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Katilim Finans Gelisimi ile Enerji Tiikketimi-Yenilenebilir Enerji Etkilesimi: Secilmis
Ulkelerden Kamitlar

0z
Bireylerin hayatlarin1  slrdiirebilmelerinde ve isletmelerin de mal ve hizmet
iiretebilmelerinde enerji kullanimina ihtiya¢ vardir. Enerji, genel olarak yenilenebilir ve
tiikkenir enerji olmak tlizere iki kategoride ele alinmaktadir. Giinlimtizde petrol ve gaz gibi
sinirli bir kaynak olan ve yenilenemeyen enerji kullanimi bir¢ok alanda yaygin olarak
kullanilmaya devam etmektedir. Bundan dolay1 alternatif enerji kaynaklarinin
yayginlastirilmasindaki yiiksek finansal biitge dikkate alindiginda ve iilkelerin sahip
olduklar1 kaynaklarini verimli bir sekilde kullanmasinda finans sektorii énemli bir rol
oynamaktadir. Etkin bir finans sektorii ile daha disiik oranda kredi temini, kaynaklarin ve
enerjinin tasarruflu kullanimi, risklerin yoénetilmesi ve isletmelerin iiretim siirecglerinde
cevre dostu teknikleri kullanmasi gibi bir¢ok alanda gelisim kaydedilebilmektedir. Enerji
tilketimini azaltma hedefi ve alternatif enerji kaynaklarinin kullaniminda yiiksek sermaye
yatirimi ihtiyaci nedeniyle yenilenebilir enerji kaynaklarinda geleneksel enerji kaynaklarina
gore daha fazla sermaye kullanimi goriilmektedir. Yenilenebilir enerji bir iilkenin petrol ve
gaz gibi ithal enerji Uriinlerine olan bagimliligini1 azaltmada 6nemli rol oynayabilmektedir.
Dolayisiyla yenilenebilir enerji yatirim projelerinin gelistirilmesi ve yayginlastirilmasinda
bor¢ ve sermaye finansmanini kolaylastirmak icin giiclii bir finansal yapiya ihtiya¢ vardir. Bu
baglamda, finansal sektdriin dnemli bir bilesenini olusturan katilim finans sektdri de iklim
finansmani ¢ercgevesinde 6zellikle yenilenebilir enerji, iklime dayali tarim, kentlesme, su ve
ulasim gibi alanlarda yesil yatirim finansmanina giderek daha fazla 6nem vermektedir.
Islami Finans Gelisim Raporu'na gére kiiresel katilim finans varhklar1 2021 yilinda 3.9
trilyon dolar olarak gerceklesirken 2026’da 5.9 trilyon dolara yiikselecegi tahmin
edilmektedir. Bu bilgiler c¢ercevesinde, calismada katilim finans alaninda 6nde gelen ve
ampirik ¢alisma i¢in analiz verilerine erisilebilen Birlesik Arap Emirlikleri, Endonezya,
Kuveyt, Suudi Arabistan ve Tiirkiye drneklemi lizerinde katilim finans gelisimi ile enerji
tiikketimi ve yenilenebilir enerji etkilesiminin ortaya koyulmasi amaclanmistir. Analiz edilen
tilkeler belirlenirken Islami Finansal Hizmetler Kurulu tarafindan yayimlanan Islami
Finansal Hizmetler Endiistrisi Istikrar Raporu referans alinmistir. Calismanin temel amaci
dogrultusunda ii¢ adet panel veri modeli kurulmustur. Modellerde ener;ji tiiketimi, karbon
emisyonu ve yenilenebilir enerji kullanimi bagiml degiskenler olarak kullanilirken katilim
finans gelisimi ve kisi basi gayri safi yurtici hasila bagimsiz degiskenler olarak analiz
edilmistir. Katilim finans gelisimi gostergesi olarak analiz edilen tilkelerdeki katilim finansa
erisim, toplam katilim finans varliklar1 ve likit varliklar ele alinmistir. Ampirik ¢alismadaki
degiskenlere ait veriler, 2013-2019 periyodundaki yillik verilerden olusmaktadir. Panel veri
analizi kapsaminda o6ncelikle varsayimlar test edilmis ve ardindan havuzlanmis modelin
tahmin edilmesine yonelik Breush-Pagan testi yapilmistir. Bu testin ardindan modelin
havuzlanamayacagl ve sabit etkiler ile rassal etkiler modelleri arasindaki se¢im igin
Hausman testi uygulanmistir. Arastirma modelleri i¢in yapilan panel veri analizi sonucunda
enerji titketimi ile katilim finans varliklar: arasinda pozitif yonlii iliski tespit edilirken katilim
finansa erisim ile enerji tiiketimi arasinda negatif yénlii bir iliski saptanmistir. Ote yandan
yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanimi ile katilim finans varliklar1 arasinda pozitif yonli
iliski belirlenirken, katilim finansa erisim ile yenilenebilir enerji arasinda istatistiksel olarak
negatif yonli bir iliski ortaya koyulmustur. Baska bir ifade ile analiz edilen iilkelerdeki
katilim finans varliklar1 ve katihim finansa erisim enerji tiketimini istatistiksel olarak
etkilemektedir. Sonug olarak elde edilen bulgular, katilim finansman kaynaklarinin ¢evresel
yatirim alanlar1 i¢in daha kolay erisilebilir olmasina isaret etmektedir. Ayrica bulgular,
katilim finansman ile enerji verimliligini arttiran ve enerji tiikketimini azaltan alternatif enerji
kaynaklarina daha fazla agirlik veren politikalarin gelistirilmesi gerekliligine isaret
etmektedir.
Anahtar Kelimeler: Katiim Finans Gelisimi, Katiim Finansa Erisim, Enerji Tiketimi,
Yenilenebilir Enerji, Panel Veri Analizi.

Kocatepe Islami Ilimler Dergisi 6/0zel Say1 (Ekim 2023): 120-140



Katilim Finans Gelisimi ile Enerji Tiiketimi-Yenilenebilir Enerji Etkilesimi: Se¢ilmis... |122]

Energy Consumption-Renewable Energy Interaction with Participation Finance
Development: Evidence from Selected Countries

Abstract

Individuals require energy consumption to sustain their lives, while businesses need it to
produce goods and services. Energy is generally categorized as either renewable or non-
renewable. Currently, the usage of non-renewable energy sources such as oil and gas, which
are limited and non-renewable, is still widely prevalent in many areas. Therefore, the
financial sector plays a crucial role in the widespread adoption of alternative energy sources,
considering the high financial budget involved and the efficient use of the resources that
countries possess. With an efficient financial sector, the Islamic Financial Services Industry
Stability Report published by the Services Board is taken as a reference. Toward the main
objective of the study, three panel data models have been established. While energy
consumption, carbon emission and renewable energy usage are used as dependent variables
in the models, participation in finance development can contribute to progress in various
areas such as credit provision, efficient use of resources and energy, risk management, and
the use of eco-friendly techniques in the production processes of businesses. Due to the need
for high capital investment in reducing energy consumption and using alternative energy
sources, renewable energy sources are seen as more capital-intensive than traditional
energy sources. Renewable energy can significantly reduce a country's dependence on
imported energy products such as oil and gas. Therefore, there is a need for a strong financial
structure to facilitate debt and equity financing for the development and widespread
adoption of renewable energy investment projects. In this context, the participation finance
sector, which is an important component of the financial sector, is increasingly giving more
importance to green investment financing, particularly in areas such as renewable energy,
climate-based agriculture, urbanization, water, and transportation, under the framework of
climate finance. In line with the Islamic Finance Development Report, global participation
finance assets amounted to $3.9 trillion in 2021, estimated to rise to $5.9 trillion in 2026. In
this context, the study aims to examine the interaction between participation finance
development, energy consumption, and renewable energy in the United Arab Emirates,
Indonesia, Kuwait, Saudi Arabia, and Turkey, which are leading countries in the field of
participation finance and have accessible empirical data for analysis purposes. The countries
analyzed were selected based on Islamic finance, liquid assets and per capita gross domestic
product as independent variables. Access to Islamic finance and total Islamic finance assets
in the analyzed countries were considered indicators of Islamic finance development. The
data for the variables in the empirical study were obtained from annual data for the 2013-
2019 period. Assumptions were tested first in the panel data analysis, followed by the
Breusch-Pagan test for estimating the pooled model. After this test, the Hausman test was
applied to choose between the fixed effects and random effects models, and it has been found
that the model cannot be pooled. As a result of the panel data analysis conducted for the
research models, a positive relationship was found between energy consumption and
participation finance assets, while a negative relationship was detected between
participation finance access and energy consumption. On the other hand, a positive
relationship was found between the use of renewable energy sources and participation
finance assets, while a statistically negative relationship was identified between
participation finance accessibility and renewable energy. In other words, in the analyzed
countries, participation in finance assets and accessibility statistically affect energy
consumption. As a result, the findings suggest that participation finance sources are more
easily accessible for environmental investment areas. It also points to the need to develop
policies that give more weight to alternative energy sources that increase energy efficiency
and reduce energy consumption through participation financing.

