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Ozet: Brezilya ekonomisi son dénemde gevre kalitesini dlgmede kullanilan en énemli dlgiitlerden biri olan yiikleme kapasitesi
faktori verilerinde negatif bir trend sergileyen ekonomilerden biridir. Calismanin bu motivasyon kaynagindan hareketle
burada Brezilya ekonomisinde finansal gelisme-cevre Kkalitesi iliskine odaklaniimakla birlikte ekonomik buylime,
endUstrilesme ve sabit sermaye olusumu da yikleme kapasitesi faktori modeline diger agiklayici degiskenler olarak
eklenmektedir. ilgili degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin incelenmesinde ARDL sinir testi, uzun dénem
tahminlerinde ise DOLS tahmincisi uygulanmaktadir. Tahminlerden elde edilen giktilar seriler arasinda bir esbitlinlesmeye
isaret etmektedir. DOLS tahminleri bir taraftan finansal gelismenin yikleme kapasitesi faktoriini giglendirdigini, diger
taraftan da ekonomik bliylime, endUstrilesme ve sabit sermayenin yikleme kapasitesi faktériinii zayiflattigini dogrulmaktadir.
Dolayisiyla finansal gelisme gevre kalitesinin iyilestiriimesinde etkili bir degisken olarak belirlenmistir. Bu giktilar bize gevre
kalitesinin giiglendirilmesinde atilmasi gereken adimlar hakkinda 6nemli ipuglari verebilecektir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Yiikleme Kapasitesi Faktor, Brezilya, ARDL, DOLS

An Empirical Study on the Financial Development-Environmental Quality
Relationship in the Brazilian Economy

Abstract: The Brazilian economy is one of the economies that has recently exhibited a negative trend in data on the load
capacity factor, one of the most important measures of environmental quality. Based on this motivation, the study focuses
on the financial development-environmental quality link in the Brazilian economy, while economic growth, industrialization,
and fixed capital formation are also added as explanatory variables to the load capacity factor model. The ARDL bounds test
is used to examine the cointegration relationship between relevant variables, while the DOLS estimator is used for long-term
forecasts. The estimation results indicate cointegration between the series. The DOLS estimates confirm that, on the one
hand, financial development strengthens the load capacity factor, while, on the other hand, economic growth,
industrialization, and fixed capital weaken the load capacity factor. Therefore, financial development has been identified as
an effective variable in improving environmental quality. These outcomes can provide important clues about the steps that
need to be taken to strengthen environmental quality.
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1. GiRiS blylmeyi tesvik etmek icin cevresel etkileri gbz ardi
etmis ve bu da yillar icinde CO2 emisyonlarinda
artisa yol acmistir. Hikiimetlerarasi iklim Degisikligi
Paneli (IPCC) tarafindan yayinlanan bir arastirmaya
gore, insan faaliyetlerinin neden oldugu kiresel
Isinma, ortalama sicakliklarin  dnceki sanayi
bolgelerine kiyasla yaklasik 1,5 kat artmasina neden
olmustur (Kirikkaleli ve Adebayo, 2020).

Cevre sorunlari, 21. ylzyilin en biyik zorluklarindan
biri olarak kabul edilmektedir. insan faaliyetleri,
cevre Uzerindeki baskinin ana faktorleridir. Buyik
oOlgekli Gretim ve tiketimin 6rgitlenmesi ekosistemi
doniustirmekte ve c¢evre sorunlarina vyol
acmaktadir; bunlardan en  o6nemlisi  iklim
degisikligidir (Gokmenoglu vd., 2020).

Son kiresel i1sinmanin etkilerine siddetli hava
olaylari, yilikselen deniz seviyeleri, Arktika'daki
buzullarin kaybi ve diger olumsuz degisiklikler de
tanik olmaktadir. Kirlilik mevcut haliyle devam
ederse, iklim degisikliginin neden oldugu sicakhk
artislari 2030 ile 2050 vyillari arasinda 1,5C sinirina

Son yillarda, eneriji, cevre ve bilimsel arastirmacilar
arasinda, iklim degisikliginin gelecekteki insan refahi
ve cevresel surdirilebilirlik Gzerindeki zorlu
sonuglar Gzerine artan bir tartisma gelismektedir.
Kiresel 1sinma felaketini 6nlemek icin birgcok
akademisyen ve karar verici, iklim degisikliginin

temel nedeni oldugu bilinen sera gazi (GHG)
emisyonlarinin azaltilmasinin onemini
vurgulamaktadir. Uretim ve tiiketim oranlarindaki
artisin yani sira Glkelerin hizli ekonomik biyimeye
ulasma cabalar, kiresel CO2 emisyonlarinda
dramatik bir artisa katkida bulunmustur. Bu
asamada, huikimetler (lkelerinin kalkinmasinda
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ulasacakir. 1,5C'nin Uzerindeki kiresel 1sinmanin,
belirli yasam alanlarinin kaybi da dahil olmak Gzere
uzun vadeli ve kalia iklim degisikliklerine katkida
bulunmasi beklenmektedir (Kirikkaleli ve Adebayo,
2020).

