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Oz

Gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiylimenin ve refah artiginin gerceklestirilmesinde dogrudan yabanci yatirimlar ve finansal
akimlar 6nemli yer tutmaktadir. Ancak s6z konusu enstriimanlarin ¢evre kalitesi {izerinde dogrudan ve dolayl etkileri bulunmaktadir.
Bu ¢alismada E-7 ilkelerinde 1990-2018 déneminde dogrudan yabanci yatirimlarin, finansal akimlarin ve ticari disa agikligin ¢evre
kalitesi iizerindeki etkisi incelenmistir. Bu ama¢ dogrultusunda Dumitrescu ve Hurlin nedensellik analizi yapilmistir. Analiz sonucunda
seriler arasindaki nedensellik iliskisinin tilkeden iilkeye gore degistigi tespit edilmistir. Ancak genel olarak, ¢cevre kalitesi ile ticari diga
aciklik arasinda cift yonlii nedensellik bulunmaktadir. Finansal akimlardan ¢evre kalitesine dogru tek yonlii nedensellik bulunurken,
dogrudan yabanci yatirimlar ile ¢evre kalitesi arasinda nedensellik tespit edilememistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Ticari Disa Agiklik, Finansal Akimlar, Cevre Kalitesi, Ekonomik Biiyiime.
Jel Kodlari: 044, 047, Q56.

The Impact of Foreign Direct Investments, Financial Flows, and
Trade Openness on Environmental Quality: Evidence of Causality
from E-7 Countries

Abstract

Foreign direct investments and financial flows are essential in realizing economic growth and welfare increase in developing countries.
However, these instruments directly and indirectly, affect environmental quality. This study aims to examine the effects of foreign direct
investments, financial flows and trade openness on environmental quality in E-7 countries in the period 1990-2018. For this purpose,
Dumitrescu and Hurlin causality analysis was performed. As a result of the causality analysis, the paper determines that the causality
relationship between the series varies from country to country. However, in general, there is bidirectional causality between
environmental quality and trade openness. While there is a uni-direction causality from financial flows to environmental quality, no
causality can be found between foreign direct investments and environmental quality.

Keywords: Foreign Direct Investments, Trade Openness, Financial Flows, Environmental Quality, Economic Growth.
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1. Giris

Sanayilesme siireci ile birlikte ortaya ¢ikan kiiresellesme
olgusu Ikinci Diinya Savas1 sonrasinda hiz kazannmustir. Savas
sonrast donemde savasin yikici etkilerini giderme ve yeni bir
diinya kurma ¢abasi, lilkelerin dis diinya ile ¢ok daha yakin siyasi
ve iktisadi iligkiler gelistirme yaklagimini benimsemelerine neden
olmus ve bu caba disa agilmay1 da beraberinde getirmistir. Gegen
siire zarfinda s6z konusu ¢abanin iktisadi agidan olumlu sonuglar
ortaya koydugu iktisat yazininda da karsilik bulmustur. Nitekim
iktisadi literatiir, kiiresellesmenin ve bunun sonucu olarak ortaya
ctkan dogrudan yabanci yatirimlarin ticari serbestlesme ve
finansal akimlar ile birlikte ekonomik biiyiimeye olumlu etkiler
yaptigini ve {ilkelerin geligmislik diizeylerini pozitif yonde
etkiledigini ortaya koymaktadir.

Toplumsal refahi arttirma ve ekonomik gelismislik diizeyini
iyilestirme g¢abalar1 ozellikle gelismekte olan iilkelerde 6nemli
iktisadi hedefler arasinda yer almaktadir. Yiiksek gelir ve refah
diizeyine ulasma siireci gelismis iilkeler seviyesine yakinsama
cabalarinin sonucu olarak ortaya c¢ikmaktadir. Gelismekte olan
iilkelerin ekonomik biiyiimeyi gerceklestirme, isttihdam diizeyini
arttirma ve refah toplumu olma arzulari cesitli iktisadi
politikalarin uygulanmasmi gerekli kilmaktadir. S6z konusu
politikalardan biri dogrudan yabanct yatirimlarin tesvik
edilmesidir. Dogrudan yabanci yatirimlar teoride ekonomik
biliyiimenin lokomotifi olma 6zelliginin yani sira issizligin
azaltilmasinda ve iretimde katma degerin arttirilmasinda temel
faktor olan ileri teknoloji iiretim siirecine gecilmeye kapi
aralayacak teknoloji transferinin gerceklestirilmesine yardimei
olmaktadir (Demena ve Afesorgbor; 2020). Diger yandan
dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkede yeni {irlin ve
iretim siireglerinin  gelistirilmesi, verimliligin arttirilmasi,
isgiicliniin bilgi ve beceri diizeyinin gelistirmesi, doviz ac¢iginin
giderilmesi ve pozitif digsal ekonomiler olusturulmasi gibi
katkilar1 da olmaktadir (Zhao ve Zhang, 2010: 656; Shahbaz,
2015). Dogrudan yabanci yatirimlarin sayilan faydalar: dolayisi
ile birgok gelismekte olan iilke gesitli tesvikler ve politikalarla
yabanct yatirimlart {ilkeye c¢ekme gayreti igerisinde yer
almaktadir (Karis ve Ayla, 2018: 256). Bunun yani sira dogrudan
yabanci yatirimlart cesaretlendiren ticari serbestlesme de ihracat
ve ithalat egilimlerinin gelismesine imkan saglamaktadir. Yine
ticari disa agiklik rekabet giiciinlin gelistirilmesine, teknoloji ve
bilginin iiretimdeki agirliginin artmasina firsat vermektedir
(Suna, 2021: 122). Her ne kadar gelismekte olan iilkelerin
ekonomik  biiylime hedeflerinin gerceklestirilmesinde
uyguladiklar1 yukarida bahsi gecen disa agik politikalarin pozitif
etkilerinden bahsedilmekte olsa da s6z konusu politikalar,
stirdiirtilebilirligi 6nemli dl¢iide tehdit eden negatif etkiler de
ortaya koymaktadir. Bu etkilerden en 6nemlisi karbondioksit
emisyonlarindaki artigtir (Shahbaz, 2015; Afesorgbor ve Demena,
2022; Akin, 2014; Huang vd., 2022).

