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FINANSAL GELISME VE YENILENEBILIR ENERJi ARASINDA iLiSKi
VAR MIDIR? TURKIYE iCIN UYGULAMA

Cumhur SAHIN*
0z

Enerji, Ulkelerin strdirdlebilir bir sekilde kalkinmasi ve bireylerin refah
seviyesini artirmada en temel faktérlerden biridir. iskogyall mucit James
Watt’in buhar makinesini verimli bir sekilde kullanmasiyla birlikte 1760”1
yillarda Britanya’da ortaya ¢ikan sanayi devrimi ile kdmdarin, 20. Yuzyilin
basindan itibaren de petroliin kullaniimaya baslamasiyla kémir ve petrol
modern zamanlara damgasini vuran kaynaklar olarak éne gikmistir. Ancak
bu kaynaklarin sinirh olmasi ve vyiksek miktarlarda tiketiliyor
olmalarindan dolayi 6zellikle sanayilesmis Glkelerin basini cektigi gelismis
Ulkeler yeni enerji kaynaklari arayisi icine girmislerdir. Bu galismada,
1990'dan 2020 periyodu igin Tirkiye’deki yenilenebilir enerji gelisimi
Gzerindeki finansal gelismenin etkisi sorgulanmistir.  Calismada;
Svirydzenka tarafindan gelistirilen finansal gelisme endeksi kullaniimistir.
Calismada, degiskenlerin duraganlk 6zelliklerini ve yapisal kirilma
olasiligini belirlemek igin ADF testi ve Zivot-Andrew testinin bir karisimi
kullanilirken,  degiskenler arasindaki uzun doénemli baglantinin
belirlenmesi igcin ARDL kullanilmistir. Veriler analiz edildiginde, finansal
gelisme endeksi ile yenilenebilir enerji arasinda anlamli ve negatif yonli
bir iliski tespit edilmistir.
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IS THERE RELATIONSHIP BETWEEN FINANCIAL DEVELOPMENT
AND RENEWABLE ENERGY? APPLICATION FOR TURKEY

Abstract

Energy is among the main factors sustainable development of countries
and increasing the welfare level of individuals. When Scottish inventor
James Watt used the steam machine efficient way for the first time in
Britain in the 1760s after the industrial revolution in Britain and with the
use of coal and oil from the beginning of the early 20th century, coal and
oil came to the fore as the most prominent sources for modern times.
However, especially the developed countries led by industrialized
countries have been in search of new energy sources because these
resources are limited and consumed in high amounts. In the present
study, the effect of financial development on renewable energy
development in Turkey was questioned by using annual data from 1990
to 2020. To capture the multidimensional nature of financial
development sufficiently, the extensive Financial Development Index,
which was developed by Svirydzenka, which captured financial access,
depth, and effectiveness, which is superior to traditional indicators, was
used in the study. A mixture of the ADF Test and the Zivot-Andrew Test
was used to determine the stability characteristics of the variables and
the possibility of structural breakage, and the ARDL was used to
determine the long-term associations between the variables. When the
data were analyzed, a significant and negative relationship was detected
between finance, development index, and renewable energy.

Keywords: Financial Development, Renewable Energy, Turkey

Adiyaman Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Yil: 16, Sayi: 43, Nisan 2023



Finansal Gelisme ve Yenilenebilir Enerji Arasinda iliski Var Midir? Tiirkiye i¢in Uygulama

1. GiRiS

Enerji, tlkelerin sosyo ekonomik anlamda sirdarilebilir bir sekilde kalkinmasi ve
bireylerin refah seviyesini artirmada en temel faktérlerden biridir. iskogyali
Unlii mihendis ve mucit James Watt'in buhar makinesini cok daha fonksiyonel
ve verimli bir sekilde kullanmasiyla birlikte 1760l yillarda ilk kez Britanya’da
ortaya cikan sanayi devrimi ile kéomarin, 20. Yizyihin basindan itibaren de
petroliin kullanilmaya baslamasiyla kdomir ve petrol modern zamanlara
damgasini vuran kaynaklar olarak éne ¢ikmistir. Yogun niifus artisi, sanayilesme,
kiiresel iklim degisikligi gibi faktorler neticesinde enerji ihtiyac git gide
artmaktadir. Fosil yakitlarin faydalarinin yani sira ayni zamanda cevreye
verdikleri zararlar artik telafi edilemez noktalara gelmeye baslamistir. Ayrica, bu
kaynaklarin sinirli olmasi ve ylksek miktarlarda tiiketiliyor olmalarindan dolayi
ozellikle sanayilesmis lkelerin basini c¢ektigi gelismis Ulkeler yeni enerji
kaynaklari arayisi icine girmislerdir. Bu nedenle ozellikle 21. Yizyilla birlikte
alternatif enerji kavrami 6ne ¢ikmaya baslamistir. Tabii kaynaklardan temin
edilen ve tabiat tarafindan siirekli olarak desteklenebilen enerji, yenilenebilir
enerji olarak tanimlanmaktadir. Desteklenebilen enerji demek, sirekliligi olan
anlamina geldiginden dolayr dogal siireglerden saglanan kesintisiz, adeta
tikenmeyen bir enerji s6z konusudur. Yenilenebilir enerji, tabii ortamdan,
ekosistemden devamli veya yinelenen bir siiregte erisim olanagi bulunan tabii
kaynaklardan saglanmaktadir. Bu kaynaklar, kendiliginden mevcut olup,
tikenmeme 06zelligi tasidiklarindan 6tird alternatif enerji kaynaklari olarak da
ifade edilebilirler. Yenilenebilir enerji kaynaklari hemen hemen her ilkenin
glindeminde 6n siralara gelmistir. Yenilenebilir enerji kaynaklari hem iktisadi
manada temin ettigi pozitif faktorler hem de sirekli kullanim olanagi saglamasi
nedeniyle insanlik icin kurtarici bir misyona sahiptir. Bu calismada Tirkiye icgin

1990-2020 periyodu itibariyle yenilenebilir enerji tiketimi ile finansal gelisme
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endeksi, kisi basina milli gelir buyime orani, dogrudan yabanci yatirim,

enflasyon ve faiz orani arasindaki iliskiler arastirilmaktadir.

