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OZET

Bu ¢alisma, 20102021 déneminde se¢ilmis 20 gelismekte olan iilkede yenilenebilir enerji
tilketiminin belirleyicilerini incelemektedir. Bagimli degisken olarak yenilenebilir enerji tiiketimi;
bagimsiz degiskenler olarak ise finansal gelisme, enerji yogunlugu ve enerji ithalati ele alinmustir. Panel
veri setinin hem yatay kesit hem de zaman boyutundaki dinamik iliskilerini dikkate almak amacuyla, iki
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heniiz yeterince gelismedigini diisindiirmektedir. Enerji yogunlugunun etkisi de istatistiksel olarak
anlamli bulunmamustir; bu, enerji verimliligi politikalarinin enerji doniisiimiine dogrudan yansimadigini
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olarak sonuglar, enerji doniisiimiiniin yalnizca ekonomik faktorlere degil, ayni zamanda finansal yapilarin
yonlendirilmesine, politik iradeye, kurumsal kapasiteye ve uzun vadeli stratejik planlamaya bagh
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This study investigates the determinants of renewable energy consumption in a panel of 20
developing countries over the period 2010-2021. The dependent variable is renewable energy
consumption, while the key explanatory variables include financial development, energy intensity, and
energy imports. To capture the dynamic relationships across both cross-sectional and temporal
dimensions of the panel dataset, the two-step System Generalized Method of Moments estimator is
employed. The results indicate that renewable energy consumption is strongly influenced by its own
lagged values, underscoring the persistence of energy investments and the gradual, institution-dependent
nature of the energy transition. Contrary to some prior expectations, financial development exerts no
statistically significant effect, suggesting that in developing economies financial resources tend to be
allocated predominantly to conventional energy sectors and that green finance infrastructure remains
underdeveloped. Similarly, energy intensity is found to have no significant impact, implying that
efficiency policies have yet to translate into tangible progress in the energy transition. In contrast, energy
imports exhibit a positive, albeit marginally significant, relationship with renewable energy consumption,
indicating that external energy dependence may serve as a modest catalyst for renewable investments.
Overall, the findings suggest that advancing the energy transition requires not only economic factors but
also targeted financial reforms, strong political commitment, enhanced institutional capacity, and coherent
long-term strategic planning.
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1. GIRIS

Gilinlimiizde kiiresel ekonomik biiylime ve enerji tiiketimi arasindaki iliski, 6zellikle
gelismekte olan iilkelerde siirdiiriilebilir kalkinmanin temel sorunlarindan biri olarak 6ne
¢ikmaktadir. Bu durum, ekonomik kalkinma ile ¢evresel koruma arasinda denge kurma
ihtiyacin1 her zamankinden daha belirgin hale getirmektedir. Bu iilkeler, hizla artan niifus ve
sanayilesme stirecleriyle birlikte enerji talebinde 6nemli bir artis yasamaktadir (World Bank,
2022). Ancak bu talebin biiylik oranda fosil yakitlardan karsilanmasi, hem ¢evresel bozulmaya
hem de enerji arz giivenligi sorunlarina yol agmaktadir (IPCC, 2022). Dolayisiyla, enerji
arzinda cesitliligin saglanmasi ve fosil bagimlili§inin azaltilmasi, uzun vadeli siirdiiriilebilirlik
acisindan kritik bir gereklilik olarak ortaya c¢ikmaktadir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullaniminin artirilmasi, hem iklim degisikligi ile miicadele hem de enerji bagimsizliginin
saglanmasi igin kritik 6neme sahiptir (IEA, 2023).

Literatiirde, finansal gelisme kavrami genellikle finansal piyasalarin derinligi, etkinligi
ve erigilebilirligi gibi unsurlarla tamimlanmaktadir. Finansal gelisme, yenilenebilir enerji
yatirimlarinin finansmaninda 6nemli bir katalizor gorevi gérmektedir. Ciinkii yenilenebilir
enerji projeleri genellikle yiiksek baslangi¢ maliyetlerine sahip olup, uzun vadeli finansman
gerektirmektedir (Zhang & Ma, 2018). Gelismekte olan iilkelerde finansal sistemlerin yapisal
eksiklikleri ve piyasalarin derinlesmemis olmasi, bu yatirimlarin 6niinde 6nemli engeller
yaratmaktadir (Sadorsky, 2012). Kurumsal kapasite, enerji politikalarinin siirekliligi ve
yatirim ortaminin istikrar1 gibi faktorler de bu farkliliklarda belirleyici rol oynamaktadir.
Bununla birlikte, finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiikketimine etkisi tilkeler arasinda
farklilik gostermekte; bazi iilkelerde gelismis finansal piyasalar enerji yatirimlarini artirirken,
bazilarinda bu etkinin sinirli kaldigi gozlemlenmektedir. Ornegin, Cin ve Hindistan gibi biiyiik
ekonomilerde finansal gelismenin yenilenebilir enerji kullanim iizerinde pozitif ve giilii bir
etkisi bulunurken, diger gelismekte olan iilkelerde finansal piyasalarin yetersizligi bu etkinin
zay1f kalmasina neden olmaktadir (Zhang & Ma, 2018).

Enerji yogunlugu, yani ekonomideki enerji verimliligi, iilkelerin siirdiiriilebilirlik
hedeflerine ulagmasinda 6nemli bir faktordiir. Yiiksek enerji yogunlugu, genellikle enerji
kullaniminda verimsizlik ve ¢evresel zararlarin artmasiyla iligkilidir (Lean & Smyth, 2010).
Bu 6l¢iit, birim ekonomik ¢ikt1 basina tiiketilen enerji miktarini ifade eder ve hem iiretim
teknolojileri hem de tiiketim aligkanliklartyla yakindan iligkilidir. Gelismekte olan iilkelerde
sanayilesme ve altyapi eksiklikleri nedeniyle enerji yogunlugu yiiksek olmakta, bu da
yenilenebilir enerjiye gecis siirecini zorlagtirmaktadir (Murshed & Quamrul, 2020). Bununla
birlikte, enerji verimliligini artirmaya yonelik politikalarin etkin uygulanmasi, yenilenebilir
enerji titketimini tesvik eden 6nemli bir strateji olarak literatiirde yer almaktadir (Paramati,
Ummalla & Apergis, 2016).

Enerji ithalat1 ise gelismekte olan iilkelerin disa bagimliligim ve enerji arz giivenligi
risklerini artiran bir diger 6nemli degiskendir (Narayan & Smyth, 2009). Enerji ithalatina
yiiksek oranda bagimli olan iilkelerde, enerji fiyatlarindaki dalgalanmalar ekonomik istikrari
tehdit etmekte ve yenilenebilir enerji yatirimlarini hem maliyet hem de stratejik risk agisindan
etkileyebilmektedir (Bhattacharya et al., 2016). Bununla birlikte, enerji ithalat1 bagimliligi,
baz1 {ilkelerde yenilenebilir enerjiye yoOnelimi hizlandirici bir unsur olarak da
degerlendirilmektedir; zira disa bagimlilig1 azaltmak amaciyla yerli yenilenebilir kaynaklara
yatirim tesvik edilmektedir (Taghizadeh-Hesary & Yoshino, 2020).

Bu c¢alisma, Arjantin, Banglades, Brezilya, Cin, Kolombiya, Misir, Hindistan,
Endonezya, Kenya, Malezya, Meksika, Nijerya, Pakistan, Peru, Filipinler, Rusya, Giiney
Afrika, Tayland, Tirkiye ve Vietnam’dan olusan 20 gelismekte olan iilkeyi kapsamakta ve
2010-2021 yillart arasindaki panel verileriyle finansal gelisme, enerji yogunlugu ve enerji
ithalatinin yenilenebilir enerji tiikketimi tizerindeki etkilerini Sistem GMM yontemiyle analiz
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etmektedir. Bulgularin, politika yapicilar ve yatirnmcilar igin yol gosterici olacagi
ongoriilmektedir. Bu kapsamda, ¢aligma siirdiiriilebilir enerji politikalarinin tasariminda
finansal piyasa gelisiminin, enerji verimliliginin ve disa bagimliligin rollerini kapsaml
bicimde ele almay1 hedeflemektedir.

2. LITERATUR

Yenilenebilir enerji tiiketiminin belirleyicileri, son yillarda ekonomik kalkinma, ¢evresel
siirdiiriilebilirlik ve enerji giivenligi baglaminda c¢ok sayida akademik caligmaya konu
olmustur. Bu ilgi, hem iklim degisikligi ile miicadele politikalarinin giiclenmesi hem de enerji
arzinda cesitlilik arayisinin artmasiyla daha da yogunlasmustir. Literatiirde 6zellikle finansal
gelisme, enerji yogunlugu ve enerji ithalati gibi ekonomik degiskenlerin yenilenebilir enerji
kullanimina etkisi detayli sekilde ele alinmakta; bu iligkiler {iilkeler diizeyinde yapisal
farkliliklar gostermektedir. Bu ¢ergevede yapilan ¢alismalar, s6z konusu degiskenlerin hem
dogrudan hem de dolayl etkilerini incelemektedir.

