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EDITORDEN

Bilim diinyasinin degerli insanlari,

Uluslararasi Uygulamali Ekonomi ve Yonetim Arastirmalari Dergisi, 2020 yilinda yayin hayatina
baslamis uluslararasi, hakemli e-dergidir. Dergi Haziran ve Aralik ayinda olmak tizere yilda iki kez
yayinlanmaktadir. Gonderilen yazilar ilk olarak editorler ve yazi kurulunca bilimsel anlatim ve
yazim kurallari yoniinden incelenir. Daha sonra uygun bulunan vyazilar alaninda bilimsel
cahsmalari ile taninmis Ug¢ ayri hakeme gonderilir. Hakemlerin kararlari dogrultusunda yazi
yayinlanir veya yayinlanmaz. Hakemlerin gizli tutulan raporlari dergi arsivlerinde bes yil siireyle
tutulur.

Diger yandan kurulus asamasindan bu yana emek veren dergi yonetim kurulundaki degerli
hocalarimiza, ayrica gerek yurt icinden gerekse yurtdisindan bizleri kirmayarak, danisma, yayin ve
hakem kurulunda yer alan ve uzmanlk alanlari ile bizlere katki saglayan kiymetli hocalarimiza
tesekkirlerimizi sunuyoruz. Amacimiz akademik hayata katki sunmaktir. Bu amag dogrultusunda
yurt ici ve yurtdisinda gorev yapan akademisyen hocalarimizla birlikte calismaktayiz. Son olarak
Uluslararasi Uygulamali Ekonomi ve Yonetim Arastirmalari Dergisi olarak vereceginiz her tirli
destekten dolayi tesekkir eder, saygilarimizi sunariz.
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ENFLASYONUN HANEHALKI TUKETIM HARCAMALARI
UZERINDEKI ETKiSi: TURKIYE iCIN ARDL SINIR TESTI

THE EFFECT OF INFLATION ON HOUSEHOLD CONSUMPTION
EXPENDITURES: THE ARDL LIMIT TEST FOR TURKEY

Onur YAGIS®

0z

Calisma Tiirkiye Ekonomisi iizerinde enflasyonun, hane halki tiiketim harcamalar1 iizerinde yarattig1 etkileri ortaya koymak
amacityla hazirlanmistir. Calismada 1987-2019 zaman araliginda yillik veriler kullanilarak ARDL Sinir Testi yaklagimi
kullanilmistir. ARDL sonuglarina gore; Uzun dénemde, ekonomik biiyiime ile hane halki tiiketim harcamalari arasinda istatistiksel
olarak anlamli ve pozitif iliski enflasyon ile hane halki tiiketim harcamalari arasinda negatif anlaml iligki tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Hane Halki Tiiketim Harcamalari, ARDL Sinir Testi.
Jel Kodu: C01, E21, P24.

ABSTRACT

In this study, Turkey's inflation on the economy, households are prepared to reveal the impacts on public consumption expenditure.
ARDL Boundary Test approach was used in the study by using annual data between 1987-2019. According to ARDL results; In the
long run, a statistically significant and positive relationship between economic growth and household consumption expenditures
was found to be a statistically significant and positive relationship between inflation and household consumption expenditures.

Keywords: Inflation, Household Consumption Expenditures, ARDL Limit Test.
Jel Cods: C01, E21, P24.
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1.GIRIS
Enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli ve yiiksek artislar olarak tanimlanir. Teorik aciklamalar ile
halkin enflasyon anlayis1 arasinda farliliklar bulunmaktadir. Halk, fiyatlarda meydana gelebilecek her artist

enflasyon olarak bilirken, ekonomi bilimi, siireklilik gosteren ve belirli bir seviyenin {izerine ¢ikan fiyat
yiikseliglerini enflasyon olarak tanimlamaktadir (Akdis, 2011:328)

Enflasyon, ekonomik diizenin isleyisinde bir aksaklik, bir istikrarsizlik durumudur. Baz1 iktisat¢ilara gore
enflasyon, para arzindaki artisin mal ve hizmet arzindaki artistan daha fazla olmasi durumudur. Yani ¢ok
para ile az mal alinmast durumu enflasyonu vermektedir. Yani enflasyonun sebebini paraya
baglanmaktadirlar. Monetarist Ekol olarak kabul edilen bu iktisat¢ilarin 6nemli temsilcileri Frank Knight
ve Milton Freidman’dir. Paraya bagl olarak yapilan bir diger enflasyon tanimi ise, parasal gelirdeki artis
seklinde yapilmistir. Para miktarindaki degisimler olarak karsimiza ¢ikarsa enflasyonu, ekonomideki para
miktarindaki artigin, mal ve hizmet iiretimindeki artistan daha fazla olmasi olarak tanimlanabilir. Cilinkii
para miktarindaki artisa bagli olarak mal ve hizmet arzinda da yiikselis goriiliiyor ise, genel fiyatlar
diizeyinde yiikselis s6z konusu degildir. Ancak, para arzindaki yiikselise ragmen, yatirim, iiretim ve
istithdam artig1 saglanamazsa ise enflasyon ortaya ¢ikmaktadir (Meral, 2005:310).

Tiiketim, insan ihtiyaclarim gidermeye ydnelik mal ve hizmet kullamlmasidir. Iktisat biliminde tiiketime
konu olan mallar iktisadi mal ve hizmetlerdir. Hane halklari1 gelirlerini tiiketimleri ve tasarruflar1 arasinda
tercih yaparak kullanmaktadir. Bu tercih kisilerin verdigi baglica ekonomik kararlardan birisidir. Bu karar
hane halklarinin ekonomik durumlarini her zaman etkilemektedir. Hane halklar1 bugiin daha az harcama
yapmay1 yani tasarruf etmeyi secerlerse gelecekte daha fazla harcama yapabilecekler veya bugiin daha fazla
harcamayi tercih ederlerse gelecekte daha az harcama yapabilecekler. Sonucta bu tercihler hane halklarinin
stire¢ icerisinde ekonomik refahini etkilemektedir. Hane halklar1 hem bugiin tiikettikleri mallardan hem de
uzun doénem iginde tiim tiiketecekleri mallardan en yiiksek faydayi saglamayi hedeflemektedirler. Tiiketim
harcamalari analizlerinde tasarruflarada ayn1 zamanda 6nem verilmelidir (Pehlivan, 2006:1-2).

Bu ¢alismada, enflasyonun hane halki tiikketim harcamalari {izerindeki etkilerine deginilmistir. Devaminda
konuyla ilgili literatiir taramasina yer verilmis, arkasindan analizlerde kullanilan yontem anlatilmigtir.
Ardindan Tiirkiye Ekonomisi iizerinde enflasyonun, hane halki tiiketim harcamalari iizerinde yarattigi
etkileri ortaya koymak amaciyla hazirlanmistir. Caligmada 1987-2019 zaman aralifinda yillik veriler
kullanilarak ARDL Sinir Testi yaklagimi kullanilmigtir. Son olarak analiz sonucunda elde edilen bulgularin
iktisadi yorumu yapilarak genel bir degerlendirmeyle ¢aligma sonlandirilmastir.

2.LITERATUR TARAMASI

Son yillarda, ihracat ve ekonomik biiyiime konular1 biiyiik 6nem tagimaktadir. Genel olarak enflasyonun
hane halki tiiketim harcamalar tizerindeki etkisi yonelik literatiir aragtirmasinda ayni1 konu bashig: ve farkl
konu bagligina yonelik dogrudan ¢aligma sayisi olduk¢a fazladir. Bu yiizden hem enflasyon kavrami hem
de hane halki tiikketim harcamalar1 kavrami dikkate alinarak literatiir genis tutulmustur.

Fischer (1983) calismasinda 1961-1981 donemine ait verilerle 53 iilke i¢in yaptig1 ¢alismada enflasyonun
ekonomik bilylimeyi olumsuz yonde etkiledigi sonucuna ulagmistir.

Asirim (1996), calismasinda tiiketicilerin Hayat Devresi Hipotezine gore davranip davranmadiklarini
anlamaya ve Tiirkiye’yi temsil eden bir tiikketim modeli se¢meye ¢aligmigtir. Tiirkiye i¢in sadece tiikketimin
bir donem gecikmelisinin tiiketimi tahmin etmede tahmin giicii oldugunu bulmustur. Buna gore tiiketiciler,
her bir ¢eyrekte bir dnceki ¢eyrekte planladiklart kadar tiiketimde bulunmak istemektedirler. Bu ¢alisma
sonucunda Asirim, Hayat Devresi-Siirekli Gelir Hipotezinin “tiiketim, tiikketimin bir gecikmeli degeri harig,
geemisteki degiskenlerle ilgili degildir” varsayimini kabul etmistir.

Ericsson, Irons ve Tyron (2001) c¢alismasinda 1980:1-1995:7 doneminde G7 iilkeleri i¢in yaptiklar
calismada, enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli bir iliskinin olmadigini tespit etmislerdir

Berber ve Artan (2004) tarafindan Tirkiye icin yapilan Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iligkisi:
Tiirkiye Ornegi ¢alismasinda, enflasyon-ekonomik biiyiime iliskisi 1987:1-2003:2 dénemi igin test
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edilmigtir. Calismadan elde edilen bulgulara gore; enflasyon ekonomik biiyiimeyi negative yonde
etkilemektedir. boyle ki, enflasyon oranindaki %10 luk bir artis ekonomik biiyiimeyi %1.9 oraninda
distirmektedir. Ayrica yapilan Granger nedensellik analizi sonucunda, enflasyondan ekonomik biiylimeye
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Caglayan (2006) tarafindan yapilan “Enflasyon, Faiz Orani ve Biiyiimenin Yurti¢i Tasarruflar Uzerindeki
Etkileri” adli ¢aligmada, Enflasyon, faiz orani ve biiylimenin yurti¢i tasarruflar {izerindeki etkisi, es
biitiinlesme analizi i¢in son yillarda gelistirilen ARDL sinir testi yaklasimi kullanilarak 1970-2004
donemleri i¢in kullanilmigtir. Elde edilen bulgulara gore uzun doénemde enflasyon oraninin yurtigi
tasarruflar iizerindeki etkisi negatifken, biiylime orani reel faiz oraninin yurtici tasarruflar tizerindeki etkisi
pozitiftir. Kisa donemde ise bilylime orami yurti¢i tasarruflart pozitif ve istatistiksel olarak anlamli
etkilemektedir. Enflasyon oraninin etkisi belirgin degildir sonucuna ulagmigtir.

Giil ve Ekinci (2006) tarafindan Tiirkiye i¢in yapilan, Tiirkiye’de Enflasyon ve Doviz Kuru Arasindaki
Nedensellik iligkisi: 1984 — 2003 ¢alismada Tiirkiye’de nominal déviz kurlari ile enflasyon arasindaki
nedensellik iligkisi aylik veriler kullanilarak ampirik olarak aragtirilmistir. Granger nedensellik iliskisini
belirlemeden 6nce, birim kdk ve esbiitinlesme analizi yapilmistir. Bulgulara gore, nominal doviz kurlar ile
enflasyon arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugu goriilmiistiir. Ancak, d6viz kuru ile enflasyon arasinda
bulunan nedensellik iligkisi, doviz kurundan enflasyona dogru tek yonlii bir iliski bigiminde oldugu
sonucuna varimistir.

Tar1 ve Pehlivanoglu (2007) tarafindan Kocaeli ili i¢in gelir ve tiikketim harcamalar1 iliskisini tiiketici
davranislart gruplari ¢ergevesinde incelenmistir. Engel Kanununun test edildigi bu ¢alismada anket yoluyla
elde edilen yatay kesit seriler kullanilmigtir. Tiiketici davraniglarina gore gelir gruplar alt orta ve {ist gelir
gruplar1 bazinda ele alinmistir. Bu ¢alismada harcama tiirlerine gore tiikketim fonksiyonlart farkli gelir
gruplarinda olmak iizere tam ve yar1 logaritmik model kaliplariyla regresyona tabi tutulmugtur. Calismanin
sonuglarina gore, cesitli harcamalarin esneklik katsayisinin 1’den biiyiik oldugu tespit edilerek liiks mallar
ve esneklik katsayisinin 1’den kiigiik oldugu tespit edildiginde ise zorunlu tiiketim mallar1 oldugu tespit
edilmigtir. Engel Kanununun teorik sonucuna ulasildig1 bu ¢alismada gelirin en duyarli oldugu tiikketim mal
gruplarmin kiiltiir, eglence, mobilya ve ev geregleri oldugu tespit edilmistir. bunun yaninda gelirden en az
etkilenen ise, konut, su, elektrik ve dogal gaz harcamalari oldugu bulunmustur.

Yiikseler ve Tiirkan (2008) tarafindan Tiirkiye i¢in 2002-2006 yillar1 arasi donemde hane halki tiikketiminin
gelir, iggiicii ve yoksulluk agisindan anket yontemiyle analizi yapilmistir. Caligmanin sonuglarma gore,
Tiirkiye’de hane halkinin mal tiiketiminden hizmet tiiketimine gectigi tespit edilmistir. Bu donemde
ozellikle ulagim harcamalarimin arttigi goriilmiistiir. Hane halkinin gelir diizeyi arttik¢a zorunlu tiiketim
harcamalarinin azaldigi goriilmistiir. Ayrica Tirkiye’de tiiketimin dagilimimin gelir dagilimina goére daha
adaletli oldugu sonucuna ulagilmistir.

Sivri ve Erylizlii (2010) tarafindan Tiirkiye i¢in Tiiketim fonksiyonunun gegerliliginin Rasyonel Beklentiler
Yasam Boyu Siirekli Gelir Hipotezini Hall Modeli ile ekonometrik analizi regresyon yontemiyle
yapilmigtir. Bu ¢aligmanin sonuglarina gore, gelirin harcamalar iizerindeki etkisi tespit edilememistir. Bir
donem onceki tiiketimin tiiketim harcamalar {izerinde etkin oldugu tespit edilmis. Bu durum hipotezin bu
calismada gegerli olmadig1 sonucunu ortaya koymustur.

Altay, Tugcu, Topgu (2011) tarafindan yapilan calismada, G8 iilkelerinde Issizlik ve Enflasyon oranlari
arasindaki nedensellik iligkisi arastirilmistir. Analiz sonucunda, uzun dénemde ise issizlikten enflasyona
dogru, kisa donemde nedenselliginin yoniiniin enflasyondan issizlige dogru oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Sahin (2014) yaptig1 caligmada 1998.1-2013.4 aras1 donemde ¢eyrek yillik veriler kullanarak Tiirkiye’yi ele
almigtir. Yaptigi analizde, enflasyonun kamusal tiiketim ve ¢ikti ac¢ig1 iizerindeki etkisi ARIMA modeli
yardimiyla incelenmistir. Caligmanin sonuglarina gore, enflasyonun kamu tiikketimi ve ¢ikt1 agig1 lizerinde
pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagmustir.

Sengiir ve Taban (2016) Tiirkiye’de Hanehalki Tasarruflarinin Gelir Disindaki Belirleyicileri {izerine adli
calismay1 yapmislardir. 2002-2013 yillar1 verileri kullanilarak analizi yapilan ¢calismada Hane halki Biitge
Anketleri kullanilmistir. Caligmanin sonuglarina gére, Buna karsilik hane biiyiikliigii, otomobil sahipligi,
gegici veya donemlik istihdam, kirsal alanda yagamak ise hanehalk: tasarruflarini olumsuz yonde etkileyen
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degiskenler olarak tespit edilmistir. ikamet edilen konutun miilkiyeti, ikinci ev sahipligi, on bin liranin
iizerinde yillik kullanilabilir gelire sahip olmak, egitim seviyesi degiskenleri hanehalki tasarruflar izerinde
olumlu etkiye sahip oldugu sonucuna ulasilmstir.

Altuntag ve Dogan (2017), tarafindan yapilan analizde tavuk eti fiyatinin daha diigiik olmasindan dolayi
hane halkinin en fazla tavuk etini tercih ettigini (%94,6) ortaya koymuslardir.

Girler, Birecikli & Eryavuz (2018), tarafindan yapilan analizde 2003-2014 verilerini kullanarak tiiketim
harcamalarina etki eden faktorleri incelenmistir. Yapilan analizde, gelir degiskeninin hane halk: tiiketim
harcamasim1 etkileyen en Onemli unsur olduguna ulagilmistir. Ayrica yas, cinsiyet, egitim diizeyi
faktorlerinin de hane halki titketim harcamalarini etkiledigi sonucuna ulagilmastir.

Topay ve Erdem (2019), calismasinda Tiirkiye’deki hane halkinin tiikketim egilimi ve gelisimi genis agidan
incelenmistir.

3.VERIi SETi VE YONTEM
3.1. Veri ve Model

Yapilan ARDL incelemesinde,  Tiirkiye ekonomisi ele alinmigtir. Enflasyonun hane halki tiiketim
harcamalar1 {lizerindeki etkileri incelenmistir. Bu bakimdan yapilan incelemede bagimli degisken olarak
hane halki tiiketim harcamalar1 kullanilmigtir. Agiklayici degiskenler olarak ise kisi bagina diigen gelir ve
enflasyon modele dahil edilmistir.

Ekonometrik analiz periyodu, 1987-2019 yillar1 arasin1 baz alimarak modele dahil edilmistir.. Analizde
yillik veriler kullanilmigtir. Yapilan incelemeye ait veriler; World Bank Grup veri tabanindan alinmistir.
Yapilan analizde hane halki tiiketim harcamalar1 ve kisi basina diisen gelir degiskenlerinin logaritmasi
almarak uygulamaya dahil edilmistir.

Tiirkiye ekonomisindeki enflasyonun ve kisi bagina diisen gelirin hane halki tiikketim harcamalari {izerine
etkileri incelenmistir. Model ise;

Lnconsumet = 0 + B1lngdpt + B2Ininft +et (1)

Kullanilan agiklayict ve bagimli degiskenlerin kisa adlar1 ve temsil ettikleri degiskenlerin ismi;
Inconsume:hane halki tiiketim harcamalar1 (Haneler ve NPISH'ler Nihai tiiketim harcamalar1 (sabit LCU)),
Lngdp:kisi basina diisen gelir GSYTH (sabit 2010 ABD dolar1), inf:enflasyon(tiiketici fiyatlar1 (y1llik%) ve
et kavrami ise hata terimlerini gostermektedir.

3.2. Yontem

Analizler kullanilan degigkenler ayni seviyede duragan olursa Johenson es biitiinlesme testi ve Engle
Granger es biitiinlesme testi testi kullanilarak es biitiinlesme iligkisi ortaya konulur. Fakat degiskenler
birbirinden farkli seviyelerde duragan olursa ARDL modeli yardimiyla es biitiinlesme iliskileri agiklanir.
Bizim analizimizde degiskenler farkli seviyelerde duragan olduklar1 icin ARDL modeli kullanilmistir.

ARDL modelinin yardimiyla degiskenlerin diizey seviyeleri ve birinci fark durumlarinda aralarindaki kisa
ve uzun donemli iligkileri ortaya cikarilabilir. Degiskenlerin hem uzun dénem durumlarini ortaya koyan
hem de hata diizeltme mekanizmasini dahil ederek tahmin edilen model asagidaki gibidir (Esen vd., 2012:
256)

m n T
Vo= 0o+ ) Bullocy + ) @y Mypmy + ) BlXimi + U,
i—1 i=0 i=0
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m n T
Vo= 0o+ ) Bullocy + ) @y Mypmy + ) BadXpmy +iecmy_y +

i=1 i=0 i=0

Kisa donem igerinde meydana gelen farkliliklarin uzun dénemde diizelecegini ortaya koyan hata diizeltme
terimi uzun dénem modelinde eklenildigi gibi kisa donem modeline de eklenmistir.

ARDL modelinde izlenecek olan sinir testi denklemi asagidaki gibidir.

m n T
AYr = @y + Z @AY 4 + Z D,;4X1¢1 Z Dy AXyi=i t €Y1 + &% + &Y H U

i=1 i=0 i=0

Denklemde ¢; sabit terimi, A; fark terimi, u; hata terimini temsil etmektedir. ARDL modelinde
esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 agsagidaki hipotezler ile sorgulanmaktadir.

HO : €1 = €2 = ... = ¢k = 0 (Esbiitiinlesme yoktur.)
H1 : e1#£€2+# ... # €k # 0 (Esbiitiinlesme vardir.)

Yukaridaki hipotez test edilebilmesi i¢in, F testleri kritik degerleri ile karsilagtiriimali incelenir. Alt ve tist
smirlar ortaya konularak yapilan degerlendirmede, (ALT DEGER > F) ise degiskenler aras1 esbiitiinlesme
iliskisi olmadig1 anlasilmaktadir. (UST DEGER < F) ise degiskenler aras1 esbiitiinlesme iliskisinin varligi
anlagilmaktadir. (ALT DEGER > F > UST DEGER) olarak hesaplanirsa esbiitiinlesme iliskisinin varlig
hakkinda yargiya karar verilemeyecektir.

ARDL analizi yapilmadan once ilk olarak degiskenlerin birim kok igerip igermediklerinin tespit
yapilmalidir. Serilerin sonuglar1 incelendiginde, ikinci seviyede duragan halde bulunuyorlarsa model
kullanilamamaktadir. (Pata, Yurtkuran ve Kalga, 2016:265).

