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oz

Bu calismanin amaci, gelismekte olan 30 ulke o6zelinde
ekonomik blyume ile enerji tUketimi, finansal gelisme ve dig
ticareti dengesi arasindaki iliskiyi incelemektir. Analizde LASSO
ile Kesik LASSO(KLASSO) Grafiksel Granger Nedensellik(GGN)
yaklasimlarindan yararlanilmistir. Elde edilen sonuglarda, KLASSO
GGN testi ekonomik buylmeden dis ticaret dengesine dogru tek
yonlu, LASSO GGN testiise bu iki degisken arasinda gift yonlu bir
nedensellik iliskisinin oldugu sonucunu vermistir. Bununla birlikte
iki testin bulgularinda, nedensellik iliskisinin finansal gelisme ile
enerji tuketiminden ekonomik blytumeye dogru tek yonli oldugu
tespit edilmistir. Ampirik bulgular enerji tUketimi-ekonomik
buytme iliskisinde blylme hipotezini, finansal gelisme-ekonomik
buyume iligkisinde ise talep takipli hipotezi desteklemektedir.
Buna ilaveten incelenen Ulke grubu ve dénemde (1990-2019)
ekonomik buylmenin dis ticaret dengesinin degisimi Uzerinde
etkisi olan dnemli bir faktér olduguna dair kanitlar elde edilmistir.
Anahtar kelimeler: Finans, Ticaret, Kesik LASSO

JEL Siniflamasi: O13, F16, C39

ABSTRACT

The aim of this study is to examine the relationships among
economic growth, energy consumption, financial development,
and foreign trade for 30 developing countries by employing
the least absolute shrinkage and selection operator (LASSO)
and truncating LASSO (KLASSO) graphical Granger causality
(GGN) approaches. The results of the KLASSO GGN test show
a unidirectional causality relationship to exist from economic
growth to the trade balance, while the findings of the LASSO GGN
testindicate a bidirectional causality to exist between these two
series. The study has also determined a unidirectional causality
to exist from financial development and energy consumption
to economic growth. Overall, the empirical findings support
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the growth hypothesis and the demand-following ~among the examined country group and period
hypothesis. Evidence has also been obtained (1990-2019).

showing economic growth to be an important factor Keywords: Finance, Trade, Truncating LASSO
affecting the change in the foreign trade balance JEL Classification: O13, F16, C39

EXTENDED ABSTRACT

This study adds the energy consumption, financial development, foreign trade
balance, and capital formation values from 30 developing countries to the model
as important components of the Cobb-Douglas production function and
examines the relationships among economic growth, energy consumption,
financial development, and foreign trade balance. The study uses the least
absolute shrinkage and selection operator (LASSO) Graphical Granger Causality
(GGN; adaptive LASSO) and truncating LASSO GGN approaches developed by
Shojaie and Michailidis (2010a) to determine the direction of any causality
relationships among the variables. The study obtained annual data regarding the
examined country group for the period 1990-2014 from the World Bank
Development Indicators electronic database. The examined country group
involves Algeria, Argentina, Bangladesh, Bolivia, Brazil, Cameroon, Colombia,
Dominican Republic, Ecuador, El Salvador, Gabon, Guatemala, Jordan, India, Iran,
Kenya, Malaysia, Mexico, Egypt, Nicaragua, Nigeria, Pakistan, Panama, Paraguay,
Peru, Philippines, Senegal, Sri Lanka, Thailand, and Tiirkiye. The study uses the
logarithmic form of the analyzed variables.

The logarithmic values for the variables of economic growth, energy
consumption, financial development, capital formation, and foreign trade balance
are shown respectively as EG, EC, FD, CF, and FTB. The study also uses the series
of real GDP per capita (constant 2010 USD), energy use (Kg oil equivalent per
capita), domestic credits to the real private sector (percent of GDP), gross capital
formation (fixed 2010 USD), and foreign trade balance (percentage of GDP) as
the respective indicators of indicators of EG, EC, FD, CF, and FTB.

The LASSO GGN and KLASSO GGN methods test the causality relationships

by considering the vector autoregression (VAR) models. When examining the
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findings from the LASSO GGN and KLASSO GGN tests, a unidirectional causality
relationship was determined to exist between the variables of EG and FTB in the
KLASSO GGN test going from EG to FTB, while the LASSO GGN test resulted in
the presence of a bidirectional causality relationship. The findings show the
causality relationship to be unidirectional from EC to EG and to be bidirectional
between EG and FD. The presence of a causal relationship from EC to EG supports
the growth hypothesis, with many studies being found to have detected this
finding (see Stern, 2000; Fatai, Oxley & Scrimgeour, 2004; Khan & Qayyum, 2007;
Francis, Moseley & lyare, 2007; Narayan & Smyth, 2008; Tsani, 2010; Kaushal &
Pathak, 2015). The causality relationship between EG and FD going from EG to FD
supports the demand-following hypothesis Patrick (1966) had proposed.
Accordingly, economic growth is a fundamental factor that determines financial
development. The direction of causality was found to go from EG to FD by Xu
(2000), Eser and Geng (2010), Ozturk, Darici & Kesikoglu (2011), Ozcan and Ari
(2011), Shahbaz, Khan & Tahir (2013), and Kar, Nazlioglu & Agir (2014) and also
supports the findings from Boutabba (2014) and Kaushal and Pathak (2015). The
findings the study obtained also provide evidence for the existence of a
relationship between foreign trade and economic growth. Many studies have also
found a one-way causality relationship from EG to FTB as obtained from the
KLASSO GGN (see Eser & Geng, 2010; Bajwa & Siddiqi, 2011; Shahbaz, 2012;
Boutabba, 2014; Kaushal & Pathak, 2015; Shahzad, Kumar, Zakaria & Hurr, 2017),
which confirm the present study’s findings. The two-way causality finding
between EG and FTB as obtained by the LASSO GGN also supports the findings
from the studies of Bajwa and Siddiqi (2011), Asghar and Hussain (2014), and Kar
etal. (2014).

When evaluating the findings from the applied tests in terms of economics,
the increases in real GDP per capita can be said to be based on production. In this
context, energy use in developing countries has great importance in ensuring
economic growth, production, and investment. Energy imports for production
can create pressure on the foreign trade balance by producing a negative effect.
On the other hand, the export of goods and services produced after the use of

energy can reduce the pressures by creating positive effects regarding the foreign
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trade balance. For economies where production activities are not dependent on
energy imports in particular, exports may have a greater positive effect on foreign

trade balance.

When evaluating the study’s analytical results, energy consumption and
economic growth are seen to have a close relationship. In this sense, priority
production areas based on energy consumption should be determined and these
resources should be transferred to high value-added production areas in terms of
the economy; this structure should positively affect the foreign trade balance by
providing high value-added product production and exports. In addition,
optimizing income increases within a country must be taken seriously within the
scope of alternative and priority policies by creating an economic structure based
on domestic inputs. The investment-savings gap should be reduced, and the
production structure strengthened by making the capital formation process

functional alongside the increased income levels.