2.1. Finansal Gelisme ve Yenilenebilir Enerji Tiiketimi

Giiniimiizde siirdirilebilir kalkinma hedefleri dogrultusunda, c¢evre dostu enerji
kaynaklarinin finansmani giderek daha fazla 6nem kazanmaktadir. Finansal gelisme,
yatirimlarin finansmanim kolaylastirarak yenilenebilir enerji sektdriiniin biiyiimesine katkida
bulunan 6nemli bir unsur olarak degerlendirilir (Green & Villanueva, 2020). Kavram, genel
olarak finansal piyasalarin derinligi, erisilebilirligi ve istikrar1 ile 6lgiilmektedir. Finansal
sistemlerin etkin igledigi ekonomilerde, yenilenebilir enerji projeleri i¢in daha uygun kredi
kosullar1 ve daha diigiikk sermaye maliyeti saglanabilir (Frankel & Romer, 1999). Bu durum,
yatinmeilarin  uzun vadeli ve yiliksek baglangic maliyetli projelere yonelmesini
kolaylastirmaktadir. Bu baglamda Sadorsky (2010), finansal gelismenin yenilenebilir enerji
tiikketimi tizerinde olumlu bir etkisi oldugunu gostermistir. Analiz sonuglari, finansal gelisme
ile yenilenebilir enerji talebi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulundugunu
gostermektedir. Sadorsky (2010) calismasinda gelismekte olan 22 iilkenin verilerini
kullanarak, finansal piyasalardaki derinlesmenin, enerji yatirimlarimi artirdigi sonucuna
ulagmustir.

Paramati et al. (2016), gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlar ve finansal
geligsmislik diizeyinin yenilenebilir enerji kullanimini artirdigini tespit etmislerdir. Aymi
sekilde Shahbaz et al. (2015), Pakistan iizerine yaptiklar analizde, finansal geligmenin uzun
vadede yenilenebilir enerji tiiketimini olumlu etkiledigini gostermistir. Bu bulgular, finansal
piyasalarin gelisiminin sadece ekonomik biiyiimeyi degil, ¢evre dostu enerjiye yonelimi de
destekleyebilecegini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla, politika yapicilarin finansal sistem
reformlarini enerji doniistimii hedefleriyle uyumlu hale getirmesi kritik 6nem tagimaktadir.
Ancak, finansal gelismenin yenilenebilir enerjiye olan etkisi her zaman pozitif yonlii degildir.
Bolgesel farkliliklar ve kurumsal yapilar bu iliskinin yoniinii ve siddetini etkileyebilmektedir.
Bu durum, finansal gelismenin etkisinin baglamsal faktorlere son derece duyarli oldugunu
gostermektedir. Ornegin, Al-Mulali ve Sab (2012) ¢alismalariyla, finansal gelismisligin bazi
iilkelerde enerji tiikketimini fosil yakitlar lehine kaydirdigini ortaya koymustur.

2.2. Enerji Yogunlugu ve Yenilenebilir Enerji Tiiketimi

Enerji yogunlugu, yenilenebilir enerji kullanim diizeylerini etkileyen 6nemli yapisal
gostergelerden biridir. Enerji yogunlugu, bir ekonominin enerji verimliligini 6l¢en 6nemli bir
gostergedir. Bu gosterge, ekonomik biiylimenin enerji kullanimina olan bagimliligim
degerlendirmek acisindan da kritik bir referans noktasidir. Diigiik enerji yogunlugu, daha az
enerjiyle daha yiiksek iiretim yapilabildigini ifade ederken, yliksek enerji yogunlugu genellikle
sanayilesmis ancak enerji verimliligi diisiik ekonomilerde goriilmektedir (Ang, 2007).
Dolayisiyla, enerji yogunlugunun seviyesi, bir ekonominin siirdiiriilebilirlik potansiyelini
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dolayli olarak yansitir. Yenilenebilir enerjiye gecis agisindan enerji yogunlugu énemli bir
belirleyici olarak kabul edilir; ¢iinkii enerji verimliligi yiiksek olan ekonomiler genellikle
yenilenebilir kaynaklara daha kolay adapte olabilirler (Sadorsky, 2013). Literatiirde enerji
yogunlugu, yalnizca mevcut verimlilik seviyesini degil, aym1 zamanda yeni enerji
teknolojilerinin benimsenme hizini etkileyen bir faktdr olarak ele alinmaktadir.

Lean ve Smyth (2010), Malezya iizerine yaptiklar1 ¢aligmada, enerji yogunlugunun
azaltilmasinin, karbon emisyonlarini kontrol altina alma ve yenilenebilir enerji yatirimlarini
tesvik etme agisindan kritik bir rol oynadigin1 vurgulamistir. Bu bulgu, enerji verimliligi
politikalarinin ¢evresel hedefler ile ekonomik hedefleri ayni1 anda destekleyebilecegini
gostermektedir. Benzer sekilde, farkli {ilkelerde yapilan ampirik ¢aligmalar da bu iliskinin
tutarliligini ortaya koymaktadir. Ayrica, Murshed (2020), enerji yogunlugunun azaltilmasinin
yenilenebilir enerjiye yonelimi kolaylastirdigini ve enerji politikalarinin etkinligini artirdigini
belirtmistir.

Gelismekte olan iilkelerde, sanayi ve altyapt yatinmlariin enerji verimliligi
gozetilmeden yapilmasi, enerji yogunlugunu artirmakta ve bu durum yenilenebilir enerjiye
gecisi zorlastirmaktadir (Paramati et al., 2018). Bu durum, teknolojik modernizasyon ve enerji
yonetimi stratejilerinin eksikliginden de kaynaklanabilmektedir. Ancak, enerji verimliligi
yatirimlari ile birlikte yenilenebilir enerji politikalarinin entegre edilmesi durumunda bu etki
pozitife donebilmektedir (IEA, 2021). Bdyle bir entegrasyon, uzun vadeli enerji stratejilerinde
cift yonlii fayda saglayarak hem tiiketimi hem de emisyonlar1 azaltabilir.

2.3. Enerji ithalati ve Yenilenebilir Enerji Tiiketimi

Kiiresel olgekte artan enerji talebi, iilkelerin enerji arz stratejilerini yeniden gdzden
gecirmelerini zorunlu kilmaktadir. Enerji ithalati, iilkelerin disa bagimliligini ve enerji
giivenligi risklerini artiran 6nemli bir faktordiir. Bu durum, 6zellikle enerji kaynaklar1 sinirl
olan iilkelerde ekonomik planlamanin merkezinde yer almaktadir. Enerji ithalatina yiiksek
diizeyde bagimlhi olan iilkelerde, dis soklar ve enerji fiyatlarindaki oynaklik ekonomik
kirilganlhigr artirirken, aym1 zamanda enerji arz giivenligini tehdit etmektedir (Narayan &
Smyth, 2009). Kiiresel enerji piyasalarindaki dalgalanmalar, bu iilkelerin mali dengelerini
dogrudan etkileyebilmekte ve cari agik baskisini artirabilmektedir. Bu baglamda, bazi
caligmalarda enerji ithalati bagimlilig ile yenilenebilir enerjiye yonelme arasinda pozitif bir
iliski tespit edilmistir. Yenilenebilir enerji yatirimlari, bu baglamda hem ekonomik
bagimsizlik hem de ¢evresel siirdiiriilebilirlik agisindan stratejik bir ara¢ haline gelmektedir.
Bu durum, iilkelerin disa bagimliligi azaltma arzusunun, onlari yenilenebilir enerji
yatirimlarina yonelttigini gostermektedir (Sadorsky, 2011). Ayrica, bu tiir yatirimlarin kriz
donemlerinde hiz kazanmasi, enerji politikasinin esnekligini artiran bir unsur olarak
degerlendirilebilir. Benzer sekilde, Menegaki (2011) ¢alismasinda, enerji ithalati bagimlilig1
ile yenilenebilir enerji yatirimi arasinda pozitif bir korelasyon oldugunu ileri sirmiistiir. Ancak
bu iliskinin siddeti, iilkenin teknoloji kapasitesi ve finansman imkanlariyla dogrudan
baglantilidir. Ancak bazi aragtirmalar, enerji ithalatinin yenilenebilir enerji tiiketimini olumsuz
etkileyebilecegini de ortaya koymustur. Bu durum, kisa vadeli maliyet avantajlarinin uzun
vadeli siirdiiriilebilirlik hedeflerinin 6niine gegmesine neden olabilmektedir. Bu goriise gore,
fosil yakat ithalat1 ucuz ve kolay erisilebilir oldugunda, iilkeler yenilenebilir enerjiye yatirim
yapmaktan kac¢imabilirler (Pao & Fu, 2013). Bu durum, kisa vadeli maliyet avantajlarinin uzun
vadeli siirdiiriilebilirlik hedeflerinin 6niine gegmesine neden olabilmektedir. Ozellikle devlet
siibvansiyonlariyla desteklenen fosil yakit ithalati, yenilenebilir enerji kaynaklarinin rekabet
giiclinii azaltabilmektedir.