2.LITERATUR TARAMASI
2.1.Finansal Gelisme ve Enerji Kullanimina Yénelik Calismalar

Bu bolimde Finansal gelismenin geleneksel enerji kullanimi tGzerinde etkilerini
ele alan literatir iki asamada gozden gecirilmektedir. Her iki degisken arasinda
pozitif bir iliski bildiren galismalar birinci asamada, sunulmaktadir. Sadorsky
(2010: 2525) ile baslanildiginda, ¢alismada; Genellestirilmis Momentler Yontemi
(GMM) uygulanmis ve (borsa degiskenleri tarafindan temsil edilen) Finansal
Gelisme ile Enerji Kullanimi arasinda énemli bir baglanti kurulmustur. Sadorsky
(2011:999) benzer bir calismasinda finansal gelismenin enerji kullanimi
Uzerindeki etkisini ortaya c¢ikarmak icin Orta ve Dogu Avrupa'dan 9 sinir
ekonomisinin 1990'dan 2006'ya kadar olan verilerini kullanmistir. Cok sayida
finansal gelisme proksisi kullandigi calismada; enerji kullaniminin sadece
bankacilik sektorii proksilerinden pozitif olarak etkilendigi sonucuna varmigtir.
Coban ve Topcu (2013:81), 1990-2011 d6énemi icin 27 Avrupa Birligi (AB)
Ulkesinden olusan bir grupta Sistem-GMM Modelini kullanarak kurucu AB
ortaklari arasinda her iki degisken arasinda pozitif bir baglanti bulmustur. Daha
sonra katilan AB {ilkelerinde, bu bulgunun tam tersine, etkilesim, kullanilan
finansal kalkinma proksisine bagh olarak gelismistir. Bankalar ile ilgili bir proksi
kullanildiginda, finansal gelisimin etkisi, ters U-seklinde gosterilirken, finansal
gelisimi 6lgmek icin bir hisse senedi endeksi kullanildiginda ise kayda deger bir
baglanti kurulamamistir. Ayni sekilde islam vd. (2013:435) Vektér Hata
Dizeltme Modelini (VECM) kullanmiglar ve Malezya'da her iki degisken arasinda
pozitif bir etkilesiminin yani sira her iki degisken arasinda bir geri besleme
etkisinin de bulundugunun altini gizmislerdir. Furuoka’da (2015:430) benzer
sekilde, Asya'da her iki degisken arasindaki baglantiyi degerlendirmis ve

¢alismasinda, enerji kullanimindan finansal gelismeye uzanan tek yonla
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nedenselligin yani sira her iki degisken arasinda uzun vadeli bir denge oldugunu
bildirmistir. Agbanike vd. (2019:292), bankacilik sektori gelisimini ve Nijerya'nin
1971'den 2013'e kadar enerji kullanimini igceren nedensel iliskiyi
degerlendirmislerdir. Bulgulari, bankacilik sektériniin gelismesinden enerji

kullanimina uzanan tek yonla bir nedensellige isaret etmektedir.

Finansal gelisme ve enerji tiuketimi Gzerine dogrudan bir iliski kuran yeni
arastirmalar da bulunmaktadir. Ornegin, Dumrul (2018:294), finansal gelisme ile
Tirkiye'nin enerji kullanimi arasindaki iliskiyi inceleyerek, finansal gelisme ile
enerji kullanimi arasinda pozitif bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Danish vd.
(2018:18651), sonraki 11 ilke igin, finansal gelismenin enerji kullanimini tesvik
ettigini bildirmektedir. Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA) bolgesi verilerine
dayanan Gaies vd. (2019:111000), Dinamik Panel GMM Estimatoriinii
uygulayarak ve 1996 ile 2014 yillari arasinda finansal gelisimin enerji kullanimini
tesvik ettigini saptamislardir. Ayni sekilde, Nkalu vd. (2020:215) Sahra alti Afrika
(SSA) ulkeleri icin her iki degisken arasindaki baglantiyi arastirmak icin Vektor
Hata Duzeltme Modelini (VECM) uygulamislar ve her iki degisken arasinda
pozitif ve anlamli bir baglanti oldugunu bildirmislerdir. Mukhtarov vd. (2020:75),
tarafindan Kazakistan Uzerine yapilan bir ¢alismada; finansal gelisimin eneriji
kullanimini yonlendirdigi sonucuna varilmistir. Ma ve Fu (2020:1428), 1991'den
2014'e kadar 120 ulkeden olusan bir panel igin Sistem-GMM Modeli yaklagimini
uygulayarak, enerji kullaniminin finansal gelisme tarafindan tesvik edildigini
gostermislerdir. Yukaridaki gorislerin aksine, bazi akademisyenler (Tamazian vd.
2009:246) finansal gelismenin enerji kullanimini azalttigina dair aksi yonde
kanitlar sunmaktadirlar. Bu gorisler; iyi-isleyen bir finansal sistemin, Uretim
ekipmanlarini ve teknolojilerini gilincelleyerek, firmalar Uzerindeki mali
kisitlamalari hafifletebilecegini ve boéylece enerji verimliligini artirabilecegini
savunmaktadir. ilave olarak, finansal gelisme ayni zamanda firmalari esasen

enerji tiketimini azaltan enerji tasarruflu Griinlerin arastirma ve gelistirme
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yatirnmlarini, tasarimini ve Uretimini gelistirmeye tesvik etmektedir. Ali vd.
(2015:816), spesifik olarak, Nijerya'da enerji kullanimi Gzerindeki finansal
gelisimin etkisini arastirmak igin Otoregresif Dagitiimis Gecikme (ARDL) teknigini
kullanmiglar ve finansal gelisimin ulkedeki enerji kullanimi Gzerinde diger
etkenlerin yaninda, daha az onemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna

varmislardir.

Benzer sekilde, Shahbaz vd. (2016:52), ARDL teknigini kullanarak, finansal
gelismenin Hindistan'da enerji tlUketimini azalttigini ortaya cikartmislardir.
Benzer sekilde, Hindistan icin Shahbaz vd. (2017:199), [47], her iki degisken
arasinda nedensellik olmadigini dogrulamislardir. Topgu ve Payne (2017:822),
32 yuksek gelirli dlke igin, 1990'dan 2014'e kadar olan dénemde borsa
endeksindeki iyilesmelerin enerji tiketimini azalttigini belirtmislerdir. Calismada
ayrica, enerji kullanimi ile toplam finansal gelisme endeksi arasinda istatistiksel
bir iliskinin olmadig bildirilmistir. Ayni sekilde, Ouyang ve Li (2018:238), Cin’de
finansal gelismenin enerji kullanimini 6nemli 6lgtide azalttigini dogrulamislardir.
ARDL yaklasimini kullanan Muhammed (2019:151), finansal gelismenin
Nijerya'nin enerji kullanimi Gzerinde olumsuz bir etkisi oldugunu bildirmistir.
Benzer sekilde, Denisova (2020:35), Almanya’da her iki degisken arasinda

onemsiz bir iliski oldugunu bildirmistir.

