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Oz

Bu ¢alisma, Tiirkiye imalat sanayinde faaliyet gosteren firmalar i¢in 2005-2013
doneminde sermaye ve enerji iretim faktorleri arasindaki ikame olanaklarini,
firmalar1 enerji kullanim yogunluklarina gore gruplandirarak incelemektedir.
Analiz kapsaminda translog maliyet fonksiyonu ve faktor pay1 denklemleri tekrarli
goriinlirde iliskisiz regresyon (iSUR) yontemi kullanilarak tahmin edilmistir.
Tahmin edilen katsayilardan hareketle iiretim faktorleri arasindaki iliskiyi ortaya
koymak amaciyla capraz fiyat esneklikleri ve Morishima ikame esneklikleri
hesaplanmistir. Elde edilen bulgular, enerji kullanim yogunlugu arttikca capraz
fiyat esnekliginin yiikseldigini gostermektedir. Morishima ikame esnekligi
sonuglar1 ise enerji yogunlugu yiiksek firmalarda sermayenin enerjiye ikame
edilme olanaklarmimn daha glicli oldugunu ve firmalarin teknolojik ikame
kapasitesinin arttigin1  ortaya koymaktadir. Sonuglar, sermaye—enerji ikame
edilebilirliginin hesaplanmasinda firma heterojenliginin dikkate alinmasinin
o6nemli oldugunu géstermektedir. Bu bulgular, enerji yogunlugu yiiksek sektorlerde
enerji fiyatlarindaki degisimlere karsi iiretim yapisinin daha esnek olabilecegini ve
enerji politikalarinin sektdr heterojenligini dikkate alacak bigimde tasarlanmasi
gerektigini ortaya koymaktadir. Caligsma, gelismekte olan iilkelerde firma
diizeyinde sermaye—enerji ikame edilebilirligine iligkin simirli literatiire katki
sunmaktadir.

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 (iISUR) 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. Giris

Bir ekonomide kaynaklarin sinirlilig, iiretimin sinirlarini belirleyen en temel faktorlerden
biridir. Uretim siirecinde firmalar belirli bir ¢ikt1 diizeyini gergeklestirebilmek icin emek, sermaye
ve enerji gibi tiretim faktorlerini farkli kombinasyonlar halinde kullanabilmektedir. Bu nedenle
iretim faktorleri arasindaki ikame olanaklari, iiretim maliyetlerinin ve {iiretim yapisinin
belirlenmesinde kritik bir rol oynamaktadir. Ozellikle iiretim siirecinin temel girdilerinden biri
olan enerjinin diinya genelinde arzinin simirli olmasi ve dogal enerji kaynaklarinin belirli
bolgelerde yogunlagmast hem gelismis hem de gelismekte olan {ilkelerde enerji gilivenligi
sorunlarim giindeme getirmektedir. Bunun yani sira enerji arzinin iktisadi gelismelerin yani sira
politik atmosfer ve uluslararas1 gelismelere duyarli yapis1 ekonomilerin kirilganligim
artirmaktadir. Bu cer¢evede enerji ile sermaye arasindaki iligkinin dogasinin belirlenmesi,
iiretimde alternatif girdi kombinasyonlarinin sinirlarini ortaya koyarak enerji soklarinin ve enerji
politikalarinin mikro diizeyde sonuglarini 6ngérmemize imkan saglar.

Enerji ve sermaye arasindaki ikame iliskisini inceleyen ¢aligmalarin 6zellikle 1973 petrol
krizi sonrasinda literatiirde belirgin bicimde artmaya basladig1 goriilmektedir. Bununla birlikte
s0z konusu ¢aligmalarin, iliskinin dogasi konusunda kesin ve ortak bir sonuca ulagsamadigi dikkat
¢cekmektedir. Literatiirde elde edilen sonuglarin ¢esitliligi farkli faktorlerle agiklanmaktadir. Bu
faktorlerden biri de ¢alismalarda kullanilan veri tiiriidiir. Nitekim faktor ikamesi temelde mikro
iktisadi bir olgu olup firma diizeyinde ger¢eklesmektedir. Faktor ikamesinin daha saglikli bicimde
ortaya konulabilmesi i¢in mikro veriye dayal analizler 6nem tagimaktadir. Ancak veri kisitlari
nedeniyle literatiirdeki ¢alismalarin 6nemli bir kismi iilke veya sektor diizeyinde toplulastirilmig
veriler kullanilarak gergeklestirilmistir.

Bu ¢aligmada s6z konusu literatiir boglugundan hareketle Tiirkiye imalat sanayinde 2005-
2013 dénemi i¢in enerji ve sermaye iiretim faktorleri arasindaki ikame olanaklari firma diizeyinde
arastirilmaktadir. Analiz kapsaminda translog maliyet fonksiyonu tahminlerinden hareketle
capraz fiyat ve Morishima ikame esneklikleri enerji yogunluklarina gore gruplandirilmis firmalar
i¢in hesaplanmstir.

Bu calisma literatiire dort acidan katki sunmaktadir. Ilk olarak, sermaye—enerji ikame
iligkisini gelismekte olan bir llke baglaminda firma diizeyinde inceleyerek, biiyiik olglide
gelismis iilke verilerine dayanan mikro literatiirde gelismekte olan iilkelere iliskin sinirlt sayidaki
calismay1 (Le, 2019; Saadaoui ve Chtourou, 2022) genisleten yeni ampirik kanit sunmaktadir.
Ikinci olarak, Tiirkiye iizerine mevcut ¢alismalarin (Dahl ve Erdogan, 2000; Béliik ve Kog, 2010)
toplulastirilmis verilere dayanmasi nedeniyle, ¢alisma firma diizeyindeki bulgulartyla Tiirkiye
literatiiriine daha ayrintili ve tamamlayici bir perspektif sunmaktadir. Ugiincii olarak ise, firmalart
enerji kullamm yogunluklarma goére ayrstirarak ikame iliskilerinin belirlenmesinde firma
heterojenligini dikkate almaktadir. Son olarak, ¢apraz fiyat esneklikleri ile Morishima ikame
esnekliklerini birlikte kullanarak fiyat ve teknolojik ikame iligkisini es zamanli olarak
degerlendirmektedir. Bu yonleriyle ¢caligma hem yontemsel hem de ampirik diizeyde literatiire
katki saglamaktadir.

