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Finansal Kiiresellesme ve CeV}'esel
Surdiirilebilirlik Iliskisi: D8 Ulkelerinden
Kanitlar

Pmar COMUK!
Oz

Son yillardaki hizli ekonomik biiyiime ve artan enerji gereksinimleri, ¢cevresel bozulmalara yol agarak kiiresel
wsinma sorunlarina yol agmaktadir. Calisma, D8 iilkeleri i¢in uyumlu politikalara rehberlik etmek amaciyla;
ekonomik biiyiime, yenilenebilir enerji tiiketimi, finansal kiiresellesme degiskenlerinin 1990-2022 doneminde
karbon emisyonlari iizerindeki etkilerini degerlendirmektediv. Calismada cevresel siirdiiriilebilirligi temsil
eden tiiketime dayali karbon emisyonu bagimli degisken olarak, ekonomik biiyiime, finansal kiiresellesme
indeksi ve yenilenebilir enerji tiiketimi ise bagimsiz degiskenler olarak almmistir. Panel veri analizi
kapsaminda, uygun model belirleme amaciyla F ve Hausman testleri uygulanmus ve Sabit Etkiler modeli tercih
edilmistir. Tani testlerinde heteroskedastisite ve birimler arasi korelasyon tespit edildiginden, model Driscoll-
Kraay saglam standart hatalari ile yeniden tahmin edilmistir. Sonuglar, finansal kiiresellesme ve ekonomik
biiyiimenin karbon emisyonlarini pozitif ve anlamli bigimde artirdigin, yenilenebilir enerji tiiketiminin anlamli
bicimde azalttigini géstermektedir. Calismanmn sonuglari, D8 iilkelerinde ekonomik ve finansal genislemenin
cevresel baskilart arttirdigi, ancak yenilenebilir enerji politikalarinin olumsuz etkileri hafifletmede etkili bir
arag olabilecegini ortaya koymaktadr.
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The Relationship Between Financial Globalization and Environmental Sustainability: Evidence from
D-8 Countries

Abstract

Recent rapid economic growth and rising energy demands have led to environmental degradation and
contributed to global warming. This study evaluates the impact of economic growth, renewable energy
consumption, and financial globalization on carbon emissions in D-8 countries over the period 1990-2022 to
provide guidance for harmonized policy development. Consumption-based carbon emissions are used as the
dependent variable representing environmental sustainability, while economic growth, the financial
globalization index, and renewable energy consumption serve as independent variables. Panel data analysis is
conducted using the Fixed Effects model, selected based on F and Hausman tests. Since heteroskedasticity and
cross-sectional dependence were detected, Driscoll-Kraay robust standard errors were applied. The findings
indicate that financial globalization and economic growth significantly increase carbon emissions, whereas
renewable energy consumption significantly reduces them, suggesting that renewable energy policies can
mitigate the environmental impacts of economic and financial expansion in D-8 countries.
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Extended Summary

This study examines the dynamic relationship between financial globalization, economic
growth, renewable energy consumption, and environmental sustainability in the D-8
countries, namely Bangladesh, Egypt, Indonesia, Iran, Malaysia, Nigeria, Pakistan, and
Tiirkiye, over the period 1990-2022. The motivation for focusing on the D-8 group stems
from their rapid economic development, increasing energy demand, and growing
dependence on international financial flows to support development strategies and
renewable energy investments. As these economies continue to integrate into global
financial markets, understanding the environmental consequences of financial openness
and economic expansion becomes increasingly important for designing sustainable
development policies.

The primary objective of the study is to assess how financial globalization and economic
growth influence environmental quality when environmental degradation is measured
using consumption-based carbon dioxide (CO:) emissions rather than conventional
production-based indicators. Consumption-based emissions provide a more
comprehensive measure of environmental pressure by accounting for emissions embodied
in international trade and imported goods, which is particularly relevant for financially
and trade-integrated economies. In addition, the study aims to determine whether
renewable energy consumption can mitigate the environmental pressures associated with
economic growth and financial integration in the D-8 countries. By incorporating
renewable energy into the analysis, the study highlights the potential role of clean energy
transitions in achieving environmentally sustainable growth.

The empirical analysis is based on annual panel data covering the period from 1990 to
2022, obtained from the World Development Indicators (WDI) and the KOF Swiss
Economic Institute. Panel data estimation techniques are employed to capture both cross-
country heterogeneity and time-series dynamics. Model selection tests, including the
Hausman test, indicate that the Fixed Effects (FE) model is more appropriate than pooled
Ordinary Least Squares and Random Effects estimators. Diagnostic tests reveal the
presence of heteroskedasticity, serial correlation, and cross-sectional dependence, which
are common features of macro-panel datasets involving economically interconnected
countries. To address these econometric issues and ensure robust statistical inference, the
FE model is estimated using Driscoll-Kraay (1998) robust standard errors.

Environmental sustainability is proxied by per capita consumption-based CO: emissions.
Economic growth is measured by real GDP per capita, renewable energy is captured by
renewable energy consumption as a percentage of total final energy use, and financial
integration is represented by the financial globalization index obtained from the KOF Swiss
Economic Institute. All variables are expressed in natural logarithms to reduce skewness,
stabilize variance, and allow the estimated coefficients to be interpreted as elasticities. This
logarithmic transformation also facilitates comparison with existing empirical studies in
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the environmental economics literature.

The empirical findings indicate that both financial globalization and economic growth have
positive and statistically significant effects on consumption-based CQO: emissions.
Specifically, a 1 percent increase in financial globalization leads to an approximately 0.56
percent increase in emissions, while a 1 percent increase in economic growth raises
emissions by about 0.46 percent. These results suggest that financial and economic
expansion in the D-8 countries currently intensifies environmental degradation. In
contrast, renewable energy consumption has a statistically significant negative effect on
emissions, with a 1 percent increase reducing CO: emissions by nearly 0.29 percent.
Overall, the findings indicate that D-8 countries remain in the upward phase of the
Environmental Kuznets Curve, although greater reliance on renewable energy can
partially offset environmental pressures.



Maliye ve Finans Yazilari ¢ Aralik/December 2025 ¢ Y1/Year: 40 ¢ Ozel Sayi/Special Issue ® ss/pp: 90-108 93

1. Giris

Finansal kiiresellesme, ekonomik sistemlerin entegre ve uluslararasi dlgekte fon
akislarinin serbest hale gelmesiyle karakterize edilen karmasik bir olgudur. Bu siireg,
sermaye hareketlerindeki serbestlik ve finansal {iriinlerin kiiresel ¢apta erisilebilirligi
araciligryla finans sektoriinde koklii degisiklikler yaratmistir. Aymi zamanda, finansal
araglarin ¢esitlendirilmesi ve mali piyasalarin derinlesmesiyle birlikte, ekonomik aktdrlerin
yatirnm kararlarinda daha fazla esneklik ve cesitlilik ortaya g¢ikmaktadir. Ancak, bu
gelismeler yalnizea iktisadi boyutlariyla smirli kalmayip, g¢evresel siirdiirilebilirlik
acisindan da 6nemli sonuglar dogurmaktadir.