Yukaridaki agiklamalardan dinyanin  6ncelikle
karbondioksit emisyonlarindaki 6nemli artistan
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kaynaklanan kiiresel 1sinma gibi kritik bir sorunla
karsi karslya oldugu gorilmektedir. Emisyonlardaki
bu endise verici artis, yalnizca gevre kalitesinde bir
distse vyol agmakla kalmamis, ayni zamanda
yoksulluk, esitsizlik ve issizlik gibi acil ekonomik
zorluklara da yol agmaktadir. Kiresel iklim
egilimlerinin ve 1sinmanin zararl etkileri, 21.
yuzyilda insanhgin karsi karsiya oldugu en derin
cevresel tehditlerden biri olarak kabul edilmektedir.
Daha da 6nemlisi, karbon emisyonlari ve gevresel
bozulma sorunlari yerel ve boélgesel endiselerin ¢ok
Otesine uzanmaktadir. Kiiresel etkileri vardir ve
yalnizca mevcut nesli degil, ayni zamanda gelecek
nesilleri ve gezegenimizin genel strdirulebilirligini
de etkiler. Bu nedenle, bu sorunlari anlamak ve
azaltmak yalnizca akademik bir calisma degil, ayni
zamanda kiiresel olgekte gevresel sirdirilebilirligi
korumak icin bir harekete gegme ¢agrisidir (Zulfigar
vd., 2023).

Finansal gelisme GSYiH'nin temel itici giiclerinden
biri olarak kabul edilmekte ve sermaye birikimini ve
yatirnmlar  kolaylastirarak ekonomik verimliligi
artirmaktadir. Ancak, finansal gelismenin etkisi
ekonominin Otesine gecerek cevresel
bozulma/cevre kalitesini de ©nemli olglide
etkilemektedir (Eyuboglu ve Uzar, 2025). Etkin ve
gelismis finans sektorl, ¢evre dostu projeler igin
disitk maliyetli krediler sunarak, firmalara temiz
teknolojiler saglayarak ve cevre kurallarina ve
dizenlemelerine uyan firmalara tesvikler saglayarak
cevre kalitesini etkiler. Ayrica, finansal gelisme, CO2
emisyonunda azalma saglamasi beklenen alternatif
enerji kaynaklarina (yenilenebilir enerji kaynaklari)
yatirim igin mevcut sermaye stokunu artirarak gevre
kalitesini etkileyebilir. Ayrica, finansal gelisme, arz
onclli hipotez tarafindan da belirtildigi gibi,
ekonomik bliyime (zerindeki olumlu etkileriyle
cevre kalitesini etkileyebilir (lorember vd., 2020).

Uddin (2020), Yang vd. (2023) ve Guan vd. (2024)
gibi ampirik literatiriin 6nemli bir kismi finansal
gelismenin karbon emisyonlari, ekolojik ayak izi ya
da ylkleme kapasitesi faktorlu Uzerinde bir etki
yaparak cevresel bozulma (cevre kalitesi) nin 6nemli
bir belirleyicisi oldugunu kanitlamaktadir. Literatir
finansal gelismenin yani sira ekonomik biyime
(Ganda, 2020), endustrilesme (Ali vd., 2001) ve sabit
sermaye olusumu (Khan vd., 2023) gibi
degiskenlerin de c¢evresel bozulma (kalitesi)
Gzerinde etkili olabilecegini ortaya koymaktadir.

Bu calisma Brezilya ekonomisi baglaminda cevre
kalitesinin belirleyicilerini analiz etme amaci tasir.
Calisma literatiir icin 6nemli faydalar sunabilecektir.
Soyle ki; Brezilya ekonomisi son yirmi yillik slirecte
cevre kalitesi ol¢litli olarak kabul edilen yikleme
kapasitesi faktorti degerlerinde 6nemli bir disis
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egilimi yasamaktadir (GFN, 2025). Bu nedenle
Brezilya’da cevre kalitesini etkileyen faktorlerin
ampirik analizi bunun nedenleri ve ¢6zim Onerileri
baglaminda énemli bir arastirma konusudur. ikinci
olarak finansal gelisme-cevre kalitesi iligskine
odaklanmakla  birlikte  ekonomik  buylime,
endustrilesme ve sabit sermaye olusumunu
yiukleme kapasitesi faktorii modeline entegre
ederek cevre kalitesi Uzerindeki etkilerini analiz
eder. Boylece s6z konusu agiklayici degiskenler ile
yiukleme kapasitesi faktorli arasindaki iliskileri
Brezilya  ekonomisi icin  arastiran nadir
calismalardandir. Ugiincii olarak; Javed vd. (2024)
ve Eyuboglu ve Uzar (2025) calismalarinda oldugu
gibi cevre kalitesini dolayli olarak degil, yikleme
kapasitesi faktorii degiskenini cevre kalitesi Olguti
olarak kullanarak dogrudan olgerek dogrudan
yorum yapma imkani sunmaktadir. Dordinci
olarak; zaman serisi ¢alismalarinda oldukga etkili
olan ARDL sinir testi yardimiyla degiskenler
arasindaki esbitlinlesme arastiriimaktadir. Bu
yaklasimin énemli 6zelligi hem kisa donem hem de
uzun doénem dinamiklerini arastirmasi ve kiguk
orneklemlerde oldukga etkin sonuglar Gretmesidir.
Son olarak; finansal gelismenin yikleme kapasitesi
faktorind artirdigl uzun doénem bulgusu gibi
bulgulara dayanarak Brezilya ekonomisi icin politika
yapicilarina c¢evre kalitesini iyilestirecek politika
onerilerini gelistirme imkani sunmasidir. Bu nedenle
politika yapicilarina ¢evresel bozulmayl azaltarak
surdirilebilir kalkinmayr tesvik edecek alternatif
politika secenekleri sunmak amaciyla bu ¢alisma,
finansal gelismenin cevre kalitesine nasil katkida
bulundugunu 6zel olarak arastirmaktadir.

