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OZET

FINANSAL GELISME VE YENILENEBILIR ENERJI URETIMI ILISKIiSI:
TURKIYE iCIN ANALIZ

Hande ESEN
Iktisat Anabilim Dali
Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ekim 2023

Danigsman: Prof. Dr. Muharrem AFSAR

Enerji, tilkelerin ekonomik ve sosyal kalkinmasinda son derece 6nemli ve gerekli
bir faktordiir. Enerji ihtiyacinin giderilmesinde yogun olarak fosil kokenli yakitlar
kullanilmaktadir. Fosil kaynak kullanimindan kaynaklanan ciddi c¢evresel ve ekonomik
sorunlarin giderilmesi i¢in en iyi alternatif kaynak olan yenilenebilir enerji kaynaklarina
dogru kiiresel capta bir doniisiim yasanmaya baslamistir. Ulkeler ¢esitli uygulama ve
politikalarla yenilenebilir enerjinin toplam enerji i¢indeki payini artirmaya ¢aligsmaktadir.
Yenilenebilir enerjinin toplam enerji liretimi i¢indeki paymnin artirilmasinda en 6nemli
faktorlerden biri yenilenebilir enerji yatirim ve iiretim maliyetlerinin azaltilmasidir. Bu
noktada gelismis bir finansal sistem; finansal arac¢ ¢esitlendirmesi yoluyla bor¢glanma
maliyetini diistirmektedir. Ayrica kaynaklar1 verimli teknolojik alanlara yonlendirerek
yenilenebilir enerji teknolojilerinin gelismesini ve bdylece tretim maliyetlerinin
azalmasi saglamaktadir. Bu ¢aligmada Tiirkiye i¢in finansal gelisme ile yenilenebilir
enerji Uretimi iligkisi 1995-2021 dénemine ait yillik veriler kullanilarak Toda-Yamamoto
nedensellik testiyle incelenmistir. Analizin bulgularmma gore; finansal gelismeden
yenilenebilir enerji iiretimine dogru bir nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir.
Buna gore, finansal gelisme diizeyindeki artig yenilenebilir enerji iiretimini pozitif yonde

etkilemektedir.

Anahtar sozciikler: Finansal gelisme, Yenilenebilir enerji iiretimi, Toda-Yamamoto

nedensellik testi



ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN FINANCIAL DEVELOPMENT AND
RENEWABLE ENERGY PRODUCTION : ANALYSIS FOR TURKEY

Hande ESEN
Department of Economics

Anadolu University, Institute of Social Sciences, October 2023

Advisor: Prof. Dr. Muharrem AFSAR

Energy is an extremely crucial and necessary factor in the economic and social
development of countries. The fulfillment of energy needs heavily relies on the use of
fossil fuels. To address the serious environmental and economic issues associated with
the use of fossil resources, a global shift towards renewable energy sources, which
represent the best alternative, has commenced. Countries are striving to increase the share
of renewable energy in total energy consumption through various initiatives and policies.
One of the most significant factors in increasing the share of renewable energy in total
energy production is the reduction of investment and production costs of renewable
energy. In this context, an advanced financial system lowers the cost of borrowing through
diversification of financial instruments. It also directs resources toward efficient
technological areas, thereby fostering the development of renewable energy technologies
and, consequently, reducing production costs. This study investigates the relationship
between financial development and renewable energy production in Turkey using annual
data from the period 1995-2021 through the Toda-Yamamoto causality test. According to
the findings of the analysis, it is determined that there is a causal relationship from
financial development to renewable energy production. Therefore, an increase in the level

of financial development has a positive impact on renewable energy production.

Keywords: Financial development, Renewable energy production, Toda-Yamamoto

causality test
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GIRIS

Enerji, insanligm varolusundan bu yana &nemini koruyan bir unsurdur. insan
yasamini her alanda kolaylastiran ve bu anlamda hayatlarimizin vazgecilmez bir pargasi
olan enerjiye duyulan ihtiya¢ her gecen giin artmaktadir. Ozellikle Sanayi Devrimi ile
baslayan gelismeler ve diinya niifusundaki hizli artisla beraber enerji kavrami daha da
onemli bir hale gelmistir. Giderek artan enerji ihtiyacini karsilamak i¢in komiir ve petrol
gibi erisimi ve islenmesi kolay olan fosil kaynaklar yogun olarak kullanilmaya
baslanmigtir. Bu durum birtakim ¢evresel ve ekonomik problemleri de beraberinde
getirmistir. Enerji tiretiminde uzun siire fosil yakitlar kullanilmis ancak 1973’te yasanan
Petrol Krizi’yle beraber enerji konusunda ilk kez giivensizlik ortam1 olugsmustur. Ayrica
fosil kaynaklarin yeryliziindeki orantisiz dagilimi ve rezervlerinin kisitli olmasi, bu
kaynaklara yeteri kadar sahip olmayan iilkelerin enerjide disa bagimli bir hale gelmesine
neden olmustur. Bu durum bir taraftan iilke ekonomisine zarar verirken diger taraftan arz

giivenligi kaygis1 yaratmaktadir.

Enerji tiretiminde ¢ogunlukla fosil yakitlarin kullanilmasi, ekonomik ve siyasi
problemlerin yani1 sira 6nemli derecede gevresel tahribata da yol agmaktadir. Bolgesel ve
yerel cevre kirliligin yaninda, kullanimi sirasinda olusan yogun zehirli gaz salinimi
kiiresel 1sinma ve iklim degisikligine yol agmakta ve bu durum neredeyse tiim sektorleri
olumsuz etkilemektedir. iklim degisikligiyle miicadele kapsaminda gergeklestirilen
uluslararasi ¢abalar sonucu, kiiresel ¢apta yenilenebilir enerjiye yonelik egilim artmaya
baslamistir. Ciinkii, doganin kendi biinyesinde gerceklesen bir dongii ile siirekli olarak
bulunabilen dogal kaynaklardan elde edilen yenilenebilir enerji, fosil yakitlarin aksine
cevre dostu kaynaklardir. Dolayisiyla kiiresel 1sinma ve iklim degisikligine yol agan sera
gaz1 emisyonunun azaltilabilmesi i¢in enerji liretiminde dogaya zarar vermeyen bu enerji

kaynaklarmin kullanim miktar1 artirilmalidir.

Yenilenebilir enerjinin kiiresel enerji arzi igerisindeki payimnin artirilmasi, hem
stirdiirtilebilir kalkinma hem de enerji arz giivenligi agisindan son derece énemlidir. Bu
dogrultuda yillar i¢cinde yenilenebilir enerji sektoriine yapilan kiiresel yatirimlar siirekli
olarak artis gostermektedir. Yenilenebilir enerji kiiresel kurulu gii¢ kapasitesine yapilan
yatirimlar 2020 yilinda 303,5 milyar dolarken 2021 yilinda yaklasik olarak 366 milyar
dolara ulagsmistir. Uluslararast Yenilenebilir Enerji Ajanst (IRENA) tarafindan 2021

yilinda yayinlanan bir raporda, kiiresel toplam enerji arz1 i¢erisinde yenilenebilir enerjinin

1



payinin 2030 yilinda yaklasik %50 civarinda olacagi tahmin edilmektedir. Enerji alaninda
bu kiiresel doniisiimiin beklenen diizeyde gergeklesebilmesi ise, yenilenebilir enerjinin

gelisimine baghdir.

Giinlimiizde yenilenebilir enerjinin artirilmasi, 6zellikle enerji arz gilivenligi ve
iklim degisikligi nedenleriyle gelismis ve gelismekte olan pek cok tilkenin oncelikli
amaglarindan birisidir. Yenilenebilir enerji iretiminin artmasinda; uygun enerji
politikalar1 ve tesvik mekanizmalarinin olusturulmasi, finansman ihtiyacinin
giderilmesinde devlet ve o&zel sektor desteginin saglanmasi, teknik altyapinin
iyilestirilmesi, ekonomide teknolojik gelisme ve inovasyon igeren girisimlerin

desteklenmesi, gelismis bir finansal sektoriin varligi gibi birgok faktor etkili olmaktadir.

Bu caligmanin amaci, finansal gelisme diizeyinin yenilenebilir enerji iiretimi
tizerindeki etkisini incelemektir. Konuya iliskin literatiirde bu iligki ¢ogunlukla
yenilenebilir enerji tiikketimi agisindan incelenmis ve ekonomik biiylime ile iliskisine
nispeten daha fazla odaklanilmistir. Boylelikle, direkt olarak finansal gelisme ile
yenilenebilir enerji iretimi iligkisine odaklanan bu c¢alismanin, literatiire katki
saglayacag diistiniilmektedir. Gelismis ve etkin calisan bir finansal sistemin; enerjide
verimli teknolojiler gelistirmek i¢in gereken fonlar1 piyasadan toplayip etkin bir sekilde
bir araya getirerek, uzun vadeli ve yiiksek yatirim maliyetleri gerektiren yenilenebilir
enerji projelerinin finansmani i¢in gesitli kredi imkanlar1 sunarak, risk analizi ve dagitimi
yoluyla yatirimery1 yenilenebilir enerji sektoriine tesvik ederek ve daha birgcok destek

saglayarak yenilenebilir enerji tiretimine ciddi 6l¢iide katkida bulunmasi beklenmektedir.

Bu ¢aligsma ii¢ ana béliimden olusmaktadir. {1k béliimde finansal sistemin yapist,
islevleri ve isleyisi genel ¢ergevede aciklanmistir. Ayrica, ¢alismanin analizini olusturan
ve yenilenebilir enerji tiretimi tizerindeki etkisinin incelendigi finansal gelisme kavrami
aciklanarak ol¢limiinde kullanilan temel gostergeler belirtilmis ve finansal gelismisligin
biiyiime ve kalkinma siirecindeki dSneminden bahsedilmistir. ikinci boliimde yenilenebilir
enerji kavramsal gergevede ele alinarak yenilenebilir enerji tiretimini etkileyen temel
faktorler agiklanmistir. Diinyada ve Tiirkiye’de yenilenebilir enerji liretiminin mevcut
durumu ve gelisimi incelenmistir. Ugiincii boliimde ise finansal gelisme ile yenilenebilir
enerji iliskisini inceleyen literatiire yer verilmistir. Ardindan finansal gelisme ile
yenilenebilir enerji liretimi iligkisi Tiirkiye i¢in 1995-2021 donemi verileriyle Toda

Yamamoto nedensellik testi ile analiz edilmis ve elde edilen bulgular agiklanmustir.
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BiRINCi BOLUM
1. FINANSAL SISTEMIN ISLEYISI VE FINANSAL GELISME
1.1. Finansal Sistem ve Yapisi

Bir ekonomide finansal sistem; belirli kisi ve kurumlarin, piyasalarin, araglarin ve
organizasyonlarin, beraberce cesitli fonksiyonlari yerine getirmek iizere bir araya
gelmeleri sonucunda olusan bir biitiindiir (Afsar, 2007, s. 188). En basit haliyle finansal
sistem, bir ekonomideki fon fazlasinin fon acigi bulunan yerlere dogru aktarildigi
mekanizmadir. Sistemdeki fon fazlasini, gelirinin bir kismini tiiketmeden saklayan kesim

olustururken gelirinden daha fazla harcamasi olan kesim ise fon agigin1 olusturmaktadir.

Sekil 1.1°de finansal sistemin yapisini olusturan unsurlar ve bu unsurlarin isleyis
sekli gosterilmektedir. Buna gore finansal sistem; fon arz edenler, fon talep edenler,
finansal aracilar, finansal araglar ve yasal-kurumsal diizenlemeler olmak {izere bes ana
unsurdan olugmaktadir. Tasarruf sahipleri birikimlerini ¢esitli araglar ve aracilar yoluyla
finansal sistemdeki yasal-kurumsal diizenlemelerin miimkiin kildig1 giivenli ortamda fon

talep edenlere kullandirmaktadirlar.

Yasal-
Kurumsal
Diizenlemeler
Fon Arz | o Finansal Fon Talep
Edenler Aracilar Edenler
Finansal . |
Araclar

Sekil 1.1: Finansal Sistemin Yapisi (Afsar & Afsar, 2010)

1.2. Finansal Sistemin Fonksiyonlari

Finansal sistemin etkinligi, ekonomik basarinin belirleyicilerinden birisidir.
Ekonomik sistemin 6nemli bir pargasi olan finansal sistem, yerine getirdigi fonksiyonlara
bagl olarak iktisadi gelismeyi desteklemektedir. Ekonomide finansal sistemin etkinligi

arttik¢a yatirimlar artmakta, yiiksek getiriler saglanmakta ve ekonomik biiyiimeye katkida
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bulunmaktadir. Geligmis iilkelerin gelismekte olan iilkelere gore ¢ok daha etkin c¢alisan

bir finansal sisteme sahip olduklar1 bilinmektedir.

Her tlkenin farkli finansal yapiya sahip olmasi, finansal sistemin
fonksiyonlarinda birtakim farkliliklar olusturabilmektedir. Ancak bu farkliliklar disinda,
finansal sistemin her ekonomi igin gecerli temel fonksiyonlart bulunmaktadir. Finansal

sistemin temel fonksiyonlarin1 asagidaki gibi siralamak miimkiindiir:

e Tasarruflari artirma ve birlestirme
o Odemelerde Ve ticari islemlerde kolaylik saglama
e Likidite saglama ve servet biriktirme

e Kredi kullandirma
1.2.1. Tasarruflar1 artirma ve birlestirme fonksiyonu

Finansal sistemin ekonomik biliylime ac¢isindan en &nemli fonksiyonu
ekonomideki tasarruflari artirmak ve bu tasarruflar1 etkin bir sekilde birlestirerek tiretken
yatirimlara yonlendirmektir. Ekonomik biiylimenin temel belirleyicisi, yatirimlara
doniisen tasarruflardir. Yatirimlar1 finanse edecek tasarruf artisinin saglanmasinda
finansal sistemin rolii olduk¢a 6nemlidir. Etkin calisan bir finansal sistem, ekonomik
birimleri nispeten daha az riskli ve yiiksek getirili alanlara yonlendirecek ¢esitlendirilmis

finansal araglar sunarak tasarruflar1 tegsvik etmektedir.

Tasarruflarin artirilmasinin yaninda bu tasarruflarin temin edilerek birlestirilmesi
de ekonomik biiylime agisindan 6nemlidir. Bir yandan tasarruf sahiplerine portfoy
cesitlendirmesi imkaniyla likidite saglanmasinda, diger yandan isletmelere gereken
bliyiik 6lgekli finansman kaynaginin temin edilmesinde fayda saglamaktadir. Kisaca;
tasarruflarin  birlestirilmesinin  sermaye birikimine dogrudan etkisinin yaninda,
tasarruflarin en iyi sekilde birlestirilmesi, kaynak tahsisini artirmaktadir (Levine, 1997, s.
699).

1.2.2. Odemelerde ve ticari islemlerde kolayhk saglama fonksiyonu

Finansal sistemdeki kurumlar, finansal varliklarin igerigini veya seklini
degistirerek ekonomik birimlere mal ve hizmet aligverislerinde 6deme kolayligi
saglamaktadir. Diinya genelinde yasanan teknolojik geligsmelerle birlikte 6zellikle son

yillarda elektronik ticaretin artmasi, alternatif 6deme araglarinin ortaya ¢ikmasina ve



boylece 6deme sistemlerin gelismesine yol agmaktadir. Nakit para yerine giiniimiizde
daha c¢ok kullanilan kredi karti, ¢ek, senet gibi ddeme araglar1 sayesinde bir yandan
O0demeler kolaylasirken diger yandan finansal sistemdeki aracilar hizmetlerini daha genis
kitlelere sunabilmektedir. Ayrica elektronik fon transferi (EFT) ve neredeyse her yerde
mevcut olan Otomatik Vezne Makineleri (ATM) gibi uygulamalarla 6demelerin daha

hizl1 ve etkin bir sekilde yapilmasi saglanmaktadir.

Bireysel tasarruf sahiplerinin, fon saglayacaklar1 isletme ya da kisiler hakkinda
bilgi edinmesi ciddi 6l¢iide zaman ve para gerektirmektedir. Dolayisiyla bilgi edinme
stireci tasarruf sahipleri agisindan goz ardi edilemeyecek bir maliyet olusturmaktadir.
Finansal aracilarin bu konuda sahip olduklar1 maliyet avantaji, yatirimin fonlanmasini

dolayistyla ticari islemlerin gergeklesmesini kolaylastirmaktadir.
1.2.3. Likidite saglama ve servet biriktirme fonksiyonu

Finansal sistemin bir bagka fonksiyonu da ekonomik birimlere likidite
saglamasidir. Likidite, ekonomideki g¢esitli varliklarin nakde doniisebilme hizi ve
kolaylig1 olarak tanimlanmaktadir. Bu dogrultuda otomobil, konut gibi varliklar diisiik
likiditeye sahipken hisse senedi, tahvil gibi finansal varliklar daha yiiksek likiditeye
sahiptir. Finansal sistemde bazi yatirimlar uzun dénemli projeler icermekte ve bazi
yatirimcilar da ansizin tasarruflarina ulagmak isteyebilmektedir. Likiditesi yiiksek
varliklar, 6ngoriilemeyen durumlara kars1 daha ¢abuk tepki verilmesini saglamaktadir.
Bu kapsamda finansal sistem, ekonomik birimlerden topladig: fonlar1 hem uzun hem de
kisa donemli olmak iizere ¢esitli yatirimlara tahsis etmektedir (Aslan & Korap, 2006, s.
3). Boylece bir yandan tasarruf sahiplerinin anlik likidite ihtiyacina karsilik verebilirken
diger yandan kii¢iik miktardaki tasarruflardan yiiksek diizeyde nakit elde edilmesini

saglamaktadir.

Finansal sistemin gelismislik diizeyi, finansal varliklarin likiditesi iizerinde son
derece Onemli bir etkiye sahiptir. Ciinkii finansal varliklarin kolayca nakde
doniistiiriilmesi, finansal sistemde yer alan piyasalarin gesitliligi ve finansal aracilarin
sundugu hizmetler sayesinde miimkiin olmaktadir. Finansal sistemde sunulan gesitli
finansal varliklar, servet biriktirmek isteyen ekonomik birimler i¢in alternatif bir yontem
olusturmaktadir. Soyle ki; giiniimiizde servet biriktirmek i¢in birgok yontem bulunmakla

beraber bu yontemlerden birisi de tasarruflarin gesitli finansal varliklara yatirilarak



degerlendirilmesidir. Ozellikle hazine bonosu, hisse senedi ve tahvil servet birikim

amacina hizmet eden menkul kiymetlerdir.
1.2.4. Kredi kullandirma fonksiyonu

Finansal sistemin kredi kullandirma fonksiyonu sayesinde finansal sistem
icerisindeki harcamalara finansman saglamaya yonelik c¢esitli kredi imkanlar
sunulmaktadir. Bu krediler, hem yatirimlari i¢in igletmelere hem de mal ve hizmet
tilketimleri igin bireysel tiiketicilere finansman saglamaktadir. Ayrica ¢esitli kamu
hizmetlerinin finansmanima katki saglamak adina hiikiimetler de finansal sistemde

sunulan kredi imkanlarindan faydalanabilmektedir.

Hiikiimetler, finansal sistemdeki kredi imkanlarindan faydalanabilmenin yani sira
iktisat politikalarmin uygulanmasinda da finansal sistemde yer alan araglar
kullanabilmektedir. Iktisat politikasi, devletin belli iktisadi amaglara ulagsmak icin aldig1
kararlar ve yaptig1 davraniglardir (Savas, 2013, s. 13). Hiikiimetler tarafindan hedeflenen
amaglara ulasabilmek i¢in gerektiginde finansal sistemde yer alan mevduat oranlari, faiz

oranlar1 gibi degiskenler kullanilmaktadir.
1.3. Finansal Piyasalar

Finansal piyasalar, fon arz edenlerle fon talep edenlerin kars1 karsiya geldigi ve
fon degisiminin gerceklestigi piyasalardir. Ekonominin gelismislik diizeyine gore
finansal piyasalarin yapis1t ve etkinligi de degismektedir. Ekonomik ac¢idan gelismis
iilkelerde finansal piyasalarin hareketli ve etkin bir sekilde isledigi goriilmektedir.
Ekonomik anlamda daha az gelismis lilkelerde ise tasarruflar yeterli diizeyde olmadig: ve
buna bagli olarak yatirimci sayis1 az oldugu i¢in finansal piyasalarin gelisimi oldukca

kasithdir.

Gelismis bir ekonomide c¢esitli finansal piyasa tiirleri mevcuttur. Birbirine bagl
ve etkilesim i¢inde bulunan bu finansal piyasalar1 farkli kriterlere gore smiflandirmak
miimkiindiir. Finansal piyasalar, finansal islemlere konu olan fonlarin siirelerine gore para
piyasalar1 ve sermaye piyasalari olarak ayrilmaktadir. Para piyasalart kisa vadeli

fonlardan olusurken, sermaye piyasalar1 orta ve uzun vadeli fonlardan olugsmaktadir.

Finansal aracglarin piyasada daha dnce islem goriip gérmemesine gore finansal

piyasalar, birincil piyasalar ve ikincil piyasalar seklinde ayrilmaktadir. Piyasaya ilk kez



stiriilen finansal varliklarin islem gordiigii piyasalar birincil piyasalar1 olustururken,
birincil piyasada islem gormiis finansal varliklarin yatirnmeilar tarafindan alinip

satilmasiyla yeniden islem gordiigii piyasalar ise ikincil piyasalar1 olugturmaktadir.

Finansal piyasalarla ilgili bir diger simiflandirma ise piyasalarin orgiitlenme
durumuna gore yapilmaktadir. Orgiitlenmis finansal piyasalarda islemler yasal olarak
belirlenmis kurallarla ve fiziki mekanlarda, devletin denetimi altinda yapilmaktadir.
Orgiitlenmemis finansal piyasalarda ise islemler yasal veya idari kurallar ve fiziki mekan

olmadan devletin denetiminden uzak bir sekilde gergeklestirilmektedir.

Finansal piyasalarda fon arz edenlerden fon talep edenlere dogru fonlarin
aktarilmasinda dogrudan finansman ve dolayli finansman olmak iizere temelde iki
yontem kullanilmaktadir. Fon transferinin, fon arz edenlerle fon talep edenlerin arasinda
hicbir finansal aract kurum olmadan gerceklestirilmesi dogrudan finansman yontemidir.
Bu yontemin en dnemli avantaji, finansal bir araci kurum kullanilmadan yapildig: i¢in
transfer isleminin nispi olarak daha az masrafla gerceklestirilmesidir. Fon aktariminin
finansal aracilar yoluyla gergeklestirilmesi ise dolayli finansman yontemidir. Tasarruf
sahibi fon fazlasini bir aract kuruma yatirmakta, fon eksigi olan da fon ihtiyacini bu aract

kurumdan temin etmektedir
1.3.1. Finansal piyasalarin islevleri

Finansal sistem sahip oldugu fonksiyonlari, finansal piyasalar araciligiyla yerine
getirmektedir. Finansal piyasalar fonlarin arz edenlerden talep edenlere dogru transferini
gerceklestirirken aracilik, birikimlerin ekonomiye kazandirilmasi, risk aktarimi, vade
ayarlama, miilkiyetin yayginlastirilmasi gibi birtakim islevler iistlenmektedirler (Afsar &

Afsar, 2010, s. 42).
1.3.1.1. Fon arz edenler ve talep edenler arast aracilik

Finansal piyasalarin en temel islevi, ekonomik birimlerin sahip oldugu fon
fazlasinin fon agig1 olan reel sektor yatirimlarina aktarilmasina aracilik etmektir. Bu
sayede fonlar getirisi en yiiksek olan alanlara yonlendirilmekte ve etkin bir kaynak

dagilimi1 saglanmaktadir.

Bireysel tasarruf sahiplerinin yatirim alanlarim1  ve piyasa kosullarmi

degerlendirmesi olduk¢a maliyetli ve zordur. Cogu zaman 6diing fon talep edenler, fon



saglayanlara oranla daha fazla ve dogru bilgiye sahiptir (Oztiirk, Barisik, & Kilig Darici,
2010, s. 97). Bu durum fon arz edenlerle talep edenler arasinda bilgi asimetrisine neden
olmaktadir. Tasarruf sahiplerinin yatirimlarla ilgili eksik bilgiye sahip olmasi onlari

yatirim yapma konusunda isteksizlestirmektedir.

Kredi veren ya da fon arz eden tarafin yeterli bilgiye sahip olmamasi “ters se¢im
(hatal1 secim)” ve “ahlaki tehlike (kotii niyet)” gibi sorunlarina da yol acabilmektedir.
Fonlarin yiiksek riskli ve getirisi diisiik yatirimlarin finanse edilmesinde kullanilmast, ters
secim sorununu olusturmaktadir. Bu dogrultuda hatali se¢im, diisiik riskli ve getirisi
yiiksek yatirimlarin finanse edilememesine neden olmaktadir. Kotii niyet olarak da
adlandirilan ahlaki tehlike sorunu ise ekonomik iliskide fon arz eden tarafin, fonu
kullanan tarafin faaliyetlerini yani fonlarin nasil kullanildigin1 gozlemleyememesinden
kaynaklanmaktadir. Ahlaki tehlike durumunda s6zlesme yapildiktan sonra fonu kullanan
tarafin yiikiimliiliiklerini yerine getirmemekte ve geri ddeme olasiliini azaltan sekilde
davranmaktadir. Dolayisiyla bilgi toplama maliyetlerinin yiiksek olmasi ekonomideki
fonlarin yiiksek getirili alanlara aktarilmasini engellemektedir. Tiim bu sorunlar, belli bir

maliyeti olmasina ragmen fon aktariminda finansal aracilik hizmetini gerekli kilmaktadir.

Finansal piyasalar bilgi eksikligi ve buna bagli olusabilecek problemlerin
giderilmesinde ve getirisi en yiliksek yatirnrm alanlarmin tespit edilmesinde
uzmanlagsmistir. Etkin bir sekilde isleyen finansal piyasalar, sistem igerisindeki tiim
aktorlerin sahip oldugu bilgileri kapsamakta ve bunlar1 finansal varliklarin fiyatina
yansitarak ilgililere bildirmektedir. Ayrica finansal piyasalarin aracilik fonksiyonu,
kaynaklarin daha etkin bir sekilde dagitilmasini saglayarak ekonomik biiylimeye de
katkida bulunmaktadir.

