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Oz: Bu ¢alisma enerji tiiketimi, finansal gelisme ve ekonomik biiyiime iligkisini, 1970-2013 yillart arasinda Hindistan 6rnekleminde incelemeyi
amaglamistir. Ampirik analiz boliimiinde Granger nedensellik, Johansen esbiitiinlesme ve uzun doénem analizleri kullanilmistir. Yapilan nedensellik
analizi sonucunda ekonomik biiyiimeden enerji tiiketimine dogru bir nedensellik iliskisi mevcutken enerji tiiketiminden ekonomik biiyiimeye bir
nedensellik iligkisi yoktur. Ayrica ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Esbiitiinlesme analizi sonucuna
gore seriler arasinda bir egbiitiinlesme iliskisi tespit edilmistir. Yapilan uzun donem analizi sonucunda seriler arasinda uzun donemde enerji
tiiketimindeki %1 oraninda bir arts ekonomik biiyiimeyi %0.98 oramnda arttirdigi goriilmiistiir. Ayrica uzun donemde finansal gelismedeki %1
oramndaki artis ekonomik biiyiimeyi % 0.18 artirdigi tespit edilmistir.

Anahtar Sozciikler: Enerji, Finansal Gelisme, Ekonomik Biiyiime, Granger Nedensellik, Johansen Esbiitiinlesme.

Abstract: This study aims to investigate the relationships among energy consumption, financial development and economic growth with the sample of
India between 1970-2013. Granger causality test, Johansen cointegration test and long term analysis are used for empirical analysis. According to the
results of the causality test, there is a causality from economic growth to energy consumption, while there is no causality from energy consumption to
economic growth. Also a causality has been found from economic growth to financial development. According to the cointegration test there is
cointegration between the series. As a result of the long and short term analysis, it has been seen that 1% increase of energy consumption increases the
economic growth 0.98% for long term.Also it has been identified that 1% increase of financial development increases the economic growth 0.18% for
long term.

Keywords: Energy, Financial Development, Economic Growth, Granger Causality, Johansen Cointegration.

1. Giris

Enerji, ekonomik gelismenin temel yapi taslarindandir (Ghosh 2002,125). Ekonomik biiyiime ile enerji tiiketimi
arasindaki iligski 40 yildan beri ekonomi ve politika analizcilerinin 6ncelikli odak noktasi haline gelmistir (YYang 2000;
Ghosh 2002). Kiiresellesme ile birlikte degisen ve gelisen kosullarla birlikte enerji tiiketiminin ekonomik yansimalari
biitiin iilkelerin dikkatini gekmeye baglamistir (Mucuk ve Uysal 2009,107). Giiniimiiz kosullarinda vazgegilmez bir yere
sahip olan enerji tiiketimi, giin gectikce daha 6nemli hale gelmektedir. Ulkelerin daha fazla mal ve hizmet iiretebilmeleri
ve yagsam standartlarini yiikseltebilmesi enerji kullanimui ile ger¢eklesmektedir. Kalkinmanin temelinde, maliyetlerin
belirlenmesinde ve bilylimenin gerceklesmesinde her zaman enerji ihtiyacinin olmasi enerjiyi 6nemli konuma
getirmektedir (Bulut vd. 2014, 2). Bu bakimdan enerji ekonomik biiyiimenin, sanayilesmenin ve sehirlesmenin anahtar
kaynagi konumuna gelmistir (Paul ve Bhattacharya 2004, 977).

Enerji ve biiyiime iligkisi iizerine literatiirde iki farkli goriis bulunmaktadir. Enerji yanlist yaklasima gore enerjinin
ekonomik biiylime tizerindeki etkisi agiktir ve enerji isgiicli ve sermaye gibi asil girdi faktdriidiir. Baska bir deyisle, enerji
ekonomik biiylimede etkili ana faktorlerdendir. Fakat Neoklasik yaklagima gore, biiylime iizerinde enerji tiiketiminin
etkisinin az oldugu yoniindedir. Ciinkii Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSY1H) icinde enerji maliyetlerinin ¢ok diisiik miktarda
yer tutmasindan dolay1 enerjinin ekonomik biiyiime iizerindeki etki diizeyinin diisiik olacagi savunulmaktadir (Aytag
2010, 483; Bulut vd. 2014, 4). Enerji tiikketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliski ekonomi literatiiriinde Kraft ve
Kraft’in (1978) galismalarindan yana en ¢ok incelenen konu olmustur. Bu konu iizerinde enerji iktisat¢ilarinin ilgisi,
ozellikle 2005 yilinda yiirtirliige giren Kyoto (1997) protokolii kabul edildikten sonra kiiresel 1sinma ile ilgili endigelerinin
artmasiyla yeni bir ivme kazanmistir (Omay vd. 2012, 2)