Yukarida ifade edilen agiklamalar dikkate alinarak
bu calisma asagidaki arastirma sorularina da
ozellikle odaklanmaktadir:

1) Finansal gelisme cevre kalitesini iyilestirebilir mi?

2) Ekonomik biyime ile ¢cevre kalitesi arasinda nasil
bir iliski vardir?

3) Endistrilesme cevre kalitesini bozar mi?
4) Sabit sermaye olusumu c¢evre kalitesinin
iyilestiren bir etki yapabilir mi?

Calisma bundan sonra sirasiyla; literatir, model,
veri ve ekonometrik metodoloji, ampirik bulgular ve
sonug boélimleriyle devam etmektedir.

2. LITERATUR

Finansal gelisme, yesil ve vyenilenebilir eneriji
projelerine daha fazla kaynak yonlendirerek
cevresel sirdirdlebilirligi tesvik edebilir. Cevresel
kriterlere gore yonlendirilen yesil finansman ve
yatirimlar, cevre dostu projelerin
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gergeklestirilmesine katkida bulunur. Finansal
gelisme ayrica ekonomik aktiviteyi canlandirarak
endistriyel Gretim ve kaynak tiiketiminin artmasina
yol acabilir ve bu da cevresel sirdirilebilirligi
kotulestirebilir. Finansal gelisme cesitli kanallar
aracihgiyla cevresel kaliteyi olumlu ydnde
etkileyebilir. Gelismis finansal sistemler, yesil
teknolojilere, yenilenebilir enerji projelerine ve
surdurdlebilir is uygulamalarina yatirimlari tesvik
eder. Boylece cevresel surdurdlebilirlik
desteklenmis olur (Eyuboglu ve Uzar, 2025).

Bazilarina gore, finansal gelisme, yesil teknolojilerin
kullanimini  tegvik ettigi, isletmelerin yenilikgi
kaynaklari benimsemesini engelleyen finansal
engelleri ortadan kaldirdigi ve daha yesil eneriji
Uretimine yatirimlar icin fon saglanmasina yardimci
oldugu icin saghkli bir cevre igin kritik 6neme
sahiptir; tim bunlar CO2 emisyonlarini azaltir
(Masud vd., 2023).

Finansal gelisenin disinda ekonomik biyilime,
endistrilesme ve sermaye yatirimlari yenilenebilir
olmayan yani fosil enerji kaynaklarinin kullanimini
tetikleyecek aktiviteleri beraberinde getireceginden
cevresel bozulma Uzerinde artirici, ¢cevre kalitesi
Uzerinde ise  engelleyici etkileri  ortaya
¢ikabilmektedir (Ganda, 2020; Ali vd., 2001; Khan
vd., 2023).

Zaman serisi yaklasimlarini Nijerya ekonomisi igin
uygulayan lorember vd. (2020) yenilenebilir ener;ji
kullanimi-gevre kalitesi iliskisine yogunlasmakla
birlikte finansal gelismenin de etkisini arastirir.
ARDL tahmin ciktilart hem kisa hem de uzun
dénemde finansal gelismenin karbon emisyonlarini
ylukselttigini tespit eder. CKE hipotezini destekleyici
bulgularin belirlendigi bu ¢alismada yenilenebilir
enerji kullaniminin karbon emisyonlarini disirtci
roli kanitlanmaktadir. Calisma finansal gelisme ve
yenilenebilir  enerji kullanimindan karbon
emisyonlarina dogru bir uzun dénem nedenselligi
ortaya koyar.

15 Asya ekonomisi Gzerinde odaklanan Zafar vd.
(2020) yenilebilir enerji, dogal kaynaklar ve cevre
kalitesi iliskisini ampirik olarak analiz eder. CUP-FM
ve CUP-BC ciktilari yenilenebilir enerji kullanimi ve
egitimin karbon emisyonlarin distrerek cevre
kalitesini iyilestirdigini ekonomik blylime, dogal
kaynaklari ise karbon emisyonlarini tesvik ederek
cevre kalitesini bozdugunu ortaya koyar. CUP-BC
tahminleri finansal gelismenin karbon emisyonlarini
engelledigini  CUP-FM  ciktilani  ise finansal
gelismenin  karbon emisyonlarini  destekledigi
sonucuna ulasir.

