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Ozet

Bu calismada, finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatinmlarinin ekolojik ayak izi izerindeki
etkileri BRICS-T (lkeleri(Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Guney Afrika ve Turkiye) icin 1992-2018
dénemlerini temel alarak Emirmahmutoglu ve Kése (2011) tarafindan gelistirilen nedensellik testi
kullanilmas: amaglanmistir. ik olarak yatay kesit testi ve delta testleri yapilmistir. Ardindan Pesaran
(2007) CIPS panel birim kok testi ile Emirmahmutoglu ve Kose (2011) nedensellik testine gecilmigtir.
Calisma sonucunda, ele alinan iilkeler i¢in finansal gelisme ile ekolojik ayakizi arasinda tek yonlii,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile ekolojik ayakizi arasinda ¢ift yonli, finansal gelisme ile

dogrudan yabanci sermaye yatirimlari arasinda tek yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Ekolojik Ayak izi, Panel
Nedensellik

Effects of Financial Development and Foreign Direct Investments on Ecological Footprint: Panel
Causality Analysis

Abstract

In this study, the causality test developed by Emirmahmutoglu and Kose (2011) for the BRICS-T countries
(Brazil, Russia, India, China, South Africa and Turkey) the effects of financial development and foreign
direct investment investments on the ecological footprint is based on the 1992-2018 period. intended to be
used. Firstly, the cross-section test and delta tests were performed. Then, Pesaran (2007) CIPS panel unit

root test and Emirmahmutoglu and Kése (2011) causality test were used. As a result of the study, a one-
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way causality relationship between financial development and ecological footprint, bidirectional causality
between foreign direct investment and ecological footprint, and one-way causality between financial

development and foreign direct investment was found for the countries studied.

Keywords: Financial Development, Foreign Direct Investment, Ecological Footprint, Panel Causality

1. Giris

Ekolojik ayak izi, tilketilen kaynaklar iiretmek ve ortaya c¢ikan atiklarin etkilerini var olan
teknolojiyi kullanarak ortadan kaldirmak i¢in, ne kadar verimlitoprak ve suya gereksinim
duyulmasinin bir Slgiisiidiir (Wackernagel vd., 2002: 9266-9271). Ekolojik ayak izi gostergesi,
tikketilen kaynaklar1 ve akabinde ortaya ¢ikan atiklari, Diinya’nin uzun vadede kaynak
olusturma ve atiklari ortadan kaldirma kapasitesine gore hesapladigt igin siirdiiriilebilir bir

sistemin seviyesini 6lgmek igin iyi bir tercihtir (Bastianoni, 2010: 174).

Siirdiiriilebilirligin saglanmasi, ekosistemlerin tiretkenliginde zararlar meydana gelmeden dnce
gergeklestirilmelidir. Kiiresel talebi azaltmak ve bu azalmay: biitiin kiiresel topluluklar igin

kabul edilebilir seviyeye indirgemek biylik 6énem arz etmektedir( Kitzes, 2008).

Ekolojik ayak izi, ekonomik kalkinmanin gerceklesmesiyle birlikte, dogal kaynak tiiketiminin
asir1 ve bilingsiz olarak tiiketilmesiyle ilgili bir durumu ortaya koymaktadir. Ekolojik ayak
izi, Insanlarin ekonomik faaliyetlerinin, diinyanin siirdiiriilebilir yapisina ne denli bir etkisinin
oldugunu gosteren bir Slgtimdiir. Ekolojik ayak izinin genisligi ve derinligi dogal kaynaklarin
kullanim derecesinin siirdiiriilebilir kalkinmaya etkilerine dair fikirler ortaya koymaktadir

(Long vd., 2020: 265).

