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Tiirkiye’de Finansal Gelismenin imalat Sanayi ve insaattan
Kaynaklanan CO; Emisyonlar1 Uzerindeki Etkisi: Fourier ADL
Yaklasimindan Kanitlar

Arastirma Makalesi /Research Article
Sinem KOCAK!

OZ: Bu calismamin amaci, finansal gelismenin imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO;
emisyonlart tizerindeki uzun donemli etkisini Fourier ADL yaklagimint ve tam degistirilmis en
kiigiik kareler (FMOLS) tahmincilerini kullanarak incelemektir. Tiirkiye ekonomisi igin 1985-2014
doneminin analiz edildigi ¢calismada yillik veri setinden yararlanilmistir. Calismay literatiirden
farklilastiran ozellik, analizin sektérel bazdaki CO, emisyonlarina odaklanirken diger taraftan da
Tiirkiye ekonomisi icin degiskenler arasindaki iligkiyi ileri bir ekonometrik yaklagim cercevesinde
ilk kez arastirryor olmasidir. Fourier ADL yaklasumindan elde edilen bulgular, degiskenler
arasinda es-biitiinlesme iliskisinin varligint ortaya koymaktadir. FMOLS yénteminden elde edilen
uzun donem tahminleri ise finansal gelismenin, imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO;
emisyonlart iizerindeki etkisinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.
Elde edilen tiim bu bulgular, finansal gelismenin Tiirkiye orneginde imalat sanayi ve insaattan
kaynaklanan CO, emisyonlarini azaltarak ¢evre kalitesinin artmasina katki sundugunu kanitlar
niteliktedir.
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The Impact of Financial Development on CO; Emissions from
Manufacturing Industries and Construction in Tiirkiye: Evidence
from the Fourier ADL Approach

The aim of this study is to examine the long-term effect of financial development on CO, emissions
from the manufacturing industries and construction by using the Fourier ADL approach and fully
modified least squares (FMOLS) estimators. The annual data set is used in the study to analyze the
1985-2014 period for the economy of Tiirkiye. The feature that differentiates the study from the
literature is that, while the analysis focuses on CO; emissions on a sectoral basis, it is the first
time that it explores the relationship between variables for the economy of Tiirkiye within the
framework of an advanced econometric approach. Findings from the Fourier ADL approach
revealed the existence of a cointegration relationship between the variables. Long-term estimates
obtained from the FMOLS method, on the other hand, show that the effect of financial
development on CO; emissions from the manufacturing industries and construction is negative and
statistically significant. All these findings prove that financial development contributes to the
improvement of environmental quality by reducing the CO; emissions from the manufacturing
industry and construction in Tiirkiye.
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1. Giris

Iklim degisikligi gerek giiniimiiz diinyasinin gerekse gelecek nesillerin
stirdiiriilebilir yagamlarin1 tehdit eden kiiresel bir problemdir. Canli yasamini
tehdit eden ve kaliteli cevre kosullarini sinirlandiran etkilerinin yaninda toplumsal
refah seviyesinin de azalmasma sebep olmaktadir. Boylece iklim degisikligi
olumsuz cevresel etkilerinin yaninda olumsuz ekonomik etkileri ile bu gezegende
yasayan tiim paydaslarin ortak problemi olarak degerlendirilmektedir.

Atmosferde biriken sera gazlarmin etkisi ile diinya genelinde artan ortalama
sicakliklar, canli yasamini tehdit eden kuraklik, sel baskinlari, su kitligi ile birlikte
hem olagan dis1 hava olaylarindaki hem de deniz seviyelerindeki artiglar, iklim
degisikliginin etkilerini ortaya koymaktadir. iklim degisikliginin sebep oldugu bu
tiir olumsuzluklar nedeniyle gevresel etki olusturan problemler daha karmasik ve
coziilemez bir hal almadan, miidahale edilmesi gereken konularin basinda yer
almaktadir. Boylece diinya genelinde emisyon seviyelerini azaltic1 ortak eylem
planlariyla ilgili organizasyon ve politikalarin diizenlenmesi giderek artan bir
seyir ¢cizmektedir.

Iklimsel degisime etki eden faktdrlerin belirlenmesine yonelik tartismalar,
literatiirde 6zellikle cok 6nemli bir sera gazi salinimi olan CO2 emisyonu 6zelinde
tim hiziyla siirmektedir. Daha diisiik emisyonlu bir rotanin ¢izilmesi i¢in CO>
emisyonunu tetikleyici etmenlerin belirlenmesi politika yapicilar i¢in oldukga
onem arz etmektedir. Bununla birlikte makroekonomik faktorlerin iklim
degisikligi iizerine olan etkilerini analiz etme cabalar1 bu rotanin olusturulmasi
asamasinda hem c¢evresel hem de ekonomik yazinda yogun bir sekilde
tartisilmaktadir (Shpak vd., 2022a; Solarin, 2014; Fan vd., 2010; Isiksal vd., 2019;
Geng vd., 2022; Geng ve Tandogan, 2015; Karis, 2017; Shpak vd., 2022b; Tung
vd., 2009).