Keywords: Participation Finance Development, Participation Finance Access, Energy
Consumption, Renewable Energy, Panel Data Analysis.
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GIRIS

Finans sektoriiniin gelisimi, bireylerin ve isletmelerin borsa ve bankacilik gibi
alanlardan finansman saglamalarina, daha fazla {iretim icin daha ¢ok yatirnmi tesvik
etmelerine ve bu dogrultuda da enerji verimliligi yiiksek teknolojilerin kullanilmasina
yardima olabilmektedir.! Ote yandan gelismis bir finans sektorii tasarruf davramislarini
tesvik eder, 6zel sektore yatirim fonlarinin saglanmasini kolaylastirir, borg alanlar ve borg
verenler arasindaki bilgi asimetrisini giderir ve riskten korunma olanaklari saglayabilir.2 Bu
bakimdan finans sektoriiniin gelisimi ya da kisaca finansal gelisim, bir iilkenin finansal
sisteminin iktisadi verimliligini artiracak dogrudan yabanci sermayeyi iilke icine ¢ekerek
enerji talebini ve buna bagh enerji tiiketimini de etkileyebilir.3 Dolayisiyla iilkelerin iktisadi
biiylime ve kalkinmalarinin yani sira bireyler ve hane halklari icin de hem finansal gelisimin
hem de enerji tiiketiminin 6nemli bir role sahip oldugunu* ifade etmek miimkiindiir.

Giderek artan sanayilesme ve niifus yogunlugu nedeniyle enerji talebi hem tretim
hem de tiiketim acisindan siirekli olarak artis gostermektedir. 2010-2040 doénemleri
arasinda kiiresel enerji tiiketiminde yaklasik %56 artis olacagi tahmin edilmektedir.5 Diinya
enerji kaynaklarinin biiyiik bir kismi genel olarak fosil yakitlar olarak adlandirilan petrol,
komiir ve dogal gaz gibi yakit tiirlerinden olusmaktadir. Fosil yakitlar, gérece gelismis ve
ucuz iretim teknolojileri nedeniyle son iki yiiz yildir yaygin olarak kullanila gelmektedir.
Ancak, ilk kez 1973 yilinda yasanan petrol krizi kiiresel captaki enerji talebi icin giivensiz bir
ortam olusturmus ve buna bagh olarak da petrol ve dogal gaz fiyatlan yiikselise gecmistir.
Yasanan bu gelismeler enerji ihtiyacinin giivence altina alinmasi gerekliligini ortaya
cikararak bircok iilkeyi alternatif enerji kaynaklar1 arayisina ve bunlara yonelik yatirimlara
yoneltmistir.6

Enerji tiiketimi ve alternatif enerji kaynaklarina yonelik girisim ve yatirimlarin
finansori konumunda bulunan ve finans sektoriiniin 6nemli bir kolunu olusturan alanlardan
biri de katilim finans sektériidiir. Alan yazinda faizsiz finans ya da Islami finans olarak da
bilinen katihm finans sistemi, Islami hukuk esaslarina gére isleyen, calisma prensipleri
Kur'an ve Siinnet olmak iizere Islami kaynaklara dayanan finans sektdriiniin bir alt
sistemidir.”

Son yillarda ulus devletler tarafindan tilkelerindeki insanlarin yasam standartlarin ve
yasam Kalitesini ylikseltebilmek, iktisadi kalkinma hedeflerine ulasabilmek adina enerji
tiikketimi, alternatif enerji kaynagi arayislari ve bu girisimlerin finansmani konusu son derece
onemsenmektedir. Bu nedenle alan yazindaki bilgi birikimi ve arastirma boslugundan yola
¢ikarak bu calismanin temel amaci; “Katilim finans gelisiminin enerji tiiketimi ve alternatif
enerji kaynag1 baglaminda yenilenebilir enerji tiiketimi ile etkilesimi nedir?” sorusuna cevap
aramaktir. Bu baglamda literatiirde yer alan calismalar daha c¢ok finansal erisim ile enerji
etkilesimine odaklanmistir. Oysaki kiiresel finansal sistemde ciddi bir ivme yakalayan katilim
finansa erisim baglaminda enerji konusunun irdelenmesi bu calismanin motivasyonunu

1 Yi Bin Chiu - Chien-Chiang Lee, “Effects of Financial Development on Energy Consumtion: The Role of Country
Risks”, Energy Economics 90 (2020), 3.

2 Mubhsin Kar vd,, “Financial Development and Economic Growth Nexus in the MENA Countries: Bootsdtrap Panel
Granger Causality Analysis”, Economic Modelling 28 (2011), 685.

3 Perry Sadosrsky, “Financial Development and Energy Consumption in Central and Eastern European Frontier
Economies”, Eneryg Policy 39/2 (2011), 1000.

4 Zaheer Kakar vd. “Financial Development and Energy Consumption: Empirical Evidence from Pakistan”,
International Journal of Trade, Economics and Finance 2/6 (2011), 469.

5 Rabia Komal - Faisal Abbas, “Linking Financial Development, Economic Growth and Energy Consumption in
Pakistan”, Renewable and Sustainable Energy Reviews 44 (2015), 212.

6 Muhammad Shahbaz vd., “The Effect of Financial Development on Renewable Energy Demand: The Case of
Developing Countries”, Renewable Energy 178 (2021), 1370.

7 Bahar Burtan Dogan vd., “Diinya Bankacilik Sektériinde Islami Bankacihk Sisteminin Geligimi, Calisma
Prensipleri ve Tiirkiye’de islami Bankacihig: Uzerine Bir Analiz”, Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi 5/48
(2017),177.
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olusturmaktadir. Bu nedenle ampirik arastirmadan elde edilecek bulgularinin literatiire
katki saglamasi beklenmektedir.

Calisma ii¢ kisimdan olugmaktadir. Birinci kisimda katilim finans, enerji tiiketimi ve
yenilenebilir enerjiyle ilgili kavramsal ¢erceve ve mevcut durum ele alinirken ikinci kisimda
ampirik calismaya iliskin metodolojiye yer verilmistir. Ugiincii kisimda ise elde edilen
bulgular degerlendirilmistir.

1. KATILIM FINANS, ENER]Ji TUKETIMI VE YENILENEBILIR ENER]Ji
1.1. Katilim Finans Kavrami ve Katilim Finansin Gelisimi

Finansal sistemler, finansal kurum ve finansal arac¢larin bilesiminden olusmaktadir.
Bu sistemlerin temel amaci ise finansal kaynaklarin fon fazlasi olanlar ile fon talep edenler
arasinda bir koprii vazifesi gorerek finansal kaynaklar1 kanalize etmek ve finansal
kaynaklara giden yolu kolaylastirmaktir.8

Finans sistemi i¢inde yer alan ve faizsiz bir finans modeli olarak karsimiza ¢ikan
katilim finans, parasal islemlerle mal ve hizmet hareketinin var oldugu, her para hareketinin
mutlaka bir ortakliga dayandigi veya mal ya da hizmete karsilik geldigi, kazancin ise kar ve
zarar ortakligl veya emek sermaye ortaklifi esasina gore boliisiildiigii bir sistem seklinde
tanimlanmaktadir.?

Miisliiman niifusun yogunlukta oldugu iilkelerde geleneksel finans sisteminin faiz
esasina dayali altyapist 1950’1 yillardan itibaren sorgulanir hale gelmistir. 1970’1 yillarin
ortalarinda faizsiz finans sistemi kapsaminda faizsiz bankacilik uygulamasinin ilk
adimlarinin atilmasi ile birlikte Islami prensiplere uygun olarak faaliyet gdsteren finansal
kurumlar, finans sistemine dahil olarak geleneksel finans kurumlarina énemli bir alternatif
haline gelmeye baslamistir. 1990’1l yillara gelindiginde faizsiz finansal kurumlar, uluslararasi
finansal kuruluslarinin da ilgisini ¢ekmis ve bu kuruluslar da faizsiz prensiplere uygun olarak
hizmet vermeye baslamistir. 2000°li yillarda ise katilim finans sisteminin uluslararasi
alandaki ilgisi ve biiyiime siireci hizlanmistir. Katilim finans sisteminin gelisimindeki asil
donlim noktasi ise 2008 kiiresel finans krizidir. S6z konusu kriz doneminde geleneksel finans
kuruluslar1 karhilik problemi yasarken, katilim finans sektoriinde faaliyet gosteren finansal
kuruluslarin reel ekonomi ile i¢ ice faaliyet gostermesi nedeni ile finansal krize karsi daha
dayanikli oldugu goriilmiisttir.10

2020’de bas gosteren ve giderek tiim diinyay1 etkileyen Covid-19 salgini karsisinda
pek cok sektorde oldugu gibi katilim finans sektori de etkilenmis ve yaklasik iki yillik zorlu
bir siireci geride birakmistir. Covid-19’un olumsuz etkilerine ragmen katihim finans sektori
finansal teknoloji (FinTek) ve dijitallesmeye yonelik yatirimlarini hizlandirmistir. Yapilan
yatirimlar ve gelisimle birlikte pandeminin ilk yilinda katilim finans sektorii kiiresel bazda
%14 biiyiirken, 2021 yilinda %17°lik bliylime saglamigtir.11

Tablo 1’de kiiresel katilim finans sektoriiniin 2021 yilina ait cografi bolge ve segment
dagilimi1 gosterilmistir. Buna goére 2021 yilinda katim finans kiiresel aktif biiyiikligii
yaklasik 3,06 trilyon Amerikan dolar1 olarak gerceklesmistir. Katilim finans i¢inde en biiyiik
pay %68,7 ile katilim bankaciligi ilk sirada yer alirken bunu %25,4 ile sukuk ve %5,1 ile
Islami fonlar izlemektedir. Cografi dagilm acisindan bakildiginda ise kiiresel katim finans

8  Drita N. Maljichi, “The Gate to Islamic Finance”, Vizione 28 (2017), 349.

9 R. Ahmet Albayrak - Serafettin Ozsoy, “Katiim Bankaciigi Ekosistemi: Paydaslar, Kurumlar ve Piyasalar”,
Yasayan ve Gelisen Katihm Bankaciligi, ed. Sakir Gérmiis - Ahmet Albayrak - Aydin Yabanl (istanbul: TKBB
Yayinlari, 2019), 84.