Ganda (2020) 26 OECD iulkesinde finansal gelisme,
ekonomik buyime ve cevre kalitesi iliskisini test
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eder. MMQR tahminleri finansal gelismenin CO2
emisyonlarini artirdigini dolayisiyla gevre kalitesini
diistirdiglinG ortaya koyar.

Baloch vd. (2020) finansal gelisme, enerji yenilikleri
ve sera gazi salimmlari arasindaki iliskiyi OECD
Ulkeleri baglaminda panel veri yaklagimlariyla test
eder. PMG-ARDL tahmin ciktilarina gore; finansal
gelisme bir taraftan enerji yeniliklerini artirirken
diger taraftan da sera gazi salinimlarini engelleyerek
cevre kalitesini iyilestiren bir etki de bulunmaktadir.
CKE hipotezinin dogrulandigl bu ¢alismada finansal
gelisme ile sera gazi salinimlarn arasinda bir
nedensellige isaret edilmemektedir.

Dahiya (2021) Hindistan ekonomisinde finansal
gelisme-gevre  kirliligi  iliskisine zaman serisi
metodlar yardimiyla odaklanir. ARDL tahmin
¢iktilari ekonomik biiyliime ve yenilenebilir olmayan
enerji kullaniminin gevre kalitesini kotilestirdigini
finansal gelismenin karbon emisyonlarini
zayiflatarak c¢evre kalitesini gliclendirdigini tespit
eder.

BRICS lkeleri icin  PMG-ARDL ve DOLS
tahmincilerinden istifade eden Zoaka vd. (2022)
finansal gelisme ve temiz enerji kullaniminin ¢evre
kalitesi ile olan iliskisini inceler. DOLS ciktilari
finansal gelisme ile karbon emisyonlari arasinda
anlamli  bir iliski tespit edemez. PMG-ARDL
tahminleri ise finansal gelismenin  karbon
emisyonlarini  engelleyerek  cevre  kalitesini
destekledigi yoniinde bir kanit gdsterir. PMG-ARDL
sonuglari yenilenebilir enerji kullanimi ile karbon
emisyonlari dolayisiyla c¢evre kalitesi arasinda
benzer bir kanita rastlar.

Zulfigar vd. (2023) Guney Afrika ulkeleri icin cevre
kalitesinin belirleyicilerini analiz ettigi calismasinda
finansal gelismenin de roliine deginmektedir. Cevre
kalitesi 6l¢titl olarak karbon emisyonlari ve ekolojik
ayak izinin secildigi bu calisma FMOLS ve DOLS
tahmincilerine de uzun dénem tahminlerinde yer
verir. Ampirik ciktilar finansal gelismenin karbon
emisyonlarini  arttinrken  ekolojik ayak izini
dusirdigini tespit eder.

Islam vd. (2023) banka havaleleri ile ekonomik
blylime ve CO2 emisyonlari arasindaki iliskiyi panel
veri teknikleri yardimiyla 20 dlke i¢in analiz eder.
GLS tahminleri banka havalelerinin ekonomik
blylmeyi tesvik ettigi, ancak karbon emisyonlarini
engelledigi yoniinde kanitlar tespit eder. Bu nedenle
finansal gelismenin cevre kalitesini iyilestirici rolt
ortaya cikar. Bir diger onemli bulgu da finansal
gelisme ile karbon emisyonlarinin birbirinin nedeni
oldugudur.

Eyuboglu ve Uzar (2025) demokrasi ve finansal
gelismenin cevresel siirdurdlebilirlik ile olan iliskisini
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G20 ulkeleri 6rneginde yeni panel veri metodlarini
uygulayarak tahmin etmeye ¢alisir. CS-ARDL, CCE-
MG ve AMG tahminleri yikleme kapasitesi
faktoriind dolayisiyla cevre kalitesini zayiflatirken
finansal gelisme ile yiikleme kapasitesi faktori
arasinda anlamli bir iligski ortaya koyamaz.

Masud vd. (2023) ASEN ekonomileri igin finansal
gelismenin bir olgliti olan kredi genislemesi ile
karbon emisyonlari arasindaki iliskiyi panel veri
tekniklerini uygulayarak test etmeye calisir. Panel
OLS, PCSE ve PSCC tahminlerine goére kredi
genislemesi karbon emisyonlarini 6nce azaltip sonra
artirmaktadir. Fark GMM ve sistem GMM tahminleri
ise kredi genislemesinin karbon emisyonlarini 6nce
artinip sonra da azaltici bir etki yaptigini ortaya
cikarir.

