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OZ: Gelismekte olan iilkeler, sermaye yetersizligini gidermek ve ekonomik biiyiimeyi
finanse etmek i¢in dogrudan yabanci yatirimi ¢ekmeye calismaktadir. Bunu yapmak igin,
genellikle yabanci yatirim i¢in daha az kati ¢evre politikalar uygularlar. Ancak, bu strateji
bazi durumlarda daha fazla kirlilik ve ¢evre felaketlerine neden olabilmektedir. Bu ¢alisma,
yabanci yatirim, biiyiime ve ¢evre kirliligi arasindaki iligkiyi ortaya koymay1
amaglamaktadir. Ancak konu kirlilik oldugunda yatirnmm tiirii 6nemlidir. Bu nedenle,
yabanci yatirimin bilesenlerini yesil alan yatirim ve kahverengi alan yatirimlari olarak
degerlendiriyoruz. Yesil alan yatirimlar sifirdan yapilan yatirimlar: kapsarken, kahverengi
alan yatirimlar mevcut bir firmanin satin alinmasini ifade etmektedir. Ampirik analiz 1990
ile 2020 arasindaki donemi kapsamaktadir. Birincil veri kaynaklar1 olarak Diinya Bankasi ve
OECD kullanilmigtir. Yesil alan ve kahverengi alan yatirimlarinin karbon emisyonu ve
biiylime iizerindeki etkilerini aragtirmak i¢in iic VAR modeli kullandik. Gergeklestirilen
analizler sonucunda, toplam dogrudan yabanci yatirim ve yesil alan degiskenlerindeki
degisimin, CO2 emisyonunda meydana gelen degisimi agiklamakta istatistiksel olarak
anlamli ancak kahverengi alan yatirimlarmm CO2 emisyonunu agiklamakta istatistiksel
olarak anlamsiz oldugu tespit edilmistir.
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ABSTRACT: Developing countries are strongly interested in attracting foreign direct
investment to improve the lack of capital and finance economic growth. To do this, they
usually implement less stringent environmental policies for foreign investment. However,
this strategy comes with the expense of more pollution and environmental disasters in some
cases. This study aims to reveal the relationship between foreign investment, growth, and
environmental pollution. However, the type of investment matters when it comes to pollution.
Thus, we consider the components of foreign investment as greenfield and brownfield
investments, where the former is an investment made from scratch and the latter is a purchase
of an existing firm. The empirical analysis covers the period between 1990 and 2020. The
primary data sources are the World Bank and OECD. We used three VAR models to
investigate the effects of greenfield and brownfield investments on carbon emission and
growth. We highlight that the change in total foreign direct investment and greenfield
variables was statistically significant in explaining the change in CO2 emissions, but
brownfield investments were found to be statistically insignificant in explaining CO2
emissions.

Key Words: Foreign Direct Investments, Economic Growth, Carbon Dioxide
Emissions, Pollution, Green and Brown Field

EXTENDED ABSTRACT

The difference between developed and undeveloped countries gradually increased
with the industrial revolution. Developed countries provide the majority of production
worldwide, covering more than 50% of the world's energy consumption. Although
underdeveloped and developing countries constitute a large part of the world's population
and have natural resources considered rich in raw materials, they cannot use their resources
efficiently and lag far behind developed countries. Indeed, we should not ignore the fact that
developed countries colonized them.

Mainly since the 1960s, it has been discussed whether foreign investments
contribute to worldwide economic development. It is generally accepted that foreign
investments positively affect economic development by providing capital inflows to
developing countries. There is also the opinion that these foreign investments coming to the
country will adversely affect local production and destroy the natural resources of
underdeveloped countries.

Since then, globalization has emerged in the economy, and capital has started
flowing from developed to underdeveloped countries. Although the transition of developed
countries to an export-based economy is the source of this capital flow, some see this as a
necessary phenomenon for developing the capitalist system and as a continuation of the
exploitation system. While according to another opinion, developed countries aim to
maximize their profits by shifting their capital to underdeveloped countries where labor and
natural resources are cheaper. Following these developments, the phenomenon of
globalization in the world began to increase rapidly, and economies began to take on a liberal
structure.

Developing countries are interested in attracting FDI to achieve sustainable
economic growth. Globalization helped them since international investments have increased
over the last few decades. However, it is turned out that economic growth contributes to
environmental pollution and climate change.
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Foreign direct investment refers to the transfer of capital to produce outside of a
company's home country. Companies can create a production facility from scratch in the
country they invest in or produce by purchasing existing production allocations (Ozer, 1993:
123-124).

Foreign direct investments are divided into four main groups, according to the
ownership status, the investment creation, the place of the investment in the production chain,
or the investment purpose.

We examine whether higher foreign investment inflows affect Turkiye's economic
growth and pollution. Unlike the existing studies in the literature, this study considers the
components of foreign investments, greenfield, and brownfield assets. Then, we examine
their effects on environmental pollution.

There are valuable studies investigating the effect of FDI on Tiirkiye's CO2
emissions in the relevant literature. These studies consider FDI as a single investment and
investigate its impact on CO2. However, given the structural differences between the
components of the FDI, one can expect that their effect on economic growth and CO2 would
differ. Greenfield and brownfield investments potentially have different effects on the
environment and, therefore, on CO2 emissions due to their structures. Whether foreign
investment creates new businesses in the host country changes the impact of the acquisition
on CO2 emissions. Greenfield investments create new companies in the host country. On the
other hand, with brownfield investments, the firm only leases or purchases an existing facility
in the host country.