Makalenin geri kalani su sekilde organize edilmistir. Ikinci boliimde konuya iliskin literatiir
ozetlenmektedir. Ugiincii boliimde calismada kullamlan veri seti ve ekonometrik yontem
aciklanmaktadir. Dordiincli bolimde enerji yogunluguna gore gruplandirilmis firmalar igin
hesaplanan ikame esneklikleri sunulmakta ve sonuglar Tirkiye imalat sanayi baglaminda
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degerlendirilmektedir. Dordiincii boliimde ayrica elde edilen bulgularin politika sonuglari
tartisilmakta ve caligmanin sinirliliklarina deginilmektedir.

2. Literatiir

Sermaye ile enerji arasindaki iligskinin niteligine odaklanan literatiiriin elli y1l1 asan ge¢cmisi,
Berndt ve Wood (1975) ile Griffin ve Gregory’nin (1976) oncii katkilariyla baglamistir. Bununla
birlikte, erken donem c¢alismalarin ortak bir sonuca ulasmadigi goriilmektedir. Nitekim
calismalarinda Berndt ve Wood (1975), sermaye ile enerji arasinda tamamlayicilik iligkisine isaret
ederken; Griffin ve Gregory (1976) ayni iiretim faktorleri arasinda ikame iligkisi bulundugunu
ortaya koymustur. Literatiiriin ilk dénemlerinde ortaya ¢ikan bu ayrisma, sonraki ¢aligmalarin da
onemli bir 6zelligi olmaya devam etmis; boylece ilgili yazinda yalnizca ikame esnekliklerinin
tahmini degil, sonuglarin neden farklilagtigin1 agiklama ¢abasi da merkezi bir tartisma alanina
doniismiistiir.

Calismalardaki kesin olmayan sonuglar cesitli nedenlerle agiklanmaktadir. ilk olarak,
kullanilan verinin yapisinin, 6zellikle yatay kesit ve zaman serisi temelli ¢aligsmalar arasindaki
ayrimin, tahmin sonuglari iizerinde etkili oldugu ileri siiriilmektedir. Ancak Apostolakis’in (1990)
de vurguladig tizere, sonuglardaki ayrismay1 agiklamada veri yapisi tek bagina yeterli degildir.
Ikinci olarak, iiretim yapisinin ii¢ faktorlii (KLE) ya da dért faktorlii (KLEM) olarak tanimlanmasi
da hesaplanan esneklikler iizerinde belirleyici olabilmektedir (Frondel ve Schmidt, 2002; Koetse
vd., 2008; Tovar ve Iglesias, 2013).

Diger yandan, sonuglarin faktdr ayrismasina duyarliligimi ele alan g¢alismalar da
bulunmaktadir. Field ve Grebenstein (1980), Garafola ve Malhotra (1988) ve Kim ve Heo (2013),
esneklik tahminlerinin sermaye faktor ayristirmasina duyarli olabilecegine isaret etmektedir.
Ancak, enerji girdisinin alt bilesenlere ayrilmasinin etkisini inceleyen ¢alismalarda daha farkli
bulgulara ulagilmigtir. Literatiirde yakitlar arasi ikame ile enerji-sermaye ikame iliskilerinin
zaman zaman i¢ ige gectigi ve enerji faktor ayrigtirmasiin sonuglar {izerinde etkisi olmadigi
goriilmektedir (Fuss, 1977; Pindyck, 1979; Pitt, 1985; Bardazzi vd., 2015).

Literatiirdeki belirsiz sonuglara iliskin bir diger agiklama, teknolojik gelismeye dair yapilan
varsayimlarla ilgilidir. Erken dénem c¢alismalarin 6nemli bir kismi dogal teknolojik gelisme
varsayimini benimserken (Berndt ve Wood, 1976; Fuss, 1977), sonraki ¢aligmalarda (Turnovsk
vd., 1982) dogal olmayan teknolojik gelisme varsayiminin daha fazla dikkate alindig:
goriilmektedir. Farkli teknoloji varsayimlariin tahmin edilen ikame esnekliklerini etkileyebildigi
kabul edilmekle birlikte, uygulamali literatiirde bu alternatif varsayimlarin ¢ogu zaman sistematik
bicimde sinanmadig1 anlagilmaktadir.

Ayrica ikame esnekliklerinin {iilkeler, sektdrler ve donemler arasinda farklilagmasi,
sermaye ile enerji arasindaki iligkinin genel geger bicimde “ikame” ya da “tamamlayic1” olarak
siniflandirilmasini giiglestirmektedir. Literatiirde esnekliklerin ¢cogunlukla gelismis tilkeler i¢in
yapilan tek iilkeli ya da ¢ok iilkeli ¢calismalarla tahmin edildigi goriilmekle birlikte, gelismekte
olan iilkelere odaklanan ¢aligmalar da mevcuttur (Williams ve Laumas, 1981; Pitt, 1985; Igbal,
1986; Dahl ve Erdogan, 2000; Shankar vd., 2003; Boliik ve Kog, 2010). Bu durum, elde edilen
bulgularin baglama duyarli bicimde degerlendirilmesini gerekli kilmaktadir.

