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Turkiye'de Bankacilik Tabanh Finansal Gelisim ve Fosil
Enerjiye Dayal Cevresel Etkiler: ARDL Sinir Testi Bulgulan

Elif Bezirgan &' &

OZET

Amag - Bu ¢alismanin amaci, Trkiye'de bankacllik sektérd tabanl finansal gelisimin cevresel baskilar
Uzerindeki etkisini incelemektedir.

Tasanm/veri/metodoloji — Calismada 2015:01-2025:07 arasindaki aylk veriler kullanilmistir. Fosil yakitl
elektrik Uretimi, akaryakit safislan ve dogal gaz tUketiminden tUretilen Fosil Enerjiye Dayall Cevresel Etki
(FEVE) endeksi olusturulmustur. FEVE, enerji arz gUvenligi ve nihai tUketim kaliplannin karbon yogun
bilesenlerini bir araya getirmektedir. Bu vesileyle cevresel baskilarn ¢ok boyutlu ve yUksek zaman
¢6zUNUMUgune (aylik frekans) sahip bir sekilde dlcmektedir.

Bulgular - Bulgular, kisa vadeli etkilerin sinirl oldugunu, ancak sinir testinin bankacilik géstergeleri ile FEVE
arasinda uzun vadeli bir esbUtinlesme iliskisi oldugunu gdstermektedir. -0,55'lik hata dUzeltme katsayisi,
kisa vadeli sapmalann sonraki dénemde buUyUk Olcide ortadan kalktigini ve gUgli bir uzun vadeli
dengeleme mekanizmasinin mevcut oldugunu gdstermektedir. Bununla birlikte, aylik FEVE endeksi,
cevresel baskilardaki dongusel dalgalanmalarn yansitarak finans-gevre etkilesimini somutlastirmaktadir.
Ozgiinlik/deger - Bu calisma, Turkiye baglaminda bankacilik sektérd tabanl finansal gelisme ile
cevresel baskilar arasindaki iliskiyi inceleyen az sayidaki calismadan biridir. LiteratUrde finans-cevre
etkilesimleri genellikle makroekonomik gdstergeler veya vyillik veri setleri kullanilarak analiz edilirken, bu
arastirma aylik FEVE endeksini kullanarak ¢ok boyutlu bir cevresel baski gdstergesi gelistirmektedir. Bu
baglamda cevresel baskilardaki déngusel dalgalanmalan  yansitarak finans-gevre  etkilesimini
somuftlastirmaktadir.
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Banking-Based Financial Development and Fossil Energy-Based
Environmental Impacts in Turkiye: ARDL Bounds Test Findings

ABSTRACT

Purpose - The aim of this study is to examine the impact of banking sector-based financial
development on environmental pressures in TUrkiye.

Design/data/methodology - The study used monthly data from 2015:01 fo 2025:07. The Fossil Energy
Environmental Impact (FEVE) index was created, derived from fossil fuel electricity production, fuel
sales, and natural gas consumption. FEVE combines the carbon-intensive components of energy supply
security and final consumption patterns. Thus, it measures environmental pressures in a multidimensional
manner with high time resolution (monthly frequency).

Findings - The findings indicate that short-term effects are limited, but the bounds test suggests a long-
term cointegration relationship between banking indicators and FEVE. The error correction coefficient
of -0.55 suggests that short-term deviations largely disappear in the subsequent period and that a
strong long-term balancing mechanism is in place. Furthermore, the monthly FEVE index embodies the
finance-environment interaction by reflecting cyclical fluctuations in environmental pressures.
Originality/value - This study is one of the few to examine the relationship between banking sector-
based financial development and environmental pressures in the Turkish context. While the literature
typically analyzes finance-environment interactions using macroeconomic indicators or annual data
sets, this research develops a multidimensional environmental pressure indicator using the monthly FEVE
index. In this context, it concretizes the finance-environment interaction by reflecting the cyclical
fluctuations in environmental pressures.
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1. Giris

Giiniimiizde, finansal sistemin ekonomik biiyiime siire¢lerindeki rolii her gecen giin daha
da 6nemli bir konu haline gelmektedir. Yatirimlarin finansmanu, tasarruflarin ekonomiye
etkin bir sekilde aktarilmasi ve verimli kaynak aktarilmasi, finansal kalkinmanin temel
islevleri arasindadir. Finansal kalkinma, kaynak tahsisinin verimliligini artiran, yatirim
tesvik eden ve ekonomik sistemin etkin isleyisi yoluyla biiyiimeyi destekleyen bir siireg
olarak tanimlanmaktadir (King ve Levine, 1993). Bankacilik sektorii, sermaye piyasalar1
ve finansal aracilik mekanizmalar1 bu kalkinmanin temel unsurlarini olusturmaktadir.
Ancak, finansal kalkinmanin yalnizca ekonomik biiytimeyi degil, ayn1 zamanda gevresel
kaliteyi de dogrudan ve dolayl olarak etkiledigi kabul edilmektedir (Aydin vd., 2013, s.
1). Bu etki, kullanilan enerji tiirleri, finansal kaynaklarin yonlendirildigi sektorler ve
iilkenin kurumsal yapisi gibi faktorlere bagl olarak degisiklik gostermektedir.

Finansal kalkinma ve gevre arasindaki bu iligki cok boyutlu ve genellikle karmagsik
bir yapiya sahiptir. Bir yandan finansal genisleme, {iretim faaliyetlerini ve enerji talebini
artirarak cevresel baskilar1 artirabilirken; diger yandan, finansal kaynaklarin yenilenebilir
enerjiye ve ¢evre dostu yatirimlara yonlendirilmesi c¢evresel siirdiiriilebilirligi
destekleyebilmektedir (Shahbaz, 2016, s. 357). Bu nedenle, finansal kalkinmanin cevre
kalitesi tizerindeki etkileri tek yonlii bir mekanizmayla agiklanamayacak kadar gesitlidir.
Bu noktada, {iilkelerin ekonomik yapilari, enerji tercihleri, kurumsal kapasiteleri ve
kalkinma stratejileri, bu iliskinin yoniinti ve biiyiikliiglinii belirleyen kritik faktorler
arasinda one ¢itkmaktadir.