Genel olarak literatiir, finansal gelismenin ve enerji verimliliginin yenilenebilir enerji
titketimini tesvik ettigini, ancak enerji ithalatt bagimliliginin bu iliskiyi hem olumlu hem
olumsuz yonde etkileyebilecegini gdstermektedir. Caligmalarin metodolojik ¢esitliligi, farkli
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veri setleri ve iilke gruplar iizerinden tutarliligin test edilmesine imkan saglamaktadir.
Literatiirde kullanilan yontemler arasinda panel veri analizi, ARDL modelleri, yapisal VAR
modelleri ve sistem GMM gibi dinamik panel yontemleri 6ne g¢ikmaktadir. Caligmalar
genellikle OECD iilkeleri, G-20 iilkeleri veya Asya, Afrika ve Latin Amerika 6zelinde
yapilmistir. Bu ¢alisma ise, literatiire hem gelismekte olan hem de farkli kitasal yapiya sahip
iilkeleri kapsayan genis bir orneklem setiyle katki sunmayi hedeflemekte; 2010-2021
donemini ele alarak, yenilenebilir enerjiye gecisin belirleyicilerini dinamik panel veri analizi
(Sistem GMM) yontemiyle incelemektedir. Ayrica, literatiirde eksikligi hissedilen bu ii¢
boyutlu yapiy1 bir arada ele alarak, gelismekte olan iilkelerde finansal gelisme, enerji
yogunlugu ve enerji ithalat1 degiskenlerinin yenilenebilir enerji tiiketimi {izerindeki etkilerini
ampirik olarak incelemeyi amaglamaktadir. Bu sayede, siirdiiriilebilir enerjiye gegis siirecinde
hangi faktorlerin Oncelikli oldugu konusunda daha biitiinciil bir perspektif sunulmasi
hedeflenmektedir.

3. MODEL VE VERI SETi

Bu ¢alismada gelismekte olan tilkeler arasindan segilmis 20 iilke i¢in 2010-2021 yillart
arasinda finansal gelisme, enerji yogunlugu ve enerji ithalatinin yenilenebilir enerji tiiketimi
iizerindeki etkileri incelenmistir. Caligmanin zaman aralig1, hem kiiresel enerji piyasalarinda
yasanan yapisal doniisiimleri hem de finansal sistemlerdeki degisimleri kapsamasi agisindan
onemlidir. Bu ¢alismada analiz edilen iilkeler cogunlukla G20 i¢inde yer alan gelismekte olan
biiyiik ekonomilerdir. Bu iilkeler, hizl1 sanayilesme siire¢leri, biiyliyen enerji talebi ve artan
karbon emisyonlariyla birlikte kiiresel enerji doniisiimiiniin merkezinde yer almaktadirlar
(IEA, 2023). Bu iilkeler, bolgesel enerji politikalarinda belirleyici rol oynayarak kiiresel
emisyon azaltim hedeflerinin basarisin1 dogrudan etkilemektedir. Ayrica, finansal sistemleri
biiylimekte olan bu iilkelerde yenilenebilir enerjiye gecisin finansman dinamikleri farklilik
gostermekte, bu da onlar1 analiz agisindan kiymetli kilmaktadir (Sadorsky, 2012; Bhattacharya
et al., 2016). Cin ve Rusya gibi bazi iilkelerin yiiksek gelir grubunda yer aldig1 goz oniinde
bulundurulsa da, bu {ilkeler genellikle enerji ithalati, enerji yogunlugu ve c¢evresel baskilar
acisindan gelismekte olan iilke 6zellikleri gostermektedir (World Bank, 2022). S6z konusu
siniflandirma, yalnizca ekonomik biiylime potansiyellerine degil, ayn1 zamanda finansal ve
kurumsal yapilarindaki doniisiim siirecine de isaret etmektedir. Bu nedenle, ¢alismada yer alan
iilkeler yiikselen piyasalar veya transisyon ekonomileri olarak da tanimlanabilir. Ulke se¢imi
su gerekcelere dayanmaktadir:

- Veri Erisilebilirligi (20102021 dénemi): S6z konusu iilkeler i¢in Diinya Bankasi,
IMF, IEA ve diger uluslararas1 veri tabanlarinda enerji tiiketimi, finansal gelisme
gostergeleri, enerji yogunlugu ve ithalat verileri daha tutarli ve erisilebilirdir. Bdylece,
analizde kullanilan degiskenlerin karsilastirilabilirligi ve gilivenilirligi saglanmustir.

- Enerji Doniistimiindeki Stratejik Rolleri: Bu iilkeler enerji politikalarini doniistiirme
siirecinde nemli aktorlerdir. Ornegin, Cin ve Hindistan kiiresel yenilenebilir enerji
yatirimlarinin bilyiik bolimiinii ger¢eklestirmekte; Tiirkiye, Brezilya ve Giiney Afrika
ise bolgesel enerji gecisinde kritik konumdadir (REN21, 2022).

Calismada bagimli degisken olarak yenilenebilir enerji tiiketimi ile bagimsiz degiskenler
olarak secilen finansal gelisme, enerji yogunlugu, enerji ithalati arasindaki iligki analiz
edilmistir. Calismada yer alan degiskenlerden REC yenilenebilir enerji tiikketiminin yiizdesini
ifade etmektedir. Calismanin bagimsiz degiskenleri ise FD, EI, EIU ile ifade edilen
degiskenlerdir. Burada FD, finansal gelisme endeksini temsil ederken IMF tarafindan
gelistirilen finansal gelisme endeksi, bir iilkenin finansal sisteminin ne kadar gelismis
oldugunu 6lgmeye calisan bir aractir. Calismada yer alan EI degiskeni ise enerji yogunlugunu
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temsil ederken, enerji yogunlugu, bir ekonominin enerji verimliligini gosteren temel
gostergelerden biridir. Genellikle bir birim Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) iiretmek igin
tiikketilen enerji miktar1 olarak tamimlanir. Bu Olgiit, {liretim teknolojilerinin modernlik
diizeyinden enerji tasarrufu politikalarinin etkinligine kadar pek ¢ok faktdrden
etkilenmektedir. Kisaca, enerji yogunlugu = toplam enerji tiiketimi / GSYIH formiiliiyle ifade
edilir ve megajoule/ABD dolari, kg petrol esdegeri / 1000 USD, gibi 6l¢ii birimleriyle
hesaplanir. Yiiksek enerji yogunlugu, iiretim siireglerinin enerjiye daha fazla bagimlh
oldugunu, dolayisiyla enerji verimliliginin diisiik oldugunu gosterirken; diisilk enerji
yogunlugu, ekonominin daha verimli enerji kullanabildigine isaret eder (Ang, 2004; IEA,
2021). Bu nedenle, enerji yogunlugunun azaltilmasi, siirdiiriilebilir kalkinma, karbon
salimlarinin disiiriilmesi ve enerji giivenligi agisindan 6nem arz etmektedir (Sadorsky, 2011).
Calismanin diger bagimsiz degiskenlerinden EIU, enerji ithalatin1 ifade etmektedir. Enerji
ithalati, bir iilkenin dis kaynaklardan satin aldig1 enerji miktarini ifade eder. Genellikle toplam
enerji arzinin yiizde kaci ithalatla karsilaniyor sorusuna yanit verir. Enerji ithalati orani, su
sekilde hesaplanir: Enerji ithalat1 (%) = (Net enerji ithalat1 / Toplam enerji arz1) x 100. Net
enerji ithalati, ithal edilen enerji miktarindan ihrag edilen enerjinin ¢ikarilmasiyla bulunur.
Enerji ithalatina yiliksek derecede bagimli {ilkeler, enerji fiyatlarindaki kiiresel
dalgalanmalardan ve arz giivenli§inden daha fazla etkilenir. Bu bagimlilik, ekonomik
kirllganligi artirmakla kalmayip, enerji politikalarinin yoniinii de belirleyebilmektedir. Bu
nedenle, enerji ithalat orami bir iilkenin enerji giivenligi, ekonomik kirilganlik ve disa
bagimlilik diizeyini analiz etmede kritik bir gostergedir (Le Coq & Paltseva, 2009; World
Bank, 2023). Ayrica enerji ithalati, yerli yenilenebilir enerji yatirimlarini yonlendiren 6nemli
bir faktor olarak literatiirde siklikla ele alinmaktadir. ithalata bagimliligin azaltilmasi, iilkeleri
kendi kaynaklarina yonlendirmekte ve yenilenebilir enerji politikalarim tesvik etmektedir
(Apergis & Payne, 2014b).

Bu ¢alismada yenilenebilir enerji tiiketimi, finansal gelisme, enerji yogunlugu ve enerji
ithalat1 arasindaki iligkiyi tespit etmek ilizere, Tablo 1°de goriildigii gibi, 20 gelismekte olan
iilkelerin 2010-2021 dénemi kapsama alinmistir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan Ulkeler

Tirkiye Arjantin Banglades Brezilya Cin
Kolombiya Misir Hindistan Endonezya Kenya
Malezya Meksika Nijerya Pakistan Peru
N Giliney .

Filipinler Rusya . Tayland Vietnam
TPt Hsy Afrika y !

Calismada yer alan Arjantin, Banglades, Brezilya, Cin, Kolombiya, Misir, Hindistan,
Endonezya, Kenya, Malezya, Meksika, Nijerya, Pakistan, Peru, Filipinler, Rusya, Giiney
Afrika, Tayland, Tiirkiye ve Vietnam gibi iilkeler; ekonomik biiylime potansiyeli, hizla artan
enerji talebi ve siirdiiriilebilir kalkinma hedefleri dogrultusunda yenilenebilir enerji
yatirimlarina artan ilgi gosteren tilkelerdir (IEA, 2023).

