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Bu calismada, E-7 iilkeleri i¢in enerji tiiketimi, dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiylime
arasindaki iliski 1995-2017 dénemi i¢in arastirilmaktadir. Kisi basina GSYIH ile tanimlanan ekonomik biiyiime,
DYY’nin, ticari agiklifin, enerji tliketiminin, istthdamin ve sermaye olusumunun bir fonksiyonu olarak
tanimlanmistir. Segilen Panel VAR analizi, 6zel soklarin birimler ve zaman boyunca iletimini analiz etmek i¢in
ozellikle uygundur. Yiikselen 7 iilkeleri icin Panel VAR analizi bulgularina gore istihdamin ekonomik biiyiimeyi
artirdig1, ancak ticari acikligin ve gayri safi sermaye olusumunun ekonomik biyiimeyi olumsuz etkiledigi
sonucuna ulasilmigtir. Enerji tiiketimi ve dogrudan yabanct yatirimlar ile ekonomik biiylime iligkisi incelendiginde
enerji tiiketimi ekonomik bilylimeyi pozitif etkilerken DYY negatif etkilemektedir ancak istatistiksel olarak
onemsizdir. Diger taraftan ekonomik biiyiimede yasanan bir artis dogrudan yabanci yatirimlar, gayrisafi sermaye
olusumu ve enerji tilketimini artirmaktadir. Granger nedensellik testi sonuglarma gére ekonomik biiylimeden
dogrudan yabanci yatirimlara ve enerji tiikketimine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi vardir. Ayrica istihdam,
gayri safi sermaye olusumu ve ticari agiklikta yasanan artig ekonomik biiyiimenin nedenidir. Ekonomik biiyliime
ise istihdam, DY'Y, gayrisafi sermaye olusumu ve enerji tiiketiminin nedenidir. Diger taraftan dogrudan yabanci
yatirimlar i¢in nedensellik iligkisi incelendigi zaman gayri safi sermaye olusumu, enerji tiiketimi ve istthdam ile
arasinda cift yonlii nedensellik vardir. Ticari agiklik ve ekonomik biiyiimeden DYY’ye dogru ise tek yonlil
nedensellik vardir. Son olarak enerji tiiketimi i¢in nedensellik iligkisi incelendiginde ekonomik biiylime hari¢ diger
tim degiskenlerle arasinda cift yonlii nedensellik vardir. Ekonomik biiyiime ise enerji tiiketiminin tek yonlii
nedenidir. Politika Onerisi olarak yiiksek ekonomik biiylimenin istikrarli bir sekilde devam etmesi, dogrudan
yabanc1 yatirimlarin iilkeye gelmesini saglayacagi i¢in dnemlidir. Ayrica enerji tilketiminin ekonomik biiylimeye
bagli olmasi ve iilkelerin g¢evresel bozulmayr onlemek icin ekonomik biiyiimeyi yenilik¢i teknolojiler ile
destekleyerek enerji tasarrufu saglayan makineler kullanmasi 6nemlidir.

Anahtar kelimeler: Ekonomik biiyiime, enerji tikketimi, dogrudan yabanci yatirimlar, E 7 ilkeleri, PVAR
analizi

THE NEXUS BETWEEN ENERGY CONSUMPTION, FOREIGN DIRECT
INVESTMENTS AND ECONOMIC GROWTH IN EMERGING-7 COUNTRIES: A
PANEL VECTOR AUTOREGRESSION ANALYSIS

ABSTRACT

In this study, the relationship between energy consumption, foreign direct investments and economic
growth for E-7 countries is investigated for the period 1995-2017. Economic growth defined by GDP per capita
has been defined as a function of FDI, trade openness, energy consumption, employment and capital formation.
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Selected Panel VAR analysis is particularly suitable for analyzing the transmission of special shocks across units
and time. According to the findings of the PVAR analysis for E-7 countries, it was concluded that employment
increased economic growth, but trade openness and gross capital formation negatively affected economic growth.
When the relationship between energy consumption and foreign direct investments and economic growth is
examined, energy consumption affects economic growth positively, while FDI affects economic growth
negatively, but it is statistically insignificant. In addition, an increase in economic growth increases FDI, Gef and
energy consumption. According to Granger causality test results, there is a unidirectional causality relationship
from economic growth to foreign direct investments and energy consumption. In addition, the increase in
employment, gross capital formation and trade openness are the reasons for economic growth. Economic growth
is the cause of employment, FDI, gross capital formation and energy consumption. On the other hand, when the
causality relationship for foreign direct investments is examined, there is bidirectional causality between gross
capital formation, energy consumption and employment. From commercial openness and economic growth to FDI,
there is one-way causality. Finally, when the causality relationship for energy consumption is examined, there is
bidirectional causality between all variables except economic growth. Economic growth is the one-sided cause of
energy consumption. As a policy recommendation, the continuation of high economic growth is important as it
will enable foreign direct investments to come to the country. In addition, it is important that energy consumption
depends on economic growth and countries use energy-saving machines by supporting economic growth with
innovative technologies in order to prevent environmental degradation.

Keywords: Economic growth, energy consumption, foreign direct investments, E 7 countries, PVAR analysis.