1.3.1.2. Birikimlerin ekonomiye kazandirilmast

Ekonomik gelismisligin temel gostergesi tasarruf hacminin biiyiikluglidir.
Ulkenin tasarruf hacmi ne kadar biiyiikse reel sektdr yatirrmlari da o kadar fazla olacaktir.
Ekonominin isleyisi icinde yer almayan birikimlerin ¢esitli finansal araglar ve risk
degerlendirme hizmetleriyle piyasaya c¢ekilmesi ve yatirimlarin artirilmasi finansal

piyasalarla ger¢eklesmektedir.

Finansal piyasalar kiiclik ve daginik birikimlerin istikrarli ve genis tabanli bir

finansman havuzunda biriktirilmesini ve bdylece fon arzinin genislemesini



saglamaktadir. Ayrica bu finans havuzu sayesinde, fonlar1 kullanmak isteyenlere
alternatifler yaratilmaktadir. Boylece etkin ve gelismis finansal piyasalarin varliginda
hem tasarruf sahipleri hem de fon talep edenler i¢in piyasalardan faydalanma olanaklar1

artmaktadir.
1.3.1.3. Risk yénetiminin kolaylastirilmast

Finansal piyasalarin bu islevi, fon arz edenlerle fon talep edenlerin bor¢lanmayla
ilgili farkli beklentilerde olmasindan kaynaklanmaktadir. Fon talep edenler minimum
faizle fonu kullanip bor¢lanmay1 olabildigince uzun vadeye yayma egilimindedirler.
Buna karsin fon arz edenler ise risksiz ya da en az riskle, maksimum getiriyi elde
edecekleri kisa vadeli bor¢ vermek isterler. Her iki taraf da farkli derecelerde riskten

kaginma egilimindedir.

Finansal piyasalarda farkli derecelerde riske sahip cesitli araclar sunulmakta ve
piyasadaki kurumlar vasitasiyla bireylerin tercihlerine gore risk aktarimi
gergeklestirmektedir. Bu kapsamda etkin ¢alisan finansal piyasalar, riski ¢cok sayida
bireye yayarak risk aktarimini saglayacak araglar sunmakta ve bu araglarin vade
ayarlamalarin1 diizenleyecek, risk yonetiminde uzman kurumlar olusmasina da imkan
tanimaktadir. Finansal sistemin bu islevi sayesinde fon arz edenlerle fon talep edenlerin

isteklerindeki farkliliklar uyumlastirilmaktadir.
1.3.1.4. Miilkiyetin yayginlastirdmasi

Finansal sistemin temel fonksiyonlarindan birisi biiyiikk O6lgekli projelerin
finansmanin1 kolaylastirmak amaciyla tasarruf birikimi ve risk aktarim mekanizmasi
olusturarak miilkiyetin tabana yayilmasini saglamaktir (Aras & Miislimov, 2003, s. 7).
Finansal piyasalarin, 6zellikle de finansal piyasa tiirlerinden sermaye piyasalarinin
gelismesi miilkiyetin yayilmasinda 6nemli bir role sahiptir. Finansal piyasalar kiigiik
tasarruf sahiplerine, hisse senetlerine yatirim yaparak biiyiik isletmelere ortak olabilme
imkan1 sunmaktadir. Ayrica kii¢iik tasarruf sahipleri tarafindan bu yolla elde edilen kar

paylar1 ekonomideki gelir dagilimi lizerinde nispi bir iyilesme saglayabilmektedir.
1.4. Finansal Gelisme

Finansal gelisme, finansal piyasalardaki kurumlarin ve sistemde islem goéren

finansal araglarin cesitlendirilmesi, sayisinin artmasi ve yayginlastirilmasi olarak



tanimlanmaktadir. Finansal gelismeyle beraber ekonomik birimlerin tasarruflarim
yatirabilecekleri finansal araglarin sayis1 ve nitelikleri artmaktadir. Ekonomik birimlere
tasarruflarin1  degerlendirebilecegi daha c¢ok alternatif sunulmasi, finansal araglarin
kullanimi artirmaktadir. Boylece hem atil fonlar piyasada degerlendirilmekte hem de
yatirimcilarin kullanabilecegi fon miktar1 artmaktadir. Finansal aracilarin artmasi ve
gelismesi, yeni finansal araglarin yaratilmasi ve yeni yasal diizenlemelerle finansal
sistemin istikrarli bir yapiya kavusturulmasi, hem finansal sistemin gelismesi, hem de reel

ekonomiyi besleyebilmesi i¢in gereklidir (Aslan & Korap, 2006, s. 2).

Istikrarli isleyen bir finansal sistem, fon aktarma maliyetlerini minimize
etmektedir. Finansal gelismeyle beraber finansal kurumlar arasindaki rekabet de
artmaktadir. Bu kurumlarin sundugu finansal hizmetlerde olusan rekabet sonucunda
bor¢lanma faizleri de diismekte ve aracilik hizmeti maliyetleri azalmaktadir. Dolayisiyla
gelismis bir finansal sistemde yatirim maliyetleri daha diisiik olmakta ve bu da daha ¢ok

tasarruf sahibinin finansal sisteme dahil olmasini saglamaktadir.

Finansal gelisme, finansal sistemin biiyiikliiglinde ve yapisinda meydana gelen
degismeler olarak da tanimlanmaktadir. Finansal sistemdeki bu degismeler finansal
derinlesme kavramiyla agiklanmaktadir. Finansal gelisme ve finansal derinlesme farkli
kavramlardir. Bir ekonomideki toplam finansal varliklarin ulusal gelire oranindaki artig
olarak ifade edilen finansal derinlesme finansal araglarin ne kadar cesitlendigini ve
finansal sistemin hangi 6l¢iide genisledigini gdstermektedir. Yani finansal derinlesme,

finansal gelismeye bagli olarak olusan bir durumdur.

Finansal gelisme diizeyi diisik olan ve buna bagh olarak da finansal
derinlesmenin yeterince saglanamadigi bir ekonomide, organize olmus finans
piyasalarinda bankacilik sektorii baskin bir yapida olmaktadir. Bu bankacilik sektorii ise
cogunlukla yliksek maliyetli ve yliksek karla isleyen bir yapida oldugu i¢in fon arz edenler
organize olmamis piyasalara yonelmektedir. Dolayisiyla finansal derinlesmenin yeteri
kadar saglandig1 bir ekonomide ekonomik birimler daha ¢ok organize olmus piyasalara

yonelmekte ve bu sayede ekonomik yapiya pozitif katki saglanmaktadir.

Finansal gelismislik, finansal piyasalarda faaliyet gdsteren kurumlarin ve fon
aktarimimi gergeklestirmek iizere sunulan finansal araglarin artirilmasi, yeni 6zelliklerle

cesitlendirilmesi ve yayginlastirilmasidir. Giintimiizde finansal piyasalarda mevcut arag
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ve kurumlar ne kadar gelismisse finansal sistemler de o kadar gelismis sayilmaktadir. Bu
kapsamda finans piyasalari, finansal gelismislik diizeyini artirmak i¢in finansal yenilesme
egilimindedir. Yeni iriinleri, yontemleri ve kurumlari igeren finansal yenilik, finans
piyasalarin1 etkileyen degisimleri ifade etmektedir. Teknolojik gelismeler ve genel
ekonomik degismelerin etkisiyle finansal yenilikler de zamanla degismekte ve
ekonomilerin ihtiyaglarina gore gelistirilmektedir. Temelde riski azaltmak ve kari
artirmak amaciyla gerceklestirilen finansal yenilikler, ¢ogunlukla finansal piyasadaki

kurumlarin aracilik faaliyetlerinde ve sunulan finansal araglarda goriilmektedir.

Finansal aracilikta yenilik, finansal piyasalarda aracilik yapan kurumlarin
cesitliligindeki artis1 ifade etmektedir. Finansal piyasadaki farkli sektorleri ayiran ¢izgiler
neredeyse tamamen kaldirilmistir. Bu gelismeyle beraber bankalar islevlerini
cesitlendirerek klasik aracilik hizmeti diginda hayat sigortasi, menkul kiymet bankaciligt
gibi hizmetler de sunmaktadir. Yani bankacilik sektoriindeki bir kurum sigortacilik veya
menkul kiymetler alaninda da faaliyet gosterebilmektedir. Bunun yaninda finansal
aracilik yenilikleri sayesinde sigorta sirketleri de ¢esitli finansal hizmetler sunmaktadir.
Sigorta sirketlerinin sundugu finansal hizmetlere Ornek olarak bireysel emeklilik
hesaplari, para piyasasi fonlari, kredi pazarlama gibi hizmetler verilebilir. Boylece
finansal gelismeler kapsaminda zamanla bankalar sermaye piyasasi islemleri yaparken,
diger finansal kurumlar da Onceden sadece bankalara 6zgii olan bir¢ok hizmeti

sunmaktadir (Afsar & Afsar, 2010, s. 51).

Finansal araglarda yenilik, finansal araglarin cesitliligindeki artis1 ifade
etmektedir. Finansal kurumlar yasanan ekonomik ve teknolojik gelismelerle beraber
etkinligini yitiren klasik finansal araclarin yerine fon arz ve talep eden birimlere daha
cazip alternatifler gelistirmektedir. Bu kapsamda ekonomik birimlere piyasada olusan
yeni riskleri yonetebilme olanagi sunan ve tiirev liriinler de denilen opsiyon sézlesmeleri,
swap (takas) sozlesmeleri, forward sozlesmeleri, futures sozlesmeleri gibi finansal
araglarin 6nemi artmaktadir. Bunun yaninda sermaye piyasalarinin hizmetleri daha genis
kapsaml1 bir hal alarak yatirimcilara uluslararasi diizeyde de ucuz piyasalara ulasim
imkan1 vermekte ve bor¢lanma maliyetlerini diisiirmektedir. Ayrica finansal yeniliklerle
gelisen sistemde krediler ve menkul kiymetler arasindaki farklarin azalmasiyla isletmeler
finansman ihtiyacini karsilamak ic¢in bor¢lanma yerine ¢esitli tiirdeki menkul kiymetlere

yonelmektedir.
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Finansal sistemdeki yeniliklerin finansal gelisme i¢in ne kadar gerekli ve 6nemli
oldugu Diinya Bankasi (World Bank)’'nin 2022 yilinda yayinladigi Diinya Kalkinma
Raporu’nda yer alan “Krediye Daha Sik1 Erisim” baghiginda agiklanmistir. Buna gore;
dijital finans ve bor¢ verme modellerindeki yenilikler, finans kurumlarinin riski giivenilir
bir sekilde degerlendirip yoOnetmesine ve oOzellikle diisiik gelirli borglulara kredi
saglamaya devam etmesine yardimci olabilir (World Bank, 2022). Ayrica finansal
araclardaki yeniliklerle beraber finansal erisimini siirdiirebilen ekonomik birimlerin
tikketimlerini de siirdiirme olasilig1 yliksek olacagi icin isletmelerin yatirim yapmaya

yonelecegine ve bu sayede istihdama da katkida bulunabilecegine deginilmistir.
1.5. Finansal Gelismenin Olciilmesi

Bir {ilkenin finansal gelismisligini analiz ederken oncelikle finans piyasalarinin
mevcut durumunu incelemek gerekmektedir. Bu kapsamda o iilkedeki finans
piyasalarinda kurumsal ve finansman ara¢ agisindan ¢esitliligin yeterli olup olmadigina,
finansal piyasalarin etkin isleyip islemedigine yani finansal islemlerin ¢ogunluklar
organize olmus piyasalarda m1 yoksa organize olmamis piyasalarda m1 gergeklestigine,
yiriitiilen finansal islemlerin ekonomik yansimalarinin nasil olduguna ve buna benzer
bircok duruma bakilmalidir. ilerleyen siirecte bu durumlarda yasanan degisimlere gore o
tilkenin finansal gelisme diizeyi hakkinda g¢ikarimlarda bulunulabilmektedir. Ancak
finansal gelismislik analizi i¢in anlamli olan bir¢ok degisim mevcuttur. Dolayisiyla bu
degisimlere gore finansal gelisme diizeyiyle ilgili tek ve dogru bir sonug¢ cikarmak

miimkiin degildir. Ciinkii her bir degisim kendi i¢inde yorumlandiginda dogru olacaktir.

Finansal gelisme bir¢ok faktorii icinde barindiran oldukga genis bir kavramdir ve
bu nedenle literatiirde finansal gelisme diizeyini tam olarak gosterebilecek tek bir dlgiit
yoktur. Finansal gelismenin analiz edilebilmesi i¢in finansal yapidaki hem kisa hem uzun
vadeli degisikliklerin incelenmesi gerekmektedir. Finansal gelisme, bir¢ok boyuttan
olusan bir siirectir. Finansal gelismenin her bir boyutu icin farkli gostergeler
bulunmaktadir. Finansal gelisme siirecini takip etmek i¢in kullanilabilecek en saglikli
gostergenin bile, bu siireci tek bagina yansitmakta yetersiz kalabilecegi durumlar s6z
konusu olabilmektedir (Ergeg, 2004, s. 55). Bu durum, finansal gelismenin dl¢iilebilmesi
icin bir¢ok gostergeden olusan gosterge demetini gerekli kilmaktadir. Dolayisiyla

finansal sektor i¢in gelistirilen gostergeler demeti, parasal durumu, kredi akigini, likidite
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yonetimini ve finansal sektoriin risk yonetim 6zelliklerini kapsamalidir (Caglar & Kubar,

2017, s. 104).
1.5.1. Finansal gelisme gostergeleri

Finansal gelisme gostergeleri, herhangi bir zaman diliminde finansal gelisme
siirecinin yapisini yansitmaktadir. Bu gostergeler takip edilerek finansal gelismenin
gidisati hakkinda bilgi edinilmektedir. Bir iilkenin finansal gelisme diizeyinin ortaya
konulmasinda hangi gostergeler kullanilabilecegi ve bu gostergelerin hesaplanma bigimi
bliylik 6nem arz etmektedir. Farkli acilardan simiflandirilabilen finansal gelisme

gostergelerindeki deger degisimleri finansal derinlesme olarak da yorumlanmaktadir.

Finansal gelisme gostergelerini; ekonomik birimlerin finansal aktif talebinin
degisimini ele alan “talepteki gelismeleri yansitan gostergeler” ve finansal yapinin arz
cephesinde yer alan finansal kurumlarin finansal hizmetlere olan talep artisina bagl
olarak bu talebi hangi 6l¢iide karsiladigini gosteren “arzdaki gelismeleri yansitan

gostergeler” olarak iki ayr1 baslik altinda incelemek de miimkiindiir.

Genis tanimli para arziyla (M2) dar tanimli para arz1 (M 1) arasindaki farkin gayri
safi yurti¢ci hasilaya (GSYH) oranlanmasiyla bulunan yani vadeli mevduatlarin GSYH
icindeki paymi veren ve halkin bankacilik sektorii aracilifiyla gergeklestirdigi
tasarruflarin seyrini gosteren bu oran talepteki degismeleri yansitan gostergelerden
biridir. Finansal aracilarin aktif toplaminin GSYH’ye oranlanmasiyla bulunan ve finansal
sistemdeki biitiin aracilarin toplam bilango biiyiikliigliniin milli ekonomideki payin1 veren
bu oran ise, ekonomideki tasarruf ve yatirim siirecinin ne derece kurumsallastigini

gosterdigi i¢in arzdaki gelismeleri yansitan gostergelere drnek olarak verilebilir.

Literatiirde ¢ok sik kullanilan ve finansal gelismeyi en iyi temsil ettigi diisiiniilen
finansal gelisme gostergeleri, “sermaye piyasasina iligkin gostergeler” ve bankacilik
sektoriine iliskin gostergeler” seklinde de siniflandirilabilir. Sermaye piyasasina iligkin
gostergelere 0rnek olarak; piyasa kapitalizasyonu, islem hacmi, tahvil ihraglari verilebilir.
Bankacilik sektoriine ait gostergelere o6rnek olarak ise; likit yiikiimliiliikler, mevduat

hacmi, net faiz marj1 verilebilir.

Finansal gelisme diizeyinin belirlenmesinde “finansal ara¢ cesitliligi”, “finans
piyasalarinda yer alan kurumlarin sayis1” gibi gostergeler de kullanilmaktadir. Ancak

bunlar genel gostergelerdir ve daha spesifik gostergeler de mevcuttur. Finansal

13



gelismenin dl¢imiinde kullanilan bu spesifik gostergeler bes kategoride incelenebilir

(Lynch, 1996, s. 7):

e Miktar gostergeleri

e Yapisal gostergeler

e Finansal fiyatlar

e Uriin cesitliligi

e Degisim (islem) maliyeti

1.5.1.1. Miktar gostergeleri

Finansal gelismenin oOl¢iimiinde kullanilan miktar gostergeleri; parasal
biiytikliikler, kredi biiyiikliikleri ve sermaye piyasasi biiyiikleri olmak iizere ii¢ baslik

altinda incelenmektedir:

Parasal biiyiikler; finansal gelismenin en Onemli gostergelerindendir. Bu
gostergeler, para arzinin gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) i¢indeki payini gostermektedir.

Para arzi tanirminda M1, M2 ve M3 para arz1 tanimlar1 yer almaktadir.
M1: Dolasimdaki Nakit +Vadesiz Mevduatlar

M2: M1+ Vadeli Mevduatlar

M3: M2+Repo +Para Piyasasi Fonlar1 +lhra¢ Edilen Menkul Kiymetler

M1/GSYH orani, ekonomide dar tanimli para arzinin GSYH i¢indeki payini
vermektedir ve bu oranin zamanla azalmasi finansal gelisme acisindan anlamli olarak
kabul edilmektedir. M2/GSYH orani, genis tanimli para arzinin GSYH i¢indeki payimni
vermektedir. Ekonominin parasallagsma derecesini gostermekte ve halkin bankacilik
sistemini kullanim boyutu hakkinda bilgi vermektedir. Bu oranin artmasi, hane halkinin
vadeli mevduat gibi unsurlara bagli olarak bankacilik sistemini kullanma diizeyinin
arttigin1 ve finansal gelismenin yiikseldigini ifade etmektedir. M3/GSYH oram ise;
bankalarin kredi olarak kullandirabildigi fonlar hakkinda bilgi vermektedir. Finansal

gelisme arttikca bu oranin da artmasi beklenir.

Sekil 1.2°de Tiirkiye’nin yillar itibariyle genis tanimli para arzinin ulusal gelire
oraninin seyri gosterilmektedir. 10 yillik siirece bakildiginda 2001 Krizi’nin etkisiyle

yasanan diisiis haricinde ¢ok keskin diisiisler yasanmadig1r goriilmektedir. Buna gore
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Tiirkiye’de hane halki bankacilik sisteminden daha fazla yararlanmaya baglamis ve

finansal gelisme yiikselmistir.
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Sekil 1.2: M2/GSYH-Tiirkiye (2000-2020) ( (World Bank, 2022)

Lynch (1996)’e gore finansal gelisme goOstergesi olarak kredilere iliskin
biiytikliikler ti¢ sekilde incelemektedir:

=> Ozel sektore verilen kredilerin ulusal gelire oran1 (OSKH/GSYH)
=> Toplam yurt i¢i kredi hacminin ulusal gelire oran1 (YIKH/GSYH)
= Ozel sektore verilen kredilerin toplam kredi hacmine oram1 (OSKH/YIKH)

Finansal gelismeye pozitif katkida bulunan durumlardan birisi kredi hacminin
genislemesidir. Finansal gelismenin ekonomik performansi etkileme giicii, yatirimlara
doniisen fonlarin artirilma yetenegine bagli olduguna goére bu oranlarin finansal
gelismeye paralel olarak artmasi beklenmektedir. Kisaca bu oranlardaki artis, yatirimlara

giden fonlarin ekonomiyi pozitif yonde etkiledigi seklinde yorumlanmaktadir.

Sekil 1.3’te Tiirkiye’de yillar itibariyle 6zel sektore verilen kredilerin ulusal gelire
oraninin degisimi gosterilmektedir. Kredi hacminde 2008 yilindan 2017 yilina kadar hafif
dalgalanmalarla birlikte artis yasandigi ancak 2017 yilindan sonra sert bir diisiis yasandigi
goriilmektedir. 2019 yilinda %65’lerde olan bu oran 2020 yilinda %75’lere ¢ikmustir.
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Genel tablo kredi hacminin artig1 yoniinde olsa da bu sert inis ¢ikislar ekonomideki kredi

hacminde istikrarli bir ilerleme yasanamadigini gostermektedir.
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Sekil 1.3: Ozel Sektore Verilen Krediler/GSYH-Tiirkiye (2008-2020) ( (World Bank, 2022)

Finansal gelisme diizeyinin belirlenmesinde sermaye piyasalarindaki gelisimin de
kesinlikle dikkate alinmas1 gerekmektedir. Sermaye piyasalarinin gelismesiyle firmalar
halka agilabilmekte yani dogrudan fon edinebilmektedir. Sermaye piyasalarinin gelisimi
firmalarin kredibilitesini artirmaktadir (Oztiitk & Coltu, 2018, s. 1524). Sermaye
piyasalarina iliskin en temel gelisme gostergesi olarak ise; piyasa kapitalizasyon orani
kullanilmaktadir. Tablo 1.1’de Tiirkiye’nin 2010-2020 yillar1 arasindaki piyasa
kapitalizasyonu/GSYH oran1 degerleri yer almaktadir.

Tablo 1.1: Tirkiye’nin 2010-2020 Yillar1 Arasindaki Piyasa Kapitalizasyonu/GSYH Orani Degerleri
(World Bank-Financial Structure 2022 verilerinden olusturulmustur)

2010 389
2011 234
2012 35.7
2013 204
2014 234
2015 218
2016 197
2017 264
2018 191
2019 243
2020 329
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Finansal gelisme agisindan piyasa Kkapitalizasyon oraninin  artmasi
beklenmektedir. Finansal gelisme devam ettikge bu oran yiikselmekte ve finansal
piyasalarin gelistigini ifade etmektedir. Ancak Tirkiye i¢in bu oranin yillara gore seyrine
bakildiginda dalgalanmalar yasandig1 ve piyasada bu anlamda bir istikrar saglanamadigi

goriilmektedir.
1.5.1.2. Yapisal gostergeler

Finansal sistem, fonksiyonlarin1 c¢esitli kanallarla gergeklestirmektedir. Bu
nedenle finansal gelismisligin belirlenmesinde miktar gdstergelerinin yan1 sira finansal
sistemin yapisindaki degisimlerin de incelenmesi son derece énemlidir. Bu kapsamda
finansal sistemin yapisal gelismisligini gdsteren en Onemli gosterge, hane halkinin
elindeki paray1 nasil ve ne oranda degerlendirdigine iliskin bilgi veren, genis anlamda
para arzinin dar anlamda para arzina orani olan M2/M1 orani olarak kabul edilmektedir.
Bu oranin artmasi, ekonomik birimlerin ellerindeki para miktarin1 azaltarak bunun
giderek daha biiyiik kismin1 vadeli mevduat olarak degerlendigini ifade etmektedir.
Dolayistyla M2/M1 oranmin artmasi finansal sistemin yapisinin  gelistigini

gostermektedir (Lynch, 1996, s. 12).
1.5.1.3. Finansal fiyatlar

Finansal sistemi gelismis olan ekonomilerde fiyatlar, rasyonel kararlar alan piyasa
giicleri tarafindan belirlenmektedir. Bu durumda getirisi negatif olan ya da pozitif
olmayan yatirimlardan kaginilmaktadir. Dolayisiyla finansal gelisme gostergesi olarak
ekonomideki finansal fiyatlar ve bu fiyatlarin esnekligi de dikkate alinmalidir. Reel faiz
oranlar1 da en 6nemli finansal fiyatlardan birisi oldugu i¢in faiz oranlar1 diizeyi ve bu

oranlarn fiyat esnekligi finansal gelismislik acisindan olduk¢a 6nemlidir.

Finansal gelismenin ve araciligin reel faiz oranlariyla iligkili oldugu diisiiniilerek
finansal gelisme gostergelerinde reel faiz oran1 da degerlendirilmektedir. Finansal bir
gosterge olarak reel faiz oranlarinin ¢alismalara dahil edilmesi, reel faiz oranlarindaki
artisin tasarruflar1 artirarak yatirimlart finanse etmede kullanilacak fon miktarinin
artmasini1 ve dolayisiyla da yatirnmlarin artmasini saglayacagini savunan McKinnon-

Shaw hipotezine dayanmaktadir (Erim & Tiirk, 2005, s. 27).

Negatif reel faiz oranlar1 ekonomideki tasarruflar1 olumsuz etkiledigi igin reel faiz

oranlarmin pozitif olmas1 finansal gelismenin temel sartidir (Oztiirk, Barisik, & Kilig
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Darici, 2010, s. 99). Diinya genelinde iilkeler incelendiginde de gelismis iilkelerde reel
faiz oranlar pozitifken ekonomik anlamda geri kalmis iilkelerde ¢cogunlukla reel faiz
oranlarinin negatif oldugu goriilmektedir. Reel faiz oranlarmin yani sira esnekligi de
onemlidir. Ciinkii finansal gelisme diizeyi belirlenirken hizli tepki veren yani esnek faiz
oranlari, degisen ekonomik durumlara hizla uyum sagladigini ifade etmekte ve bu nedenle

onemli bir gosterge olmaktadir.
1.5.1.4. Uriin cesitliligi

Finansal gelismigligin dnemli gostergelerinden bir digeri de finansal piyasalardaki
iriin ¢esitliligidir. Bir ekonomide finansal sistemin gelismesi i¢in sistem icerisinde
sunulan  araclar, hizmetler, iriinler c¢esitlendirilerek  bunlarin  kullanim
yayginlastirilmalidir. Ciinkii tasarruf sahiplerine gesitli iirinler sunmak onlar1 yatirim
yapmaya tesvik etmektedir. BoOylece finansal sistemdeki fon miktar1 artmakta ve

ekonomideki sermaye ihtiyacinin karsilanmasi da kolaylagsmaktadir.

