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OZET

Tiirkiye 'de 1980°li yullarin sonlarinda uluslararasi sermaye akimlarin tiimiiyle
serbestlesmesiyle birlikte tamamlanan finansal serbestlesme siireci, iilkeyi
finansal a¢idan disa acik hale getirmistir. Bu durum ozellikle 1980°li yillardan bu
yana Tiirkiye’nin yasam standartlarinda, iiretim yapiarinda ve is yapma
yéntemlerinde birtakim degisim ve gelismelerin yasanmasina sebep olmus,
tiiketilen enerji ve salinan karbondioksit emisyon miktarimi da biiyiik olgiide
etkilemistir. Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye igcin 1974-2016 dénemini dikkate
alarak enerji tiiketimi, temiz enerji ve karbondioksit emisyonuyla finansal agikiik
arasindaki uzun donemli ve nedensellik iliskisini ortaya koymaktir. Bu kapsamda,
bagiml degisken olarak finansal a¢iklik gostergesi, bagimsiz degisken olarak da
enerji tiiketimi, karbondioksit emisyon miktar: ve temiz enerjiyi temsilen petrol ve
hidroelektrik tiiketimi  gostergeleri kullanilmistir. Calismada  degiskenler
arasindaki uzun dénem iliskinin varligi Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmal
esbiitiinlesme testiyle arastirilmis, degiskenler arasinda uzun dénemli iliskinin var
oldugu tespit edilmistir. Bu nedenle esbiitiinlesme testinden elde edilen yapisal
kirilmalar da modele ekleyerek FMOLS esbiitiinlesme katsayi tahmincisiyle
degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiye iliskin katsayr tahmini yapilmistir. Bu
test sonucunda, degiskenler arasinda uzun donemde pozitif bir iliskinin oldugu ve
2001 ve 2009 yularindaki yapisal kirilmalarin uzun dénemli iliskiye etkisinin
negatif, 2006 yilindaki yapisal kirilmanin ise uzun donemli iliskiye etkisinin pozitif
oldugu bulgular: elde edilmistiv. Calismada ayrica degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisinin varligi Fourier Granger nedensellik testi kullanilarak analiz
edilmis, karbondioksit emisyonlar, enerji tiiketimi ve hidroelektrik tiiketiminden
finansal acikliga dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin var oldugu sonucuna
ulasilmistir. Sonug olarak elde edilen bu bulgular, Tiirkiye de biiyiime hipotezinin
gecerli oldugunu onaylamaktadur.
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The financial liberalization process in Turkey which has been completed with the
completely liberalization of international capital flows in the late 1980s has made
the country open financially outward. Since 1980s, this situation has especially
caused the emergence of a number of effects on and changes in Turkey's standard
of living, the production structure and methods of doing business and it has also
greatly influenced the amount of energy consumed and emitted carbon dioxide
emission. The purpose of this study is to put forward the long term and causality
relationship between, energy consumption, clean energy and CO; emissions to
financial openness by considering the period 1974-2016 for Turkey. In this context,
indicator of financial openness as dependent variable and indicators of energy
consumption, amount of carbon dioxide emission and oil and hydroelectric
consumption representing clean energy as independent variable have been used.
The existence of a long-run relationship between variables in the study has been
explored by Maki (2012) Cointegration test with multiple structural breaks, it has
been determined that there is a long-run relationship between variables. For this
reason, the coefficient estimation for the long-run relationship between the
variables has been made with the FMOLS cointegration coefficient estimator by
adding structural breaks which are obtained from the cointegration test to the
model. As a result of this test, it has been found that there is a positive relationship
between the variables in the long term and the effects of the structural breaks in
2001 and 2009 on long-run relationship are negative and the structural break in
2006 on long-run relationship is positive. In addition, the existence of the causality
relation between the variables has been analyzed by using the Fourier Granger
causality test in the study. It has been concluded that there is a one-way causality
relationship from CO, emissions, energy consumption and hydroelectric
consumption to financial openness. As a result, these findings from analyses have
confirmed that the current hypothesis of growth in Turkey.

dissal rekabet giiciinde artisa yol acabilecegi

1. GIRIS

yoniindedir. Bu nedenle, kiiresellesmenin enerji
tilketimi tizerindeki etkisinin, disa (finansal, ticari,

Kiiresellesme, iilkeleri ¢ok uluslu ekonomiye
daha fazla entegre olmaya zorlamis ve iilkeler arasinda
kiiltiirel faaliyetlerde, teknolojik doniisiimlerde, bilgi
aligverislerinde ve insanlarin etkilesimlerinde artiglar
yasanmasina sebep olmustur. Bu baglamda
kiiresellesme, is glicii ve uluslararasi sermaye akigini
arttiran ve ticaretin dniindeki engellerin azaltilmasiyla
diinyada ekonomik, politik, sosyal ve kiiltiirel
biitiinlesmede artis1 saglayan bir yol hareketidir.
Ayrica kiiresellesme, uluslararasi sermaye, ticaret,
teknoloji ve bilgi akisinin tek bir entegre piyasada
genislemesi ve derinlesmesini temsilen eden kiiresel
entegrasyon faaliyetlerini icermektedir.

Gaston ve Nelson (2004) calismalarinda,
kiiresellesmenin diinyanin ekonomik ve politik
yapisin1 yeniden diizenleyen ve sekillendiren bir
dondstiiriicit  oldugunu ileri siirmektedirler. Bu
dogrultuda, kiiresellesmenin biiylimeye ve enerji
talebine baglanmasiyla ilgili teorik goriis, bir
ekonominin (kiiresellesmenin olgilisii olarak) disa
aciklik derecesindeki artisin, ticaret ve yatirimda
diinyanin geri kalaniyla giiclii bir bag kurabilecegi ve

sosyal) a¢ikligin ekonomik biiyiime {izerindeki net
etkisine bagli oldugu soylenebilir.