Considering that the income increase created in a country will be insufficient
for capital formation, that country should make legal, structural, and institutional
arrangements for eliminating the problems experienced in the financialization
process. In order to create healthy financial and financial markets in this context,
importance should be given to public and private cooperation, and a structure
should be established that will ensure effective coordination. Efficiently
distributing resources and making financial markets more efficient in such a
structure that will make capital flow and formation healthier will have positive
effects on economic growth, energy markets, foreign trade balance, and financial

development.
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1. Giris

Son yarim ytizyillik dénemde, bir¢ok gelismekte olan iilkede ekonomik
biiyimenin desteklenmesi icin ihracat, ithalat ve enerji titketiminde biiytik bir artig
yasanmistir (Raza, Shahbaz ve Nguyen, 2015, s. 1). insanlik tarihi boyunca devletler
ve toplumlar igin hayati 6nem tasiyan kaynaklardan birisi olan enerjiye olan
gereksinim iilke ekonomilerinin biiylimesiyle birlikte artmaktadir. Ayrica
endustrilesme stireci ile birlikte kentlesme oraninin artmasi da tlkelerin enerji
ihtiyaci tizerinde hizlandirici bir etki yaratmakta, enerjinin yogun kullanimi tilkelerin
hem toplam iiretimi, hem de refah seviyesi tizerinde olumlu etkiye sahip
olmaktadir (Aydin, 2010, s. 318). Dinya ntfusunun artiyor olmasi, sanayi
sektoriinde yasanan gelismeler ve yasam standartlarinin yiikselmesi de enerji

tuketimini, dolayisiyla enerji talebini arttirmaktadr.

Enerji ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski, 6zellikle 1970'li yillarin baginda
yasanan petrol soklari sonrasi donemde literatiirde yaygin olarak incelenmistir.
Literaturde, enerji tiiketimi ve ekonomik biytime arasindaki nedensellik iliskisinin
yonii noktasinda biiylime hipotezi, koruma hipotezi, geri besleme hipotezi ve
yansizlik hipotezi olmak lizere dort farkli yaklagim s6z konusudur (Apergis ve
Payne, 2011, s. 299-300; Menegaki ve Tugcu, 2016, s. 78-79). Bu hipotezlerden
ilki olan biiyiime hipotezinde, enerji tiiketiminin dogrudan veya dolayli olarak
tiretimin girdi faktorlerinden isglicii ve sermayenin tamamlayicisi olarak ekonomik
biiylimenin 6nemli bir bileseni oldugu 6ne siiriliip (Apergis ve Payne, 2011;
Belke, Dobnik ve Dreger, 2011; Raza ve ark., 2015) enerji tiketimindeki artigin
reel GSYIH'yr arttirdigy ifade edilmektedir. Ancak eneriji tiiketimindeki artisin
ekonomik iizerinde olumsuz etkilerinin olmasi da miimkiindiir. Ornegin, tiretimin
enerji yogunlugu daha az hizmet sektorlerine kaymasi (Payne, 2010, s. 54), verimsiz
sektorlerin agirt enerji tiiketmesi ve kapasite kisitlamalarinin yasanmasi durumunda
enerji tliketimindeki artislarin ekonomik biiytime tizerinde olumsuz etkileri olabilir
(Payne, 2010, s. 54; Apergis ve Payne, 2011, s. 300-301). Enerji tiiketiminden reel
GSYiH'ya dogru tek yénlii bir nedensellik iliskisinin varligi biiyiime hipotezinin
gegerliligine isaret etmektedir. Stern (2000), Fatai ve ark. (2004), Lee (2005), Lean
ve Smyth (2010), Tsani (2010), Omay, Hasanov ve Ugar (2012) ile Shahzad ve ark.
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(2017) tarafindan yapilan ve ener;ji tiketimi ile ekonomik blytime arasindaki
nedensellik iligkilerinin incelendigi calismalarda, enerji tiiketimi degiskeninden
ekonomik biiyiime degiskenine dogru nedensellik iliskisinin var oldugu yéniinde

kanitlara ulagilmistir.

Koruma hipotezi, reel GSYIH'da meydana gelen bir artisin enerji tiketimini
artirdigini varsaymaktadir. Buna gére enerji tasarrufu politikalart GSYIH biiyiimesi
tizerinde ya ¢ok az etki yaratabilir ya da hicbir etki meydana getirmeyebilir (Al-
mulali, Fereidoun, Lee ve Sab, 2013, 5. 210). Diger taraftan reel GSYiH'daki bir artisin
enerji tiiketimi tizerinde olumsuz etkiler meydana getirmesi de muhtemeldir. Bu gibi
etkilerin ortaya ¢tkmasi bircok faktére baglanabilir. Ornegin, ekonomi biiyiimeye
ragmen altyapisal, politik veya yonetimsel engeller enerji tiiketimi tizerinde olumsuz
yonde bir etki olusturabilir (Squalli, 2007, s. 1193-1194). Ekonomik biyiime
degiskeninden enerji titketimine dogru tek yonli bir nedensellik iliskisi oldugunun
saptanmasi koruma hipotezini destekledigini géstermektedir. Hossain (2011),
Pirlogea ve Cicea (2012) ile Ouedraogo (2013)'nin yaptiklari ¢alismalarda koruma

hipotezinin desteklendigine iliskin sonuglara ulasilmstir.

Geri besleme hipotezine gore, eneriji tiiketimi reel GSYIH karsilikh bir iliski
icinde olup, bu degiskenler birbirlerinin tamamlayicisidir (Omri, 2014, s. 952). Bu
anlamda enerji tiketimi ile ekonomik biiylime arasinda cift yonli nedensellik
iliskisinin olmasi, geri besleme hipotezini destekleyici bir kanit olarak ele alinabilir.
Francis ve ark. (2007), Apergis ve Payne (2011) ve Fowowe (2012) tarafindan
yapilan calismalarin bulgulari, ekonomik biiyimeden enerji tiiketimine ve enerji
tiketiminden de ekonomik biiylimeye dogru olmak tizere cift yonli nedensellik

iliskisi oldugunu géstermektedir.

Yansizlik hipotezi, enerji tiketimi ile ekonomik biiytime arasindaki iligkinin nétr
oldugunu diger bir ifadeyle, kayda deger bir iligkinin olmadigini varsaymaktadir.
Bu anlamda her iki degisken arasinda bir nedensellik iliskisinin bulunmamasi,
yansizlik hipotezini desteklemektedir. Fatai, Oxley ve Scrimgeour (2002),
Halicioglu (2009) ve Chang, Chu ve Chen (2013) calismalarinda yansizlik hipotezini

