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Oz
Makale Bilgi Bu ¢alismada ekonomik bityiime-finansal gelisme iligkisi incelenmistir. Caligma 1970-

2015 donemine ait Tiirkiye verileri ile yapilmistir. Finansal gelisme degiskenine ek
olarak calismaya ticari agiklik ile alternatif ve niikleer enerji tiikketimi degiskenleri de
dahil edilerek analizler yapilmistir. Calismanin ampirik analizi Johansen esbiitiinlesme

Gonderilme: - ¢ . A .
16/12/2020 ve hatq duzeltm.e modeline dayali Granger neden‘s‘elh‘k‘testlerl ile yapilmigtir. Analiz
neticesinde degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunmustur. Esbiitiinlesme
Sonrasinda hata diizeltme modelinin ¢aligip calismadigi arastirilmistir. Netice olarak
Kabul: hata diizeltme katsayisi negatif isaretli ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.
15/02/2021 Daha sonra yapilan Granger nedensellik testi sonuglarina gére ise ekonomik biiyiime

ile finansal gelisme arasinda ¢ift yonli nedensellik iliskisi meveut iken finansal
gelismeden ticari acikliga dogru tek yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur. Enerji
tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasinda ise yansizlik hipotezi gegerlidir yani Granger
anlamda herhangi bir nedensel iliski s6z konusu degildir. Ticari agiklik degiskeni ile
ekonomik biiyiime arasinda da herhangi bir nedensellik bulgusuna rastlanmamustir.
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Abstract
Article Info In this study, the relationship between economic growth and financial development has

been examined. The study was conducted with data of Turkey for the period of 1970-

2015. In addition to the financial development variable, analyzes were made by
Received: including trade openness, alternative and nuclear energy consumption variables in the
16/12/2020 study. Empirical analysis of the study was performed by Granger causality tests based
on the Johansen cointegration and error correction model. As a result of the analysis, a
cointegration relationship between variables was found. Whether the error correction
model works after cointegration has been investigated. As a result, the error correction
coefficient was found to be negative and statistically significant. According to the
results of the Granger causality test conducted later, while there is a bidirectional
causality relationship between economic growth and financial development, a one-way
causality relationship from financial development to trade openness was found. The
neutrality hypothesis is valid between energy consumption and economic growth, that
is, there is no causal relationship in the Granger sense. No finding of causality was
found between the trade openness variable and economic growth.
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1. Giris

Gegmisten giinlimiize kadar iktisat¢ilarin ilgisini ¢eken en 6nemli konulardan birisi
stiphesiz ki ekonomik biiyiime kavrami olmustur. Ekonomik biiyiime, pek ¢cok degiskene bagl
ve oldukga karmasik bir iktisadi olgudur (Keynes, 2012: 21-30). Tanim itibariyle, bir iilkede
belli bir donemde {iretilen mal ve hizmetlerin bir 6nceki doneme gore artis gdstermesi olarak
bilinen ekonomik biiyiime kapasite artis1 ve ilerlemenin de sembolii olarak kabul edilir
(Siddique & Majeed, 2015: 658). Genellikle bu donem bir yillik periyot olarak kabul edilir yani
bir iilkenin ekonomik performansi bir dnceki yil ile kiyaslanarak belirlenir. Eger fert basina
diisen gelirde, mal ve hizmetlerde belli bir artis s6z konusu ise ekonomik biiyiimenin pozitif

yonlii oldugu kabul edilir.

Ekonomik biiylime rakamlar1 llkelere gore farklilik gdstermektedir ve bu durum
iktisatcilar i¢in Onemli bir arasgtirma sahasi olusturmaktadir. Bu farkliligin sebepleri
arastirildiginda ekonomik biiyltimenin belirleyicileri {izerinde durulmakta ve hangi belirleyici
faktoriin daha fazla etkili oldugu ortaya konmaya caligilmaktadir (Agayev, 2010: 162).
Ekonomik biiyltimenin belirleyicilerine bakildiginda son yillarda literatiirde siklikla rastlanan

enerji tikketimi, finansal gelisme ve dis ticaretin géze carptig1 goriilmektedir.

Bu belirleyicilerden finansal gelisme; kavramsal olarak finansal araglarin, finansal
kurumlarin ve piyasalarin gelismesi olarak bilinir (Kar & Tas, 2004: 170). Uzun vadeli

