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Ozet

Bu calismada Tirkiye’'nin finansal gelismesi ve
enerji tlketimi arasindaki nedensellik iliskisini
analiz etmeye ¢alismis ve 1960-2011 yillarini
kapsayan veri seti kullanilmistir.  Finansal
gelismislik gostergeleri olarak banka mevduatlari
ve banka kredileri kullanilmistir. Ayrica finansal
gelismislik gostergelerini ve enerji tuketimini
etkileyen kisi basina diisen milli gelir veri setine
dahil edilmistir. Enerji tiiketimi verisi olarak ise
kisi basina disen enerji tiketimi alinmigtir.
Calismada, Johansen egbitiinlesme analizi ve
VAR Granger nedensellik testi kullanilmistir.
Ekonometrik analiz sonucunda uzun dénemde
finansal gelisme ve enerji tiketimi arasinda bir
iliski bulunmamaktadir. Kisa donemde ise
finansal  gelisme  gostergelerinden  banka
mevduatlari ve enerji tiiketimi arasinda gift
yonlu bir nedensellik iliskisinin oldugu tespit
edilmistir. Banka mevduatlarinin artmasi enerji
tiketimini arttinrken, azalmasi da enerji
tiketimini azaltmaktadir. Ayni sekilde enerji
tiiketiminin  artmasi  banka  mevduatlarini
arttirirken, azalmasi da banka mevduatlarinin
azalmasina neden olmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Enerji
Tiketimi, Johansen Esbitiinlesme Analizi, VAR
Granger Nedensellik Testi.

The Causality Between Financial Development
and Energy Consumption in Turkey: The Period
of 1960-2011

Abstract

This study tries to analyze the causal relationship
between financial development and energy
consumption for Turkey. Data set covering the
period of 1960-2011 was used.. As financial
development indicators, bank deposits and bank
loans are used. In addition, per capita income
which affects positively or negatively the
financial development indicators and energy
consumption is included in data set. As energy
consumption data, energy consumption for per
capita is employed. Johansen co-integration test
and VAR Granger causality analysis has been
employed in the study. According to one of the
the results, there is no correlation between
financial development and energy consumption
in the long term. Other result says that there is a
dual casuality between bank deposits, which is
an indicator of financial development, and
energy consumption in the short run. An increase
in bank deposits raises energy consumption and
a decrease in bank deposits reduces energy
consumption. Likewise,  while  energy
consumption contributes an increase in bank
deposits, reduction of energy consumption will
lead to a reduction in bank deposits

Keywords: Financial Development, Energy
Consumption, Johansen Cointegration Analysis,
VAR Granger Causality Test.
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1. Girig

Klresellesmeyle  birlikte gelisen finansallasma sireci Ulke ekonomilerini
etkilemektedir. Ulkelerin gelisme siireglerinde finansal sektér ve gostergeleri, hem
ekonomi icin hem de reel sektor icin daha da 6nemli hale gelmektedir. Finansal
piyasalar llkelerin fon ihtiyacini karsilamaktadirlar. Finansal piyasalarin daha etkin
hale gelmesiyle artan fonlar reel piyasalarin gelismesine 6nemli katki saglamaktadir.

1980 6ncesi donemde ithal ikameci sanayilesme politikasinin izlendigi, ekonominin
tarim sektoriine ve tasarruflara bagli olarak kapali politika anlayisi uygulanmistir.
Dolayisiyla 1980 6ncesi donem finansal gelismenin kisitli oldugu donemdir (Kaynak,
2011). Tirkiye 1980 kararlari sonrasinda nifus ve sanayilesmeye bagh olarak disa
acilma politikalari ve finansal gelisme siirecine girmistir. ihracat odakli disa acik
bliyiime modelinin uygulandigi bu siirecte zamanla tarim kesimi 6nemini kaybederek
yerini sanayi ve hizmet sektoriine birakmistir. Ekonomik yapidaki bu degisim daha
fazla eneriji talebine yol agmistir. Eneriji, Glke ekonomilerinin bliyiimesi ve kalkinmasi
icin onemli bir girdidir. Ekonomideki bitiin sektorlerin enerji girdisine ihtiyaci
bulunmaktadir.