Yapilan calismada, birim kok incelemesi Dickey-Fuller (1981), tarafindan ortaya koyulan test ile
yapilmigtir. Bu test, hata terimleri arasinda kolerasyonun var olduguna yardimci olabilmektedir. Asagida
ADF igin kurulan modeller gosterilmektedir (Seviiktekin ve Nargelegekenler, 2010: 323):

Sabitsiz — Trendsiz Model : AYt=yY (t—1) +ut
Sabitli — Trendsiz Model : AYt=a+yY (t—1)+u
Sabitli — Trendli Model : AYt=a+bt+yY (t—1)+ut

Modellere bali olarak yazilan hipotezler asagidaki sekilde ortaya koyulmustur. HO hipotezi kabul edilirse
birim kok bulunur, H 1 hipotezi kabul edilirse birim kok bulunmamaktadir. (Seviiktekin ve
Nargelecekenler, 2010: 323).

HO : y=0 (p=1), seri birim kok icermektedir.
H1:vy<0 (p<1),seri birim kok icermemektedir

Bir diger birim kok testi ise, Phillips ve Perron (1988) testidir. Buna gore Phillips ve Perron (1988) sozii
gegcen modele, hata terimlerini eklemektedir. AR (Otoregresif Siire¢) diizeltmelerini igeren DF ve ayni
zamanda Genisletilmis DF modeline MA (hareketli Ortalama Siireci) diizeltmelerinin eklenmesiyle kurulan
ve bir ARMA siireci olan PP testi i¢in olusturulan modeller asagidaki gibidir.

Sabitsiz Model : Yt=38Y (t—1) +ut

Sabitsiz Model : Yt=081+3Y (t—1) +ut
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Sabitli ve Egim Katsayili Model : Yt=81+03Y (t— 1)+ B2 (t—T/2) + ut

PP testinde, hipotez asagidaki sekilde olusturulmaktadir.
HO : y =0, seride birim kok bulunmaktadir.

H1 : y <0, seride birim kdk bulunmamaktadir

Modellere bali olarak olugturulan hipotezler yukaridaki sekilde kurulmustur. HO hipotezinin kabul edildigi
sartta seri de birim kdk bulunur. H1 hipotezi kabul edilirse seride birim kok bulunmamaktadir. (Tatoglu,
2017: 45-53).

2.3. Model Testleri

Yapilan analizde ARDL yapilabilmesi i¢in serilere birim kok testi yapilmasi zorunlulugu bulunmaktadir.
Yapilan analizde birim kok testi olarak ADF (Genisletilmis Dickey Fuller) ve PP (Phillips Perron) testleri
kullanilmigtir. Modele ait uygun gecikme uzunluklari ise AIC (Akaike Information Criteria) dikkate
aliarak hesaplanmistir.

Tablo 1: Birim Kok Test Sonuclari

ADF PP
Degiskenler sabitli Sabitli/trendli sabitli Sabitli/trendli
Lnconcume | I(0) -0.009252 -2.752972 0.420616 -2.852579
(0.0008)*** (0.0001)*** (0.0003)*** (0.0000)***
I(1) -5.753467 -5.650398 -6.888763 -6.822753
(0.0000)*** (0.0003)*** (0.0000)*** (0.0000)***
Ingdp 1(0) 0.329444 -2.532588 0.734017 -2.555836
(0.9763) (0.3115) (0.9911) (0.3014)
I(1) -5.69205 -5.854508 -7.07453 -7.032621
(10.0000)*** (0.0002)*** (0.0000)*** (0.0000)***
inf 1(0) -1.639999 -2.453364 -0.931416 -2.555599
(0.4496) (0.3466) (0.7649) (0.3015)
I(1) -6.805349 -6.145943
-1.718740 -1.629078 -6.302196 (0.0001)***
(0.0009)*** (0.0002)*** (0.0000)***

Not: *: 0.01, **:0.05 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Birim kok test sonuglart ADF testi sonuglart baglaminda degerlendirildiginde hane halki tiiketim
harcamalarinin seviyesinde, kisi bagina diigen milli gelir ve enflasyonun birinci farkinda hem sabitte hem
de sabit ve trend durumunda 0.01 anlamlilik diizeyinde duragan olduklar1 anlagilmaktadir. PP birim kok
test sonucglar1 degerlendirildiginde ise hane halki tiiketim harcamalarinin seviyesinde, kisi basma diisen
milli gelir ve enflasyonun birinci farkinda hem sabitte hem de sabit ve trend durumunda 0.01 anlamlilik
diizeyinde duragan olduklar1 anlasilmaktadir.

2.4. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

ARDL modeli i¢in diger bir sart ise, gecikme uzunlugunun bulunmasidir. Bu sartlar altinda AIC kriteri
dikkate alinarak elde edilen sonuglar Sekil 1°de gosterilmektedir.
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Sekil 1: Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi
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AIC kriteri gercevesinde gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin 20 alternatif model Sekil 1°de yer
almaktadir. Buna gore en diisiik degere sahip (1,1,4) modeli tahmin i¢in uygun model olarak seg¢ilmistir.

2.5. Analiz Bulgulan

Tablo 2: Sinir Testi Sonuclar1

Simir Testi Sonuclari

Hesaplanan F istatistik Degeri 6.873630

Tablo Kritik Degerleri 1(0) 1(1)
%10 2.63 3.35
%35 3.1 3.87
%1 4.13 5
Tanisal Test Sonuglari

Breusch-Goldfrey LM test Istatistik degeri 0.419681( 0.6794)

Jarque Bera Istatistik degeri 3.081621(0.6784)
Heteroskedasticity Testi ARCH istatistik degeri 0.355354(0.9320)

Ransey Reset Test Istatistik degeri 0.176132 (0.6794)

Sinir testi sonuglarma gore hesaplanan F istatistik degerinin tablo ist kritik degerinden biiyiik olmasi
(Hesaplanan F istatistik degeri: 6.87> I(1) tablo list kritik degeri) degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin varligini gostermektedir. Modele ait tanisal test sonuglar1 degerlendirildiginde Breusch-Godfrey
LM Testi otokorelasyonun olmadigini, Breusch-Pagan-Godfrey modelde degisen varyans sorununun
olmadigini, Jaque Bera degeri modelde normal dagilim sorunu olmadigini, Ramsey Reset testi modelde
model kurma hatasinin olmadigini géstermektedir. Elde edilen bu esbiitiinleme iliskisine ait tahmin edilen
uzun donem denklem sonuglart ise tablo 3’de yer almaktadir.
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Tablo 3:Uzun Dénem Model Sonuclar

Degiskenler Katsay1 Std.Hata t-Istatistik Degeri Olasilik Degeri
Ingdp 0.886487 0.0406 21.77761 0.0000%**
inf -0.537420 0.0969*

-0. 288000 0.000536
C

2.980658 1.128320 2.641679 0.0156

Not: **** (.01 ve 0.10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Uzun donem model sonuglarina goére, ekonomik biiyiime ile hane halki tiiketim harcamalar1 arasinda
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif iliski enflasyon ile hane halki tiikketim harcamalari arasinda negatif
anlamli iligki tespit edilmistir. Buna gore, ekonomik biiylimede 1 birimlik yiizde artis ile hane halki
tilketim harcamalar1 0.88 birim artirmaktadir. Enflasyonda meydana gelen 10 birimlik yiizde artis ise hane
halki tiiketim harcamalari tizerinde- 0.28 birimlik azalisa neden olmustur.

Modelde kisa donemde meydana gelen dengesizliklerin uzun dénemde giderilme durumunu gosteren hata

diizeltme modeli sonuglar1 Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4: Hata Diizeltme Modeli Sonuglar:

t-Statistik Olasilik
Variable Katsay1 Std. Hata Degeri Degeri
D(LNGDP) 0.908691 0.037768 24.05985 0.0000
D(INF) -0.000535 0.000219 -2.438404 0.0242
D(INF(-1)) -0.000220 0.000202 -1.093446 0.2872
D(INF(-2)) 0.000454 0.000204 2.220051 0.0381
D(INF(-3)) 0.000536 0.000186 2.886249 0.0091
CointEq(-1)* -0.380574 0.130806 -2.909453 0.0087

Hata diizeltme modeli ile elde edilen hata diizeltme katsayisinin -0.380574 (0.0087) istatistiksel olarak
anlaml1 ve negatif isaretli olmas1 modelde olusan kisa donem dengeden sapma durumlarinin uzun dénemde
dengelendigini gostermektedir. CUSUM testinde ardigik hatalarin tahmininin uzun dénemde ayni isaretli
olmasi ve uzun silire ayni goriiniimde kalmasi belirsizligi ifade etmektedir. Modele ait CUSUM ve

CUSUMSAQ Testi sonuglart Sekil 2°de yer almaktadir.
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Sekil 2: CUSUM ve CUSUM SQ Test Sonuglari
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Her iki grafikte de, %5 anlamlilik diizeyinde CUSUM ve CUSUMSQ Test grafigi kesikli dogrularin
olusturdugu sinirlarin iginde kalmig, bu kapsamda modelde yapisal kirilmanin olmadigi ve olusturulan
modeldeki degiskenlerin ve parametrelerin istikrarli oldugu sonucuna ulasilmistir.

SONUC

Bu ¢alisma Tiirkiye Ekonomisi iizerinde enflasyonun, hane halk: tiikketim harcamalar1 {izerinde yarattig
etkileri ortaya koymak amaciyla hazirlanmistir. Calismada 1987-2019 zaman aralifinda yillik veriler
kullanilarak ARDL Sinir Testi yaklagimi kullanilmistir. ARDL modelinde; Uzun dénem model sonuglarina
gore, ekonomik biiylime ile hane halk: tiiketim harcamalar arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
iligki enflasyon ile hane halki tiiketim harcamalar1 arasinda negatif anlamli iliski tespit edilmigtir. Buna
gore, ekonomik biiyiimede 1 birimlik yiizde artis ile hane halki tiiketim harcamalari 0.88 birim
artirmaktadir. Enflasyonda meydana gelen 10 birimlik yiizde artig ise hane halki tiiketim harcamalari
iizerinde -0.28 birimlik azalisa neden oldugu sonucuna ulasilmistir.
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THE EFFECT OF VARIOUS MACROECONOMIC VARIABLES ON
TOURISM REVENUES IN TURKEY
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Turizm sektorii, giiniimiizde diinya ekonomisi i¢in 6nemli bir gelir kaynagidir. Gelismis ve gelismekte olan birgok iilke turizm
sektoriinden ekonomik olarak faydalanabilmek igin yogun caba gostermektedir. Bu caliymada Tirkiye'nin turizm gelirlerini
etkileyen ¢esitli makroekonomik degiskenlerin tespit edilmesi amaglanmaktadir. Makro diizeyde turizm gelirlerini etkileyen cesitli
degiskenlerin tespit edilmesi, politika Onerisi gelistirmede ve uygulanmasinda 6nemli rol oynamaktadir. Bu amagla, 1996-2020
yillari i¢in ekonomik yapilart benzerlik gosteren BRICS-T iilke grubu (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tirkiye)
veri alinarak c¢esitli makroekonomik degiskenlerin turizm gelirleri ilizerindeki etkisi, uzun ve kisa donem iligkileri incelenerek
arastirilmistir. Westerlund ve Edgerton (2007) LM BoostrapEsbiitiinlesme test sonucuna gore seriler uzun dénemde birlikte hareket
etmektedir. FMOLS uzun donem katsayilari tahmin sonuglarna gore, arastirmada ele alinan iilkeler i¢in bagimsiz degiskenler turizm
gelirleri lizerinde anlaml bir etkiye sahiptir. Enflasyon degiskeninin turizm gelirlerini azaltic1 bir etkisi vardir. Panel geneli igin;
enflasyon %1 arttik¢a turizm gelirleri %7,1 azalmakta, kisi basina GSYH %] arttik¢a turizm gelirleri %12,7 artmakta, reel doviz
kuru %] arttik¢a turizm gelirleri %11,9 artmakta ve politika istikrar endeksi %1 arttik¢a turizm gelirleri %5,2 artis gostermektedir.
Calismada Dumistrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi uygulanmis ve test sonucunda degiskenler arasinda tek yonlii
nedensellik iligkisi saptanmustir.
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The tourism sector is a significant source of income for the world economy today. Many developed and developing countries make
great efforts to benefit from the tourism sector economically. In this study, it is aimed to determine various macro economic
variables that affect Turkey's tourism revenues. Identifying various variables that affect tourism revenues at the macro level has an
important role in policy proposal development and implementation. For this purpose, the effects of various macro economic
variables on tourism revenues have been studied by examining the long- and short- term relation ships by obtaining data from the
BRICS-T country group (Brazil, Russia, India, China, South Africa and Turkey), which have similar economic structures for the
years 1996-2020. According to the results of Westerlund and Edgerton (2007) LM Boostrap Co-integration test, the series move
together in the long run. According to FMOLS long-term coefficients estimation results, independent variables have a significant
effect on tourism revenues for the countries covered in there search. The inflation variable has a reducing effect on tourism
revenues. For the panel in general; as inflation increases by 1%, tourism revenues decrease by 7.1%, as GDP increases by 1% per
person, tourism revenues increase by 12.7%, as the real exchange rate increases by 1%, tourism revenues increase by 11.9% and as
the politics stability index increases by 1%, tourism revenues increase by 5.2%. Dumistrescu and Hurlin (2012) panel causality test
was applied and as a result of the test, a one-way causality relationship was found between the variables.

Keywords: Tourism Revenue, Tourism Sector, Panel Cointegration, BRICS-T countries

Jel Cods: C23, 017, E2.

“Bu ¢alisma Arastirma ve Yayin Etigine uygun olarak hazirlanmistir.”

1.GIRIS

Insanlar ilk ¢agdan itibaren gesitli sebeplerden dolayr seyahat etmektedir. insanlar bu donemlerde gesitli
ihtiyaglarin1 karsilayabilmek, yeni yerler kesfetmek gibi cesitli nedenlerden dolay1 seyahat etmislerdir.
Turizmin tarihgesi M.O 4000 yilina Siimerlilere dayanmaktadir. Roma ve Yunan doneminde gelismeye
baslayan ve ¢esitlenen turizm sektorii tarihin bircok doneminde 6n plana ¢ikmistir. Giinliimiizde ise diinya
genelinde en hizli sekilde gelisen sektorlerden biri olan turizm sektorii, gelismis ve gelismekte olan tilkeler
acisindan ekonomik, sosyal ve kiiltiirel agidan 6nemli bir rol oynamaktadir. Turizm sektorii, dogrudan
ekonomi ile iliskili bir sektordiir. Clinkii giiniimiizde {ilkelere alternatif ihracat olanagi sunmaktadir. Turizm
destinasyonu olan iilkenin ekonomisine reel doviz girdisi, 6demeler dengesi, istihdam, gelir ve {iretim gibi
kalemlerde olumlu etki saglamaktadir. Bu nedenle turizm sektdrii, diinyadaki diger sektorlerden ayr1 olarak
daha hizli gelisim gostermekte ve tercih edilmektedir. Diinyada ¢ok popiiler bir sektor haline gelen turizm
sektorii Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler agisindan ekonomik kalkinmanin bir araci olarak
goriinmektedir. Tiirkiye, turizm sektoriinii benimsemek ve gelistirme konusunda diger Akdeniz iilkelerinin
gerisinde kalmigtir. Tiirkiye, dis turizmde gelisime 1960’1 yillardan itibaren belirli planlar gergevesinde
baglamis ve turizmin hizli gelisimi ise 1980 yilindan sonra popiiler bir sektér haline gelerek iilke
ekonomisine dnemli katkilar saglamigtir.

Turizm faaliyetlerinin en 6nemli &zelligi turizm faaliyetlerinde bulunan iilkeye 6nemli sayilabilecek
diizeyde gelir saglamaktir. Ulkeye giris yapan turistlerin yaptiklar1 harcamalar, iilke ekonomisine déviz
girdisi saglayarak 6demeler dengesinde pozitif etki yaratir ve iilkelere 6nemli sayilabilecek 6l¢iide gelir
kazandirmaktadir. Turizm sektorii, kendi icerisinde birgok sektor ile iligkili oldugundan diger sektorlerde
turizmden olumlu etkilenmektedir. Turizm sektoriiniin hizli bir sekilde gelisme gostermesine son yillarda
teknolojik gelismelerin ve harcanabilir gelirdeki artiglarin biiyiik etkisi olmaktadir. Bu gelismelerle birlikte
bireylerin seyahat 6zgiirliiklerinin artmasi, bilgiye daha ¢abuk ulasilabiliyor olmasi, iicretli tatil haklari,
sosyo-ekonomik yapilarinin artmasi turizm sektoriiniin gelisimini hizlandirmstir.

BRICS iilkeleri gelismekte olan iilkeler grubunda yer almaktadir. Bu {ilkeler turizm ¢esitliligi, niifus artis
hizlari, yiiz 6l¢iimleri ve ekonomik anlamda bir¢ok ortak 6zellige sahiptirler. Tiirkiye, BRICS iilkeleri ile
cografi konum, dogal kaynak, niifus artis hizi, ekonomik dinamikler gibi benzer &zelliklere sahiptir.
Giliniimiizde gelismekte olan ilkeler snifinda yer alan lilkeler sik¢a doviz girdisi sorunu yasamaktadir.
Bununla beraber ihracati arttirarak ekonomik kalkinmayi gerceklestirebilmek i¢in ara ve yatirim mallarini
ithal etmek zorunda kalirlar ve bu iilke ekonomilerindeki 6demeler dengesini olumsuz yonde etkiler. Bu
nedenle gelismekte olan iilkeler daha az maliyetli ve daha ¢ok doviz kazanacaklar turizm sektoriinii ihrag
etmek isterler.
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Turizm sektoriiniin {ilke ekonomisine kattig1 etkiler Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler agisindan biiyiik
onem tagimaktadir. Bu amagla ¢alismada ekonomik yapilar1 benzerlik gosteren BRICS-T iilkelerinde reel
doviz kuru, GSYH, enflasyon ve politik istikrar gibi makroekonomik degiskenlerin turizm gelirleri
arasindaki iligki ele alinmigtir. Bu gercevede, BRICS-T iilkeleri i¢in gesitli makroekonomik degiskenlerin
turizm gelirleri lizerindeki etkisi uzun ve kisa donem iligkileri a¢isindan degerlendirilmektedir.

Calismadaki en biiyiik sinirlilik, turizm talebini 6nemli 6lgiide etkileyen politik istikrar endeksi verilerinin
aylik veya ii¢ aylik bi¢imde olmamasi, sadece yillik olarak agiklanmasi ve politik istikrar verilerinin 1996
yilindan baglayarak verilmesi geriye doniik verilere ulagilamamasi olmustur. Diger bir kisit ise, ¢aligmada
ad1 gecen bazi degiskenlerinde aylik veya ii¢ aylik verilerine ulasilamamasi ¢aligmanin serbestlik derecesini
etkilediginden olabildigince genis bir zaman c¢ercevesinde 1996-2020 yillarina ait veriler alinarak
ekonomik yapilar1 benzerlik gosteren BRICS-T {ilkeleri ele alinmistir.

Turizm, birgok iilke i¢in ekonomik anlamda ¢ok dnemli bir gelir kaynagidir. Birgok iilke ve insan igin
bliyiik 6neme sahip olan turizm sektoriiniin tanimin1 ve ekonomik anlamda etkilerini bilmek onemlidir.
Turizm gelirlerinin ¢esitli makroekonomik degiskenlerle iligkisini ortaya koymak amaciyla yapilan bu
calismada oncelikli olarak turizm kavrami ele alinmis, daha sonra ¢esitli makroekonomik degiskenlerin
turizm gelirlerine etkisini incelemek amaciyla homojenlik ve yatay kesit bagimliligi testleri, birinci ve
ikinci nesil birim kok testlerine yer verilerek panel esbiitiinlesme analizi uygulanmistir. Sonu¢ kisminda
ise, aragtirma sonucu ¢ikan bulgulara yonelik degerlendirmeler yapilmis ve 6nerilere yer verilmistir.

2. TURIZM KAVRAMI VE LITERATUR ARASTIRMASI

Turizm kelimesinin kokenini inceledigimizde Latince Totus kelimesinden gelmistir. Bu kelime zamanla
Tour ve Tournes olarak tiiremistir. Latince’ de Tournes donmek, geri gelmek anlamina sahiptir. Ingilizce’
de Touring kelimesi de buradan tiiremistir. Ingilizce’de Touring sozciigii; zevk igin yapilan kiiltiirel ve
egitsel seyahatler i¢in kullanilmaktadir (Sezgin, 2001).

Turizmin tanimu ilk olarak 20. Yy basinda Guley-Feular tarafindan tanimlanmigtir. Guley-Fouler’e gore
turizm; “Gittikge artan hava degisimi ve dinlenme gereksinimleri, doga ve sanatla beslenen goéz alici
giizellikleri tanima istegine; doganin insanlara mutluluk verdigi inancina dayanan, Ozellikle ticaret ve
sanayinin gelismesi ile ulasim araglarinin kusursuz hale gelmelerinin bir sonucu olarak uluslarin ve

topluluklarin birbirlerine daha ¢ok yaklasmasina olanak veren modern ¢aga 6zgii bir olay”, olmustur
(Kozak, vd., 2001: 15).

