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Tiirkiye ve AB Ulkelerinde Yenilenebilir Enerji Tiiketimi Uzerinde Finansal Gelismenin Rolii

Mehmet Sinan CELIK', Ekrem TOPARLAK?

Oz

Finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki yakin iligki, iki alanin birbirini nasil etkiledigini anlamak adina 6nemli bir arastirma
alamdir. Finansal altyapmm giiclii oldugu iilkelerde yenilenebilir enerjiye yapilan yatrimlarm daha fazla oldugu gézlemlenmektedir. Ozellikle
finansal sektoriin gelismesiyle, yenilenebilir enerji teknolojilerinin daha hizli yayilmasina olanak tammakta ve bu da enerji tliketimi tizerinde olumlu
etkiler olusturmaktadir. Ayrica finansal gelisimin enerji tiiketimi lizerindeki etkisi yalnizca ekonomik biiyiime ile degil, aym zamanda cevresel
politika ve kamu reformlar ile de sekillenmektedir. Literatiirdeki teorik ve ampirik bulgular 15181nda, bu iki degisken arasindaki iliskilerin nasil
sekillendigi ve bunun iilkeler i¢in potansiyel politikalar iizerindeki etkilerini irdeledigimiz bu ¢aligmada finansal gelisme ile yenilenebilir enerji
tiiketimi arasindaki iliskiyi anlamak amaciyla Avrupa Birligi tilkeleri ve Tiirkiye 6rnekleminde bir analiz yapilmugtir. 2001-2021 dénemi verilerine
dayanilarak yapilan analizler sonucunda, finansal gelismislik diizeyi ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda uzun donemli bir egbiitiinlesme
iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Bu bulgular, bu iki degiskenin uzun vadede birlikte hareket ettigine isaret etmekte olup, finansal gelismenin
yenilenebilir enerji tiiketimi ile paralel bir seyir izledigini gostermektedir. Ayrica, finansal sistemin yapisal ozelliklerinin enerji sektoriindeki
gelismelerle iliskili olabilecegi ve bu durumun ¢evresel siirdiiriilebilirlik politikalar1 acisindan dikkate alinmasi gerektigi diistiniilmektedir.
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The Role of Financial Development in Renewable Energy Consumption in Turkey and EU Countries

Abstract

The close relationship between financial development and renewable energy consumption is an important area of research for understanding how the
two areas affect each other. In countries with a strong financial infrastructure, investments in renewable energy are higher. The development of the
financial sector, especially, allows renewable energy technologies to spread faster, positively affecting energy consumption. Moreover, the impact of
financial development on energy consumption is shaped not only by economic growth but also by environmental policies and public reforms. In light
of the theoretical and empirical findings in the literature, this study analyzes the relationship between financial development and renewable energy
consumption in a sample of European Union countries and Turkey to understand how the relationship between these two variables is shaped and its
implications for potential policies for countries. Analyses based on the data for 2001-2021 revealed a long-run cointegration relationship between the
level of financial development and renewable energy consumption. These findings indicate that these two variables move together in the long run,
suggesting that financial development follows a parallel course with renewable energy consumption. Moreover, structural features of the financial
system may be related to developments in the energy sector, and this should be taken into account in terms of environmental sustainability policies.
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Extended Abstract

Introduction

Financial development, as a cornerstone of economic growth, plays a crucial role in ensuring sustainable development. Strengthening
financial markets, increasing investment, and improving the credit system contribute to economic expansion while creating vital
opportunities for environmental sustainability. As the efficiency of capital flows in financial markets improves, it becomes easier to
finance renewable energy projects, particularly in economies with robust financial infrastructures. Long-term renewable energy
projects, requiring substantial financial resources, become more accessible, positively influencing energy consumption and production
while accelerating structural transformation in the energy sector. The role of financial development in enhancing energy efficiency
and facilitating technological innovation further underscores the significance of the strategic relationship between finance and energy.

