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0Oz

Bu ¢alismanin amaci E-7 iilke ekonomileri icin (Tiirkiye, Hindistan, Cin, Brezilya, Endonezya, Rusya ve
Meksika) finansal gelismenin, ekonomik biiyiimenin ve enerji tiiketiminin cevresel kalite iizerindeki etkisini
1990-2014 yillar: arasinda verileri kullanarak analiz etmektir. Bu amag dogrultusunda, cevre kalitesi oliitii
olarak, kisi basina diisen karbondioksit emisyonu (CO2), finansal gelisme 0lgiitii olarak, ozel sektore verilen
kredilerin GSYIH’ya orani, ekonomik biiyiime 6lgiitii olarak, ekonomik biiyiimede meydana gelen yillik artis ve
enerji tiiketimi ol¢iitii olarak da kisi basina petrol tiiketimi degiskenleri kullanilmistir. Degiskenlerin analizinde
panel veri analizi yontemi kullanilmustir. Ik once degiskenlerde ve modellerde yatay kesit bagimsizligini test
etmek i¢in Breusch ve Pagan (1980), CDIm Pesaran (2004), CD ve Pesaran (2004), Ullah ve Yagamata (LMadj
PUY) (2008) testleri uygulanmistir. Degiskenler ve modeller yatay kesit bagimhiligi icerdiginden dolayr yatay
kesit bagimhiligini dikkate alan ikinci nesil panel birim kok testlerinden Pesaran (2007) CADF (Crosssectional
Augmented Dickey Fuller) testi kullanilmistir. Degiskenler duragan hale getirildikten sonra uzun donem iliskisi
icin Westerlund (2008), Durbin-H Esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Uzun donem iliski katsayilarini tespit
etmek icinde Genisletilmis Ortalama Grup (AMG-Augmented Mean Group) tahmincisinden yararlanilmagtir.
Analiz sonuglarima gore, Tiirkiye, Endonezya ve Rusya ekonomileri igin finansal gelismenin ¢evre kalitesini
artirdigi tespit edilmistir. Ekonomik biiytime sonuglar: incelendiginde ise; Hindistan, Cin, Brezilya ve Meksika
ekonomileri icin ekonomik biiyiimenin karbon salinimini azaltarak cevre kalitesini artirdigi tespit edilmistir.
Tiirkiye ve Rusya icinse ekonomik biiyiimenin karbon salimimini artirarak cevre kalitesini azaltti§i tespit
edilmistir.
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Abstract

The aim of this study is to analyze the effects of financial development, economic growth and energy consumption
on environmental quality for the economies of E-7 countries (Turkey, India, China, Brazil, Indonesia, Russia and
Mexico) using the data between 1990-2014. For this purpose, carbon dioxide emissions per capita (CO2) as a
measure of environmental quality, a measure of financial development, the ratio of loans to the private sector to
GDP, a measure of economic growth, an annual increase in economic growth and a measure of energy
consumption per capita. per oil consumption variables are used. Panel data analysis method is used in the
analysis of the variables. First, Breusch and Pagan (1980), CDIm Pesaran (2004), CD and Pesaran (2004), Ullah
and Yagamata (LMadj PUY) (2008) tests are applied to test cross-section independence in variables and models.
Since the variables and models contain cross-sectional dependence, the Pesaran (2007) CADF (Crosssectional
Augmented Dickey Fuller) test, one of the second generation panel unit root tests that takes into account the cross-
sectional dependence, is used. After the variables are made stationary, Westerlund (2008), Durbin-H
Cointegration test is applied for the long-term relationship. The Extended Mean Group (AMG) estimator is used
to determine the long-term correlation coefficients. According to the results of the analysis, it has been determined
that financial development increases the environmental quality for the economies of Turkey, Indonesia and
Russia. When the economic growth results are examined; It has been determined that economic growth for the
economies of India, China, Brazil and Mexico improves environmental quality by reducing carbon emissions. For
Turkey and Russia, it has been determined that economic growth reduces environmental quality by increasing
carbon emissions.
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Giris

Ekonomik 6nlemler neticesinde biiyiime ve kalkinma i¢in alinan faaliyetlerden kaynaklanan artan c¢evresel
riskler, kiiresel meseleler haline gelmis ve ¢evre ekonomisi ve siirdiiriilebilir kalkinma adina tartigmali bir
aragtirma alani olarak ortaya ¢ikmistir (Shoaib, Rafiqu, Nadeem ve Huang, 2020, s.12461). Son yillarda kiiresel
1sinma insanlhigin karsi karsiya kaldigi biytik bir sorundur. Bu ortak fikir birligi bilim adamlari, kamu
otoriteleri ve kamuoyu arasinda bir gercektir (Sekali ve Bouzahzah, 2019, 5.67).

Cevresel bozulma evrensel bir konu olup, tiim diinya ¢evresel kalitenin bozulmasindan kaynaklanan tehditlere
maruz kalmaktadir. Cevresel kalitenin bozulmasinda en biiyiik paya sahip olan karbondioksit (CO2)
emisyonu, sera etkisinin ana kaynaklarindan biridir. CO2 emisyonlarinin gogu; komiir, petrol ve gaz gibi fosil
yakit tiiketiminden kaynaklanmaktadir. Bir ilkedeki CO2 emisyonlarin; gelir diizeyi, enerji tiikketimi, niifus,
dis ticaret, finansal kalkinma ve benzeri bir¢ok faktore bagh oldugu disiintilmektedir (Sehrawat, Giri ve
Mohapatra, 2015, 5.665-666). Tiim bunlarin sonucunda, 6zellikle icinde bulundugumuz yiiz yilda gevresel
problemler diinyay: tehdit etmeye baslayinca kiiresel anlamda ¢6ziim arayislar: igerisine girilmistir (Cetin,
Kirci, Saygin ve Alasahan, 2018, 5.27).

Ekonomik kalkinma yiiksek bir yasam standardi vaat eden ancak ayn1 zamanda ¢evresel bozulmaya neden olan
uzun bir siirectir. Kuznets tarafindan kurulan, Grossman v e Krueger (1995) tarafindan 6nerilen gevresel
kuznets egrisi, ekonomik biiyiime ve ¢evresel bozulma arasindaki iligkinin ters-U seklinde oldugunu
varsaymaktadir. Buna gore ekonomik biiylime baslangicta ¢evresel bozulmay: artirmakta, daha sonra kisi
basina bir esik gelir noktasindan sonra ise azaltmaktadir (Stern, 2004; Carson, 2010; Shahbaz, Shahza, Ahmad
ve Alam, 2016). Bu durum, ekonomik biiylimenin baslangi¢ donemlerinde daha fazla enerji kullanimina
ihtiya¢ duyulacagindan ¢evre kirliligini artirarak gevresel kalitenin azalmasina neden olacaktir. Sonraki
donemlerde ise ekonomik bilyiimenin devam etmesi ekonomide yapisal degisim siirecini baslatacak, iiretim ve
titketimin yapisini degistirerek, temiz gevreye olan talebi artiracaktir. Boylece enerjiyi daha verimli bir sekilde
kullanabilen temiz teknolojiler gelisecektir. Basak bir ifadeyle cevresel kuznets egrisi hipotezine gore, uzun
vadede ekonomik biiylimenin gevre kalitesi iizerindeki etkisinin pozitif yonde olacagi vurgulanmaktadir
(Kogak, 2017, 5.537).

