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Öz 
Bu çalışma, Türkiye imalat sanayinde faaliyet gösteren firmalar için 2005–2013 

döneminde sermaye ve enerji üretim faktörleri arasındaki ikame olanaklarını, 

firmaları enerji kullanım yoğunluklarına göre gruplandırarak incelemektedir. 

Analiz kapsamında translog maliyet fonksiyonu ve faktör payı denklemleri tekrarlı 

görünürde ilişkisiz regresyon (iSUR) yöntemi kullanılarak tahmin edilmiştir. 

Tahmin edilen katsayılardan hareketle üretim faktörleri arasındaki ilişkiyi ortaya 

koymak amacıyla çapraz fiyat esneklikleri ve Morishima ikame esneklikleri 

hesaplanmıştır. Elde edilen bulgular, enerji kullanım yoğunluğu arttıkça çapraz 

fiyat esnekliğinin yükseldiğini göstermektedir. Morishima ikame esnekliği 

sonuçları ise enerji yoğunluğu yüksek firmalarda sermayenin enerjiye ikame 

edilme olanaklarının daha güçlü olduğunu ve firmaların teknolojik ikame 

kapasitesinin arttığını ortaya koymaktadır. Sonuçlar, sermaye–enerji ikame 

edilebilirliğinin hesaplanmasında firma heterojenliğinin dikkate alınmasının 

önemli olduğunu göstermektedir. Bu bulgular, enerji yoğunluğu yüksek sektörlerde 

enerji fiyatlarındaki değişimlere karşı üretim yapısının daha esnek olabileceğini ve 

enerji politikalarının sektör heterojenliğini dikkate alacak biçimde tasarlanması 

gerektiğini ortaya koymaktadır. Çalışma, gelişmekte olan ülkelerde firma 

düzeyinde sermaye–enerji ikame edilebilirliğine ilişkin sınırlı literatüre katkı 

sunmaktadır. 

 

 

 

Keywords:  

Capital – Energy 

Substitution,  

Substitution 

Elasticity,  

Panel Micro Data, 

Translog Cost 

Function 

 

JEL Codes:  

D24, D22,  

Q41, C33. 

Abstract 
This study investigates the substitutability between capital and energy for firms 

operating in the Turkish manufacturing industry over the 2005–2013 period, with 

firms grouped according to their energy intensity. Within the scope of the analysis, 

a translog cost function and factor share equations are estimated using the iterated 

seemingly unrelated regression (iSUR) method. Based on the estimated 

coefficients, cross-price elasticities and Morishima elasticities of substitution are 

calculated to examine the relationship between production factors. The results 

indicate that cross-price elasticity increases with the level of energy intensity. The 

findings from the Morishima elasticity of substitution suggest that the possibility 

of substituting capital for energy is stronger in firms with higher energy intensity, 

indicating greater technological substitution capacity in these firms. Overall, the 

results highlight the importance of accounting for firm heterogeneity when 

estimating capital–energy substitutability. These findings further suggest that 

production structures in energy-intensive sectors may be more flexible in response 

to changes in energy prices and that energy policies should be designed with careful 

consideration of sectoral heterogeneity. The study contributes to the limited firm-

level literature on capital–energy substitutability in developing countries. 
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1. Giriş 

Bir ekonomide kaynakların sınırlılığı, üretimin sınırlarını belirleyen en temel faktörlerden 

biridir. Üretim sürecinde firmalar belirli bir çıktı düzeyini gerçekleştirebilmek için emek, sermaye 

ve enerji gibi üretim faktörlerini farklı kombinasyonlar halinde kullanabilmektedir. Bu nedenle 

üretim faktörleri arasındaki ikame olanakları, üretim maliyetlerinin ve üretim yapısının 

belirlenmesinde kritik bir rol oynamaktadır. Özellikle üretim sürecinin temel girdilerinden biri 

olan enerjinin dünya genelinde arzının sınırlı olması ve doğal enerji kaynaklarının belirli 

bölgelerde yoğunlaşması hem gelişmiş hem de gelişmekte olan ülkelerde enerji güvenliği 

sorunlarını gündeme getirmektedir. Bunun yanı sıra enerji arzının iktisadi gelişmelerin yanı sıra 

politik atmosfer ve uluslararası gelişmelere duyarlı yapısı ekonomilerin kırılganlığını 

artırmaktadır. Bu çerçevede enerji ile sermaye arasındaki ilişkinin doğasının belirlenmesi, 

üretimde alternatif girdi kombinasyonlarının sınırlarını ortaya koyarak enerji şoklarının ve enerji 

politikalarının mikro düzeyde sonuçlarını öngörmemize imkan sağlar. 

Enerji ve sermaye arasındaki ikame ilişkisini inceleyen çalışmaların özellikle 1973 petrol 

krizi sonrasında literatürde belirgin biçimde artmaya başladığı görülmektedir. Bununla birlikte 

söz konusu çalışmaların, ilişkinin doğası konusunda kesin ve ortak bir sonuca ulaşamadığı dikkat 

çekmektedir. Literatürde elde edilen sonuçların çeşitliliği farklı faktörlerle açıklanmaktadır. Bu 

faktörlerden biri de çalışmalarda kullanılan veri türüdür. Nitekim faktör ikamesi temelde mikro 

iktisadi bir olgu olup firma düzeyinde gerçekleşmektedir. Faktör ikamesinin daha sağlıklı biçimde 

ortaya konulabilmesi için mikro veriye dayalı analizler önem taşımaktadır. Ancak veri kısıtları 

nedeniyle literatürdeki çalışmaların önemli bir kısmı ülke veya sektör düzeyinde toplulaştırılmış 

veriler kullanılarak gerçekleştirilmiştir.  

Bu çalışmada söz konusu literatür boşluğundan hareketle Türkiye imalat sanayinde 2005-

2013 dönemi için enerji ve sermaye üretim faktörleri arasındaki ikame olanakları firma düzeyinde 

araştırılmaktadır. Analiz kapsamında translog maliyet fonksiyonu tahminlerinden hareketle 

çapraz fiyat ve Morishima ikame esneklikleri enerji yoğunluklarına göre gruplandırılmış firmalar 

için hesaplanmıştır. 

Bu çalışma literatüre dört açıdan katkı sunmaktadır. İlk olarak, sermaye–enerji ikame 

ilişkisini gelişmekte olan bir ülke bağlamında firma düzeyinde inceleyerek, büyük ölçüde 

gelişmiş ülke verilerine dayanan mikro literatürde gelişmekte olan ülkelere ilişkin sınırlı sayıdaki 

çalışmayı (Le, 2019; Saadaoui ve Chtourou, 2022) genişleten yeni ampirik kanıt sunmaktadır. 