Energy resources are essential for achieving long-term economic growth. However, the consumption and production of renewable
energy involve complex dynamics due to concerns about global warming, environmental sustainability, and the need to maintain
energy security. Increasing renewable energy consumption is crucial for economic independence and long-term development
strategies in energy-dependent economies such as the European Union (EU) and Turkey. The relationship between financial
development and renewable energy consumption is not only an economic issue but also a social and political one. Financial
development enables easier access to credit and incentives for individuals and businesses, expediting the structural transformation
required for renewable energy adoption. This accessibility provides social benefits by encouraging participation in sustainable energy
initiatives. Additionally, innovative financial instruments reduce the cost of renewable energy projects and stimulate private sector
investment, fostering competitiveness and ensuring a sustainable transformation in energy consumption. Policymakers also benefit
from financial development, as it facilitates the implementation of incentives and support mechanisms for renewable energy
investments.

Method

The increasing significance of renewable energy resources has led to a growing body of literature on the link between financial
development and energy consumption. Studies suggest that energy consumption interacts not only with economic growth but also
with financial development. Given that all economies aim to ensure the sustainability of energy resources, financial development has
been analyzed using various models and indicators to determine how investment channels influence the energy sector. This study
synthesizes existing research on the multidimensional relationship between financial development and renewable energy
consumption.

Focusing on the case of EU countries and Turkey, this study utilizes annual data from 2001 to 2021. Malta was excluded due to the
unavailability of relevant data. The financial development variable is represented by the International Monetary Fund’s (IMF)
Financial Development Index, which has been widely used in previous research analyzing the relationship between finance and
economic growth. The financial development data were obtained from 'data.imf.org," while renewable energy consumption data were
sourced from the British Petroleum World Energy Statistics database. The study employs econometric modeling techniques to
examine whether financial development fosters investment in renewable energy. By investigating long-term interactions between
these variables, the study aims to determine how financial infrastructure can facilitate energy sector transformations.

Result and Discussion

The empirical findings confirm the existence of a long-run cointegration relationship between financial development and renewable
energy consumption. Strengthening financial infrastructure has been found to promote renewable energy investments, thereby
increasing energy consumption and enhancing environmental sustainability. Specifically, financial development fosters innovative
projects in the energy sector, supporting the achievement of sustainability goals. The results highlight the importance of well-
functioning financial markets in channeling investment toward renewable energy, ultimately reducing dependence on fossil fuels.

Several public policy measures are recommended to support financial development and accelerate renewable energy adoption. Firstly,
improving access to financing for small and medium-sized enterprises (SMEs) engaged in renewable energy projects is critical.
Expanding the use of green bonds, renewable energy sector-specific investment funds, and other innovative financial instruments can
contribute to deepening capital markets and fostering sustainable growth. Additionally, simplifying regulatory frameworks can reduce
market complexity and enhance investor confidence, further strengthening financial markets.

Another key policy recommendation involves promoting financial literacy and awareness programs to integrate a broader segment of
society into the financial system. Individuals and businesses can make more informed investment decisions by ensuring widespread
financial education, ultimately accelerating financial development. These measures will not only foster financial market growth but
also stimulate innovation in the renewable energy sector, enhance environmental sustainability, and reduce external energy
dependence in the long run.
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GIRIS

Finansal gelisme enerji sektoril lizerindeki etkisiyle beraber ekonomik biiylimenin itici gii¢lerinden biri olarak dikkat
cekmektedir. Finansal piyasalardaki sermaye akiginin verimliligi arttikga enerji sektdrii 6zelinde yenilenebilir enerji
projelerine yatirim yapilmasi da kolaylasmaktadir. Ozellikle finansal piyasalarda altyapmin kuvvetli oldugu
ekonomilerde, biiyiik biitceye gereksinim duyan uzun vadeli yenilenebilir enerji projelerinin finansmani daha erisilebilir
hale gelmektedir. Boylece enerji tiikketimi ve tretimi lizerinde pozitif bir etki gercekleserek enerji sektoriiniin yapisal
doniisimii daha hizli bir sekilde gerceklesir. Finansal gelismenin enerji verimliliginin artmasina yardimei oldugu ve
beraberinde getirdigi teknolojik inovasyonlarin finansmanin oynadigi rol finansal gelisme ve enerji arasindaki stratejik

iliskinin 6nemini bir kez daha ortaya koymaktadir (Esen vd., 2024:2).