Cevre ekonomisi literatiiriinde bu karmasik iligskiyi anlamak igin Cevresel Kuznets
Egrisi (EKC) hipotezi siklikla kullanilmaktadir. EKC hipotezi, ekonomik biiyiimenin
diisiik gelir seviyelerinde cevresel bozulmayi artirdigini, ancak belirli bir gelir esiginden
sonra cevre Kkalitesinin iyilesmeye basladigini 6ngormektedir (Grossman ve Krueger,
1995; Haciimamoglu, 2025). Bu yaklasim, finansal kalkinmanin benzer dogrusal olmayan
etkilere sahip olabilecegi fikrinin oniinii agmaktadir. Bagska bir deyisle, finansal kalkinma
kisa vadede gevresel baskilar1 artirabilirken, siirdiiriilebilir biiylimenin ve ¢evre dostu
teknolojilerin  finansmanina katkida bulunarak wuzun vadede c¢evre Kkalitesini
destekleyebilmektedir (Tamazian, 2010).

Tiirkiye'de enerji kullanimi biiyiik olglide fosil enerji kaynaklarina dayalidir.
Tiirkiye net enerji ithalatgisidir ve enerji ithalati cari islemler agigini olumsuz yonde
etkileyen en Onemli kalemlerden biridir. Tiirkiye’de ulusal enerji talebinin biiyiik
cogunlugu ithal edilen fosil yakitlardan olusmaktadir (Ozsoy ve Ding, 2016). Tiirkiye
acgisindan, fosil yakitlara bagimli tiretim yapisi, enerji arz giivenligi, ekonomik biiyiime
hedefleri gibi nedenlerden dolays, finansal kalkinmanin gevresel etkisi daha da kritik hale
getirmektedir. Fosil yakitlar tilkenin enerji portfoyiine hakim olmaya devam ederken,
finansal sistemin c¢evresel baskilardaki roliiniin analizi yalnizca akademisyenler icin degil,

ayni1 zamanda politika yapicilar igin de son derece 6nemli olmaktadir.
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Bu calismada, Tiirkiye icin bankacilik sektorii temelli finansal gelismenin cevre
tizerindeki etkileri incelenmektedir. Literatiirde finans c¢evre iliskisi {izerine
gerceklestirilmis gesitli arastirmalar olsa da bankacilik sektorii gelisim gostergeleri ile fosil
enerji kaynaklar: tiiketimi arasindaki iligskiyi analiz eden ¢alismaya rastlanilmamistir. Bu
agidan bu calisma, literatiirdeki bu eksikligi gidermeye yardimci olacaktir. Calisma
kapsaminda bankacilik sektor gostergeleri bagimsiz finansal gelisim degiskeni olarak
kabul edilmistir. Cevresel etkiler ise fosil yakit kaynakl elektrik iiretimi, yakit satiglar1 ve
dogal gaz tiiketimine dayali olarak olgiilmiistiir. Calismada literatiire saglanan bir diger
katki ise Fosil Enerjiye Dayal1 Cevresel Etki (FEVE) endeksinin olusturulmasidir. FEVE
endeksi, fosil yakit kaynakli elektrik {iretimi, fuel oil satislar1 ve dogal gaz tiiketiminden
tliretilen ti¢ bilesenden olugsmaktadir. Bu endeks kullanilarak, 2015:01 - 2025:07 donemine
ait aylik verilerle ARDL siur testi yontemi uygulanarak, kisa ve uzun vadeli iligkiler
analiz edilmis ve Tiirkiye'de finansal gelismenin ¢evre kalitesi {izerindeki dinamik etkileri

incelenmistir.

2. Literatiir

Finansal gelisme ile gevresel kalite arasindaki iliski uzun zamandir tartisiimakta ve farkl
tilkeler, zaman dilimleri ve metodolojiler kullanilarak yiiritiilen ¢alismalar farklh bulgular
ortaya koymaktadir. Bu nedenle, literatiirde ortaya ¢ikan sonuglar hem metodolojik hem
de baglamsal farkliliklara baglh olarak degisiklik gostermektedir.

Cevre ekonomisi literatiiriinde bu iligski siklikla Cevresel Kuznets Egrisi (EKC)
hipotezi kullanilarak agiklanmaktadir. EKC hipotezine gore, ekonomik biiytime diisiik
seviyelerde cevresel bozulmay1 artirirken, belirli bir gelir esiginden sonra cevre kalitesi
iyilesmeye baglamaktadir. Bu nedenle, ¢evre-ekonomi iligkisi ters U seklinde bir egri ile
temsil edilmektedir (Charfeddine ve Ben Khediri, 2015). Finansal gelisme ile gevresel
baskilar arasindaki iliskide de benzer bir durum gozlemlenmektedir. Birlesik Krallik
tizerinde yiritilen bir ARDL analizi, finansal gelismenin ekolojik ayak izi tizerinde
onemli ve olumsuz bir etkiye sahip oldugunu tespit etmistir. Buna gore finansal
gelismede %1'lik bir artis, ekolojik ayak izini %0,562 oraninda azaltmaktadir (Yurtkuran
ve Ahlat, 2024). Buna karsilik, Giiney Asya {ilkeleri {izerinde yiiriitiilen bir ¢alisma,
finansal gelismenin karbon emisyonlarin1 %0,147 oraninda artirdigini, kurumsal kalitede
%1'lik bir iyilesmenin ise emisyonlar1 %0,114 oraninda azalttigini tespit etmistir (Zakaria
ve Bibi, 2019).