Finansal gelisme, hizl1 ekonomik biiyiimenin yani sira gevrede CO2 emisyonunun azaltilmasinda hayati ve
potansiyel 6neme sahip bir faktordiir. Finans sektorleri enerji alanindaki teknolojik ilerlemeyi canlandirarak
enerji tiiketimini ve CO2 emisyonlarini etkileyebilirler (Yang, Zhang ve Meng, 2015, s.334). Bir {ilkede finans
sektoriiniin gelismesi, daha yiiksek bir gelir artis1 elde edilmesinde 6nemli bir rol oynar ve gevresel kaliteyi
onemli dl¢iide etkiler (Jalil ve Feridun, 2011). Literatiirde gevre kirliligi 6l¢iitii olarak genellikle CO2 salinimi
kullanildigindan dolay1 ¢aligmada da bu degisken gevre kalitesini 6l¢gmede kullanilmistir (Cetin vd., 2018, 5.26).

Caligmanin amaci, gevre kalitesi E-7 iilke ekonomileri agisindan ele alinarak finansal gelismenin, ekonomik
biiyiimenin ve enerji titketiminin ¢evresel kalite iizerindeki etkisini panel veri analizi ile incelemektir. Ciinkii
son yillarda teknolojide yasanan hizli degisim ve gelisim ¢evre kalitesi iizerinde etkili olabilmektedir. Cevresel
kalitenin bozulmasi basta iklim ve canlilar olmak iizere birgok unsur iizerinde olumsuz etkilere neden
oldugundan dolay1 6nem arz eden bir konudur. Bu nedenden dolay1 bu ¢aligma yapilmistir. Calismada E-7
tilkelerinin tercih edilme nedeni ise son yillarda bu {ilkelerin hizla yiikselen ve biiyiiyen ekonomiye sahip
olmalari, 6zellikle de Cin ekonomisinin yer almasi etkili olmustur.

Calisma alt1 boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde giris kismi agiklandiktan sonra ikinci boliimde
aragtirma kapsaminda yer alan finansal gelisme, ekonomik biiylime ve ¢evre kalitesi arasindaki iligki ayrintili
bir sekilde agiklanmustir. Uciincii béliimde teorik ve ampirik literatiire deginilmistir. Dordiincii bélimde
arastirmanin yontem ve metodoloji kismi a¢iklanmigtir. Besinci boliimde bulgular ve yorumlar agiklandiktan
sonra, altinci ve son boliimde ise sonug ve degerlendirme yapilarak ¢aliyma tamamlanmigtir.

349



AUSBD, 2021; 21(2): 347-366

Finansal Gelisme ile Cevresel Kalite Arasindaki iliski

Biiylime iizerine yapilan ilk ¢aligmalar, genellikle sadece sermaye, emek ve teknolojik ilerlemenin ekonomik
biiytime tizerindeki etkisine deginmistir. Bununla birlikte, son 20 yildaki teorik gelismeler, finansal faktorlerin
ve gevresel kaynaklarin da modern ekonomik bityiimede 6nemli bir rol oynadigini gostermistir (Li vd., 2015,
5.9396).

Giiglt finansal gelisme, ekonomik ve diger tiirden kalkinma i¢in kilit faktorlerden biri olan bir ekonominin
finansal sektorlerini canlandirir. Ekonomik biiyiimeyi canlandirabilen finans sektoril, enerji titketiminin
artmasina ve/veya azalmasina ve gevresel kalitenin bozulmasina ve/veya iyilestirmesine neden olabilmektedir
(Zafar vd., 2019, 5.13250).

Finansal gelisme ile ¢evre arasindaki iligki tizerine yapilan ilk ampirik ¢alismalar Aufderheide ve Rich (1988)
ve Schmidheiny ve Zorraquin’in (1998) ¢alismalaridir. Aufderheide ve Rich (1988), gevre kalitesini
iyilestirmede ¢ok tarafli bankalarin roliinii vurgulamiglardir. Diinya Bankasi tarafindan saglanan mali yardim
mekanizmasinin, 6diing verilebilir fonlar saglarken ¢ogu zaman g¢evresel yonleri goz ardi ettigini iddia
etmislerdir. Hatta bu konuya 6rnek olarak toprak erozyonu ile ilgili Hindistan’daki kauguk projesinden
kaynaklanan orman alanlarinin ve pamuk {retiminden kaynaklanan tarim alanlarinin bozulmasim
vermislerdir. Bu tehlikelerin nedeni, ciddi ¢evre sorunlar1 dikkate alinmadan miisterilere kredi saglanmasiydi.
Schmidheiny ve Zorraquin’de (1998) finansal kuruluslarin kisa vadeli krediler verilmesini tegvik ettigini ancak
dogal kaynaklarin titkenmesine neden olan gevresel sorunlar1 gormezden geldiklerini belirtmislerdir (Tahir
vd., 2021, 5.8090-8091).

Giinitimizde kiiresel 1sinma, insanligin kargilastig1 biiyiik bir zorluktur. Bu ortak fikir birligi bilim adamlari,
kamu otoriteleri ve kamuoyu arasinda bir gergektir. Bir dereceye kadar bu fikir birligi, insan faaliyetlerinin,
ozellikle mallarin ve hizmet faaliyetlerinin tiretiminin, 6zellikle CO2 olmak iizere sera gazi (GHG) emisyonlari
yoluyla bu kiiresel 1sinmadan sorumlu oldugu gercegine dayanmaktadir. Yapilan ampirik ¢alismalarda (Kraft
ve Kraft, 1978; Soytas ve Sari, 2003; Lee ve Chiang, 2008) insan faaliyetinin, yani fosil enerjilerin tiiketimi
yoluyla mal ve hizmet iiretiminin, CO2 emisyonlarinin ana kaynag: oldugunu gostermektedir (Sekali ve
Bouzahzah, 2019, s.67).

Finansal gelisme gevreyi gesitli sekillerde etkileyebilir. Finansal gelisme ve yatirim kredileri, yatirim diizeyini,
sanayi sektoriiniin gelisimini ve ekonomik biiyiimeyi ve dolayisiyla enerji talebini ve artan sera gazi
emisyonlarini arttirir (Sadorsky, 2010; Sekali ve Bouzahzah, 2019). Ayni sekilde, kredilerin artirilmasi, hane
halkinin satin alma giiciinii artiracagindan ev aletleri, otomobiller vb. aletleri kolaylikla satin almalarina neden
olacak ve boylece enerji talebini ve artan sera gazi emisyonlarini arttiracaktir (Karanfil, 2009; Sekali ve
Bouzahzah, 2019).

Finansal gelisme ile CO2 emisyonlar: arasindaki iligkiyi agiklayan baglica iki arastirma tiirii vardir. Bunlardan
biri, finansal gelisme ile CO2 emisyonlari arasinda negatif yonlii iliski oldugunu agiklayan aragtirmalar, ikincisi
ise finansal gelisme ile ¢evre arasindaki iliskide, finansal gelismenin artmasiyla cevre kalitesinin distiigiini
ortaya koyan aragtirmalardir (Zafar vd., 2019, 5.13250).

Ekonomik Biiyiime ile Cevresel Kalite Arasindaki iligki

Cevresel kalite ve ekonomik biiytime arasindaki iliski, 1970'lerden sonra Club of Rome {iyelerinin The Limits
to Growth'de dramatik gevresel kosullardan kag¢inmak i¢in sifir biiytime veya kararli durum ekonomisini
tartismalarindan sonra kapsamli bir incelemeye tabi tutulmustur. Beckerman (1992) ise teknolojik ilerlemenin
dogal kaynaklara olan bagimliligi azaltacagini ve siirekli biiylimeye izin verecegini iddia etmistir. Bu
tartismada, Shafik'in (1994) isaret ettigi gibi, bir argiimani veya digerini destekleyen ampirik kanitlar yoktu, bu
nedenle tartisma, uzun yillar boyunca mevcut gevresel verilerin eksikliginden dolay1 uzun bir siire tamamen
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teorik bir temelde kalmistir. Son olarak, kiikiirt dioksit, azot oksit emisyonlar1 ve karbondioksit gibi gevresel
gostergeleri uygulayan ampirik ¢alismalardaki kanitlar, gelirle ters bir U iliskisi oldugunu géstermistir. Boylece
cevresel bozulma biiyiimenin ilk asamalarinda daha da kétiilesir, ancak sonunda bir zirveye ulasir ve gelir
“doniim noktas1” denilen bir esik diizeyini gectik¢e diismeye baslar. Bu iligki, 1950lerde gelir ve esitsizlik
arasinda benzer bir iliski oldugunu ilk kez g6zlemleyen ve 6ne stiren Simon Kuznets'ten sonra Cevresel Kuznets
Egrisi (EKC) olarak tanimlanmistir (Cialani, 2007).