Literatiirde finansal gelisme ve ekonomik biyime ile ilgili pek cok calisma
bulunmaktadir. Bagehot (1873), Schumpeter (1911) ve Gurley-Shaw (1955) finansal
gelisme ve ekonomik biyime arasindaki iliskiyi yillar dnce incelemisler, Davis (1965)
ve Sylla (1969) gibi iktisatcilarda ampirik yontemlerle analiz etmislerdir. Literatiirde
enerji tiiketimi ve finansal gelisme ile ilgili calismalar sinirl diizeydedir. Tirkiye igin
de finansal gelisme ve enerji tiketimi ile ilgili ¢calisma sayisi oldukga sinirlidir. Bu
kapsamda calismada genis bir veri araligi yardimiyla finansal gelisme ve enerji
tuketimi arasindaki nedensellik iliskisinin yoni incelenecektir.

Calisma dort bolimden olusmaktadir. Birinci bolimde finansal gelisme ve enerji
tiiketimi arasindaki iliski agiklanmakta, ikinci béliimde de literatiir taramasi tablo
halinde ortaya koyulmaktadir. Ugiincii béliimde ise veri seti, model ve ekonometrik
yontem anlatilmaktadir. Son bélimde ise uygulama sonuglari degerlendirilmis ve
sonug bolimiyle birlikte galisma tamamlanmistir.

2. Finansal Gelisme ve Enerji Tiiketimi iliskisi

Finansal gelismenin ekonomik blylme {izerine etkisi Uzerinde bircok calisma
yapiimistir. Bunun nedeni literatlirdeki arz ve talep odakli finansal gelisme ile
ekonomik buylme iliskisidir. Finansal gelismenin, yiiksek oranda ekonomik biylmeyi
gerceklestirmek icin gerekli kosullardan biri oldugu gortsii arz odakli gorisi
desteklemektedir (Ahmed ve Ensari, 1998: 504-505). Talep odakli gériste ise
ekonomik bliyiime finansal gelismeye katkida bulunmaktadir. Ekonomik biyliime
finansal hizmetler igin talep olusturmakta, olusturulan talep yeni finansal ara¢ ve
kurumlarin yaratiimasini tesvik etmektedir (Atindehou vd., 2005: 777). Finansal
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gelismeyi blyime modellerine de dahil etmek mimkiindiir. Pagano (1993), icsel
blylime modelinde, biylime oraninin yatirima ayrilan tasarruf oranina pozitif
bicimde baglh oldugunu sonuglandirmak icin AK modelini kullanmis, finansal
gelismenin, tasarruflari yatirrma donustlrerek blylmeyi etkiledigini belirlemistir
(Christopoulos ve Tsionas, 2004: 58). Bencivenga ve Smith (1991), kurduklari finansal
icsel blylime modelinde ise, finansal gelismenin reel ekonomik biylmeyi
etkileyebilecegini gostermislerdir. Kurulan bu modeller, finansal piyasalarin
etkinliginin ekonomik biiylimeyi arttiracagini ortaya koymaktadir(Jayaratne ve
Strahan, 1996: 640). i¢sel biiyiime modellerinden Romer’in modelinde toplam {iretim
fonksiyonunda reel ¢ikti diizeyini belirleyen teknoloji, toplam reel sermaye stoku ve
toplam isglcudur. Enerji ise teknolojinin icerisinde en 6nemli unsurdur (Gbadebo ve
Okonkwo, 2009: 48). Enerjinin kullaniimasi ile birlikte tilke ekonomilerinde biiylime
gerceklesecektir. Bu buylimenin istikrarll hale gelmesi icin ise butin girdilerin
karsilanmasi ve sureklilik saglamasi gerekmektedir. Bu sirekliligin saglanmasi igin ise
saglam bir finansal yapiya ihtiya¢ duyulmaktadir.

