Pamukkale Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi

Pamukkale University Journal of Social Sciences Institute

ISSN1308-2922 EISSN2147-6985

Article Info/Makale Bilgisi
VReceived/Gelis:11.01.2022 VAccepted/Kabul:02.02.2022
DO0i:10.30794/pausbed.1056235
Aragtirma Makalesi/ Research Article

Olug, i. ve Giizel, i. (2022). "Finansal Kiiresellesme ve Cevre iliskisi: Tirkiye Ornegi", Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say! 50,
Denizli, ss. 127-143.

FINANSAL KURESELLESME VE CEVRE iLiSKiSi: TURKIYE ORNEGI

ihsan OLUC*, ihsan GUZEL**
Oz

Bu c¢alisma Turkiye icin finansal kiiresellesmenin gevresel bozulma Ulzerindeki etkilerinin, 1970-2017 dénemini kapsayan
yillik verilerle incelenmesini amaglamistir. Literatiirde birgok farkli finansal degisken ile EKC hipotezi test edilmis olsa da bu
degiskenleri Tlrkiye 6rnekleminde bir biitiin halinde ele alan herhangi bir galismaya heniiz rastlanilmamistir. Bu baglamda,
bu galisma kompozit ve kapsamli bir degisken olan finansal kiiresellesme ile gevre iliskisini EKC hipotezi baglaminda test
eden ilk galisma 6zelligi tasimaktadir. ithalat ve ihracat gibi artan ticari faaliyetler ekonomik biiylimenin motoru olarak kabul
edilmektedir. Ancak Turkiye gibi tasarruf agigi olan tilkelerde ticaretin sirdirilebilirligi daha ¢ok finansal piyasalara bagimlidir.
Degiskenler arasindaki olasi iliskiler Gregory-Hansen yapisal kirilmali esbitlinlesme testi kullanilarak arastiriimistir. Uzun
doénem katsayilari Tam Degistirilmis En Ktiglk Kareler Yontemi (FMOLS), Dinamik En Kiglik Kareler Yontemi (DOLS) ve Kanonik
Es-butlinlesik Regresyon (CCR) ile tahmin edilmistir. Son olarak, en yaygin kullanilan yontemlerden biri olan ARDL, karsilastirma
yapmak ve sonuglari giiglendirmek igin kullaniimistir. Gregory-Hansen yapisal kirilmali egsbitiinlesme testi sonuglarina gore
degiskenler arasinda uzun dénemde esbitlinlesme iliskisi bulunmaktadir. Uzun dénem katsayilari incelendiginde, sonuglarin
cevresel kuznets hipotezini destekledigini gostermektedir. Ayrica, finansal kiiresellesmedeki %1'lik bir artisin, uzun vadede
CO, emisyonlarini yaklasik %0,16 oraninda artirdigi gzlemlenmistir. ARDL yaklagimi da bu bulguyu dogrulamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal kiiresellesme, Cevresel kuznets edrisi, Gregory-Hansen yapisal kirilmali esbiitiinlesme testi.

THE RELATIONSHIP BETWEEN FINANCIAL GLOBALIZATION AND THE ENVIRONMENT:
TURKEY'S EXPERIENCE

Abstract

This study aims to examine the effects of financial globalization on environmental degradation for Turkey, with annual data
covering the period 1970-2017. Although the EKC hypothesis has been examined using a variety of financial variables in the
literature, no study has yet been found that deals with these variables as a whole in the Turkish sample. This is the first study to
examine the relationship between financial globalization and the environment as a composite and comprehensive variable in
the framework of the EKC hypothesis. Increasing commercial activities such as imports and exports are considered the engine
of economic growth. However, the sustainability of trade in countries with a savings deficit such as Turkey is more dependent
on financial markets. Because structural transformations occurred in the Turkish economy during periods of economic
liberalization with an increasing effect of globalization. The possible relationships between the variables were investigated by
using the Gregory-Hansen structural break cointegration test. The Fully Modified Least Squares Method (FMOLS), Dynamic
Least Squares Method (DOLS), and Canonical Co-integrated Regression (CCR) estimated long-run coefficients. Finally, one
of the most frequent methodologies, ARDL, was utilized to perform comparisons and verify robustness. According to the
Gregory-Hansen structural break cointegration test results, there is a long-term cointegration relationship between the
variables. When the long-term coefficients are estimated, it is seen that the results support the environmental Kuznets
hypothesis. Furthermore, a 1% increase in financial globalization has been observed to boost CO, emissions by some 0.16%
in the long term. The ARDL approach also validated this finding.

Keywords: Financial globalization, Environmental Kuznets curve, Gregory-Hansen structural break cointegration test.
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1. GiRi$

Gelismis ve gelismekte olan (lkeler arasinda son yiizyilda olusan ekonomik kalkinmislik farki gelismekte olan
Ulkelerin dikkatini ekonomik blyimeye vermesine neden olmustur (Buysse vd., 2018: 338-340). Ekonomik
blyimede meydana gelen artis, daha saghkli bir toplum, daha yiiksek kisi basi gelir, daha dusik issizlik ve daha
az yoksulluk anlamina gelebilmektedir (Pritchett ve Summers, 1993:1-3). Bu dogrultuda ekonomik biylimeyi
onceleyen llkelerde blylimenin beraberinde getirdigi negatif dissalliklar uzun siire géz ardi edilmistir. Bunun bir
sonucu olarak son yirmi yilda, diinyanin yikselen ekonomileri dikkate deger bir ekonomik biiyime saglayarak,
diinya milli hasilasinin % 40'in1 ve diinya nifusunun % 59'unu olusturmuslardir (Ahmad et al., 2020:1). Bir bitiin
olarak diinya ekonomik biiylimesi incelendiginde ise 1960 yilinda Diinya milli hasilasi yaklasik 1.36 trilyon(cari
deger) dolar iken 2019°da bu rakam 87.73 trilyon(cari deger) dolara yiikselmistir (Diinya Bankasi, 2020).
Ekonomik aktivitelerde meydana gelen bu denli biyik bir artis biiyiik bir maliyeti de beraberinde getirmektedir.
Tarimda, sanayide, madencilikte ve ormancilik faaliyetlerinde ihtiya¢ duyulan kaynaklarin tiiketimi sonucunda
ciddi cevresel siirdiirilebilirlik problemleri meydana gelmekte ve bu faaliyetler hava, su ve topragi kirletmektedir
(Danish vd., 2019:632; Ahmad vd., 2020:1). Cevresel bozulma, ormansizlasma, su kitliklari ve iklim degisikligine
neden olmakta ve bu durum 6zelikle CO, emisyonlarinda meydana gelen artisla kendini gostermektedir (Dong,
Sun, ve Hochman 2017:1466).

Ekonomik bliyime ile ortaya gikan gevresel bozulma ve CO, emisyonlarindaki artis kiiresel toplumu harekete
gecirmis ve bu dogrultuda 1997’de Kyoto Protokolli imzalanmistir. Kyoto protokoliiniin imzalanmasi ile tim
diinyada basta CO, olmak Uzere sera gazi emisyonlarinin énemi anlagilmaya baglanmis ve bu emisyonlarin
azaltiimasinin etkili yollari arastirilmaya baslanmistir (X. Wang vd., 2019). Bu dogrultuda iklim degisikligi ile ilgili
ilk uluslararasi antlasma olan, iklim Degisikligi Cerceve Stzlesmesi Birlesmis milletler tarafindan 1992'de kabul
edilmistir. Daha sonra 1997 yilinda Kyoto protokoll, 2009 yilinda Kopenhag anlasmasi yapilarak Uluslararasi
toplum tarafindan kiiresel problemlerin bolgesel ¢oziimleri olamayacagindan hareketle bitin imzaci tlkeler
arasinda CO, emisyonlarinin azaltilmasi konusunda mutabakat saglanmistir. Turkiye'nin de tarafi oldugu
Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve S6zlesmesi, 2009 yilinda imzaladigi Kyoto Protokolii ve 2016 yilinda
imzacisi oldugu Paris antlagmasina gore basta CO, olmak lzere sera gazi emisyonlarinin 2030 yilina kadar %21
artistan azaltim hedefi bulunmaktadir (T.C. Disisleri Bakanhgi, 2018). Oysa CO, emisyonlarinin Tablo 1'de
gorilecegi lUzere goreceli degisimi gbz 6niinde bulunduruldugunda Diinyada kisi basina disen CO, emisyonu
1970'li yillardan glinimuize kadar yaklasik olarak sabit bir seyir izlemektedir. Tirkiye'de ise kisi basina diisen CO,
emisyonu, 1950’den 1977’ye kadar artis gostermis birkag yil azalma gosterdikten sonra ise 1980 yilindan itibaren
artis trendine girdigi géralmustar.