Solow (1987), sermaye ile enerji arasindaki iligkinin niteligine dair ampirik anlasmazligin
toplulastirilmis veri ile tam olarak ¢oziilemeyecegini vurgulamaktadir. Solow’a gore, “faktor
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ikamesi mikroekonomik bir olgudur ve en iyi mikro veri ile incelenebilir.” Bu degerlendirme
literatiirde genis Olglide kabul gdrse de veri kisitlart nedeniyle mikro veri temelli ¢aligmalarin
sayist sinirlt kalmigtir. Meveut mikro veri ¢alismalarinin ise biiyiik ol¢iide gelismis tilkelerin
imalat sanayi firmalarina odaklandig gériilmektedir.

Mikro veri literatiirii zaman boyutu agisindan da kendi iginde farklilasmaktadir. Ilk
caligmalarin yatay kesit veriye dayandigi, daha sonraki donemde firma verisine erisimin
artmasiyla birlikte panel veri kullanimmin yayginlastig1 goriilmektedir. Yatay kesit temelli mikro
calismalarda ¢cogunlukla sermaye ile enerji arasinda ikame iligkisi tespit edilirken; ilk panel veri
calismalarindan Arnberg ve Bjerner (2007) enerji ile sermaye arasinda tamamlayicilik iliskisine
isaret etmektedir. Bununla birlikte, Arnberg ve Bjerner (2007), yatay kesit ve zaman boyutu
iceren caligmalar arasindaki ayrismanin mikro veri literatiirii agisindan kesin bir yargiya
doniistliriilmesi igin erken oldugunu da belirtmektedir. Nitekim Haller ve Hyland (2014), yine
mikro panel veri kullanarak sermaye ile enerjinin ikame edilebilir oldugu sonucuna ulasmistir.
Bu durum, mikro veri kullaniminin tek basina literatiirdeki belirsizligi ortadan kaldirmadigini,
ancak tartigmayi daha ayrintili ve baglama duyarli bi¢cimde ele alma imkami sundugunu
gostermektedir.

Mikro veri literatiiriine genel olarak bakildiginda bazi ortak 6zellikler dikkat gekmektedir.
[k olarak, ¢alismalarin biiyiik boliimii imalat sanayi firmalari iizerine kuruludur. ikinci olarak,
esneklik tahminleri ¢ogunlukla translog maliyet ya da iiretim fonksiyonundan elde edilen
katsayilara dayanmaktadir. Arnberg ve Bjerner (2007) ile Deininger vd. (2018), translog maliyet
fonksiyonuna ek olarak dogrusal logit maliyet fonksiyonundan elde edilen tahminlere de yer
vermektedir. Ayrica mikro veri calismalarinda literatiirde siklikla tercih edilen Allen-Uzawa
esnekligi yerine capraz fiyat esneklikleri ve dzellikle Morishima ikame esnekliginin kullanildigi
goriilmektedir. Nguyen ve Streitwieser (1999), Haller ve Hyland (2014) ve Bardazzi vd. (2015),
capraz fiyat esneklikleri ile Morishima esnekliklerini birlikte raporlamis; ancak sonuglarin
degerlendirilmesi agirlikli olarak Morishima esnekliklerine dayanmistir. Diger calismalarda ise
daha ¢ok capraz fiyat esneklikleri kullanilmistir.

Mikro veri ¢aligmalarimin bir kismi yalnizca tiretim faktorleri arasindaki ikame iligkisine
odaklanirken; bir kism1 alternatif enerji tiirleri arasindaki ikame olanaklarimi da analize dahil
etmektedir. Bu agidan Woodland (1993), Arnberg ve Bjerner (2007) ve Bardazzi vd. (2015),
enerji tiirleri arasindaki ikameyi de inceleyen calismalar arasinda yer almaktadir. Uretim
fonksiyonuna dahil edilen girdiler acisindan bakildiginda ise Woodland (1993) ile Arnberg ve
Bjerner’de (2007) veri kisitlar1 nedeniyle malzeme girdisinin yer almadigi, diger ¢aligmalarin ise
malzeme girdisini de analize dahil ettigi goriilmektedir. Bu yoniiyle, mikro veri ¢aligmalarinda
eksik degisken sorunundan kaynaklanabilecek sapmalarin en azindan toplulastirilmis veri
caligsmalarina kiyasla daha sinirli oldugu séylenebilir.

Son olarak, mikro veri ¢alismalarinin énemli bir boliimii sermaye-enerji iligkisinin firma
ozelliklerine duyarliligin1 da incelemektedir. Nguyen ve Streitwieser (1999), Haller ve Hyland
(2014), Bardazzi vd. (2015) ve Deininger vd. (2018), ikame esnekliklerinin sektor, zaman, firma
bliyiikligli, yabanci sahipligi, teknoloji yogunlugu ve enerji yogunlugu gibi 6zelliklere gore
degisebildigini gostermektedir. Bu bulgular, sermaye ile enerji arasindaki iliskinin homojen bir
yap1 sergilemedigine ve firma heterojenliginin analizlerde dikkate alinmasinin 6nemine isaret
etmektedir.
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Literatiirde elde edilen bulgularin farklilagmasinin birka¢ temel nedene dayandigi
goriilmektedir. i1k olarak, kullanilan veri diizeyi (mikro vs. toplulastirilmis veri) sonuglar1 dnemli
dlgiide etkilemektedir. Ikinci olarak, model spesifikasyonu ve fonksiyonel form tercihleri
(KLE/KLEM ayrimi, translog vs. alternatif fonksiyonlar) tahmin edilen esnekliklerin
biiyiikliigiinii ve yoniinii degistirebilmektedir. Uciincii olarak, kullanilan esneklik lgiitii (Allen-
Uzawa, ¢apraz fiyat esnekligi, Morishima esnekligi) sonuc¢larin yorumlanmasinda belirleyici
olmaktadir. Son olarak, teknoloji varsayimlar1 ve faktdr ayrigtirma diizeyi de ikame iliskilerinin
yonil ve giicii iizerinde etkili olmaktadir. Bu unsurlar birlikte degerlendirildiginde, literatiirdeki
bulgularin baglama ve yonteme duyarli oldugu goriilmektedir. Diger yandan son doénem
literatiirde (2020 sonrasi) sermaye—enerji ikame iligkisine dogrudan odaklanan ¢alismalarin sinirl
oldugu, arastirma glindeminin daha ¢ok temiz enerji ve enerji tiirleri arasi ikameye kaydigi
goriilmektedir (Saadaoui ve Chtourou, 2022; Khalid vd., 2025).