Finansal gelisme ve CO; emisyonu iliskisi ampirik literatiiriin en sik ele aldigi
ekonomi-gevre iligkisi konularinin basinda gelmektedir (Kocak, 2017; Caglar ve
Kubar, 2017; Pata ve Yurtkuran, 2018; Temelli ve Sahin, 2019; Yurtkuran, 2021).
Finansal gelismenin CO> emisyonlar1 lizerindeki etkilerine iliskin elde edilen
bulgular ortak bir fikir birligi sergilememesinin yani sira pozitif ve negatif yonlii
etkilerin varligini ortaya ¢ikarmaktadir (Jalil ve Feridun, 2011; Shahbaz vd., 2013;
Shahzad vd., 2017; Dogan ve Seker, 2016; Sahin, 2018; Lebe, 2016). Bununla
birlikte literatiirde finansal gelismenin CO: emisyonlar1 ilizerinde anlamli bir
etkisinin olmadigini ortaya koyan bulgular da mevcuttur (Salahuddin vd., 2015).

Finansal gelisme, finansal risk ve bor¢lanma maliyetlerinde azalma, bor¢ verenler
ve alanlar arasindaki seffafligi arttirma, daha fazla finansal sermaye ve yatirim
akigina erisim kolaylig1 ve son teknoloji enerji verimli {irlinlere ulagim gibi bir
iilkede pek cok degisikligi tesvik ederek, tiikketimi ve yatirimlari artirma yoluyla
enerji talebini etkileyebilir. Bir iilkenin, dogrudan yabanci yatirimlarini,
bankacilik ve borsa gibi faaliyetlerini arttiracak diizenlemeleri ifade eden finansal
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gelismislik, bu kanallar araciligiyla ekonomik biiyiimenin artirilabilecegi olasi bir
yol sunarak enerji talebini etkileme potansiyeline sahip ¢ok 6nemli bir argiiman
olarak goriilmektedir (Sadorsky, 2010). Bu dogrultuda enerji ekonomisi
literatiiriinde, finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki iliskinin o6zellikle
asagida bahsi gecen kanallarla aciklanabileceginin vurgusu yapilmaktadir. Bu
kanallardan ilki, gelismis bir finansal sistem varliginin dogrudan yabanci
yatirimlar1 ve ekonomik biiylimeyi artirarak enerji tilketiminde meydana gelecek
bir artisla sonuglanacag: iliskisidir. Ikinci kanal ise, finansal araciligin daha etkin
bir hale gelmesi nedeniyle kredi yaratmada meydana gelen artisin enerji yogun
mal ve hizmetlerin kullanimini da artirarak CO2 emisyonu seviyesinde énemli bir
degisiklige neden olabilecegi goriisii ile sekillenmektedir. Soyle ki, pahali ve
yogun enerji tiiketimi s6z konusu olan dayanakli tiiketim mallarini satin alabilmek
icin tiiketicilerin bor¢ almalarmi kolaylastirmasi nedeniyle gelismis bir finansal
sistemin varlig1l, enerji talebini etkileyen aktif kanallar arasinda yer almaktadir.
Ayrica Oncii bir gosterge olarak ekonomik aktivitenin arttigl izlenimi vermesi
durumunda yine borsa faaliyetlerindeki artig, enerji yogun mallarin talebini
arttirarak enerji tliketimini desteklemeye yardimci olabilir (Abidin vd., 2015;
Coban ve Topgu, 2013). Uciincii ve son kanalda ise finansal gelismenin, mevcut
isletmeleri biiylitmek icin daha az maliyetle finansa erisim firsat1 saglamasinin ve
ozellikle yeni isletme kurmak icin gerekli sermayeye erisimi kolaylastirmasinin
yatirnmlar1 arttirarak enerji tiikketimini ve dolayisiyla ¢evresel bozulmay1
arttiracagi savunulmaktadir (Ahmad vd., 2022; Sadorsky, 2010; Zhang, 2011).

Finansal kaynaklarin yiiksek iiretkenlige sahip alanlarda degerlendirilmesine
olanak saglayan finans sektorii, enerji tiiketimi ve karbon saliniminda aktif rol
oynayan onemli bir ekonomik gostergedir. Diisiik karbon tiretimi odakli isletmeler
ve yesil teknoloji odakli projelere yatirirm yapmanin yani sira bu isletmelere kredi
akis1 saglayarak diisiik karbonlu bir ekonominin gelisimine dogrudan katkida
saglayabilen finans sektorii, tiim bu fonksiyonlara ek olarak sirketlerin daha fazla
Ar-Ge faaliyetini ve yeni tesis, makine ve ekipman satin alimmni (Guo vd., 2019;
Bui, 2020) finanse etmesine de imkan saglamaktadir. Diislik karbon iiretimi veya
yesil teknoloji inovasyonu odakli isletmeler icin artan fonlamanin, ¢evre dostu
teknolojilerin kullanim ve gelisimini arttirarak CO; emisyonlarinda bir azalisa
neden olmasi beklenmektedir (Sharif vd., 2020). Diger taraftan, finansal
gelismedeki artis ile birlikte Ozellikle sanayi sektoriiniin finansal kaynaklara
erisiminin kolaylasmasi ve bu sektoriin daha az maliyetle kredi ve yatirim
imkanlarina ulagmasi biiyiik Ol¢iide ekonomik biliylimeyi tesvik edecek bir
kapasite artisin1 da beraberinde getirmektedir. Sanayi sektoriindeki bu gelismeden
kaynaklanan ekonomik aktivitedeki genisleme ise artan enerji talebi ile
sonuglanarak CO; emisyonu seviyesinde bir artisa neden olabilmektedir.