Kiiresellesme, ticaret, yatirim, finansal
gelisme, ekonomik biliylime gibi c¢esitli kanallar
araciligryla aragtirma alaninda enerji talebine
baglanmistir. Literatiirde yapilan bazi c¢aligmalar
(Chang vd., 2013 ve Shahbaz vd., 2018a), gelismekte
olan iilkelerin biiyiimesi ve refah seviyesini arttirmasi
icin enetjinin O6nemli bir yere sahip oldugunu
vurgulamak amaciyla enerji-biiyiime iliskisi tizerine
yogunlagmistir. Enerji-biiytime arasindaki iliskiyi test
eden baz1 galismalar (Apergis ve Oztiirk, 2015 ve
Shahbaz vd., 2018b) ise, ekonomik gelismeyle
karbondioksit emisyonlar1 arasinda ters U seklinde bir
iligkinin oldugunu ileri siiren Cevresel Kuznets Egrisi
(EKC) hipotezi araciligiyla karbondioksit emisyonlari
konusunu ele almistir. Arastirmacilarin ilgilendikleri
diger bir konu ise, finansal gelismenin enerji tiiketimi
tizerindeki etkisidir. Sadorsky (2010) caligmasinda,
finansal gelisme, dogrudan etki, isletme etkisi ve
servet etkisi olmak iizere ii¢ farkli yolla enerji
tilketimini etkilemektedir. Dogrudan etki kanalina
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gore, tliketiciler, dayanikli tiiketim mallarim tedarik
etmek icin  ¢esitli  kuruluslardan  kolaylikla
borglanabilirler. Satin aldiklar1 mallarla da ¢ok fazla
enerji tiiketebilirler. Isletme etkisi kanalina gore ise,
isletmeler, finansal sermayeye kolaylikla erisebilir ve
bu sermayeyi isletme faaliyetlerinde kullanabilirler.
Isletme faaliyetlerindeki artis ise, enerji talebini
arttirabilir. Servet etkisi kanali ise, hisse senedi
piyasalarindaki faaliyet artisi, tiiketici ve isletmelerin
piyasaya olan giivenini arttirir. Bu durum ekonominin
canlanmasina ve enerji talebinin artmasma sebep
olabilir.

Topcu ve Altay (2017) ¢alismalarinda, finans-
enerji literatlirlinde nedenselligin dolayli bir sekilde ele
alinmas1 sebebiyle nedensellik hipotezlerinin net bir
sekilde ortaya konulamadigini ileri siirmektedirler.
Yazarlar enerji temelli finans hipotezlerini 4 baslikta
ele almiglardir. Bunlardan biiyiime hipotezi, enerji
tilketiminden finansal gelismeye dogru tek yonli
nedensellik iliskisinin oldugu, bu hipotezin gecerli
oldugu ilkelerde olusturulan enerji  tasarruf
politikalarinin kismen de olsa {ilkelerin finansal
gelisimini etkileyecegi yoniindedir. Koruma hipotezi,
finansal gelismeden enerji tiiketimine dogru tek yonlii
nedensellik iligkisinin oldugunu ileri siirmektedir. Bu
hipotezin gegerli oldugu iilkelerde finansal gelismenin
enerji projelerinin uygulanmasinda o6ncii gosterge
oldugunu gozler Oniine sermektedir. Geri bildirim
hipotezi ise, finansal gelismeyle enerji tiiketimi
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin oldugu ve
enerji tasarruf politikalarimin  finansal  sektoril
tetikledigi, bu da tiiketilen enerji miktarim etkiledigi
yoniindedir. Son olarak tarafsizlik hipotezi ise, finansal
gelisme ile enerji tiiketimi arasinda herhangi bir
nedensellik iligkisinin bulunmadigi, finansal gelisme
ve enerji alaninda almacak herhangi bir kararin ya da
olusturulan bir politikanin birbirleri {izerinde 6nemli
bir etki olusturmayacagini iddia etmektedir.

Biitiin bunlardan hareketle, bu calismanin
amaci, Tiirkiye’deki enerji tiiketimi, temiz enerji ve
karbondioksit emisyonuyla finansal agiklik arasindaki
uzun doénemli ve nedensellik iligkisini ortaya
koymaktir. Literatiirde Tiirkiye 6rnekleminde her ne
kadar enerji tiiketimi, temiz enerji ve karbondioksit
emisyonlarinin  birbirleriyle iligkisini test eden
caligmalar (Altintag, H. 2013; Kizilkaya vd. 2015;
Hepaktan ve Sertkaya, 2016; Lebe, 2016; Simsek ve
Yigit, 2017) yapilmis olsa da bu degiskenlerin finansal
aciklikla olan iligkisini aragtiran c¢aligmalarin sinirlt
oldugu goriilmektedir. Calismanin literatiirdeki bu
boslugu doldurarak bilim diinyasina katki saglayacagi
diisiiniilmektedir. Calismanin ilerleyen boélimlerinde

konuya iligkin literatiir galigmalarindan, ¢aligmanin
veri seti ve yontemi ve siirliliklarindan s6z edilmis,
devaminda elde edilen bulgulara yer verilmis,
literatiirdeki ~ benzer  bulgularla  kiyaslanarak
degerlendirilmeler yapilmis ve oOnerilerde
bulunulmustur.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde enerji tiikketimi, temiz enerji,
karbondioksit emisyonu ve finansal aciklik iligkisini
arastiran ~ calismalar  incelendiginde,  yapilan
calismalarin cogunda finansal agiklik finansal gelisme
ve kiiresellesmenin gostergesi olarak ele alindigy,
finansal agiklig1 dogrudan dikkate alan ¢alismalar ise
sinirli oldugu goriilmektedir. Bu kisimda s6z konusu
bu ¢aligsmalara yer verilmistir.

Tamazian vd. (2009) caligmalarinda, 1992-
2004 donemi i¢in BRIC iilkelerindeki ekonomik ve
finansal gelismenin karbondioksit emisyonuna etkisini
panel veri analiziyle incelemis, finansal acikligin
karbondioksit emisyonunu  azalttifi  sonucuna
ulagmustir.

Endiistrilesmis ve gelismekte olan 180 iilke
iizerine yapilan ¢aligmada, Zhang vd. (2010), 1970-
2008 donemi igin ticari ve finansal agiklik ve
ekonomik biiylimenin karbondioksit emisyonuyla
uzun doénemli iligkisinin varligini panel GMM
yaklagimiyla test etmisler, uzun donemde finansal
acikla karbondioksit emisyonu arasindaki iliskinin
negatif oldugunu saptamislardir.

Cin iizerine yapilan ¢alismada Jalil ve Feridun
(2011), 1953-2006 doénemi igin finansal gelisme,
ekonomik bitylime ve enerji tiiketiminin ¢evre kirliligi
iizerindeki etkisini ARDL sinir testi ve hata diizeltme
modelini kullanarak incelemisler, finansal agikliktaki
artisin kisi basimna diisen karbondioksit emisyonunu
azalttigini tespit etmislerdir.

You vd. (2014) caligmalarinda, 1985-2005
doénemi i¢in en az ve en ¢ok karbondioksit emisyonu
salinimi yapan 97 iilke {izerinde demokrasi ve finansal
acikligin karbondioksit emisyonu iizerindeki etkisini
OLS regresyon modeliyle arastirmislar, finansal
acikligin karbondioksit emisyonu iizerinde herhangi
bir etkisinin olmadigini tespit etmiglerdir.