Cevresel sorunlar arasinda oOnemli bir yer isgal eden
karbondioksit emisyonundaki artis son yiizyilda hiz kazanmustir.
Oyle ki Diinya Bankasi’na gore 1950°li yillarda karbondioksit
emisyonundaki artis egilimi diisiik diizeyde iken yaklasik yarim
ylizyildan daha uzun bir siirede Onemli artiglar gostermistir
(Huang vd., 2022). Bu degerler, Uluslararas1 Enerji Ajansi’nin
(IEA) tahminlerine gore 2021 yili itibariyle 36,3 milyar ton
seviyelerine ulasmistir (IEA, 2022). Daha c¢ok fosil yakit
tilketimine bagli olarak ortaya ¢ikan karbondioksit emisyonu,
iklim degisikligine yol agan sera gazlarinin en biiyiik bilesenini
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olusturmakta ve bu haliyle karbondioksit emisyonu kiiresel
1sinmanin da temel nedeni olmaktadir (Aller vd., 2021). Bugiin
bir¢ok iilke karbondioksit emisyonu neticesinde ortaya g¢ikan
cevre Kkirliliginden etkilenmektedir. 20. yilizyilin baglarinda
kiiresel karbondioksit emisyonunun sorumlusu olarak Avrupa
iilkeleri ve ABD gosterilirken yilizyilin son dénemlerinde soz
konusu alg1 yon degistirerek basta Giineydogu Asya iilkeleri
olmak tizere geligmekte olan iilkelere dogru evirilmistir (Huang
vd., 2022). Gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci
yatirimlar, ticari serbestlik ve sermaye hareketleri araciligr ile
ekonomik aktivitede ve buna bagl olarak ¢iktida meydana gelen
artis dogal kaynak tiiketimini hizlandirmis, s6z konusu tiiketim
cevresel bozulmayi tetiklemistir. (Ali vd. 2021; Chen, 2021; Akin,
2014; Demena ve Afesorgbor, 2020). Gelismekte olan iilkeler
arasinda E-7 tilkeleri artan kiiresel etkileri ve biiylime oranlari ile
dikkat cekmektedirler. Calisma kapsaminda degerlendirilen E-7
iilkelerine ait CO> emisyonlarinin gelisimi Grafik 1°de
gosterilmektedir.

Grafik 1: E-7 Ulkelerinde CO, Emisyonlarinin Gelisimi
(1990-2018)
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E-7 ilkelerinde zaman igerisinde emisyon degerlerinde artis
yasandig1r goriilmektedir. Ozellikle Endonezya’da emisyon
degerlerinde yogun artiglar yasanmaktadir. Artan Onemlerinin
yaninda dogrudan yabanci yatirnm ve finansal akim yogunlugu
bakimindan bu iilkelerin incelenmesi 6nem tagimaktadir.

Bu caligmada gelismekte olan iilkeler sinifinda yer alan E-7
iilkelerinde 1990-2018 doneminde dogrudan yabanci yatirimlarin,
finansal akimlarin ve ticari disa agikligin gevre kalitesi tizerindeki
etkisinin incelenmesi amaglanmustir. Seriler arasindaki bu iliski
Dumitrescu ve Hurlin nedensellik analizi ile incelenmistir. Analiz
sonucunda seriler arasindaki nedensellik iligkisinin {ilkeden
ilkeye gore degistigi tespit edilmistir. Ayrica bu galigmanin,
incelenen {ilkelerin birbirinden farkli kurumsal ve ekonomik
yapilara sahip olmalart nedeniyle iilkelere 6zgli nedensellik
sonuglarinin elde edilmis olmasi sebebiyle diger nedensellik
analizlerinden  farkli  olarak literatiire katki  yapmasi
hedeflenmektedir.

Calismada giris boliimiinden sonra literatiir taramasi yer
almaktadir. Tkinci béliimde veri ve ampirik analiz tamtildiktan
sonra ampirik bulgulara yer verilmektedir. Nihai agamada sonug
ve tartigmalar yer almaktadir.

2. Literatir Taramasi

Dogrudan yabanci yatirimlar, finansal akimlar ve ticari disa
aciklik ile cevre kalitesi arasindaki iligki ag1 literatiirde genellikle
Kirlilik Sigmag1 Hipotezi ve Cevresel Kuznets Egrisi baglaminda
arastirtlmistir. Panel Koentegrasyon Konsepti, ARDL Sinir Testi
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Yaklagimi, Toda-Yamamoto ve Granger Nedensellik Testleri gibi
¢esitli ekonometrik analizleri kullanildigi ¢aligmalarin bir boliimii
modeldeki  agiklayict  degiskenlerin  ¢evresel  kalitedeki
degismeleri nedensellik bagintilar1 gergevesinde agikladigini
ortaya koymaktadir. Bu bdliimde ¢alismanin esasini teskil eden
modelin teorik ¢ercevesini ele alan se¢ilmis bir ampirik literatiir
Ozeti sunulmaktadir.

