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Bu ¢alisma, Turkiye’de Dogalgaz tiiketimi tizerinde etkili olan finansal ve ticari finansal kiiresellesmenin
dogrusal olmayan etkilesimlerini ve bunlara ait nedensel iliskileri ortaya ¢ikarmay1 amaglamaktadir. Ozellikle
ekonomik biiyiime, banka kredilerindeki genisleme, ticari ve finansal kiiresellesmenin Dogalgaz tiiketimi
tizerindeki etkileri, dogrusal olmayan yapilari ortaya koyabilen Kernel Regularized Least Squares (KRLS)
yontemi araciligtyla incelenmistir. 1984-2022 donemine ait y1llik veriler kullanilarak olusturulan model, enerji
tiiketiminin sabit varsayimlarla degil, tiiketim diizeyine bagl olarak farklilastigini ortaya koymaktadir. Bu
nedenle, yalnizca ortalama etkiler degil, tiiketim diizeyine gore degisen marjinal etkiler de dikkate alinmugtir.
Ayrica, ¢alismanin giivenilirligini artirmak amaciyla Toda-Yamamoto (TY) ve Hacker ve Hatemi-J bootstrap
yaklasimlarina dayali nedensellik analizleri uygulanmustir. Elde edilen ampirik bulgular, ekonomik biiylimenin
Dogalgaz tiiketimi {izerinde giiclii, tutarli ve pozitif bir etkide bulundugunu gostermektedir. Finansal
kiiresellesme de benzer sekilde enerji talebini artiran istikrarli bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir. Buna kargin,
banka kredilerinin etkisi gerek yon gerekse anlamlilik bakimindan zayif ve tutarsizdir. Ticari kiiresellesmenin
etkisi ise modele ve parametrik varsayimlara olduk¢a duyarlidir. KRLS yontemiyle yapilan analizler, politika
yapicilarin enerji tikketimi diizeyine gore farklilagan etkileri dikkate alarak esnek ve hedefli politikalar
gelistirmesi gerektigini gostermektedir. Bu ¢alisma, enerji politikalarinin sadece ekonomik bityiime degil, ayn1
zamanda kiiresel entegrasyon siiregleriyle esgiidiim iginde tasarlanmasi gerektigine yonelik politika onerileri
sunmaktadir. Elde edilen bulgular, enerji giivenligi, siirdiiriilebilirlik ve makroekonomik istikrar hedefleri
arasindaki dengenin saglanabilmesi agisindan stratejik onem tagimaktadir.
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This study aims to reveal the non-linear interactions of financial and trade financial globalization and their
causal relationships on natural gas consumption in Turkey. In particular, the effects of economic growth, bank
credit expansion, trade and financial globalization on natural gas consumption are examined through the Kernel
Regularized Least Squares (KRLS) method, which can reveal nonlinear structures. The model, which is
constructed using annual data for the period 1984-2022, reveals that energy consumption varies depending on
the level of consumption, not with fixed assumptions. Therefore, not only average effects but also marginal
effects varying according to the level of consumption are taken into account. In addition, causality analyses
based on Toda-Yamamoto (TY) and Hacker-Hatemi-J bootstrap approaches were applied to increase the
reliability of the study. The empirical findings show that economic growth has a strong, consistent and positive
effect on natural gas consumption. Similarly, financial globalization stands out as a stable factor that increases
energy demand. However, the effect of bank loans is weak and inconsistent in terms of both direction and
significance. The effect of trade globalization is highly sensitive to the model and parametric assumptions.
Analyses using the KRLS method suggest that policymakers should develop flexible and targeted policies by
taking into account the effects that differ according to the level of energy consumption. This study provides
policy recommendations that energy policies should be designed in coordination with not only economic
growth but also global integration processes. The findings are of strategic importance in terms of balancing the
objectives of energy security, sustainability and macroeconomic stability.
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EXTENDED ABSTRACT

This study aims to analyze the impact of economic growth, bank credit expansion, trade, and financial
globalization on natural gas consumption in Turkey. Although the relationship between energy consumption
and economic growth has been discussed in the literature for many years, the effects of the dimensions of
globalization on this relationship have not been adequately addressed in the globalization dimension. Natural
gas is of strategic importance for Turkey in both the industrial and residential sectors and is also critical for
environmental sustainability goals due to its lower CO, emissions compared to other fossil fuels. Therefore, it
is of great importance for both economic development and energy security to thoroughly identify the factors
affecting natural gas consumption and to establish policy mechanisms to address these factors.

In this study, natural gas consumption and other factors are analyzed using Turkey-specific annual data set for
the period 1984-2022. In this analysis, the Kernel Regularized Least Squares (KRLS) method, which goes
beyond traditional linear models and has the capacity to detect possible nonlinearities among variables, is
preferred. Thanks to this method, a structure in which the effects of independent variables on natural gas
consumption are not constant, but vary depending on time and level, can be revealed in detail. Thus, not only
the average effects but also the marginal effects in different quantiles are analyzed and much more useful results
are obtained for policy makers. In order to test the robustness of the empirical analysis, the causality tests
developed by Toda-Yamamoto (TY) and Hacker-Hatemi-J are applied. Through these tests, directional linkages
between variables can be accurately assessed in both the short-term and the long-term.

Empirical findings reveal that economic growth has a statistically significant and positive effect on natural gas
consumption in Turkey. Economic growth directly increases energy demand, especially with the expansion in
industrial production and housing. Furthermore, the analysis reveals a statistically significant positive
relationship between financial globalization and the level of natural gas consumption. Turkey’s financial
globalization supports foreign capital inflows and the investment climate, which indirectly increases energy
demand. In contrast, the impact of the expansion in bank lending on natural gas consumption is more complex
and inconsistent. Although positive effects have been observed in some periods, this relationship has not been
found to be significant and stable in general. This suggests that bank credit resources may have been directed
towards areas with lower energy demand, such as services, rather than energy intensive sectors. Trade
globalization revealed a model-sensitive and more fragile effect. In particular, significant positive effects are
observed in certain parametric configurations; however, this effect disappeared or became insignificant in some
modeling scenarios.

This finding suggests that the effect of trade on energy demand is closely related not only to the quantity but
also to the structural composition of trade. For example, while the concentration of exports in energy-intensive
sectors plays an increasing role in natural gas consumption, the concentration in sectors with lower energy
demand may weaken this relationship. Marginal effect analyses using KRLS reveal that the effects of economic
growth and globalization indicators differ according to the level of natural gas consumption, and therefore,
uniform policies may not be valid for all periods. Robustness checks also support that these main findings are
largely valid and reliable. Economic growth and financial globalization variables exhibited significant and
positive effects in all model specifications. On the other hand, the effects of trade globalization variables varied
according to model assumptions and tolerance levels. Expansion in bank lending has no effect on natural gas
consumption. According to causality analyses, there is a unidirectional relationship from economic growth,
trade and financial globalization to natural gas consumption.

One of the study’s most significant deliverables is the set of policy recommendations shaped by the empirical
evidence. First, energy policies should be planned in an integrated manner with economic growth strategies,
and supply security measures should be taken in advance in response to increasing energy demand.
Opportunities brought by financial globalization should be directed towards energy efficiency and clean energy
investments instead of increasing fossil fuel consumption. Directing bank loans to energy intensive sectors
should be supported by sector based green credit practices. Foreign trade policies should be restructured to
incentivize low energy-intensive sectors and low carbon export products should be supported. Flexible pricing
and demand management mechanisms should be put in place during periods of high consumption; energy
transition policies should be integrated with foreign trade, investment and climate policies.

In conclusion, this study shows that natural gas consumption is a multidimensional phenomenon shaped by
economic and financial variables as well as the impact of globalization. The identification of non-linear and
heterogeneous structures allows for more in depth policy implications than traditional models. In the Turkish
context, energy demand should be evaluated not only together with economic growth but also with global
integration policies. This study makes a valuable contribution to the literature by presenting rare yet
comprehensive and practical policy insights tailored to Turkey, addressing the interconnected domains of
energy, economic growth, and globalization.
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Giris

Dogalgaz, endiistriyel sektor ve elektrik liretimi baglaminda, diinya genelindeki pek ¢ok
iilke i¢in kritik bir yenilenemeyen enerji kaynagi olarak one ¢ikmaktadir. Ayrica, karbondioksit
emisyonlari s6z konusu oldugunda, Dogalgaz diger fosil yakitlarla karsilastirildiginda daha diistik
emisyon degerleri ile dikkat ¢ekmektedir. Bu enerji kaynagi, iklim degisikligi ve ¢evre {izerine
olan olumsuz etkilerini en aza indirmeyi amaglayan bireyler ve politika yapicilar i¢in cazip bir
alternatif olarak goriilebilir. Kyoto Protokolii ve iilke bazinda gelistirilen diger karbon salinimi
azaltma taahhiitlerine istinaden, hiikiimetler Dogalgazin kullanimimi tesvik edici politika
opsiyonlarin1 ve ayn1 zamanda yenilenebilir enerji kaynaklarinin uygulanabilirligini detayli bir
sekilde incelemektedirler (Apergis & Payne, 2010; Destek, 2016). Bu durum, Tiirkiye gibi hizl
ekonomik biiylimeye sahip iilkeler i¢in biiylik 6nem arz etmektedir. Ayrica, Tiirkiye’nin 2017
yilindan baslayan 2030 donemine kadar uzanan dénemde Dogalgaz tiiketiminin GM(1,1) ve
niifus agisindan ise kisi bas1 yaklasik 2,5 kat artis ongoriilerek 2030 yili itibartyla toplam
tilketimin 104 milyar m*’e ulasacagi ifade edilmektedir (Eren & Kagctioglu, 2017).