2.2.Finansal Gelisme ve Yenilenebilir Enerji Tiiketimi

Bu bolimde; finansal gelisme ile yenilenebilir enerji kullanimi arasindaki
baglantiyir degerlendiren ¢alismalara odaklaniimaktadir. Bu fenomeni
arastirmaya yonelik oncli arastirmacilardan birisi de Brunnschweiler'dir
(2010:241). 1980 ve 2006 yillari arasinda OECD uyesi olmayan 119 (lkeden
olusan bir 6rneklem kullanmistir ve her iki degisken icin pozitif ve anlamli bir
baglanti oldugunu géstermistir. Wu ve Broadstock (2015:20), gelismekte olan 22

piyasa ekonomisinden olusan bir grup icin hem kurumsal kalitenin hem de
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finansal gelisimin yenilenebilir enerji kullanimi Uzerinde dogrudan etkisi
oldugunu bildirmistir. Lin vd. (2016:687), Cin’de, 1980'den 2011'e kadar degisen
verileri kullanarak finansal gelisimin yenilenebilir enerji tiiketimini tesvik ettigi

sonucuna varmislardir.

Benzer sekilde Omojolaibi (2016:185), Nijerya’nin 1980'den 2008'e kadar olan
donemde, yenilenebilir enerji gelisimi Uzerindeki finansal gelisimin etkisini
degerlendirmistir. GMM estimatoriini  kullanarak, Nijerya'daki finansal
gelismenin, yenilenebilir enerji Uretimi Gzerinde olumlu ve anlamh bir etki
yarattigini ortaya koymustur. Tam tersine, Saibu ve Omoju (2016:65), Nijerya’da
1981'den 2011'e kadar olan verileri kullanarak finansal gelismenin yenilenebilir
enerji tiketimini azalttigini géstermislerdir. Ayni sekilde, Best (2017:75), farkli
bir enerji tarinidn kullanimi Gzerindeki mali sermaye etkilerini incelemek igin
1998'den 2013'e kadar olan dénemde 137 dlkenin verilerini kullanmistir.
Bulgulari, ylksek-gelirli Ulkeler igin finansal sermayenin yenilenebilir temiz
enerji kaynaklarina gecisi destekledigini ortaya koymustur. Ayrica hem yerel
ozel borglanma senetleri hem de banka 6zel kredilerinin yenilenebilir eneriji
kullanimini tesvik ettigini bildirmistir. Burakov ve Freidin (2017:39), Rusya’da
finansal gelisme, ekonomik bliylime ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullanimi arasindaki nedensel baglantilara odaklanmislardir ve c¢alismalari,
yenilenebilir enerji kullanimindan finansal gelismeye giden bir nedensellik

olmadigini géstermistir.

Kutan vd. (2017:1761), gelismekte olan 4 ekonomiye odaklanarak, borsa
gelisiminin yenilenebilir enerji kullanimini tesvik ettigini ortaya koymustur.
Hassine ve Harrathi (2017:76), Kérfez is birligi Konseyi (GCC) Ulkelerinden bir
ornekte, her iki degisken arasinda pozitif bir iliski oldugunu dogrulamistir. Ji ve
Zhang (2019:114), bir Vektor Oto-regresyon (VAR) modeli uygulayarak, finansal

gelismenin  Cin'in  yenilenebilir enerji kullanimi igin  kritik oldugunu
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bildirmislerdir. Eren vd. (2019), Hindistan'da benzer bir ¢alismada finansal
gelismenin yenilenebilir enerji kullanimini tesvik ettigi sonucuna varmislardir.
Anton ve Nucu (2019:330), 28 AB ilkesinden olusan bir grup igin, 1990'dan
2015'e kadar olan dénemde finansal gelismenin, yenilenebilir enerji kullanimini
tesvik ettigi sonucunu gikartmislardir. Razmi vd. (2020:2019), iran'da 1990'dan
2014'e kadar borsa, ekonomik biyime ve (toplam atik ve yanici yenilenebilir
enerji ve toplam glines, riizgar, nikleer ve hidroelektrik enerjileri tarafindan
temsil edilen) yenilenebilir enerji  kullanimi  arasindaki  baglantilar
degerlendirmislerdir. Calismalarinda ARDL uygulayarak borsa degerinin her iki
yenilenebilir enerji turtiini de etkiledigini bildirmiglerdir. Ankrah ve Lin
(2020:117356) Vektor Hata Diizeltme Modelini (VECM) 1980'den 2015'e uzanan
bir veri setine uyguladiktan sonra, Gana'daki finansal az gelismislik nedeniyle

yenilenebilir enerji gelisiminin baltalandigl sonucuna varmistir.

Raza vd. (2020:32034), 1997'den 2017've kadar en iyi yenilenebilir eneriji
tiketen 15 Glkenin verilerini kullanarak, yenilenebilir enerji tiiketiminin finansal
gelisme ile arttigi sonucuna varmislardir. Kassi vd. (2020:12152), 1990’dan
2017'ye kadar 5 kitayi kapsayan 123 ekonomide yenilenebilir enerji kullanimi,
finansal gelisme ve ekonomik performans dinamikleri Uzerinde yonetisim
kalitesinin kosullu rollinii incelemislerdir. Calismada hem toplu hem de
ayristirilmis analizler gerceklestirmis ve diger nedenlerin yani sira, Orta Asya ve
Avrupa'da yenilenebilir enerji kullanimi ile finansal gelisme arasinda iki yonlu bir
nedensellik oldugunu bildirmislerdir. Bunun yaninda, ¢calismalarinda, MENA, SSA
ve Amerika bolgesi icin yenilenebilir enerji kullanimindan finansal gelismeye
uzanan tek yonli bir nedensellik oldugu bildiriimektedir. Qamruzzaman ve
Jianguo (2020:827), 1990 ve 2017 yillani arasindaki alt 6rneklem gruplarindan
(dusuk, orta ve yuksek gelirli ilkelerden) segilmis 6rneklerinde ARDL panelini
kullanmiglar ve yenilenebilir enerji kullaniminin tim alt érneklem gruplarinda,