3. Veri ve Metodoloji

Faktorler aras1 ikame esneklerinin hesaplanmasi; birincil iiretim fonksiyonu ya da ikincil
maliyet fonksiyonu se¢im karari, fonksiyonel form se¢imi, fonksiyonun uygun ekonometrik
yontemler ile tahmini ve son olarak ikame esneklerinin hesaplanmasi olmak {lizere ¢ok asamali
bir siirectir. Bu calismada kullanilan veri seti, maliyet fonksiyonu tahmini i¢in gerekli fiyat ve
miktar verisine erisimi miimkiin kildig: i¢in ikame esnekligi hesaplamasina daha uygun olan
(Pindyck, 1979; Nguyen ve Streitwieser, 1999) maliyet fonksiyonu tahmini yapilmaktadir.

Calismada esnek bir fonksiyonel form olmasi nedeniyle translog maliyet fonksiyonu tercih
edilmistir. Translog maliyet fonksiyonu ve bu fonksiyondan elde edilen faktor pay denklemlerinin
tahmininde tekrarli goriiniirde iliskisiz regresyon (iterated seemingly unrelated regressions,
iSUR) teknigi uygulanmaktadir. Haller ve Hyland (2014) ¢alismasindan hareketle firmalar arasi
maliyet fonksiyonu heterojenliklerini de dikkate alan doniistiiriilmiis bir translog maliyet
fonksiyonu tanimlanmistir. Doniistiiriilmiis translog maliyet modelinde temel dort iiretim faktorlii
maliyet fonksiyonuna, endiistri sabit etkileri ve firmalarin kendilerine 6zgii 6zelliklerini kontrol
edecek ilave degiskenler eklenmistir. Kontrol degiskenleri arasinda firmalarin dis ticaret
statiilerini gdsteren bir kukla degisken ve firma biiyiikliiglinii gosteren bir kukla degisken yer
almaktadir. Kontrol degiskenleri Zy vektoriinde toplanmustir. Firma diizeyinde kontrol
degiskenlerinin modele dahil edilmesi firmalarin maliyet fonksiyonlarindaki heterojenligi dikkate
almamiza olanak vermektedir (Haller ve Hyland, 2014). Modele takvim etkisi ve dogrusal
teknolojik gelismeyi yakalamak iizere A, zaman (y1l) kukla degiskeni eklenmistir.

Doniistiiriilmiis translog maliyet fonksiyonu Denklem 1°de verilmektedir.

4
ln(Cf,t) = bO + Z 1al- ln(Pl-f,t)
i=
4 4
+ 1/ zz. 2 bij In(Pig.c) In(Pig.c)
j=1 & j=1
4
+ z . Ci ln(Pl-f,t) ln(yf_t) +vy ln(yf_t)
=

n 10 4
+ E ln(Pl) E Ng + E ul-f ln(Plf) + Zf + At: i i]
i=1 g=1 i=1

(D
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Maliyet fonksiyonundan elde edilen faktor pay denklemleri Denklem 2°de verilmektedir.

4 10
Sif,t = a; + Z bij l?’l(P]'f_t) + Ci l?’l(yf‘t) + Z Ng + uifrt (2)
j=1 g=1

Denklemlerde, f, firmalari; £ zamani, i ise sermaye, emek, enerji ve malzemeden olusan
iiretim faktorlerini temsil etmektedir. Buna gore;

Cr,¢ = Her bir firmanin t yilindaki toplam maliyeti

P;¢ ¢ = Her faktor igin firmanin t yilinda kargilastig: fiyat
¥f+ = Her bir firmanin t yilinda ¢ikti diizeyi

Ny = Her endustriye ait kukla degiskeni

Ui, = Her firmanin her yildaki hata terimleridir.

Iyi huylu bir maliyet fonksiyonu elde etmek amaciyla modele simetri ve dogrusal
homojenlik kisitlar1 uygulanmistir. Translog maliyet fonksiyonunda bu kisitlar tahmin 6ncesinde
dogrusal kisitlar olarak modele dahil edilirken, monotonluk ve konkavlik gibi diizenlilik kosullar
tahmin sonrasinda test edilmistir (Barnett, 2002; Baum ve Linz, 2009). Modelin temsil giiciinii
degerlendirmek amaciyla gézlemlenen ve tahmin edilen maliyet paylart karsilastirilmis ve bu
degerlerin biiyiilk oOlgiide Ortlistigi gorilmiistiir. Ayrica, monotonluk ve quasi-konkavlik
kosullarin1 saglamayan sinirh sayidaki gézlem veri setinden ¢ikarilmistir. Esneklik tahminleri,
translog maliyet fonksiyonundan elde edilen parametrelerin dogrusal olmayan fonksiyonlari
oldugundan, bu tahminlere ait standart hatalar Taylor ac¢ilimma dayanan delta yontemi
kullanilarak hesaplanmigtir (Greene, 2002).

