Yoénetim Bilimleri Dergisi/Journal of Administrative Sciences
Cilt/Volume: 21, Say1/No: 50, ss./pp.: 1277-1294
DOI: https://doi.org/10.35408 /comuybd.1315304

-ARASTIRMA MAKALESI-

ENERJi TUKETIiMi, CEVRE KALITESi VE FINANSAL GELiSME
ARASINDAKI iLISKiNIN INCELENMESi: PANEL ESANLI
DENKLEMLER SIiSTEMi ANALIZi

Onur YAGIS! & Mustafa TORUN?

Finansal gelisme, finansal kurum yada kuruluslarin, finansal piyasalarin ve araglarmn gelisimi
olarak ifade edilebilmektedir. Bu kavram tasarruflarin artirilmasina ve finansal aracilik
stirecine olumlu katkilar saglamaktadir. Bu durum yatirimlarin miktar, kalite ve verimlilik
diizeylerini artirabilmektedir. Cevresel kalite ise, dogada bulunan tiim dogal kaynaklarin
gelecek nesillere bozulmadan aktarilabilmesi ve canli popiilasyonunun siirekliliginin
saglanabilmesidir. Bu bakimdan ¢evre kalitesi olduk¢a onemlidir. Ekonomik faaliyetlerin
artmast bir¢ok cevresel problemlere neden olmaktadir. Cevresel problemlerde ekonomik
gelismeyi ve ekonomideki diger yapilari kétii yonde etkilemektedir. Cevresel kaynaklarin etkili
kullamimi ekonomik gelisimin gerceklestirilmesinde oldukc¢a énemlidir. Literatiirde Cevre
kalitesi ve bunu belirleyen etmenler ciddi olarak tartisulmaktadir. Karbondioksit salinimi ¢evre
kalitesinin belirlenmesinde en fazla kullanilan géstergedir. Bu ¢alismanin amact, BRICT ve
MINT ekonomilerinde, enerji tiiketimi, ¢evre kalitesi ve finansal gelisme arasindaki iligkinin
1990-2014 donemi icin panel esanli denklemler sistemi analizi yontemiyle Incelenmesidir.
Kurulan esanli denklemler sistemiyle enerji tiiketimi, ¢evre kalitesi ve finansal gelisme
arasindaki karsilikly iliski ortaya konulmustur. Yapian ekonometrik uygulamada, enerji
tiiketimi, ¢evresel kalite ve finansal gelismeye dair iki asamali en kiiciik kareler tahmin
tekniginde yararlamilmistir. Analiz sonuglarina gére cevre kalitesi, finansal gelisme ve
sehirlesmede meydana gelen artis enerji tiiketimi iizerinde pozitif olumlu bir etki meydana
getirmigtir. Enerji tiiketimi, finansal gelisme ve sehirlesmede meydana gelen artis ¢evre
kalitesinin bozulmasina neden olmustur. Cevresel kalitenin artmasi, dis ticaret ve gayri safi
sermaye olusumunun artmasi finansal gelisime olumlu katki saglarken enerji tiiketimi ise
negatif olumsuz bir etki yaratmistir. Bu sonuglardan yola ¢ikilarak ele alinan iilke gruplar igin,
finansal gelisimin enerji alaninda ¢evre dostu ve temiz teknolojilerin kullanimini miimkiin
kilmadigi, tam tersi cevresel problemlerin yasanmasina neden olabilecek iiretim faaliyetlerinin
gergeklestivildigini belirtmektedir. Finans alaninda meydana gelen gelisimlerin ¢evresel kalite
tizerinde artirict bir etkisinin bulunmadigi soylenebilmektedir. Bu durumda ele alinan iilkeler
icin, finansal yapimin giiclendirilmesi ve akabinde ¢evresel kalitenin artirilmasi énerilmektedir.
Bu bakis agisiyla gergeklestirilecek politikalarin ulusal ve uluslararasi seviyede ¢evresel
kalitenin artirilmasinda énemli rol oynamasi miimkiindiir.
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EXAMINING THE RELATIONSHIP BETWEEN ENERGY
CONSUMPTION, ENVIRONMENTAL QUALITY AND FINANCIAL
DEVELOPMENT: A PANEL SIMULTANEOUS EQUATIONS SYSTEM
ANALYSIS

Abstract

Financial development can be expressed as the development of financial institutions or
organizations, financial markets and instruments. This concept makes positive contributions to
increasing savings and the financial intermediation process. This can increase the quantity,
quality and efficiency levels of investments. Environmental quality is the ability to transfer all
natural resources in nature to future generations without deterioration and to ensure the
continuity of the living population. In this respect, environmental quality is very important. The
increase in economic activities causes many environmental problems. Environmental problems
negatively affect economic development and other structures in the economy. Effective use of
environmental resources is very important in achieving economic development. Environmental
quality and the factors that determine it are seriously discussed in the literature. Carbon dioxide
emission is the most used indicator in determining environmental quality. The aim of this study
is to examine the relationship between energy consumption, environmental quality and
financial development in BRICT and MINT economies using the panel simultaneous equations
system analysis method for the period 1990-2014. With the established system of simultaneous
equations, the mutual relationship between energy consumption, environmental quality and
financial development has been revealed. In the econometric application, two-stage least
squares estimation technique was used for energy consumption, environmental quality and
financial development. According to the analysis results, the increase in environmental quality,
financial development and urbanization has had a positive impact on energy consumption. The
increase in energy consumption, financial development and urbanization has led to the
deterioration of environmental quality.While the increase in environmental quality, foreign
trade and gross capital formation made a positive contribution to financial development, energy
consumption had a negative impact. Based on these results, it is stated that for the country
groups considered, financial development does not enable the use of environmentally friendly
and clean technologies in the field of energy, on the contrary, production activities that may
cause environmental problems are carried out. It can be said that the developments in the field
of finance do not have an increasing effect on environmental quality. In this case, it is
recommended to strengthen the financial structure and subsequently increase the environmental
quality for the countries considered. It is possible that policies implemented from this
perspective will play an important role in increasing environmental quality at national and
international levels.