GIRIS

Neoklasik ekonomik biiyiime modeli baglaminda, uzun vadeli biiyiime yalnizca digsal olarak
kabul edilen teknolojik ilerleme ve/veya isgiicii biiylimesinden kaynaklanabilir (Iamsiraroj, 2016).
Solow’u (1956) takip eden neo-klasik modeller ¢ergevesinde, DY 'Y ’nin biiyiime orani {izerindeki etkisi,
fiziksel sermayeye olan azalan getiri ile sinirlandirildi. Bu nedenle, DYY kisi basina ¢ikti iizerinde
yalnizca bir diizey etkisine sahip olabilirken, oran etkisi olamayacag1 varsayilmistir. Yani, DY'Y uzun
vadede iiretimin biiyiime oranmi degistiremez. Diger taraftan Icsel (Endojen) biiyiime modeli,
sermayeyi beseri sermaye birikimi ve ar-ge harcamalari bi¢iminde tanimlamakta ve bu tiir
sermayelerden kaynaklanan digsalliklara vurgu yapmaktadir. Modele gére DYY, ev sahibi iilkelerin
iiretim sistemlerine yeni girdilerin ve teknolojilerin dahil edilmesini tesvik eder. Dogrudan yabanci
yatirimlarin tilkeye gelisi eger iiretkenlik, olumlu digsalliklar ve yayilma etkileri meydana getirebilirse
i¢sel olarak ekonomik biiyiimeyi de tegvik edebilir (Romer, 1986; Lucas, 1988; Barro,1990; Rebelo,
1991). Dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye girisinin gayri safi milli hasila {izerinde artirict bir etkisi
olabilir. Ayrica DYY, gelismekte olan {ilkelere ileri teknolojilerin aktarim araglarindan biri olarak da
diisiiniilebilir (Borensztein vd, 1998).

Kiresellesmenin ylikselisiyle birlikte, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde ulusal ekonomilerin
uluslararasi ticaret ve sermaye transferleri yoluyla entegrasyonu kiiresel ekonomik biiyiimeyi artirmistir.
Ekonomik biiylimenin saglanmasi temel makroekonomik istikrarin bilesenlerinden biridir. Ancak,
gelismekte olan {iilkelerde tasarruf, beseri sermaye ve teknoloji yetersizligi nedeniyle iiretim diizeyi
diisiik kalkmakta ve ekonomik biiylime istikrarsiz olmaktadir. Diger taraftan dogrudan yabanci
yatirimlar ise tasarruflarin yaninda beseri sermaye ve tiretim teknolojisi diizeyini artirmaktadir. Bu
ylizden ozellikle gelismekte olan iilkeler i¢in dogrudan yabanci yatirimlar biiyiilk 6nem arz etmektedir.
Bir yandan gelismis ilkeler, daha yiiksek kar elde etmek amaciyla fonlarmi gelismekte olan tilkelere
aktarirken diger taraftan gelismekte olan iilkelerde iiretim teknolojisinin yaninda ¢ikti diizeyinin
artmasini saglamaktadir. Ancak dogrudan yabanci yatirimlarin bir iilkeye yapilabilmesi i¢in yukarida
bahsedilen ekonomik faktoriin yaninda siyasi faktorler de vardir. En basit haliyle siyasi olarak
belirsizligin olmadig1 bir ortam olmalidir.

Enerji talebi 6zellikle sanayilesme ile birlikte 6nemi artan 6énemli bir girdi olmustur ve hizli
bliyliyen bu iilke grubunda biiylimenin siirdiiriilebilirligi ic¢in stratejik olarak onemlidir. Hem niifus
artistyla hem de dzellikle 1980’lerden sonra yasanan kiiresellesme ile ihracat ve ithalat dengelerinin
o6nem kazanmasi sonucunda enerji tiiketimi artmistir. Literatiirde enerji tiiketimi ile ekonomik bilylime
iizerine bir¢ok ¢alisma vardir. Genellikle nedensellik iliskisini arastiran bu ¢alismalarda farkli sonuglar
ciktigi gorlilmektedir. Bu farkli sonuglardan nedenselligin yonii 6nemli politika sonuglarina yol
acmaktadir. Enerji tilketiminden ekonomik biiyiimeye tek onlii iliski olmas1 durumunda, uygulanacak
enerji tasarrufu politikalari ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkileyebilecektir. Bunun yaninda ekonomik
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bliylimeden enerji tiikketimine dogru tek yonli nedensellik olmasi durumunda ise, enerji tasarrufu
politikalarinin ekonomik biiyiimeyi cok az ya da hi¢ etkilemeden enerjiye daha az bagimli bir ekonomiye
yol acacaktir (Eggoh, Bangake ve Rault, 2011).

Calismada secilen iilke grubu hizli gelismekte olan iilkelerin olusturdugu E 7 {ilkeleri (Cin,
Hindistan, Brezilya, Rusya, Endonezya, Meksika ve Tiirkiye)’dir. Bu iilke grubunun secilmesindeki
temel amag, bu iilkelerin son yillarda 6nemli biiyiime performanslarina sahip olmasidir. Degiskenlerin
secilmesindeki temel amag ise, 6zellikle 1980’lerden sonra artan kiiresellesme hareketleriyle birlikte
gelismekte olan {ilkelerde dogrudan yabanci yatirim talebinin artmasina paralel olarak enerji tiiketimi
de artmasi ve bu degiskenlerin ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerinin incelenmesi ihtiyacidir.

Bu ¢aligmanin amaci 1995-2017 yillart arasinda E7 iilkelerinde ekonomik biiyiime iizerinde
onemli etkileri oldugu diisiiniilen temelde enerji tiiketimi ve dogrudan yabanci yatirimlarin yaninda
istihdam, gayri safi sermaye olusumu ve ticari agiklifin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerini
incelemektir. Bu amagla ¢aligmada ilk olarak literatiir taramasina yer verilmis daha sonra ikinci béliimde
metodoloji ve ampirik sonuglar yer almistir. Analiz igin Oncelikle birim kok testi ile seriler
duraganlastirildiktan sonra Panel VAR ve nedensellik testleri uygulanmistir. Daha sonra etki-tepki
grafikleri ve varyans ayristirmasina yer verilmistir. Son boliimde ise sonug ve politika 6nerileri kismi
yer almistir.