To the best of our knowledge, this is the first attempt to analyze the impact of FDI
on CO2 emissions in Turkey by distinguishing between greenfield and brownfield areas, thus
this point increases the contribution of our study. The data used in the analysis is from 1990
to 2020 and was obtained from the World Bank. The result of the correlation analysis based
on the data discussed supports our initial hypothesis.

In our study, firstly, the stationarity of the variables was checked with the ADF unit
root test. Then, the series whose unit root was determined were made stationary with the
difference-taking process. The historical connection between the variables and error terms of
the data was tested with the LM autocorrelation method. According to the results, after it was
determined that there was no autocorrelation in our series, three different VAR models were
established, and the effects of FDI, greenfield, and brownfield variables on CO2 emissions
were examined separately.

Our findings suggest that the total foreign direct investment and greenfield investment
change CO2 emission levels. Brownfield investments seem to be insufficient to explain
changes in CO2 emissions.

1. GIiRIiS
Sanayi devrimini takiben gelisen yeni liretim anlayis1 diinyay1 ¢cok hizli bir
degisime gotirmiistiir. Bu gelismelerin 1s1ginda ekonomik biiyiime en Onemli
hedeflerden birisi olmus ve dis ticaretin 6nemi artmistir (Okur Dingsoy, 2019).
Bunun sonucunda, fosil yakit kullanimi tarihte benzeri goriilmemis bir sekilde artisa
geemistir. Giiniimiizde gelismekte olan {ilkeler ekonomik biiyiime hedeflerini
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gergeklestirmek adina var olan sermaye yetersizliklerini yabanci yatirimeilart tilkeye
cekerek gidermeye calismaktadirlar.

1980’11 yillardan itibaren c¢evre kirliligi konusu diinya giindemine girmeye
baglamistir. Bu alanda yapilan c¢aligmalar ve arastirmalar ekonomik biiyiimeyi
stirdiiriilebilir bir kalkinmaya doniistiirmek icin basta cevre olmak iizere birgok
faktorii ele almaktadir (Toprak, 2006). Gelisen bu ¢evre bilinci, 6zellikle gelismis
iilkelerde, ¢evre koruma politikalar1 ve diizenlemelerini beraberinde getirmistir.
Fakat, bu yeni ve siki diizenlemelere uymak firmalar i¢in fazladan maliyet anlamina
gelmektedir. Diger yandan, bu gelismeleri bir firsat olarak degerlendiren gelismekte
olan iilkeler, ekonomik biiyiimeyi finanse edebilmek i¢in ¢evre koruma
diizenlemelerini gevsek tutarak yabanci sermayeyi kendilerine c¢ekmeyi
hedeflemistir. Sonug olarak, yabanci yatirimlar gelismemis ve gelismekte olan
iilkelere dogru kaymaya baslamistir (Nur ve Dilber, 2017).

Igili literatiirde dogrudan yabanci yatirrmlarin biiyiimeye ve kirlilige etkisini
inceleyen caligsmalar karma sonuglar elde etmislerdir. Dogrudan yabanci yatirimlar,
yeni isletme yaratip yaratmamalarina gore yesil alan ve kahverengi alan yatirimlar
olmak ayrilmaktadir (Haciimamoglu, 2016). Yesil alan yatirimlari yeni bir tesis
kurmak amaciyla, kahverengi alan yatirimlarinin ise var olan bir tesisi satin alma
yoluyla iilkeye giris yapmaktadir (Alitoska, 2019). Bu gercevede, bu iki tip yatirimin
yapisal farkliliklar: nedeniyle biiyiime ve karbon emisyonu iizerindeki etkilerinin de
farkli olma ihtimalinin incelemeye deger olduguna inanmaktayiz.

Bu calisma, yabanci yatirimlarin en 6nemli olumlu katkisi, ekonomik
biiylime ve en 6nemli olumsuz etkisi olan ¢evre kirliligini Tiirkiye incelmesi yoluyla
ele almaktadir. Caligmamizin literatiire katkisi, dogrudan yabanci yatirimlarin
bilesenleri olan, yesil ve kahverengi alan yatirimlarinin biiyiime ve karbon
emisyonuna etkisini ayristirarak incelemesidir. Calismamizda, OECD ve Diinya
Bankasi’ndan elde ettigimiz veriler ile 1990-2020 yillarin1 kapsayan bir zaman serisi
analizi ortaya konmustur. Makalenin ikinci kisminda ilgili literatiir analiz edilmis,
tiglincii kisminda veri seti ve model tanitilmis ve analiz sonuglari sunulmus, son
olarak dordiincii kisminda ise sonug degerlendirmesi yapilmustir.

2. LITERATUR

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, ekonomik biiyiime ve karbon
emisyonu arasindaki iligkiyi daha detayli bir sekilde 6zetlemek amaciyla literatiir
taramas1 ii¢ boliime ayrilmaktadir. ilk béliimde, ekonomik biiyiime ve karbon
emisyonu arasindaki iligski incelenmektedir. Bu alanda yapilan ilk calismalar,
1990’larin  baginda Kuznets egrisini ¢evre kirliligi ve ekonomik biiyiimeye
uyarlayarak yapilmistir. ikinci béliimde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 ve
karbon emisyonu arasindaki iligki ele alinmaktadir. Son olarak ise, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlart (DYY), ekonomik biiylime ve karbon emisyonu iligkisini ele
alan literatiir taranmustir.
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Bu boliimde, ekonomik biiylime ve karbon emisyonu arasindaki iligki
incelenmektedir. Kuznets (1955), sanayilesmis iilkelerin ekonomik kalkinmanin ilk
asamasindayken sermaye sahibi olanlarin geliri artacagindan dolayr gelir
esitsizliginin de artacagini ifade etmistir. Ayrica, gelir esitsizliginin artis trendi
belirli bir ekonomik kalkinma diizeyine gelindiginde durup azalacagini ileri
stirmiistiir. Kuznets egrisini ¢evre kirliligi ¢calismasinda ilk uyarlayan Grossman ve
Krueger (1991)°dir. Grossman ve Krueger (1991), ekonomik biiylime ile ticari
serbestligin hava kalitesi iizerindeki etkisini arastirmak {izere NAFTA anlasmasini
incelemistir. Sonuglar, cevresel kirliligin gelir artisiyla dogru orantili olarak arttigi,
ancak gelirin belirli bir seviyeye ulagsmasiyla birlikte gevre kirliligi de gelirle ters
orantili sekilde azaldigini gostermekte ve ters-U iliskisi Cevresel Kuznets Egrisi
(CKE) olarak literatiire gegmektedir.