Asagida gesitli makroekonomik degiskenlerin Tiirkiye’ de ve diger iilkelerde turizm gelirlerine olan etkisini
inceleyen caligmalar ele alinmistir. Yapilan galismalarda degerlendirilen iilkeler, degiskenler ve kullanilan
analiz yontemleri birbirlerinden farklidir.

Balaguer ve Jorda (2002), 1975:1 — 1997:1 dénemlerinde Ispanya’da turizm gelirleri ve GSYH degiskenleri
yardimi ile Johansenesbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleri incenlenmistir. Calismanin sonucunda
Ispanya ekonomisinin biiyiimesinde uluslararasi turizmin gelismesine duyarli oldugu sonucuna varilmustir.

Durbarry (2004), Mauritus i¢in 1952-1999 yillan arasinda turizmin ekonomik biiyiime ile iligkisini insan
sermayesi, fiziki sermaye, kisi basi turizm geliri, reel seker ihracati, mamul mal ihracati ve reel GSYH
degiskenlerini Johansenegbiitiinlesme, Granger nedensellik ve Engle-yoo testlerinde kullanarak
incelemistir. Caligmanin sonunca turizmin ekonomik biiyiimeyi destekledigi sonucuna varilmaistir.

Bahar (2006),1963-2004 zaman araliginm1 kullanarak Tirkiye’deki turizm gelirlerinin ekonomik biiyiime
arasindaki iligkisini GSYH verilerini kullanarak Granger nedensellik testi ile incelemistir. Caligmanin
sonucunda turizm gelirleri ile GSYIH arasinda uzun dénemde iliski bulmustur.

Aslan (2008), yaptigi ¢alismasinda 1992:1-2007:2 donemleri arasinda Tiirkiye’nin uzun donem ekonomik
gelisiminde turizmin etkisini incelemistir. Turizmin ekonomik bilylimeyi tesvik ediyor olmasi
Johansenesbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleri ile dogrulanmistir. Calismanin sonucunda turizm
sektoriinden elde edilen gelirin Tiirkiye nin ekonomik biiylimesini destekledigi sonucuna varilmistir.
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Aslan vd. (2008), calismalarinda 1995-2004 zaman araliginda Tiirkiye’ye en fazla turist génderen 9
iilkenin, turizm harcamalarina orani, génderen iilkenin KBGSYH, iki iilkenin fiyat iligkisi, konaklama i¢in
yatak sayisi, hiikiimet yatirimlari, 1999 Marmara depremi degiskenlerini GMM-DIFF tahminci testinde
kullanarak panel veri calismasi yapilmistir. Calismanin sonucunda tiiketicilerin turizm destinasyonun
lehine se¢im yapmasinin anlamli oldugu sonucuna varilmastir.

Isik (2010), yaptig1 ¢calismada 1970-2008 zaman araliginda Tiirkiye’ deki yabanci ziyaret¢i harcamalar ile
turizm geliri arasindaki iligkiyi Johansenesbiitiinlesme yontemi ile incelemistir. Caligmanin sonucunda
yabanci ziyaretci harcamalart ve turizm geliri arasinda uzun dénemde iliski bulmustur.

Bellouni (2010), 1970-2007 zaman araliginda Tunus’un turizm gelirlerinin ekonomik bitylime ile iliskisini
turizm gelirleri, reel efektif doviz kuru ve GSYH degiskenlerini kullanarak Johansenesbiitiinlesme ve
Granger nedensellik testleri ile incelemistir. Caligmanin sonucuna gore turizm gelirinin ekonomik biiyiime
acisindan etkili oldugu ve turizm gelirlerinin GSYH’ nin biiylimesinde tek yonlii olumlu etki sagladig
sonucuna ulagilmistir.

Lorde vd. (2011), 1974-2004 yillar1 arasinda Barbados i¢in yaptiklar1 ¢alismada turizm gelirleri, reel
GSYH ve kisi bagt GSYH degiskenleri ile Johansenesbiitiinlesme, VECM ve varyans ayristirma testlerini
kullanmiglardir. Calismanin sonucunda turizm destinasyonu ile ekonomik biiyiime arasinda uzun vadeli bir
iligkinin oldugu dogrulanmustir.

Coban ve Ozcan (2013), 1963-2010 yillar1 arasinda turizm gelirleri ve GSYH degiskenlerini kullanarak
Johansenegbiitiinlesme ve VECM testlerini incelemislerdir. Buna gore turizm gelirleri ve ekonomik
bliyiime arasinda kisa donemde iligki bulunamazken uzun donemde turizm gelirlerinin ekonomik
bliylimenin énemli bir nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir.

Sen ve Sit (2015), Tiirkiye’deki 2000-2012 zaman araliginda reel doviz kurunun turizm geliri tizerindeki
etkisini Toda-Yamamotonedenselik testi ile incelemistir. Buna gore reel doviz kurunun turizm geliri
iizerinde etkili oldugu sonucuna varilmistir.

Dineri (2019), yaptig1 ¢alismasinda 1980-2015 yillarin1 baz alarak turizme dayali biiylime hipotezinin
Tiirkiye agisindan yararli olup olmadigin1 TodaYamamoto yontemi ile incelemistir. Caligmanin sonucunda
turizm gelirlerinin ekonomik biiylimeye dogru nedensellik iliskisi bulunarak turizm sektoriiniin geligimini
arttiracak ekonomik politikalar uygulandig1 taktirde ekonomik biiylimeye katki saglayacagi yoniinde
sonuca vartlmistir.

3.MATERYAL VE YONTEM

Caligmanin bu boliimiinde, makroekonomik degigkenlerinturizm gelirlerine etkisini incelemek amaciyla
uzun donem iligkiler i¢in panel esbiitiinlesme analizine ve kisa dénem iliskiler i¢in hata diizeltme modeline
yer verilmistir. Analiz 6ncesinde homojenlik ve yatay kesit bagimlilig: testleri, birinci ve ikinci nesil birim
kok testlerine yer verilmis, ardindan uzun ve kisa donem iligkiler ortaya konulmustur. Son agamada
nedensellik analizi gergeklestirilmistir.

3.1. Panel Veride Homojenligin Test Edilmesi

Paneli olusturan yatay kesitlere ait esbiitiinlesme denklemlerindeki egim katsayilarinin homojen olup
olmadigini belirlemek amaciyla yapilan ilk ¢aligmalar Swamy (1970) ile baglamistir. Pesaran ve Yamagata
(2008), Swamy testini geligtirmistir.

X, =a+BMM, +¢, (1)

Seklindeki genel bir panel esbiitiinlesme denkleminde B; egim katsayilarinin yatay kesitler arasinda farkli
olup olmadig: test edilmektedir. Burada da N ve T biiyiikliikleri hangi testtin secilecegi agisindan
onemlidir. Caligmada N>T oldugu i¢in uygun homojenlik testi Swamy testi olmustur. Testin hipotezleri;
Journal of International Applied Economics
and Administration Research (JOINAPEAR)
Uluslararasi Uygulamall Ekonomi ve Yénetim
Arastirmalar Dergisi
106

http://uueyad.dergi.comu.edu.ir uueyadcomu@gmail.com




Hy: Egim katsayilar1 homojendir
H;: Egim katsayilar1 homojen degildir.

Denklem (1), 6nce panel EKK ile sonra agirliklandirilmig sabit etkiler modeli ile tahmin edilerek gerekli
test istatistikleri olusturulmaktadir. Hipotezleri test edebilmek icin iki farkli test istatistigi gelistirilmigtir
(Pesaran ve Yamagata, 2008:8):

Biiyiik 6rneklem igin: 5 172 2)
L =
“ (N(N—I)J
Kiiciik 6rneklem igin: 4G 3)
~ NS-k
A, = ——— |0 N(0,1
adj [ V(T,k) \J ( )

Burada N; yatay kesit sayisini, S; Swamy test istatistigini, &, aciklayici1 degisken sayisin1 ve v(T,k) standart
hatay1 ifade etmektedir. Test sonucunda elde edilen olasilik degerleri 0.05'ten biiyiik oldugunda H, hipotezi
%5 anlamlilik diizeyinde kabul edilmekte ve esbiitiinlesme katsayilarimin homojen olduguna karar
verilmektedir.

3.2. Panel Veride Yatay Kesit Bagimliliginin Testi

Birinci nesil birim kok testleri, paneli olusturan yatay kesit birimlerinin bagimsiz oldugu ve paneli
olusturan birimlerden birine gelen soktan tiim yatay kesit birimlerinin ayni diizeyde etkilendikleri
varsayimina dayanmaktadir. Giiniimiizde uluslararasi ekonomilerinin birbiriyle iligkili oldugu diisiiniiliirse,
paneli olusturan yatay kesit birimlerinden birine gelen bir soktan birimlerin farkli diizeyde etkilenmesi daha
gercekei bir yaklagimdir. Bu eksikligi gidermek igin, yatay kesit birimleri arasindaki yatay kesit
bagimhiligini géz Oniinde bulundurarak birim kok analizi yapan ikinci nesil birim kok testleri
gelistirilmistir.

Birim kokiin varligini test etmek i¢in panel verileri kullanildiginda, yatay kesit bagimliligmin sinanmasi
gerekmektedir. Panel veri setinde yatay kesit bagimliligi (cross-sectiondependence) varligi reddedilirse, 1.
nesil birim kok testleri kullanilabilir. Bununla birlikte panel verilerinde yatay kesit bagimlilig1 varsa, 2.
nesil birim kok testlerini kullanmak daha tutarli, etkin ve giiglii tahminle yapilmasini saglamaktadir.

Yatay kesit bagimlihiginin varlifi, panelin zaman boyutu yatay kesit boyutundan biiyiikk oldugunda
Breusch-Pagan (1980) LagrangeMultiplier (LM) testiyle; her ikisi de biiyiik oldugunda Pesaran (2004)
Cross-SectionDependence (CD) testiyle arastirilabilmektedir. Ancak bu test, grup ortalamasi sifir ve
bireysel ortalama sifirdan farkli oldugunda sapmali olmaktadir. Pesaran vd. (2008) bu sapmayi, test
istatistigine varyansi ve ortalamay1 da ekleyerek diizeltmistir. Bu nedenle testin ismi sapmasi diizeltilmis
LM testi (LM,qj) olarak ifade edilmektedir. LM test istatistigi ilk haliyle asagidaki gibidir (Breusch ve
Pagan, 1980):

N-1 N L, 5 (4)
LM =TY > (AU Zrwy

i=l j=i+l 2
Bu istatistik daha sonra Pesaran (2008) yapilan bir diizenleme ile s6yle olmustur:

)

i=l j=i+l

R T-K-1)p, - ity
LM"df':(N(Ji—l)j ZZ[@?(W] ]I N(O.1)

Vrij
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Burada luTij ortalamayi, vTij varyansi temsil etmektedir. Buradan elde edilecek olan test istatistigi

asimtotik olarak standart normal dagilim gostermektedir. Testin hipotezleri:

Hy: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur
H;: Yatay kesit bagimlilig1 vardir

Test sonucunda elde edilecek olasilik degeri 0.05’ten kiigiik oldugunda Hohipotezi %5 anlamlilik diizeyinde
reddedilmekte ve paneli olusturan birimler arasinda yatay kesit bagimliliginin olduguna karar verilmektedir
(Pesaran vd., 2008).

3.3. Panel Veride ikinci Nesil Birim Kok Testleri

Bu calisgmada paneli olusturan iilkeler arasinda yatay kesit bagimliligi tespit edildigi i¢in, serilerin
duraganligi, ikinci kusak birim kok testlerinden CADF ile test edilmistir. CADF testinde, hata teriminin
tiim seriler i¢in ortak ve her seriye 0zgii olmak iizere, iki kisimdan meydana geldigi varsayilmistir. Bu
modelde yatay kesit bagimliliginin, gozlenemeyen ortak Ogenin varligindan kaynaklandigi
varsayilmaktadir. Testin hipotezleri soyledir;

H,: Birim kok var
H;: Birim kok yok

Bu teste once her bir iilke i¢in CADF istatistikleri hesaplanmaktadir. Hesaplanan bu degerler, Pesaran
(2006) tarafindan Monte Carlo simulasyonu ile hesaplanan tablo degerleriyle karsilastirilir. Hesaplanan
CADEF istatistigi, tablo kritik degerinden kiiciik oldugunda, Horeddedilmektedir. Yani, bu iilke verisinde
birim kok olmadigina ve soklarin gegici olduguna karar verilmektedir. Yani; CADF kritik tablo degeri,
CADF istatistigi degerinden biiylikse bos hipotez reddedilir ve sadece o iilkenin serisinin duragan oldugu
sonucuna ulasilir.

Panelin genelinde birim kokiin varligina karar verebilmek amaciyla; her bir iilke i¢in bulunan CADF
istatistiklerinin aritmetik ortalamas1 alinarak, CIPS istatistigi hesaplanmaktadir. Hesaplanan CIPS
istatistigi, Pesaran (2007)’deki tablo degerleriyle karsilagtirilmaktadir. Hesaplanan CIPS degeri, tablo kritik
degerinden kiigiik oldugunda, Hyreddedilmektedir. Bu durumda, paneli olusturan tiim filkeler ig¢in, ilgili
veride birim kok olmadigina ve soklarin gegici olduguna karar verilmektedir. CIPS istatistikleri
hesaplanmis ve elde edilen sonuglar tabloda verilmistir.

CADF test istatistigi asagidaki sekilde tahmin edilir:

Y, =(1=@)u +¢y, , +4,i=12,..N ve t=1,2,....T (6)
Ha =Vl e, (7)

Burada,fher iilkenin gozlenemeyen ortak etkilerini (commoneffect),g;; bireysel-spesifik hatay1 gosterir.
Denklem (6) ve (7) birim kok hipotezleri su sekilde yazilabilir:

N, =G+ Y, 1), +E=1.2,.. N ve t=12,....T ®)

Ayrica her bir yatay kesite (lilkelere) ait birim kok test istatistiklerinin ortalamasi alinarak panelin geneli
icin birim kok test istatistigi olan CIPS (Cross-SectionallyAugmented IPS) elde edilebilir (Pesaran, 2006).
CIPS istatistigi su sekilde ifade edilebilir:
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CIPS = N') CADF, ©)

i=1

3.4. WesterlundveEdgerton (2007) LmBootstrap Panel Esbiitiinlesme Testi

Panel veri analizlerinde esbiitiinlesme teknikleri, zaman serisi (7) ve yatay kesit (N) boyutunda degiskenler
arasindaki uzun donemli iligkinin varligini test etmek i¢in kullanilir. Bu ¢alismada degiskenler arasindaki
uzun donemli iligkinin belirlenmesi amaciyla WesterlundveEdgerton (2007) tarafindan gelistirilen LM
bootstrap panel esbiitiinlesme testinden faydalanilmistir. Bu ¢aligmada degiskenler arasindaki uzun dénemli
iligkinin belirlenmesi amaciyla Westerlund ve Edgerton (2007) tarafindan gelistirilen LM bootstrap panel
esbiitiinlesme testinden faydalanilmistir. Bu esbiitiinlesme testi McCoskey ve Kao (1998) tarafindan ileri
stiriilen Langrage testi carpanina dayanmaktadir. Bu esbiitiinlesme testinde yatay kesit birimleri arasindaki
bagimlilik dikkate alinmaktadir. Ayrica Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testinin kiigiik
orneklemlerde iyi sonuglar verdigi gézlemlenmistir. Bu testte Hy hipotezinin kabul edilmesi tiim kesitler
i¢in esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu gostermektedir. Bu hipotezlerin sinanmasi i¢in Westerlund ve
Edgerton (2007) LM istatistigi, (10) no.lu esitlikte oldugu gibi hesaplanmaktadir.

1
v, =a, +x, 3, + z, Seklindeki denklemde z, =u, + Z n; esitliginde 7, ortalamasi sifir, varyansi o}
J=1
olan bir hata terimidir. Testin hipotezleri:

Ho: 0'1.2 =0 esbiitlinlesme iligkisi vardir
Hi: o7>0 esbiitiinlesme iliskisi yoktur bigimindedir. Westerlung ve Edgerton (2007) bu hipotezleri

simamak i¢in LM istatistigini olusturmustur.

) 1 N T .
LM =WZZ@ S5 (10)

i=l t=1

Burada @, = (uit,A)C”)' ve S, FMOLS ile tahmin edilmis modeldeki z, hata terimlerinin kismi
toplamlaridir. Bu yontemde LM test istatistigi ve olasilik degerleri bootstrap kullanilarak hesaplanmaktadir.

3.5. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilarinin Fmols (Full Modified Ols) Tahmini

Bu c¢alismada uzun donem esbiitiinlesme katsayilar1 FMOLS (Full Modified OLS) yontemiyle
aragtirtlmigtir. Phillips ve Hansen (1990) gore, FMOLS yontemi; degiskenlere ait denklemlerin hata
terimleri arasindaki es-anli iligkileri dikkate aldigindan, ikinci derece sapmalar1 da gidermektedir.

FMOLS tahmincisi, standart tahmincilerde meydana gelen diagnostik sorunlari gidermektedir. Bu yontem
igselligi ve otokorelasyon sorununu dikkate alarak OLS’nin gelistirilmesiyle elde edilmistir. Ayrica, OLS
tahmincisinin esbiitiinlesik denklemlerin optimal degerlerini hesaplamada ortaya ¢ikan yetersizligini
gidermek i¢in FMOLS'de asimptotik sapmali ve digsallik varsaymmi kullanilmigtir. Yatay kesit
bagimsizligini varsayan bu tahminci ayn1 zamanda heterojenitenin s6z konusu olmas1 durumunda paneli
olusturan her bir yatay kesit i¢in ise farkl bir egbiitiinlesme vektoriiniin tahminine izin vermektedir.

N
- -1 * *
Panel FMOLS tahmincisi S, = N Z B Fmi seklinde ifade edilmektedir ki, burada B Fu, her bir tilke
i=1
icin elde edilen katsayiy1 gostermektedir.
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3.6. Vektor Hata Diizeltme Modeli (Vecm)

Degiskenler arasinda esbiitiinlesik iliski olmasi durumunda VECM’e dayanan Granger nedensellik analizi,
hata diizeltme katsayis1 ve agiklayict farklilastirilmig gecikmeli katsayilarin toplamindan ortaya ¢ikan
gecici nedensellige izin vermesi nedeniyle standart VAR modelinden daha iistiindiir (Ekici ve Giil,
2007:177). VECM modelinin en 6nemli avantaji degiskenler arasinda uzun dénem dengesi ve kisa donem
dinamikleri arasinda ayrim yapilabilmesi ve bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda sahte iligkilere
meydan vermeden verinin kisa ve uzun dénem bilgisinin kullanilabilmesidir.

Hata diizeltme modeli asagidaki gibi gosterilebilmektedir:
AXp = a+ 32 BiAXe_; + Xy vilY_i + X0, WilZ,_; + AECT,_; + e, (11)

(3.11) numarali denklemde ifade edilen VECM’e dayali nedensellikte kisa ve uzun dénemli nedensellik
iligkileri arasindaki farki birbirinden ayirmak onemlidir (Kiran, 2007: 273). Hata diizeltme terimi uzun
donemli nedensel etkileri gostermektedir. Hata diizeltme mekanizmasimin ¢alisabilmesi icin ECT,.
degiskeninin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi gerekir (Badurlar, 2008, s. 233). Hata
terimlerinin katsayisinin istatistik olarak anlamli olmasi ise, bagimsiz degiskenin uzun dénemde bagimli
degiskenin nedeni oldugunu ifade etmektedir. Ote yandan, bagimsiz degiskenlerdeki gecikme degerleri ise
kisa donemli nedensel etkileri gostermektedir. Bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerlerinin katsayilarinin
bir biitiin olarak anlamli oldugu tespit edilirse, bagimsiz degigkenin istatistik olarak kisa donemde bagimli
degiskenin nedeni oldugu kanitlanmig olur (Baltagi, 2005: 56).

3.7. Dumitrescuve Hurlin (2012) Nedensellik Analizi

Paneli olusturan serilerdeki esbiitiinlesik iligkinin varligiyararlanilacak olan nedensellik testini
degistirmektedir. Panel nedensellik testlerinin tamami yatay kesit bagimsizlig1 varsayimi altinda tahmin
yapmaktadir. Sadece Dumitrescu ve Hurlin (2012) testi ile hem yatay kesit bagimsizligi hem de yatay kesit
bagimlilig1 halinde tahmin yapilabilmekte ve gecerli sonuglara ulagilmaktadir. Dumitrescu ve Hurlin (2012)
testi, heterojen paneller i¢in Granger nedensellik testi ile benzerlik gostermektedir. Bu test, Granger
nedensellik testi kapsaminda yatay kesit birimleri i¢in hesaplanan bireysel Wald testlerinin ortalamasini
gostermektedir. Bu analizhem yatay kesit bagimliligini hem de heterojenligi dikkate almaktadir.
Dumitrescu ve Hurlinanalizinin bir baska 6zelligi ise hem esbiitiinlesik iliskinin oldugu hem de olmadig:
durumlarda ¢aligmasidir. Panel nedensellik testinde 3 farkli istatistik degeri hesaplanmaktadir.

