya zayif dissal degiskenlerin var oldugu durumlara duyarlt olmadigini ifade etmislerdir.
Bu durumda yeni gelistirilen DCCE tahmincisi bu degiskenleri analizin i¢ine alarak bu eksiklik sorununa ¢6zim
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getitmektedir. DCCE tahmin modelinde degiskenlerin yatay kesit ortalamalarinin gdzlenemeyen faktorleri
belirtmek icin modele dahil edilmektedir. Chudik ve Pesaran (2015) tarafindan gelistirilmis olan dinamik
heterojen panel veri modelinin matematiksel ifadesi asagida gosterildigi sekildedir;

Vit = Cyi@:iVie—1 + Boixie + BriXie-1 + wie (2
Uit = Yi’ft + &t 3

2 ve 3 numaralt esitlikte, i=1,2...N ve t=1,2,...,T olmak tzere y;;, bagimli degiskeni, x;; bagimsiz degiskenleri
ifade etmektedir. Cy,; her yatay kesit birimi i¢in bireysel sabit etkileri, X;¢, t d6nemi icin yatay kesitin birimlerinde
ait (i) bagimsiz degiskenlerin kyx1, vektoru, f; ise gozlemlenemeyen ortak faktorlerin mx1 vektoru ve g, ise
hata terimini temsil etmektedir. Teorik alt yapist verildikten sonra bu calismada uygulanan DCCEMG modeli
tahmincisinin sonuglari agagida gosterilen Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Uzun D6nem Egbitinlesme Katsayilarinin Tahmin Sonuglart (DCCEMG Y6ntemi)

Degiskenler Istatistik P-degeri
Lnfsermaye 0.995 0.000%**
Lnenetji 3.582 0.168
Lnenf 0.050 0.091**
Lnbsermaye -0.017 0.025%*

Not: *¥* ¥ sirast ile %10, %5 ve %1 seviyelerinde anlamlilik dizeylerini gdstermektedir.

Tablo 4’te verilen uzun dénem katsayilari degerlendirildiginde; beseri sermaye, fiziki sermaye ve enflasyonun
iktisadi buytime ile istatistiki acidan anlamlt bir iliski icinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica beseri sermaye
haricinde bu degiskenlerin katsayilarinin pozitif yonli oldugu Tablo 4’te gériilmektedir. Bu durumda logaritmik
formlari kullanilan degiskenlerin yorumlanmasinda; fiziki sermayede gortlen %1’lik bir artis %1 6nem seviyesine
gore iktisadi biiytime tizerinde %0.99luk bir artis meydana getirmektedir. Enflasyon oraninda gériilen %1’lik bir
artts ise %10 6nem seviyesine gore iktisadi biiylime tizerinde %0.05 bir artis meydana getirmektedir. Son olarak
enerji ile iktisadi biiyime arasinda anlamli bir iliskinin olmadig yoniinde bir bulguya rastlandigt Tablo 4’te
goriilmektedir. Bu durum BRICS ilkelerinin diinya ekonomisindeki yeri ve iiretim hacminin paymna ragmen
bireysel tlke gruplari bazinda degerlendirildiginde heterojen bir yapiya sahip olmalarindan kaynaklandig
s6ylenebilir. Brezilya ve Rusya gibi enerji kaynaklarina sahip olan tlkelere ragmen birlige sonradan dahil olan
Giiney Afrika’'nin enerjide buyitk oranda disa bagimli olmasi, Cin ve Hindistan’in yogun bir sekilde enerji
tiketicisi olmasi ve aynt zamanda Hindistan’tn halen artan enetji talebinin %80’inin petrol, kémir ve
biyoyakittan temin edilmesinin yani sira Hindistan’in bir bakima yenilenebilir enerjiden yoksun olmasindan
kaynaklandig1 ifade edilebilir. Dolayistyla enerji tiiketiminde enerji verimliligi, yenilenebilir enerji kaynaklarinin
yogunlugu ve aynt zamanda enerjide diga bagimliligin azaltlmasinin 6nemi BRICS ilkeleri 6rneginde
desteklenmektedir. Beseri sermayenin ise katsayisi negatiftir. Bu dogrultuda beseri sermayede goriilen %1’lik bir
artis %5 6nem seviyesine gore iktisadi biiylimeyi %00.01 oraninda azaltmaktadir. Beseri sermayenin biiyiime
tzerindeki bu olumsuz etkisinin ise BRICS ilkelerinin beseri sermaye yapisinin da heterojen olmasindan
kaynaklandigi ifade edilebilir. Cin, Hindistan ve Giiney Afrika’nin yogun niifuslari, emek yogun sektdtlerin varligi
ve bu emegin niteliginin gelismis tilkelere kiyasla yetersiz olmasindan kaynaklt olarak beseri sermayedeki artigin
biyiimeyi olumsuz yonde etkiledigi séylenebilir.