Uluslararas: literatiirde, finansal gelismenin yenilenebilir enerji kullanimi ve yesil
yatirimlara yonlendirildiginde cevresel kaliteyi destekleyebilecegini gostermektedir. G7
iilkeleri iizerinde yapilan bir ¢alismada, finansal gelismenin uzun vadede yenilenebilir
enerji tiiketimini artirdigini ve stirdiiriilebilir kalkinmaya katkida bulundugu sonucuna
ulasmaktadir (Cetin ve Bakirtas, 2018). Ancak G7 ig¢in yapilan bir bagka c¢alismada,

finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi ve enerji tiiketimini artirarak karbon
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emisyonlarin artirdig1 sonucuna ulasilmistir (Bora ve Atasoy, 2018, s. 145). 19 gelismekte
olan tilkeyi kapsayan bir baska calisma, finansal gelismenin yenilenebilir enerji iiretimi
tizerindeki etkisinin istatistiksel olarak anlamli olmadigini, dogrudan yabanci yatirimlarin
ise yenilenebilir enerji {iretimini orta ve yiiksek yiizdelik dilimlerde olumsuz etkiledigini
gostermistir (Harslan, 2021, s. 79).

Finansal gelismenin cevresel etkileri yalnizca dogrudan enerji tiiketimiyle sinirl
degildir. Finansal sistem, yesil teknolojilerin ve cevre dostu Ar-Ge faaliyetlerinin
finansmanmna katkida bulunarak dolayli olarak da cevre kalitesini destekleyebilir. Bu
baglamda, finansal gelisme ve yesil inovasyon arasindaki baglantinin cevre kalitesi
agisindan kritik oldugu vurgulanmaktadir (Ortlek, 2024, s. 4). Dolayisiyla, finansal
gelisme, hem cevresel bozulmay1 siddetlendiren bir faktor hem de gevresel iyilestirmeye
aracilik eden bir mekanizma olabilmektedir.

Cok sayida galisma, finansal gelisim ve ekonomik biiytime arasindaki iliskinin gevre
kalitesini de etkiledigini gostermistir. @rnegin, Li, Zhang ve Ma (2015), analizlerinde
finansal gelisim ve ekonomik biiyiime arasinda ters U seklinde bir iliski bulmus ve benzer
sekilde ekonomik biiyiime ile karbon emisyonlarinin ters U seklinde bir iligki sergiledigini
tespit etmislerdir. Shahbaz vd. (2016), finansal gelisimin banka temelli boyutunun
Pakistan Orneginde c¢evresel bozulmayr daha da kotiilestirdigini, enerji verimli
teknolojilerin kullaniminin ise uzun vadede cevre kalitesini iyilestirdigini vurgulamgtir.
Benzer sekilde, gelismekte olan tilkeler {izerine yapilan bir baska ¢alisma da finansal
gelismenin gevresel kalite tizerinde olumsuz etkileri oldugunu, ancak insan sermayesi ve
kurumsal kalitenin bu etkiyi siirlamada rol oynadigini ortaya koymustur (Ahmad vd.,
2022).

Tiirkiye tizerine yapilan ¢alismalar da bu ¢ift yonlii etkiyi dogrulamaktadir. Olug ve
Giizel, (2022), finansal kiiresellesmenin c¢evresel bozulmay: azalttigini belirtmektedir.
Buna karsilik, finansal hizmetlere erisimin artmasi ekolojik ayak izini artirarak gevresel
sirdiirtilebilirligi olumsuz etkileyebilmektedir (Agaslan ve Kog, 2024). Avrupa tilkeleri ve
Tiirkiye'yi kapsayan bir panel veri calismasinda, yenilenebilir enerji tiiketiminden
finansal gelismeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir (Yildirim ve
Senol, 2024, s. 12). Birbirinden farkli bu bulgular, finansal gelismenin ¢evresel etkilerinin,
kullanilan yontemlere ve Olgiilen degiskenlere bagh olarak tiilkeler arasinda farkhilik
gosterdigini ortaya ¢ikarmaktadir.

Literatiirde finans sektorii-bankacilik-cevre iligkisini inceleyen c¢alismalar
incelendiginde, bu calismalarin heniiz finans sektorii ile gevre arasindaki iliskiyi tam
olarak acikliga kavusturamadigr goriilmektedir. Finansal kalkinma-gevre iligkisini
inceleyen son uluslararasi calismalar, iliskinin {iilkeler arasinda farklilik gosterdigini
gostermektedir. Acheampong vd. (2020), finansal kalkinmanin karbon emisyonlari
tizerinde heterojen etkilere sahip oldugunu belirtirken, Liu ve Liu (2021), finansal

kalkinmanin bazi bolgelerde gevre kalitesini iyilestirirken bazilarinda ise artirabilecegini
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belirtmektedir. Bu bulgular, finans-cevre iliskisinin tek yonlii bir mekanizma ile
agiklanamayacagini gostermektedir. Bu kapsamda bu ¢alisma literatiire iki agidan katki
saglamaktadir. Bunlardan birincisi bankacilik sektorii gostergeleri araciligiyla finansal
gelismenin gevresel sonuglarini ampirik olarak test etmek, ikincisi ise fosil yakit kaynaklh
elektrik tiretimi, akaryakit satiglar1 ve dogal gaz tiiketimini bir araya getiren yeni bir

endeks olan Fosil Enerjiye Dayal1 Cevresel Etki (FEVE) endeksini gelistirmektir.

3. Yontem

Bu calisma, Tiirkiye'de bankacilik tabanli finansal gelisimin gevre kalitesi iizerindeki
etkisini incelemeyi amaglamaktadir. Arastirma 2015:01 -2025:07 donemini kapsamakta
olup, veriler aylik olarak analiz edilmistir.