Gelismis finansal sisteme sahip ekonomilerde sermaye piyasalarindaki {iriin
cesitliligi fazla olmaktadir. Ancak sermaye piyasalar1 yeteri kadar gelismemis olan
ekonomilerde ise finansal iiriin ¢esitliliginin yetersiz oldugu goriilmektedir. Bu kapsamda
gelismekte olan finansal piyasalarda kullanilan temel finansman tiriinleri tahvil ve kredi
gibi araglar olurken gelismis finansal piyasalarda opsiyon, forward, future, swap gibi

vadeli piyasa iirlinleri daha fazla kullanilmaktadir.
1.5.1.5. Degisim (islem) maliyeti

Finansal sistemin en temel islevi ekonomideki fonlarin, fon arz edenlerden fon
talep edenlere dogru aktarilmasini saglamaktir. Fon transferini gergeklestiren finansal
arac1 kurumlar aracilik fonksiyonunu yerine getirirken; tasarruf sahiplerine 6denen faiz
orani ile yatirimcilardan alinan faiz orani arasindaki farktan meydana gelen ve faiz marj1
olarak ifade edilen bir maliyet olusmaktadir. Bankalar tasarruf sahiplerine 6dedigi
mevduat faiz orani ile yatirimcilardan aldigi kredi faiz orani arasindaki fark olarak
tanimlanan faiz marj1 kadar fonu kendisi almaktadir. Ekonomideki faiz marj1 ne kadar az
olursa yatirimlara aktarilabilecek fon miktar1 o kadar fazla olacaktir. Dolayisiyla bu fon
miktarinin en uygun seviyede tutulmasi i¢in finansal sistemde islem maliyetleri diisiik

tutulmalidir.
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Finansal sistemin etkinligi acisindan islem maliyetlerinin diigtiriilmesi, aracilik
maliyetlerinin diisiiriilmesi temeline dayanmaktadir. Aracilik maliyetlerinin diisiiriilmesi
anlamina gelen diisiik faiz marj1 ise gelismis bir finansal sistemin gostergesi olmaktadir.
Soyle ki; finansal gelisme diizeyi arttikca aract kurumlarin fon transferinde gerek
teknolojik yeniliklerden gerek Ol¢ek ekonomilerinden faydalanmasiyla transfer

maliyetleri azalacak ve boylece faiz marji diisiik olacaktir.

Yiiksek faiz marjlar1 bankalarin verdikleri kredi ya da topladiklar1 mevduat basina
karliliklarimi artirirken ekonomik ve sosyal anlamda iilkeyi negatif yonde etkilemektedir
(Yaldiz Hanedar, 2020, s. 244). Ayrica faiz marjinin yiikselmesi ekonomik birimlerin

kredi taleplerini diisiirmekte ve bu da ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir.
1.5.2. Finansal gelisme endeksi

Finansal gelisme konusuna yonelik yapilan arastirmalarda karsilagilan en 6nemli
sorun finansal gelisme gostergelerinin belirlenmesinde ortaya c¢ikmaktadir. Finansal
gelismenin Olglimiinde literatiirde siklikla miktar gostergeleri (parasal biiytikliikler, kredi
biiytikliikleri ve sermaye piyasasina iligkin biiyiikliikler) vb. gostergeler kullanilmaktadir.
Ancak bu gostergeler finansal gelismenin karmasik ¢ok boyutlu yapisini dikkate
almamaktadir (Eyiiboglu & Akan, 2020, s. 975). Ciinkii bu gostergelerin her biri finansal

gelismenin farkli boyutunu temsil etmektedir.

Finansal gelismenin karmasik ve c¢ok boyutlu dogasimni yansitacak gosterge
eksikligini giderebilmek amaciyla 2016 yilinda Uluslararas1 Para Fonu (IMF), ¢ok
boyutlu verileri tek bir 6zet endekse indirgeyerek Finansal Gelisme Endeksi (FDI)’ni
olusturmustur. IMF tarafindan olusturulan FDI; finansal kurumlarin ve finansal
piyasalarin derinlik (biiytikliik ve likidite), erisim (bireylerin ve sirketlerin finansal
hizmetlere erisim yetenegi) ve etkinlik (kurumlarin finansal hizmetleri diisiik maliyetle
ve stirdiirtilebilir bir sekilde sunabilme yetenegi ve sermaye piyasasi islemlerinin hacmi)
acisindan ne kadar gelismis oldugunu 6zetlemektedir (https://data.imf.org/?sk=f8032e80-
b36c-43b1-ac26-493c5blcd33b ).

Sekil 1.4’te; Finansal Kurumlarin Derinligi (FID), Finansal Kurumlarin
Erisilebilirligi (FIA), Finansal Kurumlarin Etkinligi (FIE), Finansal Piyasalarin Derinligi
(FMD), Finansal Piyasalarin Erisilebilirligi (FMA), Finansal Piyasalarin Etkinligi (FME)

olmak tizere 6 adet alt endeksten bagslayarak finansal gelisme diizeyini 6l¢mek adina
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olusturulan endeksler gosterilmektedir. Bu alt endeksler iki gruba ayrilarak Finansal
Kurumlar (FI) ve Finansal Piyasalar (FM) endeksleri olusturulmustur. Finansal Kurumlar
Endeksi ve Finansal Piyasalar Endeksinin toplanmasiyla da iilkenin nihai finansal
gelismislik diizeyini veren Finansal Gelisme Endeksi ortaya koyulmustur (Emin, 2019, s.
6).

ﬁ— w |
Finansal
Gelisme

Finansal Finansal
Kurumlar Piyasalar

Erisilebilirlik Etkinlik Derinlik | Erisilebilirlik Etkinlik

Sekil 1.4: Finansal Gelisme Endeksi (IMF, https://data.imf.org/?sk=f8032e80-b36c-43b1-ac26-
493c5b1cd33b)

Finansal gelisme endeksi, finansal kurum ve piyasalarin derinlik, erisim ve
etkinlik olmak {izere ii¢ agidan iilkelerin goreli siralamasini gostermektedir (Svirydzenka,
2016, s. 20) ve 183 iilke i¢in 1980 yilindan itibaren her yil hesaplanmaktadir. IMF
tarafindan temel bilesenler analizi kullanilarak olusturulan FDI’nin degeri 0 ile 1 arasinda
degismektedir. “0” degeri en diisiik finansal gelisme diizeyini gostermekte ve “1” degeri
ise en yiiksek finansal gelisme diizeyini gostermektedir. Dolayisiyla FDI degeri 1’e

yaklagtike¢a finansal gelisme diizeyi artmaktadir.

Finansal Gelisme Endeksinin merkezinde; bankalar, yatirim fonlari, sigorta
sirketleri, emeklilik fonlar1, diger banka dis1 kurumlari igeren finansal kurumlar ile hisse
senedi ve tahvil piyasalarini igeren finansal piyasalar yer almaktadir (Ozarslan Dogan,
2021, s. 69). Finansal gelisme endeksinin olusturulmasinda kullanilan temel degiskenler

Tablo 1.2°de gosterilmektedir.
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Tablo 1.2: Finansal Gelisme Endeksinin Hesaplanmasinda Kullanilan Gostergeler (Svirydzenka, 2016:8;

Eyiiboglu &Akan, 2020:981)

Finansal Gelisme Endeksi

Finansal Kurnmlar

Finansal Pivasalar

1. Ozel sektor kredileriiGSYTH 2.
Emeklilik fonu aktifler/GSYTH

3. Yatnm fonu aktifleri’'GSYIH

|.Sermaye piyasasi kapitalizasyonw/' GSYIH

2.Hisse senedi islem hacmi/GSYTH

= 3.Devletin uluslararas: borglanma
.£ 4. Sigorta primleri (Hayat ve hayat senetleri/GSYTH
£ X
g ) /GSYIH 4. Finansal kuruluslann toplam borglanma
senetleri/GSYTH
5. Finansal olmayan sirketlerin toplam
borglanma senetler/GSYIH
1. 100.000 yetiskin basina diisen banka 1. En biiyilk 10 sirket disindaki  piyasa
£ sube sayisi kapitalizasyonu'toplam kapitalizasyon
& 2. 100.000 yetiskin kigi basmna diigen 2. Hisse senedi ihrag eden sirketlerin toplam
ATM sayis1 53y1s1
1. Net faiz marj l. Sermaye piyasas: devir hiz
2. Mevduat- kred: marj:
s 3. Faiz disi geliToplam gelir
E 4. Genel varhk maliyetleri toplam
ﬁ L)
m  varhklar

5. Akuf karhilig

6. Ozsermaye karlilig

Sekil 1.5°te Tiirkiye’nin finansal gelisme endeksinin 2011-2020 yillar1 arasindaki
goriiniimii yer almaktadir. Tiirkiye’nin finansal gelisme agisindan yillar itibariyle ¢ok
keskin olmamakla beraber dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir. Bu durum, basta
degisen ekonomik kosullar ve alinan politik kararlar olmak iizere bir¢ok nedenden
kaynaklanmaktadir. 10 yillik siiregte gelinen noktada {lilkenin finansal sisteminde
tyilesme yasandig1 sOylenebilir ancak finansal gelisme dilizeyini yeteri kadar artirmak
adina finans piyasalar1 ve bu piyasalarda yer alan kurumlara yonelik diizenlemeler,

cesitlendirmeler, yenilikler yapilmas1 gerekmektedir.
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Sekil 1.5: Tiirkiye 'nin 10 Yillik Finansal Gelisme Endeksi Gortiniimii (2011-2020) ( (IMF, 2022)
Tiirkiye’nin 2011-2020 yillar1 arasindaki finansal kurumlar endeksi, finansal
piyasalar endeksi ve bu iki endeksin birlestirilmesiyle hesaplanan finansal gelisme
endeksi degerlerinin yer aldigi Tablo 1.3 incelendiginde; 2011 yilinda 0.48 olarak
hesaplanan finansal gelisme endeksinin 2020 yilinda 0.54’e yiikseldigi goriilmektedir.
Bunun disinda tiim yillarda finansal piyasalar endeksinin finansal kurumlar endeksine
gore daha yiiksek olmasi; iilkede finans piyasalarinda saglanan etkinligin finansal

kurumlarda tam olarak saglanamadigini ifade etmektedir.

Tablo 1.3: Tiirkiye'nin 2011-2020 Yillar: Arasindaki Finansal Gelisme, Finansal Kurumlar ve Finansal
Piyasalar Endeksi Degerleri ( (IMF, 2022)
01 2012 2013 2014 2015 201 2007 2018 2019 2020

, , , A | 1 A | A A | A | A 1 A | A |
Finansal Geligme Endeksi 048 049 031 032 031 031 03 0x 03 0

, , k| A | A | A A | A | A A | A | A |
Finansal Kurumlar Endeksi 041 043 046 047 048 048 048 048 047 048

, , , A | A | A | A A | A | A A | A | A |
Finansal Piyasalar Endeksi 033 03 05 035 035 051 05 035 058 058

1.6. Finansal Gelisme-Ekonomik Biiyiime iliskisi

Ulkelerin gelismislik seviyeleri belirlemek ve karsilastirmalar yapabilmek igin
cok sayida gosterge kullanilmaktadir. Bir iilkenin toplumsal refah ve gelismisligini
yansitan en Onemli gostergelerden birisi de milli gelir diizeyindeki artis1 ifade eden
“ekonomik biiytime”dir. Ekonomik biiyiimenin gergeklestirilmesi, tiim ekonomilerde
ulagilmak istenen temel makroekonomik hedeflerin basinda gelmektedir. Dolayisiyla

iktisat literatlirinde ekonomik biiyltimenin belirleyicilerinin neler oldugu, ekonomik
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biiylimeyi olumlu ya da olumsuz etkileyen faktorlerin belirlenmesi gibi konulara iligskin
gecmisten giiniimiize sayisiz ¢aligma yapilmistir. Finansal entegrasyon siireciyle beraber
ekonomik biiyiime ile finansal gelisme arasindaki iliski, ¢alismalarin odagi haline

gelmistir.

Finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiye yonelik yapilan
caligmalarin bir kisminda finansal gelisme ekonomik biiylimeyi pozitif etkilerken bir
kisminda ekonomik biiyiimeyi ters yonlii etkiledigi goriilmektedir. Yapilan ¢aligmalarin
bir diger kisminda iki degisken arasinda cift yonlii nedensellik iligkisinin var oldugu
sonucuna ulasilirken degiskenler arasinda bir iliski bulunamayan calismalar da
mevcuttur. Ancak konuyla ilgili ger¢eklestirilen ampirik ¢calismalarin neredeyse hepsinde
finansal gelisme ve ekonomik biiyiime arasinda giiclii bir iliskinin oldugu tespit
edilmistir. Iliskinin yonii hakkinda farkli sonuglar elde edildigi i¢in literatiirde ortak bir
sonuca varilamamis olsa da cogunlukla finansal gelisgmenin ekonomik biiylime iizerinde

pozitif etkisi oldugu goriilmektedir.

Finansal gelisme diizeyi arttik¢a, finansal kesimin yaratmig oldugu fonlarin reel
kesime kanalize olma orani artacak ve boylece ekonomik biiytime hizlanacaktir (Felek,
Yayla, & Caglar, s. 64). Finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskinin
anlasilir olmasi i¢in literatlirdeki teorik yaklasimlarin incelenmesinin yararli olacagi

diistiniilmektedir (Saygin, 2017, s. 48).
1.6.1. Finansal gelisme ve ekonomik biiyiime iligkisine yonelik teorik yaklasimlar

Finansal gelisme ve ekonomik biiylime literatiiriiniin en temel ¢alismalarindan biri
Bagehot’un 1873 yilinda Ingiltere’nin sanayilesme siirecinde finansal araciligin etkisini
inceledigi caligma olmustur. Bagehot (1873) calismasinda, finansal piyasalardaki
gelismelerin ekonomik biiyiime iizerinde 6nemli Ol¢lide pozitif katkilari oldugunu
vurgulamistir. Finansal piyasalarin fonksiyonlarina deginip tasarruflarin uzun dénemde
yatirimlara doniistiiriilmesinde finansal piyasalarin ne denli 6nemli olduguna deginmistir
(Freixas, Giannini, Hoggarth, & Soussa, 2000, s. 66). Ingiltere’de yatirimlarin finanse
edilebilmesi i¢in finans piyasalarinin etkin ¢alismasiyla sermayenin harekete gegirilmesi
gerektigini belirtmistir. Ayrica ekonomide likidite krizi yasanmasi halinde merkez

bankalarinin rolii tizerinde durmustur.
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Schumpeter’in 1911 yilinda gergeklestirdigi ¢aligma da finansal gelisme ile
ekonomik bilytime arasindaki iliskinin ele alindigi literatiiriin ilk ve temel ¢aligmalarindan
biri olarak kabul edilmektedir. Schumpeter (1911)’e gore finansal aracilardan biri olan
bankalar; girisimcilerin teknolojik gelismelerle beraber olusan yenilik¢i faaliyetlerine fon
saglayarak destek olmakta ve ekonomik biiyiimeye katkida bulunmaktadir. Calismada,
ozellikle bankacilik sektoriiniin etkin roliine deginilmis olsa da biitiin finansal araci
kurumlarin, potansiyel girisimleri ve yatirim projelerini degerlendirerek tasarruflar1 en
etkin alanlara yonlendirmesinin ekonomik biiylime iizerinde son derece etkili oldugu
vurgulanmistir. Finansal aract kurumlarin bu islevleri yerine getirmesi, hem {iretken
yatirmmlarin desteklenmesine hem de finansal sistemde yer alan taraflar arasinda

hareketliligin saglanmasina destek olmaktadir.

Finansal gelisme ve ekonomik biiylime iligkisini hem teorik hem de uygulamali
olarak ele alan birgok ¢alisma bulunmaktadir. Konuya iligkin literatiirde yer alan temel
teorik yaklagimlar; “Gurley-Shaw (1955) yaklagimi1”, “arz itisli ve talep cekisli yaklagim”,
“McKinnon-Shaw (1973) finansal serbestlesme yaklagimi” ve son olarak “igsel biiyiime

yaklagimi1” olmak iizere incelenecektir.
1.6.1.1. Gurley-Shaw (1955) yaklagimi

Gurley ve Shaw (1955) yaptiklann calismada temel olarak ekonomideki
tasarruflarin yatirnmlara doniismesinde finansal aract kurumlarin biiylik 6l¢iide etkili
oldugunu ifade etmislerdir. Kurumsallagsmayla birlikte gelisen finansal sistem ekonomik
gelismeye katkida bulunacaktir. Tasarruf ve yatirimlarin kurumsallik araciligiyla 6diing
verilebilir fon akimini ve finansal araglari ¢esitlendirdigi vurgulanmistir. Finansal
kurumlarin ¢esitlendirilmesi ve sayisinin artirilmasi, kurumlar arasinda rekabet ortami
olusturacaktir. Buna bagli olarak da finansal piyasada sunulan {iriin ve hizmetler
cesitlendirilecektir. Finansal sistemde kurum ve araglarin ¢esitlendirilmesi yani her
kesimden tasarruf sahibine cazip gelebilecek alternatiflerin ¢ogalmasi, tasarruflarin

yatirima donitigmesine katkida bulunarak ekonomik biiyiimeyi hizlandirmaktadir.

Gurley ve Shaw (1955), ekonomik biiyiime siirecinin literatiirde cogunlukla gelir,
cikti, servet ve emek kalibinda ele alindigini ve bu siirecte finansal sektoriin etkilerinin
thmal edildigini ifade etmislerdir. Ekonomik biiylimenin ger¢eklesmesinde finans

sektoriiniin roliiniin de dikkate alinmas1 gerektigi vurgulanmistir. Cilinkii kurumsallagan
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yatirim ve tasarruflarin piyasada degerlendirilmesi ile finansal varlik birikimi artacak,
odiing verilebilir fonlar akiminda c¢esitli kanallar ortaya ¢ikacak ve ekonomik biiyiime
desteklenmis olacaktir. Ayrica kurumsallagma araciligiyla saglanan finansal gelismislige
dayali finansal kontroliin, parasal kontrole kiyasla biiyiime oranini artirmada daha fazla

etkili olacagi belirtilmistir (Armutcuoglu Tekin, 2019, s. 40).

Gurley ve Shaw, finansal aracilik faaliyetlerinin olmadigi durumda yeterli
finansmana sahip olmayan ekonomik birimler yatirim yapamayacagi icin ekonomide
gerceklesecek yatirimlarin azalacagini ifade etmislerdir. Ayrica ekonomideki fonlarin
etkin alanlara yonlendirilme islevi de gerceklestirilmeyecegi i¢in yeterli sermayeye sahip
tasarruf sahipleri ellerindeki fonu her zaman etkin sekilde degerlendiremez. Finansal
aracilar hem yatirimlara finansman saglayarak hem de tasarruf sahiplerine fonlarini etkin

bir sekilde degerlendirme firsati sunarak ekonomik biiylimeye pozitif katkida bulunurlar.

Gurley ve Shaw c¢aligmalarinda yatirnmlarin fonlanmasinda igsel ve digsal olmak
lizere iki tiir finansman yonteminden bahsetmislerdir. I¢sel finansman ydntemi
yatirimlarin 6z kaynaklar kullanilarak yapildigini ifade etmektedir. Digsal finansman
yontemi kendi ig¢inde “dogrudan finansman” ve dolayli finansman” olarak ikiye
ayrilmaktadir. Yatirimcilarin direkt olarak tasarruf sahiplerinden borg¢ alabilmesi
dogrudan finansman yodntemini olustururken; taraflar arasindaki bor¢lanma isleminin
finansal araci kurumlar tarafindan gergeklestirilmesi dolayli finansman yontemini

olusturmaktadir.

Gelismis iilkelerde fonlama islemi ¢ogunlukla digsal finansman yoéntemi, az
gelismis iilkelerde ise daha ¢ok igsel finansman yontemiyle yapilmaktadir. Ayrica hisse
senetleri piyasasinin gelistigi ekonomilerde dogrudan finansman yonetimi kullanilmakta
ancak az gelismis ekonomilerde hisse senedi piyasalar1 tam gelismediginden dogrudan
finansman yontemi kullanilamamaktadir (Pehlivan, 2022, s. 43). Bu kapsamda
tasarruflarin yatirimlara doniistiiriilmesi i¢in finansal araciligin 6zellikle az gelismis

ilkelerde ne denli 6nemli oldugu Gurley ve Shaw tarafindan bir kez daha vurgulanmistir.
1.6.1.2. Arz itigli ve talep cekisli yaklagim

Finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiye yonelik gergeklestirilen
ilk calismalarin bir kisminda bu iliski ampirik olarak incelenirken, bir kisminda iliski

nedensellik agisindan incelenmistir. Yapilan ¢alismalarin gogunda bir nedensellik iliskisi
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tespit edilmis ancak nedenselligin yonii iizerine farkli goriisler olusmustur. Bunlar;
nedenselligin yOniiniin finansal gelismeden ekonomik biiylimeye dogru oldugunu
savunan “arz itisli (6nciillii) yaklasim” ve nedenselligin yoniiniin ekonomik biiylimeden
finansal gelismeye dogru oldugunu savunan “talep ¢ekisli (takipli) yaklasim”dir. Teorik
olarak bu iki yaklagim, nedenselligi ciddi anlamda inceleyen ilk ekonomist olan Hugh
Patrick’in 1966 yilinda yaptig1 calisma ile giindeme gelmistir (Ergeg, 2004, s. 56). Patrick
(1966) iliskinin yoniinii, talep takipli ve arz dnciillii olarak adlandirdig iki farklt model

olusturarak incelemistir.

Talep ¢ekisli yaklasimda, ekonomik biiylimenin yasanmasi finansal gelismeyi
tetiklemektedir. Ekonomik biiylimeyle beraber finansal sistemde sunulan hizmetlere daha
fazla talep olacak ancak mevcut finansal sistem bu talepleri karsilamada yetersiz
kalacaktir. Finansal sektoriin olusan yeni talepleri karsilayabilmesi i¢in hem finansal
kurumlarin hem de finansal ara¢ ve hizmetlerin cesitlendirilmesi ve yayginlastirilmasi
gerekecektir. Boylece finansal gelisme tesvik edilmis olacaktir. Kisaca talep cekisli
yaklagima gore; reel sektoriin biiyiimesi ekonomide finansal kurum ve araglara olan talebi
artiracag i¢in artan talebe karsilik yeni finansal kurum ve araglar olusmasiyla finansal
sistem gelisecektir. Yani ekonomik biiylimenin saglanmasi sonucu finansal gelismenin

yasanacagi savunulmaktadir.

Arz itigli yaklasimda ise; finansal gelismelerin ekonomik biiylimeyi pozitif
etkiledigi savunulmaktadir. Arz itisli olguda finansal sistemin; ekonomideki kaynaklari
geleneksel yani biiyiimeyen sektorlerden modern sektorlere aktarmak ve bu sektorlerde
girisimci bir reaksiyonu saglamak ve tesvik etmek olmak tizere iki temel islevi vardir
(Patrick, 1966, s. 175-176). Finansal sistem, ekonomik biiyiime tizerindeki pozitif etkiyi
bu islevleri yerine getirerek yaratmaktadir. Arz itisli yaklasimda finansal kurumlar
fonlarin etkin bir sekilde aktarilmasi i¢in gerekli bir unsur olarak ele alinmaktadir.
Finansal araclarin ¢esitlendirilmesi, bu araglara olan talebi ve tasarruf miktarini yani
yatirimlar i¢in kullanilabilecek fon miktarimi artirmaktadir. Finansal kurumlar da bu
fonlarin etkin alanlara yatirilmasini saglayarak ekonomik biiylimeyi desteklemektedir.
Finansal sistem ne kadar gelismis olursa ekonomik verimlilik ve biiyiime o kadar fazla

olmaktadir.

Patrick (1966)’in ekonomik biiyiime ile finansal gelisme arasindaki iliskide

nedenselligin yoniinii arz itisli ve talep cekisli olarak tanimladig: iki agidan ele aldigi
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calismada; iki yaklasimda da nedenselligin yoniiniin nerden nereye oldugu ve nasil

gerceklestigi Sekil 1.6°da 6zet olarak verilmistir.

Arz Itisli Finansal Gelisme
Finansal gelisme saglandikca, finansal kurumlar fon
transferini daha etkin gerceklestirecek, ekonomi
icin  girece daha iyi  yatnmlar fonlanarak,
ekonomik biiyiimeyi hizlandiracaktir.

—

Finansal [ Ekonomik

Gelisme :>— Biiviime
. Nedenselligin Yinit o )
Finansal yapinin Milli gelirdeki

gelisimi — artis

‘-._u J
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Talep Cekisli Finansal Gelisme
Ekonomik biiyiime saglandikga, gelirleri artan
ekonomik birimlerin, finansal hizmetlere yionelik
talepleri de artacaktir. Finansal kurumlarin bu talep
artisinit karsilama cabalan, finansal  sistemin
gelisimini saflayacaktir

Sekil 1.6: Finansal Gelisme Tiirleri (Ergeg, 2004)

Patrick (1966), calismasinda, ekonomik biiylimenin ilk sathalarinda finansal
gelismenin iktisadi biiyiimeyi destekledigini savunmaktadir. Ciinkii ekonomik
bliylimenin baglarinda finansal gelisme reel sermaye birikimine yol agmaktadir.
Teknolojik yenilikleri de iceren yenilikler ve finansal hizmetlerin gelismesi ekonomik
birimlere yeni imkanlar sunarak ekonomik biiylimeyi desteklemektedir. Ancak ekonomik
bliylimenin 1ileri safhalarinda ise finansal gelismenin arz onciilliiglindeki o6zelligi
azalmakta ve ekonomik biiyiime finansal gelismeyi tesvik etmeye baslamaktadir. Yani
ekonomik biiylime siirecinin ilk baslarinda “arz itigli yaklasim” hakimken ekonomik

gelisme bir olgunluga ulastiginda “talep ¢ekisli yaklasim™ daha baskin olmaktadir.
1.6.1.3. McKinnon-Shaw (1973) finansal serbestlesme yaklasimi

McKinnon ve Shaw 1973 yilinda finansal gelisme ve ekonomik biiytime iliskisine
yonelik birbirlerinden bagimsiz olarak yaptiklar1 ¢alismalarinda ekonomik biiyiimenin
saglanabilmesi icin finansal serbestlesmenin gerekli oldugunu savunmuslardir. Bu

dogrultuda finansal sektor iizerinde kisitlayict etki yaratan her tiirlii miidahaleye kars1
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cikmiglardir. Finansal gelisme ile ekonomik biiylime iligkisini ilk defa finansal
serbestlesmeye dayali agiklayan calismalar oldugu i¢in finansal liberalizasyon teorisi

literatiirde McKinnon-Shaw yaklasimi olarak adlandirilmastir.