destekleyici kanitlara ulagmislardir.
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Yatirim ve uretim kanallariyla ekonomik biytmeyi islevsel kilan sermaye
olusumunun 6nemi nedeniyle (Késtekgi ve Yildiz, 2019) ekonomik biyiime
literatuiriinde, finansal gelisme ve biiytime arasindaki iliskinin ok sayida calismaya
konu oldugu gériilmektedir. Ancak, ekonomik biiytime ve finansal gelisme arasindaki
nedensellik iliskisinin varligi ve yénii konusunda farkh gériisler mevcuttur. Ornegin,
Patrick (1966) s6z konusu degiskenler arasindaki olasi nedensel iliskileri agiklamak
igin arz onciilli ve talep takipli hipotezler olarak bir siniflandirma 6nermistir. Arz
onciilli hipoteze gore, nedensellik iliskisinin yont finansal gelismeden ekonomik
biiytimeye dogrudur. Buna hipoteze gére, finansal gelisme ekonomik biiyiimeyi
tetikleyebilir (Atindehou, Gueyie ve Amenounve 2005, s. 777). Finansal kurumlar ile
piyasalarin bilingli bir sekilde ¢esitlenmesinin finansal hizmetlerin arzini artirdigi ve
bu durumun ekonomik verimlige ve nihayetinde ekonomik biiyimeye yol
agmaktadir (Calderon ve Liu 2003, s. 322). McKinnon (1973), King ve Levine (1993),
Levine ve Zervos (1996, 1998), Neusser ve Kugler (1998) ve Levine, Loayza ve Beck
(2000), Bojanic (2012) tarafindan yapilan calismalar arz 6nculli hipotezi
desteklemektedir. Ote yandan talep takipli hipotez ekseninde degiskenler arasindaki
iliski dikkate alindiginda, ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru bir
nedensellik iliskisinin oldugu gérilmektedir. Bu hipotez, ekonomik biiytimenin
finansal sistem igin talep yarattigini ve yaratilan bu talebin ise yeni finansal arag ve
hizmetlerin olusmasini mumkun kildigini belirtmektedir (Atindehou ve ark., 2005, s.
778). Xu (2000), Oztiirk ve ark. (2011) ve Kar ve ark. (2014) tarafindan yapilan
calismalarda talep takipli hipotezi destekleyen bulgulara ulagilmistir.

Dis ticaret dengesi, ihracat ve ithalat ile ekonomik biiytime arasindaki iliskinin
arastirilmasi da son yillarda oldukca popiilarite kazanmistir. Dis ticaretin ekonomik
biyiimeye 6nemli katki sagladigi ve bu nedenle dis ticaret politikasinin tilkelerin
ekonomik biiyiime hedeflerini gergeklestiriimesinde énemli bir rol oynadig
bilinmektedir. Tinbergen (1962) dis ticaret akislarimi agiklamak igin ¢cekim modelinin
gelisimine katkida bulunmustur. Cekim modeline gére dis ticareti en ¢ok tilkelerin
ekonomik biiytiklikleri ve tilkeler arasindaki cografi uzakliklar etkilemektedir. Buna
gore llkeler arasindaki cografi uzaklikta meydana gelen artis dis ticaret akisinin
azalmasina sebep olurken, ilkelerin ekonomik biiytklerinin artmasi ise dis ticaret
akisinin artmasni saglamaktadir (Dinger, 2014, s. 7).
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Calismamizin amaci, gelismekte olan 30 iilkede ekonomik biiyiime, enerji
tiketimi, finansal gelisme ve dis ticaret arasindaki iligkiyi incelemektir. Analizde
cezali tahmincilere dayali LASSO (Least absolute shrinkage and selection
operator; en kiigiik mutlak daralma ve secim operatorii) ile Kesik LASSO (KLASSO)
Grafiksel Granger Nedensellik yaklagimlarindan yararlaniimistir. Calismamiz, igerigi
ve kullanilan LASSO GGN ve KLASSO GGN yontemleri bakimindan daha énceki
calismalardan farklilik géstermektedir. Dolayistyla bu yéniiyle arastirma sonuglari
literatlire katki saglayacaktir. Bu calismay diger calismalardan 6zgiin kilan ana
unsurlar; yararlanilan veri seti ve llke 6rnegi ile kullanilan ekonometrik
yontemlerdir. Daha 6nce yapilan ¢alismalarda konunun bu yénde ele alinmadigi
tespit edilmis ve bu dogrultuda galisma tasarlanmigtir. Calismanin ikinci bélimiinde
konuya iliskin literatiir 6zetine, tiglincii bolimiinde ise yararlanilan yontemlerin
metodolojisine ve dérdiincii boliimiinde veri seti, model ve analiz bulgularina yer
verilmistir. Sonu¢ ve degerlendirme boélimu de ilave edilerek calisma

sonlandirilmigtir.
2. Literatiir

Literatiirde ekonomik biiyiime ile enerji tiiketimi, finansal gelisme ve dis ticaret
dengesi arasindaki iliskiyi inceleyen ¢ok sayida galisma bulunmaktadir. Degiskenler
arasindaki iligkilerin varligini test etmeye yonelik yapilan ¢alismalarin sonuglar,
yararlanilan ekonometrik yéntem, incelenen dénem ve analize dahil edilen tilkeler
ile kullanilan veri setine bagh olarak farklilik gésterebilmektedir. Bu baglamda,

literatiir taramasi nedensellik test bulgular 6zelinde verilmeye calisilmistir.

Stern (2000) ABD igin 1947-1994 dénemini baz alarak enerji tiketimi ile
ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisini Granger nedensellik testiyle
incelemistir. Calisma sonuglarindan elde edilen bulgular, enerji tiiketiminden
ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iliskisi oldugunu gostermistir. Fatai ve
ark. (2004) tarafindan yapilan calismada uygulanan nedensellik testlerinin
bulgularina gore; 1960-1999 déneminde Yeni Zelanda ve Avustralya'da ekonomik
biiytimeden eneriji tiiketimine dogru tek yonli; Hindistan ve Endonezya'da enerji

tiketiminden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii; Tayland ve Filipinler'de ise
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enerji tuketimi ve ekonomik buytime arasinda cift yonlu nedensellik iliskilerinin
olduguna dair kanitlar elde edilmistir. Lee (2005), 1975-2001 yillar1 arasinda
gelismekte olan 18 ilkede enerji tiiketiminden GSYiH'ye dogru tek yénlii bir
nedensellik iliskisinin varligini panel Granger nedensellik testi araciligiyla tespit
etmistir. Khan ve Qayyum (2007), 1972-2004 doénemini baz alarak doért Giiney
Asya ekonomisi iin yaptiklari galismada, enerji tiketiminden ekonomik biytiimeye
dogru nedensellik iliskisinin olduguna dair bulgulara ulagsmiglardir. Narayan ve
Smyth (2008), 1972-2002 dénemine iliskin veri seti ile G-7 {lkeleri icin yaptiklari
calismada, enerji tiiketimi, sermaye olusumu ve ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iliskisini incelemislerdir. Uygulanan panel nedensellik testinden elde
edilen sonuglar hem uzun hem kisa dénemde sermaye olusumu ve enerji tiiketimi
degiskenlerinden ekonomik biiyiime degiskenine dogru olmak tizere tek yonli
nedensellik iliskisinin oldugunu géstermektedir. Apergis, Payne, Menyah ve
Wolde-Rufae (2010), gelismis ve gelismekte olan 19 tlkenin 1984-2007 dénemi
icin GSYIH, karbondioksit emisyonu, niikleer enerji ve yenilenebilir enerji
arasindaki iliskiyi panel nedensellik testiyle incelemislerdir. Calsmanin kisa donem
Granger nedensellik testi araciligiyla elde edilen bulgular, GSYiH ile niikleer enerji
tiketimi ve yenilebilir enerji tiiketimi arasinda cift yonli nedensellik iliskisinin
oldugunu gostermektedir. Lee ve Lee (2010), 25 OECD iilkesi igin 1978-2004
dénemine ait veriler ile yaptiklar calismada, toplam enerji tiiketimi ile reel gelir
degiskenlerinin karsilikli bir nedensellik iliskisi icerisinde olduklarini tespit
etmislerdir. Apergis ve Payne (2011), 1990-2007 dénemi igin gelismis ve
gelismekte olan Uilke veri seti ile yaptiklar calismada, kisa ve uzun dénemde enerji
tiiketiminden ekonomik biiytimeye ve ekonomik biiyimeden ise enerji tiiketimine
dogru olmak tzere ¢ift yonli bir nedensellik iliskisinin oldugunu ortaya
koymuslardir. Fowowe (2012) tarafindan, 1971-2004 yillarina ait veriler ile 14
Sahra-Alti Afrika ulkeleri igin uygulaan panel nedensellik testi sonuglarina gore,
enerji tiketimi ile ekonomik buytme arasinda ift yonlt nedensellik iliskisinin
oldugu saptanmistir. Fuinhas ve Marques (2012) calismalarinda, 1965-2009
doneminde bes giiney Avrupa ekonomisi icin enerji tiiketimi ile ekonomik
biiytime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismanin ampirik bulgulari hem uzun
hem kisa dénemde ekonomik biiyiime ile enerji titketimi arasindaki nedensellik
iligkisinin karsilikh oldugunu géstermektedir. Omay ve ark. (2012), G7 ekonomileri
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icin yaptiklart ¢calismanin bulgu kisminda 1977-2007 déneminde enerji
tiketiminden ekonomik biiytimeye dogru tek yonli nedenellik iliskisi oldugunu
ifade etmislerdir. Chang ve ark. (2013) calismasinda 12 Asya tilkesinin 1970-2010
dénemi icin enerji tiiketimi ve kisi bagi reel GSYIH arasindaki nedensellik iligkisini
Konya (2006) panel nedensellik testi aralicigiyla incelemislerdir. Calismanin
bulgulan 8 iilkede reel GSYIH ve enerji tiketimi arasinda bir nedensellik iligkisinin
olmadigini desteklemektedir. Diger taraftan, Filipinler'de reel GSYiH'den eneriji
tiketimine dogru tek yénlii; Hindistan'da enerji tiketiminden reel GSYiH'ye tek
yonlii; Tayland ve Vietnam'da ise enerji tiiketimi ile reel GSYiH arasinda cift yonlii
oldugu nedensellik iliskisinin varlig tespit edilmistir. Esseghir ve Khouni'nin (2014)
calismalarinda uygulamis olduklari panel nedensellik sonuglarina gére, 1980-2010
arast donemde Akdeniz Birligi'ne tiye 38 tlke ekonomisinde enerji tiketiminden
ekonomik biiyiimeye ve ekonomik biiylimeden enerji tiiketimine dogru olmak