- Yenilenebilir Enerji Potansiyeli ve Politikalari: Bu iilkeler, 6zellikle giines, riizgar,
hidroelektrik ve biyokiitle gibi yerli ve temiz enerji kaynaklar1 agisindan biiyiik
potansiyele sahiptir. Ornegin: Brezilya ve Kolombiya, hidroelektrik agirlikli enerji
sistemlerine sahiptir. Hindistan, Vietnam ve Tiirkiye, giines ve riizgar enerjisinde hizli
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kapasite artis1 yasamaktadir (REN21, 2022). Kenya, jeotermal enerjide Afrika’nin
onciistidiir. Ancak bu potansiyele ragmen, enerji yatirimlari finansman, altyapt ve
siyasi istikrar gibi yapisal sorunlar nedeniyle yavas ilerleyebilmektedir (Sadorsky,
2011).

- Enerji Yogunlugu ve Verimlilik: Gelismekte olan iilkelerde enerji yogunlugu
genellikle yiiksektir. Bu, ekonomik faaliyetlerde kullanilan enerji miktarinin fazla
oldugunu ve enerji verimliliginin diisiik seviyede kaldigini gostermektedir (World
Bank, 2023). Ozellikle sanayi agirhkli ekonomiler olan Hindistan, Endonezya,
Pakistan ve Misir gibi iilkelerde bu durum daha belirgindir. Bu iilkelerde enerji
verimliligi yatirnmlar1 ve politika reformlari, yenilenebilir enerji kullanimini
destekleyici unsurlar olarak 6ne ¢ikmaktadir (OECD, 2021).

- Enerji ithalat1 ve Enerji Giivenligi: Cogu iilke enerji ithalatina bagimlidir. Ornegin:
Tiirkiye, Pakistan, Banglades ve Misir, biiyiik dl¢lide dogalgaz ve petrol ithalatina
dayanmaktadir. Vietnam, Filipinler ve Tayland gibi iilkeler ise elektrik iiretimi igin
biiylik ol¢lide komiir ve ithal fosil yakitlar kullanmaktadir. Bu ithalat bagimliligs,
enerji giivenligi sorunlarina ve cari acik risklerine neden olmakta, dolayisiyla
yenilenebilir enerjiye yonelimi hizlandiran bir faktoér olusturmaktadir (Le Coq &
Paltseva, 2009).

- Finansal Geligsmislik Diizeyi: Gelismekte olan iilkelerde finansal piyasalar genellikle
derinlesmemistir ve uzun vadeli gevresel yatirimlar i¢in yeterli kaynak sunamayabilir.
Ancak mikro finans, kalkinma bankalari, uluslararasi finans kuruluslar1 ve 6zel sektor
ortakliklartyla bazi iilkelerde bu sorun asilmaya calisilmaktadir (Beck & Demirgiig-
Kunt, 2006). Ornegin: Malezya ve Meksika, finansal gelisme bakimindan grubun
gorece daha ileri iilkelerindendir. Nijerya ve Banglades gibi iilkelerde finansal erigim
daha sinirli kalmakta, bu da temiz enerji projelerini olumsuz etkileyebilmektedir.

Bu ilkelerin se¢imi, kiiresel karbon salimimlarinda artan paylari, enerji
donisiimiindeki kritik rollerinin yani sira farkli cografi, ekonomik ve yapisal 6zellikler
sunmalar1 nedeniyle metodolojik olarak anlamlidir. Ayrica bu llkelerdeki karsilagtirmali
analiz, yenilenebilir enerji kullanimimi artirmaya yonelik politik Onceliklerin ve finansal
tesviklerin belirlenmesine katki saglayabilir.

Finansal gelisme, yenilenebilir enerji tiiketimi, enerji yogunlugu ve enerji ithalati
degiskenlerinin yillik verileri analizde kullanilmigtir. Analizde kullanilan degiskenler Tablo
2’de gosterilmistir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler ve Kaynaklari (2010-2021)

Kisaltma Degisken Ad1 Tanim Veri Kaynagi Donem
oo .. World
Yenilenebilir Toplam enerji _ tiiketimi Development

REC igerisindeki yenilenebilir 2010-2021

Enerji Tiketimi enerji oran1 (%) Indicators

(WDI)

Finansal kurumlar ve

. . . . ...~ International
Finansal Gelisme piyasalarin derinlik,
Endeksi erisim ve etkinlik Monetary Fund 2010-2021

gostergeleri (IMF)

FD
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World

GSYH  bagmna  birincil Development

El Enerji Yogunlugu ?;lﬂe;)]b sD) kullanimi Indicators 2010-2021
(WDI)
L World
.. . Net enerji ithalatinin
EIU Enerji Ithalat toplam enerji kullanimina DeYeIOpment 2010-2021
(Net) orant (%) Indicators
’ (WDI)

Calismada kullanilan degiskenlerin yorumu ve ekonomik anlamlar1 asagida
aciklanmigtir:

REC — Yenilenebilir Enerji Tiiketimi (%): Calismanin bagimli degiskenidir. Toplam
enerji tiiketimi igerisinde yenilenebilir enerji kaynaklarmin (giines, riizgar, hidroelektrik,
biyokiitle vb.) paym ifade eder. Bu oran, ilkelerin stirdiiriilebilir enerji politikalarini ne derece
benimsedigini gosteren dnemli bir gostergedir. Bagimli degisken olarak yenilenebilir enerji
tikketiminin (REC) se¢ilmesinin nedeni, siirdiiriilebilir kalkinma hedefleri dogrultusunda enerji
politikalarinin yesil doniisiimle iliskilendirilmesi gerekliligidir (IEA, 2021). Yiiksek REC
degeri, gevresel siirdiiriilebilirlige yonelik politikalarin etkinligini yansitabilir. World Bank’1n
WDI veri setinden elde edilmistir.

FD — Finansal Gelisme Endeksi: Finansal gelisme, hem finansal kurumlarin hem de
finansal piyasalarin derinlik, erisim ve etkinligini Slgen bilesik bir endeks olarak IMF
tarafindan gelistirilmistir. Gelismis bir finansal sistem, yenilenebilir enerji yatirimlar icin
gerekli olan finansman1 daha diigiik maliyetli ve uzun vadeli olarak saglayabilir. Bu nedenle
finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiikketimini pozitif yonde etkilemesi beklenmektedir
(Beck et al., 2000; Tamazian & Rao, 2010).

El — Enerji Yogunlugu (MJ/USD): Enerji yogunlugu, bir iilkenin ekonomik biiyiimesi
basma ne kadar enerji tiikettigini gosterir. Bagka bir deyisle, GSYH basia diisen enerji
kullanim miktaridir. Bu degisken, enerji verimliligini tersinden gosterir. Diisiik enerji
yogunlugu, yiliksek enerji verimliligine isaret eder. Enerji yogunlugunun yiiksek olmasi,
ekonominin biiyiik 6l¢lide geleneksel enerji kaynaklarina bagimli oldugunu ve yenilenebilir
enerjiye gegiste yapisal zorluklar olabilecegini diisiindiirebilir. Bu nedenle bu degiskenin REC
izerinde negatif bir etkisinin olmasi1 beklenmektedir (Apergis & Payne, 2010).

EIU — Enerji ithalati (Net, %): Bu degisken, bir iilkenin net enerji ithalatini (ithalat -
ihracat) toplam enerji kullanimina oranla ifade eder. Yiiksek net enerji ithalati, iilkenin dis
enerji kaynaklarma olan bagimliliginmi gosterir. Enerji ithalati yiiksek olan iilkeler, digsal
soklara kars1 kirilgan hale gelirken, aym1 zamanda kendi yenilenebilir enerji kaynaklarini
gelistirme konusunda tesvik edilmis olabilir. Bu nedenle, teorik olarak bu degiskenin etkisi
hem pozitif (yenilenebilir enerjiye yonelim) hem de negatif (disa bagimliligin siirmesi)
olabilir. Etki yonii ampirik bulgulara bagli olarak belirlenmelidir (Sadorsky, 2010; Erdogdu,
2011).

Bu degiskenler, ozellikle gelismekte olan {ilkelerde yenilenebilir enerji kullanimini
belirleyen yapisal, ekonomik ve kurumsal faktorleri kapsamli bigimde analiz etmeye imkan
tanir. Caligmada kullanilan veriler, giivenilir uluslararasi kaynaklardan (WDI, IMF) alinmig
ve 2010-2021 donemini kapsayan uzun soluklu bir analiz siirecini miimkiin kilmistir. Bu
donem, Paris Anlagmasi (2015) sonrasi enerji doniisiim politikalarinin yogunlastigi bir siireci
icerdigi i¢in ¢evresel politika etkilerinin de dolayl1 olarak yansidig: bir donemdir.