McKinnon ve Shaw, en genis tanimiyla finansal sistem {izerindeki her tiirlii
kisitlamay1 ifade eden “finansal bask1” kavramini aciklayarak devletin finansal piyasalara
miidahale etmesi durumunda finansal sistemin baski altinda oldugunu ve etkin
calisamadigini savunmuslardir. Ozellikle 1970’e kadar gelismekte olan iilkelerde yaygin
olarak uygulanan mevduatlara verilen yiiksek zorunlu karsiliklar1, faiz tavani uygulamasi,
kamunun kredi tahsisini de iceren ve piyasanin rekabet¢i yapisini bozan kamu
miidahalelerini kapsayan finansal baski politikalarini elestirmislerdir (Andersen & Tarp,
2003, s. 191). Bu politikalarin negatif reel faize yol agarak tasarruflari, yatirimlari,

sermayenin verimliligini azaltacagini agiklamislardir.

McKinnon-Shaw (1973) yaklasiminda finansal serbestlesme sonucu piyasadaki
engellerin ortadan kalkmasiyla tasarruflarin yani yatirimlara yonlendirilecek fon
miktarinin ve dolayisiyla da yatirimlarin artarak ekonomik biiyiimenin desteklenecegi
savunulmaktadir. Bu siirecte finansal aracilarin rolii olduk¢a 6nemlidir. Ciinkii finansal
serbestlesmeyle beraber finansal aract kurumlar, artan tasarruflarin getirisi en yliksek ve
riski en az olan yatirimlara aktarilmasini saglayarak ortalama verimliligi artirmakta, etkin
kaynak dagilimini gerceklestirmekte ve boylece  ekonomik biiylimeyi pozitif

etkilemektedir.

Ozellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde finans piyasalari devlet
otoriteleri tarafindan baskilanmaktadir. Soyle ki; nominal faiz orani ic¢in piyasada
olugmasi gereken diizeyin altinda bir tavan belirlenmesiyle mali baskilama olusmaktadir.
Nominal faiz oranlarina getirilen bu tavanlar, ekonomide negatif reel faiz oranlarinin
olusmas1 sonucunu dogurmaktadir. Ozellikle de yiiksek enflasyon yasanan bu iilkelerde
finansal baskilama sonucu olusan negatif reel faiz oranlar tasarruflarin, dolayisiyla
yatirimlarin azalmasimna ve bdylece ekonomik biiylimenin yavaglamasina neden

olmaktadir.

McKinnon-Shaw yaklasimi yiiksek faiz oranlarmin diisiik getiriye sahip yatirim
projelerini eleyecegini, dolayisiyla yatirimlarin daha verimli alanlara yonelecegini

savunmaktadir (Arestis, 2004). Ekonomik biiylime ve kalkinma siirecinde mevcut
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tasarruflarin etkin alanlarda kullanilmasi da tasarruflarin artirilmasi kadar énemli bir
etkiye sahiptir. Finansal baski politikalart sonucunda tasarruflarin azalmasiyla ekonomide
yeterli 6l¢lide sermaye olmayacagi i¢in fonlar marjinal verimliligi diisiik olan yatirimlari
finanse etmede kullanilmaktadir. Ancak reel faiz oranlar1 yiikselirse bu durum
harcamalari kisici etki olusturacak ve ekonomik birimler birikim yapmaya tesvik edilmis
olacaktir. Artan birikimler, daha fazla fon miktar1 olusturacagi i¢in finansal aracilar bu
fonlar1, kaynak yetersizligi yliziinden yoneldigi verimliligi diisiik yatirnmlardan ziyade
daha biiyiik ve getirisi yiiksek yatirimlar1 finanse etmede kullanacaktir. Ayrica finansal
serbestlesmeyle yiikselen reel faiz oranlari sonucu, tasarruflarda yasanan artiga bagl
olarak finansal sisteme daha fazla fon aktarilmasi finansal ara¢ gesitliligini ve finansal
derinlesmeyi artiracaktir. Yani finansal serbestlesme, finansal iiriin ve hizmetlerin
cesitlendirilmesine yol acarak finansal derinlesmeyi artiracak ve bdylece finansal

sistemin gelismesine katkida bulunacaktir.

Finansal baski politikalari, diisiik faiz oranlar1 ve segici kredilerle ayricalikli bir
grup yaratmaktadir. Bu grubun disinda kalanlar ise yiiksek faiz oranlarinin gegerli oldugu
gayri resmi yani organize olmamis piyasalara yonelmek zorunda kalmaktadir (Esen,
1998, s. 24). McKinnon ve Shaw organize olmus finansal sistemin ekonomik biiylime
tizerinde daha etkili olacagini ifade etmektedirler (Pehlivan, 2022). Bu kapsamda finansal
sistemin serbest birakilmasiyla yiikselen faiz oranlari, organize olmamis piyasalardan
bankacilik sektoriine dogru bir fon akimi1 meydana getirecektir. Bunun yani sira finansal
sistem tlizerindeki baskilama faiz oranlar1 ve doviz kurlarinin seyrini degistirmekte,
sermaye piyasalarin1 olumsuz etkilemektedir. Bu durum yabanci fonlarin yatirimlara
yonlendirilmesini pek miimkiin kilmamakta ve 6diing verilebilir fonlarin azalmasina

neden olmaktadir.

McKinnon, sermaye piyasalarinin gelismedigi ve dis kaynak imkanlarinin sinirl
oldugu bir ekonomide bankalarm onemli bir rol oynadigina da deginmistir. Banka
mevduatlart da sermaye birikim siirecinde onemli bir yere ve fonksiyona sahip oldugu
icin bu mevduatlar, pozitif ve yiiksek faiz oranlari ile desteklenmelidir. Bu sayede banka
mevduatlarin getirisi yiikselecek, parasal birikim daha cazip hale gelecek ve verimli
projelerin gerceklesmesi igin sermaye birikimi saglanmis olacaktir (Ozel, 2012, s. 71).
Ozetle McKinnon-Shaw yaklasimina gore; finansal liberalizasyon faiz oranlarini

yiikselterek tasarruflar1 artirmakta, artan tasarruflar finansal aracilar vasitasiyla daha etkin
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ve daha fazla sayida yatirnmi finanse etmekte ve sonug¢ olarak da iilkedeki ekonomik

biliylime artmaktadir.

16.1.4. I¢sel biiyiime yaklasimi

I¢sel biiyiime teorisinin temelleri Romer (1986) ve Lucas (1988)’1n ¢alismalarma
dayanmaktadir. Ekonomik biiylimenin belirleyicileri izerine yapilan bu ¢aligmalar esasen
bu konuda ortaya atilan “Neo-klasik biiylime teorisi”ne tepki olarak ortaya ¢ikmuistir.
Lucas (1988)’a gore finansal hizmet ve iiriinlere olan yiiksek talebe ragmen biiylime

stirecinde finansal sektordeki gelismelerin rolii ihmal edilmektedir.

Neo-klasik biiylime teorisine gore uzun donemli ekonomik biiylime dissal
faktorler tarafindan saglanmakta ve teknolojik gelismeler digsal bir faktor olarak kabul
edilmektedir. igsel biiyiime teorisi ise, ekonomik biiyiimenin ekonomik sistemin igsel bir
c¢iktist oldugunu vurgulayarak, biiyiimenin distan kaynaklanan gii¢lerin bir sonucu oldugu
neoklasik (digsal) biiyiime teorisinden farklilik gostermektedir (Romer, 1994, s. 3).
Teknolojik gelismeler ekonomik sistemin i¢inde yer aldigi ve ekonomide alinan
kararlardan etkilendigi gerekgesiyle icsel bir faktor olarak kabul edilmektedir. Ayrica
Neo-klasik yaklasimda sadece fiziki sermaye dikkate alinirken ig¢sel biiyiime
yaklagiminda sermaye kavrami beseri sermayeyi de kapsayacak sekilde genisletilerek ele
alinmaktadir. Bu dogrultuda ekonomik biiylimenin temel belirleyicileri arasinda teknoloji

faktoriiniin yan sira lilkede uygulanan egitim ve saglik politikalar1 da yer almaktadir.

Igsel bityiime yaklagiminda Neo-klasik yaklasimdan farkli olarak tasarruflarin
uzun vadede de biiylime flizerinde etkili oldugunu savunulmaktadir. Buna gore;
tasarruflardaki artisa bagl olarak sermayenin artmasi ve bu sermayenin etkin alanlara
yatirilmast sonucu elde edilen yeni teknolojiler ve yeni {irlinlerle ekonomik biiylime
saglanacaktir. Romer (1986) ve Lucas (1988)’1in ¢alismalar1 onciiliiglinde gelisen icsel
biliylime teorisinde, llkelerin teknolojiye yatinm yaparak teknolojik seviyelerini

artirmalarinin ekonomik biliylimelerinde devamlilik saglayacagi vurgulanmaktadir.

Finansal gelismenin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini inceleyen igsel
bliylime yaklasiminda, finansal gelismenin ekonomik gelismeye ciddi Olg¢iide Onciiliik
ettigi kabul edilmistir. Girigsimciligi ve Schumpeteryan goriisii destekleyerek yeniligi
finanse eden finansal aracilarin ekonomik biiylimenin temel kaynaklarindan biri

oldugunu vurgulamislardir (Armutcuoglu Tekin, 2019, s. 40-41). Finansal aracilar, sistem
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icinden topladig1 tasarruflarla daha tatmin edici bir seviyeye gelen sermaye birikiminin
yatirimlara donligmesini saglamaktadir. Boylece finansal aracilarin iktisadi biiyiimeyi

tesvik goriilmektedir (Bencivenga & Smith, 1991, s. 195).

Finansal gelisme ve ekonomik biiyiime iligkisini igeren literatiire en 6nemli katki,
finansal sistemin fonksiyonlart ile i¢sel bliylime modellerinin iligkilendirilmesi olmustur.
Bu kapsamda o6zellikle 1990’Ih1 yillardan itibaren finansal gelismenin ekonomik
bliylimeye etkilerini i¢sel biiylime teorisini temel alarak ve farkli faktorlerle
cesitlendirerek inceleyen birgok calisma yapilmistir. Bu c¢alismalara ornek olarak;
Bencivenga ve Smith (1991), Grossman ve Helpman (1991), Levin (1997), Greenwood
ve Jovanovic (1990), King ve Levin (1903) verilebilir.

Levine (1997) finansal sistemin, sahip oldugu fonksiyonlar1 etkin bir sekilde
yerine getirmesiyle ekonomik biiytimenin saglanacagini ifade etmistir. Levine (1997)’in
caligmasinda belirttigi sekliyle teorik olarak finansal gelisme ve ekonomik biiylime
iligkisi ~ Sekil 1.7°de gosterilmistir. Buna gore; piyasada bilgi edinme ve islem
maliyetlerinin  yiiksek olmasi ekonomik birimleri yatirnm yapma konusunda
isteksizlestirmektedir. Dolayisiyla yeteri kadar fon arzi ger¢ceklesmemekte ve biiyliimeyi
saglayacak etkin yatirimlar finanse edilememektedir. Bu noktada finansal piyasalar ve

aract mekanizmalara ihtiya¢ duyulmaktadir.

Finansal sistem fonksiyonlarini yerine getirerek piyasadaki bu aksakliklari
gidermektedir. Boylece tasarruf miktar1 yani yatirnmlara aktarilabilecek fon miktar
artmaktadir. Finansal sistemde biriken bu sermayenin, finansal arac1 kurumlar tarafindan
verimliligi yiiksek olan teknolojik yatirimlara yonlendirilmesiyle ekonomik biiyiime
gerceklesecektir. Sonug¢ olarak, finansal sistem ne kadar gelismis ve etkin olursa

ekonomik biiylime de o derece fazla olacaktir.
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Sekil 1.7: Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi (Levine, 1997)

Grossman ve Helpman (1991) yeniligi icsellestirdikleri calismada ekonomik
biiylimenin temel kaynagmin arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) faaliyetleri sonucunda
verimlilik artig1 saglayan yenilikler oldugunu ifade etmislerdir. Finansal araciligin
teknolojik yatirimlar1 finanse ederek Ar-Ge faaliyetlerinin artmasinda 6nemli rolii
oldugunu belirtmigler ve biliylime siirecinde beseri sermayenin Onemine de

deginmislerdir.

Bencivenga ve Smith (1991) finansal gelismelerle beraber ¢cok daha etkin isleyen
bir finansal piyasanin varliginda ekonomik biiylimenin de daha hizli gerceklesecegini ve
bu nedenle ekonomik biiyiime a¢isindan finansal aracilik faaliyetlerinin son derece

onemli bir itici gii¢ oldugunu ifade etmislerdir.

King ve Levin (1993) finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
inceledikleri ¢aligmada finansal sistemin, girisimcileri inovatif eylemlerde bulunmaya
tesvik ederek ekonomik biiyiimeyi etkiledigi agiklanmistir. Finansal sistem; finansman
bulmay1 kolaylastirarak, projeler kapsaminda en iyi girisimcilerin kesfini yaparak, riski
cesitlendirerek ve yenilik¢i faaliyetlerin potansiyelini artirarak girisimciligi ve ekonomik

biiylimeyi etkilemektedir.
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Finansal gelisme ve ekonomik biiylime iligkinin i¢sel biiyiime teorisi kapsaminda
incelendigi tiim caligmalarda finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi destekledigine
yonelik sonuglara ulagilmistir. Finansal aracilik faaliyetleri ekonomik biiyiime siirecinde
oldukca etkilidir. Finansal sistem temelde, ekonomideki tasarruf diizeyinin artmasini,
tasarruflarin etkin yatirimlara aktarilmasim1 ve sermayenin verimlili§inin artmasini

saglayarak ekonomik gelismeye katkida bulunmaktadir.
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IKiNCi BOLUM
2. YENILENEBILIR ENERJi URETIiMi
2.1. Yenilenebilir Enerji Tanim

Enerji, en genel tanimiyla maddenin sahip oldugu is yapabilme giicii ya da
kapasitesidir. Insanhigin ilk ¢aglarmdan giiniimiize kadar 1s1, elektrik, 151k, yakit gibi
cesitli formlarda hayatin her alaninda yer almaktadir. Yasami kolaylastirarak daha iyi
sartlarda siirdiiriilebilmesini saglayan ve hayatlarimizin vazgecilmez bir pargasi olan
enerji, iktisadi anlamda da iiretimde temel girdi haline gelmistir. Ayrica iilkelerin

ekonomik ve sosyal kalkinmasinda son derece dnemli ve gerekli bir faktordiir.

Enerji kaynaklar1 doniistiiriilebilirliklerine gore birincil ve ikincil kaynaklar
olarak ayrilmaktadir. Birincil enerji kaynaklari; petrol, dogalgaz, komiir, niikleer,
biyokiitle, glines, riizgar gibi dogada kendiliginden olusan ve herhangi bir doniigiime
ugramadan dogrudan kullanilabilen kaynaklardir. Bu kaynaklarin doniistiiriilmesi sonucu
dolayl olarak elde edilen elektrik, hava gazi, benzin gibi kaynaklar da ikincil enerji

kaynaklar1 olarak ifade edilmektedir.

Enerji kaynaklarinin siniflandirilmasina iligkin literatiirde sik¢a yer alan bir diger
ayrim da yenilenebilir ve yenilenemez kaynaklar seklindedir. Yenilenemez enerji
kaynaklart; kullanildiktan sonra tekrar yerine getirilemeyen dolayisiyla da gelecekte
tilkenecegi bilinen sinirli rezerve sahip kaynaklardir. Bu kaynaklar; komiir, petrol ve
dogalgazdan olusan fosil kaynaklar ve atom ¢ekirdeklerinin par¢alanmasi sonucu olusan
niikleer kaynaklar olmak iizere kendi iginde smiflandirilmistir. Uretim siirecine yogun
olarak fosil kaynaklarin kullanilmasi, kullanimi sirasinda gerceklesen sera gazi salinimi
nedeniyle ¢evresel sorunlara yol agarken diger taraftan da rezervleri kisitli oldugu i¢in
iilkelerin disa bagimli hale gelmesiyle ekonomik sorunlara neden olabilmektedir.
Yenilenebilir enerji kaynaklar1 ise; dogal siireglerle kendini devamli yenileyebilen
kaynaklardir. Yenilenebilir enerji, doganin kendi biinyesinde gergeklesen bir dongii ile
siirekli olarak bulunabilen dogal kaynaklardan elde edildigi i¢in bu enerji tiiri
kullanildikca tiikenmez. Ayrica yenilenebilir enerji kaynaklari, fosil yakitlarin aksine
cevre dostu kaynaklardir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin en biiyiik ¢cevresel 6zellikleri,
dogada siirekli var olmalar1 sebebiyle yenilenebilir olmalari, karbon salinimlarimi

azaltarak dogaya zarar vermemeleri, temiz ve siirdiiriilebilir enerji kaynagi olmalaridir
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(Yilmaz & Can Ozig, 2018, s. 526). Yaygin olarak kullanilan baslica yenilenebilir enerji

kaynaklar1; giines, riizgar, hidrolik, jeotermal ve biyokiitledir.
2.2. Yenilenebilir Enerji Tiirleri
2.2.1. Giines enerjisi

Yeryiiziindeki en biiyiik ve temel enerji kaynagi giinestir. Giines enerjisi, giines
cekirdeginde bulunan hidrojen gazini helyuma doniistiiren fiizyon reaksiyonu sonucu
ortaya ¢ikan ¢ok gii¢lii bir enerjidir (Kaya, Senel, & Kog, 2018, s. 227). Yenilenebilir
enerji kaynaklar1 igerisinde en bol olan ve diinyadaki enerji kaynaklarinin neredeyse
tamamini dogrudan veya dolayl olarak tiireten sonsuz bir enerji kaynagidir. Gilinesten
yayilan enerjinin ¢ok az bir miktar1 diinyaya ulasmasina ragmen yeryiiziinde ihtiyag
duyulan enerjinin ¢ogunu karsilamaya yetmektedir. Giines 1s1nlar1 vasitasiyla yeryiiziine
ulasan bu enerjiden, temelde 1sinma ve elektrik liretimi olmak tlizere pek cok sekilde

yararlanilmaktadir.

Giines enerjisinden yararlanmak icin cesitli teknolojiler gelistirilmistir. Ihtiyac
duyulan enerjiyi dogrudan giinesten saglamanin miimkiin olmadig1 alanlar vardir.
Gelistirilen teknolojiler sayesinde gilines enerjisi farkli sekillerde doniistiiriilerek
kullanilabilir hale getirilmektedir. Glines enerjisi teknolojileri yontem, teknolojik seviye
ve malzeme bakimindan cesitlilik gostermekle birlikte temelde, 1s1l giines enerjisi
teknolojileri ve fotovoltaik giines enerjisi teknolojileri olmak iizere iki gruba

ayrilmaktadir:

—Is1l Giines Enerjisi Teknolojileri: Bu teknolojilerde ilk olarak giines
enerjisinden 1s1 elde edilmektedir. Elde edilen bu 1s1 dogrudan kullanilabilecegi gibi
dolayl olarak da elektrik enerjisi iiretiminde kullanilabilmektedir. Is1l giines sistemleri
1sitma, su aritma, sogutma, pisirme, kurutma gibi amaglarla kullanilmaktadir. Bununla
birlikte, endiistriyel Slgekte, bu tiir 1sitma ihtiyaglarii karsilamak igin, yogunlastirici
giines 1s1l teknolojiler kullanilirken, elektrik tiretmek icin de yogunlastirici giines giic

teknolojilerinden yararlanilir (Glines Enerjisi Teknolojileri Raporu, 2018, s. 16).

- Fotovoltaik Giines Enerjisi Teknolojileri: Glines enerjisinden dogrudan elektrik
tiretimini saglayan teknolojilerdir. Bunlarin basinda yar1 iletken bir malzeme olan ve
fotovoltaik piller olarak da adlandirilan giines pilleri gelmektedir. Fotovoltaik giines

enerjisi teknolojileri pek ¢ok amagla kullanilmaktadir. Bu uygulamalara 6rnek olarak, su
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pompalari, sogutma sistemleri, 1sitma sistemleri, baz istasyonlari, trafik tabelalari,
aydinlatma sistemleri, ulagim ve haberlesme sistemleri, su aritma sistemleri,
sinyalizasyon sistemleri, batarya dolum istasyonlar1 vs. verilebilir (Giines Enerjisi

Teknolojileri Raporu, 2018, s. 16).

Giines enerjisi teknolojilerindeki gelismeler ve yenilenebilir enerjiye yonelik
uygulanan hiikiimet politikalariyla beraber giines enerjisi kullanim1 giderek artmaktadir.
Sekil 2.1°de kiiresel giines enerjisi kurulu gii¢ kapasitesinin degisimi gosterilmektedir.
Buna gore 2012 yilindan 2021°e kadar gecgen siirede giines enerjisinde kayda deger
artiglar yasanmistir ve 2021 yilinda gilines enerjisinin kiiresel kurulu giic kapasitesi

849.473 megawatt (MW)’a ulasmustir (IRENA, 2022).
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Sekil 2.1: Kiiresel Giines Enerjisi Kurulu Gii¢ Kapasitesi (MW) (IRENA, 2022 Yenilenebilir Kapasite
Istatistikleri raporu verilerinden olusturulmustur)

2.2.2. Riizgar enerjisi

Riizgar, gilinesin yeryiizlindeki farkli yiizeyleri farkli derecede isitmasindan
kaynaklanmaktadir. Yer yiizeylerinin farkli 1sinmasi sonucunda havanin nemi, sicakligi
ve basinci farkli olmaktadir. Basing farkliliklar1 da havanin hareketine neden olmakta ve

yiiksek basingli yerlerden algak basingli yerlere dogru hareket eden hava kiitleleri riizgar
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olusturmaktadir. Bu hava kiitlelerinin sahip oldugu hareket enerjisi ise rlizgar enerjisi

olarak adlandirilmaktadir ve yogun bir kinetik enerjiye sahiptir.

Riizgar enerjisinden mekanik enerji veya elektrik enerjisi iliretmek amaciyla
yararlanilmaktadir (Kaya, Senel, & Kog, 2018, s. 229). Riizgar enerjisinden elde edilen
mekanik enerji genellikle sulama amaciyla kullanilmaktadir. Riizgar enerjisinden elektrik
enerjisi iretmek i¢in riizgar tiirbinleri gibi ¢esitli sistemler kullanilmaktadir. Bu sistemler
sayesinde hareketli havanin sahip oldugu kinetik enerji 6nce mekanik enerjiye ¢evrilip
sonra da elektrik enerjisine doniistiiriilmektedir. Riizgar enerjisinden elektrik iiretimini,
cevreye hicbir zehirli gaz salinimina neden olmadigi i¢in tam anlamiyla ¢evre dostu
olarak tanimlamak miimkiindiir. Elektrigin oldugu her alanda kullanilabilen riizgar
enerjisinin kullanim alanlarina 6rnek olarak su pompalama sistemleri, su depolama
sistemleri, batarya ve sarj sistemleri, aydinlatma sistemleri, lojistik sektorii, aydinlatma

sistemleri ve tahil 6glitme mekanizmalari verilebilir.

Riizgar enerjisi sinirsiz bir enerji kaynagi olmasinin yani sira diger enerjilere
kolayca cevrilebilen ve kullanimi sirasinda ¢evreye zarar vermeyen temiz bir enerji
kaynagidir. Riizgar enerjisinin sagladigi en onemli avantajlardan birisi fosil kaynak
kullanimini azaltmasi ve bu kaynaklarin kullanilmasiyla ortaya ¢ikan karbondioksit ve
sera gazi gibi zehirli gazlarin salinimini minimize etmesidir. Bu sayede iklim
degisikliklerini onlemede 6nemli bir role sahiptir. Ayrica riizgar enerjisi yerel olarak
uretildigi icin enerjide disa bagimhilig1 azaltarak iilke ekonomilerine katkida
bulunabilecek 6nemli bir avantaj saglamaktadir. Riizgar enerjisi kaynakli elektrik tiretim
sistemlerinin bakim ve isletme maliyetleri oldukca diisiiktiir. Cok kisa bir siirede kurulup
isletilmeye baglanabilen bu sistemlerin iiretim siireci boyunca yakit maliyeti yoktur ve
diger elektrik liretim sistemlerine gore daha basit teknolojiler icerdigi i¢in isletilmesi de

daha kolaydir.

Yenilenebilir enerji teknolojilerinden elektrik iiretiminde hidroelektrikten sonra
ikinci sirada yer alan riizgar enerjisi, hizl biiyiiyen yenilenebilir enerji teknolojilerinden
birini olusturmaktadir (Panwar, Kaushik, & Kothari, 2011, s. 1517). Sekil 2.2°de de
goriildiigii tizere kiiresel riizgar enerjisi kurulu gii¢ kapasitesi 2012-2021 yillar1 arasinda
stirekli bir artis yasamistir. Riizgar enerjisi maliyetleri zamanla azalmaya baslamis ve bu

da riizgarin kullanilabilirligini artirmistir.
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Sekil 2.2: Kiiresel Riizgar Enerjisi Kurulu Gii¢ Kapasitesi (MW) (IRENA, 2022 Yenilenebilir Kapasite
Istatistikleri raporu verilerinden olusturulmustur)

Riizgar enerjisinin biitin bu avantajlarinin yaninda bazi dezavantajlar1 da
bulunmaktadir. Riizgar enerjisi siireklilik arz eden nitelikte bir kaynak olmadigi yani
riizgar durdugunda iiretim de durdugu icin istenilen zamanda istenilen miktarda enerji
saglamada problemler yasanabilmektedir. Riizgar enerjisi kaynakli elektrik iiretim
sistemlerinin kurulus maliyetinin yiiksek olmasi da 6nemli dezavantajlarindan birisidir.
Ayrica biiyiik bir alan kaplayan riizgar tlirbinleri kurulduklari ¢gevrede gortintii ve giiriiltii
kirliligine neden olmaktadir. Yiiksek giiriiltii, hayvanlar tedirgin edebilmekte ve kuslarin

rlizgar tlirbinlerinin pervanelerine ¢arpmasi sonucu 6liimiine yol agabilmektedir.
2.2.3. Hidrolik enerji

Hidrolik enerji, hareketli suyun var olan enerjisinin kinetik enerjiye
dontstiiriilmesiyle elde edilen enerji olarak ifade edilmektedir. Giiclinii sudan alan
hidrolik enerjinin yenilenebilir bir kaynak olmasinin sebebi suyun dogal dongiistidiir.
Giines 1sis1yla birlikte buharlagsan su, bulutlar1 olusturmakta ve soguk hava dalgasiyla
lyice yogunlasarak yagmur ve kara doniisilip tekrar yeryliziine donmektedir. Bu sayede

cok daha yiiksek yerlere kadar taginabilen su kiitlelerinin irmaklar, nehirler vs. vasitasiyla
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daha alg¢ak yerlere dogru akis gostermesiyle su hareket kazanmaktadir. Dolayisiyla

hidrolik enerji de diger yenilenebilir enerji kaynaklari gibi giines kokenli bir kaynaktir.