Kiiresellesen finansal sistemler, ¢cevresel etkilerin finansal kararlar tizerindeki roliinii
ve etkisini artirmig, yatirnmeilarin siirdiiriilebilirlik kriterlerini gozetmeyi zorunlu kilmistir.
Finansal kuruluglar ve yatirimcilar, cevresel riskleri dikkate alarak portfoylerini
cesitlendirme ve sorumlu finansman uygulamalarmi benimsemektedirler. Bu durum,
stirdiiriilebilirlik ilkelerinin finans sektoriine entegre edilmesi ve ¢evresel etkinin finansal
sonuglara yansimast siireglerini hizlandirmistir. Bununla birlikte, finansal kiiresellesmenin
hiz kazanmasyla birlikte, gelismekte olan iilkelerde ¢evresel standartlar ve regiilasyonlar
acisindan cesitli zorluklar ortaya ¢ikmakta, bu da siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasmada
engel olusturmaktadir.

Neticede, finansal kiiresellesmenin ¢evresel siirdiiriilebilirlikle olan iligkisi oldukca
karmasik ve c¢ok boyutludur. Bu iliskide, finansal maliyetler, riskler ve firsatlar,
stirdiiriilebilirlik acgisindan kritik bir 6neme sahiptir. Dolayisiyla, finansal kararlarin
cevresel sonuglart goz Oniinde bulundurularak alinmasi, siirdiiriilebilir kalkinma
hedeflerine ulagmak ve ayn1 zamanda ekosistemlerin korunmasini saglamak adina zorunlu
hale gelmistir.

Bu ¢alismanin amaci, D-8 iilkelerinde finansal kiiresellesme, ekonomik biiyiime ve
yenilenebilir enerji tiiketiminin tiiketime dayali karbon emisyonlar {izerindeki etkilerini
ampirik olarak incelemektir. Calismanin ayirt edici yonii, ¢evresel siirdiiriilebilirligi tiretim
temelli degil, tiiketime dayali karbon emisyonlart ile 6lgmesi ve finansal kiiresellesmenin
cevresel etkilerini Driscoll-Kraay saglam standart hatalar1 kullanarak analiz etmesidir.
Ayrica, gelisgmekte olan D-8 iilkelerinde finansal agikligin cevreye etkisini arastiran
caligmalarm sinirlt olmasi, bu arastirmayi literatiirde 6zgiin bir konuma yerlestirmektedir.

2. Teorik Cerceve

Finansal kiiresellesme, ekonomik faaliyetlerin smir Gtesine gegmesi ve finansal
piyasalardaki entegrasyonun siirekli olarak artmasiyla karakterize edilen son derece
karmasik ve ¢ok boyutlu bir siirectir. Bu olgunun temel unsurlari arasinda uluslararasi
finansal piyasalarin her gecen giin daha fazla biitiinlesmesi, sermaye akimlarmin hizlanarak
artmasi ve finansal araclarin ¢ok daha ¢esitli hale gelmesi dnemli bir yer tutmaktadir.
Ayrica, geligmis iilkeler arasinda finansal islemlerin giderek daha da kolaylagmasi ve yeni
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finansal dirlinlerin siirekli olarak ortaya ¢ikmasi, kiiresel finans sisteminin yapisinda koklii
ve kalici degisikliklere neden olmaktadir. Bu siire zarfinda, finansal akiglarin sadece
ekonomik biiyiimeyi desteklemekle kalmadigi, ayn1 zamanda g¢evresel siirdiiriilebilirlik
acisindan yeni riskler ve firsatlar yaratmakta oldugu dikkat ¢ekmektedir. Boylelikle,
finansal kiiresellesmenin yalnizca ekonomik boyutlar1 degil, ayn1 zamanda gevresel ve
sosyal etkileri de gbz dniinde bulundurulmalidir (Zeb vd., 2014: 128).

Finansal kiiresellesmenin kavramsal c¢ergevesi, oOncelikle uluslararasi finans
sisteminin entegre olma diizeyini ve bu entegrasyonun ekonomi fiizerindeki etkilerini
anlamay1 gerektirir. Bu baglamda, finansal akislarin hizli ve serbest hareketi, piyasa
etkinligini artirmakla birlikte, kirilganliklar1 ve sistemsel riskleri de beraberinde
getirmektedir. Ayrica, finansal araglarin karmasikligi ve yapilandirilmis {irtinlerin
yayginlagmasi, denetim ve gozetim mekanizmalarini zorlastirarak finansal istikrarsizliga
zemin hazirlayabilmektedir. Bu ¢ergcevede, kiiresel finansal sistemi diizenleyen uluslararast
kurallar ve standartlar ile finansal aktorlerin davranis bigimleri, siirdiiriilebilirlik ilkeleriyle
uyumlulastirilmaya ¢alisilmaktadir.

Ozellikle, finansal sistemdeki bu hareketlilik, cevresel faktorlerin de dikkate
almmasini 6nemli hale getirmistir. Bu dogrultuda, siirdiiriilebilir finansal uygulamalar ve
cevresel sorumluluklar, modern finansal aktorlerin giindeminde 6ncelikli yer almakta olup,
finansal kiiresellesmenin c¢evresel etkilerini azaltmaya veya yoOnlendirmeye yonelik
stratejilerin gelistirilmesine imkan saglamaktadir. Sonug olarak, finansal kiiresellesme,
ekonomik ve c¢evresel Olgeklerde karsilikli etkilesimlerin giliglenmesine katkida
bulunmakla birlikte, bu iliskilerin dikkatli ve bilingli yonetilmesi, siirdiiriilebilir kalkinma
hedeflerine ulasmada anahtar unsurlardan biri olmaktadir.

Cevresel siirdiiriilebilirlik kavrami, dogal kaynaklarin korunmasi ve ekosistemlerin
bozulmamas: temelinde, gelecek nesillere saglikli ve yeterli bir ¢evre birakmay1
amaglamaktadir. Bu kavram, ekonomik faaliyetlerin ¢evre iizerindeki etkilerini gozeterek,
ekonomik gelismenin siirdiiriilebilir bigimde devam etmesini saglayan ilkeleri igerir.
Siirdiiriilebilirlik olgiitleri, genellikle ¢evresel, ekonomik ve sosyal boyutlarin dengeli
uygulanmasint ongdriir (Bekun vd., 2019: 1025). Cevresel gozetim Olgiitleri ise, bu
kapsamda belirlenen hedeflerin gergeklestirildigine iliskin somut gdstergeleri ve izleme
mekanizmalarini saglar. Bu 6lgiitler, dogrudan ve dolayl etkilerin izlenmesine, olumsuz
etkilerin en aza indirilmesine ve alinan dnlemlerin etkinliginin denetlenmesine imkan tanir.
Ornegin, karbon ayak izi, biyogesitlilik kayb1 ve su kullanim1 gibi gostergeler, cevresel
performansin temel degerlendirme araglaridir. Ayrica, diizenleyici kurumlarin gelistirdigi
standartlar ve raporlama cergeveleri, siirdiiriilebilirligin mali ve ¢evresel agidan uyum
icinde olup olmadigin1 ortaya koyar.