Bu calisma Hindistan drnekleminde enerji tiiketimi, finansal geligme ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
Granger Nedensellik ve Johansen Esbiitiinlesme testi ile incelemektedir. Calismanin 6rneklemini teskil eden Hindistan
son yillarda elde ettigi ekonomik biiylime performansiyla, biitiin diinyanin ilgisini ¢ekmektedir. Son zamanlarda biiyiik
miktarda Dogrudan Yabanci Yatirnm (DYY) ¢ekip bunu igsellestirerek, fason iiretimi azaltmasiyla, {irin gelistirici
konumuna yiikselen Hindistan’in bu alanda elde ettigi deneyimlerinden, gelismekte olan iilkelerin ¢ikaracagir 6nemli
politikalar yer almaktadir (Goger ve Peker 2014, 109). Bu baglamda Hindistan hizli ekonomik gelisme gosteren
gelismekte olan iilkelerin baginda gelmesi bakimindan ¢aligmanin 6rnekleminde kullanilmistir (Ahmad vd. 2016, 131-
132). Enerji tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasindaki dinamik iliskiyi daha iyi anlamak i¢in modele tliretim fonksiyonun
onemli bir faktorii olan finansal gelisme de dahil edilmistir. Finansal gelisme, DYY akisinin artigi, gelismis borsa ve
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bankacilik faaliyetleri ve olumlu reformlar1 kapsamaktadir (Shahbaz vd. 2013b, 10). Finansal altyap: ekonomik bityiimeyi
artirabilme ve enerji talebini etkileyebilme giiciine sahiptir. Ozellikle ¢aligmalarin gogu enerji ve finansal gelismenin bir
ekonomide biiylime siirecini artirdigini gostermektedir (Sadorsky, 2010; 2011; 2012; Shahbaz ve Lean 2012). Yani
finansal gelisme ekonomik biiyiime yoluyla dolayli olarak enerji tiikketimini etkilemektedir. Bu etki ekonomik biiylimenin
etki yoniine gore negatif ya da pozitif olabilmektedir. Ornegin finans sektdriinde saglanan biiyiime iiretim faaliyetlerinde
genisleme ile yatirim projeleri i¢in fon kullanimini arttirmasi sanayi genislemesi/biiyiimesi ile sonuclanir. Bu bakimdan
ekonomik biiyiime sirasiyla daha fazla altyap1 ve enerji talebini arttirmaktadir ve boylelikle bu durumdan enerji tiiketimi
olumlu etkilenmektedir (Komal ve Abbas 2015, 212). Bu baglamda ¢alisma enerji tiikketimi, finansal gelisme ve ekonomik
biiylime arasindaki iliskiyi bir biitiin olarak ele almasi1 yoniiyle diger ¢aligmalardan ayrilmakta ve bu bakimdan literatiire
bir katki saglayacag diisiiniilmektedir. Enerji tiiketimi, ekonomik biiyiime ve finansal gelisme arasindaki iligkinin varligt
ekonomik biiylime, kalkinma ve iretimi dogrudan etkiledigi i¢in politika yapicilar i¢in énem arz etmektedir (Salman ve
Atya 2014, 137).

2. Literatir

Son zamanlarda enerji ekonomisi akademisyenlerin dikkatini ¢cekmeye baslamistir. Cogu ¢alismada enerji tiiketimi ile
ekonomik biiyiime iliskisi incelenmistir. Enerji tiiketimi ile ekonomik biiylime arasindaki iligki hem ampirik hem de teorik
ve politik bakimdan 6nem tagimaktadir (Odhiambo 2009, 618). Ekonomik biiyiime tekerleginin devam etmesi igin enerji
onemlidir. Ayrica kisi bagina diigen geliri yiiksek olan iilkelerin enerji taleplerinin daha fazla olmasi géze garpan bir
iligkidir. Bununla ilgili olarak, ilk caligma Kraft ve Kraft (1978) tarafindan 1947-1974 doénemi i¢in ABD 6rnekleminde
yapilan ¢alismada enerji tiiketiminden ekonomik biiylimeye dogru tek tarafli nedenselligin oldugu sonucu bu sezgiyi
dogrulamaktadir (Shahbaz vd. 2013a, 2). Calismalarin ¢ogu, enerji ile ekonomik biiylime arasindaki nedenselligin yoniinii
ve uzun donem iligkiyi kesfetmeyi amaglamaktadir. Ancak enerji ile ekonomik biiyiime arasindaki dinamik iligkiyi daha
iyi anlamak i¢in modele farkli degiskeler 6rnegin niifus, uluslararasi ticaret ve sermaye, kentlesme ve finansal gelisme
gibi., dahil edilebilir (Shahbaz vd. 20133, 2). Literatiirdeki enerji tiiketimi ve ekonomik biiyiime ile ilgili ¢aligmalara tek
ve ¢ok iilkeli galigsmalar olarak yer verilmistir. Genel itibariyle teorik ve ampirik ¢aligmalarda enerji tikketimi ile ekonomik
bliylime arasinda pozitif yonlii bir iligki oldugu yoniindedir. Ancak 6rneklemin tekli ve ¢oklu olmasina gore sonuglar
farklilik gosterebilmektedir. Yapilan ¢aligmada verilen literatiir yayimlandigi yil sirasina gore tabloya eklenmistir.

Tablo 1: Tek Bir Ulkeyi Inceleyen Calismalarda Enerji Tiiketimi ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi

Yazar Ulkeler Veri Seti Metod Sonug
Periyodu

Cheng (1999) Hindistan 1952-1995 Johansen Enerji tiiketimi, ekonomik biiyiime, sermaye
Esbiitiinlesme, ve isglici degiskenlerinin  kullanildigi
Granger caligmada degisiklerin egbiitiinlesik oldugu
Nedenselligin bulunmustur. Uzun ve kisa donemde
Hsiao nedensellik ekonomik biiylimeden enerji
Versiyonu  ve | tikketimine dogrudur ve kisa dénem de ise
Hata Diizeltme | sermayeden ekonomik biiyiimeye dogru
Modeli (ECM) oldugu sonucuna varilmustir.

Yang (2000) Tayvan 1954-1997 Granger Ekonomik biiylime ile enerji tiiketimi
Nedensellik arasinda ¢ift tarafli nedenselligin oldugu

sonucunu elde etmistir.

Ghosh (2002) Hindistan 1950-1997 Granger Nedensellik ekonomik biiyiimeden enerji
Nedensellik tilketimine dogru bulunmustur.