Konu hakkindaki oncii calismalardan biri niteligindeki
Birdsall ve Wheeler (1993)’de, Latin Amerika iilkeleri igin ¢esitli
ekonometrik tahmin yontemlerini kullanarak dogrudan yabanct
yatirimlar, disa aciklik, cevresel kalitede bozulma ve kirli
endistrilerin gelisimi analiz edilmigtir. 1960-1980 yillart arasi
donemin ele alindigi calismadan elde edilen bulgulara gore
dogrudan yabanci yatirnmlar ve disa agiklik ¢evresel kaliteyi
bozmamakta ve kirli endiistrileri tegvik etmemektedir.

Hoffmann vd. (2005), 112 iilkede DY Y ’ler ile gevre kirliligi
arasindaki iliskiyi Granger nedensellik analizi ile incelemislerdir.
Analiz sonucunda diisiik gelirli iilkelerde CO,’den DYY’ye
dogru, orta gelirli iilkelerde DYY’den CO,’ye dogru nedensellik
tespit edilmis, ancak yiiksek gelirli iilkelerde ise, nedensellik
tespit edilememistir.

Dam ve Scholtens (2008), DYY ’lerin iilkelere akimu ile zay1f
cevresel diizenlemeler arasinda iliskinin olup olmadig
incelenmiglerdir. Caligma c¢evresel duyarliga sahip firmalarin
cevresel diizenlemelerin zayif oldugu iilkelere yatirim yapmaktan
kagindiklar1 ve gevresel duyarliligi zayif olan firmalarin ise, bu
tilkelere yatirimlarini yonlendirdiklerini vurgulamaktadirlar.

Sharma (2011), 69 iilkeden olusan se¢ilmis grup ig¢in 1985-
2005 yillarma ait donemi dinamik panel veri analizi ile
aragtirmistir.  Calismada tahmin edilen modele disa agiklik,
ekonomik biiylime, yatirimlarin bir gostergesi olarak kentlesme
ve cevre kirliligi degiskenleri dahil edilmistir. Elde edilen
bulgulara gore disa agiklik, kentlesme ve ekonomik biiyiime gevre
kirliligini negatif etkilemektedir.

Omri vd. (2014), 1990-2011 aragtirma donemi icin 54
iilkeden olusan secilmis Orneklemi ele alarak Genellestirilmis
Momentler Metodu yardimiyla tahmin yapmiglardir. Analizden
elde edilen bulgular dogrudan yabanci yatirimlar, disa agiklik ve
cevre kirliliginin ele alindigi modelde Orta Dogu, Kuzey Afrika
ve Sahra-altt Afrika alt gruplarn i¢cin Cevresel Kuznets Egrisi
hipotezinin gegerli oldugunu ortaya koymaktadir. Dogrudan
yabanci yatirimlar ve disa aciklik aragtirma donemi igin ¢evresel
kalitedeki bozulmay azaltmaktadir.

Lau vd. (2014), Malezya i¢in Cevresel Kuznets Egrisi
hipotezinin gegerliligini 1970-2008 donemini ele alarak
aragtirmislardir. Dogrudan yabanci yatirimlar, disa agiklik ve
¢evre kalitesinin dahil edildigi modelin analizi sonucu elde edilen
bulgulara gore dogrudan yabanci yatirnmlar g¢evre kalitesini
olumsuz etkilemektedir.

Hakimi ve Hamdi (2016), Tunus ve Fas icin panel
esbiitinlesme konseptini  kullanarak 1971-2013 ddnemini
arastirmiglardir. Calismadan elde edilen bulgulara gére dogrudan
yabanct yatirimlar ile g¢evre kalitesindeki bozulma arasinda
kargiliklt nedensellik bulunmaktadir. Ayrica disa agiklik ve
dogrudan yabanc1 yatirimlarin birlikte ¢evre kirliligini artirdigi da
tespit edilmistir.

Kahouli ve Omri (2017), alt1 tane isbirligi Orgiitiine ait
ilkelerde c¢evresel bozulma ve DYY’ler arasindaki iliskiyi
dinamik ¢ekim modeli yardimiyla incelemislerdir. Calismada
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ticari akimlar ile ¢evresel bozulma arasinda negatif ve DYY ile
cevresel bozulma arasinda ise pozitif iliskinin oldugu
vurgulanmaktadir.

Uzar (2019), Tiirkiye’de 1970-2014 arastirma dénemi igin
ARDL sinir testi yaklasimini kullanarak analiz gergeklestirmistir.
Caligmadan elde edilen bulgular arastirma donemi igin disa
acikligin  ¢evre  kirliligini  artirdi§ini, dogrudan yabanci
yatirimlari ise ¢evre kirliligi {izerinde anlamli bir etkiye sahip
olmadigini gostermektedir.

Zubair vd. (2020), Nijerya’da dogrudan yabanci yatirimlar,
disa aciklik ve c¢evre kalitesi iligkisini ARDL sinir testi
yaklagiminit kullanarak 1980-2018 dénemi i¢in arastirmislardir.
Elde edilen bulgulara gére dogrudan yabanci yatirimlar ve disa
aciklik ile ¢evre kalitesi arasinda anlamli bir iliski tespit
edilememistir. Ancak ¢evre kirliligi ve ekonomik biiylime
arasinda c¢ift yonli bir iligki saptanmugtir.

Mahmood vd. (2020), 1990-2014 yillar1 arasinda Kuzey
Afrika iilkelerindeki dogrudan yabanci yatirimlar, disa aciklik ve
cevre kalitesi iliskisini Cevresel Kuznets Egrisi hipotezi modeli
cergevesinde incelemislerdir. Analiz sonucu elde edilen bulgular
disa aciklik ve ekonomik biiylimenin ¢evresel kaliteyi bozdugunu
gosterirken, dogrudan yabanci yatirimlar ile g¢evre Kkalitesi
arasinda anlamli bir bagint1 saptanmamustir.