Keywords: Energy Consumption, Environmental Quality, Financial Development,
Panel Simultaneous Equations System Analysis

JEL Codes: S40, F64, G10

“Bu ¢alisma Arastirma ve Yayin Etigine uygun olarak hazirlanmistir.”
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1. GIRIS

Kiiresel 1smmma ve iklim degisikligi konusu giincelligini korudugu i¢in ge¢misten
giiniimiize hiikiimetlerin ve aragtirmacilarin odak noktasi olmaya devam etmektedir.
Karbon emisyonlari ve kiiresel 1sinmanin ilkelerde birbirinden farkli etkileri
bulunmaktadir. Aslinda bu durum iilkelerin kendilerine has dogal ve sosyal
yapilarindan kaynaklanmaktadir (Diallo ve Masih, 2017: 2). Ekonomik faaliyetler
cevresel problemlerin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Meydana gelen gevresel
problemler de ekonomik yapinin bozulmasina neden olmaktadir. Bu nedenle ¢evresel
kaynaklarin daha etkili kullanimi1 ekonomik gelismenin siirekliligi i¢in son derece
o6nemlidir. Diinyada enerjiye olan talep endiistrilesme, kentlesme ve niifus artigiyla
birlikte her gegen giin artmaya devam etmektedir. Ekonomik biiyiime hedefini
benimseyen iilkelerin de enerjiye olan talepleri artig gdstermektedir. Enerjiye olan bu
denli yiiksek kullanim fosil kaynakli enerji kullanimmi yani karbon emisyonlari
salinimi artmustir.

Cevresel problemlerin biiyiik kismi1 enerji kullanimindan kaynaklandigi sdylenebilir.
Enerjinin iretimi, tiikketimi, taginmasi sirasinda istenmeden de olsa ¢evreye zarar
verilmektedir. Yenilenemeyen enerji iiretiminin g¢evreye zehirli gaz salimimi
gerceklestirmesinden dolay1 bu gazlarin zararli etkileri fazladir (Munir ve Riaz, 2019).
Enerjinin ¢evre kalitesi iizerinde bir takim etkileri ve bu etkilere dair farkli diisiinceler
bulunmaktadir. Bunlardan ilki, petroliin ekonomik biiyiimenin saglanmasini
destekleyen, isletme masraflarini azaltan, emtia arz ve talebini yiikselten, kiiresel
ticareti destekleyen ve iilkedeki yeni is sahalarint meydana getirmeyi hedefleyen en
onemli enerji kaynagi oldugunu savunan goriistiir (Meadows vd. 1972; Akbostanci
vd. 2009; Al-Amin vd. 2009; Akin, 2014). Bir diger goriis ise yenilenemeyen enerji
kaynaklarindan olan petrol, komiir, gaz ve elektrik yoluyla enerji tiiketiminin gevreye
ciddi olumsuz etkilerinin oldugunu savunan goriistiir. Daha fazla enerji tiiketimi
sonucunda biiyiik miktarda atiklar ortaya ¢ikmakta ve ¢evresel kalite bozulmaktadir
(Munir ve Riaz, 2019). Diinya da karbon emisyonlarinin degisimine yonelik olarak
birgok etmen bulunmaktadir. Bu etmenler olarak gelir seviyesi, enerji talebi, niifus
arig1, kiiresel ticaret ve finansal kalkinma s6ylenebilmektedir (Sehrawat vd. 2015:
665-666). Cevresel sorunlarin tiim diinyay:1 tehdit etmesiyle birlikte politikacilar
kiiresel olarak ¢oziim bulmaya galismaktadir. Bu yiizden diinyanin bir¢ok yerinde
cevre dostu yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanimi tesvik edilmektedir.

Finansal gelismenin bir iilkede ¢esitli olumlu etkileri bulunmaktadir. Finansal gelisme
ekonomik biiyiimenin saglanmasinda katki da bulunmasinin yani sira karbon
emisyonlarinin da azaltilmasinda da oOnemli katkilar sunmaktadir. Finansal
sektorlerdeki gelisme sayesinde enerji alaninda yeni teknolojiler uygulanarak enerji
tilketimi ve karbon emisyonlari iizerinde olumlu etkiler yaratabilmektedir (Yang vd.,
2015: 334). Finansal sektoriin gelismesi lilkelerde daha fazla gelir yiikselisine ve
cevresel kaliteye olumlu etkiler saglamaktadir (Jalil ve Feridun, 2011).

Finansal gelisme gevreyi olumsuz sekillerde de etkileyebilmektedir. Finansal gelisme
sayesinde yatirim seviyesi, yeni endiistri alanlarinin olusumu, ekonomik biiyiime
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gerceklesmektedir. Bdylece enerjiye olan talep ve sera gazi emisyonlart
artabilmektedir (Sadorsky, 2010; Sekali ve Bouzahzah, 2019). Benzer bigimde,
bireylere kredilerin verilmesi ve alim giiciiniin artirilmasi teknolojik alet alimini
artirabilmektedir. Boylece enerjiye olan talep ve sera gazi emisyonlar1 artmaktadir
(Sekali ve Bouzahzah, 2019).

Son 20 yildir Finansal gelismelerin ve g¢evresel kaynaklarin ekonomik biiylime
iizerinde Onemli etkilerinin oldugu bulundugu aragtirmacilar tarafindan ortaya
konulmustur (Li vd., 2015: 9396). Finansal sistemin gii¢lii olmasi kalkinma ve
ekonomik gelisimin saglanmasinda hayati oneme sahiptir. Finans sektorii ekonomik
biiyimenin artmasini saglayan ayni1 zamanda enerji tilketiminin artmasini ve gevresel
kalitenin korunamamasina neden olabilen bir sektordiir (Zafar vd., 2019: 13250).
Aufderheide ve Rich (1988) ve Schmidheiny ve Zorraquin’in (1998) tarafindan
finansal gelisim ve gevreye dair ilk aragtirma yapilmistir. Aufderheide ve Rich (1988),
cevre kalitesinin artirilmast bakimindan bankalarin etkilerini ortaya koymustur.
Schmidheiny ve Zorraquin’de (1998), ise finans kurumlar1 tarafindan verilen
kredilerin ¢evresel etkilerini ele almistir (Tahir vd., 2021: 8090-8091). Finansal
geligim, yatirim, kredi imkanlari, sanayi sektoriiniin geligim gdstermesini, biiyiimeyi
ve dolayisiyla enerjiye olan talebi ve CO; emisyonlarin1 artirmaktadir (Sadorsky,
2010; Sekali ve Bouzahzah, 2019). Benzer bi¢cimde kredi kullaniminin artirilmast,
bireylerin ev gereksinimi, tasit vb. ekipmanlar1 kolaylikla temin etmesini sebep
olacaktir. Bu baglamda, enerjiye olan talep ve CO; emisyonlarinda artig goriilecektir
(Karanfil, 2009; Sekali ve Bouzahzah, 2019). Finansal gelisim ve CO2 emisyonlar1
iliskisine dair iki farkl1 arastirma ¢esidi bulunmaktadir. Ilki finansal gelisim ve CO2
emisyonlarinin negatif bir iligkiye sahip oldugunu belirten arastirmalardir. Bir diger
aragtirma ¢esidi de finansal gelisiminin artis gosterdigi durumlarda gevresel kalitenin
azaldig1 arastirmalardir (Zafar vd., 2019, s.13250).