İkinci olarak, Türkiye üzerine mevcut çalışmaların (Dahl ve Erdoğan, 2000; Bölük ve Koç, 2010) 

toplulaştırılmış verilere dayanması nedeniyle, çalışma firma düzeyindeki bulgularıyla Türkiye 

literatürüne daha ayrıntılı ve tamamlayıcı bir perspektif sunmaktadır. Üçüncü olarak ise, firmaları 

enerji kullanım yoğunluklarına göre ayrıştırarak ikame ilişkilerinin belirlenmesinde firma 

heterojenliğini dikkate almaktadır. Son olarak, çapraz fiyat esneklikleri ile Morishima ikame 

esnekliklerini birlikte kullanarak fiyat ve teknolojik ikame ilişkisini eş zamanlı olarak 

değerlendirmektedir. Bu yönleriyle çalışma hem yöntemsel hem de ampirik düzeyde literatüre 

katkı sağlamaktadır. 

Makalenin geri kalanı şu şekilde organize edilmiştir. İkinci bölümde konuya ilişkin literatür 

özetlenmektedir. Üçüncü bölümde çalışmada kullanılan veri seti ve ekonometrik yöntem 

açıklanmaktadır. Dördüncü bölümde enerji yoğunluğuna göre gruplandırılmış firmalar için 

hesaplanan ikame esneklikleri sunulmakta ve sonuçlar Türkiye imalat sanayi bağlamında 
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değerlendirilmektedir. Dördüncü bölümde ayrıca elde edilen bulguların politika sonuçları 

tartışılmakta ve çalışmanın sınırlılıklarına değinilmektedir. 

 

2. Literatür 

Sermaye ile enerji arasındaki ilişkinin niteliğine odaklanan literatürün elli yılı aşan geçmişi, 

Berndt ve Wood (1975) ile Griffin ve Gregory’nin (1976) öncü katkılarıyla başlamıştır. Bununla 

birlikte, erken dönem çalışmaların ortak bir sonuca ulaşmadığı görülmektedir. Nitekim 

çalışmalarında Berndt ve Wood (1975), sermaye ile enerji arasında tamamlayıcılık ilişkisine işaret 

ederken; Griffin ve Gregory (1976) aynı üretim faktörleri arasında ikame ilişkisi bulunduğunu 

ortaya koymuştur. Literatürün ilk dönemlerinde ortaya çıkan bu ayrışma, sonraki çalışmaların da 

önemli bir özelliği olmaya devam etmiş; böylece ilgili yazında yalnızca ikame esnekliklerinin 

tahmini değil, sonuçların neden farklılaştığını açıklama çabası da merkezi bir tartışma alanına 

dönüşmüştür. 

Çalışmalardaki kesin olmayan sonuçlar çeşitli nedenlerle açıklanmaktadır. İlk olarak, 

kullanılan verinin yapısının, özellikle yatay kesit ve zaman serisi temelli çalışmalar arasındaki 

ayrımın, tahmin sonuçları üzerinde etkili olduğu ileri sürülmektedir. Ancak Apostolakis’in (1990) 

de vurguladığı üzere, sonuçlardaki ayrışmayı açıklamada veri yapısı tek başına yeterli değildir. 

İkinci olarak, üretim yapısının üç faktörlü (KLE) ya da dört faktörlü (KLEM) olarak tanımlanması 

da hesaplanan esneklikler üzerinde belirleyici olabilmektedir (Frondel ve Schmidt, 2002; Koetse 

vd., 2008; Tovar ve Iglesias, 2013). 

Diğer yandan, sonuçların faktör ayrışmasına duyarlılığını ele alan çalışmalar da 

bulunmaktadır. Field ve Grebenstein (1980), Garafola ve Malhotra (1988) ve Kim ve Heo (2013), 

esneklik tahminlerinin sermaye faktör ayrıştırmasına duyarlı olabileceğine işaret etmektedir. 

Ancak, enerji girdisinin alt bileşenlere ayrılmasının etkisini inceleyen çalışmalarda daha farklı 

bulgulara ulaşılmıştır. Literatürde yakıtlar arası ikame ile enerji-sermaye ikame ilişkilerinin 

zaman zaman iç içe geçtiği ve enerji faktör ayrıştırmasının sonuçlar üzerinde etkisi olmadığı 

görülmektedir (Fuss, 1977; Pindyck, 1979; Pitt, 1985; Bardazzi vd., 2015). 

Literatürdeki belirsiz sonuçlara ilişkin bir diğer açıklama, teknolojik gelişmeye dair yapılan 

varsayımlarla ilgilidir. Erken dönem çalışmaların önemli bir kısmı doğal teknolojik gelişme 

varsayımını benimserken (Berndt ve Wood, 1976; Fuss, 1977), sonraki çalışmalarda (Turnovsk 

vd., 1982) doğal olmayan teknolojik gelişme varsayımının daha fazla dikkate alındığı 

görülmektedir. Farklı teknoloji varsayımlarının tahmin edilen ikame esnekliklerini etkileyebildiği 

kabul edilmekle birlikte, uygulamalı literatürde bu alternatif varsayımların çoğu zaman sistematik 

biçimde sınanmadığı anlaşılmaktadır. 

Ayrıca ikame esnekliklerinin ülkeler, sektörler ve dönemler arasında farklılaşması, 

sermaye ile enerji arasındaki ilişkinin genel geçer biçimde “ikame” ya da “tamamlayıcı” olarak 

sınıflandırılmasını güçleştirmektedir. Literatürde esnekliklerin çoğunlukla gelişmiş ülkeler için 

yapılan tek ülkeli ya da çok ülkeli çalışmalarla tahmin edildiği görülmekle birlikte, gelişmekte 

olan ülkelere odaklanan çalışmalar da mevcuttur (Williams ve Laumas, 1981; Pitt, 1985; Iqbal, 

1986; Dahl ve Erdoğan, 2000; Shankar vd., 2003; Bölük ve Koç, 2010). Bu durum, elde edilen 

bulguların bağlama duyarlı biçimde değerlendirilmesini gerekli kılmaktadır. 

