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Tiirkiye’de Finansal Gelisme ve Eneriji Tiiketimi iliskisi:

Bir Zaman Serisi Kaniti

Murat Cetin?

Tiirkiye’de Finansal Gelisme ve Enerji Tiiketimi iligkisi:
Bir Zaman Serisi Kaniti

Oz

Bu calisma, finansal gelisme ile eneriji tiiketimi arasindaki
iliskiyi Turkiye oOrneginde 1980-2015 doneminde
ekonomik biylime ve kentlesmeyi enerji tuketimi
modeline dahil ederek incelemektedir. ARDL sinir testi,
yapisal kirilmalar altinda finansal gelisme, ekonomik
buylime, kentlesme ve eneriji tiiketimi arasinda bir uzun
dénem iligkisinin varligini géstermektedir. DOLS tahmin
sonuglarina gore; enerji tiketimi sirasiyla kentlesme ve fi-
nansal gelisme tarafindan belirlenmektedir. Toda-Yama-
moto nedensellik analizi, finansal gelismeden enerji tu-
ketimine dogru isleyen bir nedenselligin varligini
godstermektedir. ilaveten, ekonomik biiyiime ve kent-
lesmeden enerji tiketimine dogru isleyen bir nedensel-
lige rastlanmamistir. Sonuglar, Tirkiye icin bazi politika
egilimleri ortaya koyabilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Enerji Tiketimi,
Yapisal Kirilma, ARDL, Nedensellik, Turkiye

The Link between Financial Development and Energy
Consumption in Turkey: A Time Series Evidence

Abstract

This paper examines the relationship between financial
development and energy consumption in case of Turkey
during the period 1980-2015 by adding economic growth
and urbanization to the energy consumption specification.
The ARDL bounds test indicates the existence of a long run
relationship among financial development, economic
growth, urbanization and energy consumption under the
structural breaks. The DOLS estimation results reveal that
energy consumption is determined by urbanization and fi-
nancial develoment, respectively. The Toda-Yamamoto ca-
usality analysis indicates the presence of a causality run-
ning from financial development to energy consumption.
In addition, a causality running from economic growth and
urbanization to energy consumption is not found. The re-
sults can exhibit some policy implications for Turkey.

Keywords: Financial Development, Energy Consumption,
Structural Break, ARDL, Causality, Turkey

1. Girig

iyi dizayn edilmis ve gelismis bir finansal yapi finansal kurumlarin etkinligini artirdigi gibi,

finansal hizmetlerdeki yenilikleri de gelistirebilmektedir. Ayni zamanda, bdyle bir yapi
teknolojik gelismeye, enformasyon maliyetlerinin diismesine ve yatirimlarin karlligina neden
olabilmektedir. Finansal liberalizasyonun bir sonucu olarak parasal aktarim mekanizmalarindaki
iylesmeler, tasarruf ve yatirimlari destekleyerek ekonomik biyimeyi hizlandirabilir (Shahbaz ve
Lean, 2012). Finansal gelismenin ekonomik bliylimede oynadigi rol basta McKinnon (1973), King
ve Levine (1993), Levine (1997) ve Stiglitz (2000) olmak (izere pek ¢ok yazar tarafindan litera-
tirde 6nemli 6l¢lide tartisiimaktadir.

Finansal gelisme, ayni zamanda enerji tiiketiminin temel belirleyicileri arasinda kabul
edilmektedir (Islam vd., 2013; Al-mulali ve Lee, 2013; Ziaei, 2015; Rafindadi ve Ozturk, 2016;
Farhani ve Solarin, 2017; Ahmed, 2017). Diger taraftan, finansal gelisme ile enerji tuketimi
arasindaki iliskiyi agiklayabilmek icin pek c¢ok kontrol degisken kullaniimaktadir. Ekonomik
blylme (Nasr vd., 2000; Mudakkar vd., 2013; Chang, 2015; Azam vd., 2015) ve kentlesme
(Jones, 1991; Poumanyvong ve Kaneko, 2010; Sadorsky, 2014; Liddle, 2014) enerji tiketimini
etkileyen 6nemli belirleyiciler arasinda yer almaktadir. Dolayisiyla, ampirik literatiir finansal
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gelisme ile enerji tuketimi, ekonomik biyume ve kentlesme arasindaki iliskilere 6nemle vurgu
yapmaktadir.

Tiirkiye ekonomisi cesitli 6zellikleri nedeniyle dnemli bir &rnek vaka konumundadir. ilk ola-
rak; Tirkiye’nin toplam nihai ener;ji tiiketimi 2014’te 85.8 mtoe’ye ulagmistir. Ekonomik buyu-
menin de siiriikleyici glicli olan nihai eneriji tiiketimi 2004 yilindan bu yana tiim sektérlerde or-
talama %35.8 oraninda artis kaydetmistir. 2014 yilindaki toplam nihai eneriji tiiketimindeki ar-
tisin %35.6’s1 petrol tliketimine, %22.6’s1 dogal gaz tliketimine, %20.6’si elektrik tiiketimine ve
%12.3’U de komdr tiketimine aittir. Uluslararasi Enerji Kurumu’nun Gyeleri arasinda eneriji ta-
lebi en hizli artan Ulkeler arasinda Tirkiye yer almaktadir. Hikiimetin tahminlerine gére 2020
yilinda toplam nihai enerji tiiketimi iki katina ¢ikarak 170.3 mtoe’ye ulasacagi 6ngoriilmektedir
(IEA, 2016). Bu gelismeler Turkiye ekonomisinde eneriji tiketiminin 6nemini ortaya koydugu gibi
enerji tiketimini etkileyen faktorlerin arastirilmasini 6ne ¢ikarmaktadir.

Bu nedenle ¢alismanin temel amaci, 1980-2015 déneminde Tirkiye ekonomisinde enerji ti-
ketiminin temel belirleyicilerinden birisi olan finansal gelisme ile enerji tiketimi arasindaki ilis-
kiyi hem uzun dénem etkisi hem de nedensellik iliskisi baglaminda analiz etmektir. Bu yoniyle
¢alisma, Turkiye ekonomisini inceleyen diger calismalardan farklilik arz etmektedir. Ayrica, fi-
nansal gelisme degiskeninin yani sira literatir ile uyumlu olarak ekonomik biiyiime ve kent-
lesme degiskenleri de enerji tiketimi modelinde yer almislardir. Degiskenlerin duraganlik ana-
lizi, Dickey-Fuller (1981) ADF ve DF-GLS, Phillips-Perron (1988) PP, Kwiatkowski, Phillips, Sch-
midt ve Shin (1992) KPSS gibi klasik birim kok testlerinin yani sira Lee-Strazicich (2003) yapisal
kirilmali testi ile birlikte gerceklestiriimektedir. Degiskenler arasindaki esbiitiinlesmenin varligi,
Pesaran vd. (2001) tarafindan sunulan ARDL sinir testi ile arastiriimaktadir. Yapisal kirillmal bi-
rim kok testinden elde edilen kirilma tarihleri ARDL modelinde kukla degisken modele alinmak-
tadir. Degiskenlerin uzun dénem parametrelerini tahmin etmek igin Stock ve Watson (1993)
tarafindan gelistirilen DOLS tahmincisi kullanilmaktadir.

Calismada son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini analiz edebilmek i¢in Toda-
Yamamoto (1995) tarafindan gelistirilen nedensellik testine yer verilmektedir. Uzun déonemde
finansal gelismenin eneriji tiketimini pozitif etkilemesi ve finansal gelismeden eneriji tiketimine
dogru isleyen bir nedenselligin belirlenmis olmasi, Tlrkiye ekonomisi icin dnemli politika ¢ika-
rimlarinin yapilmasina imkan tanimaktadir.