Panel veri analizimiz 2010-2021 dénemine iligkin seg¢ilmis 20 gelismekte olan iilkeyi
kapsar. Analizlerde yillik veriler kullanilmis olup degiskenler sayisal veriler icerdiginden tiim
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degiskenlerin logaritmasi alinmis ve model tam logaritmik olarak kurulmustur. Dinamik panel
yaklasimi ¢ercevesinde finansal gelisme, enerji yogunlugu ve enerji ithalatinin yenilenebilir
enerji tiiketimi {izerindeki etkisini analiz edebilmek icin agagidaki gibi bir regresyon modeli
kullanilmastir:

lnRECit=BO+B11nRECit_1 +[321nFDit+B31nElit+B4lnE1Uit+uit (1)

Burada i ve t indisleri iilke ve zaman periyodunu, uit ise hata terimini gosterir. Bu dinamik
panel regresyon denklemi, ayrintili olarak bir sonraki béliimde ele alinacaktir. Denklemde,
REC;: yenilenebilir enerji tiiketimini, RECi.1 yenilenebilir enerji tiketiminin bir gecikmeli
degerini, FD finansal gelismeyi, EI enerji yogunlugunu, EIU enerji ithalatini ifade eder. B2, B3,
B4 parametreleri sirasiyla yenilenebilir enerji tikketiminin finansal gelisme, enerji yogunlugu
ve enerji ithalat1 elastikiyetini gdsterir.

Aragtirmanin sistem genellestirilmis momentler metodu yaklasimina goére elde edilen
ampirik bulgularina gegmeden 6nce, modelde kullanilan degiskenlerin temel 6zellikleri ve
birbirleri ile olan iliskileri istatiksel olarak incelenmistir. Asagidaki tablo 3’te modelde
kullanilan degiskenlere iligkin sayisal degerleri dzetleyen tanimlayici istatistik bilgileri yer

almaktadir.
Tablo 3: Tammlayic istatistikler

ozl - .
Degisken (S};;:;m Ortalama  Standart Sapma Minimum  Maksimum
InFD 240 -0.955 0.42 -1.846 -0.227
INREC 240 2.964 0.904 0.693 4.454
InEI 240 1.391 0.385 0.642 2.193
InEIV 143 3.016 1.022 -0.869 4.388

Tablo 3, calismada kullanilan temel degiskenlerin tanimlayici istatistiklerini sunmaktadir.
Bu istatistikler, analiz Oncesinde veri setinin genel yapisini ve degiskenlerin dagilim
Ozelliklerini anlamak agisindan kritik dneme sahiptir. Tablo 3’ e gore; Finansal gelisme
endeksi negatif logaritmik degerlere sahip olup endeks degerleri sifir ile bir arasinda oldugu
icin logaritmas1 negatif ¢ikmaktadir. Ortalama deger -0.95 olup bu, iilkeler arasinda genel
olarak dusiik-orta diizeyde finansal gelisme oldugunu gostermektedir. Bu sonug, finansal
piyasalarin derinliginin ve etkinliginin ¢ogu iilkede sinirli oldugunu gostermektedir. Minimum
deger -1.84 ile maksimum deger -0.22 arasinda degismektedir; bu da iilkeler arasi belirgin bir
farkliliga isaret eder. Standart sapmanin gorece yiiksek olmasi da bu farklilig: istatistiksel
olarak desteklemektedir. Baz1 iilkelerde finansal sistemin olduk¢a zayif oldugu, bazilarinda
ise daha gelismis bir finansal sisteme sahip oldugu goriilmiistiir. S6z konusu agiklamalara gore
iilkelerin finansal gelismislik diizeyi asagidaki tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4: Cahsmada Kullamlan Ulkelerin Finansal Gelismislik Diizeyi

Finansal Sistem Durumu Ulkeler

Cin, Tiirkiye, Rusya, Malezya, Meksika, Giiney Afrika,
Tayland

Brezilya, Kolombiya, Endonezya, Hindistan, Peru,
Filipinler, Vietnam, Misir

Zayif Finansal Sistem Banglades, Kenya, Nijerya, Pakistan, Arjantin

Gelismis Finansal Sistem

Orta Diizey Finansal Sistem

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Tablo 3’ e gore yenilenebilir enerji tiiketimi degiskeninin logaritmik ortalamasi yaklagik
2.96’dir. Bu da orijinal 6l¢ekte yaklasik %19.3 (exp(2.96) = 19.3) civarinda bir paya tekabiil
etmektedir. En diisiik deger ise log(0.69), yani yaklasik %2 olup, bazi iilkelerde yenilenebilir
enerji kullaniminin olduk¢a diisiik seviyede oldugunu gosterir. Bu durum, séz konusu
iilkelerde yenilenebilir enerji teknolojilerinin yayginlagsmasi 6niinde finansal, teknolojik veya
politik engeller olabilecegine isaret etmektedir. En yiliksek deger yaklasik %85°lik bir paya
isaret etmektedir. Bu dagilim, gelismekte olan iilkeler arasinda yenilenebilir enerji
politikalarinin biiyiik farklilik gésterdigini ve enerji gecisinde bazi iilkelerin daha ileri diizeyde
oldugunu gosterir (6rnegin Brezilya gibi). Ortalama enerji yogunlugu, logaritmik bazda
1.39°dur. Bu, enerji verimliligi agisindan orta diizeyli bir ortalama oldugunu gosterir. Bu
farklilik, tiretim siireglerinde kullanilan teknolojinin modernlik diizeyini ve enerji yonetimi
politikalarinin etkinligini de yansitmaktadir. Enerji yogunlugunun en diisiik oldugu iilke
yiiksek verimlilige sahipken (6rmegin Cin veya Tiirkiye), en yiiksek deger enerji kullaniminin
ekonomik iiretim agisindan verimsiz oldugunu gosterir (6rnegin Nijerya, Banglades gibi
iilkeler). Bu degisken, enerji doniisiimiinde yapisal engellerin oldugu iilkeleri tespit etmede
onemli rol oynar. Enerji ithalat1 degiskeninde gézlem sayis1 daha azdir (143), muhtemelen
bazi tilkeler veya yillar igin veri eksikligi s6z konusu olabilir. Ortalama 3.01 olup, bu yaklagik
%20 net enerji ithalat1 anlamina gelir (exp(3.01) = 20.3). Minimum deger negatif olup (log <
0), bu baz iilkelerin (6rnegin Rusya gibi) net enerji ihracat¢isi oldugunu gosterir. Maksimum
deger ise net enerji ithalatinin oldukca yiiksek oldugu iilkeleri gdsterir (6rnegin Tiirkiye,
Hindistan gibi). Bu degiskenin genis dagilimi, disa bagimliligin iilkeden iilkeye 6nemli 6l¢iide
degistigini ortaya koyar. Bu cesitlilik, enerji giivenligi stratejilerinin iilkeler 6zelinde
farklilagmasi gerektigini gdstermektedir.

- Genel tablo, incelenen gostergeler arasinda hem yapisal hem de performans agisindan
ciddi farkliliklar oldugunu ortaya koymaktadir. Degiskenler arasindaki farkliliklar,
geligmekte olan {ilkelerin enerji doniisiimii siireglerinde heterojen yapiya sahip
olduklarin1 géstermektedir.

- Yenilenebilir enerji tiiketiminde ve finansal gelismede bazi iilkeler Oncii
konumdayken, digerleri enerji yogunlugu ve ithalatina daha bagimlidir.

- Enerji ithalat1 ve enerji yogunlugu gibi degiskenler, enerji giivenligi ve siirdiiriilebilir
kalkinma agisindan politika yapicilar i¢in stratejik oncelik alanlaridir.

Regresyon analizlerinde varyansin normalize edilmesi ve ug¢ deger etkisinin azaltilmasi
amaciyla dogal logaritmik donilisiim uygulanmast uygun goriilmiistiir (Gujarati & Porter,
2009; Wooldridge, 2012).

Tablo 5: Bagimsiz Degiskenler Arasindaki Korelasyon Matrisi

Degisken InFD INREC InEl InEIU
InFD 10.000
INREC -0.4847** 10.000
0
InEI 0.2913** -0.1982** 10.000
0 -0.002
InEIU 0.0569 0.2477** 0.0256 10.000
-0.4995 -0.0029 -0.7619
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Ekonometrik modellerde ¢oklu dogrusal baglanti (multicollinearity) riskini azaltmak,
modelin giivenilirligini artiran temel adimlardan biridir. Modelin dogru kuruldugundan emin
olmak i¢cin modeldeki bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi de incelememiz gerekmektedir.
Yukaridaki tablo 5’te yer alan bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyon katsayilarina gore;
Finansal Gelisme (InFD) ile Yenilenebilir Enerji Tiiketimi (InREC) arasinda anlaml1 ve negatif
bir korelasyon vardir (-0.4847, p=0.0000). Bu, finansal gelisme arttik¢a yenilenebilir enerji
tilketiminin azaldigina isaret eder gibi goriinse de, model iginde diger degiskenlerle kontrol
edildiginde farkli sonuglar ortaya cikabilir. Bu nedenle korelasyon analizi, nedensellik
iligkisini agiklamak yerine yalnizca degiskenler arasindaki dogrusal iligki diizeyini gosterir.
Bu tir ters iligki, gelismekte olan ilkelerde kisa vadeli ekonomik dinamiklerden
kaynaklanabilir. Ornegin, yiiksek biiyiime donemlerinde finansal kaynaklarin fosil yakit
temelli projelere yonlendirilmesi bu duruma katkida bulunabilir.

