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Abstract

This study aims to examine the effect of financial development on carbon (CO2) emissions
from the manufacturing industry and construction sector in the context of the Environmental Kuznets
Curve (EKC) hypothesis with the data from 1960-2014 in Tirkiye. In the study, the ARDL bounds
test was used to determine the cointegration relationship and the long and short-term coefficients of
the model were estimated. FMOLS, DOLS and CCR estimators were used to confirm the accuracy of
the long-run coefficients obtained by ARDL bounds test. According to the findings, a long-run
relationship was found in the model. According to the long-run coefficients, increases in financial
development decrease carbon emissions, while economic growth and energy consumption variables
increase them. In addition, the EKC hypothesis is found to be valid. FMOLS, DOLS and CCR
estimator findings confirm the ARDL long-run coefficient estimates. The study is considered a
candidate to fill an important gap in the literature in determining the determinants of sectoral carbon
emissions in the context of the EKC hypothesis.
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Oz

Bu aragtirmanin amaci, Tiirkiye’de 1960-2014 dénemi verileri ile finansal gelismenin imalat
sanayi ve insaat sektorii kaynakli karbon (CO2) emisyonlarina etkisinin Cevresel Kuznets Egrisi
(EKC) hipotezi baglaminda incelenmesidir. Arastirmada, esbiitiinlesme iliskisinin tespit edilebilmesi
icin ARDL snir testi kullanilmig, modelin uzun ve kisa donem katsayilari tahmin edilmistir. ARDL
siir testi ile elde edilen uzun donem katsayilarin dogrulugunu teyit etmek i¢cin FMOLS, DOLS ve
CCR tahmincileri kullanilmistir. Bulgulara gore modelde uzun dénemli iligki tespit edilmistir. Uzun
donem katsayilara gore finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonlarini azaltirken, ekonomik
biiylime ve enerji tilketimi degiskenleri ise yiikseltmektedir. Ayrica, EKC hipotezinin gegerli oldugu
goriilmiigtir. FMOLS, DOLS ve CCR tahminci bulgulari, ARDL uzun donem katsayi tahminlerini
dogrulamaktadir. Arastrmanin, EKC hipotezi baglaminda sektorel karbon emisyonlarinin

belirleyicilerinin tespit edilmesi noktasinda literatiirde 6nemli bir boslugu doldurmaya aday oldugu
diigtiniilmektedir.

Anahtar Sozciikler . Finansal Gelisme, Sektorel Karbon Emisyonu, Cevresel Kuznets
Egrisi, ARDL Sinir Testi.
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1. Giris

Kiiresellesme, ulusal sinirlar1 bulaniklastirip ekonomik yakinlagmay1 tesvik ederken
insan yasamini etkilemekte ve degistirmektedir. Bu entegrasyon, tiim insani faaliyetlerin
iretimi i¢in altyapi, enerji ve dogal kaynaklara ihtiyag duymaktadir. Dolayisiyla, kiiresel
entegrasyon siirecinin ekolojik etkileri s6z konusudur. Son yillarda, kiiresel 1sinma ve
cevresel bozulma ciddi boyutlara ulagsmistir. Bu noktada sera gazi (GHG) emisyonlari,
kiiresel 1sinmaya neden olan endige verici bir sorunu temsil etmektedir. Sera gazi
emisyonlarina iliskin tartigmalarda g¢evresel bozulmanin arkasindaki suglunun agirlikli
karbondioksit (CO2) emisyonlar1 oldugu ifade edilmektedir (Zafar et al., 2019; Duan et al.,
2023). Hiikiimetler Arasi Iklim Degisikligi Paneli’nde (IPCC 2021), karbondioksit
emisyonlarinin gelismekte olan ekonomilerdeki toplam sera gazi emisyonlarinin %75’inden
fazlasini olusturdugu belirtilmis, tim diinya ekonomileri i¢in emisyon seviyelerini
diisiirmenin biiyiik bir zorluk ve zorunluluk icerdigi ortaya konulmustur. Paris Iklim
Anlagmast geregince iklim Kkrizinin Oniine ge¢mek icin diinyanin ortalama yiizey
sicakligindaki artisin 2°C ile smirlandirilmasi ve hatta 1,5°C’nin altinda tutulmasi
amaglanmustir. Bu durum, IPCC 2021 tarafindan da teyit edilmis ve sonugta kiiresel sicaklik
ortalamasinin 2°C’yi agmasinin diinyada insan hayatina iliskin yikici sonuglari olacag: ifade
edilmistir. Ayrica raporda, iklim degisimine neden olan karbon emisyonlarinin yiiksek
diizeyde fosil yakitlardan kaynaklandig: belirtilmistir. Bu miicadelede, fosil yakat talebini ve
arzin1 kaynaginda smirlamaya yonelik politik tercihlerin 6nemi vurgulanmustir.

Insan faaliyetleri ile ¢evre arasindaki karmasik iliski siirdiiriilebilir ekonomi
arastirmalarinin baglica konular1 arasinda yer almaya devam etmektedir. Cevresel
bozulmanin insani boyutlari, uluslararasi ticaret, enerji kullanimi, finansal gelisme,
dogrudan yabanci sermaye yatirimi, kentlesme ve ekonomik biiylime gibi bir¢ok faaliyet ve
faktor dikkate alinarak incelenmektedir (Gokmenoglu et al., 2021). Bu gergevede, ilk olarak
Grossman ve Krueger’in (1991) aragtirmasi ile literatirde ekonomik biiytime-gevresel
bozulma iliskisini inceleyen Cevresel Kuznets Egrisi (Environmental Kuznets Curve-EKC)
hipotezi gelistirilmistir. Kuznets’in (1955) aragtirmalarina dayanan bu hipotez ile ekonomik
biiyiime ve ¢evresel bozulma arasindaki ters U seklinde bir iliski tanimlanmigtir. Bu hipotez
ile ¢cevresel bozulmanin 6nce belirli bir gelir seviyesine kadar arttigi ve gelir seviyesindeki
esik agildiktan sonra azaldigi kabul edilmektedir. Ancak, karbon emisyonlarinm
belirleyicilerini agiklamada sadece gelir diizeyini dikkate almak yeterli degildir. Ek olarak
enerji tikketimi, dig ticaret, dogrudan yabanci sermaye yatirim ve finansal gelisme gibi diger
faktorler de emisyonlara neden olabilmektedir (Grossman & Krueger 1991; Dinda, 2004,
Zhang, 2011).

Finansal gelisme, ¢evre Kalitesini teorik agidan bircok kanal iizerinden etkileyerek
olumlu ya da olumsuz sonuglar dogurabilmektedir. Finansal gelisme, finansal hizmetlerde
saglamis oldugu iyilesmelerle siirdiiriilebilir iriinlere yapilan yatirnm ve tiiketimi
artirmasmin karbon emisyonlarini azaltabilecegi belirtilmektedir. Ancak, enerji tiiketen
mallarin kullanimini artirdig1 igin ters bir etkide olusturabilir (Yuxiang & Chen, 2011;
Lahiani, 2019). Giigli finansal kurumlar miisterilerine daha diisiik maliyetli finansman
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segenekleri ve yiiksek hacimli kredi kullandirarak sanayi iiretiminin artigina, dolayistyla bu
durum gevre kalitesine olumsuz yansiyabilmektedir (Nasir et al., 2019; Zafar et al., 2019).
Bu olumsuz etki, hanehalklarinin tiiketimi kanali ile de ortaya g¢ikabilmektedir. Enerji
kullanimi1 yogun iiriinlere saglanan kredi kolayliklari, tiiketici harcamalarmi uyararak daha
fazla tilketime neden olmaktadir (Sadorsky, 2010; Zhang, 2011).

Finansal gelisme, ¢evre kalitesi tizerinde teknoloji kanali ile de etki edebilmektedir.
AR-GE faaliyetleri ile ¢evre dostu teknolojik driinler gelistirilerek olumlu; yeni
teknolojilerin dogal kaynaklara olan talebi artirabileceginden olumsuz etkileyebilmektedir
(Yuxiang & Chen, 2011; Shahbaz et al., 2013b). Bir diger etki kanali da dogrudan yabanci
sermaye yatirrmlaridir. Bir lilkenin finansal gelismislik diizeyinin artmasi 0 iilkeye daha
fazla dogrudan yabanci sermaye girisini tetikleyebilmektedir. Bu durum, ekonomik biiyiime
diizeyini artirabilir ve dolayisiyla ¢evresel performansin dinamiklerini etkileyebilir. Ayrica,
gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci Ssermaye yatirimlari, ¢evre standartlarini
yiikseltici ve ¢evre bilincini artiric1 bir etki olusturabilmektedir (Zhang, 2011; Kogak, 2017).

Son olarak finansal gelismenin g¢evre Kalitesi tizerindeki etkisini sermaye piyasalar
araciligiyla gormek de miimkiindiir. Finansal gelisme, sermaye piyasalarinin etkinligini
saglayarak borsalarin gelismesini ve borsalarda islem goren sirketlerin finansman
kanallarinin ~ gesitlenmesine, finansman maliyetinin  azaltimina, isletme riskinin
dagitilmasina ve varlik/ytikiimliiliikk yapisinin optimize edilmesine yardimer olarak yeni
tesislerin satin alinmasi ve yeni projelere yatirnm yapilmasini, boylece enerji tiikketiminin
artirilmasi yolu ile gevre kalitesini olumsuz etkileyebilmektedir (Zhang, 2011). Bu durumun
aksine, finansal gelismenin borsada islem goren sirketlerin teknoloji inovasyonunu tesvik
etmelerine ve yeni teknolojileri benimsemelerine, boylece enerji verimliliginin ve diisiik
karbonlu ekonomik kalkinmanin ilerletilebilecegi ve karbon emisyonu yogunlugunun
onemli Ol¢iide azaltilacagi diisiniilebilir (Tamazian et al., 2009). Ayrica, daha gelismis
yonetisime sahip halka agik sirketler, diisiik karbonlu kalkinmayi ve ¢evre kalitesini
diisiinmeye daha istekli olabilmektedirler (Claessens & Feijen, 2007).