Tablo 1. Kisi basi karbon emisyonu
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Kaynak: Veriler https://ourworldindata.org/ adresinden temin edilmis olup; yazarlar tarafindan goérsellestirilmistir.

Diinyada kisi basina diisen CO, emisyonu duragan seyrederken ve bu degerlerin dislrilmesi gerektigi
yoniinde bir mutabakat bulunurken Tirkiye’de tabloyu olusturan degerlerden hareketle 2019 yilinda 1950 yilina
nazaran kisi basina diisen karbon emisyonunun yaklasik 11 kat arttig1 goriilmektedir. Tlrkiye’de goreceli artisin
bu denli biiylik olmasi ve trendin yiikselis egilimi gostermesi bu durumun sebeplerinin arastiriimasini zorunlu
kilmaktadir.
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Tarkiye gibi gelismekte olan, yeni sanayilesen veya orta gelir diizeyinde bulunan dlkeler igin gevresel
bozulmanin sinanmasinda Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) ve kirlilik cenneti hipotezi kullaniimakta ve ¢evresel
kirliligin sebepleri arastiriimaktadir (Copeland ve Taylor, 1995; Cole, 2004; Chow ve Li, 2014). EKC hipotezinin
temel varsayimi kisi basina diisen gelir ile cevresel bozulma veya karbon emisyonu arasinda ters U seklinde bir
iliski oldugu bigimindedir (Selden ve Song, 1994; Martinez-Zarzoso ve Bengochea-Morancho, 2004; Shafiei ve
Salim, 2014; Can ve Gozgor, 2017). EKC hipotezi kisa ve uzun dénemli ekonomik biyiimenin gevresel etkilerinin
birbirine zit oldugu varsayimina dayanmaktadir. Bu hipoteze gore ekonomik biiyiime veya gelir artisi her ne kadar
kisa vadede gevresel bozulmaya neden olsa da uzun donemde gevresel kalitenin artmasina neden olacagi
yonindedir. EKC hipotezi bu yoniyle kirlilik cenneti (pollution heaven) hipotezinin bir yansimasidir (Nasrollahi,
Moradi ve Rezaei, 2014:113). Kirlilik cenneti hipotezine gore dogrudan yabanci yatirimlara konu olan ilkede
dizenleyici ve denetleyici kurumlarin nispeten zayif olmasi, cevresel regiilasyonlarin ¢ok kati olmamasi nedeniyle
cevresel kirlilige neden olan yatirmlar bu tur gelismekte olan Ulkelere yapilmaktadir (Sinha, Kumar, ve
Gopalakrishnan, 2020:4).

1970°li yillardan itibaren gelismekte olan (lkelerde finansal serbestlesme hiz kazanmis uluslararasi
konjonktirin etkisiyle 24 Ocak 1980’de Tiirkiye’de 6nce dis ticaret serbest birakilmis ardindan 1989 yilinda ise
her turlii sermaye akimlarinin 6ntindeki engeller kaldirilmistir (Kalayci ve Barbaros, 2019:217). Boylece finansal
kiiresellesme Tirkiye 6zelinde hiz kazanmis ve finansal sektoriin diinya piyasalari ile entegre olmasi miimkin
hale gelmistir. Dlinya piyasalari ile hizla bitiinlesmenin getirdigi avantajla tasarruf agigi bulunan Tirkiye'ye
sermaye girisleri artmig, uluslararasi piyasalardan borglanma imkani artan bankalar sayesinde i¢ piyasalara arz
edilen kredi miktari da ylkselmistir. Dolayisiyla finansal kiiresellesme slrecinde Tirkiye ekonomisinin biyimesi
biiyiik 6lciide dis fon ve sermaye akimlarina bagh hale gelmistir. Ote taraftan dis finansmana olan bu derece
baghlik, gelen sermaye akimlarinin kalitesini 6n plana ¢ikarmistir. Ne yazik ki Turkiye kaliteli sermaye akimlarini
cekmekte istenildigi olciide basari saglayamamistir. Spekilatif yabanci sermaye, Tirkiye ekonomisini oldukca
kéti etkilemis ve neredeyse yasanilan tiim ekonomik krizlerin ortak paydasi haline gelmistir (Ozdemir ve Dalkilic,
2016:56).

Turkiye gibi gelismekte olan llkelerde ithalat ve ihracat gibi ticari faaliyetler ekonomik biyimenin motoru
olarak ele alinmaktadir (Glizel ve Olug, 2021:59). Bu faaliyetlerin stirdurilebilirliginin saglanmasi tasarruf agig
bulunan ve ekonomik biyimede dis finansmana muhtag tilkeler igin olduk¢a 6nem arz etmektedir. Aksi durumda
cari acik problemleri dolayisiyla finansal piyasalarda meydana gelen soklar ekonomik krizlerin 6ncisi haline
gelmektedir. Nitekim dogrudan yabanci yatirimlar, portfolyo yatirimlari, sermaye hesabi agikligi gibi finansal
kiresellesme bilesenleri ile ekonomik blylime arasinda korelasyon oldugu yoéniinde olduk¢a fazla ¢alisma
mevcuttur (Alagoz vd., 2008; Vergil ve Karaca, 2010; Tursoy, 2011). Dolayisiyla gevresel kuznets egrisinin test
edilmesinde ekonomik blylmeyi etkiledigi distntlen degiskenlerden finansal degiskenler incelendiginde
bltlncul bir bakis acisiyla hareket edilmelidir. Bu dogrultuda, ¢alismada finansal kiiresellesme endeksi icerdigi
sekiz degisken ile bu degiskenlerin bitlinini temsil etmektedir. Finansal kiiresellesme endeksini meydana
getiren degiskenler ve bu degiskenlerin agirliklar Grafik 1’de gosterilmistir.

Grafik 1. Finansal Kiiresellesme Bilesenleri
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Kaynak: Gygli vd., (2019) tarafindan gelistirilen finansal kiiresellesme endeksinden elde edilen veriler yazarlar tarafindan gorsellestirilmis ve
grafik haline dontsturilmastir.
Not: U.R. Uluslararasi Rezervleri temsil etmekte olup De Facto Kiiresellesme Endeksinde %2,4 oraninda agirhklandiriimistir. Endeksi
olusturan bilesenler ile ilgili ayrintil bilgilere kaynak makaleden ulagilabilmektedir.
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Bu calisma literatiire 6nemli katkilarda bulunmaktadir. Oncelikle finansal degiskenler ile EKC hipotezi her ne
kadar birgcok calismada test edilmis olsa da bu degiskenleri bir bitiin halinde ele alan herhangi bir ¢calismaya
rastlaniimamistir. Bu baglamda, bu ¢alisma kompozit bir degisken olan finansal kiiresellesme cevre iliskisini EKC
hipotezi ile Tiurkiye 6rnekleminde test eden ilk calisma 6zelligi tasimaktadir. Mevcut ¢alismanin bir diger katkisi
ise finansal kiiresellesmeyi olabildigince genis bir zaman araliginda ele alarak Tirkiye’de finansal serbestlesmenin
baslamasi ile yasanan yapisal kirilmalarin modele dahil edilmesi ve yasanan degisimin gorilmesine imkan
vermesidir. Son olarak, bu ¢alisma, finansal kiiresellesme ve gevre politikalari arasindaki mevcut baglantiy
degerlendirerek cevresel strdurilebilirlik literatiiriine katkida bulunmaktadir. Makalenin ikinci bélimde ¢alisma
ile ilgili literatiir taramasina, tglincl bolimde veri kaynaklari ve metodolojiye, dordiinci béliimde analiz stiregleri
ve bulgulara, son boélimde ise Tirkiye igin politika 6nerilerine yer verilmektedir.