Cevresel siirdiiriilebilirlik, sadece ¢evre koruma projeleriyle degil, ayn1 zamanda
finansal gozetim ve denetim mekanizmalariyla da yakindan iliskilidir. Boylece, ekonomik
karar alma siireglerine ¢evresel faktorlerin entegre edilmesi hem kurumsal hem de kamu
seviyesinde siirdiiriilebilirlik ikliminin gii¢clendirilmesine katki saglar. Sonug olarak,
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gbzetim Olgltleri, gevresel siirdiiriilebilirligin etkin bir sekilde hayata gegirilmesine ve uzun
vadeli basarilarin saglanmasina temel olusturur (Pata, 2021: 200).

Teorik olarak ifade edilen, finansal kiiresellesme ile gevresel siirdiiriilebilirlik
arasindaki iligkiyi ekonometrik olarak da agiklayabilmek i¢in ¢alismada D8 iilkeleri ele
alinmustir. D-8 Ekonomik Is birligi Teskilati; Banglades, Misir, Endonezya, iran, Malezya,
Nijerya, Pakistan ve Tiirkiye iilkeleri arasinda ekonomik is birligini amaglayan bir 6rgiittiir.
D-8 Ekonomik Isbirligi Teskilat:’nin kurulusu, 15 Haziran 1997 tarihinde Devlet/Hiikiimet
Baskanlar1 Zirvesi’nin Istanbul Bildirgesi’yle resmen ilan edilmistir. D-8 Ekonomik
Isbirligi Teskilat'nin hedefleri; iiye iilkelerin kiiresel ekonomideki konumlarini
iyilestirmek, ticaret iliskilerinde c¢esitlendirme yapmak ve yeni firsatlar yaratmak,
uluslararas: diizeyde karar alma siireglerine katilimi artirmak ve yasam standartlarini
tyilestirmektir (https://developing8.org, 2025).

Sekil 1, D8 iilkelerinde kisi basina tiiketime dayali CO2 emisyonlarinin analizini
ortaya koymaktadir. Bu analiz, her {ilkenin kendine 6zgli ekonomik ve endiistriyel
gelisimini yansitan farkli egilimleri ortaya koymaktadir.

Sekil 1
D8 Ulkelerinde 1990-2022 Yillar: Arasinda Tiiketime Dayali Karbon Emisyonu Egilimleri
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Sekil 1°de, D-8 iilkelerinin biiyilk cogunlugunda (Banglades, Endonezya, Iran,
Malezya, Misir, Pakistan, Tiirkiye), tikketime dayali karbon emisyonunun 1990'dan 2022'ye
kadar istikrarli ve giiclii bir artis egilimi sergiledigi goriilmektedir. Bu durum, ekonomik
biiyiimeyle birlikte bu iilkelerdeki tiikketim hacminin (6zellikle ithal edilen mallar ve enerji
yogun yerel tiikketim) 6nemli 6l¢iide arttigi goriillmektedir. Ayrica bu yiikselisin, gelismekte
olan iilkelerde ekonomik refah artiginin, gevre tizerindeki yiikli artirarak siirdiiriilebilirlik
hedefleriyle ¢elistigini gdstermektedir.

Sekil 1°de Iran ve Misir, 2010'lu yillarda yiikselisin yavasladig1 ve yatay seyrettigi
goriilmektedir. Bu durum, yiiksek tiiketim seviyelerine ulasildigi, ancak son donemde
ekonomik krizler veya yapisal degisimlerin tiiketim biiyliimesini frenlemis olabileceginden
kaynaklanmig olabilmektedir.

Malezya ve Endonezya’ya bakildiginda, 6zellikle Malezya'da 2000'li yillarin
ortalarindan sonra biiylime hizinin yavasladig1 ve bu durumun, bir endiistriyel olgunluga
ulasildigindan veya daha temiz enerji kaynaklarina gecisin tiiketimdeki artist kismen
dengelediginden kaynaklanmis oldugu sdylenebilmektedir.

Nijerya’da oldukg¢a dalgali ve genel olarak diisiik seviyede seyir Sekil 1’de
goriilmektedir. Bu durumun, Nijerya’min biiyiik bir ihracat¢1 (petrol/fosil yakitlar)
olmasindan kaynaklandigr sdylenebilmektedir. Tiirkiye’nin tiiketime dayali karbon
emisyonunda en istikrarli ve giiclii artis trendini gosteren iilkelerden biri oldugu Sekil 1°de
gorlilmektedir.

Finansal kiiresellesmenin tiiketime dayali karbon emisyonlar1 {lizerindeki etkisi,
dogrudan ve dolayli olmak {izere birden fazla aktarim kanali izerinden ortaya ¢ikmaktadir.
[k olarak, finansal agikligin artmas ve uluslararas1 sermaye akimlarinin serbestlesmesi,
hanehalklar1 ve firmalar i¢in krediye erisimi kolaylastirarak toplam tiiketim hacmini
genisletmektedir. Bu siireg, 6zellikle ithal edilen enerji yogun dayanikl tiiketim mallarina
olan talebi artirmakta ve boylece emisyonlarin iiretildigi iilke disina taginmasina ragmen,
tilketici iilke agisindan tiiketime dayali karbon emisyonlarinin yiikselmesine yol agmaktadir
(Peters & Hertwich, 2008; Kirikkaleli vd., 2022).

Finansal kiiresellesme yoluyla artan dis finansman imkanlari, iiretim, ticaret ve
lojistik faaliyetlerin 6l¢egini biiyilitmekte; bu durum enerji talebini ve fosil yakitlara dayal
enerji kullanimmi dolayll bicimde artirmaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde
cevresel diizenlemelerin gorece zayif olmasi, finansal kiiresellesmenin “kirlilik artiric1” bir
etki yaratmasma neden olabilmektedir. Bu baglamda, finansal kiiresellesme ekonomik
biiylimeyi hizlandirirken, tiiketim ve ithalat yapisi {izerinden karbon yogun bir kalkinma
patikasini da beraberinde getirebilmektedir (Zeb vd., 2014).

Yenilenebilir enerji tiikketimi, bu mekanizmaya dengeleyici bir unsur olarak dahil
olmaktadir. Yenilenebilir enerji kaynaklarmin enerji sepetindeki paymin artmasi, artan
tilketim ve iiretim faaliyetlerinden kaynaklanan enerji talebinin karbon yogun kaynaklar
yerine temiz enerjiyle karsilanmasini miimkiin kilmaktadir. Boylece yenilenebilir enerji,
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finansal kiiresellesme ve ekonomik biiyiimenin tiiketime dayali emisyonlar iizerindeki
olumsuz etkisini smirlayan bir araci mekanizma olarak islev gérmektedir. Bu gergevede,
finansal kiiresellesmenin ¢evresel etkisi, finansal kaynaklarin yenilenebilir enerji
yatirimlarina ydnlendirilip yonlendirilmedigine bagli olarak farklilasmaktadir (Paramati
vd., 2017, Pata, 2021).

Sonug olarak, finansal kiiresellesme tek basina cevresel siirdiiriilebilirligi belirleyen
bir unsur olmayip; tiiketim kaliplari, ithalat yapisi ve enerji arz bilesimiyle birlikte
degerlendirildiginde gevresel sonuglar tiretmektedir. Bu nedenle, finansal kiiresellesmenin
cevre lizerindeki olasi olumsuz etkilerinin azaltilmasinda, yenilenebilir enerji politikalar
ve yesil finansman mekanizmalar1 kritik bir rol oynamaktadir (Bekun vd., 2019; Kirikkaleli
vd., 2022).