Solow (1987), sermaye ile enerji arasındaki ilişkinin niteliğine dair ampirik anlaşmazlığın 

toplulaştırılmış veri ile tam olarak çözülemeyeceğini vurgulamaktadır. Solow’a göre, “faktör 
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ikamesi mikroekonomik bir olgudur ve en iyi mikro veri ile incelenebilir.” Bu değerlendirme 

literatürde geniş ölçüde kabul görse de veri kısıtları nedeniyle mikro veri temelli çalışmaların 

sayısı sınırlı kalmıştır. Mevcut mikro veri çalışmalarının ise büyük ölçüde gelişmiş ülkelerin 

imalat sanayi firmalarına odaklandığı görülmektedir. 

Mikro veri literatürü zaman boyutu açısından da kendi içinde farklılaşmaktadır. İlk 

çalışmaların yatay kesit veriye dayandığı, daha sonraki dönemde firma verisine erişimin 

artmasıyla birlikte panel veri kullanımının yaygınlaştığı görülmektedir. Yatay kesit temelli mikro 

çalışmalarda çoğunlukla sermaye ile enerji arasında ikame ilişkisi tespit edilirken; ilk panel veri 

çalışmalarından Arnberg ve Bjørner (2007) enerji ile sermaye arasında tamamlayıcılık ilişkisine 

işaret etmektedir. Bununla birlikte, Arnberg ve Bjørner (2007), yatay kesit ve zaman boyutu 

içeren çalışmalar arasındaki ayrışmanın mikro veri literatürü açısından kesin bir yargıya 

dönüştürülmesi için erken olduğunu da belirtmektedir. Nitekim Haller ve Hyland (2014), yine 

mikro panel veri kullanarak sermaye ile enerjinin ikame edilebilir olduğu sonucuna ulaşmıştır. 

Bu durum, mikro veri kullanımının tek başına literatürdeki belirsizliği ortadan kaldırmadığını, 

ancak tartışmayı daha ayrıntılı ve bağlama duyarlı biçimde ele alma imkânı sunduğunu 

göstermektedir. 

Mikro veri literatürüne genel olarak bakıldığında bazı ortak özellikler dikkat çekmektedir. 

İlk olarak, çalışmaların büyük bölümü imalat sanayi firmaları üzerine kuruludur. İkinci olarak, 

esneklik tahminleri çoğunlukla translog maliyet ya da üretim fonksiyonundan elde edilen 

katsayılara dayanmaktadır. Arnberg ve Bjørner (2007) ile Deininger vd. (2018), translog maliyet 

fonksiyonuna ek olarak doğrusal logit maliyet fonksiyonundan elde edilen tahminlere de yer 

vermektedir. Ayrıca mikro veri çalışmalarında literatürde sıklıkla tercih edilen Allen-Uzawa 

esnekliği yerine çapraz fiyat esneklikleri ve özellikle Morishima ikame esnekliğinin kullanıldığı 

görülmektedir. Nguyen ve Streitwieser (1999), Haller ve Hyland (2014) ve Bardazzi vd. (2015), 

çapraz fiyat esneklikleri ile Morishima esnekliklerini birlikte raporlamış; ancak sonuçların 

değerlendirilmesi ağırlıklı olarak Morishima esnekliklerine dayanmıştır. Diğer çalışmalarda ise 

daha çok çapraz fiyat esneklikleri kullanılmıştır. 

Mikro veri çalışmalarının bir kısmı yalnızca üretim faktörleri arasındaki ikame ilişkisine 

odaklanırken; bir kısmı alternatif enerji türleri arasındaki ikame olanaklarını da analize dahil 

etmektedir. Bu açıdan Woodland (1993), Arnberg ve Bjørner (2007) ve Bardazzi vd. (2015), 

enerji türleri arasındaki ikameyi de inceleyen çalışmalar arasında yer almaktadır. Üretim 

fonksiyonuna dahil edilen girdiler açısından bakıldığında ise Woodland (1993) ile Arnberg ve 

Bjørner’de (2007) veri kısıtları nedeniyle malzeme girdisinin yer almadığı, diğer çalışmaların ise 

malzeme girdisini de analize dahil ettiği görülmektedir. Bu yönüyle, mikro veri çalışmalarında 

eksik değişken sorunundan kaynaklanabilecek sapmaların en azından toplulaştırılmış veri 

çalışmalarına kıyasla daha sınırlı olduğu söylenebilir. 

Son olarak, mikro veri çalışmalarının önemli bir bölümü sermaye-enerji ilişkisinin firma 

özelliklerine duyarlılığını da incelemektedir. Nguyen ve Streitwieser (1999), Haller ve Hyland 

(2014), Bardazzi vd. (2015) ve Deininger vd. (2018), ikame esnekliklerinin sektör, zaman, firma 

büyüklüğü, yabancı sahipliği, teknoloji yoğunluğu ve enerji yoğunluğu gibi özelliklere göre 

değişebildiğini göstermektedir. Bu bulgular, sermaye ile enerji arasındaki ilişkinin homojen bir 

yapı sergilemediğine ve firma heterojenliğinin analizlerde dikkate alınmasının önemine işaret 

etmektedir. 
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Literatürde elde edilen bulguların farklılaşmasının birkaç temel nedene dayandığı 

görülmektedir. İlk olarak, kullanılan veri düzeyi (mikro vs. toplulaştırılmış veri) sonuçları önemli 

ölçüde etkilemektedir. İkinci olarak, model spesifikasyonu ve fonksiyonel form tercihleri 

(KLE/KLEM ayrımı, translog vs. alternatif fonksiyonlar) tahmin edilen esnekliklerin 

büyüklüğünü ve yönünü değiştirebilmektedir. Üçüncü olarak, kullanılan esneklik ölçütü (Allen-

Uzawa, çapraz fiyat esnekliği, Morishima esnekliği) sonuçların yorumlanmasında belirleyici 

olmaktadır. Son olarak, teknoloji varsayımları ve faktör ayrıştırma düzeyi de ikame ilişkilerinin 

yönü ve gücü üzerinde etkili olmaktadır. Bu unsurlar birlikte değerlendirildiğinde, literatürdeki 

bulguların bağlama ve yönteme duyarlı olduğu görülmektedir. Diğer yandan son dönem 

literatürde (2020 sonrası) sermaye–enerji ikame ilişkisine doğrudan odaklanan çalışmaların sınırlı 

olduğu, araştırma gündeminin daha çok temiz enerji ve enerji türleri arası ikameye kaydığı 

görülmektedir (Saadaoui ve Chtourou, 2022; Khalid vd., 2025).  