Dumitrescu ve Hurlin (2012) ¢alismasinda panel nedensellik iligkisini agiklayan N>T ve T>N durumlari
icin farkli istatistikler ortaya ¢ikaran bir test ortaya atilmistir. Bu test hem dengeli olmayan panellerde hem
de yatay kesit bagimliligi olan durumlarda kullanilabilmektedir. Wald istatistigi her bir yatay kesit
biriminin ortalamalarinin kendisine boliinmesi ile bulunmaktadir. Dumitrescu ve Hurlin (2012), Y ile X
arasindaki nedensellik iliskisini agagida belirtilen dogrusal model yardimiyla arastirmislardir.

k k
Vit = a; + Xioq Yi( )J’i,t—k + Yot .Bi( )xi,t—k + &t (12)

Burada K,  bitliin yatay kesitler i¢in 0zdes olan gecikme uzunlugunu gosterirken,
Bi = (,8(1), ...,,B(K)) y1 ifade etmektedir. Yukarida belirtilen denklem igin kurulan temel ve alternatif
hipotezler asagidaki gibidir (Dumitrescu, Hurlin, 2012):

veHy = ;=0
veH; =B, =0v,=1,..,N (13)
vef; # OV;=N; + 1,N; + 2,...,N

Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik Wald istatistiginin hesaplanmasi asagidaki denklemde verilmistir.
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1
Wi = 23N, Wip (14)

Dumitrescu ve Hurlin (2012), zaman boyutunun kesit boyutundan biiyiikk oldugu durumda asimtotik

dagilima sahip Z ,f,”¥c istatistiginin kullanilmasin1 &nerirken, kesit boyutunun zaman boyutundan biiyiik

olmasi durumunda ise ZIN¢ istatistiginin kullanilmasini 6nermektedir.

w13 s (win)]

ZHne (15)

N-13N var (w;r)

N
Zi%© = |5 WiH¢ = K)(3.16)

3.8. Verilerin Tamitim

Calismada, ekonomik yapilar1 benzerlik gosteren BRICS-T iilke grubu (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin,
Giliney Afrika ve Tiirkiye) i¢in makro ekonomik degiskenler ve turizm gelirleri arasindaki iligkiler ele
almacaktir. Her bir degisken igin ele alinan iilke verilerinin eksiksiz bulunabildigi 1996-2020 arast yillik
veriler i¢in analizler gerceklestirilmistir. Analizler i¢in Eviews 10.0 siiriimii ile Stata 16.0 siirimii paket
programlar1 kullanilmigtir. Calismada kullanilan veriler www. worldbank.orgveri sitesinden elde edilerek
tabloda verilmistir.

Tablo 1: Degiskenlerin Tamimlari

Degisken Gosterim Tanmimi

Turizm Gelirleri (Dolar) TUGEL Bagiml Degisken
Reel Doviz Kuru (2010=100, Endeks) RDK Bagimsiz Degisken
Enflasyon (Tiiketici Fiyat Endeksi, %) ENF Bagimsiz Degisken
Kisi Basina Gayri Safi Yurti¢i Hasila (Dolar) KBGSYH Bagimsiz Degisken
Politik Istikrar Endeksi (%) PIE Bagimsiz Degisken

Grafik 1: TUGEL Degiskeni i¢in [1996-2020] Dénemi Grafigi
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Grafik 5: PIE Degiskeni I¢in [1996-2020] Dénemi Grafigi
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Tablo 2: Degiskenlere Yonelik Tanmimsal istatistik Bilgiler
Istatistikler TUGEL ENF KBGSYH RDK PIE
Ortalama 1.50E+10 12.17901 111211.6 90.49147 26.64659
Medyan 1.12E+10 6.595895 42250.32 92.29517 26.50191
Maksimum 4.95E+10 85.66936 623097.6 129.9688 57.14286
Minimum 7.44E+08 -1.401473 10296.74 47.95203 4.761905
St. sapma 1.14E+10 18.69639 176687.6 15.34291 12.25532
KorelasyonMatrisi
ENF KBGSYH RDK PIE
ENF 1 0.1521 -0.2505 -0.3428
KBGSYH 1 -0.0986 0.2920
RDK 1 -0.0051
PIE 1

Ulke grubu icin; TUGEL degiskeni ortalama degeri 1.50E+10 =+ 1.14E+10 milyardolar, ENF
degiskeniortalama 12.17+£18.69, KBGSYH degiskeni ortalama degeri 111211.6£176687.6 dolar, RDK
degiskeni ortalama90.49+15.34 ve PIE degiskeni ortalama degeri 26.64+12.25 olarak elde edilmistir.
Modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin birbiriyle iligkili olmasi ¢oklu dogrusal baglanti sorunu yaratacagi
i¢in, degiskenler arasindaki korelasyon degerlerine bakilmistir. Tablodan goriilecegi iizere, degiskenler
arast iligkiler 0.50 degerinin altinda zayif iliski durumunu gostermektedir. Boylece, ¢oklu dogrusal baglanti
sorunu olmadigi goriilmiistiir.

4.ARASTIRMA BULGULARI

Biitlin zaman serileri analizinde oldugu gibi, hem zaman hem de yatay kesit analizini bir arada
gerceklestiren panel veri analizlerinde de degiskenlerin duragan olmamasidegiskenler arasinda sahte
iligkilere neden olmaktadir

Birinci nesil birim kok testleri hetorojen ve homojen modeller olmak {izere ikiye gruba ayrilmaktadir.Im,
Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu (1999), Choi (2001) heterojen model varsayimina
dayanirken,Levin, Lin ve Chu (2002), Breitung (2005) ve Hadri (2000) homojen model varsayimina
dayanmaktadir.

Bu calismada iligkiler regresyon analizi faydalanilaraktespit edilmeye calisilacaktir. Ancak kullanilacak
olan birim kok testinin giivenirligi ve etkinligi yatay kesit bagimliliginin ve heterojenligin varligina gore
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farklilik gosterecegi igin esbiitiinlesme yapilamayacagi halde uygun testin belirlenmesi amaciyla hem yatay
kesit bagimliligi hem de homojenlik test edilmistir.

4.1. Panel Veri Homojenlik Test Sonuclar

Panel veri analizlerinde ilk olarak degiskenlerin homojen olup olmadiklari incelenmelidir. Degiskenlerin
homojen ya da heterojen olmasi, uygulanacak olan birim kdk ve esbiitiinlesme testlerinin bigimini
degistirmektedir. Homojenlik testi sonuglari tabloda sunulmustur.

Tablo 3: Paseranve Yamagata (2008) Homojenlik Testi Sonuglar:

Homojenlik testi (Hy: Egim katsayilar1 homojendir)
Test Test istatistigi p-degeri
Delta tilde 9.563 0.000*
Delta tilde adj 10.335 0.000*

Not: *0.05 diizeyinde anlaml

Tabloda hesaplanan testlerin olasilik degerleri her iki iilke grubu i¢in 0.05’ten kiigiik oldugu i¢in Hy
reddedilmistir. Egim katsayilarinin homojen olmadigina karar verilmistir.

4.2.Birinci Nesil Birim Kok Testleri

Calismada heterojenlik varsayimina dayanan birinci nesil Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu
(1999) ve Choi (2001) testi kullanilacaktir. Tabloda 1. Nesil birim kok testlerinin birimsel sabitli ve trendli
olarak panel verisine uygulanmasi sonucu olusan diizey ve 1. Farklardaki t-istatistigi ve olasilik degerleri
verilmistir.

Tablo 4:Panel Birim K6k Testi Sonuclari

Degiskenler Im vd. (2003) Maddala ve Wu Choi (2001)
(1999)
TUGEL Diizey -1.186(0.124) 8.573 (0.129) -1.354(0.134)
\Y% -4.982(0.000)* 31.446(0.000)* -6.485(0.000)*
ENF Diizey -1.443(0.141) 9.553 (0.153) -1.742(0.166)
\Y -9.361(0.000)* 35.908(0.000)* -9.993(0.000)*
KBGSYH Diizey -1.205(0.138) 10.335 (0.144) -1.416(0.156)
\% -8.379(0.000)* 40.754(0.000)* -9.315(0.000)*
RDK Diizey -0.841(0.127) 10.003 (0.139) -0.911(0.147)
\% -4.788(0.000)* 41.358(0.000)* -8.453(0.000)*
PIE Diizey -0.977(0.115) 10.027 (0.122) -1.104(0.139)
\% -5.221(0.000)* 39.284(0.000)* -6.889(0.000)*

Not: V gosterimi birinci mertebe farki, * gosterimi ise, 0.05 i¢in duraganlik durumunu gostermektedir. Testlerin
deterministikspesifikasyonu sabit ve trendi igermektedir. Olasilik degerleri parantez igerisinde belirtilmektedir.
Testlerin sifir hipotezi birim kok vardir seklindedir. Optimal gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriteri kullanilarak
belirlenmistir.

Tablodaki sonuglara gore, degiskenlerin tamamidiizey degerlerinde birim kdke sahiptir. Ancak ilk fark
serileri ise birim kok igermemektedir. Bundan dolay1 degiskenlerin tamaminin 1. mertebe fark i¢in duragan
olduklar1 sonucuna ulagilmaktadir.
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4.3. Yatay Kesit Bagimhihg: Testi Sonuclar

Yatay kesit bagimliliginin varligi: zaman boyutu yatay kesit boyutundan bilyiik oldugunda (T>N); Berusch
Pagan (1980) CDpwm testiyle, zaman boyutu yatay kesit boyutuna esit oldugunda (T=N); Pesaran (2004)
CDyy, testiyle, zaman boyutu yatay kesit boyutundan kiigiik oldugunda (T<N); Pesaran (2004) CDpy
testiye kontrol edilmektedir. Bu ¢alismada bir iilke grubu i¢in 6 {ilke (N=6) ve 25 yil (T=25) oldugundan
T>N durumu gegerlidir ve Berusch Pagan (1980) CDyy; testi kullanilmistir. Yatay kesit bagimliligr test
sonuglar1 tabloda gosterilmektedir.

Tablo 5: Berusch Pagan (1980) CDyy Test Sonuglar:

Degiskenler Berusch Pagan (1980)CDyy; test
TUGEL tist 5472
p 0.000*
ENF tist 7918
P 0.000*
KBGSYH tist 8.332
p 0.017*
RDK tist 7.305
P 0.000*
PIE tist 8.375
p 0.000*

Not: *0.05 diizeyinde anlamli

Tablodaki sonuglara gore; olasilik degerleri 0.05’ten kiiciik oldugu i¢in, serilerde ve denklemde yatay kesit
bagimliliginm oldugu goriilmektedir. Bu durumda paneli olusturan iilkeler arasinda, yatay kesit bagimliligi
vardir. Ulkelerden birine gelen sok, digerlerini de etkilemektedir.

4.4. Tkinci Nesil Birim Kok Test Sonuclar

Birinci nesil birim kok testleri, paneli olusturan yatay kesit birimlerinin bagimsiz oldugu ve paneli
olusturan birimlerden birine gelen soktan, tiim yatay kesit birimlerinin aym1 diizeyde etkilendikleri
varsayimina dayanmaktadir. Oysa paneli olusturan yatay kesit birimlerinden birine gelen bir sokun, diger
birimleri farkl diizeyde etkilenmesi, daha gergekei bir yaklagimdir. Bu eksikligi gidermek i¢in yatay kesit
birimleri arasindaki bagimliligi géz 6niinde bulundurarak duraganligi analiz eden ikinci nesil birim kok
testleri gelistirilmistir.

Tablo 6: ikinci Nesil Panel CADF ve CIPS Birim Kok Testi Sonuclari

CADF
Degiskenler Diizey 1.mertebe fark
Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend

TUGEL -1.189 -1.213 -6.473%%* -7.036%**
RDK -1.517 -1.722 -7.315%* -8.994%*

ENF -1.255 -1.298 -5.909* -6.619*
KBGSYH -2.134 -1.362 -7.452%* -7.915%*
PIE -1.216 -1.299 -8.103** -8.566**
Panel CIPS -1.463 -1.607 -6.441%* -7.215%*

Not: Tabloda her iilke i¢in bireysel kritik degerler, Pesaran (2007) ¢alismasinda s.275-276'daki Tablo I (b) ve Tablo I
(c)'den, panelin geneli i¢in kritik degerler ise ayni ¢alismada s.280-281'deki Tablo II (b) ve Tablo II (c)'den elde
edilmistir. Test istatistikleri sonuglarina gore *, ** *** grasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerindeki istatistiksel
anlamlilig ifade etmektedir. Gecikme sayisi, Schwarz Bilgi Kriterine gore belirlenmistir.
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Tablo kritik degeri, hesaplanan CIPS istatistiginden kii¢iik oldugu i¢in, Hokabul edilmis ve paneli olusturan
serilerde birinci mertebe fark alindiginda birim kok olmadigina karar verilmistir. Bu durumda, seriler diizey
degerlerinde duragan degildir, birinci mertebe fark alindiginda duragandir. Seriler diizey degerlerinde
duragan olmadig i¢in esbiitiinlesme analizi birinci mertebe farklari ile gergeklestirilecektir.

4.5. WesterlundveEdgerton (2007) LmBootstrap Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:

Bu calismada degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin belirlenmesi amaciyla WesterlundveEdgerton
(2007) tarafindan gelistirilen LM bootstrap panel esbiitiinlesme testinden faydalanilmistir. Bu ¢aligmada
degiskenler arasindaki uzun donemli iligkinin belirlenmesi amaciyla Westerlund ve Edgerton (2007)
tarafindan gelistirilen LM bootstrap panel esbiitiinlesme testinden faydalanilmistir.

Tablo 7: Westerlund ve Edgerton (2007) LM Boostrap Esbiitiinlesme Sonuclari

| 9% Bagimh degisken: FLogGSYIH
Sabit Sabit+Trend
Istatistik Asimptotik p- | Bootstrap p- Istatistik Asimptotik p- | Bootstrap p-degeri
degeri degeri degeri
7.453 0.156 0.367 8.452 0.000 0.395

Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan elde edilmistir. Asimptotik olasilik degerleri,
standart normal dagilimdan elde edilmistir. Gecikme ve onciil seviyeleri 1 alinmistir. Tablodaki sonuglar
incelendiginde ele alinan seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var oldugu (p>0.05) gorilmektedir. Bu
durumda seriler uzun donemde birlikte hareket etmektedir. Serilerin esbiitiinlesik olduklarma karar
verildikten sonra egbiitiinlesme tahmincileri ile modeldeki katsayilar tahmin edilebilirler. Modelin uzun
donem katsayi tahminlerine gegilecektir.

4.6. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilarinin Fmols (Full ModifiedOls) Tahmin Sonuglar:

Bu c¢alismada uzun donem esbiitiinlesme katsayilar1 FMOLS (Full Modified OLS) yontemiyle
incelenmistir.

Tablo 8: Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayr Tahminleri

MODEL:FLogTUGELi = @gic + ¢1:FLogENF, + ¢, FLogK BGDYH, ; + ¢3,FLogRDK ¢+ ¢4 FLogPIE; + e;

Ulkeler FLogENF FLogKBGSYH FLogRDK FLogPIE

Brezilya -0.052* 0.103 0.129 0.041
Rusya -0.054* 0.119 0.116 0.028
Hindistan -0.066* 0.093 0.107 0.074
Cin -0.038* 0.105 0.123 0.036
Giiney Afrika -0.075* 0.214 0.094 0.078
Tirkiye -0.082* 0.148 0.125 0.089
PANEL -0.071* 0.127 0.119 0.052

Not: *%5 onem diizeyinde, katsayinin anlamli oldugunu ifade etmektedir. Analizdeki otokorelasyon ve degisen
varyans problemleri Newey-West yontemiyle giderilmistir.

Analiz i¢in, degiskenlerin duragan olduklar1 mertebe birinci farklar ile ¢aligilmistir. Ayrica, mevsimselligin
giderilmesi amagli ve yorumlamada yiizde cinsinden rahat karsilagtirma imké&ni tanimasi nedeniyle
degiskenlerin logaritmast alinmistir.
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FMOLS tahmin sonuglarina gore, ele alinan iilkeler i¢in bagimsiz degiskenler turizm gelirleri {izerinde
istatistik anlamli ¢ikmustir (p<0.05). ENF degiskeni turizm gelirlerini azaltici etkiye sahiptir. Katsay1
biiyiikliiklerine bakildiginda; bagimsiz degiskenler i¢inde turizm gelirlerini en ¢ok etkileyen degiskenler
sirastyla KBGSYH, RDK, ENF ve PIE olmaktadir. Panel geneli i¢in; ENF %1 arttikga TUGEL %7,1
azalmakta, KBGSYH %1 arttikca TUGEL %12,7 artmakta, RDK %1 arttikga TUGEL %11,9 artmakta ve
PIE %1 arttikca TUGEL %5,2 artis gostermektedir. Tiirkiye icin bakildiginda, turizm gelirini etkileyen
degiskenler katsay1 siralamasi KBGSYH, RDK, PIE ve ENF’dir. Turizm gelirlerinin, lilke igerisinde ve
iilkeler arasinda yasanan politik ve siyasi durumlardan etkilendigi bilinmektedir. Dikkat edilirse Tiirkiye
icin panel geneli ile ayn siralama ¢ikmamustir. Katsayi biyiikliiklerine bakildiginda, politik istikrar
endeksinin Tirkiye turizm gelirlerini enflasyondan daha fazla etkiledigi goriilmektedir. Bu sonuca gore
politik istikrarda meydana gelecek olumlu gelismeler Tiirkiye 6zelinde turizm gelirlerinin artmasi i¢in daha
etkilidir. Tiirkiye i¢in; ENF %1 arttikca TUGEL %8.2 azalmakta, KBGSYH %1 arttikga TUGEL %14.8
artmakta, RDK %] arttikca TUGEL %12.5 artmakta ve PIE %1 arttikga TUGEL %8.9 artis gostermektedir.

4.7. Kisa Donem Analizi: Hata Diizeltme Modeli Sonuc¢lar

Esbiitiinlesik seriler arasinda kisa dénemde meydana gelen nedensellik iligkisinin tespit edilmesinde hata
diizeltme teriminden faydalanilarak¢ikarimlar yapilmaktadir. Ozetle, bagimsiz degiskenlerde meydana
gelen dengesizliklerintakip edilensonraki donemde ne kadarinin diizeltilecegini gosteren hata diizeltme
modelidir. Kisa donem analizinde, farki alinmig serilerin gecikmelileri ve uzun donem analizinden elde
edilen hata terimi serisinin bir donem gecikmeli degeri (ErrorCorrectionTerm: £CT, ;) kullanilmaktadir.

ALogTUGEL, = By + f14LogENF, + $1ALogKBGSH,; + 1ALogRDK, + 1ALogPIE; + [,AECT,_4
+ v

Tablo 9: Kisa Donem Hata Diizeltme Modeli Katsayr Tahminleri

Bagimh Degisken:ALogTUGEL Katsay1 St. Hata t-Istatistigi P
ALogENF -0.054 0.008 -6.751 0.001*
ALogKBGSH 0.107 0.015 7.133 0.000*
ALogRDK 0.112 0.023 4.869 0.002*
ALogPIE 0.038 0.007 5.428 0.000*
AECT4 -0.384 0.063 -6.095 0.000*
Sabit 1.362 0.239 5.698 0.014*
R’=0.728, DW=2.13, J-B=0.282, Harvey test(p)=0.185

Not: *0.05 diizeyinde istatistiksel olarak anlamliligi, JB;Jarque-Bera normallik testi olasilik degerini ifade etmektedir.
Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyans sorunlari, Newey-West yontemi ile giderilmeye calisilmistir.

Tabloda hata diizeltme teriminin katsayisi negatif ve istatistiksel agidan anlamlidir. O halde; modelin, hata
diizeltme mekanizmasi ¢aligmaktadir. Buna gore uzun dénemde beraber seyreden seriler arasinda kisa
donemde meydana gelen sapmalarin %38,4°li ortadan kalkmakta ve seriler tekrar uzun dénem denge
degerine yaklagmaktadir. Bu durumda; kisa donemde meydana gelen sapmalar (her yil %38,4’lik kismi
giderilerek) giderilmekte ve degigkenler tekrar uzun dénemde denge degerine yakinsamaktadir. Bunun
sonucunda seriler arasinda hem kisa hem de uzun donem iligkiler elde edilmistir.

Kisa donem katsay1r degerlerine bakildiginda, uzun doénem katsayr degerine gore daha diisiiktiir. Bu
durumda, bagimsiz degiskenlerin TUGEL iizerine etkisinde, hemen kisa donemde biiylik katki
goriilmemekte, uzun donemde etkileri daha yiiksek olmaktadir.
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4.8. Dumitrescuve Hurlin (2012) Nedensellik Analizi Sonuclar:

Sadece Dumitrescu ve Hurlin (2012) testi ile hem yatay kesit bagimlig1 hem de yatay kesit bagimsizlig
durumunda ¢ikarimlar yapilabilmekte ve etkin sonuglara varilmaktaadir. Bu calismada duragan hale
getirilmis serilere Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi uygulanmig ve elde edilen sonuglar
tabloda sunulmustur.