Bu ¢aligmanin amaci, BRICT ve MINT (Brezilya, Hindistan, Rusya, Cin, Meksika,
Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye ekonomilerinde, enerji tiiketimi, ¢evre kalitesi ve
finansal gelisme arasindaki iligkinin 1990-2014 dénemi i¢in panel esanli denklemler
sistemi analizi  y&ntemiyle Incelenmesidir. Bu calismayla birlikte ele alman iilke
orneklemi ve kullanilan ekonometrik yontem ile literatiire katkida bulunacagi
hedeflenmektedir. Calisma giris boliimii, literatiir taramasi, yontem ve ekonometrik
analiz ile sonu¢ kismi1 olmak tizere dort ana baglik altinda toplanmustir.

1.2. Literatiir Taramasi

Literatirde ¢evre kalitesinin arastirilmasinda agirlikli olarak ekonomik biiyiime
kavrami kullanilmaktadir. Bir diger ifadeyle ekonomik biiylime ve ¢evre kalitesi
iliskisi CKE(Cevresel Kuznets Egrisi) hipotezi ile arastirilmaktadir. Arastirmalarin
¢ogunda ¢evre kalitesi ve ekonomik bilylime arasindaki iliski incelenirken, ticaret,
enerji tiiketimi, kentlesme, niifus gibi ek agiklayicilar analize dahil edilmektedir.
Finansal gelismenin ¢evre modellerine dahil edildigi birgok ¢aligma bulunmaktadir.
Bu kapsamda, 1990-2014 dénemi igin Brict ve Mint ekonomileri i¢in enerji tiiketimi,
cevre kalitesi ve finansal gelisme iligskisi panel esanli denklemler sistemiyle
incelenmistir. Literatiirde yerli ve yabanci ¢aligsmalara yer verilmistir.
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Tadesse (2005), calismasinda 38 iilkeyi ele almistir. Teknolojik gelisim ve finansal
gelismeyi inceleyen yazar ¢alisma sonucunda bir takim tespitler ortaya koymustur.
Finansal gelismenin sermaye piyasalarinda ve riski durumlarda paylasimi
kolaylastirarak teknolojik gelisimler iizerindeki etkilerinin oldugunu belirtmistir.
Finansal gelismenin verimlilik ve teknolojik gelisim iizerinde etkilerini tespit etmistir.

Halicioglu (2009), calismasinda 1960-2005 donemi ig¢in zaman serisi verilerini
kullanarak Tiirkiye 6rneginde karbon emisyonlari, enerji tiiketimi, gelir ve dis ticaret
arasindaki dinamik nedensel iliskileri ampirik olarak incelemeye c¢aligmistir.
Aragtirmasinda, sinir testi ile esbiitiinlesme prosediirii kullanarak degiskenler
arasindaki karsilikli iligkiyi test etmistir. Sinir testi sonucunda degiskenler arasinda
iki tlirlii uzun dénemli iligki oldugunu bulmustur. Uzun dénemli iliskinin ilk bigimi
durumunda, karbon emisyonlari enerji tiikketimi, gelir ve dig ticaret tarafindan
belirlendigini Ikinci uzun dénemli iliski durumunda ise gelir, karbon emisyonlar,
enerji tiiketimi ve dis ticaret tarafindan belirlendigini ortaya koymustur. Ardindan
Degiskenler arasinda artirilmis bir Granger nedensellik analizi yapmistir. Ampirik
sonuglar olarak enerji tiketimi ve dis ticaretin izledigi Tiirkiye'deki karbon
emisyonlarini agiklamada en énemli degiskenin gelir olduguna ulagmustir.

Baltagi ve Panicos(2009), caligmasinda ticari ve finansal acikligin finansal
gelismedeki son hizi ve bunun son yillarda iilkeler arasindaki degisimini agiklamaya
yardimct1 olup olamayacagma dair bir analiz gerceklestirmistir. Gelismekte olan ve
sanayilesmis llkelerden gelen yillik verileri ve dinamik panel tahmin tekniklerini
kullanarak, her iki acikligin da bankacilik sektoriiniin gelisiminin istatistiksel olarak
onemli belirleyicileri oldugunu gosteren kanitlar sunmustur. Arastirmasinin
sonucunda, ticari (finansal) agikligin ugta etkilerinin finansal (ticari) agikligin
derecesi ile negatif iligkili olduguna ulagmistir. Buradan hareketle nispeten kapali
ekonomilerin ticaret ve/veya sermaye hesaplarin1 agmaktan en ¢ok fayda sagladigin
belirtmistir.

Tamazian(2009), calismasinda ¢ok sayida ¢aligma, c¢evresel bozulma ve ekonomik
kalkinmay1 ele almistir. Standart indirgenmis bi¢cimli modelleme yaklagimini
kullanarak ve iilkeye 6zgli gozlemlenmeyen heterojenligi kontrol ederek, sadece
ekonomik kalkinma ile ¢evresel kalite arasindaki baglantiyr degil, ayni zamanda
finansal kalkinmayr da arastirmistir.1992-2004 donemine ait panel verileri
kullanmistir. Calisma sonucunda, BRIC ekonomilerinde hem ekonomik hem de
finansal gelismenin g¢evresel kalitenin belirleyicileri olduguna ulasmistir. Daha
yiiksek derecede ekonomik ve finansal gelismenin ¢evresel bozulmayi azalttigina
ulagmustir.