Ancak siklikla ele alinan ve finansal gelismenin CO2 emisyonlarinin 6nemli bir
ekonomik belirleyicisi oldugu vurgusu yapan literatiirdeki c¢ogu c¢alismanin
finansal gelisme- CO; iliskisini sektorel etkilerden ziyade toplulastirilmig CO»
emisyonu verisi kullanarak analiz ettigi gézlerden kagmayan 6nemli bir unsurdur.
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Oysaki bu calismalar mevcut literatiire 6nemli bir katki saglamakla birlikte,
finansal gelismenin c¢evre kalitesinin sektorel diizeydeki farkliliklarinin biiyilik
Ol¢iide g6z ardi edilmesine de neden olmaktadir. Dahasi, karbon emisyonlarini
toplulastirilmis bir sekilde ele almanin en biiyiik ikilemlerinden bir digeri ise
sektorler 6zelinde daha spesifik politika Onerilerinin agik bir bigimde ortaya
koyulmasina olanak saglamayisidir. Imalat sanayi, yukarida da bahsi gectigi
tizere, genellikle CO2 emisyonlarinin 6nemli kaynaklarindan biri olarak kabul
edilen bir iktisadi faaliyet koludur. Bununla birlikte son yillarda 6zellikle insaat
sektoriiniin, Tiirkiye ekonomisi 6zelinde hem ekonomik biiylime hem de sanayi
sektorli lizerinde pozitif ve anlamli etkileri olduguna dair tartismalar mevcuttur
(Alper, 2017; Yamak vd., 2018; Polat ve Fendoglu, 2021). Bu dogrultuda mevcut
calismanin amac1 finansal gelismenin imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO>
emisyonlar tizerindeki uzun donemli etkisini Tiirkiye ekonomisi i¢in 1985-2014
donemini dikkate alan uzun bir zaman periyodu i¢in arastirmaktir.

Tiim bu kosullar altinda mevcut ¢alismanin birkac farkli acidan literatiire katki
sunmast hedeflenmektedir. Degiskenler arasindaki iliskinin incelenmesi
motivasyonuna kaynaklik eden sebeplerden ilki, literatiirde finansal gelisme- CO>
emisyonu iligkisini sektdrel bazda ele alan calisma sayisinin kisitli olmasidir.
Hatta bu c¢aligmalarin sayis1 Tiirkiye Ornegi i¢in yok denecek kadar azdir.
Dolayisiyla calismanin hem toplulastirilmis veriden ziyade sektorel bazda CO»
emisyonuna odaklanmas1 hem de Tiirkiye’nin enerji ekonomisi i¢in bu iliskiyi ele
aliyor olmasi, analizi literatiirdeki calismalardan farklilastiran énemli bir 6zellik
olmaktadir. Tiirkiye ekonomisi i¢in imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO>
emisyonu lizerine finansal gelismenin roliinli arastiran bu calismanin literatiire
ikinci katkist ise analizde degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin
incelenmesi amaciyla fourier fonksiyonlarini biinyesinde bulunduran ve
geleneksel esbiitliinlesme testlerine kiyasla zamani, yapisi ve sayisi belli olmayan
yapisal degisimleri yakalamadaki basarisiyla birlikte daha giivenilir sonuglar
ortaya koyabilen (Pata ve Ela, 2021) fourier esbiitiinlesme yaklagimindan
yararlanmasidir.

Calismanin ikinci boliimiinde finansal gelisme ile CO> emisyonu iligkisini ele alan
uygulamali literatiire yer verilmis, liclincii boliimde ise veri seti ve ekonometrik
yontem tanmitilmistir. Calismanin dordiinci boliimiinde bulgular raporlanarak
besinci ve son bolim olan sonu¢ kisminda ise edilen bulgular dogrultusunda
degerlendirmelerde bulunulmustur.