2. Literatiir

Cevre kalitesinin veya ¢evresel bozulmanin ol¢liminde cesitli degiskenler kullaniimaktadir. Ampirik
¢alismalarda karbon emisyonu (C0O,), (He vd., (2017); Chen, Wang ve Zhong (2019); Ahmed vd., (2020)), kereste
tuketimi (Nakano ve digerleri, 2018); Donlan, Skog ve Byrne (2012); Hong, Kim ve Hur (2018); stilfiir oksit(S0,)
ve nitrojen oksit(NO,), (Stern ve Common (2001); Danesh Miah vd., (2010); Sinha ve Bhattacharya (2016) gibi
degiskenler kullaniimaktadir. S6z konusu degiskenler ve bir bitiin halinde cevresel kaliteyi etkileyen faktorler
incelendiginde ise ampirik ¢alismalarda CO, degiskeninin diger degiskenlere oranla ¢cok daha fazla kullanildig
gorilmektedir (Costantini ve Martini, 2010:91).

Mevcut literatirr incelendiginde CO, emisyonunu inceleyen g¢alismalari Ug bashkta incelemek mimkindur
(Nwani, 2021:40). ilk bashkta yer alan calismalarda niifus ve kisi basi gelirin, CO, emisyonu ile iligkisi incelenmistir
(Holtz-Eakin ve Selden (1995); Friedl ve Getzner (2003); Wang vd., (2011)). ikinci baslikta yer alan ¢alismalarda
ise Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) Hipotezi test edilmistir (Aslanidis ve Iranzo, (2009); Wagner, (2015); Sentiirk vd.,
(2020). Uglincii baglikta ise ilk iki baslikta yer alan calismalar genisletilerek CO, emisyonunu etkiledigi diisiiniilen
enerji tiketimi, kiresellesme, ticari aciklik, beseri sermaye, dogrudan yabanci yatirnmlar, dis ticaret
kompozisyonu gibi degiskenler kurulan modellere dahil edilmistir (Pham, Huynh ve Nasir (2020); Yilanci ve Pata
(2020); Sarkodie vd., 2020; Can vd., 2021). Dolayisiyla lg¢ baslik altinda incelenen bu ¢alismalarin agiklayici
degiskenleri temel alinarak birinci nesil ve ikinci nesil olarak da siniflandirilmasi miimkiindiir. ilk iki bashgin birinci
nesil olarak siniflandiriimasi ve modellerin genisletilmesi yoluyla degiskenler arasindaki dinamik iliskileri
inceleyen galismalarin ikinci nesil calismalar olarak ele alinmasi da isabetli olacaktir.

Bu calismada EKC hipotezini test etmek icin modele agiklayici degisken olarak finansal kiiresellesme
eklendiginden ikinci nesil olarak nitelendirilebilir. Dolayisiyla literattrde ikinci nesil calismalara yer verilmistir. Bu
dogrultuda ulusal ve uluslararasi literatiirde finansal kiiresellesmenin degisken olarak nitelikleri dikkate
alinmistir. Finansal Kiiresellesme bir yoniyle kiiresellesmeyi 6te yandan finansal gelismeyi temsil ettiginden hem
kiresellesme hem de finansal gelismeyi ele alan ¢alismalara yer verilmistir.

Cevresel kirliligin Turkiye icin test edildigi calismalar incelendiginde Sahin6z ve Fotourehchi (2014)’in Kirlilik
siginagl hipotezini 1974-2011 donemi igin Tirkiye Ozelinde test ettikleri gorilmektedir. Finansal gelismeyi
temsilen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin alindigi ¢alismada analiz sonucunda dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin CO, emisyonunu azalttigi sonucuna ulasiimistir. Kirlilik siginagi hipotezinin Tirkiye
ornekleminde gecerli olmadigini belirtmislerdir. Buna karsin Polat (2015) Tirkiye icin yapisal kirilmalar altinda
C0O, emisyonu ile dogrudan yabanci yatinmlar arasindaki iliskiyi 1980-2016 dénemi igin incelemistir. Gregory-
Hansen yapisal kirilmal esbitinlesme testi ile degiskenler arasinda yapisal kirilmalar altinda esbitiinlesme
iliskisinin varhigi tespit edilmistir. Esblttnlesme iliskisinin tespiti sonrasi uzun dénem katsayilari FMOLS ve CCR
ile tahmin edilmis ve dogrudan yabanci yatirimlarin CO, emisyonunu arttirdigi tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle
Sahinoz ve Fotourehchi (2014)’in aksine kirlilik siginagi hipotezini destekler nitelikte sonuglara ulagiimistir.

Ote yandan Lebe (2016) Tiirkiye igin esbiitiinlesme ve nedensellik analizi yaptigi calismasinda EKC hipotezini
test etmistir. 1960-2010 yillari arasi verilerin kullanildigi calismada aciklayici degiskenler olarak finansal gelisme
ve disa aciklik degiskenleri kullanilmistir. EKC’'nin dogrulandigi ARDL sinir testi sonuglarina goére degiskenler
arasinda esbitiinlesme iligkisinin bulundugu gériilmustir. Finansal gelismenin uzun dénemde C0O,emisyonunu
pozitif etkiledigi goriilen ¢alismada, CO, emisyonunu ile finansal gelisme arasinda ¢ift yonli bir nedensellik
iliskinin bulundugu gorilmustar. Finansal degiskenlerden farkli olarak Apaydin (2020) kiiresellesmenin ekolojik
ayak izi tGzerindeki etkisini, Turkiye 6rnekleminde arastirmis oldugu ¢alismasinda ARDL esbitiinlesme yaklagimi
kullanmistir. Model tahmininde1980-2014 dénemine ait veriler kullaniimis, katsayi tahminleri DOLS ve FMOLS ile

130



Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1 50 Mayis 2022 _i. Olug, i. Giizel

yapilmistir. Kiiresellesme ile ekolojik ayak izi arasinda esbitinlesme iliskisi bulunmus ve uzun donem katsayi
sonuglarina gore kiresellesmenin ekolojik ayak izini arttirdig sonucuna ulasiimistir.

Kiresellesmenin veya finansal degiskenlerin gevresel kirliligi arttirdigl yoniinde bir¢ok ¢alisma mevcuttur.
Tamazian, Chousa ve Vadlamannati (2009) ekonomik ve finansal kalkinmanin cevresel kirlilige neden olup
olmadigini arastirdiklari calismada érneklem olarak BRIC (lkeleri segilmistir.1992-2004 panel periyodunun
kullanildigi calismada finansal kalkinma gostergeleri olarak borsada islem géren toplam hisse senedi, dogrudan
yabanci yatinmlar, banka mevduatlari, finansal acgiklik, sermaye hesabi konvertibilitesi gibi degiskenler
kullanilmigtir. Analiz sonucunda bulgular, ilkelerdeki finansal gelismelerin ¢evre kalitesini etkiledigini, daha
yliksek finansal serbestlesme ve finansal agikligin ¢evresel bozulmaya azalmaya yol actigini gbstermektedir. Pata
ve Caglar (2021) Cin icin EKC hipotezini test ettikleri calismalarinda aciklayici degisken olarak kiresellesmeyi
kullanmiglardir. Kiresellesmenin CO, emisyonu ile Ekolojik ayak izini arttirdigini bulduklari ¢alismada bir yapisal
kirlmay! da belirleyebilen genisletilmis ARDL (AARDL) metoduyla degiskenler arasinda esbitinlesme iliskisi
bulunmustur. FMOLS, DOLS ve CCR ile kontrol edilen sonuglar da AARDL test sonuglarini dogrular nitelikte
bulunmustur. Ayrica yapilan testlerde EKC hipotezinin 1980-2016 doneminde gegerli olmadigi da tespit edilmistir.
Tamazian ve Bhaskara Rao (2010) finansal gelisme ve kurumsal kaliteyi agiklayici degisken olarak ele aldiklari
¢alismalarinda yirmi doért gecis ekonomisi igin Panel veri analizini kullanmislardir. GMM tahmin yonteminin
kullanildigi bu ¢alismada 1993-2004 yillari arasi veriler kullaniimistir. EKC hipotezinin dogrulandigi bu analizde
finansal liberalizasyonun cevresel kalite agisindan zararl olabilecegi sonucuna ulasilmistir. Lan, Kakinaka ve
Huang (2012) 1984-2007 yillari verilerini kullanarak Cin eyaletleri 6zelinde beseri sermaye ve finansal gelismenin
cevresel bozulma tzerindeki etkilerini arastirmislardir. Sonuglar Dogrudan yabanci yatirimlarin ¢evre Gzerindeki
etkilerinin bliylik oranda beseri sermayeye bagh oldugunu ortaya koymustur. Beseri sermayenin diisiik oldugu
eyaletlerde dogrudan yabanci yatinnmlarin gevresel kirliligi azaltirken aksi durumda ise arttirdigini tespit
etmislerdir. Bu durumun kirlilik cenneti hipotezini destekler nitelikte oldugunu 6ne stirmislerdir. Shahbaz, (2013)
finansal istikrarsizlik ile cevresel bozulma arasindaki iligskiyi Pakistan 6zelinde arastirmistir. ARDL ydnteminin
kullanildigi ve 1971-2019 zaman dilimi igin yapilan ¢alismada degiskenler arasinda esgbitiinlesme iligkisini mevcut
oldugu ve finansal istikrarsizligin uzun dénemde C0O, emisyonunu arttirdigini ifade etmistir. Farhani ve
Oztiirk (2015) Tunus icin yapmis olduklar calismada EKC hipotezini test etmislerdir. EKC hipotezinin Tunus
ornekleminde 1971-2012 yillari arasinda gegerli olmadigini bulduklari ¢alismada finansal gelisme katsayisi pozitif
ve anlamh bulunmus ve c¢evresel kirliligi arttirdigi tespit edilmistir. Shahbaz, Bhattacharya ve Ahmed (2017)
kiiresellesmenin Avustralya’da €O, emisyonunu ne yodnde etkiledigini ARDL sinir testi yaklagimiyla
arastirmiglardir. 1970-2012 dénemini kapsayan ¢alismada kiiresellesmenin karbon emisyonunu ters U seklinde
etkiledigi bulunmustur. Diger bir ifadeyle kiiresellesmenin ilk asamalarinda gevresel kirlenmeye neden olurken
belirli bir esik degere ulasildiktan sonra cevresel kaliteyi olumlu yonde etkiledigi bulunmustur. Ayrica yapilan
Granger Nedensellik testinde CO, emisyonundan kiiresellesmeye dogru tek yonli bir nedensellik iligkisi
bulundugu tespit edilmistir.