Ekonomik biiylime ile gevre kirliligi arasindaki iliskiyi analiz etmek i¢in en yaygin kullanilan yontem EKC
hipotezidir. EKC, ekonomik kalkinmanin erken agamasinda, ortalama gelir gelisme asamasinda belirli bir
seviyeye ulasana kadar ¢evrenin kalitesinin diigme egiliminde oldugunu ve daha sonra iyilestigini savunuyor.
Cevresel Kuznets egrisi hipotezinin gegerliligi, yillar boyunca farkli ¢aligmalarla genis capta incelenmistir.
Arastirma sonuglar; farkli veri tiirleri, kirletici madde tiirleri, tilke ve yaklasim secimleri gibi nedenlerden
dolay cesitlilik gostermektedir (Jiang vd., 2020, s.3).

EKC hipotezine dayanarak yapilan (Grossman ve Krueger, 1991; Lieb, 2003; Babu ve Datta, 2013) bir¢ok
caligma ekonomik biiyiime ile ¢evre kirliligi arasindaki iliskinin N seklinde oldugunu ortaya koymustur.
Tersine ¢evrilmis U-bicimli modelle karsilastirildiginda, N-bicimli model, ekonomik kalkinmanin ilk
agsamalarinda, ¢evresel baskinin ekonomik biiyliimeyle artma egiliminde oldugunu ve daha sonra azaldigini,
ancak kritik bir ekonomik gelisme diizeyine ulastiktan sonra tekrar ytikseldigini gosterir (Jiang vd., 2020, s.3).
EKC hipotezi hakkindaki farkli goriislerden biride, kirlilik ve biiylime arasinda monoton olarak artan bir egri
oldugudur (Holtz-Eakin ve Selden, 1995; Al-Mulali vd., 2015).

Enerji Tiiketimi ile Cevresel Kalite Arasindaki iliski

Cevre sorunlarinin ¢ogu enerji kullanimindan kaynaklanmaktadir. Ciinkii enerjinin ¢evreye zarar vermeden
taginmasi, liretilmesi ve titketilmesi imkéansizdir. Yenilenemeyen kaynaklardan enerji iiretimi, biyotik bilesen
kadar gevre icin de ¢ok tehlikeli olan yogun tipte zararl zehirli gazlar iirettigi icin ¢evre {izerinde tehlikeli
etkilere sahiptir. Ekosistem, gevredeki ortami dengede tutmak igin birbirleriyle etkilesime giren biyotik ve
abiyotik bilesenlerden olusur (Munir ve Riaz, 2019).

Enerji tiketiminin ¢evre kalitesine etkisi konusunda farkli goriisler vardir. Birincisi, petroliin stirdiiriilebilir
ekonomik bitylimeyi tesvik eden, isletme maliyetini diisiiren, emtia arz ve talebini artiran, serbest ticareti tesvik
eden ve tilkelerdeki istthdam kosullarini iyilestirmeyi amaglayan en bol enerji kaynaklarindan biri oldugunu
savunan (Meadows vd., 1972 ; Akbostanci vd., 2009 ; Al-Amin vd., 2009; Akin, 2014) gériistiir. Ikincisi, enerji
titketiminin gevre iizerinde ciddi etkileri oldugunu savunan goriistiir. Cevreciler ve ekonomistler, petrol,
komiir, gaz ve elektrik yoluyla enerji tiiketiminin, yiiksek tiiketim orani nedeniyle biiyiik miktarda atik
trettigini ve diinyanin gevre kosullarini bozdugunu savunmaktadirlar. Ayni zamanda karbon vergisi fikrine
de kars1 ¢ikiyorlar ¢iinkii ne kadar karbon iiretildigini 6l¢menin oldukg¢a zor oldugunu ve bu nedenle hangi
seviyede karbon vergisinin uygulanacagini bilmenin zor oldugunu ifade etmektedirler (Munir ve Riaz, 2019).
Bununla birlikte literatiirde enerji yanmasinin CO2 emisyonlari {izerinde olumlu etkisi oldugunu savunan
Irfan ve Shaw (2017 ) ile Saidi ve Hammami ( 2015 ) goriislerde vardr.

Literatiir Taramasi

Literatiirde gevre kalitesi (kirliligi) ve buna etki eden unsurlar 6nemli 6l¢iide tartisilmaktadir. Ozellikle Kuznets
tarafindan kurulan, Grossman ve Krueger (1995) tarafindan Onerilen gevresel kuznets egrisi (EKC) olarak
bilinen cevresel bozulma ve ekonomik gelisme arasindaki iliski hakkinda genis bir literatiir mevcuttur
(Shahbaz vd., 2016, s.353). Literatiirde mevcut olan énemli bazi ¢aligmalar asagidaki gibi 6zetlenmistir.
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Shoaib vd. (2020), 1999-2013 yilli donemsel verilerini kullanarak G8 ve D8 {ilkelerinde, finansal kalkinma ve
CO2 emisyonu arasindaki iligkiyi panel veri analizi ile incelemislerdir. Analiz sonuglari, finansal gelismenin
uzun vadede CO2 emisyonu tizerinde istatistik diizeyinde anlamli ve olumlu bir etkiye sahip oldugunu ortaya
koymustur. Khan, Peng ve Li (2019) ¢alismalarinda, 193 tilkenin 1990-2017 yillar1 arasindaki verilerini
kullanarak, finansal gelismenin, ekonomik biiylimenin, enerji tiiketiminin ve CO2 emisyonun birbirleri
tizerindeki etkisini sistem GMM yonetimi ile incelemislerdir. Analiz sonuglary, finansal gelismenin, ekonomik
biiylimenin, enerji tiiketiminin ve CO2 emisyonun birbirinden etkilendigini, ancak finansal gelismeyi azaltan
enerji tiiketimi haricinde, digerlerinin yiiksek gevre kirliligi yayilimina neden oldugunu ortaya koymustur.
Sonuglar ayrica, Kuznet egrisinin gecerli oldugunu da gostermistir.

Sekali ve Bouzahzah (2019), 1980-2015 yillar1 arasindaki verileri ve ARDL modellemesini kullanarak, finansal
gelismenin Fas'ta gevresel kalite {izerindeki etkilerini incelemislerdir. Analiz sonuglari, ekonomik biiyiime,
enerji tiiketimi, finansal gelisme ve CO2 emisyonlar1 arasinda uzun vadeli bir iliski oldugunu ortaya
koymustur. Temelli ve Sahin (2019) ¢aligmalarinda, yiikselen 10 piyasa ekonomisi i¢in 1995-2014 yillari
arasindaki verileri kullanarak, finansal gelismenin, ekonomik biiyiimenin ve teknolojik gelismenin ¢evre
kalitesine etkisini panel veri analizi ile incelemislerdir. Es biitiinlesme test sonuglari, degiskenler arasinda uzun
vadede iliski oldugunu ortaya koymustur. Panelin genelinde finansal ve teknolojik gelismenin CO2 emisyonu
tizerinde herhangi bir etkisinin olmadigini, ancak ekonomik bityiimenin CO2 emisyonu {izerinde olumlu ve
anlamli etkisinin oldugunu ortaya koymustur.