Tiirkiye’nin enerji yapisinin doniisiimiinde Dogalgaz tiiketimi yillik olarak degiskenlik
gostermektedir. BP PLC verilerine gore Tiirkiye’nin Dogalgaz tiiketimi, son on yillik siiregte
dalgali bir seyir izlemistir. Tiliketim miktar1, 6zellikle 2014-2023 déneminde inisli ¢ikish
olmakla birlikte genel olarak artig egilimi i¢indedir. 2014 yilinda giinliik ortalama 4,513 milyar
kiibik fit seviyesinde gerceklesen Dogalgaz tiiketimi, takip eden yillarda kiiciik diisiis ve
yiikselislerle dalgalanmistir. COVID-19 pandemisinin etkili oldugu 2020 yilinda tiikketim
miktar1 glinliik ortalama 4,459 milyar kiibik fit seviyesinde olsa da, 2021 yilinda giinliik
ortalama 5,545 milyar kiibik fit ile en yiiksek seviyesine ulagmistir. Ancak 2021 sonrasi
donemde diisiis egilimi gozlenmektedir ve 2023 yilinda bu deger giinliik ortalama 4,686 milyar
kiibik fit diizeyine gerilemistir. Bu durum, Tiirkiye’nin enerji tiiketiminde Dogalgazin 6nemini
korudugunu ancak son yillardaki ekonomik belirsizlikler ve enerji politikalarindaki degisimler
nedeniyle tliketim miktarinda dalgalanma yasandigini gostermektedir. Ayrica, Dogalgazin
enerji arzindaki paymn siirdiiriilmesi, enerji sektoriinde verimlilik ve teknolojik altyapinin
gelistirilmesi i¢cin dnemli bir zemin olusturacaktir (CEIC, 2025). Bu noktada, Tiirkiye’nin
Dogalgaz tiiketimine etki eden faktorlerin neler oldugu Onemli bir tartisma konusunu
olusturmaktadir. Ozellikle, ekonomik biiyiime ¢abasmin Dogalgaz tiiketimini halen artirip
artirmadig1, finansal gelisme ¢ercevesinde piyasaya siirlilen banka kredilerinin Dogalgaz
tilketimi tizerindeki etkileri halen merak konusudur. Daha da onemlisi, finansal ve ticari
kiiresellesme politikalarinin Tiirkiye’de Dogalgaz tiiketimi {izerinde nasil bir etki ortaya
cikardigl, sayet tiikketimi artirmaya devam ediyorsa nasil Onlemler alinmasi gerektigi
arastirmaya deger bir konu olarak giincelligini korumaktadir.
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Sekil 1: Tiirkiye’deki Dogalgaz Tiiketiminin Yillar Itibariyle Seyri (milyar kiibik fit)
Kaynak: CEIC, 2025
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Literatiirde Dogalgaz tiiketimine etki eden faktorlerin yogun bir sekilde ¢alisildigi
goriilmektedir. Ekonomik biiylime ile Dogalgaz tiiketimi arasindaki iligkinin genel olarak
pozitif iliskili oldugunu savunan (Apergis & Payne, 2010; Shahbaz, Lean, & Farooq, 2013;
Destek, 2016; Erdogan, Gedikli, & Kirca, 2019; Etokakpan, Solarin, Yorucu, Bekun, &
Sarkodie, 2020; Mahmood, Maalel, & Hassan, 2021) ¢calismalar oldugu gibi kisa vadede negatif
etkili oldugunu iddia eden (Dogan, 2015) calismalar da yer almaktadir. Ayrica, Dogalgaz
tikketimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliskide EKC hipotezinin gecerli oldugu (Mahmood
vd., 2021) ve bir ¢ok c¢aligmada birbirlerinin nedeni oldugu (Apergis & Payne, 2010; Das,
McFarlane, & Chowdhury, 2013; Destek, 2016; Dogan, 2015; Erdogan vd., 2019; Etokakpan
vd., 2020; Shahbaz vd., 2013) tartisilmaktadir. Diger taraftan, banka kredileri ile Dogalgaz
tilketimi arasindaki iligkinin genellikle pozitif (Al-mulali & Binti Che Sab, 2012a, 2012b; Al-
mulali & Lee, 2013; Aslan, Apergis, & Topcu, 2014) oldugu 6ne siiriilmiistiir. Ayn1 zamanda,
kisa vadede tek yonlii nedensel iliski (Aslan vd., 2014; Mahmood vd., 2021), uzun vadede ¢ift
yonlii nedensel iliski (Al-mulali & Lee, 2013; Aslan vd., 2014) oldugu iddia edilmektedir. Bu
faktorlerin yaninda kiiresellesmenin Dogalgaz tiiketimi ilizerinde pozitif etkili oldugunu ve tek
yonlii nedensellik (Etokakpan vd., 2020; Fang & Chang, 2023) igerdigi bulunmustur. Yapilan
caligmalarin tamamina bakildiginda kiiresellesmenin ve alt boyutlarinin yeterince ortaya
koyulmadig1 goriilmektedir.

Bu calisma literatiire {ic yonlii katki sunmay1 hedeflemektedir. Birincisi, literatiirde
sikea tartisilan ekonomik biliylime ve banka kredilerinin Dogalgaz tiiketimi {izerindeki
etkilerine finansal ve ticari kiiresellesme perspektifi ile Tiirkiye i¢in yeni bir model ve bu
baglamda politika &nerileri sunmaktir. Tkincisi, s6z konusu modellemeyi yalmzca statik degil
dinamik yapida incelemektedir. Bu noktada, ¢alismada dogrusal olmayan iligkileri ortaya
cikaran ve makine Ogrenmesine dayanan KRLS yontemi kullanilmistir. Bdyle olunca,
Tiirkiye’de Dogalgaz tiiketimine ekonomik biiylimenin, banka kredilerindeki genislemenin,
finansal ve ticari kiiresellesmenin nasil etki ettigini dinamik bir sekilde ele alinmakta ve buna
yonelik de politikalar gelistirilebilmektedir. Ugiinciisii, bu ¢alismada, Toda ve Yamamoto (TY)
nedensellik testinin gerek asimtotik gerekse de bootstrap versiyonu olmak tizere iki yontemle
Dogalgaz tiiketimi ile diger degiskenler arasinda nedensellik analizleri gergeklestirilmistir.
Boylece, Dogalgaz tiiketiminin basta finansal ve ticari kiiresellesme ile olan iligkisi ortaya
cikarilmakla birlikte ekonomik biiyiime ve banka kredi genisleme faktorlerinin de gegerliligi
test edilmis olacaktir.

Calismanin izleyen boliimlerinin ikinci boliimiinde literatiir taramasi, ticilincii
boliimiinde data, model spesifikasyonlari1 ve yontem, dérdiincii boliimiinde ampirik bulgular ve
tartigma, son boliimde ise sonug ve politika dnerileri yer almaktadir.

Literatiir Taramasi

Bu c¢aligmada finansal ve ticari kiiresellesme, ekonomik bilylime ve banka
kredilerindeki  genislemenin  Tirkiye’deki Dogalgaz tiiketimi arasindaki iliskisi
incelenmektedir. Caligmanin literatiir taramasi sirasiyla ekonomik biiylime, banka
kredilerindeki genisleme, finansal ve ticari kiiresellesmenin Dogalgaz tiiketimi ile olan
iliskilerinin sentezlenmesinden olusmaktadir.

Literatiiriin birinci grubu olan Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski
literatiirde genis bir sekilde ele alinmaktadir. Mahmood vd. (2021), 1975-2019 donemi ig¢in
Orta Dogu tilkelerinde ekonomik biiylime, kentlesme ve finansal piyasa gelisiminin petrol ve
Dogalgaz tiiketimi tizerindeki etkilerini incelemekte ve cevresel Kuznets egrisi (EKC)
hipotezinin petrol ve Dogalgaz tiiketimi modellerinde gegerli oldugunu dogrulamaktadir.
Calismada, uzun vadede EKC hipotezinin petrol tiiketimi i¢in Iran ve Irak’ta; Dogalgaz
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tiketimi igin ise Iran, Kuveyt ve Birlesik Arap Emirlikleri’nde gecgerli oldugu tespit
edilmektedir. Kisa vadede ise iran, Irak ve Israil’de petrol tiiketiminin; Iran, Kuveyt ve Birlesik
Arap  Emirlikleri’'nde ise  Dogalgaz  tliketiminin EKC  hipotezi  kapsaminda
degerlendirilebilecegi sonucuna ulagilmaktadir. Bolgesel analizlerin yani sira, bireysel iilke
ornekleri de Dogalgaz tiiketimi ve ekonomik biiyiime iliskisini inceleyen ¢aligmalarda 6nemli
bir yer tutmaktadir. Etokakpan vd. (2020), 1980-2014 donemine ait Malezya verilerini analiz
ederek, Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiylime arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulundugunu
belirlemislerdir. Elde edilen bulgular, enerji politikalarinin siirdiiriilebilir kalkinma ilkeleriyle
uyumlu sekilde tasarlanmasinin gerekliligine isaret etmektedir. Benzer sekilde, Erdogan vd.
(2019), 1983-2017 donemi i¢in Tiirkiye’de ekonomik biiyiime ile Dogalgaz tiiketimi arasindaki
iliskiyi Hacker ve Hatemi-J (2006) nedensellik testi ile analiz etmekte ve tiim donem boyunca
istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik bulamamaktadir. Ancak, alt donem analizleri, belirli
donemlerde Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiylime arasinda degisen bazi nedensellik
iligkilerinin varligin1 ortaya koymaktadir. Calismada yapilan alt donem analizleri, bazi zaman
araliklarinda Dogalgaz tiiketiminin ekonomik biiyliime {izerinde etkili oldugunu, bazi
donemlerde ise tersine bir iliskinin gecerli oldugunu gostermektedir. Ozellikle 1990’larin
sonlarindan 2010’lu yillarin ortalarina kadar olan bazi zaman dilimlerinde Dogalgaz
tiiketiminin biiylimeyi yonlendirdigi; buna karsilik 2000°1i yillarin basindan itibaren bazi
donemlerde biiylimenin enerji talebini etkiledigi belirlenmistir. Xu, Chen, Yang, Li, ve Marma
(2023), Cin’in Dogalgaz tiiketimindeki mevsimsel dalgalanmalar1 ve egilimleri inceleyerek,
2022-2035 dénemi i¢in tilketim tahminleri sunmakta ve biiylime hizinin azalacagini éngdrerek
enerji giivenligi ve altyapir planlamasia yonelik politika Onerileri gelistirmektedir. Diger
taraftan, Qin vd. (2022), Cin’de Dogalgaz tiiketimini etkileyen faktorleri marjinal ve gecikmeli
etkiler agisindan incelemis ve en belirleyici degiskenin GSYIH oldugunu ortaya koymustur.
GSYIH’nm yillik gecikmeli etkisi olduk¢a gii¢lii bulunurken; kaynak kithigi ve gevresel
diizenlemelerin Dogalgaz tiiketimini yalnizca ilk yilda siirlayic etkisi oldugu tespit edilmistir.
Sanayi anlaminda ekonomik biiyiime boyutuna bakildiginda, Zhao vd. (2025), Cin’de 2000—
2020 donemine ait verilerle kurduklar1 esanli denklem modeli araciligiyla, sanayi kaynakl
Dogalgaz tiiketiminin rebound (geri tepme) ve induced (uyarici) etkilerini analiz etmislerdir.
Bulgulara gore, sanayi biliylimesi Dogalgaz tiiketimini artirirken, fiyat artiglart ve politika
uygulamalar tiikketim yogunlugunu azalttigin1 ortaya koymaktadir.

Cok degiskenli modeller kullanilarak yapilan caligmalar Dogalgaz tiiketimi ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin karmasikligin1 vurgulamaktadir. Bayrag (2018),
Dogalgazin jeopolitik ve ekonomik 6nemini vurgulayarak, Rusya, ABD, AB, Cin, iran ve
Tiirkiye gibi aktorlerin Ortadogu, Orta Asya ve Kafkasya Dogalgaz politikalarinin uluslararasi
piyasalar lizerindeki bolgesel ve kiiresel etkilerini incelemistir. Destek (2016), 1991-2013
doneminde 26 OECD iilkesi i¢in yaptig1 analizde, uzun vadede Dogalgaz tiikketiminin ekonomik
biliyiimeyi artirdigini; kisa vadede ise Dogalgaz tiiketiminden ekonomik biiylimeye tek yonlii
bir nedenselligin bulundugunu ortaya koymaktadir. Dogan (2015) ise Tiirkiye’de Dogalgaz
tikketimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi sermaye ve isgliciinii igeren ¢ok degiskenli
bir ¢cercevede incelemekte ve uzun vadede Dogalgaz tiiketiminin ekonomik biiyiime tizerindeki
etkisinin azaldigini tespit etmektedir. Kisa vadede ise negatif bir etki gozlemlenmekte ve hata
diizeltme modeli (VECM) Granger nedensellik testiyle geri besleme hipotezinin gegerli oldugu
belirlenmektedir. Ote yandan, farkli metodolojiler ve farkls iilkeler iizerinde yapilan ¢alismalar,
Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiye dair ¢esitli bulgular sunmaktadir.
Shahbaz vd. (2013), Pakistan’da Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
sermaye, igglicii ve ihracati iceren ¢ok degiskenli bir modelle ARDL sinir testi yaklagimiyla
analiz etmekte ve uzun vadede Dogalgaz tiiketiminin ekonomik biiylimeyi olumlu ydnde
etkiledigini ortaya koymaktadir. Calisma, Dogalgaz tiiketimine dayali biiyiime hipotezinin
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gecerli oldugunu ve Dogalgaz tasarrufu politikalarinin ekonomik biiyiimeyi yavaglatabilecegini
gostermektedir. Benzer sekilde, Das vd. (2013), 1980-2010 dénemi i¢in Banglades’te Dogalgaz
tilketimi ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisini incelemekte ve ekonomik
biiylimenin Dogalgaz tiikketimini artirdigini, ancak Dogalgaz tiikketiminin ekonomik biiyiimeyi
etkilemedigini belirleyerek, enerji tasarrufu politikalarinin uygulanmasinin  6nemini
vurgulamaktadir. Khan, Khan ve Rehan (2020), 1965-2015 donemi yillik zaman serisi verilerini
kullanarak Pakistan’da enerji tliketimi, ekonomik biiyiime ve CO> emisyonlar1 arasindaki
iligkiyi ARDL modeliyle analiz etmis ve hem kisa hem de uzun vadede enerji tiiketimi ve
ekonomik bliyiimenin CO; emisyonlarini artirdigini belirlemistir. Ayrica, Dogalgaz tiiketiminin
uzun donemde CO> emisyolarina etki etmedigini ancak kisa donemde emisyonlar1 artirdigini
bulmuslardir. Tiirkiye 6zelinde bakildiginda, Cilbant ve Alma (2016), 19982015 dénemine ait
Tiirkiye verilerini inceleyen ¢alismada, Johansen esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik
analizi kullanilarak Dogalgaz tiikketimi ile ekonomik biiyiime arasindaki dinamikler arastirilmis;
elde edilen sonuclar, Dogalgaz tiiketiminin uzun vadede ekonomik biiytimeyi tek yonlii olarak
etkiledigini ortaya koymustur. Tathh ve Lebe (2017), 1987-2014 donemi Tiirkiye verileriyle
yaptig1 analizde, Dogalgaz tiiketimi, istthdam ve sabit sermaye olusumunun ekonomik
biliylimeyi anlamli ve pozitif yonde etkiledigini ve 6zellikle sabit sermaye olusumunun biiyiime
tizerindeki en giiglii belirleyici oldugunu ortaya koymustur. Siidiipak ve Simsek (2019), 1997—
2017 donemine ait veriler kullanilarak Tiirkiye ve Hazar Havzasi iilkeleri iizerinde
gerceklestirilen analizde, Dogalgaz tiikketimi ile ekonomik biiyiime arasinda karsilikli etkilesimi
gosteren ¢ift yonli bir Granger nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Diger taraftan, Umutlu ve
Bayrag¢ (2020), 1986-2018 donemi i¢in Tiirkiye’de Dogalgaz tiikketimi ile ekonomik biiylime
arasinda uzun donemli bir iligki bulundugunu, ancak bu iliski yoniinde ¢ift yonlii Granger
nedenselligin tespit edilemedigini ortaya koymustur. Cemrek ve Bayra¢ (2023), Tiirkiye
ekonomisinde petrol ve dogalgaz fiyatlarinin temel makroekonomik gostergeler iizerindeki
etkisini 2010-2020 donemine ait aylik verilerle analiz etmistir. Esbiitiinlesme ve Granger
nedensellik analizleri sonucunda, GSYIH ve sanayi iiretim endeksi ile enerji fiyatlar1 arasinda
uzun dénemde negatif yonlii iliski tespit edilmistir. Ozellikle dogalgaz fiyatlarindaki artisin,
GSYIH (%—1,29) ve sanayi iiretimi (%—8,59) iizerinde daha belirgin olumsuz etkiler yarattig
gorilmiistiir. Bu bulgular, enerji fiyatlarinin makroekonomik performans tizerinde baskilayici
rol oynadigini ortaya koymaktadir.