2. Literatur

Sanayilesme doneminde iilkelerin artan ekonomik faaliyetleri, CO2 emisyonlari ve
diger 1s1 tutucu gazlarin atmosfere karigmasiyla ¢evreyi, dogal yasami ve insan
hayatin1 etkileyen hava kirliligine ve iklim degisikligine 6nemli 6lgiide katkida
bulunmustur (Karis ve Kaya, 2021; Cil, 2022).
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Tablo 1: Literatiir Ozeti

Finansal Gelisme-CO, Emisyonu iliskisi

Yazar Ulke Déonem Yontem Bulgular
Tamazian vd. (2009) BRIC Ulkeleri 1992-2004 Panel Veri Analizi | FG—- CO2
Tamazian ve Rao 24 Gegis Ekonomisi 1993-2004 GMM FG—+ COz
(2010)
Jalil ve Feridun (2011) Cin 1953-2006 | ARDL FG—- CO2
Ozturk ve Acaravci Tirkiye 1960-2007 ARDL, Granger FG# CO2
(2013) Nedensellik FG— CO; (Uzun Donem {ligki)
Analizi
Shahbaz vd. (2013) Endonezya 1975:Q1- ARDL, VECM FG— CO2
2011:Q4 FG— CO»
Boutabba (2014) Hindistan 1971-2008 ARDL, Granger FG—+ CO2
Nedensellik FG— CO: (Uzun Dénem Tliski)
Analizi
Farhani ve Ozturk Tunus 1971-2012 ARDL, Granger FG—+ CO2
(2015) Nedensellik FG«> CO; (Uzun Donem ligki)
Analizi CO—FG
Salahuddin vd. (2015) GCC Ulkeleri 1980-2012 DOLS, FMOLS, FG—- CO:
DFE, Granger FG © CO2
Nedensellik
Dogan ve Turkekul ABD 1960-2010 ARDL, Granger FG# CO2
(2016) Nedensellik FG«> CO:z (Uzun Dénem Tliski)
Analizi FG ® CO; (Kisa Donem iliski)
Shahbaz vd. (2016) Pakistan 1985:Q1- NARDL, FG—+ COz (Pozitif Soklar)
2014:Q4 Asimetrik FG— COz (Pozitif Soklar)
Nedensellik
Maji vd. (2017) Malezya/Sektorel 1980-2014 ARDL Hem kisa hem de uzun
Analiz donemde farkli sektorel etkiler
mevcuttur.
Isik vd. (2017) Yunanistan 1984-2014 ARDL, VECM FG—+ CO»
FG— CO»
Dar ve Asif (2018) Tiirkiye 1960-2013 ARDL, Hatemi-J FG—- CO2
Esbiitiinlesme Testi
Khan vd. (2018) Banglades, Hindistan 1980-2014 Panel Veri Analizi, | FG—- CO: (Pakistan ve
ve Pakistan FMOLS Banglades)
Xu vd. (2018) Suudi Arabistan 19712016 | ARDL, VECM FG—+ COz
FGe CO2 (Uzun-Kisa Donem
Miski)
Rjoub vd. (2021) Tiirkiye 1960-2016 | ARDL, Bayer- FG—+ CO»
Hanck
Esbiitiinlesme testi,
DOLS FMOLS
Cetin vd. (2022) 18 Yiiksek-Orta 1990-2018 Genigletilmis FG—- CO:
Gelirli Ulke Ortalama Grup FGe CO
(AMG)
Tahmincisi,
Dumitrescu-Hurlin
Panel Bootstrap
Anwar vd. (2022) 15 Asya Ulkesi 1990-2014 | Pedroni Panel FG—+ CO2
Esbiitiinlesme
Testi, Panel
FMOLS
Yildiz (2023) Tiirkiye 1980-2020 | ARDL, FMOLS, FG—+ CO2
DOLS, CCR

Not: FG; finansal gelismeyi, —- negatif etkiyi, —+ pozitif etkiyi, # istatiksel olarak anlamli bir
iliski olmadigini, — tek yonlii nedensellik iliskisini, <> ¢ift yonlii nedensellik iliskisini ve @
nedensellik iligkisi olmadigin ifade etmektedir.
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CO> emisyon seviyesinde devam eden artis ve bunun bitkiler, hayvanlar,
ekosistem ve dogal yasam iizerindeki kuraklik, sel, siddetli kasirga ve buzullarin
erimesi gibi olumsuz etkilerine yonelik endiseler kiiresel ¢apta her gecen giin
artarak devam etmektedir. Bu endiseler, kirletici emisyonlar ile ekonomik ve
dogal yasam arasindaki iliskiyi arastiran ¢alisma sayist artisint da hizli bir sekilde
beraberinde getirmektedir. Bununla birlikte ¢evre ekonomisine iligkin literatiir
cevresel performansi etkileyen baslica faktorlerden birinin finansal gelisme
olduguna isaret etmektedir.

Finansal gelismenin ¢evresel performans iizerindeki etkisi ¢cok sayida ¢alisma
tarafindan incelenmis olmasina karsin (Khan ve Ozturk, 2021; Abid vd., 2022), bu
calismalardan elde edilen bulgular ¢ok yonlii oldugundan degiskenler arasindaki
iligki yogun bir sekilde tartisilmaya devam etmektedir. Caligmalarin bir kismi
finansal gelismenin ¢evresel kaliteyi gelistirdigi yoniinde kanitlar sunmaktadir (Lv
ve Li, 2021; Abid vd., 2022; Habiba ve Xinbang, 2022). Buna karsin, finansal
gelismenin ¢evresel bozulmayr arttirdigina dair ampirik kanitlar1 ortaya koyan
caligmalara literatiirde siklikla rastlamak miimkiindiir (Shoaib vd., 2020; Weili
vd., 2022; Yildiz, 2023). Tablo 1’de finansal gelisme ve CO; emisyonu arasindaki
iliskiye dair ampirik kanitlar sunan ¢alismalarin bir 6zeti sunulmaktadir.