stirdiiriilebilir ekonomik biiyiime; finansal kaynaklarin arttirtlmasina ve bu finansal kaynaklarin
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herkesin ulasabilecegi diizeye getirilmesine baglidir (FitzGerald, 2006: 2). Bilhassa gelismekte
olan iilkeler agisindan ekonomik biiylime ile gelisme arasinda siki bir bag oldugu bilinmesine
ragmen hangisinin digerinin nedeni oldugu konusunda bir fikir birligi mevcut degildir. Bu konu
ile ilgili 6ne ¢ikan dort goriis mevcuttur. Bunlardan birisi finansal gelismenin ekonomik
biliylimenin nedeni oldugu goriigiidiir ki arz yonli goriis olarak bilinir. Schumpeter'e gore
finansal aracilarin tasarruf birikimleri, projelerin degerlendirilmesi ve bunlarin yaninda risk
yonetimi islevleri ile finansal gelisme kavrami ekonomik biiylimeye katkida bulunur (Afsar,
2007: 191). On plana cikan diger goriis ise ekonomik biiyiimenin finansal gelismenin nedeni
olarak kabul edildigi talep yonlii goriistiir. Ucgiincii olarak ise ikisi arasinda herhangi bir
nedensel iliskinin mevcut olmadig1 gériisiidiir (Oztiirk vd., 2011: 54). Bunlarin disinda
dordiincii olarak finansal gelisme ekonomik biiyiime arasinda Granger anlamda herhangi bir
nedensellik iliskisi mevcut degildir (Patrick, 1966).

Bir diger onemli degisken olarak da enerji tiiketimi ekonomik biiylime literatiiriinde
kendine yer edinmistir. Enerji, insanlik ve medeniyetin devamlilig1 ve iiretimin stirdiiriilmesi
icin olmazsa olmaz bir girdidir. Ekonomik biiylime-enerji tiiketimine iliskin ilk ¢alisma Kraft
ve Kraft (1978) tarafindan yapilmistir. Enerji tiikketimi-ekonomik biiytime literatiirii oldukga
genis bir yere sahiptir ve siirekli olarak s6z konusu iligki sinanmaktadir. Enerji tiikketimi
beraberinde g¢evresel sorunlar da getirdigi i¢in son yillarda enerji tiiketimi ile ilgili ¢evre
literatiirtinde ciddi ¢alismalar yapilmaktadir. Uluslararasi kuruluslar da enerji kavrami tizerinde
durmakta ve doganin tahribatinin minimuma distiriilmesi i¢in alternatif kaynaklar
onermektedirler. Enerji kaynaklar1 kullanilabilirliklerine ve doniistiiriilebilirliklerine gore
smiflandirilabilir.  Kullanilabilirlik duruma gore yenilenebilir enerji  kaynaklar1 ve
yenilenemeyen enerji kaynaklar1 seklinde siniflandirilir (Acaroglu, 2013: 1-2). Temiz enerji
olarak da bilinen yenilenebilir enerji kaynaklari son yillarda ekonomik biiyiime ¢alismalarinda
da siklikla goze carpmaktadir (Apergis & Payne, 2010; Bhattacharya vd., 2016; Rahman &
Velayutham, 2020). Fosil bazli enerji kaynaklarina olan baglilik 1974 petrol krizi gibi
donemlerde iilke ekonomileri acisindan ciddi olumsuzluklar meydana getirmistir ve ayrica
cevresel etkilerini de goz ardi1 etmeyerek gelismis tilkeler daha yogun bir sekilde yenilenebilir

enerji kaynaklarina yonelmislerdir (Alper, 2018: 225).

Ekonomik biiylime literatiiriinde enerji nasil yer aliyorsa benzer sekilde son yillarda
enerji tiiketimi literatiiriinde de en O6nemli payin ekonomik biiylime ile enerji tiikketimine
ayrildig1 agik¢a goriilmektedir (Brini vd., 2017: 620). Ekonomik biiylime-enerji tiiketimi

literatiiriinde s6z konusu degiskenlerle yapilan nedensellik analizlerinde test edilebilir tarzda
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dort teori mevcuttur. Bunlar sirastyla biiylime (Enerji tiiketimi — Ekonomik biiylime), koruma
(Ekonomik biiylime — Enerji tiiketimi), geri bildirim (Enerji tiikketimi <» Ekonomik biiylime)
ve yansizlik (Ekonomik biiyiime ~ Enerji tiikketimi) hipotezleridir (Menegaki & Tugcu, 2016:
78-79). Bu hipotezlerden biiyiime hipotezi, enerji tiiketiminin ekonomik biiylimenin Granger
nedeni oldugunu sdylemektedir. Koruma hipotezi tersine ekonomik biiylimenin enerji
tiiketiminin Granger nedeni oldugunu sdylerken geri bildirim hipotezi iki degisken arasinda ¢ift
yonlii Granger nedensellik oldugunu sdylemektedir. Son hipotez olan yansizlik hipotezi ise s6z

konusu degiskenler arasinda Granger anlamda bir iliskinin mevcut olmadigini belirtmektedir.