Selden ve Song (1994) ve Shafik (1994), tarafindan yapilan g¢aligsmalarin
sonuclart birbirleriyle benzesmektedir. Calismalar, CKE hipotezini destekler
niteliginde sonuglar elde ederek, ekonomik biiyiimenin ilk agamada gelirin
artmasiyla ¢evre kirliliginin de arttig1, belirli bir gelir seviyesinden sonra yavaslayip
azaldigim ortaya koymustur. Benzer sonuglar elde eden Roberts ve Grimes (1997),
ekonomik gelisim seviyesi ile CO2 emisyonu arasindaki iligkiyi arastirmak iizere 47
iilkenin 1962-1994 dénemini kapsayan Diinya Bankasi’ndan verilerini kullanmistir.
Bulgular, CKE hipotezini destekler nitelikte olup ters-U seklinde bir iliski oldugu
ortaya koymustur. Aym sekilde, Canas ve dig. (2003), CKE hipotezini 16
sanayilesmis iilke i¢in 1960-1998 donemini ele alarak test etmistir. Sonuglar, CKE
hipotezinin gegerliligini ortaya koymustur. Benzer olarak, Galeotti ve dig. (20006),
CKE hipotezini, 1950-1997 dénemi i¢in OECD {iyesi olan ve OECD {iyesi olmayan
iilkelerini ele alarak test etmistir. Elde edilen sonuglara gore, yalnizca OECD {iyesi
olan iilkeler icin CKE hipotezinin gegerliligi tespit edilmistir.

Akbostanc1 ve dig. (2009), CKE hipotezinin varligimi Tiirkiye’nin gelir ve
cevre kalitesi arasindaki iligkiyi 1968-2003 donemi ve 1992-2001 yillar arasinda 58
il icin arastirmustir. iki farkli veri setinden elde edilen sonuglara gore, CKE
hipotezinin varligi tespit edilmistir. Bundan farkli olarak Ar1 ve Zeren (2011),
Akdeniz Bolgesi iilkeleri igin 2000-2005 donemi i¢in CKE hipotezini kisi bas1 gelir
diizeyi ve CO2 emisyonu arasindaki iligkiyi ele alarak arastirmistir. Sonuglar, N
seklinde bir CKE ortaya koymustur. Yildirim (2013) ise, ticari agiklik ve artan
gelirin, kirlilik {izerindeki etkisini 1990-2009 yillar1 i¢in analiz etmistir. Sonuglar,
tiim iilkelerde CKE hipotezini dogrularken, gelismekte olan iilkelerin ticarete baglh
olarak cevre Kkirliligin yiiksek oldugu, gelismis iilkelerin de gelismekte olan
iilkelerinin kirlilik emisyonlarina arttiric bir etkisi oldugu ortaya koymustur.

Artan ve dig. (2015), Tiirkiye ekonomisinde CKE hipotezinin gegerliligini
1981-2012 doénemi igin arastirmistir. Elde edilen bulgulara gore, ekonomik biiyiime
ve g¢evre kirliligi ile ticari ac¢iklik arasinda uzun doénemli bir iligki oldugu tespit
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edilmigtir. Ayrica, ekonomik biiyiime ile ¢evre kirliligi arasinda CKE ile uyumlu
ters-U seklinde iliski tespit edilirken, ekonomik biiylime ile ticari agiklik arasinda
boyle bir iliski s6z konusu olmadigi ortaya konulmustur. Diger yandan Saud  ve
dig. (2018), CKE modelinin muhtemel varliginda CO2 emisyonlar {izerindeki
etkisini, Bir Kusak, Bir Yol katilimcis1 (BRI) 59 iilkenin 1980-2016 doneminde
dogrudan yabanci yatirim, finansal kalkinma, ekonomik biiylime, ekonomik biiylime
karesi, elektrik tiiketimi ve dig ticaret agikliginin ele alarak arastirmigtir. Bulgular,
finansal gelisme, disa aciklik ve dogrudan yabanci yatirimlardaki artig ¢evresel
kaliteyi arttirdigini, ekonomik biiylimedeki ve elektrik tiiketimindeki artis ise
cevresel kaliteyi diislirdiigii ortaya koymustur. Ayrica, segilen panel iilkeleri igin
CKE hipotezinin varligi dogrulanmaktadir. Dumitrescu-Hurlin  (DH) panel
nedensellik testi sonucu ise, ekonomik biiyiime, dogrudan yabanci yatirim, finansal
gelisme, elektrik tiiketimi ve cevresel kalite ile disa aciklik arasinda cift yonlii
nedensellik oldugu dogrulanmustir.