Cetin vd. (2018), Tiirkiye ekonomisi i¢in, ekonomik biiyiimenin, finansal gelismenin, enerji titketiminin ve dis
ticaretin gevre kirliligi tizerindeki etkisini 1960-2013 yillar1 arasindaki verileri kullanarak zaman serisi analizi
ile incelemislerdir. Analiz sonuglari, uzun vadede degiskenler arasinda bir nedensellik iligkisi oldugunu, bu
iliskinin yoniintin CO2 salinimindan enerji tiiketimine, dis ticaretten de CO2 salinimina dogru oldugunu
ortaya koymustur. Sahin (2018) calismasinda, D-8 iilke ekonomileri i¢in 1990-2014 yillar1 arasindaki verileri
kullanarak finansal gelisme ve ticari acikligin ¢evre kalitesi tizerindeki etkisini panel veri analizi yontemi ile
incelmistir. Analiz sonuglari, degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisi oldugunu ortaya koymustur. Bu
iliskide, finansal gelismenin, ekonomik biiylimenin ve enerji titketiminin CO2 salinimi tizerindeki etkisinin
anlamli ve pozitif yonde oldugunu, ticari agikligin CO2 tizerindeki etkisinin ise anlamsiz ve negatif oldugunu
ortaya koymustur.

Dar ve Asif (2018), Tiirkiye ekonomisi i¢in, 1960-2013 yilli donemsel verilerini kullanarak finansal gelisme,
enerji kullanimi1 ve ekonomik biiylimenin karbon emisyonlar: iizerindeki etkisini incelemislerdir. Analiz
sonuglari, uzun vadede degiskenler arasinda es-biitiinlesme iligkisinin oldugunu ortaya koymustur. Bu iliskide
finans sektoriiniin gelisimi ¢evresel kaliteyi artirirken, enerji kullanimi ve ekonomik biiytimenin ise ¢evresel
kaliteyi diistirdiigii belirtilmistir. Shahbaz vd. (2016) ¢alismalarinda, Pakistan ekonomisi i¢in, 1985Q1-2014Q4
donemleri arasindaki verileri kullanarak, finansal gelismenin ¢evre kalitesi tizerindeki asimetrik etkisini ARDL
testi incelemislerdir. Analiz sonuglari, enerjinin verimsiz kullanilmasinin ¢evre kalitesini olumsuz yonde
etkiledigini ortaya koymustur. Ayrica banka temelli finansal kalkinmanin da gevre kalitesi tizerinde etkili
oldugunu da ortaya koymustur. CO2 emisyonlari ile ekonomik biiyiime, enerji titketimi ve finansal gelisme
(banka bazli ve borsa bazli) arasinda pozitif bir korelasyon oldugunu ifade etmislerdir.

Jamel ve Derbali (2016), 8 Asya iilkesinin 1991-2013 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak, enerji tiiketimi ve
ekonomik biiytimenin CO2 emisyonlar: {izerindeki etkisini panel veri analizi yontemi ile incelemislerdir.
Analiz sonuglari, ekonomik biiyiimenin ve enerji tilketiminin ¢evresel bozulma iizerinde olumlu ve 6nemli bir
etkisi oldugunu ortaya koymustur. Sonuglar ayrica, enerji tiiketimi ile ekonomik biiyiime ve ¢evresel bozulma
arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisi oldugunu da ortaya koymustur. Li, Zhang ve Ma (2015)
calismalarinda, finansal gelisme, gevresel kalite ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi, 102 tilkenin 1980-
2010 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak genellestirilmis momentler (GMM) tahmini yontemi ile
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incelemislerdir. Analiz sonuglar1 {i¢ temel sonug ortaya koymustur. Bunlardan birincisi, hem finansal
gelismenin hem de gevresel kalitenin ekonomik biiylime {izerinde 6nemli bir etkisi oldugu, ikincisi, finansal
gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda anlamli ve saglam bir “ters U-sekli” iliskinin oldugu, tigiinciisii ise,
ekonomik biiylime ve karbon emisyonlar1 arasinda 6nemli ve saglam bir “ters U-sekli” iliskinin oldugudur.

Sehrawat vd. (2015), Hindistan ekonomisi i¢in 1971-2011 yillar1 arasindaki verileri kullanarak, finansal
kalkinmanin, ekonomik biiyiimenin ve enerji titketiminin gevre kalitesi tizerindeki etkisini panel veri analizi
ile incelemislerdir. Analiz sonuglari, g¢evresel bozulmaya katkida bulunan baglica faktérlerin, ekonomik
biiylime, enerji titkketimi, finansal gelisme ve kentlesme oldugu sonucunu ortaya koymustur. Ayrica Hindistan
ekonomisi i¢in ¢evresel Kuznets egirisinin gecerli oldugunu da ifade etmiglerdir. Yang vd. (2015)
¢alismalarinda, Cin ekonomisi i¢in, 1978-2012 yillar1 arasindaki verileri kullanarak finansal gelisme ve
ekonomik biiyiimenin ¢evre kalitesi iizerindeki etkisini incelemislerdir. Analiz sonuglari, uzun ve kisa vadede
degiskenler arasinda Kuznets egrisinin gegerli oldugunu, uzun vadede finansal gelismenin cevre kirliligini
azalttigin1 ortaya koymustur. Ayni sekilde uzun vadede ekonomik biiyiimenin gevre kalitesi {izerindeki
etkisinde finansal gelismisligin zayiflatici moderatér etkisi oldugunu da ifade etmislerdir.

Arastirmanin Yontemi

Veri Seti

Bu ¢aligmada; finansal gelismenin, ekonomik biiylimenin ve enerji tiiketimin gevre kalitesi tizerindeki etkisi
(Tirkiye, Cin, Hindistan, Endonezya, Brezilya, Rusya ve Meksika) E-7 iilke ekonomileri baglaminda ele alarak
incelenmektedir. Veri seti 1990-2014 donemi yillik verileri kullanilarak olusturulmustur. Calismada veri
setinin 2014 yilinda sinirlandirilmasinin nedeni, karbondioksit salinimi1 verisinin 2014 yilina kadar olmasidir.

Calismada kullanilan model (1) nolu esitlikteki gibidir.
CO2 = f (FD, GDP, Energy) (1)

Modelde; cevre kalitesi 6l¢iitii olarak, kisi bagina diigen karbondioksit emisyonu (CO2), finansal gelismeyi
temsilen (FD), 6zel sektére verilen kredilerin GSYIH’ya orani, ekonomik bityiimeyi temsilen (GDP), ekonomik
biiyiimede meydana gelen yillik artis, enerji titketimini temsilen (Energy), kisi basina petrol tiiketimi
kullanilmigtir. Caligmada kullanilan verilere Diinya Bankas: veri tabanindan ulagilmistir. Ayrica ¢alismanin
verileri etik kurul izni gerektiren veri grubunda olmadigindan etik kurul onay1 gerektirmemektedir.

Metodoloji

Yatay Kesit Bagimsizhiginin ve Homojenligin Test Edilmesi

Ulkeler arasindaki entregrasyonun artmast ile birlikte, bir iilkede veya ekonomide meydana gelen olumsuz bir
durumun diger iilke veya ekonomilerde de etkisini gostermesi beklenmektedir. Bu baglamda ekonometrik
analizler yapilirken degiskenler arasindaki yatay kesit bagimsizliginin géz Oniinde bulundurulmas:
gerekmektedir. Bu nedenle degiskenlerde ve modellerde yatay kesit bagimsizligini test eden Breusch ve Pagan
(1980) LM, Pesaran (2004) LM, Pesaran (2004) CD ve Pesaran, Ullah ve Yagamata (2008) testleri
gelistirilmistir.