Diinyadaki tiim ekonomiler daha yiiksek biiylime ve kalkinmayi arzulamaktadirlar.
Ekonomilerin bitytiime ve kalkinma siirecinde imalat sanayi ve insaat sektorleri 6nemli rol
oynamaktadir. Fakat bu durum, c¢esitli ekonomik sektorlerin {retimlerini artirarak
genislemesini gerektirmektedir. ilgili literatiir ise ekonomik faaliyetlerin genislemesinin,
endiistriyel iretim faaliyetleri icin enerjiye bagimlilik nedeniyle karbon emisyonlarini
artirabilecegini ortaya koymaktadir (Aboagye, 2017; Kwakwa, 2019). Ozellikle endiistriyel
biiyiime ile karbon emisyonu arasinda pozitif bir iliski olduguna dair genel bir kan1 olmakla
beraber bu durum ampirik aragtirmalarla da desteklenmektedir (Kwakwa, 2020; Sikder et
al., 2022; Kwakwa, 2022; Raihan & Tuspekova, 2022a; Raihan & Tuspekova, 2022b;
Raihan & Tuspekova, 2022c; Song et al., 2022; Azam et al., 2023). Sanayi sektoriiniin
karbon emisyonunu yiikseltici etkisi oldugunu ortaya koyan arastirmalarin ¢ogunlugu,
sektoriin enerji yogun olmasi nedeniyle ¢evre dostu olmadigini ileri siirmektedir.
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Karbon emisyonlarini etkileyen faktorler goz 6niinde bulunduruldugunda insaat
sektorii, diisiik teknoloji standardi nedeniyle genis bir yelpazede kaynak tiiketen ve emisyon
yogun sektorler arasindadir (Zhang et al., 2019). insaat sektoriiniin karbon emisyonlart
iizerinde hem dogrudan hem de dolayl etkileri vardir. Insaat sektoriiniin dogrudan etkisi,
ingaat sahasindaki faaliyetlerden kaynaklanan karbon emisyonlarinda goriilmektedir.
Toplam karbon emisyonlarinin dolayl etkisinin 6nemli bir kismi, insaat sektorii diger
sektorlerle girdiler ve giktilar i¢in etkilesime girdiginde gozlemlenmektedir (Zhang et al.,
2020). Ayrica, tiim iilkelerdeki insaat sektorlerindeki faaliyetler talep odakli olarak ortaya
cikmakta ve karbon emisyonlari sektorler arasi baglantilar ve uzun vadeli yayilma nedeniyle
artma egilimindedir (Hong et al., 2015). Bu nedenle ingaat faaliyetleri, son zamanlarda en
kritik ¢cevre sorunlar1 olarak kabul edilen kiiresel 1sinma ve iklim degisikliklerini tetikleyen
kiiresel sera gazi ve karbondioksit emisyonlarinm birincil itici giicii olarak gosterilmektedir
(Akbostanci vd., 2018; Onat & Kucukvar, 2020).

1980’li yillarin sonlarindan itibaren Tiirkiye ekonomisi sanayilesme, kentlesme ve
altyap1 alanlarinda 6nemli bir doniisiim gecirmistir. Ozellikle 2000°li y1llar sonras1 ise imalat
sanayi ve insaat sektorleri tilkenin dinamizm yaratan ekonomik siiriikleyicileri olmustur.
Tiirk ekonomisinin tarihsel agidan tarim sektériiniin agirligindan imalat sanayi ve insaat
sektorlerine dogru gegirdigi evrim, bu siiregte ¢evre kalitesi tizerindeki etkinin incelenmesini
gerekli kilmaktadir. Karbon emisyonlar1 ve ¢evresel bozulma tizerine 6nemli aragtirmalar
yapilmaya devam edilmesine ragmen, bazi alanlar hala kesfedilmemistir ve bu nedenle
¢ozlime kavusturulmalar1 gerekmektedir. Tiirkiye ekonomisinde ¢evre dostu sanayi tiretimi
ve ingaat faaliyetlerinin gelistirilmesi i¢in 6nemli bir bakis agis1 yaratabilmek adina belirtilen
sektorlerden Kkaynaklanan karbon emisyonlarinin belirleyicilerinin ortaya konulmasi
gerekmektedir. Bu arastirmada, Tirkiye’de finansal gelismenin imalat sanayi ve insaat
sektorii  kaynakli Kkarbon emisyonlarma etkisinin  EKC hipotezi baglaminda
degerlendirilmesi amaclanmustir. Ozellikle literatiirde sektdrel karbon emisyonlarinin
belirleyicilerine yonelik yapilan aragtirmalarin ¢ok kisith olmas: temel motivasyon
kaynagimizdir. Erigilen kisith literatiirde, finansal gelismeyi temel alan EKC hipotezi
cercevesinde bir degerlendirmenin yapilmadigi goriilmiis ve tarafimizca EKC hipotezi
Tiirkiye 6rneklemi ile sinanmustir. Arastirma, kisith veri mevcudiyeti sebebi ile 1960-2014
dénemini kapsamaktadir. Arastirmada, EKC hipotezi gercevesinde finansal gelismenin
sektorel karbon emisyonu tizerindeki etkisi ARDL (Auto-Regressive Distributed Lag) sinir
esbiitiinlesme yaklagimi ile ele alinmis, uzun ve kisa dénem katsayilar tespit edilmistir.
ARDL yontemi ile tespit edilen uzun dénem katsayilarin dogrulugunu teyit etmek igin ise
FMOLS, DOLS ve CCR tahmincilerinden yararlanilmistir. Son olarak bu aragtirma, EKC
hipotezi g¢ergevesinde sektorel karbon emisyonlarinin belirleyicilerinin tespit edilmesi
noktasinda ulusal ve uluslararast literatiirde 6nemli bir boglugu doldurmaya adaydr.

Aragtirma bes bolimden olugmaktadir. Giris boliimii sonrasinda finansal gelisme ile
cevre Kalitesi arasindaki ampirik literatiir incelemesine yer verilmistir. Ampirik literatiir
incelemesinde 6ncelikle uluslararasi literatiirde yer alan finans-gevre iliskisine dair basat
aragtirmalar kisaca 6zetlenmistir. Daha sonra Tiirkiye 6zelinde bir 6zetleme tablo halinde
sunulmustur. Literatiir boliimiiniin sSon asamasinda, ulusal ve uluslararas: literatiirde finans-
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cevre iligkisini sektorel agidan ele alan arastirmalar 6zetlenmistir. Arastirma ekonometrik
yontem, veri seti, model ve ampirik bulgularin ortaya konulmasi ile devam etmistir. Besinci
ve son boliimde ise elde edilen sonuglar ve degerlendirme ile arastirma tamamlanmustir.

2. Ampirik Literatiir

Cevresel bozulmadan sorumlu faktorlere iligskin genig ampirik literatiire ragmen
aragtirmacilar bu konuda hala fikir birligine sahip degildir. Bu durumun olusumunda
arastirmalarda uygulanan yontemlerin, veri donemlerinin ve secilen gostergelerin farklilig
Onem arz etmektedir. Literatiirde arastirmacilarca farkli Kirletici tiirleri kullanilarak birgok
iilke/iilke grubu ve bolge igin EKC hipotezine giderek daha fazla odaklanilmaktadir. EKC
hipotezi, ihmal edilen degiskenler yanlilig1 sorununa tabi oldugu gerekgesi ile arastirmalarda
ek agiklayict degiskenlerle desteklenmektedir. Cesitli 6rneklem gruplari ile EKC hipotezi
gegerliligi sinanirken kullanilan degiskenlerden biri de finansal gelisme olgiitleridir. Artan
kiiresellesme ve finansal liberalizasyon adimlarmin finans ile ¢evre iliskisine daha fazla
ilgilenilmesine neden oldugu diisiiniilmektedir. Son yillarda finansal gelisme gostergeleri,
ekonomi ve gevre iliskili ampirik arastirmalara sikga dahil edilmektedir. Finansal gelisme
ve Kkarbon emisyonlar iligkisinin incelendigi ampirik arastirmalarda net bir bulguya
erigilemedigi goriilmektedir.