Sonug¢
Guntimizde tlkelerin temel ekonomi politikalarinin basinda, iktisadi biiyimede belirli bir hedefe ulasmak ve
ulagilan bu hedefi siirdiirebilir hale getirmektir. Tktisadi biiyiimenin iilkeler icin temel ekonomi politikalarinin
basinda gelmesinin altinda yatan temel nedenler ise iktisadi biiyiimeyle birlikte tlkelerde istthdamin artarak
issizligin diseceg, refah seviyesinin yikselecegi, sosyal ve kiiltiirel yénden iyilesmelerin yasanacagi, sehirlesme,
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okullagma ve benzer olumlu gelismelerin yasanacagi politikalari yatmaktadir. Fakat stirdtrtlebilir iktisadi biytime
hedeflerine ulasma strecinde iktisadi blytmeyi etkileyebilen cesitli icsel ve dissal faktSrler bulunmaktadir. Bu
igsel ve digsal faktorlerin basinda enerji olmak tizere fiziki ve beseri sermaye, enflasyon, ithalat, ihracat, d6viz
kuru, kentlesme, issizlik, gé¢, glivenlik, savas, yeraltt kaynaklari ve buna benzer bircok degisken gelmektedir.

Bu dogrultuda bu ¢alismada BRICS tlkelerinde; enetji titketimi, enflasyon, fiziki ve beseri sermayenin iktisadi
biylime tizerinde olusturmus oldugu etkinin panel veri yéntemiyle analiz edilmesi hedeflenmistir. Ampirik analiz
sonuglarina gére BRICS tlkelerinde fiziki sermayede gérilen %1°lik bir artis %1 6nem seviyesine gore iktisadi
buyimede %0.99’luk bir artis meydana getirmektedir. BRICS tlkelerinin enflasyon oraninda gériilen %1’lik bir
artts ise %10 6nem seviyesine gore iktisadi biiyimede %00.05’lik bir artis meydana getirmektedir. BRICS
tlkelerinde enerji ile iktisadi blylme arasinda ise istatistiki agidan anlaml bir iligkiye rastlanmamistir. Ayrica
BRICS iilkelerinde beseri sermaye katsayisinin negatif ve %5 dnem seviyesine gore istatistiki acidan anlamlt
oldugu gbzlemlenmistir. Bu durum ise BRICS iilkelerinde beseri sermayede goriilen %1’lik bir artisin %5 énem
seviyesine gore iktisadi biiyimede %0.01’lik bir disiise neden oldugunu gostermektedir. Degiskenler bazinda
cle alindiginda elde edilen bu sonuglar literatiir ile paralellik géstermektedir.

