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OZET

Bu ¢alisma, Tiirkiye’de 1975-2015 doneminde yabanct sermaye yatirumlar ile enerji tiiketimi
arasindaki simetrik/asimetrik nedensellik iliskisini arastirmaktadir. Degiskenlerin birim kok ozellikleri,
Ng-Perron ve Lee-Strazicich birim kok teknikleriyle test edilmektedir. Degiskenler arasindaki
esbiitiinlesmenin arastirdmasinda ARDL sunir testi kullanilmaktadir. Simetrik nedensellik analizi, Toda-
Yamamoto ile Hacker ve Hatemi-J nedensellik testleri kullanilarak gerceklestirilmektedir. Degiskenler
arasindaki asimetrik nedensellik iligkisi, Hatemi-J nedensellik yaklasimi ile incelenmektedir. Ampirik
sonuglar, yapisal kirilmalar altinda egbiitiinlesmenin varligin ve enerji tiiketiminden yabanct sermaye
vatirimlarina dogru bir simetrik nedenselligin varligimi gostermektedir. Pozitif yabanci sermaye
yatirimlart sokundan pozitif enerji tiiketimi sokuna dogru bir nedenselligin yam sira negatif enerji
tiiketimi sokundan negatif yabanct sermaye yatirunlar: sokuna dogru bir nedensellik soz konusudur.
Bulgular, Tiirkiye ekonomisi ile ilgili politika onerileri sunabilecektir.

Anahtar Kelimeler: Yabanct Sermaye Yatirimlari, Enerji Tiiketimi, ARDL Sunir Testi, Simetrik/Asimetrik
Nedensellik Analizi, Tiirkiye.

THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENTS AND
ENERGY CONSUMPTION IN TURKISH ECONOMY:
SYMMETRIC/ASYMMETRIC CAUSALITY ANALYSIS

ABSTRACT

This paper explores the symmetric/asymmetric causal linkage between foreign direct investments
and energy consumption in Turkey over the period 1975-2015. The unit root properties of variables
are tested by the Ng-Perron and Lee-Strazicich unit root techniques. The ARDL bounds test is used
to examine the cointegration between the variables. The Toda-Yamamoto and Hacker and Hatemi-J
causality tests are used to investigate the symmetric causalit analysis. The Hatemi-J causality approach is
applied to explore the asymmetric causal relationship between the variables. Empirical results show that
there exists cointegration between the variables in the existence of structural breaks and the presence of
symmetric causality running from energy consumption to foreign direct investments. There exists causality
from positive foreign direct investment shocks to positive energy consumption shocks. There also exists
causality from negative energy consumption shocks to negative foreign direct investment shocks. The
findings will present policy implications related to Turkish economy.
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Causality Analysis, Turkey.

www.ijmeb.org ISSN:2147-9208 E-ISSN:2147-9194
http://dx.doi.org/10.17130/ijmeb.777380
Bagvuru Tarihi: 06.08.2020, Yayina Kabul Tarihi: 30.08.2020

817


https://orcid.org/0000-0002-7886-4162
https://orcid.org/0000-0002-2257-430X

Murat CETIN, Tugha KANTARCI

1. Giris

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart (DYY), son donemde 6zellikle gelismekte olan
iilkelerde 6nemli bir iktisadi kalkinma araci olarak goriilmektedir. DY'Y, gerek firma ve endiistri
diizeyinde (Aitken & Harrison, 1999; Javorcik, 2004; Haskel vd., 2007; Keller & Yeaple, 2009;
Kee, 2015) gerekse makroekonomik diizeyde (Zhu vd., 2011; Omri & Kahouli, 2014; Hayat,
2018) onemli ekonomik etkileri beraberinde getiren bir olgudur.

DYY mikroekonomik agidan bakildiginda hizmetler ve imalat sektorleri tizerinde
onemli etkiler yaratabilmektedir. Bu sektorlerdeki firmalarin yabanci firmalar ile yonetimsel,
organizasyonel, pazarlama ve teknolojik yenilikler kanaliyla etkilesimi sonucunda 6nemli
kazanimlar sagladig1 bilinmektedir (Markusen, 1989; Markusen vd., 2005). Arnold & Javorcik
(2009) ve Arnold vd. (2011) imalat sanayi firmalarinda hizmetlerin liberallesmesinden
saglanan faydalari isgiicii verimliligi, firma girdileri ve performansi agisindan detayli sekilde
analiz etmiglerdir. Francois & Woerz (2008) hizmetler sektoriinde ihracat ve DYY kanaliyla
artan disa acilma faaliyetlerinin OECD iilkelerinde imalat sanayinde ihracat, katma deger ve
istihdam iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir.

Bununla birlikte, DY'Y bir lilke makroekonomisini farkli acilardan etkileyebilen onemli
faktorlerden biridir. DY'Y giderek hayati bir sermaye kaynagi haline gelmekte ve beseri sermaye
birikimine yardimci olmakta (Cleeve vd., 2015), hedeflenen yatirimlar ile yurt ici tasarruflar
arasindaki ac181 kapatmakta (Bosworth & Collins, 1999), ihracat aktivitelerini desteklemekte
(Anwar & Nguyen, 2011), yeni isgiicii ve yonetimsel yetenekler kazandirmakta (Jung, 2004),
ekonomiyi modernize ve yenilikleri tesvik edebilecek teknoloji transferini hizlandirmakta
(Findlay, 1978), yeni is firsatlar1 sunmakta (Eren vd., 2019), ekonomik 6zgiirliigii gelistirmekte
(Sayari vd., 2018), finansal piyasalari etkilemekte (De Vita & Kyaw, 2008) ve beseri kalkinmaya
ivme (Reiter & Steensma, 2010) kazandirabilmektedir. Bu baglamda, DYY pozitif digsalliklar
da yaratarak pek cok iilke ekonomisinin biiylime ve kalkinmasinin temel siiriikleyici giicti
olarak kabul edilmektedir (Borenzstein vd. 1998; Fernandes & Paunov, 2012; Tang & Tan,
2015).

DYY odakli ekonomik biiyiimenin ekolojik sonuglari dikkate alindiginda beraberinde
onemli ¢cevresel sorunlar getirebilecegi pek ¢cok arastirmaci tarafindan tartigilmaktadir (Hao &
Liu, 2015; Liu vd., 2017; Shahbaz vd.,2018). DY 'Y nin ekonomik biiyiime ve cevre iizerindeki
etkisi a¢iklanirken enerji tiiketimi ile olan baglantist pek ¢ok arastirmacinin ilgi odag: haline
gelmistir. Ornegin; Chen & Wang (2010), Song & Yi (2011), Sheng & Lu (2012), Xu & Deng
(2012) farkli ekonometrik teknikleri kullansalar da sonug¢ olarak DYY ’nin enerji verimliligini
ve cevre kalitesini iyilestirebilecegi sonucuna varmiglardir. Doytch & Narayan (2016) DYY
ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki iligkiye yogunlagirken, Salim vd. (2017) DY Y ’nin
enerji tiikketimine olumsuz bir etkisinin olup olmadigini incelemis, Lin & Benjamin (2018)
ise DYY, enerji tiikketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi analiz etmislerdir. Ampirik
bulgular, birbirinden farki sonuclarin varligini ortaya koymaktadir.

Tiirkiye, 2000’li yillarin ortalarindan baslayan ve 2017 yilina kadar devam eden
ortalama biiyiime performansi ve gerceklestirilen yapisal reformlari ile pek ¢ok uluslararasi
yatirimeinin dikkatini gekmeyi bagarmigtir. 2017 yilinda Tiirkiye 2016 yilina gore ii¢ basamak
atlayarak AB’de yedinci en popiiler DYY yerlesim mekani olmustur. Tiirkiye s6z konusu yilda
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229 DYY projesine ev sahiplii yapmig, bu durum tiim Avrupa genelinde %3’liik bir paya
tekabiil etmigtir. 2002 yilina kadar sadece 13 milyar $’lik bir DY'Y girisi s6z konusu iken 2003-
2017 doéneminde bu rakam toplamda 193 milyar dolara ulagmigtir. DYY girigleri icerisinde
enerji, imalat, finans ve lojistik sektorlerinin pay1 %46’dir. Enerji sektoriine doniik DY'Y 2017
yilinda 943 milyon $ olup, s6z konusu rakam 2011 yilinda 4.2 milyar $ ile en yiiksek diizeyine
varmugtir (Tiirkiye Cumhuriyeti Bagkanligr Yatirim Ofisi, 2019).