Daha genis 6lgekli caligmalarda da Dogalgaz tiikketimi ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskinin dogasina dair farkli bulgular elde edilmektedir. Apergis ve Payne (2010), 1992-2005
doneminde 67 iilkeyi kapsayan bir panel veri analizi gerceklestirmistir. Bulgular, Dogalgaz
tiiketimi, reel GSYIH, sabit sermaye olusumu ve isgiicii arasinda uzun vadede esbiitiinlesme
oldugunu ve hem kisa hem de uzun vadede Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasinda
cift yonlii nedensellik bulundugunu ortaya koymaktadir. Sari, Ewing ve Soytas (2008) ise
ABD’de farkli enerji tiirlerinin sanayi iiretimi ve istihdam ile iligskisini ARDL modeli kullanarak
analiz etmekte ve uzun vadede sanayi iiretimi ile istihdamin neredeyse tiim enerji tiiketim tiirleri
icin belirleyici faktorler oldugunu tespit etmektedir. Ancak, Dogalgaz ve odun enerjisi tiikketimi
lizerinde ne istihdamin ne de endiistriyel iiretimin uzun vadede anlamli bir etkisi oldugu
belirlenmemektedir. Son olarak, enerji tiikketiminin ekonomik biiyiime {izerindeki etkileri, bazi
caligmalarda daha genis perspektiften ele alinmaktadir. Ayrica, Reynolds ve Kolodziej (2008),
Sovyetler Birligi’nin 1987-1996 yillarn1 arasindaki petrol iiretimindeki diisiisii analiz ederek,
Sovyetler Birligi’'nin dagilmasinin sadece ekonomik verimsizlikler ve Soguk Savag
harcamalarindan degil, ayn1 zamanda petrol iiretimindeki diisiisten de kaynaklandigini 6ne
siirmektedir. Calismada, petrol iiretiminin GSYIH daki diisiisii yonlendirdigi belirlenirken,
kémiir ve Dogalgaz tiikketimi ile GSYIH arasinda benzer bir nedensellik iliskisine
rastlanmamaktadir. Uzgdren ve Aslan (2019), 1989-2014 doneminde 8 MENA iilkesinde
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Dogalgaz tiiketimi ile iktisadi biiylime arasinda pozitif ve uzun donemli bir esbiitiinlesme
iligkisi oldugunu ortaya koymustur. Saritag (2022), 2000-2020 déneminde 25 AB iilkesinde
yapilan panel veri analizleriyle, Dogalgaz tiiketiminin ekonomik bliylimeyi pozitif yonde
etkiledigini ve bu iliskinin her iki ekonometrik modelde de tutarlilik gosterdigini ortaya
koymustur. Tirkiye’de iller diizeyinde gercgeklestirilen ampirik bir c¢alismada, Dogalgaz
tilkketimi ile niifus artis oran1 ve ekonomik biiyltime arasinda karsilikli etkilesimlerin oldugu,
ancak bu iliskinin iller arasinda farklilik gosterdigi tespit edilmistir. Ozellikle COVID-19
pandemisinin etkili oldugu 2020-2021 déneminde, bazi illerde Dogalgaz tiiketimindeki artigin
niifus ve biliylime oranlarindaki degisimlerle paralellik gosterdigi, bazi illerde ise bu uyumun
stirl kaldig1 gdzlemlenmistir (Kaya ve Oztiirk, 2024).

Literatiiriin ikinci grubu olan banka kredileri, finansal gelisim ve enerji tiiketimi
arasindaki iliski farkli iilkelerde ve donemlerde g¢esitli metodolojilerle incelenmektedir.
Mahmood vd. (2021), 1975-2019 donemi i¢in Orta Dogu iilkelerinde uzun dénemde banka
kredileri ile Dogalgaz tiiketimi arasinda anlamli bir iligki tespit edememektedir. Ancak, kisa
vadede Israil’de negatif, Kuveyt ve Birlesik Arap Emirlikleri’nde ise pozitif bir iliski
bulundugunu ortaya koymaktadir. Bu bulgu, banka kredilerinin kisa vadede enerji talebini farkli
yonlerde etkileyebilecegini gostermektedir. Finansal gelisimin enerji tliketimi {izerindeki
etkileri, farkli metodolojilerle incelenen diger ¢alismalar tarafindan da ele alinmaktadir. Aslan
vd. (2014), 1980-2011 dénemi i¢in Orta Dogu’da yer alan 7 iilkenin banka gelisimi ile enerji
tilketimi arasindaki iliskiyi panel egbiitiinlesme ve nedensellik teknikleriyle analiz etmekte ve
bankacilik sektoriiniin uzun vadede enerji talebini artirdigini tespit etmektedir. Calisma, kisa
vadede tek yonlii, uzun vadede ise ¢ift yonli bir nedensellik iligkisi bulundugunu ortaya
koymaktadir. Bu bulgu, finansal gelisimin enerji tiiketimini yonlendiren temel faktorlerden biri
oldugunu desteklemektedir. Finansal gelisim ile enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi daha genis
bir perspektiften ele alan Al-Mulali ve Che Sa. (2012a), 1980-2008 doénemi i¢in 30 Sahra Alt1
Afrika iilkesinde enerji tiiketimi ve CO> emisyonlarmin GSYIH biiyiimesi ve finansal gelisim
tizerindeki etkilerini analiz etmektedir. Calisma, enerji tiiketiminin hem ekonomik biiyiimeyi
hem de finansal gelismeyi artirdigini, ancak bunun cevresel maliyetlere yol agtigini ortaya
koymaktadir. Benzer sekilde, Al-Mulali ve Lee (2013), 1980-2009 donemine ait GCC {ilkeleri
verilerini panel veri yontemiyle analiz ederek, finansal gelisimin enerji tiiketimini hem kisa
hem de uzun vadede artirdigini ve iki degisken arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisinin
mevcut oldugunu ortaya koymustur. Sadorsky (2010), 1990-2006 donemi icin 22 yiikselen
ekonomi de finansal gelisimin enerji tiiketimi iizerindeki etkisini Genellestirilmis Momentler
Yontemi (GMM) ile analiz etmis ve borsa temelli finansal gelisimin enerji tiiketimini pozitif
yonde etkiledigini tespit etmistir. Ilave olarak, Boz, Cinar, ve Temelli (2017), ASEAN iilkeleri
ile Cin, Japonya ve Giiney Kore i¢in 1985-2013 déneminde enerji tiikketimi, ekonomik biiyiime
ve finansal gelismislik arasindaki iliskiyi panel veri analizi ile incelemis; ekonomik biiylimenin
enerji tliketimini ve finansal gelismisligi etkiledigini, banka mevduatlarinin ve enerji
tiiketiminin 6zel sektdr kredilerini etkiledigini ortaya koymustur. E-7 iilkeleri {izerine yapilan
bir panel veri analizinde, finansal gelismenin ¢evresel kalite {izerindeki etkisinin tilkelere gore
farklilik gosterdigi tespit edilmistir. Calisma kapsaminda Tiirkiye, Endonezya ve Rusya’da
finansal gelismenin g¢evresel kaliteyi artirict yonde etkide bulundugu belirlenmistir. Buna
karsilik, Tirkiye ve Rusya’da ekonomik biiylimenin karbondioksit salimini artirdigi,
dolayisiyla cevresel kaliteyi olumsuz etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bu durum, ekonomik
biiyimenin ¢evresel etkilerinin iilke kosullaria gore farklilagtigin1 ortaya koymaktadir (Pala
ve Barut, 2021).

Bu bulgular, finansal gelisimin ekonomik biiyiime ve enerji tiiketimi {izerindeki
etkilerini vurgularken, ¢cevresel maliyetlerin de goz ardi edilmemesi gerektigini gostermektedir.
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Zira Al-Mulali ve Che Sab (2012b), finansal gelisimin GSYIH’ya énemli bir katki sagladig1 19
iilkede enerji tilketiminin ekonomik ve finansal biiytime tizerindeki etkisini analiz etmekte ve
enerji tiikketiminin bu biiylimeyi destekledigini tespit etmektedir. Ancak, bu siirecin karbon
emisyonlarinda ciddi bir artisa neden oldugunu vurgulamaktadir. Genel olarak, literatiir
finansal gelisimin enerji tiiketimi ve ekonomik biiylime iizerinde belirgin bir etkisi oldugunu
ortaya koymaktadir. Uzun vadede finansal gelisim, enerji talebini artirmakta ve ekonomik
bliyiimeyi desteklemektedir. Ancak, kisa vadede iilkeler arasinda farkli yonlerde etkiler
gozlemlenmektedir. Bununla birlikte, cevresel maliyetlerin dikkate alinmasi gerektigi ve
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasmak i¢in finansal politikalarin enerji tiiketimiyle
uyumlu hale getirilmesi gerektigi sonucuna ulagilmaktadir.