Calismada, gevresel baskilari 6l¢mek igin fosil enerjiye dayali bir etki endeksi
(FEVE) gelistirilmistir. Bu endeks, {i¢ temel gostergeden olusmaktadir: fosil yakit bazl
elektrik tretimi, yakit satiglar1 (benzin ve dizel toplami) ve dogal gaz tiiketimi. Bu
gostergeler, fosil yakit kullanimmin enerji arzindaki paymi ve nihai tiiketimdeki roliinii
yansitarak, cevre tizerindeki karbon yogun baskilarin biitiinsel bir Ol¢limiini
sunmaktadir. Endeksin temel amaci, tek bir gostergeyle simirli kalmak yerine, fosil
enerjiye dayali tiiketim ve tiiretim modellerini birlikte degerlendirerek Tiirkiye'deki
cevresel etkileri daha kapsamli bir sekilde izlemektir.

FEVE endeksi bagimli degisken olarak kullanilmis ve bdylece bankacilik tabanh
finansal gelisimin enerji tiiketimi ve fosil yakit bazli faaliyetler aracilifiyla cevresel
baskilar tizerindeki etkisi ol¢tilmiistiir. Bu yaklasim, ¢alismanun literatiire 6zgiin katkisin
olusturmakta ve Tiirkiye'deki finansal gelisme-gevre iliskisini enerji tiiketimi ekseninde
somutlastirmaktadir.

Fosil yakit kaynakl elektrik {iretimi, akaryakit satislar1 ve dogal gaz tiiketiminden
elde edilen bilesenlerden olusan Fosil Enerjiye Dayali Cevresel Etki (FEVE) endeksi,
cevresel baskilar1 oOl¢mek icin bagimli degisken olarak kullanilmistir. Krediler,
mevduatlar, takipteki krediler ve bunlardan tiiretilen oran gostergeleri (Kredi/Mevduat
Orani (LDR), Takipteki Krediler/Toplam Kredi Orani (NPL), bankacilik tabanli finansal
gelisimi temsil etmek i¢in bagimsiz degiskenler olarak kullanilmistir.

Calismada kullanilan veriler, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri
Dagitim Sistemi (TCMB-EVDS) ve Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) gibi resmi
kurumlarm aylik yaymnlamis olduklar1 raporlardan temin edilmistir. Analiz tutarliliy
saglamak amaciyla tiim seriler ortak bir frekansa ayarlanmaistir.

Bagimli Degisken olarak, Fosil Enerjiye Dayali Cevresel Etki (FEVE) Endeksi
gelistirilmistir. Endeks, fosil yakit tiiketimini temsil eden {ii¢ temel bilesenden
olusmaktadir. Bunlardan ilki fosil yakit kaynakli elektrik tiretimi (milyon kWh)’dir. Bu
degiskenin olusturulmasi igin, elektrik {iretiminde kullanilan fosil yakitlara ait (dogalgaz,

ithal komiir, linyit/taskomiirii/asfaltit, fuel-oil, motorin, nafta vb.) seriler kullanilmistir.
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Veriler EPDK’ya bagh olarak faaliyet gosteren Enerji Piyasalar1 Isletme A.S. (EPIAS)
seffaflik platformu veri sisteminden elde edilmistir. Sistemde giinliik/saatlik tiretimleri
yayimlanan veriler aylik seviyede toplanmistir (MWh). Aylik toplamlar raporlama igin
GWHNh’a gevirilmistir. Fosil yakit kaynakli elektrik iiretimi bu ¢alisma igin “liretim kaynakl
emisyon’u temsil etmektedir.

Endeksin ikinci bileseni akaryakit satislar1 (vehicle fuel) verisidir. Bu degiskenin
olusturulmasi icin toplam motorin (dizel) satislar1 (ton/ay) ile toplam benzin satislar
verileri (95 ve 97/98 oktan toplami) kullanilmistir. Veriler EPDK tarafindan aylik olarak
yaymmlanan ‘Petrol Piyasas1 Sektor Raporlari’'ndan elde edilmistir. Akaryakit satiglari
calisma icin “ulagim kaynakli emisyon’u temsil etmektedir.

Endeksin {igiincii bileseni de dogalgaz (enerji) tiiketimi verisidir. Bu degisken de
EPDK aylik raporlarinda yer alan Toplam Tiiketim (m?®) verileri kullanilarak elde
edilmistir. Dogalgaz (enerji) verisi calismada sanayi ve 1smmma emisyonunu temsil
etmektedir. FEVE endeksini olustururken, degiskenler arasindaki olgek farkliliklarin ele
almak amaciyla Z-puani standardizasyonu uygulanmistir. Uc bilesenin esit
agirliklandirilmasinin nedeni, fosil enerji tiiketimini temsil eden bu gostergelerin benzer
oneme sahip tamamlayic alt bilesenler olmasidir. Ayrica, esit agirlikh ortalama, bilesik
enerji ve cevre endeksleri igin basit ve tarafsiz bir yaklasim olarak literatiirde yaygin
olarak kullanilmaktadr.

Aylik enerji serisi mevsimsellik icerse de, ARDL modelinin gecikme yapis1 bu
etkiyi biiyiik 6l¢lide yansitmaktadir. Bu nedenle, ayr1 bir mevsimsel kukla degisken dahil
edilmemistir.