1. LITERATUR TARAMASI

Ekonomik kiiresellesme, uluslararast sermaye akiglarin1 giderek giiclendirdi ve dogrudan
yabanci yatirimlar o6zellikle gelismekte olan iilkeler tarafindan memnuniyetle karsilanmistir. Enerji
talebi, insani kalkinmanin ilerlemesinin temelidir ve ekonomik biiylimenin devamliligi i¢in enerjiye
ihtiyag vardir. Kisacas1 gelismekte olan iilkelerde hizli ve saglikli ekonomik biiyiime, enerji
kaynaklarinin verimli kullanilmasina ve yabanci yatirimlardan yararlanmaya baghdir. Literatiirdeki yer
alan ¢alismalarin cogu DY'Y-Ekonomik bilylime ve Enerji tiiketimi-Ekonomik biiylime iligkisi {izerine
odaklanmistir. DY'Y, Ekonomik biiyiime ve Enerji tiiketimi arasindaki iligki ise son yillarda yeni popiiler
olmus ve giincel olarak ¢alisilmaktadir. Ozellikle E-7 gibi yiikselen piyasa ekonomileri son yillarda
ekonomik performanslar1 ve gelismislik seviyeleri artan iilkelerdir. Bu yiizden bu iilke grubunda enerji
talebi de biiylimeye devam etmektedir.

Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci yatirim iliskisi ile ilgili literatiirde bircok calisma
bulunmaktadir. Bu ¢aligmalarin temelini olusturan Borensztein vd. (1998)’e gore DYY teknoloji
transferi i¢cin dnemli bir aractir ve biiyiimeye yerli yatirimlardan gorece daha fazla katki saglar. Ancak
DYY, yalnizca ev sahibi ekonomide gelismis teknolojilerin yeterli bir 6ziimseme kapasitesi mevcut
oldugunda ekonomik biiylimeye katkida bulunacagi sonucuna ulagmislardir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigi sonucuna ulasan ¢alismalar: Makki ve Somwaru,
2004; Syzdykova Oralbaykizi (2019). Ekonomik biiyiimeden dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek
yonlii nedensellik iliskisi bulunan ¢alismalar: Bostan, Kelleci ve Yilmaz (2016); Oncii ve Celik (2018);
Govdeli (2019). Ekonomik biiylime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda ¢ift yonlii nedensellik
sonucuna ulasan ¢aligmalar: Liu, Burridge ve Sinclair (2010); Agayev (2010); Agrawal (2015); Banday,
Murugan ve Maryam (2020). Ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda nedensellik
iligkisi bulunmayan c¢aligma ise: Yalman, N ve Kosaroglu (2017).

Ekonomik biiylime ile enerji tiiketimi de yine literatiirde bir¢cok kez incelenmistir. Enerji
tiketiminden ekonomik biiyiimeye tek yonlii nedensellik sonucuna ulasan caligmalar: Lee (2005);
Shahbaz, Khan ve Tahir (2013); Tang, Tan ve Oztiirk (2016). Ekonomik biiyiimeden enerji tiiketimine
tek yonlii nedensellik sonucuna ulasan ¢alismalar: Al-Iriani (2006); Mehrara (2007); Apergis ve Payne
(2009). Ekonomik biiyiime ile enerji tiikketimi arasinda ¢ift yonlii nedensellik sonucuna ulasan
caligmalar: Belke, Dobnik ve Dreger (2011); Nasreen ve Anwar (2014). Ekonomik biiylime ile enerji
tiikketimi arasinda nedensellik olmadig1 sonucuna ulasan ¢alisma: Payne (2009)

Enerji tiiketimi, dogrudan yabanci yatirnmlar ve ekonomik biiyiime iligkisi i¢in literatiir 6zeti
Tablo 1’de verilmistir.
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Tablo1. Enerji Tiiketimi, DYY ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski i¢in Literatiir Ozeti

Yazar Metodoloji Zaman Arahg Ulkeler Bulgular
g%kfﬁt ve othman vy 1971-2009 Malezya ELC—GDP
He, Gao ve Wang Granger Nedensellik . . GDP— FDI
(2012) Analizi 1985-2010 Cin —Shangai GDP—EC
. Secilmis 65 Ulke
Omri ve 4 GDP«<FDI
Kahouli(2014) GMM 1990-2011 (Yiiksek, orta ve  pp ke
diisiik gelirli)
U. déonem GDP—EC
GDP-FDI
Tang ve Tan (2014) VECM 1972-2009 Malezya K. dénemGDPoEC
FDI—-GDP
. Pair-Wise  Granger FDI—-GDP
Ibrahiem (2015) Nedensellik Analizi 1980-2011 Maisir GDPoRELC
5 tilke
Siddique ve Majeed Granger Nedensellik (Pakistan, Sri i
(2015) Analizi 1980-2010 Lanka, Hindistan, U. donem GDP-EC
Nepal, Banglades)
75 iilke GDP<NREC
Amri (2016) Panel Nedensellik 1990-2010 (Gelismis ve GDP«FDI
gelismekte olan) GDPoREC
. 17 {ilke (12 Orta
Abdouli ve o GDP-FDI
Hammami (2017) GMM 1990-2012 Dogu, 5 Kuzey GDPoEC
Afrika)
Kumari ve Sharma Granger Nedensellik . ELC—GDP
(2018) Analizi 1981-2013 Hindistan GDP—FDI
Lin ve Benjamin MINT ~ (Meksika, GDP<FDI
DOLS 1990-2014 Endonezya,
(2018) . 2 GDP<EC
Nijerya, Tiirkiye)
Mavikela ve Khobai VECM Granger L FDI-EC
(2018) Nedensellik 1970-2016 Arjantin GDPoEC
Saidi, Mbarek ve Granger Nedensellik - . GDP<EC
Amamri (2018) Analizi 1990-2012 I3MENA Ulkesi — oyp ppy
. Uzun ve kisa donem
Fan ve Hao(2020) irarll.ge.r Nedensellik 550 7015 Cin 31 Sehir GDP—REC
natzl FDI->GDP
Pair-Wise  Granger Kazakistan- Kazakistan
Grabara vd. (2021) Nedensellik Analizi 1992-2018 Ozbekistan GDP— RELC