Literatiiriin ti¢lincii grubu olan kiiresellesme ile Dogalgaz tiiketimi arasinda ele alinan
¢ok az sayidaki calismayr kapsamaktadir. Ornegin, Fang ve Chang (2023), COVID-19
pandemisinin kiiresel enerji piyasalarina ve dogal kaynak ydnetimine etkilerini analiz
etmislerdir. 1985-2021 donemi i¢in Cin’de petrol ve Dogalgaz ticareti, kiiresellesme ve dogal
kaynak yonetimi arasindaki iligkiyi dinamik otoregresif dagitilmis gecikme modeli (DARDL)
ile incelemisler petrol ve Dogalgaz ticareti, kiiresellesme, ekonomik biiyiime, sanayilesme ve
enflasyonun dogal kaynak yonetimiyle pozitif iliskiye sahip oldugunu ortaya koymuslardir.
Petrol ve Dogalgaz ticaretinin Cin’in dogal kaynak yonetimini dogrudan etkiledigi ve enerji
piyasasindaki degisimlere adapte olunmasi gerektigi belirtilmistir. Kiiresellesme, dogal kaynak
yonetimi lizerinde olumlu bir etkiye sahiptir ve insan sermayesinin gelistirilmesi bu slirecte
kritik bir rol oynamaktadir. Etokakpan vd. (2020), 1980-2014 donemi verilerini kullanarak
Malezya’da Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemis ve
nedensellik a¢isindan kiiresellesme indeksten Dogalgaz tiiketimine dogru tek yonlii nedensellik
tespit edilmistir.

Literatiire genel olarak bakildiginda ekonomik biiyiime ile Dogalgaz tiiketimi ile olan
iliskisi ¢okea yer almaktadir. Finansal gelisim igerisinde banka kredileri ile Dogalgaz tiiketimi
arasindaki iliski de oldukca fazla incelenmektedir. Ancak, Tiirkiye, ekonomik biiylime ve banka
kredilerinin i¢erdigi modellerde hem finansal hem de ticari anlamda kiiresellesmenin yer aldig1
bir model igeren ¢alismaya rastlanmamustir. Diger taraftan, incelenen ¢alismalarda s6z konusu
degiskenler agisindan dogrusal olmayan modellemelerin de yer almadig dikkati ¢cekmektedir.
Bu noktada, bu calisma finansal ve ticari kiiresellesme perspektifinde ekonomik biiyiime ve
banka kredilerinin Dogalgaz tiiketimi ile iliskisini Tirkiye 6zelinde ele alarak bu alanda ilk
caligma olmay1 hedef almaktadir.

Materyal ve Yontem

Bu boliimde calismanin veri seti ve kullanilan degiskenler {lizerinde durulmaktadir.
Ayrica, kurulan ekonometrik modellemeye iliskin model spesifikasyonlar1 ve kullanilan
yontemlere iligkin ayrintili bilgilere yer verilmektedir.

Veri Seti ve Degiskenler

Bu ¢alismanin amaci1 finansal ve ticari kiiresellesme baglaminda ekonomik biiyiime ve
banka kredilerindeki geniglemenin Tiirkiye’deki Dogalgaz tiiketimi iizerindeki etkileri ortaya
cikarmaktir. Bu amagla olusturulan veri seti Tablo 1°de sunulmaktadir. Calismanin bagiml
degiskeni Tiirkiye’deki Dogalgaz tiiketimidir. Dogalgaz tiiketimi (DGT) yilliklandirilmis
olarak milyar kiibik fit/giin (Cub ft/Day bn) cinsinden 6l¢iilmekte ve CIEC veri tabanindan elde
edilmistir. Ekonomik biiyiime gostergesi GSYIH dir. Tiirkiye Igin Yillik Gayri Safi Yurt igi
Hasila, ABD Dolari cinsinden cari fiyatlarla dlgiilmektedir. Kredi genislemesi (KREDI) i¢in
Tiirkiye’deki mevduat bankalar1 ve diger finansal kuruluslar tarafindan verilen 6zel kredilerin
GSYIH’ye oran1 kullanilmaktadir. GSYIH ve KREDI Fred Economics veri merkezinden elde
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edilmistir. Ticari ve finansal kiiresellesme i¢in Dreher (2006) ve Gygli, Haelg, Potrafke ve
Sturm (2019) tarafindan gelistirilmis ticari kiiresellesme de facto endeksi, finansal kiiresellegsme
icin de jure endeksi kullanilmistir. Bu endekslerin tercih edilmesinin birincil nedeni ticari
politikalardaki hukuki uygulamalar ile finansal kiiresellesmedeki fiili uygulamalarin dogalgaz
tilkketimi tizerindeki etkisini incelemektir. Diger nedeni ise ticari ve finansal kiiresellesmenin
diger boyutlar1 analiz siirecinde test edilmis ve secilen endeksler ile yiiksek korelasyona sahip
oldugundan s6z konusu endeksler tercih edilmistir.

Tablo 1: Degisken Tanimlari

Kisaltma Degiskenler Tanimi Veri kaynagi
Dogalgaz Tiiketimi Y1llik Olarak Milyar Turkey Natural Gas:
DGT Dogalgaz Tiiketimi Kiibik Fit/Giin (Cub ft/Day bn) Cinsinden Consumption, 1982 — 2024,
Olglimii CEIC Data

Federal Reserve Economic

Tiirkiye I¢in Yillik Gayri Safi Yurt I¢i Hasila Data, Federal Reserve Bank

GSYIH  Ekonomik Biyime oy "Cari ABD Dolars

of St. Louis
) Tiirkiye Icin Mevduat Bankalar1 ve Diger Federal Reserve Economic
KREDI  Kredi geniglemesi Finansal Kuruluglar Tarafindan Verilen Ozel Data, Federal Reserve Bank
Kredilerin GSYIH’ye Oran, Yiizde, Yillik of St. Louis
T Ticari Kiiresellesme Endeksinin De Facto Dreher (2006) ve Gygli vd.
TK Ticari Kiresellesme Boyutunu ifade Etmektedir. (2019)
. N Finansal Kiiresellesme Endeksinin De Jure Dreher (2006) ve Gygli vd.
FK Finansal Kirescllegme Boyutunu Ifade Etmektedir. (2019)
Metodoloji

Bu calismada, finansal ve ticari kiiresellesme cercevesinde ekonomik biiylime ile banka
kredilerindeki genislemenin Tirkiye'deki Dogalgaz tiikketimi {izerindeki etkileri, dogrusal
olmayan iliskileri analiz etme yetenegine sahip KRSL (Kernel-Based Regularized Least
Squares) yontemi ile incelenmistir. Hainmueller ve Hazlett (2014) tarafindan gelistirilen
KRSL, makine 6grenmesi temelli bir regresyon teknigi olup, son yillarda iktisat ve finans
alanlarinda yaygin bicimde kullanilmaktadir. Bu yontemin 6ne ¢ikan yonleri arasinda; dogrusal
olmayan modellerle calisabilme 6zelligi, klasik regresyon varsayimlarina kiyasla daha fazla
esneklik saglamasi, degiskenler arast karmasik iliskilerin etkin bi¢gimde analizine imkan
tanimast ve marjinal etkilerin radyal tabanli fonksiyonlar araciligiyla hassas sekilde
hesaplanabilmesi yer almaktadir. Ayrica model performansinin kayip fonksiyonuna gore
optimize edilebilmesi, bant genisligi ve diizenlilestirme katsayist gibi hiperparametrelerin
otomatik olarak belirlenebilmesi, kiiciik orneklemler ve yiliksek boyutlu veri setleriyle
calisabilme yetenegi ile bagimsiz degiskenlerin etkilerinin heterojenligine imkan tanimasi da
bu yontemin 6nemli avantajlar1 arasinda yer almaktadir. Tiim bu 6zellikleri sayesinde KRSL
yontemi, nicel arastirmalarda gii¢lii ve esnek bir analiz arac1 olarak 6ne ¢ikmaktadir.

KRSL yaklagimi, Dogalgaz tiiketimini etkileyen faktorlerin etkisini ayr1 ayr
degerlendirebilmek amaciyla, her bir bagimsiz degiskenin Dogalgaz tiiketimi tlizerindeki
etkisini ayr1 ayr1 hesaplamaya imkan tanimaktadir. Bu yontem sayesinde, degiskenlerin etkileri
sadece genel ortalama diizeyinde degil, farkl: tiikketim seviyelerine gore ayrintili bicimde analiz
edilebilmektedir. KRLS yonteminde kullanilan tiirev formiilii su sekilde ifade edilmektedir
(Denklem 1):
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X
]

genislemesi (KREDI), ticari kiiresellesme (TK), finansal kiiresellesme (FK) degiskenlerine
gore tiirevini ifade etmektedir. c; , Olgeklendirilmis ve agirlikli bagimsiz degiskenleri
gosterirken, o2 ¢ekirdek (kernel) fonksiyonunun bant genisligi parametresini ifade etmektedir.

T e
1

toplam gozlem sayisini, 5 ise bireysel gozlemi ifade etmektedir. KRSL yonteminde,
bagimli degiskenin her bir bagimsiz degisken karsisindaki marjinal etkisini analiz edebilmek
icin bu kismi tiirevler hesaplanmaktadir. KRLS tahmin modeli su sekilde ifade edilmektedir
(Denklem 2):

DGT2 = >IGSMH2 + 51 KREDI -1 + 62 TK -1 + 5 FK -1
t t—1 t t 3 t

+v, @

Burada, X ve §; - §; arasindaki parametreler, KRLS yontemiyle hesaplanan ortalama
marjinal etkileri temsil etmektedir. v, , ise makine Ogrenmesi modelinin hata terimini
gostermektedir. Ilave olarak, KRSL yontemi her bir degiskenin Dogalgaz tiiketimi iizerindeki
etkisini yalnizca sayisal olarak degil, grafikler araciligiyla gorsel olarak da inceleme imkani
sunmaktadir. Bu gorseller sayesinde, ilgili degiskenlerin etkilerinin hangi diizeylerde arttig1 ya
da azaldig1 agikca goriilebilmekte ve degiskenler arasindaki iliski daha etkili bir sekilde analiz
edilebilmektedir (Choi & Lee, 2020).

Calismaya  saglamhik  kazandirmak amaciyla nedensellik  analizleri de
gerceklestirilmistir. Granger (1969), bir degiskendeki degisimlerin diger bir degiskendeki
degisimlerden sistematik bir sekilde dnce gelip gelmedigini inceleyen bir test gelistirmistir.
Gelistirilen bu test, denklem (3) ve denklem (4) ile ifade edilecek sekilde formiile edilmistir.

Xe =YisiaiVe i + Z?:lﬁjxt—j + U1t 3)
Yo = Yimi AV + X751 6 X + poe 4)

Denklem (3) ve (4), X ve Y degiskenlerinin hem kendi ge¢mis degerlerinden hem de
birbirlerinin ge¢mis degerlerinden etkilenebilecegini gosterir. Granger nedensellik testi, bir
degiskenin bugiinkii degerlerinin, baska bir degiskenin ge¢mis degerleriyle aciklanip
aciklanamayacagini test eder. Ancak bu testin saglikli ¢alismasi i¢in kullanilan serilerin duragan
olmasi gerekir (Bozgeyik, Karaca ve Torun, 2016). Aksi halde, testin sonuglari giivenilir olmaz
ve standart istatistiksel kurallar gegerligini yitirir (Granger & Newbold, 1974). Bu nedenle,
genellikle serilerin farki alinarak analiz yapilir. Ayrica, dogru gecikme sayisinin segilmesi de
testin giivenilirligi agisindan olduk¢a dnemlidir.

Granger (1988), duragan olmayan seriler i¢in nedensellik analizine olanak taniyan
dinamik bir yaklagim gelistirmistir; ancak bu yontemde serilerin ayni biitiinlesme derecesinde
olmas1 ve esbiitiinlesik olmalar1 gerekmektedir. Toda ve Yamamoto (1995), bu kisitlar1 asarak
on test gerektirmeyen ve farkli entegrasyon derecelerine sahip serilerle caligilabilen MWALD
testini Onermistir. Ancak, Hacker ve Hatemi-J (2006), bu testin kiigiik o6rneklemlerde
giivenilirligini sorgulamis ve bootstrap temelli daha saglam bir MWALD testi gelistirmistir.
Nedensellik analizinin temelini olusturan VAR modeli, esitlik (5) kapsaminda tahmin edilerek
uygulanmaktadir:
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Ve =V+ Ayt o+ AVt Api1Yip-a t U ®)

Esitlik (5)’te, y,, k adet degisken iceren bir vektorii, v bir sabit vektorii, u hata
terimlerinin vektoriinii ve A ise parametre matrisini ifade etmektedir. Esitlik (5) kapsaminda,
nedensellige iliskin sifir hipotezi; ilgili gecikme uzunluguna karsilik gelen ilk p katsayinin
istatistiksel olarak anlamsiz, yani sifir oldugu varsayimina dayanarak test edilmektedir. Bu
hipotezin degerlendirilmesinde kullanilan modifiye edilmis Wald (MWALD) testi, p dereceli
serbestlik altinda asimptotik olarak ki-kare dagilimi izleyen bir test istatistigi liretmektedir.