Paul ve Bhattacharya | Hindistan 1950-1996 Engle-Granger Enerji tiketimi ile ekonomik biiyiime

(2004) Esbiitiinlesme arasindaki ~ nedensellik  ¢ift  tarafli
ve Granger | bulunmustur.
Nedensellik

Lise ve Montfort | Tirkiye 1970-2003 Engle-Granger Sonuglara gore, enerji tilketimi ile ekonomik

(2005) Esbiitiinlesme biiyime arasinda esbiitiinlesme iligkisi
ve Granger | bulunmustur. Ayrica nedenselligin
Nedensellik ekonomik biiylimeden enerji tiiketimine

dogru oldugu bulunmusgtur.
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Mucuk ve Uysal | Tirkiye 1960-2006 Johansen Bulgulara gore, degiskenler esbiitiinlesiktir
(2009) Esbiitiinlesme ve nedensellik enerji tiiketimden ekonomik
testi,  Granger | biiyiimeye dogrudur.
Nedensellik,
Etki-Tepki
Fonksiyonu ve
Varyans
Ayristirmasi
Odhiambo (2009) Tanzanya 1971-2006 ARDL Enerji tiketimi ile ekonomik biiyiime
arasinda uzun donem iligkisi vardir.
Nedensellik ise  enerji  tiiketiminden
ckonomik bilyiimeye dogrudur.
Tsani (2010) Yunanistan 1960-2006 Granger Bulunan  nedensellik  iligkisi  enerji
Nedensellik ve | tiketiminden ekonomik biiyiimeye
VAR Analizi dogrudur.
Saat¢i ve Dumrul | Tiirkiye 1960-2008 (DOLS) Her iki yontemde de elde edilen sonuglara
(2013) Dinamik En | gore, elektrik tiiketiminin bilylime {izerinde
Kiiglik Kareler | etkili oldugu sonucuna ulagilmistir. Uzun
Yontemi ve | donemde elektrik tiiketimindeki %1°lik artig
(FMOLS) ekonomik biiyiimeyi  %0.33 - %0.37
Diizeltilmis En | oraninda arttirmistir.
Kiiglik Kareler
Yontemi
Pempetzoglou (2014) | Tirkiye 1945-2006 Dogrusal iligki Ekonomik biiylimeden enerji tiiketimine
icin Granger dogru tek yonlii dogrusal olmayan nedensel
Nedensellik, bir iligki saptanmustir.
dogrusal
olmayan iliski
i¢in ise Diks ve
Panchenko
Nedensellik
Topalli ve Alagdz | Tiirkiye 1970-2009 Johansen Bulgulara  goére, degiskenlerin  uzun
(2014) Esbiitiinlesme donemde  egsbiitiinlesik  oldugu ayrica
ve Todo- nedensellik hem uzun hem de kisa dénemde
Yamamota ekonomik bilyiimeden elektrik tiiketimine
Nedensellik dogrudur.
Dritsaki ve Dritsaki | Yunanistan 1960-2009 ARDL Kisa ve uzun dénemde enerji tiiketiminden
(2014) karbondioksit emisyonlarina, ekonomik
bliyiimeden enerji tiiketimine tek yonli
nedensellik oldugu sonucuna ulagsmislardir.
Le, Gasbarro ve | ABD 1966-2011 Vektor Hata | Elde edilen sonuglara goére finansal
Gullen (2014) Diizeltme gelismenin etkiledigine dair kanitlar varken
Modeli (VECM) | ekonomik biiyiimenin finansal gelismeyi
etkilemedigi sonucuna varmislardir. Kisa
donemde ise ekonomik bilyiime ve finansal
gelisgme arasinda ¢ift yonlii nedensellik
bulunmustur.
Govdere ve Can | Tirkiye 1970-2014 Engle-Granger Enerji tiiketimi ile ekonomik biiylime
(2015) Esbiitiinlesme arasinda uzun donemli iligkinin oldugu
sonucuna ulagilmistir.
Govdere ve Can | Tirkiye 1970-2011 ARDL Elde edilen sonuglara gore uzun dénemde
(2015) enerji tiiketimi, disa agiklik, ihracat ve
ithalat biiylimeyi etkilemektedir. Ancak,
sabit sermaye yatirimlari ve finansal
genislemenin biiylimeye etkisinin istatistiki
olarak anlamsiz oldugu gozlenmistir. Ayrica
hata diizeltme modeline gore katsayilar
negatif ve istatiksel olarak anlamlidir.
Komal ve Abbas Pakistan 1972-2012 Genellestirilmis | Elde edilen bulgulara gére enerji tiiketimi

(2015)

Momentler
Methodu
(GMM)

tizerinde ekonomik biiylimenin pozitif bir
etkisinin oldugu saptanmustir.  Ayrica
finansal gelisme ekonomik biiyiime yoluyla
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enerji tiiketimini
etkilemektedir.

pozitif yonde

Kaynak(lar): Yazarlar tarafindan olusturulmugstur.

Tablo 2: Birden Cok Ulkeyi Inceleyen Calismalarda Enerji Tiiketimi ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi

Yazar Ulkeler Veri Seti Metod Sonu¢
Periyodu
Asafu ve Adjaye | Endonezya 1973-1995 Granger Kisa donemde Tayland ve Filipinler
(2000) Hindistan Nedensellik ekonomisinde enerji tiiketimi ile ekonomik
Tayland ve Hata | bilyiime arasinda cift yonlii iligki varken ve
Filipinler Diizeltme Endonezya ve Hindistan'da ise enerji
Modelinin tiiketiminden ekonomik bilylimeye dogru tek
(ECM) tarafli bir iligki elde edilmistir.
Yemane (2004) 17 Afrika 1971-2001 ARDL ve | Bulgulara gore 9 iilkenin degiskenleri arasinda
Ulkesi Toda- uzun dénemli bir iligki vardir ve nedensellik 6
Yamamoto iilkede kisi bast GSYH'den kisi bas1 elektrik
Nedensellik tiiketimine dogru ve 3 iilkede ise elektrik
tiiketiminden GSYH'a dogrudur.

Apergis ve Payne 6 Merkez 1980-2004 Panel Degiskenler esbiitiinlesiktir, nedensellik uzun
(2009) Amerika Esbiitiinlesme | ve kisa donemde enerji tiikketiminde ekonomik
iilkesi ve VECM biiyiimeye dogrudur.