Dinamik ve uzun bir siiregte sadece belli bir dénemin fotografi ¢ekilerek yapilan ampirik analizlerde ele alinan
donemlerden ulasilan sonuglar genel bir degerlendirme yapmaya imkan tanimasa da genel geger bir fikir
olusturmaktadir. Ele alinan 6rneklem ilke grubu, incelenen dénem, konjonktiirel yapi analiz sonuglarini da
farklhilastirabilmektedir. Dolayist ile BRICS tilkeleri baglaminda 1990-2015 dénemlerini inceleyen bu ¢alisma, séz
konusu ilkelerin ekonomik 6zellikleri bakimindan heterojen 6zellik tasimalari analiz bulgularini da etkilemistir.
Enerji ve buyime arasinda anlamli bir iligkiye rastlanilamamast tlkelerin bireysel ekonomik yapilart ile
degerlendirildiginde heterojen bir yaptya sahip olmalarindan kaynaklandigini gdstermektedir. Brezilya ve Rusya
gibi enetji kaynaklarina sahip olan ilkelere ragmen birlige sonradan dahil olan Giiney Afrika’nin enerjide biiytik
oranda diga bagimli olmast da bu durumu etkilemektedir. Ayn1 zamanda Cin ve Hindistan’in yogun bir sekilde
enerji tiiketicisi olmast ve Hindistan’in hala artan enetji talebinin %80’inin petrol, kémiir ve biyoyakittan temin
edilmesinin de enetji ve bilyiime arasindaki anlamsiz iliskiyi actklayabilir. Bunun yani sira Hindistantn bir bakima
yenilenebilir enerjiden ve enerji verimliliginden yoksun olmasindan da kaynaklandigi ifade edilebilir.

Bu dogrultuda enetji tiketiminde enerji verimliligi, yenilenebilir enerji kaynaklarinin yogunlugu ve ayni zamanda
enerjide disa bagimliligin olumsuz etkileri BRICS tlkeleri 6rneginde desteklenmektedir. Ayni sekilde beseri
sermayenin buylime tizerindeki bu olumsuz etkisinin ise BRICS tilkelerinin begeri sermaye yapisinin da heterojen
ve niteliksiz olmasindan kaynaklandigi s6ylenebilir. Cin, Hindistan ve Gliney Afrika’nin yogun niifuslari, emek
yogun sektorlerin varligt ve bu emegin niteliginin gelismis tlkelere kiyasla yetersiz olmast, tiretim yontemlerinde
kullanilan teknolojinin yetersizliginden kaynakli olarak beseri sermayedeki artisin biylmeyi olumsuz yonde
etkiledigi s6ylenebilir.

Calismada ele alinan BRICS ilkeleri 6rneklemi baglaminda degerlendirme yapilacak olursa; enerji ve biytime
arasindaki iliskinin istatistiki olarak anlamsiz olmasindan hareketle, BRICS ilkeleri ekonomilerinin 6ncelikle
enerji bagimliligint azaltarak ekonomi tzerindeki maliyeti azaltacagindan bu y6nde yatirimlarin desteklenmesi
gerekliligi dikkat cekmektedir. Ayrica enerjide diga bagimliligi azaltmak tek basina yeterli olmayacagindan enetji
verimliligini tesvik edecek politikalart desteklemek iktisadi buyliimeye buyik oranda katki saglayacagini
gostermektedir. Ayrica beseri sermayenin bitylime Uzerindeki negatif etkisinden yola ¢ikarak, bu tlkelerin kiresel
ekonomik diizlemde etkin bir yer edinebilmek icin 6ncelikle nitelikli beseri sermayenin yetistirilmesi gerekliligi
dikkat ¢ekmektedir. Orneklem grubu 6zelinde ekonomik biiyiimeyi destekleyecek iyilestirici politikalar ile
tretimde kullanilan enerji girdisinin verimliliginin artirilmasi ve bu yoénde yatirimlar yapilmasi gerekliligi tizerinde
durulmast gereken 6nemli konularin basinda gelmelidir.

Bundan sonra yapilacak olan ¢alismalarda bu ¢alismada kullanilan bagimsiz degiskenlere ilaveten issizlik, ithalat,
ihracat, d6viz kuru, faiz, dogrudan yabanci yatirimlar, karbon emisyonu, gé¢, yoksulluk, ekolojik ayak izi, tarimsal
tretim, gida tretimi ve benzer degiskenlerden biri veya birkact dahil edilerek bu ¢alisma genisletilebilir.
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EXTENDED SUMMARY

The aim of this study is to analyze the effects of human capital, physical capital, inflation and energy consumption on
economic growth between years 1990 and 2015 in countries Brazil, Russia, India, China and the Republic of South Africa
(BRICS).