Tahir vd., (2021) ekonomik biiyiimenin, kiiresellesmenin ve
finansal gelismelerin g¢evresel bozulma {izerine olan etkilerini
esbiitinlesme ve nedensellik analizleri ile incelenmislerdir.
Esbiitiinlesme  analizi  sonucunda  emisyonlarin, enerji
tiiketiminin, GSYIH, finansal gelismenin ve kiiresellesmenin
esbiitiinlesik oldugu tespit edilmistir. Ayrica nedensellik testi
sonucunda da DYY’den CO,'ye dogru tek yonlii nedensellik
gozlemlenmistir.

Suluk (2021), 1991-2014 arastirma dénemi i¢in G7 lilkelerini
inceledigi ¢alismasinda dogrudan yabanci yatirimlar, disa agiklik,
ekonomik biiylime ve gevre kalitesi arasindaki iligkiyi panel
nedensellik testi yardimiyla analiz etmistir. Calismadan elde
edilen bulgular dogrudan yabanci yatirimlar ve disa agikligm
cevre kalitesini olumsuz etkiledigini ortaya koymaktadir. Panel
Granger Nedensellik Testi sonuglar1 ise dogrudan yabanci
yatirimlar ve disa agiklik hem ¢evre kirliliginin hem de ekonomik
biiyiimenin tek yonlii Granger nedenidir.

Yilmazer ve Karabiber (2022), Tiirkiye’de dogrudan yabanci
yatirimlar, diga agiklik bilesenlerinden olan ihracat ve ekonomik
biiyiimenin ¢evre kirliligi lizerindeki etkisini 1995-2019 dénemi
igin aragtirmiglardir. ARDL smir testi ve Toda-Yamamoto
Nedensellik testi kullanilan g¢alismadan elde edilen bulgular
ihracatin ¢evre kalitesini anlamli bir sekilde etkilemedigini ancak
dogrudan yabanci yatirimlarla ¢evre kalitesi arasinda giiglii bir
nedensellik oldugunu ortaya koymaktadir.

3. Veriler ve Ampirik Analiz

3.1. Veriler

Calismada E-7 (Brezilya, Cin, Endonezya, Hindistan, Meksika,
Rusya ve Tiirkiye) iilkelerine ait 1990-2018 donemine ait veriler
kullanilmigtir. E-7 {ilkeleri, hizli biiyiime oranlarina sahip ve
giderek  kiiresel Onemleri artan iilke grubu olarak
tanimlanmaktadir (Hawksworth ve Cookson, 2008: 2). Bu
nedenle bu iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlar, ticari disa
aciklik, finansal akimlar ve ¢evre kalitesi arasindaki iligkilerin
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incelenmesi onem arz etmektedir. Ayrica bu iilke grubuna ait
analiz yapmaya uygun ve yeterli diizeyde verinin elde

kullanilmigtir. Ayni zamanda caligmada kullanilan veriler ve
kaynaklar1 Tablo 1°de gosterilmektedir.

edilebilmesi amaciyla 1990-2018 donemine ait veriler
Tablo 1. Calismada Kullanilan Veriler ve Kaynaklar
Degiskenler Temsil | Tanimi Kaynak
Cevre Kalitesi CO2 CO2 Emisyonlar1 (Milyon Ton) | BP Diinya Enerjisinin

Istatistiksel Incelemesi

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar | FDI

Dogrudan yabanci yatirim, net

Diinya Bankas1

girisler (% GSYIH) Diinya Kalkinma Gostergeleri
Ticari Disa Acikhik TRD Ticaret (% GSYIH) Diinya Bankasi
Diinya Kalkinma Gostergeleri
Finansal Akimlar FFL Net finansal akislar, IBRD (ABD | Diinya Bankasi
$) Diinya Kalkinma Gostergeleri
Calismada c¢evre kalitesinin  gostergesi olarak CO,  Bu sebeple calismada hem bu durumu hem de serilerdeki

emisyonlart kullanilmigti. CO, emisyonlar1 sera gazlarinm
yaklasik % 79’unu olusturmaktadir (EPA, 2022). Bu sebeple bu
emisyonlar, cevre kalitesinin Onemli gostergeleri arasinda
gosterilmektedir. Ayn1 zamanda literatiirde yer alan ¢aligsmalarin
biliylik bir ¢ogunlugunda emisyon degerleri cevre kalitesinin
gosterge degiskeni olarak kullanilmaktadir (Hakimi ve Hamdi
(2016); Uzar (2019); Suluk (2021); Zuhal, 2022).

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) bagka bir iilkedeki bir
girisim tizerinde kalici veya uzun vadeli yapilan yatirimlari
icermektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirimeinin yeni
tesisler insa ederek yabanci bir lilkede sifirdan yatirim seklini
alabilmekte ve bu yatirimlar yeni bir isletme kurma, bir sirketle
ortaklik, satin alma ve devralma seklinde olabilmektedir
(WorldBank, 2022). Bu nedenle yabanci yatirimlarin yerlesik
iilkelerin g¢evre kalitesi iizerinde dogrudan etkisi olmaktadir.
Ozellikle yiikselen piyasalar olarak degerlendirilen E-7
ilkelerinde DYY’lerin c¢evre kalitesine olan etkilerinin
incelenmesi 6nem arz etmektedir.

Ticari disa agiklik, ekonomik biiylimede ve kalkinmada
onemli rol oynamaktadir. Ulkeler disa aciklik sayesinde kiiresel
rekabet igerisinde yer almakta ve hizli bir iretim siirecine
girmektedir. Ulkelerde iiretim siireglerinde meydana gelen
genisleme sonucunda yogun miktarlarda elektrik tiiketimi
yapilmaktadir. Bu durumun dogal sonucu olarak CO, emisyonlari
artis gosterebilmektedir (Dou vd., 2021: 1).