Calismanin bundan sonraki béliimleri su sekilde belirlenmistir. ikinci bélim, teorik literatiir
tizerinde durmaktadir. Uglincti 6liim, ampirik literatiire deginmektedir. Dérdiincii bolim,
ekonometrik model ve veri seti lzerinde durmaktadir. Besinci boliimde ekonometrik metod-
olojiye yer verilmektedir. Altinci boliim, analizlerden elde edilen ampirik bulgulari sunmaktadir.
Calisma, bir sonug ve politika onerilerinde bulunarak son bulmaktadir.

2. Teorik Literatiir

Tirkiye gibi yeni gelisen ekonomilerde enerji tiiketiminin belirleyicilerinin anlasiimasi bircok
nedenden &nemli bir arastirma konusudur. ilk olarak; enerji hemen hemen tiim mal ve hizmet-
lerin Gretiminde kullanilan kritik bir faktér konumundadir. Bu nedenle enerji talebinin belirleyi-
cilerinin anlasiimasinda 6zel bir 6neme haizdir. Pek ¢ok yeni gelismekte olan ekonomi hizli bir
sekilde blylimekte, ekonomik blyliime arttikca da enerji talebi artmaktadir. Nitekim OPEC
(2017) raporuna gore, 2015-2040 periyodunda gelismekte olan ulkelerdeki enerji talebinin or-
talama %1.9 oraninda artis gosterecegi tahmin edilmektedir.
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki artis, bankacilik ve borsa aktivitelerindeki artis
olarak tanimlanabilen finansal gelisme, ekonomik blylime ve enerji talebi Gzerinde dnemli bir
etki gosterebilmektedir. Finansal gelisme, bir Glkenin ekonomik etkinligini gelistirmesi nede-
niyle dnem arz etmektedir. Ayni zamanda finansal gelisme, finansal riskleri ve borglanma mali-
yetini azaltma, borg verenler ve alanlar arasinda seffafligi artirma, yatinm akisini hizlandirma
gibi fonksiyonlariyla enerji tiketimini ve sabit yatirimlari artirarak enerji talebini etkileyebilmek-
tedir. Diger taraftan, borsa ve borsa aktivitelerindeki gelisme en 6nemli ekonomik biyime ve
refah gostergelerinden biri olup tiiketici ve is cevrelerinde gliveni artirarak enerji yogun Uriin-
lere olan talebi tesvik edebilmektedir(Sadorsky, 2010).

Faiz tavani, rezerv gerekleri ve dogrudan kredi programi seklinde kati bir finansal sistem
Glkenin sermaye akisini zayiflattigi icin finansal gelismeyi engelleyebilir. Aksine, iyi gelismis bir
finansal sistem ise fonlarin firmalara akisini saglayan ve finansal hizmetlerde inovasyona izin
veren bir etki sunabilir. Bu ise finanansal gelismeyi hizlandirabilmektedir (Chang, 2015).

Finansal gelisme enerji kullaniminda etkinligi artirarak enerji tiiketimini azaltabilir. Tiketici
acisindan bakildiginda, finansal gelisme kredi maliyetlerini dusirir ve krediye erisimi kolaylas-
tinir. Gelismis bir finansal yapi tiiketici ve is dlinyasinin katilimini destekleyerek ekonomik akti-
viteleri ve enerji kullanimini genisletir (Islam vd., 2013).

Gelismis bir finansal piyasa yurt i¢i yatirimlari genisletir ve dogrudan yabanci sermaye akisini
hizlandirir. Bu ise yeni teknolojileri ve kullanim bilgisinin aktarimini saglar. Tium bu faktoérler re-
kabet glici yaratabilmek icin gereklidir. Enerjinin etkin kullanimi Gretim maliyetlerini azalttig
icin firmalar tarafindan tercih edilmektedir. Ayni zamanda altyapi yatirimlarinda 6nemli bir ge-
lismeyi gerektirir. Dolayisiyla, finansal gelisme endustriyel gelisimi hizlandirarak yeni altyapi ya-
tirimlarina olan talebi destekleyerek enerji kullanimini pozitif yonde etkileyebilmektedir (Islam
vd., 2013).

Shahbaz vd. (2017)'ne gore finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki iliski, cesitli
etkilesim kanallari nedeniyle olduk¢a kompleks olabilmektedir. Finansal gelismeden enerji tu-
ketimine olan bu etki iki farkli kanal nedeniyle pozitif ya da negatif ger¢eklesebilmektedir. Bi-
rincisi yani pozitif etkilesim kanalina gore; finansal gelisme ekonomik buyumeyi hizlandirarak
enerji talebi ve tiketimini artirir. Pozitif etkilesim meknizmasi Gg farkli etki ile de agiklanabil-
mektedir. Finansal sistemin gelismesiyle birlikte insanlar daha ¢ok enerji tiketen Urinleri satin
alabilmekte (direkt etki), isletmeler daha fazla enerji talebinde bulunabilmekte (isletme etkisi)
va da daha yiiksek bir ekonomik 6z gliven daha yiiksek bir enerji talebini beraberinde getire-
bilmektedir (refah etkisi). Bu t¢ etki mekanizmasi finansal gelismenin enerji tiiketimini nasil
destekleyebilcegini teorik olarak acgiklamaktadir. Negatif etkilesim mekanizmasina gore; fi-
nansal gelisme daha az enerji tiiketen yeni teknolojilere olan yatirimlari artirarak enerji ti-
ketiminin kisilmasina yol acabilir. Bu, teknolojik etki olarak ifade edilmektedir.

Enerji tiketimi Gzerinde etkili olan bir diger faktér ekonomik biyiimedir. Ekonomik blylime
ile enerji tiketimi iliskisini acgiklayan en 6nemli teori biiyiime hipotezidir. Bu hipoteze gore
enerji tiketimi énemli bir Gretim faktori olarak ekonomik bliylimeyi etkileyebilmekte dola-
yuisyla enerji tiiketiminden ekonomik bliyiimeye dogru bir nedensellik s6z konusudur. Diger ta-
raftan koruma hipotezine gore ekonomik bliyimedeki bir gelisme eneriji tiiketimini etkileyebil-
mektedir. Burada ekonomik bllyimeden eneriji tiiketimine dogru isleyen bir nedensellik ikiskisi
kabul edilmektedir (Gozgor vd., 2018).
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Kentlesme ekonomik gelismenin en 6nemli unsurlarindan birisidir. Genelde gelismis ekono-
milerde daha ylksek bir kisi basina gelir diizeyinin daha yiksek bir kentlesme diizeyi ile birlikte
gerceklestigi ifade edilir. Bununla birlikte gelismekte olan ekonomilerde kentlesmenin ekono-
mik bliyiime Uzerindeki etkisi negatif olabilecegi gibi pozitife de kayabilmektedir. Zayif ya da
asiri kentlesmenin verimlilik anlaminda énemli bir maliyet yikledigi bilinmektedir (Yang vd.,
2017).

Kentlesme ekonomide pek ¢ok yapisal degisimleri beraberinde getirerek enerji tiketimi lize-
rinde belirleyici olabilmektedir. Kentlesme, niifusu artirarak ekonomik aktivitelerin hizlanma-
sina neden olmaktadir. Kentlesme yoluyla ekonomik aktivitelerdeki artis enerji talebini artir-
maktadir. Bu nedenle kentlesme enerji tiiketiminin en 6nemli nedensel unsurlari arasin da yer
alir (Shahbaz ve Lean, 2012).