Literatlirde finansal gelisme ile enerji tiketimi arasinda iliskiyi inceleyen calismalarda
genel olarak pozitif bir iliskinin oldugu goriilmektedir. Ancak ulkelerin gelisme
diizeylerine bagh olarak bu iliskinin yénii degismektedir. Ulkelerin gelisme diizeyleri
arttikca finansal gelisme dizeyleri yikselmekte, refah artisina bagh olarak da eneriji
tuketimleri artmaktadir. Finansal gelisme ve enerji tiketimi arasindaki iliski Mankiw
ve Scarth (2009) ve Sadorsky (2011)’e gore su sekildedir. Mankiw ve Scarth (2009)’e
gore finansal gelismenin gerceklesmesi enerji tiiketimini arttirmaktadir. Bir Ulkede
para ve sermaye piyasalarinin gelismesi reel sektori ve tiketici gelirini etkileyerek
servet etkisi yaratmaktadir. Bu da ekonomik blylimeyi ve refahi pozitif yonde
etkileyerek elektrik talebinin artmasina neden olmaktadir. Sadorsky (2011)’e goére ise
iliskinin yonu finansal gelisimden enerji tiiketimine dogru ise finansal gelismislik
dizeyinin artmasi bireylerin daha ¢ok enerji tiiketen araglari kullanmasina neden
olarak enerji talebini arttirmaktadir. Tersi durumda ise finansal ve ekonomik
gelismenin yetersiz oldugu Ulkelerde enerji tiiketen araglarin sayisinin artmasi kisiye
ve ekonomiye onemli maliyet yuklemektedir. Gorildigi gibi finansal gelisme ve
eneriji tiketimi arasinda siki bir iliski bulunmaktadir.

Ayrica Ulke ekonomilerindeki finansal araglarin gelismesi, ekonominin bilylimesi
Uzerinde pozitif etki yaratmakta ve buna bagh olarak enerji talebi ve tiketimi de
artmaktadir. Ulkelerin finansal gelismislik diizeyleri ne kadar hizli olursa artan iretim
ve tiketime bagli olarak katlanilacak maliyetleri karsilamak o kadar kolaylasmaktadir.
Maliyetlerin karsilanmasi icin gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde sirdurilebilir bir
finansal sistemin bulunmasi gerekir. Gelismekte olan dlke siniflamasina giren
Tlrkiye’'nin finansal gelismisliginin eneriji tliiketimi Gzerinde hangi yonli bir iliskisinin
oldugu ve surdurilebilir bir finansal sistemin bulunup bulunmadiginin tespiti 6nemli
hale gelmektedir. Calisma bu yonyle literatilire katki niteligindedir.
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3. Literatiir Taramasi

Finansal gelisme ve enerji tiketimi ile ilgili literatlirdeki calismalar tablo haline
getirilerek asagida incelenmistir.

Tablo 1: Finansal Gelisme ve Enerji Tiiketimi ile ilgili Calismalar

ARASTIRMACILAR

MODEL / OGRNEK / DONEM

SONUGLAR

Sadorsky (2010)

Panel Veri Analizi/ 22
Gelismekte Olan Ulke /1990—
2006

Finansal gelisme ile eneriji tiiketimi
arasinda pozitif ve istatistiksel olarak
glcla bir iliskinin oldugu ortaya
cikmistir.

Kakar, Khilji ve Khan (2011)

Esbitiinlesme ve nedensellik
testi/ Pakistan/ 1980-2009

Uzun Donemde Finansal gelisme,eneriji
tiketimini etkilemektedir.

Sadorsky (2011)

Panel Veri Analizi / Orta ve
Dogu Avrupa Ulkeleri / 1996~
2006

Finansal gelisme eneriji tiketimi

Gzerinde pozitif etkiye sahiptir.

Al-mulali ve Che Sab (2012)

Esbitiinlesme ve Panel
nedensellik testi// Sahra Alti
Afrika Ulkeleri/ 1980-2008

Finansal gelisme <> Eneriji tiketimi

Al-mulali ve Che Sab (2012)

Esbitiinlesme ve Panel
nedensellik testi// Gelismis
ve gelismekte olan 19 ulke/

1980-2008

Finansal gelisme <= Enerji tuketimi

Shahbaz ve Lean (2012)

Esbitlinlesme ve
Nedensellik/Tunus/ 1971—
2009

Uzun dénemde finansal gelisme ve
enerji tiketimi arasinda ¢ift yonli
nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Tang and Tan (2012)

Esbitiinlesme ve Nedensellik
/ Malezya/ 1972-2009

Eneriji tiiketimi = Finansal Gelisme

Al-mulali ve Lee (2013)

Esbitiinlesme ve Nedensellik
Testi/ Kérfez isbirligi Konseyi
Ulkeleri/ 1980-2009

Uzun dénemde finansal gelisme
ekonomik buyiime lzerinde pozitif
etkiye sahipken nedensellik testi
sonucu finansal gelismeden enerji
tiketimine dogru pozitif tek yonli
nedensellik tespit edilmistir.