Sadorsky(2010), calismasinda 1990-2006 donemini kapsayan 22 gelismekte olan
iilke {izerinde bir panel veri aragtirmasi yapmistir. Genellestirilmis moment tahmin
teknikleri yontemini kullanildigi ¢alisma sonuglara gore finansal gelisme, borsa
kapitalizasyonunun GSYIH'ya orami, borsa gibi borsa degiskenleri kullanilarak
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Ol¢iildiigiinde finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasinda pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli bir iligski olduguna ulagmuistir.

Shahbaz(2013), ¢aligmasinda, Endonezya i¢in, 1975Q 1 — 2011Q 4 dénemini ele
alarak ekonomik biiylime, enerji tiiketimi, finansal gelisme, ticari acgiklik ve CO;
emisyonlar1 arasindaki baglantilar1 incelemistir. ARDL sinir testi yaklagimi ve VECM
Granger nedensellik teknigi ile incelenmistir. Calisma sonucunda, ekonomik bilyiime
ve enerji tilketiminin CO2 emisyonlarini artirdigini, finansal gelisme ve ticari agikligin
ise bunu sikistirdigina ulagsmigtir. VECM nedensellik analizi sonucunda, enerji
tiketimi ile CO, emisyonlar1 arasinda geri besleme hipotezi oldugunu bulmustur.
Ekonomik biiyiime ve CO, emisyonlarinin iki yénlii nedensellik. Iliskisi icerinde
olduguna ulagmustir.

Sehrawat vd. (2015), ¢alismalarinda 1971-2011 dénemini ele almistir. Hindistan
ekonomisini ele alan yazar panel veri analizi yontemini kullanmistir. Calisma
sonucunda, ekonomik biiylime, enerji tiiketimi, finansal gelisme ve kentlesmenin
cevresel kalitenin bozulmasina katki sagladigina ulasmstir.

Shahbaz(2016), calismasinda, 1985Q1 ila 2014Q4 donemi igin Pakistan'da finansal
gelismenin c¢evresel kalite iizerindeki asimetrik etkisini yeniden incelemistir. Banka
ve Borsa bazli finansal gelisme gostergeleri kullanilarak kapsamli bir finansal gelisme
endeksi olusturmustur. Calisma sonucunda, enerjinin verimsiz kullaniminin ¢evre
kalitesini olumsuz etkiledigine ulagmistir. Bu teknolojiler, cevresel kaliteyi
iyilestirmeye, uzun vadede iiretkenligi artirmaya ve enerji tasarrufu saglamaya
yardimer olacagini ifade etmistir. Ayrica Hilkiimetlerin, kredi verenleri enerji
sektoriinin ~ finansmanini  kolaylastirmaya ve finansal kaynaklart tiiketici
finansmaninda bosa harcamak yerine ¢evre dostu isletmelere tahsis etmeye tesvik
etmesi gerektigini belirtmistir.

Kogak (2017), calismasinda Yiikselen Piyasa Ekonomilerini ele almistir.
Calismasinda finansal gelisme ve karbon emisyonlar1 arasindaki iligkiyi 1982-2010
donemi i¢in ele almistir. Calismasinin sonucunda finansal gelisme ve karbon
emisyonlar1 arasinda negatif bir iligki bulmustur. Uzun ve kisa dénemde finansal
gelisme ve karbon emisyonlar1 arasinda tek yonlii bir nedensellik tespit etmistir.

Dar ve Asif (2018), caligmalarinda 1960-2013 dénemini ele almiglardir. Finansal
gelisme, enerji kullanimi ve ekonomik bilyiimenin karbon emisyonlari iizerinde ne
gibi etkilerinin oldugunu Tirkiye i¢in incelemislerdir. Calismasinin sonucunda
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligki oldugunu bulmuslardir. Ayrica gevresel
kalitenin artirilmasinin finansal gelismeyle miimkiin olabilecegini, enerji kullanimi ve
ekonomik biiylimenin ise gevresel kalite tizerinde olumsuz bir etkiye neden oldugunu
ifade etmislerdir.

Mesagan ve Nwachukwu (2018), calismalarinda, finansal gelismenin roliine

odaklanarak Nijerya'da gevresel kalitenin belirleyicilerini analiz etmistir. 1981'den
2016'ya kadar olan donemi kapsayan bir zaman serisi analizi ger¢eklestirmislerdir.
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Calismada, kentlesme, kisi bagina gelir, ¢evresel bozulma, enerji tiiketimi, ticaret
yogunlugu ve sermaye yatirimina iliskin verileri analiz etmek i¢in ARDL sinir testi
yaklagimini kullanilmigtir. Calisma sonucunda, sermaye yatirimi, finansal gelisme ve
cevresel kalite arasinda nedensellik bulamamistir. Kentlesme ve gelir tek yonlii olarak
¢evresel bozulmaya neden olmustur. Ayrica, enerji tikketimi ile ¢evresel bozulma
arasinda ¢ift yonlii bir nedensellige ulasmislardir.

Sekali ve Bouzahzah (2019), ¢aligmalarinda Fas’1 ele almiglardir. ARDL y6nteminin
kullanildig1 calismalarinda 1980-2015 donemini incelemislerdir. Calismalarinin
sonucunda, ekonomik biiylime, enerji tiikketimi, finansal gelisme ve CO> emisyonlari
arasinda uzun donemli bir iligki tespit etmislerdir.

Temelli ve Sahin (2019) ¢alismalarinda, 1995-2014 dénemini ele alarak yiikselen 10
piyasa ekonomisi igin arastirmalarmni gergeklestirmiglerdir. Panel veri analizi
yonteminin gerceklestirildigi caligmada finansal gelismenin, ekonomik biiylimenin ve
teknolojik gelismenin c¢evre kalitesi tizerindeki etkileri incelenmistir. Calisma
sonucunda finansal ve teknolojik gelismenin karbon emisyonu {izerinde etkisiz
olduguna fakat ekonomik biiyiime ve karbon emisyonlari arasinda anlamlt bir iligki
oldugunu tespit etmiglerdir.

Loramber vd(2020), 1990-2016 dénemini kapsayan Nijerya i¢in ¢evresel Kuznet
egrisi (EKC) hipotezinin gegerliligini aragtirmistir. Calismada otoregresif dagitilmis
gecikme (ARDL) ve vektor hata diizeltme modeli (VECM) Granger nedensellik
testleri uygulanmigtir. Calisma sonucunda, yenilenebilir enerji tiiketiminin ¢evresel
kaliteyi iyilestirdigini, finansal gelismenin ise g¢evreye zarar verdigini ortaya
koymuslardir.