Fiyat ve c¢apraz fiyat esneklikleri, tahmin edilen parametrelerden hareketle asagidaki
sekilde hesaplanmaktadir.

Capraz fiyat esnekligi Denklem 3’te verilmektedir.

Bi' + S; * S;

— _ "y L ]

gij = O'ij * S = —S' (3)
l

Fiyat esnekligi Denklem 4’te verilmektedir.

By + 5i(si — 1
Su — L + Sl (Sl ) (4)
Si
Yukaridaki ifadede yer alan b; > toplam maliyet fonksiyonu ve maliyet pay denklemlerinde
yer alan ilgili katsaymin tahmin edilmis degeridir. s; ve s; ise sirasiyla i. ve j. faktoriin toplam

maliyet icindeki paylarin1 gdstermektedir. Morishima ikame esnekligi ve fiyat/capraz fiyat
esnekligi arasindaki iligki Denklem 5’te verilmektedir.
MESU =€L]_€j] (5)

Literatiirlin ilk yirmi yilinda calismalarin hepsinde Allen-Uzawa kismi esneklikleri ve
capraz fiyat esnekliklerinin raporlandigi goriilmektedir. Ancak yakin donem calismalarinda
Thompson ve Taylor (1995) ve Frondel (2004, 2011) literatiire esneklik 6l¢iisii ile ilgili alternatif
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yaklasimlar getirmistir. Thompson ve Taylor (1995), hesaplamalarda Morishima ikame esnekligi
kullaniminin Allen-Uzawa ikame esnekligi sonuglarindaki yiiksek degiskenligi azalttig1 ve yatay
kesit verisi ile zaman serisi verisi arasindaki dikotomiyi ortadan kaldirdigini gostermektedir.
Benzer sekilde Frondel (2004, 2011) de cesitli esneklik oOlgiilerini kargilastirmali olarak
degerlendirmekte ve faktorler arasi ikame esnekliklerinin esneklik Sl¢iisiine duyarli oldugunu
vurgulamaktadir. Bu dogrultuda, ¢alismada capraz fiyat esneklikleri ile birlikte Morishima ikame
esnekligi raporlanmistir.

Caligmada temel veri seti olarak firma diizeyinde Tiirkiye i¢in Yillik Sanayi ve Hizmet
Istatistikleri (2003-2017) kullanilmistir. Ampirik uygulamaya baslamadan once analizin
amaglarina uygun olarak veri diizenleme ve temizleme c¢aligmalar1 yapilmistir. Veri temizleme
stirecinde Hall ve Mairesse (1995) calismasi temel alinmistir. Translog maliyet fonksiyonu
tahmininde ihtiya¢ duyulan tiretim faktorii harcama ve fiyat verisi i¢in ayrica Yenilenebilir Enerji
Genel Miidiirliigii (YEGM) ulusal enerji genel tablolari, Tiirkiye Elektrik Iletim A.S.’den
(TEIAS) sektorel elektrik tiiketim tablolar1 ve Uretici Fiyat Endeksi (UFE) verileri kullamlarak
firma ve sektor bazinda hesaplamalar yapilmistir. Ek veri setlerinin yarattigi kisitlar, analizin
zaman boyutunu 2005-2013 yillari ile sinirlamistir.

Translog maliyet fonksiyonu tahmininde kullanilan sermaye degiskenleri firma verilerinde
dogrudan yer almadigindan, Haller ve Hyland (2014) yaklasimini izleyerek sermaye harcamalar1
sermaye stogu ile temsil edilmistir. Yillik Sanayi ve Hizmet Istatistiklerinde sermaye stogu
bulunmadig1 i¢in makine-techizat, bina ve yapi, tasima teghizati ile bilgisayar ve yazilim
yatirnmlarina ait yatirim serileri kullanilarak devamli envanter yontemi ile firma diizeyinde
sermaye stoklar1 hesaplanmigtir. Sermayenin reel fiyati sermayenin kullanim maliyeti yaklagimi
ile hesaplanmistir. Reel finansman maliyeti i¢in TCMB ticari reel kredi faizleri kullanilmis;
yipranma oranlar1 bina ve yapi i¢in %5, makine ve techizat icin %10 olarak alinmistir (Taymaz
ve Yilmaz, 2008). Sermaye mali fiyat degisimleri ise yatirim deflatori—GSYH deflatorii oraninin
uzun donem egilimi kullanilarak hesaplanmistir (Demiroglu, 2012).

Enerji girdisi i¢in firma diizeyinde tiiketim verisi bulunmadigindan enerji faktorii elektrik
titketimi ile temsil edilmistir. Elektrik tiikketiminin toplam enerji i¢indeki yiikselen artis1 ve diger
enerji kaynaklar1 bilesenlerinin firma ya da sektor diizeyinde tiiketim verilerine ulagsmanin
elektrik enerjisine gore daha kisitli olmasi nedenleriyle bu ¢aligmada enerji iiretim faktoriiniin
elektrik ile temsil edilmesine karar verilmistir. Ilgili literatiirde de gesitli calismalarda elektrigin
enerji faktoriinii temsil ettigi goriilmektedir (Arnberg ve Bjorner, 2007; Boliik ve Kog, 2010).
Sektorel elektrik fiyatlari YEGM ve TEIAS verileri kullanilarak iki haneli sektdr diizeyinde
hesaplanmustir.