Ekonomik biiyliimenin yani sira ekonomik kalkinmanin da gergeklesmesi i¢in dis
ticaretin rolii oldukga fazladir. Ciinkii dis ticaret diger ekonomik dinamikleri de harekete gegirir
ve ekonomik biiylimeye katki saglar (Aslan & Yoriik, 2008: 33-69). Dis ticaretin biiylime
iizerindeki Merkantilist diisiinceyle baslamistir denilebilir ¢iinkii merkantilistler korumaci dis
ticaret sayesinde degerli servetin arttirilabilecegini savunmuslardir fakat daha sonralar1 A.
Smith ile serbest ticaretin daha faydali olabilecegi savunulmustur (Govdere & Can, 2016: 213).
Biiyiimenin motoru olarak goriilen dis ticaretin ekonomik biiylimeye ilk katkis1 arz fazlasinin
degerlendirilmesine olanak tanimasidir ¢iinkii eger dis ticaret olmazsa iilke sinirlari igerisindeki
talep belirleyici fakat dis ticaret s6z konusu oldugunda talep baskisi olmaksizin iiretim
yapilabilir ve bdylece iiretimdeki artis ekonomik biliyiime iizerinde olumlu etkiler meydana
getirir (Seyidoglu, 2007: 513). Ayrica Heckscher-Ohlin teorisine gore dis ticaret sayesinde
emek ve faktor fiyatlar1 gerek zengin gerekse fakir iilkelerde benzer duruma gelir ve gelir
farkliliklar1 ortadan kalkabilir. Disa agik ekonomilerin kapali ekonomilere gore ekonomik

olarak daha iyi olmalar1 beklenen bir durumdur (Parasiz, 2005: 107).

Calismanin devam eden kisminda sirastyla literatiir 6zeti, ekonometrik analiz ve sonug

bolumleri verilecektir.

2. Literatiir Ozeti

Boz vd. (2017), ¢alismalarinda enerji tiiketimi, finansal gelisme ve ekonomik biiylime
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. ASEAN {iyeleri, Cin, Japonya ve Giiney Kore 6rnekleminde
1985-2013 doneminin incelendigi c¢alismada finansal gelismeyi temsilen banka
mevduatlarmin/GSYIH’ya oram (%) ve dzel sektor kredilerinin/GSYIH’ya oram (%) olarak
ifade edilen degiskenler se¢ilmistir. Ekonometrik analiz sonucunda degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisi bulunmustur. Nedensellik analizi neticesinde de ekonomik biiyiimeden

enerji tilketimine ve 6zel sektor kredilerine dogru tek yonlii nedensellik ortaya ¢ikarken, banka
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mevduatlarindan enerji tiiketimine ve enerji tiiketiminden 6zel sektor kredilerine dogru
nedensellik ortaya ¢ikmistir. Ayn1 zamanda, 6zel sektdre verilen krediler ile banka mevduatlar

arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Dogan ve Deger (2016), calismalarinda enerji tiiketimi, finansal gelisme ve ekonomik
biliylime iligkisini Hindistan 6rnekleminde 1970-2013 donemi i¢in incelemislerdir. Granger
nedensellik, Johansen esbiitiinlesme ve uzun doénem analizlerinin kullanildig1i ¢alismada
degiskenler arsinda esbiitiinlesme ilikisinin mevcut oldugu belirtilmistir. Granger nedensellik
analizi sonucunda ise ekonomik biiylimeden enerji tiiketimine dogru bir nedensellik iligkisi
mevcutken enerji tiiketiminden ekonomik biiyiimeye dogru bir nedensellik iliskisi yoktur.
Ayrica ekonomik biliyiimeden finansal gelismeye dogru bir nedensellik iligkisi bulunmustur.
Yapilan uzun dénem analizi sonucunda enerji tiikketiminin ekonomik biiylimeyi arttirdigi ve

ayrica finansal gelismenin ekonomik biiyiimeyi artirdig: belirtilmistir.

Tutar ve Unliileblebici (2014), calismalarinda finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
arasindaki 1iliskiyi incelenmistir. Tirkiye oOrnekleminde 2006-2011 ddnemi i¢in yapilan
caligmada Granger nedensellik analizleri ile ekonometrik analiz yapilmistir. Analiz sonucunda

finansal gelismeden ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir.

Vurur ve Ozen (2013), calismalarinda mevduat, krediler ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi Tiirkiye 6rnekleminde incelemislerdir. Calismada 1998:1-2012:1 donemine
iliskin ¢eyrek yillik veriler kullanilarak Granger Nedensellik analizi ile olasi nedensellikler
ortaya konmaya calisilmistir. Calismada degisken olarak reel GSYIH, bankalarin yurt icinde
kullandirmis olduklar1 toplam kredi ve banka mevduati kullanilmistir. Analiz sonucunda; banka
mevduatlarindan ekonomik biiylimeye, ekonomik biliylimeden banka kredilerine ve banka

mevduatlarindan banka kredilerine tek yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur.

Ak vd. (2013), calismalarinda finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
1990-2009 donemi i¢in 14 iilke 6rnekleminde incelemislerdir. Panel veri analizi ile yapilan
calisma neticesinde finansal gelismenin ekonomi biiylimeyi olumlu etkiledigi sonucuna

varilmstir.