Osman vd,(2021), c¢aligmalarinda temel amag¢ olarak, 1995'ten 2017'ye kadar 52
iilkenin boylamsal wverilerini kullanarak finansal gelisme, turizm, birincil ve
yenilenebilir enerji kullanimi, kentlesme ve karbon emisyonu arasindaki dinamik
iliskiyi kesfetmek olarak ifade etmistir. Caligma sonucunda Panel havuzlu ortalama
grup-ampirik sonuglari- Otoregresif dagitim gecikmesi (PMG-ARDL) modeli,
finansal gelismenin gelismis iilkelerde ¢evre kalitesini 6nemli 6lgiide iyilestirdigini
bulmuslardir. Bununla birlikte, gelismekte olan iilkelerde ¢evre iizerinde zararl fakat
O6nemsiz bir etkisi oldugunu, gelismis tlilkeler s6z konusu oldugunda, derin turizm
sektorii, gelismekte olan iilkelerin aksine ¢ok sayida turist gelmesi nedeniyle ¢evreye
daha fazla zarar verdigine ulagsmislardir. Ayrica, panel nedensellik testi ile her iki
bolgede finansal gelisme, birincil enerji ve karbon emisyonu arasinda ¢ift yonlii bir
nedensellik oldugunu, gelismis tilkelerde ise kentlesmeden karbon emisyonuna dogru
tek yonli bir nedensellik oldugunu ortaya koymuslardir.

Usman vd(2022), ¢alismalarinda, 1990'dan 2017'ye kadar sekiz Arktik iilkesi i¢in
finansal gelisme, dogal kaynaklar, kiiresellesme, yenilenemez ve yenilenebilir enerji
tilketimi ile sera gazi emisyonu ve ekonomik biiylime arasindaki dinamik iliskiyi
analiz etmislerdir. YoOntem olarak uzun donemli esneklik tahmini testleri
kullanmiglardir. Calisma sonucunda, kiiresellesme, ekonomik biiylime ve

1283



Onur YAGIS & Mustafa TORUN

yenilenemeyen enerji gibi diger potansiyel faktorlerin artan g¢evresel bozulmaya
katkida bulundugunu, finansal gelisme ve yenilenebilir enerji tiiketiminin gevresel
bozulmay1 6nemli 6l¢lide yogunlastirdigini bulmuslardir. Ayrica finansal gelisme,
dogal kaynaklar, kiiresellesme, yenilenemeyen ve yenilenebilir enerji ekonomik
bliylimeyi artirdigini bulmuglardir.

Gov ve Yilanc1(2023), arastirmalarinda 1990-2019 donemini ele alarak 30 gelismekte
olan iilke i¢in biiylime, enerji tiiketimi, dis ticaret ve finansal gelisim etkilesimin
incelemistir. Analizde LASSO ile Kesik LASSO(KLASSO) Grafiksel Granger
Nedensellik(GGN) yontemleri kullanilmigtir. Aragtirma sonucunda bilyiime hipotezi
ve talep takipli hipotezlerinin gecerli oldugu kabul edilmistir. lave olarak dis ticarete
etkileri bakimindan ekonomik biiylimeye dair 6nemli kanitlara ulasilmistir.

Giiltekin (2023), incelemesinde Tiirkiye igin 1980- 2020 yillik verilerini kullanarak
finansal gelisim, biiyiime, emisyon ve inovasyon iligkilerini aragtirmigtir. ARDL sinir
testi ekonometrik tekniginin kullanildig1 ¢alisma sonucunda, biiylime ve finansal
geligimlerin  emisyonlar {izerinde artirici, inovasyonlarin ise azaltict etkileri
belirtilmistir.

Enerji tiiketimi, ¢evre kalitesi ve finansal gelisme arasindaki iligkiler literatiirii genel
olarak incelendiginde, enerji tiiketiminin ¢evre kalitesi lizerinde olumsuz bir etkiye
sebep olduguna, enerji tiikketimi ve finansal geligme arasinda negatif, cevre kalitesi ve
finansal gelisme arasinda pozitif bir iliskiye ulasilmistir. Yapilan bu calismada
literatiirle benzer sonuglara ulagilmistir.

2. YONTEM

Caligsmada enerji tiiketimi, ¢evre kalitesi ve finansal gelisme arasindaki iliski 1990-
2014 yillarim kapsayan donemde BRICT ve MINT ekonomileri(Brezilya, Hindistan,
Cin, Meksika, Endonezya, Nijerya ve Tirkiye ) i¢in aragtirilmistir. Rusya
Federasyonu yeterli veri bulunamadigindan modele déhil edilememistir.

Ekonomik etkilerin agiklanmasinda tek yonlii denklemlerden yararlanilmasi ¢ogu
zaman Yyeterli olmamaktadir. Bu tiir durumlarda iliskinin birden fazla olmasi
sonucuyla kars1 karstya kalinabilmektedir. Bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda
karar verme zorlagmaktadir. Bu yiizden birden fazla denklem kurularak ekonomik
iliskilerin daha giivenilir sonuglar vermesi beklenmektedir. i¢sellik sorunu ciddi bir
ekonometrik problem olarak panel esanli denklemler sisteminde ortaya ¢ikmaktadir.
Igsellik sorunu oldugunda dolayisiyla analizde yapilan denklemlerin tek tek
hesaplanmas1 sonucunda parametreler yanlis sonuglar verebilmektedir. Bu sebepten
dolay1 iki veya ii¢ asamali en kiiciik kareler yontemi kullanilarak bu sorunlarin
istesinde gelinir. Birim etkisinin dikkate alinmasi gerektigini ifade eden sabit veya
tesadiifi etkiler varsayimlariyla panel esanli denklemler hesaplanmaktadir (Tatoglu,
2016: 18).

1284



ENERJI TUKETIMI, CEVRE KALITESI VE FINANSAL GELISME ARASINDAKI ILISKININ
INCELENMESI: PANEL ESANLI DENKLEMLER SISTEMI ANALIZI

Panel esanli denklem sisteminde kullanilan iki asamali en kiigiik kareler yontemi
incelenecek denklemi iki kere tahmin etmektedir. ilk olarak olusturulan indirgenmis
form denklemleri ve igsel degiskenlerin tahmini degerleri en kiigiik kareler metodu ile
hesaplanmaktadir. ikinci olarak yapisal denklemlerdeki i¢sel degiskenlerin yerine bu
degiskenlerin bir dnceki asamada bulunan olasilik degerleri ilave edilerek olusturulan
denk EKK metodu ile hesaplanir (Guris  vd. 2013: 477-478).