tizere cift yonlui bir nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir.

Kaushal ve Pathak (2015) tarafindan Hindistan icin 1991-2013 dénemi temel
alinarak yapilan calismada, finansal gelisme degiskeni ile ticari agikhk degiskeni
arasindaki iliski incelenmistir. Calismanin Granger nedensellik bulgular ekonomik
biytimeden, ticari agiklik ve finansal gelismeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin
oldugunu gostermektedir. Eser ve Geng (2010), 1968-2005 yillari arasinda
Turkiye'nin ekonomik biiytime ile kamu harcamalari arasindaki nedensellik iligkinin
yonuni belirlemek icin ticari agiklik degiskenini de dikkate aldiklari calismada
ekonomik biiytimenin ticari agikhigin Granger nedeni oldugu saptamislardir. Bajwa
ve Siddiqi (2011) calismasinda dért Giiney Asya Ulkesinin farkli iki dénemi igin
isgticii ve sermaye olusumu degiskenlerini, yararlandiklart modele dahil ederek ticari
agiklik ve ekonomik biytime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismanin VECM
Granger nedensellik testi sonuglari, 1972-1985 doneminde ekonomik biiyiimeden
ticari agikliga dogru tek yonlu; 1986-2007 déneminde ise bu nedensellik iliskisinin

cift yonlii olduguna dair kanitlar saglamistir.

Shahbaz ve ark. (2013) tarafindan yapilan calismanin bulgularinda, Cin'de
1971-2011 dénemi igin ekonomik biiytimeden dis ticaret dengesine dogru tek

yonli bir nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Diger yandan ekonomik
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biiyiime ile enerji tiiketimi arasinda bir nedensellik iliskisinin varligi saptanmamistir.
Boutabba (2014), enerji tiiketimi, ekonomik biytime, finansal gelisme, karbon
emisyonu ve dis ticaret agig arasindaki nedensel iliskiyi arastirmistir. Hindistan'in
1971-2008 yillarindaki ekonomisine iliskin yapilan bu ¢alismada VECM Granger
nedensellik testinden yararlanilmistir. Calismanin sonucunda, nedensellik iliskisinin
ekonomik biytime ile enerji titketiminden dis ticarete dogru olmak tizere tek
yonlii olduguna yénelik kanitlar sunulmustur. Oztiirk ve ark. (2011) galismasinda,
1992-2009 dénemini baz alarak gelismekte olan 9 dlkenin yillik verilerinden
yararlanarak finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
arastirmislardir. Uygulanan panel nedensellik testi sonuglarinda, ekonomik
bliyimeden finansal gelismeye dogru bir nedenselllik iliskisinin oldugu
gozlemlenmistir. Ozcan ve Ari (2011), 1998-2009 yillari arasindaki ticer aylik veriyi
kullanarak finansal gelisme ve ekonomik biyiime arasindaki iligkiyi Tiirkiye
6zelinde arastirmiglardir. Calisma sonuglarindan elde edilen bulgular, nedensellik
iliskisinin ekonomik biiytimeden finansal gelismeye dogru oldugunu géstermistir.
Mercan ve Peker (2013), 1992:012010:06 zaman arahgindaki aylik verileri
kullanarak ekonomik biiyiime ve finansal gelisme arasindaki iligkiyi Tiirkiye
6zelinde incelemislerdir. Calismanin Granger nedensellik testi bulgularina gére,
ticari disa agiklik ile finansal gelisme arasinda cift yonli nedensellik iliskisinin
oldugu gézlemlenmistir. Ayrica, finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru
tek yonlu bir nedensellik iliskisinin oldugu da tespit edilmistir. Kar ve ark. (2014),
1989:01-2007:11 dénemini kapsayan aylik verilerden ve dogrusal ile dogrusal
olmayan nedensellik testlerinden yararlanarak Turkiye ekonomisinde ekonomik
blytume, ticaret acigr ve finansal gelisme degiskenleri arasindaki iliskileri
incelemislerdir. Calismanin bulgularinda, ekonomik biyiime ile ticari agiklik
degiskenleri arasinda cift yonli, ekonomik buytimeden finansal gelismeye dogru
ise tek yonlu bir nedensellik iliskisinin oldugu gézlemlenmistir. Ayrica ¢alismada,
finansal gelismeden ticari agikhiga dogru bir nedensellik iliskisi olduguna dair de
kanitlar elde edilmistir. Oguz ve Huskic (2019), 1995-2016 yillarina ait gelismis ve
gelismekte olan toplam 64 tlke ekonomisi icin dis ticaret agig1 ve finansal gelisme
arasindaki iligkiyi arastirmiglardir. Uygulanan panel nedensellik testi sonuglari ele
alinan ilkelerde, finansal gelisme ile dis ticaret dengesi arasinda gift yonlu

nedensellik oldugu gézlemlenmistir.
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Shahzad ve ark. (2017), 1971-2011 donemine iliskin yillik verileri baz alarak
Pakistan igin yaptigi calismada, karbon emisyonlari, enerji tiiketimi, finansal gelisme
ve ticari agiklik arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Granger nedensellik testinden
yararlanilarak yapilan galisma sonuglarina gore enerji tiiketimi ile ekonomik
biiytimeden ticari agikliga dogru olmak iizere tek yonlii bir nedensellik iligkisinin
oldugu; enerji tuketimi serisi ve finansal gelisme serisi arasindaki nedensellik
iliskisinin ise kargilikli oldugu belirlenmistir. Asghar ve Hussain (2014) gelismekte
olan 15 tilke veri setini kullanarak ve bu tlkelerin 1978-2012 dénemini baz alarak
yaptigi calismada, degiskenler arasindaki iligkiyi analiz etmek igin panel nedensellik
testini kullanmislardir. Calismanin sonug ksiminda $ili, Misir, Sri Lanka, Cin, Tayland
ve $Sili'de nedensellik iligkisinin ekonomik biiyiime degiskeninden finansal gelisme
degiskenine dogru tek yonli; Banglades, Endonezya, Filipinler ve Mauritius'da ise

iki yonli olduguna yonelik kanitlar elde edilmistir.