Enerji sadece gevresel kaygilar igin degil ekonomik kalkinmanin siirdiiriilebilirligi i¢in de énemli bir kavramdir. Bu
nedenle ekonomik sistemlerin igleyisinde merkezi bir rol oynamaktadir. Enerji kaynaklarinin iiretimi ve tiikketimi,
iilkelerin uzun vadeli ekonomik biiyiime hedeflerinin ulagilmasinda dnemlidir. Ancak yenilenebilir enerji iiretimi ve
tiketimi kiiresel 1sinmanin getirdigi ¢evresel kaygi, enerji gilivenligi ve ekonomik siirdiiriilebilirlik arasindaki dengeyi
saglama ihtiyacindan kaynakli ¢ok boyutlu bir yapiya sahiptir. Ozellikle Avrupa Birligi (AB) iilkeleri ve Tiirkiye gibi
enerji agisindan disa bagiml iilkelerde yenilenebilir enerji tiiketiminin arttiritlmasini destekleyecek her ¢alisma ekonomik

bagimsizlik ve uzun vadeli kalkinma stratejileri agisindan olduk¢a 6nemlidir.

Yenilenebilir enerji tiikketimi ve finansal gelisim arasindaki iligki, sosyal ve politik agilardan da 6nem teskil etmektedir.
Finansal gelismenin bireylere ve isletmelere getirdigi 6deme kolayligi (kredi ve tesviklere erisim vb.) yenilenebilir enerji
tiketiminin arttirllmasinda gereken yapisal doniisiimii hizlandirabilir. Boylece bireylerin ve isletmelerin hissettigi bu
kolaylik sosyal acidan da yarar saglamis olmaktadir. Yenilik¢i finansal araglar, yenilenebilir enerji projelerinin
maliyetlerini distiriirken, 6zel sektor yatirimlarini tegvik etmektedir (Eren vd., 2019). Bu durum, enerji sektdriiniin daha
rekabet¢i hale gelmesine katkida bulunurken, enerji tiiketiminde siirdiiriilebilir bir doniisiim saglamaktadir. Ayrica
finansal gelisme sayesinde karar alicilar yenilenebilir enerji yatirim ve projelerine erisimi kolaylastiracak tesvik ve destek

mekanizmalarin1 devreye alirken daha rahat hareket ederek politik agidan fayda saglamaktadirlar.

Calismada, finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiikketimi arasindaki iligkiyi belirlemek amaciyla, Avrupa Birligi
iilkeleri ve Tiirkiye’ye yonelik ampirik bir analiz gerceklestirilmistir. Finansal gelisme ile enerji iliskisi yukarida ifade
edilen cevresel, ekonomik, sosyal ve politik sebepler itibariyle yenilenebilir enerji tliketimi zerinden incelenmektedir.
Secilen iilke grubu ise enerji agisindan diga bagimli olduklarindan 6zellikle yenilenebilir enerji {iretim ve tiiketimini
arttirmasi gorece daha gerekli olan iilkeler olarak belirlenmistir. Finansal gelismenin gostergesi olarak finansal gelismislik
endeksi 2001-2021 yillik verileri kullanilmistir. Finansal gelismislik endeksi IMF tarafindan "(i) degiskenleri normalize
etmek; (ii) normalize edilen degiskenlerin belirli bir islevsel boyutu temsil eden alt endekslere doniistiirmek; ve (iii) alt
endeksleri birlestirilerek nihai endeksi olusturmak" yontemlerini kullanarak ¢ok boyutlu 20 farkli gostergeyi tek bir 6zet
endekse indirgeyerek hesaplanmaktadir (Svirydzenka, 2016:6). IMF finansal gelismislik endeksinin etkinligi finans ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi inceleyen literatiirdeki geleneksel gostergelerle karsilastirmali olarak

degerlendirilmis ve geleneksel dlgiitler kadar etkili oldugu ortaya konmustur (Bolikoglu, 2021:391).
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1. SECILI LITERATUR

Literatlirde, finansal gelisme ile enerji arasindaki iliskinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin siklikla incelendigi
gorilmektedir (Kim-Song vd., 2014; Salman & Atya, 2014; Govdere & Can, 2016; Uslu, 2022). Ancak bu ¢alismada
finansal gelisim ve yenilenebilir enerji tiikketimi arasindaki iliskiye odaklanilmakta oldugundan literatiirdeki bu iki konuya
ozel yazilmis calismalar dzetlenmektedir. Ozellikle enerji agisindan disa bagimli olan Avrupa Birligi (AB) iilkeleri ile
Tiirkiye icin yenilenebilir enerjinin tegvik edilmesi olduk¢a énemli oldugundan yenilenebilir enerji tiiketimi ile finansal

gelisim arasinda kurulacak bir iligkinin bu alanda politika 6nerilerinde bulunulmasinda faydasi olacagi diisiiniilmektedir.