Islam vd. (2013)

ARDL ve VECM
/ Malezya/ 1971-2009

Finansal gelisme hem kisa hem de
uzun dénemde enerji tiketimi
Uzerinde etkilidir.

Mukaddar vd. (2013)

VAR Analizi/ Gliney Asya
Bolgesel isbirligi Dernegi
Ulkeleri/ 1975-2011

Kisa donemde finansal gelisme ve
enerji tiketimi arasinda cift yonli
nedensellik tespit edilmistir.

Shahbaz, Khan ve Tahir
(2013)

Esbitinlesme ve
Nedensellik/ Cin/ 1971-2011

Finansal gelisme <> Eneriji tiketimi

Khan vd.(2014)

VECM / Guney Asya/ 1975—
2011

Finansal gelisme <= Enerji tuketimi
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Finansal gelisme, ekonomik blyime

Panel Veri Analizi /Pakistan/ kanalyla pozitif ve glicli bir sekilde

Komal ve Abbas (2015)

1972-2012 enerji tiketimini etkilemektedir.
Esbitiinlesme testi/Turkiye/ Tirkiye’de finansal gelisme, enerji
Lebe ve Akbas (2015) 1960-2012 tilketimi tizerinde etkilidir.
panel Nedensellik/57 Ulke/ Sa.\c%ecc.e kiyi Ullfelerint.:le.finansal
GuUmis ve Kog (2015) gelisim ile enerji tiketimi arasinda
1971-2010

iliski tespit edilmistir.

Tablo 1'de gorildGgi gibi literatlirde yapilan c¢alismalarda farkhh ekonometrik
yontemler uygulanmis ve Glkeler icin finansal gelismislik ve enerji tiiketimleri arasinda
farkl sonuglar ortaya ¢ikmistir. Calismalarin sonucunda finansal gelisme ve ener;ji
tuketimi arasinda bir nedensellik veya bir iliski tespit edilmistir. Bu durum dlkelerin
finansal gelismislik durumu ve enerji tlketimi gereksinimlerinin farklihgini
gostermektedir. Ulkelerin sirdirilebilir  finansal gelismislik 6lciisiiniin ~ eneriji
tiketimini karsilamasi beklenmektedir.

4. Veri Seti-Model ve Ekonometrik Yontem

Calismada veri seti olarak, finansal gelismenin gostergeleri olan bankalarin
mevduatlari ve banka kredileri alinmistir. Bu degiskenlere ilaveten kisinin geliri
olmadan banka kredileri, banka mevduatlarini  ve enerji tiketimini
gerceklestiremeyecegi icin kisi basina disen reel GSYH verisi de alinmistir. Ayrica
¢alismanin konusunu olusturan enerji tiketimi veri olarak ise kisi basina diisen eneriji
tiketimi alinmistir. Tablo 2’de modelde kullanilan veriler 6zetlenmistir.

Tablo 2. Modelde Kullanilan Veriler

Degiskenin adi Agiklama Kaynak
E Enerji Tiiketimi Diinya Bankasi Veri Tabani
G Kisi Bagina Dugen Reel GSYH Diinya Bankasi Veri Tabani
M Banka Mevduatlan Diinya Bankf‘m Finansal Yapi
Veri Tabani
K Banka Kredileri Diinya Bankasi Finansal Yapi

Veri Tabani

Veri setimiz 1960’dan baslayip 2011 vyilina kadar genis bir veri arahgini
olusturmaktadir. Diinya bankasi finansal gostergeler “World Bank Financial Structure
Database”den alinmistir. Finansal gelismislik gostergelerinin zaman serileri 1960
yilindan baslayip 2011 yilina kadardir. Kasim 2013 yilinda glincellenmistir. Diger
gostergelerin 2015 yilina kadarki veri seti bulunmaktadir. Fakat analiz zaman serisi
analizi oldugu icin veri seti 2011 yilina kadar alinmstir.
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Tablo 2’deki veri seti kullanilarak olusturulan modelde ise;

Enerji Tlketimi= f(Kisi Basina Diisen Reel GSYH, Banka Mevduatlari, Banka
Kredileri)'dir. Kurulan bu model ile finansal gelisme ve enerji tiiketimi arasindaki iliski
analiz edilmektedir. 1960-2011 déneminde Tirkiye'de finansal gelisme ile enerji
tiketimi arasindaki iliskisinin incelenmesi i¢in yapilan ampirik uygulamalar Ug
asamada gerceklesmistir. Birinci asamada, degiskenlerin birim kok testleri yapiimis,
duraganlk durumlar tespit edilmistir. ikinci asamada ise Johansen esbiitiinlesme
yaklasimi uygulanmistir. Uglincii asamada da iliskinin yéniniin tespiti icin VAR
Granger nedensellik testi yapilarak sonuglar degerlendirilmistir.