Berusch ve Pagan (1980), kesitler arasinda yatay kesit bagimlilig1 varligini test etmek icin Lagrange Carpani
(LM) test istatistigine dayanmaktadir.

w1 Y,
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Pesaran (2004) yatay kesitin sayica ¢ok fazla oldugu durumlar i¢in Breusch ve Pagan (1980) LM testini
olgeklendirmis ve denklemi (3) asagidaki sekilde genisletmistir.

1 N-1 N
NN-D) DRI (3)

Pesaran (2004), LM ve CDLM testlerinde olas1 boyut bozulmasi problemine yonelik olarak CD test istatistigini

gelistirmistir.

2T N-l N N
CDyy, = mzle 'ZJ:I'H})Uz (4)

Pesaran vd. (2008) tarafindan gelistirilen bir diger yatay kesit bagimlilik testide (5) nolu esitlikte goriilen
sapmast diizeltilmis LM.g; testidir.

T-k p.

D

i=1 J=I+1

i

Peseran, Ullah ve Yagamata (2008), Peseran (2004) LM, Peseran (2004) CD ve Breusch ve Pagan (1980) LM,
testlerinde olasilik degerinin %5’ten kiigiik olmasi durumunda yatay kesit varligin1 reddeden temel hipotez
kabul edilmemektedir. Bu baglamda Tablol ve Tablo 2 incelendiginde degisken ve modellerin yatay kesit
bagimlilig: icerdigi tespit edilmistir. Yatay kesit bagimsizlig1 paneli olusturan birimlerden herhangi birinde
yasanan bir sokun diger tiim birimlerin etkilenme derecelerinin ayni olmas: ve {ilkelerin herhangi birinde
yasanan bir makroekonomik soktan paneli olusturan diger iilkelerin etkilenmedigi varsayimina
dayanmaktadir (Kogbulut ve Altintas, 2016, s.152). Ancak {ilkeler arasindaki entregrasyonun artmas: ile
birlikte, bir iilkede veya ekonomide meydana gelen bir soktan diger iilke veya ekonomilerde de etkilenebilecegi
bir gercektir. Bundan hareketle ¢aligmada uygun ekonometrik testlerin segilmesi amaci ile yatay kesit
bagimlilig: testi yapilmis, degisken ve modellerde yatay kesit bagimliligi oldugundan dolay: yatay kesit
bagimliligini dikkate alan testler kullanilmistir.

Tablol
Degiskenlere Ait Yatay Kesit Bagimsizlig1 Testi Sonuglar:
LM (Breusch, Pegan

1980)

[statistik ~ Olasiik  Istatistik ~ Olasihk  Istatistik ~ Olasihk  Istatistik  Olasilik
Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri

CDIm (Pesaran 2004) CD (Pesaran 2004) LMadj (PUY, 2008)

Co02 59,445 0.000*** 5,778 0.000*** -0,719 0,236 3,65 0.000***
FD 58,21 0.000*** 5,742 0.000*** -2,416 0.008*** 2,599 0.005***
GDP 59,767 0.000*** 5,982 0.000*** -1,862 0.003*** 1,937 0.026**
Energy 48,788 0.001*** 4,288 0.000*** -2,118 0.017** -0,823 0,795

Not: ***** sirastyla %1 ve %5 onem diizeylerinde yatay kesit bagimliligini ifade etmektedirler.
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Tablo 2
Modele Ait Yatay Kesit Bagimsizlig1 Testi Sonuglar1

LM (Breusch, Pegan

co2=f 1980) CDIm (Pesaran 2004) CD (Pesaran 2004) LMadj (PUY, 2008)
(ED, GDP,
Energy) Istatistik ~ Olasihk  Istatistik ~ Olasihik  Istatistik ~ Olasilik  Istatistik  Olasilik

Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri Degeri
41,61 0.005*** 3,18 0.001*** 2,008 0.022** 4,178 0.000***

Not: *** %1 6nem diizeyinde yatay kesit bagimliligini ifade etmektedir.

Egim katsayilarinin yatay kesitler arasinda farkli olup olmadigini test etmek igin Pesaran ve Yamagata (2008)
tarafindan delta testi gelistirilmistir. Bu testin temel hipotezi egim katsayilar1 homojendir yoniinde olup olasilik
degerinin %5’ten kiigiik olmas1 modelde egitim katsayilarinin homojen olmadigi anlamina gelmektedir. Bu
baglamda Tablo 3 incelendiginde modeldeki egim katsayilarinin homojen olmadig: goriilmektedir.

Pesaran ve Yamagata (2008), homojenligin biiylik 6rneklem agisindan test edilmesi i¢in denklem (6), kiigiik
orneklem agisindan test edilmesi i¢in de denklem (7) gelistirilmistir.

N_IS_k 2
=JN|— | Xk
2k

(6)
-1
NS-k
Aag =AN| =225 |~ N(0,1) )
v(T,k)
Tablo 3
Modele Ait Homojenlik Testi Sonuglar1
Delta_tilde Delta_tilde adj
CO2=f (FD,
GDP, Energy)  Istatistik Degeri ~ Olasilik Degeri  Istatistik Degeri Olasilik Degeri
12,445 0.000*** 13,488 0.000***

Not: ***, %1 6nem diizeyinde heterojenligi ifade etmektedir.

Degiskenlerin ve modellin yatay kesit bagimlilig1 icermesi ve modelin egim kat sayilarinin heterojen olmasi
nedeniyle, kullanilacak ekonometrik testlerin yatay kesit bagimliligin1 ve heterojenligi dikkate alan testler
olmalidir.

Degiskenlerin duraganliklarinin incelenmesi

Serilerin duraganligini test etmek icin yatay kesit bagimliligini dikkate alan 2. nesil panel birim kok testlerinden
Pesaran (2007) CADF (Crosssectional Augmented Dickey Fuller) testi kullanilmistir. Bu teste 6nce her kesit (
tilke, firma, vb.) i¢in ayr1 ayr1 duraganlik hesaplanmakta ve daha sonra bu kesitlerin aritmetik ortalamasi ile
panelin duraganligi hesaplanmaktadir. Elde edilen panel test istatistikleri ve CADF istatistikleri Peseran (2008)
tarafindan hesaplanan kritik degerler ile karsilagtirilmakta ve kritik degerler test istatistiklerinden biiyiik
oldugunda temel hipotez reddedilmektedir. Temel hipotezin reddedilmesi ise panelde en az bir birimin
duragan oldugu anlamina gelmektedir.
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CADF testi ilk olarak her bir degisken birimi i¢in birim kék parametresini hesaplar, daha sonra genel panel
i¢in gegerli olan birim kok test istatistiklerine (CIPS) ulasilir. CIPS’e ait denklem asagida verilmistir.

l <~ .
CIPS - ﬁ i pl (8)

Tablo 4
CADF Panel Birim Kok Testi Sonuglari
1(0) I(1)
co2 2,17 -4.405%%
FD -3.1270+ -2.861%%*
GDP 35710 -3.536%
Energy -1,656 -3.498%**

Not: Panel istatistigi kritik degerleri, -2.57 (%1), -2.33 (%5) ve -2.21 (%10) (Pesaran 2007, table II(b), p:280) . ***,**,* sirastyla %1,
%5 ve %10 6nem diizeyinde duraganhg ifade etmektedirler.

Tablo 4 incelendiginde; CO2 ve energy degiskenlerinin 1(0) seviyesinde degerinde duragan olamadig1 yani
birim koklii oldugu buna karsin birinci farklar1 alindiginda degiskenlerin I(1) seviyesinde duraganlastig:
goriilmektedir. FD ve GDP degiskenleri ise I(0) seviyesinde duragan olduklar1 goriilmektedir.