Not: GDP=GSYH, FDI=DYY, EC= Elektrik Tiiketimi, ELC=Elektrik Tiiketimi, RELC= Yenilenebilir Elektrik
Tiiketimi, REC=Yenilenebilir Enerji Tiiketimi, NREC= Yenilenemeyen Enerji Tiiketimi

2. VERILER, METODOLOJi VE AMPIRIK SONUCLAR

Veri Seti

Dogrudan yabanci yatirimlar, istihdam, gayri safi sermaye olusumu, ticari aciklik ve enerji

tilketiminin tlkelerin ekonomik biiylime performanslar iizerine etkilerinin incelendigi bu ¢alismanin
analizinde, 1995-2017 déneminde E-7 iilkeleri icin yillik veriler kullanilmaktadir. Ulkeler “Yiikselen
77 olarak ifade edilen hizli gelismekte olan bilyiik ekonomilerdir ve donem ise, veri kullanilabilirligine
gore secilmistir. Bagimli degisken olarak kisi bagina gayri safi yurt i¢i hasila se¢ilmistir, ¢iinkii bu veri
iilkelerdeki ekonomik biiyliime performansini etkin bir sekilde gostermektedir. Ayrica, DYY, ticari
aciklik, enerji tiiketimi, istihdam, Gef ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi tanimlamak igin
ekonomik biiylime degiskeni disindaki tiim veriler vekil degisken olarak kullanilmaktadir. Bu ¢alismada
DYY, ticari aciklik ve enerji tiikketimi yaninda secilen diger degiskenler, iilke grubu ic¢in ekonomik
bliylimenin sebeplerini gostermesi agisindan onemlidir. Kullanilan tiim veriler Diinya Bankasindan
online veri tabanindan alinmistir ve logaritma ile ifade edilmektedir. Tiim degiskenlerin logaritmalari
almmustir. Calismanin denklem gdsterimi asagidaki gibidir;
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GDPp = f[To,FDI, Gcf, Emp, Eu] (D

Tablo 2. Data-Tanim ve Kaynaklar

Degisken Tanim Kaynak

GDPp I;;f;r?;sma diisen GSYIH (sabit 2010 ABD Diinya Bankasi- WDI

Emp 15+ yas toplam isttihdamin Niifus oranina | Diinya Bankasi- WDI
gore, (%) (modellenmis ILO tahmini)

FDI Dogrudan yabanci yatirim, net girisler (BoP, | Diinya Bankasi- WDI
cari ABD §)

Gef Gayri safi sermaye olusumu (sabit 2010 | Diinya Bankasi- WDI
ABD dolar)

To Ticarpte aciklik, toplam Thracat ve ithalatin | Diinya Bankasi- WDI
GSYIH'ye orani (%)

Eu Enerji kullanimi (kisi basina diisen petrol | Diinya Bankasi- WDI
esdegeri kg)

Metodoloji

Calismanin amaci, yiikselen 7 biiyiik gelismekte olan {ilkeler i¢in ekonomik biiyiimenin
dinamiklerini arastirmaktadir. Kisi bagina GSYH ile tanimlanan ekonomik biiylime, DY Y nin, ticari
acikligin, enerji tiiketiminin, istihdamin ve sermaye olusumunun bir fonksiyonu olarak tanimlanmustir.

VAR modelleri artik uygulamali makroekonomide saglam bir sekilde kurulmustur. VAR
modellerinde baz1 ilgili durumlarda egzojen degiskenler dahil edilmesine ragmen, genellikle tim
degiskenler hem dinamik hem de statik anlamda endojen ve birbirine bagimli olarak incelenir (Canova
ve Ciccarelli, 2013). Panel VAR 'lar, tiim degiskenlerin endojen ve birbirine bagimli oldugu varsayilmasi
acisindan VAR modelleriyle ayni yapiya sahiptir, ancak temsili bir kesit boyutu eklenmistir. Bunun i¢in
v, kiimelenmis versiyonu olarak Y ve her birim i¢in G degiskeninin vektorii olarak i=1, .. ., N, yani Y,
=y, ¥ 0¥ )" kullanilmaktadir. Burada i indeksi genel bir zellige sahiptir ve iilkeleri,

sektorleri, pazarlar1 veya bunlarin kombinasyonlarini gosterebilir.
Vit = AOi (t) + Ai ('E)Yt—l Uit i=1,..... Nt=1,..... T (2)
Denklem 2°de yer alan u;; Gx1 hata vektorii', notasyonun netlestirdigi gibi Ay; (t) ve A; birime
bagl olabilir.

Sims (1980) tarafindan uygulanan ilk VAR modeli, makroekonomik ¢ok panelli gruplarda
Holtz-Eakin vd. (1988) tarafindan kullanilmistir. Giincel olarak kullanilan ilk PVAR modeli Love ve
Zicchino (2006) tarafindan olusturulmus ve Abrigo ve Inessa Love (2016) tarafindan nihai haline
getirilmistir. Genel olarak PVAR modeli denklem 3’de gdsterilmistir:

Hit = Hjt_1Py + Hyy_5Py + Hyy_3P3+....... +Hit—a41Pa—1 + Hit—aPy + KitM +u; + €5 (3)

Denklem 3’de yer alan terimlerden H;;, analizde kullanilacak bagimli degiskenlerin vektorlerini
ifade eder. K;;, eksojen ortak degiskenlerin bir vektorii, u; bagimli degiskene 6zgii panel sabit etkilerinin
vektorleridir. e;; ise kendine 6zgii hatalardir. P ve M ise tahmin edilecek parametreleri ifade etmektedir
(Abrigo ve Inessa Love, 2016).