Hareketli suyun sahip oldugu enerjiden elektrik enerjisi elde etmek icin
“hidroelektrik santraller (HES)” kullanilmaktadir. HES g¢esitleri; santralin boyutu,
depolama tipi, kurulu giicii gibi farkli kistaslar kullanilarak bircok sekilde
siniflandirilabilmektedir. Ancak en bilinen ve en ¢ok kullanilan1 depolama tipine gore
yapilan smiflandirmadir. Bu kapsamda hidroelektrik santraller, depolamali (barajli) ve
depolamasiz (akarsu tipi) olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Akarsu tipi sistemde oncelikle
su, bir su kanalina veya tiinele alinmakta ve suya meyil kazandirmak i¢in basingli bir
borudan gecirilerek kanalin iist kismina kurulan tiirbine génderilmektedir. Bu tiirbinlerde
de hidrolik enerji mekanik enerjiye doniistiiriilmektedir. Akarsu tipi santraller, barajh
santrallere gore c¢ok daha kiigiik kapasiteli olmakta ve kurulumu da daha kolay

gergeklestirilmektedir.

Barajl1 santrallerde ise suya, igerisinde tiirbinler yer alan bir baraj kurulmaktadir.
Hidrolik enerjinin en yaygin kullanim sekli, nehirler iizerine barajlar insa ederek suyu
rezervuarda biriktirmek, biriken suyun potansiyel enerjisinden yararlanarak tiirbinde
elektrik enerjisi lretmektir (Kaya, Senel, & Kog, 2018, s. 226). Bu sistemin avantaji,
yagish zamanlarda suyun barajda birikmesi sayesinde kurak zamanlarda elektrik {iretimi

icin gerekli potansiyel enerjinin saglanabiliyor olmasidir.

Hidrolik enerji tamamen yerli kaynaklardan elde edildigi ve tesislerin kurulumu
iilke imkanlariyla gerceklestirilebildigi icin enerjide disa bagimliligi azaltmaktadir. Bu
acidan bakildiginda ozellikle de enerjide biiyiik 6lciide disa bagimli gelismekte olan
tilkeler i¢in potansiyel bir kaynaktir. Sehir aydinlatmasindan fabrikalarin ¢alistirilmasina,
daginik yerlesim yerine elektrik saglamaktan tarimsal {iretim tesislerine kadar birgok
alanda elektrik ihtiyacin1 gidermek ig¢in alternatif kaynaklar arasinda On plana
cikmaktadir. Hidrolik enerji birgok alanda elektrik ihtiyacini karsilamanin yani sira
verimli arazilere sulama imkani yaratarak tarimsal iiretimin ve istihdamin artmasina

katkida bulunmaktadir.

Glinlimiizde kullanilmakta olan en eski enerji kaynaklarindan birisi olan hidrolik
enerji, mevcut enerji kaynaklar1 diisiliniildiigiinde sera gazi emisyonu yaratmadigi ve

atmosferi kirletmedigi i¢in en temiz kaynaklar arasinda yer almaktadir. Hidroelektrik
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santrallerin isletme-bakim maliyetlerinin diisiik olmasi, teknik ag¢idan uzun Omiirlii
olmalari, yakit masraflarinin olmamasi ve yiiksek verimlilige sahip olmasi da iilke
ekonomisine fayda saglamaktadir. Sekil 2.3’te kiiresel hidrolik enerji kurulu giiciiniin
yillar itibariyle gelisimi gosterilmektedir. Hidrolik enerji kullanimi, diger yenilenebilir

enerji kaynaklarindaki gelismeyle kiyaslanildiginda nispeten daha yogundur.
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Sekil 2.3: Kiiresel Hidrolik Enerji Kurulu Gii¢ Kapasitesi (MW) (IRENA, 2022 Yenilenebilir Kapasite
Istatistikleri raporu verilerinden olusturulmustur)

Avantajlarinin yaninda bazi dezavantajlart da bulunan hidrolik enerjinin en
onemli dezavantaji, santrallerin kuruldugu bolgelerde meydana gelebilen ekolojik
degisimlerdir. Barajlardaki suyun sicakligini degistirerek canli tlirlerinin 6liimlerine
neden olabilmekte ve su seviyesinde degisiklikler meydana getirerek kenar bolgelerdeki
bitkileri olumsuz etkileyebilmektedir. Kurulum maliyetleri yiiksek olan hidroelektrik
santrallerin ingaat siiresi uzundur ve hidrolik enerji kullaniminda olusabilecek tek kirlilik
de bu ingaatlar esnasinda goriilebilmektedir. En yiiksek verimlilige sahip olan bu enerji

kaynag1, uzun siireli kuraklik dénemlerinde verimliligini kaybedebilmektedir.
2.2.4. Jeotermal enerji

Jeotermal enerji, yerkiirenin kendi 1sisindan elde edilen enerjiyi ifade etmektedir.
Jeotermal enerjinin bilimsel tanimin1 yapmak gerekirse; Jeotermal enerji: Yerkabugunun
cesitli derinliklerinde bulunan ve yeryiiziindeki havzalardan beslenen sularla

potansiyelini olusturan birikmis 1sinin meydana getirdigi sicakliklar1 bolgesel olarak
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degisen ve biinyesinde daha ¢ok erimis mineral tuzlar ve gazlar i¢eren su ve buhardan
olusan bir hidrotermal kiitledir (Kiilek¢i, 2009, s. 85). Yerkabugunun derinliklerinde
meydana gelen bu 1s1 enerjisinden faydalanmak i¢in sicak suyun yeryiiziine ¢ikarilmasi

sondaj kuyular1 kurularak ya da dogal yollarla olusan fay hatlar1 ile gergeklesmektedir.

Tarihin farkli donemlerinde ¢esitli amaglarla kullanilmis olan jeotermal enerjinin
kullanim alanlar1 gliniimiizde teknolojinin gelismesiyle oldukca genislemistir. Dogrudan
ve dolayli olmak tizere iki sekilde kullanilan jeotermal enerjinin dogrudan kullanim
alanlarina 6rnek olarak; ev ve sera 1sitma, binalar ve kentler gibi bolgesel 1sitma, suyu
tuzdan arindirma, sogutma, sebze kurutma, kereste ve tahil kurutma, balik kurutma, kagit
ve kagit hamuru isleme, sulu tarim, toprak sterilizasyonu, kimyasal madde elde etme, kar
eritme ve buz ¢dzme, tarimsal iiriin kurutma verilebilir. Ayrica jeotermal enerji kaplica,
spa merkezleri, yiizme havuzu ve hamam gibi turizm ve saglik alanlarinda da
kullanilmaktadir. Jeotermal enerjinin dolayli kullanimi ise 150°C ve iizeri sicakliktaki su
kaynaklarindan elektrik iiretimini ifade etmektedir ve bu da jeotermal enerji santralleri

vasitastyla gerceklestirilmektedir.

Jeotermal enerji kaynaklarinin hava kosullarindan etkilenmemesi, veriminin
olduke¢a yiiksek olmasi ve bu kaynaklarin yenilenebilir olmasi jeotermal enerjinin en
onemli avantajlarindandir. Yeraltina inen yagmur sulari veya diger su kaynaklarinin sicak
kayalara ve magmaya yaklasip 1sinarak tekrar yeryiiziine ¢gikmasiyla ger¢eklesen dongii
sayesinde jeotermal enerji yenilenebilir bir 6zellik tagimaktadir. Fosil yakitlarin
kullanimiyla ortaya ¢ikan zehirli gaz ve asit yagmuru gibi kotii etkilerin azaltilmasina
katkida bulunan ¢evre dostu alternatif enerji kaynaklarindan birisidir. Yerel bir kaynak
oldugu icin tgiincii kisilere ihtiya¢ duyulmadan islenebilmektedir. Jeotermal enerji
santrallerinin kurulum maliyeti yiiksek olsa da isletim maliyeti oldukga diistiktiir.
Ozellikle son yillarda gelisen teknikler sayesinde daha diisiik sicakliklarda da elektrik
tiretimi yapilabilmekte, bu durum maliyetleri daha da asagiya ¢ekmektedir. Ayrica fosil
kaynakl1 enerjilerin aksine jeotermal enerjinin kullanimi sirasinda patlama, zehirleme

veya yanma gibi tehlikeler olmadigi i¢in giivenli bir enerji kaynagidir.

Sekil 2.4’te jeotermal enerjinin kiiresel c¢apta kurulu gili¢ kapasitesi
gosterilmektedir. Jeotermal enerjinin 2021 yilinda kiiresel kurulu giicii 15.644 MW
diizeyindedir. Ayrica jeotermal kaynakli elektrik tiretiminde diinyada ilk sirada Amerika

Birlesik Devletleri (ABD) yer alirken Tiirkiye 4. sirada yer almaktadir.
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Jeotermal enerji ¢evreci bir kaynak olmasina ragmen kullanimi sirasinda
yeraltindan ¢ikan bor nedeniyle sular ve topraklar kirlenebilmektedir. Ancak bu kirliligi
gelistirilen baz1 yontemler sayesinde gerekli tedbirlerin alinmasiyla Onlemek
miimkiindiir. Jeotermal enerji kullanimiyla ilgili var olan bir diger dezavantaj da bu enerji
kaynaklarmin uzak mesafeli yerlere nakliyesinin zor ve ¢ok maliyetli olmasidir.
Dolayisiyla ¢ikarildiklar: yerlerde kullanilmasi gerekmektedir ancak teknoloji yardimiyla
gelistirilen tekniklerle bu sorun da ortadan kaldirilabilmektedir. Goriildiigii iizere
jeotermal enerji kullaniminin olumlu yonlerine kiyasla olumsuz yonleri olduk¢a az ve

onlenebilir niteliktedir.
2.2.5. Biyokiitle enerjisi

Biyokiitle enerjisi; orman iirlinleri, tarim tliriinleri, dogada her kosulda yetisen tiim
bitkiler, bitkisel ve hayvansal atiklar, odun, kentsel ve endiistriyel organik atiklar gibi
canli organizma kokenli kaynaklardan elde edilen enerji tirtidiir. Biyokiitle enerjisi klasik
(geleneksel) ve modern olmak iizere iki sekilde karsimiza ¢ikmaktadir. Ormanlardan elde
edilen odunlarin, bitkisel ve hayvansal atiklarin dogrudan yakilmasiyla olusan enerji
klasik biyokiitle enerjisidir. Genellikle kirsal alanlarda 1sinma ve pisirme amaciyla
kullanilmaktadir. Modern biyokiitle enerjisi ise kentsel atiklar, tarimsal endiistri atiklari,

agac ve orman endiistrisi gibi atiklarla cesitli yakitlar ve elektrik iiretilmesini ifade
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etmektedir. Biyokiitle enerji kaynaklarindan elde edilen kat1, sivi ya da gaz formundaki
yakitlar biyoyakit olarak adlandirilmaktadir ve elde edilen bu yakitlardan giiniimiizde en

yaygin kullanima sahip olanlar1 ise biyodizel, biyoetanol ve biyogazdir.

Biyodizel; ¢esitli yagli tohum bitkilerinden ve hayvansal yaglardan {iretilen bir
yakit tiiriidiir. Petrol icermeyen bu yakit direkt olarak kullanilabilecegi gibi cesitli
miktarlarda  petrolle kanistirllarak da  ulagtirma  sektdriinde  yakit  olarak
kullanilabilmektedir. Ayrica konut ve sanayi sektorlerinde de kullanilabilen biyodizel,
tarimsal triinlerden elde edildigi i¢in sera etkisini artirici sonuglar meydana

gelmemektedir.

Biyoetanol; misir, bugday, seker pancari, patates gibi hammaddesi nisasta, seker
veya seliiloz 6zlii olan tarim iiriinlerinin fermantasyonu sonucu elde edilen ve belirli
oranlarda benzinle karistirilarak kullanilan alternatif bir yakit tliriidiir. Ulastirma
sektoriinde ve kimyasal {irlin sektoriinde kullanilabilen biyoetanol, karistirildigr yakitin
oksijen diizeyini artirarak daha verimli bir hale getirmektedir. Ulastirma sektoriinde
alternatif bir yakit olarak biyoetanol kullanilmasi, egzoz salimimini azaltarak iklim

degisikligiyle miicadelede yardimci olmaktadir.

Biyogaz; bitkisel, hayvansal, kentsel ve endistriyel atiklar gibi organik
maddelerin oksijensiz ortamda fermantasyonu sonucunda ortaya ¢ikan, agirlikli olarak
karbondioksit ve metan gazindan olusan gazdir. Biyogaz elde etmek icin kullanilan
teknoloji, atiklarin topraga kazandirilmasina yardimei olurken ayni zamanda da organik

kokenli atik maddelerden enerji elde edilmesini saglamaktadir.

Biyokiitle enerji kaynaklar1 neredeyse her yerde bulunmaktadir ve dolayisiyla
potansiyeli ¢ok yiiksek bir enerji tiliridiir. Diger yenilenebilir enerji kaynaklari gibi
biyokiitle enerjisi de yerel bir kaynaktir ve bu sayede disa bagimliligi azaltarak 6demeler
bilangosundaki mevcut sorunlarin ¢6ziimiine katkida bulunmaktadir. Kolay
depolanabilen yapisiyla gelecekteki enerji talebini karsilamada biiyiilk bir avantaja
sahiptir. Biyoenerji iiretimi kirsal istihdami ve geliri canlandirabilecegi ve gelismekte
olan iilkelerde yoksullugun azaltilmasina katkida bulunabilecegi i¢in sosyoekonomik
faydalara da sahiptir (Halkos & Gkampoura, 2020, s. 3). Atiklarin geri doniisiimiinde

kullanilan bir yontem oldugu i¢in c¢evre kirliligi ya da ekolojik denge bozulmalarina
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neden olmamaktadir. Aksine hem topragin verimliligini artirmakta hem de atmosfere

salinan karbon miktarint azaltmaktadir.

Biyokiitle enerjisinin diger enerji kaynaklarina gore verimliliginin diisiik olmasi,
atiklarin geri doniisiimii esnasinda kotii kokular ve salgin hastaliklar ortaya ¢ikma
ihtimalinin olmasi, yatirim maliyetlerinin yliksek olmasi gibi bazi olumsuz yonleri de
bulunmaktadir. Ancak titiz bir c¢alismayla dogru politikalar ve denetlemeler
gerceklestirilerek bu olumsuz etkileri azaltmak miimkiin olabilmektedir. Yenilenebilir
enerji kaynaklar1 arasinda sahip oldugu avantajlar, ekonomik ve sosyal faydalari
nedeniyle biyokiitle enerjisi, siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanmasinda etkin bir ¢6ziim

olarak goriilmekte ve iilkelerin kalkinmasinda 6nemli rol oynamaktadir (Gliney & Kantar,

2020, s. 763).

Sekil 2.5’te biyokiitle enerjisinin tiim formlar1 dahil olmak iizere kiiresel kurulu
giic gelisimi gosterilmektedir. 2012 yilindan 2021 yilina kadar gegen siirede toplam
kurulu giiclinde meydana gelen bu artis, biyokiitleye kiiresel ¢apta 6nem verildigini ifade

etmektedir.
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Sekil 2.5: Kiiresel Biyokiitle Enerjisi Kurulu Gii¢ Kapasitesi (MW) (IRENA, 2022 Yenilenebilir Kapasite
Istatistikleri raporu verilerinden olusturulmustur)

44



2.3. Yenilenebilir Enerjinin Onemi

Enerji, insanligim varolusundan bu yana Onemini koruyan bir unsurdur.
Yenilenebilir enerjinin gerekliligi ve 6nemi ise temelde 1970’lerde yasanan petrol krizi
ve 1990’larda gelismeye baslayan c¢evre bilinciyle giindeme gelmistir. Diinya niifusunun
artmasi ve gelisen teknolojiyle beraber enerji talebi de artmaya baslamustir. Ozellikle
Sanayi Devrimi ile baslayan siiregte yasanan gelismeler ve kitlesel iiretimin
yayginlagmasi sonucu enerji kavrami daha da 6nemli bir hale gelmistir. Giderek artan
enerji ihtiyacini kargilamak i¢in komiir ve petrol gibi erisimi ve islenmesi kolay olan fosil
kaynaklar yogun olarak kullanilmaya baglanmistir. Bu durum birtakim cevresel ve
ekonomik problemleri de beraberinde getirmistir. Fosil kdkenli yakitlar son iki yiizyil
icerisinde, iiretim teknolojilerinin oldukg¢a gelismis ve ucuz olmasi nedeniyle yaygin
olarak kullanilmig ancak 1973 Petrol Krizi enerji kaynaklari konusunda ilk kez bir

giivensizlik ortami yaratmistir (Seydiogullari, 2013, s. 20).

Fosil kaynaklar yeryiiziinde esit bir sekilde dagilmadiklari i¢in enerji arz eden ve
talep eden tllkeler arasinda g¢atigmalara neden olmus ve bunun sonucunda enerji
fiyatlarinda meydana gelen ciddi dalgalanmalar iilke ekonomilerini olumsuz etkilemistir.
Her ne kadar 1980’li yillarda petrol fiyatlar1 diismeye baslamis olsa da krizin yarattigi
giivensizlik etkisini siirdlirmiis ve petrole dayali iiretim riskli goriilmeye devam etmistir.
Yasanan Petrol Krizinin yarattigi giivensizlik ortami {ilkelerde yenilenebilir enerji

kaynaklarina dair farkindaligin temelini olusturmustur.

Hizli sanayilesmeyle artan enerji ihtiyacinin fosil kaynaklarla giderilmesi,
ekonomik problemlerin yani sira 6nemli derecede g¢evresel tahribata da yol agmustir.
Ulkeler endiistrilesme siirecinde, kullanilan kaynaklar ve yarattig1 ¢evresel tahribatlardan
ziyade ekonomik ve sosyal refahi iyilestirmeye odaklandiklari i¢in baglangigta gz ardi
edilen cevresel sorunlar, zamanla insanlig1 gelecek kaygisi igerisine sokacak hale
gelmistir. Bolgesel ve yerel cevre kirliligin yaninda, atmosfere verilen karbon
bilesenlerinin sera etkisi yaratarak yeryiizii ikliminde degismelere neden olmasi ve asit
yagmurlari gibi kiiresel ¢evre sorunlarinda fosil kdkenli enerji kaynaklarinin kullaniminin
oynadig1 roliin anlagilmast sonucunda temiz enerji kaynaklari olan yenilenebilir enerji
kaynaklar1 giderek daha fazla destek gérmeye baslamistir (Oymen & Omeroglu, 2020, s.
1070). Boylece 6zellikle 199011 yillarda gelismeye baslayan ¢evre bilinciyle beraber, tim

diinyada yeni ve yenilenebilir enerji kaynaklarina olan ilgi olduk¢a artmaya baslamistir.
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Ekonomik gelisme ve sosyal kalkinma i¢in temel girdi ve itici gii¢ olan enerjiyi
tilkelerin nasil elde ettigi son derece 6nemlidir. Giiniimiizde hala yogun olarak kullanilan
fosil kaynaklarin yeryliziindeki orantisiz dagilimi, bu kaynaklara yeteri kadar sahip
olmayan iilkelerin enerjide disa bagimli bir hale gelmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla
diinya enerji piyasasinda iilkeler arasinda ekonomik ve siyasi gii¢ esitsizlikleri meydana
gelmekte ve sinirli rezervi olan fosil kaynaklarin tilkenme riski de enerjide disa bagimli

iilke ekonomilerinde belirsizlikler yaratmaktadir.

Fosil kaynaklarin aksine yenilenebilir enerji kaynaklari tamamen yerel oldugu igin
dis iilkelerde yasanan herhangi bir siyasi karisikliktan etkilenmemektedirler. Ihtiyag
duyulan enerjinin bu kaynaklardan elde edilmesi enerjide disa bagimlilig1 azaltarak
iilkelerin ticaret agiklarina da katkida bulunmaktadir. Ayrica yenilenebilir enerji
kaynaklar1 rezerv sorunu olmadigi i¢in fosil yakitlara gore daha ulagilabilir kaynaklardir.
Komiir, petrol ve dogalgaz gibi sinirli ve tam olarak bilinmeyen rezervlere sahip fosil
yakitlarin kullanimi arttikga, yeni rezervler bulmak daha zor ve maliyetli bir hale

gelmektedir.

Sektorel agidan yenilenebilir enerjinin, ¢ogu iilkede nispeten yeni bir sektor
olmasi bu sektdrii yatirim i¢in cazip kilmaktadir. Yenilenebilir enerji sektoriine yapilan
yatirim miktarinin artmasi yeni bir is havuzu olusturarak istihdama katki saglamaktadir.
Bu nedenle yenilenebilir enerji, basta gelismekte olan tilkeler olmak tizere pek cok tilkede

igsizlik oranlarinin azaltilmasinda énemli bir rol oynamaktadir.

Komiir, petrol, dogalgaz santrallerinin ve bu kaynaklara dayali iiretim yapan
tesislerin zehirli atiklari, bulunduklar: bolgedeki canli yasamini olumsuz etkilemekte ve
hatta baz1 bitki ve hayvan tiirlerinin yok olmasia neden olmaktadir. Kirli atiklar ve
salgilanan zehirli gazlar salgin hastaliklara neden olabilmekte ve bu agidan insan yasami
tizerinde de ciddi bir tehdit olusturmaktadir. Fosil kaynaklarin kullaniminin bdlgesel
olarak yol ac¢tig1 zararlarin yaninda kiiresel ¢apta problem olusturan etkileri de
bulunmaktadir. Fosil kdkenli yakitlarin kullanimi sirasinda karbondioksit, metan gazi gibi
zehirli gazlar ortaya ¢ikmaktadir. Kirletici etkisi olan bu gazlarin yogun bir sekilde
atmosfere salmimi sera etkisini artirarak kiiresel 1sinmay1 tetiklemekte ve iklim
degisikligine neden olmaktadir. Bu kapsamda fosil yakit kullaniminin verdigi zararlar
bolgesel olmaktan cikip tiim diinyanin miicadele etmesi gereken kiiresel bir boyuta

ulagsmigtir. Yenilenebilir enerji, fosil kaynaklarin kullanimimin yol agtigi cevresel
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tahribatlar ve iklim degisikligi ile miicadelede son derece onemli bir rol oynamaktadir.
Sera gazi emisyonunun azaltilabilmesi i¢in kullanim1 sirasinda dogaya zarar vermeyen

bu enerji kaynaklarinin kullanim miktariin artirilmasi gerekmektedir.
2.4. Yenilenebilir Enerjiye Gegis Siirecinde Onemli Adimlar

Sanayilesme ve niifus artisina paralel olarak artan enerji ihtiyacinin diinya
genelinde agirlikli olarak fosil kaynaklarla giderilmesi yerel ¢evresel problemlerle
beraber kiiresel 1sinma, iklim degisikligi gibi kiiresel ¢apta sorunlara da yol agmustir.
Kiiresel 1sinma ¢esitli insan faaliyetleri sonucunda sera gazlari olarak adlandirilan
karbondioksit, metan, diazot oksit gibi gazlarin atmosfere yogun olarak salinimi sonucu
ortalama yiizey sicakliginin artmasidir. Iklim degisikligi ise kiiresel 1stnmaya bagli olarak
yagis, hava hareketleri, nem gibi diger iklim 6gelerinin de degismesi olarak ifade
edilmektedir. iklim degisiminin en belirgin sonuglari, diinyanmn giderek 1sinmas,
buzullarin erimesi, deniz seviyelerinin yiikselmesi, yagis desenlerinin degismesi, ekstrem
hava olaylarinin siddetinde ve sikliginda 6nemli artiglar ve bunlara bagli olarak, ekolojik
yapinin degisime ugramasidir (Bayrag, 2010, s. 231). Bu degisimler ekonomideki
neredeyse tiim sektorleri etkilemekte ve ayrica kitlik sorununu, bolgesel kurakliklari,

hastaliklan tetiklemektedir.

Kiiresel 1sinma ve iklim degisikliginin yol agtig1 telafi edilmesi ¢ok gii¢ olan
carpici gevresel ve ekolojik sorunlari ¢6zmek adina tilkeler iklim degisikligiyle miicadele
kapsaminda uluslararasi diizeyde birtakim girisimlerde bulunmuslardir. Iklim
degisiminin temel nedeni insan kaynakli yogun sera gazi emisyonlar1 oldugu icin bu
gazlarin salinim miktarlarinin nasil diistiriilecegi ve bu gazlarin atmosfere saliniminda
kimlerin daha fazla sorumlu oldugu, miicadele girisimlerinin temelini olusturmaktadir.
Konuyla ilgili en 6nemli uluslararasi adimlardan birisi, 1992 yilinda Brezilya’nin Rio de
Janeiro sehrinde diizenlenen ve “Rio Diinya Zirvesi” olarak da adlandirilan Birlesmis
Milletler Cevre ve Kalkinma Konferansi’dir. Konferansta ekonomik biliylime ve cevre
kavramlar1 birlikte ele alinmistir. Bir taraftan, dogal kaynaklarin etkin kullanilmasini
saglarken diger taraftan, c¢evresel kaliteye dnem veren ve gelecek nesilleri tehlikeye
sokmadan onlarin ihtiyaglarim1 karsilamaya yonelik bir model olan stirdiiriilebilir
kalkinmanin, uluslararasi alanda aktif bir politika haline gelmesi bu zirvenin ardindan
gergeklesmistir (Sanlh & Ozekicioglu, 2007, s. 463). Atmosferdeki sera gaz1 birikimlerini,

insan kaynakli etkiyi Onleyerek istenilen diizeyde tutmayi amacglayan Onemli bir
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uluslararas1 sozlesme olan “Iklim Degisikligi Cergeve Sozlesmesi (IDCS)” de bu
konferansta imzaya acgilmistir. Rio zirvesinin, “IDCS™yi imzaya agmasi, uluslararas
alanda toplumlarin, kiiresel iklim sistemini korumak icin attiklar1 ilk 6nemli yasal adim

olarak kabul edilmektedir (Sanl1 & Ozekicioglu, 2007, s. 464).