Tiirkiye enerji talebi/tiiketiminde ©nemli gelismelere sahne olan bir ekonomi
durumundadir. Gerek ekonomik biiyiime gerekse niifus artisinda yasanan gelismelere bagl
olarak Tiirkiye’ nin enerji talebinin artmakta oldugu gozlenmektedir. Gelecek 10 yil igerisinde
ekonominin enerji talebinin %50 oraninda artacagi tahmin edilmektedir. 2019 Ocak ay1
itibariyle kurulu gii¢ kapasitesinin 88 GW’i astig1 belirtilmektedir. Bu, son 15 yil igerisinde
li¢ kat artis1 ifade etmektedir (Tiirkiye Cumhuriyeti Dis Iliskiler Bakanlig1, 2019). 2017 yili
itibariyle enerji kaynaklarmin tiirleri dikkate alindiginda; petrol, komiir, dogal gaz, hidro
elektrik ve yenilenebilir enerji tiiketim verileri sirastyla; 47.1,38.5,38.2,15.2 ve 5.4 milyon ton
(petrol esdegeri) olarak gergeklesmistir (BP Statistics, 2018). Bu veriler Tiirkiye ekonomisinde
enerji tiiketimi/talebi anlaminda petrol, komiir ve dogal gazin 6nceligini korudugu anlamina
gelmektedir.

Gerek DYY gerekse enerji kullanimi alaninda yasanan bu gelismeler, Tiirkiye
ekonomisi 6rneginde iki degisken arasinda nedensel bir iligkinin olup olmadigt sorusunu da
giindeme getirmektedir. Bu nedenle ¢alismanin temel amaci, Tiirkiye ekonomisinde DY ile
enerji tiiketimi arasindaki iliskinin simetrik ve asimetrik nedensellik analizleri ¢ergevesinde
aragtirmak olarak kurgulanmistir. 1975-2015 dénemi zaman serilerinin kullanildig1 ¢aligmada
serilerin biitiinlesme derecelerine karar verebilmek icin Ng-Perron (2001) testiyle birlikte Lee-
Strazicich (2003) cift kirtlmali birim kok testi de uygulanmaktadir. Degiskenler arasinda bir
uzun donem (esbiitiinlesme) iligkisinin varlig1, Pesaran vd. (2001) tarafindan geligtirilen ARDL
sinir testi ile incelenmektedir. Egbiitiinlesme analizi, iki yapisal kirilma tarihi dikkate alinarak
gerceklestirilmektedir. Degiskenler arasindaki nedensellik analizi ise Toda-Yamamoto (1995),
Hacker & Hatemi-J (2006) ve Hatemi-J (2012) simetrik/asimetrik nedensellik testleriyle ortaya
konulmaktadir. Tablo 1°den goriilecegi tizere, Tiirkiye ekonomisi ile baglantili olarak soz
konusu degiskenler arasinda asimetrik bir nedenselligin arastirilmamasi bu ¢calismanin literatiire
yapacagi bir diger onemli katkidir. Calismadan elde edilen sonuglar, Tiirkiye ekonomisi icin
politika yapicilarina enerji ve DY'Y odakli 6nemli ¢ikarimlar sunabilecektir.

Calismanin geri kalan kismi su sekilde yapilandirilmustir. fkinci boliim, literatiir iizerinde
durmaktadir. Uciincii boliimde, model ve veri seti hakkinda bilgi verilmektedir. Dordiincii
boliim, ampirik analizlerde kullanilan teknikleri icerecek sekilde metodolojiyi tantmlamaktadir.
Besinci boliim, ¢alismadan elde edilen ampirik bulgulara yer vermektedir. Calisma, sonug ve
politika onerileri ile son bulmaktadir.

2. Literatiir

Etkileri ve temel belirleyicileri anlaminda DYY teorik ve ampirik calismalara konu
olmaya devam etmektedir. Dunning & Lundan (2008) yurtdiginda iiretim yapan sirketleri
DYY’ye yonlendirebilmek i¢in dort ana amac oldugunu vurgular. Bunlar “pazar arayisi”,

ELINT3

“kaynak arayis1”, “verimlilik arayis1” ve “varlik arayist” seklinde ifade edilebilir. Pazar arayan
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DYY’nin asil amaci, alict iilkeye veya yakin iilkelere tedarik saglamaktir. Kaynak arayan
DYY, yatirimecinin kaynak iilkesinden daha iyi kalitede ve daha diisiik maliyetli 6zel kaynaklar
elde etmeyi amaglamaktadir. Verimlilik arayan DY'Y ise mevcut yatirimin yapisini rasyonalize
etmeyi amaclamakta ve bu durum da pazar veya kaynak arayisi ile motive olmaktadir. Son
olarak, stratejik varlik arayan DY Y 'nin temel amaci, yatirimecinin kiiresel rekabet edebilirligini
korumak veya gelistirmek, boylece uzun vadeli stratejik hedeflerin™ tegvik etmektir (Dunning
& Lundan, 2008).

Literatiirde DYY’yi lilke ekonomisine cekebilmek icin bircok faktoriin ele alindigi
goriilmektedir. $Oyle ki; enerji faktorii yani dogal kaynak olarak petrol, dogal gaz ve komiir
gibi enerji kaynaklart DYY girisinde etkili olabilmektedir. Aseidu & Lien (2011) & Anyanwu
(2012) basta olmak iizere pek ¢ok arastirmaci dogal kaynak miktarinin DY 'Y 'nin ¢ekilmesinde
oynadigi role dzellikle deginmistir. Isham vd. (2003) petrol, dogal gaz ve elmas gibi kaynaklarin
kurumsal kaliteye ve DY girislerine yaptigi etkiler tizerinde durmustur. Poelhekke & Van der
Ploeg (2010) toprak alt1 dogal kaynaklarin kaynak-odakli DY'Y girislerini artirdig1, ancak dogal
kaynak dis1t DYY giriglerini ise digladig1 sonucuna varmistir. Asiedu (2006) dogal kaynaklar
ile kurumlarin Afrika’da DY giriglerine yaptigi etkileri incelemis, her iki faktdr grubunun da
DYY’yi agiklayan 6nemli degiskenler oldugunu ortaya koymustur.

DYY ve enerji tiikketimi arasindaki iligki 6lgek, teknik ve kompozisyon etkileri seklinde
ele almabilmektedir. Olgek etkisi, DY'Y nin canlandirmis oldugu ekonomik aktivite sonucunda
ortaya ¢ikan enerji tiiketimindeki artisi ifade eder. Teknik etki, yabanci yatirimcilardan
kaynaklanan ve sadece kendi alanlari ile sinirlt kalmayip ayni zamanda bu bilgileri daha genis
bir topluluga yayan DYY ile enerji tiiketimi arasindaki negatif bir iligkiyi temsil etmektedir.
Bu etki ayn1 zamanda ayni sektorde enerji tasarrufunu artirabilen yeni teknolojilerin transferini
de icerebilmektedir. Son olarak, kompozisyon etkisi, DYY nin sektorel dagilimina ve ev
sahibi iilkedeki ekonomik gelisme seviyesine bagli olarak farkli sekilde ortaya ¢ikabilmektedir
(Hermes & Lensink, 2003; Salim vd, 2017).