Kentlesmenin temel nedeninin endistrilesme siireci ile birlikte kirsal kesimdeki tarimsal is-
glcunin kentsel alanlardaki sanayi ve hizmet sektorlerine kaymasidir. Benzer sekilde, dogal
kaynaklar ve eneriji kullanimindaki temel degisimler ekonominin yapisal déntsimiinin bir etki-
sidir. Son yirmi yilda ekonominin ve piyasalarin kentlesme oranlarinin artmasiyla birlikte genis-
ledigi, buna bagli olarak enerji talebinin arttigi ifade edilmektedir (Azam vd., 2015).

Sadorsky (2014)’ye gore ekonomik gelismenin 6nemli gostergelerinden birisi olan kent-
lesme de enerji tiiketimi Gzerinde etki yapabilmektedir. Kentlesme ilk olarak kentsel tretim
Uzerinde etki sahibidir. Kentlesme, tGretimde 6lgek ekonomileri yaratan ekonomik aktivitelerin
kentlerde ve metropolitan alanlarda yogunlasmasini saglar. Boylece Uretim az enerji yogun ta-
rim sektorinden daha fazla enerji yogun imalat sektoriine kayar. Kentlesme kentesel mobilite,
tasimacilik, altyapi, hane halki tiiketimini de etkileyerek enerji kullanimi Gizerinde belirleyici ola-
bilmektedir (Sadorsky, 2014).

3. Ampirik Literatiir

Tablo 1, finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi analiz eden segilmis bazi zaman
serisi ¢alismalarini sunmaktadir. Tablo incelendiginde su sonuglar ortaya ¢ikmaktadir; i) Caglar
ve Kubar (2017), Komal ve Abbas (2015)’in ¢alismalarinda esbiitiinlesme analizine yer verilme-
mistir, ii) Mahalik vd. (2017), Ali vd. (2015), Lebe ve Akbas (2015), Komal ve Abbas (2015) calis-
malarinda nedensellik iliskisine deginmemislerdir, iii) Caglar ve Kubar (2017), Kakar (2016), Kes-
kingdz ve inancli (2016), Dogan ve Deger (2016), Kumar vd. (2015) ve Altay ve Topcu (2015)
finansal gelismenin enerji tiiketimi Gizerindeki uzun donemli etkisini analiz etmemislerdir, iv)
Farhani ve Solarin (2017) finansal gelismenin ener;ji tiketimi izerinde negatif bir etkiye sahip
oldugunu tespit ederken, Mahalik vd. (2017), Kahouli (2017) Cezayir, Lilbnan, Morokko ve israil
icin, Rafindadi ve Ozturk (2016), Lebe ve Akbas (2015), Komal ve Abbas (2015), Islam vd. (2013),
Shahbaz ve Lean (2012) ise pozitif bir etkinin varhigini belirlemislerdir, v) Mahalik vd. (2017), Ali
vd. (2015), Lebe ve Akbas (2015), Komal ve Abbas (2015) finansal gelisme ile enerji tiiketimi
arasindaki nedensellik iliskisini analiz etmezken, Farhani ve Solarin (2017), Kakar (2016) Ma-
lezya icin, Islam vd. (2013) finansal gelismeden eneriji tiketimine dogru tek yonli bir nedensel-
ligi, Kahouli (2017) Israil igin, Rafindadi ve Ozturk (2016), Kakar (2016) Pakistan icin, Shahbaz ve
Lean (2012), Keskingdz ve inancli (2016) ise degiskenler arasinda cift yonlii bir nedenselligi tes-
pit etmislerdir. Kahouli (2017) Liibnan, Morokko ve Tunus icin enerji tiiketiminden finansal ge-
lismeye dogru isleyen tek yonli bir nedensellik belirlemistir, vi) Tirkiye ekonomisi ile ilgili sa-
dece Zeren ve Kog (2014), Lebe ve Akbas (2015), Altay ve Topcu (2015), Keskingdz ve inancl
(2016), Caglar ve Kubar (2017) ve Basarir ve Ercakar (2017)'in calismalari dikkati cekmektedir.
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Tablo 1, Turkiye ekonomisi ile ilgili calismalarin oldukga sinirli oldugunu ortaya koymaktadir.
Bu calismalardan Zeren ve Kog (2014) ile Caglar ve Kubar (2017)'in finansal gelismenin eneriji
tiketimi tzerindeki uzun dénemli etkisine ve esbiitiinlesme analizine deginmedigi sadece ne-
densellik iliskisini arastirdigi, Keskingéz ve inanch (2016)’'nin esbiitiinlesme analizine yer ver-
mekle birlikte finansal gelismenin eneriji tiketimi Gzerindeki uzun dénemli etkisine deginmedigi,
Lebe ve Akbas (2015)'in da finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki nedensellik iligkisini
arastirmadig goriilmektedir. Ayrica, Altay ve Topgu (2015) finansal gelismenin enerji tiketimi
Gzerindeki uzun dénemli etkisine deginmemekle birlikte kisa ve uzun dénem nedenselligi aras-
tirdigi ifade edilebilir. Basarir ve Ergakar (2017), her ne kadar OECD (ilkelerine yonelik panel veri
analizi gercgeklestirse de tek Ulkeli sonuglara da yer vererek Turkiye ile ilgili bazi uzun dénemli
sonuglara ulagmistir.

Panel veri calismalari arasinda ilklerden olan ve GMM metodunu kullanan Sadorsky (2010),
1990-2006 doneminde 22 yeni gelisen ekonomiyi analiz etmistir. Calismanin ampirik bulgulari
finansal gelisme ile eneriji tiketimi arasinda pozitif bir iliskin varligini kanitlar niteliktedir.

Al-mulali ve Sab (2012), 1980-2008 doneminde secilmis 19 tlke icin panel esbitinlesme ve
nedensellik analizleri gerceklestirmistir. Sonuglar, uzun dénemde bir esbitiinlesme iliskisini ve
finansal gelismeden enerji tilketimine dogru isleyen bir nedenselligi ortaya koymaktadir.

Chang (2015), 1999-2008 déneminde 53 ulkeye iliskin bir panel threshold regresyon yakla-
simi uygulamistir. Yiksek gelir diizeyine sahip olmayan (lkeler grubunde finansal gelismenin
enerji tiiketimini pozitif yonde etkiledigi sonucuna varilmistir.

Ahmed (2017), BRICS (ilkelerine yonelik 1991-2013 doneminde bir panel regresyon ve ne-
densellik analizi gerceklestirmistir. Panel OLS sonuglari, finansal gelisme ile enerji tiketimi ara-
sinda pozitif uzun donemli bir iliskinin oldugunu tespit etmistir. Calisma ayni zamanda uzun do6-
nemde finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasinda ¢ift yonli bir nedensellige isaret etmektedir.