Ampirik Bulgular

Bu boliimde sirasiyla veri setine ait tanimlayici istatistiklere, korelasyon matrisine,
birim kok test sonuglarina, ekonometrik tahmincilere ait sonuglara ve nedensellik test
sonuglarma yer verilmektedir.

Tablo 2: Tanimlayici Istatistikler

DGT GSYIH KREDI TG FG
Ortalama 0.138 8.843 3.265 4.213 3.597
Medyan 0.860 8.770 3.020 4.260 3.650
Maksimum 1.840 9.400 4.260 4.420 3.950
Minimum -4.910 8.320 2.640 3.960 3.040
Standart sapma 2.031 0.327 0.545 0.127 0.238
Carpiklik -1.487 0.265 0.703 -0.658 -0.613
Basiklik 4.140 1.902 1.900 2.216 2.388
Jarque-Bera 16.484 2.414 5.183 3.816 3.050
Anlamlilik 0.000%** 0.299 0.075%* 0.148 0.218
Gozlem Sayisi 39 39 39 39 39

Not: *** ve * sirasiyla ylizde 1 ve 10 diizeyinde anlamliligi gostermektedir.

Tablo 1, ¢alismada kullanilan tiim degiskenlerin dogal logaritmasi alinmis serilerine
iliskin tanimlayici istatistikleri gostermektedir. Tiirkiye’nin Dogalgaz tiikketimini temsil eden
DGT degiskeni, ortalama degeri 0.138 ve medyani 0.860 ile negatif ¢arpiklik gostermekte olup,
dagilimin sola ¢arpik oldugu goriilmektedir. Ayrica DGT degiskenine ait Jarque-Bera istatistigi
anlamli bulunmug (p < 0.01), bu da serinin normal dagilimdan sapma gosterdigine isaret
etmektedir. GSYIH degiskeni, ortalama (8.843) ve medyan (8.770) degerlerinin birbirine
olduk¢a yakin olmasi, diisiik ¢arpiklik (0.265) ve basiklik (1.902) degerleri ile simetrik ve
normal dagilima yakin bir yap1 sergilemektedir; Jarque-Bera testi de bu durumu dogrulamakta
ve normal dagilim varsayim reddedilememektedir (p > 0.05). KREDI degiskeni, ortalamanin
(3.265) medyandan (3.020) yiiksek olmas1 ve saga carpiklik (0.703) ile dikkat ¢ekmekte olup,
Jarque-Bera testi sonuglarina gore %10 diizeyinde normal dagilim varsayimi reddedilebilir.
Ticari kiiresellesme de facto endeksini temsil eden TG ve finansal kiiresellesme de jure
endeksini gosteren FG degiskenleri ise hafif sola ¢arpik bir dagilima sahip olmakla birlikte,
normal dagilima yakin bir yap1 sergilemektedir. Bu iki degisken icin Jarque-Bera test
istatistikleri anlamli degildir (p > 0.10) ve dolayisiyla normal dagilim varsayimi
reddedilmemektedir. Genel olarak degerlendirildiginde, degiskenlerin ¢ogu logaritmik
doniisiim sonrasi normal dagilima yakin bir yap1 kazanmisg; ancak Dogalgaz tiiketimi serisinin
carpiklik ve basiklik diizeyleri yiiksek olup, dagilim O&zellikleri bakimindan diger
degiskenlerden ayrismaktadir.
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Tablo 3: Birim Kok Test Sonuglart

ADF ADF
Degiskenler Test Ist. Anlamlilik Test Ist. Anlamlilik
Sabitli Diizeyi Trendli Diizeyi
Model Model
GSYIH 0.562076 0.9864 -2.381265 0.3829
KREDI 0.321121 0.9764 -1.438535 0.8329
TG -3.216348** 0.0292 -1.870188 0.6471
FG -1.712111 0.4161 -3.815252 0.0265**
A GSYIH -4.254582%*%* 0.0020 -4.293252%** 0.0091
AKREDI -4.7778876%** 0.0004 -5.055119%** 0.0012
ATG -5.206885%** 0.0001 -5.43357 ] *** 0.0004
AFG -4.661896*** 0.0007 -4.806228%*** 0.0026

Not: *** #* * girastyla ylizde 1, 5 ve 10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 2, ¢calismada kullanilan logaritmik serilere ait ADF birim kok test sonuglarini hem
sabitli hem de trendli model varsayimlari altinda sunmaktadir. ADF testine gore, p-degeri
0.10°dan biiyiik olan seriler birim koklii, yani duragan degildir; buna karsilik p-degeri 0.10’dan
kiigiik olan seriler ise duragan kabul edilmektedir. Buna gore, hem sabitli hem de trendli
modellerde GSYIH ve KREDI degiskenlerinin diizey degerlerinde p-degerleri sirasiyla 0.9864
ve 0.9764 (sabitli model) ile 0.3829 ve 0.8329 (trendli model) olarak bulunmus, dolayisiyla bu
degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklar1 sonucuna ulagilmistir. Benzer sekilde FG degiskeni
sabitli modelde duragan degildir (p = 0.4161), ancak trendli modelde anlamli bir ADF testi
sonucu vermektedir (p = 0.0265) ve bu modele gore duragan kabul edilebilir. TG degiskeni ise
sabitli modelde %5 anlamlilik diizeyinde duragan ¢ikmistir (p = 0.0292), ancak trendli modelde
duraganlik gdzlenmemektedir (p = 0.6471). Ote yandan, serilerin birinci farklar1 alindiginda
(AGSYIH, AKREDI, ATG ve AFG), tiim degiskenlerin her iki model altinda da %1 anlamlilik
diizeyinde duragan hale geldigi goriilmektedir. Ornegin, A GSYIH i¢in sabitli modelde ADF
test istatistigi -4.254 ve p = 0.0020, trendli modelde ise ADF test istatistigi -4.293 ve p = 0.0091
olarak hesaplanmistir. Benzer sekilde, diger tiim degiskenlerin birinci farklar1 da hem sabitli
hem trendli modellerde duraganlik gostermektedir (p < 0.01). Bu bulgular, serilerin diizeyde
duragan olmadigini ancak birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldiklerini ve dolayisiyla
I(1) olduklarini gostermektedir.

Tablo 4: KRLS — Makine Ogrenimine Dayali Test Sonuglar1

Degiskenler Avg. SE t P>t Pas Pso P75

GSYIiH 2.035 0.158 12.837 0.000%** 0.563 1.234 1.749
KREDI -2.730 1.345 -2.030 0.049%** -8.515 -1.343 0.860
TG 0.233 0.042 5.578 0.000%*** -0.035 0.099 0.296
FG 0.211 0.019 11.051 0.000%*** 0.001 0.156 0.333

Not: *** #* * girasiyla ylizde 1, 5 ve 10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 5: KRLS — Makine Ogrenimine Dayali Saglamlik Test Sonuglar1

Degiskenler Avg. SE t P>t Pas Pso Pys
Tolerans (0.01)

GSYIH 1.143 0.088 13.036  0.000%** 0.155 0.891 2.179
KREDI -0.001 0.148 -0.005  0.996 -0.140 -0.035 0.174
TG 0.015 0.011 1.366 0.181 -0.013 0.001 0.027
FG 0.079 0.007 10.808  0.000%** 0.014 0.044 0.119
Tolerans (0.05)

GSYIH 1.102 0.082 13.420  0.000%** 0.143 0.860 2.148
KREDI -0.037 0.146 -0.255  0.801 -0.201 -0.030 0.127
TG 0.017 0.011 1.543 0.132 -0.012 0.003 0.028

FG 0.078 0.008 10.216  0.000%*** 0.014 0.046 0.115
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Tolerans (0.10)

GSYIH 1.076 0.080 13.507  0.000%** 0.139 0.840 2.089
KREDI -0.056 0.145 -0.389  0.700 -0.250 -0.041 0.121
TG 0.018 0.011 1.663 0.105 -0.011 0.005 0.034
FG 0.077 0.008 9.819 0.000%** 0.013 0.045 0.113
Lambda(8)-Sigma(3)

GSYIH 0.599 0.069 8.652 0.000%** 0.045 0.483 0.893
KREDI -0.068 0.124 -0.550  0.586 -0.488 0.017 0.262
TG 0.029 0.008 3.669 0.001 *** 0.005 0.018 0.047
FG 0.050 0.011 4.706 0.000%** 0.007 0.032 0.076

Not: *** #* * girastyla ylizde 1, 5 ve 10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 4, bagimli degisken iizerindeki etkileri dogrusal olmayan yapilar altinda
incelemeye olanak taniyan (KRLS) yontemiyle elde edilen tahmin sonuglarin1 sunmaktadir.
Bulgulara gore, Tiirkiye nin gayri safi milli hasilasini temsil eden GSYIH degiskeninin etkisi
pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir (p < 0.01). Ortalama katsay1 degeri 2.035 olup, bu
etkinin P»s, Pso ve P75 kantillerinde sirasiyla 0.563, 1.234 ve 1.749 olmasi, ekonomik
bliylimenin bagimli degisken iizerindeki etkisinin diizeye bagli olarak giiclendigini
gostermektedir. KREDI degiskeninin ortalama katsayis1 -2.730 olup, %35 diizeyinde anlamhidir
(p =0.049). Ancak kantil diizeyinde etki farklilik gostermekte; P2s’te -8.515 gibi giiclii negatif
bir etki s6z konusu iken, P75’te bu etki pozitif yonde 0.860’a yilikselmektedir. Bu durum, kredi/
GSYIH oraminin bagimli degisken iizerindeki etkisinin dogrusal olmadigmi ve belirli
diizeylerde ters yonlii etki yaratabilecegini gostermektedir. Ticari kiiresellesme (TG) degiskeni
de pozitif ve anlamli bir etki sergilemekte (p < 0.01), ortalama etkisi 0.233’tiir. Ancak P»s’te
etkisi negatif (-0.035), P7s’te ise daha belirgin sekilde pozitiftir (0.296). Bu bulgu, ticari
kiiresellesmenin diisiik diizeylerde sinirlayici, yiliksek diizeylerde ise destekleyici etki
yarattigini ortaya koymaktadir. Benzer sekilde, finansal kiiresellesme (FG) degiskeni de pozitif
ve anlamli bir etki gostermektedir (p < 0.01); ortalama katsayist 0.211 olup, P2s’te 0.001 gibi
oldukca diisiik seviyelerde etkisiz iken, P7s5’te 0.333°e kadar yiikselmektedir. Bu sonuglar,
GSYIH ve kiiresellesme gostergelerinin Dogalgaz tiiketimi {izerindeki etkilerinin diizeye bagh
olarak degistigini ve kredi kullaniminin etkisinin dogrusal olmayan bir yap1 sergiledigini
gostermekte, dolayistyla KRLS yOnteminin bu iliskilerin ortaya konmasinda sagladig1 avantaji
teyit etmektedir.