Alivd. (2019) Nijerya’nin 1971-2010 yillari arasi dénemini inceledikleri calismada finansal gelisme, ticari agiklik
ve enerji tiketimi gibi degiskenlerin CO, emisyonu Uzerindeki etkilerini ARDL sinir testi yaklasimiyla
incelemislerdir. Finansal gelismenin bagimli degisken (zerinde istatistiki olarak pozitif ve anlamh etkilerinin
oldugu bulunmustur. Degiskenler arasinda esbutiinlesme iliskisinin varligi da tespit edilmistir. ~ Sharif vd.,
(2020) Cevresel kirlenmeyi QARDL yontemiyle Cin 6rnekleminde 1978Q1-2017Q4 donemi geyreklik verileri ile
sinamislardir. Cevresel kirliligi temsilen CO, emisyonu, ekolojik ayak izi ve sera gazi emisyonu kullanilirken
modelin agiklayici degiskenleri olarak turist sayisi ve kiresellesme kullaniimistir. EKC hipotezinin dogrulandigi
calismada kiresellesmenin cevresel kirliligi arttirdigl sonucuna ulasiimistir. Tenaw ve Beyene (2021)
yaptiklari calismada 1990-2015 dénemi icin 20 Sahra Alti Afrika tlkesinde ekolojik ayak izi ve Cevresel bozulma
Endeksi, EKC gercevesinde Havuzlanmis Ortalama Grup Tahmincisi (PMG) ve Ortak Korelasyonlu Etkiler versiyonu
(CCE) ile tahmin edilmistir. Aciklayici degisken olarak finansal gelisme ve dogrudan yabanci yatirimlarin
kullanildigi cahismada dogrudan yabanci yatirimlarin gevreyi negatif etkiledigi bulunurken finansal gelismenin
cevresel kirliligi azalttigi sonucuna ulasiimistir. Ayrica EKC hipotezinin kaynak -yogun ulkeler igin desteklendigi
tahmin edilmistir.

Jalil ve Feridun (2011) finansal gelisme, enerji tiketimi ve ekonomik blylmenin ¢evre kirliligi Gzerindeki
etkisini Cin 6rnekleminde arastirmislardir. 1953-2006 yillari arasi verilerin kullanildigi ¢calismada test yontemi
olarak ARDL kullanilmistir. EKC hipotezini destekler nitelikte sonuclara ulasilan calismada cevresel kirliligin asil
sebebi olarak kisi basi gelir olarak bulunmus ve finansal gelismenin uzun dénemde cevresel kirliligi azalttig
yoniinde sonuglara ulasilimistir. ---Shahbaz, Tiwari ve Nasir (2013), Gliney Afrika 6rneklemini ele aldiklari
¢alismada, 1965-2008 donemi verileri kullanilarak finansal gelismenin CO, emisyonu tizerindeki roliini ARDL sinir
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testi yardimiyla arastirmislardir.  EKC hipotezinin dogrulandigi calismada finansal kalkinmanin karbon
emisyonunu azalttigl sonucuna ulasiimistir. ----Dogan ve Seker (2016) EKC hipotezini test ettikleri calismalarinda
enerji tiiketimi ve finansal gelismenin karbon emisyonlari Gizerindeki etkileri segilmis Ulke 6rnekleminde 1985-
2011 doénemi igin test edilmistir. Finansal gelismeyi temsilen 6zel sektdre verilen yurtici kredinin GSYH’ye orani
alinmistir. Pedroni panel esbitiinlesme testinin uygulandigi ¢alismada analiz edilen degiskenlerin test
istatistiklerinin coguna goére esbitinlesik oldugu gorilmiistir. DOLS ve FMOLS ile uzun donem esbitiinlesme
katsayilari bulunmus ve finansal gelismenin gevresel kirliligi azalttigi yonliinde katsayilar bulunmustur. Ulucak vd.,
(2020) gahsmalarinda, ekolojik ayak izini gevresel bozulmanin bir gostergesi olarak kullanarak finansal
kiresellesmenin gelismekte olan ekonomilerde cevresel bozulmayi nasil etkiledigini arastirmislardir. Bu amagla
1974-2016 donemini kapsayan yillik veriler icin panel esbitiinlesme testi yapiimis ve MG, PMG ve DOLS ile uzun
doénem katsayilari tahmil edilmistir. Analiz sonucunda ekonomik biliylime ile cevresel bozulma arasinda ters U
seklinde bir iliski olmadigi yani EKC hipotezinin dogrulanmadigli sonucuna ulasilmistir. Ayrica finansal
kiresellesmenin cevresel kirliligi azalttigi gorilmastar.

Mahdi Ziaei (2015) Ozel sektore verilen kredilerin GSYiH’ya orani ve Hisse senedi devir orani degiskenleriyle
finansal gelismeyi ele alarak bu degiskenlerin ¢evresel bozulma lzerindeki etkilerini arastirmistir. Panel Vektor
Otoregresif (PVAR) modelleri, 1989'dan 2011'e kadar 13 Avrupa ve 12 Dogu Asya ve Okyanusya Ulkesindeki
iliskileri arastirmak icin kullanilmistir. Yapilan g¢alismada finansal gelismeyi temsil eden degiskenlerin CO,
emisyonu lzerinde 6nemli bir etkisinin bulunmadigi tespit edilmistir. Nwani (2021) Veneziella 6rnekleminde
cevresel kirliligi test etmek icin STIRPAT modeli (Stochastic Impacts by Regression on Population, Affluence, and
Technology) kullanilmistir. Finansal kiiresellesmeyi temsilen “de facto” ve “de jure” finansal kiiresellesme
endekslerinin kullanildigi calismada, kurulan model ARDL yontemiyle sinanmistir. De Jure finansal kiiresellesme
cevresel kirliligi azaltirken, “de facto” finansal kiiresellesmenin CO, emisyonunu arttirdigi sonucuna ulasiimistir.
Yapilan g¢alismada EKC hipotezinin dogrulugu Veneziella igin kanitlanamamustir.