DYY’nin enerji tiiketimi lizerindeki potansiyel etkisi, rekabet veya dogrudan bilgi
aktarimi kanallar1 yoluyla da gerceklesebilmektedir. Yeni Ticaret Teorisi, yabanci rekabete
maruz kalmanin neredeyse tiim firmalar i¢in verimliligi artirma fonksiyonu gordiigiinii iddia
etmektedir. Yani, herhangi bir sektorde yabanci sirketlerin varlifi, yerli firmalarin enerji
tasarrufu ve verimliligini artirmada 6nemli bir tesvik edici gorev iistlenebilmektedir (Doytch
& Narayan, 2016).

DYY-enerji tiikketimi iligkisi, ampirik literatiirde onemli bir arastirma konusu olmustur.
Tablo 1, DYY-enerji tiiketimi iligkisi lizerine gerceklestirilen ampirik caligmalardan bir
kismini 6zetlemektedir. Mielnik & Goldemberg (2002) gelismekte olan 20 iilkede DYY 'nin
enerji yogunlugu iizerindeki etkisini aragtirmiglardir. DY'Y arttikca enerji yogunlugunda net bir
diisiis tespit edilmistir. Bu durum, yabanci sermaye girisleriyle birlikte modern teknolojilerin
iilke ekonomisine kazandirilmasinin bir sonucu olarak agiklanmigtir. Sadorsky (2010) 1990-
2006 doneminde finansal gelismenin enerji tiiketimi {izerindeki etkisini 22 yeni endiistrilegen
tilke ekonomisi i¢in panel GMM tahmincisini kullanarak analizi etmeye ¢alismistir. Ampirik
sonuclar, iki degisken arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iligki belirlerken ayni
zamanda DY'Y nin enerji tiiketiminde pozitif bir etki yarattigini gostermektedir.
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Ting vd. (2011) enerji tiiketimi ve DY'Y arasindaki iligkiyi 1998-2008 yillar1 arasinda
Jiangsu icin LMDI modeli ile aragtirmiglardir. Analiz sonuglari, DYY o6lgek etkisinin enerji
tilketimi yogunlugunu azalttigin1 géstermektedir. Elliott vd. (2013) 2005-2008 yillart arasinda
206 Cin kentini goz oniine alarak DYY ve enerji yogunlugu arasindaki baglantiy: test etmek
icin bir panel analizi gerceklestirmiglerdir. Rassal etkiler modeli sonuglarma gére; DYY nin
enerji yogunlugu iizerinde Cin genelinde genelde heterojen sonuglar vermekle birlikte pozitif
etkilerinin oldugu tespit edilmigtir. Lee (2013), 1991-2009 yillar1 arasinda G20 iilkelerinin 19
iilkesi i¢in panel veriler kullanarak DY'Y 'nin enerji kullanimina ve ekonomik biiyiimeye olan
katkisini analiz etmigtir. Sonuglar, DYY nin ekonomik biiylimede dnemli bir rol oynadigini
gostermektedir. DY'Y ve temiz enerji kullanimi arasinda herhangi bir iligki bulunamamustir.

Omri & Kahouli (2014) 65 iilke i¢in 1990-2011 doneminde enerji tiikketimi, DYY ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi dinamik panel modelleri kullanarak incelemislerdir.
Analizden elde edilen temel bulgular yiiksek, orta ve diisiik gelirli iilkeler i¢in farkliliklar
tagimaktadir. Yiiksek gelirli iilkeler icin enerji tiikketimi, DYY ve ekonomik biiylime arasinda
cift yonlii nedensel iliski oldugu saptanmustir. Orta gelirli tilkeler icin bulgular, ekonomik
biiytime ile enerji tiiketimi arasinda ve ekonomik biiytime ile DYY arasinda ¢ift yonlii bir
iligki oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica DY Y den enerji tiikketimine tek yonlii nedensel bir
iligkinin mevcut oldugu gortilmektedir. Diisiik gelirli iilkeler i¢in, ekonomik biiytime ile DYY
arasinda iki yonlii nedensel bir iligki oldugu; ekonomik biiyiimeden enerji tiiketimine ve enerji
tiiketiminden DYY ye uzanan tek yonlii nedensel bir iligki tespit edilmigtir. Son olarak, tim
tilkeleri dikkate alan panel sonuglart DY Y den enerji tiiketimine dogru tek yonlii nedensel bir
iligski olduguna isaret etmektedir.

Azam vd. (2015) Endonezya, Malezya ve Tayland’da 1980-2012 donemi boyunca
cesitli faktorlerin enerji tiiketimine olan etkisini EKK yontemi yardimi ile analiz etmislerdir.
Bulgular; DYY, ekonomik biiylime, disa agiklik ve beseri gelisme endeksinin enerji tiiketimi
iizerinde olumlu ve istatistiksel olarak énemli etkilerinin oldugu yoniindedir. Li ve Qi (2016)
Cin’deki 30 ilin endiistriyel panel verileri ile DY Y nin enerji tiikketimi iizerindeki etkisini
2AEKK ve GMM yontemlerini kullanarak 1999-2008 donemi i¢in arastirmiglardir. Sonuglar,
Cin’in sanayi enerji tiiketimi iizerinde DY Y 'nin etkisinin negatif oldugunu gostermektedir. S6z
konusu elastikiyet katsayis1 0.19 olarak saptanmustir.

Gokmenoglu & Tagpinar (2016) 1974-2010 doneminde Tiirkiye ekonomisi icin Cevresel
Kuznets Egrisi hipotezi baglaminda karbondioksit emisyonu, enerji tiiketimi, ekonomik
biiytime ve DYY arasindaki iliskiyi ARDL modeli yardimiyla ele almiglardir. Elde edilen
bulgulara gore; degigkenler arasinda bir uzun dénem iliskisinin varlig1 belirlenmistir. Toda
Yamamoto nedensellik testi sonuglari ise karbondioksit emisyonu ve DY, enerji tiikketimi ve
karbondioksit emisyonu arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi oldugunu gostermektedir. Ote
yandan, ekonomik biiylime ve enerji tiiketiminden DY Y ye ve ekonomik biiylimeden enerji
tiiketimine dogru tek yonlii nedensellik oldugu tespit edilmisgtir.

Doytch & Narayan (2016) DY Y nin yenilenebilir ve yenilenemeyen endiistriyel enerji
kaynaklari iizerindeki etkisini 1985-2012 yillarin1 kapsayan donemde 74 iilke i¢in panel veri
analizi teknigi ile test etmiglerdir. Sonuclar, yenilenebilir enerji kaynaklarina gore enerji
tiiketimini azaltic1 bir etkiye ve yenilenebilir enerji acisindan enerji tiiketimini artirici etkilere

isaret etmektedir. Bu etkilerin sektérel DYY ile biiyiliklik ve onem bakimindan degistigi
sonucuna varilmigtir.
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Amri (2016) 1990-2010 yillarii kapsayan donemde 75 iilkeyi iceren bir panel veri
analizi gerceklestirmigtir. Calismada, sadece gelismis iilkelerde ekonomik biiylime, DYY ve
yenilenebilir enerji arasinda geri bildirim etkisi mevcut oldugu saptanmustir. Ayrica, ii¢ panel
grubunda yenilenebilir ya da yenilenemeyen enerji ve biiylime arasinda ¢ift yonlii nedensellige
rastlanmigtir. S6z konusu iilke gruplarinda DYY’den yenilenemeyen enerjiye tek yonlii iligki
oldugu tespit edilmistir. Son olarak, gelismekte olan iilke ve tiim iilke grubunda DYY den
yenilenebilir enerji tiikketimine dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugu sonucuna varilmigtir.

Salim vd. (2017) DYY ile enerji tiiketimi arasindaki iligkiyi 1982-2012 yillarini kapsayan
donemde Cin ekonomisi i¢cin ARDL sinir testi ile incelemislerdir. Elde edilen bulgulara gore;
DYY’deki %1’lik bir artis enerji tiiketimini %0.21 oraninda azaltmaktadir. Ayrica, kisa
donemde DYY ve enerji tiikketimi arasinda pozitif bir iligki oldugu sonucuna vartlmigtir.