Yenilenebilir enerji kaynaklarmin 6neminin giderek artmasiyla finansal gelisim ve enerji tiiketimi arasindaki iliski
literatiirde hala genis yer bulmaktadir. Yapilan ¢aligmalar, enerji tiikketiminin sadece biiylime degil finansal piyasalarda
yasanan gelisme ile de etkilesim igerisinde oldugunu gostermektedir. Tiim flilkelerde kalkinma stratejisi amaciyla enerji
kaynaklarinin siirdiiriilebilir olmasi amaglanmakta oldugundan finansal gelisim farkli gostergelerle c¢esitli modeller
araciligryla incelenmekte, enerji tiiketiminin finansal sistemler {izerindeki etkisi i¢in yatinm kanallar1 saglanmaya

calisilmaktadir.

Literatiirde, enerji tiiketimi ve finansal gelisim arasindaki bu ¢ok yonlii iligskiyi inceleyen ¢alismalara iliskin bir Gzet,
asagidaki tabloda kronolojik sirayla sunulmaktadir. Yenilenebilir enerji ve finansal gelisme ile ilgili arastirmalar ¢ok
eskiye dayanmamakta oldugundan Tablo 1’deki literatiir taramasi bu iki degisken arasindaki iliski i¢in 6n plana ¢ikan

Brunnschweiler (2010) y1li ¢calismasi ile baglatilmistir (Sahin, 2023:384; Yildirim & Senol, 2024:17).

Tablo 1: Literatir Ozeti

Yazarlar Veri Seti Model Ulke Bulgular
Grubu
119
. . OECD . o - . o .
Brunnschweiler  1980- Panel Veri Ovesi Finansal aracilik, 6zellikle ticari bankacilik, yenilenebilir enerji
(2010) 2006 Yontemi OYmayan tiretim miktarini olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulagilmistir.
Ulkeler
Finansal gelismislik, iktisadi biiyiime, sanayilesme, sehirlesme ve
Shahbaz & 1971- . ile enerji tiketimi arasinda esbitinlesmenin varhigi s6z
Lean (2012) 2008 ARDL Sinir Testi konusudur. Ve enerji kullanimi diger tim degiskenlerden
etkilenmektedir.
Granger Kuze
Salman & Atya 1980- Nedensellik, Hata Afrikz Finansal gelisme ve enerji tiiketiminin biiytimeye giiglii pozitif
(2014) 2010 Dizeltme Modeli . . katki sagladigi gorilmiistiir.
Ulkeleri
(ECM)
1972 Genellestirilmis ) ) ] ) .
Komal & - Momentler . Finansal gelismenin ekonomik biiyiime yoluyla enerji tiketimini
Pakistan TS ST T,
Abbas (2015) 2012 Methodu (GMM) pozitif yonde etkiledigi goriilmiistiir.
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Siddique & 1980- Panel Es Glney F1nar3sal gelisme ve enerji tuk.etlml.r.nr.l. biiyiime {izerinde etklh

: o Asya oldugu ve finansal gelisme ile biiyiime arasinda tek yonli
Majeed (2015) 2010 Biitiinlesme - . . SR

Ulkeleri nedensellik oldugu goriilmiistiir.