Gelismekte olan iilkelerde yiiksek ekonomik performansin
yakalanabilmesi ve kalkinma siireglerinin  bagart ile
tamamlanabilmesi i¢in finansal aracglara yogun ihtiyag
duyulmaktadir. Aym1 zamanda finansal kaynaklar, kalkinma
stirecinde ¢evre tizerinde meydana gelen olumsuz etkilerin
giderilmesinde 6nemli rol oynamaktadir (Muganyi vd., 2021: 1).
Ayrica finansal gelismenin, iretim faaliyetlerini
canlandirabilecegi ve boylece c¢evre {lizerindeki baskiyi
artirabilecegi vurgulanmaktadir (Bui, 2020: 1).

3.2. Ampirik Analiz

Caligmada seriler arasindaki iligki incelenirken Dumitrescu ve
Hurlin Nedensellik testi kullanilmigtir. Bu testin kullanilabilmesi
i¢in On sart olarak serilerin duragan olmasi gerekmektedir (Lopez
ve Weber, 2017: 977). Ancak serilerin duraganliginin
incelenmesinde kullanilacak birim kok testlerine karar verirken
serilere yatay kesit bagimlilig: testi uygulanmasi gerekmektedir.
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kirilmalart dikkate alan Im, Lee ve Tieslau (2005) tarafindan
gelistirilen LM birim kok testi uygulanmistir. Bu testte hem
diizeyde hem de trendde cift kirtlma dikkate alinmaktadir (Lee ve
Tieslau, 2019: 7). Bu testte Ho hipotezi “serilerde birim kok
vardrr”  seklinde olusturulmaktadir. Olasilik  degerlerinin
anlamlilik degerlerinden kiigiik oldugu durumlarda Ho hipotezi
reddedilmekte ve serilerin duragan oldugu anlagilmaktadir.

Caligmada birim kok testlerinin yaninda yatay kesit bagimliligi ve
homojenlik testleri kullanilmistir. Calismada Breusch ve Pagan'in
(1980) Lagrange Multiplier (LM) testleri kullanilmuistir. LM testi,
N sabit, T— oo iken daha uygun sonuglar vermektedir. LM testi
su sekilde gosterilmektedir (Pesaran, 2021: 18):

N-1 N

CDy, =T Z Z f)uf

i=L j=i+l (1)

Bu testte Ho hipotezi “yatay kesit bagimliligi yoktur” seklinde
degerlendirilmektedir.

Calismada homojenlik incelemesi yapilirken Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen homojenlik ~testi
kullanmilmustir. Bu model, delta (A) testinde T ve N — oo olmak
iizere VN/T —oo iken “Egim katsayilar: homojendir” Ho hipotezi
ile test edilmektedir. Bu testlerden sapmasi diizeltilmis delta
(ﬁadj) testinin kiigiik orneklemde kullanilmasi 6nerilmektedir
(Pesaran ve Yamagata, 2008: 62).

3.2.1. Nedensellik Analizi

Dumitrescu ve Hurlin, (2012) tarafindan gelistirilen panel
nedensellik  testi, Granger (1969) tarafindan gelistirilen
nedensellik testinin heterojen paneller icin gelistirilmis halidir.
Dumitrescu ve Hurlin, (2012) yaptiklar1 simiilasyonlar sonucunda
elde ettikleri bootstrap kritik degerlerinin yatay kesit
bagimlhiligmma kars1 da direngli oldugu vurgulamaktadirlar
(Dumitrescu ve Hurlin, 2012: 1451).

Nedensellik testinde t donem ve i1 birim olan formiilde x ve y
duragan degiskenlerde heterojen yapiya sahip liner model su
sekilde gosterilmektedir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012: 1451,
Lopez ve Weber, 2017: 973);

K K
_ (k) (k)
Yii = +Z7/i Yi itk +Zﬁ| Xk T &y
k=1 k=1
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Dumitrescu ve Hurlin, (2012)’in modelinde (k) gecikme uzunlugu
panelin her birimi i¢in ayni belirlenirken otoregresif parametre

}/i(k) ve egim katsayilari ﬂi(k) birimlere gore degismektedir.

Dumitrescu ve Hurlin, (2012) Panel Nedensellik testinde Ho (bos
hipotez) su sekilde olusturulmaktadir (Lopez ve Weber,
2017:973):

Ho:Pi=---=Px=0

Eger Hp reddedilirse, x'ten y've nedenselligin var oldugu
sonucuna varilabilir. Testte x ve y degiskenleri, diger yonde
nedenselligi test etmek igin degistirilebilir ve iki yonlii
nedenselligi gézlemlemek miimkiindiir (Lopez ve Weber, 2017:
973).

Dumitrescu ve Hurlin, (2012) temel hipotezi test etmek amaciyla
her yatay kesit igin ayr1 Wald istatistikleri (W; ) hesaplamakta ve
bu Wald istatistiklerinin ortalamasi alinarak panelin geneline ait

Wald istatistigi W'y elde edilmektedir. Bu durum (3) no’lu

denklemde gosterilmektedir. Ayrica (4) no’lu denklemde
gosterilen (ZHYC) test istatistiginin T>N durumunda, (5) no’lu
denklemde gosterilen (ZHNC) test istatistiginin ise N>T
durumunda kullanilmasi 6nerilmektedir (Dumitrescu ve Hurlin,
2012: 1453-1454).

nc 1 -
WNH,T = W Z\Nu T 3)

nc N nc
zZe = /R Wy -K) d N3 (4)
T,
N

SN E(w, )|
= d N©O1 @)

\/ N -1ﬁl:Var (W, ) '

3.3. Ampirik Bulgular ve Tartismalar

Hnc __
Z," =

T,N—>w

Calismada 6ncelikle serilerin birim kok analizi yapilmistir. Birim
kok analizi yapilmadan once serilerin yatay kesit bagimlilig:
kontrol edilmistir. Serilerin yatay kesit bagimliligi icermesi
durumunda ikinci nesil birim kok testlerine gerek duyulmaktadir.
Serilerin yatay kesit bagimlilik testi sonuglart Tablo 2’de
gosterilmektedir.