Finansal gelismenin karbon emisyonu iizerindeki etkisinin pozitif oldugunu 22
gelismekte olan iilke 6rneklemi ile panel veri analizi yontemiyle tespit eden Sadorsky (2010)
aragtirmasinda bu iliskide finansal gelismenin enerji tiketimi {izerindeki etkisine vurgu
yapmaktadir. Zhang (2011), Cin ekonomisinde 1980-2009 donemi verileri ile Johansen
esbiitiinlesme ve Granger nedensellik test yaklagimlari ile finansal gelismenin karbon
emisyonunu artirict etkisini ortaya koymustur. Boutabba (2014), 1971-2008 déneminde
Hindistan ekonomisini ele aldigi arastirmasinda ARDL sinir ve VECM test bulgular: ile
finansal gelismenin karbon emisyonu yoluyla cevre kirliligi yiikselttigini tespit etmistir.
Yine Hindistan 6rneklemi ile Shahbaz vd. (2015), 1970-2012 dénemi verileri ile Bayer ve
Hanck (2013) ve ARDL simnir egbiitiinlesme yaklasimlari ile finansal geligmenin uzun
dénemde CO2 emisyonlarint artirdigini ortaya koymuslardir. Charfeddine ve Khediri
(2016), Birlesik Arap Emirlikleri ekonomisini 1975-2011 donemi ile ele aldiklar
arastirmada ¢oklu yapisal kirilmalar ve rejim degistiren esbiitiinlesme testlerini kullanarak
finansal gelismenin CO2 emisyonlarini pozitif etkiledigini tespit etmisler, ayrica degiskenler
arasinda ters U iliskisi de dogrulanmistir. Tamazian ve Rao (2010) 24 Gegis Ekonomisi,
Farhani ve Oztiirk (2015) Tunus, Sarkodie ve Owusu (2017) Senegal, Isik vd. (2017)
Yunanistan, Xu vd. (2018) Suudi Arabistan, Yao ve Zhang (2021) Cin, Chunyu vd. (2021)
gelismekte olan Avrupa ve Orta Asya iilkeleri, Anwar vd. (2022) 15 Asya iilkesi, Cao vd.
(2022) 23 OECD iilkesi, Geyikgi vd. (2022) 13 gelismekte olan iilke, Weili vd. (2022) Kusak
ve Yol ilkeleri, Rahman ve Alam (2022) 17 Asya Pasifik iilkesi, Ohajionu vd. (2022)
Akdeniz iilkeleri 6rneklemleri ile ele aliman arastirmalarda finansal gelismenin CO2
emisyonlarin1 pozitif etkileyerek cevresel kaliteyi disiirdiigiine yonelik kanitlar tespit
edilmistir.
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Finansal gelismenin karbon emisyonlar1 tizerinde negatif etkisini tespit eden
arastirmalar da literatiirde gokca yer bulmaktadir. Ornegin, Tamazian vd. (2009), 1992-2004
déneminde BRIC ekonomilerinde ekonomik ve finansal gelisme ile ¢evre kalitesi iliskini ele
aldiklar1 arastirmalarinda, finansal gelismenin kisi bagina CO2 emisyonlarini azaltict 6nemli
bir faktor oldugu ortaya koymuslardir. Bello ve Abimbola (2010), Nijerya’da 1980-2008
déneminde regresyon yontemi ile finansal gelismenin karbon salinimini negatif etkiledigini
tespit etmislerdir. Cin 6rneklemi ile Jahil ve Feridun (2011), 1953-2006 donemi verileri ile
ARDL smir testi yaklasimiyla finansal gelismenin karbon emisyonunu azalttigini tespit
etmislerdir. Abbasi ve Riaz (2016), gelismekte olan bir {ilke olan Pakistan’da ekonomik ve
finansal gelismenin karbon emisyonu tizerindeki etkisini ARDL sinir testi ve VECM modeli
cercevesinde ele almiglardir. Bulgularda, finansal derinlesme ve finansal sektor gelisiminin
karbon emisyonunu azalttigi tespit edilmistir. Kogak (2017), 1982-2010 doneminde
yiikselen piyasa ekonomilerinde finansal gelisme ile CO2 salimmi iligkisini panel
esbiitiinlesme ve nedensellik testleri ile ele almistir. Bulgulara gore degiskenler arasinda
uzun doénemli bir iliski s6z konusudur. DOLS bulgularina gére finansal gelisme CO2
salimmmi negatif etkilemektedir. Shahbaz vd. (2018), Fransa orneklemi ile 1955-2016
doéneminde bootstrap ARDL sinir testi yaklagimu ile finansal gelismenin karbon emisyonunu
azaltic1 etkisini ortaya koymuslardir. Lahiani (2020), Cin ekonomisinde 1977-2013 donemi
verileri ile dogrusal olmayan ARDL yaklagimi kullanilarak finansal gelismenin CO2
emisyonunu azalttigi goriilmiistiir. Ayrica, finansal gelismenin pozitif soklar1 uzun vadede
CO2 emisyonunu azaltict etki gosterirken, negatif soklar ise artirmaktadir. Shahbaz vd.
(2013a) Endonezya, Shahbaz vd. (2013b) Malezya, Shahbaz vd. (2013c) Giiney Afrika,
Salahuddin vd. (2015) Korfez Arap iilkeleri, Khan vd. (2018) Pakistan ve Banglades,
Adebayo vd. (2021) Giiney Afrika, Szymczyk vd. (2021) OECD iilkeleri, Aslan vd. (2021)
N11 ilkeleri, Cetin vd. (2022) 18 orta-yiiksek gelirli tilke, Abid vd. (2022) G8 iilkeleri, Hung
vd. (2022) Vietnam, Usman vd. (2022) 8 Arktik tilkesi, Kirikkaleli vd. (2022) Sili, Qudrat-
Ullah ve Nevo (2022) Sahra Alt1 5 Afrika tilkesi 6rneklemleri ile ele alinan arastirmalarda
finansal gelismenin CO2 emisyonlarini azalttigina yonelik kanitlar tespit edilmistir.

Finansal gelisme ile karbon emisyonlari arasinda farkli bulgularin elde edildigi
aragtirmalar da s6z konusudur. Bunlardan Hung vd. (2018), 1971-2007 doneminde 25
OECD iilkesinde finansal gelisme ve karbondioksit emisyonlar1 arasindaki iliskileri panel
gecis regresyonu modellemis ve degiskenler arasindaki iliskilerin dogrusal olmadigini tespit
etmislerdir. Ganda (2019), OECD iilkelerinin 2001-2012 dénemi verileri ile ti¢ farkl
finansal gelismislik olgiitiniin karbon emisyonu tizerindeki etkilerini GMM yontemi ile
incelemistir. Arastirma bulgularina gore farkli finansal gelisme Olgiitlerinin karbon
emisyonlari tizerinde farkli sonuglar iirettigi goriilmiistiir. Imamoglu (2019) finansal sektor
gelisiminin iklim degisikligi tizerindeki roliinii 1960-2014 donemi verileri ile panel veri
analizi ile test etmistir. Bulgulara gore emisyonlar iizerinde gelismis iilkelerin negatif,
gelismekte olan iilkelerin pozitif katkist oldugu goriilmistiir. Duan vd. (2023), 28 Cin
eyaletinde 2005-2021 donemi verileri ile finansal gelisim gostergelerinin ¢evre kirliligi
tizerindeki etkisinin farkli finansal gelisim gostergeleri ile farklilastigini ortaya
koymuslardir.
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Tablo 1°de ise Tiirkiye 6zelinde finansal gelismenin karbon emisyonlarina etkisini
inceleyen arastirma Ozetleri sunulmustur. Bu arastirmalarda, pozitif ve negatif yonlii
bulgularin agirlikli oldugu goriilmektedir. Bulgularin farklilasmasinda finansal gelisim

gostergelerinin,

ekonometrik yontemlerin ve veri

donemlerinin  &nemli oldugu

distiniilmektedir. Tiirkiye 6zelindeki arastirmalarda uzun dénemli iliskilerin agirliklt ARDL
siir testi vb. geleneksel esbiitiinlesme yaklagimlari ile ele alindigi gorillmektedir.

Tablo: 1
Tiirkiye Ozelinde Finansal Gelisme-Karbon Emisyonu Iliski Incelemesi
Yazar(lar) Diénem | Yontem Bulgu
Ozturk & Acaravci " P - -
(2013) 1960-2007 | ARDL sinur testi Tligki tespit edilememistir.
Gokmenoglu vd. Johansen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik | Finansal gelismeden karbon emisyonlarina dogru tek yonlii
1960-2010 " A
(2015) testleri nedensellik iliskisi soz konusudur.
. Finansal gelismenin karbon emisyonlar: iizerinde 6nemli bir
Ozatac vd. (2017) | 1960-2013 | ARDL sinur testi etkisi yoktur.
Katircioglu & _ PR . Kisa donemde finansal gelisme karbon emisyonunu negatif;
Tagpinar (2017) | 1960-2010 | Maki esbitiiniesme testi, DOLS, VECM uzun donemde ise pozitif etkilemektedir,
Cetin vd. (20184) 1960-2013 ARDL suur test_l ve VECM Granger Finansal _gellsmeden karbon emisyonlarina dogru tek yonlii bir
nedensellik testi nedensellik mevcuttur.
Cetin vd. (2018b) 1960-2013 Johansen-'Jusellus 'e$butunle$me ve Granger F!napgal gelisme ve karbon emisyonu arasinda nedensellik
nedensellik testleri iliskisi yoktur.
Dar & Asif (2018) | 1960-2013 | ARDL sinir ve Hatemi J esbiitiinlesme testleri | Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu azaltmaktadir.
Pata ve Yurtkuran . Hem kisa hem uzun donemde finansal gelisme karbon
(2018) 1961-2014 | ARDL stoir tesfi emisyonunu artirmaktadir.
Pata (2018a) 1971-2014 | ARDL sinir testi Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu artirmaktadir.
: ARDL sinir, Gregory-Hansen ve Hatemi-J . . . .
Pata (2018b) 1974-2014 esbittinlesme testleri, FMOLS, CCR Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu artirmaktadir.
Karasoy (2019) 1965-2015 | Dogrusal olmayan ARDL (NARDL) Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu artirmaktadir.
e - Finansal gelismedeki artislar karbon emisyonunu azaltmaktadir.
Gokmenoglu & g Johansen esbiitiinlesme ve Hata Diizeltme - . ? P
Sadeghieh (2019) 1960-2011 Modeli, Granger nedensellik testleri Ayrica, f_lnarlsal gelismeden karbon emisyonlarma tek yonli
nedensellik s6z konusudur.
Gokmenoglu vd. . Maki esbiitiinlesme testi, FMOLS ve Toda- . . . .
(2020) 1960-2014 Yamamoto nedensellik testi Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu azaltmaktadir.
Yildirim & . Finansal ~gelisme uzun vadede karbon emisyonunu
Yildinm (2021) 1970-2015 | ARDL sinir testi, DOLS, FMOLS ve CCR etkilememektedir.
. ARDL sinir ve Bayer-Hanck esbiitiinlesme " . . .
Rjoub vd. (2021) 1960-2016 testleri, FMOLS, DOLS ve CCR Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu artirmaktadir.
g Genigsletilmis ARDL sinir ve Fourier Toda- Finansal gelismenin karbon emisyonlari iizerinde istatistiksel
Akea (2021) 1965-2018 Yamamoto nedensellik testleri agidan anlaml bir etkisi yoktur.
Finansal gelisme uzun vadede karbon emisyonlar iizerinde
Doganlar vd. 1965-2018 EG, RALS EG esbiitiinlesme testleri, Hacker pozitif ve istatistiksel olarak anlamli etkiye sahiptir. Ayrica,
(2021) ve Hatemi-J (2012) nedensellik testi, DOLS finansal gelismeden karbon emisyonlarina dogru tek yonli
nedensellik mevcuttur.
Afsar & Yiiksel Sirast ile finansal gelismedeki %1 lik pozitif ve negatif etki uzun
(2(?;;) tkse 1980-2019 | Dogrusal olmayan ARDL (NARDL) dsnemde emisyon iizerinde 90,495 azalma ve %0.477 artis
yaratmaktadir.
Eren vd. (2022) 1960-2013 | Maki esbiitiinlesme testi ve FMOLS Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu artirmaktadir.
larslan vdl. (2022) | 1960-2019 | Kantil Regresyon Flna_nsal gelisme karbon emisyonlarmi azaltici etkisi yiiksek
kantil seviyelerinde anlamhidir.
Adebayo vd. 1985-2019 Kantil regresyon, kantillerde parametrik Finansal gelisme karbon emisyonlarmi pozitif  yonde
(2022) olmayan Granger nedensellik testleri etkilemektedir.
Yildiz (2023) 1980-2020 | ARDL sinir testi ve FMOLS, DOLS ve CCR Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu artirmaktadir.
. g . Finansal gelismedeki artiglar karbon emisyonunu artirmaktadir.
Giiltekin (2023) 1980-2020 Qth::;h sinr ve Toda-Yamamoto nedensellik Ayrica, finansal gelisme ve karbon emisyonlar arasinda
kargilikli nedensellik vardir.
Soyler & Kizilkaya g A . Finansal gelisme, karbon emisyonu iizerinde arastirmanin diger
(2023) 1970-2019 | Garson ve Yapay Sinir Aglani Algoritmalar: degiskenlerine gore en az neme sahip degiskendir
Bayat vd. (2023) 1990-2021 | ARDL simir testi Tiirkiye’deki finansal ekosistemin karbon emisyonu iizerinde

artiric1 bir etkiye sahip oldugu goriilmiigtiir.