Tablo 10: Dumitrescu ve Hurlin (2012) Nedensellik Testi

Bos hipotez Test Istatistik P
degerleri
FLogTUGEL degiskeni FLogENF degiskeninin Granger | Whnc 0.632 0.127
nedeni degildir Zhnc 0.871 0.134
Ztild 0.994 0.142
FLogENF degiskeni FLogTUGEL degiskeninin Granger | Whnc 8.453 0.000
nedeni degildir Zhnc 8.996 0.000
Ztild 9.113 0.000
FLogTUGEL degiskeni FLogKBGSYH degiskeninin Whnc 0.528 0.218
Granger nedeni degildir Zhnc 0.704 0.337
Ztild 0.679 0.380
FLog KBGSYH degiskeni FLogTUGEL degiskeninin Whnc 6.479 0.000
Granger nedeni degildir Zhnc 8.551 0.000
Ztild 9.275 0.000
FLogTUGEL degiskeni FLogRDK degiskeninin Granger | Whnc 1.042 0.152
nedeni degildir Zhnc 1.226 0.167
Ztild 1.309 0.184
FLogRDK degiskeni FLogTUGEL degiskeninin Granger | Whnc 7.421 0.000
nedeni degildir Zhnc 8.302 0.000
Ztild 9.743 0.001
FLogTUGEL degiskeni FLogPIE degiskeninin Granger Whnce 0.903 0.000
nedeni degildir Zhnc 1.118 0.000
Ztild 1.179 0.002
FLogPIE degiskeni FLogTUGEL degiskeninin Granger Whnce 7.345 0.000
nedeni degildir Zhnc 7.981 0.000
Ztild 8.136 0.000

Tablodan goriilecegi tizere,

TUGEL degiskeni ENF degiskenin Granger nedeni degildir, buna karsilik ENF degiskeni TUGEL
degiskeninin Granger nedenidir. Tek yonlii nedensellik iligkisi elde edilmistir (ENF—TUGEL)

TUGEL degiskeni KBGSYH degiskenin Granger nedeni degildir, buna karsilik KBGSH degiskeni TUGEL
degiskeninin Granger nedenidir. Tek yonli nedensellik iligkisi elde edilmistir (KBGSYH—TUGEL)

TUGEL degiskeni RDK degiskenin Granger nedeni degildir, buna karsihk RDK degiskeni TUGEL
degiskeninin Granger nedenidir. Tek yonlii nedensellik iliskisi elde edilmistir (RDK—TUGEL)

TUGEL degiskeni PIE degiskenin Granger nedeni degildir, buna karsilik PIE degiskeni TUGEL
degiskeninin Granger nedenidir. Tek yonlii nedensellik iliskisi elde edilmistir (PIE->TUGEL)

Journal of International Applied Economics
and Administration Research (JOINAPEAR)
Uluslararasi Uygulamall Ekonomi ve Yénetim
Arastirmalar Dergisi
118

http://uueyad.dergi.comu.edu.ir uueyadcomu@gmail.com




SONUC

Turizm, belirli bir zaman diliminde bireylerin veya topluluklarin yer degistirerek kiiltiirel ve ekonomik
aligverisi saglamaya, yeni istthdam olanaklar1 ve iilke ekonomilerine doviz kazandirarak Odemeler
dengesine pozitif katki saglayan bir sektor olmustur. Bu nedenle turizm, Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkeler basta olmak lizere tiim diinya tilkeleri i¢in olduk¢a 6nemli bir sektordiir.

Turizm faaliyetlerinde bulunan iilkenin turizm talebini etkileyebilecek birgok etken oldugu bilinmektedir.
Bu etkenler sadece turizm faaliyetlerinde bulunan filke i¢in degil turist gonderen iilke iginde gecerli
olmaktadir. Bu nedenle turizm sektoriinlin faaliyetleri ve cesitlilikleri incelendiginde turizmin; sosyal,
politik, ekonomik, teknolojik ve ¢evresel faktorler ile iligki kurarak kiiresel sistem odakli bir sektér oldugu
goriilmektedir.

Bu calismanin amaci ekonomik yapilar1 benzerlik gosteren BRICS-T iilke grubunu (Brezilya, Rusya,
Hindistan, Cin, Giliney Afrika ve Tiirkiye) veri alarak, Tirkiye’de ¢esitli makroekonomik degiskenlerin
turizm gelirleri iizerindeki etkisini arastirarak uzun ve kisa donem iliskilerin ortaya konulmasidir. ilk
asamada, Paseran ve Yamagata (2008) testi sonucunda egim katsayilarinin homojen olmadigina karar
verilmistir. Heterojenlik varsayimina dayanan birinci nesil Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu
(1999) ve Choi (2001) testi kullanilmis ve tiim degiskenlerin birinci mertebe fark icin duragan oldugu
belirlenmigtir. Sonraki asamada, yatay kesit bagimliligi testi uygulanmig, T>N durumu vardir ve Berusch
Pagan (1980) CDyy; testi kullanilmustir.

Paneli olugturan lilkeler arasinda, yatay kesit bagimliligi s6z konusudur. Bu sonuca gore iilkelerden birine
gelen sok, digerlerini de etkilemektedir. Bu durumda ikinci nesil birim kok testlerinden CIPS testi
uygulanmis ve degiskenlerin birinci mertebede duragan oldugu goriilmiistiir. Seriler diizey degerlerinde
duragan olmadig1 i¢in esbiitiinlesme analizi birinci mertebe farklari ile gerceklestirilmistir. Westerlund ve
Edgerton (2007) LM BoostrapEsbiitiinlesme sonucundaseriler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin var oldugu
belirlenmistir. Seriler uzun dénemde birlikte hareket etmektedir.

FMOLS uzun donem katsayilar1 tahmin sonuglarina gore, arastirmada ele alinan iilkeler i¢in bagimsiz
degiskenler turizm gelirleri tizerinde anlamli bir etkiye sahiptir. Enflasyon degiskeninin turizm gelirlerini
azaltict bir etkisi vardir. Katsay1 biyiikliklerine bakildigindaBrezilyaigin; enflasyon %1 arttikga
turizmgelirleri %5,2 azalmakta, kisi basma gayrisafi yurti¢i hasila %1 arttik¢a turizmgelirleri %10,3
artmakta, reel doviz kuru %1 arttik¢a turizmgelirleri %12,9 artmakta ve politikistikrarendeksi %1 arttik¢a
turizmgelirleri %4,1 artis gbstermektedir. Rusyaigin; enflasyon %1 arttik¢a turizmgelirleri %5,4 azalmakta,
kisi basina gayrisafi yurtici hasila %1 arttik¢a turizmgelirleri %11,9 artmakta, reel doviz kuru %1 arttikga
turizmgelirleri %11,6 artmakta ve politikistikrarendeksi %1 arttikca turizmgelirleri %2,8 artis
gostermektedir. Hindistan igin; enflasyon %1 arttikca turizmgelirleri %6,6 azalmakta, kisi bagina gayrisafi
yurtigi hasila %1 arttik¢a turizmgelirleri %9,3 artmakta, reel doviz kuru %1 arttik¢a turizmgelirleri %10,7
artmakta ve politikistikrarendeksi %1 arttik¢a turizmgelirleri%7.4 artis gostermektedir.

Cin igin; enflasyon %1 arttikga turizmgelirleri %3,8 azalmakta, kisi basina gayrisafi yurti¢i hasila %1
arttikca turizmgelirleri %10.5 artmakta, reel doviz kuru %1 arttik¢a turizmgelirleri %12.3 artmakta ve
politikistikrarendeksi %1 arttik¢a turizmgelirleri %3,6 artis gostermektedir. Giiney Afrika i¢in; enflasyon
%] arttik¢a turizmgelirleri %7,5 azalmakta, kisi bas1 gayrisafi yurti¢i hasila %1 arttik¢a turizmgelirleri
%21,4 artmakta, reel doviz kuru %1 arttikga turizmgelirleri %9.,4 artmakta ve politikistikrarendeksi %1
arttikca turizmgelirleri %7,8 artig gostermektedir.

Tiirkiye i¢in; enflasyon %] arttikca turizmgelirleri %8,2 azalmakta, kisi basina gayrisafi yurti¢i hasila %1
arttikga turizmgelirleri %14,8 artmakta, reel doviz kuru %! arttikca turizmgelirleri %12,5 artmakta ve
politikistikrarendeksi %1 arttik¢a turizmgelirleri %8,9 artig gostermektedir. Panel geneli igin; enflasyon %1
arttikga turizm gelirleri %7,1 azalmakta, kisi bagina gayrisafi yurtigi hasila %! arttikca turizm gelirleri
%12,7 artmakta, reel doviz kuru %1 arttik¢a turizm gelirleri %11,9 artmakta ve politik istikrar endeksi %1
arttikea turizm gelirleri %5,2 artis gostermektedir.

Katsay1 biyiikliikleriincelendiginde; panel geneliigin, bagimsiz degiskenler iginde turizm gelirlerini en ¢ok
etkileyen degiskenler sirasiyla kisi bagina gayrisafi yurti¢i hasila, reel doviz kuru, enflasyon ve politik
istikrar endeksi olmasina karsin bu siralama Tiirkiye igin, kisi basina diisen gayrisafi yurti¢i hasila, reel
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doviz kuru, politik istikrar endeksi ve enflasyon seklindedir. Dikkat edilirse panel geneli ile ayn1 siralama
cikmamistir. Politik istikrar Tiirkiye turizm gelirlerini enflasyondan daha fazla etkilemektedir. Bu sonuca
gore politik istikrarda meydana gelecek olumlu gelismeler Tiirkiye 6zelinde turizm gelirlerinin artmasi igin
daha etkilidir.

Hata diizeltme model sonucunda; hata teriminin katsayisinin negatif ve istatistiksel agidan anlamli oldugu
goriilmektedir. Bu ylizden; modelin, hata diizeltme mekanizmasi islemektedir. Bunun sonuncunda uzun
donemde birlikte hareket eden seriler arasinda kisa donemde ortaya ¢ikan sapmalarin %38,4’i giderilmekte
ve seriler tekrar uzun dénem denge degerine yaklagmaktadir. Kisaca, seriler arasinda hem kisa hem de uzun
donem iligkiler elde edilmistir.

Kisa donem katsayr degerlerine bakildiginda, uzun donem katsayr degerine gore daha diisiiktiir. Bu
durumda, bagimsiz degiskenlerin turizm gelirleri lizerine etkisinde, hemen kisa donemde biiyiik katki
goriilmemekte, uzun donemde etkileri daha yiiksek olmaktadir.

Dumistrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi uygulanmis ve test sonucunda degiskenler arasinda
tek yonli nedensellik iligkisi saptanmistir. Buradan hareketle; enflasyon, kisi basina gayri safi yurtici
hasila, reel doviz kuru, politik istikrar endeksi degigkenlerinin ge¢mis degerlerinin turizm gelirleri
degiskeni cari degeri ilizerinde anlamli etkili oldugunu ancak turizm gelirleri degiskeninin gegmis
degerlerinin s6z konusu bagimsiz degiskenlerin cari degerleri iizerinde anlamli etkisi olmadigini
sOyleyebiliriz.

Bu ¢alismada da literatiir dogrultusunda turizm gelirleri ile enflasyon, kisi basma diisen gayri safi yurtigi
hasila, reel doviz kuru ve politik istikrar endeksi degiskenleri arasinda hem uzun hem de kisa donem iligkisi
oldugu belirlenmistir. Bu galismanin sonuglari; Bahar (2006), Sen ve Sit (2015), Ozcan (2015) ¢alismalar
ile uyumlu ¢ikmustir.

Tiirkiye bulundugu cografi konum, dogal ve kiiltiirel giizelliklerin zenginlikleri sebebiyle diinyanin sayili
turizm {ilkelerinden biridir. Ancak Tiirkiye, zengin potansiyeline ragmen turizm sektdriinden hak ettigi
geliri alamamaktadir. Tiirkiye ekonomisinde ¢ok 6nemli bir yere sahip olan turizm sektoriinden elde
edilecek geliri arttirabilmek ve diger turizm iilkeleri ile rekabet igerisinde olabilmek i¢in mevcut yapisal
sorunlardan kurtulup, kisa ve uzun donem planlar yaparak kamu ve 6zel sektérde dogru yatirimlarin
yapilmasi, dis lilkeler ile iligkilerin iyilestirilmesi, dogal ve tarihi alanlarin korunmasi, turizmde nitelikli is
giiciine 6nem vererek, yerli halka turizm bilinci egitiminin yeterli seviyede verilmesi ve hedef pazara
dogru tanitimlarin yapilmasi gerekmektedir. Bu sayede kaliteli turisti Tiirkiye’ye c¢ekebilir, turizm
gelirlerini arttirabilir ve iilke ekonomisine katki saglanmasi kaginilmaz bir gergektir.

Icinde bulundugumuz yiiz yilda siyasi istikrarsizhiklar, toplumsal kutuplasma ve salgm hastaliklar
nedeniyle bir¢ok kriz yagsanmakta ve olasi bir kriz sonucunda krizden en hizli, en ¢ok etkilenen sektorlerin
basinda turizm gelmektedir. Bu nedenle kriz yonetiminin turizm sektorii agisindan énemi fazladir. Krizleri
yonetirken krizin nedenleri, tipleri ve yonetim siireclerinin analiz edilmesi ¢ok dnemlidir. Kriz yonetimini
sadece olas1 bir kriz durumunda ortaya koymak yerine, krizlere her zaman hazirlikli olmak krizleri firsata
cevirmemizde etkili olacaktir. Dolayistyla yasanan krizlerin olumsuz etkilerinden ders ¢ikarmak ileride
yaganabilmesi muhtemel krizleri firsata ¢evirmemiz agisindan dnemli olacaktir.

Turizmde siirdiiriilebilirlik, Tiirkiye’deki turizm endiistrisi agisindan ¢ok 6nemlidir. Dolayisiyla Tiirkiye’ye
gelen turistin siirekli olarak Tiirkiye’yi tercih edebilmesi i¢in Tiirkiye ile ilgili tanitimlar yapilmalidir. Bu
tanitimlart  yaparken turist gonderen iilkedeki vatandaglarin sosyal refah diizeyleri, ekonomik
geligmislikleri, cografi konumlar1 ve kiiltiirel yakinliklar1 dikkate alinmalidir. Ayrica, turist génderen
iilkeden Tiirkiye’ye ulagim olanaklariin kolaylastirilmasi ve gesitlendirilmesi oncelikli hedefler arasinda
yer almalidir. Turistin siirekli olarak Tiirkiye’ye gelmesini saglayacak politika ve stratejiler belirlenmelidir.
Gelen turist Tiirkiye’yi taniyor ve siirekli geliyor olmasi olast kriz durumlarinda turizm talebinde
yasanacak sert degisimlerin olmasinin 6niine gececektir.
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FINANSAL GELISME VE DERINLESMENIN YENILENEBILIR
ENERJi UZERINDEKI ETKiSi: GELiSMi$ ULKELER iCiN PANEL
VERI ANALIZi

THE EFFECT OF FINANCIAL DEVELOPMENT AND DEPTH ON RENEWABLE
ENERGY: PANEL DATA ANALYSIS FOR DEVELOPED COUNTRIES

Ozlem KARAOGLU®

0z

Giinlimiiz ekonomilerinde, iktisadi gelisimi saglamaya yonelik olarak kullanilan en degerli girdilerin basinda enerji gelmektedir.
Enerji kullanimindaki artig tiretim oranini arttirmakla birlikte finansal gelisim noktasinda da onemli etkiler barindirmaktadir.
Global gapta var olan ¢evre kirliliginin iktisadi maliyetleri, yenilenebilir enerji membalarinin degerini giin gectikce arttirmaktadir.
Calismanin esas amaci, panel esbiitiinlesme nedensellik analizi araciligtyla 2009-2019 yillarina iliskin gelismis tilkelerden meydana
gelen panel i¢in finansal derinlesme ve yenilenebilir enerji arasindaki etkilesimi analizlemektir. Yenilenebilir enerji ve finansal
gelisme arasinda esbiitiinlesme panel veri analizi araciligi ile tek ve ¢ift yonlii olmak iizere yenilenebilir enerji ile finansal gelisim
arasinda karsilikli bir nedensellik bagintis1 oldugu saptanmistir. Bulgular neticesinde, yenilenebilir enerji ve finansal gelisim
arasinda bir nedensellik bag1 s6z konusudur. Tiim bunlara ek olarak, finansal gelisim seviyesindeki artiglarin uzun vadede ¢evreye
faydali enerji kaynaklarina iligkin talebi arttirma noktasinda onemli bir rol iistlenmektedir. Bu anlamda iist merciiler, finansal diizen
kapsaminda olan sirketlere yonelik olarak yenilenebilir enerji membalarina olan taleplerini arttiracak vergi ve tesvik politikalarimi
yiiriirlige koymalidir. Yine, finansal uygulamalar araciligiyla hem 6zel hem de kamu kesimleri adina yatirim olanaklar:
arttirilmalidir.

Anahtar Kelimeler: Yenilenebilir Enerji, Finansal Gelisme, Gelismis Ulkeler, Panel Veri Analizi

Jel Kodu: C23, N7, G0O
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In today's economies, energy is one of the most valuable inputs used to ensure economic development. While the increase in
energy use increases the production rate, it also has important effects on financial development. The economic costs of
environmental pollution, which exist on a global scale, increase the value of renewable energy sources day by day. The main
purpose of the study is to analyze the interaction between financial deepening and renewable energy for the panel consisting of
developed countries for the years 2009-2019 through panel cointegration causality analysis. By means of cointegration panel data
analysis between renewable energy and financial development, it was determined that there is a reciprocal causality relationship
between renewable energy and financial development, one-way and two-way. As a result of the findings, there is a causal link
between renewable energy and financial development. In addition to all these, increases in the level of financial development play
an important role in increasing the demand for environmentally beneficial energy resources in the long run. In this sense, higher
authorities should enact tax and incentive policies that will increase their demands for renewable energy sources for companies
within the scope of financial order. Again, investment opportunities should be increased on behalf of both private and public
sectors through financial practices.

Keywords: Renewable Energy, Financial Development, Developed Countries, Panel Data Analysis

Jel Cods: C23, N7, GOO

“Bu ¢alisma Arastirma ve Yayin Etigine uygun olarak hazirlanmigtir.”
1.GIRiS

Iktisadi bir girdi olan enerjinin teknolojik gelismeler, iktisadi rekabet, kitlesel iiretim artislar1 ve niifus
yiikseligi gibi insanlik tarihinin énemli donemlerinde bir gereksinim olarak daha da 6n plana ¢ikan ve
cagimizda iiretilmesi kadar hangi membadan meydana geldigi de arastirmacilarca siklikla ele alinan bir
konu olarak ortaya g¢ikmaktadir. Bilhassa enerji iiretiminde, gecelecekteki kusaklarin s6z konusu
haklarindan vazgegmeden giinlimiiz gereksinimlerini kargilamak adina geligmis iilkeler basta olmak iizere
daha pek ¢ok diinya {iilkesi farkli enerji kaynaklarina yonelim gostermektedirler. Buna ek olarak, fosil
mengeli enerji kaynaklarmin {iretimleri dahil ortaya g¢ikarilmasi ile birlikte kullamimlar1 noktasinda, iklim
degisikliklerine yol agmasi ve yerkiiresine homojen yayillmamalarindan kaynakli iilkeler nezdinde siyasi
buhranlara sebep olmasi s6z konusu yonelimin baska sebeplerini ortaya koymaktadir. Bu anlamda,
yenilenebilir enerji kaynaklar1 saglamis olduklar siirdiiriilebilir enerji teminiyle enerji ithal eden tilkeler
basta olmak iizere tiim global enerji piyasasinin ilgisini ¢ekmektedirler. Buradan hareketle, ortaya konulan
aragtirmalarda gelecekteki nesiller adina siirdiiriilebilir bir iktisadi gelisimin nasil ve ne yonde saglanacagi,
fosil menseli enerji kaynaklarmin kullanimiyla ortaya g¢ikan sera gazi yayiliminin yol agtigi gevre
kirliliginin muhtemel iktisadi maliyetlerinin ne sekilde azaltilacag1 yoniinde sorular ele alinmigtir. Bunun
yani sira, fosil menseli enerji membalarmin fiyatlarindaki volatilitelerin beklentiler yoniinde makro iktisadi
rizikolara yol agmasi beraberinde iilkelerin iktisadi gelisim siireclerini de risk edebilecegi One
stirlilmektedir.

Aragtirmalara yonelik olarak daha once gerceklestirilen caligmalarda, finansal gelisme-biiyiime-enerji
kullanimi1 konulari {izerinde durulmustur. Odhiambo (2009), Hye ve Riaz (2008), Oh ve Lee (2004) enerji
kullanimi ve biiylime arasindaki bagintiy1 incelemis olmakla birlikte iki parametre arasinda bir nedensellik
iligkisi saptamiglardir. Shaw (1973), McKinnon (1973), Shumpeter (1932) gibi pek ¢ok analizci ise,
finansal gelisim ve iktisadi biiyiime arasindaki iliskiyi ele almakla birlikte s6z konusu iliskinin
stirdiiriilebilir bir iktisadi gelisim saglama, bilgi maliyetini aza indirme, ilkenin birikim hacmini
genisletmeye yonelik 6nemli rol oynadigini ifade etmislerdir.