Tablo 1’den da agikg¢a goriildiigl iizere literatiirde finansal gelismenin hem CO»
emisyonunu artirarak ¢evresel Kkaliteylr olumsuz etkiledigi hem de CO:
emisyonunu azaltarak cevresel kalitenin artmasina katki sunduguna dair farkli
acilardan bulgular mevcuttur. Bununla birlikte, finansal gelisme ve CO2 emisyonu
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin mevcut olmayis1 yine literatiirde
ulagilan bulgular arasindadir. Finansal gelisme ve CO: emisyonu arasindaki
iligkinin farkl tilke veya {lilke gruplar icin ele alinmis olmasi, farkli finansal
kalkinma gostergelerinin kullanilmas1 veya farkli ekonometrik yontemler ile
analizlerin gerceklestirilmis olmasi1 bu farkliligr aciklamadaki ana faktdrlerden
sadece birkaci1 olarak gosterilebilir. Ayrica, finansal gelisme ve CO2 emisyonu
iligkisinin incelendigi iilkelerin veya iilke gruplarinin ekonomik yapilarinin,
onceliklerinin ve gelismislik diizeylerinin farklilik sergilemesi bulgulardaki bu
cok yonliiliigiin altinda yatan bir diger 6nemli neden olabilmektedir. Tablo 1’den
cikarilabilecek bir diger 6nemli sonug¢ ise finansal gelisme- CO> emisyonu
iliskisinin sektorel bazda ¢ok kisitli sayida calismada ele alinmis olmasidir.
Finansal gelisme ¢evresel performansi etkileyen baslica ekonomik gostergelerden
biridir. Bu derece etkili bir ekonomik faktoriin sektorel CO> emisyonlar
tizerindeki etkilerinin ampirik analizi daha ayrintili politika Onerilerinin dizaynm
acisindan oldukc¢a gereklidir. Bu baglamda calismada finansal gelismenin imalat
sanayl ve ingaattan kaynaklanan CO> emisyonlar1 iizerindeki uzun donemli
etkileri Tiirkiye 6rnegi i¢cin 1985-2014 donemi i¢in incelenmistir. Calismanin her
gecen giin gelisen finansal gelisme ve CO> emisyonu iligkisini aragtiran literatiire
iic farkli motivasyonla katki sunmasi amaglanmaktadir. ilk olarak, Tiirkiye
ekonomisi 6zelinde s6z konusu iliski 1985-2014 donemi dikkate alinarak uzun bir
zaman aralif1 i¢in arastirilmistir. Ikincisi, diger calismalardan farkli olarak mevcut
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calismada CO; emisyonu i¢in toplulastirilmis veri kullanilmamistir. Bunun yerine
Tiirkiye ekonomisi i¢in finansal gelismenin imalat sanayi ve insaattan
kaynaklanan CO> emisyonlar1 {izerindeki etkisi aragtirma konusu olmustur. Son
olarak ise, analizde degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin incelenmesinde
daha giivenilir sonuclar vermede oldukca etkili yeni nesil es biitiinlesme
testlerinden biri olan Fourier ADL yaklasimindan yararlanilmistir.

3. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Bu c¢alismanin amaci, 1985-2014 donemi itibariyle Tiirkiye 0rnegi igin finansal
gelisme ile imalat sanayi ve ingaattan kaynaklanan CO; emisyonlar1 arasindaki
iliskiyi Banerjee vd. (2017) tarafindan gelistirilen Fourier ADL egbiitiinlesme
yaklagimindan yararlanarak, Denklem (1)’de ifade edilen model iizerinden analiz
etmektir.

LiC02, = a+ B,LFG + &, (1)
Denklem (1)’de yer alan degiskenlere ait kisaltmalar ve tanimlamalar Tablo 2°de
sunulmustur.

Tablo 2: Degiskenlerin Kisaltmalar1 ve Tanimlamalari

Degiskenin Kisaltmasi Serinin Tanim

ico2 Imalat sanayinden ve insaattan kaynaklanan
CO; emisyonu (Toplam Yakit Yanmasinin
%’si)

FG Finansal Gelisme (Ozel Sektor
Kredileri/GSYH)

Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilen seriler gerceklestirilen logaritmik
transformasyon sonrasinda analize dahil edilmistir. Analizde dikkate alinan
donemin belirlenmesinde biiyiik Olgiide verinin ulasilabilirligi esas alinmustir.
Calismada, ilk olarak degiskenlerin duraganhk 6zellikleri Genisletilmis Dickey-
Fuller (ADF), Philips-Perron (PP) ve yapisal kirilmayr dikkate alan Zivot-
Andrews (ZA) birim kok testleri yardimiyla incelenmistir. Ekonometrik analizin
bir sonraki agamasinda finansal gelisme ile imalat sanayi ve ingaattan kaynakli
CO> emisyonlar1 arasindaki uzun doénemli iliskinin varligt Fourier ADL
esbiitlinlesme testi ile smanmistir. Son asamada ise aralarinda esbiitiinlesme
iliskisi tespit edilen degiskenlerin uzun donem katsayilarinin tahmini i¢in tam
degistirilmis en kiiciik kareler (FMOLS) yaklagimindan yararlanilmistir.