Literatlr bir bitlin halinde incelendiginde birbirini destekler nitelikte bircok ¢alisma bulundugu gibi EKC
hipotezini de dogrulayan veyahut yanlislayan ¢ok sayida ¢alismaya rastlaniimaktadir. Bu durumun g¢ogunlukla
lilke veyahut iilke gruplarinin kendine &zgi niteliklerinden kaynaklandigi diisiiniilebilir. Ote yandan test edilen
degiskenlerin de elde edilen sonuglarda biyuk etkisi bulunmaktadir. Dolayisiyla literatiirden de gorulecegi Gzere
ulusal ve uluslararasi literatir incelenirken Tirkiye 6rnekleminde CO, emisyonu, finansal kiiresellesme ve kisi
basi milli gelir iliskisini ele alan bir calismaya rastlanilmamistir. Mevcut calismalar incelendiginde agiklayici
degisken olarak kiiresellesmeye, dogrudan yabaci yatirimlara veya finansal gelisme gibi degiskenlere yer verildigi
gorilmektedir. Literatirde yer verildigi tGzere farkl llke veya Ulke gruplari icin finansal kiresellesmeye yer
verilirken Turkiye o©rnekleminde bu degiskenin kullanilmamis olmasi literatiirde bir bosluk meydana
getirmektedir. Bu ¢alismada kiresellesmenin finansal boyutuna odaklanarak kapsamli ve dinamik bir degisken
kullanilmig ve literatirdeki mevcut bosluk giderilmeye ¢alisilmistir.

3. VERIi SETi VE METODOLOJi

Bu boéliimde CO, emisyonunu etkiledigi dislinilen gayri safi milli hasila ve finansal kiresellesme verilerine
iliskin bilgiler sunulacak ve ampirik analizde izlenilen yontem agiklanacaktir.

3.1 Veri Seti

Calismada cevresel bozulmayi temsilen CO, emisyonu, ekonomik biylimeyi temsilen gayri safi milli hasila
kullanilmis olup; finansal kiiresellesmenin CO, emisyonu Uzerindeki etkisi arastirilmistir. Analizde kullanilan
seriler 1970-2017 yillarini kapsamaktadir. CO, emisyonunun ol¢iimiinde Friedlingstein vd., (2020) tarafindan
hesaplanarak https://ourworldindata.org/ sitesinde yayimlanan verilerden yararlanilmistir. Gayri safi milli hasila
verileri icin Diinya Bankasi kalkinma géstergeleri, Finansal Kiiresellesme verileri icin ise ETH Ziirih KOF isvigre
ekonomi enstitlistiniin kiiresellesme verileri kullaniimistir. Ampirik analizde kullanilan verilere iliskin tanimlayici
istatistiklere Tablo 2’'de yer verilmektedir.
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Tablo 2. Tanimlayici istatistikler ve Korelasyon Matrisi

CcO, FK Y Y?
Ortalama 1.031662 3.717582 8.904777 79.41810
Medyan 1.091650 3.850148 8.870765 78.69120
Maksimum 1.656983 4.060443 9.614143 92.43175
Minimum 0.199568 3.218876 8.347800 69.68577
Std. Sapma 0.410401 0.290374 0.354492 6.357264
GoOzlem Sayisi 48 48 48 48
Korelasyon Matrisi
CcO, FK Y Y?
co, 1
FK 0.913094 1
Y 0.971920 0.836621 1
Y? 0.967595 0.829640 0.999822 1

Not: FK, finansal kiiresellesmenin Y, Gayri Safi Yurt igi Hasilanin kisaltmasi olarak kullaniimis olup, degiskenler ile ilgili ayrintili bilgiler 3.2
bashgi altinda sunulmustur.

Tablo 2’de yer alan degiskenlere iliskin istatistikler virglilden sonra alti basamaga kadar verilmistir.
Korelasyon matrisi ile degiskenlerin birbiri ile olan iliskisi ortaya konulmustur. Degerlerin bire yakinsamasi
degiskenlerin arasinda gigli bir iliski oldugunu gostermektedir.

3.2 Metodoloji

Literatirde karbon emisyonun bagimh degisken olarak ele alindigi ¢ok sayida galisma ve model
bulunmaktadir. Model seciminde kiresellesmenin cevresel bozulma Uzerinde etkisini arastiran Suki vd.,
(2020)’nin kullanmis oldugu model segilmistir. Bununla birlikte kiiresellesme bir bitiin olarak modele dahil
edilmemis bunun yerine Yilanci ve Gorus (2020) ve Ahmad vd., (2021) in kullanmis oldugu gibi finansal
kiresellesme endeksi modele dahil edilmistir. Bu durumda ampirik esitligin genel formu su bicimde ifade
edilebilir.

Cozt =f, YtZ'FKt,) (1)

Kurulu modelde yer alan tim degiskenlerin esnekliklerinin hesaplanabilmesi igin logaritmik doniisim
uygulandiginda ampirik denklem asagidaki bicime doniismektedir.

lTlCOzt = ao + allnYt, +azlnYt2 + agFKt’ + ut (2)

Burada CO, kisi basi metrik ton cinsinden karbon emisyonunu, Y;, 2010 yili sabit dolar fiyatiyla kisi bagi milli
geliri, Y2, kisi bagi milli gelirin karesini, FK,, finansal kiiresellesmeyi gdstermektedir. ao, Sabit katsayiyi ifade
ederken a4, a,, as, sirasiyla ilgili degiskenlerin katsayilarini ve u; hata terimini gostermektedir. Verilere gerekli
dontgimler yapilip, reellestirme islemi sonrasi logaritmalari alindigindan, temel alinan modele uygun olarak
veriler analize hazir hale getirilmistir. Dolayisiyla verilere sirasiyla birim kok testi, esbiitinlesme testi ve uzun
doénem katsayi tahmini yapilabilecektir.

4. Ekonometrik Analiz ve Ampirik Bulgular

Calisma Tirkiye Ozelinde yiriatildiginden dolayr uygulanacak olan ekonometrik yontemlerinde bunu
dikkate alan yontemler olmasi gerekmektedir. Turkiye gelismekte olan bir tlke olup verilerin kapsamis oldugu
1970-2017 yillan arasinda birgok kez finansal (Ural, 2003:16-18) ve ekonomik krizler (Kibritgioglu, 2001;5-6)
yasanmis ve ekonomi yapisal déntisiime ugramistir. Dolayisiyla birim kok testi olarak yapisal kirilmayi da dikkate
alan Zivot-Andrews (1992) birim kok testi segilmistir. Kiresellesmenin artan etkisiyle ekonomik liberallesme
adimlarinin atildigi dénemlerde ise Tirkiye ekonomisinde yapisal donisiimler yasanmistir. Bu durumda ise
degiskenler arasinda esbitiinlesme derecesi degisebileceginden, esbitinlesme iliskisi Gregory-Hansen yapisal
kirllmali esbitlinlesme testi ile incelenmistir. Uzun dénem katsayilari Tam Modifiye Edilmis En Kigilik Kareler
Yontemi (FMOLS) ve Dinamik En Kiiglk Kareler Yontemi (DOLS), Kanonik EsbUtiinlesik Regresyon (CCR) ile tahmin
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edilmistir. Son olarak geleneksel yontemlerden olan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) modelinden
karsilastirma yapma ve dogrulama igin faydalaniimistir.

4.1 Zivot-Andrews (1992) Birim K6k Testi

Zaman serisi analizlerinde oncelikle serilerin duraganhg: incelenmektedir. Gelecegin ge¢cmiste oldugu gibi
olacagi varsayimi duraganlik olarak tanimlanmakta olup; zaman serisi analizlerinde olduk¢a énemlidir (Stock ve
Watson, 2011:530). Serilerde duraganhgin olmadigi durumlarda regresyonda kirilmalar olusabilmekte ve yapilan
cikarimlar hatal olabilmektedir. Gelistirilen ekonometrik yontemlerle bu tip kirilmalar ve trendler tespit
edilebilmektedir. Zivot ve Andrews (1992) tarafindan gelistirilen birim kok testi yapisal kirllmalari dikkate almakta
ve bir kirlmaya kadar kirilmalari igsel olarak belirleyebilmektedir. Bu durum serilerde veri kayiplarinin dniine
gecmektedir.

Zivot-Andrews (ZA) (1992) Birim Kok Testinde (¢ farkli model kullaniimaktadir. Bunlardan A modelinde
dizeyde kirilmanin, B modeli trendde kirilmanin, C modeli diizey ve trendde kirilmanin varlig altinda duraganlik
sinamasi yapmaktadir.