Farhani ve Solarin (2017), 1973Q1-2014Q4 déneminde ABD ekonomisini yapisal kirlimali es-
bitinlesme ve asimetrik nedensellik testleriyle analiz etmislerdir. Calisma uzun dénemde fi-
nansal gelismenin enerji tiiketimini azalttigini, ancak iki degisken arasinda bir nedenselligin ol-
madigini belirlemistir.
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Tablo 1: Finansal Gelisme ve Enerji Tiiketimi lliskisi Uzerine Secilmis Zaman Serisi Calismalari

Yazar Periyod/Ulke Metodoloji Esbitinlesme  FIN’in EN Gzerin-  Uzun dénem
deki uzun do- nedenselligi
nem etkisi

Farhanive So- 1973Q1-2014Q4 Bayer-Hanck esbitiin-  Var Negatif FIN - EN

larin (2017) ABD lesme, VECM Granger

nedenselligi

Mahalik vd. 1971-2011 ARDL, Bayer-Hanck es-  Var Pozitif Arastiriimadi

(2017) Suudi Arabistan bitiinlesme

Caglarve Ku-  1969-2014 Toda-Yamamoto ve Arastirilmadi Arastiriimadi Yok

bar (2017) Turkiye Fourier Toda-Yama-

moto nedenselligi
Kahouli (2017) 1995-2015 ARDL, VECM Granger Var Pozitif (Cezayir,  FIN <> EN (is-
Cezayir, Misir, israil, nedenselligi Libnan, rail)
Libnan, Morokko, Morokko, israil)  EN - FIN (Liib-
Tunus nan, Morokko,
Tunus)

Basarirve Er-  1992-2014 FMOLS Var Pozitif (Turkiye)  Arastiriimadi

cakar (2017)  OECD iilkeleri

Altay ve Topgu 1980-2011 Johansen, VECM Gran-  Var Arastirilmadi Yok

(2015) Tirkiye ger nedenselligi

Rafindadi ve 1970-2012 ARDL, Johansen, Var Pozitif FIN <> EN

Ozturk (2016) Japonya VECM Granger neden-

selligi
Kakar (2016) 1980-2010 Johansen, VECM Gran-  Var Arastiriimadi FIN - EN
Pakistan ve ger nedenselligi (Malezya)
Malezya FIN <> EN (Pa-
kistan)

Keskingdzve  1960-2011 Johansen, Granger ne- Yok Arastirilmadi FIN <> EN

inangh (2016)  Tiirkiye denselligi

Dogan ve De-  1970-2013 Johansen, Granger ne-  Var Arastirilmadi Yok

ger (2016) Hindistan denselligi

Alivd. (2015) 1972Q1-2011Q4  ARDL Var Anlamli degil Arastirilmadi

Nijerya

Lebe ve Akbas 1960-2012 Maki esbitiinlesme, Var Pozitif Arastirilmadi

(2015) Tarkiye DOLS, FMOLS, SVAR

Kumar vd. 1971-2011 ARDL, Bayer-Hanck es-  Var Arastiriimadi Yok

(2015) Gliney Afrika bitlinlesme, Toda-Ya-

mamoto nedenselligi

Komal ve Ab-  1972-2012 GMM Arastiriimadi Pozitif Arastiriimadi

bas (2015) Pakistan

Zerenve Kog  1971-2010 Hatemi-J asimetrik ne-  Arastirilmadi Arastirilmadi FIN <> EN (Tar-

(2014) Yeni Gelisen Ekono- densellik kiye, Hindistan,

miler Tayland)

Islam vd. 1971-2009 ARDL, VECM Granger Var Pozitif FIN - EN

(2013) Malezya nedenselligi

Shahbaz ve 1971-2008 ARDL, Johansen, Var Pozitif FIN <> EN

Lean (2012) Tunus VECM Granger neden-

selligi

Not: FIN ve EN, finansal gelisme ve enerji tiiketimi degiskenlerini simgeler. - ve <>, tek yonlu ve gift yonlu nedenselligi

gosterir.
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4. Model ve Veri Seti

Bu ¢alismada ilgili literatur dikkate alindiginda, finansal gelisme ve enerji tiketimi arasindaki
iliski ekonomik buyime ve kentlesme degiskenleri de dahil edilerek analiz edilmektedir. Burada,
Sadorsky (2010), Shahbaz ve Lean (2012), Chang (2015) ve Kakar (2016)’in ¢alismalarini takiben
degiskenler arasindaki iliskiyi tahmin edebilmek icin asagidaki gibi bir dogrusal-logaritmik
model kullaniimistir:

InEN; = 0y + 6;InGDP; + 6,InURB.+05InFIN, + ¢, (1)

Modelde EN kisi basina enerji tiilketimini (petrol esdegeri kg), GDP ekonomik biiylimenin bir
Olgutl olarak kisi basina reel geliri (sabit fiyatlarla 2010 ABD dolari), URB kentlesme oranini
(toplam nufus icinde kent niifusun payi) ve FIN finansal gelisme 6lglti olarak 6zel sektore ver-
ilen yurt ici kredilerin GSYIH icindeki payini gdstermektedir. 8o sabit terimi, t zamani, &t ise nor-
mal dagilim, sifir ortalama ve sabit varyansa sahip hata terimlerini ifade etmektedir. Calismada
kullanilan yillik zaman serisi verileri (Tablo 2’de gorildugi gibi), Diinya Bankasi Diinya Kalkinma
Gostergeleri (WDI, 2018) veri tabanindan temin edilmis olup 1980-2015 dénemini kapsamak-
tadir. Tum seriler, logaritmasi alinarak modellere dahil edilmislerdir. 81, 82 ve 03 katsayilari kisi
basina enerji tiketiminin sirasiyla kisi basina reel gelir, kentlesme ve finansal gelisme elasti-
kiyetini ifade etmektedir. Ekonomik biliylime ile enerji tiuketimi arasinda pozitif bir iliski
oldugundan Bikatsayisinin pozitif bir deger almasi beklenir (Stern, 1989; Shahbaz ve Lean,
2012). Enerji tiiketimi, kentlesme tarafindan belirlenebilmektedir. Bu nedenle 6; katsayisi
pozitif bir deger alabilir (Topcu ve Payne, 2017). Finansal gelisme enerji tiketimini hem pozitif
hem de negatif etkileyebilmektedir. Bu nedenle, 63 katsayinin beklenen degeri pozitif ya da
negatif olabilir (Sadorsky, 2010).

Tablo 2: Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Tanimlari Kaynagi
Finansal gelisme (FIN) Ozel sektore verilen yurt ici kre-  Domestic credit to pri- Diinya Bankasi
dilerin GSYIH icindeki pay! vate sector (% of GDP)
Enerji tiketimi (EN) Kisi basina eneriji tiiketimi (pet- Per capita energy con- Dinya Bankasi
rol esdegeri kg) sumption (kg of oil equiva-
lent)
Ekonomik biylime Kisi bagina reel GSYIH (sabit fi- Real GDP per capita Diinya Bankas
(GDP) yatlarla 2010 ABD dolari) (constant 2010 USS)
Kentlesme (URB) Kentlesme orani (toplam  Urban population as a  Diinya Bankasi
nufusun yuzdesi olarak kent percentage share of to-
nifusu) tal population
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Serilerin logaritmik halleriyle zaman iginde gosterdikleri egilim, Grafik 1'de gorilmektedir.
Tanimlayici istatistikler ve korelasyon matrisi ise Tablo 3’te verilmistir. Korelasyon matrisi so-
nuglarina gore kisi basina reel gelir, kentlesme ve finansal gelisme kisi basina enerji tiketimi ile

pozitif korelasyon icindedir.
Grafik 1: Serilerin Zaman icindeki Genel Egilimi (1980-2015)

InFIN InGDP
4.4 9.6
40 9.4+
9.24
3.6 4
9.0 4
3.2
8.8 4
2.84 8.6
27— S —
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
InURB INnEN
4.4 7.6
4.3 74 |
4.24
7.24
4.14
7.04
4.0
6.8
3.94
38 6.6
s 3 —
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Tablo 3: Tanimlayici istatistikler ve Korelasyon Matrisi
istatistikler InEN InGDP InURB InFIN
Ortalama 6.998 8.979 4.120 3.124
Medyan 7.028 8.960 4.150 2.907
Standart sapma 0.249 0.288 0.140 0.466
Minimum 6.557 8.514 3.779 2.609
Maksimum 7.412 9.539 4.295 4.202
Carpiklik -0.100 0.227 -0.882 1.156
Basiklik 2.012 2.117 2.912 3.018
GOzlem sayisi 36 36 36 36
InEN 1.000
InGDP 0.989 1.000
InURB 0.959 0.933 1.000
InFIN 0.752 0.803 0.601 1.000
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5. Metodoloji

Ekonometrik metodoloji dort adimdan olugmaktadir. Birinci adimda; degiskenlerin brim kdk
analizleri ADF, PP, DF-GLS, KPSS ve Lee-Strazicich birim kok testleriyle gerceklestirilmektedir.
ikinci adimda; ARDL sinir testi yardimiyla degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme (uzun dénem)
iliskisinin olup olmadigi incelenmektedir. Uglincii adimda; DOLS tahmincisi kullanilarak
degiskenlerin uzun dénem tahminleri arastirilmaktadir. Son adimda ise degiskenler arasindaki
nedensellik iliskileri Toda-Yamamoto nedensellik testi ile analiz edilmektedir.