Polat (2018) DY Y nin yenilenebilir ve yenilenemez enerji tiiketimi lizerindeki etkisini
2002-2014 yillarin1 kapsayan donemde 85 gelismis ve gelismekte olan iilke icin dinamik bir
panel veri analizi yardimiyla arastirmistir. Caligma gelismis iilkelerde DYY ’nin enerji tiiketimi
iizerinde azaltic1 bir etki yarattiini, gelismekte olan iilkelerde ise herhangi bir etki yapmadigini
saptamistir. Tlaveten, gelismis tilkelerde disa aciklik ve enerji fiyatlar1 enerji tiiketimi iizerinde
aciklayici etkileri oldugu sonucuna varilmigtir.

Paramati vd. (2018) 1991Q4-2012Q4 doneminde 7 Afrika iilkesi i¢in enerji tiikketimini
yonlendiren kilit faktorleri panel nedensellik yontemi yardimiyla incelemiglerdir. Elde edilen
sonuclara gore; enerji tiiketiminin uzun donemli esneklikleri endiistrilesme ve disa aciklik ile
birlikte borsa gostergelerinin temel bir rol oynadigini ortaya koymaktadir. Ayrica, DYY nin
enerji tiiketimi tizerinde azaltic1 bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Lin & Benjamin (2018) MINT (Meksika, Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye) tilkeleri icin
1990-2014 dénemi boyunca ekonomik biiyiime, enerji tiikketimi ve DYY arasindaki iligkiyi
panel dinamik EKK modeli yardimiyla test etmislerdir. Bulgular; Meksika i¢in ekonomik
biiytime, enerji tiiketimi ve DYY arasinda cift yonlii bir nedensellik oldugunu gosterirken,
Endonezya i¢in DY'Y den enerji tiiketimine dogru tek yonlii bir nedensellige isaret etmektedir.
Ayrica, Nijerya’da DYY den enerji tiiketimine dogru tek yonlii, Tiirkiye’de ise enerji tiikketimi
ve DYY arasinda cift yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu sonucuna varilmistir. Son olarak;
panel genelinde ekonomik biiyiimeden enerji tiiketimine, ekonomik biiyiimeden DYY’ye ve
DYY’den enerji tiikketimine dogru tek yonlii bir nedensellik oldugu belirlenmisgtir.
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Tablo 1: DYY ve Enerji Tiiketimi iliskisi Uzerine Secilmis Bazi Ampirik Calismalar

Yazar Periyod Ulke Metodoloji Esbiitiinlesme Nedensellik
Panel dinamik
. . EN < DYY
gk 1990- My BRE Bedront Var Meksika, Tiirkiye
erjarmt 2014 iilkeleri ve o DYY—EN
(2018) esbiitiinlesme, Endonezva. Niierva
panel VECM ya, Nery
Kocak & 1974- ARDL,
Sarkgiinesi 2013 Tiirkiye Hatemi-J Var Arastirtlmadi
(2018) esbiitiinlesme
Solarin vd. 1980-
(2017) 2012 Gana ARDL Var Arastirtlmadi
. 1982-
Salim vd. . ARDL, DOLS,
(2017) 2012 Cin EMOLS Var Arastirtlmadi
Kizilkaya 1970- o
(2017) 2014 Tiirkiye ARDL Var Arastirtlmadi
Sun vd. 1980- .
(2017) 2012 China ARDL Var Arastirtlmadi
. . Maki
Oztiirk & Oz 1974- 1 esbiitiinlesme,
(2016) 2011 Tirkiye  yECM Granger Var EN— DYY
nedenselligi
Li & Qi 1999- .
(2016) 2008 China 2SLS, GMM Arastirtlmadi Arastirtlmadi
Gokmenoglu 1974- ARDL, Toda-
& Taspinar 2010 Tiirkiye Yamamoto Var EN —- DYY
(2016) nedenselligi
Kostakis vd. Singapur ve
(2016) 1970-201 Brezilya ARDL, ECM Var Aragtirilmadi
Johansen
Tang & Tan 1976- . esbiitiinlesme,
(2015) 2009 Vietnam  yECM Granger Var EN = DYY
nedenselligi
ARDL, VECM
Seker vd. 1974- Tiirkiye Granger Var EN - DYY
(2015) 2010 o
nedenselligi
Endonezya, Park testi,
Azam vd. 1980- Malezya, Regresyon Aragtirtlmadi Arastirtlmadi
(2015) 2012 ..
Tayland analizi
Adom 12907111- Nijerya lgfrglr;lsk’ Var Aragtirilmadi
(2015) Jery regresyon $
analizi
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Tablo 1 devam

Khatun & Johansen
1972- esbiitiinlesme,
Ahamad 2010 Banglades VECM Granger Var DYY — EN
(2015) .2
nedenselligi
Solarin & 1971- ARDL, VECM
Shahbaz 2012 Malezya Granger Var EN «DYY
(2015) nedenselligi
Danish & 1990-
Akram Pakistan OLS analizi Arastirtlmadi Arastirtlmadi
2010
(2014)
. ARDL, VECM
Sbia vd. 1975Q1- ’
(2014) 2011Q4 UAE Grange?w Var EN < DYY
nedenselligi
Kivyiro & 1971- ARDL, VECM EN - DYY
Arminen 2009 SSA iilkeleri Granger Var (Giiney Afrika)
(2014) nedenselligi DYY—EN (Kongo)
Johansen
Chandran & 1971- ASEAN esbiitiinlesme, Var Yok
Tang (2013) 2008 tilkeleri VECM Granger
nedenselligi
EN — DYY
Mudakkar 1975- SAARC Toda-Yamamoto Pakistan ve (Banglades)
vd. (2013) 2011 tilkeleri nedenselligi Banglades EN & DYY
(Pakistan)
ARDL, VECM
Zaman vd. 1975- . ’
(2012) 2010 Pakistan Grangefu . Var Yok
nedenselligi
Ting vd. 1998- . ..
(2011) 2008 Jiangsu LDMI analizi Arastirtlmadi Arastirtlmadi
1970- ARDL, VECM
Tang (2009) Malezya Granger Var DYY — EN
2005 .o
nedenselligi

Not: Yazarlar tarafindan olusturulmustur. DYY, EN — ve < sirasiyla yabanci sermaye yatirimlarini, enerji tiikketimint,
tek yonlii ve ¢ift yonlii nedenselligi ifade eder.

3. Model ve Veri Seti

Bu caligma, Tirkiye ekonominde DYY ile enerji tiiketimi arasindaki nedensellik
iligkisini analiz etmektedir. Degiskenler arasindaki iligkiyi aragtirabilmek i¢in asagidaki gibi
dogrusal regresyon denklemleri dikkate alinmusgtir.

ENFERGY,= ay+ a,FDI, + u,
FDI[ = a ENERGYL+UL
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Denklemde ENERGY kisi bagina enerji tiiketimini (petrol es degeri kg olarak), FDI ise
net DYY girislerinin GSYIH i¢indeki oranini ifade etmektedir. ENERGY degiskeni logaritmasi
almarak, FDI degiskeni ise oransal oldugu i¢in diizey degeriyle analizlere dahil edilmislerdir.
Calismada ele almman tiim deg8iskenler 1975-2015 donemini kapsamakta olup, Diinya
Bankasi’nin resmi internet sitesinden elde edilmistir (World Bank, 2019). &, modeldeki sabit
terimi, 2, hata terimini, &@; ise bagimsiz degiskenin parametresini simgelemektedir. Tablo
2 degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikleri ve korelasyon matriksini verirken, Sekil 1 ise
serilerin s6z konusu zaman dilimindeki genel egilimini gostermektedir. Korelasyon matriksi
sonuglari, iki degisken arasinda pozitif-giiclii bir korelasyonun varligina igaret etmektedir.