Genel olarak literatiirde yer alan aragtirmalar incelendiginde finansal gelismenin
karbon emisyonuna etkisinin iilke drneklemlerinin toplam karbon emisyonu iizerinde bir
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degerlendirme yapildigi, sektorel bazda emisyon miktarlarin1 baz alan arastirmalarin ¢ok
kisith sayida yer aldigi goriilmektedir. Bu alandaki kisith aragtirmalardan Maji vd. (2016),
1971-2011 doneminde finansal gelismenin Nijerya’da tarim sektoriinden kaynaklanan CO2
emisyonlari tizerindeki etkisini ARDL siir testi yaklagimi ile incelemislerdir. Arastirmada
kontrol degiskenleri olarak milli gelir, enerji tikketimi, dogrudan yabanci yatirim ve niifus
dahil edilmistir. Bulgulara gore kurulan modelde uzun doénemli iliski s6z konusudur.
Finansal gelisme ve milli gelir, tarim sektoriinden kaynaklanan CO2 emisyonlari ile negatif
iligkidir. Ancak, niifus ve dogrudan yabanci yatirimlardaki artiglar tarim sektoriinden
kaynaklanan CO2 emisyonlarinda artisa neden olmustur.

Maji vd. (2017), Malezya 6rneklemi ile 1980-2014 déneminde finansal gelismenin
sektorel karbon emisyonlarina etkisini ele aldiklar1 arastirmada ARDL sinir yaklagimini
kullanmuslardir. Arastirmada milli gelir, enerji tiiketimi, sermaye stoku ve ticari agiklik
kontrol degiskenler olarak kullanilmigtir. Uzun dénemli arastirma bulgularma gére finansal
gelismenin ulagtirma ve petrol ve gaz sektorlerinden kaynaklanan CO2 emisyonlarini
artirdi@i, imalat ve insaat sektdrlerinden kaynaklanan CO2 emisyonlarini ise azalttigi
goriilmistiir. Ancak, finansal gelisme tarim sektoriinden kaynaklanan CO2 emisyonlarmi
aciklamada anlamli degildir. Kisa doneme iliskin sonuglar, uzun doénem sonuglariyla
tutarlidir.

Kwakwa (2019), Gana ekonomisinde 1971-2014 donemi verileri ile ARDL sinur testi,
FMOLS tahmincisi, Toda-Yamamoto nedensellik testi ve son olarak varyans ayristirma
analizi uygulanarak finansal gelismenin imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan CO2
emisyonlar1 tizerindeki etkisini analiz etmistir. Arastirmada milli gelir, niifus ve enerji
tilketimi degiskenleri kontrol degisken olarak kullanilmistir. Bulgulara gore kurulan
modelde degiskenler arasinda uzun dénemli iliski s6z konusudur. Uzun dénemde finansal
gelisme, milli gelir ve enerji tiiketimi imalat ve insaat sektoriinden kaynaklanan karbon
emisyonlarim pozitif yonde; niifus degiskeni ise negatif yonde etkilemektedir.

Naseem vd. (2021), 1978-2018 doneminde Hindistan’da ekonomik biiyiime, finansal
gelisme, tarimsal enerji tiiketimi, dogrudan yabanci yatinm ve niifus degigkenlerinin
tarimsal karbon salimimi tizerindeki etkisini incelemislerdir. Arastirmada uzun dénemli
iligkileri belirleyebilmek igin Engle-Granger, Johansen ve ARDL sinir egbiitiinlesme
yaklagimlar1 kullanilmigtir. Esbiitiinlesme yaklagimlarina gére modelde uzun dénemli iliski
soz konusudur. Ekonomik biiyiime ve finansal gelismedeki artisin karbon emisyonunu
azalttigl, dogrudan yabanci yatirim ve niifustaki artigin ise artirdig: tespit edilmistir.

Kogak (2023), Tiirkiye orneklemi ile 1985-2014 donemi verilerini kullanarak
finansal gelismenin imalat sanayi ve ingaattan kaynaklanan CO2 emisyonlarina etkisini
Fourier ADL esbiitiinlesme yaklagimi ve FMOLS tahmincisi ile incelemistir. Bulgulara gére
finansal gelismedeki artislarin imalat sanayi ve insaattan kaynaklanan karbon emisyonunu
negatif etkiledigi gérillmiistiir.
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Bu arastirmanin literatiire olan katkilar1 hakkinda su yorumlar yapilabilir. Oncelikle
literatiirde yer alan arastirmalarda finansal gelismenin karbon emisyonuna etkisinin iilke
orneklemlerinin toplam karbon emisyonu iizerinde bir degerlendirme yapildigi, sektorel
bazda emisyon miktarlarin1 baz alan aragtirmalara ¢ok kisith yer verildigi gorilmiistiir.
Ikincisi, finansal gelismenin sektorel karbon emisyonlarina etkisine yonelik erisim saglanan
kisitht sayidaki aragtirmalarda agirlikli imalat sanayi ve ingaat ile tarim sektorleri olmak
lizere ulastirma, petrol ve gaz sektorleri ele alinmaktadir. Gelismekte olan bir iilke
konumundaki Tirkiye’de imalat sanayi ve ingaat sektorlerinin ekonomi igerisindeki agirligi
ve oOzellikle 2000’li yillar sonrasi altyapr ve insaat yatirimlarinda yasanan artiglar bu
sektorlerden kaynaklanan cevresel kirliligin belirleyicilerinin tespitini gerekli kildig:
diisiiniilmektedir. Ugiinciisii ve en énemlisi literatiirde finansal gelismenin sektérel karbon
emisyonlarina yonelik etkisinin EKC hipotezi baglaminda degerlendirilmedigi goriilmiistiir.
Bu eksiklige binaen EKC hipotezi baglaminda bir degerlendirme yapilmistir. Bu
aragtirmanin son ve dordiincii 6zgiinliigii kullanilan giincel ekonometrik yontemlere
iligkindir. Ekonometrik zaman serisi analizlerinde serilerin duraganlik o6zellikleri
aragtirmanin ilerleyisini, uygulanmas1 muhtemel esbiitiinlesme ya da nedensellik testlerinin
tirtinii etkileyebilmektedir. Literatiirde yer alan aragtirmalarda kurulan modellerde uzun
donem iligkilerin tespitinde agirlikli ARDL sinir esbiitiinlesme yaklasgimmin kullanildig:
tespit edilmistir. Bu arastirmada da ARDL smir yaklasimi ¢oklu degiskenleri modellere
kolayca dahil edilebilmesi ve bazi yontemsel avantajlar1 nedeni ile tercih sebebi olmustur.
ARDL sinir yaklagiminin uygulanmast Oncesi Serilerin duraganlik 6zellikleri kritik bir
O6neme sahiptir. Bu 6neme binaen arastirmada geleneksel, dogrusal olmayan ve Fourier
fonksiyonlarima dayali birim kok testleri kullanilarak, serilerin duraganlik 6zellikleri en
dogru sekilde tespit edilmeye calisilmistir.

3. Ekonometrik Yontem

Zaman serisi tekniklerini kullanan ampirik arastirmalarin neredeyse tamaminda birim
kok testleri uygulanmaktadir. Son kirk yil boyunca degiskenlerin biitiinlesme diizeyini
belirlemek i¢in ¢esitli testler gelistirilmistir. Birim kok test siireci ilk olarak Dickey ve Fuller
(1979) tarafindan literatiire kazandirilsa da test konseptindeki genel degisim Perron’un
(1989) aragtirmast ile ortaya konulmustur. Perron’a (1989) gore geleneksel birim kok testleri
yapisal kirilma durumunda duragan olmama egilimi gosterebilmektedir. Bu siiregte Becker
vd. (2006) aragtirmasi Onciiligiinde Fourier doniisimleri yapisal kirilmalarm
modellenmesinde sik¢a kullanilmaktadir. Bu yaklagimin temel avantaji, yapisal kirilmalarin
sayisini Ve tiriinii belirleme ihtiyacin1 ortadan kaldirmasidir (Giirig, 2019). Fourier
fonksiyonlarina dayali birim kok test arastirmalarma Christopoulos ve Leon-Ledesma
(2010), Fourier ADF ve Fourier KSS testlerini gelistirerek katki saglamigtir. Bu aragtirmada
da uygulanan birim kok testlerinden Fourier KSS testi ise {i¢ asamali bir siireg
barindirmaktadir. Tk asamada (1) numarali denklem en kiigiik kareler yontemi (EKK) ile
tahmin edilmekte ve kalintilar elde edilmektedir. Denklem (1)’de yer alan t deterministik
trendi, k kalint1 kareleri toplamini minimum yapan frekans sayisini, T gozlem sayisini ve
7 notasyonu ise pi sayisini ifade etmektedir. Frekans sayisi 1 ile 5 arasinda bir tamsay1 degeri
almaktadir. Hangi frekans sayisinda modelin kalintt kareler toplam: minimum elde
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ediliyorsa o uygun frekans sayis1 olarak kabul edilmektedir. Uygun frekans sayisinin
belirlenip model tahmininden sonra modele ait kalintilar Denklem (2) yardimu ile elde
edilmektedir (Christopoulos & Leon-Ledesma, 2010):

Ye = 6p + 6 sin (ZnTkt) + 6, cos (ZnTkt) + v 1)
Dy = v, - [6o +6, sin (ZETM) + 6, cos (ZETM)] )

Ikinci asamada ise Kapetanios vd. (KSS-2003) testinde 6nerilen ve dogrusal olmayan
iissel gecisli otoregresif siirec izleyen Denklem (3)’te sunulan yardimci regresyon modeli
dikkate alinmaktadir. Denklem (3)’te A; = 0 yokluk hipotezi, A, < 0 alternatif hipotezine
kars1 sinanmaktadir. Eger hesaplanan test istatistigi mutlak degerce kritik degerlerden kiigiik
olursa yokluk hipotezi reddedilemez ve serinin birim koklii oldugu tespit edilmektedir. Son
asamada ise trigonometrik terimlerin anlamliligi F testi ile sinanmalidir. Trigonometrik
terimlerin anlamliliginin  sinanmasinda kullanilan kritik degerler Becker vd. (2006)
aragtirmasindan elde edilmektedir. F test istatistigi, kritik degerlerden biiyiik olmasi halinde
trigonometrik terimlerin anlamsiz oldugunu gosteren yokluk hipotezi reddedilmekte ve
trigonometrik terimlerin anlamli oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bu durum Fourier KSS
testinin raporlanabilecegini ifade etmektedir. Trigonometrik terimler anlamsiz olursa
Kapetanios vd. (KSS-2003) birim kok testinin kullanilmasi 6nerilmektedir.