Bu bolimde dogrudan yabanci yatirimlar ve CO2 emisyonlart arasindaki
iligkiyi aragtiran c¢alismalara yer verilmistir. dogrudan yabanci yatirimlar ve CO2
emisyonlart arasindaki iligkisini inceleyen Gedikli (2011), ¢esitli uluslararasi
raporlardan faydalanarak ele almistir. Calismada, genel olarak dogrudan yabanci
yatinmlarin olumlu ve olumsuz etkilere yer verilmistir. Ayrica, llkeler yerel
ekonomiyi olumsuz etkilemeden kalkinmalari i¢in dogrudan yabanci yatirimlar
cekmeleri gerektigi vurgulanmistir. Gedikli (2011)’ye benzer sekilde, Vinh (2012),
dogrudan yabanci yatirimlarin olumlu ve olumsuz etkilerini 1988-2010 yillar1 i¢in
Vietnam’in DY'Y girisleri, ¢esitleri, sektorel dagilim1 ve DY'Y kaynak iilkelerini ele
alarak analiz etmistir. Bulgular, dogrudan yabanci yatirimlarin olumlu ve olumsuz
etkileriyle Vietnam’in ekonomisi i¢in dnemli rol oynadigi, ancak yerel rekabet ve
cevre kirliligi agisindan koti etkilerin bulundugu gostermistir. Ekonometrik
analizinden elde edilen sonuglar ise, iilke ekonomisi i¢in dogrudan yabanci
yatinmlarin faydali oldugu ve DYY ¢ekmek amaciyla {iilke pazarinin
yapilandirilmasi gerektigini gdstermektedir.

Yilmaz ve dig. (2017), dogrudan yabanci yatirimlari, fayda ve maliyetlerin,
cevre kirliligi ve ekonomik biiylimeye olan etkilerini analiz etmis ve uzun donemde
ekonomiye sagladig1 faydalar arastirmistir. Elde edilen sonuglara gore, DYY deki
artis karbon emisyonu ve ekonomik biiyiimeyi arttirdigini ortaya konulmustur.
Ayrica, dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik bilyiime iizerindeki olumlu etkisi,
karbon emisyonu iizerindeki maliyetinden (zararmdan) daha fazla oldugu tespit
edilmistir.

Son olarak, literatiiriin iiclincii boliimiinii dogrudan yabanci yatirimlar,
ekonomik biiyiime ve ¢evre kirliligini konu alan galismalar olusturmaktadir. Alagéz
ve dig. (2008), Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylimeye
etkisini 1992-2007 yillart igin analiz etmistir. Sonuglar, dogrudan yabanci yatirimlar
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ile GSYIH arasinda anlamli bir nedensellik iliskisi oldugunu ve dogrudan yabanci
yatirimlarin artmasi ekonomik bilyiimeyi de arttiracagini ortaya koymustur. Benzer
sekilde, Acharyya (2009), 1980-2003 yillar1 arasinda Hindistan’da dogrudan yabanci
yatirimlarin gevre kirliligi ve GSYTH biiyiimesi {izerindeki etkisini incelemistir. Elde
edilen bulgulara gére, DYY girisinin GSYIH biiyiimesi iizerinde pozitif ancak
marjinal ve uzun vadeli bir etkiye sahip oldugunu, CO2 emisyonu iizerindeki etkisi
ise uzun vadede daha biiyilk oldugu gozlemlenmis ve iilkenin CO2 salinimi
siralamasinda ilk siralarda oldugu belirtilmistir. Mucuk ve Demirsel (2009) ise Lebe
ve Ersungur (2012)’ye benzer sekilde, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar ile
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi 1992:1-2007:9 dénemi i¢in analiz etmistir.
Sonuglar, DYY’lerin ekonomik biiylime tarafindan agiklanabilirliginin daha az
oldugunu gostermektedir.

Agayev (2010), dogrudan yabanci yatirim ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi 1994-2008 donemi i¢in 25 gecis ekonomisi olarak adlandirilan iilke grubu
icin analiz etmistir. Elde edilen sonuglara gdre, dogrudan yabanci yatirimlardan
ekonomik biiylimeye dogru giiclii bir iligski s6z konusu iken, ekonomik biiytimeden
dogrudan yabanci yatirimlara dogru zayif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Ajide ve
Adeniyi (2010), 1970-2006 yillar i¢in Nijerya’da ekonomik biiyiime, dogrudan
yabanci yatirimlar ve cevre iliskisini incelemistir. Bulgular, dogrudan yabanci
yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda uzun vadeli bir iliski olmadigim ortaya
koyarken, kisi bagina diisen karbon dioksit salinimi ile dogrudan yabanci yatirim
girisleri arasinda uzun vadeli bir nedensellik iliskisi oldugunu ortaya koymustur.
Shahbaz ve Rahman (2010) ise, 1990-2008 ¢eyrek donemlik veri seti kullanarak
Pakistan’da finansal gelisim, ithalat ve dogrudan yabanci yatirnmlarinin ekonomik
biliylimeye etkisini arastirmistir. Elde edilen sonuglara gdre, dogrudan yabanci
yatinmlar, ithalat, finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasinda uzun dénem
iligkisinin oldugu gorilmektedir. Ayrica, dogrudan yabanci yatirimlar, ithalat ve
finansal gelismenin ekonomik biiylime lizerinde pozitif ve anlamli etkisi oldugu
ortaya konulmustur.