Bu calismanin teorik cergevesi ve literatiirdeki bulgular1 dogrultusunda asagidaki
test edilebilir hipotezler olusturulmustur:

H1: Finansal kiiresellesme, D-8 {ilkelerinde tiiketime dayali karbon emisyonlarimni
pozitif yonde etkilemektedir.

H2: Ekonomik biiyiime, D-8 iilkelerinde tiikketime dayali karbon emisyonlarini
artirmaktadir.

H3: Yenilenebilir enerji tiiketimi, D-8 f{ilkelerinde tiiketime dayali karbon
emisyonlarini azaltmaktadir.

Bu hipotezler dogrultusunda bu c¢alisma, c¢evresel siirdiiriilebilirlik literatiiriinde
finansal kiiresellesme, ekonomik biiylime ve yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki
iligkileri D-8 iilkeleri 6zelinde ele alarak ampirik bulgular sunmaktadir.

3. Literatiir Taramasi

Bu boliimde; caligmanin igerigi ile uyumlu ve o6zellikle son yillar1 kapsayacak
sekilde literatiir taramas1 sunulmustur.

Apergis ve Payne (2010), Avrasya lilkelerinde yenilenebilir enerji tiikketimi ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi 1992'den 2007'ye kadar analiz etmistir. Heterojen
panel es-biitiinlesme testinin sonucu; reel GSYIH, sermaye olusumu, isgiicii ve
yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda uzun vadeli bir denge oldugunu ortaya koymaktadir.
Hata diizeltme modeli, kisa ve uzun vadeli donemler i¢in ekonomik biiylime ile
yenilenebilir enerji tiikketimi arasinda ¢ift yonlii bir iliski oldugunu géstermistir.

Paramati vd. (2017), 1990'lardan 2012'ye kadar olan verileri kullanarak, gelismekte
olan iilkelerde yenilenebilir enerjinin ekonomik faaliyetler ve CO2 emisyonlar iizerindeki
roliinii analiz etmislerdir. Yenilenebilir enerjinin ekonomik biiyiimeyle olumlu ve 6nemli
bir iliskiye sahip oldugu, ancak CO2 emisyonlart iizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugu
sonucuna varmislardir. Bu nedenle, ekonomik biiylimeyi hizlandirmak ve gevreyi
bozulmadan korumak icin, mevcut sebeke sisteminde daha fazla yenilenebilir enerji
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kullanilmasini savunmuslardir.

Adebayo ve Acheampong (2021), kiiresellesmenin, komir kullanimmin ve
GSYIH'in etkisini gézlemlemek igin 1970 ile 2018 yillar1 arasindaki yillik zaman serisi
verilerini  kullanarak Avustralya'yt arastirmislardir. Ampirik analizin  bulgulari,
kiiresellesmenin, komiir kullaniminin ve GSYIH'nin karbon emisyonu seviyesini artirarak
¢evresel bozulmay1 artirdigini bildirmislerdir.

Zafar vd. (2022), 22 secilmis iilkede yenilenebilir enerji ve GSYIH'nin CO2
emisyonlart iizerindeki etkisini arastirdi. Yazar, yenilenebilir enerjinin CO2 emisyonlarini
azalttigini bildirdi. Chen vd. (2022), 1990 ile 2018 yillar1 arasindaki verileri kullanarak
ekonomik biiyiimenin (GSYIH), kentsel niifusun (KKY) ve enerji kullaniminin BRICS
iilkelerinin CO2 emisyonlar iizerindeki etkisini arastirdi. Yazarlar, GSYIH, KKY ve enerji
kullaniminin CO2 emisyonlarini artirarak ¢evre kirliligini artirdigini ortaya koydu.

Kirikkaleli vd. (2022), Sili'de 1990-2017 yillar1 arasindaki veri setinde GSYIH ve
REN'in CO2 emisyonlar1 iizerindeki roliinii gdzlemlediler. Yazarlar, REN'in karbon
emisyonlarini azaltirken, GSYIH'nin karbon emisyonlarin artirdigmi buldular. Usman vd.
(2022), GSYIH, yenilenebilir enerji (YGE), yenilenemez enerji (YGE) ve ticaret
acikliginin Pakistan'in CO2 emisyonlarn iizerindeki etkisini arastirdi. Yazarlar, 1990 ile
2017 arasindaki donemi analiz etmek icin otoregresif dagitim gecikmesi (ARDL) teknigini
kullandilar. Yazarlar, Pakistan'da GSYIH, YGE ve ticaret acikliginin karbon emisyonlarini
artirdigini, YGE'nin ise CO2 emisyonlarini azalttigini gozlemlediler.

Hayat vd. (2023), 1990-2020 yillar1 arasindaki OECD ekonomileri verilerini
kullanarak ve MMQR yaklagimini uygulayarak yenilenebilir enerjinin CCO2'yi nasil
etkiledigini arastirdi. Elde ettikleri sonuglar, her iki degiskenin de emisyonlar1 azaltmaya
yardime1 oldugunu gostermektedir.

Liu ve Abu Hatab (2023); 239 Cin sehri i¢in, 2007-2019 yillarin1 ele alarak, mali
harcamalar ve endiistriyel kirlilik seviyelerine iligkin verilerle analiz yapmuislardir.
Caligma, yerel mali harcamalarin endiistriyel atik su {iretimi, kiikiirt dioksit emisyonlar1 ve
toz kirliligi seviyelerini olumlu ve dnemli 6lgilide etkiledigini ortaya koymustur. Guo vd.
(2023), Cin'in (2008-2018) kamu harcamalar1 ve yesil teknoloji ve endiistri biiylime
gostergelerine iliskin verileri kullanmiglardir. Caligsma, yenilenebilir enerji yatirimlarina ve
cevreye duyarl altyapi projelerine yonelik kamu harcamalarinin Cin'de yesil kalkinmay1
tesvik ettigini ortaya koymustur.

Usman vd. (2024), 1970'ten 2018'e kadar temiz enerji genislemesinin ve dogal
kaynak c¢ikarimimin Cin'in yiik kapasitesi faktorii (LCF) tizerindeki etkilerini dinamik
ARDL simiilasyon yaklagimmi kullanarak analiz etmistir. Calisma, temiz enerji
genislemesinin LCF'yi olumlu, dogal kaynak ¢ikarimmin ise olumsuz etkiledigini ve her
iki etkinin de uzun vadede 6nemli oldugunu ortaya koymustur.

Zarghami (2025), 41 OECD ve Avrupa lilkesinden Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefi



Maliye ve Finans Yazilari ¢ Aralik/December 2025 ¢ Y1/Year: 40 ¢ Ozel Sayi/Special Issue ® ss/pp: 90-108 99

7 ile ilgili verileri ele almistir. Calisma, hiikiimetlerin ekonomik politikalarin etkisini
artirmak, inovasyonu tesvik etmek, kapsayici politikalarla iggiicii piyasalarini
giiclendirmek ve uluslararasi finansal diizenlemeler araciligiyla enerji yatirimlarini
kolaylastirmak igin ig birligi yapmalar1 gerektigini 6ne slirmiistiir.