finansal gelisme tarafindan yonlendirildigini bulmuslardir. Khan vd. (2020:859),
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192 ilkeden olusan bir panel igin, Panel Kantil Regresyonunu kullanarak,
finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tliketimi arasinda pozitif bir iligki
oldugunu bildirmislerdir. Lorember vd. (2020:163), 1990'dan 2016'ya kadar
yenilenebilir enerji tiketimi ile ¢evre kalitesi arasindaki baglantida finansal
gelismenin  rolind incelemislerdir. Calismalarinda, vyenilenebilir  eneriji
tiketiminin c¢evresel kaliteyi artirirken, cevrenin finansal gelismeden zarar
gordiglini gostermiglerdir. Ancak ¢alismada, finansal gelisme ile yenilenebilir
enerji kullanimi arasindaki dogrudan etkilesim ele alinmamistir. Dimnwobi vd.
(2022:668), finansal gelismenin Nijerya’da eneriji tiiketimi izerine olan etkilerini
arastirdiklari gaismada,1981-2019 periyodu igin veriler incelenmis olup, finansal
gelisimin enerji tiketimi Uzerinde kritik bir 6neme sahip oldugu, finansal

gelismenin temiz enerji kullanimini hizlandirdigi sonucuna ulasiimistir.

3.AMPIRIK MODEL, VERILER VE METODOLOJi
3.1. Ampirik Model
Tirkiye’de finansal gelisimin yenilenebilir enerji tlketimi Gzerindeki etkisini

modellerken, Sadorsky (2011:999) tarafindan belgelenen ve finansal gelisimin
enerji kullanimi etkileyebilecegi li¢ yonli boyutu (is, dogrudan etkiler ve servet
etkileri) 6ne cikaran teorik 6nermelere dayaniimistir. Bu nedenle, Anton ve
Nucu (2019: 330) tarafindan 28 AB llkesinde finansal gelismenin yenilenebilir
enerji tiketimi Gzerindeki etkisini tahmin etmek igin kullanilan benzer bir model
benimsenmistir. Bununla birlikte, kullanilan modelde; Anton ve Nucu'dan
ayrilarak, Svirydzenka (2016) tarafindan gelistirilen ve finansal gelisimin cesitli
unsurlarini hem finansal piyasalari hem de finansal kurumlari Gg¢ farkli tema
grubundan olusan (erisim: sirketlerin ve bireylerin finansal hizmet alma
kapasiteleri; derinlik: pazar bulylklGgh ve likidite; ve verimlilik: kurumlarin
finansal hizmetleri daha dislik oranda ve surdirilebilir gelirlerle sunma
yetenegi) olarak adlandiran bir endekste toplayan genis tabanh finansal gelisme

Olglsi kullanilmaktadir.
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Yenilenebilir Enerji Tuketiminin (YEN); Finansal Gelismislik Endeksi (FGI),
Dogrudan Yabanci Yatirnmin (DYY), Kisi Basina Disen Blylime Oraninin
(GSMHB), Tiiketici Fiyat Endeksinin (ENF), ve Mevduat Faiz Oraninin (MFAIZ) bir

fonksiyonu oldugu varsayilmaktadir.

YEN = f (FGI, DYY, GSMHB, ENF, MFAi2) (1)

Burada, YEN, FGI, GSMHB, ENF, DYY, MFAIZ daha 6énce tanimlandigi gibidir.
Denklem (1) tam ekonometrik formunda tanimlanarak, asagidaki formda

Denklem (2) elde edilmektedir:

YEN = Bo + B1FGI + B2 DYY + B3 GSMHB + B4 ENF + Bs MFAIZ (2)

Burada o, kesisme terimi; B1- Bs, parametreler; p rastsal hata bozucu terimdir.

3.2. Veriler
Calismada, 1990°dan 2020’ye kadar olan yillik ikincil zaman serisi verileri

kullanilmigtir. Veriler Diinya Bankasi ve IMF veri tabanindan temin edilmistir.
incelenen degiskenler ve yillar, daha 6nceki arastirmalara ve veri mevcudiyetine
gore secilmistir. Mali kurumlarin ve mali piyasalarin bazi unsurlarini Gg farkh
kategoride (erisim, derinlik ve etkinlik) ele alan Svirydzenka’nin (2016) genis-
tabanli mali gelisme oOlglslinii izleyen Finansal Gelisme Endeksi (FGl)
kullanilmaktadir. FGI hesaplanirken, orijinal olarak ¢esitli 6l¢lim birimlerinde
ifade edilen degiskenlerin toplanmasina yardimci olan min-maks prosediri
kullanilarak, O ile 1 araliginda degerler elde edilmesi igin, finansal kurumlarin ve
finansal piyasalarin yukarida belirtilen alt endekslerine iliskin verileri
standartlastiriimistir. Degiskenlerin standardizasyonu icin kullanilan min-maks

prosediri asagidaki formile dayanmaktadir:
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Xs = (X - Xmin ) / (Xmax - Xmin) (3)

Burada Xs, 0 ile 1 arasinda bir deger araligi ile
standartlastirilmig/donastiriimas X degiskenini temsil etmektedir; X, ham
verileri temsil etmektedir; X¥max, X'in maksimum degeridir ve Xmin, X'in
minimum degeridir. Xz degerleri O ile 1 arasindadir ve bir tlkenin tiim Ulkelerin
ve yillarin genelinde kiiresel minimum ve maksimum ile karsilastirildigindaki
performansini gostermektedir; 0, en kotli performansi gosterir ve 1 en iyi
performansi gosterir. Bununla birlikte, yiksek bir deger verimlilik agisindan en
kot performansi ve disik bir deger ise en iyi performansi gosteren (faiz disi
gelirin toplam gelire orani, net faiz marji, genel giderlerin toplam varliklara orani
ve bor¢ verme-mevduat marji) gibi bazi endeksler igin, serileri standardize

etmek icin asagidaki alternatif formul kullaniimaktadir:

Xs=1- ((X - Xmin ) / (Xmax - Xmin )) (4)

Cevresel surdurilebilirlik konusunda toplam nihai enerji tiiketimi igindeki
yuzdesel pay olarak élgilebilen, yenilenebilir enerji tiketimi (YEN), bagiml bir
degisken olarak benimsenmistir. Benzer sekilde, ¢alismada; kisi basina disen
GSMHB enerji fiyatlari, dogrudan yabanci yatirirm DYY, ENF (enflasyon, diger bir
ifadeyle tiiketici fiyat endeksi) ve MFAIZ (1 yil vadeli mevduat faiz orani) olmak
lzere bes kontrol degiskeni tanimlanmistir. Kisi basina disen blylime orani
GSMHB vyenilenebilir enerji tiketimi seviyesinin belirlenmesinde gelirin
(genellikle GSYIH seklindeki) roliinii agiklamak igin kullaniimaktadir. Gelir diizeyi
(GSMHB) ile elde edilmistir) yenilenebilir enerjinin gelistiriimesinde 6nemli bir
bilesen olarak goérilmektedir. Bu iki faktore iliskin yaygin inanis, ekonomi
gelistikce gelir dizeylerinin ve yasam standartlarinin da artacagl yonindedir.