S6z konusu iliskiyi arastirmak igin asagida panel esanli denklem modelleri
olusturulmustur.

LNEG i=ao +a1:ENVi + aoFGit +a3sLNURBi; + uit (1)
ENV i=ao +a1FGj; + a2LNURB;; +a3LNEG;; + wjt 2
FG i=ao +a1ENVi: + aoLNEG;: +a3TRit +asLNCPit it (3)

Yukaridaki denklemlerde iic adet panel esanli denklem kullanilmigtir. Birinci
denklemin bagimsiz degigkenlerinden olan ENV, ikinci denklemin bagimli degiskeni
olmustur. Ikinci denklemin bagimli degiskeni ENV hem bir numarali hem de ii¢
numaralt denklemde bagimsiz degisken olmustur. Ayni zamanda ikinci denklemin
bagimsiz degiskeni LNEG bir numarali denklemin bagimli degiskeni olmustur.
Birinci ve ikinci numarali denklemde bagimsiz degisken olarak bulunan FG iig¢
numarali denklemde bagimli degisken olmustur. Esanli denklem sisteminde LNEG,
ENV, FG olmak {izere {i¢ adet igsel degisken kullanilmigtir. Diger degiskenler olan
LNURB, TR, LNCP degiskenleri ise digsal degiskenler olarak kullanilmistir.

Yukaridaki kurulan modellerde birinci denklemde, gevre kalitesi, finansal gelisme ve
kentlesmenin enerji tiiketimi {izerindeki etkileri incelenmistir. Ikinci denklemde ise
enerji tilketimi, finansal gelisme ve kentlesmenin ¢evre kalitesi {izerindeki etkileri
incelenmistir. Uciincii denklemde ise ¢evre kalitesi, enerji tiikketimi, dis ticaret ve gayri
safi sermaye olusumunun finansal gelisme iizerindeki etkileri incelenmistir. Bu
sebeple enerji tiiketimini temsilen (Ineg), kisi basma petrol tiikketimi,gevre kalitesi
olgiitii olarak, kisi bagma diisen karbondioksit emisyonu (env), finansal gelismeyi
temsilen (fg), 6zel sektore verilen kredilerin GSYTH’ya orani, kentlesmeyi temsilen
(Inurb) kentsel niifus, dis ticareti temsilen (tr) mal ticareti %GSYIH, gayri safi
sermaye olusumunu temsilen (Incp), mevcut ABD dolari olarak modele dahil
edilmistir. Analizde enerji tiiketimi, kentlesme ve gayri safi sermaye olusumunun
logaritmalart alinarak modele dahil edilmistir. Analizde kullanilan tiim veriler Diinya
Bankasi veri tabanindan alinmuistir.

3. BULGULAR

Asagidaki tabloda, analizde kullanilan degiskenlerin bulundugu tanimlayici
istatistikler yer almaktadir. i¢sel degiskenlerden fg en biiyiik ortalama degere sahiptir.
Ayn1 zamanda bu degisken en biiyilk maksimum degere sahiptir. Yine igsel
degiskenlerden biri olan Ineg en diisiik minimum degere sahiptir. Fg degiskeni en
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yiiksek standart hataya sahiptir. Diger igsel ve digsal degiskenlerin tanimlayict
istatistikler yine Tablo’1 de goriilebilmektedir.

Tablo 1. Tammlayici istatistikler

LNEG ENV FG LNURB TR LNCP
Ortalama

4519 22.972 516.00 18.548 25,573  38.401
Medyan

6.342 2.2710 48.981 18.368 25.482  40.269
Maksimum

7.367 140.23 2224.3 20.428 29.199  89.737
Minimum

0.285 0.481 4.957 17.156 23.236  12.314
Standart
Hata

2.716 37.396 668.76 0.835 1.152 14.073
Gozlem

200 200 200 200 200 200

Enerji tiiketimi, ¢evre kalitesi ve finansal gelisme arasindaki iligkinin analizinin
yapildig1 panel esanli denklem sistemine ait tahmin sonuglar1 asagida yer almaktadir.
Oncelikle birim etkilerin olup olmadigini test etmek igin F testi kullanilmistir. Ug
esitlikte de birim etkilerin sifira esitligini ifade eden HO hipotezi reddedilmistir.
Ardindan birim etkilerinin bagimsiz degiskenlerle ilgilesim iliskisinin olup
olmadiginin test etmek i¢in Hausman testi uygulanmistir. Esanli denklem sisteminde
uygulanan Hausman testi sonucuna goére her li¢ esitlik icinde tesadiifi etkiler
tahmincisinin uygun oldugu karar1 verilmistir. Tahmini yapilan sonuglar asagida tablo
2, tablo 3, tablo 4’ de yer almaktadir.

Tablo 2. iki Asamali En Kiiciik Kareler Tahmin Sonuglari Enerji Tiiketimi (EG)
Esitligi

Bagimh Degisken: LNEG

Degiskenler Tesadiifi Etkiler Modeli
ENV 0.058***

FG 0.062***
LNURB 0.464%**

Sabit -4,403***

R2 0.891

F test 6804.50***
Hausman testi 14.61

**% 05 1 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.
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Birinci esitligin tahmini incelendiginde, bagimsiz degiskenler env, fg ve Inurb ile
bagimli degisken Ineg arasinda pozitif istatistiksel anlamli bir iligki bulunmustur. Bu
durum incelemeye dahil edilen iilkeler i¢in ¢evre kalitesi, finansal gelisme ve
sehirlesmedeki artisin =~ % 1 anlamlilik seviyesinde enerji tiiketimini artirdigini
gostermektedir. Cevre kalitesi degiskeni olarak karbon emisyonlari alinmigtir. Karbon
emisyonlarindaki %1°lik artig enerji tiiketimini % 0.05 birim artirmistir. Finansal
gelismedeki %1°lik artis enerji tiiketimin % 0.06 birim artirmistir. Kentlesmedeki
%1’lik artig enerji tiiketimini % 0.46 birim artirmistir.