Telli (2025), 2010-2023 doneminde E7 ve D8 iilkelerinde kamu harcamalarinin yesil
kalkinma {izerindeki etkisini incelemistir. Ampirik analiz i¢in Driscoll-Kraay (DK)
standart hata modeli kullanilmistir. Bulgular, kamu sektériiniin ¢evre koruma ve altyapi
yatirnmlarina yaptigi harcamalarin, toplam dogal kaynak rantlariyla birlikte, yesil
ekonominin temel bir gostergesi olan Siirdiiriilebilir Kalkinma Endeksi iizerinde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Literatiirde yer alan ¢alismalar genel olarak iiretim-temelli ve tiiketime dayali karbon
emisyonlar1 olmak iizere iki farkli 6lciim yaklasimma dayanmaktadir. Uretim-temelli
emisyonlar1 esas alan calismalar, ¢ogunlukla ekonomik biiylime, enerji tiiketimi ve
sanayilesme siireglerinin g¢evresel etkilerine odaklanirken; tiiketime dayali emisyonlari
kullanan daha siirli sayidaki ¢alisma, kiiresel ticaret, ithalat yapisi ve tiikketim kaliplarinin
cevresel sonuglarini 6n plana ¢gikarmaktadir. Ayrica finansal kiiresellesmenin g¢evresel
etkisini endeks temelli 6l¢en ¢aligmalarin sayisi1 gorece sinirlt olup, 6zellikle gelismekte
olan iilkeler baglaminda bu iliski yeterince incelenmemistir. Bu ¢alisma, tiiketime dayal
karbon emisyonlarin1 ve KOF finansal kiiresellesme endeksini birlikte kullanarak, finansal
entegrasyon—tiiketim—enerji yapisi iliskisini biitiinciil bir ¢ercevede ele almakta ve bu
yOniiyle mevcut literatiirdeki 6nemli bir boslugu doldurmaktadir.

4. Degiskenler ve Veriler, Yontem
4.1. Degiskenler ve Veriler

Calismanm amaci, ekonomik biiyiimeyi temsilen kisi basma diisen GSYIH,
yenilenebilir enerji tiikketimi, finansal kiiresellesme indeksi degiskenlerinin tiikketime dayali
karbon emisyonunun temsil etti§i cevresel siirdiiriilebilirlik {izerine etkisinin
incelenmesidir. Calismada DS iilkelerinin se¢ilme nedenlerinden ilki, tiim D-8 iilkelerinin
gelismekte olan ekonomiler olmasi ve bu tilkelerin ortak 6zelliginin, siirdiiriilebilir biiylime
ile ¢evre koruma hedefleri arasinda ciddi bir denge kurmak zorunda olmalaridir. Ayrica bu
iilkeler, biiyiik oOlgekli yenilenebilir enerji projelerini finanse etmek igin finansal
kiiresellesmeye ve uluslararasi sermayeye daha bagimlidir. Bu baglamda calismanin, bu
finansal akiglarin yenilenebilir enerjiye yonlendirilmesi i¢in D-8 ortak politikalarina
yonelik somut Oneriler sunabilecegi ve Tiirkiye'nin de grubun icinde olmasinin,
arastirmadan elde edilecek bulgularm Tiirkiye’nin ekonomi ve enerji politikalar1 agisindan
dogrudan politika ¢ikarimlarma sahip olmasina katkida bulunacag diistiniilmektedir.

Calisma, Diinya Kalkinma Gostergeleri ve KOF Isvigre Ekonomi Enstitiisii’nden
alinan kalkinma is birligine dayali D8 iilkelerinin 1990-2022 dénemini kapsayan yillik
verilerle ekonomik biiyiime, yenilenebilir enerji tiiketimi, finansal kiiresellesme indeksi ve
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tilketime dayali karbon emisyonu arasindaki iliskiyi incelemektedir. Tablo 1, degiskenlerin
tanimini ve kaynaklarin1 gostermektedir. Cevresel siirdiiriilebilirlik, kisi basina tiikketime
dayali karbon emisyonunun temsil ettigi bagimli bir degisken olarak analizlere dahil
edilirken ¢alismanin bagimsiz degiskenleri, kisi basina diisen Gayri Safi Yurtigi Hasila
(GSYIH), yenilenebilir enerji tiikketimi, finansal kiiresellesme indeksidir.

Tablo 1

Analizde Kullanilan Degiskenlere Iliskin A¢iklamalar.
Degiskenler Acgiklamalar Veri Kaynagi
Karbondioksit Kisi basina tiiketime dayali karbon
Emisyonu (LNKE) emisyonlar1 (Metrik ton cinsinden) Diinya Kalkinma
Ekonomik Biiyiime Kisi basina diisen GSYTH (Sabit Gostergeleri
(LNEB) 2015, ABD $)
Yenilenebilir Enerji Yenilenebilir enerji tiiketimi (Toplam

Tiiketimi (LNYET) nihai enerji tiikketiminin yiizdesi) .
Finansal Kiiresellesme Finansal kiiresellesme endeksi (Dizin KOF Isvigre
Indeksi (LNFKI) numarasi (0—100)) Ekonomi Enstitiisii

Calismada oncelikli olarak degiskenlerin dogal logaritmalar1 (In) alinmigtir. Bu
doniistim, verilerin dagilimini1 normalize ederek asir1 ucglarin etkisini azaltmak ve varyansin
sabitlenmesine katk1 saglamak i¢in uygulanmistir. Logaritmik doniisiim ayrica, katsayilarin
elastikiyet seklinde yorumlanabilmesine olanak tanimakta; yani bagimsiz degiskendeki
ylizde degisimin bagimli degisken iizerindeki yiizdelik etkisini géstermekte ve dogrusal
olmayan iliskilerin modellenmesini kolaylastirarak parametrik tahminlerin giivenilirligini
arttirmaktadir. Caligmada analizlere dahil edilen degiskenlere ait tanimlayic istatistikler
Tablo 2’de goriilmektedir.

Tablo 2

Degiskenlere Iliskin Tammlayici Istatistikler.
Degisken Ortalama Std. Sapma Minimum Maksimum
LNKE (Karbondioksit 0.53965 1.067713 -2.090441 2.139537
Emisyonu)
LNEB (Ekonomik 7.9205 0.8044586 6.160036 9.550741
Biiylime)
LNYET (Yenilenebilir  2.73196 1.463248 -0.9162908 4.484132
Enerji Tiiketimi)
LNFKI (Finansal 3.99490 0.2262915 3.368322 4.396427

Kiiresellesme Indeksi)

Tablo 2’de, D-8 iilkeleri i¢in elde edilen tanimlayici istatistiklerden, enerji
kullanimi, ekonomik biiylime ve finansal kiiresellesme arasinda yapisal heterojenlik
bulundugu goriilmektedir. Bu farklilik, iilkelerin ekonomik gelismislik diizeyi, enerji arz
yapist ve disa agiklik politikalartyla yakindan iligkili oldugu séylenebilmektedir. Tablo 2,
D-8 iilkelerinde siirdiiriilebilir biiyiime hedeflerine ulasmak igin enerji verimliligi,
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yenilenebilir enerji yatinnmlan ve finansal entegrasyon siireglerinin esgiidiimlii bigimde
giiclendirilmesi gerektigini ortaya koymaktadir.