Uzun donem iliskisinin incelenmesi

Durbin-H Es-biitiinlesme testi, sonug (bagimli) degiskenin I(1) seviyesinde anlamli olmasi, tahmin (bagimsiz)
degisken veya degiskenlerin I(1) veya I(0) diizeyinde anlamli olmasi durumunda panel es-biitiinlesme
analizine izin vermekte ve bu durumda ortak olan faktorler dikkate alinmaktadir (Weterlund, 2008).

Westerlund (2008) ¢alismasinda, es-biitiinlesme iligkisinin olup olmadigini Durbin-H Es-biitiinlesme panel
testi ve Durbin-H grup testleri ile incelemistir. Durbin-H grup testindeki kesitler arasinda otoregresif
parametrenin ayirt edilmesine izin vermektedir. Bu testte es-biitiinlesme iliskisinin var olmadig1 HO hipotezi
ile, en az sayida boliim i¢in es-biitiinlesme iligkisinin var oldugu ise H1 hipotezi ile ifade edilmektedir. Durbin-
H panel testi ise, otoregresif parametresinin tiim kesitler i¢in ayni oldugunu kabul eder. Bu testte es-
biitiinlesme iliskisinin olmadigr HO hipotezi ile tiim paneller i¢in bir es-biitiinlesme iliskisi oldugu da H1
hipotezi ile ifade edilir. Durbin-Hausman denklem (9) gosterilmistir.

1 M, Jj T
O | T DI ©)

Burada ?; hata katsayisindan elde edilen OLS kalintilarin1 gosterirken, M;bant genisligi (bandwidth)
parametresini gostermektedir. Durbin-H grup ve panel test (DHy, DH,, ) istatistikleri agagida verilen denklem
(10) araciligryla tahmin edilebilir.

DHg=Y" S(04) Tr.e . v DHp=5,(-0) T Xe",, o
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Tablo 5
Durbin H Es Biitiinlesme Testi Sonuglar:
Stat. Prob.
Durbin-H Grup 1887 0.030°"
Co2 = f (FD, GDP, Istatistigi : .
E Durbin-H Panel
nergy) Durbin-H Pane -1.537 0.056*
Istatistigi

Not: ,**,* sirastyla %5 ve %10 6nem diizeyinde es biitiinlesme oldugunu ifade etmektedirler.

Tablo 5 incelendiginde arasgtirma kapsaminda yer alan iilkelere ait es- biitiinlesme test sonuglar
goriilmektedir. Bu sonuglara gore her iki durumda da es-biitiinlesme iliskisinin olmadig1 yoniindeki temel
hipotez reddedilmistir. Bu sonuglara gore panelde yer alan iilkelerde es-biitiinlesme iliskisinin oldugu

soylenebilir.

Uzun donem iliskisi katsayilarinin tahmin edilmesi

Calismada genisletilmis ortalama grup (AMG-Augmented Mean Group) tahmincisinden yararlanilmistir. Bu
yontem panelde heterojen egim katsayisina izin veren ve ayni zamanda panelde yatay kesit bagimliligini
dikkate alan bir tahmincidir (Eberhardt ve Bond, 2009; Eberhardt ve Teal, 2010; Bond ve Eberhardt, 2011). Bu

tahmincinin matematiksel olarak gésterimi ise asagidaki gibidir.

_INON
P =N lzl'zlﬂt (11)

Bamc yatay kesit tahmincilerinin ortalamalarini gostermektedir.

Tablo 6 incelendiginde, Tiirkiye i¢in finansal gelismenin karbon salinimini azaltarak ¢evre kalitesini artirdigy,
buna karsin ekonomik biiylime ve enerji titketiminin ise karbon salinimini artirarak gevre kalitesini azalttig1
tespit edilmistir. Hindistan, Cin, Meksika ve Brezilya i¢in panel sonuglari incelendiginde ekonomik
biiytimenin karbon salinimini azaltarak gevre kalitesini artirdigi, buna karsin enerji tiiketiminin ise karbon
salinimini artirarak gevre kalitesini azalttig: tespit edilmistir. Rusya i¢in finansal gelisme ve enerji tiiketiminin
karbon salinimini azaltarak gevre kalitesini artirdigi, buna karsin ekonomik biiyiimenin ise karbon salinimini
artirarak ¢evre kalitesini azalttig1 tespit edilmistir. Endonezya igin ise finansal gelisme karbon salinimim
azaltarak ¢evre kalitesini artirdig tespit edilmistir. Panel geneli incelendiginde ise sadece enerji tiiketiminin
anlamli oldugu tespit edilmistir. Buna gore enerji tiiketiminin karbon salinimini artirarak gevre kalitesini

azalttig tespit edilmistir.
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Tablo 6
AMG Tahmincisi Sonuglar1
FD GDP Energy C
Tiirkiye -0.007* 0. 00002* 0.002*** -0,203
[0.004] [0.00001] [0.0001] [0.127]
(-1.74) (1.68) (19.93) (-1.58)
Hindistan 0,001 -0.0001** 0.001*** 0,203
[0.001] [0.00004] [0.0004] [0.128]
(0.87) (-2.61) (3.23) (1.58)
Cin -0,001 -0.0001* 0.001*** 1.215%%*
[0.003] [0.00007] [0.0005] [0.543]
(-0.42) (-1.75) (2.81) (2.24)
Brezilya 8.93e-06 -0.00002*** 0. 0003*** 0,039
[0.00006] [3.79e-06] [0.00005] [0.028]
(0.14) (-7.64) (7.53) (1.39]
Endonezya -0.001* 3.80e-06 -0,0001 0.403***
[0.006] [8.30e-06 ] [0.0001] [0.111]
(-1.65) (0.46) (-0.62) (3.60)
Rusya -0.0320** 0.00006* -0.0007** 5.377%**
[0.010] [0.00003] [0.0003] [1.480]
(-2.99) (1.94) (-2.42) (3.82)
Meksika 0,0006 -0.00001*** 0.0001*** 0.392**
[0.0003] [1.55e-06 ] [0.00002] [0.048]
(1.95) (-12.21) (4.79) (8.75)
Panel -0,005 -0,0002 0.0007* 1,061
[0.004] [0.00002] [0.0004] [0.738]
(-1.28) (-1.03) (1.66) (1.44)
Wald chi2(3) 11,85
Prob> chi2 0,007***

Not: ***¥** %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamli olduklarini gosterir.

Emirmahmutoglu ve Kése (2011) Panel Nedensellik Analizi

Bu ¢aligmada zaman serilerindeki, Toda-Yamamoto (1995) nedensellik analizi mantiina dayanan
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) panel nedensellik analizi kullanilmistir. Emirmahmutoglu ve Kose (2011)
nedensellik analizinde, Toda-Yamamoto (1995) nedensellik analizinde oldugu gibi degiskenlerin birim kok
icerip icermedigi ve degiskenlerin es-biitiinlesik olup olmadiklar1 6nemli degildir. Bu nedenle bu yontem diger
yontemlerden daha avantajli bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Emirmahmutoglu ve Koése (2011)
asagidaki gibi formiil ize edilmektedir.

Iki degiskenli VAR modeli asagidaki sekilde kurulmustur

k;+d max; k;+d max;
— X X
Xy =4 D ANt D Angdi, U, (12)
= =
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k;+d max; k; +d max;
Vit = M+ Z AZl,ijxi,t—j + Z A22,ijyi,t—j + Ui,ty (13)
J=1 J=1
d max, sistemdeki her bir i i¢gin maksimum biitiinlesme diizeyini gosterir.
Tablo 7
Karbondioksit Salinimi ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Nedensellik Analizi Sonuglar1
Co2 to GDP GDP to Co2
Ulkeler Lag Wald p-val Lag Wald p-val
Tirkiye 3.000 4.697 0.195 3.000 8.543 0.036**
Hindistan 3.000 11.223 0.011%** 3.000 0.578 0.902
Cin 3.000 0.100 0.992 3.000 6.961 0.073*
Brezilya 3.000 13.112 0.004*** 3.000 4.452 0.217
Endonezya 3.000 3.049 0.384 3.000 5.543 0.136
Rusya 2.000 9.620 0.008 *** 2.000 0.384 0.825
Meksika 2.000 2.624 0.269 2.000 0.556 0.757
Panel Fisher 37.389 20.071
p-value 0.001°¢¢* 0.028**

Not: ***** * sirast ile %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde nedenselligin oldugunu gostermektedir.