Finansal gelisme ve cevre arasindaki iliskiye dair farkli goriisler bulunmaktadir. ilk gériis
servet etkisiyle birlikte ekonomik ¢iktinin artmasina, akabinde enerji kullaniminin olan talebin
artmasina ve bu durumunda c¢evresel tahribatlar1 artiracagi goriisiidiir. Diger goriise gore ise
finansal gelisme daha {istliin teknolojilere yatirnm yapilmasina ve enerjinin daha etkili

kullanimina ve g¢evresel bozulmanin azalmasini katki saglayabilmektedir (Zhang, 2011: 2197-
2203).
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Finansal sektoriin gelismesi, finansman maliyetlerini diislirerek ¢evresel projelere yonelik
yatirnmlarnn artmasina katki saglayabilir. Cevrenin korunmasina yonelik gergeklestirilebilecek
eylemler kamu sektoriuyle baglantili olabileceginden dolayi, finansman saglama olanaklari
hiikiimetler icin son derece Onemlidir. Kamu sektoriiniin yani1 sira 6zel sektérde bulunan
firmalarda, finansal sektoriin gelismesiyle birlikte ¢evre koruma faaliyetlerine daha fazla
katilabilir. Iyi bir ydnetim agma sahip sirketler c¢evreye karsi daha duyarh
davranmaktadir(Claessens ve Feijen, 2007; Tamazian vd., 2009: 246-253; Oktay ve Coban, 2022:
1295).

Finansal gelismeyle birlikte {iretim faaliyetleri artabilmektedir. Uretim faaliyetlerinin artigtyla
birlikte, ¢cevresel kalite olumsuz etkilenebilmektedir (Jensen, 1996). Finansal gelisme, yatirim
avantajlarin1  artirarak sirketlere ve hane halklarina daha fazla kredi verilmesini
saglayabilmektedir. Boylece sirketler ve tiiketiciler yeni finansal projelere yatirim
yapabilmektedir. Bu durum dayanikli tiiketim maddelerinin satin aliminin artmasina neden
olmaktadir. Boylece enerji tiiketimi artmaktadir. Enerjiye olan gereksinimin artmasi c¢evresel
bozulmalara neden olmaktadir (Shahbaz vd., 2010: 103-123; Abbasi ve Riaz, 2016: 102-114;
Bekhet vd, 2017: 117-132; Ye vd., 2021: 1233-1246).

Dogrudan yabanci sermaye yatinmlari ¢evre tizerinde etkisi bulunan bir diger faktordur.
Olgek, bilesim ve teknolojik olmak {izere dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin  gevre
iizerinde ii¢ farkli sekilde etkileri bulunmaktadir. Olgek etkisi, ekonomik faaliyetlerin
gerceklesmesi seklinde, bilesim etkisi ise iiretim yapisinda meydana gelebilecek farklilik
seklinde cevresel bozulmalari artirabilmektedir. Bunlarin yaninda yeni bilgi ve teknolojik

gelismelerin etkisiyle cevresel kalite yiikselebilmektedir (Doytch, 2020: 2).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ¢evre lizerindeki etkileri, kirlilik siginagi ve kirlilik
hale hipotezleriyle aciklanabilmektedir. Kirlilik siginagi hipotezine gore, gelismis iilkelerde
cevre ile ilgili yasal diizenlemelerin daha kat1 olmasi ve bu diizenlenmelerin gelismekte olan
iilkelere dogru yogunlasmasi sonucunda kirli endiistriler artarak g¢evresel tahribatlara neden
olabilmektedir (Yilmazer ve Ersoy, 2009:1442; Gallagher, 2009: 290). Kirlilik hale hipotezine
gore, gelismis lilkelerin sahip olduklar bilgi ve ¢evre uygulamalarini benimsemis ¢ok uluslu

sirketler cevreyi koruyucu iiretim metotlannn1 uygulamaktadir. Bu nedenle bu hipotez
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dogrudan yabanci sermaye yatirimlarimin ¢evre iizerinde olumlu bir etki meydana getirdigini

savunmaktadir (Zarsky, 1999: 59; Mielnik ve Goldemberg, 2002: 88).