Yasam standardindaki iyilesme, modern enerji kaynaklarinin kullanimina olanak
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saglayacaktir. ilgili cesitli calismalarda (Anton ve Nucu (2019:330), Ankrah ve Lin
(2020), Ergun vd. (2019:15390), bu degisken kullaniimistir.

Sonug olarak, daha oOnceki ¢alismalarda enerji fiyatlari yaygin olarak
kullanilmigtir. (Anton ve Nucu,2019:330, Kwakwa,2021:101). Daha yiiksek
fiyatlarin, tlketicileri gelir ve ikame etkileri nedeniyle tiiketim seviyelerini
disirmeye zorladigl icin, fiyatlarin tipik olarak yenilenebilir enerji kullanimi
Uzerinde negatif bir baglantisi bulunmaktadir. Bu galisma; enerji fiyatlari igin en
iyi alternatif proksi olarak, tiketici fiyat endeksinin (ENF) ve faiz orani olarak da
1 yil vadeli mevduat faiz oraninin segilmesi konusunda, Sadorsky (2010:2528),
Anton ve Nucu (2019:330) ve Kwakwa (2021:101) ile iliskilendirmektedir. Cesitli

veri kaynaklari Tablo 1'de 6zetlenmistir.

Tablo 1. Degisken Tanimlarin Ozeti ve Veri Kaynaklari

isimler Kisaltmasi | Tanimi Kaynaklar Dabhil Edilme
Gerekgesi
Yenilenebilir YEN Yenilenebilir enerji | IMF veri | Bagimli degisken
enerji tuketimi tiketimi, toplam tabani
(YEN) nihai enerji
tiketiminde
yenilenebilir
enerjinin payidir.
Finansal FGI Genis-tabanh Svirydzenka Finans sektoriniin
Gelisme Finansal Erisim, indeksine gelisiminin
Endeksi (FGI) Derinlik Ve dayali Dinya | yenilenebilir enerji
Verimlilik Endeksi Bankasi veri kullanimini tegvik
tabani edip etmediginin
tespit edilmesi
Kisi basina GSMHB GDP'nin dlke Diinya insanlarin
blyime orani nifusuna Bankasi veri ekonomik
GSYiH oranindaki yillik tabani refahinin
ylzde degisim yenilenebilir enerji
kullanimi Gzerinde
onemli bir etkiye
sahip oldugu
onermesini
yansitmak
Tiketici Fiyat ENF Tiketici fiyat Diinya Gelir ve ikame
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Endeksi endeksi, bir Bankasi veri etkilerini test
(2010 % 100) tiketiciye sunulan | tabani etmek igin
TUFE (CPI) ortalama mal ve

hizmet sepeti
fiyatlarindaki sabit
veya belirli zaman
araliklarinda
(genellikle bir
yilda)
degistirilebilen
degisikliklerdir.

Dogrudan DYY Dogrudan yabanci Dilinya “Teknoloji
yabanci yatirim, yatirimci Bankasi veri transferi”
yatirim, net disinda bir tabani hipotezini
girisler ekonomide belirlemek igin
(GDP'nin faaliyet gosteren

ylzdesi) bir isletmede uzun

sireli (yuzde 10
veya daha fazla)
yonetim kazanci
elde etmeyi
amaglayan net
yatirim girisidir.

1Yil vadeli MFAiz Tirkiye'deki Dinya Tasarruflarin

mevduat faiz bankalarda gecerli | Bankasi veri degerlendirildigi

orani en fazla 1 yil vadeli | tabani onemli bir finansal
mevduatlara yatirim araci
verilen ortalama olmasindan dolayi.
faiz oranidir.

3.3. Metodoloji
Modelin olusturulmasindan 6nce, birim kok testi ve es butlinlesme analizleri

gibi bazi ilgili &n-test analizleri gereklidir. Ornekleme periyodunda meydana
gelebilecek yapisal kirilma olasiligindan dolayi, ADF gibi geleneksel Birim Kok
Testi prosediirleri, degiskenlerin tam entegrasyon sirasini raporlamada yanli
olabilir. Geleneksel prosedirler genellikle kirilmalari birim kokler olarak yanhs
yorumladigindan, kirilmalar muhtemelen birim kok hipotezinin
reddedilmemesine yol acabilir. (Arranz ve Escribano,2000:23). Calisma ADF
testini; gerekli 6nlemleri almak icin, segilen zaman serisi degiskenlerinde yapisal
kirllma olasiligini hesaba katmak icin Zivot ve Andrew'dan (1992:251) elde

edilen Zivot-Andrew (ZA) testi ile tamamlamaktadir. ZA testinin altinda yatan
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sifir hipotezi, s6z konusu zaman serisi degiskeninin hem egimde hem de
kesismede yapisal kirilma ile trend duragan sirecinin ikame etmesine karsi,
yapisal bir kirilma ile bir birim kdke sahip olmasidir. Bu nedenlerle, ZA testi

asagidaki regresyonlara dayandirilmaktadir:

Ye= i+ @2DUt(to) + Bt +aY w1 +2p_, ¢ 1AVt — 1+ e (5)
Y= u+ADTe(to)+ Bt+aYer +Er_ o 1AVt — 1+ e (6)
Yi=p+ @DUt(to) + Bt + ADTe(to) + oY 11 + Xp_ b 1AVE — 1+ & (7)

Burada; DUt ve DTt sirasiyla ortalama ve trend kaymalari icin kukla degiskenleri

temsil etmektedir;

DU:, kesisme noktasindaki bir degisikligi ifade eden kukla bir degiskendir, DTt

ise To zamaninda trendde meydana gelen bir degisikligi ifade etmektedir.