Birinci asama olan degiskenlerin birim kok testi ve duraganlik analizi su seklide yapilir.
Makroekonomik zaman serilerinin ¢ogu birim kok icerir (Nelson ve Plosser, 1982). Bu
nedenle zaman serisinin duraganlik durumunun incelenmesi igin gelistirilen birim kok
testlerin kullanilip analizin yapilip yapilmayacaginin belirlenmesi 6nemlidir. Duragan
olmayan verilerin varligi sahte regresyon sorununa neden olabilir. Bu serilerin
modelde yer almasi bir¢cok standart hipotez testinin gecersiz olmasina neden
olmaktadir. Serilerin duraganliginin sinanmasi amaciyla Dickey ve Fuller (1981)
tarafindan gelistirilen birim kok testi kullaniimaktadir. Duraganlik testleri igin
kullanilan Augmented Dickey-Fuller denklemi asagidaki gibidir.

Ay, =D+ Bt+(p— Dy, + 2521 Vi Aye-j + & (1)

(1) numarali denklemde y; ilgili degiskeni, 4 birinci fark operatériini ve @, 8, pve y
modelde kullanilan parametreleri ve t lineer zaman trendini temsil etmektedirler.
Denklem (1)'de mevcut olan k parametresi uygun gecikme olarak bilinmektedir ve bu
degerin bliytkliglu Akaike veya Schwarz bilgi kriterlerine gére belirlenmektedir. ADF
testi degiskenin duragan olmadigi bos hipotez (Hy: p — 1 = 0) ve alternatif hipotez
(Hy:p — 1 < 0) ile kurulmustur. ADF testi igin (Davidson ve MacKinnon, 1993) kritik
degerler kullanilmaktadir.

ikinci asama olan Johansen Esbiitiinlesme yaklasimi su sekilde yapilmaktadir.
Degiskenlerin birim kok testleri yapildiktan sonra bu degiskenler arasinda uzun
dénemli bir iliskinin s6z konusu olup olmadiginin arastirilmasi icin Johansen
Esbltinlesme yaklasimi kullaniimaktadir (Johansen ve Juselius, 1990). Johansen
yaklasiminin uygulamasi icin ise Vector Auto Regressive (VAR) modeli kurulmaktadir.
Bunun igin;

Xt =HlXt_1+...+HkXt_k+,u+€tt= 1,2,...,T (2)

Burada X; modelde kullanilan degiskenleri, k gecikme sayisini ve egmodelin hata
terimini gostermektedir.
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Modeldeki veriler duragan olmadigi icin birinci farki alinarak veriler duragan hale
getirilmektedir. Bu nedenle (2) numarali denklemin farki alindiginda asagidaki (3)
numarali denklem olusturmaktadir.

AXy = AX; 4 + LAX; o+ A1 1 AKX _joyq X + & (3)
(3) numaralh denklemde

==+ +1L+...+;i=12,...,k—1 ve

H=—-1+1I+Il)+--+1I

I = Birim Matrisini gostermektedir. Birim matrisi degiskenler arasinda uzun
donemliiliskiyi gostermektedir.

Esbltinlesme sinamasi icin IT matrisinin 6z degerlerinin anlamli olarak sifirdan farkli
olmasinin test edilmesi gerekmektedir. Johansen-Juselius, esbiitiinlesme yonteminde
iki tlr istatistik bulunmaktadir. Bu istatistikler en blylk 6zdeger (Maximum
Eigenvalue) ve iz (Trace) istatistikleridir. Burada dikkat edilmesi gereken konu
onerilen istatistiklerin gecikme sayilarina olan duyarhhgidir.