Nwani vd. (2021) Cezayir ekonomisinde karbon
emisyonlarinin temel belirleyicisi olarak finansal
gelismenin rolline odaklanir. ARDL tahmin ciktilari
uzun donemde kentlesme ve ekonomik biiyiimenin
karbon emisyonlarini yikselttigini tetkik eder.
Finansal gelisme ise karbon emisyonlarini districi
bir rol oynar. Dolayisiyla kentlesme ve ekonomik
blylime cevre kalitesini bozarken finansal gelime
ise cevre kalitesini iyilestirmektedir. Ciktilar finansal
gelismeden karbon emisyonlarina dogru bir uzun
doénem nedenselligine dair kanitlar ortaya koyar.

Kirikkaleli ve Adebayo (2020) yenilenebilir eneriji,
finansal gelisme ile c¢evresel sirdarilebilirlik
iliskisini FMOLS, DOLS ve CCR tahmincileri ile tahmin
etmeye calisir. Calisma esbitiinlesmenin yani sira
s6z konusu tahminci ciktilari ile yenilenebilir ener;ji
ve finansal gelismenin CO2 emisyonlarini dislrdGgu
bu nedenle cevre kalitesini gliclendirdigini tespit
eder. Bulgular ekonomik bliylimenin ¢evre kalitesini
olumsuz etkiledigini belirlerken teknolojik yenilikler
ile CO2 emisyonlari arasinda anlaml bir iliskiye
rastlamaz.

Karbon emisyonlari ve ekolojik ayak izini cevresel
bozulmanin 6l¢iti olarak kabul eden Gokmenoglu
vd. (2020) savunma harcamalarn ve finansal
gelismenin cevre kirliligi Gzerindeki etkisini Tlrkiye
ekonomisi 6rneginde arastirirlar. FMOLS ciktilan
finansal gelismenin hem karbon emisyonlari hem de
ekolojik ayak izini dlistrdugini ortaya cikarirken
diger taraftan da ekonomik biyiime, enerji tiiketimi
ve savunma harcamalarinin gevresel bozulmayi
kotilestirdigi  sonucunu tespit eder. Toda-
Yamamoto nedensellik analizi ise finansal gelisme
ile cevresel bozulma arasinda bir nedensellige isaret
etmemektedir.

ABD ekonomisi icin enerji kullanimi-farkli cevresel
Olgltler iliskisini analiz eden Usman vd. (2021)
finansal gelisme ve yenilenebilir enerji yeniliklerinin
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de ¢evresel bozulmaya olan etkisini ARDL sinir testi
ve Toda-Yamamoto nedensellik yaklasimi gibi
olduke¢a cesitli zaman serisi teknikleriyle arastirir.
Uzun dénem ciktilari finansal gelismenin karbon
emisyonlarini  yikselttigini enerji  kullaniminin
karbon emisyonlarini destekledigini, ancak ekolojik
ayak izini  disurdGgini  meydana  c¢ikarir.
Yenilenebilir  enerji  yenilikleri ise  karbon
emisyonlarini duguriici bir etki yapar. Calisma
finansal gelisme ile ¢evresel bozulma arasinda
herhangi bir nedensellige rastlamaz.

Yesil yenilikler, cevre politikasi ve finansal
gelismenin ¢evresel surdiralebilirlik  Gzerindeki
etkisini ylikleme kapasitesi faktorini kullanarak
analiz eden Javed vd. (2024) G7 ekonomileri izerine
odaklanir. Calisma ekonomik blyime ile yikleme
kapasitesi faktori arasindaki yilkleme kapasitesi
egrisi hipotezini de test eder. CS-ARDL ciktilari
yikleme kapasitesi egrisi hipotezini dogrularken
finansal gelismenin ylkleme kapasitesini dolayisiyla
cevre kalitesini disliren bir etki yarattigini belirler.
Dogal kaynaklar ve ticari disa acgiklik da yikleme
kapasitesi faktorina zayiflatmaktadir.

2. MODEL, VERI VE EKONOMETRIK
METODOLOJi

Bu c¢alisma finansal gelisme-cevre kalitesi
baglaminda ekonomik blylime, endistrilesme ve
sabit sermaye olusumunun cevre kalitesine olan
etkisini de arastirmaktadir. Cevre kalitesi ol¢iti
olarak ylkleme kapasitesi faktoriine odaklanan bu
calisma cevre kalitesinin belirleyicileri olarak diger
tim degiskenleri aciklayici degiskenler olarak
modeller. Boylece calismamizin ilgili degiskenler
arasindaki iliskileri analiz etmede istifade ettigi
ekonometrik model zaman serisi ornegi olarak
asagidaki gibidir:

LNLCF, = a + 6,LNFIN, + 6,LNGDP, + 6, LNIND, + 6,LNCAP, + ¢, 0

Bu modelde LCF yikleme faktoéru kapasitesini, FIN
bankacilik sektoriiniin 6zel sektdre sundugu yurt igi
kredilerini, GDP kisi basina reel GSYiHyi, IND
endistriyel katma degeri ve CAP ise sabit sermaye
olusumunu temsil etmektedir. Yikleme kapasitesi
faktori verileri Global Ayakizi Ag1 (GFN)’'ndan, diger
tim veriler de Diinya Bankasi (WB)'ndan temin
edilmistir.