Fosil elektrik iiretimi, akaryakit satislar1 ve dogalgaz tiiketimi serileri elde
edildikten sonra her bir seri de 6lgek uyumlulugu ve dagilimm normalizasyonu igin
logaritmik forma dontistiirtilmiistiir:

Y: = In(Xy)

Ardindan her logaritmik serinin ortalamasi alinmistir ve standart sapmasina
boliinmiistiir (Z-Skor):

_ In(Xy) — px

oX

Zx,

Boylece tiim seriler, ortalamasi 0 ve standart sapmasi 1 olacak sekilde

Olceklendirilmistir. Son olarak Aritmetik ortalama yontemi kullanilarak tek bir endeks
altinda ti¢ z-skoru serisi asagidaki sekilde toplanmistir:

1
FEVE, = (Zp1ox, + Zaxany, + Zpocaz,)

&

FEVE, ii¢ fosil enerji gostergesinin logaritmik doniisiim ve standardizasyon

sonrast ortalamasi alinarak olusturdugumuz cevresel baski endeksi olarak
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olusturulmustur.

Calismada bagimsiz degisken olarak krediler toplami (KRD), mevduat toplami
(MEVD) ve takipteki kredi toplamlar1 (TAKIPK) kullanilmistir. Krediler toplami (KRD):
Bankacailik sektoriiniin reel sektore sagladigi toplam krediler (milyon TL) nominal bir
biiytikliikk oldugundan, dogal logaritmas: alinarak modele dahil edilmistir. Mevduat,
bankacilik sektoriindeki toplam mevduati (milyon TL) temsil etmektedir. Kredilerde
oldugu gibi mevduatta da dogal logaritma kullanilmigtir. Son olarak da Tahsili Gecikmis
Alacaklar (Takipteki Krediler) (NPL) bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmistir.
Bankalarin sorunlu kredi portféyilinii olusturan ve 6denmeyen krediler (milyon TL,
TCMB-EVDS) dogal logaritmalari almmarak analiz edilmistir. Bu veriler, EVDS veri
tabanindan temin edilmistir.

Bu calismada, kredi ve mevduatlara ek olarak, bankacilik sektoriiniin
faaliyetlerinin daha biitiinsel bir resmini sunmak igin iki oran gostergesi tiiretilmistir.
Kredi/Mevduat Oran1 (LDR), bankalarin mevduatlarini krediye doniistiirme kapasitesini
gostererek finansal araciligin yogunlugunu olgmektedir. Takipteki Kredi Orani (NPL),
kredi riskini ve sektoriin stirdiiriilebilirligini yansitarak finansal gelisimin niteligi
hakkinda bilgi saglamaktadir. Degiskenler asagida gosterildigi gibi tliretilmigtir:

Krediler Takipteki Krediler

— NPL =
LDR Mevduatlar Krediler + Takipteki Krediler

Bu gostergeler, bankacilik tabanl finansal gelisimin cevresel etkilerinin yalnizca
biiyiikliikk agisindan degil, aym1 zamanda nitelik agisindan da degerlendirilmesini
saglayacaktir. LDR finansal gelismenin stirdiiriilebilirligini ve risk boyutunu yansitirken,
NPL finansal araciligin yogunlugunu yansitmaktadir. Analiz gergeklestirilirken krediler,
mevduatlar, takipteki krediler ve enerji tiiketim bilesenleri dogal logaritmalara (In)
dontistiiriilerek modele dahil edilmistir. Oran gostergeleri (LDR ve NPL) dogrudan
kullanilmistir. Bu dontisiim, serideki olgek farkliliklarini ortadan kaldirmak ve
istatistiksel dagilimlarini normallestirmek igin uygulanmistir. Verilere ait tanimlayici

istatistikler asagidaki tabloda detayl sekilde sunulmaktadir:

Tablo 1. Tanimlayic istatistikler

Degisken Ortalama Std.Sapma Min Max Carpiklik Basiklik JB p-degeri
LN_AKARYKT 14.63 0.16 14.17 1494 -0.51 2.75 0.0526
LN_DOGAZ 8.31 0.31 7.68 8.94 0.19 291 0.0341
LN_FOSELK 9.59 0.39 8.88 1028  -4.99 23.79 0.0000
LN_KRD 14.72 0.67 1343 1591 055 2.00 0.0033
LN_MEVD 12.10 0.82 1112 13.80 0.67 1.99 0.0006
LN_TAKIPK 11.64 0.65 1052 1297 -0.11 2.10 0.1028
FEVE 0.53 0.16 0.18 0.79 -0.28 3.06 0.4435
LDR 21.26 2.26 17.18 28.05 0.53 2.50 0.0263

NPL 0.0306 0.0098 0.0151 0.0575 0.27 2.53 0.2655
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Tablo 1, calismada kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikleri
sunmaktadir. FEVE endeksinin ortalama degeri 0,53 olup, minimum 0,18 ile maksimum
0,79 arasinda degismektedir. Bu degerler, fosil yakit tiiketiminin gevresel etkisinin
donemler aras: sinirli dalgalanmalar gosterdigini gostermektedir.

Bankacilik gostergeleri arasinda, kredilerin ortalama degeri (LN_KRD) 14,72,
mevduatlarin ortalama degeri (LN_MEVD) ise 12,10 olarak hesaplanmstir. Krediler ve
mevduatlar arasinda yiiksek standart sapmalar gozlenmis olup, bu da bankacilik
sektoriinde donem boyunca onemli biiyiime egilimleri oldugunu gostermektedir.

Takipteki kredilerin logaritmik ortalamasi (LN_TAKIPK) 11,64 iken, takipteki
kredi oran1 0,0306 olarak bulunmustur. Bu diisiik standart sapma, takipteki kredi oraninin
nispeten istikrarli kaldigim1 gostermektedir. Enerji tiiketim gostergelerinden fuel oil
(LN_AKARYKT) ve dogal gaz (LN_DOGAZ) serileri nispeten diisitk oynaklik
gosterirken, fosil yakit elektrik tiretimi (LN_FOSELK) serisi, yiiksek basiklik (23,79) ve
anlamli bir Jarque-Bera degeriyle normal dagilimdan onemli sapmalar gostermektedir
(Jarque ve Bera, 1980). Bu durum, elektrik {iretiminde mevsimsel soklarin ve ani
dalgalanmalarin varhigmi gostermektedir. Jarque-Bera testi sonuglarina gore, cogu
degisken normal dagilim varsayimindan sapmaktadir. Ancak, FEVE ve NPL serileri igin
Jarque-Bera testleri anlamli degildir; bu degiskenler normal dagilima daha yakindir.