5.1. Birim Kok Analizi

Bu calismada degiskenlerin duraganlik 6zellikleri dncelikle ADF, DF-GLS, PP ve KPSS testleri-
yle arastirilmaktadir. Duraganlik analizi sahte regresyon probleminden kaginma anlaminda
6nem arz etmektedir. ADF, DF-GLS ve PP testlerinde sifir hipotezi birim kokiin varligina isaret
ederken, KPSS testinde ise birim kokin olmadigi kabul edilir. Shahbaz vd. (2016)'nin belirttigi
gibi, ADF, DF-GLS ve PP testleri kiigik 6rneklem 6lgek bozukluklarindan ve zayif performans
ozelliklerinden kaynaklanan sikintilara yol agabilmektedir. Ayni zamanda, sifir hipotezini asiri
reddetme sorunu sergileyebilmektedirler. Bu klasik birim kok testlerinin en énemli dezantaji,
serilerdeki yapisal kirllmayi dikkate almadiklari i¢in sapmali ve sahte regresyon sonuglarina
neden olabilmeleridir (Ertugrul vd., 2016). Bu nedenle galismada, yapisal kirilmali birim kok testi
olan Lee-Strazicich (2003) birim kok testine de yer verilmistir. Bu birim kok testinin 6nemli avan-
tajlari vardir. Birincisi; kirllma noktalarini i¢sel olarak belirler ve iki yapisal kirllmaya izin verir.
ikincisi; alternatif hipotez gegerli oldugunda LM testi oldukga giiclii sonuglar sunabilmektedir.
Ugiinciist, sifir ve alternatif hipotezler altinda yapisal kirilmalari uygun bir sekilde test edebil-
mekte ve 6lgek bozukluklarina engel olabilmektedir (Lee ve Strazicich, 2003). LM birim kok testi
asagidaki gibi bir regresyon denkleminden elde edilmektedir:

Ay, =y DZ,+ 051 +e&  (2)
Burada S, = y, — ¢, — Z,7,t = 2,...,T. ¥ are the coefficients in Ay,'nin AZ, tzerine olan
regresyonundaki katsayilari ifade eder. 1/7,( =y, — Z;y seklinde elde edilir. Calismamizda kulla-

nilan ve Lee-Stratizicich (2003)'en gelismis modeli olan Model C, sabitte ve egimde kirilmaya
izin verip asagidaki gibi tanimlanir:

Zy = [1,t,Dy¢, Dy DTy DT5,) (3)

Burada t = Tg; + 1,j=1,2 icin DT;, =t — Tg; aksi durumda 0 degerini alir. D;, ve Tg; sira-
styla kukla degiskeni ve kirilma tarihini gosterir. Birim kokiin varhigini ifade eden sifir hipotez
trend duragan seklindeki alternatif hipoteze karsi test edilir. Sifir ve alternatif hipotezler asagi-
daki gibidir:

Ho:ye = ug + dy By + dyBye + d3Dyp + dyDye + yeq + v1.(4)
Hy:ye =uy + 8¢ + dyDyy + dy Dy + dsDThy + dy DTy + Yeoq + v2:(5)
Burada v, ;ve v, duragan hata terimlerini,t = Tg; + 1icin T;; = 1 aksi durumda O degerini

alir. igsel olarak kirilma tarihleri(Tgz) minumum birim kék t istatistigini verecek sekilde asagidaki
gibi belirlenir:

- Ty
Inf#(1) = Infit(D); A = - (6)

iki yapisal kirilma igin kritik degerler Lee-Stratizicich (2003) tarafindan tablolastiriimistir.
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5.2. ARDL Sinir Testi Esbiitiinlesme Yaklasimi

Engle-Granger (1987), Johansen-Juselius (1990) ve Phillips-Ouliaris (1990) gibi klasik esbi-
tiinlesme testlerine gore Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilmis ARDL sinir testi 6nemli avan-
tajlari beraberinde getirmektedir. ilk olarak; sinir testi degiskenlerin diizeyde ya da birinci far-
kinda duragan olmalarina imkan tanimaktadir. ikinci olarak; kiiciik drneklem biyiikliklerinde
daha uygun bir modeldir. Uglincii olarak; bu prosediirde ARDL modelinden elde edilen kisitsiz
hata diizeltme modeli yardimiyla hem kisa hem de uzun dénem parametreleri ayni anda belir-
lenebilmektedir (Pesaran vd., 2001). Bu nedenlerden o6tlrl degiskenler arasindaki uzun dénem
iliskisinin varhgi, ARDL sinir testi yardimiyla arastirilmaktadir. Kisitsiz hata diizeltme modeli, ¢a-
hsmadaki degiskenler de dikkate alindiginda, asagidaki gibi ifade edilebilir:

m m m m
AIMEN; =y, + Z y1; AIMEN,_; z Y2iAInGDP,_; + z V3, AINURB,_; + z V4iAIMFIN;_;
. . P —

i=1 i=0 =0

+8,DUM, + 8,DUM, + 85InEN,_,+8,InGDP;_; + 85InURB,_, + 8gInFIN,_; + s (7)

Burada yo, 4 and pt sirasiyla sabit parametreyi, birinci fark operatoriini ve hata terimini gos-
termektedir. DUMz1ve DUM: serideki yapisal kirilma igin kukla degiskenleri ifade eder. Shahbaz
vd. (2013) ¢alismasinda oldugu gibi bu ¢alismada da kukla degiskenler kullanilmistir. ARDL mo-
delinde iki kukla degiskenin yer almasinin nedeni iki yapisal kirilmali Lee-Stratizicich birim kok
testinin kullaniimasi ve iki kirllma tarihinin belirlenmis olmasidir.

ARDL modelinde uygun gecikme uzunlugu, AIC ve SBC gibi kriterler yardimiyla belirlenebil-
mektedir. Burada hesaplanan F-istatistigi Pesaran vd. (2001)'nin ¢alismasinda ifade edilen kritik
sinir degerleri ile karsilastirilarak esbitiinlesmenin olup olamadigina karar verilir. Calismanin
degiskenleri ve yapisal kukla degisken de dikkate alindiginda sifir hipotezi Hy: 8, = 6, = 853 =
84 = 05 = 8¢ = 0 seklinde kurulurken, alternatif hipotez ise Hy: 81 # 6, # 05 # 0, # 05 #
8¢ # 0 seklindedir. Hesaplanan F-istatistiginin Ust kritik degerden biiylik olmasi durumunda si-
fir hipotezi reddedilerek degiskenler arasinda bir esbltiinlesmenin varligina hilkmedilir. Hesap-
lanan F-istatistiginin alt kritik degerden disik olmasi durumunda sifir hipotezi reddedilemez,
yani degiskenler arasinda bir esbltiinlesme yoktur denir. Hesaplanan F-istatistiginin alt ve Ust
kritik degerler arasinda yer almasi durumunda degiskenler arasinda bir esbltiinlesmenin varlig
konusunda bir yorum yapilamaz.