 

3. Veri ve Metodoloji 

Faktörler arası ikame esneklerinin hesaplanması; birincil üretim fonksiyonu ya da ikincil 

maliyet fonksiyonu seçim kararı, fonksiyonel form seçimi, fonksiyonun uygun ekonometrik 

yöntemler ile tahmini ve son olarak ikame esneklerinin hesaplanması olmak üzere çok aşamalı 

bir süreçtir. Bu çalışmada kullanılan veri seti, maliyet fonksiyonu tahmini için gerekli fiyat ve 

miktar verisine erişimi mümkün kıldığı için ikame esnekliği hesaplamasına daha uygun olan 

(Pindyck, 1979; Nguyen ve Streitwieser, 1999) maliyet fonksiyonu tahmini yapılmaktadır.  

Çalışmada esnek bir fonksiyonel form olması nedeniyle translog maliyet fonksiyonu tercih 

edilmiştir. Translog maliyet fonksiyonu ve bu fonksiyondan elde edilen faktör pay denklemlerinin 

tahmininde tekrarlı görünürde ilişkisiz regresyon (iterated seemingly unrelated regressions, 

iSUR) tekniği uygulanmaktadır. Haller ve Hyland (2014) çalışmasından hareketle firmalar arası 

maliyet fonksiyonu heterojenliklerini de dikkate alan dönüştürülmüş bir translog maliyet 

fonksiyonu tanımlanmıştır. Dönüştürülmüş translog maliyet modelinde temel dört üretim faktörlü 

maliyet fonksiyonuna, endüstri sabit etkileri ve firmaların kendilerine özgü özelliklerini kontrol 

edecek ilave değişkenler eklenmiştir. Kontrol değişkenleri arasında firmaların dış ticaret 

statülerini gösteren bir kukla değişken ve firma büyüklüğünü gösteren bir kukla değişken yer 

almaktadır. Kontrol değişkenleri  𝑍𝑓 vektöründe toplanmıştır. Firma düzeyinde kontrol 

değişkenlerinin modele dahil edilmesi firmaların maliyet fonksiyonlarındaki heterojenliği dikkate 

almamıza olanak vermektedir (Haller ve Hyland, 2014). Modele takvim etkisi ve doğrusal 

teknolojik gelişmeyi yakalamak üzere  𝜆𝑡, zaman (yıl) kukla değişkeni eklenmiştir. 

Dönüştürülmüş translog maliyet fonksiyonu Denklem 1’de verilmektedir. 

𝑙𝑛(𝐶𝑓,𝑡) =  𝑏0 + ∑ 𝑎𝑖

4

𝑖=1
𝑙𝑛(𝑃𝑖𝑓,𝑡)

+ 1
2⁄ ∑ ∑ 𝑏𝑖𝑗 𝑙𝑛(𝑃𝑖𝑓,𝑡) 𝑙𝑛(𝑃𝑗𝑓,𝑡)

4

𝑗=1

4

𝑖=1

+ ∑ 𝑐𝑖 𝑙𝑛(𝑃𝑖𝑓,𝑡) 𝑙𝑛(𝑦𝑓,𝑡) + 𝛾 𝑙𝑛(𝑦𝑓,𝑡)
4

𝑖=1

+ ∑ 𝑙𝑛(𝑃𝑖)
𝑛

𝑖=1
∑ 𝑁𝑔 +

10

𝑔=1
∑ 𝑢𝑖𝑓 𝑙𝑛(𝑃𝑖𝑓) + 𝑍𝑓 + 𝜆𝑡 , 𝑖 ≠ 𝑗

4

𝑖=1
 

(1) 
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Maliyet fonksiyonundan elde edilen faktör pay denklemleri Denklem 2’de verilmektedir. 

𝑆𝑖𝑓,𝑡 =  𝑎𝑖 +  ∑ 𝑏𝑖𝑗 𝑙𝑛(𝑃𝑗𝑓,𝑡) + 𝑐𝑖 𝑙𝑛(𝑦𝑓,𝑡) + ∑ 𝑁𝑔 + 𝑢𝑖𝑓,𝑡

10

𝑔=1

4

𝑗=1

 (2) 

Denklemlerde, 𝑓, firmaları; t zamanı, 𝑖 ise sermaye, emek, enerji ve malzemeden oluşan 

üretim faktörlerini temsil etmektedir. Buna göre; 

𝐶𝑓,𝑡 = Her bir firmanın t yılındaki toplam maliyeti 

𝑃𝑖𝑓,𝑡 = Her faktör için firmanın t yılında karşılaştığı fiyat 

𝑦𝑓,𝑡 = Her bir firmanın t yılında çıktı düzeyi 

𝑁𝑔 = Her endüstriye ait kukla değişkeni 

𝑢𝑖𝑓,𝑡 = Her firmanın her yıldaki hata terimleridir. 

İyi huylu bir maliyet fonksiyonu elde etmek amacıyla modele simetri ve doğrusal 

homojenlik kısıtları uygulanmıştır. Translog maliyet fonksiyonunda bu kısıtlar tahmin öncesinde 

doğrusal kısıtlar olarak modele dahil edilirken, monotonluk ve konkavlık gibi düzenlilik koşulları 

tahmin sonrasında test edilmiştir (Barnett, 2002; Baum ve Linz, 2009). Modelin temsil gücünü 

değerlendirmek amacıyla gözlemlenen ve tahmin edilen maliyet payları karşılaştırılmış ve bu 

değerlerin büyük ölçüde örtüştüğü görülmüştür. Ayrıca, monotonluk ve quasi-konkavlık 

koşullarını sağlamayan sınırlı sayıdaki gözlem veri setinden çıkarılmıştır. Esneklik tahminleri, 

translog maliyet fonksiyonundan elde edilen parametrelerin doğrusal olmayan fonksiyonları 

olduğundan, bu tahminlere ait standart hatalar Taylor açılımına dayanan delta yöntemi 

kullanılarak hesaplanmıştır (Greene, 2002). 

Fiyat ve çapraz fiyat esneklikleri, tahmin edilen parametrelerden hareketle aşağıdaki 

şekilde hesaplanmaktadır. 

Çapraz fiyat esnekliği Denklem 3’te verilmektedir. 

𝜀𝑖𝑗 = 𝜎𝑖𝑗 ∗ 𝑠𝑖 =
𝑏̂𝑖𝑗 + 𝑠𝑖 ∗ 𝑠𝑗

𝑠𝑖
 (3) 

Fiyat esnekliği Denklem 4’te verilmektedir. 