4.2. Yontem

Bu béliimde kullanilan ekonometrik yontemler, calismanin amacina uygun bi¢cimde
sunularak tekrar eden teknik agiklamalardan kaginilarak analiz siirecinin 0ziine
odaklanilmistir. Calismanin temel amaci, D-8 {ilkelerinde (Banglades, Misir, Endonezya,
[ran, Malezya, Nijerya, Pakistan ve Tiirkiye) ekonomik bilyiime, yenilenebilir enerji
tiiketimi ve finansal kiiresellesme diizeyinin, ¢cevresel siirdiiriilebilirligin bir gdstergesi olan
tiiketime dayali karbon emisyonu iizerindeki etkilerini incelemektir. Caligmada, s6z konusu
degiskenler arasindaki iligkileri ortaya koymak amaciyla ilke diizeyinde yillik
gostergelerden yararlanilmistir. Bu kapsamda, 1990-2022 dénemini kapsayan ve D-8
iilkelerinin yatay kesit boyutunu, yillik verilerin ise zaman boyutunu olusturdugu bir panel
veri seti olugturulmustur. Caligma, finansal ve ekonomik genislemenin ¢evresel baskilar
tizerindeki etkilerini analiz ederek, siirdiiriilebilir kalkinma hedefleri dogrultusunda enerji,
finans ve ¢evre politikalariin biitiinciil bir yaklagimla sekillendirilmesine yonelik ampirik
kanitlar sunmay1 amaglamaktadir.

Caligmanin ekonometrik modeli su sekildedir:
InKEy = o + BiUnEB + B2AnYET: + L3InFKly + it i ()

Bu modelde:

InKEj, iilke i’nin t donemindeki karbon emisyonunun dogal logaritmasini,
InEB;; , ekonomik biiyiimenin dogal logaritmasini,

InYET}, yenilenebilir enerji tilketiminin dogal logaritmasini,

InFKI, , finansal kiiresellesme indeksinin dogal logaritmasini,

Wi, birim (iilke) sabit etkisini,

€it , hata terimini gostermektedir.

Calismada ilk olarak, havuzlanmis en kiiciik kareler modeli ile sabit etkiler (SE)
model arasindaki se¢imi belirlemek i¢in F testi uygulanmistir. F testi, SE modeli ve
havuzlanmis en kiigiik kareler model arasinda uygun modeli belirlemektedir. Ardindan, SE
ve tesadiifi etkiler (TE) modeller arasinda nihai model Hausman testi kullanilarak
belirlenmektedir.

Panel veriler zaman icinde tekrarlayan gozlemlere sahiptir; bu nedenle, kesitsel
bagimlilik sorunu ortaya ¢ikmaktadir. Birimler arasindaki es zamanli iliski ve birim
diizeyindeki heteroskedastisite nedeniyle, panel veriler siklikla kiiresel olmayan hatalar
gostermektedir. Breusch-pagan LM testi ve Pesaran testi, verilerin herhangi bir kesitsel
bagimliliga sahip olup olmadigini kontrol etmek icin yapilmistir. Ayrica, verilerde
herhangi bir seri korelasyon olup olmadigini kontrol etmek i¢in otokorelasyon i¢in Baltagi—
Whu testi yapilmistir. Ek olarak, verilerde heteroskedastisite sorunu olup olmadigini kontrol
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etmek i¢in modifiye Wald testi uygulanmstir. Etkili istatistiksel ¢ikarimlart dogrulamak
icin "saglam" standart hatalara giivenmek Onemli olmaktadir. Dolayisiyla,
Heteroskedastisite ve otokorelasyonla tutarli standart hatalar elde etmek igin, panel veri
kiimesini daha fazla tahmin edilerek kesitsel ve zamansal bagimlilik sorununu hafifletmek
icin D8 iilkeleri paneli veri analizi, Driscoll ve Kraay (1998) tarafindan gelistirilen Driscoll
ve Kraay (1998), standart parametrik olmayan zaman serisi kovaryans matrisi tahmincisi
analizlerde kullanilmistir.

5. Bulgular, Analiz ve Degerlendirmeler

Calismada, 1990-2022 yillar1 aras1 yillik verilerle D8 {ilkelerine ait ekonomik
biiyiime, yenilenebilir enerji tiiketimi, finansal kiiresellesme indeksi ve tiiketime dayali
karbon emisyonu degiskenleri ile analizler gerceklestirilmistir. Analizlerde kullanilan,
teknolojik gelismeler, yenilenebilir enerji tiiketimi ve ekonomik biiyiime degiskenleri,
bagimsiz degisken ve ekolojik ayak izi degiskeni de bagimli degisken olarak belirlenmistir.
Caligmada ilk olarak degiskenlerin duraganliklarit ADF Birim Kok Testi ile incelenmistir.
Panel veri setinde yatay kesit bagimlilig1 tespit edilmis olmasina ragmen, ¢alismada birinci
nesil panel birim kok testlerinden ADF testi kullanilmistir. Bu tercih, analizde kullanilan
Driscoll-Kraay saglam standart hatalarmin, kesitsel bagimlilik ve heteroskedastisite
sorunlarini tahmin agamasinda telafi edebilmesi nedeniyle gergeklestirilmistir. Bununla
birlikte, birinci nesil birim kok testlerinin kesitsel bagimlilik varsayimi altinda smirliliklar
tasidig1 kabul edilmekte olup, bu durum caligmanin metodolojik bir kisiti olarak
degerlendirilmelidir. Tablo 3, ADF Birim Kok Test Sonuglarini géstermektedir.

Tablo 3

ADF Birim Kok Test Sonuglart.

Degisken Gecikme (Lag) p-degeri
LNKE (Karbon Emisyonu) 0 0.0917
LNKE (Karbon Emisyonu) 1 0.000%**
LNEB (Ekonomik Biiyiime) 0 0.8132
LNEB (Ekonomik Biiyiime) 1 0.003%%**
LNYET (Yenilenebilir Enerji Tiiketimi) 0 0.9303
LNYET (Yenilenebilir Enerji Tiiketimi) 1 0.000%**
LNFKI (Finansal Kiiresellesme) 0 0.6399
LNFKI (Finansal Kiiresellesme) 1 0.002%**

Tablo 3’te sunulan ADF panel birim kok testi sonuglari, analizde kullanilan tiim
degiskenlerin seviye degerlerinde duragan olmadigini, ancak birinci farklar1 alindiginda
duragan hale geldiklerini gostermektedir. Buna gore, degiskenlerin tamami ayni
biitiinlesme derecesine sahip olup I(1)’de duragandir. Tablo 4’te, F Test sonuglar1 detayl
olarak sunulmustur.
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Tablo 4
F Testi Sonuclart.
Gozlem Sayis1: 264 Ulke Sayist: 8
F(7,245) =9.98 Olasilik > F= 0.000***

Tablo 4’te, temel hipotez (Ho: Havuzlanmig En Kiigiik Kareler'in uygun oldugu
varsayimi) reddedildigi ve klasik model olan Havuzlanmis En Kiigiik Kareler modelinin
veri seti i¢in uygun olmadigini goriilmektedir. Bu durum, D-8 iilkeleri arasinda, iilkeye
0zgii, gozlemlenemeyen ve zamanla degismeyen 6nemli farkliliklar (heterojenlik) oldugu
anlamina gelmektedir. Bu farkliliklar1 kontrol altina alinmasi i¢in Hausman Test (Sabit
Etkiler (SE) Modeli- Tesadiifi Etkiler (TE) Modeli) sonuglari incelenmelidir. Tablo 5’te
Hausman Test sonuglarina goére hangi modeli segmemiz gerektigi goriilmektedir.