ARDL modelinin saglikli bir model olup olmadigi bazi tanisal testler ile tespit edilebilmekte-
dir. Bunlar; normal dagilim, otokorelasyon, degisen varyans ve fonksiyonel form testleridir. Bu
testlerin yani sira uzun dénem parametrelerinin istikrarlihig Brown vd. (1975) tarafindan gelis-
tirilmis olan CUSUM ve CUSUM? testleri ile belirlenebilmektedir.

5.3. DOLS Analizi

Uzun donem parametrelerinin tahmin edilmesinde DOLS tahmin yontemi kullaniimistir. Bu
yontem OLS ve FMOLS tahmincileri ile karsilastirildiginda kiglk 6rneklemlerde oldukga iyi
sonuglar verebilmekte, i¢sellik ve sapma sorunlarini giderebilmektedir. Modelin en 6nemli 6zel-
ligi, aciklayici degiskenlerin diizey degerlerinin yanisira farklarinin 6ncil ve gecikmelerine yer
vermesidir. Ayrica, model bagimli degiskenin I(1) olmasi kosuluyla, agiklayici degiskenlerin 1(1)
ve I(0) olmasina izin vermektedir. Bu nedenle asimtotik olarak daha uygun test istatistikleri sun-
makta ve uzun donem iliskilerini daha saglikli tahmin edebilmektedir (Stock and Watson, 1993).
Klasik bir OLS regresyon modeli asagidaki gibi ifade edilir:

78



Aralik 2018, C. 13,S.3

Ve = ag + x:8 + &(8)
Burada B (Kx1) boyutunda aciklayici degiskenlerin egim vektoriind, x{ (Kx1) boyutunda bi-
rinci farki alinmig aciklayici degiskenlerin otoregresif siire¢ vektoriini, &; ise hata terimlerini
ifade eder. (8) no'lu regresyonun DOLS tahmincisi asagidaki gibi ifade edilebilir:

Ve = ao + X0+ Z{:—q @iAxey; +v:(9)
A fark operatorin, @; birinci farki alinmis agiklayici degiskenlerin gecikme ve 6nciillerinin

katsayisini ifade eder. FMOLS ve CCR tahmin prosedirlerinde oldugu gibi burada da benzer bir
asimtotik dagihm s6z konusudur.

5.4. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi

ARDL sinir testi degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisini arastirmakta, nedensellik iligkisi
baglaminda bir fikir vermemektedir. Toda ve Yamamoto (1995) testi, serilerin bitlinlesme de-
recelerinin 1(0), I(1) yada I(2) olmalarina bakmadan ya da es bittinlesik olmalari ya da olmama-
larini dikkate almadan dizey degerleriyle nedensellik analizi yapilmasina izin vermektedir.
Gelistirilmis VAR modeline dayali Toda-Yamamoto prosediirii asimtotik olarak x? dagilim
gosteren Wald test istatistigi (MWALD) sunar. Bu yaklasimda 6ncelikle VAR modeli yardimiyla
optimal gecikme uzunlugu (k) bulunur. Daha sonra degiskenlerin maksimum bitiinlesme de-
recesi (dmax) belirlenir. Sonunda k+ dmax gecikme uzunlugunda VAR modeli kurularak nedensellik
iliskisi tahmin edilir (Altintas, 2013). Calismamizda k=5, dmax=1 olarak belirlenmistir. Bu nedenle
6 gecikmeli bir VAR denklemler sistemi asagidaki gibi kurulur:

InEN; InEN;_4 InEN;_, INEN;_5

InGDP, | _ InGDP,_, InGDP,_, InGDP,_,

nurB, | = 4 A1\ murs,_, | T 42\ murs,_, | T 42\ murs,_,

InFIN, InFIN,_, InFIN, _, InFIN,
lnENt_4_ lnENt_S lnENt_6 Uit
InGDP,_, InGDP,_g InGDP,_g Uzt

Al ;murs,_, | 745\ murs,_, | T4\ murs,_, | | s | 10
InFIN,_, InFIN,_q InFIN,_ Mag

Bu modelde k gecikmeli VAR matrisine baska bir ifadeyle k gecikmeli degiskenlere Wald testi
uygulanarak nedenselligin olup olmadigi tespit edilir.

6. Ampirik Bulgular

Calismada ilk olarak birim kok analizine yer verilmistir. Tablo 4, ADF, PP, DF-GLS ve KPSS
birim kok testlerinden elde edilen bulgulari sunmaktadir. ADF, DF-GLS ve PP birim kok test
sonuglari kentlesme disinda tim degiskenlerin birinci farkinda duragan oldugunu kentlesme
degiskeninin ise dizeyde duragan oldugunu gostermektedir. KPSS birim kok test sonuglari,
kentlesme ve finansal gelisme degiskenlerinin diizeyde duragan, diger degiskenlerin birinci
farkinda duragan oldugunu ifade etmektedir. Tablo 5'te goérilecegi gibi, Lee-Stratizicich iki
vapisal kirilmali test sonuglari ise kisi basina reel gelir ve kentlesme degiskenlerinin diizeyde
duragan, diger degiskenlerin ise birinci farkinda duragan hale geldigini ortaya koymaktadir.
Yapisal kirilma tarihleri kisi basina enerji tiiketimi, kisi basina reel gelir, kentlesme ve finansal
gelisme degiskenleri icin sirasiyla; 1999 ve 2011, 1993 ve 1999, 1986 ve 1993, 1999 ve 2006
olarak belirlenmistir. Enerji tiketimi degiskeni baglaminda yapisal kirilma tarihleri 1999 ve 2011
olarak tespit edilmistir. 1999 yilinda Tirkiye ekonomisinde meydana gelen kiigclilmeye paralel
olarak kisi basina enerji tiketiminde bir diisiis meydana gelmistir. 2011 yilinda ise kisi basina
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reel gelir ya da ekonomik blyume hizindaki artisa parallel olarak kisi basina enerji tilketiminde
bir artis meydana gelmistir (WDI, 2018).
Tablo 4: Klasik Birim Kék Test Sonuglari

Degiskenler ADF Testi PP testi DF-GLS KPSS
InEN -0.562 (0) -0.418 (6) 0.808 (0) 0.982 (3)
InGDP 0.297 (0) 0.605 (4) 1.511 (0) 0.986 (3)
InURB -3.039 (9)" -7.487 (4)™ 1.665 (4)" 0.686 (5)™"
InFIN -0.395 (0) 0.395 (0) 0.699 (0) 0.539 (4)""
AInEN -6.595 (0)"" -7.026 (0)"*" -6.045 (0)"™" 0.054 (3)""
AlInGDP -6.144 (0)™* -6.169 (3)* -6.238 (0)* 0.114 (3)™
AlnURB - - - -
AlnFIN -4.578 (0)"" -4.533 (2)™" -4.050 (0)™" -
Not: ADF testinde optimal gecikme uzunlugu AIC kriteri kullanilarak otomatik olarak belirlenmistir. PP
testinde Newey-West metodu kullanilarak band genisligi belirlenmistir. ***, ™ ve " sirasiyla %1, %5 ve %10

dizeyinde anlamliligi ifade eder.
Tablo 5: Lee-Strazicich Yapisal Kirlmali Test Sonuglari

Panel A: Dlzey InEN InGDP InURB InFIN
Test istatistigi -5.301 -7.291™ -7.206™" -5.637
Lag 4 3 1 1
TB1 1999 1993 1986 1999
TB2 2011 1999 1993 2006
Panel B: Birinci fark dInEN dInGDP dinURB dInFIN
Test istatistigi -6.851 " - - -7.262™
Lag 1 - - 1
TB1 1998 - - 1995
TB2 2005 - - 2003

Not: TB1 ve TB2 kirilma tarihlerini gosterir. Kritik degerler, Lee-Strazicich (2003) Tablo 2 Model C(l1)’de veril-
mistir. *"ve " sirasiyla %1 ve % 5 diizeyinde anlamliligi ifade eder.