Bu modelde a sabit terimi, t zaman periyodunu ve
€_t ise hata terimlerini ifade eder. Modeldeki her bir
parametre sirasiyla c¢evre kalitesinin finansal
gelisme, ekonomik bliyiime, endistrilesme ve sabit
sermaye elastikiyetini aciklar. Degiskenlerin ayrintil
bilgileri Tablo 1’de belirtilmektedir. Diger taraftan
bu degiskenlere iliskin her bir serinin s6z konusu
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Tablo 1. Verilerin Agiklamalari
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Degiskenler Sembol Olgit Kaynak  Beklenen deger
Cevre kalitesi LCF Kisi basina biyokapasite/ekolojik ayak izi GFN -
Finansal gelisme FIN Bankacilik kesiminin yurt igi kredileri WwB (+)
(GSYIH'nin %si)
Ekonomik blylime GDP Kisi basina GSYiH (Sabit $) WwB (=)
EndUstrilesme IND Endustriyel katma deger (GSYiH’nin %’si) WwB (=)
Sabit sermaye CAP Sabit sermaye olusumu (GSYiH'nin %’si) WB (-)
Grafik 1: Calismada Kullanilan Serilerin 1990-2022 Periyodundaki Genel Seyri
LNLCF LNGDP
-.10 4.02
=15 4.00
-20 3.98
-.25
30 3.96
35 3.94
-.40 3.92
-.45 3.90
1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
LNFIN LNIND
1.5 1.56
1.4 1.52
1.3
1.48
1.2
1.1 1.44
1.0 1.40
1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
LNCAP
1.40
1.38
1.36
1.34
1.32
1.30
1.28
1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Calismada metodolojik acidan il asamada baglamda c¢alisma DOLS tahmin tekniginden
degiskenlerin birim kok analizi yararlanmaktadir.

gerceklestiriimektedir. Bu baglamda birim kok
analizi icin Ng-Perron (2001) testinden istifade
edilmektedir. Birim kok analizinin ardindan seriler
arasinda bir esbutlinlesmenin olup olmadigl
arastirmasi yapilmaktadir. Bu baglamda Pesaran vd.
(2001)'nin literatiire kazandirdigi ARDL sinir testi
uygulanmaktadir. Esbitinlesme varliginin tespit
edilmesi ile birlikte parametrelerin uzun donem
katsayilarinin ~ tahminine  gecilmektedir.  Bu
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4. BULGULAR

Ampirik bulgularin ele alindigi bu kisimda ilk olarak
Tablo 2’de yer alan 6zet istatistiklere bakilabilir.
Ortalama, medyan, maksimum ve minimum
degerler baglaminda en dislik istatistikler LNLCF
serisine aittir. S6z konusu istatistiklerde en yiksek
verileri ise LNGDP serisinindir. En dlstk standart
hata LNCAP serisine aitken, en yiiksek veri ise LNLCF
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serisinindir. LNLCF sola ¢arpik bir seri iken LNGDP,
LNFIN, LNIND ve LNCAP serileri ise saga carpik
seriler olarak kendisini gostermektedir. Toplam
gozlem sayisi ise 33’tur. Degiskenler arasindaki

Balkan and Near Eastern Journal of Social Sciences
Balkan ve Yakin Dogu Sosyal Bilimler Dergisi

Cetin, 2025: 11 (03)

verilerinden LNFIN ile LNLCF serileri arasinda pozitif
korelasyon, LNGDP, LNIND, LNCAP ile LNLCF serileri
arasinda ise negatif bir korelasyon kendisini
hissettirmektedir. En vyiksek negatif korelasyon

korelasyon durumunu Ozetleyen korelasyon katsayisi -0.744 ile LNGDP'ye aittir.
matriksi Tablo 3’te gorilmektedir. Bu tablo
Tablo 2: Ozet istatistikler
LNLCF LNGDP LNFIN LNIND LNCAP
Ortalama -0.290 3.972 1.281 1.507 1.350
Medyan -0.308 3.976 1.280 1.516 1.355
Min. -0.151 4.014 1.469 1.542 1.386
Max. -0.419 3.905 1.042 1.410 1.285
Std. Hata. 0.063 0.031 0.123 0.034 0.027
Carpikhik 0.608 -0.697 -0.182 -1.888 -0.699
Basiklik 1.389 2.435 1.682 2.251 2.025
Gozlem 33 33 33 33 33
Tablo 3: Korelasyon Matriksi
LNLCF LNGDP LNFIN LNIND LNCAP
LNLCF 1.000 -0.744 0.325 -0.622 -0.133
LNGDP -0.744 1.000 0.066 0.390 0.345
LNFIN 0.325 0.066 1.000 -0.348 0.354
LNIND -0.622 0.390 -0.348 1.000 -0.210
LNCAP -0.133 0.345 0.354 -0.210906 1.000
Seriler arasindaki korelasyon bilgilerini iceren yonlendirmektedir. Literatlirde bu tir seriler icin en

korelasyon matriksinin yorumlanmasinin ardindan
degiskenlerin birim kok analizine gegilmistir. Bu
cercevede uygulanan Ng-Perron testinden elde
edilen ciktilar Tablo 4’te rapor edilmistir. Ciktilar
modelde vyer alan tim degiskenlerin dizey
degerlerinde degil de birinci farklarinda duragan
hale geldigini dolayisiyla serilerin butiinlesme
derecesinin 1 oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 4: Ng-Perron Test Sonuglari