Oztiirk vd. (2010) 51 Ulke 1971-2005 | Panel Enerji tiiketimi ve ekonomik biiyiime arasinda

Ekonomisi Esbiitiinlesme | esbiitiinlesme iliskisi vardir. Ayrica digiik
Diisiik gelir Panel gelir grubu iilkelerde ekonomik biiylimeden
grubu, Alt- Nedensellik enerji tiiketimine dogru nedenselligin oldugu,
Orta gelir alt-orta gelir grubu ve orta- tist gelir grubu
grubu ve Orta- iilkelerde ise ¢ift yonlii nedenselligin oldugu
Ust gelir saptanmistir.
grubu
Omay vd. (2012) G7 Ulkeleri 1977-2007 Panel Dogrusal olmayan  Egbiitinlesme  testi
Esbiitinlesme | degiskenlerin Esbiitiinlesik oldugu sonucunu
ve Panele | vermistir. Enerji tiiketiminden ekonomik
dayali VECM | biiylimeye dogru tek tarafli nedensellik
bulunmustur.
Fowowe (2012) 14 Sahra-Alt1 | 1971-2004 Panel Uzun  donemde  degiskenler  arasinda
Afrika Ulkesi Esbiitiinlesme | Esbiitiinlesme iliskisi bulunamamigtir. Ancak
Panel tiim 6rneklem {ilkeler i¢in, enerji tiiketiminden
Nedensellik ekonomik bilylimeye dogru bir nedensellik
bulunmusgtur.
Esseghir ve Khouni 38 Akdeniz 1980-2010 Panel Uzun donemde degiskenler esbiitiinlesiktir.
(2014) Birligi Uyesi Esbiitinlesme | Nedensellik enerji tiiketiminden ekonomik
Ulke Panel ECM bityiimeye dogru cift yonliidiir.
Ucgan vd.(2014) 15 Avrupa 1990-2011 Panel Bulgulara gore; uzun donemde GSYIH ile
Birligi Ulke Esbiitiinlesme | yenilelebilir ve yenilenemeyen enerji tiiketimi,
Panel sera gazi emisyonlari, arastirma ve kalkinma
Nedensellik arasinda iliski oldugu sonucu elde edilmistir.
Ayrica nedensellik  yenilemeyen enerji
tiiketiminden ekonomik bilyiimeye dogrudur.
Salman ve Atya | Kuzey Afrika | 1980-2010 Granger Cezayir ve Tunus’da finansal gelisme ve enerji
(2014) Ulkeleri Nedensellik,H | tiikketiminin biiyiimeye giiclii pozitif katki
ata Diizeltme | sagladigini, Misir’da ise giiglii negatif bir etki
Modeli oldugunu tespit etmislerdir.
(ECM)
Siddique ve Majeed | 5 Giiney Asya | 1980-2010 Panel Finansal gelisme, enerji ve ticaretin biiyiimeyi
(2015) Ulkesi Esbiitiinlesme | pozitif etkiledigi sonucuna varilmistir. Uzun

donemde biiylime ile enerji tiiketimi arasinda
¢ift tarafli iliski varken ticaret ve finansal
gelismeden biiylimeye dogru  tek yonli
nedensellik bulmuslardir.

Kaynak(lar): Yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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3. Ampirik Analiz
3.1. Veri Seti

Hindistan’1n enerji tiikketimi, ekonomik biiyiime ve finansal gelismesi arasindaki nedensellik, esbiitiinlesme, uzun ve kisa
donem iliskisini incelemek ig¢in 1970-2013 yillarina ait yillik bilyiime rakamlari, toplam enerji tiiketimi (petrol+dogal
gaz+komiir+ niikleer enerji+ hidroelektrik (su) enerji) ve finansal gelismeyi gosteren 6zel sektore saglanan kredi serileri
kullanilmustir. Toplam enerji tikketimi verisi, BP (British Petroleum) diinya enerji istatistikleri veri tabanindan, biiyiime
ve finansal gelisme verisi, Diinya Bankas1 Veri Tabanindan temin edilmistir.

Tablo 3: Veriler

.. Elde S Kullanim Bicimi

Degisken Edilmesi Kisaltmas: | Birimi
Hindistan’in Biiyiime | GDP Per | GDP Milyon Dolar | Logaritmik
Rakamlar1 Capita

(Constant

2005 US$)
Hindistan’in ~ Enerji | Petrol+ Dogal | Energy Mtoe Logaritmik
Tiiketimi Gaz+ Komiir+

Niikleer

Enerji+ Hydro

Enerji
Hindistan’in Finansal | Ozel Sektore | FD GDP% Logaritmik
Gelismesi Saglanan

Yurtigi

Krediler
3.2. Yontem

Bu calismada 6nce serilerin duraganligi; Augmented Dickey Fuller (ADF) ve PP birim kdk analizi yontemiyle
incelenmistir. Bu yontemlerden ADF; genel kullanima sahip oldugu igin kullanilmig, PP birim kok analizi ise trend igeren
serilerde sik¢a kullanildigindan dolayi tercih edilmistir. Seriler arasinda nedensellik iligkisinin varligi, Granger
nedensellik testiyle incelenmistir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 ise Johansen Egbiitiinlesme yontemiyle
test edilmistir. Yapilan egbiitiinlesme analizi sonucunda uzun ve kisa donem analizleri VEC Modeli ile incelenmistir.
Birim kok analizine gegmeden 6nce serilerin elde edilisleri, kullanilan birimleri ve ¢aligmada kullanim big¢imleri tablo 3'
te verilmistir.