Tablo 2: Tanmimlayici Istatistikler ve Korelasyon Matrisi (Zaman Serisi: 1975-2015;
Gozlem sayisi: 41)

Istatistikler/Degiskenler FDI ENERGY
Ortalama 0,803 6,948
Medyan 0453 6,959
Standart Sapma 0,903 0,270
Minimum 0,019 6,523
Maximum 3,653 7412
Carpiklik 1,564 0,042
Basiklik 4,770 1,818
Korelasyon Matriksi

FDI 1,000

LENERGY 0,738 1,000

Grafik 1: Serilerin Zaman Icindeki Egilimi (1975-2015)

FDI ENERGY

7.4

7.2

6.8 4

6.6
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4. Metodoloji

Calismada kullanilan ekonometrik metodoloji, ii¢c temel alan iizerinde durmaktadir. {1k
olarak; serilerin brim kok analizlerinde Ng-Perron ile Lee-Strazicich birim kok testlerinden
istifade edilmektedir. ikinci olarak; seriler arasindaki esbiitiinlesme (uzun doénem) iliskisi
ARDL simir testi kullanilarak aragtirilmaktadir. Son olarak; seriler arasindaki nedensellik
iligkilerinde Toda-Yamamoto ile Hacker ve Hatemi-J simetrik nedensellik testlerinin yani sira
Hatemi-J asimetrik nedensellik testi de uygulanmaktadir.

4.1. Birim Kok Analizi

Calismada ilk olarak gerceklestirilen birim kok analizinde Ng-Perron (2001) birim kok
testlerinden istifade edilmistir. ADF ve PP testleri ile karsilastirildiginda, Ng-Perron testlerinin
daha giivenilir ve saglikli sonuglar verdigi ve kiiciik 6rneklemler i¢in daha uygun oldugu ifade
edilmektedir (Shahbaz & Lean, 2012). MZ , MZ ,MSB ve MPT olarak Ng-Perron tarafindan
gelistirilen ve diger klasik birim kok testlerine gore daha giiclii olan bu dort temel test istatistigi
asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Mz.=7.+(L )¢ )
T 1/2
MSB = <T2 DOYVE /Sfm> )
t=1
MZ. = MSBxMZ. 5)
T
MPT=|e1 Y Vi =T V1S ©
t=1

Ng-Perron’un ilk iki testinde sifir hipotezi birim kokiin varlig: seklinde kurulurken,
diger ikisinde ise birim kokiin olmadig1 seklindedir. Her bir testte kullanilan kritik degerler,
Ng-Perron tarafindan gelistirilmistir.

ADF, PP, KPSS ve Ng-Perron gibi klasik birim kok testlerinin en 6nemli 6zelliklerinden
biri de yapisal kirilmalar hakkinda bilgi sunmamalari, bu nedenle de sapmali sonuglar vermeleri
nedeniyle elestirilmeleridir (Sbia vd., 2014). Ulkede yasanan krizler, yapisal ve politik
degisimler gibi nedenler zaman serilerinde kirilmalara neden olabilmektedir. Bu gelismeleri
dikkate almadan gerceklestirilen birim kok analizleri yanlig sonuglar verdigi gibi testin giiciintin
de sorgulanmasina neden olabilmektedir. Serilerde yapisal kirtlmalarin dikkate alinmayisi
sahte regresyon yani sahte uzun donem iligkisinin dogmasina neden olabilmektedir. Bu nedenle
yapisal kirilmalr testlere ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu sekilde elde edilen sonuglar daha giivenilir,
sapmasiz ve giiclii olabilmektedir (Perron, 1989). Bu baglamda caligmada ayni1 zamanda Lee-
Strazicich cift kirilmali birim kok testleri de uygulanmistir. Lee & Strazicich (2003) sabitte
ve egimde olmak iizere icsel iki yapisal kirilmaya izin veren bir LM testi gelistirmigtir. Bu,
asagidaki gibi ifade edilebilir:
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Z,= [1,t,Dlt,D2tDTltDT2t ]l (7

Burada t = T+ 1,7 = 1,2 i¢in DTy, =t — T's; aksi durumda 0 degerini alir. T'p;
kirilma tarihini, DTy ise kukla degiskeni simgeler. Burada birim kokiin varlig1 seklindeki sifir
hipotez trend duragan olarak ifade edilen alternatif hipoteze kars test edilir ve asagidaki gibi
ifade edilebilirler:

Hyy,=uot+diBu+d:By+d;sDy+diDy+ 1y + vy ®)
HA:yt =u+ 6t +d\Dy+dsDy+d; DT+ d. DTy + Yi-1 + vy ©)

Burada vy ve ¥y duragan hata terimlerini, ¢ = 15+ 1 icin T, = 1 aksi durumda
0 degerini alir. igsel olarak kirllma tarihleri ( 7z ) minumum birim kok t istatistigini verecek
sekilde hesaplanir ve agagidaki gibi ifade edilir:

Infe(3) = Infit (A);4 =42 (10)

4.2. Esbiitiinlesme Analizi

Calismada Pesaran vd. (2001) tarafindan literatiire kazandirilan ve pek ¢ok agidan klasik
esbiitiinlesme testlerine iistlinliik sergileyen ARDL sinir testi yaklagimi kullanilmigtir. Testin
en onemli {istiin yonii, degiskenlerin biitiinlesme diizeyinin /(0) ya da /(1) olmasi durumunda
analize izin vermesidir. Kii¢iik 6rneklemlerde saglikli sonucglar verebilen bu yontem ile kisa
ve uzun donem parametrelerinin birlikte tahmini gerceklestirilebilmektedir. Burada ilk olarak
asagidaki gibi bir kisitsiz hata diizeltme modeli dikkate alinabilir:

AENERGY, =y, + E Y AENERGY,-; + E ¥%AFDI, ;+ 6, ENERGY,-,
i=1 i=0
+6,FDI, -, + 1,

an

Yukaridaki denklemde Y sabit terimi, Aise fark operatoriinii simgelemektedir. ARDL
sinir testi prosediiriinde sifir hipotezi “seriler arasinda bir esbiitiinlesme yoktur” seklinde ifade
edilirken alternatif hipotezin ise “seriler arasinda bir egbiitiinlesme vardir” seklinde kuruldugu
soylenebilir. Egbiitiinlesmenin varlig1 test edilirken F-testi degeri, Pesaran vd. (2001) tarafindan
tablolastirilmuig alt ve iist kritik degerleri ile karsilastirilir. Burada esbiitiinlesmenin varligina
F-test istatistiginin ist kritik degeri asmasi1 durumunda hiikmedilir. F-test istatistiginin alt kritik
degerin altinda kalmasi durumunda ise seriler arasinda esbiitiinlesmenin olmadigina hiikmedilir.
F-test istatistiinin alt ve st kritik degerler arasinda kalmasi durumunda esbiitiinlesmeye
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iliskin herhangi bir hiikiim verilemez. Model i¢in uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde
AIC ve SIC bilgi kriterlerinden istifade edilebilmektedir. ARDL sinir testi modelinin saglikli
bir model olduguna karar verebilmek icin normal dagilim, otokorelasyon, degisen varyans ve
model kurulum testlerine ayr1 ayr1 bakilabilmektedir.

4.3. Nedensellik Analizi

Calismada son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iligkileri analiz edilmeye
calisilmaktadir. Toda-Yamamoto (1995) tarafindan Onerilen nedensellik analizi serilerin
biitiinlesme derecelerinin 7(0), I(1) ya da I(2) olmas1 durumunda uygulanabilen ve nedensellik
testini degiskenlerin diizey degerlerini dikkate alarak gerceklestiren onemli bir tekniktir.
Genisletilmis VAR modeline dayanan bu prosediir, %> dagilimi sergileyen Wald test istatistigini
kullanir. Burada gelistirilmis Wald test istatistigi (MWALD) sistemin belirledigi k gecikmeli
parametreler iizerine uygulanir (Menyah & Wolde-Rufael, 2010).