Hitam ve Borhanb (2012), Malezya’da 1965-2010 doéneminde dogrudan
yabanci yatirimlarin GSYIH ve cevre kirliligi iizerindeki etkisini arastirmistir.
Sonuglar, DYY ile cevre kirliligi iligkili oldugunu gostererek, CKE hipotezinin
dogrulugu ispatlamistir. Bundan farkl olarak, Lebe ve Ersungur (2012), Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatirimlarini etkileyen ekonomik faktdrlerini 1980-2007 yillar igin
arastirmigtir. Bulgular, faiz orani ve ekonomik istikrar1 gibi faktorlerden dogrudan
yabanci yatirimlara tek yonlii bir iliski oldugunu gostermektedir. Ayrica, {ilkenin
ekonomisi piyasa hacmi ve istikrarli ekonomik yapisi agisindan yabanci yatirimcilar
i¢in cazip oldugunu ancak faiz oranlari, disa aciklik vb. faktorler nedeniyle giivenilir
olmadig1 ortaya konulmustur. O’Abala (2014) ise, Kenya’da GSYIH biiyiimesinin
ana itici giicli ve dogrudan yabanci yatirnmlarini etkileyen unsularini arastirmigtir.



436 Trakya University Journal of Social Science
2023 VVolume 25 Special Issue (429-446)

Bulgular, ilkenin ekonomik gelisimi agisindan dogrudan yabanci yatirimlarinin
Onemini vurgulamis ve yatirnmlara uygun politika ve ortamin olusturulmasi
gerektigini ortaya koymustur.

Zeren (2015), Kirlilik Hale ve Kirlilik Siginagi Hipotezini aragtirmak tizere
DYY’lerin karbon emisyonuna etkisini 1970-2010 déneminde A.B.D., Fransa,
Birlesik Krallik ve Kanada i¢in analiz etmistir. Sonuglar, A.B.D., Fransa ve Birlesik
Krallik’ta DY'Y deki artis karbon emisyonlarini azalttigim ve Kirlilik Hale Hipotezi
dogrulandigini, Kanada’da ise DY 'Y ’lerin karbon emisyonunu arttirdigini ve Kirlilik
Haven hipotezinin dogrulandigini gostermektedir. Topalli (2016) ise, 1980-2010
doneminde Giiney Afrika iilkeleri, Cin, Brezilya ve Hindistan’m kisi bast GSYIH
ve bagina diigen CO2 salimmmu arasindaki iliskiyi ele alarak CKE hipotezini
arastirmigtir. Bulgular, kisa ve uzun donemde ekonomik biiyiimeden karbon
emisyonuna dogru tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu ortaya koymustur.

Oztiirk ve Oz (2016), 1974-2011 déneminde Tiirkiye'de dogrudan yabanci
yatirimlar, enerji tiiketimi ve gelirin karbon emisyonu iizerinde olan etkisini analiz
etmistir. Sonuglara gore, CKE hipotezi dogrulanmistir. Buna gore, cevresel kirliligin
ekonomik biiylime ile artacagini ancak belirli bir gelismislik seviyesine gelindikten
sonra azalacagi ortaya konulmustur. Benzer sekilde Yildirim ve dig. (2017),
Tiirkiye’de 1974-2013 yillar1 arasinda Kirlilik sigiag: hipotezini aragtirmak iizere
dogrudan yabanci yatirnmlar, reel milli gelirin ve enerji tiiketiminin CO2
emisyonuna etkisini incelemistir. Sonugclar, reel GSYIH ile enerji tiiketimindeki artis
cevresel kirliligi arttigin1 gostermektedir. Diger yandan, DY 'Y deki artis belirli bir
seviyeye kadar CO2 emisyonunu arttirirken, belirli bir seviyeden sonra azalttigi
ortaya ¢ikmistir. Ayrica, uzun donemde degiskenler arasinda ¢ift yonlii nedensellik
iligkisi oldugu tespit edilmistir.

Nur ve Dilber (2017), 18 gelismekte olan iilkede 1996-2014 donemi igin
dogrudan yabanc1 yatirim giriglerini etkileyen ekonomik gostergelerini aragtirmigtir.
Elde edilen bulgulara gére, DYY girisini pozitif etkileyen faktorlerin arasinda diga
aciklik, teknoloji gibi faktorler yer alirken, DYY girislerini negatif etkileyen
faktorler ise altyapi ve borg stoku olarak tespit edilmistir. Diger yandan, Bayar
(2017), Orta ve Dogu Avrupa Birligi iilkelerini ele alarak 2003-2015 yillar1 igin yesil
alan ve kahverengi alan yatirimlari ile ekonomik biiyiime arasindaki etkisini
incelemistir. Sonuglar, hem yesil alan yatinmlari hem de kahverengi alan
yatirimlarinin ekonomik bilylime {izerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu ancak
yesil alan yatinmlarinin etkisi goreceli olarak kahverengi alan yatirimlarindan daha
yiiksek oldugunu ortaya koymustur.
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3. VERI VE YONTEM

Calisma DYY, GSYIH ve CO2 degiskenleri arasindaki iliskiyi
incelenmektedir. Analizde kullanilan veriler 1990-2020 yillar1 arasinda olup Diinya
Bankasi’ndan alinmigtir. Tiirkiye 6zelinde DYY’nin CO2 emisyonuna etkisini
arastiran degerli calismalar bulunmaktadir. Bu calismalar, DYY’leri tek bir tip
yatirim olarak ele almakta ve CO2’ye etkisini arastirmaktadirlar. Ancak, tiirlerine
baktigimiz zaman yapilan yatirmin etkilerinin farkliliklar gosterecegi
diisiiniilmektedir. Ozellikle yesil alan ve kahverengi alan yatirimlar1 yapilarindan
dolay1 c¢evreye ve dolayisiyla CO2 emisyonuna farklilik sekilde etki etme
potansiyeline sahiptir. Literatiirde Tiirkiye’yi ele alarak DY'Y nin CO2 emisyonuna
etkisini yesil alan ve kahverengi alan yatirimlar1 ayrimini yaparak inceleyen bir
arastirma bulunmamaktadir. Ele aldigimiz verilere dayanarak yapilan korelasyon
analizi sonucu ¢ikis noktamizi destekler niteliktedir.