Aslan ve Kiiglikaksoy (2006), calismalarinda Tiirkiye drneklemi i¢in finansal gelisme
ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. 1970-2004 donemine ait verilerin
kullanildig1 ¢alismada ekonometrik analiz i¢in Granger nedensellik testi kullanilmistir.
Analizler sonucunda finansal gelismeden ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik

iligkisi oldugu yani arz 6nciillii hipotezin desteklendigi belirtilmistir.
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Altintas ve Ayricay (2010), 1978-2007 donemine ait Tiirkiye verileriyle finansal
gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemislerdir. ARDL sinir testi yaklagimiyla
ekonometrik analizlerin yapildig1 ¢calismada degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin
mevcut olduguna dikkat ¢ekilmistir. Ayrica finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda

pozitif bir iligkinin mevcut oldugu vurgulanmustir.

Hsueh vd. (2013), Asya diilkeleri 6rneklemi igin yaptiklari ¢alismada 1980-2007
donemini incelemiglerdir. Calismada ekonometrik yontem olarak panel nedensellik
kullanilmigtir. Filipinler, Malezya, Endonezya, Kore, Hindistan, Singapur, Tayland, Tayvan,
Cin ve Japonya gibi Asya iilkelerini i¢eren ¢alismanin sonucunda Malezya haricindeki tilkelerin
tamaminda finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru nedensellik bulunmustur. Genel

olarak arz yonlii hipotezin desteklendigi vurgulanmastir.

Ceylan ve Durkaya (2010), ¢alismalarinda 1998-2008 donemine ait Tiirkiye verileri ile
finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Esbiitiinlesme analizi
ile Granger nedensellik testinin kullanildigi ¢alismada degiskenler arasinda herhangi bir
esbiitiinlesme iligkisinin olmadig1 belirtilmistir. Yapilan nedensellik analizi sonucunda ise

ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru tek yonlii nedensellik oldugu belirtilmistir.

Calderon ve Liu (2003), gelismekte olan ve sanayilesmis 109 iilke i¢in 1960-1994
donemini incelemislerdir. Nedensellik testleri ile yapilan analiz sonucunda genellikle finansal

gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru nedenselligin s6z konusu oldugu belirtilmistir.

Abu-Bader ve Abu-Qarn (2008), c¢alismalarinda Misir 6rneklemi igin 1960-2001
donemini incelemislerdir. Calismada ekonomik biiylime ve finansal gelismenin yani sira
yatirnmlar da c¢alismaya dahil edilmistir. Johansen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik
analizinin kullanildig1 ¢alismada 4 farkli finansal gelisme gostergesi kullanilmis olup genel
olarak finansal gelismeden ekonomik biiylimeye dogru nedenselliklerin mevcut oldugu

goriilmiistir.

Hassan vd. (2011), ¢alismalarinda az gelismis, gelismis ve gelismekte olan tilkeler i¢in
1980-2007 donemine ait finansal gelisme ile ekonomik biiylime verilerini kullanarak Panel
nedensellik analizi yapmislardir. Caligma sonucunda Sahra Alt1 ve Dogu Asya-Pasifik iilkeleri
hari¢ neredeyse tiim iilkeler i¢in ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin mevcut olduguna dikkat

cekilmistir.

Gregorio ve Guidotti (1995), ¢calismalarinda gelismis, gelismekte olan ve az gelismisler

olmak tizere 100 iilke i¢in 1960-1980 donemine iliskin analizler yapilmislardir. Panel veri
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analizi ile yapilan c¢aligma neticesinde Latin Amerika iilkeleri icin finansal gelisme ile
ekonomik biiylime arasinda negatif iliski s6z konusu iken, diger iilkeler i¢in pozitif bir iliskinin

mevcut oldugu vurgulanmistir.

Sadorsky (2012), calismasinda ekonomik biiyiime, dis ticaret ve enerji tliketimi
arasindaki iligkiyi incelemistir. 7 Gliney Amerika lilkesi 6rnekleminde yapilan ¢alisma 1980-
2007 donemini kapsamaktadir. Panel esbiitiinlesme testi ile yapilan analiz sonuglarina gore
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir. Kisa donem nedensellik sonuglarina gére
enerji tiiketimi ile ihracat arasinda ¢ift yonlii nedensellik bulunmustur. Ekonomik biiylime
degiskeni ise hem ihracat ile hem de ithalat ile ¢ift yonlii nedensel iliskili bulunmustur. Ayrica

enerji tiikketiminden ithalata tek yonlii nedensellik bulunustur.

Dedeoglu ve Kaya (2013), calismalarinda 25 OECD iilkesi i¢in 1980-2010 dénemine
iliskin ¢alisma yapmislardir. Calismada enerji tiiketimi-ekonomik biiylime, enerji tiiketimi-,
ihracat-ticaret ve enerji tiiketimi-ithalat arasindaki iligkiler ayr1 ayri incelenmistir. Calismada
panel esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri yapilmistir. Enerji tiiketimi-ekonomik biiylime,
enerji tliketimi-ihracat ve enerji tiiketimi-ithalat gruplar1 kendi aralarinda es biitlinlesik olup

ikililer arasinda ¢ift yonlii nedensellikler vardir.