Model A: y, = p+ By + 8y +6,DU, (1) + Z§=16A}’t—i t+ e (3)
Model B: Ye= U + ﬁt + 5yt_1 + QZDTt (/1) + Z{'(=1 SAyt—L + € (4)
MOdel C: Ve = U + Bt + 6yt—1 + HIDUt (A) + HZDTt (A) + Z?:l 6Ayt_i + e (5)

DU, (1) Serilerin diizeydeki kirllma zamanini ifade ederken, DT, (1) serilerin egimde kirilma zamanini ifade
etmektedir. Kukla degisken olarak modele dahil edilen bu degiskenler siradan en kiiciik kareler ile tahmin
edilmektedir (Zivot ve Andrews, 1992:255).

1, t>T t—T,, t>T,
DU (’Dz{o, t< Tj DT, (M= { /10. t< TZ

Verilen modellerde yapisal kirllmanin hesaplanmasinda /3 katsayisinin t istatistik degerleri kullanilmakta her

bir gézlemde muhtemel kirilma oldugu varsayimiyla hareket edilmektedir. Tahmin edilen T-2 regresyon iginde, 6
icin minimum t istatistik degerini veren regresyon tespit edilmekte ve bu regresyonda minimum t istatistik
noktasi, kirllma noktasi olarak kabul edilmektedir. Kurulan modellerde H, hipotezi a=0 oldugu yéniindedir. a=0
olmasi y;'nin herhangi bir yapisal kirllmayi dahil etmeden bir kayma ile bir birim koki icerdigini belirtirken, H,
hipotezinin reddedildigi alternatif hipotezde ise serinin zaman icinde meydana gelen tek-zamanh bir kirilma ile
duragan oldugunu ifade etmektedir (Diler, 2018:110). Hesaplanan t istatistikleri Zivot ve Andrews (1992)
makalesinde yer alan kritik degeri ile karsilastiriimakta ve bu degerlerden kiigik olmasi durumunda H, hipotezi
red edilmekte ve H alternatif kabul edilmektedir.

Tablo 3. Zivot-Andrews Birim K6k Sinamasi

Degisken Model Kirilma t-istatistigi %1 kritik deger %5 kritik deger %10 kritik deger
C0, A 1985 -4.32 -5.34 -4.93 -4.58
B 1997 -3.31 -4.80 -4.42 -4.11
C 1985 -4.27 -5.57 -5.08 -4.82
FK A 2002 -3.92 -5.34 -4.93 -4.58
B 1992 -3.24 -4.80 -4.42 -4.11
C 2002 -3.69 -5.57 -5.08 -4.82
GDP A 1979 -3.14 -5.34 -4.93 -4.58
B 2002 -3.49 -4.80 -4.42 -4.11
C 2001 -3.64 -5.57 -5.08 -4.82
GDP”2 A 2010 -2.94 -5.34 -4.93 -4.58
B 2002 -3.51 -4.80 -4.42 -4.11
C 2001 -3.66 -5.57 -5.08 -4.82
1. Farklar
ACO, A 1978 -6.70 -5.34 -4.93 -4.58
B 1979 -6.55 -4.80 -4.42 -4.11
C 1981 -7.27 -5.57 -5.08 -4.82
AFK A 1995 -7.18 -5.34 -4.93 -4.58
B 1982 -6.83 -4.80 -4.42 -4.11
C 1995 -7.11 -5.57 -5.08 -4.82
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AGDP A 1977 -6.93 -5.34 -4.93 -4.58
B 1980 -6.79 -4.80 -4.42 -4.11

C 1981 -7.00 -5.57 -5.08 -4.82

AGDPA2 A 1977 -6.92 -5.34 -4.93 -4.58
B 1980 -6.87 -4.80 -4.42 -4.11

C 1981 -6.96 -5.57 -5.08 -4.82

Not: Yapilan birim kok testi igin gecikme uzunlugu tim seriler igin dort olarak segilmistir. A sembol, serilerin birinci farkinin alindigini
gostermektedir.

Tablo 3’ten gorilecegi tzere serilerin dlizey degerleriyle yapilan birim kok testinde tim serilerin %10 kritik
degerde dahi H, hipotezi reddedilmekte, serilerin birim kék icerdigi goriilmektedir. Serilerin birinci farklari
alindiginda ise kurulan tim modellerde serilerin tek yapisal kirilmanin varligi durumunda duraganlastiklari
gorilmektedir. Tim serilerin I(1) olmasi, degiskenlerin esbitiinlesme iliskisini arastirmaya imkan tanimaktadir.

Tablo 4. ADF Yapisal Kirtlmal Birim K6k Sinamasi

Degiskenler ‘D.i]zeyde o Di]ze\(dfe ve Trendde o
(Kirilma Tarihi ve Olasilik Degeri) (Kirilma Tarihi ve Olasilik Degeri)
Cco, 1984 (0.91) 1984 (0.21)
FK 1987 (0.72) 2001 (0.15)
GDP 2002 (0.99) 2010 (0.90)
GDPA2 2002 (0.99) 2010 (0.92)
1.Farklar
ACO, 1977 (0.01) 1977 (0.01)
AFK 1996 (0.01) 1996 (0.01)
AGDP 2009 (0.01) 2009 (0.01)
AGDPA2 2009 (0.01) 2009 (0.01)

Not: Yapilan birim kok testi icin gecikme uzunlugu tiim seriler igin maksimum 9 olarak segilmis ve Schwarz kriteri kullaniimistir. Yapisal
kirilmalarin segiminde “Dickey-Fuller min-t” testi kullanilmistir. A sembold, serilerin birinci farkinin alindigini géstermektedir.

Zivot-Andrews Birim Kok Sinamasi desteklenmesi ve yapisal kirilmalari farkh bir test araciligiyla gérmek tzere
ADF yapisal kirilmali birim kok testi yapiimistir. Tablo 4’ten gorilecegi lizere serilerin dlizey degerleriyle yapilan
birim kok testinde tiim serilerin birim kok icerdigi ve farklari alindiginda duraganlastiklari gérilmektedir.

Yapisal kirilmalarin s6z konusu olabildigi ekonometrik modellerde her kirilma 6ncesi ve sonrasinda farkli

egim katsayilari bulunabilmektedir. Yapisal degisimler, kurulan modellerde farkli sabit ve trendler bulunmasina
neden olabilmektedir. Boyle durumlarda tek model kurularak tahminlerde bulunulmasi hatali katsayilara
ulasiimaktadir. Chow testi ile ayni zaman araliginda iki farkli sabit veya trendin bulunup bulunmadig
arastinilabilmektedir. Daha agik bir ifadeyle belirli bir dénem igin segilen bir tarih ile iki ayri alt 6rnegin s6z konusu
tarihten 6nce ve kirilma yasayip yasamadig arastirilabilmektedir. Bu dogrultuda kurulan modele Chow testi
uygulanmistir.

Tablo 5. Modelin EKK ve CHOW Testi Sonuglari

Degiskenler Katsayilar t-istatistik Degerleri Olasilik Degerleri
FK 0.16 4.87 0.00
GDP 11.87 14.14 0.00
GDP? -0.60 -13.19 0.00
C
CHOW TESTi
F-istatistigi 2.66 Prob. F(4,40) 0.04
Log olabilirlik Orani 11.34 Ki-Kare Olasiligi(4) 0.02
Wald istatistigi 10.66 Ki Kare Olasiligi(4) 0.03

Not: Chow testi EKK yapildiktan sonra modelin stabilitesini test etmek amaciyla yapildigindan tabloda EKK ve Chow testi sonuglari birlikte
sunulmusgtur.

Yapilan Chow testinde 1975 yilinda modelin bir kirihm yasadigini géstermektedir. Chow testinin zayif yonii
ise yapisal kirllma tarihinin dissal olarak belirlenmesi ve ayni anda birden fazla kirilma mevcut ise bu durumu
tespit edememesidir. Yapisal kirilmali birim kok testleri ve Chow testi sonuglari géz 6niine alindiginda modelde
kirlhim oldugu gorilmektedir. Dolayisiyla kurulacak modelin yapisal kirilmayi dikkate alarak kurulmasi
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gerekmektedir. Bu durumda modelin kurulabilmesi icin (g farkli secenek bulunmaktadir. Bunlardan ilki kirilma
tarihini temel alan iki farkli model kurulmasi, ikincisi sahte (dummy) degiskenle modelin kurulmasi, son olarak ise
kirilmalari da dikkate alan bir test yapilmasidir. Bu ¢alismada Uglincli yéntem tercih edilmistir. Dolayisiyla model
kurulurken ve tahmin edilirken birden ¢ok kirilmayi da tespit edebilen Gregory-Hansen (GH) (1996) esbiitinlesme
testinin kullanilmasi yerinde olacaktir.