Fourier yaklagimli bir tahmin metodolojisinin temel alindigi bu calismada
Banerjee vd. (2017) tarafindan gelistirilen Fourier ADL egbiitiinlesme testi
kullanilmistir. Yapisal degisim sayisint ve formunu Onsel olarak Onceden
belirleme gereksinimi duyan geleneksel esbiitiinlesme testlerinin aksine (Yilanci,
2017) fourier fonksiyonlariyla genisletilen Fourier ADL egbiitiinlesme testi
yapisal kirilmalarin sayisi, konumu ve formundan bagimsiz olarak daima giiglii
sonuglar ortaya koymaktadir. Trigonometrik terimlerle yeni bir forma kavusan
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esbiitiinlesme testinin sert kirtlmalarin yani sira yumusak gecisli kirilmalari tespit
etme basarisi da oldukca yliksektir.

Calismada degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin Fourier ADL
esbiitiinlesme testi ile incelenmesi i¢in asagidaki (2) numarali denklem dikkate
alinmaktadir:

. . [2mkt 2mkt . .
ALicO2, = }fg—l—’}flsm( - )+y2cos( - )—l—’}fgL]COZr_l—l—nLFGr_l +ysALiCO2,

+V, ALFG,_| + &, (2)

Denklem (2)’de yer alan y,; sabit terimi, &; tek bir frekansi, T; gozlem sayisini,
sin ve cos yapisal kirilmalarin yakalandigi trigonometrik terimleri ifade
etmektedir (Banerjee vd., 2017). Denklemde uygun frekans sayis1 maksimum 5
olacak sekilde tahminler gerceklestirilmis ve uygun frekans degeri Akaike bilgi
kriterine (AIC) goére belirlenmistir. Degiskenler arasinda bir egbiitiinlesme
iliskisinin olup olmadig1 esitlik (3)’te yer alan FADL test istatistigi (t5,,) ile
simnanmaktadir:

-~

Y3
se(¥3)

tEDL(E) =

(3)

Hesaplanan FADL test istatistiginin, Banerjee vd. (2017)’nin tablo kritik
degerinden mutlak deger olarak biiyiik olmasi, degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin olmadigini ortaya koyan Ho temel hipotezinin reddedilerek degiskenler
arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu sonucunu ortaya koymaktadir.

4. Bulgular

Degiskenlerde birim kokiin varliginin aragtirilmasi amaciyla uygulanan geleneksel
ADF ve PP birim kok testleri ile yapisal kirilmay1 dikkate alan ZA birim kok testi
sonuglart Tablo 3’te sunulmustur. ADF ve PP birim kok analizlerinden
degiskenlerin seviye degerleri icin hesaplanan test istatistikleri, birim kok temel
hipotezinin reddedilemeyecegini finansal gelisme ile imalat sanayi ve ingaattan
kaynaklanan CO; emisyonlar1 degiskenlerinin %1 anlamlilik diizeyinde birinci
devresel farkinda (I(1)) duragan oldugunu gdstermistir. ZA birim kok testinden
elde edilen bulgular ise imalat sanayi ve ingaattan kaynaklanan CO2 emisyonu
degiskeninin %1 anlamlilik seviyesinde hem A hem de C modeline gore
seviyesinde, 1(0), finansal gelisme degiskeninin ise birinci devresel farkinda, I(1),
duragan oldugunu ortaya koymustur.

Degiskenlerin diizeyde ve birinci farklarinda duragan tespit edilmeleri aralarinda
uzun donemli bir iliskinin varliginin arastirilmasimna olanak saglamistir. Bu
baglamda degiskenler arasinda olasi bir esbiitiinlesme iliskisinin varligi Fourier
ADL esbiitiinlesme testi ile arastirilmis ve teste iliskin bulgular Tablo 4’te
raporlanmistir.
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Tablo 3: ADF, PP ve ZA Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenler ADF Testi PP
Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli
Seviye Birinci Seviye Birinci Seviye Birinci | Seviye Birinci
Fark Fark Fark Fark
LiCcO2 -1.205 -5.838™ -1.997 | -6.028™" | -1.174 - -1.975 | -7.799""
(0.658) (0.000) (0.578) (0.000) (0.671) | 5.974™" | (0.589) (0.000)
(0.000)
LFG 0.596 -4.027"" 0.781 | -4.499™ 0.377 - 0.793 | -4.515™
(0.987) (0.004) (0.956) (0.006) (0.978) | 3.998™" | (0.958) (0.006)
(0.004)

Not: *** istatistiksel olarak %1, anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Gecikme uzunluklarinin
belirlenmesinde SIC bilgi kriterinden yararlamilmistir. Parantez icindeki degerler olasilik degerlerini
gostermektedir.