167 iilke lizerinde yapilan ¢alismada, Hua ve
Boateng (2015), 1970-2007 donemi igin ticari ve
finansal agiklik, ekonomik biiyiime ve karbondioksit
emisyonlar1 arasindaki uzun dénemli iligkinin varligini
standart panel en kiigiik kareler ve dinamik GMM
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yaklagimlariyla test etmislerdir. Yazarlar, biitiin
iilkelerde uzun doénemde finansal aciklikla
karbondioksit emisyonu arasindaki iliskinin negatif
oldugunu tespit etmislerdir.

Myanmar iizerine yapilan ¢aligmada, Aung vd.
(2017) 1970-2014 donemi igin sera gazi emisyonlart,
ekonomik biiyiime, ticari ve finansal agiklik ve
kentlesme biiyiimesi arasindaki kisa ve uzun donem
iliskiyi ARDL modelini kullanarak incelemislerdir.
Yazarlar, degiskenler arasinda uzun donemli bir
iliskinin var olmadigim ve hem kisa hem de uzun
donemde finansal acikligin sera gazlari tizerindeki
etkisinin negatif oldugunu saptamislardir.

Amerika ve Karayip iilkesi {izerine yapilan
calismada Koengkan (2017), 1991-2012 dénemi igin
kiiresellesme ile birincil enerji tiiketimi arasindaki
iliskiyi ARDL yaklagimi ve siirlandirilmamis hata
diizeltme modelini kullanarak 12 Latin test etmistir.
Yazar sonug¢ olarak, degiskenler arasinda uzun
dénemli bir iliskinin var olmadigi ve uzun dénemde
finansal agikligin birincil enerji tiiketimi {izerindeki
etkisinin negatif oldugu bulgusunu elde etmistir.

Bagimsiz Devletler Toplulugu iizerine yapilan
calismada, Rasoulinezhad ve Saboori (2018), 1992-
2015 donemi i¢in ekonomik biiylime, karbondioksit
emisyonlar1, yenilenebilir ve yenilenemez enerji
tiikketimi, kompozit ticaret yogunlugu (ticari agiklik) ve
finansal agiklik arasindaki uzun donemli ve
nedensellik iliskisini Pedroni Esbiitiinlesme ve Panel
Granger nedensellik testleriyle incelemisler, ekonomik
biiylimeyle yenilebilir enerji tiiketimi harig, diger tim
veriler arasinda ¢ift yonli ve uzun dénemli bir iligkinin
var oldugu belirlenmislerdir. Ayrica kisa donemde
finansal acikliktan karbondioksit emisyonlarina dogru
tek yonlii bir nedensellik iligkisinin var oldugunu da
tespit etmislerdir.

BRICS iilkeleri iizerine yapilan bir ¢aligmada
Shahbaz vd. (2018a), kiiresellesme ve ekonomik
bliyimenin enerji tiiketimi {izerindeki asimetrik
etkisini dogrusal olmayan (NARDL) smir testiyle
incelemislerdir. Yazarlar sonug¢ olarak finansal
aciklikta gergeklesen pozitif (negatif) soklarin enerji
tilketimini pozitif (negatif) yonde etkiledigini tespit
etmislerdir. Shahbaz vd. (2018b) ¢alismalarinda,
Diinya’da GSMH siralamasina gore, yiiksek (29 tlke),
orta (49 iilke) ve dusiik (9 iilke) gelir grubunda yer alan
toplam 86 iilkenin 1970-2015 donemi igin
kiiresellesme ve enerji tiikketimi arasindaki iliskiyi
Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezi gercevesinde
incelemislerdir. Yazarlar sonu¢ olarak, 86 iilkeden
64’tinde (yliksek-23, orta-26, diisiik-5), finansal

acikliktaki artigin oncelikle enerji tiikketimini arttirdig
daha sonra ise azalttig1 (ters U seklini aldig1) diger bir
deyisle bu iilkelerde EKC hipotezinin gecerli oldugu
bulgusunu elde etmislerdir.

Nijerya 1izerine yapilan bir c¢alismada
Iheanacho  (2018), 1975-2011 dbénemi igin
kiiresellesme, enerji tiiketimi ve ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi Pesaran and Shin (1995) ve Pesaran
vd. (2001) Sinir Testleri ve hata diizeltme modeline
dayali Granger nedensellik testleriyle incelemistir.
Yazar sonug olarak, finansal agikligin enerji tiiketimini
azaltti§i, uzun donemde enerji tiikketimiyle finansal
aciklik arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin
oldugu bulgularimi elde etmistir.

Suudi Arabistan lizerine yapilan bir ¢aligmada
Xu vd. (2018), 1971-2016 dénemi i¢in kiiresellesme,
elektrik tiiketimi, karbondioksit emisyonlart ve
finansal gelisme arasindaki iliskiyi ARDL Sinir testi
ve hata diizeltme modelleriyle incelemislerdir.
Yazarlar sonu¢ olarak, finansal agiklik ile
karbondioksit emisyonlar1 arasinda uzun dénemde ¢ift
yonli  nedensellik iligkisinin  oldugunu tespit
etmislerdir.

Tiirkiye {izerine yapilan ¢aligmada ise Mudam
vd. (2018), 1970-2015 dénemi igin finansal agiklik,
ticari acik ve cevresel kalite arasindaki iliskiyi VAR
modeliyle incelemisler, karbondioksit emisyonunda
olugan degisimin % 0,42’sinin ticari acgiklik, %
0,46’sinin finansal agiklik, % 1,04’iiniin kisi bagina
diisen gelir ve geri kalan % 98’lik kismin ise s6z
konusu degiskenler haricindeki diger degiskenlerden
kaynaklandigi sonucuna ulagsmiglardir.

Vietnam {izerine yapilan bir ¢aligmada 1985-
2015 donemi i¢in Phong vd. (2018), kiiresellesme,
endiistrilesme, kentlesme, enerji tiiketimi, kisi basina
diisen GSYIH ve karbondioksit emisyonlar arasindaki
iliskiyi ARDL modeliyle incelemislerdir. Yazarlar
sonu¢ olarak, finansal agikligin karbondioksit
emisyonlarin azalttig1 bulgusunu elde etmistir.