Tablo 1: Yatay Kesit Bagimlilig: Testi Sonuglart

Ho: Yatay kesit bagimhilik yoktur.

Degiskenler | Test Istatistik Olasihk
CO2 Breusch-Pagan LM 434.1586 0.0000*
Pesaran scaled LM 62.67163 0.0000*
Bias-corrected scaled LM | 62.54663 0.0000*
Pesaran CD 13.83375 0.0000*
FDI Breusch-Pagan LM 346.4468 0.0000*
Pesaran scaled LM 49.13740 0.0000*
Bias-corrected scaled LM | 49.01240 0.0000*
Pesaran CD 18.45080 0.0000*
TRD Breusch-Pagan LM 146.6380 0.0000*
Pesaran scaled LM 18.30624 0.0000*
Bias-corrected scaled LM | 18.18124 0.0000*
Pesaran CD 5.376525 0.0000*
FFL Breusch-Pagan LM 51.12688 0.0003*
Pesaran scaled LM 3.568556 0.0004*
Bias-corrected scaled LM | 3.443556 0.0006*
Pesaran CD 2.175602 0.0296**

Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 2’de goriildiigii iizere tiim serilerde yatay kesit bagimlilig
oldugu goézlemlenmistir. Bu durumu dikkate alan ikinci nesil
birim kok testlerinin tercih edilmesi gerekmektedir. Bu ¢aligmada
yatay kesit bagimlilig1 ve yapisal kirtlmalar1 dikkate alan LM testi
uygulanmigtir. LM testi sonuglart Tablo 3’te gosterilmektedir.

Tablo 2: LM Birim Kok Testi Sonuglart

[0.000]* | [0.000]* | [0.000]* | [0.000]*
FFL -13.917 | -24.920 | -10.643 | -25.807
[0.000]* | [0.000]* | [0.000]* | [0.000]*
TRD -12.830 | -23.164 | -9532 | -20.553
[0.000]* | [0.000]* | [0.000]* | [0.000]*

Degiskenler Diizey Diizey Trend Trend
Tek Cift Tek Cift
Kirilmah | Kirilmah | Kirilmah | Kirilmah
CO2 -11.309 -21.522 -9.251 -20.694
[0.000]* [0.000]* [0.000]* [0.000]*
FDI -13.886 -25.049 -12.550 -26.650
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Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade
etmektedir. [ ] olasilik degerlerini gostermektedir.

Calisma kapsaminda degerlendirilen tiim degiskenlerin hem
diizey degerlerinin hem de trend degerlerinin tek ve ¢ift kirilmada
duragan oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda tiim degiskenlerin
nedensellik analizine uygun oldugu tespit edilmistir.

Calismada ilk asamada E-7 iilkelerinde dogrudan yabanci
yatirimlar ve CO; emisyonlar1 arasindaki iligki incelenmektedir.
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Analize uygun nedensellik testinin belirlenebilmesi i¢in modelde

homojenlik ve yatay kesit bagimlilig1 incelemesi yapilmistir. Bu

testlere ait sonuglar Tablo 4’te gosterilmektedir.

Tablo 3: CO2 ve FDI Homojenlik ve Yatay Kesit Bagimliligi Test
Sonucglart

Ho: Egim Katsayilar1 Homojendir

Delta p-degeri
26.245 0.000*
adj. | 27.718 0.000*
Ho: Yatay kesit bagimhihk yoktur.
Test Istatistik | p-degeri
LM 72.66 0.0000*
L Magj 23.27 0.0000*
LM CD 2.572 0.0101*

Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade
etmektedir.

Modelde hem homojen olmadig1 hem de yatay kesit bagimliligin
oldugu tespit edilmistir. Bu tespit sonucunda nedensellik analizi
olarak her iki durumu dikkate alan Dumitrescu ve Hurlin

Nedensellik Testi tercih edilmistir. Dumitrescu ve Hurlin
Nedensellik Testi sonuglar1 Tablo 5’te gosterilmektedir.

Tablo 4: Dumitrescu ve Hurlin Nedensellik Testi Sonuglart

Ho Hipotezi | Gecikme | W-bar zie e
FDI#>CO2 | 6 12.1571 | 6.4509 2.7785
[0.1280] | [0.1280]
CO2#>FDI |7 20.8410 | 12.8734 | 3.8905
[0.1070] | [0.1070]
Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade
etmektedir. Optimal Gecikme Uzunluklart AIC’e gore

belirlenmistir. [ ] olasilik degerini ve #> nedeni olmadigini
gostermektedir. Kritik degerler 1000 bootstrap uygulamasi ile
elde edilmistir.

Modelde yatay kesit bagimliligin olmasindan dolayr kritik
degerler bootstrap yontemiyle elde edilmistir. E-7 iilkelerinde tiim
panel genelinde FDI ve CO2 arasinda nedensellik tespit
edilememistir. Ancak serilerde heterojenligin olmasindan dolay1
iilkelere 0Ozgli sonuglarin degerlendirilmesi gerekmektedir.
Ulkelere 6zgii sonuglar Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 5: FDI ile CO2 Ulkelere Ozgii Nedensellik Sonuglar

FDI £ CO2 CO2 #> FDI
Ulkeler Wald Olasilik Degeri Wald Olasilik Degeri
Istatistigi Istatistigi
Brezilya 28.843618 0.01468246** 13.094688 0.2137758
Cin 3.9321002 0.68697766 55.080285 0.00713433*
Endonezya 16.980114 0.0705654*** 38.186971 0.01980667**
Hindistan 12.892581 0.13635783 23.368461 0.06714182***
Meksika 8.8559806 0.27927932 6.42457 0.54359406
Rusya 9.0003125 0.27194731 4.7156603 0.69242174
Tiirkiye 4.5951016 0.61319982 5.0160612 0.6644031

Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Ulkelere &zgii sonuglara bakildiginda, panel geneline gore
sonuglarin farklilastigi gériilmektedir. Endonezya’da FDI ve CO2
arasinda ¢ift yonlii nedensellik bulunmaktadir. Brezilya’da
FDI’dan CO2’ye dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir.
Ayni zamanda Cin ve Hindistan’da CO2’den FDI’e dogru tek
yonli nedensellik bulunmaktadir. Meksika, Rusya ve Tiirkiye’de
herhangi nedensellik bulunamamustir.