Tablo 7 sonuglarina gore panel genelinde karbondioksit salinimi ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii
nedensellik tespit edilmistir. Tiirkiye ve Cin i¢cin ekonomik bitylimeden karbondioksit salinimina, Brezilya ve
Rusya i¢in ise karbondioksit salinimindan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik tespit edilirken,
Meksika ve Endonezya i¢in herhangi bir nedensellik tespit edilememistir.

Tablo 8

Karbondioksit Salinimi ve Enerji Tiiketimi Arasindaki Nedensellik Analizi Sonuglar:

Energy to Co2 Co2 to Energy
Ulkeler Lag Wald p-val Lag Wald p-val
Tirkiye 3.000 12.517 0.006 ** 3.000 2.509 0.474
Hindistan 3.000 2.653 0.448 3.000 6.982 0.072%
Cin 3.000 45.727 0.000 *** 3.000 3.245 0.355
Brezilya 3.000 2.045 0.563 3.000 2.821 0.420
Endonezya 2.000 0.150 0.928 2.000 0.433 0.805
Rusya 2.000 0.312 0.855 2.000 14.873 0.001***
Meksika 3.000 1.513 0.679 3.000 4.546 0.208
Panel Fisher 56.600 28.991
p-value 0.000%** 0.010%*

Not: ***** * sirast ile %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde nedenselligin oldugunu gostermektedir.
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Tablo 8 sonuglarina gore karbon salinimi ve enerji tiikketimi arasinda cift yonlii nedensellik tespit edilmistir.
Ulke bazli incelendiginde, Tiirkiye ve Cin i¢in enerji titkketiminden karbon salinimina, Hindistan ve Rusya i¢in
ise karbon salinimindan enerji titketimine dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir. Meksika ve Endonezya
icinde herhangi bir nedensellik tespit edilememistir.

Tablo 9
Finansal Gelisme ve Karbondioksit Salinim1 Arasindaki Nedensellik Analizi Sonuglar:
FD to Co2 Co2to FD

Ulkeler Lag Wald p-val Lag Wald p-val
Tirkiye 3.000 7.565 0.056* 3.000 2.119 0.548
Hindistan 3.000 10.392 0.016** 3.000 8.038 0.045**
Cin 2.000 30.655 0.721 2.000 1.378 0.502
Brezilya 3.000 15.685 0.001 *** 3.000 16.927 0.001***
Endonezya 3.000 4.005 0.261 3.000 0.954 0.812
Rusya 1.000 0.067 0.795 1.000 2.072 0.150
Meksika 2.000 1.494 0.474 2.000 0.172 0.917
Panel Fisher 32.671 27.594
p-value 0.003*** 0.016**

Not: ***** * sirasi ile %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde nedenselligin oldugunu gostermektedir.

Tablo 9 incelendiginde finansal gelisme ve karbon salinimi arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik tespit edilmistir.
Sonuglar iilke bazli incelendiginde, Hindistan ve Brezilya igin ¢ift yonlii nedensellik tespit edilirken, Tiirkiye
icin tek yonlii ve finansal gelismeden karbon salinimina dogru bir nedensellik tespit edilmistir. Cin,
Endonezya, Rusya ve Meksika i¢in ise her hangi bir nedensellik tespit edilememistir.

Sonug ve Degerlendirme

Bu ¢galigmanin amaci, 1990-2014 donemi i¢in Tiirkiye, Cin, Hindistan, Endonezya, Brezilya, Rusya ve Meksika
ekonomileri igin finansal gelismenin, ekonomik bilyiimenin ve enerji titketimin gevre kalitesi tizerindeki
etkisini incelemektir. Calismada oncelikle uygun ekonometrik testlerin segilmesi amaci ile yatay kesit
bagimlilig1 testi yapilmis, degisken ve modellerde yatay kesit bagimliligi oldugundan dolay1 yatay kesit
bagimliligini dikkate alan testler kullanilmistir.

Analiz bulgular1 incelendiginde; Tiirkiye, Endonezya ve Rusya i¢in finansal gelismenin ¢evre kalitesini artirdig1
tespit edilmistir. Bu sonuglar finansal gelismenin CO2 emisyonunu azaltmada ve emisyondaki degismeleri
ongormede anlamli ve dnemli bir etkisi oldugunu ortaya koymustur. Yine bu sonuglar, kiiresel iklim degisikligi
ile miicadele konusunda 6nemli bir politika araci olabilecegini gostermektedir (Kogak, 2017: 549). Analiz
sonuglari, Kogak (2017), Yuxiang ve Chen (2011), Tamazian ve Rao (2010) ve Tamazian vd., (2009) nin daha
fazla finansal gelismenin CO2 salinimlarini azaltmada dikkate deger bir gosterge oldugu yoniindeki
hipotezlerini de destekler niteliktedir.

Ekonomik biiylime sonuglari incelendiginde ise; Hindistan, Cin, Brezilya ve Meksika icin ekonomik
biiyiimenin karbon salinimini azaltarak ¢evre kalitesini artirdig tespit edilmistir. Anilan bu tilkeler hizlh
gelismekte olan iilke sinifinda yer aldigindan dolayr yeni diigiitk karbon teknolojilerini gelistirme ve
kullanabilme potansiyeline sahip olabildiklerinden, ¢evre dostu teknolojileri kullanmalar1 sonucu ekonomik
biiyiimenin karbon salinimini azaltarak gevre kalitesini artirdig1 sdylenebilir. Ciinkii bu {tilkeler ¢evre dostu
teknolojileri kullanarak uzun vadede daha diisiik CO2 emisyonlarda ayni iiretim seviyelerine
ulagabileceklerdir. Analiz sonuglari, Narayan vd. (2016) 181 iilke ekonomisi i¢in yapmis olduklari,
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Kasperowicz (2015) 18 AB iiyesi iilkeler icin yapmis oldugu, Fotros ve Maaboudi (2010) Iran ekonomisi i¢in
yapmuis olduklari, Carson vd. (1997) ABD ekonomisi i¢in yapmis olduklar1 ¢aligmalarin sonuglarini destekler
niteliktedir.

Tiirkiye ve Rusya i¢in ise ekonomik biiylimenin karbon salinimini artirarak g¢evre kalitesini azaltti1 tespit
edilmistir. Kuznets (1955) ‘e gore esnek ¢evre yasalar1 nedeni ile yatirimcilarin gelismemis veya gelismekte olan
tilkelere yoneldigi ifade edilmistir. Bu baglamda yatirimcilar bu iilkelerde ¢evreye 6nem vermeyerek eski
teknolojileri kullanmakta ve cevreyi kirleterek ¢evre kalitesini azaltmaktadirlar. Ancak zamanla artan gelirin
etkisi ile insanlarin gevreye duyarli hale geldigi ve yatirimcilarin da gevreye duyarli olmaya zorlandig:
gortilmektedir. Bu baglamda sonuglar incelendiginde Tiirkiye ve Rusya igin halen istenilen gelir diizeyine
ulagilmadig sdylenebilmektedir. Ozellikle fosil enerji kaynaklarinin kullanilmasi hava kalitesinin bozulmasina
yol agmaktadir. Bu baglamda sonuglar incelendiginde genel olarak enerji tiikketiminin gevre kalitesini bozdugu
tespit edilmistir. Ancak Rusya’da kullanilan enerjinin ¢evre kalitesini artirdig1 tespit edilmistir. Bunun nedenin
ise dogalgaz zengini olan Rusya’nin daha ¢ok dogalgaz kullanmasindan kaynaklandig1 diistiniilmektedir.
Analiz sonuglari, Cetin ve Seker (2014) Tiirkiye ekonomisi i¢in yapmis olduklari, Topalli (2016) Hindistan,
Cin, Brezilya ve Gliney Afrika iilke ekonomileri i¢in yapmuis olduklar: ¢alismalar: destekler niteliktedir.