Tablo 5, KRLS yontemiyle elde edilen tahmin sonuclarmin saglamligini
degerlendirmek amaciyla farkli tolerans seviyeleri (0.01, 0.05, 0.10) ve alternatif ¢ekirdek
fonksiyonu parametreleri (Lambda(8)-Sigma(3)) altinda gerceklestirilen analiz bulgularini
sunmaktadir. Bu kapsamda modelin parametre tahminlerinin istatistiksel anlamlilik
diizeylerinde ve marjinal etkilerinde onemli 6l¢giide tutarlilik gozlemlenmistir. Her {i¢ tolerans
seviyesinde de GSYIH degiskeni pozitif ve giiclii bir etki sergilemeye devam etmis; sirasiyla
1.143, 1.102 ve 1.076 ortalama katsayilar1 ile tim modellerde %1 diizeyinde anlaml
bulunmustur (p < 0.01). Bu durum, ekonomik biiylimenin bagimli degisken {izerindeki pozitif
etkisinin model varsayimlarindan bagimsiz sekilde istikrarli oldugunu géstermektedir. Ote
yandan, FG (finansal kiiresellesme de jure) degiskeni de benzer bigimde her tolerans diizeyinde
pozitif ve yliksek anlamliliga sahip olup (p < 0.01), ortalama etkisi 0.077 ila 0.079 aralifinda
seyretmistir. Bu bulgu, finansal kiiresellesmenin etkisinin de oldukg¢a saglam oldugunu teyit
etmektedir. Buna karsin, KREDI degiskeninin etkisi tiim tolerans diizeylerinde anlamsizdir (p
>0.10), ve etkisinin yonii hem diisiik hem ytiksek toleranslarda belirsiz kalmaktadir. Bu durum,
kredi/ GSYIH oraninin model sonuglar iizerinde belirgin ve istatistiksel olarak giivenilir bir
etkisinin bulunmadigini ortaya koymaktadir. TG (ticari kiiresellesme) degiskeni ise anlamlilik
diizeyine yaklagmakla birlikte, sadece tolerans 0.10 durumunda (%10 anlamlilik seviyesine
yakin bir sekilde) anlamliliga ulagmakta (p = 0.105), diger senaryolarda ise anlamli
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bulunmamaktadir. Dolayisiyla ticari kiiresellesmenin etkisi, FG degiskenine kiyasla daha
kirilgandir ve modele duyarhidir. Son olarak, parametrik esneklik amaciyla kullanilan
Lambda(8)-Sigma(3) ¢ekirdek kombinasyonunda da benzer sonuglar elde edilmistir. GSYIH
ve FG degiskenlerinin etkileri pozitif ve anlamli kalmaya devam ederken, TG degiskeni bu
modellemede istatistiksel olarak anlaml1 hale gelmistir (p =0.001), bu da ticari kiiresellesmenin
etkisinin belirli parametrik tercihler altinda ortaya ¢iktigini gostermektedir. KREDI degiskeni
ise bu senaryoda da anlamli1 degildir. Bu bulgular, KRLS modeliyle elde edilen temel sonuglarin
ozellikle GSYIH ve finansal kiiresellesme agisindan oldukca saglam oldugunu, bu iki
degiskenin bagimhi degisken iizerindeki pozitif ve anlamli etkilerinin farkli model
spesifikasyonlarina karst duyarli olmadigin1 gostermektedir. Diger yandan, ticari
kiiresellesmenin etkisi parametrik tercihlere duyarli olup dikkatli yorumlanmalidir; kredi orani
degiskeninin ise modele katkisinin siirli oldugu goriilmektedir.
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Tirkiye Dogalgaz Tiketimi

Sekil 2: Tiirkiye GSYIH Marjinal Etkileri ile Dogalgaz Tiiketim iliskisi

Sekil 2, Tiirkiye’de gayri safi milli hasilanin (GSYIH) Dogalgaz tiiketimi iizerindeki
marjinal etkilerini KRLS yontemi kullanilarak tahmin eden ve LOWESS (Locally Weighted
Scatterplot Smoothing) egrisi ile gorsellestiren bir analiz sunmaktadir. Grafik, Dogalgaz
tiiketim diizeyine bagli olarak GSYIH’nin marjinal etkisinin dogrusal olmayan bir yapi
sergiledigini ortaya koymaktadir. Dogalgaz tiikketiminin diislik seviyelerinde (negatif degerler)
GSYIH nin marjinal etkisinin agirlikl1 olarak negatif oldugu ve genis bir varyasyon sergiledigi
goriilmektedir. Bu durum, ekonomik biiylimenin enerji tiiketimi lizerindeki etkisinin bu
seviyelerde zayif kaldigim1 veya bazi donemlerde verimsiz kaynak kullanimi ve talep
dengesizliklerinden kaynaklanan ters yonlii etkilerin ortaya ¢ikabilecegini diisiindiirmektedir.
Orta seviyelerde ise GSYIH nin Dogalgaz tiiketimi iizerindeki marjinal etkisi daha istikrarl
hale gelmekte ve sifira yakin bir seyir izlemektedir. Bu, GSYIH ile Dogalgaz tiiketimi
arasindaki iliskinin belirli tiiketim seviyelerinde zayiflayabilecegini ve enerji talebinin
ekonomik biiyiime ile birebir paralel hareket etmeyebilecegini gostermektedir. Pozitif
Dogalgaz tiiketimi seviyelerinde ise GSYIH nin marjinal etkisi hizla artmakta ve dzellikle
yiiksek tiiketim diizeylerinde belirgin bir pozitif egilim gostermektedir. Bu noktada ekonomik
biliyiimenin Dogalgaz talebi lizerindeki etkisinin 6nemli dlgiide gliclendigi gdozlemlenmektedir.
Bu dogrusal olmayan yapi, GSYIH’nin Dogalgaz tiiketimi i{izerindeki etkisinin tiiketim
diizeyine bagli olarak farkli dinamiklere sahip oldugunu gostermektedir. Diisiik tiiketim
seviyelerinde GSYIH nin etkisinin negatif olmas, enerji arz ve talebi arasindaki dengesizlikleri
veya enerji verimliligi politikalarinin etkisini yansitiyor olabilir. Buna karsin, pozitif tiiketim
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seviyelerinde marjinal etkinin hizla artmasi, belirli bir ekonomik biiyiime esiginden sonra enerji
talebinin daha belirgin ve dogrusal hale geldigini gostermektedir. Bu baglamda, enerji
politikalarinin ve ekonomik biiylime stratejilerinin farkli tiiketim seviyelerine gore farkli
sekillerde tasarlanmasi gerektigi sonucuna ulagilmaktadir. Ozellikle yiiksek Dogalgaz tiiketimi
donemlerinde, GSYIH nin enerji talebi iizerindeki etkisinin daha gii¢lii olmasi, biiyiime-enerji
tiiketimi iliskisini yonetmeye yonelik daha proaktif politikalarin gelistirilmesi gerektigine isaret
etmektedir. Sonug¢ olarak, bu bulgular, KRLS yonteminin dogrusal olmayan iligkileri
modelleme agisindan sagladig1 avantajlart ortaya koymakta ve ekonomik biiylime ile enerji
tiketimi  arasindaki etkilesimlerin  geleneksel dogrusal modellerle tam olarak
aciklanamayabilecegini gostermektedir. Bu bulgular, Dogalgaz tiiketimi ile ekonomik biiyiime
arasindaki pozitif iliskiyi aciklayan (Apergis & Payne 2010; Cilbant & Alma, 2016; Destek,
2016; Etokakpan vd., 2020; Mahmood vd., 2021; Shahbaz vd., 2013; Siidiipak & Simsek, 2019;
Tatli & Lebe, 2017) ¢alismalar1 desteklemektedir.
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Turkiye Dogalgaz Tiketimi

Sekil 3: Tiirkiye Banka Kredileri Marjinal Etkileri ile Dogalgaz Tiiketim Iliskisi

Sekil 3, Tiirkiye’de banka kredilerinin (KREDI) Dogalgaz tiiketimi {izerindeki marjinal
etkilerini KRLS yontemi kullanarak tahmin eden ve LOWESS (Locally Weighted Scatterplot
Smoothing) egrisi ile gorsellestiren bir analiz sunmaktadir. Grafik, banka kredilerinin Dogalgaz
tilketimi tizerindeki etkisinin dogrusal olmayan bir yap1 sergiledigini ve tiikketim seviyesine
bagli olarak onemli farkliliklar gdsterdigini ortaya koymaktadir. Diisiik Dogalgaz tliketimi
seviyelerinde (negatif degerler) banka kredilerinin marjinal etkisi genellikle pozitif ve 1
civarinda degiskenlik gdstermektedir. Bu, diisiik enerji talebi donemlerinde kredi kullaniminin
ekonomik faaliyetleri artirarak Dogalgaz tiikketimi tizerinde hafif pozitif bir etki yaratabilecegini
diistindiirmektedir. Ancak, bu pozitif etkinin olduk¢a sinirli oldugu ve belirgin bir trend
olusturmadig1 gozlemlenmektedir. Orta tiikketim seviyelerinde banka kredilerinin Dogalgaz
tilkketimi lizerindeki marjinal etkisi giderek azalmaktadir ve sifira yaklagsmaktadir. Bu noktada,
kredi genislemesinin enerji talebi lizerindeki etkisinin nétr hale geldigi ve biiyiime ile enerji
tiketimi arasindaki iliskinin zayifladigi goriilmektedir. Yiiksek Dogalgaz tiiketimi
seviyelerinde ise banka kredilerinin marjinal etkisi hizla negatife donmektedir. Bu, yiiksek
enerji tilketimi seviyelerinde kredi genislemesinin enerji talebini dogrudan artirici bir etkisinin
olmadigini ve hatta belirli esik seviyelerinde azalan bir marjinal etki yarattigin1 gdstermektedir.
Bu egilim, artan kredi arzinin yiiksek enerji tiikketimi donemlerinde finansal kaynaklarin daha
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az enerji yogun sektorlere yonlendirilmesi veya kredi kullanimimin ekonomik biiylime
iizerindeki etkisinin smirli hale gelmesi ile iligkili olabilir. Bu bulgular, banka kredilerinin
Dogalgaz tiiketimi iizerindeki etkisinin tiiketim diizeyine bagh olarak degistigini ve dogrusal
olmayan bir yap1 sergiledigini gostermektedir. Ozellikle diisiik tiiketim seviyelerinde kredi
genislemesi Dogalgaz talebini kismen artirirken, tiikketim seviyesi arttikga bu etkinin giderek
zayifladig1 ve yiiksek tiiketim seviyelerinde ise negatif hale geldigi gézlemlenmektedir. Bu
durum, banka kredilerinin Dogalgaz talebi iizerindeki etkisinin belirli ekonomik ve yapisal
faktorlere bagli olarak degistigini ve yiiksek tiikketim seviyelerinde kredi politikalarinin enerji
sektoriine olan katkisinin azaldigini géstermektedir. Sonug olarak, bu grafik, KRLS yonteminin
dogrusal olmayan iligkileri modelleme agisindan sagladigi avantajlari ortaya koymakta ve
banka kredileri ile enerji talebi arasindaki iliskinin farkli seviyelerde farkli dinamiklere sahip
oldugunu gostermektedir. Bu dogrultuda, kredi politikalarinin enerji tiikketimine olan etkilerini
optimize etmek i¢in daha sektor bazli ve tiikketim seviyelerine duyarli bir yaklagim gelistirilmesi
gerekmektedir. Bu bulgular Dogalgaz tliketimi ile banka kredilerindeki genisleme arasindaki
iliskinin negatif oldugunu savunan (Mahmood vd., 2021) calismasini1 desteklemektedir.
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Turkiye Ticari Kiresellesme Marjinal Etkiler
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Turkiye Dogalgaz Tiketimi

Sekil 4: Tiirkiye Ticari Kiiresellesme Marjinal Etkileri ile Dogalgaz Tiiketim Iliskisi