o Granger . Ekonomik bilylimeden enerji tiiketimine ve ekonomik blyimeden
Dogan & 1970- Nedensellik, Hindistan  finansal gelismeye dogru bir nedensellik iligkisi oldugu
Deger (2016) 2013 Johansen PR

o goriillmiistiir.
Esbiitiinlesme
Finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda bir
Caglar & 1969- Fourier Toda nedensellik iliskisinin bulunmadigi, ancak finansal gelisme ile
Ku%ar (2017) 2014 Yamamoto Turkiye fosil yakit kaynakli enerji tiiketimi arasinda finansal gelismeden
Nedensellik fosil yakit tiiketimine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin
oldugu tespit edilmistir.
1980- Enerji tiiketimi sirasiyla kentlesme ve finansal gelisme tarafindan
Cetin (2018) 2015 ARDL Simir Testi ~ Turkiye belirlenmektedir. Finansal gelismeden enerji tiiketimine dogru
isleyen bir nedensellik vardir.
i ) Finansal gelisme; bankacilik sektorii, tahvil piyasasi ve sermaye
Anton & Nucu 1990 Panel Veri Analizi 28 ABS piyasasi olarak ii¢ boyutlu sekilde enerji tiiketimi iizerinde olumlu
(2020) 2015 Ulkesi . . -
bir etkiye sahiptir.
Khan vd. 1990- Dinamik Panel 184 Ulke Finansal gelismenin CO; emisyonlarini azaltmaya yardimci
(2021) 2017 Modeli oldugu goriilmiistiir.
Vektor Hata . . . o ot e
Mukhtarov vd.  1980- N . L Finansal gelisme yenilenebilir enerji tiiketimi iizerinde olumlu ve
Duzeltme Modeli ~ Turkiye Lo S L
(2022) 2019 istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahiptir.
ve ARDL

. 1990- . R Finansal gelisme endeksi ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda
Sahin (2023) 555 ARDL Smir Testi - Tlrkiye 1o Ve ters yonlii bir iliski oldugu belirlenmistir.

Yenilenebilir enerji tiiketiminin finansal gelismislik endeksini tek
Vildimm & 2004- Konya (2006) 14 Av_rupa yonl}% olarak etkiledigi bellrlepmlstlr. Bu durum, yemlen?blhr
. . Ulkesive  enerji yatirnmlarinin finansal piyasalara fon akisini artiracagi ve

Senol (2024) 2019 Nedensellik Testi N ; . LA . o :
Turkiye yeni yatinnmcilarin piyasaya girisini tegvik edecegi sonucuna isaret

etmektedir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

2. VERI SERi VE YONTEM

Calismada tilke grubu olarak Avrupa Birligi (AB) iilkeleri ile birlikte Tiirkiye de analiz kapsamina dahil edilmistir. Malta

verilerine ulasilamadig1 i¢in analiz kapsamina alinmamistir. Avrupa Birli§i (AB), yenilenebilir enerji politikalar

konusunda &ncii bir rol {istlenmekte olup, 2030 Iklim ve Enerji Cergevesi gibi ortak hedefler dogrultusunda politika

gelistirmektedir. Bu durum, AB iilkeleri arasinda finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tilketimi arasindaki uzun

donemli iligkiyi arastirmak i¢in uygun bir zemin olusturur. Tiirkiye, yenilenebilir enerji kullanimim artirmaya yonelik

hedeflere sahip olmakla birlikte, AB iiyeligi siirecinde enerji politikalarin1 ve finansal yapisini uyumlastirma c¢abasi

gostermektedir. SOz konusu nedenden dolay1 Tiirkiye’de analize dahil edilmistir. Yenilenebilir enerji tiiketimi ve finansal

gelismislik endeksi i¢in 2001-2021 yillar1 arasindaki verilerine erisilebildigi i¢in s6z konusu tarihler secilmistir. Finansal

gelismislik endeksi verileri “data.imf.org” sitesinden derlenmis olup yenilenebilir enerji tiiketimi verileri ise British

Petroleum diinya enerji istatistikleri veri tabanindan derlenmistir.

331 Ocak 2020’de Ingiltere resmi olarak Avrupa Birligi'nden ayrildigindan bu tarihten itibaren Avrupa Birligi'nde 27 {iye iilke bulunmaktadir.
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Calismada, seriler arasindaki egbiitiinlesme iligkisinin incelenmesinden Once, paneli olusturan yatay kesitler (Ulkeler)
arasindaki bagimliligin degerlendirilmesi amaciyla Breusch-Pagan (1980) tarafindan gelistirilen Lagrange Carpani (LM)
testi kullanilmigtir. Bu test, esbiitiinlesme katsayilarinin homojenligini, yani agiklayici degiskenin katsayilarmin kesitler