3.3. Birim Kok Testi
3.3.1. ADF Birim Kok

Zaman serileri analizlerinde seriler duragan olmadiklarinda sahte regresyon problemi olusmaktadir (Karagor ve Gergeker
2012, 289-312). Analiz sonucunda olusturulan serilerin trendleri t, F ve Ki Kare degerlerinin tahmin etmede yetersiz
kaldigindan dolay1 serilerin duragan hale getirilmesi gerekmektedir ve bu sekilde serilerin tahmininde yardimci
olmaktadir (Uzgdren vd. 2007, 250). Yapilan ADF testi sonucunda elde edilen ADF test istatistik degerinin mutlak deger
icindeki sonucu test sonucunda elde edilen kritik degerden daha biiyiikk olmasi durumunda serinin duragan oldugu
sonucuna ulasilir. Bunun yaninda eger test istatistigi degeri kritik degerden kiiciik olursa serinin duragan olmadigi sonucu
goriilmektedir (Barigik ve Demircioglu 2006, 74). Dickey-Fuller (1981) otokolerasyon bulunan hata terimlerinin saf
rastsal oldugu varsayimiyla DF dagiliminin gegersiz olmasi nedeniyle hata terimlerinin esitligin sag tarafinda
bulunacagmi 6n gérmiistiir. Yapilan ¢aligmalar sonucunda genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller: ADF)
test istatistigi gelistirilmistir. ADF testi su modellerle gergeklestirilmektedir:

Yalin Model: AY, =yY 1+ 20 AY i+ u, 3.1)
Sabitli Model: AY, =q+ YY1 + X AY i+ u, 3.2)

Sabitli ve Trendli Model AY, =g+, t + yY,_4 + X7, AV, ; +u, (3.3)
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Yapilan testlere gore ortaya cikan istatistikler MacKinnon (1996) kritik degerleriyle karsilastirilir ve serinin sifir
hipotezi (HO:y=0), alternatif hipoteze karst (H1:y#0) test edilir. Burada sifir hipotezi serinin duragan olmadigim
gosterirken alternatif hipotez serinin duragan oldugunu ifade etmektedir. Modelde ifade edilen, m; gecikme uzunlugunu,
A; serilerin farkinin alindigini gostermektedir. Yapilan testte gecikme kriteri olarak Schwarz Bilgi Kriteri (SIC)

kullanilmistir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo 4’de gosterilmistir.

Tablo 4: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Desisken ADF Test | Kritik Degerler
estyle Istatistigi %1 %5 %10

Ln GDP -1.416 [0] -4.186 -3.518 -3.189
Ln Energy -2.500 [0] -4.186 -3.518 -3.189
LnFD -1.527 [0] -4.186 -3.518 -3.189
A Ln GDP -5.396 [0]* -3.596 -2.933 -2.604
A Ln Energy -7.289 [0]* -3.596 -2.933 -2.604
ALnFD -3.427 [1]** -3.600 -2.935 -2.605

Not: Analizin diizey degerlerinde sabit terim ve trendli, birinci farkda ise, sabit terimli modeller kullanmilmistir. Serilerin diizey
degerlerinde sabit ve trend, birinci farkinda ise sabitli model tercih edilmesinin nedeni; serilerin birim kdk analizinin
yapilmasindan once grafiklerinin kontrol edilmis olup trend igerdigi igin sabit ve trendli, birinci farki alindiktan sonra serilerin
grafikleri trend igerdemigi igin birinci farkta sabit terimli modeler kullanilmasina karar verilmistir. [ ] igindeki degerler;
Schwarz bilgi dl¢iitiine (Schwarz Information Criterion: SC) gore belirlenmis optimal gecikme uzunlugunu géstermektedir; *
%1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir.**%35 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 4’deki sonuglara bakildiginda ekonomik biiylime, toplam enerji tiiketimi ve finansal gelisme serilerinin diizey
degerinde 1(0) duragan olmadigini birinci farkta I(1) duragan oldugu gorilmektedir.

3.3.2. Philips-Perron Birim Kik

Trend igeren serilerin test edilmesinde kullanilan Phillips-Perron birim kok testi ADF testine gore daha giiclii oldugu
kabul edilmektedir (Perron,1990). PP birim kok testinde MA (Moving Average: Hareketli Ortalama) teste dahil edilmesi
duraganlik testine trend eklenmesi testi daha giiglii hale getirmistir (Perron,1990). ADF testine gore hata terimlerinin
bagimsiz ve varyanslarinin sabit oldugu varsayilmaktadir (Tar1,2014:400). Phillips-Perron (1988) ADF testine gore
belirlenen bu hata terimlerinin varsayimlarini gelistirmis ve parametrik olmayan birim kok testi olusturulmustur. PP,
Dickey-Fuller testindeki denklemlerde bulunan parametreye ait olan t istatistiginde parametrik bulunmayan diizeltmeler
yaparak igsel baginti sorunu ¢oziime ulastirmistir ve PP, Newey- West hata diizeltme modelini kullanarak otokolerasyon
sorununu ortadan kaldirmustir (Goger ve Ozdemir 2012, 202). Yapilacak birim kok testinde kullamlacak denklem

asagidaki gibidir:
T

Burada T; serinin gozlem sayisidir.
Hipotezlerin degerlendirilmesi ADF testi ile aynidir. Yani;

Hy: 68 = 0 ise seri duragan olmamaktadir
H,: 8 < 0ise seri duragandir.
Hipotezleri test etmek i¢in yine MacKinnon (1996) kritik degerleri kullanilabilmektedir. Yapilan PP testi sonuglari

tablo 5°te gosterilmistir.
Tablo 5’deki sonuglara bakildiginda ekonomik biiyiime, toplam enerji tiikketimi ve finansal gelisme serilerinin diizey

degerinde 1(0) duragan olmadigini birinci farkta I(1) duragan oldugu goriilmektedir.
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Tablo 5: PP Birim Kok Testi Sonuglari

Desisken PP Test | Kritik Degerler
81 Istatistigi %1 %5 %10

Ln GDP -1.399[3] -4.186 -3.518 -3.189
Ln Energy -2.689[3] -4.186 -3.518 -3.189
LnFD -1.839[4] -4.186 -3.518 -3.189
A Ln GDP -5.396[4]* -3.596 -2.933 -2.604
A Ln Energy -7.267[2]* -3.596 -2.933 -2.604
ALnFD -6.014[4]* 3.596 -2.933 -2.604

Not: Diizey degerlerinde sabit terim ve trendli, birinci farkta ise, sabit terimli modeller kullanilmistir. Serilerin diizey degerlerinde sabit
ve trend, birinci farkinda ise sabitli model tercih edilmesinin nedeni; serilerin birim kok analizinin yapilmasindan &nce
grafiklerinin kontrol edilmis olup trend igerdigi i¢in sabit ve trendli, birinci farki alindiktan sonra serilerin grafikleri trend
icerdemigi i¢in birinci farkta sabit terimli modeler kullanilmasina karar verilmistir. Késeli parantez i¢indeki degerler, Newey-West
olgiitii kullanilarak tespit edilmis band genisligini gosterir. *; %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir.