Tablo 1. CO2, DYY, Yesil alan ve Kahverengi alan Degiskenlerin Korelasyon
Sonucu

CO2 DYY Yesil Alan Kahverengi Alan

COz 1 0.9125 0.9233 0.7488
DYY 0.9125 1 0.9582 0.8044
Yesil Alan 0.9233  0.9582 1 0.6772
Kahverengi Alan 0.7488 0.8044 0.6772 1

Tabloda goriildigii tizere DY'Y bir biitiin olarak ele alindiginda CO2 degiskeni
ile aralarinda yiiksek bir ilinti ortaya ¢ikmaktadir. Ancak yesil alan, yani ev sahibi
iilkede yeni tesis ve yeni iiretim alani olusturan, yatinm tiirii ile CO2 emisyonu
arasinda ¢ok daha giiclii bir ilinti goriilmektedir. Diger taraftan birlesme ve satin
alma yolu ile iilkeye yabanc1 yatirim girisi gergeklestiginde var olan tesis ve {iretim
alanlar1 kullanildigindan (en azindan kisa vadede) kahverengi alan yatirimlar ile
CO2 emisyonu ile ilintisi daha diigiik oldugu tespit edilmistir.

Analizde kullanilan degiskenlerin duraganligini tespit etmek adina ilk 6nce
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) uygulanmis, ardindan DY, yesil alan yatirim
ve kahverengi alan yatirimlarin CO2 emisyonuna etkilerini incelemek adina ti¢ ayri
VAR (Vektor Otoregresif model) modeli yapilmistir.

3.1. Duraganhk Testi

Duragan siire¢ kavramu tarih itibariyle zaman serisi analizlerinde 6nemli rol
oynamistir. Duraganlik, olasilik dagilimlarinin zaman igerisinde stabil olan bir siireci
ifade etmektedir (Wooldridge, 2016: 345). Diger bir ifadeyle, seri degerleri belirli
bir degere yaklagmasi ya da beklenen degerin etrafinda dalgalanmasi seklinde de
ifade edilebilir (Bozkurt, 2007: 27). Ortalama, varyans ve otokorelasyonlar
genellikle tek gerceklestirmeler kiimesine dayanan yeterince uzun zaman
ortalamalariyla duragan serilerle iyi bir sekilde tahmin edilebilmektedir (Enders,
1995: 68).
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Duraganligin saptanmasinda bircok test kullanilabilmesiyle birlikte bu
calismada ilk olarak, Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kullanilarak
serilerin duraganligi sinanmaktadir. (1) numarali denklem sabit terimli iken, 2
numarali denklem ise sabit terimli ve aym zamanda trendli modelleri de
gostermektedir. Denklemlerde, o sabit terim; t dogrusal zaman trendi; A fark
islemcisi; k en uygun gecikme uzunlugu; Y duraganlik testinin uygulandig:
degiskeni ve € hata terimini gostermektedir.

k
Ayt- =a+ eYt_l + z BiAYt—i + €¢ (1)

i=1
k
AY} =a+ 8t + eYt_l + Z BiAYt—i + € (2)

i=1

ADF birim kok testinde HO: Seri birim kok igerirken (duragan degil), H1: Seri
birim kok icermemektedir (duragan) seklindedir (Altung, 2008: 118). Analizde ele
aldigimiz degiskenlerin duragan bir yapida olmadigimi tepsi edildikten sonra
serilerin birinci farki alinarak birim kok barindirma sorunu giderilmistir. Ayrica
ADF birim kok testi sonug¢larini saglamlagtirmak adia Phillips Perron Testi
uygulanmig ve ADF testi sonuglar1 onaylanmustir.

3.2. Otokorelasyon

Zamana bagli bir degiskenin t aninda aldig1 degerin t-1 veya daha Onceki
donem degerlerinden etkilenme durumunu ifade eden otokorelasyon, ana kiitle hata
terimi olan ut hata teriminin birbirini izleyen degerleri arasinda iliski olmasi
anlamina gelmektedir (Bence, 1995). Otokorelasyon durumunda parametrelerin en
kiigiik kareler tahmincileri sapmasiz ve tutarli olup, etkin degildir.

Analizde otokorelasyon sorununun varligini Breusch-Godfret Testi (LM) ile
incelenmistir. Analizimiz {i¢ VAR analizinden olustugundan dolay1 her VAR modeli
icin ayr1 olarak LM testi uygulanmistir.

[Ik modelimizde bagiml degisken olarak CO2 emisyonu alinmis ve bagimsiz
degiskenler olarak DYY ve GSYIH kullanilmustir.

Tablo 2. CO2, DYY ve GSYIH Degiskenlerin LM Testin Sonucu

Lag chi2 df df Prob>chi2

1 3.0683 9 (9,39.1) 0.96152

Yukaridaki tabloda LM test sonuglarin1 gérmekteyiz. Ho hipotezi serimizde
otokorelasyon yoktur seklindedir. Tablodaki p degerine baktigimiz zaman %5
degerinin iistiinde oldugunu goriilmektedir. Sonug olarak p degeri 0,96152 degeri
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almigtir dolayis1 ile Ho hipotezi reddedilemez. Bir baska deyisle modelimizde
otokorelasyon sorunu bulunmamaktadir.

Asagida tablo 3 ve tablo 4 sirasiyla diger iki VAR analizinin LM test
sonuclarini gostermektedir.