Latin Amerika {ilkeleri {izerine yapilan bir
calismada, Koengkan vd. (2019), 1980-2014 donemi
icin finansal agiklik ve Cin’in gelirlerinin fosil yakit
tilketimi (petrol, dogalgaz ve komiir) tizerindeki
etkisini panel ARDL, kisitlanmamis hata diizeltme
modelleriyle arastirmislardir. Yazarlar sonug olarak,
uzun donemde finansal agikligin fosil yakit tiiketimi
iizerine etkisi pozitif oldugunu tespit etmislerdir.
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3. ARASTIRMANIN DiZAYNI

3. 1. Arastirmanin Veri Seti

Calismada enerji tiikketimi, temiz enerji ve
karbondioksit emisyonuyla finansal aciklik arasindaki
uzun donemli ve nedensellik iligkisi arastirilmaktadir.
Bu amagla Tiirkiye’nin 1974-2016 doénemlerine iligkin
yillik verileri dikkate alinmistir. 1974-2016 déneminin
secilmesinin nedeni, Ekim 1973’te baslayip Mart 1974
yilinda sona eren Biiyiikk Petrol Krizi’nin Tiirkiye
ekonomisine olan etkisine dikkat g¢ekmektir.
Calismada kullanilan petrol ve hidroelektrik tiiketimi

verileri, BP Statistical Review of World Energy
Haziran 2017 raporundan, finansal agiklik verileri,
T.C. Merkez Bankasi ile Uluslararasi Para Fonu’nun
Odemeler Dengesi istatistiklerinden ve enerji tiiketimi
ile  karbondioksit emisyonlar1 verileri Diinya
Bankasi’nin “World Development Indicators” wveri
tabanindan derlenmis olup, analizler Gauss ve Eviews
paket programlari araciligiyla gerceklestirilmistir.
Ayrica ¢alismada finansal aciklik degiskeni harig,
diger tiim degiskenler niifus serisi kullanilarak kisi
basina donistiiriilmiis ve s6z konusu degiskenlerin
logaritmik formlari ile ¢alisilmistir. Calismanin veri
setine iligkin bilgiler ise, Tablo 1°’de sunulmustur.

Tablo.1: Calismamin Veri Seti

Kullanilan Degiskenlerin Aciklamast Degiskenleri Beklenen Etki
Degiskenler Kisaltmalari Kullanan Calismalar
Enerji ET Petrole Esdeger Kg | Sadorsky (2010), Shia Uzun Dénemli
Tiiketimi Cinsinden Kisi Basma | vd. (2014), Kizilkaya | FA’dan ET’ye dogru
Diisen Enerji vd. (2015), Shahbaz | tek yonli nedensellik
Tiiketimi vd. (2018a) (Pozitif Bir Etki)
Karbondioksit KE Ton Cinsinden Kisi Basina Zhang vd. (2010), Uzun Dénemli
Emisyonlari Diisen Karbondioksit | Shia vd. (2014), You KE ile FA arasinda
Emisyon Miktar1 vd. (2014), Paramati cift yonlii nedensellik
vd. (2016), (Muglak Bir Etki)
Tamazanian vd.
(2016), Mudav vd.
(2018),
Rasoulinezhad ve
Saboori (2018)
Petrol Tiiketimi PT Ton Cinsinden Kisi Bagma | Hepaktan ve Sertkaya Uzun Dénemli
(Temiz Enerji) Diisen Petrol Tiiketimi (2016) FA’dan PT’ye dogru
tek yonlii nedensellik
(Pozitif Bir Etki)
Hidroelektrik HT Petrole Esdeger Ton Cai vd. (2018) Uzun Dénemli
Tiketimi Cinsinden Kisi Basina FA’dan HT’ye dogru
(Temiz Enerji) Diisen Hidroelektrik tek yonlii nedensellik
Tiiketimi
Finansal Ag¢iklik FA Finansal Acgiklik Orani= Korkmaz ve Cevik Dolayli ve Pozitif Etki
(Net Uluslararast Sermaye (2010)
Giris
ve Cikis Toplamlary/
GSYiH)*100
Enerji  fiyatlari, maliyetler iizerinden madlly?tlerclj Ve tel.(lngl.(l).ﬂ yogun uretlmlelr arténls, bu
enflasyonu ve faizleri etkileyerek  sermaye nedenie de yenrlebiur enerj! ..yatmm arinda  artis
hareketlilizinin Sniinii ve bitviikliisiinii yasanmugtir. Ayrica Tiirkiye, diinyada hizla gelisen
g y yukiug

degistirebilmektedir. Bu durum toplam iiretimi, ticareti
ve lilkeye gergeklesen sermaye girislerini olumsuz
yonde etkilemektedir. Yenilemeyen enerjiye olan
bagimlilig1 azaltmasi, enerji verimliligini arttirmasi ve
ckonomik agidan ortaya ¢ikabilecek riskleri yok etmesi
bakimindan yenilebilir enerji kaynaklarmin tiiketimi
biiyiik oneme sahiptir. Son yillarda Tiirkiye’de tiretim

yesil sertifika alim satim sistemine dahil olmus ve
ilkeye giren sermaye miktarinda da artis
gerceklesmistir. Gerek diinyada gerekse Tiirkiye’de
dogaya salinan sera gazi emisyonlarinin azaltilmasi ve
yenilenebilir enerjiye olan talebin arttirilmasi
noktasinda biiyiilk ¢apta yatinm projeleri, yatirim
tesvikleri ve politikalar gelistirilmektedir. Ozellikle
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yenilebilir enerji politikalarina yonelik yiiriitiilen
calismalar elektrik {retimiyle ilgili olmakta, bu
calismalar iilkeye gerceklesen sermaye giris ve
cikiglarina biiyiik Ol¢lide yon vermektedir. Petrol ve
hidroelektrik tiiketimi, ¢evre kirliligini azaltarak
insanlarin yasam kalitelerinin 1iyilestirilmesinde ve
katma degeri yiiksek cevre dostu yatirim iirlinlerini
iireterek tlilkelerin diga agilmalarinda kilit role sahiptir.
Ayrica Shia vd. (2013), c¢alismalarinda petrol
tiketimini, Paramati vd. (2016) ve Cai vd. (2018) ise,
caligmalarinda hidroelektrik tiiketimini temiz enerji
degiskenini temsilen kullanmuslardir. Bu nedenlerle
calismada bu iki degisken temiz enerji degiskenini
temsilen  kullanilmigtir.  Calismada,  Oncelikle
degiskenler arasinda olusabilecek c¢oklu dogrusal
baglanti sorununu ortadan kaldirmak igin finansal
aciklik degiskeni hari¢ diger tiim degiskenlerin dogal
logaritmasi1 alinmis, degiskenlerin bagina “LN” ifadesi
eklenerek, logaritmasi alinmis degiskenler ile analize
devam edilmistir.