(sirketler) arasinda degisip degismedigini incelemek i¢in kullanilmistir.
Breusch ve Pagan LM testi temel hipotezi (Yerdelen Tatoglu, 2018:238);
Ho : cov(Ui,Ujt )= pij=0  (tim t' icini #j)
iken, LM test istatistigi su sekilde hesaplanir:

N-1 N

LM=TZ z @fj (1)

=1 j=it]

Burada: 1, j, artiklarin korelasyon katsayisini ifade etmektedir (i ve j birimlerinin artiklar arasindaki korelasyon).
R T e St

By T T
(ZtT=1 eit)z(Z;il ejt)2

2)

p;

e;; her birim i¢in uygun yontemle tahmin edilen artiklar anlamina gelmektedir. Breusch Pagan LM test istatistigi, N(N-

1)/2 serbestlik derecesiyle ¥2 dagilimina sahiptir.

Seriler i¢in birim kok testi olarak, ¢apraz kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil birim kok testlerinden biri olan
Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen Capraz Kesit Genisletilmis Dickey-Fuller (CADF) testi tercih edilmistir. Kullanilan
degiskenler i¢in paneli olusturan sirketler arasinda birim kok oldugu belirlendiginden, serilerin duraganligi, birim kokiin
var oldugu durumlarda kullanilan Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen Capraz Kesit Genisletilmis Dickey-Fuller
(CADF) testi ile incelenmistir. CADF testi, paneli olusturan serilerdeki her bir ¢apraz kesit biriminde (her bir iilke igin)
birim kok testleri yapabilmektedir. Bu sekilde, serilerin duraganligi hem panel geneli hem de her bir yatay kesit i¢in ayr1
ayr1 degerlendirilebilmistir. CADF testi, T>N ve N>T durumlarinda, her bir iilkenin zaman etkilerinden farkli sekilde
etkilendigini varsayarak ve mekansal otokorelasyonu dikkate alarak kullanilabilir. Bu test istatistik degerleri, Pesaran
(2007) tarafindan belirlenen CADF kritik tablo degerleriyle karsilastirilarak panele duraganlik testi uygulanmistir. Eger
CADF kritik tablo degeri elde edilen CADF istatistik degerinden biiylikse, sifir hipotezi reddedilir ve serinin duragan
oldugu sonucuna varilir. Kesit bagimlilig1 ve birim kok test sonuglarina gore, finansal basarisizlik ve hisse senedi fiyatlar1
arasindaki uzun dénemli iliskiyi belirlemek amaciyla Westerlund (2007) tarafindan gelistirilen panel esbiitiinlesme testleri
uygulanmistir. Westerlund'un Onerisi {lizerine, calismada c¢apraz kesit bagimliigim1 dikkate almak i¢in 'bootstrap'
dagilimindan elde edilen olasilik degerleri de kullanilmistir. Serilerin homojenligi ve duraganligi incelendikten sonra elde
edilen bilgilere dayanarak esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Panel esbiitiinlesme testlerinin varsayimlarini belirlerken,
degiskenlerin duraganlik derecesi test tiiriiniin belirlenmesinde etkili olmustur. Analizde modeldeki seriler hem
heterojenlik hem de capraz kesit bagimlilig1 icermektedir. Bu nedenle, ¢aligmada Westerlund'un panel esbiitiinlesme testi

tercih edilmistir.
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3. ARASTIRMA BULGULARI
Degiskenlere ait serilerin tanimlayici istatistikler Tablo 2°de yer almaktadir.

Tablo 2: Tamimlayict istatistikler

Fge Yet
Ortalama 0.547 4.019
Mak. 0.901 58.400
Min. 0.105 0.050
Std. 0.196 7.619
Gozlem Sayisi 567 497

Not: Fge= Finansal Gelismislik Endeksi, Yet= Yenilenebilir Enerji Tiiketimi (toplam enerji tikketimi i¢indeki pay1 )

Hangi birim kok testlerinin kullanilacagini belirlemek icin yatay kesit bagimlilig1 testi uygulanmis sonuglar Tablo 3’de

sunulmustur.