Yakin dénemde Intisar, Yaseen, Kousar, Usman ve Makhdum (2020) tarafindan
yapilan ¢alismada, 1985-2017 dénemi baz alinarak 19 Asya tilkesi igin ticari agiklik
ve ekonomik biiytime arasindaki iliski ele alinmistir. Ampirik bulgular, ticari agiklik
ve ekonomik biiytime degiskenlerinin Bati Asya'da cift yonli, Gliney Asya'da ise
tek yonli nedensellige sahip oldugunu géstermistir. Giizel ve Olug (2021)
tarafindan yapilan calismada, ekonomik biyiime ve finansal gelisme iliskisi ek
degiskenlerle Tiirkiye icin analiz edilmistir. Granger nedensellik test sonuglarina
gore, ekonomik biytime ile finansal gelisme degiskenleri arasinda iki yonlii ve
finansal gelismeden ticari agikliga dogru ise tek yonli nedensellik iliskisi
bulunmustur. Enerji tiiketimi ile ekonomik biiytime ve ticari agiklik ile ekonomik
biiylime arasinda ise herhangi bir nedensellik iliskisi tespit edilmemistir. Eroglu ve
Yeter (2021) tarafindan yapilan diger bir calismada ise 1991-2019 dénemi ele
alinarak Tirkiye igin finansal gelisme ve ekonomik biyiime iliskisi incelenmistir.
Calisma bulgular, incelenen donemde finansal gelismeden ekonomik biyiimeye
dogru tek yonli nedensellik iliskisinin oldugunu géstermistir. Qi ve ark. (2022)
Bati Afrika'da enerji tiketimi, ekonomik biyiime ve ticari agiklik iliskisini
irdeledikleri calismada, ticari agikhgin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisinin Bat
Afrika'da ekonomik gelisme diizeyi diisiik olan tilkelerde ¢ok daha dikkat gekici

oldugu sonucuna ulasmislardir. Uslu (2022) ise Finansal gelisme ve enerji
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tiiketiminin ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerini arastirdigi calismasinda, 1960-
2019 donemi verilerini Gregory-Hansen (1996) ve Maki (2012) esbutiinlesme
testleri ile VECM nedensellik testlerini kullanarak analiz etmistir. Elde edilen
bulgular, ekonomik biiytimeden enerji tiiketimi ve para arzina dogru tek yonld,
kredi hacminden enerji titketimi ve para arzina dogru tek yonli, enerji tiiketimi ile
para arzi arasinda iki yonli uzun dénem nedensellik iliskilerinin var oldugunu
ortaya koymustur. Buna ilaveten enerji tiketimi ile para arazi arasinda iki yonli kisa

dénemli nedensellik iliskileri oldugu gézlenmistir.
3. Yontem
3.1. Kesik LASSO Grafiksel Granger Nedensellik Yontemi

Granger (1969) yapmis oldugu calismada, vektor otoregresif modellere (VAR)
dayanan bir nedensellik kavrami gelistirmistir. Bu nedensellik kavramina gére,
evrendeki diger tum bilgilere ek olarak Xt siirecindeki bilgiler de dikkate
alindiginda, Yt daha verimli bir sekilde tahmin edilebiliyorsa Xt, Yt'nin Granger
nedenidir (Lutkepohl, 2005, s. 41-42). Eichler (2005) calismasinda, Granger
nedensellik kavramini grafiksel modeller baglaminda genisletmistir. Grafiksel
Granger nedensellik (GGN) modelleri 6zellikle tip, biyoloji, mithendislik, ekonomi
ve finans alaninda yogun olarak kullaniimaya baslanmistir. GGN modellerinde iki
stokastik zaman serisi arasindaki etkilesim icin incelenen Granger nedensellik
kavrami, ¢ok degiskenli zaman serileri baglaminda Eichler (2005) tarafindan
genisletilmistir (Bahadori ve Liu, 2013, s. 469).

Zaman serisi degiskenleri arasindaki Granger nedensellik iliskisinin tespitinde
yararlanilan literatiirdeki algoritmalarin ¢ogu Wald testi veya F-testi gibi bir
istatistiksel anlamhlik testine bagl olarak gelistirilmistir. Modeldeki degisken
sayisinin yeterince fazla olmasi durumunda Granger nedensellik testinin
uygulamasinda karsilasilan zorluklar, testin tahmin performansinin azalmasi
(Arnold, Liu ve Abe, 2007, s. 67-68) ve GGN modelleri igin var olan algoritmalarin
gecikmeli zaman serisi degiskenlerinin grup yapisini uygun bir sekilde formiile
edilemediginin (Lozano, Abe, Liu ve Rosset, 2009, s. i110) ileri siirlilmesi LASSO-
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tabanli cezali tahmincilere dayali GGN yontemlerinin gelisimine yol agmistir. GGN
modelini Arnold ve ark. (2007) LASSO (Tibshirani, 1996), Lozano ve ark. (2009)
ise grup LASSO (Yuan ve Lin, 2006) ile tahmin etmistir.

Shojaie ve Michailidis (2010a)’a gére modele ortak degiskenlerin eklenmesi
durumunda GGN modelinin LASSO ile tahmin edilmesi zayif model secim
performansina neden olabilmektedir. GGN modelinin grup LASSO ile tahmin
edilmesi durumunda ise X'in Y tizerindeki ortalama etkisi farkli zaman gecikmeleri
tizerinden ele alinmaktadir. X'in ortalama etkisi anlamli ise X'in Y'nin Granger
nedeni oldugu varsayilmaktadir. Burada, Shojaie ve Michailidis (2010a) X'in
aktivasyonu ile X'in Y lzerindeki etkisi arasindaki zaman farkinin géz ardi
edilmesinin 6nemli bir bilgi kaybina neden oldugunu belirtmislerdir. Diger
taraftan, grup LASSO tahmininde ortalama etki dikkate alindigindan, X ve Y'nin

birbirleri tizerindeki etki isaretinin belirlenemeyecegi de vurgulanmustir.

Shojaie ve Michailidis (2010a) GGN modellerine LASSO (Tibshirani, 1996) ile
grup LASSO (Yuan ve Lin, 2006) cezasi yerine KLASSO cezasinin uygulanmasini
énererek KLASSO GGN y&ntemini gelistirmislerdir. Onerilen cezanin iki ana
ozelligi bulunmaktadir. ilki; VAR modelde etkin zaman gecikmelerinin sayisi
otomatik olarak belirlenmektedir. ikincisi ise KLASSO ile modeldeki ortak

degiskenlerin sayisi azaltilarak modelin sadelesmesi saglanmaktadir.