P s e 14

|z Istatistigi=—T },;_,.,, m(1 — ;)

En Biyiik Oz Deger istatistigi = —TIn(1 — A,4)

iz istatistigi ve en biyik 6z deger istatistigi kritik degerden biyik cikarsa
esbitiinlesmenin olmadigini 6ne siren sifir hipotezi reddedilerek degiskenler
arasinda uzun donemli bir iliski tespit edildikten sonra hata dizeltme modeli
uygulanmaktadir. Engle- Granger (1987)’ de ise iki degisken arasinda esbitlinlesme
oldugu durumunda kisa donemde ortaya cikabilecek dengesizlikleri gideren hata
diizeltme mekanizmasinin (ECM) bulunmasi gerektigini 6ne stirmistir. Uzun dénemli
bir iliski bulunamazsa hata dizeltme modeli olusturulmaz. Uzun donemli iliskinin
yerine kisa dénemli iliski olan VAR Granger nedensellik testi uygulanarak calisma
tamamlanmistir.

5. Uygulama Sonuglari

Sahte regresyon sorununun olmamasi ayrica uzun dénem esbitlinlesme iliskisinin
varhgini incelemek amaciyla ilk 6nce verilerin birim kok testi acisindan sinanmalari
gerekmektedir. Calismada ADF birim kok testi uygulanarak verilerin duragan olup
olmadiklari arastiriimistir. Asagidaki tabloda birim kok testine ait sonuglar verilmistir.
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Tablo 3. ADF (Augmented Dickey-Fuller) Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler Trendsiz Trendli
Kisi Bagina Diisen GSYH istatistik istatistik
Dizey Degerde —0.333350 —2.931702
Birinci Fark —7.116444* —7.046628*
Enerji Tiketimi istatistik istatistik
Diizey Degerde —1.000619 —2.392294
Birinci Fark —6.891557* —6.922540*
Banka Varliklari istatistik istatistik
Dizey Degerde —1.551590 —2.648650
Birinci Fark —6.753242* —6.659197*
Banka Kredileri istatistik istatistik
Dizey Degerde —2.612417 —2.119652
Birinci Fark —8.437359* —8.622157*

* % 1-% 5-% 10 anlamlilik diizeylerinde anlamhdir.

Tablo 3’deki birim kok testi sonuclarina gore seriler 1. dereceden duragandir. 1(1) dir.
Verilerin tamaminin 1. dereceden duragan olmasi nedeniyle esbiitlinlesme iliskisinin
incelenmesi gerekir. Esbutlinlesme iliskisinin incelenmesi icin diizey degerlerde
oncelikle VAR modelinin kurulmasi ve uygun gecikme sayisinin belirlenmesi gerekir.

Tablo 4. Uygun Gecikme Uzunlugu

. L Akaike Schwarz Hannan-Quinn
Final Prediction I X A
Information  Information Information
Gecikme LogL LR test statistic Error Criterion Criterion Criterion
FPE
(FPE) (AIc) () (HQ)
0 271.7038 NA 1.68e-10 -11.15432 -10.99839 -11.09540
1 462.0051 340.9565* 1.18e-13%* -18.41688* -17.63721* -18.12224*
2 470.1756 13.27713 1.66e-13 -18.09065 -16.68725 -17.56030
3 477.7999 11.11873 2.45e-13 -17.74166 -15.71453 -16.97561
4 486.5014 11.23948 3.57e-13 -17.43756 -14.78669 -16.43579
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Tablo 4’te *uygun gecikme uzunlugu LR, FPE, Akaike, Schwarz ve HQ bilgi kriterleri
yardimiyla tespit edilmektedir. Modelde tiim bilgi kriterleri uygun gecikme sayisini 1
olarak vermektedir. Bu arastirmada uygun gecikme sayisi 1’dir. Uygun gecikme
uzunlugunu bulduktan sonra uzun donemde degiskenler arasinda bir iliskinin olup
olmadiginin tespiti icin Johansen egbiitiinlesme testi yapilmasi gerekmektedir. Tablo
(5) Johansen esbitiinlesme testi sonuglarini géstermektedir.