Calismanin bir sonraki boliimiinde analiz ve bulgular detayli sekilde agiklanmaktadir.
4. Bulgular

Calismada ilk olarak, kullanilan serilerin duraganlik o6zellikleri Augmented Dickey—Fuller
(ADF) ve Phillips—Perron (PP) testleri kullanilarak incelenmistir (Phillips ve Perron, 1988).
Sonuglar Tablo 2’de sunulmustur:

Tablo 2. Birim kok testleri

Seri ADF (Seviye) PP (Seviye)
LN_AKARYKT 1(1) 1(0)
LN_DOGAZ I(1) 1(0)
LN_FOSELK 1(0) 1(0)
LN_KRD I(1) I(1)
LN_MEVD I(1) I(1)
LN_TAKIPK I(1) I(1)
LDR 1(0) 1(0)
NPL_Orani I(1) I(1)
FEVE 1(0) 1(0)

Tablo 2. incelendiginde, 2015M01-2025M07 donemini kapsayan aylik veriler
lizerinde yapilan test sonuglarina gore, logaritmik krediler (In_krd), mevduatlar
(In_mevd), takipteki krediler (In_takipk) ve sorunlu kredi orani (NPL) bankacilik
gostergelerinin I(1) diizeyinde entegre oldugu bulunmustur. Enerji gostergelerinden fosil
yakit kaynakli elektrik tiretimi (In_foselk) her iki testte de I(0) iken, akaryakit (fuel-oil)
(In_akarykt) ve dogal gaz tiiketimi (In_Dogaz) ADF'de I(1) ve PP'de 1(0) olarak bulunmus
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olup, karisik entegrasyon dereceleri gostermektedir. Oran gostergeleri arasinda,
kredi/mevduat orani (LDR) hem ADF hem de PP testlerinde I(0) olarak bulunurken,
bagimli degisken olan gevresel etki endeksi (FEVE) de her iki testte I(0) olarak
bulunmustur.

Bu sonuglar, serilerin farkhi biitiinlesme derecelerine sahip oldugunu ortaya
koymaktadir. Baz1 seriler 1(0) seviyesinde, bazilar1 I(1) seviyesinde duraganken, higbiri
I(2) seviyesinde duragan degildir. Bu durum, klasik egbiitiinlesme yontemleri (Engle-
Granger veya Johansen) icin bir siurlama teskil ederken (Engle ve Granger, 1987;
Johansen, 1988, 1991), Otoregresif Dagitilmis Gecikmeli (ARDL) modeli icin bir avantaj
saglamaktadir. ARDL yontemi, serilerin farkli biitlinlesme derecelerine (I(0) ve I(1)
karma) sahip olmasina izin verir, ancak yalnizca I(2)'nin olmamasin1 gerektirmektedir.
Ayrica, ARDL modeli hem kisa vadeli dinamiklerin hem de uzun vadeli iligkilerin es
zamanli analizine olanak tanimaktadir.

Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen sinir testi yaklasimi sayesinde,
ARDL modelleri egbiitiinlesme iligkilerinin dogrudan test edilebilmektedir. Bu baglamda,
modelde bagiml degisken olarak FEVE endeksi, bagimsiz degiskenler ise logaritmik
krediler (In_krd), mevduatlar (In_mevd), kredi-mevduat oranm1 (LDR) ve sorunlu kredi
orani (NPL) kullanilmistir. Model, kisa vadeli iligkileri seri farklari, uzun vadeli iliskileri
ise seviyeler {izerinden test etmektedir. Boylece, finansal gelisme gostergelerinin gevresel
etkiler tizerindeki hem kisa hem de uzun vadeli etkileri ayirt edilebilmektedir.

Ozetle seriler arasindaki farkli entegrasyon dereceleri ve calismanin hem kisa hem
de uzun vadeli iligkileri birlikte analiz etme amaci nedeniyle, ARDL smir testi
yaklasiminin en uygun metodolojik tercih oldugu belirlenmistir. ARDL modelindeki
gecikme uzunluklar1 Akaike Bilgi Kriteri (AIC) kullanilarak belirlenmistir. Alternatif
kriterlerle (SIC ve HQ) karsilagtirmalar yapilmis ve AIC en uygun ve kararli gecikme
yapisimi sectiginden, model tahminleri AIC tabanli gecikme kombinasyonu kullanilarak

yapilmistir.
Tablo 3. ARDL Modeli Sonuglar1 (Se¢ilmis Model: ARDL(1,1,1,1,1))
Degisken Katsayr  Olasilik (p)
FEVE(-1) 0.4416 0.0000
LN_KRD 1.523 0.4184
LN_MEVD -1.682 0.3445
LDR -0.066 0.4997
NPL 4.503 0.6977

Tablo 3."de yer alan ARDL model sonuglarina gore, yalnizca FEVE' nin gecikmeli
degeri anlamli bulunmus ve bu da gevresel baskilarin énceki donem degerlerinden
etkilendigini gostermektedir. Buna karsilik, bankacilik gostergelerinin kisa vadeli

katsayilar1 istatistiksel olarak anlaml degildir. Ancak, modelin genel anlamhilig (F-ist =
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7,66; p<0,01), degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliskinin varligin1 gostermektedir. Bu

nedenle, bir sonraki asamada ARDL sinur testi uygulanmustir.

Bu noktada, degiskenler arasinda uzun vadeli bir egbiitiinlesme iliskisinin

varligini test etmek i¢in ARDL sinir testi uygulanmis ve bulgular asagida sunulmustur.