KLASSO GGN modeli VAR(d) model baglaminda tahmin edilmektedir.
Duragan siirece sahip X;',X,".., X, degiskenlerinin olusturdugu bir grafiksel model

ve VAR(d) modeli asagidaki gibi gosterilebilir:
X =KX KX KX T @)

Denklem (1)'de d=1,2,..,T-1 zaman gecikmelerini ve K'+K?+...+K™" ise komsuluk
matrislerini belirtmektedir. Bazi h=1,2,.../ler icin Khi’j 'nin degerinin sifirdan farkl
olmasi durumunda X;"den X"e dogru olmak tizere bir Granger nedensellik
iliskisinin varhgi reddedilememektedir. (1)'deki model ayni zamanda Arnold ve

ark. (2007) dahil olmak tizere bircok arastirmaci tarafindan GGN tahmini icin
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kullanilan Liitkepohl'un (2005) VAR modellerine esdegerdir (Shojaie ve
Michailidis, 20103, s. i518). i = 1,2,...,p olmak lzere, asagidaki optimizasyon
probleminin ¢6ziilmesiyle GGN modelinin KLASSO tahminleri elde edilmektedir:

1
n

> d I3
A3 S
, A A

arg min

O'eR?

S0
t=1

HK"’” HU <p2/f/(T—1)}

o =1, a)’:BI{ , =2 (2)

Denklem (2)'de B yeterince biiyiik sabit bir sayidir. B ise belirlenen yanlis

negatif oranini ifade etmektedir.

Asagidaki optimizasyon probleminin ¢oziilmesiyle GGN modelinin genel
agirhiklandiriimis LASSO tahminleri elde edilmektedir:

X,/ 75/:le19/
=1

2
d_p
MZZWW’J
2 =1 j=1

-1
arg min [;

o' <R

(3)

Shojaie ve Michailidis (20104, s.i519), KLASSO cezasinin w' kesik faktorii w'=1

] <p2pe(r-1) . . L. S 1 3
bl "l 122 sayesinde zaman gecikmesinin artmasiyla birlikte grafiksel

o =8
modeldeki kenar sayisinin azaldigini belirtmislerdir. w’ 6nceki zaman noktalarindaki
katsayilarin degerlerine gére degismektedir. KLASSO cezasi, degiskenler
arasindaki etkilesim katsayilarimi sifira dogru kuictiltmeye zorlamaktadir. Bu sayede

modeldeki ortak degiskenlerin seyrelmesi saglanmaktadir.

Shojaie ve Michailidis (201043, s. 1519-i523), KLASSO ile elde edilen tahmin
sonuglarinin istenilen asimptotik 6zellikleri sagladigini ifade etmislerdir. Ayrica,
KLASSO’nun ozellikle degisken sayisinin zaman boyutundan biiyiik olan veri
setlerinde kiimeleme yontemi ile degisken secimi igin seyreklestirme sagladigini

ve tutarli sonuglar Urettigini de géstermislerdir.

Denklem 2'deki optimizasyon problemini ¢6zmek icin A ayarlama parametresi
ve B parametresinin tahmin edilmesi gerekmektedir.  'y1 belirlemek amaciyla
oncellikle LASSO (Tibshirani, 1996) ya da uyarlanmis LASSO tahminleri
yapilmaktadir. Sonraki asamada da KLASSO'nun 3 parametresi belirlenmektedir.
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A'nin hesaplanmasinda ise LASSO veya uyarlanmig LASSO tekniklerinde izlenen
yol takip edilebilir. Shojaie ve Michailidis (20104, s. i519), A'nin hesaplanmasinda
asagidaki hataya dayali segim siirecini 6nermislerdir.

Standart normal dagilimin (1 - §)-inci ytizdelik diliminin Z oldugu varsayimi
altinda,
A=2n""7"
e (4)

Denklem (4)'deki gibi bir tanimlama yapilabilir. Burada Shojaie ve Michailidis'in
(2010a, 2010b) sonuglari kullanilmaktadir. Bu sonuglarda herhangi bir n igin,
tasarim matrisi situnlarinin %X,TX, =1 olarak élceklendirilmis olmasi kisit altinda, A
belirlenen a 6nem duzeyindeki yanhs pozitif oraninin durumunu kontrol

etmektedir.

Denklem (2)'deki KLASSO ile GGN modelinin tahminleri modele alinan
degisken sayisi kadar agirhklandiriimis LASSO optimizasyon problemlerinin
¢oziilmesiyle elde edilmektedir. Shojaie ve Michailidis (20103, s. i519), KLASSO
GGN modelinin parametrelerinin hesaplanmasinda De Leeuw (1994) tarafindan
gelistirilen Block-Relaxation yineleme algoritmasini 6nermektedir. Shojaie ve
Michailidis (2010a, s. i519), Block-Relaxation yineleme algoritmasindan
yararlanarak KLASSO probleminin ¢éziimi igin uyarladigi yineleme algoritmasi

asagida verilmistir.

k=1,... igin yakinsama oluncaya kadar tekrarlama yapilir.

1.t=1,..,d icin,

1.1.t'=1,...,t-1'de elde edilecek tahmin sonuglarina goére w' hesaplanir.
1.2. K" tahmin edilerek asagidaki ifade bulunur:

RT _ XT _ i I%t'XT—t’

t'=1, t'#t

1.3. &:=R/ (i=1,...,p igin) olmak lizere asagidaki problemin ¢éziimii saglanir:
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3. Veri Seti, Model ve Bulgular

Bu calismada, gelismekte olan 30 Ulkenin enerji tiiketimi, finansal gelisme, dis
ticaret dengesi ve sermaye olusumu Cobb-Douglas tiretim fonksiyonunun énemli
birer bileseni olarak modele eklenerek ekonomik biiyiime ile enerji tiiketimi,
finansal gelisme ve dis ticaret dengesi arasindaki iliski incelenmistir. S6zkonusu
degiskenlerin seciminde Shahbaz ve ark’nin (2013) galismasi temel alinmistir.
Degiskenler arasindaki nedensellik iliskilerinin yoniinii belirlemek amaciyla Shojaie
ve Michailidis (2010a) tarafindan gelistirilen KLASSO GGN ve (Uyarlanmis)
LASSO GGN yaklagimlari kullamilmistir. incelenen ilke grubunun 1990-2014
doénemine ait yillik verileri Diinya Bankasi Kalkinma Gostergeleri elektronik veri
tabanindan alinmistir. Incelenen iilke grubu; Arjantin, Banglades, Bolivya, Brezilya,
Cezayir, Pakistan, Ekvador, Meksika, Salvador, Filipinler, Gabon, Guatemala,
Panama, Hindistan, iran, Kamerun, Kenya, Kolombiya, Malezya, Misir, Nikaragua,
Nijerya, Paraguay, Peru, Senegal, Dominik Cumhuriyeti, Sri Lanka, Tayland, Tiirkiye
ve Urdiin seklindedir. incelenen degiskenler logaritmik formda kullanilmistr.