Ave = LvE i + 21};1 Bj Ave_y + 1y (3)

Ekonometrik zaman serileri analizlerinde model olusturulurken seriler arasindaki
uzun dénemli denge iliskilerini belirlemek igin esbiitiinlesme testleri uygulanmaktadir.
Geleneksel Engle-Granger (1987), Johansen-Juselius (1990) ve Johansen (1991)
esbiitiinlesme testleri yaygin sekilde kullanilmaktadir. Geleneksel esbiitiinlesme testleri
modellerde degiskenlerin ayni diizeyde tiimlesik olmasimi, yani modele dahil edilen
degiskenlerin hepsinin I(1) olmasi temeline dayanmaktadir. (Bahmani-Oskooee & Ng,
2002). Pesaran vd. (2001) arastirmalart ile ayn1 seviyede duraganlik derecesine sahip
olmayan (1(0) ya da I(1)) degiskenler arasindaki uzun dénemli denge iliskisinin tahmin
edilebilmesine imkan taniyarak saglam sonuglar iiretebilen otoregresif dagitilmig gecikme
(Auto-Regressive Distributed Lag-ARDL) modelini onermislerdir. Kiigiik 6rneklem
sayilarinda istatistiksel acidan anlamli sonuglar firetebilen ARDL sinir yaklagimi
uygulamasi iki asamadan olusmaktadir. ilk asama, uzun dénemli bir iliskinin varliginm
tespit edilmesidir. Eger kurulan modelde esbiitiinlesme iligkisi s6z konusu ise uzun donem
katsay1 tahmini ve kisa dénem hata diizeltme modeli ¢ercevesinde hata diizeltme katsayisi
tahmin edilmektedir (Narayan & Smyth, 2005).

4. Veri Seti, Model ve Ampirik Bulgular

Arastirmada 1960-2014 donemine ait yillik veriler kullanilmis ve her bir seriye ait 55
gozlem sayis1 soz konusudur. Bu donem araliginin segiminde imalat sanayi ve ingaat
kaynakli karbon emisyonlarma iliskin veri setine acik erisimin 2014 yili itibari ile
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sonlanmasidir. Aragtirma degiskenleri Diinya Bankasi veri tabanindan temin edilmistir.
Aragtirmadaki degiskenler arasindaki 6l¢ek farkliliklar1 ve varyanslarindaki degiskenligi
azaltmak amaci ile diizey degerleri iizerinden dogal logaritmik form uygulanmustir.
Aragtirmada kullanilan degiskenlerin 6zet bilgileri Tablo 2°de raporlanmustir. Literatiirde
cok farkl finansal gelisme gostergeleri kullanilabilmektedir. Lynch (1996) arastirmasinda
finansal gelisim gostergelerini parasal biiyiikliik, kredi ve sermaye piyasasi temelli
gostergeler olmak tizere gruplandirmistir. Bu arastirmada, Lynch (1996) arastirmasi ve genis
orneklem ihtiyaci gozetilerek kredilere iligkin finansal gelisme gostergesi kullanilmustir.
Aragtirmada EKC hipotezinin test edilebilmesi i¢in ekonomik biiyiime ve ekonomik
biiylimenin Karesi degiskenleri kullanilmigtir. Ayrica, enerji tiiketimi degiskeni ise takip
edilen arastirmalar temel alinarak kontrol degisken olarak siirece dahil edilmistir.

Tablo: 2
Degiskenlerin Ozet Bilgileri
.. Degisken . Degisken

?)egnsken ] Notasyonu Degisken Tanimu Kaynaklari
Ima]iit“Sanayl ve Insaat Imalat sanayi ve ingaat kaynakli CO2 emisyonlari (toplam yakit yanmasinin %’si) - CO2
Sektorii Kaynakli CO2 1CO2 ‘o P : A .
Emisyonu emissions from manufacturing industries and construction (% of total fuel combustion)
Finansal Gelism kG Bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurt igi kredi hacmi (GSYH’nin %’si) - Domestic | Diinya Bankasi

clisme credit to private sector by banks (% of GDP) (World Bank)
Ekonomik Biiyiime EB Kisi bagina GSYIH (sabit 2015 ABD dolar) - GDP per capita (constant 2015 US$)
Enerji Tiiketimi ET E:’;I;j;)ku]]amml (kisi bagina kg petrol esdegeri) - Energy use (kg of oil equivalent per

Aragtirmada formel gosterimi (4) numarali denklemde yer alan model Jahil ve
Feridun (2011), Shahbaz vd. (2013b) ve Katircioglu ve Taspinar (2017) arastirmalar: takip
edilerek olusturulmustur. Arastirma modelinin temel kurgusu finansal gelismenin imalat
sanayi ve insaat sektorii kaynakli karbon emisyonlari tizerindeki etkisi belirlenirken EKC
hipotezinin gecerliliginin de sorgulanmasidir. Bu ¢ercevede, modele ekonomik biityiimenin
karesi dahil edilmistir. EKC hipotezinin gecerli olabilmesi i¢in ekonomik biiyiime (EB)
degiskeninin katsayisinin pozitif, ekonomik bilyiimenin Kkaresi (EB?) degiskeninin
katsayisinin ise negatif olmasi beklenmektedir.

Model: ICO2, = ay + a,FG; + a; EB; + az EB? + a4 ET; +&y, @)
Tablo: 3
Degiskenlerin Frekans Degerleri

1CO2 FG EB ET
Ortalama 3,093604 3,005317 8,493258 6,723692
Medyan 3,138795 2,897193 8,508629 6,807437
Maksimum 3,379184 4,088272 9,252481 7,359148
Minimum 2,652556 2,543648 7,811288 5,950633
Standart Sapma 0,196958 0,352934 0,390843 0,411465
Carpikhik -0,462584 1,593258 0,093057 -0,285276
Basiklik 2,137776 5,078225 2,111010 2,018082
Jarque-Bera (JB) Istatistigi 3,665211 33,16708 1,890490 2,955545
JB Olasilik Degeri 0,159996 0,000000 0,388584 0,228145
Gozlem Sayist 55 55 55 55
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Tablo 3’te degiskenlere ait frekans degerlerine yer verilmistir. lgili tablo
incelendiginde ortalamadan sapma oranin en yiiksek serinin enerji tiikketimi oldugu
goriilmektedir. Jarqua-Bera testinin olasilik degerine gore %5 anlamlilik diizeyinde finansal
gelisme digindaki diger degiskenler normal dagilim sergilemektedir.

Sekil 1°de arastirma degiskenlerine ait grafikler yer almaktadir.

Sekil: 1
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Degiskenlerin duraganlik 6zellikleri geleneksel Augmented Dickey ve Fuller (ADF),
dogrusal olmayan KSS (2003) ve Fourier KSS (2010) birim kok testleri ile sinanmustir.
Tablo 4’te ADF ve KSS (2003) birim kok test bulgular1 sunularak ampirik bulgu siirecine
baglanmugtir.

Tablo: 4
ADF ve KSS (2003) Birim Kok Test Bulgulari
Degisken ADF Sabit Terimli Model ADF Sabit Terimli ve Trendli Model KSS (2003) KSS (2003) Optimallag
1CO2 -1,6519 (0,4496) -1,4735 (0,8266) -0,66694 0
FG 0,3928 (0,9809) -0,6819 (0,9693) 1,39249 0
EB 0,2457 (0,9731) -2,3958 (0,3776) 4,96294 0
EB? 0,5098 (0,9856) -2,1084 (0,5295) 4,02852 1
ET -1,1729 (0,6798) -2,3403 (0,4058) 4,37537 0
AICO2 ~7,7513 (0,0000) ~7,8952 (0,0000) -3,46641 1
AFG -6,3596 (0,0000) -6,3774 (0,0000) -2,92129 1
AEB -7,3057 (0,0000) -7,2449 (0,0000) -4,99058 0
AEB? -7,2333 (0,0000) -7,2073 (0,0000) -3,06818 1
AET ~7,1654 (0,0000) ~7,2476 (0,0000) -4,60442 0

Not: Parantez icindekiler olasilik degerlerini ve “A” notasyonu ise degiskenlerin birinci farkini géstermektedir. ADF birim kék testinde sabitli model
i¢in olusturulan Kritik degerler -3,557472 (%1), -2,916566 (%5) ve -2,596116 (%10); sabitli ve trendli model i¢in ise -4,137279 (%1), -3,495295 (%5)
ve -3,176618 (%10) seklindedir. ADF testinde Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) kullanilmistir. KSS (2003) birim kck testinde ham veri iizerinden kritik
degerler -2,82 (%1), -2,22 (%5) ve -1,92 (%10) seklindedir. KSS optimallag, gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. KSS (2003) testinde Akaike Bilgi
Kriteri (AIC) temel alinmustir.
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Tablo 4’te yer alan ADF birim kok testinin sabitli ve sabit terimli-trendli model
bulgulart tim anlamlilik diizeylerinde degigkenlerin birim koklii olduguna dair yokluk
hipotezinin reddedilemedigini gostermektedir. ADF test bulgularina gore tiim degiskenler
seviyesinde birim kokli oldugu ve degiskenler birinci dereceden farklari alindiginda
duraganlastiklar goriilmiistiir.