3.2. Arastirmanin Yontemleri

Calismada serilerin  duraganliklar1  ADF
(1981) ve Fourier ADF birim kok testleriyle
arastirilmigtir. ADF (1981) testi, Dickey-Fuller testinin
zaman serisinin AR (1) modeliyle uyumlu oldugu ve
hata teriminin otokorelasyonlu olmadig1 varsayimina
bir elestiri mahiyetinde olusturulan bir testtir. Bu
testte, zaman serileri AR (1)’in diginda, farkl diizeyde
de duragan olabilecegi iddia edilerek sifir hipotezi
“serilerde birim kok vardir” seklinde kurulmakta ve
elde edilen test istatistikleri MacKinnon kritik
degerleriyle karsilagtirilmaktadir (Dickey ve Fuller,
1981, 5.1057-1072; Yavuz, 2015, s. 298).

Enders ve Lee (2012) tarafindan gelistirilen
Fourier ADF testi ise, trigonometrik islevleri
kullanarak bagimli degiskenin ortalamasindan daha
biiyiik degisiklikleri yakalamak amaciyla ortaya
konulmustur. Bu testin en énemli avantaji, yumusak
bir gegis yapisina sahip sonsuz sayida gegici yapisal
kirilmalar1 hesaba katmasidir (Yilanci ve Erig, 2013:
23). Bu teste iliskin ekonometrik model ek (1)’deki
gibi olusturulabilir. Ek (1)’deki modelde, T 6rneklem
biiylikliiglinii, A1 ve A2 fourier katsayilarini, 3,1416 =
say1sini, k ise, kalan karelerin toplamini en az yapan
optimal degeri bulmak i¢in kullanilan frekansi temsil
etmektedir. Bu testi yapabilmek i¢in 6ncelikle model
iizerinde en az kalint1 kareleri veren k degerlerinin
belirlenmesi gerekmektedir. Daha sonra bu modelden
elde edilen F (test) istatistiklerinin anlamli olup
olmadigia karar verebilmek igin ilgili istatistikler

Enders ve Lee (2012)’nin makalesinde sundugu kritik
degerlerle kiyaslanmaktadir. Son asamada ise, se¢ilen
k degerleri ile modelin artik serileri olusturulmakta ve
serinin dogrusalligina gore artik serilere standart ADF
birim kok testi uygulanmaktadir (Anoruo ve Nwala,
2014: 28). Bu testlere gore, sifir hipotezi serideki birim
kokiin varligini, alternatif hipotez ise serinin duragan
oldugunu ifade etmektedir (Christopoulos ve Leon-
Ledesma, 2010: 1079-1080; Zeren ve Akkus, 2018:
114).

Calismada seriler arasindaki uzun donemli
ilisgkinin varligi Maki (2012)’nin ¢oklu yapisal
kirllmali esbiitiinlesme testiyle arastirilmistir. Maki
(2012) testi, yapisal kirilma sayisini Onsel olarak
kullanmalarindan dolayi bir kirilmali Gregory-Hansen
(1996) ve iki kirilmali Hatemi-J (2008) esbiitiinlesme
testlerini elestirmis ve yapisal kirilmalarin igsel olarak
tespit edilebilecegi bir egbiitiinlesme testi ileri
stirmiistiir. Bu testteki temel hipotez degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigs; alternatif
hipotez ise, model tarafindan belirlenen miktardaki
yapisal kirilmalar1 hesaba katan bir esbiitiinlesme
iliskisinin ~ oldugu  yoniindedir. Maki  (2012)
calismasinda serilerde yapisal kirilmalarin bulunmasi
durumunda seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
olup olmadigina ek (2) ile ek (5) arasindaki
modellerden (denklemlerden) birinin segilerek karar
verilebilecegini ifade etmistir. Bu modellerde
belirtilen “Di” kukla degisken olup t >Tg iken 1 diger
durumlarda O olarak belirtilmektedir (Maki 2012:
2011-2015; Goger ve Peker, 2014: 116-117). Bu testin
yapilabilmesi i¢in tiim serilerin birinci farkinda (I(1))
olmas1 gerekmektedir. Bu testte Oncelikle secilen
model tiim olast yapisal kirilmalar ig¢in tahmin
edilmekte ve artiklara uygulanan birim kok testinin test
istatistikleri elde edilmektedir. Daha sonra secilen
modellerde artiklarin kareleri toplami en disiik olan
model birinci kirilma noktasi olarak secilmektedir. Son
olarak birinci yapisal kirilma secilen modele dahil
edilmekte ve analiz, aragtirmaci tarafindan izin verilen
yapisal kirilma sayisina kadar devam ettirilmektedir.
Tahmin edilen modeller arasinda en kiigiik test
istatistiklerine sahip yapisal kirilma sayis1 en uygun
kirilma sayis1 olarak secilmektedir (Zeren ve Kog,
2013: 137; Zeren ve Akkus, 2018: 116).

Calismada Phillips ve Hansen (1990)
tarafindan gelistirilen Tam Modifiye Edilmis En
Kiiciik Kareler (FMOLS) esbiitiinlesme katsay1
tahmincisiyle uzun dénem modellerine iliskin
katsayilar tahmin edilmistir. FMOLS tahmincisi,
Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLS)tahmincisi gibi, en
kiigiik kareler (OLS) tahmincisinin esbiitiinlesme
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iligkisinin sebep oldugu otokorelasyon ve igsellik
problemine ¢6ziim sunmak amaciyla olusturulmustur.
Ayrica DOLS ve FMOLS tahmincileri, bagimsiz
degiskenlerin I (0) ya da I(1) olmasi durumunda
kullanilabilmekte ve esbiitiinlesik degiskenlerde uzun
donem iliskisini tahmin etmek i¢in bu tahmincilerden
yararlanilabilmektedir. FMOLS tahmincisinin en
onemli Ozelligi, kiiciik Orneklemlerde daha diger
tahmincilere gore daha iyi sonuglar verebilmesidir.
FMOLS tahmincisinin DOLS tahmincisinden farki ise,
gecikme sayist ve Onciil deger gibi unsurlardan
etkilenmemesidir. FMOLS tahmincisi, ek (6)’daki
denkleme gore tahminlerini gerceklestirmektedir. Bu
denklemde A, n x m boyutundaki matrisi, x; m= (m;
m;) boyutundaki egbiitiinlesik  vektorii temsil
etmektedir (Phillips ve Hansen, 1990: 99-125; Lebe ve
Akbas, 2015: 201).

Calismada seriler arasindaki nedensellik
iligkisinin varlig1 Fourier Granger nedensellik testiyle
arastirllmistir. Yumusak bir gecis yapisina sahip ¢ok
sayida yapisal kirilmayi tespit eden bu nedensellik
testi, Enders ve Jones (2015) tarafindan gelistirilmistir.
Bu test, Fourier ADF testiyle benzer bir ekonometrik
modellemeye sahip olup modelde nedensellige yapisal
kirilmalarin varligi eklenerek VAR modelinde standart
Granger nedensellik iligkisini aragtirmaktadir (Enders
ve Jones, 2015: 1-34).