Degiskenlerin birim kok sonuglari, degiskenler arasinda bir uzun dénem iliskisinin olup olma-
diginin arastirilmasinda ARDL sinir testi yontiminin kullanilmasina izin vermektedir. Sinir testi
icin gerekli maksimum gecikme uzunlugu VAR modeli yardimiyla AIC kriteri dikkate alinarak 5
olarak belirlenmistir (Tablo 6). INnEN degiskeninin bagimli degisken oldugu birinci model icin
hesaplanan F-testi sonucu, test istatistiginin Pesaran vd. (2001) %5 anlamlilik diizeyi Ust sinir
degerini asmasi nedeniylen ekonomik bliylime, kentlesme, finansal gelisme ile enerji tiketimi
arasinda bir esbutinlesme yani uzun dénem iliskisinin oldugunu goésterir (Tablo 7). InGDP ve
INnURB bagiml degiskenlerinin yer aldigi ikinci ve Uglinci modellerde de %1 anlamlilik se-
viyesinde esbitiinlesme iliskileri tespit edilmistir. INFIN’in bagimli degisken oldugu son modelde
ise bir esbitlinlesme iliskisi tespit edilememistir. Tablo 7’nin alt kisminda ARDL sinir testi mod-
ellerinin tanisal testleri yer almaktadir. Bu test bulgularina gére; %5 anlamlilik seviyesinde tiim
modelerde normal dagilim oldugu gibi otokorelasyon ve degisen varyans problemleri de bulun-
mamaktadir. Ayrica, model kurulumunda bir hatanin olmadigi goriilmektedir.
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Tablo 6: VAR Modeliyle Gecikme Uzunlugu Belirleme

Gecikme Uzunlugu LR FPE AIC SIC HQ

1 253.8431 2.13e-13 -17.8313 -16.9131 -17.5367
2 39.8713 1.03e-13 -18.6183 -16.9531" -18.0755
3 14.6731 1.49e-13 -18.4013 -15.9959 -17.6172
4 14.6350° 2.03e-13 -18.4144 -15.2688 -17.3890
5 26.5737 7.59e-14" -20.0325" -16.1468 -18.7659"

Not: * kriterler tarafindan belirlenmis gecikme uzunlugunu gésterir. LR: ardisik gelistirilmis LR test istatistigi,
FPE: son tahmin hatasi, AIC: akaike bilgi kriteri, SIC: schwarz bilgi kriteri, HQ: hannan-quinn bilgi kriterini ifade
etmektedir

Tablo 7: Sinir Testi Sonuglari

Bagimli degisken InEN InGDP InURB InFIN

F istatistigi 4.72" 12.313"™ 8.336™" 3.62

Yapisal kirllma 1999, 2011 1993, 1999 1986, 1993 1999, 2006
AIC maksimum gecikme 5 5 5 5

ARDL optimal gecikme sirala- [5,4,5,5] [4,4,5,5] [5,4,5,4] [5,5,4,5]
masi

Kritik degerler %1 %5 %10

Alt sinir, 1(0) 4.30 3.38 2.97

Ust sinir, 1(1) 5.23 4.23 3.74

Tanisal testler

R? 0.972 0.979 0.996 0.927

Adj.R? 0.837 0.897 0.984 0.565
F-istatistigi 7.182™ 11.891"" 81.460™" 2.562
Breusch-Godfrey LM testi 0.950 (0.384) 1.222 (0.319) 3.370(0.125) 5.541 (0.078)
ARCH LM testi 0.039 (0.844) 0.542 (0.467) 0.346 (0.561) 3.109 (0.088)
Jarque-Bera testi 0.283 (0.867) 1.367 (0.504) 0.521 (0.770) 0.183 (0.912)
Ramsey RESET testi 0.113 (0.915) 1.210 (0.280) 0.845 (0.436) 1.023 (0.364)

Not: Optimal gecikme uzunlugu, AIC kriteri baz alinarak belirlenmistir. Parantez igindeki degerler, olasilik degerlerini

gosterir. ™ ve " sirasiyla %1 ve %5 dizeyinde anlamliligi ifade eder. Kritik degerler, Peseran vd. (2001) Tablo Cl(iv)
Olgu IV’'den elde edilmistir.

Tablo 8, DOLS tahmin yontemine gore degiskenlerin uzun dénem katsayilari hakkinda bilgi
vermektedir. Kisi basina reel gelir degiskeni katsayisinin degeri 0.229 olarak tespit edilmis olup
istatistiki olarak anlamh degildir. Buna gore, ekonomik biiyiime ile enerji tiiketimi arasinda an-
lamli bir iliski belirlenememistir. Bu sonug Ali vd. (2015)'nin ampirik bulgusuyla 6rtiismekte olup
Shahbaz ve Lean (2012), Islam vd. (2013), Rafindadi ve Ozturk (2016), Komal ve Abbas (2015),
Mahalik vd. (2017), Lebe ve Akbas (2015), Farhani ve Solarin (2017) ve Kahouli (2017)'nin elde
ettigi ampirik sonuglar ile uyusmamaktadir.

Kentlesme degiskeninin katsayisinin 0.921 olarak tahmin edilmesi ve istatistiki olarak %10
diizeyinde anlaml olmasi, iki degisken arasinda uzun dénemde pozitif bir iliskinin varligini
desteklemektedir. Bu bulgu Shahbaz ve Lean (2012), Basarir ve Ercakar (2017), Komal ve Abbas
(2015), Mahalik vd. (2017), Lebe ve Akbas (2015) tarafindan da dogrulanmistir. Son olarak, fi-
nansal gelisme degiskeni katsayisi 0.136 degerini almakta ve %10 seviyesinde anlamhdir. Buna
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gore, uzun donemde finansal gelisme enerji tiketimini artirmaktadir. Bu bulgu Shahbaz ve Lean
(2012), Islam vd. (2013), Kumar vd. (2015), Rafindadi ve Ozturk (2016), Mahalik vd. (2017), Ko-
mal ve Abbas (2015), Lebe ve Akbas (2015) ve Kahouli (2017)'nin ampirik sonuglariyla benzerlik
gostermekte olup, Farhani ve Solarin (2017) ve Ali vd. (2015) tarafindan desteklenmemistir.

Tablo 8’in alt kisminda s6z konusu modelin tanisal testleri yer almaktadir. Burada yer alan
bulgulara gore; modelde oto korelasyon ve degisen varyans problemlerine rastlanmamis, nor-
mal dagimin oldugu ve model kurulumunda bir hatanin bulunmadigi gériilmektedir. Grafik 2'de
ise CUSUM ve CUSUM? test sonuglari yer almaktadir. Sonuclar, %5 anlamhlik diizeyinde band
araliginda kalinmasindan dolayr uzun dénem parametrelerinin istikrarli oldugunu ortaya ko-
ymaktadir.