Finansal Gelisme (InFD) ile Enerji Yogunlugu (InEI) arasinda pozitif ve anlamli bir
iliski vardir (0.2913, p=0.0000). Bu bulgu, finansal sistemin biiylimesinin her zaman enerji
verimliligi artistyla paralel gitmedigini gostermektedir. Yenilenebilir Enerji Tiiketimi (InREC)
ile Enerji Yogunlugu (InEI) arasinda zayif ama anlamli negatif bir iligki bulunmustur (-0.1982,
p=0.0020), literatiirde de enerji yogunlugunun diigsmesinin, yenilenebilir enerji kullaniminin
artmasiyla genellikle pozitif yonde iliskili oldugu rapor edilmektedir. bu da enerji
verimliliginin yenilenebilir enerji kullaninm ile iliskisini destekler niteliktedir. Enerji ithalati
(InEIU) diger degiskenlerle zayif ve anlamsiz korelasyonlar gostermektedir, 6zellikle finansal
gelisme ile (0.0569, p=0.4995) iliski zayiftir. Bu durum, enerji ithalati degiskeninin etkisinin
modelde diger faktorler kontrol edildiginde ortaya ¢ikabilecegini diigiindiirmektedir.

4. EKONOMETRIK METODOLOJI

Bu calismada, gelismekte olan lilkelerde finansal gelisme, enerji yogunlugu ve enetji
ithalatinin yenilenebilir enerji tiikketimi tizerindeki etkilerini incelemek amaciyla dinamik
panel veri analizi yapilmistir. Analizde, 6zellikle Sistem GMM (Generalized Method of
Moments) yontemi kullanilmistir. Bu metodolojik yaklasimin tercih edilme nedenleri ve
uygulama detaylar asagida agiklanmaktadir.

Dinamik panel veri modelleri, bir iilkenin yenilenebilir enerji tiiketimi gibi zamanla
bagimli degiskenlerin kendi gegmis degerlerine bagli oldugu durumlarda tercih edilir
(Arellano & Bond, 1991). Model su genel formda ifade edilir:

Yit = aYi,t—1 + p'Xit + Wi + uit i=1,.... N t=1,....Ti )

Burada Yi bagimli degisken (yenilenebilir enerji tiiketimi), Yir1 gecikmeli bagimli
degisken, Xitise aciklayic1 degiskenler (finansal gelisme, enerji yogunlugu, enerji ithalati vb.),
w; bireysel etkiler, u; ise hata terimini gosterir. Gecikmeli bagimli degisken modelde yer
aldiginda, klasik panel veri yontemleri (sabit etkiler, rasgele etkiler) tutarsiz ve yanli tahminler
verebilir. Clinkii Yir1 Ciinkii ile hata terimi w; arasinda korelasyon vardir (Nickell bias)
(Nickell, 1981).

Arellano ve Bover (1995) ile Blundell ve Bond (1998) tarafindan gelistirilen Sistem
GMM yontemi, dinamik panel veri analizinde yaygin olarak kullanilmaktadir. Sistem GMM,
hem gecikmeli bagimli degiskenin hem de agiklayict degiskenlerin endojenlik sorunlarini
¢ozmek amaciyla uygun igsel degisken (instrument) setlerini kullanir.
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Sistem GMM, hem fark modelini hem de seviye modelini bir arada kullanarak, klasik
fark-GMM yontemine gore daha etkin ve tutarli sonuglar saglar (Roodman, 2009). Bu yontem,
ozellikle;

- Kisa panel yapisina (kisa zaman serisi, genis birey sayist),

- Bireysel sabit etkilerin ve degiskenlerin igselliginin bulundugu durumlarda,

- Heterojenlik ve otokorelasyon problemlerinin varliginda basarili tahminler sunar
(Bond, 2002)
Sistem GMM’nin Avantajlar 6zetleyecek olursak:

- Endojenlik Problemi: Finansal gelisme ve enerji degiskenleri arasinda eszamanl
nedensellik ve ters nedensellik olasilig1 yiiksektir. Sistem GMM, gecikmeli seviyeleri
ve farklar1 ara¢ degisken olarak kullanarak bu igselligi kontrol eder (Arellano &
Bover, 1995).

- Bireysel Sabit Etkilerin Kontrolii: Ulkelerin yapisal dzelliklerinden kaynaklanan sabit
etkiler modele dahil edilerek yanlilik azaltilir (Baltagi, 2008).

- Kiigiik Zaman Boyutu: Kisa donem gozlemlerinde de etkin sonuglar verir (Roodman,
2009).

- Otokorelasyon ~ ve  Heteroskedastisiteye ~ Karsi  Robust: ~ Tahminlerde
heteroskedastisiteye ve otokorelasyona dayanikli standart hatalar kullanilabilir.
Calismada, two-step (iki asamali) Sistem GMM tahmincisi kullanilmistir. Tahmin

dogrulugu i¢in asagidaki sinamalar uygulanmustir.

- Hansen J Testi: Arag degiskenlerin gecerliligini test eder. Hipotez reddedilmediginde
araclar uygundur (Hansen, 1982).

- Arellano-Bond Otokorelasyon Testleri: Birinci ve ikinci derece otokorelasyonun
varligr arastirtlir. Modelde ikinci dereceden otokorelasyon olmamasi beklenir
(Arellano & Bond, 1991).

- Arag Sayisinin Kontrolii: Arag¢ degisken fazlaligi tahminlerin zayiflamasina neden
olabilir; bu nedenle ara¢ sayis1 makul diizeyde tutulmustur (Roodman, 2009).

Enerji ekonomisi ve finansal gelisme caligmalarinda Sistem GMM’nin kullanimi
yaygindir. Ornegin, Sadorsky (2012) enerji tiikketimi ve finansal gelisme iliskisini incelerken,
Apergis ve Payne (2010) yenilenebilir enerji ile ekonomik biiyiime arasindaki etkilesimleri bu
yontemle analiz etmislerdir. Ayrica, bu yontem gelismekte olan tilkelerde enerji verimliligi ve
ithalatinin etkilerini arastiran pek ¢ok calismada tercih edilmistir (Ozokcu & Ozdemir, 2017).

5. AMPiRiK BULGULAR

Dinamik panel regresyon modelinin tahmininde, Arellano ve Bover Blundell ve
Bond’un birlikte gelistirdigi  sistem  genellestirilmis momentler tahmincisinden
yararlanilmistir. Bu yontem, degiskenler arasindaki olasi endojenlik sorununu gidermek ve
gecikmeli bagimli degiskenlerin etkilerini dogru bir sekilde tahmin etmek icin gelistirilmistir.
Yani, gozlem sayisinin zaman boyutundan fazla oldugu veri setleri i¢in uygundur ve bu
calismada veri yapisina uygunluk gostermektedir. Bu tahminci N>T karakterli panellerde
kullanilabilmektedir.

Kurulan ekonometrik model iki asamali olarak sistem genellestirilmis momentler
metodu ile tahmin edilmistir. Bulgular, hem katsayilarin isaretleri hem de istatistiksel
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anlamlilik diizeyleri agisindan yorumlanarak politika ¢ikarimlarina temel olusturacak sekilde
degerlendirilmistir. Elde edilen ampirik bulgular asagidaki tablo 6’da yer almaktadir.

Tablo 6: 2 Asamali Sistem GMM Panel Tahmin Sonuglari
Arellano&Bover / Blundell &Bond iki Asamal Sistem Genellestirilmis Momentler Metodu

(GMM)

Bagimh Degisken: REC

Degiskenler Katsay1 Std. Hata z Istatistigi ~ Olasihk
LNREC:.1 0.6991416 0.1278539  5.47 0.000
LnFD 0.13112583 0.1418029  -0.93 0.355
LnEl -0.1616716 0.2155826  -0.75 0.453
LnEIU 0.8060536 0.2807197  2.87 0.004
Model Bilgileri

Arag Degisken Sayist 12

Grup Sayisi 15

Otokorelasyon Testleri Istatistik ~ Olasiik

Arellano-Bond AR(1) Testi -0.80 0.425

Arellano-Bond AR(2) Testi -1.59 0.112

Arag Degiskenlerin Gecgerliligi

Testleri Istatistik Olasihk

Hansen Testi 7.02 0.426

Fark Hansen Testleri

GMM Denklemi Istatistik ~ Olasiik

Hansen Testi 7.00 0.321

Fark Hansen Testi 0.03 0.867

Arac Degiskenler Denklemi Istatistik Olasihik

Hansen Testi 3.63 0.458

Fark Hansen Testi 3.39 0.335

Tablo 6, finansal gelisme, enerji yogunlugu ve enerji ithalati degiskenlerinin
yenilenebilir enerji tiiketimi lizerindeki etkisini belirleyebilmek i¢in kullanilan sistem GMM
teknigi tahmin sonuglarin1 vermektedir.

Dinamik panel veri modelinin sapmasiz ve etkinlik 6zelliklerini gergeklestirebilmeleri
icin ekonometrik olarak bazi varsayimlari saglamasi gerekmektedir. Bu varsayimlar, modelin
tahmin giiclinii ve sonuglarin giivenilirligini dogrudan etkiler. Bunlardan birincisi kullanilan
ara¢ degisken sayisimin birim sayisindan kiiciik olmasi, ikincisi ikinci mertebeden
otokorelasyon olmamasi ve sonuncusu ise digsalligin saglanmasi (ara¢ degiskenlerin gegerli
olmasi) seklinde dzetlenebilmektedir. Calismada yapilan Hansen ve Arellano-Bond testleri,
bu kosullarin saglandigim ve tahminlerin gegerliligini desteklemektedir.