Shahbaz vd. (2013), calismalarinda 1971-2011 donemini Cin 6rneklemi igin ARDL
yontemi ile incelemislerdir. Calisma sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun donem iliskisi
mevcut olup degiskenlerin ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkisi vardir. Kisa donem
sonuglaria gore ise enerji tiikketiminden ekonomik biiyimeye dogru tek yonlii nedensellik
vardir. Enerji tiiketimi ile ticaret ve ekonomik biiyiime ile ticaret arasinda ise ¢ift yonlii

nedensellik vardir.

Kasman ve Duman (2014), calismalarinda yeni AB iiyeleri ve aday tiiyeler i¢in 1992-
2010 dénemine iliskin analiz yapmislardir. Panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik testlerinin
kullanildig1 c¢aligmada enerji tiikketimi, ticari aciklik ve ekonomik biiylime arasinda
esbiitiinlesme iligskisi vardir. Kisa donem nedensellik sonuglarina gore ise ekonomik
biiylimeden hem ticari agikliga hem de enerji tiiketimine dogru tek yonlii nedensellik vardir.
Benzer sekilde enerji tliketiminden ticari agikliga dogru da tek yonlii nedensellik iliskisi

mevcuttur.

Siddique ve Majeed (2015), calismalarinda Giiney Asya iilkeleri i¢in 1980-2010
donemini incelemislerdir. Panel esbiitiinlesme analizi ile yapilan ¢alisma neticesinde enerji

tilketimi ve ticaret, ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemektedir. Kisa donem nedensellik
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sonuglarina bakildiginda ise enerji tiiketimi ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii iliski

vardir. Ayrica ticaretten enerji tilketimine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi vardir.

Rahman ve Mamun (2016), calismalarinda ARDL yontemi ile Avustralya igin
ekonomik biiylime, enerji tilketimi ve ticaret arasindaki iligkiyi incelemislerdir. 1960-2012
donemini kapsayan g¢alisma neticesinde degiskenler arasinda uzun donemli herhangi bir
iligkinin olmadigi belirtilmistir. Kisa donemde ise ticaret ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift

yonlii nedensellik bulunmustur.

Ghazouani vd. (2020), caligmalarinda 7 Asya-Pasifik tilkesi i¢in 1980-2017 dénemini
ARDL yontemi ile incelenmislerdir. Caligmada ticari agiklik, yenilenebilir enerji ve ekonomik
biliyiime arasindaki iligkiler incelenmistir. Ticari agiklik ve ekonomik biiylime arasinda Giiney
Kore hari¢ (%5 6nem diizeyinde) geri kalan iilkeler icin ¢ift yonlii nedensellik vardir. Giiney
Kore icin ise %5 onem seviyesinde ekonomik biiylimeden ticari acikliga dogru tek yonli, %10
onem diizeyinde ise ¢ift yonlii nedensellik vardir. Tiim {ilkeler i¢in ticari agiklik ile yenilenebilir
enerji arasinda nedensellik iliskisi var iken ekonomik biiylime ile yenilenebilir enerji arasinda

Giiney Kore hari¢ nedensellik iligkileri mevcuttur.
3. Ampirik Analiz

3.1. Veri Seti

Bu c¢alisma Tiirkiye 6rnekleminde 1970-2015 donemine ait ekonomik biiylime, enerji
tilketimi, finansal gelisme ve ticari agiklik arasindaki iligkileri ortaya koymak ve bu
degiskenlerin uzun donem katsayilarini hesaplamanin yani sira Granger nedenselliklerinin
yonlerini belirlemeyi amaglamaktadir. Bu dogrultuda kullanilan degiskenler Ekonomik
Biiyiime (GSYIH (sabit 2010 ABD dolar1)), Enerji Tiiketimi (Alternatif ve niikleer enerji
(toplam enerji kullaniminin %’si), Finansal Gelisme (Bankalar tarafindan 6zel sektore verilen
yurti¢i kredi (GSYIH’nin %7si)), Ticari Aciklik (Ticaret (GSYH nin %’si)) seklinde olup soz
konusu degiskenlere ait tiim veriler Diinya Bankas1 veri tabanindan alinmistir. Alternatif ve
niikleer enerji verisi 2015 yilina kadar mevcut oldugundan dolay1 diger degiskenler de 2015

yilina kadar modele dahil edilmistir.