10 Tirkiye Katilim Bankalar1 Birligi (TKBB), Katiim Bankaciligi Strateji Giincelleme Raporu (Istanbul: Tiirkiye
Katilim Bankalari Birligi Yayinlari, 2021), 12.

11 [CD, Islamic Finance Development Report (Ingiltere: Refinitiv, 2022), 26.
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sektoriinde korfez iilkeleri %52,4 ile basi ¢ekerken bunu Gilineydogu Asya (%23,5) ve Orta
Dogu ve Giiney Asya (17,4) takip etmektedir.12

Katilm finans gelisim raporuna gore 2021'de {ilkeler bazinda katilim finans
varliklarinda en fazla aktif bilyiikliige sahip iilkeler sirasiyla Iran (1,23 trilyon dolar), Suudi
Arabistan (896 milyar dolar), Malezya (650 milyar dolar), Birlesik Arap Emirlikleri (252
milyar dolar) ve Katar (186 milyar dolar)’dir. Ote yandan katiim finansin kiiresel aktif
biiytikliigliniin 2026 yilinda 5,9 trilyon Amerikan dolarina ytikselmesi tahmin edilmektedir.
Ayni y1l icin katilim bankacihiginin kiiresel aktif biiyiikliigiiniin ise 4,02 trilyon Amerikan
dolar1 olacag ongoriilmektedir. Ayrica, kiiresel katiim finans sisteminde toplam 1,679
katilim finans kurulusu yer alirken bu sayinin 566’sin1 katilim bankalar1 olusturmaktadir.13

Tablo 1. Kiiresel Katilim Finans Sektorii Bolge ve Segment Dagilimi (2021, Milyar
Amerikan Dolar1)

Katilim
Bolge Bankacilig1 Sukuk islami Fonlar Tekafiil Toplam Pay (%)
Aktifleri
Korfez Ulkeleri 1,212.5 3323 46,0 12,7 1,603 52,4
Giineydogu Asya 287,5 390,3 37,5 4,7 720,0 23,5
Orta Dogu ve 17,4
477,1 26,9 22,0 5,6 531,6
Giiney Asya
Afrika 58,2 1,8 4,0 0,6 64,6 2,1
Diger 68,8 24,4 45,1 0,7 139,0 4,5
Toplam 2,104.1 775,7 154,6 24,3 3,058 100
Pay (%) 68,7 25,4 51 0,8 100

Kaynak: [FSB, 2022
1.2. Enerji Tiketimi

Enerji kavrami kisaca is yapabilme yetenegi olarak tanimlanmaktadir. Enerji kavrami
kimyasal, termal, elektrik, mekanik, yercekimi, niikleer, ses ve hareket gibi farkli formlar
icinde barindirmaktadir. Bu baglamda, enerji uygulamaya baglh olarak depolanabilir veya
dontistiiriilebilir. Enerji kaynaklarini fosil (petrol, komiir, dogal gaz vb.), yenilenebilir-
alternatif (giines, jeotermal, deniz, hidrojen vb.) ve bdliinebilir (uranyum, toryum vb.)
seklinde ¢ kategoride ifade etmek miimkiindiir.14

Enerjinin, diinya niifusunun istek ve gereksinimlerini karsilayan mal ve hizmetlerin
¢ogunu tiretmek i¢in kullanildig1 sdylenebilir.15 Bagka bir ifade ile enerji, ulusal ekonominin
can damari ve insanoglunun hayatta kalmasi i¢in gereken bir etmendir.1® Bundan dolay1
enerji talebi ve tiketimi, insan refahini iyilestirmek icin giinliilk yasamin ayrilmaz bir
parcasi!’ seklinde ifade edilebilir. Ozellikle petrol ve gaz gibi fosil enerjinin yogun kullanimi
nedeniyle enerji kitlig1 sorunu giderek biiylimektedir. Bu nedenle iklim degisikligi ve enerji
sorunu tiim insanlhigin stirdirilebilir varligini ve gelisimini derinden tehdit etmektedir.

12 [FSB, Islamic Financial Services Industry Stability Report (Malezya: IFSB, 2022), 12.

13 ICD, Islamic Finance Development Report, 24.

14 Selguk Bilgen, “Structure and Environmental Impact of Global Energy Consumtion”, Renewable and Sustainable
Energy Reviews 38 (2014), 891.

15 Mario Gomez - Jose Carlos Rodriguez, “Energy Consumption and Financial Development in NAFTA Countries,
1971-2015", Applied Sciences 9/2 (2019), 1.

16 Huan Zhou vd., “A Study of Environmental Regulation, Technological Innovation, and Energy Consumption in
China Based on Spatial Econometric Models and Panel Threshold Models”, Environmental Science and Pollution
Research 27 (2020), 37894.

17 Chigozie Nelson Nkalu vd., “Financial Development and Energy Consumption in Sub-Saharan Africa: Evidence
From Panel Vector Error Correction Model”, Sage Open (2020), 1.
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Dolayisiyla iklim degisikligini onemsemek, karbondioksit emisyonlarini azaltmak ve
strdiiriilebilir kalkinma stratejisi uygulamak kiiresel diizeyde tilkelerin ortak bir bakis acis1
haline gelmistir.1® Son yillarda enerji ekonomisi literatiirii, enerji tiiketimi davranisini
aciklamada finansal gelismenin rolii izerine odaklanmistir. Bu baglamda, finansal gelismenin
enerji talebi ve buna baglh olarak enerji tiikketimini etkileyebilecek ti¢ faktér 6ne ¢ikarilmistir.
Bunlar; finansal sisteminin gelismesi, servet etkisi ve is etkisidir.1?

Amerika Birlesik Devletleri Enerji Bilgi Dairesine gore 2018’den 2050’ye kadar olan
dénemde diinya enerji tiilketiminin yaklasik olarak %50 artmasi beklenmektedir. OECD tiyesi
olmayan tilkelerin diinya enerji tiiketimindeki bu atisin %70’ine katkida bulundugu tahmin
edilirken, %15’i OECD f{ilkelerine aittir. Bundan dolay: fosil yakitlar hala diinyanin enerji
ihtiyacinin ¢ogunu karsilamaktadir. 2040 yilinda, fosil yakitlarin kiiresel enerjinin tgte
ikisinden fazlasini olusturmasi dngoriilmektedir. Dolayisiyla siirekli olarak artan bu tiir
enerji tiketimi gelecekte istikrarsiz bir enerji arzina ve ciddi ¢evre sorunlarina yol
acabilecektir.20

1.3. Yenilenebilir Enerji

Yenilenebilir enerji kavrami 1900°1li yillarin basindan itibaren tiikenebilir fosil yakit
kaynaklarinin aksine belirli enerji kaynaklari i¢in kullanilan bir terimdir. Diger bir ifade ile
gilines enerjisi, riizgar, gelgit ve hidroelektrik enerjisi gibi tiilkenmez veya yenilenebilir
kaynaklari ifade eden bir kavramdir.2! Yenilenebilir enerji tiiketimi sera gazi emisyonlarinin
azaltilmasiyla sadece daha temiz bir ¢evre degil ayni1 zamanda fosil yakitlardan uzaklasarak
enerji glvenligine de katkida bulunmaktadir.22 Katihm finans kuruluslar1 temiz enerji
dirlinlerinin ve diisik maliyetli finansman teknikleri ile yenilenebilir enerjiyi tesvik
etmektedir.23 Yenilenebilir enerji, bir iilkenin yabanci enerji iirlinlerine olan bagimliligi
azaltmasina yardimci olabileceginden enerji belirsizligiyle miicadelede alternatif bir secenek
olmas1 beklenmektedir. Ayrica, sera gazi emisyonlarini azaltarak iklim degisikliginin de ele
alinmasinda kritik bir rol tstlenmektedir. Bununla birlikte, enerji ile ilgili sorunlarin
¢oziimiinde yenilenebilir enerji teknolojisine yatirim finansman i¢in gii¢lii finansal sisteme
ve bankacilik sektoriine ihtiyag vardir.2+

Wu ve Broadstock’a gore finans sektorii yenilenebilir enerjiye iki sekilde katki
saglayabilmektedir. ilk olarak, sermaye birikimini ve teknolojik yeniligi tesvik eder, ikinci
olarak karli projelere fon tahsis eder. Bu durum, iyi isleyen bir finans sektoriiniin likidite
riskini azaltabilecegi ve yenilenebilir enerji de dahil olmak lizere enerji acisindan verimli
teknolojilere yatirim icin daha diisiik maliyetli fon saglayabilme imkanini géstermektedir.2>

1.4. Katilim Finans, Enerji Tiiketimi ve Yenilenebilir Enerji Etkilesimi

21. yy. dinyasinda enerji talebi ve buna bagh olarak enerji tiikketimindeki artan talep
basta kiresel iklim degisikligi olmak {izere ¢evre kirliligi ve karbon salimi gibi cesitli
olumsuz etkilerinin oldugu bilinmektedir. Enerji tiiketimine bagli c¢evresel ve iklimsel
olumsuzluklarin azaltilmasinda teknolojik gelisim ve politika destegi ile alternatif enerji

18 Fei Li vd., “Energy Consumtion-Economic Growth Relationship and Carbon Dioxide Emissions in China”, Energy
Policy 39 (2011), 568.