Modelde degiskenler arasinda endojenlik olasiligi bulundugundan dolayi, GMM
tipinde arag¢ degiskenleri kullanilmigtir. Bu yaklasim, hem igsellik sorununu azaltmak hem de
tahminlerin tutarliligimi saglamak amaciyla tercih edilmistir. Bu se¢im, modelin dinamik
yapisina uygun olarak hem seviye hem de fark denklemlerinde gii¢lii tahminciler elde etmeye
yardimci olur. Ozellikle, bagimli degiskenin gecikmeli diizeyleri ve farklar1 arag degiskeni
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olarak kullanilmis, béylece potansiyel eszamanlilik yanliligi giderilmeye calisilmistir (Bond,
2002). Bu modelde arag degisken sayisinin, birim sayisindan biiyiik olmadigi tespit edilmistir.

Model gegerliligini test etmek amaciyla Arellano-Bond AR(1) ve AR(2)
otokorelasyon testleri yapilmis, sonuglar sirasiyla p>0.42 ve p>0.11 olarak bulunmus ve ikinci
dereceden otokorelasyonun olmadigi sonucuna varilmistir. AR(1) ve AR(2) testleri, modelde
otokorelasyon olmadigini gostermektedir. Bu sonug, hata terimlerinin bagimsiz oldugunu ve
tahminlerin giivenilirligini desteklemektedir. Ayrica, Hansen testi kullanilarak asir1 tanimli
kisitlarin gegerliligi degerlendirilmistir. Hansen test sonucu p=0.426 olup, kullanilan arag
degiskenlerinin  gegerliligini  desteklemektedir. Dolayisiyla tahmin edilen model
yorumlanabilir bir model 6zelligi tagimaktadir.

- Gecikmeli bagimli degisken olan InRECq1)’in katsayisi istatistiksel olarak %l
anlamlilik diizeyinde anlamlidir. Katsayinin yiiksek ve pozitif olmasi, yenilenebilir
enerji tiiketiminin dinamik bir siirece sahip oldugunu ve bir 6nceki donemdeki
seviyesinin mevcut donem iizerinde giiclii bir etki yarattigim1 gostermektedir. Ayrica
bu bulgu, enerji sektoriinde alinan kararlarin etkilerinin kisa vadede degil, genellikle
birka¢ donem sonra ortaya ¢iktigini gostermektedir. Bu durum, enerji politikalarimin
ve altyap1 yatirnmlarinin siirekliligini ve gecikmeli etkisini vurgular.

- Diger degiskenlerden finansal gelisme (InFD), enerji yogunlugu (InEI) ve enerji
ithalat1 (InEIU) degiskenlerinin katsayilari sirasiyla -0.13, -0.16 ve +0.80’dir. Ancak
yalnizca InEIU degiskeni anlamlilik diizeyinde pozitif iliski gostermektedir. Bu
durum, gelismekte olan iilkelerde net enerji ithalatindaki artigin, yenilenebilir enerji
yatirimlarini artirabilecek bir baski yarattigini gostermektedir (Boliikk & Mert, 2014;
Sadorsky, 2010).

- Finansal gelismenin katsayisi negatif olup, istatistiksel olarak anlamli degildir (p >
0.05). Bu bulgu, analiz edilen 6rneklemde finansal gelismenin dogrudan yenilenebilir
enerji tiiketimini artiric1 bir etkisi olmadigmi gostermektedir. Bu durum, finansal
kaynaklarin yenilenebilir enerjiye degil, fosil yakit yatirimlarina ya da farkli sektorlere
yonlendirilmesi ile agiklanabilir. Ayrica finansal piyasalarin cevresel kriterleri
onceliklendirme diizeyinin diisiik olmasi da etkili olabilir. Bu, yesil finansman
araclariin yetersizligi ve ¢evresel regiilasyonlarin zayifligi ile de baglantili olabilir.

- Enerji yogunlugunun yenilenebilir enerji tiiketimi tizerindeki etkisi negatif olsa da,
istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu sonug, enerji verimliligi diisiik olan tilkelerde
yenilenebilir kaynaklarin yeterince kullanilmadigini ya da enerji doniisiimiiniin heniiz
tamamlanmadigini gosterebilir. Bu nedenle, enerji verimliligi artis1 genellikle uzun
vadeli sanayi politikalar1 ve teknoloji transferi ile saglanmaktadir. Ayni zamanda
enerji yogunlugunun kisa vadede yenilenebilir enerji yatinmlariyla degil, sanayi
yapist ve teknolojik seviyelerle daha iligkili oldugu anlamina da gelir.

6. POLITIKA ONERILERI

Bu calismanin bulgulari, gelismekte olan iilkelerde yenilenebilir enerjiye gecis
stirecinin yalnizca ekonomik degil, ayn1 zamanda kurumsal ve yapisal boyutlar igerdigini
gostermektedir. Finansal gelismenin dogrudan yenilenebilir enerji titkketimini artirmadigr tespit
edildiginden, finansal sistemin yesil doniisiim hedeflerine hizmet edecek sekilde yeniden
yapilandirilmas1 gerekmektedir. Yesil tahvil piyasalarinin gelistirilmesi, ¢evre dostu kredi

izmir Katip Celebi Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2025; 8(2): 27 — 46



iiriinlerinin yayginlagtirilmasi ve siirdiiriilebilirlik kriterlerine dayali yatirim fonlarimin tesvik
edilmesi, yenilenebilir enerji yatinmlarinin finansmanim kolaylastiracaktir.

Enerji ithalatinin yenilenebilir enerjiye yonelimde sinirli fakat pozitif bir etkisinin
bulunmasi, ithalata bagimli {ilkelerin doviz dengesi ve enerji giivenligi risklerini azaltmak
amaciyla ulusal yenilenebilir enerji projelerine 6ncelik vermesi gerektigine isaret etmektedir.
Bu kapsamda gilines, riizgar ve biyokiitle gibi yerli kaynaklarin potansiyelinin ortaya
cikarilmasi icin yatirim tesvikleri ve vergi indirimleri uygulanabilir. Enerji yogunlugu ile
yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki zayif iliski, enerji verimliligi politikalarinin enerji
doniistim siirecine yeterince entegre edilmedigini géstermektedir. Bu nedenle, sanayi ve
ulagim gibi enerji-yogun sektorlerde yenilenebilir enerjiye gegisle birlikte enerji verimliligini
artiracak teknolojilerin, 6rnegin akilli sebekeler, enerji depolama sistemleri ve yiiksek verimli
tiretim teknolojilerinin yayginlastirilmas: gerekmektedir.

Yenilenebilir enerji tiikketiminde gecmis donem degerlerinin giiglii etkisi, uzun vadeli
politikalarin ve istikrarli kurumsal yapinin énemini ortaya koymaktadir. Enerji doniisiimiine
yonelik stratejilerin siyasi degisimlerden bagimsiz olarak uygulanabilirligini saglamak icin
bagimsiz enerji ajanslarinin ve diizenleyici kurumlarin yetkinliklerinin artirilmasi 6nem
tagimaktadir. Ayrica, gelismekte olan iilkeler arasinda bilgi paylasimi, teknoloji transferi ve
ortak yatirim projeleri yoluyla maliyetlerin diisiiriilmesi miimkiindiir. Bu tiir uluslararasi is
birlikleri, yenilenebilir enerji teknolojilerinde maliyet etkinligini ve teknik kapasiteyi artirarak
enerji doniisiim siirecini hizlandiracaktir.

7. SONUC

Bu calisma, 2010-2021 donemi igin gelismekte olan 20 iilkede yenilenebilir enerji
tiilketiminin belirleyicilerini analiz etmeyi amaglamistir. Bu analiz, hem kiiresel enerji
doniisiimii literatiiriine katki saglamakta hem de politika yapicilar i¢in ampirik bir referans
sunmaktadir. Modelde bagimli degisken olarak InREC kullanilirken, agiklayict degiskenler
olarak finansal gelisme (InFD), enerji yogunlugu (InEI) ve enerji ithalati (InEIU) dahil
edilmistir. Ampirik analizde, veri setinin hem yatay kesit hem de zamana bagli dinamiklerini
dikkate alabilen iki agamali System GMM yontemi uygulanmistir. Bu yontem, igsellik
sorununu gidermesi ve gecikmeli bagimli degiskenlerin modele dahil edilebilmesini saglamasi
acisindan uygundur (Arellano & Bover, 1995; Blundell & Bond, 1998). Ayrica, model
parametrelerinin kii¢iik 6rneklemler igin bile tutarli sonuglar verebilmesi, yontemin tercih
edilmesinde belirleyici olmustur. Modelde yenilenebilir enerji tiiketiminin ge¢gmis donemdeki
degerinin mevcut donemde gii¢li bir belirleyici oldugu goriilmekte ve literatiirde bu tiir
bulgular genellikle aliskanlik etkisi, yatirim siirekliligi, ve altyapt bagimliligi ile
aciklanmaktadir (Sadorsky, 2009; Doytch & Narayan, 2016). Yenilenebilir enerji yatirimlari,
yiiksek ilk maliyet, uzun yatirim siiresi ve devlet destekli tesvik gerekliligi gibi 6zellikler
nedeniyle siireklilik arz eder. Bulgular, enerji sektdriinde alinan kararlarmn etkilerinin zaman
gecikmeli olarak ortaya ¢iktigini ve uzun dénemli planlama gerektirdigini de teyit etmektedir.
Bu da, enerji dontisiimiiniin sadece teknik degil, ayn1 zamanda kurumsal kapasite ve siyasi
irade gerektiren bir siire¢ oldugunu gostermektedir.