Tablo 3. CO2, Yesil alan ve GSYIH Degiskenlerin LM Testin Sonucu

Lag Chi2 df df Prob>chi2
2 12.4835 9 (9,39.1) 0.18740
Sonuglar her iki modelde de otokorelasyon olmadigini gostermektedir.
Tablo 4. CO2, Kahverengi alan ve GSYIH Degiskenlerin LM Testin Sonucu
Lag Chi2 df df Prob>chi2

1 3.7558 9 (9, 39.1) 0.92674

3.3. Vektor Otoregresif model (VAR)

VAR modeli, ge¢misle ilgili verileri toplayarak ve onlar1 degerlendirdikten
sonra gelecege yonelik tahmin yliriitmek igin kullanilmaktadir (Clements ve Mizon,
1991). Ekonomide yasanilan karmasik olaylar nedeniyle, bazi olaylarin
arastirilmasinda es anli denklemlerin kullanilmasi gerektirebilmektedir. Genellikle,
makroekonomik degiskenler birbirlerinden karsilikli sekilde etkilendigi igin
kullanilacak verilerin salt i¢csel veya digsal degiskenler seklinde ayirt etmek
giiclesmektedir. Esanli denklem sistemlerinde dogan bu zorluklar, Vektor
Otoregresif Modeller (VAR) ile agilabilmektedir (Clements ve Mizon, 1991).

Ayrica, bu modellerde bagimli degiskenlerin gecikmeli degerlerin alinmasiyla
gelecege yonelik daha giiclii tahminlerin ortaya ¢ikmasini saglamaktadir (Tar1 ve
Bozkurt, 2006: 4-5).

Analizde li¢ ayr1 VAR modeli kurulmustur. Bunun nedeni ise DY'Y’leri yesil
alan yatirim ve kahverengi alan olarak ikiye ayirarak daha kesin bir sonug elde etmek
istememizdendir.
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Tablo 5. CO2, Yesil alan ve GSYIH Degiskenlerin VAR Analiz Sonucu
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CO;

CO; Yesil Alan
GSYIH
cons

CO,

. Yesil Alan
YESIL .
cons

CO,

Yesil Alan
GSYIH
cons

GSYIH

coef stand.err z P>|z| [glii/eorsglr]]f'
-0,0717 0,1956 -0,3700 10,7140 -0,4550 0,3116
0,0393 0,0164 23,900 0,0170 0,0071 0,0715
0,0284 0,0522  0,5400 0,5860 -0,0740 0,1308
0,1323 0,0557 23,700 0,0180 0,0231 0,2415
-38,974 20,253 -19,200 0,0540 -78,669 0,0721
0,3187 0,1701 18,700 0,0610 -0,0147 0,6522
0,6513 0,5409 12,000 0,2290 -0,4089 17,115
-0,2155 0,5771 -0,3700 10,7090 -13,465 0,9155
0,0014 0,8129 0,0000 0,9990 -15,918 15,947
-0,0728 0,0683 -10,700 0,2860 -0,2067 0,0610
-0,1136 0,2171 -0,5200 0,6010 -0,5391 0,3120
0,3311 0,2316 14,300 0,1530 -0,1229 0,7850

Ik VAR analizimizde bizim igin 6nem arz eden model su sekilde formiile

edilmistir:

€O, =C(1) - COy(~1) + C(2) - YESIL ALAN(=1) + C(3) - GSYIH(=1) + C(4) (3)
Elde etigimiz sonuglara C(2) katsayisimn temsil ettigi YESIL ALAN
degiskeni yaptigimiz ikinci VAR analizi sonucunda %35 ten kiigiik bir p degeri alarak

bagimli degiskeni aciklamada yeterli oldugu saptanmustir.

Ikinci VAR analizimiz yardimi ile kahverengi alan degiskeninin CO2
emisyonuna etkisi incelenmistir.
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Tablo 6. CO2, Kahverengi alan ve GSYIH Degiskenlerin VAR Analiz Sonucu

coef  stand.err z P>|z| [glii/eorS/:;I?f'

CO» 0,888 0,063 14,13 0,000 0,765 1,012

co, Kahvergngi 0,004 0,004 1,04 0,298 -0,004 0,012
GSYIiH 0,007 0,050 0,15 0,884 -0,091 0,106

cons 0,142 0,070 2,03 0,043 0,005 0,280

CO» 7,036 2,915 241 0,016 1,322 12,751

Kahverengi 0,260 0,192 1,360 0,175 -0,116 0,637
Kahverengi GSYIiH 1,080 2,324 0,460 0,642 -3475 5634
cons 5,018 3,254  -1540 0,123 -11,395 1,360

CO» -0,409 0,222 -1,840 0,065 -0,843 0,026

Kahverengi 0,018 0,015 1,260 0,206 -0,010 0,047

GSYIH GSYIiH -0,114 0177 -0,650 0,517 -0,461 0,232
cons 0,507 0,247 2,050 0,040 0,022 0,992

Ikinci VAR analizimizde ele aldigimiz model su sekilde formiile edilmektedir.
D_C02 = C(1)-D_C02(—1) + C(2) - D_KAHVERENGi(—1) + C(3) - D_GSYiH(—1)
+ C(4) 4)

Kahverengi alan yatimlarmin CO2 emisyonuna etkisini ele aldigimiz ikinci
VAR analizimiz yukaridaki tabloda gosterilmistir. Buldugumuz P degerlerinden
kahverengi alan degiskeninin bagimsiz degisken olan CO2 emisyonuna etkisini
gormekteyiz. Asagidaki tabloda C (2) katsayisi modelimizde kahverengi alan
degiskenini temsil etmektedir. C (2) katsayisina karsilik gelen P degerine bakarak
kahverengi alan degiskeninin bagimsiz degisenimizi agiklayip agiklayamadigim
gormekteyiz. Kahverengi alan degiskenini P degeri %10’un tiizerinde oldugu
goriilmekte olup bagiml degiskeni agiklayamamakta oldugu anlasilmaktadir.