3.4. Granger Nedensellik Testi

Iktisadi degiskenler arasindaki iliskinin yonii iktisat teorisi tarafindan belirlenemedigi durumlarda, degiskenler arasindaki
etkilesimin varlig1 ve yonii, Granger (1969) testi ile belirlenebilmektedir. Bu testte degiskenler bagimli-bagimsiz olarak
ayrilmamaktadir. Granger nedensellik testinde degiskenler arasindaki etkilesim esanli olarak analiz edilebilmektedir.

Granger nedensellik testi, su modeller yardimiyla gerceklestirilmektedir:

m m

X, = Z o X + Z BiYe—i +u, (3.4)
i=1 i=1
m m

Vo= D 0¥ i+ ) viXe +uy (3.5)
i=1 i=1

Burada denklem 3.4’de X’in tahminine Y ’nin gecikmeli (ge¢mis) degerlerinin eklenmesi, X’in 6ngérii performansini
artirtyorsa, Y, X’in bir nedenidir denir. Bunun anlami; Y, X’i etkilemektedir demektir. Yoksa X’in kesin bir nedeni Y’dir

demek degildir.

Ho:B; = 0 yani Y degiskeninden X degiskenine dogru bir nedensellik iligkisi yoktur.

H;: X degiskeninden Y degiskenine dogru bir nedensellik iliskisi vardir.

Test, denklem 1’deki B;’lerin grup halinde sifira esit olup olmadigi incelenmektedir. B; katsayilari, belirli bir
anlamlilik diizeyinde sifirdan farkli bulunursa, Y’nin, X’in bir nedeni oldugu sonucuna varilmaktadir. Yani Y’den X’e
dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin var olduguna karar verilir.

Benzer sekilde denklem 3.5°de yer alan y;’ler belirli bir anlamlilik diizeyinde sifirdan farkli bulunursa, X, Y nin bir
nedenidir (nedenselidir, Granger nedenselidir) denir. Bu durumda X, Y’yi anlamli diizeyde etkilemektedir. X’ten Y’ye
bir nedensellik iliskisinin var olduguna karar verilir. Bu durumda etkinin artirma yoniinde mi yoksa azaltma ydniinde mi

oldugu belirlenememektedir. Sadece etki var m1 yok mu belirlenmektedir.

Her ikisi de (B;, y;)sifirdan farkli ise ikisi de birbirini etkilemektedir. Bu durumda degiskenler arasinda iki yonlii
nedensellik iliskisinin var olduguna karar verilmektedir. iki parametrede sifira esit oldugunda degiskenler arasinda bir

nedensellik iliskisinin olmadigina karar verilmektedir.

Nedensellik analizi i¢in bu ¢alismada kullanilacak modeller asagidaki sekilde diizenlenmistir:

m m
GDP, =y, + Z YiGDP,_; + Z 0,ENERGY,_; + 9, (3.6)

i=1 i=1
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m m
ENERGY, = @, + Z @; ENERGY,_; + Z 8;GDP_; + &
i=1 i=1

m m
GDPt =0y + o-iGDPt—i + Z siFDt—i + Bt
i=1 i=1

m m
FDt = (XO + Z aiFDt_i + Z 8iGDPt—i + Bt

i=1 i=1
m m
ENERGY, = p, + Z p;ENERGY,_; + Z T FD,_; + 9,
i=1 i=1

m m
FDt = 80 + Z SiFDt—i + Z TiENERGYt_i + Bt
i=1 i=1

(3.7)

(3.8)

(3.9)

(3.10)

(3.11)

Tar1’ya gore nedensellik kavrami ve analizinin asamalar1 su sekilde agiklanabilir (Tar1, 2014: 437-439).

Burada, test edilen hipotez, >, B;=0 olup GDP,_; ...... GDP._,, gecikmeli degiskenlerin iliskide yeri olmadigi
GDP’den ENERGY e dogru bir nedensellik iligkisinin olmadig1 anlamina gelir. Alternatif hipotez ise Y;j2, b; #0 olup

ENERGY’den GDP’ye nedensellik oldugunu gosterir.
Kisitlamali iligkilerde hata terimlerinin toplaminin bulunmast;
Y. Bi GDP._; terimi digarida birakilarak geride kalan:
m
GDP, = a, + z a;GDP,_; + u,
i=1
iliskisi tahmin edilir ve hata terimleri katsayilar1 toplanm Y1 ; e? olarak bulunur.
Kisitlamasiz iliskilerde hata terimlerinin katsayilarinin toplami;
m m
ENERGYt =4y + aiENERGYt_i + Z BiGDPt—i + u;
i=1 i=1
seklinde olan hata terimleri kareleri toplami; Y.f, uZ olarak bulunur.
Test istatistiginin hesaplanmasi i¢in F degeri hesaplanmasi asagidaki gibidir.

_ (RSSg — RSSyg)/m
~ RSSyr/(n—K)

(3.12)

(3.13)

(3.14)

Burada; RSSy; kisitlamali iliskideki hata terimleri kareleri toplami, RSSyp kisitlamasiz iliskideki
hata terimleri kareleri toplamidir. m; disarida birakilan gecikmeli degisken (kisit) sayisi, n; 6rnek hacmi ve k; parametre

sayisini gosterir. Tablo degerlerinin bulunmasi; F tablosu iizerinden gosterilir.

Karsilagtirma ve karar agsamasi. Bu asamada hesaplanan F degeri tabloda bulunan F degerinden kii¢iik ise GDP’den
ENERGY’ye dogru nedensellik iliskisi olmadigi hipotezi kabul edilir. Biiyiik ise hipotez reddedilerek, GDP’den

ENERGY ’ye nedensellik iligkisi vardir hipotezi kabul edilir.