Panel VAR analizi, 6zel soklarin birimler ve zaman boyunca iletimini analiz etmek i¢in 6zellikle

uygundur. Bu ¢alismanin analizi igin kullanilan temel panel modeli denklem 4 ile gosterilmistir:

GDPp;e = Yo + V1FDIly +y,Toi + v3Gefie + vaEmpye + ysEuye + Wi

4

Denklem 4’de i iilke grubunu (7 iilke) ve t zaman periyodunu (1995-2017)
belirtmektedir. Burada yile sabit terim simgelenirken y; DYY, v, ticari agiklik, y5 gayri safi sermaye
olusumu , y, istihdam ve ys ise enerji tiiketimi katsayilarini temsil etmektedir. Son olarak p, hata
terimini gostermektedir.

! Rastgele bir vektdrdiir, ¢iinkii vektoriin her bir 6gesi rastgele bir degiskendir.
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Ampirik Sonuclar

Oncelikle katsay1 tahminlerine gegmeden degiskenlerin birim kok duraganliginin arastiriimasi
gerekmektedir. Geleneksel birim kok testleri, duragan olmayan veriler i¢in diisiik giic sorununu igerir.
Geleneksel birim kok testlerine onerilen panel veri birimi kok testleri icin birincil motivasyon, test
giiclinii artirmak i¢in havuzlanmis kesit zaman serileri tarafindan saglanan ek bilgilerden yararlanmaktir.
Bu nedenle, bu c¢alismada en ¢ok kullanilan birim kok testlerinden biri olan CIPS birim kok testi
kullanilmistir. Tablo 3°de Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen, heterojen panellerdeki birim kdkler igin
kesitsel Im, Pesaran ve Shin (2003) testini tahmin eden ve panel veri analizlerinde siklikla kullanilan 2.
Nesil Peseran (2007) CIPS birim kok testi 6 degiskenin diizey ve 1.farktaki duraganligi gosterilmektedir.

Tablo 3. Panel Birimi Kok Test Sonuglart

CIPS
Degiskenler
Diizey 1.fark
GDPp -1.202 -2 T4]HH*
Emp -0.651 -3.768***
FDI -1.617** -5.181%**
Gef -0.324 -4.622%**
To -1.801** -5.1667%**
Eu -1.290 -4.048*%*
Not: *** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. CIPS birim kok testi igin
% 1, %5 ve% 10 anlamlilik diizeylerine gore kritik degerler sirasiyla -1.85, -1.61 ve -1.49 olarak tespit
edilmistir.

Tablo 3’de ikinci nesil Peseran panel birim kok testlerine (CIPS) ait sonuglar gosterilmektedir.
Buna gore birim kok testi sonuclar1 incelendiginde, degiskenlerin birinci farklarinda duragan yani
homojen olduklar goriilmektedir. Degiskenlerin birinci farklarinda serilerin birim kok igerdigi seklinde
kurulan temel hipotez %1 6nem seviyesinde reddedilebilmektedir. Buna gore, serilerin birinci farklari
alindiginda tiim degiskenlerin duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Tiim degiskenlerde duraganligin
belirlenmesinin ardindan uygulamanin ikinci asamasina gegilebilir.

Tablo 4°de, panel var analizi i¢in kacinci gecikmenin analizde daha uygun oldugunu, yani
optimum gecikmeyi belirlemeyi saglayacaktir. MBIC, MAIC ve MQIC degerlerinin en kiiciik oldugu
gecikme, en uygun gecikmeyi gosterir. Buna gére, PVAR uygulamasindaki ilk gecikme en uygunudur.

Tablo 4. PVAR Gecikme Sirasi Segimi

Lag CD J J pvalue MBIC MAIC MQIC

1 7065344 100.4725 .6840099 -448.3192 -115.5275 -250.6545
2 7144961 69.75711 .5529616 -296.104 -74.24289 -164.3275
3 5624564 43.84537 1730483 - 139.0852 - 28.15463 -73.19694

En uygun gecikmeyi belirledikten sonra, PVAR regresyon analizine baslanabilir. Tablo 5,
PVAR regresyon sonuc¢larini gostermektedir. Yatay eksendeki degiskenler (GDPp, Emp, FDI, Gcf, To
ve Eu) bagimli degiskenleri ifade ederken, dikey eksendeki degerler (L.GDPp, L.Emp, L.FDI, L.Gcf,
L.To ve L.Eu) tanimlayic1 degiskenleri temsil etmektedir.
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Tablo 5. Panel VAR Modeli Regresyon Sonuglari