Diizey Mza Mzt MSB MPT
LNLCF -1.745 -0.907 0.519 13.626
LNGDP 0.869 0.836 0.961 62.967
LNFIN 3.72 -1.260 0.338 6.601
LNIND -3.580 -1.258 0.351 6.836
LNCAP 11025 -2.347 0.212 2.222
Birinci fark  MZa Mzt MSB MPT
LNLCE -11.423"™ 2385 0.208™"  2.160™
LNGDP 15450 2775 0179  1.601"™
LNEIN 15220 -2.750""  0.180"  1.641™
LNIND -15.346™ 2751 0.179"  1.665™
LNCAP -15.284™ 2742 0179  1.686™

Birim kok analizi ile ortaya ¢ikan sonug bizi
esbitiinlesme iliskisinin arastiriimasina

cok tercih edilen yaklasimlardan biri olan ARDL sinir
testi bu calismada da uygulanmaktadir. Bu yaklasim
oncelikle gecikme uzunlugunun tespit edilmesini
gerekli kilar, daha sonra F-testi yardimiyla
esbitlinlesmenin  arastirilmasina  gecilir.  Bu
cercevede VAR modeli yardimiyla uygun gecikme
uzunlugu elde edilen Tablo 5 verileri ile
belirlenebilmektedir. Gerek SIC gerekse birgok
kritere gore uygun gecikme 1 olarak belirlenmistir.
S6z konusu gecikme uzunlugu ARDL sinir testinde
kullaniimis ve elde edile esbitiinlesme sonuglari
Tablo 6'da rapor edilmistir. Esbitinlesme ciktilari
hesaplanan F-testi degeri (7.199) ust kritik deger
olan 4.37'den yiiksek oldugu icin calismada
kullanilan seriler arasinda yani LNGDP, LNFIN,
LNIND, LNCAP ve LNLCF serileri arasinda bir
esbitlinlesme yani uzun dénem iliskisi vardir deriz.
Tanisal testlerin hepsi ARDL modelinin uygunlugunu
kanitlamaktadir. Ayrica CUSUM ve CUSUM2
testlerinden elde edilen ve Grafik 2 ve 3'te verilen
bulgular da degiskenlerin katsayilarinin
istikrarlihgini  gostermektedir. Bu bulgu politika
Gretilmesinde  olduk¢ca  6nemli  bir  durum
yaratmaktadir.

101



BNEJSS

Tablo 5: VAR-Gecikme Uzunlugu
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LR FPE AIC SIC HQ
1 156.751 9.71e-17 -22.711 -21.297" -22.268™"
2 30.058" 1.21e-16™" -22.657 -20.064 -21.845
3 32.011 9.49e-17 -23.395™" -19.624 -22.214
Tablo 6: Sinir Testi Sonuglari
Optimal gecikme [1,0,0,1,1]

F-istatistigi

*kk

7.199

Kritik degerler

Anlamhihk diizeyi

Alt sinir, /(0)

Ust sinir, /(1)

1%
5%
10%

3.29
2.56
2.20

4.37
3.49
3.09

Tanisal testler

Breusch-Godfrey LM testi
ARCH LM testi

J-B normality testi
Ramsey RESET testi

2.111 (0.145)
0.743 (0.395)
2.019 (0.364)
0.232 (0.818)

CUSUM istikrarh
CUSUMsq istikrarli
R? 0.790
Adj.-R? 0.729
F-istatistigi 12.963""
p-degeri 0.000

Grafik 2: CUSUM Test Sonuglari
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Grafik 3: CUSUM? Test Sonuglari
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Bu calismanin analizinde son olarak uzun dénem
tahminleri gerceklestirilmistir. Bu amacla istifade
edilen DOLS tahmincisinden elde edilen ciktilar
Tablo 7’de rapor edilmistir. ilk bulgumuz LNGDP
katsayisinin degeridir. Bu katsayr -1.044 olarak
tahmin edilmis olup, anlamlidir. Bu bulgu
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LNGDP’deki %1'lik bir artisin LNLCF'de %1.044’liik
bir azalisi beraberinde getirecegi seklinde
yorumlanabilir. Boylece ekonomik biyime Brezilya
ekonomisinde c¢evre kalitesini bozucu bir rol
oynamaktadir.