KSS (2003) birim kok testinde ise 1CO2 ve FG degiskenlerinin test istatistikleri
mutlak degerce %5 anlamlilik diizeyinde kritik degerlerden kiigiik oldugu i¢in birim koékiin
varhigim gosteren yokluk hipotezi reddedilememistir. Bu durumda, ICO2 ve FG degiskenleri
KSS (2003) testine gore birim koklii iken; EB, EB? ve ET ise birim kokiin varligini gdsteren
yokluk hipotezinin reddedilmesinden kaynakli seviyesinde duragan oldugu goriilmektedir.
ADF ve KSS (2003) test bulgularinin farklilagsmasinda degiskenlerin dogrusal
olmamasindan kaynakladigi ileri siiriilebilir.

Tablo: 5
Fourier KSS (2010) (Sabit Terimli Model) Birim Kok Test Bulgular:
Degisken Min KKT Frekans Sayis (k) FKSS F istatistigi
1CO2 0,93645 1 -2,24859 32,16077
FG 4,87866 3 1,22442 9,84708
EB 3,94454 1 -0,27598 28,37217
EB? 1144,96911 1 -0,50364 28,30955
ET 4,10837 1 -0,98786 31,85795
AICO2 0,64338 5 -3,46721 1,08144
AFG 0,86043 4 -3,69090 2,04441
AEB 0,07830 3 -6,88239 0,78436
AEB? 23,49987 3 -5,09348 0,77170
AET 0,07245 5 -5,95469 3,88586

Not: “A” notasyonu ise degiskenlerin birinci dereceden farkini géstermektedir. Gozlem sayisi dikkate alinarak %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde
siwrast ile kritik degerler k=1 frekans sayisinda -4,14, -3,59 ve -3,26; k=2 frekans sayisinda -3,84, -3,25 ve -2,96; k=3 frekans sayisinda -3,61, -3,06 ve -
2,75; k=4 frekans sayisinda -3,52, -2,99 ve -2,71; son olarak k=5 frekans sayisinda -3,52, -2,92 ve -2,65 seklindedir. Trigonometrik terimlerin
anlamhiligin test etmek icin kullanilacak kritik degerler ise %10, %5 ve %1 anlamhilik diizeyinde sirast ile 4,133, 4,929 ve 6,730 seklindedir.

Tablo 5’te Fourier KSS (2010) sabit terimli model birim kok test bulgular
raporlanmustir. Tlgili testte seviyesinde tiim degiskenler igin birim kokiin varligin ifade eden
yokluk hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilemez ve degiskenler seviyesinde birim
kokludiir. Fourier KSS (2010) testinde yer alan trigonometrik terimlerin anlamlilig: tabloda
sunulan F istatistigi yardimu ile sinanmalidir. Seviye degerlerinde degiskenlerin F istatistik
degerleri tiim anlamlilik diizeylerinde Becker vd. (2006) aragtirmasindan elde edilen kritik
degerlerden bilyilik oldugu i¢in trigonometrik terimlerin anlamsizligini ifade eden yokluk
hipotezi reddedilir. Bu durumda trigonometrik terimlerin anlaml: ve Fourier KSS (2010)
testi raporlanabilir.

Tablo 6°da ise Fourier KSS (2010) sabit terimli ve trendli model birim kok test
bulgulart raporlanmigtir. Fourier KSS (2010) sabit terimli model ile benzer siiregler
igletildiginde %5 anlamhlik diizeyinde 1CO2, EB, EB? ve ET serilerinin seviyesinde birim
kokii ve trigonometrik terimlerinin de anlamli oldugu goriilmektedir. FG serisi ise %5
anlamlilik diizeyinde test istatistiginin mutlak degerce kritik degerden biiyiik olmasimndan
kaynakli birim kokiin varligimi ifade eden yokluk hipotezinin reddedildigi gériilmektedir.
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Bu durumda, FG serisi Fourier KSS (2010) sabit terimli ve trendli modele gore seviyesinde
duragandir.

Tablo: 6
Fourier KSS (2010) (Sabit Terimli ve Trendli Model) Birim Kok Test Bulgulari

Degisken Min KKT Frekans Sayisi (K) FKSS F istatistigi
1CO2 0,91478 1 -2,29034 32,28583
FG 1,65153 1 -4,29130 42,50270
EB 0,09505 1 -2,41169 16,20064
EB? 28,71806 1 -2,59083 19,21742
ET 0,11340 1 -2,25385 26,20695
AICO2 0,62159 5 -3,568531 1,38374
AFG - - - -
AEB 0,07742 5 -6,80070 0,90232
AEB? 23,12909 5 -4,93787 0,84228
AET 0,07218 5 -6,02292 3,55075

Not: “A” notasyonu ise degiskenlerin birinci dereceden farkini géstermektedir. Gozlem sayisi dikkate alinarak %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde
sirast ile kritik degerler k=1 frekans sayisinda -4,69, -4,08 ve -3,80; k=2 frekans sayisinda -4,49, -3,86 ve -3,53; k=3 frekans sayisinda -4,24, -3,64 ve -
3,34; k=4 frekans sayisinda -4,16, -3,58 ve -3,26; son olarak k=5 frekans sayisinda -4,13, -3,53 ve -3,22 seklindedir. Trigonometrik terimlerin
anlamhilhigin test etmek icin kullanmilacak Kritik degerler ise %10, %5 ve %1 anlamhiik diizeyinde sirast ile 4,162, 4,972 ve 6,873 seklindedir.

Uygulanan birim kok test bulgularina gore ADF ve KSS (2003) testlerindeki
farklilasmalar ve FG serisinin Fourier KSS (2010) sabit terimli ve trendli modelde duragan
olmas1 kurulan modelde uzun dénemli iliskilerin tespitinde farkli diizeyde (bagimsiz
degiskenler 1(0) ya da 1(1)) duraganhiga izin veren ARDL sinir testinin kullanilmasina karar
verilmistir. ARDL yo6nteminde siirece ilgili kriteri minimum yapan modelin belirlenmesi
gerekmektedir. Sekil 2°de yer alan grafikte Akaike Bilgi Kriterine gére ARDL (4,1,1,1,0)
model olarak belirlenmistir.

Sekil: 2
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ARDL (4,1,1,1,0) modelinde esbiitinlesme iliskisini test etmek i¢in gergeklestirilen
Kisitsiz Hata Diizeltme Modeli (UECM) Denklem (5) ile ortaya konulmaktadir:
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AICOZt BO 2 ﬁll AICOZt i 0 2i AFGt i 0 3i AEBt i
0 4§ AEBR i + 2 le AETl_l + a11C02 -1+ azFGt_l + a3EBt_1 + a4,EBt2_1 +
asETt 1+ & (5)

Denklem (5)’te yer verilen A notasyonu fark operatériinii, &, hata terimini, g, sabit
terimi, By 5345 kisa donemli katsayilari, a, , 3 4 5 UzUn donemli katsayilari, p, 1, s, k ve | ise
bilgi kriteri ile belirlenen gecikme uzunluklarini ifade etmektedir. ARDL yaklagiminda
esbiitiinlesme iliskisinin smanmasinda F simir testi kullanilmaktadir. Tlgili testte Hy:a, =
a, =a; =a, =as =0 yokluk hipotezine karst Hy:a; #a, #as #a, #as #0
alternatif hipotez sinanmaktadir. F siir test istatistik degeri, Narayan (2005) aragtirmasinda
hesaplanan alt ve iist sinir kritik degerleri ile karsilagtirilmaktadir. Eger F sinir test istatistigi,
st sinir Kritik degerden biiyiik ise egbiitiinlesmenin olmadigim ifade eden H, yokluk
hipotezi reddedilir ve esbiitiinlesme iliskisinin varligi dogrulanir. F sinir istatistik degeri alt
sinir Kritik degerin altindaysa esbiitiinlesmenin olmadigy, alt ile tist sinir kritik deger arasinda
ise belirsizlige sebebiyet vererek bagka testlerin uygulanmasi yoluna gidilir. ARDL
modelinin uzun dénem katsayilari tespit edildikten kisa donem iligkilerin tespit edilebilmesi
icin Hata Diizeltme Modeli (ECM) kurulur. Hata diizeltme mekanizmasinin ¢alisabilmesi
icin hata diizeltme katsaymin (ECT) negatif ve istatistiksel agidan anlamli olmast
gerekmektedir. Hata Diizeltme Modeline (ECM) Denklem (6)’da yer verilmekte ve bu
denklemde yer alan A notasyonu kisa dénemdeki sapmalarin uzun dénemde ne kadar siire
sonra giderildigini gosteren hata diizeltme katsayisini ifade etmektedir.

AICOZ,; ﬁo Z ﬁllAICOZt i 0 21 AFGt it 0 BLAEBC i
250 Bai AEBR 1+Z 0Bsi AET!—1+ /1ECTH+€t (6)

Tahmin edilen ARDL (4,1,1,1,0) modeline iliskin saglamligin kontrolii tanisal testler
ile yapilmaktadir. Modelin hata terimlerinin normal dagilimma iligkin bilgiyi Jarqua-Bera
testi vermektedir. Modelin hata terimlerinin p=0,130423>0,05 olmas1 hata terimlerinin
normal dagilim sergiledigini kanitlamaktadir. Brusch-Godfrey LM testi ile modelin serisel
korelasyon sorunu smanmis ve bulgularda p=0,8194>0,05 oldugundan 2 gecikmeye kadar
serisel korelasyonun olmadigma dair yokluk hipotezi reddedilmemistir. Sonug olarak,
modelde serisel otokorelasyon sorunu yoktur. Modelde degisen varyans sorunu Brusch-
Pagan-Godfrey testi ile smanmustir. p=0,2739>0,05 oldugundan sabit varyansi gosteren
yokluk hipotezi reddedilememis ve model sabit varyanshidir. Son olarak modelde
spesifikasyon hatasinin olup olmadigt Ramsey RESET yardimi ile test edilmistir.
P=0,1406>0,05 oldugundan model kurma hatasinin olmadigma dair yokluk hipotezi
reddedilmemis ve sonug olarak model kurma hatasi tespit edilmemistir.
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Tablo: 7
ARDL (4,1, 1,1, 0) Modeli ve Tamisal Test Bulgular:
Degisken Katsayr Standart Hata T istatistigi Olasihk Degeri
1CO2(-1) 0,342737 0,128397 2,669347 0,0110
1CO2(-2) -0,013555 0,135336 -0,100160 0,9207
1CO2(-3) 0,272012 0,145859 1,864898 0,0697
1CO2(-4) -0,241992 0,113028 -2,140983 0,0386
FG -0,314641 0,120122 -2,619353 0,0125
FG(-1) 0,177300 0,118305 1,498673 0,1420
EB -30,81134 10,25260 -3,005.222 0,0046
EB(-1) 37,83498 10,22501 3,700240 0,0007
EB? 1,820371 0,590021 3,085267 0,0037
EB?(-1) -2,269288 0,593433 -3,823999 0,0005
ET 0,577085 0,413219 1,396559 0,1704
[ -28,71652 17,29025 -1,660850 0,1048