19 Mert Topcu - James E. Payne, “The Financial Development-Energy Consumtion Nexus Revisited”, Energy Sources
Part B: Economics, Planning, and Policy 12/9 (2017), 822.

20 Chiu - Lee, “Effects of Financial Development on Energy Consumtion: The Role of Country Risks”, 1.

21 Atte Harjanne - Janne M. Korhonen, “Abandoning the Concept of Renewable Energy”, Energy Policy 127 (2019),
331

22 Sorin Gabriel Anton - Anca Elena Afloarei Nucu, “The Effect of Financial Development on Renewable Energy
Consumtion A Panel Data Approach”, Renewable Energy 147 (2020), 330.

23 IFSB, Islamic Financial Services Industry Stability Report (Malezya: IFSB, 2022), 36.

24 Ahmed Samour vd., “Renewable Energy, Banking Sector Development, and Carbon Dioxide Emissions Nexus: A
Path toward Sustainable Development in South Africa”, Renewable Energy 193, (2022), 1033.

25 Franklin Amuakwa-Mensah - Elin Nasstrom, “Role of Banking Sector Performance in Renewable Energy
Consumption”, Applied Energy 306, (2022), 2.
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kaynaklarina yonelim giderek artmaktadir. Katilim finans sektorii iklim degisikligi ve enerji
kullanimina dayali ¢cevresel projelerin finansmaninda énemli bir rol iistlenmektedir.

Kiiresel katihm finans kurumlarimin énciileri arasinda bulunan Islam Kalkinma
Bankasinin enerji politikast finansmanina bakildiginda 2025 yilina kadar 6zellikle
yenilenebilir enerji, iklime dayanakhi tarim, su ve ulasim sektorlerinde yesil alt yapi
yatirimlarinin finansmanina agirhk verdigi goriilmektedir. Bu baglamda banka, iklim
degisikliginin sirdiirilebilir kalkinmanin o6niindeki en biiylik zorluklardan biri olarak
gormektedir. Bu nedenle finansman kaynaklarinin en az %35’ini iklim finansmani igin
ayiracagl taahhiidiinde bulunmustur. islam Kalkinma Bankasi, 2013-2017 periyodunda iklim
finansmani i¢in 4.72 milyar dolar kaynak ayirmistir. Bu tutar banka varliklarinin yaklasik
%19’unu olusturmaktadir. 26

Katilim mikro finans kurumlari temiz enerji iirlinlerine dayali yatirimlar i¢in diisiik
maliyetli finansman tekniklerini kullanmaktadir. Ozellikle zekat ve sadaka gibi cesitli katilim
sosyal fonlar ile temiz enerji yatirimlarini ve teknolojileri finanse etmektedir. Bu siirecte bazi
katilim mikro finans kuruluslar1 da olasi risk diizeyini azaltabilmek i¢in zekata dayali garanti
fonlar1 kullanabilmektedir. Ote yandan, enerji tiilketiminin ve karbon saliniminin
azaltilmasinda ve buna bagh enerji verimliligi ve yenilenebilir enerji kaynagi kullaniminin
tesvik edilmesinde icare (kiralama) ve wagqf (vakif) gibi finansman teknikleri ¢evre dostu
yatirim projelerinin finansmaninda kullanilmaktadir.2?

1.5. ilgili Calismalar

Finans sektorii ile enerji tiilketimi ve yenilenebilir enerji iliskisini inceleyen
calismalara bakildiginda literatiirii ii¢ kategoride ele almak miimkiindiir. ilk kategoride
finans sektori ile enerji tiiketimi iliskisi degerlendirilmistir. Bu kapsamdaki bazi ¢alismalar
finansal sektordeki gelisimin enerji tiiketimini arttiracagina isaret ederken bazi ¢alismalar da
ise aksi yonde sonuc tespit ederek finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasinda negatif yonlii
iliski ortaya koyulmustur. Bu ¢alismalardan bazilari asagidaki gibidir.

1. Muhammed Sahbaz ve Hooi Hooi Yalin:28 Tunus’ta 1971-2008 periyodunda enerji
tiikketimi ile finansal gelisme, ekonomik biiyiime, sanayilesme ve kentlesme arasindaki
iliskiyi arastirmistir. Calisma sonucunda degiskenler arasinda uzun doénemli iliski tespit
etmislerdir. Ayrica finansal gelisme ile enerji tiikketimi arasinda ¢ift yonlii nedensellik ortaya
koymuslardir.

2. Rabia Komal ve Faysal Abbas:2° Finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki
iliskiyi 1972-2012 dénemi icin Pakistan iizerinde incelemislerdir. GMM analizi sonucunda
finansal gelismenin enerji tiiketimini olumlu yoénde etkiledigini ve alternatif enerji
kaynaklarina yonelimin gerekliligine vurgu yapmislardir.

3. Mario Gomez ve Jose Carlos Rodriguez:30 NAFTA iilkeleri 6rneklemi tizerinde 1971-
2015 periyodu i¢in enerji tiiketimi ile finansal gelisme arasindaki iliskiyi panel veri analizi ile
arastirmislardir. Calisma sonucunda yazarlar, finansal kalkinmanin desteklenmesi ve enerji
tiiketiminin azaltilmasina isaret etmislerdir.

4. Mantu Kumar Mahalik, M. Suresh Babu, Nanthakumar Loganathan ve Muhammad
Shahbaz:3! Suudi Arabistan’da 1971-2009 dénemi icin finansal gelisme ile enerji tiiketimi
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calisma sonucunda yazarlar, degiskenlerin uzun dénemde

26 [FSB, Islamic Financial Services Industry Stability Report (Malezya: IFSB, 2022), 35.

27 [FSB, Islamic Financial Services Industry Stability Report (Malezya: IFSB, 2022), 36.

28 Muhammed Sahbaz - Hooi Hooi Yalin, “Does Financial Development Increase Energy Consumption? The role of
Industrialization and Urbanization in Tunisia”, Energy Policy 40 (2012), 473-479.

29 Komal - Abbas “Linking Financial Development, Economic Growth and Energy Consumption in Pakistan”, 211-
220.

30 Gomez - Rodriguez, “Energy Consumption and Financial Development in NAFTA Countries, 1971-2015", 1.

31 Mantu Kumar Mahalik vd. “Does Financial Development Intensify Energy Consumption in Saudi Arabia?”,
Renewable and Sustainable Energy Reviews 75 (2017), 1022-1034.
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esbiitiinlesik oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica yazarlara gore finansal gelisme enerji
tiikketimini pozitif yonde etkilemektedir.

5. Yaofu Ouyang ve Peng Li:32 Cin’de finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki
iliskiyi arastirmistir. Bu ¢alismada yazarlar diger ¢alisma sonuglarindan farkl olarak enerji
tiikketimi ile finansal gelisme arasinda negatif yonlii iliski saptamislardir.

6. Shu-Chen Chang:33 53 iilke orneklemi iizerinde 1999-2008 doénemini analiz
etmislerdir. Calisma sonucunda enerji tiilketimi tizerinde finansal gelismenin negatif yonlii
etkisi belirlenmistir.

Ikinci kategoride finans sektorii ile yenilenebilir enerji arasindaki iliskiyi arastiran
calismalar ele alinmistir. Bu kapsamda yapilan ¢alismalarin sonuglarina bakildiginda, finans
sektori gelisiminin genel olarak yenilenebilir enerji tiilketimini destekledigi tespit edilmistir.
Calismalardan bazilar1 asagida 6zetlenmistir.

7. Sorin Gabriel Anton ve Anca Elena Aflorei Nucu:34 1990-2015 periyodunda Avrupa
Birligi'ndeki 28 iiye iilke oOrnekleminde finansal gelismenin yenilenebilir enerji
tiilketimindeki etkisini panel veri yaklasimiyla arastirmislardir. Calisma sonucunda yazarlar,
finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiiketimini olumlu yoénde etkiledigini ortaya
koymuslardir.

8. Qiang Ji ve Dayong Zhang:35 Cin’de yenilenebilir enerji sektoriiniin biiylimesinde ve
gelismesinde finansal gelisimin roliinii incelemislerdir. Ampirik ¢alisma sonucunda yazarlar,
Cin’deki finansal gelismenin yenilenebilir enerji sektoriniin gelisimine yaklasik olarak
%42,42 oraninda katki sagladigini ortaya koymuslardir.