Malzeme fiyatlari i¢in TUIK tarafindan yayimlanan yurt igi iiretici fiyat endeksi (Yi-UFE)
kullanilmigtir. Endeks serileri NACE Rev.l’den Rev.2’ye donistiirillerek miimkiin olan
durumlarda dort hane diizeyinde kullanilmigtir. Cikt1 degiskeni firmalarin satig gelirleri ve stok
degisimlerinin toplami olarak tanimlanmis ve tiretici fiyat endeksi kullanilarak reel hale
getirilmistir. Emek harcamalar1 ise Y1llik Sanayi ve Hizmet Istatistiklerinde dogrudan yer almakta
olup, emek fiyati toplam personel harcamasinin ortalama calisan sayisina bdliinmesiyle elde
edilmistir. Ampirik modelde standart translog maliyet fonksiyonuna endiistri sabit etkileri
eklenmis ve analiz elektrik tiiketim verisinin erisilebilir oldugu 16 imalat sanayi alt sektorti ile
sinirlandirilmistir.
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Calismada ikame esnekligi, enerji kullanim yogunluguna goére gruplanan firmalar i¢in ayr1
ayn hesaplanmaktadir. Caligmada Deininger ve digerlerinin (2018) toplam maliyet igerisinde
enerji harcamalarinin payidan hareketle yaptig1 siniflandirma kullanilmistir. Bu siniflandirmaya
gore veri setindeki firmalarin %48,53°1 disiik enerji kullanimli, %22,19°u orta enerji kullanimlt
ve son olarak %29,30’u yiiksek enerji kullanimli firmalardir.

4. Sonuc ve Tartisma

Translog maliyet fonksiyonu ve faktor pay1 denklemlerine ait parametre tahminleri, ikame
esneklikleri hakkinda dogrudan bilgi sunmamaktadir. Bununla birlikte, Nguyen ve Streitwieser’in
(1999) de belirttigi gibi, parametre tahminlerinin biiyiik 6l¢iide istatistiksel olarak anlamli olmast,
bu tahminlere dayanarak hesaplanan esnekliklerin giivenilirligini desteklemektedir. Bu ¢aligmada
da parametre tahminlerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Ayrica tim
gozlemler kullanilarak hesaplanan capraz fiyat esneklikleri ile Morishima ikame esnekliklerinin
%1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olmasi, elde edilen bulgularin tutarliligini
giiclendirmektedir.

Caligmanin temel amaci, Tiirkiye imalat sanayi firmalarinda sermaye ile enerji arasindaki
ikame iligkisini, firmalarin enerji kullanim yogunluklarina gore ayristirarak incelemektir. Bu
amag dogrultusunda, enerji maliyet paylarina gore gruplandirilan firmalar icin fiyat esneklikleri,
fiyat esneklikleri ve Morishima ikame esneklikleri hesaplanmistir. Tablo 1°de enerji kullanim
yogunluguna gore gruplandirilmis Tiirkiye imalat sanayi firmalar igin fiyat ve Morishima
esneklikleri sunulmaktadir.

Tablo 1. Enerji Kullanim Yogunluguna Gére Gruplandirilmis Tiirkiye imalat Sanayi Firmalar
icin Fiyat ve Morishima Esneklikleri

Fiyat Esneklikleri Az Enerji Yogun Orta Enerji Yogun Enerji Yogun
0.00523%** 0.0142%%* 0.0744% %
EKE [0.0102] [0.000154] [0.00228]
0.538%** 0.44 7% 0.6027%**
EEK [0.0102] [0.00483] [0.0185]
- -0.766%** -0.983% % -1.348%%*
[0.0358] [0.0169] [0.0750]
-0.425%%* -0.533%* -0.633 %%
BKK [0.00918] [0.0122] [0.0111]
Morishima Esnekligi
0.771%%* 0.998 %+ 1.422%%*
OKE [0.0358] [0.0169] [0.0760]
0.963*+* 0.980%** 1.235%**
OEK [0.0147] [0.0134] [0.0242]

Not: Az Enerji Yogun Firmalar: Toplam maliyet igindeki enerji maliyetinin oran1 0.01'in altinda olan
firmalar. Orta Enerji Yogun Firmalar: Toplam maliyet iginde enerji maliyet oranit 0.01'in {stiinde
0.02'nin altinda olan firmalar. Enerji Yogun Firmalar: Toplam maliyet i¢inde enerji maliyet oran1 0.02
ve Ustil olan firmalar. Parantez igerisindeki standart hatalar delta yontemi ile hesaplanmistir. *** p<0.01
** p<0.05 * p<0.1

Bulgular tiim firma gruplarinda enerji ve sermaye girdilerinin (ggg, €xk) fiyat
esnekliklerinin beklendigi seklinde negatif oldugunu gostermektedir. Fiyat esnekliginin enerji
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i¢in sermayeden daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu durum firmalarin enerji fiyatindaki artisa
sermaye fiyatindaki artiga gore daha fazla tepki verdigini gostermektedir.

Tiim gruplar i¢in enerji girdisinin ¢capraz fiyat esnekliginin (exg) sifira yakin degerler almasi
sinirlt bir ikame iligkisine isaret etmektedir. Diger yandan esnekligin mutlak degeri, firmalarin
enerji kullanim yogunlugu arttik¢a yiikselmektedir. Ornegin, diisiik enerji yogunluklu firmalarda
enerji fiyatindaki %1°lik artis sermaye talebini %0.005 artirirken, ayni oranl fiyat artigi yiiksek
enerji yogunluklu firmalarda ise %0.0744 oraninda artirmaktadir. Bu bulgu, enerji maliyetinin
toplam maliyet igindeki pay1 yiikseldik¢e firmalarin enerji fiyat soklarina karsi sermaye
kullanimini artirma egilimlerinin giiclendigini gostermektedir.