Siirdiiriilebilir enerji membalar1 kullanimi, yeni pazar sahalari olusturarak, 6zel kesim plasmanlarinin
artigina olanak taniyarak vatandaglar adina yeni is alanlari saglamasi ile birlikte iktisadi rekabete ivme
kazandirarak enerji faaliyetlerini arttirippmuhtemel enerjimaliyetlerini aza indirgeyerek destek
olusturmaktadir. Bu anlamda, siirdiiriilebilir gelisim noktasinda enerji kaynaklar1 onemli bir faktor
olusturmaktadir.

Aragtirmacilar son senelerde ise, bilhassa yenilenebilir enerji ve finansal gelisme odakli bir takim
calismalar ortaya koymuslardir. Her seyden Once finansal gelisim, s6z konusu iilkenin artan borsa ve
bankacilik etkinlikleri, dogrudan yabanci plasmanlari gibi finansal etkinliklere olanak saglamakla birlikte
tegvik etmesidir. Bir iilkenin finansal gelisim diizeyi biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu anlamda, s6z konusu
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finansal gelisim diizeyi yiiksek bir iilkenin iktisadi verimliligi yiiksek olmanin yani sira iktisadi etkinligi ve
enerji tiretimine yonelik talebi olumlu yonde etkilemektedir.

Bu calismada diger ortaya konulan analizlerin disinda, finansal gelisim, yenilenebilir enerji liretimi ve
finansal gelisim indikatorleri arasindaki iligkiler ile ele alinmakla birlikte literatiire katki saglamaya
calisilacaktir. Aragtirmalara iligkin olarak daha Once gergeklestirilen c¢alismalarda fosil menseli enerji
tilketimi ile kullanim parametreleri lizerine odaklanilmigtir. Yine bu caligmada ise, finansal gelisim
datalarma iligkin IMF tarafindan ortaya konulan finansal gelisim endeksi aktive edilerek enerji {iretimine
iligkin olarak arastirmanin literatiire sagladigi katkilarin genisletilmesi amaglanmigtir. Gelismis iilkeler
adma yenilenebilir enerji ve finansal gelisme arasindaki bagintiyr analizlemenin sebeplerini; gelisim
gostermis finansal pazarlara sahip olmasindan kaynakli varlikli {ilkelerin, finans alan hacminin artmasi
beraberinde yenilenebilir enerji talebini yiikseltmesi gibi muhtemel etkilerini netlestirebilmek, gelismis
iilkelerin gelismekte olan {iilkelere nazaran cevresel hassasiyetin daha gozle goriiliir bir éneme haiz
olmasindan sebeple gelismis iilkelerin enerji membalarina olan taleplerinin daha yiiksek olmasi, gelisim
gostermis iilkelerin yenilenebilir enerji kaynaklarini kullanma noktasinda lider olmalar1 beraberinde s6z
konusu enerji teknolojilerini ilerletmenin yiiksek maliyetini karsilayabilmeleri ve dolayisiyla yenilenebilir
enerji ile finansal gelisim arasindaki iliskinin analiz edilmesinin esas sebeplerini ortaya koymaktadir.

Aragtirmaya yonelik olarak gergeklestirilen bu ¢alismanin kalan boliimiinde, finansal gelisim ve
yenilenebilir enerji arasindaki baginti incelenmis ve literatiir taramas1 gegeklestirilerek son bélimde ise,
¢alismanin veri, amag, yontem ve kullanilan modelle ilgili bilgilerin sunulmasi ile birlikte aragtirma
neticeleri tablolar seklinde agiklanarak sonu¢ kisminda ¢ikarimlar da bulunulmustur.

2. FINANSAL GELISIM iLE YENILENEBILIR ENERJI ARASINDAKI ILiSKi

Finansal gelisim, bir iilkenin finans piyasasinda ¢alistirilan ¢esitli mali araglarin ve kurumsal yapilarin daha
genis ve yaygin anlamda yararlanilabilir duruma gelmesi bi¢iminde ifade edilebilir. Diger bir ifade ile;
finansal sistemin gelisimi, s6z konusu yapt ve araglarin hem niteliksel hem de niceliksel bakimdan
ilerlemesi olarak da tanimlanabilir.

Finansal gelisim, yenilenebilir enerjiye iliskin dretimi birkac farkli yaklagimdan etkilemektedir. Buradan
hareketle, gelisim gostermis bir finansal piyasa, yurt igerisindeki plasmanlarin genislemesine olanak
taniyarak dogrudan yabanci kapital hacminin artmasini saglamaktadir. Dolayisiyla, inovasyon teknolojileri
ve kullanim datalarininelde edilmesiyle birlikte aktarimina olanak tanimaktadir. S6z konusu bu unsurlar,
iilkenin 6zellikle iktisadi anlamdaki rekabet giiciinii ortaya koymasi noktasinda dnem arz etmektedir. Diger
bir deyisle, finansal gelisim s6z konusu iilkenin endiistriyel bakimindan geniglemesine katki saglamaktadir.
Bu anlamda, yiikselen enerji isteminin karsilanmasi yoniinde fosil mengeli yakitlara alternatif olarak
yenilenebilir enerji membalarmnin ortaya ¢ikarilmasi biiyiik énem ifade etmektedir (islam vd., 2013; Mert &
Caglar, 2016).

Geligsmis finansal diizenin yenilenebilir enerji tiretimini tetikledigi bir diger ikincil yol ise, finansal
geligimin plasman maliyetlerinde diisiise yol agmasi beraberinde bu alandaki plasmanlar1 desteklemesidir.
Bu durumda, yenilenebilir enerjinin {iretim hacmini arttirmaktadir. Yine, gelisim kaydetmis bir finansal
diizen firmalarin likidite rizikosunu diisiirerek uzun dénemde etkin enerji teknolojilerinin ilerletilmesi
yoniinde gereksinim duyulan fonlarin elde edilmesini saglamaktadir. Elde edilen fonlarin, az iiretim
etkinligine haiz olan enerjiden, giincel yenilenebilir enerjiye erigimi temin edilmis olmaktadir. Buna ek
olarak, gelismis finansal diizen finansal hizmetlerin gerek niteliginde gerekse niceligine olumlu yonde etki
ederek firmalarin kredilere daha zahmetsiz erismesine olanak saglamaktadir. Bu anlamda, artan kredi
olanaklar1 firmalara iiretim metotlar1 i¢in plasman gerceklestirme imkani taniyarak yenilenebilir enerjinin
iretim hacmine katki saglayacaktir. Kiiresel anlamda, diinyanin pek ¢ok yerinde ¢evreye duyarli enerjiye
yonelimin maliyeti artan seviyelerde kaydetmektedir. Buradan hareketle gelismis bir finansal sistem,
finansal islev ve teknoloji aracilifiyla enerjinin gelismesi yoniinde O6nemli bir rol oynamaktadir
(Brunnschweiler, 2009).

Firmalar, var olan is hacimlerini genigletmek adina gereksinim duyduklari finansal kapitale ulagimi
zahmetsizlestirip daha diisiik maliyet olanag saglamasi yoniinde gelismis finansal sistemden faydalanir. Bu
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anlamda firmalar i¢in, bilhassa hisse senedi piyasasi onem ifade etmekle birlikte kredi finansmanin yani
sira i hacimlerini genisletebilecek ek finansman aracina olan ulagimi saglar. Yine, yiikselen borsa
hareketleri gerek firmalar gerekse tiiketiciler adina risk ¢esitlendirmesini de saglamaktadir. Bu durum, s6z
konusu ekonomide varlik olusturmanin énemli kaynaklarindan birini ifade etmektedir. Dolayisiyla, olugan
varlik etkisi ayni zamanda ig giiveni temin etmektedir. Ayrica, 6onemli bir iktisadi indikatdr olan hisse
senedi piyasasi iilkenin refah gostergesi olmasindan sebeple, tiiketici ve is giiveni saglar. Artan finansal
geligim, giiven olusturmakla birlikte enerji kaynakli iiriinlere yonelik talebi arttirmaktadir(Sadorsky, 2010;
Mankiw ve Scarth, 2008).

Finansal gelisim ve enerji kullanimi {izerine gerceklestirilen arastirmalarda, enerji iiretim bilgisi olarak fosil
mengeli yakitlardan elde edilen enerji kullanimimnin oldugu saptanmistir. Ancak, son yillarda yenilenebilir
enerji kaynaklarina olan talebin yogun oldugu gozlenmektedir. Enerji ¢esitlendirmesine erisebilmek adina
potansiyel bir enstiirman olan yenilenebilir enerji, bahsedilen enerji membasim1 fosil menseli yakit
membalaria olan bagimliligin1 daha az kilarken, enerji piyasalarina olan soklara karsi ise daha direngli
hale getirmektedir. Bu anlamda, ¢evreye duyarli enerji liretimi ¢evreye verebilecek zararlari daha aza
indirme noktasinda 6nem ifade etmektedir. Fakat, fosil menseli enerji iiretiminden yenilenebilir enerjiye
olan gegis siirecinde bir takim zorluklarla karsilasilabilmekte olup bunlarin ilki maliyetler olarak kendini
gostermektedir. Ote yandan, cevreye duyarli enerji iiretimi fosil yakit bazli enerji plasmanlarina nazaran
daha fazla maliyeti icermektedir. Bunlara 6rnek olarak, firma maliyetleri ve daha gii¢lii altyap1 maliyetleri
seklinde ifade edilebilir. Buradan hareketle, piyasa likiditesi, finansman ve faal bir fiyat bulgusu ile giiglii
bir riziko yonetimi i¢in etkili bir finansal diizene haiz olmak gerekmektedir. Gelisim gdstermis iilkelerin
geligen sanayilere yonelik plasmanlar1 hiz kazanirken, gelismeyen sanayilere yonelik plasmanlarinin ise
azaldig1 saptanmaktadir. Buradan hareketle, yenilenebilir enerji plasmanlarinin biiyiik 6l¢lide desteklendigi
giiniimiizde, finansal gelisme 6nemli bir rol oynamaktadir Wurgler (2000).

2.1. Borsa Kapitalizasyon Oram ve Yenilenebilir Enerji Uretimi

Finansal gelismeye yonelik 6nemli gdstergelerinden biri olan sermaye piyasasi gostergeleri, menkul kiymet
borsasi reel islem hacmi ve borsa igslem hacminin GSYH’ya oranlanmasi seklinde ifade edilen borsa
kapitalizasyon oranidir.

Finansal gelisim ve derinlesme cercevesinde kapital piyasalarinin gelisimi de s6z konusudur. Bu anlamda,
kapital piyasalarin gelisimi beraberinde firmalara drekt olarak kredi temin etme olanagi saglamasi
sebebiyle borsa kapitalizasyon oranin yiikselis gostermesi finansal gelismenin gergeklesmesi ile ilintili
olmaktadir (Basoglu ve Ceylan, 2001:512).

Yenilenebilir enerji {iretimini olumlu yonde tetikleyen gelismis bir finansal diizen, yenilenebilir enerjiye
dair yatirim maliyetlerinde diisiise yol agmasi ile bu sahadaki yatirimlar1 desteklemektedir. Bu durumda,
yenilenebilir enerjinin tiretim hacmini arttirmaktadir. Yine, gelisim gostermis bir finansal sistem firmalarin
likidite rizikosunu azalatarak uzun vadede etkin ve verimli enerji teknolojilerinin gelistirilmesi yoniinde
ihtiyagduyulan fonlarin elde edilmesi noktasinda biiyiik 6nem arz etmektedir (Benchivenga ve Smith, 1991;
Japelli ve Pagano, 1994).

Geligmis bir finansal sistem dogrultusunda sermaye piyasalarinda yasanan olumlu gelismeler tasarruf ve
mevduat sahiplerine beraberinde hisse senedi ile yatirim projelerini hayata gecirme noktasinda finansman
temin etme imkan1 sunmaktadir. Bu anlamda, gelismis bir finansal diizen igerisinde yer alan menkul kiymet
piyasalarindaki ilerlemeler hem sermaye dagilimini hem de gevreye duyarli enerji yatirimlarina iliskin
verimliligi arttirarak yenilenebilir enerji kaynaklarmma olan talebi de paralel olarak arttiracaktir
(Brunnschweiler, 2009).

Finansal gelisim, uzun vadeli yatirim projelerinin riskini ve maliyetini azaltmaktadir. Yatirim yapan hisse
senet sahipleri dilediklerinde degerli kagitlarini satabilmelerinden sebeple giiven kazanarak uzun vadeli
yatirim projelerine kaynak saglamaktadirlar. Buradan hareketle, ¢evreye duyarli yenilenebilir enerji gibi
ekonomide yiliksek verimli projelerin finansmani1 karsilanabilmekle birlikte ekonomide yatirimlara
aktarilacak fonlarin etkin dagilimini diizenleyerek yatirimlara hiz kazandirmaktadir. Ote yandan finansal
piyasalara yonelik araci kurumlarin artig gostermesi, fon talep ve arzin artmasini saglayarak yatirimlara
olan yonelimin saglanmasinda 6nem ifade etmektedir (Kar ve Agir, 2005; 5) .
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Tablo 1: Piyasa Kapitalizasyon Oran’nin GSYH Orani ve Yenilenebilir Toplam Enerji’nin Yilik Gigawatt
Saat Uretimi

Ulkeler Yillar | Piyasa Kapitalizasyon Orami'nin GSYIiH Orani| Yenilenebilir Toplam Enerji'nin Yillik Gigawatt Saat Uretimi
France 2009 72,34291202 512285
France 2010 72,33438594 544299
France 2011 54,3074199 547534
France 2012 67,37356416 547926
France 2013 81,85775829 558139
France 2014 73,13375081 548862
France 2015 85,64968201 555298
France 2016 87,36532065 540420
France 2017 106,2027715 537849
France 2018 84,81342641 557798
France 2019 86,67576748 546975
Germany 2009 38,03516137 558760
Germany 2010 42,09570081 594414
Germany 2011 31,63383823 576247
Germany 2012 42,1369283 591431
Germany 2013 51,86818456 600926
Germany 2014 44,76248199 590874
Germany 2015 51,12276494 610292
Germany 2016 49,48932931 614332
Germany 2017 61,44451066 619053
Germany 2018 44,15143345 608912
Germany 2019 53,96084342 578863
Italy 2009 29,93043617 281106
Italy 2010 25,07284237 290746
Italy 2011 18,82583402 291442
Ttaly 2012 23,08622454 287803
Ttaly 2013 28,74225492 278833
Ttaly 2014 27,20129746 269148
Ttaly 2015 25,79553216 272428
Ttaly 2016 27,86328956 279703
Italy 2017 28,10264935 285266
Italy 2018 28,94213857 279845
Italy 2019 29,58741179 283950
Japan 2009 62,50281409 1049564
Japan 2010 66,46512413 1128279
Japan 2011 53,35006006 1072626
Japan 2012 55,46285383 1061509
Japan 2013 87,1619933 1066769
Japan 2014 89,40166166 1040485
Japan 2015 110,123633 1024058
Japan 2016 99,03315164 1025631
Japan 2017 126,2021994 1032765
Japan 2018 105,1603126 1024980
Japan 2019 120,2434547 1001494
United S tate 2009 104,3487828 3978760
United S tate 2010 115,2840908 4158959
United S tate 2011 100,6313362 4136136
United S tate 2012 115,2579165 4077151
United S tate 2013 143,1937412 4093401
United S tate 2014 150,2273251 4123552
United S tate 2015 137,4444922 4109219
United S tate 2016 145,916726 4119445
United S tate 2017 164,3592942 4086003
United S tate 2018 147,6640714 4236927
United S tate 2019 158,1228596 4195573
United Kingdom 2009 115,9200865 360147
United Kingdom 2010 108,2730122 365946
United Kingdom 2011 110,2395078 351530
United Kingdom 2012 121,7314748 345889
United Kingdom 2013 141,808432 340434
United Kingdom 2014 116,4856927 321617
United Kingdom 2015 119,573925 327447
United Kingdom 2016 120,1147464 323897
United Kingdom 2017 120,9986437 322727
United Kingdom 2018 121,4473586 317362
United Kinedom 2019 123.8096573 310339

Kaynak: Worldbank.data, https://databank.worldbank.org, OECD, https://stats.oecd.org/
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Tabloda, finansal diizeyde gelismis iilkeler olan Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Amerika Birlesik
Devletleri ve Birlesik Krallik’a iligkin 2009-2019 yillar1 kapsaminda finansal gelisim indikatorii olan
piyasa kapitalizasyon orani ve yenilenebilir enerji iiretimi arasindaki iliski ifade edilmektedir. Burada,
geligsmis {ilkelerin menkul kiymet borsasi reel islem hacmi ve borsa islem hacminin GSYH’ya oranlanmasi
olarak ifade edilen borsa kapitalizasyon oraninda yasanan olumlu gelismeler beraberinde yenilenebilir
enerji kaynaklarina olan yatirimlart da arttirdigini goéstermektedir. Gergeklestirilen bu calisma panel
calisilmasindan hareketle, tablodan 6rneklerle ifade edilecektir. Fransa iilkesinin 6zellikle, 2012 ve 2013
yillar1 arasindaki piyasa kapitalizasyon oranin GSYH’ya oraninda yasanan %21’lik bir artis toplam
yenilenebilir enerji’nin yillik saat iiretimini %1,86 degerinde; Almanya’nin 2009 ve 2010 yillar1 arasindaki
piyasa kapitalizasyon oranin GSYH’ya oraninda gergeklesen %10’luk bir artis toplam yenilenebilir
enerji’nin yillik saat iiretimini %6,38 oraninda artis sagladig goriilmektedir. Italya’nm 2013-2014 yillarina
iligkin piyasa kapitalizasyon oranin GSYH’ya oraninda yasanan %5,36’lik bir diisilis, yenilenebilir
enerji’nin yillik saat iiretimini %3,47 oraninda negatif yonde etkilemistir. Yine, Japonya iilkesine iliskin
2009 ve 2010 doneminde piyasa kapitalizasyon oranin GSYH’ya oraninda yasanan %6,33’liik bir arts,
yenilenebilir enerji’nin yillik saat iiretimini %7,49 oraninda pozitif yonlii olarak etkilemistir. Amerika
Birlesik Devletleri’nin piyasa kapitalizasyon oranin GSYH’ya oraninda gerceklesen %10,47°lik bir artig,
yenilenebilir enerji’nin yillik saat iiretimini %4,52 oraninda arttirmistir. Birlesik Krallik’in, 2013 ve 2014
yillarina bakildiginda piyasa kapitalizasyon oranin GSYH’ya oraninda gerceklesen %17,85°lik bir arts,
yenilenebilir enerji’nin yillik saat {iretimini %5,52 degerinde pozitif yonde etkilemistir.

2.2. Bankalar Tarafindan Ozel Sektore Saglanan Yurtici Kredi Hacimleri ve Yenilenebilir Enerji
Uretimi
Kredi biiyiikliikleri seklinde de belirtilen 6zel sektore saglanan kredinin GSYH’ye oram ile yurti¢i kredi

hacminin GSYH’ye orani, finansal gelisme ve derinlesmenin bir baska indikatorii olarak kargimiza
¢ikmaktadir (Yeldan, 2003: 32).

Finansal liberalizasyon ve derinlesme dogrultusunda yatirimlara aktarilan fonlarin artig gdstermesi sebebi
ile yurti¢ci kredi hacminde ve beraberinde 6zel sektére temin edilen kredi hacminde bir artis
gerceklesmektedir. Bu durumda, s6z konusu yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelik gereksinim duyulan
finansman erigimini saglamaktadir (Mutlu vd., 2003: 32).

ekil 1: Ozel Sektore Saglanan Yurtici Kredi Hacimleri’nin GSYH Oram
S - ¢

OZEL SEKTORE SAGLANAN YURTICi
KREDI HACIMLERI/GSYH

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

¥ France ™ Germany ™ ltaly ™Japan ¥ United States ™ United Kingdom

Kaynak:Worldbank.data tabani, (https://databank.worldbank.org.