Atmosferdeki sera gazlarinin iklim sistemine zarar vermeyecek seviyede
tutulmasini amaclayan bir baska konferans ise 1997 yilinda Japonya’nin Kyoto kentinde
gergeklestirilmistir. Konferans sonucunda IDCS’ye dayandirilarak olusturulan “Kyoto
Protokolii” 1998 yilinda imzaya acilmis ancak 2005 yilinda yiirtirliige girmistir. Ciinkii
protokoliin fiilen yiiriirliige girebilmesi i¢in, imzalayan {ilkelerin 1990 yilinda atmosfere
saldiklar1 emisyonlarinin yerytiziindeki toplam emisyonun %355’ini olusturmasi sarti
2005 yilinda Rusya’nin katilimiyla saglanabilmistir. Tiirkiye, belirtilen kosullar altinda
sorumluluklarini yerine getiremeyecegi gerekgesiyle IDCS’yi imzalamamis ancak Kyoto

Protokolii’ne 2009 yilinda resmen taraf olmustur.

IDCS’nin gelistirilmis ve giincellenmis hali olan Kyoto Protokolii ile 2008-2012
yillarini kapsayan donemde iilkelerin, basta karbondioksit olmak {izere alt1 temel sera
gazinin toplam emisyon oraninda 1990 yili seviyelerinin en az %5’i kadar indirime
gitmeleri hedeflenmistir. Ayrica enerji tasarrufu yapilmasi, fosil yakitlarin kullaniminin
azaltilmast ve yenilenebilir enerji kaynaklarindan daha fazla yararlanilmasi
amaglanmustir. imzalayarak sera gazi salimmlarii azaltmay: taahhiit etmis olan tiim
iilkeleri hukuki olarak baglayict hiikiimlere sahip olan Kyoto Protokolii, bu yoniiyle

IDCS’den ayrilmakta ve bir ilk olma 6zelligi tasimaktadir.

Protokolde; iilkelere kendisi igin belirlenen emisyon miktariin bir boliimiiniin
ticaretini yapma hakki veren “uluslararasi emisyon ticareti mekanizmasi”, emisyon
hedefini belirleyen bir {ilkenin az gelismis bir iilkeyle anlasarak o iilkede emisyon
oranlarini azaltic1 projeler yapmasi halinde bunu toplam hedefinden diisebilme imkani
tantyan “temiz kalkinma mekanizmasi” ve gelismis llkelerin gerceklestirmek zorunda
olduklar1 emisyon indirim oranlarinin bir kismini, kendi iilkelerinde veya diger gelismis
ilkelerde emisyon azaltict projeleri destekleyerek yerine getirme olanagi veren “ortak

uygulama mekanizmasi” olmak tizere ii¢ adet piyasa odakli esneklik mekanizmasina yer

verilmistir.
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Kyoto esneklik mekanizmalarinin temel amaclari; teknoloji transferi ve yatirim
yoluyla stirdiiriilebilir kalkinmay1 tesvik etmek, diger iilkelerde emisyonlar1 azaltarak ya
da karbonu uygun maliyetli bir sekilde atmosferden uzaklastirarak Kyoto taahhiitlerine
sahip tilkelerin hedeflerine ulasmalarina yardim etmek, 6zel sektorii ve gelismekte olan
ilkeleri emisyon azaltma c¢abalarma katkida bulunmaya tesvik etmek olarak ifade
edilmektedir (UNFCCC).

Kyoto Protokolii; yenilenebilir enerjiyi destekleyen ve iklim degisikligiyle
miicadele acisindan olduk¢a Onemli bir girisim olsa da hedeflenen basariya
ulasamamigtir. Bu durumun en 6nemli nedenlerinden birisi, ABD gibi kiiresel iklim
degisikligine yol acan sera gazlarinda 6nemli bir sorumlulugu olan bazi gelismis iilkelerin
protokolii imzalamamis olmasidir. Bununla beraber Rusya ve Japonya gibi bazi gelismis
tilkelerin daha sonra protokolden ayrilmasi da protokole tam anlamiyla bir katilimin
gerceklesmedigini gostermektedir. Ayrica Cin ve Hindistan gibi kiiresel karbon
saliniminda ilk siralarda bulunan iilkelerin gelismekte olan tlilke konumunda yer almalar1
nedeniyle sera gazi azaltimma yonelik herhangi bir taahhiitlerinin olmamasi da

protokoliin kiiresel iklim hedeflerine ulagsmasini olduk¢a zorlagtirmistir.

Iklim degisikligiyle miicadele kapsaminda atilan bir diger 6nemli adim, 2015
yilinda Paris’te gergeklestirilen 21. Taraflar Konferans: (COP21) sonucunda ortaya ¢ikan
ve Kyoto Protokolii’niin taahhiit periyodunun sona erecegi 2020 yilinda islerlik kazanmak
tizere kabul edilen Paris Anlagmasi’dir. 2020 yili sonrasindaki siire¢ icin yeni iklim
rejiminin belirlendigi bu anlasma, Birlesmis Milletler IDCS ye taraf iilkelerin oy birligi
ile 12 Aralik 2015’te kabul edilmis ve bir yildan daha az bir siire sonra da yiirtirliige
girmistir.

Kyoto Protokolii’nde sera gazi emisyon azaltimi sadece gelismis tilkelerin
yiikiimliiliiglindeyken Paris Anlasmasi’nda gelismis, gelismekte olan ve az gelismis
olmak tizere toplam kiiresel emisyonun yaklasik %96’sina neden olan 196 taraf {ilkenin
hepsi emisyon azaltiminda ylikiimliiliik almaktadir. Bu kapsamda geligmis tilkelerin daha
fazla emisyon azaltimi yapmasi beklenirken diger iilkelerin mevcut kapasitelerine gore

bir azaltim yapmasi beklenmektedir.

Anlagmada, 2020°den sonraki siiregte kiiresel 1s1 artisinin sanayi éncesi doneme

gore 2°C’nin altinda olmas1 ve hatta miimkiin oldugunca 1,5°C seviyelerinde tutulmasi
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hedeflenmistir (Oztiirk & Oztiirk, 2019, s. 536). Ayrica anlagmaya gore taraf olan her
tilkenin iklim degisikligiyle miicadele kapsaminda kendi “Ulusal Diizeyde Belirlenmis
Niyet Edilen Katki/Intended Nationally Determined Contributions (INDC)” hedefini
hazirlamasi ve siirdiirmesi gerekmektedir. Paris Anlagsmasi’nda yer alan hedefler, fosil
kokenli kaynaklarin kullaniminin azaltilarak yenilenebilir enerji kaynaklarinin daha fazla

kullanilmasini gerekli kilmaktadir.

Kiiresel 1sinma ve iklim degisikligiyle miicadele i¢in uluslararasi diizeyde yapilan
tim girisimler, atmosferdeki insan kaynakli yogun sera gazi salinimini azaltmayi
amaclamaktadir. Bu amaca giden yol ise, enerji sektoriinde fosil yakitlardan yenilenebilir
kaynaklara dogru bir doniisiimden gecmektedir. iklim degisikliginin énemiyle ilgili artan
farkindalik ve gelisen teknolojiyle beraber yenilenebilir enerjinin yayginlastiriimasini
hedefleyen calismalar diinya genelinde yogun olarak siirdiiriilmektedir. Bunun yaninda
cesitlendirilen ve devamli giincellenen uluslararasi iklim anlagmalarinin ve artan temiz

enerji talebinin etkisiyle de yenilenebilir enerji tiretimi her gegen giin artmaktadir.
2.5. Yenilenebilir Enerji Uretimini Etkileyen Faktérler

Yenilenebilir enerjinin kiiresel toplam enerji icerisindeki payinin artirilmasi hem
stirdiiriilebilir kalkinma hem de iilkelerin enerji arz giivenligi agisindan son derece dnemli
bir yere sahiptir. Her iilke i¢in enerji glivenligini saglamak nihai bir hedeftir. Bu terim,
pazar ekonomisinin, alicilarin yakit ve enerjiye yonelik tim mevcut ve gelecekteki
ihtiyaclarin1 karsilama potansiyeline ulagsma yetenegi anlamina gelmektedir (Marks-
Bielska , Bielski, Pik, & Kurowska, 2020, s. 2). Yenilenemeyen yani sinirli miktarda
bulunan enerji kaynaklari iizerine kurulu bir ekonomide enerji arz giivenligini saglamak
oldukca zordur. Kiiresel enerji piyasalarindaki giic dengesizlikleri de iiretimde uzun
vadeli ¢oziimlerin gerekliligini ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda iilkeler enerji
politikalarinm1 fosil kaynaklardan yerli ve yenilenebilir kaynaklara dogru degistirmeye

baglamistir.

Yenilenebilir enerji, teknolojik gelismeler ve uygulanan politikalarin etkisiyle
maliyet acisindan fosil kaynaklarla giderek daha da rekabet edebilecek bir hale gelmistir.
Ayrica yenilenebilir enerji sektoriindeki gelismeler istihdam oranlarina da pozitif etkide

bulunmaktadir. Bunlarin yani sira enerji iiretiminde yogun olarak fosil kaynaklarin
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kullanilmasindan dolay1 olusan iklim degisikligi sorunu ve artan c¢evre bilincinin de

etkisiyle neredeyse tiim diinya yenilenebilir enerjiye yonelmis durumdadir.

Enerji sektoriinde kiiresel ¢apta yasanan doniisiim siirecinde; yenilenebilir enerji
tiretiminin artirtlmasi, enerji politikalarinin yani sira ekonomik, teknik, finansal ve
cevresel birgok faktore baglidir. Yenilenebilir enerji iiretimini artirmayi hedefleyen
ilkelerin bu faktorleri iyi analiz etmesi, basarili sonuglara ulasilmasinda oldukca

Onemlidir.

Literatiirde konuya iliskin ¢aligmalarda yenilenebilir enerji iiretimi iizerinde
dogrudan ve dolayli olarak etkili oldugu diistiniilen pek ¢ok faktor yer almaktadir. Ancak
bu ¢alismada, yenilenebilir enerji tiretimini dolayli olarak etkileyen faktorlerden ziyade
dogrudan etkileyen ve lizerinde genel bir kabul olusan temel faktorler; tilkelerin sahip
oldugu gelir diizeyi, finans sektoriiniin gelismisligi, teknik bilgi ve teknoloji faktorleri,
yenilenebilir enerji destekleme ve tesvik mekanizmalari, gevresel faktorler olmak tizere

acgiklanacaktir.
2.5.1. Gelir diizeyi

Yenilenebilir enerji tiretimi i¢in gerekli olan teknolojilerin maliyeti, fosil yakit
tretimine kiyasla oldukga yiiksektir. Yenilenebilir enerjinin aksine fosil enerji
kaynaklarinin gegmisinin ¢ok eskiye dayanmasi ve uzun yillardir diinya genelinde tiretim
stireci i¢in gerekli altyapinin oturmus olmasi, fosil kaynaklara dayali enerji tiretiminden
yenilenebilir kaynakli enerjiye dogru bir doniisiimii zorlu ve maliyetli kilmaktadir. Bu
noktada ilkelerin ekonomik durumu Onem tasimaktadir. Hem yenilenebilir enerji
tiretimini artirmaya yonelik yiiksek maliyet igeren yatirnmlarin yapilabilirligi hem de
gereken teknik altyap: ve teknolojiye erisim icin en temel faktorlerden biri gelirdir.
Nitekim yenilenebilir enerji liretimine iligkin literatiirde yer alan ¢alismalarin ¢ogunda bir
ilkenin gelir diizeyini ifade eden GSYH degerleri de analize dahil edilmektedir. Bu
dogrultuda yapilan analizlere gore; gelir diizeyi yiiksek olan iilkelerin, yenilenebilir enerji
tiretimi ve kullanimimin artmasinda gerekli ve 6nemli olan yeni teknolojilere erisme ya

da bu teknolojileri gelistirme olasiligi daha yiiksektir (Bamati & Raoofi, 2020, s. 947).

Yenilenebilir enerji projeleri yiiksek miktarda sermaye gerektirmektedir.
Ulkelerin gelir diizeyi arttikca bu projelerin gergeklestirilme ihtimali artmakta ancak

ozellikle gelismekte olan ilkelerde gelir diizeyindeki artiglar yenilenebilir enerji
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projelerini finanse etmede tek basina yeterli olmamaktadir. Bu iilkelerde ¢ogu zaman
yatirimlarin finansmaninda tasarruflarin yani sira yabanci sermayeye de ihtiyag
duyulmaktadir. Yabanci sermaye ise; iilkelerin siyasi, finansal ve ekonomik yapisina
bagli olarak olusabilecek risklerden kaginmaktadir. Dolayisiyla bu yatirim kararlarinin en
onemli belirleyicilerinden biri tilkenin ekonomik durumu hakkinda bilgi veren gelir

diizeyidir.

Daha yiiksek gelir diizeyi, yenilenebilir kaynakli enerjinin tesviki i¢in diizenleme
maliyetlerinin desteklenmesine imkan taniyarak yenilenebilir enerji iiretimini pozitif
yonde etkilemektedir (Bamati & Raoofi, 2020, s. 947). Yiiksek gelir diizeyine sahip
gelismis tlkeler, artan enerji talebini karsilamak ic¢in yenilenebilir kaynaklara dayali
enerji Uretimine daha fazla yatinm yapmaktadir. Gelismekte olan ¢ogu iilkede de
yenilenebilir enerji iiretimi artis gostermekte fakat bu artig, yetersiz sermaye ve yiiksek

maliyetler dolayisiyla daha sinirli olmaktadir.

Yenilenebilir enerji iiretimini ve tiikketimini etkileyen faktorlere yonelik literatiir
incelendiginde, ¢alismalarda ¢ok sayida farkli faktoriin yer aldigr goriilmektedir. Ancak
bu faktorlerden biri olan “gelir diizeyi’nin, konuya iligkin ¢aligmalarda gbz ardi
edilemeyecegi konusunda genel bir kabul bulunmaktadir. Nitekim yenilenebilir enerji
tretimini etkileyen; teknoloji, devletin uyguladigi tesvik mekanizmalari, yabanci
sermaye yatirimlari, Ar-Ge faaliyetleri gibi birgok faktoriin de gelir diizeyiyle iliskili

oldugu goriilmektedir.
2.5.2. Finansal gelisme diizeyi

Yenilenebilir enerji iiretimine katki saglayacak projelerin yapilabilirligi agisindan
en biiyiik engel yiiksek baslangic maliyetleri gerektirmesidir. Ayrica bu projelerin getiri
orani geleneksel enerji projelerine kiyasla diisiiktiir. Dolayisiyla uzun geri 6deme stireleri
olan yenilenebilir enerji projeleri yiiksek diizeyde finansman gerektirmektedir (Kim &
Park, 2016, s. 238). Ozellikle gelismekte olan iilkelerde bu projelerin finansmani icin
cogunlukla ek kaynaklara ihtiya¢ duyulmaktadir.

Yenilenebilir enerji projelerinin finansmani sorunu iki yonlidiir (Brunnschweiler,
2010, s. 243): ilk olarak, yiiksek baslangi¢ maliyetleri olan yenilenebilir enerji projeleri
icin uzun vadeli kredilere ihtiya¢c duyulmaktadir. Uzun vadeli finansman imkanlarinin

yoklugunda yenilenebilir enerji projeleri dezavantajli bir konumda olmakta ve gogunlukla
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bu projelerden vazgecilmektedir. Ikinci olarak ise fosil yakit projeleri, yenilenebilir enerji
projelerine kiyasla daha diisiik baslangic maliyetlerine ve daha kisa teslim siiresine
sahiptir. Bu nedenle yeterli fona sahip olmayan iilkelerde ¢cogunlukla fosil yakit projeleri
tercih edilmekte ve yenilenebilir enerji projelerine ayrilan finansman kisith olmaktadir.

Her iki durumda da finans sektdriiniin gelismisligi 6nemli bir rol oynamaktadir.

Soyle ki; gelismis bir finansal sektor, finansman araglarin1 ¢esitlendirerek
piyasaya daha fazla fon ¢ekmekte ve boylece yenilenebilir enerji projelerine aktarilacak
fon miktarinin artmasim saglamaktadir. Ote yandan finans sektdriindeki gelismeler,
finansal kurumlarin ve bu kurumlar tarafindan sunulan hizmetlerin hem sayisinda hem de
niteliginde artis saglayarak yenilenebilir enerji projeleri i¢in ihtiya¢ duyulan uzun vadeli

kredilere erisimi kolaylastirmaktadir.

Yenilenebilir enerjiye yonelik projeler, yiiksek baslangi¢ maliyetlerinin yani sira
tiretim siirecinde gereken yogun teknolojiye de sahip olmay1 gerektirmektedir. Ancak,
yeterli teknoloji ve kaynaga sahip olmayan tilkelerin, bu pahali teknolojilere erisimi sinirl
olmaktadir. Ozellikle bu iilkelerde, yenilenebilir enerji icin gereken teknolojinin iilke
icinde gelistirilmesi ve yliksek teknoloji ithalatinin Oniine gegilmesi i¢in gelismis bir
finans sektoriine ihtiyag vardir. Gelismis finans sektori, yatirimlart verimli teknolojik
alanlara yonlendirerek yenilenebilir enerji teknolojilerinin gelismesini ve boylece tiretim

maliyetlerinin azalmasini saglamaktadir.

Finansal gelismeler, Ar-Ge faaliyetlerini tesvik ederek ¢evre dostu teknolojilerin
gelisimine katki saglamakta, basta enerji olmak lizere cesitli sektorlerde yenilikleri
desteklemektedir. Bu nedenle, temiz enerjiye yonelik daha fazla teknolojik yenilik i¢in
gelismis finansal piyasalarin destegi gerekmektedir (Mamun, Sohag, Shahbaz, &
Hammoudeh, 2018, s. 237).

Diger taraftan, iyi isleyen bir finans sektorii sayesinde tilke i¢cinde daha fazla etkin
yatirrmin gerceklesmesi, yabanci sermayenin {ilkeye cekilmesini saglamaktadir. Bu
durum hem yenilenebilir enerji girisimleri i¢in ek kaynak olugturmakta hem de teknolojik
yeniliklerin ve teknik bilgilerin iilke i¢ine aktarimini saglamaktadir. Dolayisiyla finansal
gelismenin etkisiyle artan dogrudan yabanci yatirimlar; yeni ve temiz teknolojilere
erisimi  kolaylagtirmakta ve yenilenebilir enerji sektoriiniin  gelisimine katki
saglamaktadir (Kogak, 2017, s. 539).
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Glinlimiizde bircok iilkede ¢esitli destekleme ve tesvik politikalartyla
yenilenebilir enerjiye saglanan kamu destegine ragmen, yenilenebilir kaynaklardan
iiretilen enerji miktariin kiiresel toplam birincil enerji arz1 igerisinde kiigiik bir paya
sahip oldugu goriilmektedir. Gelismenin bu kadar sinirli olmasinin nedenlerinden biri,
diistik karbonlu ekonomiye gecis siireci ciddi yatirimlar gerektirmekteyken, bu sektordeki
0zel finans yatirimlarinin nispeten disiik bir seviyede olmasidir (Masini & Menichetti,
2013, s. 510). Gelismis bir finans sektorii, finansal ara¢ ¢esitlendirmesi yoluyla
bor¢lanma maliyetini diistirmekte, yatirim faaliyetlerini tesvik etmekte ve kaynaklari,
verimli yenilenebilir enerji sektoriine ydnlendirmektedir (Ustaoglu, 2022, s. 288).

Boylece enerji sektoriiniin yenilenebilir enerjiye dogru doniisiimiine destek olmaktadir.
2.5.3. Teknik bilgi ve teknoloji

Yenilenebilir enerji projeleri teknoloji yogun ve yiliksek maliyet gerektiren
yatirimlardir. Buna karsin fosil enerji tiretimi daha basit bir teknoloji ve daha diisiik
maliyetlerle gergeklestirilmektedir. Dolayisiyla fosil enerji tiretimi, yenilenebilir enerjiye
karsi rekabet Ustlinliigiine sahiptir. Ancak; teknoloji gelistik¢e yenilenebilir ve geleneksel
yakit kaynaklar1 arasindaki maliyet farki daralmakta ve bu durum yenilenebilir elektrik
tiretimini, 6nceden ¢ok pahali goriilen tilkelerde potansiyel olarak cazip bir segenek haline
getirmektedir (Popp, Hascic, & Medhi, 2011, s. 649-650). Bu nedenle son yillarda
hiikiimetler, yenilenebilir enerji teknolojilerini gelistirmeye ya da elde etmeye yonelik
politikalara agirlik vermektedir. Nitekim, uluslararasi bagimsiz kuruluslar tarafindan
yenilenebilir enerji iretim maliyetlerine yonelik gergeklestirilen arastirmalarda da
yenilenebilir enerji kaynaklarmin rekabet giiciiniin giderek arttign agikga ifade

edilmektedir.

Yenilenebilir enerji teknolojilerindeki gelismelerle birlikte yenilenebilir
kaynaklardan enerji tiretim maliyetleri, fosil kaynakli enerji tiretim maliyetlerine yakin
bir seyir izlemeye baslamistir. Son yillarda ise bazi yenilenebilir kaynaklar, enerji tiretim
maliyeti acisindan fosil kaynaklara gore daha avantajli duruma gelmistir. Ozellikle giines
ve riizgar teknolojilerinde yasanan gelismelerin son derece carpici etkileri olmustur. 2010
yilinda riizgar enerjisinin kiiresel agirlikli ortalama elektrik maliyeti, en ucuz fosil yakit
kaynakli elektrik iiretim maliyetinden %95 daha fazlayken; 2022 yilinda, yeni riizgar
teknolojilerinin etkisiyle riizgar enerjisinin kiiresel agirlikli ortalama elektrik maliyetinin,

en ucuz fosil yakit maliyetinden %52 daha az oldugu goriilmiistir (IRENA, 2022). Giines
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fotovoltaiklerinin (PV) kiiresel agirlikli ortalama elektrik maliyetinin ise, 2010 yilinda
fosil yakit maliyetinden %710 daha fazlayken; 2022 yilinda fosil yakit maliyetinden %29
daha az oldugu goriilmiistiir. Teknolojik ilerlemeler ve yenilikler sonucu yenilenebilir
kaynaklardan elde edilen elektrigin birgok bolgede gelencksek kaynaklarla kiyaslanabilir
hale gelmis olmasi da kiiresel yenilenebilir enerji kapasitesinde devam eden bir biiylime

meydana getirmektedir.

Yasanan teknolojik gelismelerin yani sira bu teknolojilerin tiretim, kullanim ve
dagitim siirecine iligskin teknik bilgilere timiiyle sahip olmak da yenilenebilir enerji
tiretimi acisindan Onemli bir faktordiir. Teknik bilgi eksikligi, yatirim karar1 verme
stirecinde yatirimeilarda tedirginlik olusturmaktadir (Giindiiz & Bicil, 2022, s. 23).
Teknik bilgi eksikligini gidermek ve yatirimcilarin sektore giivenmesini saglamak igin bu
alandaki Ar-Ge faaliyetleri artirtlmalidir. Ayrica bu tip ¢alismalarda bulunan kurumlara
daha fazla destek saglanmalidir. Ciinkii Ar-Ge faaliyetleri, teknolojik bilginin
gelistirilmesi ve yayilmasi yoluyla yenilenebilir enerji tiretimini tesvik etmektedir

(Paramati, Alam, Hammoudeh, & Hafeez, 2021, s. 5777).
2.5.4. Yenilenebilir enerjiye yonelik destekleme ve tesvik politikalari

Gliniimiizde c¢ogu iilke siirdirilebilir kalkinma hedefleri dogrultusunda
yenilenebilir enerjiye yonelmektedir. Enerji politikalarinin  siirdiriilebilirligi  ve
giivenliginin saglanmasi amaciyla yenilenebilir enerji iiretimini artirmaya yonelik ¢esitli
tesvik ve destekler saglanmaktadir. Devletlerin yenilenebilir enerjiyi destekleme ve tesvik
politikalar1 uygulamasi temelde iic nedene dayanmaktadir. ilk olarak; enerji talebini
karsilamak i¢in ¢evresel etkilerden uzak giivenilir enerjiye yeterli diizeyde ve en uygun
fiyatlarla sahip olmay: ifade eden enerji arz giivenligini artirmaktir. Ikincisi, yenilenebilir
enerjinin icerdigi yiiksek tretim teknolojileri sayesinde ozellikle kirsal ve tarimsal
alanlarda ekonomik gelismeleri tesvik etmektir. Ugiinciisii ise, iklimi ve dogayi fosil yakit
kullanimindan kaynakli etkilerden korumaktir (IEA, 2011, s. 9).

Ulkelerin uyguladig1 yenilenebilir enerji politikalari ile bu cergevede hazirlanan
mevzuat ve tesvik mekanizmalari, yenilenebilir enerjinin gelisimi agisindan en énemli
faktorlerden birisidir (Akdag & Gozen, 2020, s. 140). Bunlardan bazilari, yatirim
maliyetlerini azaltma veya {iiretim siirecindeki mali yiikleri hafifletme yoluyla sektore

yapilan yatirimlari artirarak; bazilari da igletmeleri birtakim temiz enerji faaliyetlerinden
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yiikiimlii tutarak yenilenebilir enerji iiretimine katki saglamaktadir. Ayrica uygulanan

tesvik mekanizmalarina gore finansman segenekleri de ¢esitlenmektedir.

Yenilenebilir enerji tesvik politikalarinin yalnizca birini uygulamak, beklenen
gelisimi saglamayacaktir. Bu nedenle her {ilke kendi yapisina ve hedeflerine uygun olan
farkli destek ve tesvik politikalarini birlikte uygulamaya koymaktadir. Diinya tizerinde
uygulanan en yaygin destekleme ve tesvik politikalar1 Tablo 2.1°de yer almaktadir.
Goriildiigii tizere yenilenebilir enerji tesvik mekanizmalari; diizenleyici politikalar, mali

tesvikler ve kamu finansman1 olmak iizere ii¢ ayr1 kategoride ele alinmaktadir.