3.3. Arastirmanin Bulgular:

Calismada birim kok testlerine gegmeden 6nce

olduklart seviye/farklar arastirilmig, bu amagla ADF
(1981) ve Fourier ADF (2012) birim kok testlerinden
yararlanilmistir. Serilerin trend icerdigi
gozlemlendiginden birim kok testlerinde sabitli ve
trendli model bulgular1 raporlanmistir. Calismada ilk
olarak ADF (1981) birim kok testinden elde edilen
bulgulara Tablo 2’de yer verilmistir. ADF (1981) birim
kok test sonuglart incelendiginde, hidroelektrik
tilketimi ile finansal aciklik degiskenlerinin diizey
degerlerinde, diger tiim degiskenlerin ise birinci
farkinda duragan oldugu Tablo 2’den goriilmektedir.

Calismada serilerin  farkli  seviye/farkta
duragan olmasinin nedeninin ADF (1981) birim kok
testinin yapisal kirilmalar1 dikkate almamasi olup
olmadigini tespit etmek amaciyla yumusak gecisli
yapisal kirilmalar1 dikkate alan Fourier ADF (2012)
birim kok testi uygulanmig ve elde edilen bulgular
Tablo 3’te sunulmustur. Tablo 3 incelendiginde, enerji
tiikketimi ve finansal aciklik degiskenlerinin % 5 6nem
diizeyinde duragan oldugu, diger degiskenlerin ise
duragan olmadigi tespit edilmistir. Diger bir deyisle %
1 onem diizeyinde duragan olan herhangi bir seri
belirlenememistir. Bu nedenle, % 1 6nem diizeyinde
istikrarli bulgular elde etmek ve bir sonraki agamada
giivenilir bir analiz yOntemi secebilmek amaciyla
serilerin birinci farki alinmig, karbondioksit emisyonu
hari¢ diger tiim serilerin % 1 6nem diizeyinde duragan
oldugu tespit edilmistir. Serilerin birinci farkinda
duragan olmasi esbiitiinlesme testi i¢in gerekli kosulu
karsilamaktadir. Bu dogrultuda ¢alismada seriler
arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligi Maki (2012)

serilerin trend igerip igermedigi aragtirilmak istenmis,  ¢oklu yapisal kirilmali egbiitinleme testi ile
bu dogrultuda serilerin grafikleri gikartilmis ve ekte  arastirilmis, elde edilen sonuglar Tablo 4’te
sunulmustur. Daha sonra degiskenlerin duragan  sunulmustur.
Tablo 2: Geleneksel ADF (1981) Birim Kok Testi Sonuclar:
Diizey Degerleri Birinci Farklar:
Sabitli ve Trendli Sabitli ve Trendli
Degiskenler istatistik Degeri %l:g;l;:( Degiskenler | istatistik Degeri (]))l:gs:!l;:(
LNKE -3.146057 0.1093 ALNKE -7.147693 0.0000***
LNET -3.052410 0.1309 ALNET -6.310441 0.0000***
FA -5.929731 0.0001*** - -
LNHT -4.465800 0.0049*** - - -
LNPT -2.745772 0.2246 ALNPT -6.284258 0.0000***
" ve ™ sirastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlhiligi ifade etmektedir.
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Tablo 3: Fourier ADF (2012) Birim Kok Testi Sonuclari

Diizey Degerleri Birinci Farklan
Sabitli ve Trendli Sabitli ve Trendli
Degiskenl | F(k | Istatistik Kritik Degerler Degiskenl | F(k | Istatistik Kritik Degerler
er ) Degeri %1 %5 %10 er ) Degeri %1 %5 %10
LNKE 4 -2.9980 -4.29 -3.65 | -3.29 ALNKE 4 -4.1474** | -4.29 | -3.65 | -3.29
LNET 2 = -4.69 -4.05 | -3.71 ALNET 4 | -5.3845*** | -429 | -3.65 | -3.29
4.4370**
FA 2 - -4.69 -4.05 | -3.71 AFA 4 | -4.4685*** | -4.29 | -3.65 | -3.29
4.2992**
LNHT 1 -3.6157 -4.95 -4.35 | -4.05 ALNHT 5 | -4.6964*** | -4.20 | -3.56 | -3.22
LNPT 1 -3.0514 -4.95 -4.35 | -4.05 ALNPT 1 | -6.5048*** | -4.95 | -4.35 | -4.05

*¥% ye *** sirasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir. Kritik degerler Enders ve Lee (2012) nin
“The flexible Fourier form and Dickey—Fuller type unit root tests” adli calismasindan elde edilmistir.

Tablo 4: Maki (2012) Coklu Yapisal Kirilmah Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Test Istatistikleri/Kritik Degerler Kirilma Tarihleri
Model 0 6.9127734*** [-5.709] 1988
LNKE-FA Model 1 -7.2203466*** [-5.524] 2001
Model 2 -8.7569041*** [-5.863] 2003, 2006
Model 3 -9.4404706*** [-7.082] 1992, 2001, 2007
Model 0 -6.8235449*** [-5.709] 1988
LNET-FA Model 1 -6.4306306*** [-5.524] 2001
Model 2 -7.276879***  [-5.863] 1987, 2008
Model 3 :-8.6306389*** [-7.082] 1993, 2003, 2009
Model 0 -6.8133948***  [-5.709] 2004
Model 1 -7.4696397***  [-6.193] 1976, 1979, 1981, 2001, 2004
LNPT-FA Model 2 -6.8714185*** [-5.863] 1992, 2004
Model 3 :-7.8314468*** [-7.082] 1993, 2004, 2009
Model 0 -6.770873*** [-5.709] 2001
Model 1 -6.8017678 *** [-5.524] 2001
LNHT-FA Model 2 -7.4402535*** [-6.596] 1985, 1988, 2004, 2012
Model 3 -7.3662971*** [-7.082 ] 1987, 2004, 2009
**% 04 1 diizeyinde esbiitiinlesme iligkisinin varhigim ifade etmektedir. [ ] i¢indeki degerler ise, Maki (2012)
¢aligmasinda sundugu % 1 anlamlilik diizeyine karsilik gelen kritik degerleri temsil etmektedir.