Esbitlinlesme testinde, Pesaran vd. (2001:289), tarafindan gelistirilen
Otoregresif Dagitilmis Gecikme (ARDL) sinir testi yaklasimi kullaniimistir. Bu
prosedirin, Engle-Granger artik-tabanli testi ve Johansen esbitiinlesme
prosedirleri gibi geleneksel yéntemlere gore bazi avantajlari bulunmaktadir.
Birincisi, nispeten kigcilik 6rneklem alanina gore geleneksel yontemlerden daha
iyi performans gostermektedir, bu da daha iyi ki¢lik o6rneklem o6zelliklerine
sahip oldugu anlamina gelmektedir. ikinci olarak, tim degiskenlerin I{1) veya
I{07) veya I(1} ve I{0}, nin bir kombinasyonu olup olmadigina bakmaksizin bir
esbitinlesme iliskisinin varligini incelemek icin bir yontem sundugundan,

degiskenlerin benzer bir entegrasyon diizeninde olmasi gerekli degildir. Boylece
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birim kék icin 6n-test yapilmasi istege bagli bir hale gelmektedir. Ugiinciisi, tek-
denklemli bir kurulumda igsel ve agiklayici degiskenler arasinda ayrim yaptig
icin herhangi bir igsellik yanliligi sorununun Ustesinden gelebilir. Dérdiincisu, bu
yaklasim, tatmin edici gecikmeleri alan ve genelden 06zele bir modelleme
cercevesinde veri Uretme sirecini yakalayan bir sinirsiz Hata Dizeltme
Modelinin (ECM) tahminine dayanmaktadir. ARDL bagl testinin diger avantajlar
Pesaran vd. (2001:289) tarafindan belirtilmistir. ARDL sinir testi, bagh
degiskenlerin I{07} veya I{1} olmasina bagh olmadan standart olmayan bir
dagihmi asimptotik olarak izleyen; regresorlerin sayisina ve modelin bir kesisme
noktasi ve/veya bir trendi olup olmadigina bakilmaksizin bir F-istatistigini
kullanmaktadir. F istatistigi Ust sinir kritik degerini asarsa, es biitinlesme
olmadigina iliskin sifir hipotezi reddedilir, F-istatistigi alt sinirlardan disikse sifir
hipotezi reddedilemez. Bununla birlikte, F istatistiginin alt ve Ust sinir kritik
degerleri arasinda olmasi durumunda; olmadigina iliskin sifir hipotezini
reddetme veya reddetmeme karari, sonugsuz kalir. ARDL bagh esbitlinlesme
testi, asagidaki sinirsiz hata dizeltme modelini tahmin edilmesine

dayanmaktadir:

AYEN:= 0o + 2Qi+ AYENti + 26i AFGlti + ZA\iAGSMHB¢-i + 2bi A DYYri+ 26i AENFri +

X1 YENt1 + X2 AFGle1+ x3 GSMHBt.1 + Xa DYYt1+ X5 ENFr1 + v (8)

Denklem (8)'in tahmini oOzellikle, xiile temsil edilen gecikmeli seviye
degiskenlerinin katsayilarinin ortak 6nemi igin F-istatistigini elde etmeye
yoneliktir. Dahasi, es bltlinlesme olmadigina iliskin sifir hipotezi reddedilmesi
durumunda, ARDL modelinin ECM versiyonunun, degiskenlerin uzun-vadeli
davranislarini kisa vadeli tepkileriyle uzlastirdigi ve kisa-vadeli soklardan uzun-

vadeli dengeye uyum saglama hizini Urettigi tahmin edilmektedir.
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3.4. Ampirik Sonuglar

3.4.1. Bulgular

Arastirma verilerine iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 2’'de verilmistir.
Tablo 2. Arastirma Verilerine iliskin Tanimlayici istatistikler

YEN FGI GSMHB DYY ENF MFAIZ
Mean 17.00567 0.405484 2.977419 1.206452 35.83871 40.3645:
Median 15.81500 0.430000 4.300000 1.200000 15.20000 24.3000(
Maximum 24.51000 0.540000 9.500000 3.600000 105.2000 87.8000(
Minimum 11.40000 0.200000 -7.100000 0.300000 6.300000 13.4000(
Std. Dev. 4.535662 0.103307 4.412158 0.867155 32.55149 26.6780:
Skewness 0.450954 -0.460802 -0.893351 1.054334 0.630163 0.52186¢
Kurtosis 1.704294 2.087029 2.952137 3.592619 1.839189 1.59871:
Jarque-Bera 3.115366 2.173705 4.126356 6.196997 3.792208 3.94345:
Probability 0.210624 0.337276 0.127050 0.045117 0.150152 0.13921¢
Sum 510.1700 12.57000 92.30000 37.40000 1111.000 1251.30(
Sum Sq. Dev. 596.5947 0.320168 584.0142 22.55871 31787.99 21351.4¢
Observations 30 31 31 31 31 31

YEN: Yenilenebilir enerji, FGI: Finansal Gelismislik indeksi, GSMHB: Gayri Safi
Milli Hasila Blytmesi, DYY: Dogrudan Yabanci Yatirim, ENF: Enflasyon, MFAIZ:

Mevduat Faizi.

1990-2020 yillari asinda yenilenebilir enerji degeri %11.4 ile %24.51 arasinda
degismekte olup, %17.00 ortalama degere sahiptir. Finansal gelismislik indeksi
ortalama olarak %0.40 degere sahiptir ve 0.20 ile 0.54 arasinda
degismektedir. GSMH biylimesi %-7.10 ile %9.5 arasinda degismekte olup,

%2.98 ortalamaya sahiptir ve 1990-2020 vyillari arasinda totalde biiyliime
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egilimindedir. DYY serisi %1.20 ortalamaya (%0.30-%3.60), enflasyon %35.84
ortalamaya (%6.30-%105.20) ve mevduat faizi ise %40.36 ortalamaya (%13.40-
%87.80) sahiptir.

Arastirma serilerinin birim kok testi i¢in yapilan Augmented Dickey Fuller (AFD)

testi sonuglari Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3. Arastirma Serilerinin Birim Kok Testi icin Yapilan Augmented

Dickey Fuller (AFD) Testi Sonuglari

ADF istatistik seviyesi ADF 1. fark
YEN -1.5793 -5.1838**
FGI -1.5948 -6.3846**
GSMHB -5.7048**
DYY -2.1361 -4.8573*%*
ENF -4.7603**
MFAIZ -0.6502 -7.7382*%*

YEN: Yenilenebilir enerji, FGI: Finansal Gelismislik indeksi, GSMHB: Gayri Safi
Milli Hasila Biiyimesi, DYY: Dogrudan Yabanci Yatirim, ENF: Enflasyon, MFAIZ:

Mevduat Faizi.