Ekonomik biiylime, enerji tiiketimi, finansal gelisme, sermaye olusumu ve dis
ticaret dengesi degiskenlerinin logaritmali degerleri sirasiyla EB, ET, FNG, SO ve
DTD bigiminde gosterilmistir. EB, ET, FNG, SO ve DTD'nin gostergeleri olarak
sirastyla; Kisi Bagi reel GSYIH (sabit 2010 ABD Dolari), Enerji Kullanimi (Kisi Basi
Kilogram Petrol Esdegeri), Reel Ozel Sektsre Verilen Ig Krediler (GSYiH'nimn
ylizdesi), Briit Sermaye Olusumu (sabit 2010 ABD Dolari) ve Dis Ticaret Dengesi
(GSYiH'nin yiizdesi) serileri bu calismada kullanilmistir.

Shahbaz ve ark!nin (2013) olusturduklari modelin fonksiyonel formu asagidaki
gibidir:

EB = f(ET,FNG,DTD,S0) (5)
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LASSO GGN ve KLASSO GGN yéntemlerinin uygulanmasi igin kullanilan
degiskenlerin duragan olmalari gerekmektedir. Bu amagla 6ncelikle Maddala ve
Wu (1999) (ADF-Fisher Ki-kare) ile Im, Pesaran ve Shin (2003) panel birim kok
testleri kullanilarak, degiskenlerin duraganligi incelenmis ve test sonuglari asagidaki

tabloda sunulmustur:

Tablo 1: Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Duzey
Im, Pesaran ve Shin (2003) Maddala ve Wu (1999)
Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli
Degiskenler Test istatistigi Test istatistigi Test Istatistigi Test Istatistigi
£B 8,179 [1] 0,168 [1] 14,804 [1] 70,672 [1]
(1,000) (0,566) (1,000) (0,163)
T 4,947 [1] 2.809 [1] 30,464 [1] 35,502 [1]
(1.000) (0,997) (0,999) (0,995)
ENG -2,950 [1] -4,691 [1] 106,625 [1] 150,837 [1]
(0,001)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
DTD -1,187 [1] -1,118 [1] 65,397 [1] 76,960 [1]
(0,117) (0,131) (0,294) (0,069)
0 4,174 [1] -1,519 [1] 34,281 [1] 74,760 [1]
(1,000) (0,064) (0,996) (0,095)
Birinci Fark
AEB -7,781 [1] -5,516 [1] 171,526 [1] 129,571 [1]
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
AET -9,761 [1] -8,014 [1] 209,914 [1] 171,721 [1]
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
ADTD -12,602 [1] -10,2746 [1] 270,945 [1] 212,755 [1]
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
ASO -12,855 [1] -9,7572 [1] 274,924 [1] 202,587 [1]
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*

Not: * %1 6nem duzeyinde duraganlidi, A ise birinci fark operatéruni gostermektedir. Parantez icerisindeki degerler
p-olasilik degerlerini; kdseli parantez igerisindeki degerler ise Schwarz bilgi kriterine gére hesaplanan uygun gecikme
uzunluklarini géstermektedir.

Tablo 1'deki sonuglara gére, FNG diizey degerinde duragan iken; EB, ET, DTD
ve SO degiskenleri fark duragan serilerdir. Bu nedenle analizde FNG'nin diizey
degerleri; EB, ET, DTD ve SO'nun ise birinci fark degerleri kullanilacaktir.

LASSO GGN ve KLASSO GGN metotlarinda VAR modelleri dikkate alinarak

nedensellik iliskileri sinanmaktadir. Bu baglamda olusturulan VAR modellerinin
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denklemleri LASSO ve KLASSO ile tahmin edilecektir. LASSO ve KLASSO'nun
tahmin sonuglart A'nin segimine bagl farklilagsmaktadir. Calismada A'nin tahmin
edilmesinde k-kez ¢apraz dogrulama metodundan yararlaniimistir. Bununla birlikte
LASSO GGN ve KLASSO GGN modelleri icin Kok Ortalama Kare Hata (KOKH)
degerleri tahmin edilmistir. KOKH olusturulan modellerin 6ngérii performanslarimi
degerlendirmek icin yaygin olarak kullanilan kriterlerden biridir. Bu kritere gére,
KOKH degeri kiigiik olan modelin performansinin daha ytiksek oldugu kabul
edilmektedir. Tahmin edilen A degerleri Tablo 2'de KOH degerleri ise Tablo 3'de

verilmistir.

Tablo 2: Tahmin Edilen E Degerleri

Bagimli Degisken LASSO GGN KLASSO GGN
EB 0,003301965 0,003776082
ET 0,01480236 0,011633851
FNG 0,0009787936 0,005159602
DTD 0,00001278579 0,007658425
SO 0,005630212 0,021112301

Not: A, 5-kez capraz dogrulama-OKH'nin en kuguk degerine karsilik gelen optimal ayarlama parametresini ifade
etmektedir. OKH, Ortalama Kare Hata'yl gdstermektedir.

Tablo 3: KOKH Sonuglari

d=1 d=2 d=3
LASSO 0,072 0,071 0,076
KLASSO 0,047 0,051 0,040

Tablo 3'te yer alan bulgulara gére, VAR modellerinin d=1, 2, 3 zaman
gecikmelerinde KLASSO tahmincisi ile tahmin edilen KOKH degerleri LASSO
tahmincisi ile tahmin edilen KOKH degerlerinden daha kiigiik oldugu tespit
edilmistir. KOKH kriteri baz alindiginda analizde kullanilan veri setinin GGN
tahmini igin VAR modelin KLASSO tahmincisi ile tahmin edilmesinin daha uygun
olacag sdylenebilir. Incelenen degisken setine iliskin KLASSO GGN ve LASSO

GGN yaklasimlarinin sonuglarinin grafikleri Sekil 1a-b'de verilmistir.
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Sekil 1a. LASSO GGN Sekil 1b. KLASSO GGN

Tablo 4: GGN Testi Sonuglari

LASSO GGN KLASSO GGN
Nedensellik yonu Gecikme Nedensellik yonu Gecikme
EB->FNG 1 EB->FNG 1
EB->DTD 1,2 EB->DTD 2
EB->SO 1 EB->SO 1
SO-EB 2 ET->EB 1
ET->EB 1 ET-DTD 2
DTD-EB 2 ET->FNG 1
ET->FNG 1,2 FNG->SO 1,2
ET->DTD 1,2 FNG->DTD 2
ET->SO 1 SO->FNG 1
DTD->FNG 1,2 DTD->FNG 1
DTD->SO 1,2 SO->DTD 2
SO->DTD 1,2 DTD->SO 1
FNG->DTD 1,2
FNG->SO 1
SO->FNG 1,2

Not: -, nedensellik iliskisinin yonunU gostermektedir.

Sekil 1a-b'de yer alan bulgular incelendiginde, EB ve DTD degiskenleri arasinda
KLASSO GGN testi EB'den DTD’ye dogru tek yonli, LASSO GGN testi ise cift
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yonli nedensellik iliskisi oldugu sonucunu vermistir. Elde edilen bulgular,
nedensellik iligkisinin ET'den EB'ye dogru tek yonlu; EB ve FNG arasinda ise gift
yonli oldugunu gostermektedir. ET'den EB'ye dogru nedensellik iliskisinin elde
edilmesi biiytime hipotezini desteklemektedir. Bu bulguyu saptayan ¢ok sayida
calisma bulunmaktadir (Bknz. Stern, 2000; Fatai ve ark., 2004; Khan ve Qayyum,
2007; Francis ve ark., 2007; Narayan ve Smyth, 2008; Tsani, 2010; Kaushal ve
Pathak, 2015). Ancak ET ve EB arasindaki nedensellik sinamas igin uygulanan
testlerin sonuglar Giizel ve Olug (2021) ve Uslu (2022) tarafindan yapilan
calismalarin bulgularini desteklememektedir.