Maki (2012) esbiitiinlesme testinden elde
edilen bulgular incelendiginde, tiim modellerde % 1
o6nem diizeyinde test istatistiklerinin kritik degerlerden
biiyiik olmasi nedeniyle karbondioksit emisyonu,
enerji tiiketimi, hidroelektrik tiiketimi ve petrol
tilketimi ile finansal aciklik arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin var oldugu goériilmektedir. Diger bir deyisle
seriler uzun dénemde birlikte hareket etmektedir. Bu

durum seriler arasindaki uzun donem esbiitiinlesme
katsayilarinin  tahminine gegilebilecegi anlamina
gelmektedir. Bu nedenle, Maki (2012) esbiitiinlesme
testinden elde edilen yapisal kirilmalar uzun dénem
analizine dahil edilereck FMOLS esbiitiinlesme
tahmincisiyle seriler arasindaki uzun doénem katsay1
tahminleri yapilmis ve elde edilen bulgular Tablo 5’te
sunulmustur.
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Tablo 5: FMOLS Esbiitiinlesme Tahmincisine iliskin Test Sonuclar

Katsay1 Test Istatistikleri
LNKE 13.14643*** 5.267239
D1988 -0.600243 -0.268271
D1992 2.824757 1.267281
D2001 -9.861055*** -4.420223
D2003 -0.822878 -0.367781
D2006 8.624875*** 3.825329
D2007 3.834638 1.688288
LNET 18.61496*** 4.007388
D1987 1.024625 0.290249
D1988 -0.879301 -0.248955
D1993 5.335280 1.514956
D2001 -9.628372** -2.733627
D2003 -0.799753 -0.226595
D2008 2.735986 0.766206
D2009 -6.853764* -1.923226
LNPT 28.97620* 1.818388
D1976 2.695797 0.516788
D1979 -1.549082 -0.296760
D1981 0.489742 0.092401
D1992 2.566063 0.510900
D1993 3.521423 0.694070
D2001 -11.42002** -2.270285
D2004 2.928026 0.579981
D2009 -6.239356 -1.238309
LNHT 9.065775** 2.606770
D1985 -0.421270 -0.097514
D1987 1.410303 0.332552
D1988 -3.194682 -0.751928
D2001 -9.299099** -2.193945
D2004 2.482364 0.578828
D2009 -5.596853 -1.320556
D2012 1.472449 0.340705
* % ve *** girastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade etmektedir.

Tablo 5’teki FMOLS test sonuglari
incelendiginde, enerji tiiketimi ve karbondioksit
emisyonlarinin katsayilart % 1, hidroelektrik ve petrol
tiketiminin katsayilar1 sirasiyla % 5 ve % 10 6nem
diizeylerinde istatistiksel —acidan anlamli  ve
beklenildigi pozitif oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla
Tiirkiye’de uzun dénemde karbondioksit emisyonlart,
enerji tiketimi ve petrol ile hidroelektrik tiiketimi
arttikca, finansal acikligin da artacagi sdylenebilir.
Ancak FMOLS tahmincisine iliskin katsay1 degerleri
caligmada ele alinan enerji dinamikleri igerisinde
Tiirkiye’deki finansal agikligi etkileyen en Onemli
degiskenin petrol tiiketimi oldugunu gozler Oniine
sermektedir. Diger bir deyisle petrol tiiketiminde
ortaya ¢ikan % 1’lik artig, finansal agiklikta % 28 ile
% 29 arasinda degisen bir artisa neden oldugu
goriilmektedir.  Enerji  tiiketimi, karbondioksit
emisyonlar1 ve hidroelektrik tiiketiminde meydana

gelen % 1°lik artis ise finansal agiklikta sirasiyla %18-
19, % 13-14 ve % 9-10 arasinda degisen bir artisa
neden oldugu Tablo 5’e bakarak sdylenebilir. FMOLS
tahmincisi ayrica yapisal kirilma tarihlerindeki
soklarin seriler arasindaki uzun donemli iliskiye
etkisini de ortaya koymaktadir. Yapisal kirilma
tarihlerinden biri olan 2001 yilinda yaganan ekonomik
krizin seriler arasindaki uzun dénemli iliskiye etkisi
istatistiksel agidan anlamli ve negatiftir. Tablo 5
incelendiginde, kriz doneminde karbondioksit
emisyonlar, enerji tiilketimi ve hidroelektrik
tiikketiminde gergeklesen % 1°lik artis finansal agiklikta
% 9-10 arasinda, petrol tiikketiminde gerceklesen %
I’lik artig ise finansal agiklikta % 11-12 arasinda
degisen bir azalisa neden oldugu soOylenebilir.
Tirkiye’nin birincil enerji kaynaklarinin kullanildig:
sektorde enerji verimliligini artirmaya yonelik
tedbirler ¢ergevesinde 2006 yilinda hazirlayarak
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Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve
Sozlesmesi Sekreteryasi’na sundugu “Ulusal Sera
Gaz1 Emisyon Envanteri” ve buna bagl olarak Kyoto
Protokolii’ne tiyelik caligmalar1 Tiirkiye’nin finansal
acikligt tizerinde pozitif bir etki olusturmustur. Diger
bir deyisle o donemde karbondioksit emisyonlarindaki
% 1’lik artis, finansal agiklikta % 8-9 arasinda degisen
bir artiga sebep olmustur. 2008 yilinin son ¢eyreginde
etkisi tiim diinyada hissettiren ve 2009 yilinda reel
ekonomi iizerindeki etkilerini derinlestiren kiiresel

finansal kriz enerji tiiketimi ile finansal aciklik
arasindaki uzun donemli iliskiyi negatif yonde
etkilemistir. Diger bir deyisle 2009 yilinda enerji
tiketiminde gerceklesen % 1’lik artig, finansal
aciklikta % 6-7 arasinda degisen azalisa neden
olmustur. Calismada son olarak seriler arasindaki
seriler arasinda nedensellik iliskisinin varligi Fourier
nedensellik testiyle arastirilmig, elde edilen bulgulara
Tablo 6’da yer verilmistir.

Tablo 6: Fourier Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Yonii Wald Istatistikleri Asimptotik p Degerleri Bootsrap p Degerleri
FA= | NKE 0.152 0.696 0.701
LNKE=p FA 6.773 0.009*** 0.011**

FA=p LNET 1.650 0.199 0.201

LNET™ FA 7.068 0.008*** 0.018**

FA= NPT 0.076 0.783 0.767

LNPT=» FA 1.337 0.248 0.252

FA= | NHT 1.286 0.257 0.276

LNHT = FA 3.735 0.053* 0.059*
*,** ve *** sirastyla %10, %S5 ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig: ifade etmektedir.