Calismanin nedensellik sonuglar1 incelendiginde, modelin biitiinii i¢cin karbondioksit salinimi ile ekonomik
biiytime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik oldugu tespit edilmistir. Tiirkiye ve Cin ekonomileri i¢in ekonomik
biiyiimeden karbondioksit salinimina, Brezilya ve Rusya ekonomileri i¢in ise karbondioksit salinimindan
ekonomik bityiimeye dogru tek yonlii nedensellik tespit edilirken, Meksika ve Endonezya ekonomileri i¢cinde
herhangi bir nedensellik tespit edilememistir. Ayni sekilde modelin geneli i¢in, karbon salinimi ve enerji
tilketimi arasinda ¢ift yonlii nedensellik tespit edilmistir. Ulke bazli incelendiginde ise, Tiirkiye ve Cin
ekonomilerinde enerji tiiketiminden karbon salimimina, Hindistan ve Rusya ekonomilerinde karbon
salinimindan enerji tiiketimine dogru tek yonli nedensellik tespit edilirken, Meksika ve Endonezya
ekonomileri i¢in herhangi bir nedensellik tespit edilememistir. Yine modelin geneli agisindan, finansal gelisme
ile karbon salinimi arasinda cift yonlii bir nedensellik tespit edilmistir. Ulke bazli degerlendirildiginde ise,
Hindistan ve Brezilya ekonomileri igin ¢ift yonlii nedensellik tespit edilirken, Tiirkiye ekonomisi i¢in tek yonlii
ve finansal gelismeden karbon salinimina dogru bir nedensellik tespit edilmistir. Cin, Endonezya, Rusya ve
Meksika ekonomileri i¢in ise her hangi bir nedensellik tespit edilememistir.

Bu caligma sonuglari, politika yapicilarin uzun vadede sera gazi salinimlarini azaltacak finansal politikalar
tasarlamalar1 gerektigini gostermistir. Iklim degisikligi ile miicadelede yenilenebilir enerji proje fonlari
gelistirerek bunlarin desteklenmesi tesvik edilebilir. Ayrica BRICS-TM iilkeleri igin yesil teknoloji transferini,
yenilenebilir enerji sektoriine dogrudan yabanci yatirimy, yesil altyapiy1 desteklemek icin finansal gelismeyi ve
yenilenebilir enerji kaynaklarini kullanarak enerji iiretimini destekleyen politikalar 6nerilmektedir. Calismada
enerji ekonomisi literatiiriinde 6nerildigi gibi ¢evre kalitesinin bir gostergesi olarak karbon emisyonu seviyesi
kullanmigtir. Bununla birlikte, alternatif sonuglara ulagmak i¢in gelistirilebilecek veya 6nerilebilecek gevresel
kalite ( pm10, p.2,5 vb.) seviyesi i¢in alternatif degiskenler bulunmaktadir. Bu nedenle, ¢evresel kalite i¢in
alternatif 6l¢timler kullanilarak daha fazla arastirmalar yapilabilir. Ayni sekilde sonuglarin genellenebilmesi
i¢in gelir diizeyi farkl: tilke ekonomileri kiyaslanarak aragtirilabilir.
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Extended Abstract

Purpose

The economic and financial development levels of the countries affect the amount and type of energy used.
Features such as the type and level of energy used can have an impact on environmental quality. Negative
environmental quality affects many factors, especially climate and living things. For all these reasons, this study
is deemed necessary. The aim of this study is to examine the impact of financial development, economic growth
and energy consumption on environmental quality for the economies of Turkey, China, India, Indonesia,
Brazil, Russia and Mexico for the period 1990-2014.

Design and Methodology

The data set of the research is created using annual data for the period 1990-2014. In the study, the reason for

limiting the data set in 2014 is that the carbon dioxide emission data is until 2014. In the model created within

the scope of the research; As a measure of environmental quality, carbon dioxide emissions per capita (CO2),

representing financial development (FD), the ratio of loans to the private sector to GDP, representing

economic growth (GDP), annual increase in economic growth, representing energy consumption (Energy) per
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capita oil consumption is used. The data used in the study were obtained from the World Bank database. First,
the cross-section independence and homogeneity of the variables are examined to decide which analysis
methods to use. Cross-section independence was examined using the Peseran, Ullah, and Yagamata (2008),
Peseran (2004) LM, Peseran (2004) CD, and Breusch and Pagan (1980) LM tests. The homogeneity test is
examined with the delta test developed by Pesaran and Yamagata (2008). Since the variables and the model
contain cross-sectional dependencies and the slope coefficients of the model are heterogeneous, tests that
consider cross-sectional dependence and heterogeneity are used. To test the stationarity of the variables,
Pesaran (2007) CADF (Crosssectional Augmented Dickey Fuller) test, one of the 2nd generation panel unit
root tests that takes into account the cross-sectional dependence, is used. After satisfying the stationarity
conditions of the variables, the long-term relationship between them is examined by Westerlund (2008)
Durbin-H cointegration test. The extended mean group (AMG-Augmented Mean Group) method is used to
estimate the long-term correlation coefficients. Again, causality test between variables is tested with
Emirmahmutoglu and Kése (2011) panel causality analysis based on the Toda-Yamamoto (1995) causality
analysis logic.

Findings

According to the analysis results, it has been determined that there is a cointegration relationship in the
countries included in the panel. It has been determined that financial development increases environmental
quality by reducing carbon emissions for Turkey, while economic growth and energy consumption increase
carbon emissions and reduce environmental quality. For India, China, Mexico and Brazil, it has been
determined that economic growth improves environmental quality by reducing carbon emissions, while
energy consumption decreases environmental quality by increasing carbon emissions. For Russia, it has been
determined that financial development and energy consumption increase environmental quality by reducing
carbon emissions, while economic growth reduces environmental quality by increasing carbon emissions. For
Indonesia, financial development has been found to reduce carbon emissions and improve environmental
quality. When the causality analysis results are examined, it has been determined that there is a bidirectional
causality relationship between carbon dioxide emissions and economic growth, carbon emissions and energy
consumption and financial development and carbon emissions across the panel.

Research Limitations
The most important limitation of the study is that data on carbon dioxide emissions are available until 2014.

Implications

The carbon emission level is used as an indicator of environmental quality. However, there are alternative
variables for the environmental quality level (such as pm10, p.2,5) that can be developed or suggested to reach
alternative results. Therefore, further research can be conducted using alternative measures for environmental
quality. In the same way, in order to generalize the results, the income level can be investigated by comparing
the economies of different countries. The results of the study revealed that energy consumption negatively
affects environmental quality by increasing carbon emissions. This situation shows that especially policy
makers should develop policies that encourage the use of environmentally friendly renewable energy sources.

Originality Value
There are theoretical and empirical studies on the impact of financial development and economic growth on

environmental quality. However, the absence of a study on the E-7 countries, which have a rapidly rising and
growing economy, shows that this study is an original study.

Arastirmaci Katkisi: Fahrettin PALA (%50), Abdulkadir BARUT (%50).
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