GDPp Emp FDI Gef To Eu
L GDp 201121455 || 9723762 | 3552534+ | 162270 '(:)507(?07)3***
- PP (0.000) ' (0.095) (0.014) (0.425) '
(0.000)
258631 ***
L Em 1.022176%++ | 5389496%H% | -8.49162+++ | 279966+ | -5.65833+%% | (10
- £mp (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) '
- ~.005099%*
-.0011736 ~101427* | -.017000% -.00016
L. FDI 0032853 %%+ (0.026)
(0.665) 0.009) (0.071) (0.083) (0.989)
R _.042049%**
-.027504%%* 5124919%** | -030891 -.079369%*
L. Gef 0192466%** (0.000)
(0.000) 0.000) (0.000) (0.495) (0.022)
L To -.045401%*%* | _000478 2840985%** | 051733 -.063355 044573%%*
: (0.000) (0.907) (0.000) (0.280) (0.225) (0.000)
LEq 083517 1085775%+* | 3.82441%%* | _263968 2.03085%+* | 520667
. (0.149) (0.000) (0.000) (0.236) (0.000) (0.000)
* ) *¥ ye ¥** grrastyla % 10,% 5 ve % 1 istatistiksel anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Yiikselen 7 {ilkeleri i¢in Panel Var analizi bulgularma gore istihdamin ekonomik biiylimeyi
artirdigl, ancak ticari agiklifin ve gayri safi sermaye olusumunun ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Enerji tiikketimi ve dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik bityiime
iligkisi incelendiginde enerji tiiketimi ekonomik biiylimeyi pozitif etkilerken DYY negatif
etkilemektedir ancak istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamistir. Diger taraftan ekonomik biiyiimede
yasanan bir artis DYY, Gcf ve enerji tiiketimini artirmaktadir. Ancak ekonomik biiylime segilen
iilkelerde istihdam olusturma 6zelligine sahip degildir ve isttihdami negatif etkilemektedir.

Temel diger sonuglara gore, istihdam iizerinde enerji tiiketimi hari¢ tim degiskenler negatif
etkiye sahiptir. Dogrudan yabanc1 yatirimlara ise, sadece istihdam olumsuz etki etmektedir diger tiim
degiskenler iilkeye yabanci yatirnmciy1r ¢ekmek icin olumlu etki etmektedir. Gayri safi sermaye
olusumunu ekonomik biliylime, istthdam ve ticari aciklik pozitif etkilemekte, dogrudan yabanci
yatirimlar ve enerji tilketimi negatif etkilemektedir. Ticari agiklik {izerinde ekonomik biiyiime ve enerji
tiketimi pozitif etkiye sahip ancak isttihdam DYY ve Gcf negatif etkiye sahiptir. Son olarak enerji
tilkketimini ekonomik biiylime ve ticari agiklik artirmakta, Gef, DYY ve istihdam ise enerji tiikketimini
azaltmaktadir.

Regresyon analizinden sonra degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi aragtirilmalidir. PVAR
analizinde Granger (1969) tarafindan gelistirilen nedensellik analizi yontemi uygulanmaktadir. Tablo
6’da nedensellik testi sonuglar1 gosterilmistir:

Tablo 6. Panel VAR Granger Nedensellik Wald Testi Sonuglari

GDPp Emp FDI Gef To Eu
GDPp 29.014%** 2.795* 6.019%* 0.636 20.549%**
(0.000) (0.095) (0.014) (0.425) (0.000)
Emp 190.132%** 65.158%** 77.738%** 173.263%*%* 7.817%%*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.005)
FDI 0.187 6.756%** 3.010%* 0.000 4.985%%*
(0.665) (0.009) (0.083) (0.989) (0.026)
Gef 13.760%** 24 .346%** 20.664%** 5.266** 18.986%**
(0.000) (0.000) (0.000) (0.022) (0.000)
To 39.048*** 0.014 17.300%%** 1.168 17.657%%*
(0.000) (0.907) (0.000) (0.236) (0.000)
Eu 2.079 29.396%** 35.927%** 1.406%** 71.762%%*
(0.149) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
wEkx K ve * sirastyla % 1,% 5 ve % 10 istatistiksel anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.
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Tablo 6’da yatay eksendeki degiskenler denklem degiskenlerini dikey eksendeki degiskenler ise
harig tutulan degiskenleri gostermektedir. Buna gére Granger nedensellik testi sonuglarina gore istihdam
ve gayri safi sermaye olusumu ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii nedensellik vardir. Ticari
acikliktan ekonomik biiylimeye dogru ise tek yonlii nedensellik vardir. Kisacasi istihdam, gayri safi
sermaye olusumu ve ticari agiklikta yasanan artis ekonomik biiyiimenin nedenidir. Ekonomik biiyiime
ise istihdam, DYY, gayrisafi sermaye olusumu ve enerji tiiketiminin nedenidir. Burada ekonomik
bliylimeden dogrudan yabanci yatirimlara ve enerji tiiketimine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi
literatiirde He, Gao ve Wang(2012) ¢alismalarinin sonuglarini desteklemektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar i¢in nedensellik iliskisi incelendigi zaman gayri safi sermaye
olusumu, enerji tiiketimi ve istihdam ile arasinda c¢ift yonlii nedensellik varken ticari agiklik ve
ekonomik bilylimeden DYY’ye dogru tek yonlii nedensellik vardir. Burada Mavikela ve Khobai (2018)
caligmast Arjantin i¢in DYY’den enerji tiikketimine dogru tek yonlii nedensellik bulmusken bu
calismanin analiz sonuglart ¢ift yonlii nedensellik elde etmistir. Son olarak enerji tiikketimi icin
nedensellik iligkisi incelenirse ekonomik biiylime hari¢ diger tiim degiskenlerle arasinda ¢ift yonlii
nedensellik vardir. Ekonomik biiyiime ise enerji tiiketiminin tek yonlii nedenidir. Asagidaki grafikte
nedensellik iligkisi gosterilmektedir.

Sekil 1: DYY-Enerji Tiiketimi ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Nedensellik Iliskileri

Regresyon ve nedensellik arastirmalarinin ardindan, PVAR uygulamasimin gegerliligi kontrol
edilmelidir. Sekil 2, PVAR duraganligini gostermektedir.