R?= 0,878017 Diizeltilmis R? = 0,843612 Olasilik (F-Istatistigi) = 0,000000

Tamsal Testler

Test Istatistigi

Olasihk Degeri

Breusch-Pagan-Godfrey Test 1,765485 0,2739
Breusch-Godfrey LM Test 0,200248 0,8194
Jarqua-Bera Test 4,073946 0,1304
Ramsey Reset Test 4,492382 0,1406
Tablo: 8
ARDL Sinir Test Bulgulari

Test istatistigi Deger A Diizeyi Alt Simir 1(0) Ust Siir 1(1)
F istatistigi 8,956209 %10 2,578 3,710
k 4 %5 3,068 4,334

%1 4,244 5,726

Tablo 8’de ARDL sinir testi bulgulari raporlanmigtir. Sinir testi i¢in F istatistigi
8,956209 olarak hesaplanmis ve bu deger tiim anlamlilik diizeylerinde iist sinirda 1(1) yer
alan kritik degerlerin iizerinde oldugundan modelde esbiitiinlesmenin olmadigma dair
yokluk hipotezinin reddedilmesine sebebiyet vermistir. Dolayisiyla ARDL (4,1,1,1,0)
modelinde yer alan seriler esbiitiinlesiktir. ICO2 serisinin bagimli;; FG, EB, EB? ve ET

serilerinin bagimsiz degisken oldugu model uzun dénem iliskilidir.

Tablo: 9
Uzun ve Kisa Dénem Tahminler

Degisken Katsay1 \ Standart Hata \ Test istatistigi \ Olasihk

Uzun Dénem Tahminleri
FG -0,214329 0,098035 -2,186254 0,0349**
EB 10,96078 6,440373 1,701885 0,0967*
EB? -0,700558 0,346955 -2,019160 0,0504*
ET 0,900572 0,654449 1,376076 0,1766

Kisa Dénem Tahminleri
C -28,71652 4,082666 -7,033767 0,0000***
D(ICO2(-1)) -0,016465 0,103891 -0,158485 0,8749
D(1C02(-2)) -0,030020 0,100092 -0,299926 0,7658
D(1C0O2(-3)) 0,241992 0,103587 2,336125 0,0247**
D(FG) -0,314641 0,103525 -3,039271 0,0042***
D(EB) -30,81134 7,353196 -4,190197 0,0002***
D(EB?) 1,820372 0,423101 4,302447 0,0001%**
CointEq(-1)* -0,640798 0,091195 -7,026662 0,0000%**

Not: *, ** ve *** girasi ile %10, %5 ve %1 anlamhlik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 9°da ARDL modelinin uzun ve kisa donem parametre tahminleri
raporlanmistir. Uzun donem tahminlere gore enerji tiikketimi (ET) digindaki diger
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degiskenlerin ¢esitli yiizde degerlerinde istatistiksel agidan anlaml oldugu goriilmektedir.
Finansal gelisme (FG) degiskeninin katsayisinin (-0,214329) negatif ve anlamli, ekonomik
biiyiime (EB) degiskeninin katsayisi (10,96078) pozitif ve anlamli, ekonomik biiyiimenin
karesi (EB?) degiskeninin katsayisi (-0,700558) negatif ve anlamli, son olarak enerji tiiketimi
(ET) degiskeninin katsayis1 (0,900572) pozitif ve anlamsizdir. Uzun doénem parametre
tahminleri Tiirkiye’de finansal gelismedeki artiglarin imalat sanayi ve ingaat sektorii
kaynakli karbon (ICO2) emisyonlarmi azalttigim gdstermektedir. Ayrica, EB ve EB?
degiskeninin uzun dénem katsayisinin sirasi ile pozitif ve negatif olmasi Tiirkiye’de EKC
hipotezinin gecerlilige isaret etmektedir. Kisi bagina gelir belirli bir noktaya gelinceye kadar
imalat sanayi ve insaat sektorii kaynakli karbon emisyonlarini artirmakta, 0 noktadan sonra
azalmaya baslamaktadir. Tablo 9’da kisa donem tahminleri kisminda hata diizeltme modeli
sonuglarma yer verilmektedir. Bagimli degisken karbon emisyonu (1CO2) iizerinde ilk iki
doneme kadar kendi gecikmeli degerinin negatif, li¢lincii donemin ise pozitif bir etkisi s6z
konusudur. Kisa désnemde FG, EB ve EB? degiskenlerinin, bagimli degisken iizerindeki
etkisi sirast ile negatif, negatif ve pozitif seklinde ve her ticii de istatistiksel agidan
anlamhdir. Modelin hata diizeltme katsayisinin (CointEq(-1) = -0,640798) negatif ve
istatistiksel agidan anlaml olmasi hata diizeltme mekanizmasinin ¢alistigin1 géstermektedir.
Bu sonug, kisa vadede meydana gelen soklarm veya dengesizliklerin bir sonraki donemde
yaklagik %64 oraninda iyilesecegini gostermektedir. Kisa vadeli dengesizlikler (1/0,640798)
1,56 yil sonra diizelerek uzun dénem dengesine ulasmaktadir. Ayrica, hata diizeltme
katsayisinin anlamliligi Tablo 10°da raporlanan t-sinir testi ile de sinanabilir. Elde edilen t-
siir test istatistigi mutlak degerce tim anlamlilik diizeyleri i¢in verilen ist sinir Kritik
degerlerinden biiyiik oldugundan hata diizeltme katsayisinin anlamli oldugu teyit
edilebilmektedir.

Tablo: 10
T-Sinir Test Bulgular:
Test istatistigi Deger Anlamlilik Diizeyi Alt Simir 1(0) Ust Sur 1(1)
T Istatistigi -4,843480 %10 -2,57 -3,66
%5 -2,86 -3,99
%2,5 -3,13 -4,26
%1 -3,43 -4,6

Sekil 3’te raporlanan CUSUM ve CUSUM? spesifikasyon testleri ile yapisal kirilma
problemi ve modeldeki uzun dénem katsayilarin kararliligi ssnanmaktadir. Tlgili testlerde
grafiklerdeki sinir degerin asilmast durumunda modelde yapisal hata oldugu kabul
edilmektedir. %95 giiven araliginda parametre tahminlerinin istenilen sinirlar igerisinde
oldugu goriilmekte ve kurulan modelin istikrarli oldugunu séylenebilmektedir.
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Sekil: 3
CUSUM ve CUSUM? Grafikleri
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Tablo 11°de modelin FMOLS, DOLS ve CCR tahminci bulgularina yer verilmistir.

Tablo: 11
FMOLS, DOLS ve CCR Tahminci Bulgulari
Yontem | Degisken I Katsay1 [ Standart Hata [ T-istatistigi [ Olasilik Degeri
Bagimh Degisken: 1CO2
FG -0,287919 0,092390 -3,116356 0,0031***
EB 6,449205 4,754865 1,356338 0,0812*
EB? -0,419542 0,250047 -1,677855 0,0997*
FMOLS ET 0,822578 0,606884 1,355411 0,1815
C -26,02383 1,907959 -1,363962 0,1788
FG -0,305069 0,086806 -3,514366 0,0010***
EB 6,731865 4,505327 1,494201 0,0821*
EB? -0,446014 0,234939 -1,898423 0,0641*
DOLS ET 0,909831 0,609452 1,492867 0,1425
C -27,06543 1,797475 -1,50547 0,1391
FG -0,300689 0,094346 -3,187096 0,0025***
EB 6,500534 4,835971 1,344204 0,0851*
EB? -0,425757 0,252647 -1,685182 0,0983*
CCR ET 0,868704 0,647206 1,342236 0,1857
C -26,28370 1,930889 -1,361222 0,1797

Not: *, ** ve *** girasi ile %10, %5 ve %1 anlamhilik diizeyini ifade etmektedir.
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FMOLS, DOLS ve CCR tahmincileri ile ARDL modeli uzun donem katsay1
tahminlerinin biiyiik oranda benzerlik gosterdigi goriilmektedir. Bulgulara gore finansal
gelismedeki %1°lik artig imalat sanayi ve ingaat sektorii kaynakli karbon emisyonunu %
0,28-0,30 araliginda bir degerde azalttig: tespit edilmistir. Ekonomik biiyiimedeki %1°lik
artig karbon emisyonunda yaklagik %6,44-6,73 araliginda bir degerde artirdig1 goriilmistiir.
Ekonomik biiyiimenin karesinde meydana gelen %1’lik bir artis ise karbon emisyonunda
yaklasik %0,42-0,44 araliginda bir degerde azaltmaktadir. Son olarak enerji tiikketiminde
yasanan %1’lik artig karbon emisyonunda yaklasik %0,82-0,90 araliginda bir degerde artig
meydana getirmektedir. Her ii¢ tahminci bulgularinda FG, EB ve EB? degiskenlerinin
katsayilari gesitli 6nem diizeylerinde istatistiksel agidan anlamlidir.

5. Sonu¢ ve Degerlendirme

Son yillarda ulusal veya uluslararasi politika tartismalarinda kiiresel 1sinma ve
cevresel bozulma konular1 sosyoekonomik ve politik tercihlerin bir pargasi haline gelmistir.
iklim degisikliginin tehlikeli etkilerinin belirlenebilmesi ve karbon emisyon seviyesinin
azaltilmasima yonelik diinya ¢apinda atilmasi gereken bazi politika adimlari s6z konusudur.
Iklim degisikligi ve cevresel bozulma tehdidine yonelik bir yol haritas1 olusturabilmek adina
aragtirmacilarin dikkati agirlikla makroekonomik degiskenler ile gevresel kirleticiler
arasindaki iliskilere odaklanmaktadir. Ozellikle diinya capinda cesitli 5rneklemlerle yapilan
arastirmalarda karbon emisyonlarmin belirleyicileri kesfedilmeye c¢alisilmaktadir.