Tablo 2.1: Yenilenebilir Enerji Destekleme ve Tesvik Politikalar: (REN21, 2017 ve KPMG, 2015 'ten
uyarlanmigstir)

Diizenleyici Politikalar Mali Tesvikler Kamu Finansmam
> Yenilenebilir enerji » Yatinm veya lretim » Kamu yatirimlari,
hedefleri vergi kredileri krediler ve hibeler
» Tarife, sabit fiyat garantisi » Sermaye siibvansiyonu,
(FIT)/ Prim 6demesi hibesi veya iadesi
> Kota ylikiimliliikleri/ » Satig, enerji, CO2,
Yenilenebilir Portfolyo KDV  veya  diger
Standartlar1 (RPS) vergilerde indirimler
> Net Olgiim »  Enerji liretim 6demeleri

> Thale Sistemi

> st yiikiimliligi
politikalari

» Biyoyakit ve  ulagim

yikimliligi politikalar

» Aliip satilabilen
yenilenebilir enerji
sertifikalari

REN21 tarafindan 2022 yilinda yayinlanan Kiiresel Yenilenebilir Enerji Goriiniim
Raporu’na gore; 2020°de diizenleyici politikalar uygulayan iilke sayis1 145 iken, 2021
yilinda 156 {ilkede diizenleyici politikalarla yenilenebilir enerji tesvik edilmektedir.
Diizenleyici politikalar kapsaminda yer alan yenilenebilir enerji hedefleri, yenilenebilir
enerjiyli artirmada Onemli bir motivasyon olusturmakta ve {ilkeler bu hedefler
dogrultusunda cesitli tesvik mekanizmalar1 gelistirmektedir. Bu kapsamda REN21’in

ilgili raporunda 135 iilkenin yenilenebilir enerji hedefleri oldugu agiklanmistir.
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2.5.5. Cevresel faktorler

Yenilenebilir enerji tiretiminin artmasinda etkili olan faktorlerden biri de, fosil
kaynaklarin kullanilmasiyla olusan ¢evresel sorunlarin ciddi boyutlara ulagsmis olmasidir.
Yol actig1 bolgesel kirliliklerin yani sira; ¢ogunlukla fosil yakitlarin kullanimi sirasinda
olusan CO: emisyonundan kaynaklanan kiiresel 1sinma ve iklim degisikligi, iilkeleri
cesitli onlemler almak zorunda birakan temel ¢evresel sorundur. Ciinkii bu sorununun etki
alan1 ¢evre ile smirli kalmamakta; ekonomik, toplumsal, siyasi ve bireysel yasami da

kapsamaktadir (Kogak, 2017, s. 536).

Iklim degisikliginin giderek artan yikici etkilerine karsi alinan ulusal ve
uluslararas1 onlemler, temelde fosil enerji kaynakli CO. emisyonunun azaltilmasini
hedeflemektedir. Bu kapsamda, kullanimi sirasinda dogaya zarar vermeyen yenilenebilir
enerji kaynaklar1 son derece 6nemli bir role sahiptir. Yenilenebilir enerji tiretiminin
artirilmasi, karbon emisyonlarinin azalmasini saglayarak iklim degisikliginin etkilerini en

aza indirmektedir.

Kiiresel 1sinma ve iklim degisikligiyle miicadele girisimlerinin basarili olabilmesi
icin; yenilenebilir enerji kullaniminin ekonominin bir¢ok sektdriinde artirilmasi ve bu
kapsamda yenilenebilir enerji iiretimini tesvik eden siirdiiriilebilir enerji politikalarinin
olusturulmasi gerekmektedir. Siirdiiriilebilir bir enerji gelecegi igin yapilmasi gerekenler
IRENA tarafindan bes temel maddede acgiklanmistir (IRENA, 2016; Giiner ve Turan,
2017:49). Bunlar:

e Yenilenebilir enerji politikalarina olan baghligin giiglendirilmesi

e Yenilenebilir enerji yatirnmlarinin harekete gegirilmesi

e Yenilenebilir enerjinin kullanim alanini genisletmek igin kurumsal ve teknik
altyapinin saglanmasi

e Yenilenebilir enerjinin siirdiiriilebilir kalkinmaya olan yararlarinin ortaya
konmast

e Yenilenebilir enerjinin gelisimi acisindan bolgesel katilim ve uluslararasi
isbirliginin gelistirilmesidir.

Kiiresel 1sinma ve iklim degisikligiyle miicadele agisindan yenilenebilir enerjinin

onemi giderek artmaktadir. Hatta son donemde yenilenebilir enerji {iretiminin ana itici

giicleri; enerji arz giivenliginin yani sira kiiresel 1sinma ve iklim degisikliginin
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azaltilmasini saglayacak eylemlere duyulan ihtiyag ve kiiresel enerji sistemine hakim olan

fosil kaynaklardan uzaklagma ihtiyacidir (Bamati & Raoofi, 2020, s. 946).
2.6. Diinyada Yenilenebilir Enerji Uretimi

Kiiresel enerji karisiminda yenilenebilir enerjinin payini artirmak, siirdiiriilebilir
kalkinmanin saglanmasinda ve etkin enerji politikalarinin olusturulmasinda oldukga
onemlidir (Gielen, ve digerleri, 2019). Bu kapsamda yenilenebilir enerji kiiresel kurulu
giic kapasitesi 2021 yilinda yaklasik %11 oraninda bir artis gostererek 3.146 gigawatt
(GW)’a ulagsmistir (REN21, 2022). Buradan elde edilen enerji, elektrik sektorii basta
olmak {izere ulasim, 1sitma-sogutma seklinde baslica iic sektdrde kullanilmaktadir.
Ancak; ulasim ve 1sitma-sogutma sektorlerinin karbondan arindirilmasi nispeten zor
oldugundan, yenilenebilir enerjinin gelisimi ¢ogunlukla elektrik sektoriinde
yasanmaktadir. Bu gelisimin diizeyi ise, yenilenebilir enerjinin kiiresel elektrik

iiretimindeki payina gore degerlendirilmektedir.

Sekil 2.6’da 1990-2021 aras1 donem i¢in yenilenebilir enerjinin kiiresel elektrik
tiretimindeki pay1 gosterilmektedir. Sekle gore; yenilenebilir enerjinin kiiresel elektrik
tiretimindeki payi, yillar arasinda degisiklik gostermekle beraber genel itibariyle artis
trendi igerisindedir. Nitekim, 2011 yilinda %20,4 olan bu oran son on yilda neredeyse %8
oraninda bir artig sergileyerek 2021 yilinda %28,3 olarak belirlenmistir (REN21, 2022).
Uluslararasi Enerji Ajansi tarafindan 2022°de yayimlanan Kiiresel Enerji Goriinimii (IEA,
2022) raporuna gore; kiiresel elektrik iiretiminde yenilenebilir enerjinin paymin 2030°da

yaklasik %50’ye ve 2050°de ise %80’¢e ylikselecegi diisliniilmektedir.

w

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2021

Sekil 2.6: Kiiresel Elektrik Uretiminde Yenilenebilir Enerjinin Pay: (1990-2021)
(https://ourworldindata.org/renewable-enerqy sitesinden elde edilen verilerle olusturulmustur)
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2021 yilinda kiiresel yeni enerji kapasitesine yapilan toplam yatirrmin %69’u
yenilenebilir enerjiye yonelik gerceklesmistir. Bunu sirasiyla %23 ile fosil yakitlar ve %8
ile niikleer enerji takip etmektedir. Yenilenebilir enerjiye yapilan (50 MW’tan biiyiik
hidroelektrik projeleri hari¢) yeni kiiresel yatirim miktari ise 366 milyar dolardir ve

yatirimlarin ¢gogu giines ve riizgar enerjisine yapilmistir.

Sekil 2.7°de 2011-2021 yillar1 arasinda yenilenebilir enerjinin kiiresel enerji
iiretim kapasitesine yapilan yillik net ilavelerdeki pay1 gosterilmektedir. Buna gore; 10
yillik siiregte yenilenemeyen enerji net ilave pay1 azalirken, yenilenebilir enerji net ilave
payi siirekli artarak %84 gibi rekor bir seviyeye ulagsmustir.

W

BN Yenilenemeyen Enerji

Yenilenebilir Enerji
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Sekil 2.7: Yenilenebilir Enerjinin Kiiresel Enerji Uretim Kapasitesine Yillik Net [lavelerdeki
Payr (2011-2021). (REN21, Global Status Report 2022)

REN21 tarafindan 2022 yilinda yayinlanan Kiiresel Durum Raporu’na gére; Cin,
yaklasik %29 oraninda bir artigla 2021 yilinda yenilenebilir enerji kurulu gii¢ kapasitesine
en fazla ekleme yapan iilkedir ve Cin’i sirasiyla; ABD, Hindistan, Brezilya, Almanya ve
Japonya takip etmektedir. Rapordaki bilgiler dogrultusunda; basta Cin, ABD, AB iilkeleri
ve Hindistan olmak {iizere fosil yakitlardan yoksun olan ve enerji ihtiyacim ithal yolla
karsilamaya cabalayan birgok iilkenin yenilenebilir enerjiye ciddi dl¢iide yatirim yaptigi

goriilmektedir (Erding & Aydinbas, 2020, s. 349).

Sekil 2.8’de 2021 yil sonu itibariyle toplam yenilenebilir enerji gii¢ kapasitesi
acisindan ilk 10 iilke/bolge gosterilmektedir. Sekle gore; yil icerisinde gerceklestirdigi
yiiksek miktarda yeni kapasitenin de etkisiyle Cin, y1l sonunda kiimiilatif yenilenebilir

enerji kapasitesi agisindan, agik ara diinya lideri olmaya devam ederken onu sirasiyla
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ABD, Brezilya, Hindistan, Almanya, Japonya, Kanada, Ispanya, Fransa ve talya takip
etmektedir. Bunun yani sira Cin, %37°1ik bir oranla 2021 y1l1 kiiresel yenilenebilir enerji

yatirirmlarinda da en yiiksek payin sahibidir.

MW

1,000,000

800,000

500,000

400,000

200,000

Cin ABD  Brezilya Hindistan Almanya laponya Kanada Ispanya Fransa Italya

=]

b

Sekil 2.8: 2021 Yil: Sonunda Toplam Yenilenebilir Enerji Gii¢ Kapasitesinde Ilk 10 Ulke
(IRENA, 2021 Renewable Energy Power Capacity Country Rankings)

Yenilenebilir enerji itretimi kiiresel capta artis gostermesine ragmen fosil
kaynaklarin kullanim miktar1 da oldukga yiiksektir. Ciinkii; yenilenebilir enerji tiretim
maliyetleri ilerleyen siiregte ¢esitli gelismelerin etkisiyle baslangi¢ diizeylerine gore
azalmig olsa da, bu maliyetler yeterli gelir ve teknolojiye sahip olmayan birgok
gelismekte olan iilkeye hala yiiksek gelmektedir. Dolayisiyla bu tilkelerde yenilenebilir
enerji gelisimi sinirli olmakta ve enerjide fosil kaynaklara olan bagimlilik kismen azalsa
da devam etmektedir. Bu durum, fosil kaynaklarla rekabet agisindan yenilenebilir enerji
tiretim maliyetlerinin azaltilmas1 gerektigini ortaya koymaktadir.

IRENA tarafindan yenilenebilir enerji {iretim maliyetlerinin degisimine iliskin
2021 yilinda yayinlanan raporda; elektrik iiretim maliyetlerindeki azalmanin en yiiksek
oldugu yenilenebilir enerji sektorlerinin gilines ve riizgar enerjisi oldugu agiklanmistir. Bu
sonug, Yyenilenebilir enerji kiiresel elektrik maliyetlerinin agirlikli ortalamasinin 2010-
2020 yillan arasindaki seyrini gosteren Sekil 2.9°da da agikca goriilmektedir. Buna gore;

riizgar ve gilines enerjisi elektrik tiretim maliyetleri devamli olarak ve yiiksek oranda
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azalirken biyoenerji, jeotermal ve hidroelektrik enerjisi maliyetlerinde yillar itibariyle
kiiciik degisimler yasanmakla birlikte bu kaynaklardan elektrik tiretim maliyetleri genel

olarak ayni diizeyde seyretmektedir.

UsD/kwh
0.400

0.350
0.300
0250
Q.200
0.150

0.100

Q050 | . N — il

0.000

2010
2011
2012
A3
2014
\AL
2016
2017
2018
019
2020

Biyoenerji mlectermal ™ Hidroelektrik WROzgar o GUnes

Sekil 2.9: Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Kiiresel Elektrik Uretim Maliyetleri (2010-2020) (IRENA,
2020 Global Trends in Renewable Energy Costs)

Riizgar ve giines enerjisi elektrik {iretim maliyetlerindeki ciddi azalmalar
sonucunda 2021 yilinda ilk kez, kiiresel elektrik {iretiminin %10’undan fazlas1 bu iki
sektorden saglanmistir (REN21, 2022). Goriildiigii iizere; yenilenebilir enerji tiretim
maliyetlerindeki azalmanin etkisi, direkt olarak {iretim miktarina yansimaktadir.
Yenilenebilir enerji alaninda yasanan gelismelerin ardindan birg¢ok iilkede yenilenebilir
enerji, maliyet avantajli konuma gelmistir. Hiikiimet politikalar1 ve devam eden
teknolojik geligsmelerin etkisiyle, ilerleyen siirecte ¢ok daha fazla iilkede ayni durumun

goriilecegi diisiiniilmektedir.

Kiiresel enerji sektoriinde yillar i¢inde en hizli biiyiime yenilenebilir enerji

alaninda yasanmustir. Oyle ki Covid-19 pandemisinin etkilerinin en yogun yasandigi 2020
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yilinda toplam kapasite agisindan net artis gosteren tek enerji iiretim kaynagi olmustur.
Bu artigin iki temel sebebi ise; pandemiyle ilgili alinan karantina tedbirlerinin etkisiyle
kiiresel enerji talebinin azalmis olmasi ve hiikiimetlerin pandemi etkilerini hafifletmeye
yonelik olusturdugu kurtarma paketlerinin yenilenebilir enerjiyi destekleyici fonlar

icermesidir.

2021 yilinda ise, pandemi kisitlamalarinin hafifletilmesiyle birlikte ekonomiler
toparlanma siirecine girmis Ve Kiiresel enerji talebi hizla artmaya baslamistir. Bu siiregte
de yenilenebilir enerji yatirimlar1 artmaya devam etmistir ancak pandeminin ekonomik
etkileri, bu projelerin gecikmesine yol agmistir. Ayrica siirdiiriilebilir enerjiye yonelik
ayrilan fonlar ve yapilan harcamalar gereken yatirnmin yalnizca iigte birine yetecek
seviyede kalmistir. Boylece artan enerji talebi biiyiik 6l¢tide fosil yakitlarla giderilmistir.
Bu kapsamda, yasanan hizli ancak dengesiz ekonomik toparlanma, enerji sisteminin bazi
kisimlarinda biiyiik baskilar yaratarak basta dogal gaz olmak iizere fosil yakitlarin
fiyatlarinda ve elektrik piyasalarinda keskin fiyat artiglarina yol agmstir (World Energy
Outlook, 2021).

2022’nin  baglarinda Rusya’nin Ukrayna’y1r isgal etmesiyle fosil yakit
fiyatlarindaki olaganiistii artis ve giinliik dalgalanmalarla kiiresel enerji piyasasinda
durum daha da kotiilesmistir (Global Status Report, 2022). Cogu iilke petrol ve dogal
gaza ciddi 6lgiide bagimli oldugundan, artan fiyatlar sonucu elektrik iiretiminde komiire
yonelmistir. Enerjide komiir bazli iretime dogru yasanan doniisiim ise, yerel fosil
kaynaklarin gelistirilmesine yonelik baski yaratarak bazi tilkelerde fosil enerji alanina ek

yatirimlar yapilmasiyla sonuclanmustir.

Diinyanin en biiyiik fosil yakit ihracatgis1 olan Rusya’nin, Ukrayna’y1 isgalinden
sonraki eylemleri, birgok lilkeyi carpici fiyat artislari/degisiklikleri ve arz kesintisi
riskleriyle kars1 karsiya birakmistir. Bu siiregte kimi iilkelerde belli diizeyde yerli fosil
kaynaklar desteklenmis olsa da ABD, Cin, Hindistan, AB iilkeleri, Japonya gibi diinyanin
birgok iilkesinde 6ncelikli amag yenilenebilir enerjiyi artirmak olmustur. Yasanan enerji
krizi, yenilenebilir enerjinin enerji arz giivenligi acisindan Onemini tiim diinyaya
hatirlatmigtir. Bu kapsamda IEA Baskani Fatih Birol “Yenilenebilir enerjide son
donemde yasanan biiylimenin arkasindaki temel faktor iklim degisikligiyle miicadele

degil, enerji arz giivenliginin saglanmasi ve yenilenebilir enerjinin, maliyetlerindeki ciddi
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azalmalar sonucu giintimiizde fosil yakitlara gore daha avantajli olmasidir.” ifadelerini

kullanarak konuya vurgu yapmustir.

Sekil 2.10°da 2015-2022 yillar1 arasinda temiz enerjiye ve fosil yakitlara yapilan
kiiresel enerji yatirimlar1 gosterilmektedir. Buna gore; fosil yakitlara yapilan yatirimlar,
2015’ten 2020’ye kadar higbir sekilde artma egiliminde olmamasina hatta azalmasina
ragmen 2021 ve 2022 yillarinda artmigtir. Ayrica 8 yillik siire¢ boyunca devamli olarak
artis gosteren temiz enerji yatirimlar: da 2021 ve 2022 yillarinda ¢ok daha fazla artmustir.
Bunun nedenleri de yukarida agiklandigi lizere; pandemi sonrasi 2021 yilinda baglayan
hizli ekonomik toparlanmayla artan enerji talebinin ve 2022 yilinda Rusya’nin
Ukrayna’y1 iggalinin etkileriyle, iilkelerin enerjide arz giivenligini saglamak amaciyla bir
yandan kisa vadede yerli fosil yakitlar1 gelistirmeye yonelik ek yatirimlar yaparken diger
taraftan da hem kisa hem uzun vadede yenilenebilir enerjiyi artirmaya yonelik ¢ok daha

fazla yatirim yapmig olmasidir.
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Sekil 2.10: Temiz Enerji ve Fosil Yakitlara Yapilan Kiiresel Enerji Yatuimi (2015-2022) (IEA- (World
Energy Invesment, 2023)

Kiiresel diizeyde, enerji giivenligine verilen 6nemin giderek artmasi; miimkiin
oldugunca hizli bir sekilde iklim hedefleriyle uyumlu ve ayni zamanda tiiketicileri ve

endiistrileri fiyat dalgalanmalarina ve siyasi baskilara maruz birakan fosil yakitlara
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bagimliligi onleyen verimli, yenilenebilir temelli bir enerji sistemine gecilmesi

gerektigini ortaya koymaktadir.

2.7. Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji Uretimi

Tiirkiye’nin  enerji  iiretiminde, yogun olarak fosil enerji kaynaklar
kullanilmaktadir. Ulkenin bu kaynaklara, enerji talebini karsilamaya yetecek miktarda
sahip olmamasi da enerjide biiylik ol¢iide disa bagimli hale gelmesine neden olmaktadir.
Fosil enerji kaynaklarindaki bu eksiklige karsin Tiirkiye cografik konumu sayesinde
yenilenebilir enerji kaynaklart agisindan zengin bir potansiyele sahiptir. Enerji
gereksiniminin kayda deger bir kismini karsilayabilecek yenilenebilir enerji kaynaklarina
sahip olunmasma ragmen enerji {retiminde bu kaynaklarin kullanimi mevcut
potansiyelinin altinda kalmaktadir. Tiirkiye’nin enerjide yliksek disa bagimlilik oranlari
da goz oniinde bulunduruldugunda, mevcut yenilenebilir enerji potansiyelinin {iretime

kazandirilmasi uzun donemde iilke i¢in dnemli bir hal almaktadir.

Tablo 2.2°de Tirkiye’nin yenilenebilir enerji kaynaklara ait kurulu giicliniin
toplam kurulu gii¢ i¢indeki paymin 2010-2022 yillar1 arasindaki gelisimi yer almaktadir.
Buna gore; 2010 yilinda toplam kurulu gii¢ i¢inde yenilenebilir enerjinin pay1 %35 iken,
yenilenebilir enerjinin tesvik edilmesiyle yillar iginde devamli olarak artis
gostermektedir. 2022 yilina gelindiginde ise 103,8 GW olan toplam kurulu giig

kapasitesinin yil sonu itibariyle %54’{inii yenilenebilir enerji kaynaklar1 olusturmaktadir.

Tablo 2.2: Tiirkiye nin Yenilenebilir Enerji Kurulu Giiciiniin Toplam Kurulu Gii¢ Icindeki Payr (2010-
2022) (TEIAS, 2022)

Yillar Yenilenebilir Toplam Yenilenebilirin
Kurulu Giicii Kurulu Giig Payi (%)
2010 17.331,3 435241 35,0
2011 19.084.2 52911 1 36,1
2012 221785 S7.059 .4 38,9
2013 255375 64.007,5 9.9
2014 27.945.0 69.519,8 40,2
2015 31.520,8 T3.146,7 43,1
2016 34,4496 78.497 4 439
2017 387511 85.200,0 455
2018 42,2640 B88.550,8 aT.T
2019 443953 91.267,0 486
2020 452022 85.890,6 51,3
2021 532341 99.319.6 533
2022 56.005.3 103.809.3 540
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Tiirkiye’de 2022 yilinda yenilenebilir enerji kaynaklarina yapilan yeni kapasite
eklemeleri igerisinde; ilk sirada 1610 MW yeni kapasite ile gilines enerjisi yer alirken, 789
MW yeni kapasite ile riizgar enerjisi ikinci sirada yer almaktadir. Hidroelektrik, biyokiitle
ve jeotermal enerji kaynaklarina ise toplamda 370 MW yeni kapasite kuruldugu ifade

edilmektedir (Tirkiye Enerji Doniisiimii Goriiniimii, 2022).

Sekil 2.11°de 2022 yilimin sonu itibariyle Tirkiye’nin mevcut toplam elektrik
kurulu giiciiniin kaynaklara gore dagilimi gosterilmektedir. Buna gore; toplam kurulu
giiciin %30’u hidroelektrik santrallerden, %11°i riizgar enerjisi santrallerinden, %9u
giines enerjisi santrallerinden, %4’ de biyokiitle ve jeotermal enerji santrallerinden

olusmaktadir.

Jeotermal ¥2 Biyokitle + atik

11%

Sekil 2.11: 2022 Yil: Sonunda Tiirkiye 'nin Toplam Elektrik Kurulu Giiciiniin Kaynaklara Gore
Dagilimi (SHURA, 2022, s. 23)

Son yillarda diinya geneline paralel bir sekilde Tiirkiye’de de basta elektrik
iretimi olmak {izere ulasim, 1sinma gibi birgok alanda yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullanimi artirilmaya galigilmaktadir. 2022 yilinda 328,3 terawatt-saat (TWh) olarak
gerceklesen elektrik tiretiminin 137,7 TWh kadart yenilenebilir enerji kaynaklarindan
tiretilmistir ve bu {iretiminin %20,3’0 hidrolik enerjiden, %3,4°li jeotermal enerjiden,
%35,1°1 giinesten ve %10,6’s1 riizgardan elde edilmistir (ETKB, 2022).

Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji potansiyelinde, hidrolik enerji 6nemli yer tutan
kaynaklarin baginda gelmektedir. Cografi konumundan dolay1 her mevsim diizenli yagis

alan bir iilke olmadig1 i¢in HES lerin 6nemi oldukga fazladir. Tiirkiye’nin hidroelektrik
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santral potansiyelinin gosterildigi Tablo 2.3’e¢ gore; isletmede olan 740 hidroelektrik
santralinin toplam kurulu giicii 32.334 MW, ortalama yillik iiretimi ise 111.660 GW
olmaktadir. Projesi onaylanmis ancak insaatina heniliz baglanmamis olan HES sayisi
498°dir ve bunlarin isletmeye basladig1 zaman yillik ortalama 45.813 GW gibi ciddi bir
tiretim gerceklestirmesi beklenmektedir. Ayrica 22 adet de insaat halinde bulunan HES

mevcuttur.

Tablo 2.3: Tiirkiye nin Hidroelektrik Santral Potansiyeli (DSI, 2022)

isletmede 740 32.334 111.660 70,1
insaat Halinde 22 465 1.715 1,1
insaatma Henlz BB§|EHI‘I’IE'§|‘EI’I 498 15.240,0 45.813 28,8

| 1.260| 48.039 | 159.188 | 100

2002 yilinda hidroelektrik enerji kurulu giicii 12.382 MW iken 2022 yilinda
yaklagik 2,7 katlik bir artigla 32.334 MW’a yiikselmistir. Enerji iiretim potansiyeli ise,
2002 yilinda 44 milyar Kilowatt-saat (kWh) iken son 20 yilda devlet ve 6zel sektor
isbirligi ile 111.66 milyar kWh’e ¢ikarilmustir (DSI, 2022). Bdylece Tiirkiye, 2020 ve
2021 yillarinda diinyada hidroelektrik kapasitesini artiran ilk 5 {ilke arasinda yer almistir.

Tiirkiye’de enerji iiretiminde hidrolik enerjiden sonra en c¢ok kullanilan
yenilenebilir enerji kaynag riizgar enerjisidir. Cevreyi Kirletmeyen nitelikte bir enerji
kaynagi olan riizgar enerjisi, ticari agidan da oldukga elverislidir. Ayrica son donemde
riizgar enerjisi maliyetlerinin ciddi 6l¢iide azalmis olmasi, riizgar enerjisini ¢ok daha

avantajli bir hale getirmistir.

Tiirkiye’nin li¢ tarafinin denizlerle kapli olmasi ve genis dl¢iide kiy1 seridine sahip
olmasi, iilkenin riizgar enerjisi potansiyeline katkida bulunmaktadir. Ulkenin sahip
oldugu bu potansiyel, riizgarin hizina ve yogunluguna goére bdlgesel olarak
degismektedir. T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi (ETKB) tarafindan hazirlanan
Riizgar Enerji Potansiyeli Atlast (REPA) verilerine gore; riizgar elektrik santralleri,
hesaplanan riizgar hizinin 7.5 m/s oldugu alanlarda yerden 50 metre yiikseklikte
kurulmalidir. Bu dogrultuda Tiirkiye’de riizgar enerji santralleri ¢ogunlukla Ege ve

Marmara gibi riizgar enerjisi verimliliginin yiiksek oldugu bolgelere kurulmaktadir.
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Sekil 2.12°de 2010-2020 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki riizgar enerji santrallerinin
kurulu giicindeki gelisme kiimiilatif olarak gosterilmektedir. Buna goére 2010 yilinda
1.375,80 MW olan riizgar enerjisi kurulu giicti 2020 yilinda 9.305,02 MW a yiikselmistir.