Toda-Yamamoto (1995) nedensellik analizi gibi Hacker & Hatemi-J (20006)
nedensellik testi de serilerin diizey degerlerine uygulanmakta ve simetrik nedensellik analizi
gerceklestirmektedirler. Monte Carlo simiilasyonlarina dayanarak Hacker ve Hatemi-J,
ozellikle de hata terimlerinin normal dagilim sergilemedigi ve ARCH etkisine maruz kaldig:
durumlarda MWALD test istatistiginin sifir hipotezini asir1 reddetme egilimi gosterdigini
ortaya koymustur. Bunun yani sira Hacker ve Hatemi-J ilave gecikmelerin degiskenlerin
biittinlesme derecesine esit ya da ondan biiyiik olmas1 durumunda MWALD testi i¢in bootstrap
Olgeginin farkli durumlarda dogru 6lcege yakinsadigini belirlemislerdir. Hacker ve Hatemi-J,
Toda-Yamamoto tarafindan sunulan nedensellik analizini Efron (1992)’un bootstrap teknigini
kullanarak gelistirerek agagidaki gibi bir modeli dikkate almiglardir:

yt =7 +A1yt71 +A2y¢72 + ... +Apyt—p +Ap+dm;\xyt7P7dmx + & (12)
Buradan hareketle MWALD test istatistigi asagidaki sekilde hesaplanir:
MWALD = (CRY[((Z'Z) " ® Sy) C'T* (CB) (13)

Burada ® , C ve Sy sirasiyla Kronecker carpanini, pxn (1 +n (p + d)) matriksini
ve hata terimlerinin kovaryans matriksini ifade eder. MWALD istatistigi bootstrap kritik
degerlerinden biiyiik ise Granger anlamda nedeni degildir seklindeki sifir hipotezi rededilerek
nedenselligin varligina hitkkmedilmektedir.

Gerek Toda-Yamamoto gerek se Hacker ve Hatemi-J nedensellik testleri degiskenler
arasindaki asimetrik nedensellik iligkisine dair bilgi sunmazlar. Hatemi-J (2012), Granger ve
Yoon (2002)’un gizli esbiitiinlesme olarak adlandirdiklar1 yaklagimdan esinlenerek asimetrik
nedensellik testleri gelistirmiglerdir. Hatemi-J, Granger ve Yoon un testinin pozitif ve negatif
soklarin farkli Granger nedensel etkilere sahip olabl;ig.aceg' ri ile ortaya ¢ikmasi anlaminda
aslinda asimetrik ozellikler tasidigini tartigmigtir. Witve X2t gibi iki biitiinlesik degiskenin
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bulundugu bir VAR modeli diisiinelim. S6z konusu degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi
asagidaki gibi bir rassal yiiriiyiis siireci ile belirlenebilir:

¢

xlt:$1t—1+€1z:x1,o+zeu (14)
i=1
t

Ty = Toy-1+ €y :x2,0+262i (15)
i=1

Burada ¢t = 1,2,...,7, 210 ve T2o sabit terimleri, €1, ve €y beyaz giiriiltii siireci
ozelliklerine sahip hata terimlerini ifade eder. Prosediir pozitif ve negatif soklar1 sirasiyla
su sekilde tammlar: ej; = max (e”,O), €5 = max (6%0), €1 = min (61,-,0), ve
€5 = min (62i,0), .Bunedenle, ;= ey;+e1; ve €y = €3+ €y seklinde ifade edilir ve
asagidaki denklemler yazilabilir:

¢ :

Ty =Ty-1Teu :"171.04‘2@11""26;5 (16)
i=1 i=1
¢ ¢

Ty = Ty-1+ € :x2,0+ze;i+ze;i (17)
i=1 i=1

Son olarak kiimiilatif formda her bir degiskenin pozitif ve negatif soklar1 su sekilde ifade
edilebilir: 5= Y oy e Tu = 'y en, Ty = Zp§:1 €5, T = ) i-1 €5 . Burada her bir
pozitif ve negatif bilesenlerin degisken iizerinde kalici bir etkiye sahip olmasi onemlidir. Bir
sonraki adim, bu bilesenler arasindaki nedensel iliskiyi test etmek olacaktir. Oncelikle pozitif
kiimiilatif soklar arasindaki Granger nedensellik iligkisi test edilir. Bunun i¢in agagidaki gibi p
gecikmeli bir VAR modeli dikkate alinabilir:

ZL’Zr =a +A1$L+—1+..,+Apl':r—1 + €L+ (18)

Burada x,, @ ve € sirasiyla 2x1 boyutunda bir degiskenler vektdriinii, sabitleri
ve hata terimlerini ifade eder. degiskenlerin her biri pozitif soklarn bir kiimiilatif toplamin1
temsil eder. A, matriksi 2x2 boyutlu r gecikme uzunluguna sahip bir parametreler matriksini
gosterir. Uygun gecikme uzunlugunu belirleyebilmek i¢in Hatemi-J (2012) tarafindan 6nerilen
ve agagidaki gibi ifade edilebilen bilgi kriteri kullanilabilir:

" 2 _|_ 2
HIC=1n(Q)) +j< nInT gg In{ln T) ) §=0,..p. (19)

Burada Qj , j gecikmeli VAR modelinde tahmin edilen varyans-kovaryans matriksinin
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belirleyicisini gosterir. n VAR modelindeki denklem sayisini, T ise gbzlem sayisini ifade eder.
Kompakt formda p gecikmeli VAR modeli asagidaki gibi ifade edilebilir:

X=DZ+6 (20)

Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinden sonra “X degiskenindeki pozitif
soklar Y degiskenindeki pozitif soklarin Granger nedeni degildir” seklindeki sifir hipotezi
(He:CB = 03 asagidaki test istatistigi kullanilarak test edilir:

Wald = (CBR)[C((Z'Z)'OS,) '] (CB) 1)

Burada Sy kisitsiz VAR modelinin varyans-kovaryans matriksini gosterir ve
Sy =0y, 0 u/ T'— q olarak hesaplanir, ¢ VAR modelindeki her bir denklemin parametre
sayisint ifade eder. Normal dagilim saglandiginda Wald test istatistigi %* dagilimma sahip
olacaktir.

5. Ampirik Bulgular

Tablo 3, VAR modeli yardimiyla optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi konusunda
bilgi sunar. Burdaki sonuglara gore otokorelasyon ve degisen varyans problemlerinin
bulunmadig1 optimal gecikme uzunlugu 4 olarak belirlenmis, s6z konusu gecikme uzunlugu
ARDL sinir testi ve Toda-Yamamoto nedensellik analizinde kullanilmisgtir.

Tablo 3: VAR Optimal Gecikme Uzunlugu Belirleme Kriterleri

Otokorelasyon LM testi  White degisen varyans

Gecikme uzunlugu AIC (Olasilik degeri) testi (Olasilik degeri)
1 -1,867 0,067 0,051
2 -1,885 0,096 0,061
3 -1,891 0,976 0,091
4 -1,687° 0,277 0,374

Not: *, otokorelasyon ve degisen varyans olmadiginda optimal ge¢ime uzunlugunu gosterir.