4.2 Gregory-Hansen (1996) Esbiitiinlesme Testi

Zivot-Andrews birim kok testinde cesitli tarihlerde yapisal kirilmalarin tespit edilmesi esbitiinlesme
testlerinde de yapisal degisimlerin olabilecegini disindirmektedir. Dolayisiyla yapilacak esbiitiinlesme testinin
de yapisal kirllmalari dikkate almasi gerekmektedir. Gregory-Hansen (GH) (1996) esbiitiinlesme testi temel olarak
Engle ve Granger (1987) esbutilinlesme testinin yapisal kirllmaya miisaade eden modifiye edilmis bir halidir. GH
testinin i¢sel olarak belirlenen yapisal kirilmayi dikkate almasi Zivot Andrews birim kok testinin dogal bir uzantisi
olarak ele alinmasina neden olmaktadir(Yilanci ve Ozcan, 2010). ZA testinde oldugu gibi GH testinde de (¢
alternatif model kurulmustur. Bu modeller diizeyde kirilmayi ifade eden Model C, diizey ve trendde kirilmayi
ifade eden Model C/T ve rejim degisikligini ifade eden Model C/S olarak sirlanabilir. Modellere iliskin denklemler
su sekilde ifade edilebilir (Gregory ve Hansen, 1996:103)

Model C: y1e = py + U@y + @ Yy + & t=1,2,.....,n  (6)
Model C/T: y1e = py + U Per + Bt + aTyy + & t=1,2,.......,n (7)
Model C/S: y1; = Wy + U@ + AT Vot + AL Vo1 @er & t=1,2,.......,n (8)

Gregory-Hansen testinde kirilma tarihinin belirlenmesi icin bir kukla degiskenin eklenmesi gerekmektedir.
Bu kukla degisken (t =1, 2, ..., n) olmak Uzere;
0 ise t<]|nt]
Pt =

, 0.15 < 7 < 0.85 olarak ifade edilebilir.
1 ise t>|[nt]

@; kukla degiskenini n gdzlem sayisini gosterirken, T parametresi ise degisim noktasini ifade etmektedir.
Gregerory-Hansen test prosediirii uygulanarak bu modellerden izin verilen araliktaki tim kirilma tarihleri igin
sirayla uygulanir ve bu tir her kirilma tarihi igin, esbitiinlesmenin sifir degerini test etmek igin bir istatistik
hesaplanir(Li ve Xiaowen Lin, 2011:4627). Test istatistigi icin elde edilen en u¢ deger Gregory-Hansen kritik
degerini asarsa, egbitiinlesmenin olmadigini ileri siiren H, hipotezi reddedilmekte ve yapisal bir kiriima ile
esbitiinlesme bulundugunu ifade eden alternatif hipotez kabul edilmektedir. Bu durumda esbiitiinlesme testi
sonuglari tim modeller icin Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6. Gregory-Hansen Esbiitiinlesme Testi

Model Sabitte Kirilma Trendli Sabitte Kirllma Rejim Degisimi

ADF-Kirilma Tarihi 1977 1977 2009

Adf t-istatistigi -6.626299 -7.101980 -7.043351

Za-istatisigi -47.45464 -47.78964 -51.19903
Za-kirilma tarihi 1976 1976 1975

Zt-istatistigi -6.745706 -6.797083 -7.128405
Zt-kirilma tarihi 1976 1976 1975

Kritik Degerler

ADF-Zt: %1 Kritik Deger -5.77 -6.05 -6.51
ADF-Zt: %5 Kritik Deger -5.28 -5.57 -6.00
ADF-Zt: %10 Kritik Deger -5.02 -5.33 -5.75
Za: %1 Kritik Deger -63.64 -70.27 -80.15
Za: %5 Kritik Deger -53.58 -59.76 -68.94
Za: %10 Kritik Deger -48.65 -54.94 -63.42

Not: Kritik degerler Gregory-Hansen (1996), shf.109, tablo 1’den alinmistir.

Tablodan 6’dan de goriilebilecegi lzere kurulan her li¢ modelde test istatistikleri mutlak degerce kritik
degerlerden daha buyik olup, %1 anlamlilik diizeyinde esbutlinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir.

4.3 Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilarinin Tahmini

Esbltunlesme iliskisinin varliginin tespiti sonrasi agiklayici degiskenlerin bagimli degiskenleri ne o6lglide
etkilediginin belirlenmesi gerekmektedir. Esbitiinlesme testleri serilerin uzun dénemde beraber hareket ettigini
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tespit etse de bagimh degiskenin pozitif veya negatif birliktelik sergiledigini ortaya koyamamaktadir. Bu
dogrultuda serilerin uzun dénem katsayilari DOLS, FMOLS ve CCR yontemiyle tahmin edilmistir.

Stock ve Watson (1993) tarafindan gelistirilen DOLS metodu en kiiglik kareler ydonteminin kigik érneklemler
ve dinamik sapmalar igin gelistirilmis bir halidir(Al-Azzam ve Hawdon, 1999:7). DOLS ile parametreler tek denklem
ile tahmin edilmekte 6ncil ve gecikmeleri modele dahil ederek degiskenlerin igsellik problemini ortadan
kaldirmaktadir. FMOLS tahmincisi esbitinlesik serilerin birinci farklarda oldugu durumlarda kullanilan,
esbutlinlesik denklemlerde uzun donemli korelasyonlarin sebep oldugu sorunlari ortadan kaldirmak igin
kullanilan yari parametrik bir tahmincidir. (Phillips ve Hansen, 1990). Asimptotik olarak sapmasiz, serilerin
korelasyonlarini dikkate alan yansiz ve etkin bir yontemdir. Bununla birlikte FMOLS esbiitiinlesme denklemlerinin
optimal tahminlerini saglamak igin gelistirilmistir(An ve Jeon, 2006). CCR yéntemi de FMOLS’a oldukga benzer
tahmin yéntemleri kullanmakta olup; stokastik degisken hatalari ile model hatalari arasinda eszamanli olarak
gerceklesen korelasyon kaynakli asimptotik sapmalari diizeltmektedir(Park, 1992:120).

Tablo 7. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilari

DOLS FMOLS CCR
Katsayi Olaflhk Katsayi Olaflllk Katsayi O|af|“k
Degeri Degeri Degeri
FK 0.159429 0.000*** 0.163807 0.000*** 0.162476 0.000***
GDP 11.73830 0.000*** 11.66828 0.000*** 11.53022 0.000***
GDP? -0.596768 0.000*** -0.593915 0.000*** -0.585951 0.000%***
C -56.68815 0.000*** -56.31117 0.000*** -55.70881 0.000***

Not: Uzun Dénem Esbiitiinlesme Katsayilarinin tahmininde kullanilan her ii¢ yontemde de R%=0.99 ve R?=0.99 degerlerini almistir. ***, %1
anlamlilik dlzeyini ifade etmektedir.

Tablo 7’den de gorilecegi izere uzun donem katsayilarinin arastiriimasinda kullanilan DOLS, FMOLS ve CCR
yontemlerin tamaminda tiim degiskenler istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Finansal Kiresellesmenin CO,
emisyonunu arttirdig tespit edilmistir. Finansal Kiiresellesmede meydana gelen %1’lik artisin CO, emisyonunda
yaklasik olarak %0.16 yiikselise neden olacagl gorilmustir. Kisi basi milli gelir yikselisinin karbon emisyonu
dnemli 6lgiide yiikselttigi goriiliirken GDP? nin negatif katsayiya sahip olmasi teorik olarak anlamli bulunmustur.
Uzun dénem katsayilari incelendiginde GDP’nin pozitif katsayiya sahip iken GDP? nin negatif katsayiya sahip
olmasi gevresel kuznets egrisini dogrular niteliktedir.

Son olarak esbitinlesme iliskisi ve uzun dénem katsayilarinin geleneksel yontemlerden olan ARDL ile test
edilmesi sonugclarin bir baska acidan test edilmesi, dogrulanmasi ve desteklenmesi acisindan 6nem arz
etmektedir. Bu dogrultuda verilere ARDL sinir testi uygulanmis ve sonuglar 6zetlenmis bir bicimde Tablo 8’de bir
bitin olarak sunulmustur.