ADF testi sonuglarina gore GSMHB ve ENF serileri birim kok icermemektedir ve
HO hipotezi reddedilmistir (p<0.05). YEN, FGI, DYY ve MFAIZ degiskenleri birim
kok icerdiginden (p>0.05), birinci gecikmeleri alinmistir. Birinci derece farklarin
ADF sonuglarina gore ise seriler birim kok icermemektedir ve HO hipotezi

reddedilmistir (p<0.05).

Zivot-Andrews birim kok ve kirilma noktalari testi sonuglari Tablo 4’te verilmistir.
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Tablo 4. Zivot-Andrews Birim Kok ve Kirilma Noktalari Testi

ZA istatistik seviyesi ZA 1. fark Kirilma Tarihi 1(d)
YEN -1.6029** 2000 1(1)
FGI -3.5194 -4.3316*%* 2004 1(0)
GSMHB -6.2478 -5.9221** 2002 1(0)
DYY -4.8950** 2005 1(1)
ENF -4.0953** 2003 1(1)
MFAIZ -4.6826** 2003 1(1)

**(**) birim kok testi %1(%5) dizeyinde reddedilebilir.

YEN: Yenilenebilir enerji, FGI: Finansal Gelismislik indeksi, GSMHB: Gayri
Safi Milli Hasila Bliyimesi, DYY: Dogrudan Yabanci Yatirim, ENF: Enflasyon,

MFAIZ: Mevduat Faizi.

ZA birim kok ve kirilma testi sonuglarina gore FGI ve GSMHB serileri temel
dizeyde birim kok igerirken (p>0.05), birinci
icermemektedir (p<0.05). YEN igin kirilma yili 2000, GSMHB serisi icin 2002, ENF
ve MFAIZ serileri i¢in 2003, FGI serisi igcin 2004 ve DYY serisi icin 2005 yilidir.

ARDL bagli esbiitiinlesme testi sonugclari Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5. ARDL Bagli Esbiitlinlesme Testi

diizey farkta birim kok

%5 Kritik Deger p degeri

F istatistigi Alt sinir Ust sinir
0.7922

0.508457 3.868643 4.492565

ARDL bagli esbiitliinlesme testi sonuglarina gore HO hipotezi kabul edilmis ve
degiskenler arasinda es bitlinlesme olmadig gortlmistir. Bundan dolayi

bagimli degisken ile aciklayici seriler arasinda kisa dénem iliski oldugu one

stirtlebilir.
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Regresyon modeli asagidaki gibidir:

YENt=a0+2DiFGlti + Z6iGSMHB.i + 2&iDYYti + ZOiENFti + ZGiMFAIZ:

Kisa vadede, ARDL sonuglarina gore elde edilen esitligin parametreleri
Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. Kisa Vadede, ARDL Sonuglarina Gore Elde Edilen Esitligin Parametreleri

Katsayi Std. Hata t-degeri p
FGI_1 -26.44541%* 4.632489 -5.708683  0.000(
GSMHB -0.017382 0.061568 -0.282328 0.780:
DYY_1 -0.693233 0.401505 -1.726587 0.097:
ENF -0.013666 0.029226 -0.467582  0.644t
MFAIZ_1 0.068242 0.033540 2.034614  0.053¢
¢ 26.15509** 2.545706 10.27420  0.000C

YEN: Yenilenebilir enerji, FGI: Finansal Gelismislik indeksi, GSMHB: Gayri Safi
Milli Hasila Biiyimesi, DYY: Dogrudan Yabanci Yatirim, ENF: Enflasyon, MFAIZ:

Mevduat Faizi.

Regresyon analizi sonuglarina gore yenilenebilir enerji (zerinde sadece FGl
serisinin etkisi istatistiksel olarak anlamlidir (C=-26.44541; p<0.01). Etkinin yoni
eksi olup, finansal gelismislik endeksi, yenilenebilir enerjiye olan yatirm
diizeylerini disdrmektedir. Fosil yakitin Gretimde agirhiginin gok yiksek

olmasinin bu sonucu getirdigi 6ne sirilebilir.

4. TARTISMA VE SONUC

Bu c¢alismada, 1990°dan 2020’ye kadar uzanan yillik verileri kullanilarak
Turkiye'deki yenilenebilir enerji gelisimi Uzerindeki finansal gelismenin etkisi
sorgulanmistir. Calismada, degiskenlerin duraganhk ozelliklerini ve yapisal

kirllma olasiligini belirlemek icin ADF testi ve Zivot-Andrew testinin bir karigimi
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kullanilirken, degiskenler arasindaki uzun dénemli baglantinin belirlenmesi igin
ARDL kullanilmistir. Sonuglar asagidaki sekilde Ozetlenmistir: Tirkiye’de
yenilenebilir enerji tiiketimi igin finansal gelisme kritik 6neme sahiptir. Etkinin
yoni eksi olup, finansal gelismislik indeksi, yenilenebilir enerjiye olan yatirim
diizeylerini dusiirmektedir. iki degisken arasindaki iliski istatistiksel olarak
anlamlidir. Ozellikle petrol, dogal gaz, komiur
basta olmak Uzere fosilyakitlarin Giretimde agirliginin cok yiiksek
olmasinin bu sonucu getirdigi 6ne sirilebilir. Diger degiskenler ele alindiginda,
tiketici fiyatlari endeksi, diger bir ifadeyle enflasyon, Tiirkiye’de yenilenebilir
enerji kullanimi {zerinde olumsuz etkiye sahiptir. Ancak negatif yonli bu
iliskinin derecesi zayiftir ve istatistiksel olarak anlamh degildir. Son olarak,
Tirkiye’de yenilenebilir enerji kullanim diizeyinin belirlenmesinde kisi basina
blylime orani, dogrudan yabanci yatirim da yenilenebilir enerji tiiketimi ile
negatif yonde ve zayif bir iliskiye sahip iken, mevduat faiz orani ile yenilenebilir
enerji kullanimi arasindaki iliski pozitif yonla fakat zayif bir iliski s6z konusudur,
diger bir ifadeyle istatistiksel olarak anlamli degildir. Turkiye’de yenilenebilir
enerji  kullaniminin  arttirilmasiyla ilgili olarak o6neriler sunlar olabilir:
Yenilenebilir enerji gelisimini hedefleyen finansal sektor politikalar
belirlenebilir. Hikimet, finansal kuruluslar ve enerji yatirimcilari arasindaki agik
is birligi ve koordinasyon kurulmali ve gelistiriimelidir. Ozellikle hiikiimet
acisindan, maliye, enerji ve ¢evre konulariyla ilgili politikalarin ifade edilmesinde
daha cevre dostu, yesil bir zihniyete sahip olunmasi zorunludur. Bu baglamda
devlet, fosil yakit tlketimini 6nemli 6l¢clide azaltmak icin bilingli adimlar
atmalidir. Finans sektord kurumlari, yenilikgi, yesil is-dostu paketler yoluyla
finansman yollarini baslatarak vyenilenebilir enerji bliyimesine yardimci
olabilirken, mevcut yesil krediler ve sigortalar canlandiriimalidir. Gelecek