Bu arastirma, 1960’tan 2014’e kadar olan donemde yillik frekansh bir veri seti
kullanilarak Tiirkiye’de finansal gelismenin imalat sanayi ve insaat sektorii kaynakli karbon
emisyonlarina etkisini EKC hipotezi gergevesinde degerlendirmektedir. Arastirmadaki
degiskenlerin duraganlik 6zelliklerini belirleyebilmek i¢in ADF, KSS (2003) ve Fourier
KSS (2010) birim kok testleri kullanilmigtir. Geleneksel, dogrusal olmayan ve Fourier
fonksiyonlarma dayali birim kok testlerinde bazi degiskenler igin farkli sonuglar elde
edilmesi, kurulan modelin ampirik analizinde uzun ve kisa dénemli iligkileri tahmin etmek
icin ARDL sinir egbiitiinlesme yaklasiminin kullanilmasina imkan tanimistir. Ayrica, ARDL
sinir yaklagimindan elde edilen uzun donemli katsay:1 tahminlerinin dogrulugunu sinamak
icin FMOLS, DOLS ve CCR tahmincileri kullanilmstir.

Aragtirmanm ampirik sonuglarina gore imalat sanayi ve ingaat sektorii kaynaklt
karbon emisyonu degiskeninin bagimli; finansal gelisme, ekonomik biiyiime, ekonomik
biiylimenin karesi ve enerji tiketiminin bagimsiz degiskenler olarak kurulan modelde uzun
donemli iligki tespit edilmistir. ARDL uzun dénem katsayilart ile FMOLS, DOLS ve CCR
tahmincileri benzer sonuglar tretmistir. Uzun ve kisa donemde finansal gelismenin
Tiirkiye’deki imalat sanayi ve insaat sektorii kaynakli karbon emisyonlarini azalttig:
goriilmiistiir. Uzun donemde ekonomik biiylime ve enerji tiiketimi karbon emisyonunu
artirirken, ekonomik biiytimenin karesi azaltmaktadir. Bu durum Tirkiye’de EKC
hipotezinin gegerli olduguna isaret etmektedir.
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Bu aragtirmada, finansal geligmenin Karbon emisyonlarin1 azalttigma yonelik
bulgular1 literatiirde yer bulan onct arastirmalar1 ile Tamazian vd. (2009), Bello ve
Abimbola (2010), Jahil ve Feridun (2011), Shahbaz vd. (2013a), Shahbaz vd. (2013b),
Shahbaz vd. (2013c), Salahuddin vd. (2015) ve Abbasi ve Riaz (2016); Tiirkiye 6zelindeki
aragtirmalar1 ile Dar ve Asif (2018), Gokmenoglu ve Sadeghieh (2019), Gokmenoglu vd.
(2020) ve ilarsan vd. (2022) benzerlik s6z konusudur. Literatiirde finansal gelismenin imalat
sanayi ve insaat sektorii kaynakli karbon emisyonlarina etkisini inceleyen arastirma
sonuglarmin bu arastirma ile kargilastirilmasi ve tartisilmasi igin su yorumlar yapilabilir.
Oncelikle finansal gelismenin imalat sanayi ve ingaat sektorii kaynakli karbon emisyonlarim
azalttigina dair bulgular1 Maji vd. (2017) ve Kogak (2023) arastirmalar: ile benzerlik;
Kwakwa (2019) arastirmasi ile zit bulgular elde edilmistir. 1980-2014 donemi verileri ile
Malezya 6rnekleminde Maji vd.’nin (2017) arastirma sonuglar1 ile benzer bulgularin
olusumunda, gelismekte olan iilkeler konumundaki Malezya ile Tiirkiye arasindaki finansal
ve ekonomik benzerliklerin sektérel yansimalarin katkisinin oldugu diisiiniilmektedir.
Tiirkiye 6rneklemini 1985-2014 dénemi ile ele alan Kogak (2023) arastirmasinda donemsel
ve yontemsel olarak farkli bir siire¢ yiiriitiilmiis olsa da sonuglarm benzer oldugu
goriilmektedir. Bu noktada ozellikle donemsel ve ekonometrik yontem baglaminda
farkliligin 6nemsiz oldugu sdylenebilir. 1971-2014 donemi verileri ile Gana 6rnekleminde
Kwakwa’nin (2019) arastirma sonuglar1 ile bir zithgin olusumunda Gana ile Tirkiye
arasindaki finansal ve ekonomik gelismislik farkliliklar1 ve Gana ekonomisinin az gelismis
iilkeler statiisiinde olmasinin dnemli oldugu diisiiniilmektedir.

Finansal gelismenin karbon emisyonlari iizerinde azaltic1 etkisi Tiirkiye’de bu alanda
tiretilecek politikalar i¢in ciddi ¢ikarimlara sahiptir. Bu arastirmadan ¢gikan en 6nemli sonug,
Ozel sektore verilen yurt igi kredi ile temsil edilen finansal gelismenin Tiirkiye’de gevresel
kalite agisindan kritik neme sahip oldugudur. Bu kanit temelinde, sirketlere verilen krediye
erisimi iyilestiren politikalar, cevresel kaliteyi ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi tegvik
etme egiliminde olan enerji tasarruflu ve yesil teknolojili yatirnmlarin benimsenmesini tesvik
edebilecektir. Yesil ekonomiye yonelik ¢cevre dostu projelere saglanan yatirimlarin artmasi
ve c¢esitlenmesi ile c¢evresel Kkalite yiikseltilecektir. Finansal gelismede saglanan
iyilesmelerle enerji verimliligi ve tasarrufunu onceleyen yeni teknoloji yatirimlarinin
desteklenmesi enerji israfinin azaltilmasima katki sunabilecektir. Gelismekte olan bir {ilke
konumundaki Tiirkiye’de sanayi ve insaat sektorlerinin ekonomi igerindeki agirliklari
diistiniildigiinde, siirdiriilebilir ekonomik biiyiime ve kalkinma igin bu sektorlerden
kaynaklanan emisyonlar1 daha da azaltmak igin finansal gelismeyi artirict politikalar
retilmelidir. Elde edilen bu sektorel bakis agisi ile finansal gelismenin iklim degisikligi ve
kiiresel 1sinma ile miicadelede 6nemli bir ara¢ oldugu goriilmektedir. Arastirma sonuglarinda
Tiirkiye’de enerji tiiketiminin uzun vadede imalat sanayi ve insaat sektorlerinden kaynakl
emisyonlar1 artirarak c¢evresel Kkalitenin iyilesmesini engelledigi goriilmiistiir. Bu durum,
Tirkiye’de ozellikle imalat sanayinin biiyiik olctide eski ve verimsiz enerji tiiketim
teknolojilerini kullaniyor olmasindan kaynakladigi, bunun da karbon emisyonlarmimn
artmasinda itici bir faktér oldugu diisiiniilmektedir. Bu noktada, finansal sektoriin imalat
sanayinin mevcut enerji ihtiyacin1 yenilebilir enerji kaynaklarindan saglayabildigi, yesil
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enerjiye yonelik kredi ve yatinm olanaklarinin ¢esitlendigi bir ortami saglayabilecegi
diisiiniilmektedir. Insaat sektorii kaynakli emisyonlarin azaltilmasinda finansal sektdriin
cevre kalitesini artirict inga projelerinin finansmanini kolaylastirict ve karbon salmimini
azaltan projeleri destekleyici aksiyonlarin alinmas1 gerekmektedir. Sonug olarak, imalat ve
ingaat sektorleri kaynakli c¢evresel sorunlarin ¢6ziimiinde tlkedeki finansal mimarinin
gelistirilmesinin, bu mimaride derinlik, erisim ve seffaflik ilkelerinin benimsenmesinin
Onem arz ettigi disiiniilmektedir.

Ekonomik biiyiime ile ¢evresel bozulma arasindaki sistematik iliskiyi ortaya koyan
EKC hipotezine gore ¢evre kirliligi, iilkenin ekonomik gelisme siirecinde 6nce artmakta ve
belirli bir esikten sonra azalisa gegmektedir. EKC hipotezinin gegerliliginin dogrulandig: bu
aragtirma gostermektedir Ki imalat sanayi ve ingaat sektorii kaynakl faaliyetlerin gevresel
kirliligi 6nce artirdig1 ve daha sonra azalttigi yoniindedir. Bu durum, imalat sanayi ve insaat
sektoriinde yiiriitillen c¢alismalarin ¢evresel kalitenin artmasina yonelik faaliyetlerle
desteklendigini ortaya koymaktadir. Bu durum, Tirkiye’de sanayilesmenin ilerleyen
asamalarinda cevresel kaliteye iliskin biling diizeyinin yiikselmesi, temiz ve yenilenebilir
enerji kullaniminin artmasi, fosil yakitlara olan bagimliligin azaltilmasi, diisiik karbon
hedefine yonelik projelere yonelimin artmasi, enerji verimliligi ve tasarrufuna yonelik alinan
aksiyonlarla agiklanabilir.

Aragtirmada elde edilen sonuglarin, Tiirkiye’de sektorel karbon emisyonu
belirleyicilerinin tespit edilmesi ve sektorel agidan karbon azaltim tedbirlerine yonelik karar
alma siireclerinde politika yapicilara yol gosterecek nitelikte oldugu disiiniilmektedir.
Aragtirmanin politika yapicilar i¢in dnemli ¢ikarimlari s6z konusu olsa da ti¢ temel sinirlilig:
mevcuttur. ilk olarak, arastirmada finansal gelismeyi 6lgmek icin bankalar tarafindan 6zel
sektore verilen yurt ic¢i krediler kullamilmistir, ancak gelecekteki aragtirmalarda veri seti
mevcudiyeti de gozetilerek diger finansal gelisme olgiitleri kullanabilir ve sonuglar bu
arastirma ile karsilastirabilir. Tkincisi ise veri donemine iliskin kisithilik nedeni ile
aragtirmanin 1960-2014 donemini kapsamasidir. Son olarak gelecekteki arastirmalar igin
finansal gelismenin karbon emisyonlarina etkisi farkli ekonometrik yontemlerle ele
alinabilir ve bu alandaki literatiir zenginlestirilebilir.
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