Tablo 4. ARDL sinir testi sonuglar1 (Pesaran, Shin, Smith, 2001)
Test Istatistik %10 Kritik %5 Kritik %1 Kritik

F-istatistigi  7.66 3.09(I1)  349(11)  437(I1)

Tablo 4'te goriildiigii gibi, hesaplanan F istatistigi (7,66), %1, %5 ve %10 anlamlilik
diizeylerinde tiim tist kritik degerlerden biiytiiktiir. Bu sonug, degiskenler arasinda uzun
vadeli bir egbiitiinlesme iliskisine isaret etmektedir. Dolayisiyla, finansal gelisim
gostergeleri ile FEVE endeksi arasinda uzun vadeli bir es-hareket s6z konusudur. Bu
nedenle, ¢alismanin bir sonraki asamasinda uzun vadeli katsayilar tahmin edilmis ve

sonugclar Tablo 5'te sunulmustur.

Tablo 5. Uzun donem katsayilart

Degisken Katsay1 Olasilik
LN_KRD(-1) 0.6065 0.8372
LN_MEVD(-1) -0.5546 0.8511
LDR(-1) -0.0025 0.9853
NPL(-1) -2.7074 0.2482

Tablo 5' teki uzun vadeli katsayilar, bagimsiz degiskenlerin tek tek istatistiksel
olarak anlamli olmadigini gostermektedir. Bununla birlikte, smir testi sonugclari,
bankacilik gostergeleri ile FEVE endeksi arasinda uzun vadeli bir dengeleme
mekanizmasmin varligimi ortaya koyarak egbiitiinlesme iligkisini dogrulamaktadir. Bu,
finansal gelisimin ¢evresel baskilar iizerindeki etkileri degisken diizeyde dogrudan
gozlemlenemese de, toplam diizeyde anlamli oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla,
bankacilik sektoriiniin uzun vadede cevresel dinamiklerle etkilesime girdigi ve bu
iliskinin zaman i¢inde denge arayisinda oldugu soylenebilir.

Bu baglamda, iliskinin kisa vadeli dinamiklerini ve dengenin nasil saglandiginm
incelemek amaciyla hata diizeltme modeli (ECM) tahmini uygulanmistir. Sonuglar

asagida yer alan tabloda sunulmaktadir.
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Tablo 6. Hata Diizeltme Modeli (ECM)

Degisken Katsay1 Olasilik
COINTEQ(-1) -0.5583 0.0000
D(LN_KRD) 1.523 0.3195
D(LN_MEVD) -1.682 0.2574
D(LDR) -0.066 0.3447
D(NPL) 4.503 0.6031

Tablo 6 incelendiginde hata diizeltme katsayis1 (-0,55), beklendigi gibi negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir (p<0,01). Bu sonug, modelde kisa vadede ortaya c¢ikan
dengesizliklerin yaklasik %55'inin sonraki donemde diizeltildigini ve degiskenlerin uzun
vadede dengeye dondiigiinii gostermektedir. Dolayisiyla, FEVE ile bankacilik tabanli
finansal gelisme gostergeleri arasindaki uzun vadeli iligkinin istikrarli ve giiclii oldugu
kanitlanmaisgtir.

Ayrica bankacilik gostergelerinin kisa dénem katsayilarinin anlamsiz bulunmasi,
finansal gelismenin cevresel baskilara etkisinin ani bigimde ortaya c¢ikmadigim
gostermektedir. Kredilerin {iretim ve tiiketim faaliyetlerine yansimasi zaman alirken,
enerji tiiketimi biiyiik Olclide mevsimsel ve digsal faktorlerden etkilenmektedir. Bu
nedenle finans—¢evre iliskisi daha ¢ok uzun vadede belirginlesmektedir.

Calismanin devaminda, elde edilen uzun ve kisa donem sonuglarin giivenilirligini
dogrulamak icin modele cgesitli gegerlilik (tani, diagnostic) testleri uygulanmistir. Bu

testler, otokorelasyon, heteroskedastisite ~ve modelleme hatalarmnin = varligmni

degerlendirmektedir.
Grafik 1. CUSUM ve CUSUMSQ testi sonuglar
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CUSUM grafigi sonuglarma gore, mavi ¢izgi %5 anlamlilik diizeyi iginde kalarak
katsayilarin zaman igindeki istikrarini gostermistir. Benzer sekilde, CUSUMSQ grafigi de
%5 gliven araliginda kalarak modelin varyansinda yapisal bir kirilma olmadiginm
dogrulamistir. Bu bulgular, tahmini ARDL modelinin istikrarli ve giivenilir oldugunu

gostermektedir.
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Calismanin bulgulari, bankacilik sektorii gostergeleri ile fosil enerji tiiketimi
arasinda uzun vadeli bir egbiitiinlesme iliskisi oldugunu gostermektedir. Bu durum,
finansal gelisme dinamiklerinin enerji talebi ve cevresel baskilarla birlikte hareket
edebilecegini isaret etmektedir. Uzun vadeli katsayilarda istatistiksel anlamliligin
bulunmamasi, finansal gelismenin fosil enerji tiiketimini dogrudan ve tek bagmna
belirlemedigini, aksine sistem genelinde ortak bir denge iliskisinin var oldugunu
gostermektedir. Bu sonug, finans-cevre iligskisinin heterojen yapisini ortaya koyan son
calismalarla tutarhidir ve Tiirkiye'deki finansal gelisme stireglerinin cevresel hedeflerle

birlikte degerlendirilmesi gerektigini vurgulamaktadir.