Tablo 3. iki Asamal En Kiiciik Kareler Tahmin Sonuclar1 Cevresel Kalite
(ENV) Esitligi

Bagimh Degisken: ENV

Degiskenler Tesadiifi Etkiler Modeli
LNEG 4.814*

FG 0.023***
LNURB 3.266***

Sabit -28.177***

R2 0.875

F test 121.96
Hausman testi 32.89

**% yve * sirastyla % 1 ve % 10 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.

Ikinci esitligin tahmini incelendiginde, bagimsiz degiskenler Ineg, fg ve Inurb ile
bagiml degisken env arasinda pozitif istatistiksel anlamli bir iliski bulunmustur. Bu
durum incelemeye dahil edilen iilkeler igin enerji tiiketimi, finansal gelisme ve
sehirlesmedeki artisin karbon emisyonlarini artirdigini yani gevre kalitesi tizerinde
olumsuz etki olusturdugu bulunmustur. Enerji tiiketimindeki %10 artis karbon
emisyonlarindaki % 4.81 birimlik artisa neden olmustur. Bir baska ifadeyle ¢evre
kalitesi % 4.81 birim azalmistir. Finansal gelismedeki %1°lik artis ¢evresel kaliteyi
iizerinde % 0.02 birimlik olumsuz etki olugturmustur. Kentlesmedeki %1°lik artis
cevre kalitesi iizerinde % 3.26 birimlik azalisa neden olmustur.

Tablo 4. iki Asamali En Kiiciik Kareler Tahmin Sonuclar1 Finansal Gelisme

(FG) Esitligi
Bagimh Degisken: FG
Degiskenler Tesadiifi Etkiler Modeli
ENV 5.758***
LNEG -49.287***
TR 3.001***
LNCP 132.639***
Sabit 3294.171%**
R2 0.785
F test 124.91
Hausman testi 34.06

**% 05 1 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.
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Ugiincii esitligin tahmini incelendiginde, bagimsiz degiskenler env, tr ve Incb ile
bagimli degisken fg arasinda pozitif Ineg ile negatif istatistiksel anlamli bir iligki
bulunmustur. Bu durumda incelemeye dahil edilen iilkelerde gevre kalitesi, dis ticaret
ve gayri safi sermaye olusumu finansal geligmeyi artirmistir. Enerji tiiketimindeki
artis ise finansal gelisme {izerinde azaltict bir etken olmustur. Karbon
emisyonlarindaki %1°lik artis finansal gelismeyi % 5.75 birim artirmistir. Enerji
tiketimindeki %1°1lik artis finansal gelismeyi % 49.28 birimlik azaltmistir. Dis
ticaretteki %1°lik artis finansal gelismeyi % 3 birim artirmistir. Gayri safi sermaye
olusumdaki %1°lik artig finansal gelisme {izerinde % 132 birimlik artiga neden
olmustur.

4. TARTISMA

Yapilan aragtirmada finansal gelisme, sehirlesme ve karbon emisyonlarinin enerji
tilketimi lizerindeki pozitif etkisi, finansal gelisme, sehirlesme ve enerji tiiketiminin
karbon emisyonlar1 iizerindeki pozitif etkisinin bulunup bulunmadig: tartisilmistir.
Bulunan sonuglara gore de pozitif etkiler s6z konusudur. Bu pozitif sonuglardan yola
cikarak da finansal gelismenin enerji alaninda temiz ve ¢evre dostu yeni teknolojilerin
kullanilmadigini, karbon emisyonlar1 artiginin endiistriyel kirlilige sebep olan yeni
iretim alanlarmin arttigina yani daha fazla enerji tiiketiminin gergeklestigini,
kentlesmenin ise enerjiye olan talebi daha fazla artirdigi séylenebilmektedir. Bu
sonuglar literatiirde Halicioglu (2009) Tamazian(2009) Shahbaz(2013) Sehrawat vd.
(2015), Shahbaz(2016) Kogak (2017), Dar ve Asif (2018), Mesagan ve Nwachukwu
(2018), Sekali ve Bouzahzah (2019), Temelli ve Sahin (2019) Loramber vd(2020),
Osman vd,(2021) ve Usman vd(2022) ile benzer sonuca sahiptir.

Kentlesme daha fazla enerji tiiketilmesine neden olmaktadir. Boylece daha fazla
karbon emisyonu salinimi gerceklesmektedir. Bu durumda ele alinan iilkelerde
finansal gelismenin gevre kalitesini artirici bir etkisi bulunmamaktadir. Cevre kalitesi,
dis ticaret ve gayri safi sermaye olusumunun finansal gelismeyi artirmasi ise, ¢evre
kalitesi olarak kullanilan karbon emisyonlarinin artisi yeni iiretim tesislerinin artmasi
katma degerli driinler {retilerek finansal gelisimi artirmasi mimkiindiir.
Politikacilarin finansal sektorlerde cevreyi ele alan yatirimlarin dncelikle yapilmasini
saglamasi ve gerekli yonlendirmeleri yapmasi dnerilmektedir.

Hem yerel hem de kiiresel diizeyde finansal sistemlerin gelistirilerek g¢evresel
kalitenin artirtlmasinin  yollarinin aranmas1 Onerilmektedir. Bdoylece finansal
gelisiminin ¢evre kalitesi iizerindeki olumsuz etkilerini ortadan kalkabilecegi
umulmaktadir.

SONUC

Bu caligmada, enerji tilketimi, gevre kalitesi ve finansal gelisme arasindaki iligki
panel esanli denklemler sistemi ile 1990-2014 donemi ele alinarak Brict ve Mint
ekonomileri igin incelenmistir. Caligma sonucunda, incelemeye dahil edilen iilkeler
icin ¢evre kalitesi, finansal gelisme ve schirlesmedeki artisin enerji tiiketimini
artirdigma ulasilmigtir. Bir diger sonug¢ olarak incelemeye dahil edilen iilkeler i¢in
enerji tiiketimi, finansal gelisme ve sehirlesmedeki artisin karbon emisyonlarini
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artirdigimi yani ¢evre kalitesi lizerinde olumsuz etki olusturduguna ulagilmistir. Son
olarak incelemeye dahil edilen iilkelerde g¢evre kalitesi, dis ticaret ve gayri safi
sermaye olusumunun finansal gelismeyi artirdigi sonucuna ulasilmistir. Elde edilen
bu sonuglar literatiirde Halicioglu (2009) Tamazian(2009) Shahbaz(2013) Sehrawat
vd. (2015), Shahbaz(2016) Kogak (2017), Dar ve Asif (2018), Mesagan ve
Nwachukwu (2018), Sekali ve Bouzahzah (2019), Temelli ve Sahin (2019) Loramber
vd(2020), Osman vd,(2021) ve Usman vd(2022) ile benzer sonuca sahiptir.