9. Shahriyar Mukhtarov, Serhat Yiiksel ve Hasan Yiiksel:3¢ Tiirkiye baglaminda
yenilenebilir enerji tiiketiminde finansal gelismenin etkisini arastirmislardir. 1980-2019
periyodunu inceleyen yazarlar, Tiirkiye’de finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiiketimi
lizerinde pozitif yonlii etkisini saptamiglardir.

10. Jeayoon Kim ve Kwangwoo Park:37 2000-2013 periyodunda 30 iilkeden olusan
orneklem tzerinde panel veri analizi yaparak finansal gelisme ile yenilenebilir enerji
arasindaki iligskiyi incelemislerdir. Calisma sonucunda finansal gelismenin yenilenebilir
enerjiye katki sagladig1 bulunmustur.

Ugiincii kategoride katilim finans ile enerji tiikketimi ve yenilebilir enerji arasindaki
iliskiyi arastiran calismalar ele alinmistir. Bu perspektifte yapilan calismalarin sonuglari
incelendiginde genel olarak katilim finansin yenilenebilir enerji tizerinde olumlu etkisinin
varlig1 goriilmektedir. Bu ¢alismalardan bazilari su sekildedir.

11. Abdul-Jalil Ibrahim - Nasim S. Shirazi ve Amin Mohseni-Cheraghlou:38 Se¢ilmis 30
iilke 6rnekleminde 1999-2013 arasindaki donem icin katilim bankalari ile enerji yogunlugu
ve finansal gelisme arasindaki iliskiyi panel veri analizi ile incelemislerdir. Yazarlar ¢alisma
sonucunda katilim finansin gelisiminin enerji yogunlugunu arttirdigini tespit etmislerdir.

32 Yaofu Ouyang - Peng Li, “On The Nexus of Financial Development, Economic Growth, and Energy Consumption
in China: New perspective from a GMM panel VAR approach”, Energy Economics 71 (2018), 238-252.

33 Shu-Chen Chang, “Effects of Financial Developments and Income on Energy Consumption”, International Review
of Economics & Finance 35 (2015), 28-44.

34 Sorin Gabriel Anton - Anca Elena Afloarei Nucu, “The Effect of Financial Development on Renewable Energy
Consumption. A Panel Data Approach”, Renewable Energy, 147 (2020) 330-338.

35 QiangJi - Dayong Zhang, “How Much Does Financial Development Contribute to Renewable Energy Growth and
Upgrading of Energy Structure in China?”, Energy Policy 128 (2019), 114-124.

36 Shahriyar Mukhtarov vd., “The Impact of Financial Development on Renewable Energy Consumption: Evidence
from Turkey”, Renewable Energy 187 (2022), 169-176.

37 Jeayoon Kim - Kwangwoo Park, “Financial Development and Deployment of Renewable Energy Technologies”,
Energy Economics 59 (2016), 238-250.

38 Abdul-Jalil Ibrahim vd. “The Impact of Islamic Financial Development on Energy Intensity: Evidence from
Islamic Banks”, Journal of Islamic Monetary Economics and Finance 7/4 (2021), 709-732.
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12. Rebean Ramadhan Al-Silefanee - Jamal Mamkhezri - Mohsen Khezri - Mohammad
Sharif Karimi ve Yousaf Ali Khan:3° Enerji tiiketimi {izerinde katilim finansin gelisiminin
etkisini incelemislerdir. Yazarlar, 36 iilke 6rneklemi tizerinde 2013-2018 periyodunu
incelemis ve ¢alisma sonucunda finansal piyasa ve kurumlardaki gelisimin enerji tiiketimini
artirdigini tespit etmislerdir.

13. Ruzian Markom ve Norizan Hassan:%? Katilim finans perspektiften yesil enerji,
teknoloji ve cevresel siirdiiriilebilirligi arastirmislardir. Calisma sonucunda yazarlar, katihim
finansin yesil enerjiyi ve cevresel siirdiiriilebilirligi tesvik icin ideal bir finansal yontem
oldugunu vurgulamislardir.

14. Al-Yazia Al-Ketbi ve Haitham Nobanee:#! Katilim finans ile yenilenebilir enerji
kaynaklar1 {izerine yapilan calismalari incelemislerdir. Cesitli veri tabanlarindan elde
ettikleri ¢alismalarin sonucunda enerji kaynaklari ile katihm finans arasinda bir iliskinin
varlig1 ortaya koyulmustur.

Konuyla ilgili literatiirde yer alan diger bazi ¢calismalar ise Tablo 2’de 6zetlenmistir.
Tablo 2. Literatiir Ozeti

Yazar(lar)/y1l Amag Yoéntem Bulgu
. Enerji tiiketiminden katilim
Urdiin’de katilim bankacilik sistemi . . .
Qudat, M. S., Ahmad, N. & bankacilik sistemine dogru
. ile enerji tiiketimi arasindaki Granger nedensellik T .
Yazis, M. (2015)#2 tek yonli bir nedensellik

nedenselligi arastirmak
saptanmistir.

Enerji sektoriinde

teknolojik yenilik
Morea, D. & Poggi, L. A. Katihm finans ile yenilenebilir enerji  Ikincil veriler ile stireglerini gelistirmede
(2016)#3 iligkisini aragtirmak karsilastirma sukuk finansman aracinin
katki saglayabilecegi
vurgulanmistir.

Uzun vadeli tahminlerde

Katilim bankacilik sistemi ile katilim bankalar1
Solarin, S. A. (2019)# finansman ve ¢evresel kalite ARDL sinir testi finansmani ile karbon
arasindaki iliskiyi arastirmak emisyonu arasinda olumsuz

bir etkilesim vardir.

Iskanda r- A. Possumah. T Endonezya’da katilim finans Karbon emisyonu tizerinde
B& Aqba;“ K' (2020)% o gelisimi, ekonomik biiytime ve ARDL sinir testi katilim finans gelisiminin
o karbon emisyonu iligkisini olumlu etkisi vardir.

39 Rebean Ramadhan Al-Silefanee vd., “Effect of Islamic Financial Development on Carbon Emissions: Spatial
Econometric Analysis”, Frontiers in Environmental Science (2022), 1-13.

40 Ruzian Markom - Norizan Hassan, “The Harmonization of Environmental Sustainability, Green Energy and
Green Technology from the Islamic Perspectives”, Proceedings of the 2" International Conference on Green
Technology & Ecosystem for Global Sustainable Development Putrajaya, 1-7.

41 Al-Yazia Al-Ketbi - Haitham Nobanee, “Islamic Finance and Renewable Energy: A Mini-Review”, SSRN (2020), 1-
16.

42 Mohammad Salem Oudat vd., “Examining Causality Relationship among Energy Consumption, Economic Growth
and Islamic Banking System Performance in Jordan”, International Journal of Economics and Finance 7/6 (2015),
116-125.

4 Donato Morea - Luigi Antonio Poggi, “Islamic Finance and Renewble Energy: An Innovative Model for the
Sustainability of Investments”, AEIT International Annual Conference (2016), 1-7.

4 Sakiru Adebola Solarin, “Modelling the Relationship between Financing by Islamic Banking System and
Environmental Quality Lag with Fourier Terms”, Quality & Quantity 53 (2019), 2867-2884.

45 Azwar Iskandar vd. “Islamic Financial Development, Economic Growth and CO2 Emissions in Indonesia”,
Journal of Islamic Monetary Economics and Finance 6/2 (2020), 353-272.
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incelemek
Enerji yatirimlarinin
Iskandar, A,, Usman, A. H. Endonezya’daki yenilenebilir enerji ~ Nitel arastirma finansmaninda katilim
& Shaharuddin, S. A. tiiketiminde katilim finansin roliinii  kapsaminda igerik finansman araglarinin
(2021)46 incelemek analizi o6nemli derecede etkisi
ortaya konulmustur.
Katar’daki katilim finans Katilim finans kurumlarinin
. kurumlarinin siirdiiriilebilir . stirdiirtilebilir enerji
Algashouti, B. M. (2022)#” L . ARDL sinir testi . . .
kalkinma hedefleri tizerindeki yatirimlari tizerinde 6nemli
roliinii incelemek etkisi oldugu saptanmistir.
OIC iilkelerinde finansal gelisme ile Katilim finans gelisimi ile

Setiawati, N. & Salsabila, . Do . . .
karbon emisyonu arasindaki iligkiyi  Panel veri analizi ~ karbon emisyonu arasinda

D. (2022)48 o
arastirmak negatif yonlii iliski vardir.
Katilim finans iilkelerinde Yenilenebilir enerji
Siswantoro & Mahmud, A. yenilenebilir enerji iretimi ile . n drinleri ile katilim finans
Panel veri analizi
(2023)# katilim finans gelisimi arasindaki gelisimi arasinda bir iliski
iliskiyi incelemek tespit edilmistir.

2. ARASTIRMANIN METODOLOJiSi

Calismanin bu kisminda arastirma ile ilgili veri seti ve arastirma yontemi ile arastirma
modeli ele alinmistir.