Caligmada ikinci model olarak ticari olarak diga agikligin CO»
emisyonlar1 iizerine etkileri incelenmistir. Oncelikle modelde
homojenlik ve yatay kesit bagimlilig1 testi yapilmis ve sonuglari
Tablo 7°de gosterilmektedir.

Tablo 6: CO2 ve TRD Homojenlik ve Yatay Kesit Bagimlilig
Test Sonuglar

Ho: Egim Katsayilar1 Homojendir

Delta p-degeri
9.069 0.000*
adj. | 9.578 0.000*
Ho: Yatay kesit bagimhilik yoktur.
Test Istatistik | p-degeri
LM 122.8 0.0000*
L Madj 46.79 0.0000*
LM CD 5.408 0.0000*
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Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade
etmektedir.

Modelde yatay kesit bagimlihiginin oldugu ve homojenligin
olmadigi anlagilmaktadir. Bu sonuglar dogrultusunda Dumitrescu
ve Hurlin Nedensellik Testinin uygulanmasinin uygun oldugu
anlagilmakta ve teste iligkin sonuglar Tablo 8’de gosterilmektedir.

Tablo 7: Dumitrescu ve Hurlin Nedensellik Testi Sonuclart

Ho Gecikme | W-bar zZHNe ZHNe

Hipotezi '

TRD £ | 2 4.2536 | 3.8146 2.9192

COo2 [0.0920]*** | [0.0920]***

CO2# | 7 24.8686 | 1.7365 3.4845

TRD [0.0300]** | [0.0300]**
Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade
etmektedir. Optimal Gecikme Uzunluklart AIC’e gore

belirlenmistir. [ ] olasilik degerini ve #> nedeni olmadigini
gostermektedir. Kritik degerler 1000 bootstrap uygulamasi ile
elde edilmistir.

Modelde yatay kesit bagimhiligin olmasindan dolay1 kritik
degerler bootstrap yontemiyle elde edilmistir. E-7 iilkelerinde tiim
panel genelinde TRD ve CO2 arasinda ¢ift yonlii nedensellik
tespit edilmistir. Ancak serilerde heterojenligin olmasindan
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sonuglarin  degerlendirilmesi

uygun

olmaktadir. Ulkelere 6zgii sonuglar Tablo 9’da gosterilmektedir.

Tablo 8: TRD ile CO2 Ulkelere Ozgii Nedensellik Sonuglari

TRD #> CO2 CO2 # TRD
Ulkeler Wald Olasilik Degeri Wald Olasilik Degeri
Istatistigi Istatistigi
Brezilya 5.8648944 0.07430501*** 11.80208 0.2535796
Cin 1.6571281 0.44984951 43.401418 0.0139931**
Endonezya 0.04966002 0.97550301 9.9162155 0.32869407
Hindistan 18.254428 0.00129927* 10.454291 0.30487965
Meksika 0.05290434 0.97392555 4.7114739 0.69281658
Rusya 3.7695005 0.17558341 41.111732 0.01623223**
Tiirkiye 0.12672399 0.93877429 52.683197 0.00811044*

Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

E-7 iilkelerinin geneli igin TRD ile CO2 arasinda c¢ift yonlii
nedenselligin oldugu goriilmektedir. Ancak iilkelere 06zgii
sonuglarin tiim panel geneli i¢in {iretilen sonuglardan farklilastigt
goriilmektedir. Brezilya ve Hindistan’da TRD’den CO2’ye dogru
tek yonlii nedensellik bulunurken, Cin, Rusya ve Tirkiye’de
CO2’den TRD’de dogru tek yonlii nedensellik bulunmaktadir.
Diger tilkelerde herhangi bir nedensellik tespit edilememistir.

Caligmada t¢lincii model olarak finansal akimlarin CO;
emisyonlar1 iizerine etkileri incelenmistir. Oncelikle modelde

Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade
etmektedir.

Modelde yatay kesit bagimliliginin ve heterojenligin oldugu
anlasilmaktadir. Bu sonuglar dogrultusunda Dumitrescu ve Hurlin
Nedensellik Testi uygulanmis ve teste iligkin sonuglar Tablo
11°de gosterilmistir.