ZA Testi
Sabitli (Model A) Sabitli ve Trendli (Model C)
Seviye Birinci Fark Seviye Birinci Fark
LicO2 -5.875™" -6.368""" -5.603"*" -6.850"""
Kirilma Tarihi 2008 2010 2008 2010
LFG -2.752 -5.646™"" -4.352 -5.494™
Kirilma Tarihi 1998 1998 1998 1998

Not: *** ve ** sirasiyla istatistiksel olarak %1, ve %5 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. ZA birim kdk
testi i¢in tablo kritik degerleri sirasiyla A modeli i¢in %1; -5.34, %5; -4.80 ve C modeli i¢in %1;-5.57, %5;-
5.08’dir. Gecikme uzunluklarinin belirlenmesinde SIC bilgi kriterinden yararlanilmigtir.

Tablo 4: Fourier ADL Esbiitiinlesme Test Sonuglari

Gecikmeler N Tablo Kritik Degerleri
IXIIin Bagimh Bagimsiz Frekans thoz (k) Sonug
c Degisken Degisken () %1 %5 %10
Gecikmesi | Gecikmes
i
-1.529 1 1 4 - —4.07 -3.38 —3.03 | Horeddedilir
3.826™

Not: ™, istatistiksel olarak %5 diizeyinde anlamlihig1 gostermektedir.

Tablo 4’ten acik¢a goriildiigli tizere FADL test istatistik degeri -3.826 olarak
hesaplanmistir. %5 anlamlilik seviyesindeki tablo kritik degerinden mutlak deger
olarak biiyilik elde edilen bu deger finansal gelisme ile imalat sanayi ve insaattan
kaynaklanan CO> emisyonlar1 degiskenleri arasindaki uzun dénemli iligkinin
varligini kanitlar niteliktedir.

Degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin belirlenmesinin hemen akabinde
uzun donem katsayilarinin tahmini i¢in Phillips ve Hansen (1990) tarafindan
gelistirilen FMOLS yonteminden faydalanilmistir. Finansal gelismenin uzun
donemde imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO> emisyonlar1 iizerindeki
etkisine ait FMOLS tahminleri Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 5: FMOLS Uzun Dénem Katsay1 Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay1 t-istatistigi Olasilik Degeri
LFG -0.446™" 15.3801 0.000
Sabit terim 4.504™" 48.9582 0.000

Not: ™, istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamlilig1 gdstermektedir.

Tablo 5’ten gorildiigii lizere finansal gelismenin, imalat sanayi ve ingaattan
kaynaklanan CO» emisyonlar1 iizerindeki etkisi uzun donemde negatif ve
istatistiksel olarak %1 seviyesinde anlamlidir. Finansal gelismedeki %1°lik bir
artis imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO> emisyonlarint %0.446 oraninda
azaltmaktadir. Maji vd. (2017)’nin calismasiyla paralellik gosteren bu bulgu
finansal gelismenin Tiirkiye Orneginde imalat sanayi ve ingaattan kaynaklanan
CO; emisyonlari1 azaltarak ¢evresel kalitenin artmasmna katki sundugu
yoniindedir.

5. Sonu¢

CO; emisyonlari, artan kiiresel 1sinma, hava kirliligi ve iklim degisikliginin en
onemli nedenlerinden biri olarak kabul edilmektedir. CO2 saliniminda devam eden
artislar kiiresel olgekte ¢evresel ve iklimsel zararlara neden olmakla beraber bu
siirecin toplumsal maliyetlerini uluslararas1 diizeyde her gecen giin arttirmaya
devam etmektedir. Kiiresel 1sinma ve neden oldugu iklim degisikligi ve bunun
dogal yasam {izerindeki yikici etkileri CO2 emisyonlarina etki eden faktorlerin
belirlenmesini ulusal ve kiiresel diizeyde 6nemli bir konu haline getirmistir.

CO: emisyon seviyesini ekonomik biiylime, teknolojik inovasyon, dogrudan
yabanci yatirimlar ve enerji tiiketimi gibi c¢esitli yollarla etkileyen oOnemli
faktorlerden biri finansal gelismedir. Ancak literatiirde finansal gelisme- CO:
emisyon iligkisini sektorel bazda ele alan ¢ok az sayida ¢alisma mevcuttur. Bu
baglamda, ¢alismada Tiirkiye ekonomisi i¢in finansal gelismenin imalat sanayi ve
ingaattan kaynaklanan CO> emisyonlar lizerindeki uzun donemli sektorel etkileri
arastirllmistir.  Calismada 1985-2014 donemi itibariyle ilgili degiskenler
arasindaki uzun donemli iligkinin varliginin smanmasi ig¢in ileri zaman serisi
yaklagimlarindan olan Fourier ADL esbiitiinlesme yontemi tercih edilmistir. Uzun
donem katsay1 tahminlerinin FMOLS yontemi ile gerceklestirildigi bu calismay1
literatiirden farklilastiran en 6nemli 6zellik bir yandan finansal gelisme-sektorel
CO emisyonu iliskisine odaklanirken diger yandan ampirik analizde fourier
yaklasimli ileri bir zaman serisi teknigi kullanmis olmasidir. Bununla birlikte
calisma belirli bir sektoriin ¢evre sorununa 151k tutmasi agisindan da onem arz
etmektedir.