Sekil 2: Companion Matrix'in Kokleri

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
1

Sekil 2, PVAR uygulamasini sabit olarak gostermektedir. Her bir nokta degiskenleri
gosterilmektedir. Bu asamada beklenilen durum, noktalarin tamaminin ¢emberin iginde yer almasidir.
Sekil 2°de goriildiigii lizere tiim noktalar ¢gemberin i¢inde olmakla birlikte PVAR analizinin duragan
oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
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Sekil 3, degiskenlerin orta vadeli zamansal bir analizi olan Etki-Tepki analizidir. Sekil 3’de
gosterilen bu sonuglar, degiskenlerin orta vadede birbirlerini etkileme durumunu ve ilk haline dénme
durumunu gostermektedir. Ekonomik biiyiimenin istihdam ve enerji tiikketimi soklarina tepkisi once
olumludur ve daha sonra dengeye gelir. Diger taraftan Gcf, ticari agiklik ve DYY sokunun ekonomik
biiylime iizerine etkisi 6dnce olumsuzdur ve daha sonra dengeye gelir. Ekonomik biiyiime kendisinden
kaynakl1 bir soka 0.018 birimlik bir tepki vermistir ve daha sonra dengeye gelmistir.
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Varyans ayristirma analizinin sonuglar1 Tablo 7'de 6zetlenmistir. Varyans ayristirma analizi,
PV AR modelindeki vektor varyans degisikliklerinin kokenini belirlemek igin yapilir. VAR modelinin
hareketli ortalamasinin bir kismindan tiiretilen varyans ayrisimi, degiskenlerin kendisinde ve diger

degiskenlerde meydana gelen soklarin kdkiinii yiizde olarak ifade eder.

Tablo 7. Soklarin Ekonomik Biiyiimeye Etkileri- Varyans Ayristirmasi

GDPp

(Tepki) ETKIi

Tahmin

Ufku GDPp Emp FDI Gcf To Eu
(Yillar)

0 0 0 0 0 0 0

1 1 0 0 0 0 0

2 .8305141 .1384447 .0023259 .0013465 .0241597 .003209
3 7395656 2266109 .0032216 .0034711 .0215301 .0056005
4 718642 .2409422 .0032161 .0039891 0217161 .0114946
5 714066 .2397999 .0032419 .0040042 .0230718 .0158162
6 7113806 239784 .0033545 .0040012 .0237346 0177451
7 .7098903 .2405263 .0034264 .0040232 .023882 .0182518
8 .7094246 .2408803 .0034486 .0040372 .0238848 .0183246
9 709359 2409413 .0034518 .0040408 .0238803 .0183267
10 .7093602 .2409399 .0034518 .0040411 .0238806 .0183263
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Tablo 7 incelendiginde, 10 yil i¢in ekonomik biiyliimenin kendisinden gelen soklara kars1 etkisi
% 83’den %70’e dogru azalan bicimde devam ettigi gosterilmektedir. Bu durum, ekonomik biiyiimenin
ilerleyen zamanda kendisinden baska degiskenlerden gelen soklardan da etkilendigini gdstermektedir.
Istihdam degiskeni ekonomik biiyiime iizerinde kendisinden baska en biiyiik etkiye sahip ve etkisi 10
yillik siire igerisinde %13°den %24’e ¢ikmistir.

3. SONUC VE POLITIKA ONERILERI

Bu c¢aligsmada, 1995-2017 doneminde Yiikselen-7 iilkelerinde ekonomik biiylimenin
belirleyicilerini tespit etmek ve dogrudan yabanci yatirimlar ve enerji tiiketimi ile olan iligkisini
aciklamak icin Panel VAR analizi yapilmistir. Ekonomik biiylimenin 6nemli bir 6l¢iisii olan kisi bagina
GSYH bagimh degisken olarak kullanilmigtir. Bu iilke grubu diinya ortalamasinin iizerinde ekonomik
bliylime performansina sahiptir ve bunun nedenlerini ortaya koymak i¢in ticari agiklik, istihdam, DY,
gayri safi sermaye olusumu ve enerji tiiketimi gibi temel faktorler analize dahil edilmistir.

Yiikselen 7 iilkeleri i¢in Panel VAR analizi bulgularina gore istihdamin ekonomik biiylimeyi
artirdig1, ancak ticari agiklifin ve gayri safi sermaye olusumunun ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Enerji tiiketimi ve dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime
iligkisi incelendiginde enerji tiiketimi ekonomik biiylimeyi pozitif etkilerken DYY negatif
etkilemektedir, ancak istatistiksel olarak dnemsizdir. Diger taraftan ekonomik biiylimede yasanan bir
artis DY'Y, Gcf ve enerji tiikketimini artirmaktadir. Ancak ekonomik biiylime secilen {ilkelerde isttihdam
olusturma ozelligine sahip degildir ve istihdami negatif etkilemektedir. Gelismekte olan iilkelerde
ozellikle DYY artis1 teknoloji transferlerini artirmakta ve ekonomik biiyiime de teknolojik gelismeyi
hizlandirdig1 icin makinelesme ile birlikte emegin verimi artarak isg¢i tasarrufu saglanmakta ve iilkelerin
emek yogun iiretimden sermaye yogun liretime gegmesine sebep olmaktadir.

Granger nedensellik testi sonuglarina gére ekonomik biiyiimeden dogrudan yabanci yatirimlara
ve enerji tilkketimine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi vardir ve literatiirde He, Gao ve Wang(2012)
caligmalarinin sonuglarint desteklemektedir. Ayrica istihdam, gayri safi sermaye olusumu ve ticari
aciklikta yasanan artis ekonomik biiyiimenin nedenidir. Ekonomik biiylime ise isttihdam, DY'Y, gayrisafi
sermaye olusumu ve enerji tiikketiminin nedenidir. Dogrudan yabanci yatirimlar i¢in nedensellik iligkisi
incelendigi zaman gayri safi sermaye olusumu, enerji tiiketimi ve istthdam ile arasinda c¢ift yonlii
nedensellik varken ticari agiklik ve ekonomik biiylimeden DYY’ye dogru tek yonlii nedensellik vardir.
Son olarak enerji tiiketimi i¢in nedensellik iliskisi incelenirse ekonomik biiylime hari¢ diger tiim
degiskenlerle arasinda ¢ift yonlii nedensellik vardir. Ekonomik biiyiime ise enerji tiiketiminin tek yonlii
nedenidir.