Degiskenlerin birim kok analizlerinden elde edilen sonuclar Tablo 4’de verilmistir.
Tabloda yer alan Ng Perron birim kok test sonuglarina gore enerji tiikketimi degigkeni diizeyde
duragan bulunmamis birinci farki alindiginda duragan hale gelmistir. Diger taraftan DYY
degiskeni ise dort testten liciiniin sonucu dikkate alindiginda diizeyde duragan bulunmustur.
Calismada ayn1 zamanda degiskenlerin birim kok analizleri Lee-Strazicich cift kirilmali testi
ile de gerceklestirilmis olup sonuglar, Tablo 4’de sunulmustur. Buna gore DYY degiskeni
diizeyde duragan, enerji tiikketimi degigkeni ise birinci farkinda duragan bulunmusglardir. Enerji
tiiketimi serisi i¢in kirtlma tarihleri 1989 ve 2008 olarak belirlenirken DYY icin 1987 ve 2003
tarihleri tespit edilmigtir.
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Tablo 4: Birim Kok Test Sonuclari

Panel A: Ng-Perron MZa MZt MSB MPT
ENERGY -12,757 (0) -2,516 (0) 0,197 (0) 7,192 (0)
FDI -24.095 ()™ -3465(1)™ 0,143 ()™ 4,866 (0)
AENERGY -19.275 (0)™ -3,089 (0)™ 0,160 (0)™ 4,819 (0)*
AFDI - - - 1,422 (0)™
Panel B: Lee-Strazizich LM TB1 TB2

ENERGY -5,085(5) 1989 2008

FDI -8,239 (7)™ 1987 2003

AENERGY -7932 (5)™ 1992 1998

AFDI - - -

Not: Optimal gecikme uzunlugu AIC kriteri ile otomatik olarak belirlenmis olup parantez i¢inde gosterilmistir. ** ve
“sirastyla %1 ve %5 diizeyinde anlamlilig: ifade eder. TB1 ve TB2 kirtlma tarihlerini gosterir. Kritik degerler, Lee &
Strazizich (2003)’den elde edilmistir.

Degiskenler arasindaki uzun donem iligkisinin varligin1 analiz etmek icin kullanilan
ARDL sinir testinden elde edilen sonuclar Tablo 5°te sunulmustur. Bagimli degisken enerji
tikketimi alindiginda; elde edilen F-istatistigi sonucu 6.79 olup, %1 diizeyinde anlamli oldugu
tespit edilmistir. Yani, F-istatistigi degeri %1 kritik iist deger olan 6.73’den yiiksek olarak
tespit edilmistir. Bu durum degigkenler arasinda bir egbiitiinlesmenin yani bir uzun donem
iligkisinin varligma isaret etmektedir. Bu bulgu Kocak & Sarkgiinesi (2018), Solarin vd.
(2017), Salim vd. (2017), Kizilkaya (2017), Sun vd. (2017), Gokmenoglu & Taspinar (2016),
Kostakis vd. (2016), Seker vd. (2015), Adom (2015), Khatun & Ahamad (2015), Solarin &
Shahbaz (2015)’in bulgulariyla ortiigmektedir. Li & Qi (2016), Azam vd. (2015), Danish &
Akram (2014) ise ¢aligmalarinda egbiitiinlesme analizine yer vermemislerdir.

Diger taraftan bagimli degisken DYY alindiginda; elde edilen F-istatistigi sonucu
7.51 olup, %1 diizeyinde anlamli oldugu belirlenmistir. Dolayisiyla iki degisken arasinda
bir esbiitiinlesme yani uzun donem iligkisinin varhigma hiikmedilmistir. ARDL sinir
testi modellerinin diagnostik testlerine bakildiginda; normal dagilimin saglandigi, model
kurulumunda bir hatanin olmadig1, otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarinin bulunmadigi,
dolayisiyla modellerin uygun modeller oldugu sonucuna varilmigtir.

Tablo 5: ARDL Sir Testi Sonuclar:

Bagimh degisken ENERGY FDI
F-istatistigi 6,79" 751"
Yapisal kirilma tarihi 1989; 2008 1987; 2003
AIC maksimum gecikme 4 4
ARDL optimal gecikme siralamasi [4,2] [2, 3]
Kritik degerler %1 %1
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Tablo S devam
Alt sinur, 1(0) 6,10 6,10
Ust sinir, I(1) 6,73 6,73
Tanisal testler
R’ 0,986 0,839
Adj.R? 0,981 0,788
F-istatistigi 194,459 16,301
Breusch-Godfrey LM testi 0,459 (0,504) 0,568 (0,457)
ARCH LM testi 0,497 (0,485) 1,527 (0,224)
Jarque-Bera testi 0,298 (0,861) 4,016 (0,134)
Ramsey RESET testi 0,945 (0,353) 0,757 (0,455)

Not: Optimal gecikme uzunlugu, AIC kriteri baz alinarak belirlenmistir. Parantez i¢indeki degerler, olasilik degerlerini
gosterir. ™ %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade eder. Kritik degerler, Peseran vd. (2001) Tablo CI(iv)’den elde edilmistir.

Toda-Yamamoto nedensellik testinde bos hipotez degiskenler arasinda nedenselligin
olmadigini belirtirken, alternatif hipotez ise degiskenler arasinda nedenselligin oldugunu ifade
etmektedir. Tablo 6’da yer alan Toda-Yamamoto nedensellik sonuglarima gore; DYY den
enerji tiiketimine dogru bir nedensellik tespit edilemezken enerji tiiketiminden DYY’ye dogru
%5 anlamlilik seviyesinde bir nedenselligin varlig1 belirlenmistir. Buna gore enerji tiiketimi
DYY nin nedenidir. Hacker ve Hatemi-J nedensellik sonug¢lari da bu nedenselligi destekler
niteliktedir. Diger taraftan; Hatemi J asimetrik nedensellik analizi sonuglar1 da Tablo 7’de
goriilmektedir.

Hem Toda-Yamamoto hem de Hacker-Hatemi J simetrik nedensellik analizi sonuclari
enerji tiiketiminin DYY nin nedeni oldugunu kanitlar niteliktedir. Bu bulgu Oztiirk & Oz
(2016), Gokmenoglu & Taspinar (2016), Tang & Tan (2015) ve Seker vd. (2015) nin ampirik
sonuglariyla benzerlik arz etmektedir. Khatun & Ahamad (2015) ve Tang (2009) DYY den
enerji tiiketimine dogru tek yonlii bir nedensellik tespit ederken Solarin & Shahbaz (2015) ile
Sbia vd. (2014) degiskenler arasinda ¢ift yonlii bir nedenselligin varligina isaret etmislerdir.
Kogak & Sarkgiinesi (2018), Solarin vd. (2017), Salim vd. (2017), Kizilkaya (2017), Sun vd.
(2017),Li & Qi (2016), Kostakis vd. (2016), Azam vd. (2015), Adom (2015), Danish & Akram
(2014) ve Ting vd. (2011) ise ¢aligmalarinda nedensellik iligkisine yer vermemislerdir.

Tablo 7°den goriilecegi lizere asimetrik nedensellik analizi sonuclart, DY'Y deki pozitif
soklarin enerji tiiketimindeki pozitif soklarin nedeni oldugunu ortaya koymaktadir. Sonuglar
ayn1 zamanda enerji tilketimindeki negatif soklarin DY'Y’deki negatif soklarin nedeni oldugunu
kanitlamaktadir. Bagka bir ifadeyle DY'Y deki pozitif gelismeler enerji tiiketimindeki pozitif
gelismelere neden olurken enerji tiiketimindeki negatif gelismeler de DYY’deki negatif
gelismelerin nedeni olarak goriilebilir. Bu nedensellik sonuclart su sekilde yorumlanabilir:
DYY’deki pozitif gelismeler iilke ekonomisine disaridan yogun bir yabanci sermaye girisi
oldugu anlamina gelmektedir. Bu durum s6z konusu girislerin 6nemli bir kisminin reel
sektore yoneldigi yani mevcut yerli firmalara sermaye ortagi olarak katildig1 ya da yeni liretim
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tesislerinin kurulmas: seklinde tezahiir edebileceginden mevcut iiretim diizeyinin artmasiyla
birlikte daha yogun enerji kullanim1 da sdz konusu olabilecektir. Boylece DYY deki pozitif
gelismeler enerji tilketiminde de pozitif gelismelere neden olabilecektir. Diger taraftan enerji
tilketimindeki negatif soklar iilke ekonomisinde bir genel krize, bir enerji krizine yani bir
enerji darbogazina isaret edebilmektedir. Bu durum iilke ekonomisinin uluslaras: arenada
goriiniimiiniin negatif oldugu seklinde bir algi yaratabileceginden yabanci sermayenin séz
konusu iilkeye yonelmesine engel tegkil edebilecektir. Bu nedenle enerji tiikketiminde meydana
gelebilecek bir negatif ok DY Y de de negatif soklara neden olabilecektir.