Tablo 5
Hausman Test Sonucu.
Test © p-degeri Karar
Hausman (SE-TE) 14.15 0.002 Ho reddedilir — SE uygun

Tablo 5°te, gergeklestirilen Hausman test sonuglari, model se¢iminde SE
Modeli'nin tercih edilmesi gerektigini agik¢a gostermektedir. Bu bulgu dogrultusunda,
birimler aras1 heterojenligi kontrol altina alan SE Modeli'ne ait tahmin ve istatistiksel
gegerlilik test sonuglar1 Tablo 6'da sunulmustur.

Tablo 6

Sabit Etkiler Tahmin Sonucu.
Degisken Katsay1 Std. Hata t p-degeri  Etki Yonii
LNFKi 0.5604 0.11846 4.73 0.000 Pozitif (anlaml1)
LNEB 0.4591 0.06067 7.57 0.000 Pozitif (anlamlr)
LNYET  -0.2912 0.04504 -6.46 0.000 Negatif (anlamli)
Sabit -4.5397 0.46260 -9.81 0.000

Tablo 6’da, SE model sonucuna gore tiim katsayilar istatistiksel olarak %1 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir. Finansal kiiresellesme indeksinde meydana gelen %1'lik bir artis,
tilketime dayali karbon emisyonlarini ortalama olarak %0.5604 oraninda artirmaktadir.
Ekonomik biiylimede meydana gelen %1'lik bir artis, tiikketime dayali karbon emisyonlarimi
ortalama olarak %0.4591 oraninda artirmaktadir. Yenilenebilir enerji titkketiminde meydana
gelen %1'lik bir artis, tiikketime dayali karbon emisyonlarimi ortalama olarak %0.2912
oraninda azaltmaktadir. Tablo 7°de SE tani test sonuglar1 yer almaktadir.
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Tablo 7

Sabit Etkiler Tani Test Sonuclari.
Test Ad1 Istatistik p-degeri Sonug / Yorum
Degistirilmis Wald > =44331.87 0.0000  Heteroskedastisite vardir
(heteroskedastisite)
Baltagi—Wu LBI 1.39 Zay1f otokorelasyon mevcuttur
(otokorelasyon)
Pesaran (birimler arasi -1.126 0.260 Birimler aras1 korelasyon yok
korelasyon)
Frees (birimler arast 0.545 0.000 Birimler aras1 giiglii korelasyon
korelasyon) vardir

Tablo 7’de sunulan sabit etkiler modeli tani testleri, modelde heteroskedastisite ve
birimler aras1 korelasyon sorunlarinin bulundugunu gdstermektedir. Buna karsilik,
otokorelasyonun zayif diizeyde oldugu Tablo 7°de goriilmektedir. Tablo 8, Driscoll-Kraay
Test sonuglarini gostermektedir.

Tablo 8

Driscoll-Kraay Saglam Standart Hatalar ile Sabit Etkiler Modeli.
Degisken Katsay1 Std. Hata t p-degeri Etki Yoni
LNFKI 0.5604 0.1241 4.52 0.000 Pozitif ve anlamli
LNEB 0.4591 0.0686 6.69 0.000 Pozitif ve anlamli
LNYET -0.2912 0.0649 -4.49 0.000 Negatif ve anlaml
Sabit -4.5397 0.6543 -6.94 0.000
Model Istatistikleri Deger
F-istatistigi 427.91
p-degeri (F) 0.000
R? (Within) 0.739

Tablo 8’de Driscoll-Kraay saglam standart hatalariyla tahmin edilen sabit etkiler
modeli sonuglar sunulmaktadir. Bulgular, finansal kiiresellesme ve ekonomik bilylimenin
tiketime dayali karbon emisyonlarini pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bicimde
artirdigini, yenilenebilir enerji tiikketiminin ise emisyonlar1 anlamli bigimde azalttigini
gostermektedir. Model genel olarak istatistiksel olarak (F=427.91, p<0.01) anlamldir.
Finansal kiiresellesme (LNFKI) degiskeni, karbondioksit emisyonlarini pozitif ve anlamli
bicimde etkilemektedir (B = 0.5604, p<0.01). Bu sonug, finansal agikligin ve sermaye
hareketliliginin ¢evresel baskilar1 artirabilecegini gostermektedir. Ekonomik biiylime
(LNEB) degiskeni de pozitif ve anlamli etkidedir (B = 0.4591, p<0.01). Bu durum,
ekonomik faaliyetlerin artmasinin enerji talebini ve dolayisiyla karbon emisyonunu
arttirdigini gostermektedir. Yenilenebilir enerji tiiketimi (LNYET) degiskeni ise negatif ve
anlamli bir etkiye sahiptir (B = -0.2912, p<0.01). Bu sonug, yenilenebilir enerji
kullaniminin ¢evresel kirliligi azaltici bir rol oynadigmi ve siirdiiriilebilir kalkinma
acisindan kritik oldugunu ortaya koymaktadir.
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Genel olarak analizlerden elde edilen sonuglar, D-8 {ilkelerinde finansal ve
ekonomik genislemenin karbon emisyonlarini artirdigini, ancak yenilenebilir enerji
kullaniminin bu olumsuz etkiyi azaltabilecegini gostermektedir. Bu nedenle, ¢cevre dostu
biliylime hedefleri igin enerji politikalarinin finansal ve ekonomik stratejilerle entegre
edilmesi 6nem bir rol oynayacaktir.

Caligmadan elde edilen sonuglara gore, finansal kiiresellesme indeksinde meydana
gelen %]1'lik bir artig, tiketime dayali karbon emisyonlarint %0.5604 oraninda
artirmaktadir. Bu durum, D-8 lilkelerinde artan finansal agiklik ve entegrasyon, yabanci
sermayenin veya finansal araglarin kullanimi yoluyla tiiketim hacmini veya ithalati
artirarak (tiiketim tabanli emisyon artig1) ¢evre lizerindeki baskiyr arttirdigi ve finansal
gelismenin ¢evreyi kirleten bir etkiye sahip oldugu ile agiklanabilmektedir. Ekonomik
biiylimede meydana gelen %]1'lik bir artis, tiikketime dayali karbon emisyonlarini %0.4591
oraninda artirmaktadir. Bu durum, ekonomik biiyiimenin kirlilik yaratan bir siire¢ olmasi
ve gelir artig1, daha yiiksek enerji talebi ve daha fazla mal ve hizmet tiiketimi anlamina
gelmesi ile aciklanabilmektedir.