Asagidaki Tablo 1’de analizlerde kullanilan degiskenlerin kisaltmalar1 verilmistir.
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Tablo 1
Calismada Kullanilan Degiskenler ve Degiskenlerin Kisaltmalart
Degisken Kisaltmasi
Ekonomik Biiyiime GDP
Enerji Tiiketimi EN
Finansal Gelisme FD
Ticari Agiklik TRD

3.2. Yontem

Bu calismada birim kok sinamalart Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron
(PP) ile yapilmistir. Calismada esbiitiinlesme iliskileri Johansen testi ile yapilmis olup

nedensellik iliskileri de Granger nedensellik testleri kullanilarak arastirilmistir.
3.3. Birim Kok Testi

3.3.1. ADF Birim Kok Testi

VAR modellerine dayali ekonometrik analizlerde kullanilacak serilerin birim kok
icermemeleri beklenir. Aksi taktirde birim kok igeren serilerde soklar kalici olabilmektedir.
Yani uzun donemde denge seviyesine gelememe ihtimali dogabilir (Goger, 2013: 231). Bu
baglamda analizde kullanilacak olan degiskenlere iliskin zaman serilerinin birim kok igerip
icermedigine bakilir ve sayet birim kok var ise s6z konusu seri birim kdkten arindirilip analize
dahil edilir. Bu ¢alismada Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok

testleri kullanilmistir. Once ADF ile baslanacak olursa:
ADF testi su modellerle gerceklestirilmektedir:

Sabitsiz ve Trendsiz Model:

AY, =yY_  + 21, AV t+u, (1)
Sabitli Model:
m
AYt :Oco‘l' th—l + z AYt—i + ut (2)
i—1

Sabitli ve Trendli Model:

AY, =otocy t+ yY g + X0 AVt ®3)
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Analiz sonucunda hesaplanan istatistik degerleri MacKinnon (1996) kritik degerleriyle
karsilastirilir. Ho:y=0 hipotezi serilerin birim kdke sahip oldugu seklindedir. Modeldeki, m;
gecikme uzunlugunu, A; serilerin farkinin alindigin1 gostermektedir. Yapilan testte gecikme

kriteri olarak Schwarz bilgi kriteri kullanilmistir. Elde edilen test sonuglari Tablo 2’de

gosterilmistir.
Tablo 2
ADF Birim Kok Testi Sonuclart
. Kritik Degerler

Degisken ADF Test Istatistigi %1 %5 %10
LGDP -2.57[1] -4.17 -3.51 -3.18
VLGDP -6.37* [0] -3.58 -2.92 -2.60
EN -3.49 [1] -4.17 -3.51 -3.18
VEN -7.64% [0] -3.58 -2.929 -2.60
FD 0.96 [1] -4.17 -3.51 -3.18
VED -4.46* [0] -3.58 -2.92 -2.60
TRD -2.61[1] -4.17 -3.51 -3.18
VTRD -6.11* [0] -3.58 -2.92 -2.60

Not: Diizey degerlerinde sabit terim ve trendli, birinci farkta ise, sabit terimli modeller kullanilmustir. [ ]
icindeki degerler; Schwarz Bilgi Kriteri (Schwarz Information Criterion: SIC) gore belirlenmis optimal
gecikme uzunlugunu gostermektedir. *: %1 anlamlilik diizeyinde duraganhg: ifade etmektedir. V:
birinci farklar gostermektedir.

Tablo 2’deki sonuglara bakildiginda GDP, EN, FD ve TRD serilerinin diizey degerinde
| (0) duragan olmadig: birinci farkta | (1) duragan oldugu goriilmektedir.

3.3.2. PP Birim Kok Testi

ADF testi ile yapilan smmamada tiim degiskenler birinci farklarinda duragan olarak
bulunmustur. ADF testine gore daha giiclii oldugu kabul edilen Phillips-Perron birim kok testi
ile de birim kok sinamasi yapilacaktir (Perron, 1990). PP birim kok testinde kullanilacak
denklem su sekildedir:

T
AY, =By +0Y,_1 + B1(t — E) + U (4)

Burada T; serinin gozlem sayisidir.
Hipotezlerin degerlendirilmesi ADF testi ile aynidir. Yani;

Hy: 6 = 0 ise seri duragan olmamaktadir
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H;: 8 < 0 ise seri duragandir.

Hipotezleri test etmek i¢in yine MacKinnon (1996) kritik degerleri kullanilabilmektedir.

Analiz sonuglar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 3
PP Birim Kok Testi Sonuclar:
Degisken PP Test Istatistigi fCritik Degerler
%1 %5 %10
LGDP -2.74 1] -4.17 -3.51 -3.18
VLGDP -6.37* [2] -3.58 -2.92 -2.60
EN -3.42 3] -4.17 -3.51 -3.18
VEN -13.88* [7] -3.58 -2.92 -2.60
FD 0.95 [3] -4.17 -3.51 -3.18
VFD -4.47*[1] -3.58 -2.92 -2.60
TRD -2.76 [2] -4.17 -3.51 -3.18
VTRD -6.88* [9] -3.58 -2.92 -2.60

Not: Diizey degerlerinde sabit terim ve trendli, birinci farkta ise, sabit terimli modeller kullanilmistir.
Koseli parantez igindeki degerler, Newey-West oOlciitii kullanilarak tespit edilmis band genisligini

gosterir. *: %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir.