Fourier ADL esbiitiinlesme testinden elde edilen ampirik bulgular, finansal
geligsme ile imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO2 emisyonlar1 arasinda uzun
donemli bir iliskinin varligim1 ortaya koymustur. Finansal gelismenin uzun
donemde imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO:; emisyonlar1 iizerindeki
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uzun donemli etkisinin tespitinde kullanilan FMOLS tahmin sonuglarina gore ise,
finansal gelismedeki %1°lik bir artig imalat sanayi ve ingaattan kaynaklanan CO»
emisyonlarini %0.446 oraninda azaltmaktadir. Bu baglamda Tiirkiye 6rneginde
finansal gelismenin imalat sanayi ve ingaattan kaynaklanan CO; emisyonlarini
azaltarak cevre Kkalitesini arttirict yonde katkida bulundugunu sdylemek
mimkiindiir. Ampirik analiz sonucunda elde edilen ¢evresel bozulmayi azaltict bu
etki, oOzellikle iilke Ozelinde finansal gelismenin sektorel CO; emisyonlari
tizerinde anlamli bir etkisinin var olabileceginin gostergesi niteligindedir.
Dolayisiyla finansal yatirimlarin, sektérel bazdaki yesil teknoloji doniisiim
faaliyetlerini destekleyecek sekilde yonlendirilmesi etkin ve verimli politika
sonugclar ortaya koyabilir.

Bununla birlikte mevcut ¢aligmadan elde edilen c¢iktilar, iklim degisikligiyle
miicadele konusunda ki sektorel aksiyonlarda finansal gelismenin roliiniin
belirlenmesine 151k tutmasi nedeniyle 6nem arz etmektedir. Bu dogrultuda,
politika yapicilarin diisiik karbonlu ekonomiye gecisi basariyla gerceklestirmesi
icin sektorel projeksiyonlarinda finansman politikalarini aktif bir politika araci
olarak tercih etmesi oldukca etkili sonuglarin elde edilmesine imkan taniyabilir.
Bu etkin rol icerisinde 6zellikle bankalar ve diger finansal kuruluslarin, imalat ve
ingaat sanayi faaliyetlerinde yiiksek enerji verimliligini ve enerji tasarrufunu
saglayacak yesil teknoloji inovasyonuna, diisiik maliyetle yatirim imkani sunmast
olduk¢a dnemlidir. Finansal sektoriin, sanayi sektoriiniin mevcut enerji ihitiyacini
daha temiz enerji olan yenilenebilir enerji sistemleriyle karsilayabilecegi projelere
daha diisiik kredi ve yatirim olanaklariyla finansman tahsis etmesi bu noktada
hem yesil enerji doniisiim siirecini hem de diisiik karbonlu ekonomiye gecis
siirecini  hizlandiric1 olabilir. Yine, insaat sektorii Ozelinde finansal sektor
tarafindan diisiik maliyetli finansman tesviklerinin kentsel ve yesil doniisiim bazl
ingaat projelerini destekleyecek nitelikte olmasi ise sektorel bazdaki CO>
emisyonu ¢iktilarin1 azaltarak nihayetinde sera gazi emisyonlartyla miicadeleyi
kolaylastirict sonuglar agiga ¢ikartabilir.

Biiyiik ol¢tide Maji vd. (2017)’nin bulgulariyla paralellik sergileyen bu bulgular,
sektorel CO, emisyon seviyelerinin diisiiriilmesinde finansal gelismenin 6nemli
bir belirleyici olabilecegini gdstermistir. Tiim bu sonuglar altinda, finansal
kaynaklarin, sanayi ve ingaat gibi yiiksek tiretkenlige sahip sektorlerde verimli bir
sekilde tahsisi gerceklestirilirken diger yandan da bu sektorlerdeki diisiik karbon
tiretimi odakli isletmelerin ve yukarida da bahsi gegen yesil teknoloji bazl
projelerin artan fonlama ile desteklenmesinin, sektdrlerde artan ¢evre dostu
teknoloji kullanimi araciligiyla ¢evre kalitesinin daha da artirilmasi i¢in faydal bir
politika uygulamasi olabilecegini sdylemek miimkiindiir. Ayrica ulagim, hizmetler
vb. gibi sistemin farkli sektorlerini dikkate alan bir bakis acisiyla finansal
gelismenin iklim degisikligi etkilerini ortaya koyacak sektorel ampirik analizlerin
gerceklestirilmesi Tiirkiye’nin gelecekteki iklim aksiyon planlar i¢in daha detayh
ve faydal1 onsel bilgiyi ortaya koyabilir.
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