 

𝜀𝑖𝑖 =
𝑏̂𝑖𝑖 + 𝑠𝑖(𝑠𝑖 − 1)

𝑠𝑖
 (4) 

Yukarıdaki ifadede yer alan 𝑏̂𝑖𝑗, toplam maliyet fonksiyonu ve maliyet pay denklemlerinde 

yer alan ilgili katsayının tahmin edilmiş değeridir. 𝑠𝑖 ve 𝑠𝑗 ise sırasıyla i. ve j. faktörün toplam 

maliyet içindeki paylarını göstermektedir. Morishima ikame esnekliği ve fiyat/çapraz fiyat 

esnekliği arasındaki ilişki Denklem 5’te verilmektedir. 

𝑀𝐸𝑆𝑖𝑗 = 𝜀𝑖𝑗 − 𝜀𝑗𝑗 (5) 

Literatürün ilk yirmi yılında çalışmaların hepsinde Allen-Uzawa kısmi esneklikleri ve 

çapraz fiyat esnekliklerinin raporlandığı görülmektedir. Ancak yakın dönem çalışmalarında 

Thompson ve Taylor (1995) ve Frondel (2004, 2011) literatüre esneklik ölçüsü ile ilgili alternatif 
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yaklaşımlar getirmiştir. Thompson ve Taylor (1995), hesaplamalarda Morishima ikame esnekliği 

kullanımının Allen-Uzawa ikame esnekliği sonuçlarındaki yüksek değişkenliği azalttığı ve yatay 

kesit verisi ile zaman serisi verisi arasındaki dikotomiyi ortadan kaldırdığını göstermektedir. 

Benzer şekilde Frondel (2004, 2011) de çeşitli esneklik ölçülerini karşılaştırmalı olarak 

değerlendirmekte ve faktörler arası ikame esnekliklerinin esneklik ölçüsüne duyarlı olduğunu 

vurgulamaktadır. Bu doğrultuda, çalışmada çapraz fiyat esneklikleri ile birlikte Morishima ikame 

esnekliği raporlanmıştır. 

Çalışmada temel veri seti olarak firma düzeyinde Türkiye için Yıllık Sanayi ve Hizmet 

İstatistikleri (2003-2017) kullanılmıştır. Ampirik uygulamaya başlamadan önce analizin 

amaçlarına uygun olarak veri düzenleme ve temizleme çalışmaları yapılmıştır. Veri temizleme 

sürecinde Hall ve Mairesse (1995) çalışması temel alınmıştır. Translog maliyet fonksiyonu 

tahmininde ihtiyaç duyulan üretim faktörü harcama ve fiyat verisi için ayrıca Yenilenebilir Enerji 

Genel Müdürlüğü (YEGM) ulusal enerji genel tabloları, Türkiye Elektrik İletim A.Ş.’den 

(TEİAŞ) sektörel elektrik tüketim tabloları ve Üretici Fiyat Endeksi (ÜFE) verileri kullanılarak 

firma ve sektör bazında hesaplamalar yapılmıştır. Ek veri setlerinin yarattığı kısıtlar, analizin 

zaman boyutunu 2005-2013 yılları ile sınırlamıştır. 

Translog maliyet fonksiyonu tahmininde kullanılan sermaye değişkenleri firma verilerinde 

doğrudan yer almadığından, Haller ve Hyland (2014) yaklaşımını izleyerek sermaye harcamaları 

sermaye stoğu ile temsil edilmiştir. Yıllık Sanayi ve Hizmet İstatistiklerinde sermaye stoğu 

bulunmadığı için makine-teçhizat, bina ve yapı, taşıma teçhizatı ile bilgisayar ve yazılım 

yatırımlarına ait yatırım serileri kullanılarak devamlı envanter yöntemi ile firma düzeyinde 

sermaye stokları hesaplanmıştır. Sermayenin reel fiyatı sermayenin kullanım maliyeti yaklaşımı 

ile hesaplanmıştır. Reel finansman maliyeti için TCMB ticari reel kredi faizleri kullanılmış; 

yıpranma oranları bina ve yapı için %5, makine ve teçhizat için %10 olarak alınmıştır (Taymaz 

ve Yılmaz, 2008). Sermaye malı fiyat değişimleri ise yatırım deflatörü–GSYH deflatörü oranının 

uzun dönem eğilimi kullanılarak hesaplanmıştır (Demiroğlu, 2012). 

Enerji girdisi için firma düzeyinde tüketim verisi bulunmadığından enerji faktörü elektrik 

tüketimi ile temsil edilmiştir. Elektrik tüketiminin toplam enerji içindeki yükselen artışı ve diğer 

enerji kaynakları bileşenlerinin firma ya da sektör düzeyinde tüketim verilerine ulaşmanın 

elektrik enerjisine göre daha kısıtlı olması nedenleriyle bu çalışmada enerji üretim faktörünün 

elektrik ile temsil edilmesine karar verilmiştir. İlgili literatürde de çeşitli çalışmalarda elektriğin 

enerji faktörünü temsil ettiği görülmektedir (Arnberg ve Bjorner, 2007; Bölük ve Koç, 2010). 

Sektörel elektrik fiyatları YEGM ve TEİAŞ verileri kullanılarak iki haneli sektör düzeyinde 

hesaplanmıştır.  

Malzeme fiyatları için TÜİK tarafından yayımlanan yurt içi üretici fiyat endeksi (Yİ-ÜFE) 

kullanılmıştır. Endeks serileri NACE Rev.1’den Rev.2’ye dönüştürülerek mümkün olan 

durumlarda dört hane düzeyinde kullanılmıştır. Çıktı değişkeni firmaların satış gelirleri ve stok 

değişimlerinin toplamı olarak tanımlanmış ve üretici fiyat endeksi kullanılarak reel hale 

getirilmiştir. Emek harcamaları ise Yıllık Sanayi ve Hizmet İstatistiklerinde doğrudan yer almakta 

olup, emek fiyatı toplam personel harcamasının ortalama çalışan sayısına bölünmesiyle elde 

edilmiştir. Ampirik modelde standart translog maliyet fonksiyonuna endüstri sabit etkileri 

eklenmiş ve analiz elektrik tüketim verisinin erişilebilir olduğu 16 imalat sanayi alt sektörü ile 

sınırlandırılmıştır. 
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Çalışmada ikame esnekliği, enerji kullanım yoğunluğuna göre gruplanan firmalar için ayrı 

ayrı hesaplanmaktadır. Çalışmada Deininger ve diğerlerinin (2018) toplam maliyet içerisinde 

enerji harcamalarının payından hareketle yaptığı sınıflandırma kullanılmıştır. Bu sınıflandırmaya 

göre veri setindeki firmaların %48,53’ü düşük enerji kullanımlı, %22,19’u orta enerji kullanımlı 

ve son olarak %29,30’u yüksek enerji kullanımlı firmalardır.  