Tablo 10: Dumitrescu ve Hurlin Nedensellik Testi Sonuclar

heterojenlik ve yatay kesit bagimlilig1 testi yapilmis ve sonuglari Ho Hipotezi Gecikme | W-bar Zﬁgc zyve
Tablo 10°da gosterilmektedir. FFL#> CO2 | 5 12.5439 | 4.5784 2.4228
[0.0150]** | [0.0150]**
Tablo 9: CO2 ve FFL Homojenlik ve Yatay Kesit Bagimliligi Test CO2 % FFL | 6 12.3810 | 6.6034 2.8583)
Sonuglar [0.1340] [0.1340]
Not: * % 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade
Ho: Egim Katsayilar1 Homojendir etmektedir. Optimal Gecikme Uzunluklari AIC’e gore
Delta p-degeri belirlenmistir. [ ] olasilik degerini ve #> nedeni olmadigini
33.623 0.000* gostermektedir. Kritik degerler 1000 bootstrap uygulamasi ile
adj. | 35.441 0.000* elde edilmistir.
Ho: Yatay kes1t.bag.1n.11111k yOkt}l I Genel olarak E-7 iilke grubunda FFL’den CO2’ye dogru tek yonlit
Test Istatistik | p-degeri . . S A .
M 3636 0.0000% nedensellik tespit edl}mlstlr. mee.l. geneli i¢in elde edlgen
sonuglarin yaninda {ilkelere 0zgii sonuglar Tablo 12’de
L Mag; 158.9 0.0000* gosterilmektedir.
LM CD 11.93 0.0000*
Tablo 11: FFL ile CO2 Ulkelere Ozgii Nedensellik Sonuglart
FFL #> CO2 CO2 #> FFL
Ulkeler Wald Olasilik Degeri | Wald Olasilik Degeri
istatistigi istatistigi
Brezilya 45.845811 0.00064409* 29.955927 0.01294216**
Cin 10.399667 0.13339298 1.7301448 0.92928993
Endonezya 7.5439909 0.25365162 10.380996 0.2115162
Hindistan 7.0214976 0.28608013 15.900602 0.08341459***
Meksika 10.417197 0.13288154 9.7601275 0.23664083
Rusya 2.3779832 0.78817481 14.805352 0.09932521***
Tiirkiye 4.2014562 0.54454325 4.1337652 0.66407861

Not: *% 1, ** % 5 ve *** % 10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Brezilya’da FFL ve CO2 arasinda ¢ift yonlii nedensellik
bulunmaktadir. Ayn1 zamanda Hindistan ve Rusya’da CO2’den
FFL’e dogru tek yonlii nedensellik bulunmaktadir. Diger
iilkelerde nedensellik tespit edilememistir.
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4. Sonug¢ ve Tartismalar

Dogrudan yabanci yatirimlar, ticari serbestlesme ve finansal
akimlar ile birlikte ekonomik biiylimeye olumlu etkiler
yapmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkede
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yeni Uriin ve flretim silireclerinin gelistirilmesi, verimliligin
arttirilmasi, iggiiciiniin bilgi ve beceri diizeyinin gelistirilmesi vb.
pozitif disgsalliklar olusturulmasi gibi katkilar1 olmaktadir. Bunun
yani sira dogrudan yabanci yatirimlart cesaretlendiren ticari
serbestlesme de ihracat ve ithalat egilimlerinin gelismesine imkan
saglamaktadir. Ayn1 zamanda ticari disa agiklik rekabet giiciiniin
gelistirilmesine, teknoloji ve bilginin iiretimdeki agirliginin
artmasina firsat vermektedir. Gelismekte olan iilkelerde dogrudan
yabanct yatirimlar, ticari serbestlik ve sermaye hareketleri
araciligi ile ekonomide meydana gelen gelisme dogal kaynak
tiketimini hizlandirmakta ve tiiketim aracilifiyla c¢evresel
bozulmay1 tetiklemektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde
bu faktorlerin ¢evre kalitesi tlizerindeki etkilerinin incelenmesi
gerekmektedir. Ekonomik biiylime ve kalkinma saglanirken
gelecek nesillere siirdiiriilebilir ekonominin miras birakilmasi
onem arz etmektedir. Bu ¢alismada E-7 {ilkelerinde 1990-2018
déneminde dogrudan yabanci yatirimlarin, finansal akimlarin ve
ticari diga agikligin ¢evre kalitesi tizerindeki etkisi, Dumitrescu ve
Hurlin nedensellik analizi ile incelenmistir. Analiz kapsaminda
serilerin ¢evre kalitesi ilizerinden etkisi ayr1 ayr1 modellenmistir.
Ilk modelde DY ile ¢evre kalitesi arasindaki nedensellik iliskisi
incelenmistir. Tlim tlkeler bir arada degerlendirildiginde, DYY
ile ¢evre kalitesi arasinda nedensellik tespit edilememistir. Ancak
tilkelere 6zgli sonuglara bakildiginda, Endonezya’da ¢ift yonli,
Brezilya’da DYY’den ¢evre kalitesine dogru ve Hindistan’da
cevre Kkalitesinden DYY’ye dogru tek yonli nedensellik
bulunmustur. Ticari disa agiklik ile ¢evre kalitesi arasindaki iligki
incelendiginde, tiim iilkeler i¢in ilgili degiskenler arasinda ¢ift
yonlii nedensellik bulunmustur. Ancak {iilkelere 6zgii sonuglarda
durum farklilasmakta ve Brezilya ve Hindistan’da ticari disa
acikliktan gevre kalitesine dogru ve Cin, Rusya ve Tiirkiye’de
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cevre kalitesinden ticari disa agikliga dogru tek yonlii nedensellik
tespit edilmistir. Uciincii model olarak finansal akimlarin ¢evre
kalitesi tizerindeki etkisi incelenmistir. Tim ilkeler birlikte
degerlendirildiginde, finansal akimlardan ¢evre kalitesine dogru
tek yonli nedensellik bulunmustur. Finansal akimlar ile cevre
kalitesi arasinda Brezilya’da ¢ift yonli, Hindistan ve Rusya’da
cevre kalitesinden finansal akimlara dogru tek yonlii nedensellik
tespit edilmistir. Calismada elde edilen sonuglar, literatiirde yer
alan calismalar ile uyum saglamaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, disa agiklik ve finansal akimlart ile
her ne kadar iilkelere gore degiskenlik gosterse de, ¢evre kalitesi
arasinda onemli bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Bu
sonuglar, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde, bu degiskenlerin
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