Tablo 3’teki degerlere bakildiginda tiim degiskenlerin birinci farklarinda duragan

olduklar1 goriilmektedir.

3.4. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Serilerin tamamu | (1) olduklarindan yani birinci seviyelerinde duragan olduklarindan

seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olma ihtimali dogmaktadir. Bu amagla Johansen

esbiitiinlesme testi ile olasi esbiitiinlesme iliskileri arastirilmistir.

Johansen esbiitiinlesme testi i¢in 6nce uygun gecikme uzunlugu belirlenir. Bunun igin

bilgi kriterleri yardimiyla en uygun gecikme uzunlugu tespit edilecektir. Asagidaki Tablo 4’te

uygun gecikme sayilarini iceren bilgi kriterlerine iliskin istatistik degerleri sunulmustur.
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Tablo 4
VAR Uygun Gecikme Sayilar
Lag LogL LR FPE AIC sC HQ
0 -332.9170 NA 243.3212 16.84585 17.01474 16.90691
1 -160.2568 302.1554* 0.096964* 9.012838* 9.857278* 9.318161*
2 -146.5307 21.27537 0.111510 9.126536 10.64653 9.676117
3 -137.0518 12.79657 0.165117 9.452589 11.64813 10.24643
4 -126.8800 11.69753 0.252264 9.744001 12.61510 10.78210
5 -103.2367 22.46111 0.217854 9.361837 12.90848 10.64419
6 -87.80529 11.57358 0.334240 9.390265 13.61246 10.91688

Yukaridaki Tablo 4’e bakildiginda uygun gecikme sayisinin 1 oldugu bilgi kriterlerine

gore acikga goriilmektedir. Bu asamadan sonra Johansen esbiitiinlesme testi yapilabilir.

Schwarz bilgi kriterine gore model 4 i¢in esbiitiinlesme yapilmasi uygun goriilmiis olup

esbiitiinlesme sonuglar1 Tablo 5’ te sunulmustur.

Tablo 5

Johansen Esbiitiinlesme Testi
Hipotez Trace Istatistigi Kritik Deger (%5) T:::;El?g? Krit(i;;o ls))eger
Ho: 7 =0" 73.79874 63.87610 34.10488 32.11832
Heot<1 39.69386 42.91525 19.68958 25.82321
Hoeot<2 20.00428 25.87211 13.77707 19.38704
Ho:t<3 6.227207 12.51798 6.227207 12.51798

Tablo 5’e bakildiginda hem Trace hem de Max-Eigen istatistik degerlerine gore %5

onem seviyesinde Ho: v =0 hipotezi reddedilmektedir. O halde istatistik degerleri 1 adet

esbiitiinlesme vektoriinii isaret etmektedirler. Yani s6z konusu degiskenler arasinda

esbiitiinlesme iligskisi mevcuttur.

3.5. Vektor Hata Diizeltme Modeli

Esbiitiinlesme iliskisi tespit edildigine gore soz konusu serilerin uzun dénemde birlikte

hareket ettigi sdylenebilir. Bununla birlikte, seriler uzun dénem iliskili olsa bile kisa donemde

dengesizlikler olabilir. Kisa donemdeki bu dengesizliklerin diizelip diizelmedigi hata diizeltme
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modeli VECM (Vector Error Correction Model) yardimiyla tespit edilir. Asagida Esbiitiinlesme
vektor denklemleri verilmistir. VECM’de uzun donem iliskileri ise hata diizeltme terimi ile
belirlenmektedir. Hata diizeltme terimi negatif ve istatistiksel olarak anlamli ise uzun donemde

meydana gelen soklar diizeltilebilir demektir (Love & Chandra, 2005: 136).

D(LGDP)=C(1)*(LGDP(-1)+0.00326697301193*TRD(-1)+0.000639814734565*FD(-1)-
0.0720819248237*EC(-1)-0.0355611786902* @ TREND(70)-
25.6984970175)+C(2)*D(LGDP(-1))+C(3)*D(TRD(-1))+C(4)*D(FD(-1))+C(5)*D(EC(-
1))+C(6)

Yukaridaki esbiitiinlesme vektorii denklemlerine gore C(1) katsayisi hata diizeltme katsayisini
[ECM(-1)] temsil etmektedir. Yukaridaki denklem tahmin edildiginde Tablo 5°teki istatistik

degerleri elde edilir.