Finansal gelisim ayrica yenilebilir enerji lizerinde de olumlu bir etki yaratmaktadir. Diisiik
finansal masraflar nedeniyle ¢evre dostu plan ve projelere yonelik olarak kredi olanaklari
saglanarak enerjinin daha az tliketiminin saglanmasina katkida bulunabilmektedir (Chang,
2015: 28). Bu noktadan hareketle, bu ¢alismada finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye
yatirrmlarinin ekolojik ayak izi lizerindeki etkileri BRICS-T tlkeleri(Brezilya, Rusya, Hindistan,
Cin, Glney Afrika ve Turkiye) icin 1992-2018 donemlerini temel alarak Emirmahmutoglu ve
Kose (2011) tarafindan gelistirilen nedensellik testi kullanilarak literatiire katki saglanmasi
amaclanmistir. Bu nedenle ilk olarak giris boliimiine yer verilmistir. Ardindan literatiir

taramasi, materyal ve yontem, metodoloji ve bulgular, sonu¢ ve Onerilere yer verilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Arastirmaya dair yapilan literatiir incelendiginde kimi c¢aligmalarda finansal gelismenin
ekolojik ayak izi iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu bulunurken, kimi ¢aligsmalarda ise
pozitif bir etkiye sahip oldugu bulunmustur. Asagidaki literatiir calismasinda bu etkilere yer
verilmistir. Ayrica ekolojik ayak izine etkileri bakimindan farkli ekonomik degiskenleri de

igceren literatiir ¢calismalar1 asagida yer almaktadir.

Destek ve Sarkodie (2018), yeni sanayilesmis 11 iilke i¢in 1977-2013 donemini ele alarak
cevresel kuznets egrisini aragtirmislardir. Analiz olarak Genisletilmis Ortalama Grup tahmincisi
ve panel nedensellik yontemini kullanmistir. Analiz sonucunda finansal gelismenin ekolojik ayak

izini azalttigina ulagsmislardir.

Olowu vd, (2018), SADC ulkeleri igin 2000-2016 donemini ele alarak  finansal gelisme ve
ekolojik ayak iz iligkisini arastirmislardir. Analiz olarak panel nedensellik yontemini
kullanmigtir. Analiz sonucunda finansal gelismeden ekolojik ayak izine dogru nedensellik

iliskisine ulagmislardir.

Baloch vd (2019), 59 Kusak ve Yol iilkeleri i¢in 1990-2016 ddnemini ele alarak  finansal

gelisme ve ekolojik ayak izi iligkisini aragtirmiglardir. Analiz olarak panel regresyon analizi ve
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Driscoll-Kraay direngli tahminci yontemini kullanmistir. Analiz sonucunda finansal gelismeden

ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekolojik ayak izini artirdigina ulasmislardir.

Majeed ve Mazhar (2019), 131 tilke i¢in 1971-2017 zaman araligini ele alarak  finansal gelisme
ve ekolojik ayak izi iliskisini aragtirmiglardir. Analiz olarak Havuzlanmis(EKK), Sabit ve Tesadiifi
Etkiler modeli, regresyon analizi direngli tahminci yontemini kullanmistir. Analiz sonucunda

finansal gelismenin ekolojik ayak izini azalttigina ulasmislardir.

Saud vd, (2020), Tek Kusak Tek Yol iilkeleri i¢in 1990-2014 donemini ele alarak  finansal
gelisme ve ekolojik ayak izi iligkisini arastirmislardir. Analiz sonucunda finansal gelisme ve

ekolojik ayak izi arasinda pozitif iliskiye ulagsmislardir.

Akinsola vd., (2021), Brezilya icin 1983-2017 zaman arahigini ele alarak  finansal gelisme ve
ekolojik ayak izi iliskisini arastirmislardir. Analiz olarak ARDL, FMOLS, DOLS ve CCR
yontemini kullanmistir. Analiz sonucunda finansal gelismenin ekolojik ayak izini azalttigina

ulagmisglardir.

Ibrahim ve Vo (2021), 27 sanayilesmis iilkeler i¢cin 1991-2014 donemini ele alarak  finansal
gelisme ve ekolojik ayak izi iliskisini arastirmiglardir. Analiz olarak panel veri analizi yontemini
kullanmigtir. Analiz sonucunda finansal gelismenin ekolojik ayak izini artirdifi sonucuna

ulagmisglardir.

Kibombo vd., (2021), Bat1 Asya ve Orta Dogu iilkeleri i¢in 1990-2017 zaman araligim ele alarak
finansal gelisme ve ekolojik ayak izi iligkisini arastirmiglardir. Analiz olarak STIRPAT yo6ntemini
kullanmistir. Analiz sonucunda finansal gelismenin  ekolojik ayak izini artirdifi sonucuna

ulagmisglardir.