Diger yandan bulgular sermayenin ¢apraz fiyat esnekliginin (k) enerjiden daha yiiksek
oldugunu gostermektedir. Ornegin, diisiik enerji yogunluklu firmalarda sermaye fiyatindaki
%1’lik artis enerji talebini %0.538 artirirken, ayni oranli fiyat artis1 yiiksek enerji yogunluklu
firmalarda ise %0.602 oraninda artirmaktadir. Bu durumda ikame iliskisi daha gii¢liidiir. Bu
durumda iki iiretim faktorii icin fiyat esneklikleri agisindan bir asimetri oldugu sdylenebilir.

Morishima ikame esnekligi (okg) degerlerinin tiim firma gruplarinda 1’e yakin oldugu
goriilmektedir. Diisiik enerji yogunluklu firmalarda enerji fiyatindaki %1°lik artis sermaye
talebini %0.771 artirirken, ayni oranli fiyat artis1 yiiksek enerji yogunluklu firmalarda ise %1.422
oraninda artirmaktadir. Bu bulgu, tiim gruplarda sermaye ile enerji arasinda giiclii bir ikame
iliskisine isaret etmektedir. Capraz fiyat esnekliklerinde oldugu gibi, Morishima ikame
esneklikleri de enerji yogunlugu arttikca yiikselmektedir. Diger yanda fiyat esnekliginde ortaya
¢ikan asimetri Morishima esnekliginde (ogk) goriilmemektedir. Sermaye fiyatinda ortaya ¢ikan
%1 artig diisiik enerji yogunluklu firmada enerji talebini %0.963; yiiksek enerji yogunluklu
firmada %1.235 arttirmaktadr.

Capraz fiyat esneklikleri ve Morishima ikame esneklikleri birlikte degerlendirildiginde,
tiim firma gruplarinda sermaye ile enerji arasinda ikame iligkisi oldugu goriilmektedir. Ancak bu
iligkinin giici kullanilan o6lgiite baglidir. Capraz fiyat esneklikleri gorece sinirli bir ikame
iliskisine isaret ederken, Morishima esneklikleri daha giiclii bir teknik ikame potansiyeline isaret
etmektedir. Bu bulgu, Tiirkiye imalat sanayi firmalarinin {iretim yapisinin teknik olarak ikameye
imkan tanidigini; ancak fiyat degisimleri sonrasinda ortaya ¢ikan gelir ve maliyet etkilerinin bu
potansiyelin tam olarak gergeklesmesini sinirladigini gostermektedir.

Enerji girdisinin toplam maliyet i¢indeki payinin, bu girdinin {iretim siirecindeki 6nemini
yansittigl dikkate alindiginda, enerji kullanim yogunlugu yiiksek firmalarin olast enerji fiyat
soklar1 karsisinda iiretim siireglerinde aksama yasamamak i¢in enerji ile sermaye arasindaki
ikame kapasitesini daha yiiksek tutmaya ¢alistiklar1 sdylenebilir. Benzer bi¢imde, enerjinin kendi
fiyat esnekliginin de enerji yogunlugu arttik¢a biiylimesi, enerji kullanimi yiiksek firmalarin enerji
fiyatlarindaki degisimlere daha duyarli oldugunu gostermektedir. Bu durum, s6z konusu
firmalarin enerji tasarrufu saglayan teknolojilere yonelmesini veya diger iiretim faktorleri ile
ikame kapasitesini giiclendirecek 6nlemler almasimi tesvik ediyor olabilir. Dolayisiyla bulgular,
Tiirkiye imalat sanayiinde enerji yogunlugu yiiksek firmalarin enerji fiyatlarindaki oynakliga
kars1 belirli bir uyum kapasitesi gelistirdigine isaret etmektedir. Ote yandan Frondel ve
Schmidt’in (2002) g¢apraz fiyat esnekliklerinde faktér maliyet paylarimin belirleyici olduguna
iligkin argiiman1 da Tiirkiye imalat sanayi firmalar1 agisindan desteklenmektedir.
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Elde edilen bulgularin literatiirdeki diger mikro veri ¢aligsmalariyla genel olarak uyumlu
oldugu goriilmektedir. Woodland (1993) ve Arnberg ve Bjerner (2007), faktor ciftlerinin biiyiik
boliimiinde ikame iligkisi tespit etmistir. Nguyen ve Streitwieser (1999) ile Haller ve Hyland
(2014), tim firmalar1 kapsayan veri setlerinde faktor ciftlerinin genel olarak ikame edilebilir
oldugu sonucuna ulagmistir. Benzer sekilde Deininger vd. (2018), dogrusal logit model kullanarak
tiim veri seti i¢in faktorler arasinda ikame iligkisi bulundugunu gostermektedir. Bardazzi vd.
(2015) ise emek ve malzeme disindaki faktor ciftlerinde ikame iliskisi tespit etmistir. Ayrica
Morishima ikame esnekligi hesaplayan ¢aligmalarda da sermaye ile enerji arasinda giiglii ikame
iligkisi bulundugu goriilmektedir (Nguyen ve Streitwieser, 1999; Haller ve Hyland, 2014;
Bardazzi vd., 2015). Tiirkiye imalat sanayi firmalari i¢in elde edilen bulgular da bu genel egilimi
desteklemektedir.