Bu agiklamalar 15181nda ¢alismada Granger nedensellik testi yapilmis ve ortaya ¢ikan bulgular tablo 5’te gdsterilmistir.
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Tablo 6: Granger Nedensellik Testi

Degiskenler F Istatistigi Olasulik Degeri | Karar
A LaENERGY A 5?6{]1 tukegm‘mdgr.l ekonomik
LnGDP 2.17209 0.1486 uyumeye dogru bir
nedensellik iliskisi
bulunmamaktadir.
Ekonomik biiyiimeden enerji
ALNGDP — A tiiketimine dogru bir
LnENERGY 3.43533 0.0714** nedensellik iligkisi
bulunmaktadir.
| Finansal gelismeden milli
ALNFD A 0.29365 0.5910 gelire dogru bir nedensellik
LnGDP o
iliskisi bulunmamaktadir
Ekonomik biiyiimeden finansal
ALnGDP —) A " gelismeye dogru bir
LnFD 4.71803 0.0360 nedensellik iligkisi
bulunmaktadir.
Finansal gelismeden enerji
ALnFD ——) A titketimine dogru bir
LNnENERGY 2.05905 0.1593 nedensellik iliskisi
bulunmamaktadir.
Enerji tiiketiminden finansal
ALNENERGY — =) gelismeye dogru bir
LnFD 0.06284 0.8034 nedensellik iliskisi
bulunmamaktadir.

Not: Optimum gecikme uzunlugu; LR, FPE, AIC, SC ve HQ kriterleri baz alarak 1 olarak belirlenmigtir. * %5 anlamlilik

diizeyi, **%10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Yapilan Granger Nedensellik analizinin sonucunda toplam enerji tilketiminden ekonomik biiylimeye dogru bir
nedensellik iligkisi yokken ekonomik biiylimeden toplam enerji tiiketimine dogru bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
Finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru bir nedensellik yokken ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru
bir nedensellik iliskisi mevcuttur. Ayrica finansal gelisme ile toplam enerji tiikketimi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi

tespit edilememistir.

3.5. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Ilk olarak Engle ve Granger (1987) tarafindan bulunan tek denklemli esbiitiinlesme analizi, daha sonra Johansen (1988)
ve Johansen ve Juselius (1990), tarafindan ¢ok denklemli (esanli denklem sistemine sahip) olarak gelistirilmistir. VAR
modelinin temelli olan Johansen esbiitiinlesme yontemi, modelde birden fazla bagimsiz degisken bulundugunda bu seriler

arasidaki birden fazla egbiitiinlesme iliskilerini tespit etmede gii¢lii kabul edilmektedir.

Yo =AY g+ + A Y, +BX, + &

Burada y;; diizeyde duragan olmayan I(1) degiskenlerinin bir k vektoriinii, X;; deterministik degiskenlerin bir d
vektoriinii, & ise, yenilik (innovation) vektoriinii temsil etmektedir. Denklem (3.15)’deki vektor otoregresif siirecinin

birinci farki alindiginda:

p-1
AYt = T[Yt—l +
i=1

TiAYt—i + BXt + &
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p

P
Tt=z i — 1 ve ‘ti=—ZAi

i=1 j=itl

(3.17)

Burada m matrisinin indirgenmis bir ranki olarak tamimlanan egbiitiinlesme hipotezi, ™ = a8’ bi¢iminde ifade
edilmektedir. Denklem sonucunda, m matrisi tahmin edilmekte ve m’nin indirgenmis rankiyla belirtilen kosullarin
gecerliligi test edilmektedir. ™ matrisinin ranki, iz istatistii ( Agace) Veya Max Eigenvalue istatistigi yardimiyla
bulunmaktadr. iz istatistigi ile Max Eigenvalue istatistigi arasinda bir tezat olustugunda, Max Eigenvalue testi daha kesin
sonuglar verdigi i¢in tercih edilmelidir (Tar1 2014, 427). A ve t matrislerinden elde edilen test istatistikleri Johansen-
Juselius (1990) tablo degerleriyle karsilagtirilir (Tar1 2014, 428).

Johansen yoOnteminin dezavantaji bagimli ve bagimsiz degiskenlerin aymi derecede duragan olduklarinda
uygulanmasidir. Yo6ntemin avantaji ise, serilerin diizey degerleri kullanilarak uzun dénem analizi yapilmas1 ve yapilan bu

analizde daha fazla bilgiye yer vermesidir (Johansen 1988).

Tablo 7: Johansen Esbiitiinlesme Testi

. . L. . . Max-Eigen Kritik  Deger
0 .
Hipotez Trace Istatistigi Kritik Deger (%5) Istatistigi (%5)
Ho: 7=0, Hu7 =1 37.14962 29.79707 28.46819 21.13162
Ho:7t <1, Hut=2 8.681430 15.49471 7.478394 14.26460

Not: Johansen egbiitiinlesme analizi i¢in gerekli gecikme uzunlugu VAR yardimiyla SIC (Schwarz Information Criterion)
kullanilarak 2 olarak belirlenmistir.

Ik durumda hesaplanan test istatistikleri hesaplanan degerlerden biiyiik oldugu igin seriler arasinda esbiitiinlesme
iligskisi mevcuttur. Yani ekonomik biiyiime, enerji tiiketimi ve finansal gelisme arasinda yapilan analizlere gore elde edilen
sonuglar serilerin uzun dénemde birlikte hareket ettiklerinin ve bu serilerin uzun dénem analizlerinde sahte regresyon
sorununun olmayacaginin kanitidir. Johansen esbiitiinlesme analizi sonucunda uzun dénem ve kisa donem katsayilarinin
tahmini i¢in VEC Modeli kullanilacaktir.