Sekil 4, Tiirkiye’de ticari kiiresellesme (TG) degiskeninin Dogalgaz tiiketimi tizerindeki
marjinal etkilerini KRLS yontemiyle tahmin eden ve LOWESS (Locally Weighted Scatterplot
Smoothing) egrisi ile gorsellestiren bir analizi sunmaktadir. Grafik, ticari kiiresellesmenin
Dogalgaz tiikketimi tlizerindeki etkisinin dogrusal olmayan bir yap1 sergiledigini ve tiiketim
seviyesine bagl olarak 6nemli farkliliklar gosterdigini ortaya koymaktadir. Diigiik Dogalgaz
tilketimi seviyelerinde (negatif degerler) ticari kiiresellesmenin marjinal etkisinin genellikle
pozitif oldugu goriilmektedir. Bu durum, ekonomik kiiresellesmenin diisiik enerji tiiketimi
seviyelerinde ticaret akislarin1 ve sanayi iiretimini artirarak Dogalgaz talebini destekleyici bir
rol oynayabilecegini diisiindiirmektedir. Ancak, orta tiikketim seviyelerinde ticari
kiiresellesmenin Dogalgaz tiiketimi iizerindeki marjinal etkisinin kademeli olarak azaldig1 ve
sifir noktasina yaklastig1 gozlemlenmektedir. Bu noktada ticaretin enerji talebi iizerindeki
dogrudan etkisinin zayifladig1 ve kiiresellesmenin enerji tiikketimiyle olan iliskisinin
belirginligini kaybettigi goriilmektedir. Yiiksek Dogalgaz tiiketimi seviyelerinde ise ticari
kiiresellesmenin marjinal etkisi negatif bir trende girmekte ve belirgin sekilde sifirin altina
diismektedir. Bu durum, ticari kiiresellesmenin belirli bir Dogalgaz tiiketim esiginin Stesinde
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enerji talebini dogrudan artirict bir faktor olmaktan c¢iktigini ve kiiresellesme siirecinde
ekonomik yapilarin enerji yogun sektdrlerden daha diigiik enerji gereksinimi olan sektorlere
kayabilecegini gostermektedir. Bu bulgular, ticari kiiresellesmenin Dogalgaz tiiketimi
tizerindeki etkisinin dogrusal olmadigini ve kiiresellesme siirecinin farkl: tiiketim seviyelerinde
farkli dinamiklere sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Diisiik tiikketim seviyelerinde ticari
kiiresellesme enerji talebini artirict bir faktdr olarak rol oynarken, yliksek tiikketim seviyelerinde
bu etkinin zayifladigi ve negatif hale geldigi gozlemlenmektedir. Bu egilim, ticari
kiiresellesmenin enerji yogun sektdrlerden diisiik karbon ekonomisine gegis siireciyle iliskili
olabilecegini gdstermektedir. Dolayisiyla, ticari kiiresellesme politikalarinin enerji talebi
iizerindeki etkilerini optimize etmek icin sektorel bazli ve tiikketim seviyelerine duyarli bir
politika yaklasimi gelistirilmesi gerekmektedir. Sonug¢ olarak, bu grafik, KRLS y&nteminin
dogrusal olmayan iliskileri modelleme agisindan sagladig1 avantajlar1 vurgulamakta ve ticari
kiiresellesme ile enerji tiiketimi arasindaki iliskinin farkli seviyelerde farkli dinamiklere sahip
oldugunu ortaya koymaktadir.

(x)._

Turkiye Finansal Kuresellesme Marjinal Etkiler

T
-6 -4 -2 0 2
Turkiye Dogalgaz Tuketimi

Sekil 5: Tiirkiye Finansal Kiiresellesme Marjinal Etkileri ile Dogalgaz Tiiketim liskisi

Sekil 5, Tirkiye’de finansal kiiresellesme (FG) degiskeninin Dogalgaz tiiketimi
tizerindeki marjinal etkilerini KRLS yOntemiyle tahmin eden ve LOWESS (Locally Weighted
Scatterplot Smoothing) egrisi ile gorsellestiren bir analizi sunmaktadir. Grafik, finansal
kiiresellesmenin Dogalgaz tliketimi iizerindeki etkisinin dogrusal olmayan bir yap1 sergiledigini
ve tliketim seviyesine bagli olarak onemli farkliliklar gosterdigini ortaya koymaktadir. Diisiik
Dogalgaz tiiketimi seviyelerinde (negatif degerler) finansal kiiresellesmenin marjinal etkisinin
pozitif oldugu goézlemlenmektedir. Bu durum, diisiik enerji tiiketimi seviyelerinde finansal
entegrasyonun sermaye akislarini ve yatirimlari artirarak Dogalgaz talebini destekleyici bir rol
oynayabilecegini  dislindiirmektedir. Ancak, orta tiketim seviyelerinde finansal
kiiresellesmenin Dogalgaz tliketimi lizerindeki marjinal etkisinin zirve noktasina ulastigi,
ardindan belirgin bir sekilde azalmaya basladigi gozlemlenmektedir. Bu egilim, finansal
kiiresellesmenin ilk asamada ekonomik faaliyetleri canlandirarak enerji talebini artirdig1, ancak
belirli bir noktadan sonra sermaye tahsisinin enerji yogun sektdrlerden daha diisiik karbon
ekonomisine yoneldigini gostermektedir. Yiiksek Dogalgaz tiiketimi seviyelerinde (0 ile 2
araliginda) ise finansal kiiresellesmenin marjinal etkisi negatif bir trende girmekte ve belirgin
sekilde sifirin altina diismektedir. Bu durum, finansal kiiresellesmenin belirli bir Dogalgaz
tilketim esiginin Otesinde enerji talebini dogrudan artirici bir faktdr olmaktan ¢iktigini ve
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sermaye piyasalarinin enerji verimliligine veya yenilenebilir enerji yatirimlarina kaydigini
diistindiirmektedir. Bu bulgular, finansal kiiresellesmenin Dogalgaz tiiketimi {izerindeki
etkisinin dogrusal olmadigimi ve finansal entegrasyonun farkli tiiketim seviyelerinde farkli
dinamiklere sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Diisiik tiiketim seviyelerinde finansal
kiiresellesme enerji talebini artirici bir faktor olarak rol oynarken, yiiksek tiiketim seviyelerinde
bu etkinin zayifladig1 ve negatif hale geldigi gézlemlenmektedir. Bu egilim, kiiresel sermaye
akislarmin diisiik karbon ekonomisine yoneldigini ve enerji talebinin finansal entegrasyon
stireclerinden giderek daha az etkilendigini disiindiirmektedir. Dolayisiyla, finansal
kiiresellesme politikalarinin enerji talebi lizerindeki etkilerini optimize etmek i¢in daha sektorel
bazli ve tiiketim seviyelerine duyarl bir strateji gelistirilmesi gerekmektedir. Sonug olarak, bu
grafik, KRLS yonteminin dogrusal olmayan iligkileri modelleme agisindan sagladigi avantajlar
vurgulamakta ve finansal kiiresellesme ile enerji tiikketimi arasindaki iligskinin farkli seviyelerde
farkli dinamiklere sahip oldugunu gostermektedir. Ticari ve finansal kiiresellesme ile Dogalgaz
tiiketimi arasindaki iliskiye yonelik yapilan literatiir taramasinda herhangi bir bulgu olmadig1
icin bu bulgular ¢calismanin en 6zgiin yanini olusturmaktadir.

Tablo 6: Nedensellik Test Sonuglari

Wald Asymptotic Bootstrap Uygun
Hipotezler Anlamlilik Anlamlilik Gecikme
Test . . <
Diizeyi Diizeyi Uzunlugu
GSYIH *=> DGT 11.77 0.019%* 0.068* 1
DGT *=> GSYIH 0.247 0.620 0.574 1
CREDIT *=> DGT 0.061 0.805 0.813 1
DGT *=> CREDIT 0.615 0.433 0.418 1
DGT *=> TG 18.791 0.009*** 0.074* 1
TG *=> DGT 0.009 0.924 0.927 1
DGT *=> FG 15.718 0.028%%* 0.087* 1
FG *+> DGT 0.821 0.663 0.686 1

Not: *** ** * girasiyla ylizde 1, 5 ve 10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 6, Tiirkiye’de Dogalgaz tiiketimi (DGT) ile finansal ve ticari kiiresellesme
perspektifinde makro ekonomik gostergeler arasindaki nedensellik iliskisini belirlemek
amaciyla yapilan Todo-Yamamoto asimptotik test sonuglar1 ve Hacker-Hatemi-J bootstrap test
sonuglarin1 sunmaktadir. Calismada optimal frekans 0 ve uygun gecikme uzunlugu 1 olarak
belirlenmistir. Wald testi istatistiklerine ve anlamlilik diizeylerine dayal1 olarak hipotezlerin
nedensellik yonii analiz edilmistir. Elde edilen bulgulara gére, GSYIH’den Dogalgaz
tiikketimine (GSYIH — DGT) dogru nedensel bir iliski oldugu goriilmektedir. Wald testi sonucu
11.77 olarak hesaplanmis olup, asimptotik anlamlilik diizeyi 0.019 ve bootstrap anlamlilik
diizeyi 0.068 olarak bulunmustur. Bu bulgu, GSYIH nin Dogalgaz tiiketimini anlamli bir
sekilde etkiledigini ve ekonomik biiyiimenin enerji talebini artiran bir faktor oldugunu
gostermektedir. Buna karsilik, Dogalgaz tiiketiminin GSYIH {izerinde nedensel bir etkisi
bulunmamaktadir (DGT — GSYIH). Wald test istatistigi 0.247 olup, hem asimptotik (0.62)
hem de bootstrap (0.574) anlamlilik diizeyleri oldukea yiiksektir. Bu durum, enerji tiiketiminin
kisa vadede ekonomik biiyiime {izerinde belirgin bir yonlendirici etkiye sahip olmadigini
gostermektedir. Banka kredileri (CREDIT) ve Dogalgaz tiikketimi arasindaki iliski
incelendiginde, her iki yonde de anlamli bir nedensellik bulunmamaktadir. CREDIT — DGT
hipotezi i¢in Wald testi 0.061 olup, asimptotik ve bootstrap anlamlilik diizeyleri sirastyla 0.805
ve 0.813 olarak hesaplanmistir. Benzer sekilde, DGT — CREDIT hipotezi i¢cin de Wald testi
0.615 olup, anlamhilik diizeyleri 0.433 ve 0.418’dir. Bu bulgular, kredi genislemesinin
Dogalgaz talebi tlizerinde dogrudan bir nedensel iligski yaratmadigini ve enerji tiikketiminin de
finansal kredi biiyiimesini etkileyen belirleyici bir faktdr olmadigini gostermektedir. Ote
yandan, Dogalgaz tiikketiminden ticari kiiresellesmeye (DGT — TG) ve finansal kiiresellesmeye
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(DGT — FG) dogru giiclii bir nedensellik iligkisi oldugu tespit edilmistir. Wald testi TG i¢in
18.791, FG igin ise 15.718 olarak hesaplanmistir. Her iki degisken icin de asimptotik anlamlilik
diizeyleri sirasiyla 0.009 ve 0.028 olup, bootstrap anlamlilik degerleri de %10 anlamlilik diizeyi
icinde yer almaktadir (TG i¢in 0.074, FG i¢in 0.087). Bu bulgular, Dogalgaz tiiketiminin hem
ticari hem de finansal kiiresellesme iizerinde etkiler oldugunu ortaya koymaktadir. Ozellikle
enerji tiiketiminin ticaret akiglarini ve kiiresel finansal entegrasyonu etkileyebilecegi ve bu
stireglerin enerji talebi ile dogrudan iliskilendirilebilecegi sonucuna ulasilmaktadir. Ancak, ters
yonlii nedensellik (TG — DGT ve FG — DGT) anlamli bulunmamastir, yani ticari ve finansal
kiiresellesme, Dogalgaz tiikketimi {izerinde tek yonlii belirleyici bir faktér olarak
gorinmemektedir. Genel olarak, bu bulgular, ekonomik biiylimenin Dogalgaz tiiketimini
artiran temel bir faktor oldugunu, ancak enerji tiiketiminin dogrudan ekonomik biiylime yaratici
bir unsur olmadigmi gostermektedir. Ayni zamanda, enerji tiiketimi ticari ve finansal
kiiresellesme siireclerini yonlendiren 6nemli bir degisken olup, kiiresellesme gostergelerinin
enerji talebi tizerindeki dogrudan etkisi sinirli kalmaktadir. Bu ¢ergevede, enerji politikalarinin
ticaret ve finansal entegrasyon siirecleri ile birlikte ele alinmasi1 gerektigi ve enerji arz giivenligi
stratejilerinin kiiresellesme siirecleriyle uyumlu sekilde planlanmasi gerektigi sonucuna
ulasilmaktadir.