Tablo 3: Yatay Kesit Bagimlilig1 Sonuglari

Test istatistigi Olasilik Degeri
Fge 35.68 0.000
Yet 51.50 0.000
Esbiitiinlesme Denklemi 4,789 0.000

Tablo 3’teki sonuglar incelendiginde, paneli olusturan iilkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin istatistiksel olarak
anlaml1 oldugu tespit edilmistir. Calismamizda s6z konusu durumu dikkate alan Capraz Kesit Genisletilmis Dickey-Fuller

(CADF) testi kullanilmis olup Tablo 4°te sonuglar sunulmustur.

Tablo 4: Panel Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler I (0) CADF Kritik Degerler
%1 %5 %10
Fge -1.666 (0.671) -2.520 -2.280 -2.160
Yet -1.292 (0.615) -2.520 -2.280 -2.160
Degiskenler I(1) CADF Kritik Degerler
%1 %5 %10
Fge -3.661 (0.000) -2.520 -2.280 -2.160
Yet -3.338 (0.000) -2.520 -2.280 -2.160

Not: Parantez i¢i olasilik (p) degerlerini ifade eder.

Tablo 4 incelendiginde Fge ve Yet degiskenlerinin CADF istatistikleri kritik degerlerden biiyilik oldugu i¢in birim kdk
icerdigi ve seviyede duragan olmadig1 goriilmektedir. Ancak, degiskenlerin birinci farklarinda CADF test istatistiklerinin
kritik degerlerden kiiciik olmasi, bu degiskenlerin birinci farkta duragan oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla, her iki
degisken de I(1) siirecine sahiptir ve birim kok testine gore seriler ancak birinci fark alindi§inda duragan hale
gelmektedir. Model, hem heterojenlik hem de yatay kesit bagimlilif1 6zelliklerine sahip oldugundan, bu caligmada
Westerlund’un ECM panel esbiitiinlesme testi tercih edilmistir. Yatay kesit bagimliligi dikkate alindig1 i¢in sonuglar,
bootstrap yontemiyle elde edilmistir. Westerlund’un ECM panel esbiitiinlesme testine ait sonuglar Tablo 5’te

gOsterilmistir.
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Tablo 5: Esbiitiinlesme Analizi Sonuglari

Istatistik Deger Z-degeri P-degeri Robust P-degeri
Gt -2.413 -3.624 0.000 0.000
Ga -9.235 -1.950 0.026 0.000
Pt -10.705 -3.004 0.001 0.000
Pa -7.697 -3.784 0.000 0.000

Tablo 5 incelendiginde Gt (-2.413) ve Ga (-9.235) istatistiklerinin p-degerleri (0.000 ve 0.026) %5 anlamlilik diizeyinde
oldukga diistiktiir. S6z konusu sonuglar, ilgili hipotezin reddedilmesi ve grup diizeyinde bir esbiitiinlesme iligkisinin
varhigin1 gostermektedir. Ayrica Pt (-10.705) ve Pa (-7.697) istatistikleri icin de p-degerleri (0.001 ve 0.000) %5
anlamlilik diizeyinin altindadir. Bu durum, tiim panel diizeyinde esbiitiinlesmenin varligina isaret eder. Bootstrap
yontemiyle elde edilen robust p-degerleri sonuglarin ¢apraz kesit bagimliligi etkisinden arindirilmis oldugunu ve

giivenilirligini artirdigin1 gostermektedir.
SONUC

Ekonomik kalkinmanin temel taglarindan biri olan finansal gelisme, siirdiirtilebilir biiyiime i¢inde kritik bir faktordir.
Finansal sistemde yatirimlarin artirilmasi, kredi sisteminin giiglendirilmesi ve finansal piyasalarda saglikli bir yapinin
olusturulmasi, ekonomik biiylimeyi desteklemekle birlikte ¢evresel siirdiriilebilirlik igin de Onemli firsatlar
saglamaktadir. Yenilenebilir enerji tiikketimi, kiiresel 1sinmanin bir sonucu olan iklim degisikligi ile miicadelede, enerji arz

giivenliginin saglanmasinda ve fosil yakitlara olan bagimliligin azaltilmasinda oldukga hayati bir 6neme sahiptir.