EB ve FNG arasindaki nedensellik iliskisinin EB'den FNG'ye dogru bulunmas:
Patrick'in (1966) 6ne siirdtigii “talep takipli” hipotezi desteklemektedir. Buna gére
ekonomik buyiime finansal gelismeyi belirleyen temel bir faktordur. Nedensellik
iliskisinin yontiniin EB'den FNG'ye dogru bulunmasi, Xu (2000); Eser ve Geng
(2010); Oztiirk ve ark. (2011); Ozcan ve Ari (2011); Shahbaz ve ark. (2013); Kar ve
ark. (2014); Boutabba (2014), Kaushal ve Pathak (2015) ile Guzel ve Oluc'un
(2021) elde ettikleri bulgular desteklemektedir. Calismada elde edilen bulgular
dis ticaret ve ekonomik biiyiime arasinda bir iligkinin varligina yonelik kanitlar
sunmustur. KLASSO GGN ile elde edilen EB'den DTD'ye yonelik tek yonlu
nedensellik iligkisi bulgusu bir¢ok ¢alismanin (Bknz. Eser ve Geng, 2010; Bajwa ve
Siddiqji, 2011; Shahbaz, 2012; Boutabba, 2014; Kaushal ve Pathak, 2015; Shahzad
ve ark., 2017) bulgularini dogrulamaktadir. LASSO GGN ile elde edilen EB ve DTD
arasindaki iki yonlii nedensellik iligkisi bulgusu ise Bajwa ve Siddiqi (2011), Asghar
ve Hussain (2014), Kar vd. (2014) ve Intisar vd. (2020)'nin ¢ahsmalarinda elde
ettikleri bulgulari desteklemektedir.

Sonug ve Degerlendirme

Bu galismada gelismekte olan 30 tlkenin ekonomik biiyiime ile enerji tiiketimi,
finansal gelisme ve dis ticaret dengesi arasindaki iliski 1990-2014 dénemini
kapsayan yillik verilerden faydalanilarak incelenmistir. Bu degiskenler arasindaki
iliskinin yontniu belirlemek amaciyla LASSO GGN ve KLASSO GGN

yontemlerinden yararlaniimistir. KLASSO GGN testinin sonuglari ekonomik
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biiyiimeden dis ticaret dengesine dogru tek yonlii, LASSO GGN testinin sonuglar
ise bu iki degisken arasinda ift yonli bir nedensellik iliskisi oldugunu ortaya
koymaktadir. Buna gore, incelenen iilke grubu ve dénemde ekonomik biiytimenin
dis ticaret dengesinin degisimi tizerinde etkisinin oldugu sdylenebilir. Bu bakimdan
GSYiH'nin ticaret tizerinde etkisi olan 6nemli bir faktér oldugu anlagiimaktadir.
Ekonomik biiyiime ile enerji tiketimi ve finansal gelisme arasindaki nedensellik
testi sonuglar da benzerdir. Elde edilen bulgulara gére, nedensellik iliskisinin
enerji tiketiminden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonli oldugu ve ekonomik
biytime ile finansal gelisme arasinda ise cift yonlii oldugu tespit edilmistir. Enerj
tiketiminden ekonomik biiyiimeye dogru bir nedensellik iliskisinin saptanmasi
biiytime hipotezini dogrulamaktadir. Buna gore, incelenen iilke grubunda enerji
tiketimindeki degisim ekonomik biiytimedeki degisimi etkilemektedir. Ayrica bu
sonug, literatiirde yer alan sanayi devrimi sonrasi tilke ekonomilerinin kayda deger
bir bliylime gosterebilmelerinin temel sartinin enerji titketimindeki artis oldugu
yoniindeki 6nermeyi de desteklemektedir. Uygulanan testlerin sonucunda
ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru bir nedensellik iliskisinin
gozlemlenmesi Patrick (1966) tarafindan 6ne siiriilen “talep takipli” hipotezi

dogrulamaktadr.

Uygulanan testlerin bulgulari iktisadi bakimdan degerlendirildiginde, kisi basi
reel GSY/H'daki artislarin iiretime dayali oldugu ifade edilebilir. Bu baglamda
ekonomik biiyiimenin gerceklesmesinde gelismekte olan ilkelerde enerji
kullanimy, tiretim ve yatinmin saglanmasinda biiyiik bir neme sahiptir. Uretim icin
s6z konusu yapilan enerji ithalati, dis ticaret dengesi tizerinde olumsuz bir etki
yaratarak baski olusturabilmektedir. Diger taraftan, enerji kullanimi sonrasinda
tretilen mal ve hizmetlerin ihracati ise dis ticaret dengesi tizerinde olumlu etkiler
yaratmak suretiyle baskilari azaltabilmektedir. Ozellikle tiretim faaliyetlerinin
enerji ithalatina bagimli olmadigi ekonomilerde ihracatin dis ticaret dengesi

tizerindeki olumlu etkisi daha yiiksek olabilmektedir.

Galismanin analiz sonuglar degerlendirildiginde, enerji tiiketimi ve ekonomik
biiytimenin yakin bir iliski i¢inde oldugu gériilmektedir. Bu anlamda enerji

tiketimine bagh oncelikli tiretim alanlari belirlenmeli, bu kaynaklarin ekonomik
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agidan ytksek katma degerli iiretim alanlarina aktarilmasi saglanmali ve yiiksek
katma degerli tirtin tretimi ile ihracati saglanarak dis ticaret dengesinin olusturulan
bu yapidan olumlu etkilenmesi saglanmalidir. Bunun yani sira yerli girdilere dayals
bir ekonomik yapi olusturularak, yaratilan gelir artisinin alternatif ve oncelikli
politikalar kapsaminda iilke igerisinde optimum diizeyde degerlendiriimesine
6zen gosterilmelidir. Gelir artisiyla sermaye olusum siirecine islerlik kazandirlarak
yatinm-tasarruf agigi azaltilmali ve tiretim yapisi giiglendirilmelidir. Ayrica tilkenin
uluslararasi ticaretten ytiksek pay almasi saglanarak rekabet giiciiniin arttirlmasina

6zen gosterilmelidir.

Bir iilkede yaratilan gelir artisinin sermaye olusumu igin yeterli olmadigi dikkate
alindiginda, finansallagsma siirecinde yasanan aksakliklarin giderilmesi noktasinda
yasal, yapisal ve kurumsal diizenlemelere gidilmelidir. Bu kapsamda saglikli mali ve
finansal piyasalarin olusturulmasi amaciyla kamu 6zel isbirligine 6nem verilmeli ve
etkin bir koordinasyon saglayacak yapi tesis edilmelidir. Sermaye akimini ve
olusumunu daha saglikli hale getirecek boylesi bir yapida kaynaklarin etkin
dagihmi ve finansal piyasalarin daha verimli bir yapiya kavusturulmasi; ekonomik
biytime, enerji piyasalari, dis ticaret dengesi ve finansal gelisme tizerinde olumlu

etkiler yaratacaktir.
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