Cevresel acidan degerlendirildiginde, Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezinin D-
8 iilkelerinde heniiz “yiikselen egri” asamasinda oldugunu diisiindiirmektedir. Yani
ekonomik biiylime cevre iizerinde baski olusturmakta, ancak belirli bir gelir diizeyine
ulasildiginda ¢evreye duyarli teknolojilerin yayginlasmasiyla bu etkinin azalmasi miimkiin
olabilmektedir. Bu sonug, Adebayo ve Acheampong (2021) ile Usman vd. (2022)
caligmalarmin sonuglariyla paralellik gostermektedir. Analizlerden elde edilen bir diger
sonuca gore, yenilenebilir enerji tiiketiminde meydana gelen %1'lik bir artis, tiiketime
dayali karbon emisyonlarmni %0.2912 oraninda azaltmaktadir. Bu durum, yenilenebilir
enerjinin ¢evresel kaliteyi iyilestirme hedefine ulasmada oOnemli oldugu ile
agiklanabilmektedir. Pata (2021) ve Paramati vd. (2017) ¢alismalarinda da benzer bigimde
yenilenebilir enerji kullaniminin uzun vadede karbon salinimlarini diisiirdiigii, dolayisiyla
stirdiiriilebilir kalkinmay1 destekledigi vurgulanmaktadir.

Enerji tiiketiminde yenilenebilir kaynaklarin paymnin artirilmasi, D-8 iilkelerinin
titketime dayali karbon emisyonunu azaltmak i¢in etkili bir yol oldugu séylenebilmektedir.
Ayrica calismanin sonuglari, ekonomik ve finansal genislemenin enerji talebini artirarak
cevresel bozulmayr hizlandirdigii, ancak enerji yapisinda yenilenebilir kaynaklarin
paymin artirilmasinin bu olumsuz etkiyi dengeleyebilecegini gdstermektedir. Bu sonug
kismen, Bekun vd. (2019) ve Zeb vd. (2014) ekonomik biiyiime ve finansal agikligin ¢cevre
tizerindeki etkisinin {ilke kosullarina gore degisebilecegini, bazi iilkelerde finansal
gelismenin temiz enerji yatinmlarini tesvik edebildigini Dbelirttigi c¢aligmalarmin
sonuclartyla ¢elismektedir. D-8 iilkelerinde finansal kaynaklarin ¢evresel performansa
katk: saglayabilmesi i¢in yesil finansman politikalar1 ve karbon vergi mekanizmalarinin
etkin bicimde uygulanmasi gerektigini gostermektedir. Bu durum, ¢evresel siirdiiriilebilir
icin D-8 iilkelerinin finansal kiiresellesmeden elde edilen sermayeyi ve ekonomik
biliyiimeyi karbondan arindirilmis projelere ve yenilenebilir enerji yatirimlarma
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yonlendirmesi hayati 6nem tasidigini gostermektedir. Aksi takdirde, ekonomik ilerleme
¢evresel maliyetleri artirmaya devam edecegi diistiniilmektedir.

6. Sonuc¢

Finansal kiiresellesme ile cevresel siirdiiriilebilirlik arasindaki iligki, iilkeler arasi
yapisal farkliliklar, mevzuat uyumsuzluklar1 ve piyasa dinamiklerinin karmagikligi
nedeniyle énemli smirlar ve zorluklar barindiran ¢ok boyutlu bir yap: sergilemektedir.
Kiiresel Olcekte entegre finansal sistemler, cevresel risk ve firsatlarin etkin bigimde
fiyatlanmasin1 ve degerlendirilmesini zorlastirirken, c¢evresel etkilerin Sl¢limii ve
raporlanmasina iligkin belirsizlikler stirdiiriilebilirlik taahhiitlerinin giivenilirligini ve
seffafligini1 azaltmaktadir. Bununla birlikte, finansal araglarin ve sermaye akimlarimin yesil
finansman ve siirdiiriilebilir yatirimlar yoluyla c¢evresel hedeflerle uyumlastirilmasi,
cevresel etkilerin azaltilmasi ve siirdiiriilebilir kalkinmanin desteklenmesi agisindan kritik
Ooneme sahiptir; ancak bu siirecin basarisi, etkin risk yonetimi, firsat maliyetleri ve piyasa
tepkileriyle birlikte giiclii gézetim ve raporlama mekanizmalarmin varligina baghdir.

Caligmada gelistirilen hipotezlere iliskin ampirik sonuglar, D-8 iilkeleri i¢in finansal
kiiresellesme, ekonomik biiyiime, yenilenebilir enerji tiikketimi ve tiikketime dayali karbon
emisyonlar1 arasindaki iligkilerin teorik beklentilerle biiyliik Olglide Ortiistiigiinii
gostermektedir. Elde edilen sonuclar, H; ve H: hipotezlerini destekler nitelikte olup,
finansal kiiresellesmenin ve ekonomik biiylimenin tiiketime dayali karbon emisyonlarini
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde etkiledigini ortaya koymaktadir. Bu bulgu,
finansal acgiklik ve biiylimenin kredi geniglemesi, tiikketim artig1 ve ithalata dayali talep
kanallar lizerinden ¢evresel baskilari artirabilecegine isaret etmektedir. Buna karsilik, Hs
hipotezi dogrultusunda yenilenebilir enerji tiiketiminin tiiketime dayali karbon emisyonlart
tizerinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Caligma sonuglari, D-8 iilkelerinde finansal kiiresellesme ve ekonomik biiyiimenin
mevcut yapisiyla c¢evresel baskilart artirdigii; buna karsilik yenilenebilir enerji
tiiketiminin s6z konusu olumsuz etkiyi dengeleyici bir rol iistlendigini ortaya koymaktadir.
Bu ¢ergevede siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanabilmesi igin finansal agiklik ve biiylime
politikalarinin ¢evresel hedeflerle uyumlu bigimde yeniden tasarlanmasi, finansal
akimlarin fosil yakit yogun sektorlerden yenilenebilir enerjiye dayali teknolojik yatirimlara
yonlendirilmesi ve enerji verimliligini artirici programlarin yayginlagtirilmasi biiyiik 6nem
tasimaktadir. Ayrica karbon fiyatlandirma mekanizmalarinin etkinlestirilmesi, yesil tahvil
piyasalarmin gelistirilmesi ve uluslararasi gevre anlagmalariyla uyumlu politika araglarinin
giiclendirilmesi, finansal kiiresellesmenin c¢evresel etkilerinin ydnetilmesi ve D-8
tilkelerinde uzun vadeli ¢evresel siirdiiriilebilirligin desteklenmesi agisindan temel politika
oncelikleri olarak 6ne ¢ikmaktadir. Politika yapicilarin ekonomik kalkinma stratejilerini
cevresel strdiiriilebilirlik ilkeleriyle biitiinlestirmeleri gerekmektedir. Biitiin bu unsurlarmn
sentezi, finansal kiiresellesmenin cevresel siirdiiriilebilirlikle iliskisini ortaya koymak
acisindan 6nemli bilgiler saglamaktadir. Ancak, mevcut smirlar ve belirsizlikler, bu
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iligkinin etkinligini sinirlayabilmektedir. Bu nedenle, gelecekte, daha biitiinciil ve yenilikgi
yaklagimlarin gelistirilmesi gerekmektedir.

Yazarhik Beyani: Yazar makalenin son halini gézden gegirerek onaylamustir.

Cikar Catismasi1 Beyami: Yazar, arastirma, yazarlik ve yaymlama siireclerinde herhangi bir ¢ikar ¢atismasi
bulunmadigini beyan eder.

Finansman: Yazar, bu ¢alismaya herhangi bir mali destek veya finansman saglanmadigini beyan eder.

Etik Beyani: Yazar, bu ¢aligmada bilimsel ve etik ilkelere uyuldugunu ve kullanilan tiim kaynaklarin diizgiin
bir sekilde alintilandigint beyan eder.
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