Uzun doénem tahminlerinden elde edilen ikinci
bulgumuz LNFIN katsayisinin  0.144 oldugunu
gostermekte olup bu deger istatistiki olarak
anlamlidir. Boylece, LNFIN’deki %1’lik bir artis
LNLCF'de %0.144’lik bir artisa neden olmaktadir
yorumu iktisadi agidan yapilabilir. Bu bulgu finansal
gelismenin Brezilya ekonomisinin cevre kalitesini
giclendiren bir etki vyaptigi anlamina da
gelmektedir.

Ugiincti ampirik bulgumuz LNIND katsayisinin-0.696
oldugunu ve anlamh bulundugunu ortaya
koymaktadir. Bu aslinda iktisadi acgidan
LNIND’deki %1'lik bir artisin LNLCF’de %0.696'lik bir
azalis ile  dogrudan  baglantih  oldugunu
gostermektedir. Boylece, endistrilesme teorik
beklentisine uygun olarak, Brezilya ekonomisinde
cevre Kkalitesini kotilestiren bir fonksiyon icra
etmektedir.

Son bulgumuz LNCAP degiskenin katsayisinin -0.594
ve anlamli olarak tespit etmistir. Bu sonug
LNCAP’daki %1’lik bir artis LNLCF'de %0.594’lik bir
azalisa neden olmaktadir seklinde aciklanabilir.
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Buradan sabit sermaye olusumunun gevre kalitesi
Uzerinde bozucu bir etki yaptigi séylenebilir.

Tablo 7: DOLS Tahminleri

Degiskenler Katsayilar ~ Std. Hata p-degeri
LNGDP -1.044™  0.189 0.000

* ok

LNFIN 0.144 0.044 0.003
LNIND -0.696™" 0.197 0.001
LNCAP -0.594™ 0.222 0.013
Sabit 5.522™"" 0.626 0.000

*k

Not: *™ ve ™ sirasiyla %1 ve %5 dizeyinde anlamlilig
gosterir

5. SONUC

Bu calismanin temel motivasyon kaynagini gevre
kalitesi olarak kullanilabilen yikleme kapasitesi
faktoru verilerinin s6z konusu dénemde Brezilya
ekonomisinde giderek azalan bir trend izlemesi
boylece c¢evre kalitesinin gidererek kotilestigi
gercegidir. Bu nedenle bu galisma finansal gelisme-
cevre kalitesi iliskisine odaklanmakla birlikte
ekonomik blyime, endistrilesme ve sabit sermaye
olusumunun cevre kalitesi Gzerindeki etkilerini de
arastirmistir. Calisma duraganhk icin Ng-Perron
testlerine, esbitiinlesme igin ARDL sinir testine ve
uzun dénem tahminleri icin ise DOLS yaklasimina
basvurmustur.

Ampirik ciktilar serilerin biitiinlesme derecesini 1
olarak tahmin etmistir. Ampirik ciktilar ayni
zamanda ¢alismada kullanilan degiskenler arasinda
bir esbitlinlesme tespit etmistir. DOLS tahminleri
ise “finansal gelisme cevre kalitesini iyilestirir”
hipotezini dogrular niteliktedir. DOLS tahminleri
ayni zamanda ekonomik biiyiime, endistrilesme ve
sabit sermaye olusumunun yikleme kapasitesini
glclendirdigi boylece cevre kalitesini iyilestirdigi
yonindedir.

Bu ampirik giktilardan yararlanarak cevre kalitesini
iyilestirici politika egilimleri sunmak mumkinddr.
Oncelikle, finansal gelismenin cevre kalitesini
destekledigi ciktisi politika yapicilarina finansal
sektoérin gelisimini hizlandiracak adimlarin ¢evre
kalitesini daha da glclendirecegi yoniinde bir
gercegi ortaya koymustur. Finansal kurumlarin
ozellikle de bankacilik sektorinin ¢evreye duyarl,
yenilenebilir enerji odakl proje ve yatirimlara donik
kredi ve desteklerinin daha hizli ve etkin yapilmasi
salik verilebilir.

Ekonomik blyimenin cevre kalitesini kotilestirdigi
ampirik bulgusu klasik buyime stratejilerinin yerine
enerji verimliligi, enerji etkinligi, yenilenebilir enerji
yatirimlar, cevreye duyarli teknolojik yenilikleri
ekonomik biyimede 6nemli faktoérler olarak kabul
eden yesil biyime stratejilerinin politika yapicilar
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tarafindan izlenmesi gerektigini gozler ©niine
sermektedir.

Endistrilesme ve sabit sermaye olusumunun gevre
kalitesini bozdugu ampirik ciktilari ise mevcut
endustrilesme ve sabit sermaye vyatirimlarinin
yonlerinin degistirilmesi gercegini ortaya
¢itkarmistir. Fosil yakitlara dayali ve geleneksel
teknolojilere ve sermaye yatirimlarin dayali
stratejiler yerine yenilenebilir enerji ve yesil
teknolojik  yatinmlara ve vyeniliklere dayal
endustrilesme ve yatirim stratejilerinin uygulanmasi
zorunlulugu belirmistir.
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