Tablo 6
Hata Diizeltme Katsayilar
Hata Diizeltme Katsay1 Test Istatistigi Olasihk
ECM(-1) -0.210376 -2.277419 0.0285

Tablo 6’daki sonuglara bakildiginda ECM(-1) hata diizeltme katsayis1 negatif isaretli
oldugu ve %5 6nem seviyesinde anlamli oldugu goriilmektedir. O halde hata diizeltme modeli
s0z konusu degiskenler i¢in diizgiin ¢calismaktadir. Yani kisa donemde meydana gelen soklar
uzun donemde diizeltme mekanizmasi ile diizeltilir. Uzun donemli iliskili oldugu bilinen
degiskenlerin olas1 kisa donem nedensellik iliskileri VEC Granger nedensellik testi ile asagida

sinanmistir.
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Tablo 7
VEC Granger Istatistik Degerler

Hipotezler Chi-sq istatistigi Olasiik

TRD, GDP’nmeranger Nedeni 053363 0.4651
Degildir

FD, GDP’nin 9rapger Nedeni 10.22847 0.0014™
Degildir

EC, GDP’nin 9rapger Nedeni 1.140756 0.2855
Degildir

GDP, TRD’nin Granger Nedeni 3.59E-05 0.9952
Degildir

FD, TRD’nin Granger Nedeni 4.874737 0.0273"
Degildir

EC, TRD’nin Granger Nedeni 0.369401 0.5433
Degildir

GDP, FD’nin Granger Nedeni 4.260040 0.0390"
Degildir

TRD, FD’nin Granger Nedeni 1.726890 0.1888
Degildir

EC, FD’nin Granger Nedeni 1.088124 0.2969
Degildir

GDP, EC’nin Granger Nedeni 0.427726 0.5131
Degildir

TRD, EC’nin Granger Nedeni 0.247684 0.6187
Degildir

FD, EC’nin Granger Nedeni 0.004850 0.9445
Degildir

Not: ** ve * sirastyla %1 ve %5 onem seviyesini temsil etmektedir.

Yukaridaki Tablo 7’ye bakildiginda finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift
yonlii nedensellik iliskisi mevcut iken finansal gelismeden ticari agikliga dogru tek yonli

nedensellik bulunmustur.

4. Sonuc¢

Bu calismada ekonomik biiylime ile finansal gelisme arasindaki iligki incelenmistir.
Ekonomik biiyiime ile finansal gelisme konusunda genis bir literatiir olmasina ragmen tizerinde
fikir birligi saglanan net bir goriis hasil olamamistir. Bu alanda fikir birligi olusmamasinin
sebebi 6nemli birtakim degiskenlerin goz ardi edilmesidir. Ayrica 6nemli bir belirleyici olan
enerji tliketiminin yerine alternatif enerji kaynaklari bu c¢aligmaya dahil edilmistir. Enerji
tiiketimi haricinde caligmaya dahil edilen diger 6nemli degisken ticari aciklik degiskenidir.
Caligmanin analiz kisminda finansal gelisme, ticari agiklik ve enerji tliketimi verilerinin

ekonomik biiyiime ve birbirleri ile olan iligkileri incelenmistir. Bu amacla teorik cerceve
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cizildikten ve literatiir taramasi yapildiktan sonra calismanin ekonometrik analiz kismina
gecilmistir. Johansen esbiitiinlesme ve hata diizeltme modeli ile yapilan analizler i¢in 6ncelikle
degiskenlerin birim kok simamalar1 yapilmistir. ADF ve PP birim kok testleri ile yapilan
sinamalar neticesinde analizde kullanilan ekonomik biiylime, finansal gelisme, ticari agiklik ve
enerji tikketimi degiskenlerinin tamami diizey degerlerinde birim kok igerirken birinci
farklarinda duragan hale gelmislerdir. Degiskenlerin tamaminin birinci seviyede duragan
olmalar1 yani I(1) olmalar1 serilerin es biitiinlesik olma ihtimalini dogurmustur. Johansen
esbiitiinlesme testi ile yapilan esbiitiinlesme analizi sonucunda serilerin es biitiinlesik olduklari
goriilmiistiir. Egbiitiinlesme analizi sonrasinda ise hata diizeltme modelinin ¢alisip calismadigi
test edilmis ve ekonomik biiylimenin bagimli degisken oldugu modelde hata diizeltme
katsayisinin negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Yani hata diizeltme modeli
diizgiin ¢alismaktadir. Hata diizeltme modeline dayali Granger nedensellik testi sonuglarina
gore ise ekonomik biiyiime ile finansal gelisme arasinda c¢ift yonlii nedensellik bulunurken
finansal gelismeden ticari acikliga dogru tek yonlii nedensellik bulunmustur. Enerji tiiketimi ile
ekonomik biiylime arasinda yansizlik hipotezi gegerlidir yani s6z konusu degiskenler arasinda
Granger anlamda bir iliski mevcut degildir. Enerji tiiketimi; ekonomik biiylime, finansal
gelisme ve ticari aciklik ile herhangi bir nedensel iligki igerisinde degildir. Cevre koruma

politikalar1 geregi uygulanacak olan enerji tiikketimini azaltici tedbirler uygulanabilir.

YAZARLARIN BEYANI

Katki Oram Beyani: Yazarlar ¢alismaya esit oranda katki saglamistir.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi s6z konusu degildir.
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