Bu ¢alismada, Avrupa Birligi tilkeleri ve Tiirkiye drneginde, finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiikketimi arasindaki
iligki incelenmistir. 2001-2021 dénemi verilerine dayanilarak yapilan analizler sonucunda, finansal gelismislik diizeyi ile
yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda uzun dénemli bir esbiitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Calisma bulgulari
Tirkiye i¢in finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiiketimi iizerinde olumlu ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi
oldugunu tespit eden Mukhtarov vd. (2022) ile uyumludur. Ayrica Yildirim ve Senol (2024) calismast da 14 Avrupa
iilkesi ve Tiirkiye 6rneginde, yenilenebilir enerji tiiketiminin finansal gelismislik iizerinde tek yonlii bir etkisi oldugunu
tespit etmislerdir. Bu calisma ise yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansal piyasalara fon akisini tesvik ettigini one
stirmiistiir. S6z konusu bulgular calismamizin sonuglarini destekler niteliktedir. Ancak Sahin (2023) calismasinda Tiirkiye
icin yaptig1 analizde, finansal gelisme endeksi ile yenilenebilir enerji tiilketimi arasinda negatif yonlii bir iliski oldugunu
tespit etmis olup ayrica Caglar ve Kubar (2017) ¢alismalarinda finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiikketimi arasinda

herhangi bir nedensellik iliskisi bulamamustir.

Literatiirdeki ¢aligmalar, finansal gelisme ile enerji tiikketimi arasindaki iliskiyi farkli yontemler, iilke gruplar1 ve donemler
iizerinden analiz etmistir. Calismalarin ¢ogu finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiiketimini tesvik ettigini gosterse de,
bazi arastirmalar bu iligkinin yonii ve varlig1 konusunda farkli sonuglara ulagsmistir. Mevcut c¢alisma, Avrupa Birligi
iilkeleri ve Tiirkiye 6zelinde uzun donemli bir esbiitiinlesme iliskisi tespit ederek literatiire 6nemli bir katki sunmaktadir.
Farkli bulgularin temelinde yontem farkliliklari, veri setleri ve iilke gruplarina 6zgii yapisal 6zelliklerin etkili oldugu

degerlendirilmektedir.
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Finansal gelismeyi arttirmak icin dnerilen kamu politikalarini ifade etmek gerekirse; KOBI'lerin finansman sorununa karsi
erisimi kolaylastirici tesvik mekanizmalar1 bu anlamda 6nem teskil etmektedir. Finansal gelisme ve beraberinde biiyliime
icin sermaye piyasalarini derinlestiren ve gesitlendiren yesil tahviller, yenilenebilir enerji sektoriine 0zgii yatirim
fonlarinin ve inovatif finansal araglarin arttirllmasmin faydali olacagi diisliniilmektedir. Ayrica regiilasyonlardaki
karmagikligin giderilerek sadelestirilmesi ve bdylece piyasalara olan giivenin artirilmasi, sermaye piyasalarinin
giiclenmesine katki sunarak finansal gelismeyi de artirmasi beklenmektedir. Giiniimiizde gelisen teknolojinin bir sonucu
olarak finansal okuryazarligin toplumun tiim genelinde yayginlastirilarak finansal sektore herkesin entegre olmasini
saglayacak egitim ve farkindalik ¢alismalari devletlerin uygulamasi gereken 6nemli politikalardandir. Bu politikalar
finansal gelismeyi hizlandirmanin yani sira, yenilenebilir enerji sektoriindeki yenilik¢i projelerinde yayginlasmasini, uzun
donemde cevresel siirdiiriilebilirligin arttirilmasin1 ve enerji alanindaki disa bagimlilign azaltilmasini saglayacaktir.
Gelecek ¢aligmalar, finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki iligkiyi daha detayli incelemek amaciyla
farkli ekonomik kalkinma seviyelerine sahip tlkeler lizerinde karsilagtirmali analizler yapabilir. Yenilik¢i finansal

araclarin (yesil tahviller, karbon ticareti, siirdiiriilebilir finansman modelleri) enerji yatirimlarina katkisi arastirilabilir.

ETIK BEYAN VE ACIKLAMALAR

Etik Kurul Onay Bilgileri Beyan:

Calisma, etik kurul izni gerektirmeyen bir ¢alismadir.
Yazar Katki Orani Beyani

Yazarlar tim ¢alismalar1 birlikte ylrtitmiistiir.

Cikar Catismas: Beyani

Calismada potansiyel bir ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.
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