2.1. Veri ve Yontem

Ampirik ¢alismadaki veriler c¢esitli uluslararasi finansal kuruluslarin veri
tabanlarindan elde edilmistir. Katilim finans gelisimi gostergesi olarak li¢ adet degisken
kullanilmistir. Birinci degiskene ait gosterge katilim finansa erisimdir. Bu gostergeye iliskin
hesaplama yapilirken analiz edilen iilkelerin toplam niifus icindeki 100.000 kisi basina diisen
ATM (Automated Teller Machine) sayisi dikkate alinmistir. ikinci gosterge olarak iilkelerin
toplam katilm finans varliklari ele alinmistir. Ugiincii gésterge olarak da katihm finans liklit
varliklar kullamlmistir. Ote yandan enerji tiiketimini temsilen toplam enerji kullanim1 ve
karbon emisyonu (CO2) gostergelerinden faydalanilmistir. Ayrica, yenilenebilir enerji
tiikketimi gostergesi olarak da iilkelerin toplam enerji tiiketimi i¢cindeki yenilenebilir enerji
kullanimi orani kullanilmistir. Modellerde kontrol degiskeni olarak érneklemdeki iilkelere
ait ulkelerin kisi basi reel gayri safi yurtici hasila ele alinmistir. Analiz edilen tiim veriler
yulik olup, 2013-2019 periyodunu kapsamaktadir. Bu periyod secilirken arastirma
modelinde yer alan degiskenlere ait verilerin eksiksiz bulunmasi hususu dikkate alinmistir.
Ayrica analiz edilen iilkeler belirlenirken IFSB tarafindan yayimlanan yillik raporlardaki
ilkelere ait katilim finans gostergeleri dikkate alinmistir. Bu dogrultuda katilim finansta
onde gelen bes iilke (Birlesik Arap Emirlikleri, Endonezya, Kuveyt, Suudi Arabistan ve
Tiirkiye) analiz edilmigtir. Katilim finansta 6nde gelen diger iilkelerin (iran, Malezya,
Bahreyn vb.) verilerine erisilemedigi icin analize dahil edilmemistir. Dolayisiyla bu durum

4 Azwar Iskandar - Abur Hamdi Usman - Syarul Azman Shaharuddin, “Role of Islamic Economic and Finance in
Renewable Energy: Some Quotation from Quranic verses and Indonesia Experiences”, Journal Al-Irsyad 6/1
(2021), 583-595.

47 Bashayer Merdef Alqashouti, “The Role of Islamic Financial Institutions on the Empowering of the Sustainable
Development Goals: Evidence from Qatar Economy”, International Journal of Economics and Financial Studies
14/3 (2022), 99-116.

48 Nadya Setiawati - Daryn Salsabila, “Does Islamic Financial Development Reduce Carbon Emissions? Evidence
from OIC Countries”, Islamic Economics Journal 8/2 (2022), 232-248.

49 Siswantoro - Amir Mahmud, “The Impact of Islamic Financial Development on Renewable Energy Production in
Islamic Countries”, Asian Journal of Islamic Management 5/1 (2023), 54-68.
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arastirmanin kisitini olusturmaktadir. Calismanin analizinde kullanilan degiskenlere iliskin
detayl bilgi Tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo 3. Analiz Degiskenleri

Degisken Kodu Degisken Olcii Birimi Kaynak
Bagimli Degiskenler
. . . Toplam Enerji Tiiketimi Icinde Diinya Bankasi
YET Yenilenebilir Enerji
Yenilenebilir Enerji Tiikketimi Orani
Co2 Karbon Emisyonu Kisi Bas1 Metrik Ton Diinya Bankasi
ENER]I Enerji Ttketimi Milyon Ton (Mtoe) Enerdata

Bagimsiz Degiskenler

. o 100.000 Kisi Basina Diisen Katilim IFSB
KFE Katilim Finansa Erigim
Finans ATM Sayisi
KFV Katilim Finans Varliklari Katilim Finans Toplam Varliklar: IFSB
LIKIT Likit Varhklar Katilim Finans Likit Varlik Toplami IFSB
GROWTH iktisadi Bilyiime Biiytime Orani Diinya Bankasi

Calismada yontem olarak panel veri analizi kullanilmistir. Yatay kesit ve zaman serisi
verilerinin birlesimini gosteren panel veri bireyler, iilkeler, isletmeler ve hane halklar1 gibi
birimlere iliskin yatay kesit gozlemlerin belirli bir periyodda bir araya getirilmesi olarak
tanimlanmaktadir. Kisaca panel veri N sayida birim ile her birime karsilik gelen T sayida
gozlemden olusmaktadir. Panel veriler kullanilarak tahmin edilen modeller panel veri
regresyon modelleri olarak adlandirilmaktadir.5? Klasik regresyon modellerinde oldugu gibi
panel veri modellerinde de bir bagimli degisken ile bir veya birden ¢ok bagimsiz ya da
aciklayic1 degisken yer alabilmektedir. Ayrica model istatistiksel ya da ekonometrik model
oldugundan hata terimi de modelde yer almaktadir. Bu ¢alismanin analizinde kullanilan
tilkeler N'yi, 2013-2019 periyodu ise T’yi ifade etmektedir.5!

Bu baglamda, genel olarak panel veri modeli asagidaki gibi kurulmaktadir.
Yie = aie + PieXie + uie i=1,......,N; t=1,.......,T

Burada,

Yie ve Xie: i=1,......,N; t=1,......., T

olarak tanimlanmistir. Birim sayis1 N, zaman devresi sayisi1 T'dir. Modelin parametre
sayist k ile gosterilecek olup, burada k=2'dir. Ayrica, Y bagimh degisken, Xk bagimsiz
degiskenler, a sabit parametre, B egim parametreleri ve u hata terimidir. [ alt indis birimleri
(birey, isletme, tlke vb.), t alt indisi ise zamani (giin, ay, yil gibi) gdstermektedir.
Degiskenlerin ve hata teriminin i ve t alt indisini tasimas1 panel veri setine sahip oldugu
anlamina gelmektedir.

k=1,2,....... ,K sayida parametreli panel dogrusal regresyon modeli,
Yie = aiie +ﬁ2irX2it+ ........ ﬁkir)(kit + Uit

olacaktir.52

Toplamsal olarak kisaltilarak,

50 Mehmet Cinar, Panel Veri Ekonometrisi Stata ve EViews Uygulamali (Bursa: Ekin, 2021), 15.
51 Ferda Yerdelen-Tatoglu, Panel Veri Ekonometrisi Stata Uygulamali (istanbul: Beta, 2020), 4.
52 Selahattin Giiris (ed.), Uygulamali Panel Veri Ekonometrisi (istanbul: DER, 2018), 7.
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K
Yit = ait + Z BkitXkit + uit
k=2
seklinde gosterilebilir.
2.2. Model
Calismada katilim finans gelisiminin enerji tiikketimi ve yenilenebilir enerji tizerindeki
yansimasinin arastirilmasi amaglanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda bagimli ve bagimsiz
degiskenlerden olusan ii¢ adet panel veri modeli kurulmustur. Arastirma modelinin
olusturulmasinda literatiirdeki ¢alismadan33 faydalanilmistir. Bu baglamda, modellerin
iktisadi ve ekonometrik formlari sirasiyla su sekildedir;

YET = f (KFE, KFV, LIKIT, GROWTH) (D
CO2 = f (KFE, KFV, LIKIT, GROWTH) (2)
ENERJI = f (KFE, KFV, LIKIT, GROWTH) 3
YETit= atie + f1KFEie + f2KFVie + B3LIKITic + faGROWTHie + uie (4)
CO2it= ait+ p1KFEic + B2KFVie + B3LIKITic + faGROWTHic + uic (5)
ENER]lit = ait + p1KFEir + p2KFVie + psLIKITic + paGROWTHie + uit (6)

Ekonometrik formlarda yer alan YET yenilenebilir enerji tiiketimi, CO2 karbon
emisyonu, ENER]JI toplam enerji kullanimi, KFE katilim finansa erisimi, KFV katilim finans
varliklari, LIKIT toplam likit varligi, GROWTH Kkisi bas1 reel gayri safi yurtici hasilay: ifade
etmektedir.

3. BULGULAR

Calismanin bu boéliimiinde arastirma modelinde yer alan degiskenlere iliskin tanitici
istatistiki bilgiler ile panel veri analizine iliskin bulgular yer almaktadir. Tablo 4’te
degiskenlere iliskin ortalama, ortanca, maksimum, minimum, standart hata, carpiklik ve
basiklik degerleriyle ilgili tanitic1 istatistiki bilgiler gosterilmistir. YET ve KFE degiskenleri
oran olarak; ENER]JI, CO2, KFV, LIKIT ve GROWTH ise logaritmik halleriyle tabloda
goriilmektedir. Analiz edilen iilkeler baglaminda en yiiksek katilim finans erisimine sahip
iilkeler sirasiyla Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Tiirkiye ve
Endonezya’dir. Yenilenebilir enerji kullanimi bakimindan ise ilk sirada Endonezya yer
alirken bu tilkeyi sirasiyla Tiirkiye, Birlesik Arap Emirlikleri, Suudi Arabistan ve Kuveyt takip
etmektedir.