calismalar, gelismekte olan (lkelerde finansal gelisme-yenilenebilir enerji
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tiiketimi iliskisinde yoOnetisim kalitesinin roliine odaklanarak bu konuyu

gelistirebilir.

Cikar Catigmasi Bildirimi:

Bu makalenin arastiriimasi, yazarligi ve / veya yayinlanmasina iliskin herhangi bir
potansiyel ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.

Destek/Finansman Bilgileri:

Bu makalenin arastiriimasi, yazarligi ve / veya yayinlanmasi icin herhangi bir
finansal destek alinmamistir.

Etik Kurul Karari:

Bu arastirma igin etik kurul kararina ihtiyag yoktur.
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EXTENDED ABSTRACT

Introduction

Energy is among the main factors in the socio-economically sustainable
development of countries and increasing the welfare level of individuals. The
existence of modern societies is associated with energy use. Based on this point
of view, the level of development of a nation is evaluated at the rate of per
capita consumption. Energy, which is a resource compulsory to use in industry,
transportation, home, and workplace and is difficult to substitute, is also
economically scarce and has a strategic position. This leads to monopoly
formations in the energy resources market in the world. When famous engineer
and inventor Scottish James Watt used the steam machine in a much more
functional and efficient way for the first time in Britain in the 1760s after the
industrial revolution in Britain and with the use of coal and oil from the
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beginning of the early 20th century, coal and oil came to the fore as the most
prominent sources for modern times. However, especially the developed
countries led by industrialized countries have been in search of new energy
sources because these resources are limited and consumed in high amounts.
Studies in the field of renewable energy resources did not progress very quickly
until the 1970s. Studies on non-fossil types that required higher investment,
research development, and operating costs because of the cheap and easy
supply of fossil resources did not attract much attention until those years.
Sustainable development and economic development can only occur in
sustainable settings. However, the rapidly exhausting energy sources cause
great damage to nature and all living things, especially human existence. It is
possible to say that using renewable, nature-friendly, clean energy resources is
a necessity to build a beautiful future both socially, biologically, and
economically instead of fossil-induced energies. Energy sources that exist in the
same way during their evolution and subsequent processes are renewable.
Non-renewable energy sources are natural sources such as sun, wind,
hydraulics, and geothermal energy. In addition to being renewable, these are
clean, nature-sensitive, and environmentally friendly. In short, renewable
energy sources can also be called sustainable or clean, natural, and
inexhaustible energy sources. Renewable energy sources are also called “green
energy sources” or “sustainable energy resources”. Renewable energy
consumption and financial development index, per capita national income
growth rate, direct foreign investment, inflation, and interest rates are
investigated in this study for the 1990-2020 period for Turkey.

Method

Some related pre-test analyzes are required before the creation of the model.
Traditional unit root test procedures such as ADF may be biased in reporting the
full integration order of variables because of the possibility of structural
breakage that may occur in the sampling period. Since traditional procedures
often misinterpret structural breakage as unit roots, these can probably lead to
the rejection of the unit root hypothesis. To take the necessary measures, the
study completed the ADF test with the Zivot-Andrew (ZA) test from Zivot and
Andrew to take into account the possibility of structural breakage in the
selected time series variables. The Autoregressive Distributed Delay (ARDL)
boundary test approach developed by Pesaran et al was used in the
cointegration test.

Finding (Results)

According to the results of the ADF Test, GSMHB and ENF series did not contain
unit roots and the Ho hypothesis was rejected. Since the variables of YEN, FGI,
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DYM, and MFAIZ contained unit roots. The first delays were taken. According to
the ADF results of the first-degree differences, the series did not contain unit
roots and the Ho hypothesis was rejected. According to the results of the unit
root and breaking test, FGI and GSMHB series contained a basic unit root and
did not contain a unit root at the first-level difference. The year of breakage for
Yen was 2000, 2002 for the GSMHB series, 2003 for ENF and MFAIZ series, 2004
for the FGI series, and 2005 for the DYY series. According to the results of the
ARDL-bound cointegration test, the Ho hypothesis was accepted and there was
no co-integration between the variables. For this reason, it can be argued that
there is a short-term relationship between the dependent variable and the
explanatory series. According to the results of the Regression Analysis, only the
effect of the FGI series was statistically significant on renewable energy. The
direction of the effect was minus and the financial development index reduced
investment levels in renewable energy. It can be argued that the weight of fossil
fuel was very high in production.

Conclusion and Discussion

The effect of financial development on renewable energy development in
Turkey was questioned in the present study by using annual data from 1990 to
2020. The results can be summarized as follows. Financial development is
critical in Turkey for renewable energy consumption. The direction of the effect
is minus and the Financial Development Index reduces investment levels in
renewable energy. The relationship between the two variables is statistically
significant. It can be argued that the weight of fossil fuels is very high in
production. Considering other variables, the consumer prices index, in other
words, inflation, has a significant and negative effect on the use of renewable
energy in Turkey. However, the degree of this negative relationship is weak and
is not statistically significant. Finally, in the determination of renewable energy
usage level in Turkey, although the per capita growth rate and the direct foreign
investment have a negative and weak relationship with renewable energy
consumption, the relationship between deposit interest rate and renewable
energy use is positive but weak, in other words, it is not statistically significant.
Recommendations may be as follows to increase the use of renewable energy
in Turkey: Financial sector policies aiming to develop renewable energy can be
determined. Open cooperation and coordination between the government,
financial organizations, and energy investors must be established and
developed. In particular, the government must have more environmentally
friendly, green policies related to finance, energy and environmental issues
must be adopted.
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