Enerji kullanim yogunluguna goére firma ayrimi yapan smirli sayidaki mikro veri
calismasindan biri olan Deininger vd. (2018), yalnizca diisiik ve yiiksek enerji kullanimli firmalar
i¢in anlamli esneklik tahminleri elde etmistir. S6z konusu ¢alismada esneklik degerleri mutlak
olarak ytiksek enerji kullaniml firmalarda daha biiyiik olmakla birlikte, diisiik enerji yogunluklu
firmalarda ikame, yiiksek enerji yogunluklu firmalarda ise tamamlayicilik iligkisi tespit edilmigtir.
Tiirkiye i¢in elde edilen bulgular, iligkinin siddeti bakimindan bu ¢alisma ile benzerlik tagimakla
birlikte, iliskinin yonii bakimindan farklilagmaktadir. Bu durum, sermaye-enerji iliskisinin iilke,
sektor ve firma yapisina bagl olarak degisebildigini ve baglama 6zgii degerlendirmelerin nemini
gostermektedir.

Bu c¢alisma, sermaye—enerji ikame iliskisinin firma diizeyinde ve enerji yogunlugu
heterojenligi dikkate alinarak incelenmesinin 6nemini ortaya koymaktadir. Elde edilen bulgular,
ikame iliskilerinin firma 6zelliklerine duyarli oldugunu ve kullanilan esneklik 6l¢iisiine bagl
olarak farkli yorumlara yol agabilecegini gostermektedir. Bu yoniiyle calisma, mevcut
literatiirdeki toplulagtirilmig analizlerin Otesine gecerek, mikro diizeyde daha ayrintili bir
degerlendirme sunmaktadir.

Ikame esnekligi bulgulari, c¢alismanin veri ve ol¢iim smrhiliklart gergevesinde
degerlendirilmelidir. Analiz veri kisitlar1 nedeniyle 2005-2013 dénemi ile sinirlidir; bu nedenle
elde edilen esneklik tahminleri yalnizca bu donem i¢in gegerli olacak sekilde yorumlanmalidir.
Enerji girdisinin yalnizca elektrik tiiketimi ile temsil edilmesi ve sermaye fiyatinin
hesaplanmasinda yapilan varsayimlar, her iki girdi i¢cin de Ol¢iim hatasi riskini beraberinde
getirmektedir. Bu durum, esneklik tahminlerinin mutlak degerinin diisiik tahmin edilmesine,
faktorler aras1 ikame iliskilerinin oldugundan daha zayif goriinmesine ve sektorler arasi
heterojenligin tam olarak yakalanamamasina yol agabilir. Bu nedenle, elde edilen bulgularin
temkinli yorumlanmasi gerekmektedir. Son olarak, bu ¢alismada faktorler arasi ikame iligkileri
analiz edilmis olup, elde edilen sonuglar ¢ikt1 (6lgek) etkilerini igermemektedir. Bu durum,
bulgularin  ekonomi geneline yonelik c¢ikarimlar agisindan smirli  bir  gergevede
degerlendirilmesini gerektirmektedir.

Calismada elde edilen sonuglar enerji ile sermaye arasindaki ikame iliskisinin zayif
oldugunu ve bu nedenle enerji fiyat artiglarinin sermaye talebi {izerinde gii¢lii ve dogrudan bir
kisitlayict etki yaratmadigimi gostermektedir. Ayni1 zamanda, enerji fiyat artislarinin firmalar
otomatik olarak belirgin Ol¢lide enerji tasarrufuna yonlendirdigine dair giiglii bir kanit da
bulunmamaktadir. Bununla birlikte, fiyat temelli politikalarin firma davraniglar tizerinde
tamamen etkisiz olmadigi, ancak etkisinin sinirli kaldigi anlasilmaktadir. Morishima ikame
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esnekligi bulgular1 ise Tiirkiye imalat sanayinde teknik ikamenin belirli dlgiide miimkiin
oldugunu ve buna bagl olarak geri tepme etkisinin smirl kalabilecegine isaret etmektedir. Bu
cercevede, enerji ve c¢evre politikalarinin tasariminda fiyat temelli araglarin tek basina yeterli
olmayabilecegi, enerji kullaniminda anlamli ve kalic1 bir azalig igin teknoloji yatirimlarini tesvik
eden ve verimlilik artiric1 tamamlayici politikalarin gerekli oldugu degerlendirilmektedir. Ote
yandan, enerji fiyat artiglarinin sermaye talebi iizerinde belirgin bir baski olusturmamasi, olast
enerji fiyat soklarinin firma diizeyindeki olumsuz etkilerinin sinirli kalabilecegine isaret
etmektedir. Ancak ikame iliskisinin zayif olmasi, uzun dénemli etkilerin yalnizca girdi ikamesi
iizerinden degil, ¢ikt1 (6lcek) etkileri ile birlikte degerlendirilmesi gerektigini gostermektedir. Son
olarak, geri tepme etkisinin sinirli olabilecegine dair bu bulgularin, ¢alismanin veri ve 6lgliim
sinirliliklar ¢ergevesinde temkinli bigimde yorumlanmasi gerekmektedir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu ¢aligmada arastirma ve yayin etigine
uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Oram1 Beyani
Yazar, makalenin tamamina yalniz kendisinin katki saglamis oldugunu beyan eder.

Arastirmacilarin Cikar Catismasi Beyani
Bu calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.

Yapay Zeka Kullanim Beyam
Bu ¢alismanin hazirlanmasi sirasinda yazar herhangi bir yapay zeka aracindan faydalanmamustir.

Veri Beyam

Calismada kullanilan Yillik Sanayi ve Hizmet Istatistikleri, Tiirkiye Istatistik Kurumu ile imzalanan
protokol kapsaminda erisilmis ve kullanilmistir. S6z konusu veriler talep iizerine paylasilamaz.
Caligmadaki elde edilen sonuglar ve degerlendirmeler 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 (iISUR) 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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