Analiz sonuglarina gore E7 iilkeleri i¢in bazi politika Onerilerinde bulunabiliriz. Burada
ozellikle ekonomik biiyiimenin belirleyicileri ticaretin kiiresellesmesi, sermaye olusumu ve istihdamdir.
Yiiksek ekonomik biiyiime performanslarini devam ettirmek icin iilkelerin bu degiskenlere yonelik
politikalar gelistirmesi gerekmektedir. Ayrica yiiksek ekonomik biiyiimenin istikrarl bir sekilde devam
etmesi, dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye gelmesini saglayacagi i¢in 6nemli bir etkendir. Bir diger
onemli sonug ise enerji tilketiminin ekonomik biiylimeye bagli olmasi ve iilkelerin ¢evresel bozulmay1
onlemek i¢in yasanan ekonomik biiyiimeyi yenilik¢i teknolojiler ile destekleyerek enerji tasarrufu
saglayan makineler kullanmasi 6nemlidir. Boylelikle kaynaklarin etkin kullanilmas1 saglanarak gevresel
bozulma onlenebilir.
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EXTENDED SUMMARY
Purpose

The rise of globalization, the integration of national economies, especially in developing
countries, through international trade and capital transfers have increased global economic growth.
Ensuring economic growth is one of the main components of macroeconomic stability. However, due
to the lack of savings, human capital and technology in developing countries, the level of production
remains low and economic growth is unstable. On the other hand, foreign direct investments increase
the level of human capital and production technology as well as savings. Therefore, FDI is of great
importance, especially for developing countries. Energy demand has become an important input,
especially with industrialization, and this is strategically important for the continuity of growth in this
fast-growing country group. On the one hand, developed countries transfer their funds to developing
countries in order to gain higher profits, on the other hand, they increase the level of output in developing
countries along with production technology.

The purpose of this study, between the years 1995-2017 in the E7 countries (Chine, India, Brazil,
Russia, Indonesia, Mexico and Turkey), foreign direct investment, is to examine the relationship
between energy consumption and economic growth. In addition, the variables of gross capital formation,
employment and trade openness are also included in the model. In the analysis of this study, annual data
for E-7 countries in the period 1995-2017 were used. Countries are the fast developing large economies
expressed as "Emerging 7" and the period has been selected according to data availability. GDP is taken
as the dependent variable. The data on the variables were obtained from the world bank database and
expressed in logarithms. Variables are represented by the abbreviations FDI, EU, GDP, GCF, EMP, TO.

Methodology

Firstly, the stationarity of the variables, in other words, whether they contain unit root or not,
was examined by Peseran 2nd generation CIPS panel unit root test. After determining that the first
differences of the series were stationary, firstly the Panel VAR regression analysis and then the causality
relationship between the variables and the direction of causality were examined with the Panel VAR
Granger Causality Wald Test. Finally, the impulse-response analysis between variables was conducted
and the effects of shocks on economic growth were analyzed using variance decomposition.

Findings (Results)

According to the unit root test results, all variables included in the model were stationary in their
first differences. When the panel VAR regression results are analyzed, it is seen that employment
positively affects economic growth, as well as trade openness and gross capital formation negatively
affect economic growth. In addition, when the EC-EG relationship is examined, the increase in EC
affects EG positively, whereas when the FDI-EG relationship is examined, the increase in FDI affects
EG negatively, but statistically insignificant.

Conclusion

According to the Granger causality test results, there is a one-way causality relationship from
EG to FDI and EC and supports the results of He, Gao and Wang (2012) studies in the literature. Also,
employment, gross capital formation and trade openness are the reasons for the increase in EG.
Economic growth is the cause of employment, FDI, gross capital formation and energy consumption.
When the causality relationship for FDI is examined, there is a two-way causality relationship between
gross capital formation, energy consumption and employment, while there is unidirectional causality
from commercial openness and economic growth to FDI. Finally, if the causality relationship for EC is
examined, there is bidirectional causality between all variables except economic growth and EG is the
one-sided cause of EC.

According to the results of the variance decomposition, it is shown that economic growth
continues for 10 years with a decreasing effect from 83% to 70% against the shocks from it. This
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situation shows that economic growth was also affected by shocks from other variables in the future.
The employment variable has the biggest impact on economic growth other than itself, and its effect has
increased from 13% to 24% in 10 years.

Discussion

Emerging-7 countries were specifically selected in the study as they are major developing
countries that have had significant and rapid growth performances in recent years. The main purpose of
the selection of variables is the increase in energy consumption in parallel with the increase in FDI
demand in developing countries with the increasing globalization movements especially after the 1980s,
and the need to examine the effects of these variables on economic growth. Based on the basic findings
of the study, we can say that the determinants of economic growth are the globalization of trade, capital
formation and employment. In order to maintain high economic growth performances, countries should
develop policies for these variables. In addition, the steady continuation of economic growth is an
important factor as it will enable foreign direct investments to come to the country. Another important
discussion is that energy consumption depends on economic growth and countries use energy-saving
machines by supporting economic growth with innovative technologies in order to prevent
environmental degradation. Thus, environmental degradation can be prevented by ensuring the efficient
use of resources.
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