5. Tartisma ve Sonug

Bu calismada, Tirkiye'de bankacilik sektorii temelli finansal gelismenin fosil enerji
kaynaklar tiiketimi {izerinde ne gibi etkiler yaratti§1 incelenmigtir. Analizler sonucunda
elde edilen ampirik bulgular, bankaciik gostergelerinin kisa vadeli etkilerinin smirh
oldugunu, ancak uzun vadede fosil enerji kaynaklar tiiketimi ile giiclii bir egbiitiinlesme
iligkisi sergiledigini gostermektedir. Bir bagka deyisle, kisa vadede bankacilik gostergeleri
ile fosil enerji tiiketimi arasinda anlaml bir iliski bulunmazken, ARDL simnur testi sonuglar1
bu degiskenlerin uzun vadede birlikte hareket etme egiliminde oldugunu ve gevresel
baskilarla esbiitiinlesik bir yap1 sergiledigini gostermektedir. Negatif ve anlamlh hata
diizeltme katsayisi (-0,55), sistemin dengeye donme konusunda giiglii bir kapasiteye sahip
oldugunu gostermektedir. Bu sonug, finansal sistemin cevresel etkilerle uyumlu bir
dengeleme mekanizmasi gelistirdigini ve bankacilik sektoriiniin ¢evresel stirdiiriilebilirlik
agisindan stratejik bir konumda oldugunu gostermektedir.

Calismanin bulgular1 literatiirdeki bazi ¢alismalarla ortiisiirken, bazilarindan
farkliik gostermektedir. Bu durum, finansal kalkinma-gevre iliskisinin {ilkelerin enerji
yapilar1 ve kurumsal farkliliklarina baglh olarak degisebilecegini gostermektedir. Zakaria
ve Bibi (2019), Giiney Asya iilkelerindeki finansal gelisimin karbon emisyonlarini
artirdigini tespit etmistir. Yazarlarin elde ettigi bu bulgu, finansal gelisimin uzun vadede
cevresel baskilar1 artirabilecegi yoniindeki bu calisma sonuglariyla desteklenmistir. Ote
yandan, Cetin ve Bakirtas (2018), G7 {ilkelerindeki finansal gelisimin yenilenebilir enerji
tiiketimini artirarak gevresel stirdiriilebilirligi giliclendirdigini tespit etmistir. Bu
calismada ise uzun donem katsayilarmin istatistiksel olarak anlamli olmamasi,
degiskenlerin tek baglarna FEVE {izerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigim
gostermektedir. Ancak smir testi sonuglarmin degiskenlerin uzun dénemli esbiitiinlesme
iligkisi i¢inde oldugunu gosterdigini ortaya koymaktadir.

Calismanin finansal gelisme gostergeleri ile fosil enerji tliketimi arasinda uzun
vadeli bir es-hareket egilimi tespit etmesi, bankacilik faaliyetlerinin enerji talebi ve
cevresel baskilarla dolayli olarak baglantili olabilecegini diisiindiirmektedir. Bu nedenle,

politika onerileri bu iliski dikkate alinarak sekillendirilmelidir. flk olarak, bankalar diisiik
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cevresel etkiye sahip yatirimlari finanse etmek igin triin ve kredi portfoylerini
artirmalidir. Bu, FEVE endeksindeki fosil enerji bilesenlerinden kaynaklanan baskinin
azaltilmasma katkida bulunabilir. Ayrica, enerji verimliligi yatirimlarimin finansmanin
tesvik etmek, fosil kaynak kullanimini azaltabilir. Finansal gelisme gostergeleri ile enerji
tiketimi arasindaki eg-biitlinlesme, kredi tahsis slireclerinde ¢evresel risk
degerlendirmesinin gii¢lendirilmesini de 6nemli kilmaktadir. Son olarak, ulusal yesil
finans standartlarinin  gelistirilmesi, finansal sistemin ¢evresel siirdiiriilebilirlik
politikalartyla daha iyi uyum saglamasimi kolaylastiracaktir. Bununla birlikte Tiirk
bankacilik sektortiniin gevresel stirdiiriilebilirlik politikalarina daha giiclii bir sekilde
entegre olmasi gerekmektedir. Ozellikle:

Cevre dostu yatirimlarin finansmanini tesvik etmek igin yesil kredi mekanizmalar:
genisletilmelidir.

Uzun vadeli finansman kaynaklarini gesitlendirmek igin yesil tahviller ve
suirdiiriilebilir finansman araglar1 bankacilik sistemine entegre edilmelidir.

Bankalarin kredi tahsis siireglerinde gevresel risk degerlendirmeleri zorunlu
olmalidir.

Diizenleyici otoriteler, finansal gelisim ile karbon yogun faaliyetler arasindaki bag:
azaltmak icin yesil bankacilik standartlarimi uygulamalidir.

Bu arastirmanin ilk kisiti, finansal gelisim olarak sadece bankalarin kullandirdig:
krediler, mevduatlar, sorunlu krediler, kredi-mevduat oran1 (LDR) ve sorunlu kredi orani
(NPL) gibi degiskenlerin kullanilmis olmasidir. Gelecekte yapilacak ¢alismalarda sermaye
piyasasi temelli gostergelerin gevre iizerindeki etkileri incelenebilir. Calismanin ikinci
kisit1 ise gevresel etkiler kapsaminda fosil yakit kaynakli elektrik iiretimi, yakit satislar1 ve
dogal gaz tiiketimine dayali degiskenlerin kullanilmis olmasidir. Gelecekteki
aragtirmalarda yenilenebilir enerji tiiketimi, karbon emisyon verileri veya sektor bazh
cevresel gostergeler de analize dahil edilerek finansal gelisimin gevresel etkileri daha
kapsaml bir sekilde degerlendirilebilir.

Cikar Catismasi

Yazar, bu makalenin arastirilmasi, yazarligi ve/veya yayinlanmasi ile ilgili olarak herhangi bir

potansiyel ¢cikar ¢catismasi olmadigini beyan eder.
Etik Onay

Bu calisma etik onay gerektirmemektedir.
Finansman

Bu calismada finansman destegi kullanilmamustir.
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