 

4. Sonuç ve Tartışma 

Translog maliyet fonksiyonu ve faktör payı denklemlerine ait parametre tahminleri, ikame 

esneklikleri hakkında doğrudan bilgi sunmamaktadır. Bununla birlikte, Nguyen ve Streitwieser’in 

(1999) de belirttiği gibi, parametre tahminlerinin büyük ölçüde istatistiksel olarak anlamlı olması, 

bu tahminlere dayanarak hesaplanan esnekliklerin güvenilirliğini desteklemektedir. Bu çalışmada 

da parametre tahminlerinin istatistiksel olarak anlamlı olduğu görülmektedir. Ayrıca tüm 

gözlemler kullanılarak hesaplanan çapraz fiyat esneklikleri ile Morishima ikame esnekliklerinin 

%1 anlamlılık düzeyinde istatistiksel olarak anlamlı olması, elde edilen bulguların tutarlılığını 

güçlendirmektedir. 

Çalışmanın temel amacı, Türkiye imalat sanayi firmalarında sermaye ile enerji arasındaki 

ikame ilişkisini, firmaların enerji kullanım yoğunluklarına göre ayrıştırarak incelemektir. Bu 

amaç doğrultusunda, enerji maliyet paylarına göre gruplandırılan firmalar için fiyat esneklikleri, 

fiyat esneklikleri ve Morishima ikame esneklikleri hesaplanmıştır. Tablo 1’de enerji kullanım 

yoğunluğuna göre gruplandırılmış Türkiye imalat sanayi firmaları için fiyat ve Morishima 

esneklikleri sunulmaktadır. 

 

Tablo 1. Enerji Kullanım Yoğunluğuna Göre Gruplandırılmış Türkiye İmalat Sanayi Firmaları 

için Fiyat ve Morishima Esneklikleri 

Fiyat Esneklikleri  Az Enerji Yoğun Orta Enerji Yoğun  Enerji Yoğun 

εKE 
0.00523*** 0.0142*** 0.0744*** 

[0.0102] [0.000154] [0.00228] 

εEK 
0.538*** 0.447*** 0.602*** 

[0.0102] [0.00483] [0.0185] 

εEE 
-0.766*** -0.983*** -1.348*** 

[0.0358] [0.0169] [0.0750] 

εKK 
-0.425*** -0.533*** -0.633*** 

[0.00918] [0.0122] [0.0111] 

Morishima Esnekliği    

σKE 
0.771*** 0.998*** 1.422*** 

[0.0358] [0.0169] [0.0760] 

σEK 
0.963*** 0.980*** 1.235*** 

[0.0147] [0.0134] [0.0242] 

Not: Az Enerji Yoğun Firmalar: Toplam maliyet içindeki enerji maliyetinin oranı 0.01'in altında olan 

firmalar. Orta Enerji Yoğun Firmalar: Toplam maliyet içinde enerji maliyet oranı 0.01'in üstünde 

0.02'nin altında olan firmalar. Enerji Yoğun Firmalar: Toplam maliyet içinde enerji maliyet oranı 0.02 

ve üstü olan firmalar. Parantez içerisindeki standart hatalar delta yöntemi ile hesaplanmıştır. *** p<0.01 

** p<0.05 * p<0.1                                                                                                                                                                                                                                                                        

 

Bulgular tüm firma gruplarında enerji ve sermaye girdilerinin (εEE, εKK) fiyat 

esnekliklerinin beklendiği şeklinde negatif olduğunu göstermektedir. Fiyat esnekliğinin enerji 
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için sermayeden daha yüksek olduğu görülmektedir. Bu durum firmaların enerji fiyatındaki artışa 

sermaye fiyatındaki artışa göre daha fazla tepki verdiğini göstermektedir.   

Tüm gruplar için enerji girdisinin çapraz fiyat esnekliğinin (εKE) sıfıra yakın değerler alması 

sınırlı bir ikame ilişkisine işaret etmektedir. Diğer yandan esnekliğin mutlak değeri, firmaların 

enerji kullanım yoğunluğu arttıkça yükselmektedir. Örneğin, düşük enerji yoğunluklu firmalarda 

enerji fiyatındaki %1’lik artış sermaye talebini %0.005 artırırken, aynı oranlı fiyat artışı yüksek 

enerji yoğunluklu firmalarda ise %0.0744 oranında artırmaktadır. Bu bulgu, enerji maliyetinin 

toplam maliyet içindeki payı yükseldikçe firmaların enerji fiyat şoklarına karşı sermaye 

kullanımını artırma eğilimlerinin güçlendiğini göstermektedir. 

 Diğer yandan bulgular sermayenin çapraz fiyat esnekliğinin (εEK) enerjiden daha yüksek 

olduğunu göstermektedir. Örneğin, düşük enerji yoğunluklu firmalarda sermaye fiyatındaki 

%1’lik artış enerji talebini %0.538 artırırken, aynı oranlı fiyat artışı yüksek enerji yoğunluklu 

firmalarda ise %0.602 oranında artırmaktadır. Bu durumda ikame ilişkisi daha güçlüdür. Bu 

durumda iki üretim faktörü için fiyat esneklikleri açısından bir asimetri olduğu söylenebilir.  

Morishima ikame esnekliği (σKE) değerlerinin tüm firma gruplarında 1’e yakın olduğu 

görülmektedir. Düşük enerji yoğunluklu firmalarda enerji fiyatındaki %1’lik artış sermaye 

talebini %0.771 artırırken, aynı oranlı fiyat artışı yüksek enerji yoğunluklu firmalarda ise %1.422 

oranında artırmaktadır. Bu bulgu, tüm gruplarda sermaye ile enerji arasında güçlü bir ikame 

ilişkisine işaret etmektedir. Çapraz fiyat esnekliklerinde olduğu gibi, Morishima ikame 

esneklikleri de enerji yoğunluğu arttıkça yükselmektedir. Diğer yanda fiyat esnekliğinde ortaya 

çıkan asimetri Morishima esnekliğinde (σEK) görülmemektedir. Sermaye fiyatında ortaya çıkan 

%1 artış düşük enerji yoğunluklu firmada enerji talebini %0.963; yüksek enerji yoğunluklu 

firmada %1.235 arttırmaktadır.  