3.6. VECM Modeli Esbiitiinlesme Katsayilarinin Tahmini

Johansen esbiitiinlesme testiyle aralarinda esbiitiinlesme tespit edilen, birden fazla agiklayict degiskenli modellerde,
seriler arasindaki uzun ve kisa donem analizleri, VECM yontemi yardimiyla yapilabilmektedir. VAR modelinde kullanilan
degiskenlerin duraganliklar1 kontrol edildikten sonra duragan olmadiklarina karar verilirse, duraganliklarini tespit etmek
icin birinci farklarini almak gerekmektedir. Bu durum sonucunda esbiitiinleme analizi seriler arasindaki uzun dénem
iligkisini belirlemek i¢in kullanilmaktadir ve serilerin farklar1 alindiktan sonra ortaya ¢ikan bilgi kaybina engel olmaktadir.
Seriler arasinda uzun dénem iliskisinin belirlenmesinde serilerin ayni dereceden biitiinlesik olmalar1 gerekmektedir.
Seriler arasindaki Egbiitiinlesme iliskisi agagidaki denklemdeki gibi agiklanabilir (Bozuklu 2005, 82).

X1¢ = B1+ B2Xor + B3X3 + Baxy + €, (3.19)

e = X1t — B1 — BaXat — B3X3t — BaXar (3.20)
Serilerin duraganliklar: belirlendikten sonra duragan olmayan seriler arasinda uzun donem denge iligkisi varsa bu
durum sonucunda degiskenlerin esbiitiinlesik olduklart kabul edilir. Degiskenlerin uzun dénemde dengeden sapmalar

gostermesi ve bu sapmalar zaman i¢inde dengeye dogru gelme durumuna hata diizeltme siireci denilmektedir (Brooks
2002,388).

Axqp = @p1 (X1t — B1 — B2X2e — B3X31) + €x1¢ 3.21)
Axy = py (X1: — B1 — B2X2e — B3X3:) + €x2¢ (3.22)
Ax3p = @py (X1t — B1 — B2X2e — B3X3p) + €x3¢ (3.23)

Hata diizeltme modeli 3 degiskenli ve gecikmesiz bir model i¢in yukaridaki denklemler seklinde ifade edilebilir.

Burada (x4; — B1 — B2X2: — B3x3;) denklemi serilerin uzun donem denge degerlerini gostermektedir. o
denklemlerdeki katsayiy1 gostermektedir ve hata diizeltme katsayisi olarak ifade edilmektedir. Hata terimi olan & white
noise 0zelligi tasimaktadir B ise uzun donem denge katsayisini olusturmaktadir.
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Tablo 8: Esbiitinlesme Katsayilar1 Tahmin Sonuglar

Katsay t-istatistigi
LnEnergy 0.98 -5.78
LnFD 0.18 -0.67
Sabit Terim -0.35
ECTu -0.07 | -4.14
R?>=0.38 R?=10.31 F =571

Tablo 7°deki sonuclara gore; enerji tilketiminde meydana gelen %1°lik artis ekonomik biiyiimeyi %0.98 oraninda
arttirirken, finansal gelismedeki %1 °’lik artis ekonomik biiytimeyide %0.18 oraninda artirmaktadir. Modelin hata diizeltme
katsayisinin isareti negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Yani uzun dénemde birlikte hareket eden bu seriler arasinda
kisa donemde meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar denge degerine yakinsamaktadir. Bu durum,
elde edilen uzun dénem esbiitiinlesme katsayilarinin giivenilir olduguna da bir delil teskil etmektedir.

4. Sonuc¢

Son yillarda ekonomik biiytimeyi hedefleyen iilkelerde 6zellikle enerji tiikketimlerinde dnemli bir artis oldugu karsimiza
¢ikan caligsmalarda goriilmektedir. Bu ¢alismada son yillarda énemli bir sekilde ekonomik gelisme gdsteren Hindistan
ornekleminde zaman serisi analizi yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda ekonomik biiylimeden enerji tiikketimine dogru
bir nedensellik iligkisi bulunmugken enerji tiiketiminden ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iliskisi
bulunamamistir. Ayrica ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru bir nedensellik iligkisi mevcutken finansal
gelismeden ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iliskisi bulunamamustir. Serilerin uzun dénemde esbiitiinlesik
olduguna karar verebilmek icin ekonomik biiylime, enerji tiikketimi ve finansal gelisme serileri birden fazla bagimsiz
degisken oldugu durumlarda kullanilan Johansen esbiitiinlesme analizine tabi tutulmustur. Yapilan analiz sonucunda
seriler arasinda esbiitiinlesme olduguna karar verilmistir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit edildikten sonra
VECM yontemiyle serilerin uzun dénem ve kisa donem iligkisi incelenmistir. VECM sonuglarina gore uzun dénemde
enerji tiiketiminde meydana gelen %1°lik artis ekonomik biiylimeyi %0.98 oraninda arttirirken enerjinin t-istatistik
katsayis1 anlamlidir. Yine uzun dénemde finansal gelismede meydana gelen %1°lik artis ekonomik biiylimeyi %0.18
oraninda artirmaktadir. Bu ¢alismada elde edilen analiz sonuglar literatiirde; Cheng (1999); Ghosh (2002); Yemane
(2004); Lise ve Montfort (2005); Oztiirk vd. (2010); Shahbaz vd. (2013a); Topalli ve Alagdz (2014) tarafindan yapilan
caligmalar ile paralellik gostermektedir. Ampirik sonuglara gore ekonomik biiylime enerji tilketimini uyarmaktadir. Bu
acidan gelismekte olan iilke olan Hindistan’da gergeklesen ekonomik ilerleme ile imalat sektérlerinde kullanilan enerji
tiiketimi bilyiimeyi hizlandirmaktadir. Bu durumda Hindistan’1n biilyiime ile birlikte artis gosterecek olan enerji talebini
aninda karsilayabilmek i¢in enerji arzini ¢esitlendirme yoluna gitmesi ve bununla ilgili etkin politikalar gelistirmesi 6nem
arz etmektedir.
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