Ahmad vd., (2022), gelismekte olan iilkeler i¢in 1984-2017 zaman araligini ele alarak ~ finansal
gelisme ve ekolojik ayak izi iliskisini aragtirmislardir. Analiz olarak CS-ARDL yoéntemini
kullanmigtir. Analiz sonucunda finansal gelismenin ekolojik ayak izini artirdifi sonucuna

ulagmisglardir.

Idrees ve Majeed (2022), Pakistan i¢in 1972-2018 zaman araligini ele alarak  finansal gelisme
ve ekolojik ayak izi iliskisini arastirmiglardir. Analiz olarak dogrusal ve dogrusal olmayan
otoregresif dagitilmis gecikme yontemini kullanmistir. Analiz sonucunda uzun dénemde finansal

gelismenin ekolojik ayak izini artirdigt  sonucuna ulagsmiglardir.
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Jahanger vd., (2022), 73 gelismekte olan iilke i¢in 1990-2016 donemini ele alarak  finansal
gelisme ve ekolojik ayak izi iliskisini arastirmiglardir. Analiz sonucunda  finansal gelismenin

ekolojik ayak izini azaltigt  sonucuna ulagsmislardir.

Mishra ve Dash (2022), 5 Giney Asya ulkesi i¢in 1971-2019 dénemini ele alarak  finansal
sektor gelisimi ve ekolojik ayak izi iliskisini arastirmiglardir. Analiz olarak panel ARDL y6ntemini
kullanmustir. Analiz sonucunda  finansal gelismenin ekolojik ayak izini azalttig1 bulgusuna

ulagmislardir.

3. Model ve Veri Seti

Bu caligmada, finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekolojik ayak izi
Uzerindeki ne gibi etkiler meydana getirdigini incelenmistir. Panel veri analizi metodu
kullanilmigtir. BRICS-T Ulkeleri(Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Guney Afrika ve Turkiye)
modele dahil edilmistir.

BRICS-T iilkeleri icin finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinin ekolojik

ayakizi {lizerinde ne gibi etkiler yarattigini ortaya koyabilmek i¢in asagidaki model kurulmustur;

EKit:ao + (x]FGit ++ azFDIn+ un
Yapilan incelemede, ekolojik ayak izi modele bagimli degisken olacak bi¢cimde (kisi bagina metrik
ton) ilave edilmistir. Modelde, Dogrudan yabanci sermaye yatirimlan (net girisler %gdp) ve
finansal gelisim endeks i aciklayic1 degiskenler olarak ise modele dahil edilmistir Calismada
1992-2018 donemi ele alinarak yillik veriler kullanilmistir. Arastirmada kullanilan verilerden
ekolojik ayak izi, Kiiresel Ayak izi Ag1 (Global Footprint Network National Footprint Accounts)
veri tabaninda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlart Diinya Bankasinda bulunan Diinya Gelisme
Gostergeleri (World Development Indicators) veri tabanindan ve finansal gelisim indeksi

IMF(International Monetary Fund) elde edilmistir.

Yukaridaki kurulan modelde ekolojik ayak izini (ek), dogrudan yabanci sermaye yatirnmlari (fd1),
finansal gelismeyi(fg) ) ve wit kavrami ise hata terimlerini gostermektedir. Kurulan modelde,

dogrudan yabanci sermaye yatirnmlari(net girisler %gdp) alinarak modele dahil edilmistir.
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Asagida degiskenlere dair tanimlayici istatistiklere yontem ve bulgulara dair sonucglar yer
almaktadir.