Tablo 4. Taniticl Istatistiki Bilgiler

YET LNENER]JI LNCO2 KFE LNKFV LNLIKIT LNGROWTH
Ortalama 7.725 2.030 5.327 11.702 5.111 4.220 4.220
Ortanca 0.140 2.136 5.502 13.226 5.249 4.767 4.350
Maksimum 29.700 2.382 5.792 23.222 5.668 5.828 4.679
Minimum 0.010 1.429 4.140 0.977 4.140 3.776 3.521
Std. Hata 10.491 0.316 0.453 8.718 0.486 0.605 0.396
Carpikhik 0.944 -0.600 -1.438 -0.135 -0.848 0.212 -0.583

53 Muhamad Abduh vd, “Exploring the Relationship between Islamic Financial Development, Energy
Consumption, and Environmental Quality”, International Journal of Energy Economics and Policy 12/2 (2022),
426-430.
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Basiklik 2.399 1.923 4.118 1.284 2.370 2.255 2.005
Gozlem 35 35 35 35 35 35 35
Sayis1

Tablo 5'te analiz edilen degiskenler arasindaki korelasyon matrisi gosterilmistir.
Tabloda yer alan parantez i¢i degerler Kkatsayilara iliskin olasilik degerlerini ifade
etmektedir. Buna gore YET degiskeni ile KFE, LNKFV ve LNGROWTH degiskenleri arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin varlig1 gorilmektedir. Benzer sekilde LNENER]I ile
KFE, LNKFV ve LNLIKIT degiskenleri arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski sz
konusudur. Ayrica, LNCO2 degiskeni ile KFE, LNKFV, LNLIKIT ve LNGROWTH arasinda da
anlaml bir iliski s6z konusudur. Calismadaki 7 yillik verilerden olusan analiz degiskenleri
icin duraganlik sinamasi yapilmamistir. Bunun sebebi literatiirde bir fikir birligi olmasa da
zaman serilerinin yeterince uzun dénemli olmas1 gerekmektedir. Bu uzun dénem konusunda
net bir bilgi olmasa da en az 30 gozlemden (y1l, ¢ceyrek donem, hafta, giin vb.) olusmasi
onerilmektedir. Bagka bir ifade ile duraganlik kavrami seriye gelen bir sok karsisinda serinin
gosterdigi direng, yani serinin uzun dénemde tekrar ortalamasina doéniip dénmemesi ile
ilgili oldugundan kisa donem serilerde bu davranisin gézlemlenmesi pek miimkiin degildir.5+

Tablo 5. Korelasyon Matrisi

YET LNCO2 LNENER]JI KFE LNKFV LNLIKIT LNGROWTH
YET 1.000
0.324 1.000
LNCO2
(0.057)
0.543 0.625 1.000
LNENER]JI
(0.000)* (0.000)*
-0.169 -0.118 -0.272 1.000
KFE
(0.000)* (0.035)* (0.018)*
0.067 0.451 0.469 0.277 1.000
LNKFV
(0.045)* (0.000)* (0.000)* (0.000)*
0.187 0.725 0.642 0.403 0.635) 1.000
LNLIKIT
(0.281) (0.000)* (0.000)* (0.016)* (0.000)*
0.489 -0.410 -0.683 0.820 -0.122 0.028 1.000
LNGROWTH
(0.000)* (0.014)* (0.378) (0.000)* (0.482) (0.869)

*: Olasilik<0,05 (%5 'te istatistiksel olarak anlamli)

Birinci arastirma modeline iliskin panel veri analizi uygunlugunu tespit etmek icin
modeldeki degiskenlerin normallik, otokorelasyon, degisen varyans ve coklu dogrusal
baglant1 varsayimlar test edilmistir. Ardindan verilerin yatay kesit bagimlilik sorunu olup
olmadigina bakilmistir. Daha sonra panel veri modelinin tahmini i¢gin havuzlanmis model,
sabit etkiler ve rassal etkiler modelleri arasindan hangisinin kullanilacagina iliskin karar
verilmistir. Tablo 6’daki sonuglar incelendiginde birinci arastirma modelini olusturan
degiskenlerin normal dagilim gdsterdigi (Jarque-Bera=Olasilik>0.05), modelde sirasiyla
otokorelasyon, yatay kesit bagimhilik ve degisen varyans sorununun bulunmadigl (Durbin
Watson=1,686-Pesaran CD>0.05-LR testi>0.05) ve bagimsiz degiskenler arasinda ortalama
VIF degerinin 5’in altinda (3.584) olmasindan dolay1 panel veri analizinin yapilabilecegine
kanaat getirilmistir. Bu kapsamda ilk olarak havuzlanmis tahminci modeline yo6nelik
Breusch-Pagan testi yapilmistir. Havuzlanmis model i¢in kurulan hipotez asagidaki gibidir:

54 Mehmet Mert - Abdullah Emre Caglar, Eviews ve Gauss Uygulamali Zaman Serileri Analizi (Ankara: Detay
Yayincilik, 2019), 2.
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Ho=Havuz modeli Hi=Rassal etkiler modeli

Tablo 5’te gosterilen Breusch-Pagan test sonucuna gore olasilik degeri 0.05’in altinda
olmasi nedeniyle Ho reddedilmistir. Dolayisiyla modelin havuzlanamayacag ve rassal etkiler
ve sabit etkiler yaklasimlar1 arasindan hangisinin tercih edilecegine iliskin olarak Hausman
testi uygulanmistir. Hausman testine iliskin olusturulan hipotez su sekildedir:

Ho=Rassal etkiler mevcuttur. Hi=Rassal etkiler yoktur.

Hasuman testi sonucuna gore olasilik degeri 0.05'in altinda olmasi nedeniyle Ho
hipotezi reddedilmistir. Bu sebeple Tablo 6’dan da goriildiigii lizere yatay kesit bazinda ve
zaman boyutunda sabit etkiler gézlemlenmektedir. Bundan dolay1 panel regresyon analizi
sabit etkiler tahminci yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Panel veri analizi sonug¢larinin
yer aldig1 Tablo 6’daki model katsayilar1 ve olasilik degerleri incelendiginde katilim finans
varliklari ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
yonde bir etkilesim tespit edilmistir. Ote yandan katilim finansa erisim ile yenilenebilir enerji
tiikketimi arasinda ise istatistiksel olarak anlaml ve negatif yonlii bir etkilesim saptanmistir.
Ayrica, modelin genel olarak anlamli oldugu sdylenebilir.

Tablo 6. Birinci Arastirma Modeli Panel Veri Analizi Sonuclari

Model: YETi = ai + f1KFEi + 2KFVii + p3LIKITi: + fsGROWTH;: + uie

Bagimsiz Degisken/Gosterge Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasihk
KFE -0.386 0.041 -9.391 0.000*
KFV 8.032 0.608 13.208 0.003*
LIKIT 2.362 0.577

GROWTH 12.503 1.267 -10.023 0.000*
Sabit terim 18.165 6.521 12.233 0.000*
R? 0.721

F-istatistigi 129.246 0.000*
Breusch-Pagan 18.984 0.040*
Hausman 28.486 0.000*
Durbin-Watson 1.934

Jarque-Bera 1.599 0.449
Ortalama VIF 3.584

Pesaran CD -0.286 0.774
LR testi 27.873 0.149

*: Olasilik<0,05 (%5 'te istatistiksel olarak anlamli)

Ikinci arastirma modeli icin yapilan panel veri analizi sonuglar1 Tablo 7’de
sunulmustur. Buna goére ikinci arastirma modelinde kullanilan degiskenlerin normal
dagillma uygun oldugu (Jarque-Bera=Olasilik>0.05), modelde otokorelasyon sorunu
bulunmadig1 (Durbin Watson=2,542) ve bagimsiz degiskenler arasinda ortalama VIF
degerinin 5’in altinda (3,257) oldugu tespit edilmistir. Ayrica model, yatay kesit bagimlilik
(Pesaran CD olasilik degeri>0.05) icermemektedir. Bu baglamda, ilk olarak havuzlanmis
tahminci modeline yonelik yapilan Breusch-Pagan testi sonucuna gore Ho hipotezi
reddedilmistir. Ikinci asamada yapilan Hausman testi sonucunda gére Ho hipotezi
reddedilememis ve model rassal etkiler tahminci yontemiyle analiz edilmistir.
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Tablo 7. Ikinci Arastirma Modeli Panel Veri Analizi Sonuglar

Model: CO2i: = ait + f1KFEit + f2KFVit + f3LIKITic + f2GROWTH;:+ uit

Bagimsiz Degisken/Gosterge Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasihk
KFE -0.025 0.010 -2.362 0.024*
KFV 0.450 0.157 2.851 0.007*
LIKIT 0.388 0.125 3.092 0.002*
GROWTH 0.045 0.225 0.199 0.842
Sabit terim 1.276 1.265 1.008 0.321
R? 0.693

F-istatistigi 28.747 0.000*
Breusch-Pagan 17.059 0.039*
Hausman 1.847 0.837
Durbin-Watson 2.542

Jarque-Bera 0.649 0.722
Ortalama VIF 3.257

Pesaran CD -0.681 0.495
LR testi 22.142 0.514

*: Olasilik<0,05 (%5 'te istatistiksel olarak anlamli)

Analiz sonuclarina iliskin katsayr ve olasilik degerlerinin yer aldigi Tablo 7’ye
bakildiginda katilim finansa erisim ile karbon emisyonu arasinda istatistiksel olarak anlamh
ve negatif yonli bir etkilesim saptanirken, katilim finans varliklan ve likit varliklar ile
karbon emisyonu arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde bir etkilesim ortaya
koyulmustur. Modelin genel aciklayiciik diizeyi %69,3 olup, bir biitin olarak model
anlamhdir.