Tablo 5. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

0.05

Hipotez Ozdeger iz istatistigi (Trace) Anlamlilik
Kritik Deger
Esbiitiinlesme Yok 0.253316 27.76849 47.85613 0.8236
En Fazla 1 Esbitinlesme 0.142408 13.16282 29.79707 0.8840
. . 0.05
Hipotez Ozdeger Maksimum Ozdeger Anlamlihk
Kritik Deger
Esbiitiinlesme Yok 0.253316 14.60567 27.58434 0.7787
En Fazla 1 Esbitiinlesme 0.142408 7.681362 21.13162 0.9221

Tablo 5’den elde edilen ampirik bulgular iz ve 6zdeger istatistik degerlerine gore, E,G,
M ve K degiskenleri arasinda uzun doénemli bir iliski yoktur. Seriler arasinda uzun
donemli bir iliskinin olmadig goriilmektedir. Seriler es butlinlesik degildir. Yani
seriler arasinda uzun dénemde iliski s6z konusu degildir. Uzun dénem iliskisinin
olmadiginin tespitinden sonra kisa dénem iliskinin tespiti ve onun yoniini belirlemek
icin VAR Granger nedensellik testi uygulanmaktadir. Tablo 6’daki degiskenler
arasindaki VAR Granger nedensellik sonuglari verilmistir.
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Tablo 6: VAR Granger Nedensellik/Blok Digsallik Wald Testi Sonuglarn

Bagimli Disglanan Ki-Kare Serbestlik
. P degeri
Degisken Degisken Istatistigi Derecesi
G 5.429247 1 0.0198
M 0.910505 1 0.3400
E
K 11.24550 1 0.0008
Tamu 13.52313 3 0.0036
E 0.395702 1 0.5293
M 0.004602 1 0.9459
G
K 4.130415 1 0.0421
Tama 4.167573 3 0.2439
E 2.912545 1 0.0879
G 3.252565 1 0.0713
M
K 3.353950 1 0.0670
Tamu 8.985485 3 0.0295
E 0.289045 1 0.5908
G 0.226171 1 0.6344
K
M 0.861753 1 0.3532
Tamu 1.536355 3 0.6739

Tablo 6'da gosterilen Blok Digsallik Wald testi sonuglarina gére modeldeki bulunan
degiskenler icin enerji tiketimi ile banka mevduatlari arasinda c¢ift yonli bir iliski
bulunmaktadir. Enerji tliketiminin artmasi banka mevduatlarini arttirirken, azalmasi
ise banka mevduatlarini azaltmaktadir. Ayrica banka mevduatlarinin artmasi enerji
tiketimini arttirmakta ve azalmasi ise enerji tiiketimini azaltmaktadir. Banka kredileri

ve gelir diizeyleri arasinda herhangi bir iliski bulunmamaktadir.
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6. Sonug

Bu calismanin amaci Tirkiye’nin finansal gelismisligi ile enerji tiketimi arasindaki
nedensellik iliskisinin incelenmesidir. Bunun igin 1960-2011 yillari arasindaki yillik
veriler kullaniimis ve nedensellik iliskisinin uzun ve kisa donem tespiti icin sirasiyla
Johansen esbitinlesme testi ve VAR Granger nedensellik analizinden
faydalanilmistir. Calisma sonucuna gére uzun dénemde finansal gelisme ve ener;ji
tiketimi arasinda iliski bulunmamaktadir. Kisa doénem ise finansal gelisme
gostergelerinden banka mevduatlari ve enerji tlketimi arasinda ¢ift yonli bir
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Banka mevduatlarinin artmasi enerji tiketimini
arttirmakta ve azalmasi ise enerji tiiketimini azaltmaktadir. Ayni sekilde enerji
tiketiminin  artmasi  banka mevduatlarini  arttirirken, azalmasida banka
mevduatlarinin  azalmasina neden olacaktir. Tirkiye’nin  finansal yapisinin
strdurdlebilirligi icin finansal gelismisligin gostergelerinden banka mevduatlari ile
enerji tiketimi arasinda uzun ve kisa donemde iliski beklenmektedir. Fakat bu iliski
Turkiye icin uzun dénemde degil de kisa donemde ortaya ¢ikmakta, iliskinin yonu ise
banka mevduatlarindan enerji tiketimine ve enerji tiiketiminden banka
mevduatlarina dogrudur. Literatlirdeki ¢alismalara bakildiginda (lkelerin gelismislik
diizeyleri arttigi zaman finansal gelismislik ve enerji tiiketimi arasindaki iliski uzun
donemli hale gelmektedir. Genelde gelismekte olan Ulkeler igin uzun dénemli iligki
yerine kisa donemli bir iliski ve nedensellik ortaya c¢ikmaktadir. Bu durum bize
Tirkiye’de dahil finansal anlamda gelismislik artarsa kisa donemli iliski uzun dénemli
bir iliski haline gelecegini gostermektedir. Gicli finansal gelisme enerji tliketimini
desteklemektedir.
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