Tablo 1: Tammlayiei Istatistikler

EK FG FDI
Ortalama 2.963642 0.515081 1.987869
Medyan 2.965000 0.502570 1.678094
Maksimum 6.800000 0.783824 6.186882
Minimum 0.780000 0.255342 0.002285
Standart Hata 1.322138 0.128204 1.442768
Gozlem 162 162 162

Calismada kullanilan degiskenlerden EK tanimlayici istatistik degerinin ortalamasi diger
degiskenlerden daha biiyiiktiir. Ayn1 sekilde EK degiskeninin maksimum ve minimum degeri

en blylktiir. Standart hatasi en biiyiikk olan degisken  FDI’dir.
4. Metodoloji ve Bulgular

Tanmimlayici istatistiklerin ardindan finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
ekolojik ayak izi Uzerindeki etkilerini tespit etmek icin modelde ilk olarak yatay kesit
bagimhiligs testi yapilmistir. Seriler arasinda yatay kesit bagimhiligimn olup olmadigi LM
(Breusch Pagan (1980) istatistikleri ile incelenmistir. Bu test zaman boyunun kesit boyutundan
biliyiik olmasi sartiyla uygulanabilmektedir. LM (Breusch Pagan (1980) istatistikleri asagidaki
bicimde ifade edilmektedir (Breusch ve Pagan, 1980: 239).

N
LMgpT. Z }312] ~X1\21.(N—1)/2 D

HO: Yatay kesitler arasinda iliski yoktur
H1: Yatay kesitler arasinda iliski vardir

Tanimlayict istatistiklerin ardindan yatay kesit bagimliligi sonuglarina yer verilmistir. Elde

edilen sonuglar Tablo 2’de belirtilmistir.

206



Finansal Gelisme ve Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlarmmin Ekolojik Ayak izi Uzerindeki Etkileri: Panel Nedensellik Analizi

Tablo 2: Yatay Kesit Bagimliigi Sonuc¢lan

Degiskenler Yatay Kesit Bagimlilig1 Sonuclarn
EK 126.2370 (0.000)***
FG 287.0828 (0.000)***
FDI 72.34765 (0.000)***

*#% 061 anlamlilik diizeylerinde reddedildiklerini gostermektedir.

Yapilan aragtirmada ulasilan sonuglarda olasilik degerleri 0,01’in altinda olur ise HO hipotezi ret
edilir. Yani ‘yatay kesit bagimlilig1 vardir’ sonucu elde edilir. Analizde yer alan ekolojik ayak izi,
finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlart degiskenleri %1 anlamlilik diizeyinde

seviyesinde H1 hipotezi red edilmektedir.

Yatay kesit bagimliligi testinin ardindan modelin homojen ya da heterojen bir yapiya sahip
oldugunun kararini verebilmek icin Pesaran ve Yamagata (2008) delta testleri ile sabit terimin
ve egim katsayilart kullanilarak bir test gergeklestirilmesi gerekmektedir. Delta testi istatistikleri

asagida belirtildigi gibi hesaplanmaktadir (Pesaran ve Yamagata, 2008:56).

N-18-k

__ J/NN"15-k
Daq)= Var TR @)

K': Kucuk 6rneklemler icin delta test istatistigini,

K adj:Buyik 6rneklemler icin uyarlanmis delta test istatistigini ifade etmektedir.

HO: Egim katsayilar1 homojendir.

H1: Egim katsayilar1 heterojendir.
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Tablo 3: Pesaran ve Yamagata (2008)'in Homojenlik Testi

Test Istatistigi Olasilik Degeri
A 4.662 0.000%**
A adj 5.035 0.000%*:*

*#% 06 1 anlamlilik diizeyinde reddedildigini gostermektedir

Tablo 2’ye gore tahmin edilecek modellere ait delta ve diizeltilmis delta test istatistiklerinin
olasilik degerleri %1 anlamlilik diizeyine gore reddedildiklerinden dolay1r egim katsayilarinin

homojen oldugunu savunan sifir hipotezi reddedilmektedir. Model hetorejendir.