Sekilde gelismis lilkelerin 2009 ve 2019 yillarina iliskin bankalar tarafindan 6zel sektore saglanan yurtigi
kredi hacimlerinin gayrisafi yurti¢i hasilasina olan oranlari yer almaktadir. Yukarida da belirtildigi
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iizerepanel calisilmasindan hareketle drnekler verilerek ilerlenecektir. S6z konusu bu oran dogrultusunda,
Fransa gelismis iilkesinde ozel sektdre saglanan yurtigi kredi hacminin 2014 yili itibariyle 2015 yili
igerisinde gerceklesen %1,06’lik bir artisin ve 2018 yilinda %2,31° lik bir artis yasandigi; Almanya yurtigi
kredi hacminin 2011 yilinda %4,06 yasadigi diisiis ve 2018’den 2019 yilina yonelik %1,93’liik artig
gerceklestirdigi goriilmektedir. italya’da yurtici kredi hacminin GSYH’a oran1 2009 yilindan 2010 yilina
%6,30 luk bir artis yasanmakla birlikte yillar igerisinde kiiciik volatiliteler seyrettigi de goriilmektedir.
Japonya’a bakildiginda, en yiiksek ikinci yurti¢i kredi hacminin GSYH’a oranin1 vermekle birlikte, 2016
yulindan 2017 yilina %2,35’lik artig gergeklestirdigi ve yiiksek kredi hacimleri ile yillar igerisinde bu
yiikselis devam etmistir. Amerika Birlesik Devletleri’nin ise, yurtigi kredi hacimlerinin GSYH’a oraninin
yatay seyrettigi goriilmektedir. Son olarak Birlesik Krallik’a bakildiginda en yiiksek yurti¢i kredi hacmine
sahip oldugu goriilmekle birlikte 2016°dan 2017 yilma %1,41°lik bir artis yasamasna yillar igerisinde
volailite yasadigida gozlemlenmektedir. Bu anlamda ayrica, 2008 diinya ekonomik krizinin s6z konusu
gelismis iilkeleri de etkiledigi sonucuna bir kez daha ulasilmig olmaktadir.

ekil 2: Yenilenebilir Toplam Enerjinin Yillik Gigawatt Saat Uretimi

YENILENEBILiR TOPLAM ENERJININ
YILLIK GiGAWATT SAAT URETIiMi

8000000
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. _ACpe. E =

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

France M Germany Mltaly MJapan United State ™ United Kingdom

Kaynak: OECD veri tabani, (https://stats.oecd.org/)

Sekilde yine s6z konusu gelismis lilkeler nezdinde yenilenebilir toplam enerjinin yillik gigawatt saat
iretimleri yer almaktadir. Buradan hareketle, Sekil 1.2°nin Sekil 1.1 yurtigikredi hacimlerinin GSYH’a
oranlar1 yoniindeki iliskisine deginilecektir. Fransa’nin 6zel sektdre temin ettigi yurtigi kredi hacminde
2014’den 2015’ geciste %1,06’11ik ve 2018 yilinda yasanan %2,31’lik bir yiikselisin, yenilenebilir enerjiye
yonelik tiretimisirast ile%]1,17 akabinde %3.70 oraninda olumlu yonde etkiledigi goriilmektedir. Almanya
yurtigi kredi hacminin 2011 yilinda yasadig1 %4,06 diisiis ve 2018’den 2019 yilina yonelik gerceklestirdigi
%1,93’liik artis ile yenilenebilir enerji iiretimini yillik saatlik bazdasirasiyla %3,05 diisese yol actig1 ve
beraberinde ynlik olarak yatay seyrettigi goriilmektedir. Italya’da yurti¢i kredi hacminin GSYH’a orani
2009 yilindan 2010 yilina gerceklestirdigi %6,30 luk bir artis, yenilenebilir enerji iiretimini yillik saatlik
bazda %3,42 oraninda artis sagladigi; Japonya ise, en yiiksek ikinci yurti¢i kredi hacminin GSYH’a oranim
vermekle birlikte, 2016 yulindan 2017 yilina %2,35’lik artis yenilenebilir enerji {iretimini aym yillara
iligkin olarak %] civarinda yiikselttigi ifade edilmektedir. Amerika Birlesik Devletleri’nin ise, 2009-2019
senelerine yonelik yurti¢i kredi hacimlerinin GSYH’a oraninin yatay seyrettigi goriilmesine karsin, en
yiiksek yenilenebilir enerji iiretim hacmine sahip oldugu gozlemlenmektedir. Birlesik Krallik’a
bakildiginda ise, en yiiksek yurti¢i 6zel sektor kredi hacmine sahip oldugu goriilmekle birlikte 2016’dan
2017 yilina %1,41’lik bir artiga karsin, yenilenebilir enerji liretiminin yatay seyrettigi goriilmektedir.
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Tiim bu bilgiler 1s18inda, Birlesik Krallik’in en yiiksek 6zel sektore saglanan yurti¢i kredi hacmine sahip
olmasina ragmen séz konusu iilke kaynaklarini1 yenilenebilir enerjiye aktarmamayi tercih ederek, Italya’dan
sonra Fransa’dan dnce en diisiik yenilenebilir enerji iiretimini saglamistir. Birlesik Krallik sonras1 Japonya
en yiksek Ozel sektore saglanan yurtici kredi hacmine sahip olmakla birlikte Amerika Birlesik
Devletleri’nden sonra ve Almanya’dan Once ikinci sirada en yiiksek yenilenebilir enerji liretim finansmani
sagladig1 saptanmaktadir.

2.3.Gayrisafi Yurtici Tasarruflar ve Yenilenebilir Enerji

Finansal gelisim gostergelerinden biri olan gayrisafi yurti¢i tasarruflar, yenilenebilir enerjiye yonelik
yapilacak olan yatirimlarin finansmani noktasinda 6nem ifade etmektedir.

ekil 3: Gayrisafi Yurtici Tasarruflarin GSYIH icerisindeki Oram

Kaynak:Worldbank.data tabani, (https://databank.worldbank.org)

2009 yih itibariyle, yenilenebilir enerji kaynaklarina olan yatirimlar total 145 milyar dolar civarinda
gerceklesmis ve 2008 yil1 155 milyarlik gergeklesen plasmanlara kiyasla %6,5 oraninda diisiis yasanmuistir.
Amerika Birlesik Devletleri’nin bu yondeki, devlet ve kurumsal arastirmalari, gelistirme tasarilar ile kii¢iik
capli tasarilari gibi iktisadi tasarruflari %26 oraminda gerceklesmistir. Ozellikle, riizgar enerji sektdriine
iligkin 29 milyar dolar yatirim ger¢eklestirilmistir.

Gelisim kaydetmis iilkelerde, 2008 senesinde yasanan kiiresel ekonomik krizin ve gergeklestirilen
tegviklerle, 2010 senesindeki yeni yatirim tutar1 bir dnceki seneye kiyasla 49 milyar dolar artig gostererek
tarihdeki sigramasini gergeklestirmis ve 163 milyar dolar olmustur. 2010 senesine kiyasla 28 milyar
dolarak artis gostererek 2011 senesinde de yatirimlarda yasanan yiikselis 190 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Plasman miktarinin 2013 senesinde ise, bir dnceki seneye kiyasla 14 milyar dolar diisiis
seyrederek 135 milyar dolar seviyesinde kaydetmesi global captaki krizin etkilerinin siirdiigiinii
gostermektedir. 2014 senesinde kiiresel krizin azalim gostermesi ile tekrar yenilenebilir enerji projelerine
yonelik yatirimlar ve tasarruflar 4 milyar dolar artig kaydederek 139 milyar dolar olarak gergeklesmistir
(UNEP, 2015: 11).

Yesil Yatirim Raporu’na gore, ¢evreye duyarli yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelim saglansa da 2008
diinya ekonomik krizi s6z konusu tasarruflarin ve yatirimlarin onceki yila kiyasla yari yariya diistiigi
saptanmistir. Ancak, buna ragmen bir takim gelisim bankalarinin destek ve tesvikleri ile 6zel sirketlere
yonelik para akisi temin edilmeye c¢alisilmig, her ne kadar bir 6nceki senelere gore az gergeklesse de
yatirimlarda hareketlilik s6z konusu olmustur.
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Japonya, sifir karbon stratejisi gelistirerek ’yesil hidrojen’” yatirimi gergeklestirmis ve atmosferi en az
kirleten ilkeler igerisinde ilk sirada yer almayi hedeflemektedir. Bu anlamda, Japonya hidrojen projesi
gerceklestiren ilk iilke olmaktadir. Yine, Japonya Kobe semtinde, yenilenebilir enerji kaynaklarini aktive
ederek orta ¢ikardigi yesil hidrojen sayesinde spor merkezleri, trenler ve hastaneler i¢in elektrik ve 1s1
iretmektedir.

Almanya’da yenilenebilir enerji ve ¢evre programlarini tegvik eden KfW Bankengruppe isminde faaliyet
gerceklestiren bir kalkinma bankasi, pek ¢ok yenilenebilir enerji kaynaklarimi desteklemekte oldugu gibi
rlizgar enerji alanina yonelik de tegvikler saglayan bir kurumdur. Banka s6z konusu tasarrufunu, agik deniz
riizgar enerji tasarillarina yonelterek deniz riizgar giiciiniin artisna katkida bulunulmugtur. Almanya
kalkinma bankalar1 vasitastyla riizgar enerjisi yatirnmlarim tesvik ederken, 6te yandan yenilenebilir enerji
kaynaklarina alim teminati vermektedir. Yine, Almanya yenilenebilir enerji yatirnmlarinda 2000’li seneler
itibari ile kendini gosteren bir iilke konumunda yer almigtir. Reiche ve Bechberger (2004)’e gore, 2002
senesinde {ilke nezdinde yenilenebilir enerji bazli elektrik kullanim ve iiretim hacmi diinyadaki biitiin
yenilenebilir kapasite hacminin %9'na erismis, Almanya 2003 senesinde riizgar enerjisine iliskinkurulu gii¢
kapasite hacmiagisindan diinyanin énde gelenlideri olmus, giines enerji kapasitesine yonelik hacminde ise
diinyada ikinci sirada konumlanmigtir(Can, 2014: 13).

Fransa’da, yenilenebilir kaynak bazli enerji liretimini yiikseltmek adina son senelerde énemli girisimlerde
bulunmaktadirlar. 2018 senesinde Fransa’a iliskin yenilenebilir enerji bazli elektrik kuruluslarindan elde
edilen elektrigin total tiiketim igerisindeki pay1 % 22,3’e erigmistir (Dentons, 2019). Fransa’da 2016
senesine dek yenilenebilir enerji kaynaklarinin tesvik edilmesinde stabil fiyat teminati uygulamaya
konmustur. (IEA, 2019¢). Bu anlamda tesvik, elektrik tiiketenlerden alinan elektrik tiiketici vergisine
yonelik fondan temin edilmistir. Yenilenebilir membadan elde edilen elektrigi belli bir tarifeden temin etme
mecburiyeti olan firmalarin zararlar1 da bu fondan saglanmistir. Fon miktarinin %64’ yenilenebilir
kaynakbazl1 elektrigin tesvik edilmesine katkida saglamak, %7,5°1 1s1 iiretim hacmini desteklemek ve geri
kalan bolimii az gelire haiz elektrik tiiketicilerine yonelik siibvansiyon hazirlamak niyetiyle kullanilmigtir
(IEA, 2019e).

Italya, iiretmis oldugu enerji ile kendine yetecek kadar enerji saglayabilmektedir. Biitiin elektrik enerji
tesislerine iliskin toplam iiretim hacmi 275 milyar Kw’dir. S6z konusu bu degerde Italya’nin kendi
kullanimmin  %94°nii ifade etmektedir. Ihtiya duyulan kalan enerji ise, dis iilkelerden ithalatla
karsilanabilmektedir. Bu durumda, iilkenin cari dengesini olumsuz yonde etkiyecektir. italya 2017 yilinda,
Ulusal Enerji Plan1 hazirlayarak karbon emisyonlarini azaltmak ve enerji tiikketimini diigiirerek yenilenebilir
enerji kaynaklarinin hacmini genisletmeye yonelmistir. Bu dogrultuda, 30 milyar avroluk kismi altyap:
plasmanlari, 35 milyar avroluk kismi yenilenebilir kaynaklara ve 110 milyar avroluk kismini ise enerji
verimliligine iliskin olarak toplamda 175 milyar avroluk yatirim gergeklestirmistir.

3. LITERATUR TARAMASI

Iktisat literatiiriinde enerji genis yer tutan arastirmalarin basinda yer almaktadir. Bu anlamda ortaya
konulan analizler genel itibariyle fosil menseli kaynaklarinda dahil oldugu enerji kullaniminin iktisadi
biliylimeye olan etkilerini 6lgmeye iliskindir. Bu ¢alismada ise, literatiire katki saglamak amacgli finansal
geligimin yenilenebilir enerji tizerindeki etkileri esas alinacaktir.

Enerji literatiiriinde, gelismis bir finansal sistemin yenilenebilir enerji kullanimini etkileyen oncii
faktorlerden biri oldugu savunulmaktadir. Bilhassa, son yillarda s6z konusu aragtirmanin bagimh
parametresi olan yenilenebilir enerji kullanimui ile finansal gelisim arasindaki bagintiy1 ele alan bir literatiir
karsimiza ¢ikmaktadir.

Minier vd. (2009), Sadorsky (2010,2011) ve Paramati vd. (2016)’ye gore, finansal gostergeler kapsaminda
olan menkul kiymet piyasalarindaki ilerlemeler kapital boliigiimiinii ¢evreye duyarli enerji tasarilarina
yonelterek verimliligi arttirmakla birlikte yenilenebilir enerjiye olan talebi de yiikseltecektir.

Brunnschweiler (2009), 1980-2018 seneleri ve 119 iilkeye iliskin gergeklestirdigi calismasinda finansal
gelisimin yenilenebilir enerjiye dair roliinii panel veri analizi ile arastirmigtir. Aragtirma sonuglarina gore,
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geligmis bir finansal sistem ticari bankacilik, yenilenebilir enerji iiretiminde 6nemli bir etkiye haiz olmakla
birlikte bilhassa giines, riizgar, biyokiitle ve jeotermal gibi hidroeletrik icermeyen yenilenebilir enerjiler
bakimindan s6z konusu etkilerin roliiniin biiyiikk oldugu kanisina varilmustir.

Claessens ve Feijen (2006), Tamazian vd. (2009) ve Tamazian ve Rao (2010)’ya agisindan, arabulucu
finansal faaliyetlerdeki ilerlemeler, yenilenebilir enerji tasarilarinin yatirnm maliyetlerini aza indirirerek
¢evreye duyarli enerji kaynaklarinin tiikketimini desteklemektedir.

Geng ve Ji (2016), Kanada, ABD, Japonya, italya, Almanya ve Fransa gelismis iilkelerine yonelik, finansal
gelisimin sagladigi teknolojik yenilikler ile yenilenebilir enerji kullanimi arasindaki korelasyonu 1980-
2010 donemi datalar1 araciligiyla panel veri esbiitiinlesme analizini kullanarak saptamiglardir.
Gergeklestirilen bulgular neticesinde, uzun donemde teknolojik inovasyon ve yenilenebilir enerji
kullanimina yonelik karsilikli bir nedensellik bagintisi elde edilmistir.

Anton ve Nucu (2020) gerceklestirdikleri incelemelerde, AB28 iilkelerine yonelik gelismis bir finansal
sistemin gerek sermaye piyasasi, tahvil piyasasi gerekse bankacilik alani olan kanallar yoluyla yenilenebilir
enerji kullanimi arasindaki bagmtiyt 1990 ve 2015 seneleri kapsaminda panel veri ydntemiyle
incelemiglerdir. Elde edilen bulgulara gore, geligmis bir finansal sistemin yenilenebilir enerji kullanimina
dair pozitif yonde etkilerinin oldugu gozlenmistir.

Paramati (2016) vd. Doytch ve Narayan (2016), Paramati vd. (2017) gibi analizciler, yenilenebilir enerji
kullanimi1 ve finansal gelisim arasindaki uzun periyodlu korelasyonu analiz etmislerdir. Analiz
sonuglarinda, gelismis bir finansal sistemin yenilenebilir enerji kullanimini arttirdigina yonelik tespite
ulagmiglardir.

Topgu ve Coban (2013), 1990 ve 2011 senelerini baz alarak AB’de kapsaminda olan iilkeler nezdinde,
enerji kullanimi ile finansal gelisim seviyesi arasindaki korelasyonu Sistem-GMM yontem ve modelini
kullanarak analiz etmiglerdir. Gergeklestirilen ¢aligmalar bakimindan, AB’de yer alan {iilkelerin, yeni dahil
olmug iilkelere kiyasla enerji kullanimi ile gelismis bir finansal seviye arasinda ¢ok daha saglam bir
bagintinin oldugu saptanmistir.

Bakirtag ve Cetin (2018), geligmis iilkelerin s6z konusu finansal gelisme ve yenilenebilir enerji kullanimina
yonelik iliskileri uzun vadede incelenmis olmakla birlikte finansal gelisim seviyesi yiikseldikce
yenilenebilir enerji membalarina olan yoneliminde beraberinde arttig1 gdzlenmistir.

Wolde-Rufael, (2010); Apergis vd.,(2010); Menyah; Apergis ve Payne, (2012); Mert ve Boliik, (2016);
Paramati vd. (2017) vb.ortaya koyduklar1 aragtirmalarda, kontrol parametresi olarak yenilenemeyen ya da
toplam enerji kullanimini da aragtirma kapsamlarina almalar ile birlikte enerji talebindeki yiikselislerin
yenilenebilir enerji kullanimi {izerinde olumlu ydnde etki ettigi bulgusuna erigsmislerdir. S6z konusu
bulgular, yenilenemeyen enerji kullaniminin yenilenebilir enerji membalar1 kullaniminda énemli bir yere
haiz oldugunu vurgulamaktadir.

Yue vd. (2019), 21 iilke kaspsaminda, finansal gelisim ve enerji kullanimi1 beraberinde diger finansal
gelisim indikatorleri arasindaki korelasyonda dogrusal olmayan bagmtilar1 da dikkate alarak, enerji
kullammm1 ve finansal gelisim arasindaki iliskiyi analiz etmeye yonelik panel veri analizinden
yararlanilmistir. Ortaya konulan analiz neticesinde, geligmis bir finansal sistemle enerji kullanimina
yonelik korelasyonda dogrusal herhangi bir bagint1 bulunamamakta iken, analiz edilen baz1 diger iilkelerde
geligmis bir finansal diizenin enerji kullanimima yonelik dogrusal olmayan 6nemli varyanslari saptanmustir.
Analiz edilen tiim bu {ilkelerde, hisse senedi piyasalarinda yagsanan olumlu gelismeler Polonya ve Cin gibi
iilkelerde enerji kullaniminin diismesine yol agarken, finansal aracilik faaliyetlerinde kaydedilen ilerleme
ise s0z konusu yenilenebilir enerji kullanimim pozitif yonde etki ettigi bulgusuna erisilmistir.

4. EKONOMETRIK ANALIiZ
4.1. Cahsmanin Amag ve Onemi

Global enerji kullanimi incelendiginde, genel itibari ile fosil menseli yakitlar aktive edilmekte ve sz
konusu bu durum iilkeler nezdinde ¢evre kirliligi problemlerine ya da dis ticarete bagl olma gibi bir takim
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olumsuz sonuglara yol agmaktadir. Bu anlamda, yenilenebilir enerjinin iiretilmesi ile birlikte gerek ¢evresel
negatif sonuglarin azaltilmasi gerekse iktisadi bagimliliklardan biri olan dis enerji bagimliliginin
azaltilmas1 muhtemel olmaktadir. Buradan sebeple iilkeler, yenilenebilir enerjiye yonelik kaynaklarin ve
verimliliklerinin ortaya konulabilmesi adina enerji politikalarin1 gelistirmekle birlikte yiiriirliige
koymaktadirlar. Ulkelerin bu anlamdaki duyarliliklari beraberinde yenilenebilir enerji membalarindan
enerji iiretimi, ihtiyag duyulan makine techizat ekipman enstriimanlarina iligkin iiretimin aktive edilmesi,
enerji etkinligi ve verimliligin hayata gegirilerek stabil veya daha ¢ok ¢iktilanan iiretim miktarinin ¢ok daha
diistik enerji ile temin edilmesine iligkin faaliyetlerin uygulamaya konmasi s6z konusu olmaktadir. Buradan
hareketle, iilkeler nezdinde yenilenebilir enerji bakimindan ampirik analizler gergeklestirilmesi ve mevcut
plan ortaya konulabilmesi bakimindan énem ifade etmektedir. Gergeklestirilen bu analizin amaci, se¢ilmis
geligmis tlkeler dogrultusunda yenilenebilir enerji iiretim ve kullanimimi etkileyen gostergelerin panel
esbiitiinlesme yontem ve analizi ile saptanmasi ve s6z konusu lilkeler agisindan degerlendirilmesidir.

4.2. Orneklem ve Verilerin Tanitimi

Gergeklestirilen bu analizde, secilmis olan gelismis iilkeler; Almanya, Amerika, Fransa, Ingiltere, Italya ve
Japonya o6rneklem olarak ele alinmakla birlikte analiz, 2009 ve 2019 senelerine yonelik senelik veriler baz
aliarak gergeklestirilmistir. S6z konusu bu datalar, www.worldbank.orgilehttps://stats.oecd.org/veri
tabanindan saglanmistir. Yenilenebilir enerji liretim ve kullamimimi etkileyen gostergeler gz Oniinde
bulundurulmakla beraber ¢oklu dogrusal baginti sorunu olusturmayan parametreler {izerinden yontem ve
model olugturulmustur. Analizler, Eviews 11.0 siiriimii ile Gauss kodlar1 aracilifiyla saptanmistir. Modele
iligkin parametreler tablo icerisinde sunulmustur.