Bu c¢alisma sonuglarindan hareketle, hiikiimetlerin uzun vadede karbon
emisyonlarinin azaltilmasina yénelik finansal tedbirler olusturmast, Tklim degisikligi
ve fosil kaynakli enerji tiiketiminin azaltilmasina yonelik olarak yenilenebilir enerji
proje ve fonlarinin olusturulmasi, arastirmada ele alinan {ilke gruplart igin yesil
teknolojinin gelistirilmesi, yesil altyapinin desteklenmesi, ¢evresel kalitenin
Olciilebilmesi agisindan farkli 6l¢tim tekniklerinin kullanilmasi 6nerilmektedir.

EXAMINING THE RELATIONSHIP BETWEEN ENERGY
CONSUMPTION, ENVIRONMENTAL QUALITY AND FINANCIAL
DEVELOPMENT: A PANEL SIMULTANEOUS EQUATIONS SYSTEM
ANALYSIS

1. INTRODUCTION

Financial development is an important factor as it can increase economic growth and
reduce CO2 emissions. Financial sectors have an impact on energy consumption and
CO2 emissions by increasing technological developments in the energy field. The
development of financial sectors plays an important role in reaching a higher level of
income. It also has significant effects on environmental quality. Financial
development can lead countries to environmentally friendly production by enabling
the use of new technologies. Thus, it can contribute to the development of the
environment and development. Countries with developed financial sectors can focus
more on environmental projects in terms of investment. Environmental quality can be
increased more easily in an environment where the cost is low and there are ample
financial opportunities. The increase in economic activities causes many
environmental problems. Environmental problems adversely affect economic
development and other structures in the economy. Effective use of environmental
resources is very important in realizing economic development. Environmental
quality and the factors that determine it are seriously discussed in the literature.
Carbon dioxide emission is the most used indicator to determine environmental
quality. The aim of this study is to examine the relationship between energy
consumption, environmental quality and financial development in Brict and Mint
economies for the period 1990-2014 using panel simultaneous equations system
analysis method. In the scope of the study, panel simultaneous equations system
analysis method was used. With the established simultaneous equations system, the
mutual relationship between energy consumption, environmental quality and financial
development has been revealed. According to the results of the analysis, the increase
in environmental quality, financial development and urbanization had a positive effect
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on energy consumption. The increase in energy consumption, financial development
and urbanization has led to deterioration in environmental quality. While the increase
in environmental quality, foreign trade and gross capital formation contributed
positively to financial development, energy consumption had a negative impact.

2. METHODS

In this study, the relationship between energy consumption, environmental quality and
financial development in Brict and Mint economies is discussed over the period of
1990-2014. Panel simultaneous equations system analysis method was used in the
research. It is often not sufficient to use one-way equations in the explanation of
economic effects. In such cases, the result of having more than one relationship may
be encountered. Decision making between dependent and independent variables
becomes difficult. Therefore, it is expected that economic relations will yield more
reliable results by establishing more than one equation. The internality problem
emerges as a serious econometric problem in the panel simultaneous equations
system. When there is an internality problem, therefore, as a result of calculating the
equations made in the analysis one by one, the parameters may give wrong results.
For this reason, these problems are overcome by using the two- or three-stage least
squares method. Panel simultaneous equations are calculated with the assumptions of
fixed or random effects, which state that the unit effect should be taken into account.
The two-stage least squares method used in the panel simultaneous equation system
estimates the equation to be analyzed twice. First, the reduced form equations and the
estimated values of the endogenous variables are calculated by the least squares
method. Secondly, it is calculated with the equivalent EKK method, which is created
by adding the probability values of these variables found in the previous stage, instead
of the internal variables in the structural equations.

3. RESULTS

In this study, the relationship between energy consumption, environmental quality and
financial development was examined for Brict and Mint economies by considering
the period of 1990-2014 with the panel simultaneous equations system. As a result of
the study, it has been reached that the increase in environmental quality, financial
development and urbanization increases energy consumption for the countries
included in the study. As another result, it has been reached that the increase in energy
consumption, financial development and urbanization for the countries included in the
study increases carbon emissions, that is, has a negative impact on environmental
quality. Finally, it has been concluded that environmental quality, foreign trade and
gross capital formation increase financial development in the countries included in the
study.

4. DISCUSSION

In the research, the positive effect of financial development, urbanization and carbon
emissions on energy consumption, the positive effect of financial development,
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urbanization and energy consumption on carbon emissions; It can be said that
financial development does not use clean and environmentally friendly new
technologies in the field of energy, that the increase in carbon emissions increases
new production areas that cause industrial pollution, that is, more energy consumption
occurs, and urbanization increases the demand for energy more. In other words,
urbanization causes more energy consumption. Thus, more carbon emissions are
released. In this case, financial development does not have an increasing effect on
environmental quality in the countries considered. If environmental quality, foreign
trade and gross capital formation increase financial development, it is possible that
the increase in carbon emissions used as environmental quality, the increase in new
production facilities, and the production of value-added products will increase
financial development. Loans, incentives and tax deductions given to newly
established businesses contribute to the financial development process. It is
recommended that countries seek ways to improve their environmental quality by
improving their financial systems, both locally and globally, in the policies to be
implemented.

CONCLUSION

In this study, the relationship between energy consumption, environmental quality and
financial development was examined for Brict and Mint economies by considering
the period of 1990-2014 with the panel simultaneous equations system. As a result of
the study, it has been reached that the increase in environmental quality, financial
development and urbanization increases energy consumption for the countries
included in the study. As another result, it has been reached that the increase in energy
consumption, financial development and urbanization for the countries included in the
study increases carbon emissions, that is, has a negative impact on environmental
quality. Finally, it has been concluded that environmental quality, foreign trade and
gross capital formation increase financial development in the countries included in the
study.
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