Çapraz fiyat esneklikleri ve Morishima ikame esneklikleri birlikte değerlendirildiğinde, 

tüm firma gruplarında sermaye ile enerji arasında ikame ilişkisi olduğu görülmektedir. Ancak bu 

ilişkinin gücü kullanılan ölçüte bağlıdır. Çapraz fiyat esneklikleri görece sınırlı bir ikame 

ilişkisine işaret ederken, Morishima esneklikleri daha güçlü bir teknik ikame potansiyeline işaret 

etmektedir. Bu bulgu, Türkiye imalat sanayi firmalarının üretim yapısının teknik olarak ikameye 

imkân tanıdığını; ancak fiyat değişimleri sonrasında ortaya çıkan gelir ve maliyet etkilerinin bu 

potansiyelin tam olarak gerçekleşmesini sınırladığını göstermektedir. 

Enerji girdisinin toplam maliyet içindeki payının, bu girdinin üretim sürecindeki önemini 

yansıttığı dikkate alındığında, enerji kullanım yoğunluğu yüksek firmaların olası enerji fiyat 

şokları karşısında üretim süreçlerinde aksama yaşamamak için enerji ile sermaye arasındaki 

ikame kapasitesini daha yüksek tutmaya çalıştıkları söylenebilir. Benzer biçimde, enerjinin kendi 

fiyat esnekliğinin de enerji yoğunluğu arttıkça büyümesi, enerji kullanımı yüksek firmaların enerji 

fiyatlarındaki değişimlere daha duyarlı olduğunu göstermektedir. Bu durum, söz konusu 

firmaların enerji tasarrufu sağlayan teknolojilere yönelmesini veya diğer üretim faktörleri ile 

ikame kapasitesini güçlendirecek önlemler almasını teşvik ediyor olabilir. Dolayısıyla bulgular, 

Türkiye imalat sanayiinde enerji yoğunluğu yüksek firmaların enerji fiyatlarındaki oynaklığa 

karşı belirli bir uyum kapasitesi geliştirdiğine işaret etmektedir. Öte yandan Frondel ve 

Schmidt’in (2002) çapraz fiyat esnekliklerinde faktör maliyet paylarının belirleyici olduğuna 

ilişkin argümanı da Türkiye imalat sanayi firmaları açısından desteklenmektedir. 
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Elde edilen bulguların literatürdeki diğer mikro veri çalışmalarıyla genel olarak uyumlu 

olduğu görülmektedir. Woodland (1993) ve Arnberg ve Bjørner (2007), faktör çiftlerinin büyük 

bölümünde ikame ilişkisi tespit etmiştir. Nguyen ve Streitwieser (1999) ile Haller ve Hyland 

(2014), tüm firmaları kapsayan veri setlerinde faktör çiftlerinin genel olarak ikame edilebilir 

olduğu sonucuna ulaşmıştır. Benzer şekilde Deininger vd. (2018), doğrusal logit model kullanarak 

tüm veri seti için faktörler arasında ikame ilişkisi bulunduğunu göstermektedir. Bardazzi vd. 

(2015) ise emek ve malzeme dışındaki faktör çiftlerinde ikame ilişkisi tespit etmiştir. Ayrıca 

Morishima ikame esnekliği hesaplayan çalışmalarda da sermaye ile enerji arasında güçlü ikame 

ilişkisi bulunduğu görülmektedir (Nguyen ve Streitwieser, 1999; Haller ve Hyland, 2014; 

Bardazzi vd., 2015). Türkiye imalat sanayi firmaları için elde edilen bulgular da bu genel eğilimi 

desteklemektedir. 

Enerji kullanım yoğunluğuna göre firma ayrımı yapan sınırlı sayıdaki mikro veri 

çalışmasından biri olan Deininger vd. (2018), yalnızca düşük ve yüksek enerji kullanımlı firmalar 

için anlamlı esneklik tahminleri elde etmiştir. Söz konusu çalışmada esneklik değerleri mutlak 

olarak yüksek enerji kullanımlı firmalarda daha büyük olmakla birlikte, düşük enerji yoğunluklu 

firmalarda ikame, yüksek enerji yoğunluklu firmalarda ise tamamlayıcılık ilişkisi tespit edilmiştir. 

Türkiye için elde edilen bulgular, ilişkinin şiddeti bakımından bu çalışma ile benzerlik taşımakla 

birlikte, ilişkinin yönü bakımından farklılaşmaktadır. Bu durum, sermaye-enerji ilişkisinin ülke, 

sektör ve firma yapısına bağlı olarak değişebildiğini ve bağlama özgü değerlendirmelerin önemini 

göstermektedir. 

Bu çalışma, sermaye–enerji ikame ilişkisinin firma düzeyinde ve enerji yoğunluğu 

heterojenliği dikkate alınarak incelenmesinin önemini ortaya koymaktadır. Elde edilen bulgular, 

ikame ilişkilerinin firma özelliklerine duyarlı olduğunu ve kullanılan esneklik ölçüsüne bağlı 

olarak farklı yorumlara yol açabileceğini göstermektedir. Bu yönüyle çalışma, mevcut 

literatürdeki toplulaştırılmış analizlerin ötesine geçerek, mikro düzeyde daha ayrıntılı bir 

değerlendirme sunmaktadır. 

İkame esnekliği bulguları, çalışmanın veri ve ölçüm sınırlılıkları çerçevesinde 

değerlendirilmelidir. Analiz veri kısıtları nedeniyle 2005-2013 dönemi ile sınırlıdır; bu nedenle 

elde edilen esneklik tahminleri yalnızca bu dönem için geçerli olacak şekilde yorumlanmalıdır.   

Enerji girdisinin yalnızca elektrik tüketimi ile temsil edilmesi ve sermaye fiyatının 

hesaplanmasında yapılan varsayımlar, her iki girdi için de ölçüm hatası riskini beraberinde 

getirmektedir. Bu durum, esneklik tahminlerinin mutlak değerinin düşük tahmin edilmesine, 

faktörler arası ikame ilişkilerinin olduğundan daha zayıf görünmesine ve sektörler arası 

heterojenliğin tam olarak yakalanamamasına yol açabilir. Bu nedenle, elde edilen bulguların 

temkinli yorumlanması gerekmektedir. Son olarak, bu çalışmada faktörler arası ikame ilişkileri 

analiz edilmiş olup, elde edilen sonuçlar çıktı (ölçek) etkilerini içermemektedir. Bu durum, 

bulguların ekonomi geneline yönelik çıkarımlar açısından sınırlı bir çerçevede 

değerlendirilmesini gerektirmektedir. 