Diger taraftan simetrik testler ile asimetrik test sonuglarinin birbiriyle ayni yonde
olmadig1 ya da celistigi soylenebilir. Bu durum kullanilan ekonometrik yontem, veri ya da
donem ile iligkili olabilecegi gibi iilkeden iilkeye de degisebilmektedir. Bu nedenle ampirik
sonuglar farklilik arz edebilmektedir.

Tablo 6: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuclar:

Hipotezler ¥ -istatistigi Olasihik Nedensellik
FDI # ENERGY 6,545 0,161 Yok
ENERGY #> FDI 10,601 0,031 Var

Not: Tahminler, SUR teknigi kullanilarak gergeklestirilmistir. ** %5 diizeyinde anlamlilig1 ifade eder.

Tablo 7: Bootstrap Temelli Nedensellik Testi Sonuclar:

Hipotezler i t;r;ztﬁgi Kr“(if;oll))ege" (%5)  (%10)
Panel A: Hacker ve Hatemi-J

Simetrik Nedensellik Analizi

FDI #> ENERGY 1,506 (1) 7,149 4,103 2,857
ENERGY #> FDI 7,296 (1)™ 7,116 4,100 2,875
Panel B: Hatemi-J Asimetrik

Nedensellik Analizi

FDI *#> ENERGY * 4,189 (1)~ 7,376 4,132 2,924
ENERGY * #>FDI * 0,901 (1) 8,349 4,532 3,100
FDI - # ENERGY - 0,285 (1) 9,629 4,307 2,778
ENERGY - #> FDI- 13,301 (1)™ 11,873 4,660 2,696
FDI *#> ENERGY - 0,495 (2) 12,824 7,134 5,091
FDI -#> ENERGY * 0,010 (1) 7,311 3,997 2,809
ENERGY * #> FDI - 0,697 (1) 8,620 4491 3,166
ENERGY - #> FDI * 3,937 (2) 18,729 8,309 5,500

Not: " ve “ sirastyla %1 ve %5 diizeyinde anlamlilig1 gosterir. Uygun gecikme uzunlugu, HIC kriteri ile belirlenmistir.
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6. Sonuc ve Politika Onerileri

Enerji ekonomisi literatiiriinde Tiirkiye ekonomisi ile ilgili caligmalarin biiylik bir
kisminin enerji tiiketimi ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiye odaklandigi bir kisminin
ise DYY ile CO, arasindaki iligkiyi analiz ettigi goriilmektedir. Bu ¢aligmalarda s6z konusu
degiskenler arasindaki uzun donem iligkisi ve/veya simetrik nedenselligin arastirildig1, asimetrik
nedensellik analizinin ise tercih edilmedigi ifade edilebilir. Bu temel motivasyon kaynagi ile bu
calismada DY ile enerji tiiketimi arasindaki iligki Tiirkiye ekonomisi 6rneginde 1975-2015
donemi itibariyle analiz edilmistir. Degiskenlerin birim kok incelemesinde Ng-Perron ve Lee-
Strazicich birim kok testleri uygulanmig, uzun donem iligkisinin belirlenmesinde ise ARDL
smir testi yaklagimi kullanilmistir. Simetrik nedensellik analizi Toda-Yamamoto ile Hacker
ve Hatemi-J testleriyle gerceklestirilirken asimetrik nedensellik analizi ise Hatemi-J testi ile
yapilmistir.

Calismada elde edilen simetrik nedensellik bulgularina gore; Tiirkiye’de enerji
tiiketiminden DYY’ye tek yonlii bir nedenselligin oldugu tespit edilmistir. Asimetrik
nedensellik bulgularina gore; DYYdeki pozitif soklardan enerji tiiketimindeki pozitif
soklara yonelik nedensellik iligkisinin varli§1 goze ¢arpmaktadir. Diger bir ifadeyle DYY de
gerceklesen pozitif bir gelisme enerji tiiketiminde pozitif yonlii bir etki yaratmaktadir. Ayrica,
Tiirkiye ekonomisi i¢in negatif enerji tiiketimi soklarindan negatif DYY soklarma dogru bir
nedensellik s6z konusudur. Bu durum azalan enerji tiiketiminin DYY’yi olumsuz etkiledigini
gosteren 6nemli bir sonuca vurgu yapmaktadir.

Tirkiye gibi gelismekte olan ekonomiler ekonomik gelismeleri icin bir taraftan
DYY girislerine ihtiya¢c duyarken diger taraftan da enerji taleplerini optimal bir sekilde
gerceklestirmeye calismaktadirlar. DY'Y girislerini tegvik eden her uygulama enerji tiiketimini
de artirarak tiretimi olumlu yonde etkileyebilecektir. Bu baglamda, enerji talebindeki bu artigin
agirlikli olarak disaridan degil de igeriden karsilanmasi yoniinde enerji politikalarinin revize
edilmesi gerekmektedir. Aksi takdirde Tiirkiye gibi enerjide biiyiik 6l¢iide digsa bagimli olan
ekonomiler dis ticaret/cari agiklarini artirma riski ile her zaman kars1 karsiya kalabileceklerdir.
Diger taraftan enerji talebindeki daralmalar da DYY girislerinin azalmasina neden olarak
DYY’nin ekonomiye olan katkilarimi zayiflatabilecektir. Bu noktada enerji talebinin stirekli
olarak arttig1 Tirkiye gibi lilkelerin enerjide bir darbogaz yasamamalar: icin enerji arzini/
giivenligini ¢esitlendirmeleri ve alternatif (yenilenebilir) enerji kaynaklarina olan yatirimlarini
hizlandirmalar1 gerekmektedir. Ozellikle de finans sektoriiniin kredilerinin bu alandaki
yatirimlara yonlendirilmesi tesvik edilmelidir.

Tiirkiye 6zelinde simetrik nedensellikte enerji tiiketiminden DYY ye dogru tek yonlii
bir nedenselligin olmas: bu nedenselligin negatiften negatife, yoksa pozitiften pozitife mi
oldugu sorusunu ortaya ¢ikarmakta, bu baglamda gergeklestirilen asimetrik test sonuclarinda
da bu nedensellik yoniiniin negatiften negatife dogru oldugu seklinde izah edilebilmektedir. Bu
durum aslinda enerji faktoriiniin iilkeye girmek isteyen yabanci sermaye i¢in hayati bir unsur
oldugunu ortaya koymaktadir. Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin sayet yabanci sermayeyi
daha fazla cekmek ve buna bagli olarak doviz sikintisin1 gidermek istiyorsa enerji sorunlarini
bir an evvel ¢ozmeleri gerektigini, bu baglamda enerji politikalarin1 daha da giiclendirmeleri
gercegini giindeme tagimaktadir.
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Tek iilkeli olarak gerceklestirilen bu calisma, ilerideki ampirik caligmalara da yol
gosterebilecektir. Soyle ki; ilerideki caligmalar Tiirkiye ekonomisinin yani sira benzer sosyo-
ekonomik gelismiglik seviyesine sahip iilkeleri de katarak karsilastirmali ampirik bulgulara
ulasabilir. Bu calismalarda uzun dénem etkileri de analize dahil edilebilir. Boylece, enerji
tilketiminin DYY elastikiyeti ya da DY Y nin enerji tiiketimi elastikiyeti tahmin edilerek
ampirik yorumlar genisletilebilir. Kargilagtirmali ekonometrik analiz sonuclari, iilkelerin bu
alandaki politikalarini da kargilagtirma imké&n1 sunabilecektir.
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