Sonuc ve Politika Onerileri

Bu ¢aligma, Tiirkiye’de Dogalgaz tiiketimini etkileyen temel makro ekonomik faktorleri
finansal ve ticari kiiresellesme ¢ergevesinde ortaya ¢ikarmayi amaglamaktadir. Bu ¢aligmada,
1984-2022 donemine ait yillik veriler kullanilarak ekonomik biiyiime (GSYIH), banka kredi
genislemesi, ticari kiiresellesme (de facto) ve finansal kiiresellesme (de jure) degiskenlerinin
Dogalgaz tiiketimi iizerindeki etkileri arastirilmistir. Analizde, dogrusal olmayan iliskileri
yakalayabilme kapasitesine sahip olan KRLS yoOntemi tercih edilmistir. Ayrica, elde edilen
bulgularin giivenilirligini test etmek amaciyla Toda-Yamamoto (1995) ve Hacker-Hatemi-J
(2006) Bootstrap Granger nedensellik analizleri kullanilmigstir.

Elde edilen bulgulara gore, ekonomik biiylimenin Dogalgaz tiikketimi lizerinde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmaktadir. Bu durum, ekonomik faaliyetlerin
artmastyla birlikte enerji talebinde genel bir yiikselisin yasandigin1 ve Dogalgazin, Tiirkiye
ekonomisi i¢in 6nemli bir enerji girdisi olmaya devam ettigini géstermektedir. Bu baglamda,
sanayi Uretimi, ulasim altyapis1 ve konut sektdriindeki genislemeler gibi biiylime kaynakli
gelismelerin Dogalgaz talebini artirdig1 anlagilmaktadir. Diger taraftan, finansal kiiresellesme
degiskeni de benzer sekilde Dogalgaz tiiketimini pozitif yonde etkilemektedir. Bu bulgu,
finansal entegrasyonun Tiirkiye’ye sermaye girisini kolaylastirarak enerji talebini besleyen,
yatirim ve {iretim siireglerini hizlandirdigin1 ima etmektedir. Ozellikle dogrudan yabanci
yatirimlarin artist ve finansal derinlesme, enerji yogun sektorlerde faaliyetlerin genislemesine
katki saglamakta ve bu da Dogalgaz kullanimini artirmaktadir. Ticari kiiresellesmenin
Dogalgaz tiiketimi iizerindeki etkisi pozitif olmakla birlikte, finansal kiiresellesmeye kiyasla
daha smurli ve model duyarliligina agik bir yapiya sahiptir. Bu durum, dis ticaret hacmindeki
artisin her zaman dogrudan enerji talebine yansimadigini, ticaretin yapisal bilesimi (6rnegin
enerji yogun iirlinlerin ithalat/ihracat dengesine gore) ile bu iligkinin yoniiniin sekillendigini
gostermektedir. Ayrica, ticari kiiresellesmenin bazi durumlarda enerji yogun sektorlerden
diistik karbonlu sektorlere yonelimi tetiklemesi de, Dogalgaz talebi iizerinde etkisinin degisken
olmasina neden olabilmektedir. Banka kredilerindeki genislemenin etkisi ise negatif yonlii ve
siirlt diizeyde anlamlidir. Bu bulgu, kredi kullaniminin enerji talebi ile her zaman paralel bir
seyir izlemedigini ve kredi kaynaklarinin yoneldigi sektorlerin enerji yogunluguna gore bu
iliskinin degiskenlik gosterebilecegini gdstermektedir. Ozellikle yiiksek kredi hacmine sahip
donemlerde, kredilerin daha az enerji tiikketen hizmet sektorii gibi alanlara yonelmesi, Dogalgaz
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talebi lizerinde sinirlayici bir etki yaratabilmektedir. Ayrica, kredi genislemesiyle birlikte gelen
ekonomik istikrarsizliklar veya finansal riskler, enerji yatirnmlarini ve tiikketimini dogrudan
etkileme potansiyeline sahiptir. KRLS yontemiyle elde edilen marjinal etki bulgulari, tiim bu
degiskenlerin Dogalgaz tiiketimi iizerindeki etkilerinin dogrusal olmadigini agik¢a ortaya
koymaktadir. Bu dogrusal olmayan yap1 Ozellikle kredi kullanimi ve kiiresellesme
gostergelerinde daha belirgindir. Ornegin, diisiik Dogalgaz tiiketimi seviyelerinde ekonomik
bliyiime ve kiiresellesme degiskenleri pozitif ve anlamli etki yaratirken, tiiketim seviyesi
yiikseldik¢e bu etkiler zayiflamakta, bazi durumlarda negatif hale doniisebilmektedir. Bu
durum, belirli esik degerlerden sonra marjinal getirilerin azaldigin1 ve enerji talebinin
doygunluga ulastig1 noktalarda biiylime ya da kiiresellesme gibi faktorlerin tiiketimi artiric
etkisinin smirli hale geldigini gostermektedir. Dolayisiyla, enerji politikalarinin = ve
kiiresellesme stratejilerinin bu esik dinamikleri dikkate alinarak sekillendirilmesi 6nem arz
etmektedir.

Calismanin saglamlik analizleri kapsaminda elde edilen bulgular, temel sonuglarin
genel gecer ve istikrarli oldugunu agikca ortaya koymaktadir. Farkli modelleme varsayimlari
ve tolerans diizeyleri altinda yapilan testlerde, 6zellikle ekonomik biiylimenin Dogalgaz
tiikketimi lizerindeki pozitif etkisi her durumda giiglii ve anlamli sekilde korunmustur. Bu bulgu,
ekonomik faaliyetlerin genislemesinin Tiirkiye’deki enerji talebini kalic1 bicimde artirdigina ve
bu iliskinin zaman veya model yapisina bagl olarak degismedigine isaret etmektedir. Ayni
sekilde, finansal kiiresellesmenin etkisi de tiim senaryolarda pozitif ve anlamli kalmig; bu
durum finansal entegrasyonun enerji tiiketimini destekleyen yatirimlart ve ekonomik
faaliyetleri istikrarli bi¢imde besledigini gostermistir. Buna karsilik, banka kredilerindeki
genislemenin Dogalgaz tiiketimi {izerindeki etkisi biiylik Olclide zayif ve istikrarsiz
bulunmustur. Cogu modelleme senaryosunda bu degiskenin etkisi anlamsiz kalmis ve yonii net
bicimde belirginlesmemistir. Bu durum, kredi hacmindeki artisin enerji talebiyle dogrudan bir
iligki tagimadigini ve bu iliskinin ekonomik yapi, sektor tercihleri ve kredi dagilimindaki
farkliliklara bagl olarak degiskenlik gdsterebildigini ortaya koymaktadir. Benzer sekilde, ticari
kiiresellesmenin Dogalgaz tiiketimi lizerindeki etkisi, bazi durumlarda anlamli olmakla birlikte,
genel olarak daha zayif ve modele duyarl bir yap1 sergilemistir. Bu sonug, dis ticaretin enerji
talebi tlizerindeki etkisinin dogrudan ve kalic1 olmadigini, aksine ticaret bilesiminin ve tiretim
yapisinin yonlendirici rol oynadigini gostermektedir. Genel olarak degerlendirildiginde, elde
edilen saglamlik bulgulari, calismanin en belirleyici iki faktoriiniin ekonomik biliylime ve
finansal kiiresellesme oldugunu net bigimde ortaya koymaktadir. Bu iki degiskenin Dogalgaz
tilketimi tizerindeki etkisi, hem teorik beklentilerle hem de ampirik gézlemlerle uyumludur.
Diger yandan, kredi genislemesi ve ticari kiiresellesme gibi degiskenlerin etkileri baglama ve
donemsel kosullara gore degisebildiginden, bu alanlarda politika tiretimi daha dikkatli ve hedef
odakl1 bigimde yiiriitiilmelidir.

Bu ¢alismanin ampirik bulgular1 dogrultusunda Tiirkiye i¢in gelistirilen enerji politikasi
onerileri yedi temel baslik altinda toplanabilir. (i) Ekonomik biiyiimenin dogalgaz tiikketimini
anlamli sekilde artirdigi dikkate alindiginda, enerji politikalar1 ile biiylime stratejilerinin
esgiidiim igerisinde tasarlanmasi gerekmektedir. Bu baglamda, artan ekonomik faaliyetlerin
yaratacag1 enerji talebine karsilik, dogalgaz arz giivenligi giliclendirilmeli ve iletim-dagitim
altyapisina yonelik yatirimlar onceliklendirilmelidir. (i) Finansal kiiresellesmenin dogalgaz
tiiketimi lizerindeki artirici etkisi goz oniinde bulundurularak, uluslararasi sermaye akimlarinin
geleneksel enerji kullanimini tesvik etmek yerine, enerji verimliligini artiracak teknolojilere ve
yenilenebilir enerji yatirimlarina yonlendirilmesi saglanmalidir. Bu dogrultuda yesil finansman
modellerinin gelistirilmesi 6nem arz etmektedir. (iii) Kredi genislemesinin dogalgaz tiiketimi
iizerindeki etkisinin zayif ve kirillgan olmasi, enerjiye duyarli kredi politikalarinin yeterince
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etkin islemedigini gostermektedir. Enerji yogun sektorlerde faaliyet gosteren isletmelere 6zel
finansman paketleri sunulmali; yesil projelere yonelik diisiik faizli ve uzun vadeli kredi
destekleriyle banka kredilerinin yonlendirici rolii artirilmalidir. (iv) Ticari kiiresellesmenin
etkilerinin sektorel yapiya duyarli olmasi nedeniyle, dis ticaret politikalarinin enerji yogunlugu
diisiik sektdrlere dncelik verecek bigimde yeniden yapilandirilmas: gerekmektedir. Ozellikle
diisiik karbon ayak izine sahip iirlinlerin iiretimi ve ihracatina yonelik tesvikler artirilmalidir.
(v) Calismada tespit edilen marjinal etkilerin yiiksek tiiketim donemlerinde daha belirgin hale
gelmesi, bu donemlerde talep yoOnetiminin Onemini ortaya koymaktadir. Esnek fiyatlama
mekanizmalari, gegici siibvansiyonlar ve tiiketim esiklerine dayali farklilastirilmig
vergilendirme stratejileri ile enerji tiiketimi dengelenebilir. (vi) Dogalgaz arz giivenligi, tiikketim
diizeyine gore degisen bolgesel ve sektorel dinamikler ¢ergevesinde “esnek enerji politikas1”
yaklagimiyla ele alinmalidir. Bu ¢ergevede, arz ve talep farkliliklarina duyarli senaryolar
olusturulmasi faydali olacaktir. (vii) Son olarak, enerji, biiylime ve kiiresellesme arasindaki ¢ok
yonlii ve karsilikli etkilesim gz onilinde bulundurularak, enerji doniisiim politikalart yalnizca
i¢ dinamiklerle degil; dis ticaret yapisi, uluslararas1 yatirim stratejileri ve iklim degisikligi
taahhiitleriyle birlikte, biitlinciil ve uzun vadeli bir perspektifle planlanmalidir.

Bu caligma Tiirkiye Ornegine odaklanarak anlamli bulgular sunmakla birlikte bazi
stmirliliklar icermektedir. Oncelikle, tek iilke verisine dayal1 analiz, elde edilen sonuglarin diger
iilkelere genellenmesini gii¢lestirmektedir. Ayrica, kullanilan yillik ve makro diizeyli veriler,
sektorel ya da bolgesel farkliliklar: yansitamamaktadir. Kiiresellesme yalnizca belirli endeksler
iizerinden degerlendirilmis, kurumsal yap1, jeopolitik riskler ve uluslararasi enerji politikalar
gibi unsurlar analiz disinda kalmistir. Gelecek calismalar, ¢oklu tilke karsilastirmalarina, daha
yiiksek frekansli veya sektorel diizeydeki verilere odaklanarak enerji talebinin daha ayrintili
dinamiklerini inceleyebilir. Ayrica, yenilenebilir enerji kullanimi, fiyat oynakligi ve iklim
politikasi1 gibi degiskenlerin entegrasyonu, daha kapsamli sonuglara ulasilmasini saglayabilir.
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