Tablo 2: Analiz icerisinde Kullamilan Degiskenler

Degisken Gosterim Tanim
Ozel Sektére Saglanan Yurtigi Kredi Hacimleri GSYH (%) YiKH Bagimsiz degisken
Gayrisafi Yurti¢i Tasarruflarin GSYIH Igerisindeki (%) YITA Bagimsiz degisken
Piyasa Kapitalizasyon Oran1 GSYTH Orani (%) PKO Bagimsiz degisken
Yenilenebilir Toplam Enerji'nin Y1llik Uretimi (Gigawatt YE Bagimli degisken
Saat)

Model:

YE}Fﬁ(fbﬁl Y/KHM"‘,KZ YITA 11’+,£3PKOM+ /3
Tablo 3:Degiskenlere Yonelik Tanimsal istatistikler

Istatistikler YE YiKH YiTA PKO
Ortalama 1154127 95.10578 20.81579 82.63437
Medyan 558449.5 94.55582 20.92458 85.23155
Maksimum 4236927 192.0052 28.07234 164.3593
Minimum 269148 49.36070 13.50050 18.82583
St. sapma 1359784 31.50989 4.037917 41.08678

Korelasyon Matrisi

FYIKH FYITA FPKO

FYIKH 1 -0.268 0.097

FYITA -0.370

FPKO 1

Veriler incelendiginde, YE ortalama degeri 1154127+1359784 GW, YIKH degiskeni ortalama degeri 95.10
+ 31.50, YITA degiskeni ortalama degeri 20.81+4.03, PKO degiskeni ortalama degeri 82.63+41.08 olarak
elde edilmistir. Egbiitiinlesme denkleminde degiskenler duragan olduklart mertebe birinci fark igin islem
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goreceginden korelasyon matrisi fark alinmig seriler i¢in verilmigtir. Goriilecegi lizere 0.50 degeri lizeri bir
iligki belirlenmemistir. Coklu dogrusal baglant1 problemi yoktur.

4.3. Calismanin Yontemi

Calismaya yonelik oncelikli olarak analiz kapsaminda alinan s6z konusu secilmis olan gelismis tilkeler
korelasyonunda yatay kesit bagimliligin var oldugu uygulanan testler ile birlikte saptanmig ve akabinde
homojenlik testleri gerceklestirilmistir. Buradan hareketle, serilerin duraganligi birinci nesil birim kok
testlerinden Im vd. (2003), Maddala ve Wu (1999) ve Choi (2001) testleri ile ikinci nesil panel birim kok
testi olan CADF birim kok testi beraberinde analiz edilmistir. Benzer bigimde parametreler arasindaki uzun
vadeli iliski de yatay kesit bagimliligin1 goz oniinde bulunduran Westerlund & Edgerton (2007) tarafindan
gelistirilen LM Bootstrap esbiitiinlesme testi ile birlikte incelenmistir. Nedensellik analizine iliskin olarak
Dumitrescu ve Hurlin (2012) testi uygulanmigtir.

4.4.Yatay Kesit Bagimhilig1 ve Homojenlik Testleri

Seriler arasindaki iliskiye yonelik olarak yatay kesit bagimlilig1 Pesaran vd. (2008) tarafindan sapmasi
diizeltilen LM adj. testi ile Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen LM CD testinden yararlanilarak analiz
gergeklestirilmis ve s6z konusu test bulgulari ise, Tablo 4 igerisinde ifade edilmistir. Test neticelerinin
ihtimal degerleri % 5 degerle kiigiik olmasindan sebeple sifir hipotezi (yatay kesit bagimlilig1 yoktur) red
edilmekle birlikte seriler korelasyonunda yatay kesit bagimliliginin varligi saptanmistir. Buna ilaveten,
Yamagata ve Pesaran (2008)’in delta tilde ve diizeltilmis delta tilde testleri aracilifiyla esbiitiinlesme
katsayilarinin homojenligi testten gegirilmis, ortaya g¢ikan test bulgular1 tablo kapsaminda gosterilmistir.
Test bulgularinin ihtimal degerleri % 5 degerle kiiciik olmasindan sebeple sifir hipotez (egim katsayilar
homojendir) red edilmekle birlikte esbiitiinlesme katsayilarmin heterojen oldugu bulgusuna erisilmistir.

Tablo 4:Yatay Kesit Bagimhihig ile Homojenlik Test Bulgular:

Yatay kesit bagimhilig testi (H: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur)

Test Test istatistigi p-degeri
LM (Breusch and Pagan (1980) 17.584 0.001
LM .4 (Pesaran vd. (2008) 18.229 0.003
LM CD (Pesaran (2004) 19.607 0.000

Homojenlik testi (Hy: Egim katsayilart homojendir)

Test Test istatistigi p-degeri
Delta _tilde 15.473 0.000
Delta_tilde adj 19.356 0.000

4.5. Birinci Nesil Birim Kok Test Bulgular

Birinci nesil birim kok testleri heterojen ve homojen modeller yoniinde iki sekilde ayrilmaktadir.
Katsayilarin heterojen ¢ikmasindan sebeple heterojen model hipotezine dayanan Im, Shin ve Pesaran
(2003), Choi (2001), Wu Maddala (1999) birinci nesil birim kok testleri araciligi ile analiz edilecektir.

Tablo 5: Panel Birim Kok Testi Sonuglar

Birim Kok Testi | YE | YiKH [ vira | PKO

Diizey

Im vd. (2003) -1.289 -0.973 -1.341 -0.824
(0.278) (0.372) (0.153) (0.105)

Maddala ve Wu (1999) 9.921 14.784 12.669 16.328
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(0.188) (0.486) (0.318) (0.140)
Choi (2001) -1.138 -0.915 -1.146 -0.896
(0.134) (0.265) (0.188) (0.154)
1. Mertebe Fark
Im vd. (2003) -9.784 -10.370 -7.508 -6.312
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Maddala ve Wu (1999) 40.277 39.473 36.251 41.886
(0.001) (0.006) (0.000) (0.000)
Choi (2001) -7.909 -8.446 -6.223 -8.268
(0.000) (0.002) (0.009) (0.000)

Not: Testlerin deterministik spesifikasyonu sabit ve trendi icermektedir. Thtimal degerleri parantez dahilinde
osterilmektedir. %5 seviyesinde anlamlilik adina sinamalar uygulanmistir. Testlerin sifir hipotezi birim kok vardir
yoniindedir. Optimal gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriteri araciligi ile saptanmugtir.

Tablo 6’da ifade edildigi lizere, parametreler seviye degerlerinde birim koke sahiptir. Ancak, ilk fark
serileri ise birim kok igermemektedir. Bu sebeple, tiim parametrelerin I(1) olduklar1 diger bir ifade ilel.
mertebe fark adina duragan olduklar1 goriilmektedir.

Panel verileri igerisinde yatay kesit bagimlilifi mevcutsa, ikinci nesil birim kok testlerini kullanmak daha
etkin, giiclii ve tutarli tahminleme yapilmasini saglamaktadir. Bu analizde yatay kesit bagimliliginin varligi
elde edilmesinden sebeple ikinci nesil birim kok testlerinden faydalanilmalidir. Tkinci nesil birim kok
testinden biri olan CADF kullanilmistir. Pesaran (2007) tarafinca gelistirilip ortaya konulan CADF testi
bulgulari ise, Tablo 5 igerisinde yer almaktadir.

Tablo 6: ikinci Nesil CADF Birim Kok Test Bulgular

Diizey 1. mertebe fark
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
YE -1.189 -1.190 -6.372* -7.923*
YIKH -1.103 -1.214 -7.025* -8.645*
YITA -0.963 -1.046 -8.579* -9.438*
PKO -1.341 -1.589 -9.113* -10.324*

*0.05 i¢in Ho red, duragan degisken

CADEF testlerinde, maksimum gecikme uzunlugu 1 olarak alimmis ve optimal gecikme uzunlugu Schwarz
bilgi kriteri agisindan bulgulanmistir. Sifir hipotezinin %5 anlamlilik seviyesinde reddedildigi
goriilmektedir. Birim kok test neticeleri, serilerin diizeyde duragan olmadigini bagka bir ifade ile birim kok
icerdiklerini ve parametrelerin I(1) diizeyinde duragan oldugunu ifade etmektedir.

4.6. Panel Esbiitiinlesme Testi

Gergeklestirilen bu analizde, parametreler arasindaki uzun vadeli iliskinin ortaya konulabilmesi amaci ile
Edgerton ve Westerlund (2007) taraflarinca ilerletilen LM Bootstrap panel esbiitiinlesme testinden
yararlanilmistir. LM Bootstrap panel esbiitiinlesme testi Kao ve McCoskey (1998) taraflarinca gelistirilip
ortaya konulan Lagrange multiplier testine dayanmaktadir. Testin yatay kesit bagimliligina olanak
tanimasi, esbiitiinlesme baglantisin1 panel kapsamindaki biitiin {ilkeler adina tespit etmesi, esbiitiinlesme
denkleminde otokorelasyon beraberinde degisen varyansa olanak tanimasi, kii¢iik 6rneklemler ile birlikte
de verimli neticeler liretebilmesi baglica esas avantajlaridir. Testin bog hipotezi panel igerisindeki biitiin
ilkeler adina egbiitiinlesme bagmtisinin mevcut olmast beraberinde birlikte hesaplanmasinda bootstrap
simiilasyonundan yararlanilmistir. Yatay kesit bagimliliinin var olmasi halinde bootstrap kritik degerler
kullanilmaktadir.
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Tablo 7:Westerlund ile Edgerton (2007) LM Boostrap Esbiitiinlesme Bulgular:

Sabit Sabit ve Trend
Istatistik Asimptotik p- |Bootstrap p- |Istatistik Asimptotik p- |Bootstrap p-degeri
. degeri degeri degeri
LMy g g g
0.816 0.154 0.381 1.487 0.163 0.409

Not: Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan ulagilmistir. Asimptotik ihtimal degerleri, standart normal dagilimdan
saglanmstir. Gecikme degeri 1 alinmustir.

Tablo 7 igerisindeki bulgulara bakildiginda, seriler korelasyonunda esbiitiinlesme baglantisinin mevcut
oldugu (p>0.05) ile goriilmektedir. Bu anlamda, seriler uzun vade de es zamanli hareket etmektedir.
Serilerin egbiitiinlesik olduklarma yonelik karar kilinmasi akabinde esbiitiinlesme tahmincileri ile birlikte
model igerisindeki katsayilar tahmin edilebilirler. Modelin FMOLS araciligi ile tahmini sonucunda
bulgulanan katsayilar Tablo 7’de ifade edilmektedir.

4.7. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayllarinin FMOLS (Full Modified OLS)Tahmini

Gergeklestirilen bu ¢aligma kapsaminda, uzun vade esbiitiinlesme katsayilart FMOLS (Full Modified OLS)
yontemi vasitasiylatespit edilmistir. Phillips ve Hansen (1990) agisindan, FMOLS ydntemi; parametrelere
iliskin denklemlerin hata terimleri arasindaki es-anli bagintilar1 gbz 6niinde bulunduruldugundan, ikinci
derece sapmalari da aradan kaldirmaktadir. FMOLS tahmincisi, standart tahmincilerde ortaya g¢ikan
diagnostik problemleri aradan kaldirmaktadir. S6z konusu yontem igselligi beraberinde otokorelasyon
problemini géz oniinde bulundururarak OLS’nin gelistirilmesi ile ulagilmistir. Yine, OLS tahmincisinin
esbiitiinlesik denklemlerin optimal degerlerini hesaplamada meydana gelen yetersizligi giderebilmek adina
FMOLS yonteminde asimptotik sapmali ve dissallik hipotezikullanilmustir.

Tablo 8: Esbiitiinlesik Modelin Katsay1 Tahmin Sonuc¢lar

Ulkeler FLogYIKH FLogYITA FLogPKO
Fransa 0.142* 0.107* 0.102*
Almanya 0.175% 0.124* 0.119*
Italya 0.092%* 0.105* 0.088
Japonya 0.173* 0.132% 0.128*
Amerika 0.140% 0.127* 0.134*
Ingiltere 0.168%* 0.122%* 0.116*
Panel 0.148* 0.119% 0.112%

*0.05 adina istatistik anlamli parametre, tahminlerdeki otokorelasyon ile degisen varyans problemleri, Newey-West
yontemiyle aradan kaldirilmaya calisilmistir. “F” gostergesi birinci mertebe farki ifade etmektedir.

Ulke grubu kapsamindaki analiz bulgusunda, YE iizerinde pozitif ydnde istatistik anlamli ve 6nemli
¢ikmistir. Ele alinan bagimsiz degiskenler YE degiskenini olumlu yonde etkilemektedir. Panel genelinde,
FMOLS yéntemine gore; YIKH degiskenindeki %1°lik artisgin YE degiskeninde %14.8 artisa yol agtig1
sonucu elde edilmistir. YITA degiskenindeki %1°lik artisin YE degiskeninde %11.9 artisa yol acacagi
belirlenmistir. PKO degiskenindeki %]1°lik artisin YE degiskeninde %11.2 artisa yol agacagi sonucu elde
edilmistir. Goriilecegi iizere YE iizerinde en etkili degisken YIKH, akabindeYITA ve son olarak PKO
oldugu bulgularna ulasilmstir.

Ulkeler bazinda incelendiginde, italya icin PKO anlamli degisken olarak elde edilmemistir. Ote yandan,
Amerika i¢in PKO, YITA degiskeninden daha yiiksek bir katsayiya sahiptir, YE degiskenini daha fazla
etkilemektedir. Diger iilkeler i¢in panel geneli sonuglarindaki YE degiskenini etkilemedeki 6nem sirasi
degismemistir.
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4.8. Dumitrescu ve Hurlin (2012)Nedensellik Analizi

Panel nedensellik testlerinin tamami yatay kesit bagimsizlig1 hipotezi 1s1¢inda tahmin gergeklestirmektedir.
Sadece, Hurlin ve Dumitrescu (2012) testi dogrultusunda gerek yatay kesit bagimlig1 gerekse yatay kesit
bagimsizligi halinde tahminde bulunulabilmekle beraber etkin ve verimli bulgulara erigilmektedir. Hurlin
ve Dumitrescu (2012) testi, heterojen paneller adina Granger nedensellik testi ile hemen hemen benzerlige
isaret etmektedir. Granger nedensellik testi ger¢evesinde yatay kesit birimlerine yonelik hesap edilen
bireysel Wald testlerinin ortalamasin1 gostermektedir. S6z konusu test, hem heterojenligi dikkate alirken
ayn1 zamanda yatay kesit bagimliligin1 da géz dniinde bulundurmaktadir. Dumitrescu ve Hurlin testinin bir
baska 0Ozelligi ise, hem esbiitiinlesik korelasyonun var olmasinda hem de olmamasi durumunda
calisabilmesidir. Panel nedensellik testi i¢erisinde 3 farkli istatistik degeri hesap edilmektedir.

Tablo 9: Dumitrescu ve Hurlin (2012) Testi Sonuclar:

Bos hipotez Test istatistik Degerleri p
FLogYE degiskeni FLogYIKH degiskeninin Granger Whnc 1.952 0.126
nedeni degildir Zhnc 2.574 0.132
Ztild 2.998 0.145
FLogYIKH degiskeni FLogYE degiskeninin Granger Whnc 4.853 0.000
nedeni degildir Zhnc 5.176 0.001
Ztild 6.809 0.000
FLogYE degiskeni FLogYITA degiskeninin Granger Whnc 6.514 0.001
nedeni degildir Zhnc 7.690 0.000
Ztild 7.145 0.000
FlogYITA degiskeni FLogYE degiskeninin Granger Whnc 6.699 0.000
nedeni degildir Zhnc 6.875 0.009
Ztild 7.016 0.000
FLogYE degiskeni FLogPKO degiskeninin Granger Whnc 2.157 0.135
nedeni degildir Zhnc 2.345 0.156
Ztild 2.653 0.148
FlogPKO degiskeni FLogYE degiskeninin Granger nedeni Whnc 5.832 0.000
degildir Zhnc 6.223 0.000
Ztild 7.890 0.000

Bulgulardan goriilecegi iizere, YE degiskeni YIKH degiskeninin Granger nedeni degildir, buna
karsin YIKH degiskeni YE degiskeninin granger nedeni ¢ikmustir, tek ydnlii nedensellik iliskisi
vardir (YIKH—YE). Diger yandan YE degiskeni YITA degiskeninin granger nedeni ¢ikmustir,
ayrica YITA degiskeni de YE degiskeninin granger nedeni ¢ikmustir, ¢ift yonlii nedensellik vardir
(YITA<YE). Son olarak; YE degiskeni PKO degiskeninin Granger nedeni degildir, buna karsilik
PKO degiskeni YE degiskeninin granger nedeni ¢ikmistir, tek yonlii nedensellik iligkisi vardir
(PKO—YE).
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SONUC

Enerji kavrami, global capta yiikselen enerji talebi ile dogru orantili olarak degerini giderek
artirmaktadir. Global Olcekte cevresel kirliliginin sebep oldugu bir takim makro iktisadi
maliyetler ve negatif yonlii digsalliklar, ozellikle son yillarda arastirmacilarin ve politika
yapicilarin dikkatini ¢ekmekle birlikte yenilenebilir yesil enerji kaynaklarma ve bu kaynaklarin
verimli bir bi¢imde aktive edilmesine yonlendirmektedir.

Gergeklestirilen bu calismanin amaci, secilmis olan gelismis iilkeler nezdinde 6 iilke kapsaminda
yenilebilir enerji iiretim ve kullanimim etkileyen gostergeler beraberinde panel esbiitiinlesme
analizi aracilifi ile ortaya koymaktir. Bu anlamda, 2009 ve 2019 senelerine yonelik s6z konusu
gostergelerin verileri ile birlikte analizler gerceklestirilmistir. Ele alinan parametreler birinci
mertebede duragan olmalarindan sebeple I(1) derecede esbiitiinlesme analizi icerisinde
kullanilmistir. Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testi neticesinde serilerin uzun vade
de iligkili olduklar1 bulgusuna ulagilmistir. Uzun vade iliski katsayilar1 tahminine iliskin FMOLS
yontemine gore; YIKH degiskenindeki %1°lik artisin YE degiskeninde %14.8 artisa yol agacag sonucu
elde edilmistir. YITA degiskenindeki %1°’lik artigm YE degiskeninde %11.9 artisa yol acacagi
belirlenmistir. PKO degiskenindeki %]1°lik artisin YE degiskeninde %11.2 artisa yol agacagi sonucu elde
edilmistir. YE {izerinde en etkili degisken YIKH, akabinde YITA ve son olarak PKO oldugu bulgusuna
ulagilmustir.

Nedensellik analizi neticesinde; YE degiskeni YIKH degiskeninin Granger nedeni degildir, buna
karsilik YIKH degiskeni YE degiskeninin granger nedeni ¢ikmustir, tek yonlii nedensellik iliskisi
vardir. Ote yandan, YE degiskeni YITA degiskeninin granger nedeni ¢ikmistir, ayrica YITA
degiskeni de YE degiskeninin granger nedeni c¢ikmistir, ¢ift yonlii nedensellik vardir. YE
degiskeni PKO degiskeninin Granger nedeni degildir, buna karsiik PKO degiskeni YE
degiskeninin granger nedeni ¢ikmistir, tek yonlii nedensellik iligkisi vardir.

Yenilenebilir enerji kullanimini olumlu yonde tetikleyen gelismis bir finansal diizen, yenilenebilir
enerjiye dair plasman maliyetlerinde diisiise yol agmasi ile bu sahadaki plasmanlar
desteklemektedir. Bu durumda, yenilenebilir enerjinin iiretim hacmini arttirmaktadir. Yine,
gelisim gostermis bir finansal sistem firmalarin likidite rizikosunu azalatarak uzun vadede etkin ve
verimli enerji teknolojilerinin gelistirilmesi yoOniinde ihtiyag duyulan fonlarin elde edilmesi
noktasinda biiylik 6nem arz etmektedir.

S6z konusu yatirimlara aktarilan fonlarin artis gdstermesi ile yurtici kredi hacminde ve
beraberinde 6zel sektore temin edilen kredi hacminde bir artis ger¢eklesmektedir. Tasarruflara
yonelik olan oranlarda yasanan olumlu gelismelerle de birlikte, s6z konusu yenilenebilir enerji
kaynaklarina yonelik gereksinim duyulan finansman erisimi de saglanmis olmaktadir.

Gergeklestirilen arastirma bulgular1 neticesinden hareketle, yenilenebilir enerji kaynaklariin
kullanimina olan talep artist noktasinda gelismis bir finansal sistem, toplam enerji iiretimi
admasoz konusu finansal olanaklar tanimasi 6nem ifade etmektedir. Elde edilen veriler
bakimindan politika yapicilar, finansal faaliyetlerdeki pozitif yonlii ilerlemeler dogrultusunda
finansal ortamda olan firmalarin {iretim asamalarinda ¢evreye duyarh enerji kaynaklarini etkin ve
verimli bir bi¢cimde kullanmalar1 ydniinde tesvik edici siirdiiriilebilir gelisim politikalar
izlemelidirler. Bu dogrultuda, ¢evreye duyarli yenilenebilir enerji membalarinin aktive edilmesine
yonelik tasarlanacak olan vergi kolayliklar1 ve plasman tesvikleri ¢evre korumaci kaynaklarin
kullanim1 noktasinda &nemli bir rol oynayacaktir. Ote yandan, politika yapicilarin séz konusu
yenilenebilir enerji tasarilarina iliskin 6zel ve kamu kesim ig birliginde meydana gelecek
plasmanlara yonelik finansal olanaklar tanimasi, iilkelerin mevcut enerji iiretiminde g¢evreye
duyarli enerji kaynaklarinin hacmini genisletmesi noktasinda 6nem arz edecektir.
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