Modeli olusturan degiskenlerin hepsinde yatay kesit bagimliligi mevcut oldugundan ikinci
nesil birim koklerden Pesaran (2007) birim kok testi uygulanmistir. Yatay kesitin olmasi
durumunda kullanilan panel birim kok testlerinden biri Pesaran (2007) CIPS panel birim kok
testidir. Teste ait bos hipotez “birim kok vardir” seklindedir. Hesaplanan CADF degeri mutlak
degerce kritik degerden biiyiikse bos hipotez reddedilmekte, serinin duragan oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. Her {ilke 6zelinde birim kok sonuglarini veren bu testten hareketle panel CIPS

birim kok testi, tim panel icin sonu¢ vermektedir.
Bu teste ait esitlik su sekildedir:
CIPS = N~'x}_ CADF; (2)

olarak belirtilen CIPS istatistigi, gecikmeli degiskenlerin t-istatistiklerinin ortalamalari
hesaplanarak elde edilir(Pesaran, 2007: 267-268).

Tablo 4: CIPS Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenler 1(0)
EK -2.99350%**
FG -2.98849%**
FDI -2.71051%**

*** 001 anlamlilik diizeylerinde reddedildiklerini gdstermektedir. %1 i¢in kritik deger -2.58 “dir.

Birim kok testi sonuglarina gore, ekolojik ayak izi, finansal gelisme ve dogrudan yabanci

sermaye yatirimlarn degiskenleri seviyesinde ve %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir.
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Bu calismada seriler arasindaki nedensellik iliskisi, zaman serilerindeki TodaYamamoto (1995)
nedensellik testi mantigina dayanan ve Emirmahmutoglu ve Kdse (2011) tarafindan gelistirilen
Panel Fisher testiyle incelenmistir. Bu testin diger testlerden farkli tarafi; serilerin diizey
katsayilarinin kullanilarak daha fazla bilgiye sahip olmasinin saglanmasi ile 1(0) ve I(1) serilerin
birlikte analize dahil edilmesidir. Bu yontemde ilk asama; standart bir panel VAR tahmini yaparak,
uygun gecikme uzunlugu (p) belirlenmektedir. ikinci asamada, p gecikmeye, en yiiksek
biitiinlesme derecesine sahip degiskenin biitiinlesme seviyesi (dmax) ilave edilmektedir. Uciincii
asamada, (ptdmax) gecikme i¢in serilerin diizey degerleriyle asagidaki panel VAR modeli tahmin
edilmektedir (Emirmahmutoglu ve Kose, 2011: 872 ; Dam ve Bulut, 2015 : 9).

kitdmax i ki+dmax i
— X X
Xip = Wi = Z Aqyi xi,t—i"'z , Avzi; Vi—j+ Uit (3)
j=1 j=1
ki+dmax i kijt+dmax i
_ Y § y
Yie = W = Z . Apri; Xie—it ) ) Az, Vist—j+Uie )
j= j=

Yukaridaki denklemde x ve y degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini ortaya koymak
icin maksimum iligkiyi belirtmektedir. dmax i her bir yatay kesit i¢in sistemde meydana gelen

maksimum biitiinlesme sirasini ifade etmektedir (Emirmahmutoglu ve Kose, 2011: 872).

Tablo 5: Emir Mahmutoglu ve Kose Nedensellik Testi

FG-EK  Gecikme Istatistik Olasilik EK-FG Gecikme Istatistik Olasilik

Uzunlugu Degeri Degeri Uzunlugu Degeri Degeri
Brezilya 1 10.459 0.000*** Brezilya 1 1.455 0.062*
Rusya 1 2.480 0.235  Rusya 1 6.701 0.018**
Hindistan 1 5674  0.046** Hindistan 1 1. 812 0.077*
Cin 1 5.851 0.003*** Cin 1 6.570 0.034**
Guney 1 0.605 0.477  Guney 1 0.821 0.571
Afrika Afrika
Tarkiye 1 0.542 0.867  Turkiye 1 0.765 0.111
Fisher 20.111  0.004*** Fisher Test 24.588 0.453
Test Istatistigi
Istatistigi
FDI-EK  Gecikme Istatistik Olasilik EK-FDI Gecikme Istatistik  Olasilik
Uzunlugu Degeri Degeri Uzunlugu Degeri Degeri
Brezilya 2 6.620  0.037**  Brezilya 2 1.970 0.373
Rusya 2 1.410 0.235 Rusya 2 3.977 0.137
Hindistan 1 3.974  0.046**  Hindistan 1 5.373 0.020**
Cin 1 8.751  0.003*** Cin 1 2.475 0.116
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Guney 1 0.505 0.477  Guney Af. 1 7.964  0.005***
Af.
Tarkiye 1 0.023 0.879 Tarkiye 1 0.703 0.402
Fisher 24421  0.034**  Fisher Test 30.556  0.043**
Test [statistigi
Istatistigi
FDI-FG  Gecikme Istatistik Olasilik FG-FDI Gecikme Istatistik  Olasilik
Uzunlugu Degeri Degeri Uzunlugu Degeri Degeri
Brezilya 1 12.259 0.001*** Brezilya 1 2.285 0.042**
Rusya 1 2.310 0.435 Rusya 1 4.301 0.028**
Hindistan 1 1.274  0.016** Hindistan 1 2.127 0.068*
Cin 1 6.251  0.008*** Cin 1 5.490 0.042**
Guney 1 0.506 0.477  Glney 1 0.281 0.111
Afrika Afrika
Tarkiye 1 0.021 0.789  Turkiye 1 0.455 0.011**
Fisher 19.221 0.143  Fisher Test 26.188 0.001***
Test [statistigi
Istatistigi