In the introduction part of the study, brief theoretical information about economic growth, energy consumption, inflation
and capital variables is given. Then, a summary of the literature, which examines the studies on capital, inflation, energy
consumption and economic growth, is given. After the literature review, empirical analysis of the study was made. In the
analysis, data on human and physical capital, inflation, energy consumption and economic growth of BRICS countries
between 1990 and 2015 were used. Panel data analysis method was used as a method in the analysis. The study was
completed with the conclusion and evaluation part.

In the empirical analysis; It has been concluded that human capital, physical capital and inflation are in a statistically
significant relationship with economic growth. In addition, it has been determined that the coefficients of these variables
are positive except for human capital. In this case, a 1% increase in physical capital would result in a 0.99% increase in
economic growth; It has been concluded that a 1% increase in inflation rate creates an increase of 0.05% on economic
growth. In the empirical analysis, no significant relationship was found between energy and economic growth. When these
findings are evaluated on the basis of individual country groups, it can be said that BRICS countries have a heterogeneous
structure despite their place in the world economy and their share of production volume. Despite countries with energy
resources such as Brazil and Russia, South Africa, which later joined the union, is highly dependent on foreign energy,
China and India atre intense energy consumers, and at the same time, 80% of India's still increasing energy demand. It can
be stated that it is due to the fact that India is lacking in renewable energy in a way, as well as being supplied from solid
energy products such as petroleum, coal and biofuels. Therefore, the importance of energy efficiency in energy
consumption, the intensity of renewable energy sources and at the same time reducing foreign dependency in energy is
supported in the example of BRICS countries. In the last empirical analysis, it has been observed that the coefficient of
human capital is negative. Therefore, a 1% increase in human capital reduces economic growth by 0.01%. It can be stated
that this negative effect of human capital on growth stems from the heterogeneity of the human capital structure of the
BRICS countries. It can be said that the increase in human capital negatively affects growth due to the dense populations
of China, India and South Africa, the existence of labor-intensive sectors and the insufficient quality of this labor compared
to developed countries.

Although it does not allow to make a general assessment, the results obtained from the periods in the empirical analyzes
made by photographing only a certain period in a dynamic long process form an opinion. The sample country group
considered, the period studied, and the cyclical structure can also differentiate the results of the analysis. Therefore, this
study, which examines the 1990-2015 periods in the context of BRICS countries, has also affected the analysis findings
because these countries have heterogeneous characteristics in terms of their economic characteristics. It can be said that
the inability to find a significant relationship between energy and growth stems from the fact that countries have a
heterogeneous structure when evaluated with their individual economic structures.

In this respect, energy efficiency in energy consumption, the intensity of renewable energy sources, as well as the negative
effects of foreign dependence on energy are supported in the example of BRICS countries. Likewise, it can be said that the
negative effect of human capital on growth stems from the heterogeneous and unqualified human capital structure of the
BRICS countries. It can be said that the increase in human capital negatively affects growth due to the dense populations
of China, India and South Africa, the existence of labor-intensive sectors and the insufficient quality of this labor compared
to developed countries, the inadequacy of the technology used in production methods.

If an evaluation is made in the context of the BRICS countries sample discussed in the study; Considering that the
relationship between energy and growth is statistically insignificant, the economies of BRICS countries should primarily
focus on investments to reduce energy dependence, since they will reduce costs. In addition, it will not be enough to reduce
foreign dependency in energy alone, and supporting policies that will encourage energy efficiency will greatly contribute to
economic growth in BRICS countries. Based on the negative impact of human capital on growth in these countries, it is
noteworthy that qualified human capital must be trained first in order for these countries to have an effective place in the
global economy. The need to increase the efficiency of the energy input used in production and to make investments in
this direction with the remedial policies that will support the economic growth in the sample group came to the fore in the
analysis.
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