Calismada finansal gelisme istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamistir. Bu durum,
geligsmekte olan iilkelerde finansal sistemlerin dogrudan yenilenebilir enerji tiikketimini artiric
bir rol oynamadigini diisiindiirmektedir. Literatiir, bu bulguyu iki sekilde yorumlamaktadir:
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- Birincisi, bircok gelismekte olan fiilkede finansal derinlik artisina ragmen bu

kaynaklarin fosil yakit temelli sektorlere yonelmesi (Kamran et al., 2021).

- lkincisi, yesil finansman mekanizmalarmin (6rnegin yesil tahviller, siirdiiriilebilirlik

odakli kredi sistemleri) sinirli diizeyde gelismis olmasidir (World Bank, 2021).

Halkos ve Polemis (2016) ile Tamazian ve Rao (2010) gibi ¢alismalarda da finansal
geligsmenin tek bagina ¢evresel performansi veya yenilenebilir enerji yatirimlarini artirmadigi,
bunun i¢in diizenleyici ¢ercevenin ve yesil finans altyapisinin gelismis olmas1 gerektigi
vurgulanmistir. Bu sonug, yalnizca finansal derinlesme degil, nitelikli finansal doniistimiin
gerekliligini gostermektedir. Yani, finansal sistemin g¢evresel hedefleri destekleyebilecek
sekilde yeniden yapilandirilmasi, enerji doniistimiinii hizlandirabilir.

Enerji yogunlugu istatistiksel olarak anlamli olmadigindan, bu bulgu iilkelerin enerji
verimliligini artirmaya yonelik ¢abalarinin dogrudan yenilenebilir enerji tiiketimine
yansimadigim1  gostermektedir. Enerji yogunlugu, genellikle sanayi yapisi, teknolojik
geligmislik, tiretim teknikleri ve enerji kullanim bigimleriyle ilgilidir. Yani yiiksek enerji
yogunlugu olan iilkelerde yenilenebilir enerji kaynaklari kullanilsa dahi, genel enerji
verimliligi diisiik olabilir. Enerji verimliligini artiracak modernizasyon yatirimlari,
yenilenebilir enerji kullaniminin ekonomik etkilerini giiglendirebilir. Bu nedenle enerji
doniisiimiiniin yalnizca kaynak bazli degil, ayn1 zamanda teknoloji-yogun iiretim siiregleriyle
desteklenmesi gerektigi anlagilmaktadir (Omri & Nguyen, 2014; Apergis & Payne, 2014a).

Enerji ithalatina bagimli olan iilkelerin, disa bagimlilig1 azaltma stratejisi kapsaminda
yenilenebilir enerji yatirnmlarina yonelme egiliminde olduklar1 goriilmektedir. Bu tiir
motivasyonlar, ozellikle doviz a¢igi, dis ticaret dengesi ve arz giivenligi baglaminda
degerlendirildiginde daha gii¢lii bir anlam kazanir (IEA, 2022).

Bu sonuglara gore; enerji politikalarinin zaman iginde etkisini gosterdigini, kisa vadeli
tesviklerin yeterli olmadigini ve uzun vadeli enerji doniisiim planlarinin gerekliligini ortaya
koymaktadir. Literatiir, enerji doniisiimiiniin basarili olabilmesi i¢in politik istikrar, teknolojik
kapasite, yerel finansman yapilar1 ve dis kaynaklara erigsim gibi ¢ok katmanli faktorlerin
birlikte ele alinmas1 gerektigini vurgulamaktadir (Sadorsky, 2011; IMF, 2020).

Sanayi ve ulagim gibi enerji-yogun sektdrlerde yenilenebilir enerjiye gecisin yani sira
enerji verimliligini artiracak teknolojilerin kullanimi 6zendirilmelidir. Ayrica, bolgesel is
birlikleri ve teknoloji transferi programlari yoluyla yenilenebilir enerji teknolojilerinin
yayginlagtirilmast saglanabilir. Enerji politikalarinin bagarili olmasi i¢in kurumsal yapilar
giiclendirilmeli ve enerji donilisimii uzun vadeli stratejik belgeler ile desteklenmelidir.
Gelecek caligmalara oOneri olarak, tiilke gruplari arasinda karsilastirmali analizlerin
genisletilmesi, sektdrel bazda yenilenebilir enerji tiikketim dinamiklerinin incelenmesi ve
finansal gelisme gdstergelerinin alt bilesenleri (6rnegin bankacilik sektorii derinligi, sermaye
piyasast gelisimi) iizerinden etkilerin ayristirillmasi Onerilmektedir. Ayrica, politika
degisiklikleri ve teknolojik yeniliklerin zaman i¢indeki etkilerini 6l¢gmek amaciyla daha uzun
donemli veri setleri ve alternatif ekonometrik yontemlerin kullanilmasi faydali olacaktir.
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EXTENDED SUMMARY

The primary objective of this study is to analyze the key determinants influencing
renewable energy consumption in developing countries, with a specific focus on financial
development, energy intensity, and energy imports. This investigation is motivated by the
growing shift towards renewable energy sources in these countries, driven by the dual
challenges of achieving sustainable economic growth and addressing the escalating demand
for energy. Understanding how these factors interact and impact renewable energy
consumption is crucial for informing effective policy-making aimed at promoting sustainable
energy transitions in the context of developing economies. Research Questions: What is the
impact of financial development on renewable energy consumption in developing countries?
How does energy intensity influence the usage of renewable energy sources? Does dependency
on energy imports stimulate investment in renewable energy? How do the effects of financial
development, energy intensity, and energy imports on renewable energy consumption vary
across different developing countries?

The literature review aims to investigate the existing body of research concerning the
key factors influencing renewable energy consumption, with a particular focus on financial
development, energy intensity, and energy imports. This review is structured around two main
dimensions. The first addresses how financial development affects energy consumption
patterns, particularly in the context of energy transition and access to green finance. Prior
studies highlight that well-functioning financial systems can facilitate investment in renewable
energy by lowering capital constraints and improving credit accessibility. However, the nature
and direction of this relationship often depend on the structure and orientation of financial
markets, as well as the availability of sustainability-oriented financial instruments. The second
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dimension examines the roles of energy intensity and energy imports. Energy intensity is often
considered an indicator of energy efficiency. Improvements in energy efficiency are generally
associated with increased renewable energy adoption, as they reflect technological
modernization and lower dependence on traditional fossil fuels. In contrast, the relationship
between energy imports and renewable energy consumption appears to be more complex. On
one hand, higher import dependency can motivate countries to diversify their energy mix and
invest in domestic renewable sources. On the other hand, reliance on imported energy may
crowd out incentives for developing local renewable capacity, especially in the absence of
supportive policies.

In this context, the present study contributes to the literature by examining a diverse
set of developing countries across multiple continents. It also advances the literature by jointly
analyzing the three dimensions—financial development, energy intensity, and energy
imports—within a unified empirical framework. This comprehensive approach allows for a
deeper understanding of how these factors interact to shape renewable energy consumption
trends in emerging economies.

This study adopts a quantitative research design based on panel data analysis to
investigate the determinants of renewable energy consumption in developing countries. The
dataset spans the period from 2010 to 2021 and includes a diverse group of emerging
economies selected based on data availability and regional representation. The primary aim is
to assess the impacts of financial development, energy intensity, and energy import
dependency on renewable energy consumption levels.

The results of the dynamic panel data analysis indicate that financial development does
not have a statistically significant effect on renewable energy consumption in the selected
developing countries. This suggests that, despite financial sector growth, the structure and
orientation of financial systems in these economies may not be effectively aligned with the
investment needs of the renewable energy sector. The absence of targeted green financing
instruments and the continued dominance of conventional energy investment channels may
help explain this outcome.

Energy intensity was also found to be statistically insignificant. This implies that
improvements in energy efficiency, as reflected by lower energy consumption per unit of GDP,
do not necessarily translate into higher levels of renewable energy use. This may be attributed
to structural factors such as industrial composition, technological capability, and the nature of
energy use within the economy. As such, enhancing energy efficiency alone may not be
sufficient to promote a renewable energy transition unless supported by cleaner production
technologies and energy system modernization.

In contrast, energy import dependency has a statistically significant and positive
impact on renewable energy consumption. This indicates that countries with higher levels of
reliance on imported energy are more likely to invest in renewable energy, possibly as a
strategy to enhance energy security, reduce exposure to external price shocks, and address
balance of payments challenges.

The study is limited by its reliance on macro-level panel data, which may not fully
capture institutional or policy-specific dynamics. Future research could incorporate qualitative
policy indicators or assess the role of regulatory frameworks. Moreover, the use of structural
equation modeling may provide deeper insights into causal pathways among the key variables
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of financial development, energy intensity, energy import dependency, and renewable energy
consumption.
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