Fourier Granger nedensellik testinden elde
edilen bulgulara gore, karbondioksit emisyonu, enerji
tiketimi ve hidroelektrik tiiketiminden finansal

4. SONUC

Finansal serbestlesme siirecini 1989 yilinda
tamamlayarak tamamen disa agik hale gelen
Tiirkiye’nin 6zellikle 1980°1i yillardan itibaren yagam
standartlarinda, iiretim yapilarinda ve katma degeri
yiiksek uluslararasi yatirimlarda meydana gelen artisla
birlikte gerceklesen sermaye akiglarinin miktart ve
kalitesi giderek artmakta ve iilke ekonomik ag¢idan
biliylimeye devam etmektedir. Bu durum kullanilan
enerji tliri ve miktar1 ile salman karbondioksit
emisyon miktarin1 biiyiik 6lgiide etkilemektedir. Bu
calismada, Tiirkiye i¢in 1974-2016 donemini dikkate
alarak enerji tiiketimi, temiz enerji ve karbondioksit
emisyonuyla finansal agiklik arasindaki uzun dénemli
ve nedensellik iligkisi ortaya konulmak istenmistir. Bu
amagcla, ilk olarak Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmali
esbiitiinlesme testiyle uzun donem iliskinin varligi
aragtirtlmig, seriler arasinda uzun dénemli iligkinin var
oldugu tespit edilmistir. Elde edilen bu bulgu,
Rasoulinezhad ve Saboori (2018) ile Koengkan vd.
(2019)’nin ¢alismalariyla paralellik gostermektedir.
Ancak bu bulgu Aung vd. (2017) ve Koengkan
(2017)’nmin  ¢alismalarindan elde ettikleri bulgudan

acikliga dogru tek yonli nedensellik iligkisi varken,
petrol tiikketimi ile finansal agiklik arasinda herhangi
bir nedensellik iligkisi bulunmamaktadir.

farklidir. Aung vd. (2017), karbondioksit emisyonuyla
finansal agiklik arasinda, Koengkan (2017) ise, birincil
enerji tikketimiyle finansal agiklik arasinda uzun
doénemli bir iliskinin olmadigi sonucuna ulasmislardir.
Calismada ayrica seriler arasinda uzun doénemli
iligkinin olmasi nedeniyle egbiitiinlesme testinden elde
edilen yapisal kirilmalar FMOLS egbiitiinlesme
tahmincisine eklenerek katsay:1 tahminleri yapilmustir.
Sonu¢ olarak FMOLS tahmincisinden, Tirkiye’de
uzun donemde karbondioksit emisyonlari, enerji
tiilketimi ve petrol ile hidroelektrik tiiketimi arttikca,
finansal acikligin da arttign ve 2001 ile 2009
yillarindaki yapisal kirilmalarin uzun dénemli iligkiye
etkisinin negatif, 2006 yilindakinin ise pozitif oldugu
bulgularina ulagilmistir. Caligmada son olarak seriler
arasinda nedensellik iliskisinin varlig1 Fourier Granger
nedensellik testiyle arastirilmak istenmistir. Analiz
sonucunda karbondioksit emisyonu, enerji tiikketimi ve
hidroelektrik tiiketiminin finansal agikligin nedeni
oldugu sonucuna ulasilmistir. Elde edilen bulgulara
gore, Tirkiye’de biiylime hipotezinin gecerli oldugu
sOylenebilir. Nedensellik testinden elde edilen
bulgular, Rasoulinezhad ve Saboori (2018)’nin
calismalarinda elde ettikleri bulgudan farklidir.
Yazarlar finansal acikligin karbondioksit
emisyonunun nedeni oldugu sonucuna ulagmiglardir.
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Biiyiik bir hizla biiyliyen Tirkiye’nin artan
enerji talebi, mevcut enerji kaynaklarinin verimini
arttirtlmasimin yaninda yeni enerji kaynaklarimin da
bulunmasini zorunlu kilmaktadir. Gelismekte olan bir
iilke olan Tiirkiye’de her ne kadar yenilebilir enerji
kaynaklarinin kullanim orani giderek artsa da mevcut
durumda fosil yakitlarin kullanilan enerji kaynaklari
icindeki payr oldukga yiiksektir ve bu kaynaklarin
iklim degisikligi iizerinde olumsuz bir etkisi sz
konusudur. Ayrica iiretimde kullanilan teknoloji, talebi
olan bir mal iiretirken ayn1 zamanda ¢evre kirliligini
de sebep olabilmektedir. Burada iktisadi agidan
bireysel ve toplumsal ¢ikar ayrimi devreye
girmektedir. Piyasanin her iki ucunda yer alan taraflar
bireysel ¢ikarlarmi diisiinmekte ve fiyati buna gore
tespit etmektedirler. Ancak g¢evre kirliligi nedeniyle
olusan  toplumsal  maliyetleri  fiyata  dahil
etmemektedirler. Bu durum iktisat kuraminda negatif
digsallik olarak adlandirilmaktadir. S6z konusu
digsalligin olumsuz etkilerini en aza indirebilmek i¢in
1997 yilinda Kyoto Protokolii’nde bir dizi kararlar
alinmistir. Ornegin her iilkenin niifusu ve sanayi
durumu dikkate alinarak belirli bir miktar cevreyi
kirletme hakki verilecek, kota asilmasi durumunda
daha fazla kotaya sahip olabilmek i¢in ise, belirli bir
fiyattan gerekli olan kota satin alinmasi gerekecektir.
Diger bir alternatif ise, kotay1r asan karbondioksit
miktarma esdeger bir karbon salinimi yapilarak
iiretilecek olan enerji miktarim1 karsilayan ancak
karbondioksit salgilanamayan yenilenebilir enerji
kaynaklarina yatinm yapilacaktir. Tiirkiye gibi
gelismekte olan tllkelerin bir kez daha gelismis
iilkelerin pazari1 haline gelmemeleri i¢in s6z edilen
noktalara dikkat etmeleri, iretim yontemlerini ve
teknolojilerini  kiiresel iklim degisikliklerini goz
onlinde bulundurarak dizayn etmeleri {ilkelerin
finansal disa agiklik oranin1 da olumlu ydnde
etkileyecektir. Sonug olarak, analizlerden elde edilen
bulgular, bu bahsedilen durumlarla &rtiismektedir. Bu
nedenle, bundan sonraki ¢alismalarda konuya farkli
acilardan yaklasilmasi, iilke karsilastirmasina gidilerek
s6z konusu degiskenler arasindaki iligkinin tlke
Ozelinde daha detayli incelenmesi, farkli donem ve
yapisal kirilmalart da modellere ekleyerek farkli
ekonometrik modellerle analizlerin yapilmasi konunun
Ooneminin vurgulanmasi agisindan yararl olacaktir.
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