Çalışmada elde edilen sonuçlar enerji ile sermaye arasındaki ikame ilişkisinin zayıf 

olduğunu ve bu nedenle enerji fiyat artışlarının sermaye talebi üzerinde güçlü ve doğrudan bir 

kısıtlayıcı etki yaratmadığını göstermektedir. Aynı zamanda, enerji fiyat artışlarının firmaları 

otomatik olarak belirgin ölçüde enerji tasarrufuna yönlendirdiğine dair güçlü bir kanıt da 

bulunmamaktadır. Bununla birlikte, fiyat temelli politikaların firma davranışları üzerinde 

tamamen etkisiz olmadığı, ancak etkisinin sınırlı kaldığı anlaşılmaktadır. Morishima ikame 
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esnekliği bulguları ise Türkiye imalat sanayinde teknik ikamenin belirli ölçüde mümkün 

olduğunu ve buna bağlı olarak geri tepme etkisinin sınırlı kalabileceğine işaret etmektedir. Bu 

çerçevede, enerji ve çevre politikalarının tasarımında fiyat temelli araçların tek başına yeterli 

olmayabileceği, enerji kullanımında anlamlı ve kalıcı bir azalış için teknoloji yatırımlarını teşvik 

eden ve verimlilik artırıcı tamamlayıcı politikaların gerekli olduğu değerlendirilmektedir. Öte 

yandan, enerji fiyat artışlarının sermaye talebi üzerinde belirgin bir baskı oluşturmaması, olası 

enerji fiyat şoklarının firma düzeyindeki olumsuz etkilerinin sınırlı kalabileceğine işaret 

etmektedir. Ancak ikame ilişkisinin zayıf olması, uzun dönemli etkilerin yalnızca girdi ikamesi 

üzerinden değil, çıktı (ölçek) etkileri ile birlikte değerlendirilmesi gerektiğini göstermektedir. Son 

olarak, geri tepme etkisinin sınırlı olabileceğine dair bu bulguların, çalışmanın veri ve ölçüm 

sınırlılıkları çerçevesinde temkinli biçimde yorumlanması gerekmektedir. 

 

 

Araştırma ve Yayın Etiği Beyanı 

Etik kurul izni ve/veya yasal/özel izin alınmasına gerek olmayan bu çalışmada araştırma ve yayın etiğine 

uyulmuştur. 

Araştırmacıların Katkı Oranı Beyanı  

Yazar, makalenin tamamına yalnız kendisinin katkı sağlamış olduğunu beyan eder.  

Araştırmacıların Çıkar Çatışması Beyanı  

Bu çalışmada herhangi bir potansiyel çıkar çatışması bulunmamaktadır.  

Yapay Zeka Kullanım Beyanı 

Bu çalışmanın hazırlanması sırasında yazar herhangi bir yapay zeka aracından faydalanmamıştır. 

Veri Beyanı 

Çalışmada kullanılan Yıllık Sanayi ve Hizmet İstatistikleri, Türkiye İstatistik Kurumu ile imzalanan 

protokol kapsamında erişilmiş ve kullanılmıştır. Söz konusu veriler talep üzerine paylaşılamaz. 

Çalışmadaki elde edilen sonuçlar ve değerlendirmeler yazara aittir. 
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ENERGY INTENSITY AND CAPITAL–ENERGY SUBSTITUTION: AN 

ANALYSIS BASED ON TURKISH MANUFACTURING FIRMS 

 

EXTENDED SUMMARY 

 

Study Objective 

This study investigates the substitutability between capital and energy in Turkish 

manufacturing firms during the period 2005–2013. While factor substitution is fundamentally a 

microeconomic phenomenon, much of the existing literature relies on aggregate country or sector-

level data. The study aims to provide firm-level evidence for a developing economy and to 

examine whether capital–energy substitution differs across firms with varying levels of energy 

intensity. 

 

Literature 

The literature on capital–energy substitution has produced mixed findings, with results 

varying across countries, sectors, and estimation methods. Most existing studies focus on 

developed economies and employ aggregate datasets, limiting their ability to capture firm-level 

heterogeneity. Evidence from developing countries remains relatively scarce. In the Turkish 

context, previous studies have predominantly relied on industry or economy level data. 

Consequently, little is known about how individual firms adjust their input mix in response to 

energy price changes, particularly across different levels of energy dependence. 

 

Methodology 

The empirical analysis uses firm-level data from the Turkish Annual Industry and Service 

Statistics covering 2005–2013. Capital stock is estimated using the perpetual inventory method, 

while the user cost of capital is calculated through the cost-of-capital approach. Energy input is 

proxied by electricity consumption due to data limitations regarding other energy sources. A 

translog cost function and factor share equations are jointly estimated using the iterated seemingly 

unrelated regression (iSUR) method. The model incorporates symmetry and linear homogeneity 

restrictions, industry fixed effects, and firm-level control variables. Based on the estimated 

parameters, own-price elasticities, cross-price elasticities, and Morishima elasticities of 

substitution are calculated, with standard errors obtained through the delta method. To capture 

firm heterogeneity, firms are classified into low-, medium-, and high-energy-intensity groups 

according to the share of energy expenditures in total costs. 

 

Findings 

The results indicate that capital and energy are substitutes across all energy intensity 

groups. Positive cross-price elasticities suggest that increases in energy prices are associated with 

higher demand for capital. Moreover, the magnitude of substitution increases with energy 

intensity, implying that more energy intensive firms possess greater flexibility in adjusting their 

input mix. The own-price elasticity of energy also increases in absolute value across energy 
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intensity groups, indicating stronger responsiveness to energy price changes among energy 

intensive firms. Morishima elasticity estimates are generally close to or above unity and increase 

with energy intensity, providing additional evidence of substantial substitution possibilities 

between capital and energy. 

 

Conclusion 

The findings suggest that Turkish manufacturing firms exhibit meaningful technological 

flexibility in substituting capital for energy. However, the extent of adjustment observed in 

practice may be constrained by cost and output effects. While energy price increases encourage 

capital substitution, price-based policies alone may not be sufficient to achieve substantial 

reductions in energy use. 

 

Contribution to Literature 

This study contributes to the literature in two important ways. First, it provides firm-level 

evidence on capital–energy substitution from a developing country, addressing the limited 

availability of micro level studies in this area. Second, it explicitly incorporates firm heterogeneity 

by examining substitution patterns across different energy intensity groups. The results 

demonstrate that the degree of substitutability varies systematically with firms’ energy 

dependence, highlighting the importance of accounting for heterogeneity when designing energy 

and industrial policies. 
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