3.4. Etki-Tepki Analizi

VAR analizi sonuglarini daha detayli yorumlayabilmek igin etki- tepki
fonksiyon grafikleri kullanilacaktir. VAR analizinde dogru gecikme uzunluklar
tespit edildikten sonra etki-tepki fonksiyonlar1 olusturulur. Etki-tepki fonksiyonlari,
tesadiifi bir sokun degiskenlerdeki etkilerini gostermektedir (Kazaz ve Dingsoy,
2019). S6z konusu bu etkilerin hangi zamanda ve nasil sonug verdigini grafikler ve
tablolar yarimu ile gorebilmekteyiz. Ozetle etki-tepki fonksiyonlari ile soklarin hangi
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degiskenlerde ne zaman meydana geldigini ve degiskenlerin buna nasil karsilik
verdigini gorebilmekteyiz (Akyiiz, 2018).

CO; emisyonu yesil alan ve GSYIH degiskenlerinin etki-tepki analizi
sonuclart asagida verilmektedir.

Fesonte & Cholesiy One SD. |41 adusied| rrovitors 7S E

“aipores of 0_000 0 0 003 P ¥ 0 CO00 U_O0F Respomie of O 00 oD _SREENSELD
'
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t 18
Rescome of D GREENFELD 2 0 CO2 Resaoese of D GREENFELD 10 0 0P Respoese of O GREENFIELD = D GREEVFIELD

Sekil 1. CO2, Yesil Alan ve GSYIH Degiskenlerin Etki-Tepki Analiz Sonucu

GSYIH’de meydana gelen bir degisiklige karsin CO2 degiskeni artarak cevap
vermektedir. Ancak meydana gelen bu sokun etkisi ak meydana gelen bu sokun
etkisi 3.donem ile soniimlenmeye baglamaktadir. Yesil alan yatirnmlarinda meydana
gelen bir degisimde ise CO2 emisyonu Once pozitif yonde etkilenmekte ardindan 3.
doneme etki negatife donmiis olsa da uzun vadede sokun etkisi notrlesmektedir.
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4. SONUC

Gilinlimiizde pek ¢ok gelismekte olan iilke, ekonomik biiyiimeyi DYY ile
saglamaya caligmaktadir. Ancak ekonomik biiylime siirecinin ¢evre kirliligi ve iklim
degisikligini olumlu etkilemedigi artik daha yiiksek sesle dile getirilmektedir.

Bu c¢alismada, yabanci yatirimlardaki artisin ekonomik biiytime ve kirliligi
nasil etkiledigi incelenmistir. Literatiirde var olan ¢alismalardan farkli olarak bu
calisma, yabanci yatirimlarin bilesenlerini, yesil alan ve kahverengi alan
yatirimlarini, ele alarak ¢evre kirliligine etkisini incelemektedir.

Calisma yabanci yatirimlarin CO2 emisyonuna etkilerini ele almig ve bu
etkileri daha iyi analiz etmek i¢in de yatirimin yeni bir igletme yaratip yaratmamasi
temel ¢ikis noktasi olarak belirlemektedir. Calismanin temel motivasyonu olan
yatinmin yeni bir isletme yaratip yaratmamasi ilk olarak yaptigimiz korelasyon
tablomuz ile desteklenmis ve ¢aligmanin ampirik kisminin temelini olmustur.

Analizimiz Tirkiye’nin 1990-2020 donemleri arasi verilerini ele almaktadir.
Calismamizin bulgularina goére, toplam dogrudan yabanci yatirim ve yesil alan
degiskenlerindeki degisimin, CO2 emisyonunda meydana gelen degisimi
aciklamakta oldugu tespit edilmistir. Kahverengi alan yatirimlarinin CO2
emisyonunu agiklamakta yetersiz oldugu goriilmektedir.

Elde edilen sonuglar calismanin temel teorik dayanagina uygun oldugu
goriilmektedir. Yabanci yatirimin ev sahibi iilkede yeni isletme yaratip yaratmamasi
yatinmim CO2 emisyonuna etkisini degistirmektedir. Bu baglamda sonuglar goz
oniine alindiginda yesil alan yatirimlar1 ev sahibi iilkede yeni isletme yaratmakta ve
CO2 emisyonuna etkisi olmaktadir. Diger yandan, kahverengi alan yatirimlar ise ev
sahibi iilkede yeni igletme yaratmamakta ve dolayisiyla da CO2 emisyonuna etkisi
istatistiksel olarak bulunmamaktadir.

Etik Beyan

Bu caligmada “Yiiksekdgretim Kurumlart Bilimsel Arastirma ve Yaym Etigi
Yonergesi” kapsaminda belirtilen tiim kurallara uyuldugu beyan edilmistir.

Etik Kurul Onay:

Aragtirmanin etik kurul izni gerektirmeyen arastirmalardan oldugu beyan
edilmistir.

Cikar Catismasi ve Finansal Katki Beyam

Yazarlar tarafindan herhangi bir ¢ikar catigmasi ve finansal katki beyan
edilmemistir.

Yazarhk Katki Beyam

Calismanin tiim asamalar1 yazarlar tarafindan tasarlanmis ve hazirlanmigtir.
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