Not: #** ** ye * simgeleri sirasiyla %1, %5 ve %10 seviyelerindeki anlam derecelerini ifade

etmektedir.

Bu c¢alismada Emirmahmutoglu ve Kose panel nedensellik analizi gerceklestirilmistir. i1k olarak
panel Fisher istatistiklerine bakildiginda finansal gelisme ve ekolojik ayak izi arasinda %1
anlamlilik diizeyinde tek yonlii nedensellik iligskisi bulunmustur. Finansal gelismeden ve
ekolojik ayak izine dogru nedensellikte iilkeler bazinda inceleme yapildiginda; Brezilya ve
Cin’de %1 anlamhilik diizeyinde, Hindistan’da %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iligkisi
bulunmustur. Ekolojik ayak izinden finansal gelismeye iilke bazli bakildiginda ise, Rusya ve
Cin’de %5 anlamlilik diizeyinde ve Brezilya ve Hindistan’da %10 anlamlilik diizeyinde
nedensellik iligkisi bulunmugstur. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: ve ekolojik ayak izi
panel Fisher istatistiklerine bakildiginda arasinda %5 anlamlilik diizeyinde ¢ift yonlii
nedensellik iligkisi bulunmustur. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ve ekolojik ayak
izine dogru nedensellikte iilkeler bazinda inceleme yapildiginda; Brezilya ve Hindistan’da %5
anlamlilik diizeyinde, Rusya, Cin ve Tiirkiye’de %5 anlamlilik diizeyinde, Hindistan’da %10
anlamlilik dlizeyinde bir nedensellik iligskisi bulunmustur. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarindan finansal gelismeye iilke bazli bakildiginda ise, Brezilya ve Cin’de %l
anlamlilik diizeyinde ve Hindistan’da %35 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisi

bulunmustur. Finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: arasinda panel Fisher
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istatistiklerine bakildiginda %1 anlamlilik diizeyinde tek yonlii bir nedensellik iligkisi
bulundugu goriilmektedir. Finansal gelismeden ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina
dogru nedensellikte iilkeler bazinda inceleme yapildiginda; Brezilya, Rusya, Cin ve Tiirkiye’de
%5 anlamlilik diizeyinde, Hindistan’da %10 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iliskisi
bulunmustur. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan finansal gelismeye iilke bazli
bakildiginda ise, Brezilya ve Cin’de %1 anlamlilik diizeyinde ve Hindistan’da %5 anlamlilik

diizeyinde nedensellik iliskisi bulunmustur.