Ugiincli arastirma modeli icin yapilan panel veri analizi sonuclari Tablo 8'de
sunulmustur. Buna goére arastirma modelinde kullanilan degiskenlerin normal dagilima
uygun oldugu (Jarque-Bera=0Olasilik>0.05), modelde otokorelasyon sorunu bulunmadigi
(Durbin Watson=1.747) ve bagimsiz degiskenler arasinda ortalama VIF degerinin 5’in
altinda (3,154) oldugu tespit edilmistir. Ayrica model, yatay kesit bagimlilik (Pesaran CD
olasilik degeri>0.05) icermemektedir. Bu baglamda, ilk olarak havuzlanmis tahminci
modeline yonelik yapilan Breusch-Pagan testi sonucuna gore Ho hipotezi reddedilmistir.
Ikinci asamada yapilan Hausman testi sonucunda gére Ho hipotezi reddedilememis ve model
sabit etkiler tahminci yéntemiyle analiz edilmistir.

Tablo 8. Ugiincii Arastirma Modeli Panel Veri Analizi Sonuglari

Model: ENERJIi: = atit + f1KFEi + f2KFVie + B3LIKITi: + f4GROWTH;c+ uie

Bagimsiz Degisken/Gosterge Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasihik
KFE -0.062 0.024 -2.553 0.016*
KFV 0.566 0.078 7.229 0.000*
LIKIT 0.298 0.061 4.844 0.000*
GROWTH 0.323 0.057 0.562 0.000*
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Sabit terim 2.047 0.385 5311 0.000*
R2 0.683

F-istatistigi 18.485 0.000*
Breusch-Pagan 19.221 0.037*
Hausman 7.913 0.094
Durbin-Watson 1.747

Jarque-Bera 1.222 0.542
Ortalama VIF 3.154

Pesaran CD -0.024 0.980
LR testi 17.765 0.267

*: Olasilik<0,05 (%5 te istatistiksel olarak anlamli)

Tablo 8’deki sonuglar incelendiginde katilim finansa erisim ile enerji tiiketimi
arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonlii bir etkilesim ortaya konulurken, katilim
finans varliklar, likit varliklar ve iktisadi biiylime gostergeleri ile enerji tiiketimi arasinda
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde bir etkilesim tespit edilmistir. Modelin genel
aciklayicilik diizeyi %68,3 olup, bir biitiin olarak model anlamlidur.

SONUC

Enerji, insan faaliyetlerinin tiim iiretim siireclerinde kullamlan bir kaynaktir. icinde
bulundugumuz dénemde fosil yakitlar kiiresel enerji gereksinimini karsilama potansiyeline
sahip olsa da artan enerji talebiyle birlikte diinyadaki fosil kaynaklar giderek tiikenme
egilimindedir. Kiiresel enerji tiiketiminin alternatif kaynaklari arasinda yenilenebilir enerji
kaynaklar1 yer almaktadir. Yenilenebilir enerjiye yapilan yatirimlar, yenilenemeyen enerji
yatirimlarina kiyasla daha yiliksek finansman gerektirmektedir. Yatirimlarin finansman
stirecinde finans sektori kuskusuz onemli bir rol oynamaktadir. Literatiirdeki calismalar
incelendiginde finans-bankacilik sektérii ile enerji tiketimi ve yenilenebilir enerji
etkilesimini arastiran ¢alismalarin bulundugu ancak spesifik olarak katilim finans sektort ile
enerji tiiketimi ve yenilenebilir enerji etkilesimini degerlendiren c¢alismalarin kisitlilig
dikkat cekmektedir. Enerji ekonomisi literatiiriinde>> finans-bankacilik sektorii gelisiminin
enerji tiilketimi ve yenilenebilir enerji kullanimi iizerinde o6nemli bir faktér oldugu
belirtilmektedir.5¢ Bu baglamda, ampirik calismada 2013-2019 periyodunda analiz verilerine
erisilebilen ve katilim finansin kullanildig1 Birlesik Arap Emirlikleri, Endonezya, Kuveyt,
Suudi Arabistan ve Tiirkiye 6rneklemi tizerinde katihm finans gelisimi ile enerji tiiketimi-
yenilenebilir enerji etkilesiminin ortaya koyulmasi amaglanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda
lic adet arastirma modeli kurulmus ve modeller panel veri analizi ile incelenmistir.

Teorik olarak, finansal sistemin gelisiminin yenilenebilir enerji yatirim maliyetlerini
diisiirerek ¢cevre dostu enerji kaynaklarina olan talebi arttirmasi nedeniyle enerji tiiketimini
olumlu yonde etkilemesi beklenmektedir.57 Dolayisiyla bu ¢alismadaki birinci arastirma
modeline yonelik yapilan analiz sonucunda analiz edilen iilkelerdeki katilim finans varliklari
veya diger bir ifade ile katilim finans yatirimlar ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda
istatistiksel olarak pozitif yonde bir etkilesim tespit edilmistir. Baska bir ifade ile katilim
finans yatirimlar1 arttik¢a yenilenebilir enerji tiiketimini de olumlu yonde etkileyerek

55 Sudharshan Reddy Paramati vd., “The Effect of Foreign Direct Investment and Stock Market Growth on Clean
Energy Use Across A Panel of Emerging Market Economies”, Energy Economics 56 (2016), 29-41.

56 Artur Tamazian - B. Bhaskara Rao, “Do Economic, Financial and Institutional Developments Matter for
Environmental Degradation? Evidence from Transitional Economies”, Energy Economics 32 (2010), 137-145.

57 Muhammed Sahbaz - Hooi Hooi Yalin, “Does Financial Development Increase Energy Consumption? The Role of
Industrialization and Urbanization in Tunisia”, 1373.
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arttirmaktadir. Elde edilen bu sonu¢ dogrultusunda, yenilenebilir enerji kullaniminin,
tiikkenir enerji kaynaklarina kiyasla diisiik diizeyde kaldigi Suudi Arabistan, Birlesik Arap
Emirlikleri ve Kuveyt gibi iilkelerde politika yapicilar1 tarafindan katim finansman
kaynagin 6zellikle yenilenebilir enerji yatirimlarina daha fazla kanalize ederek tesvik edici
politikalarin getirilmesi onerilebilir. Bu tespit ve oneri analiz edilen Tiirkiye ve Endonezya
gibi iilkeler icin de benzer sekildedir. Katilim finansa erisim agisindan sonuglar
degerlendirildiginde analiz edilen iilkelerdeki yenilenebilir enerji tiikketimi ile katilim finansa
erisim arasinda negatif yonde bir etkilesim saptanmistir. Bu sonu¢ dogrultusunda, bireylerin
ve isletmelerin katilim finansa erisim diizeyinin artmasi ile finansman kaynaklarinin gesitli
alanlara bdliinebilecegi durumu dikkate alinarak katiim finans sektorii tarafindan
yenilenebilir enerji yatirnmlarina daha fazla finansman saglanmahdir. ikinci arastirma
modeli analiz sonuglarina goére katilim finans varliklar: ile enerji tiiketimine bagh karbon
emisyonu arasinda pozitif yonli bir etkilesim belirlenmistir. Bu durum analiz edilen
iilkelerde ozellikle petrol ve petrole dayali yenilenemez eneriji tiilketiminin yogunluk olarak
kullanilmasindan kaynaklandig: séylenebilir. Ote yandan katihim finansa erisim ile karbon
emisyonu arasinda negatif yonli bir etkilesim ortaya koyulmustur. Diger bir ifade ile Suudi
Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Endonezya ve Tiirkiye’de katilim finansa erisim
arttikca karbon emisyonu azalmaktadir. Ugiincii arastirma modeli sonuclarina gére analiz
edilen tilkelerdeki enerji tiiketimi ile katilim finansa erisim arasinda negatif yonli, enerji
tiiketimi ile katilim finans varliklary, likit varliklar ve iktisadi biiylime arasinda pozitif yonli
bir etkilesim saptanmistir. Elde edilen bu sonugla, katilim finansa iligskin yatirimlardaki artisa
baglh olarak enerji tiikketiminin de arttigi soylenebilir. Bu calismanin analiz sonuglari
literatiirdeki calismalarin sonuclari ile paralellik gostermektedir.58

Sonug olarak, politika yapicilar tarafindan yatirimcilarin ve hane halklarinin daha
temiz ve ¢evre dostu enerjiye erisebilmeleri i¢cin uygun ortam olusturulmali ve bu anlamda
katilm finans sektorii icin tesvik edici stratejiler ve vergi avantajlar1 sunulmahdir. Ote
yandan katilim finansa erisimde dnemli bir faktor olan iilkelere iliskin niifus yogunlugu,
cevresel kaliteyi etkileyen bir unsur olarak iyi bir sekilde planlanmis bir niifus ile ¢evresel
kalitenin artmasi saglanabilir. Ayrica katilim finans sektérii tarafindan yenilenebilir enerji
yatirimlarina olan finansmana erisim daha kolay hale getirilebilir. Ayn1 zamanda katilim
finans sistemi gelismis iilkelerdeki girisimciler, finansman kaynaklarini yiiksek getirili
yatirim projelerine tahsis edecek firsatlar da yakalayabilirler. Genel itibar1 ile kiiresel
diizeyde katilim finans piyasasinin biiylimesi ile daha etkin ve verimli enerji yatirim alanlari
gelistirilebilir.
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