Tablo 8. ARDL Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Kritik Degerler
o o s . %1 %5 %10
Bagimsiz Degisken Sayisi F Istatistik Degeri 0) T 0) ) 0) T
k=3 30.74%** 3.65 4.66 2.79 3.67 2.37 3.20
Uzun Dénem Katsayilari
Degiskenler Katsayilar t-istatistik Degerleri Olasilik Degerleri
FK 0.174815 4.45 0.00%***
GDP 11.38191 11.32 0.00***
GDP? -0.579054 -10.53 0.00***
C -54.97911 -12.25 0.00%***
ECT(-1) -0.878309 -12.97 0.00***

Not: Yapilan tanisal testlere gore modelde degisen varyans ve otokorelasyon bulunmadigi ve modelin normal dagilim gosterdigi ve model
kurulumunun uygun oldugu gérulmustir.

ARDL modeli kurulumunda bagimli ve bagimsiz model icin dérder gecikmeli model secimine imkan taninmis
degerlendirilen bes yiiz model arasindan ARDL (1, 0, 0, 0) modeli Schwarz model secim kriterine gore uygun
bulunmustur. Sinir testi F istatistik Degeri %1 anlamliik diizeyinde modelde esbiitiinlesme iliskisi oldugunu
gostermektedir. Bu yoniyle Gregory-Hansen yapisal kirllmali es bitlinlesme testini destekleyici bir sonucu ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte ARDL model segimi ve esbiitlinlesme iligkisinin tespiti sonrasi yapilan uzun dénem
katsayl tahmininde tim degiskenlerin katsayilari istatistiki olarak anlaml bulunmustur. Uzun Dénem Katsayilari
DOLS, FMOLS ve CCR katsayi tahminleri ile oldukga yakin sonuglar vermis katsayi isaretleri ise ayni bulunmustur.

137



Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1 50 Mayis 2022 |I. Olug, i. Giizel

Bu durum ARDL modeline gore cevresel kuznets egrisi hipotezinin desteklendigini gostermektedir. Son olarak
ARDL modelinde bir énceki model ve katsayl tahminlerinde yer almayan hata diizeltme tahmini de tahmin
edilmistir. Hata dizeltme terimi ECT(-1)’in katsayisinin negatif bulunmasi teorik olarak kisa donemde meydana
gelecek soklarin uzun dénemde séniimlenecegi anlamina gelmektedir. Modelimizde bulunan hata dizeltme
teriminin katsayisi bire bolindiglinde kisa donemde meydana gelen bir sokun yaklasik olarak 1.14 dénem sonrasi
etkisini yitirecegini géstermektedir.

20 1.4

. T o 1.2

-15 | ozl

20 o
N N
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

\ ___CUSUM 5% Significance \ \ —__ CUSUM of Squares - 5% Significance \
Grafik 2: Cusum ve CusumQ grafikleri

ARDL modelinin kararhhgini gdsteren 2. Grafikte yer alan CUSUM ve CUSUMAQ incelendiginde modelin %5
anlamlilik diizeyinde kararli bir yapisinin bulundugu goérilmektedir.

BULGULAR

Bu c¢alismada Turkiye icin 1970’ten 2017’ye kadar olan yillik veriler kullanilarak finansal kiresellesmenin
cevresel bozulma Uzerindeki etkisi arastiriimistir. Bu dogrultuda cevresel kuznets egrisi hipotezinin temel alindigi
model temel alinarak finansal kiiresellesme agiklayici degisken olarak modele dahil edilmistir. Agiklayici degisken
olarak finansal kiiresellesmeye ek olarak gayri safi milli hasila ve gayri safi milli hasilanin karesi kullanilirken
bagimli degisken olarak gevresel kirliligi temsilen €O, emisyonu kullaniimistir. Modelin tahmininde Tirkiye’nin
kiiresellesme ve finansal serbestlesme siireglerinde yasanan rejim degisikliklerini yansitabilecegi disincesiyle
Zivot-Andrews (1992) birim kok testi ve Gregory-Hansen (1996) esbitiinlesme testi kullaniimistir. Esbitiinlesme
sonrasi uzun dénem katsayl tahmini DOLS, FMOLS ve CCR ile tahmin edilmistir. Bulunan sonuglar ve katsayi
isaretleri ayrica ARDL ile kontrol edilmis ve gliclendirilmistir.

Gregory-Hansen esbitilinlesme testi sonuclarina gore yapisal kirilmalar altinda esbitinlesme iliskisinin
bulundugu gorilmastar. Serilerin uzun dénemde birlikte hareket ettigini ifade eden bu durum sonucunda, model
tahmininde elde edilen katsayilar incelendiginde sonuglarin ¢evresel kuznets hipotezini destekledigi gérilmustir.
Diger bir ifadeyle ekonomik biiylime ile gevresel bozulma arasinda ters U seklinde bir iliskinin oldugu tim model
tahminlerinde dogrulanmistir. Bununla birlikte finansal kiiresellesmede meydana gelen %1’lik artisin uzun
dénemde CO, emisyonunu yaklasik olarak %0.16 oraninda arttirdigi DOLS, FMOLS, CCR ile tahmin edilmis ayrica
ARDL yontemiyle de s6z konusu sonug dogrulanmistir. Bulunun sonuglar Lebe (2016), Pata ve Yurtkuran (2018)
Yasmeen vd. (2021) ile de benzesmektedir. Ote yandan yapilan birim kék testleri bircok yapisal kirilmanin
oldugunu da bizlere gostermistir. Farkh tarihlerde bir¢ok yapisal kirilmanin olmasi Tirkiye ekonomisinin ve finans
sisteminin de kirilganligini géstermektedir.

SONUCG VE POLITiKA ONERILERI

Ampirik bulgulardan hareketle, Tirkiye’de ekonomik biyime ve finansal kiiresellesmenin cevresel
bozulmayi uyardig1 sonucuna ulasilmistir. Tiirkiye ekonomisi tasarruf agigi olan ve dolayisiyla ekonomik biyime
ve kalkinmanin strekliliginin saglanmasi icin yurtdisindan gelecek kaynaklara ihtiya¢ duymaktadir. S6z konusu
kaynaklara ulasim finansal kiresellesme ile olduk¢a kolaylasmis olsa da beraberinde doganin tahribi gibi bir
bedeli de getirmistir. Finansal kiiresellesme diizeyinde meydana gelen artisin beraberinde CO, salinimini da
arttirmasi politika yapicilarin dikkatle takip etmesi gereken bir husustur. Bu sonuglardan finansal kiiresellesmenin
azaltilmasi gibi bir anlam gikarilmamalidir. Dolayisiyla €O, emisyonunu azaltma stratejilerinin bir pargasi olarak
finansal sistemlerin derinliginin giclendirilmesi hedeflenmelidir. Finansal kiiresellesmenin gcevresel bozulmayi
etkileme nedenleri olarak iki temel baslk ele alinabilir. Bunlardan ilki finansal sistemlerin kredi yaratma

138



Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1 50 Mayis 2022 _i. Olug, i. Giizel

yetenekleri ve ikincisi ise dogrudan yabanci yatirimlar olarak ele alinabilir. Dolayisiyla finansal kiiresellesmenin
cevresel kirliligi azalticl etkiler gosterebilmesi icin kredilerin, 6zel sektér ve hanehalkini yonlendirici bicimde
kullandiriimasi gerekmektedir. Diger bir ifadeyle Gretimde ve tiiketimde verimlilik arttirici, disik karbonlu eneriji
kaynaklarininim kullanimini tesvik edici, teknolojik modernizasyonu 6zendiren bir bicimde kredilerin tesvik edici
ozelliginden yararlaniimalidir.

Ote yandan dogrudan yabanci yatirimlarda da karbon yogun projeler yerine siirdiiriilebilir kalkinmayi tesvik
edici politikalar yuratilmelidir. Boylece yabanci sermaye ile muizakereler yapilarak ekonominin yapisal
donlsimini saglayacak sektorlere yatirimin yapilmasi saglanmali ve Tiirkiye’nin kirlilik cenneti olmasinin 6niine
gecilmelidir. Ekonomide yesil dontsimu tesvik edici stbvansiyonlar saglanarak yabanci sermayenin diisiik
karbonlu, teknoloji yogun, yiksek katma deger saglayan sektérlere yatirim yapmasi tesvik edilmelidir.
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