5. Sonug ve Oneriler

Bu calismada finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekolojik ayak izi
iizerindeki etkileri incelenmistir. Yontem olarak panel veri analizi kullanilmistir. BRICS-T
iilkeleri(Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tiirkiye) modele dahil edilmistir.
Seriler arasinda iligkileri tespit etmek icin modelde ilk olarak yatay kesit bagimlilig1 testi
yapilmistir. Yatay kesit bagmliligi testinin ardindan modelin homojen ya da heterojen bir
yaptya sahip oldugunun kararini verebilmek i¢in Pesaran ve Yamagata (2008) delta testleri
yapilmistir. Ardindan modeli olusturan tiim serilerde yatay kesit bagimliligi bulundugundan
dolay1 ikinci nesil birim koklerden Pesaran (2007) birim kok testi uygulanmistir. Daha sonra
ise nedensellik iligkisinin olup olmadigi Emirmahmutoglu ve Kd&se (2011)tarafindan
gelistirilmis olan ydntemle incelenmistir. Emirmahmutoglu ve Kose panel nedensellik analizi
Fisher istatistiklerine bakildiginda finansal gelisme ve ekolojik ayak izi arasinda %1 anlamlilik
diizeyinde tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur. Finansal gelismeden ve ekolojik ayak
izine dogru nedensellikte {iilkeler bazinda inceleme yapildiginda; Brezilya ve Cin’de %1
anlamlilik diizeyinde, Hindistan’da %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iligkisi
bulunmustur. Ekolojik ayak izinden finansal gelismeye {iilke bazli bakildiginda ise, Rusya ve
Cin’de %5 anlamlilik diizeyinde ve Brezilya ve Hindistan’da %10 anlamlilik diizeyinde
nedensellik iligkisi bulunmustur. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 ve ekolojik ayak izi
panel Fisher istatistiklerine bakildiginda arasinda %5 anlamhlik diizeyinde ¢ift yonli
nedensellik iliskisi bulunmustur. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan ve ekolojik ayak

izine dogru nedensellikte iilkeler bazinda inceleme yapildiginda; Brezilya ve Hindistan’da %5
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anlamlilik diizeyinde, Rusya, Cin ve Tiirkiye’de %5 anlamlilik diizeyinde, Hindistan’da %10
anlamlilbik diizeyinde bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarindan finansal gelismeye iilke bazli bakildiginda ise, Brezilya ve Cin’de %l
anlamlilik diizeyinde ve Hindistan’da %35 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisi
bulunmustur. Finansal gelisme ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlart arasinda panel Fisher
istatistiklerine bakildiginda %1 anlamhlik diizeyinde tek yonlii bir nedensellik iligkisi
bulundugu goriilmektedir. Finansal gelismeden ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina
dogru nedensellikte iilkeler bazinda inceleme yapildiginda; Brezilya, Rusya, Cin ve Tiirkiye’de
%35 anlamlilik diizeyinde, Hindistan’da %10 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iliskisi
bulunmustur. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan finansal gelismeye iilke bazl
bakildiginda ise, Brezilya ve Cin’de %1 anlamlilik diizeyinde ve Hindistan’da %35 anlamlilik
diizeyinde nedensellik iliskisi bulunmustur. Finansal gelisme ile ekolojik ayak izi degiskenleri
arasinda elde edilen bulgular literatiirdeki benzer ¢alismalarda ulasilan bulgularin 6nemli bir
kismiyla uyum igerisindedir. (Saud vd. 2020; Ahmed vd. 2021; Ibrahim ve Vo, 2021; Kibombo
vd., 2021; Majeed, 2021; Mehraaein vd, 2021; Nathaniel, 2021; Ahmad vd., 2022; Idrees ve
Majeed, 2022). Dogrudan yabanc1 sermaye yatirimlari ve ekonomik biiylime ile ekolojik ayak izi
arasindaki bu iliski, Zafar vd. (2019) ile uyumludur. Calisma sonucunda finansal gelisme ile
ekolojik ayak izi arasinda nedensellik iligkisinin bulunmasi, ¢evreye olumlu katki saglayan
yenilenebilir  enerji  kaynaklarinin  iilkelerde  yeterince  destek  bulamamasindan
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle yenilenebilir enerji yatinmlarinin iilke ekonomilerinde daha
aktif kullanilabilmeleri i¢in diisiik faiz ve kredi firsatlarinin saglanmasi Onerilmektedir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekolojik ayak izi arasinda nedensellik iliskisi
cikmugtir. Siirdiirtilebilir ¢evrenin saglanmasi icin yenilenebilir enerji sektoriine mali tesvikler

saglanmasi Onerilmektedir.
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