Tablo 8: DOLS Tahmin Sonuglari

Bagimli degisken: InEN

Degiskenler Katsayilar t-istatistigi
Sabit 0.716 0.432
InGDP 0.229 0.892
InURB 0.921 1.876"
InFIN 0.136 1.915°
D_1999 0.040 1.050
D_2011 -0.061 -1.610

Tanisal testler

R? 0.990

Adj.R? 0.983
F-istatistigi 137.250"""
Breusch-Godfrey LM testi 1.038 (0.322)
ARCH LM testi 0.037 (0.847)
Jarque-Bera testi 1.055 (0.590)
Ramsey RESET testi 1.378 (0.185)

Grafik 2: CUSUM ve CUSUM?Testleri
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Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin arastirildigi Toda-Yamamoto test sonuglari,
Tablo 9’da verilmistir. Bu sonuglara gore; finansal gelismeden enerji tilketimine dogru %5 an-
lamlilik seviyesinde bir nedensellik iliskisi tespit edilmis olup tersi yonde isleyen bir nedensellige
rastlanmamistir. Bu sonug Farhani ve Solarin (2017), Kahouli (2017), Islam vd. (2013) ve Kakar
(2016)'1n Malezya icin bulgulariyla ayni yéndedir. Kahouli (2017) israil, Rafindadi ve Ozturk
(2016), Kakar (2016) Pakistan, Keskingdz ve inangh (2016), Shahbaz ve Lean (2012), Zeren ve
Kog (2014)'un bulgulari ise iki degisken arasinda ¢ift yonli bir nedenselligin oldugu yéniindedir.
Diger taraftan, Caglar ve Kubar (2017), Dogan ve Deger (2016), Kumar vd. (2015) ve Altay ve
Topgu (2015) ise finansal gelisme ile ener;ji tiketimi arasinda herhangi bir nedensellik iliskisine
rastlamamistir.

Tablo 9 ayni zamanda kentlesme ve ekonomik biiyime arasinda cift yonli bir nedenselligin
varligi ile enerji tiketimi ve finansal gelismeden ekonomik bilylimeye dogru tek yonli bir
nedenselligi ortaya koymaktadir. Sonuglar, finansal gelismeden kentlesmeye dogru tek yonli
bir nedensellige de isaret etmektedir.

Tablo 9: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Hipotez X? istatistigi Olasihk Nedensellik
INnGDP=>InEN 6.914 0.227 Yok
InURB=>InEN 7.479 0.187 Yok
INFIN=>InEN 10.066™ 0.073 Var
INEN=>InGDP 12.073" 0.033 Var
InFIN=>InGDP 14.403" 0.013 Var
InURB=>InGDP 11.887" 0.036 Var
INEN=>InURB 3.913 0.561 Yok
InGDP=>InURB 13.910™ 0.016 Var
InFIN=>InURB 13.371" 0.020 Var
INEN=>InFIN 2.030 0.845 Yok
InGDP=>InFIN 1.466 0.916 Yok
InURB=>InFIN 4.033 0.544 Yok

Not: ** %5 diizeyinde anlamliligi ifade eder.
7. Sonug ve Politika Egilimleri

Tirkiye ekonomisindeki gelismeler, su anda oldugu gibi gelecekte de enerjiye olan talebin
hizli bir sekilde artacagini dolayisiyla eneriji tiiketimini etkileyen faktorlerin arastirilmasinin 6ne-
mini ortaya koymaktadir. Bu galismada finansal gelisme ile eneriji tiketimi arasindaki iligki 1980-
2015 periyodunda Tiirkiye ekonomisi baglaminda yapisal kirilmalar dikkate alinarak arastiril-
maktadir. Literatiire paralel olarak ekonomik biyime ve kentlesme degiskenleri de enerji ti-
ketimi modelinde kullanilmistir. Degiskenlerin duraganhk analizleri, ADF, DF-GLS, PP ve KPSS
gibi klasik birim kok testlerinin yanisira Lee-Strazicich (2003) iki yapisal kirilmali birim kok testi
araciligiyla gergeklestirilmistir. Degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisi, ARDL sinir testi ile
analiz edilmistir. Degiskenlerin uzun dénem tahminleri, DOLS tahmincisi yardimiyla incelenmis-
tir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskileri ise Toda-Yamamoto nedensellik yaklasimi ile
arastinlmistir.

ADF, DF-GLS ve PP testlerine gore kentlesme disinda tiim degiskenler birinci farkinda du-
ragan bulunmus, kentlesme degiskeninin diizeyde duragan oldugu gézlenmistir. KPSS testi ise
kentlesme ve finansal gelisme degiskenlerini diizeyde duragan, diger degiskenleri birinci
farkinda duragan tespit etmistir. Lee-Stratizicich test sonugclarina gore; ekonomik biyime ve
kentlesme degiskenleri diizeyde duragan, diger degiskenler ise birinci farkinda duragan bulun-
mustur. Lee-Stratizicich test sonuclari enerji tiiketimi serisi icin 1999 ve 2011 yillari igin yapisal
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kirlma tespit etmistir. Bu nedenle, iki kukla degiskenli ARDL sinir testi yaklagimi
esbutunlesmenin varligini tespit etmede uygun goérulmdstur.

ARDL sinir testi sonuglari, degiskenler arasinda esbittinlegmenin varligini yani bir uzun do-
nem iligkisini belirlemistir. DOLS tahmin sonuglari, uzun dénemde finansal gelisme ile kentles-
menin enerji tiketi Gzerinde pozitif etkisinin oldugunu belirlerken ekonomik biyiime ile enerji
tuketimi arasinda istatistiki olarak anlaml bir iliski tespit edememistir. Toda-Yamamato neden-
sellik analizi sonuglari, finansal gelismeden enerji tilketimine dogru bir nedenselligin varhgini
ortaya koyarken ekonomik biyime ve kentlesmeden enerji tiiketimine dogru isleyen bir ne-
denselligi belirleyememistir.

Finansal gelismenin enerji tiketimi Gzerinde uzun dénemde pozitif bir etkisinin bulunmasi
ayni zamanda finansal gelismeden enerji tiiketimine dogru isleyen bir nedenselligin tespit edil-
mesi, finansal gelisme odakli enerji tiketimi hipotezinin Tlrkiye ekonomisi icin gegerli oldugunu
kanitlar niteliktedir. Bu nedenle politika yapicilari uzun vadeli eneriji talebi projeksiyonlari ve
stratejilerinin belirlenmesinde sadece ekonomik biyime ya da nifus artisi gibi parametreleri
degil finansal sektérdeki gelismeleri de dikkate almalidirlar. Bu noktada, finansal sektorin reel
sektore donuk actig kredilerdeki artis ya da azalislarin 6zellikle takip edilmesi gerekmektedir.
Finansal sektorin reel sektore doniik kredilerinin Uretime ve yatirimlara olan pozitif etkisinin
enerji talebini kérikledigi unutulmamalidir.

Finans sektoriiniin gelismesiyle birlikte enerji talebinin artmasi enerjide disa bagimh olan
Turkiye i¢in dnemli bir cari acik tehdidi demektir. Birincil enerji kaynaklarinin yani sira alternatif
enerji kaynaklarina da 6nem verilmelidir. Bu baglamda finansal sektoriin Tlrkiye ekonomisinde
yenilenebilir enerji kaynaklarina olan yatirimlari 6ncelikli olarak finanse etmesi geregi ortaya
cikmaktadir. Calisma, baska ampirik ¢alismalara da o6nciiliik edebilmektedir. Boyle bir ¢alisma
tek dlkeli olup birden fazla ampirik modeli ve bu modellerde farkli bir finansal gelisme 6lgttini
kullanarak farklr ampirik sonuglara ulasabilir. Cok lkeli zaman serileri analizi gerceklestirilerek
Tirkiye ekonomisini diger Ulkeler ile ampirik agidan karsilastirmak miimkin olabilecegi gibi
farkli Glke gruplari igin gercgeklestirilebilecek bir panel veri analizi de farkh 6zellikteki tlke grup-
larina has sonuglar tireterek tilke gruplarini kendi icinde ve karsilikl olarak degerlendirme firsati
sunabilecektir.
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