Ancak bu oran Tiirkiye nin toplam riizgar enerji potansiyelinin ¢ok altinda kalmaktadir.
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Sekil 2.12: Tiirkiye ‘deki Riizgar Enerjisi Santralleri Igin Kiimiilatif Kurulum (2010-2020) (TUREB, 2021)

Tiirkiye’ nin enerji iiretiminde en ¢ok kullanilan yenilenebilir enerji kaynaklar
igerisinde giines enerjisi liglincii sirada yer almaktadir. Cografi konumu itibari ile yliksek
giines enerjisi potansiyeline sahip olan Tiirkiye, bu agidan bir¢ok iilkeye gbre avantajhi
durumdadir. Giineslenme siiresinin fazla olmasi da giines enerjisi potansiyeline katkida
bulunmaktadir. T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig1 tarafindan hazirlanan Tiirkiye
Gilines Enerjisi Potansiyeli Atlasinda (GEPA), Tiirkiye’nin yillik toplam giineslenme

stiresi 2.741 saat olarak hesaplanmigtir.

Sekil 2.13’te Tiirkiye’nin glines enerjisi kurulu giicliniin yillara gore degisimi
gosterilmektedir. Ulkenin giines enerjisine dayali kurulu giicii artan bir seyir izlemekte

ve Haziran 2022’nin sonunda 8.479 MW’a ulagmaktadir.
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Sekil 2.13: Tiirkiye 'nin Giines Enerjisi Kurulu Giiciiniin Yillara Gére Degisimi (ETKB, 2022)

Tiirkiye’de enerji tiretiminde kullanilan yenilenebilir kaynaklardan bir digeri de
jeotermal enerjidir. Ulkenin jeolojik yapisindan dolay1 jeotermal kaynaklar belli
bolgelerde yer almaktadir. Dolayisiyla bu bolgelerin jeotermal potansiyeli daha yiliksek
olmaktadir. Bu kapsamda Bati Anadolu bolgesi, Tiirkiye’de jeotermal potansiyeli en

yiiksek olan bolgedir.

Tiirkiye’nin geng¢ olusumlu jeolojik yapisi ve aktif tektonik kusak tizerinde
bulunmasi onu jeotermal enerjide de avantajli hale getirmektedir. Jeotermal kaynaklardan
enerji liretimi agisindan Tiirkiye diinyada 4. sirada yer almaktadir. Jeotermal enerji kurulu
giic kapasitesi 2010 yilinda 114 MW iken, 2022 yilinda bu kapasiteyi 1.686 MW’a
yukseltmistir.

2.7.1. Tiirkiye’de uygulanan yenilenebilir enerji tesvik mekanizmalari

Tiirkiye’de enerji liretiminde yenilenebilir kaynaklarin pay1 yillar i¢inde artis
gostermis olsa da fosil yakitlar hala ¢ok biiyiik bir paya sahiptir. Elektrik tiretiminde en
cok kullanilan kaynak olan dogalgazin ise, neredeyse tamamu ithal edilmektedir. Eurostat
2022 verilerine gore Tiirkiye, enerjide %72 oraninda disa bagimlidir. Bagka bir deyisle,

enerji talebinin yerli liretim ile karsilanma oran1 yaklagik %28 dir.

Bir yandan artan enerji talebi, diger yandan sabit kalan yerli enerji kaynaklari ve
enerjide ithalat bagimhiliginin yarattigi kirilgan yapi, yerli ve yenilenebilir enerji
kaynaklarmna 6ncelik veren politikalarin gelistirilmesini zorunlu kilmaktadir (Ozarslan
Dogan, 2021, s. 37). Bu kapsamda Tiirkiye’de yenilenebilir enerji liretimine verilen 6nem

siirekli artmakta (Yilmaz Yal¢mer & Ozcan, 2021, s. 366) Ve yerli enerji kaynagi olan
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komiire verilen tegviklerin yani sira yenilenebilir enerji tiretimi de belirlenen hedeflerle,

cesitli yasa ve politikalarla desteklenmektedir.
2.7.1.1. Yasal diizenlemeler ve mevzuatlar

Tirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarmi destekleyici tesviklerle ilgili ilk

diizenleme; 4628 sayil1 Elektrik Piyasasi Kanunu (EPK) ile 2001 yilinda yapilmistir.

MADDE 1- Kanunun amacti; elektrigin kaliteli, diisiik maliyetli, cevreye uyumlu, yeterli ve siirekli
olarak kullanima sunulmasi i¢in, mali agidan giiclii, rekabette 6zel hukuk hiikiimlerine gore
hareket eden, seffaf ve istikrarli bir elektrik enerjisi piyasast olusturulmast ve bu piyasada

diizenleme ve denetimin bagimsiz olarak yapilmasini saglamaktir (4628 sayili EPK, m.1).

Kanunda yenilenebilir enerji yatirnmlarini artirmak adina, yatirim i¢in gereken ekipmanin
ithalinde giimriik vergisi muafiyeti ve satin alinmasinda katma deger vergisi (KDV)

muafiyeti gibi destekler sunulmustur.

Tiirkiye’de yenilenebilir enerji politikalarina yonelik hazirlanan ilk yasal
diizenleme, 2005 yilinda yiiriirliige giren 5346 sayili Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin
Elektrik Enerjisi Uretimi Amacgl Kullanimina Iliskin Kanun (YEK Kanunu)’dur. Bu
kanunda elektrik tiretiminde kullanilan yenilenebilir enerji kaynaklarina tesvik igin diigiik

lisans bedelleri, muafiyetler ve 6zellikle de tarife garantilerine yer verilmistir.

2007 yilinda yiirtirlige giren Jeotermal Kaynaklar ve Dogal Mineralli Sular
Kanunu’nda jeotermal ve dogal mineralli su kaynaklarmin arastirilmasi, gelistirilmesi,
cevreyle uyumlu bir sekilde degerlendirilmesi ve korunmasi ile ilgili diizenlemelere yer

verilmistir.

Yenilenebilir kaynakli elektrik iiretiminin payindaki artis istenilen diizeyde
olmayinca 6094 sayili kanunla YEK Kanununda daha yiiksek sabit fiyat garantisi ve yerli
katk:i ilavesi gibi diizenlemeler yapilmistir. Ayrica YEK Destekleme Mekanizmasi
(YEKDEM) eklenmis ve bu degisikliklerin ardindan yenilenebilir enerji kullaniminda

artis yasandig1 gozlemlenmistir.

2014 yilinda iilkenin toplam elektrik talebinin minimum %30’unu yenilenebilir
enerjiden karsilanmasini hedefleyen Ulusal Yenilenebilir Enerji Eylem Plam
yaymlamistir. 2016 yilinda c¢ikarilan Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlar1 (YEKA)

Yonetmeligi’yle; yenilenebilir enerji kaynak alanlar1 olusturularak bu alanlarin
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yatirimcilara tahsis edilmesiyle yenilenebilir enerji kaynaklarinin etkin bir sekilde

kullanilmast hedeflenmistir.
2.7.1.2. Destekleme ve tesvik politikalart

Tiirkiye’de ve diinyada yenilenebilir enerjiye yonelik kullanilan en yaygin tesvik
mekanizmas sabit fiyat garantisidir. Sabit fiyat garantisiyle yenilenebilir kaynaklardan
elektrik tiretimi tesvik edilmektedir ve elde edilen elektrik i¢in 6denen tarife, kaynagin

cesidine gore degismektedir.

18/5/2005 tarihinden 31/12/2015 tarihine kadar isletmeye giren YEKDEM e tabi
tiretim lisans1 sahipleri i¢in, 30/06/2021 tarihine kadar Tablo 2.4’te yer alan ABD dolari
cinsinden fiyatlar 10 yil siire ile uygulanmaktadir. 01/07/2021 tarihinden itibaren, 3453
saylll Cumhurbagkan1 Karar1 ile 31/12/2025°e kadar isletmeye girecek YEK belgeli
tiretim tesisleri i¢in ise Tablo 2.4’te yer alan TL cinsinden fiyatlar 10 yil siire ile

uygulanmaktadir.

Tablo 2.4: YEKDEM Sabit Fiyat Garantisi Tarifeleri (6094 Sayili Kanun (Degisik:25/11/2020-7257/22
m), 3453 sayili Cumhurbaskant Karari)

Yenilenebilir Enerji Kaynagina Dayah Uretim Uygulanacak Fivatlar Uygulanacak Fivatlar
Tesis Tipi (ABD dolar: cent/kWh) (TL/KWHh)
(30/062021 tarihine (01/07/2021 tarihinden
kadar) itibaren)
a) Hidroelektnk tiretim tesisi 7.3 0.4
b) Rilzgdr enerjisine dayal firetim tesis 7.3 032
¢ Jeotermal enerjisine dayal dretim tesisi 10.5 0.54
Cop gaz: 0,32
¢) Bivokiitleve dayali tiretim tesisi (Cop gazi dalul) 13.2 Biyometamzasyon: 0,54
Termal bertarat: 0,50
d) Gilnes enerjisine daval iretim tesisi 13.3 0,32

Yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali elektrik tiretimi yapilan tesislerde
kullanilan mekanik ve elektro-mekanik aksamin yurt i¢inde imal edilmesi halinde bu
tesislerde tiretilip satilan elektrik i¢in garanti edilen sabit fiyata, kanunda belirlenen yerli
katki fiyatlar1 5 yil siire ile ilave edilmektedir. Yerli katk: ilavelerinde amag, yenilenebilir
enerjiye dayali elektrik iiretimi yapan tesislerde kullanilan her tiirlii makine ve techizat
icin yerli tiretimin tesvik edilmesidir. Tablo 2.5’te yenilenebilir enerji kaynaginin tiiriine

gore Tiirkiye’de uygulanan yerli katki fiyatlar1 yer almaktadir.
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Tablo 2.5: Yenilenebilir Enerji Tesis Tiplerine Gore Uygulanan Yerli Katki Fiyatlar: (5346 Sayilt Kanunda
Degisiklik Yapilmasina Dair 6094 Sayili Kanun)

Yenilenebilir Enerji Kaynagina Dayah Yerli Katla
Uretim Tesis Tipi ilavesi
Hidrolik Enerjive Dayal: Uretim Tesizi 23
Riizzar Enerjisine Dayali Uretim Tesisi 3.7
Jeotermal Enerjizine Dayali Uretim Tesisi 27
Biyokiitle Enerjisine Davali Uretim Tesisi 3.6
Giines Enerjizine Dayali Uretim Tesisi 159

Tablo 2.4°te verilen sabit fiyat garantisi tarifeleri ve Tablo 2.5’te verilen yerli katki
ilave miktarlar1 bir arada degerlendirildiginde; Tiirkiye’de bu tesviklerin uygulanma
stiresinin yurt disina kiyasla daha kisa oldugu ve oranlarinin da nispeten diistik kaldig:
goriilmektedir. Dolayisiyla s6z konusu tesviklerin yatirimcilar agisindan daha cazip hale

getirilmesi, iilke iginde yenilenebilir enerjinin gelisimini hizlandiracaktir.

Tiirkiye’de yenilenebilir enerjiye yonelik uygulanan tesvik mekanizmalarindan
biri de lisanssiz iiretim hakkidir. Tiirkiye’de elektrik iiretimi yapan tesislerin, 6zelligine
gore belirlenen ticretleri 6deyerek lisans almasi gerekmektedir. Ancak yenilenebilir
kaynaklardan elektrik {retimini desteklemek amaciyla, Yyenilenebilir enerji
kaynaklarindan {iretim yapan ve kurulu giici 1 MW seviyesini asmayan tesisler lisans
alma zorunlulugundan muaf tutulmaktadir. Ayrica lisanssiz iireticiler tarafindan
yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali tiretilen elektrigin fazlasi, sabit fiyat garantisiyle
sebekeye satilabilmektedir. Belli dagitim sirketlerine bu fazla elektrigi belirtilen sabit

fiyattan satin alma yiikiimliligu getirilmistir.

Tiirkiye’de uygulanan bir baska yenilenebilir enerji tesvik mekanizmasi ise, 2016
yilinda YEKA yonetmeligiyle gelen ihale yontemidir. Yenilenebilir enerji kaynaklarina
dayali liretim ve ileri teknoloji igeren aksamin yurt i¢inde iiretilmesi amaciyla YEKA
kullanim hakki yarigmasi diizenlenmektedir (Toparlak, 2023, s. 104). Ihale yontemi de

bu yarisma araciligiyla uygulanmaktadir.

Tiirkiye’de cesitli vergi muafiyetleriyle yenilenebilir enerji tesvik edilmektedir.
Yenilenebilir enerji kaynaklarindan iiretim yapan tesislere KDV ve giimriikk vergisi
muafiyeti uygulanmaktadir. Bu kapsamda yut i¢i ve yurt disindan temin edilen yatirim

ekipmanlar icin KDV ve glimriik vergisi 6denmemektedir. KDV ve giimriik vergisi
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muafiyetinin yani sira, bu tesislerin yatirim donemi i¢inde sonuglandirilan belgeler damga

vergisinden muaf tutulmaktadir.

Vergi muafiyetlerinin yani sira, arazi kullanimina iliskin tesviklerle de Tiirkiye’de
yenilenebilir enerji artirilmaya c¢alisilmaktadir. Bu kapsamda, yenilenebilir enerji
kaynaklarmin kullanildig1 enerji iiretim tesislerinde lisans tarihinden itibaren on yil
boyunca izin, kira, irtifak hakki ve kullanma izni bedellerine %85 indirim

uygulanmaktadir (Sencan, 2022, s. 701).

Yenilenebilir enerji yatirimlarinin baslangi¢ maliyetlerinin yiiksekligi Tiirkiye’de
bu alana yatirim yapilmasinin oniindeki en biiyiik engeldir. Bu noktada finansal ve mali
tesvik politikalart son derece 6nemli bir rol oynamaktadir. Diisiik faizli ve uzun vadeli
kredi destekleri, yenilenebilir enerjiye yonelik sunulan ¢esitli finansman araglari, vergi
indirimleri, hibeler, elektrik gideri indirimi, sermaye siibvansiyonu da Tiirkiye’de

yenilenebilir enerjiye yonelik uygulanan finansal ve mali tesvik politikalar arasindadir.

Tiirkiye’de yenilenebilir enerjiye yonelik c¢ok sayida tesvik mekanizmasi
uygulanmasina ragmen yenilenebilir enerjideki mevcut potansiyelden maksimum fayda
saglanamamaktadir (Akdogan & Kovancilar, 2022, s. 85). Temelde, enerjide disa
bagimlilig1 azaltmak ve enerji arz giivenligini saglamak i¢in mevcut yenilenebilir enerji
potansiyelini harekete gegirecek c¢ok daha etkin ve kapsamli tesvik politikalar
gelistirilmelidir. Enerjide arz giivenliginin, enerji portfoyiinde yenilenebilir enerji
kaynaklarimin payin yiikselterek saglanmasinin kritik neme sahip oldugu bu dénemde,
yenilenebilir enerjiye yonelik Ar-Ge faaliyetlerin desteklenerek yiiksek verimli ve diisiik
maliyetli yesil teknolojilerin gelistirilmesi tlizerine yogunlasilmasi Tiirkiye i¢in oldukca

onemlidir (SHURA, 2022, s. 47).
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UCUNCU BOLUM

3. FINANSAL GELISME VE YENILENEBILIR ENERJiI URETIMI ILISKIiSININ
ANALIZI

3.1. Literatiir Taramasi

Enerji konusu, literatiirde oldukg¢a 6nemli bir yere sahiptir. Yenilenebilir enerji ise
ozellikle son 10 yildir 6nemi giderek artmakta olan bir konudur. Yenilenebilir kaynakli
enerjiye iliskin literatiir ¢ogunlukla yenilenebilir enerji tiiketimi ile farkli degiskenler
arasindaki iligskiye dayali analizleri igermektedir. Bu kapsamda finansal gelismenin
yenilenebilir enerjiyle olan iligkisi de siklikla yenilenebilir enerji tiiketimi {lizerinden
degerlendirilmistir. Dolayistyla finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiretimi iliskisini
arastiran calisma sayist oldukca azdir. Yapilan ¢alismanin iktisat literatiirtindeki bu

bosluga katkida bulunacagi diistiniilmektedir.

Konuya iligkin yapilan analizlerin biiyiik bir kisminda, hem finansal gelismenin
hem de yenilenebilir enerji tiretimi ve tiiketiminin ulusal gelir artisiyla 6nemli 6lciide
iligkili olmasi nedeniyle ¢esitli ekonomik biiyiime gostergelerinin de modele dahil
edildigi goriilmektedir. Boylece analizlerin daha gergek¢i ve dogru sonuglar verecegi

distiniilmektedir.

Brunnschweiler (2010) OECD iiyesi olmayan 119 iilkenin 1980-2006 dénemine
ait verilerini kullanarak finansal sektoriin yenilenebilir enerji tizerindeki etkisini panel
veri yontemiyle arastirmistir. Calismada, ticari bankacilik basta olmak tizere finansal
gelismelerin yenilenebilir enerji miktar1 {izerinde pozitif etkisi oldugu ve bu etkinin
ozellikle giines, riizgar, biyokiitle ve jeotermal gibi hidroelektrik olmayan yenilenebilir

enerjiler bakimindan daha biiytlik oldugu tespit edilmistir.

Fangmin ve Jun (2011) en biiylik 55 kiiresel finans iilkesi/bdlgesinin panel
verilerine dayanarak, 1980-2008 yillar1 arasinda bu tilkelerde finansal aracilik sektoriiniin
yenilenebilir enerji sektoriiniin gelisimine olan etkisini arastirmislardir. Calismada,
finansal araciligin gelismislik diizeyi ile yenilenebilir enerji tiretimi arasinda pozitif bir
iliski oldugu ve bu pozitif iliskinin hidroelektrik enerji tiretiminde ¢ok daha belirgin

oldugu tespit edilmistir.
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Broadstock ve Wu (2015) 22 gelismekte olan iilkenin 1990-2014 dénemine ait
verileriyle finansal gelismenin ve kurumsal kalitenin yenilenebilir enerji tliketimine
etkilerini sistem genellestirilmis momentler tahmincisi ile incelemislerdir. Calismanin
sonucunda, hem kurumsal kalitenin hem de finansal gelismenin yenilenebilir enerji

tiiketimini artirdig1 tespit edilmistir.

Lin vd. (2016) Cin’de 1980-2011 yillarim1 kapsayan doneme ait verilerle
yenilenebilir elektrik tliketimini etkileyen faktorleri belirlemek i¢in Johansen
esbiitiinlesme teknigi ve vektor hata diizeltme modelini (VECM) kullanarak bir ¢alisma
yapmigslardir. Calismanin sonuglari, finansal gelisme ile yenilenebilir elektrik tiiketimi
arasinda uzun donemli bir iligki oldugunu ve kisa donemde de finansal gelismeden
yenilenebilir elektrik tliketimine dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu

gostermektedir.

Mert ve Caglar (2016) Tiirkiye’de 1970-2011 donemine ait verilerle finansal
gelismislik ve yenilenebilir enerji liretimi arasindaki iligkiyi incelemek i¢in Hatemi-J
asimetrik nedensellik testini kullanarak bir analiz yapmislardir. Yapilan g¢aligmada,
finansal gelismelerde meydana gelen negatif soklarin gecikmeli olarak yenilenebilir

enerji Uiretimini azaltacagi sonucuna ulasilmistir.

Kim ve Park (2016) panel sabit etkiler yontemiyle 2000-2013 doénemi igin 15
gelismis ve 15 gelismekte olan iilkeden olusan bir panel veri seti kullanarak finansal
piyasa gelisiminin yenilenebilir enerjinin yayilmasim tesvik edip etmedigini analiz
etmislerdir. Calismanin sonucunda, finans sektoriinde yasanan gelismelerin yenilenebilir

enerji dagitiminin 6nemli bir belirleyicisi oldugu tespit edilmistir.

Burakov ve Freidin (2017) Rusya ekonomisinin 1990-2014 donemine ait
verilerini kullanarak finansal gelisme, ekonomik biiylime ve yenilenebilir enerji tiiketimi
arasindaki iliskiyi VECM ve Granger nedensellik testleriyle incelemislerdir. Yapilan
calismada finansal gelisme ve yenilenebilir enerji tliketimi arasinda herhangi bir

nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Cetin ve Bakirtas (2018) G-7 iilkelerinin 1991-2011 donemi verileriyle finansal
gelismislik ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki uzun donemli iliskiyi
incelemislerdir. Analizde kullanilan panel havuzlanmis ortalama grup (PMG) tahmincisi

sonuglarma gore, finansal gelismislik arttikca uzun donemde yenilenebilir kaynakli
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enerjiye olan talebin de arttig1 goriilmiistiir. Dolayisiyla, yenilenebilir enerji tiiketiminin
artmasinda finansal gelismislik diizeyindeki artislarin 6nemli bir etkisi oldugu sonucuna

varilmstir.

Eren vd. (2019) Hindistan ekonomisinde 1971-2015 donemine ait verilerle
finansal gelisme, ekonomik biiylime ve yenilenebilir enerji tiikketimi arasindaki iliskileri
incelemislerdir. Calismada kullanilan dinamik en kiiglik kareler (DOLS) testine gore hem
finansal gelismenin hem de ekonomik biiyiimenin yenilenebilir enerji tiikketimini artirdigi
gorlilmiistiir. Ayrica uygulanan Granger nedensellik testiyle de finansal gelismeden

yenilenebilir enerji tiikketimine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Ji ve Zhang (2019) Cin’in 1992-2013 donemine ait verileriyle, finansal
gelismelerin yenilenebilir enerjinin gelisimine ne derece katkida bulundugunu ve finansal
sektoriiniin hangi kismmin bu konuda daha etkili oldugunu vektor otoregresif modeli
(VAR) yardimiyla arastirmislardir. Yapilan analiz sonucunda, finansal gelismenin ele

alinan donem icinde yenilenebilir enerji tiikketimini artiric etkisinin oldugu bulunmustur.

Anton ve Nucu (2020) Avrupa Birligi’ndeki (AB) 28 iilkenin 1990-2015 dénemi
verilerini kullanarak finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiiketimine etkisini panel
sabit etkiler modeliyle arastirmiglardir. Calismanin sonucunda finansal gelismenin;
bankacilik sektorti, tahvil piyasasi ve sermaye piyasast olmak iizere ii¢ farkli boyutunun

yenilenebilir enerji tiikketiminin pay1 tizerinde pozitif bir etkisi oldugu goriilmustiir.

Mukhtarov vd. (2020) Azerbaycan'da finansal gelisme, yenilenebilir enerji
tilkketimi, ekonomik biliylime ve enerji fiyatlar1 arasindaki iliskiyi 1993-2015 donemi
verini kullanarak Autoregressive Distibuted Lag (ARDL) yontemiyle analiz etmislerdir.
Calismanin sonucunda, finansal gelismenin yenilenebilir enerji tliketimi {iizerinde

istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Wang vd. (2021) 1997-2017 doénemine ait verilerle Cin ekonomisinde finansal
gelisme ve ekonomik biiylimenin yenilenebilir enerji tiiketimine kisa ve uzun vadeli
etkilerini hem ulusal hem de bdlgesel olarak incelemislerdir. ARDL ve Dumitrescu ve
Hurlin nedensellik testi kullanilarak yapilan analizde, Cin ve Bati Cin’de finansal
gelismenin uzun vadede yenilenebilir enerji tiiketimini olumsuz etkilerken kisa donemde

pozitif etkiledigi goriilmiistiir. Ayrica Cin ve Dogu Cin’de finansal gelismeden
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yenilenebilir enerji tiikketimine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu tespit

edilmistir.

Yilmaz (2021) G-7 iilkelerinde yenilenebilir enerji tiiketimi, finansal gelisme ve
bliyiime arasindaki iligkiyi 1980-2018 donemi i¢in incelemistir. Hatemi-J asimetrik
nedensellik testini kullanarak degiskenler arasindaki asimetrik etkilesimleri de dahil ettigi
analizde; finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda Granger nedensellik
olmamasina ragmen pozitif ve negatif bilesenler goz oniine alindiginda iki degisken
arasinda ¢ift tarafli bir nedensellik iliskisi ortaya ¢ikmistir. Ayrica bu sonuglar, finansal
gelisme-yenilenebilir enerji iligskisi incelenirken asimetrik etkilerin analizlere dahil

edilmesi gereken 6nemli bir unsur oldugunu da gostermektedir.

Ozarslan ve Dogan (2021) Tiirkiye ekonomisinde 1968-2015 donemine ait
verilerle inovasyon ve finansal gelisimin yenilenebilir enerji liretimine etkisini ARDL
smnir testini kullanarak incelemislerdir. Calismanin sonuglari, finansal gelismenin
yenilenebilir enerji iiretimi lizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi

oldugunu gostermektedir.

Assi vd. (2021) ASEAN+3 ekonomilerinde finansal gelisme, kisi basina diisen
reel GSYH, cevre kirliligi, ekonomik 6zgiirliik ve inovasyon olmak {izere bes faktoriin
yenilenebilir enerji tliketimine etkilerini incelemislerdir. Panel ARDL simir testi ve
Dumitrescu-Hurlin nedensellik testi kullanilarak yapilan analize gore; ekonomik
ozgiirlik ve cevre kirliligi, yenilenebilir enerji tiiketimi ile negatif bir iligskiye sahipken
kisi basina diisen reel GSYH ve inovasyon, yenilenebilir enerji tiikketimi ile pozitif iliskiye
sahiptir. Finansal genislemenin ise yenilenebilir enerji tiiketimi lizerinde 6nemli bir etkisi

olmadig1 gozlemlenmistir.

Ilarslan (2021) gelismekte olan 19 iilkenin 1965-2019 dénemi verilerini
kullanarak finansal geligsmisligin ve dogrudan yabanci sermaye girislerinin yenilenebilir
enerji liretimi lizerinde ne dlgtide etkili olduklarini incelemek amaciyla sabit etkili panel
kantil regresyon modeli (MM-QR) kullanilmistir. Yapilan analizin sonuglarinda;
gelismekte olan iilkelerde finansal gelismislik diizeyinin, yenilenebilir enerji liretimi

tizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip olmadig tespit edilmistir.

Zaidi vd. (2021) Pakistan ekonomisinde finansal gelismenin yenilenebilir enerji

tuketimi tizerindeki etkisini 1980-2018 donemi verilerini kullanarak zaman serisi analizi
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ile aragtirmislardir. Calismanin sonucunda, finansal gelisme ve ekonomik biiyiimenin

yenilenebilir enerji tiikketimi tizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Ustaoglu (2022) finansal gelisme ve yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki
nedenselligin yoniinii incelemek amaciyla OECD iiyesi 28 iilkenin 1993-2015 donemi
verileriyle Dumitrescu ve Hurlin panel nedensellik testini kullanarak bir analiz yapmuistir.
Her ne kadar iilke diizeyinde bakildiginda nedensellik iligskisinin olup olmadig1 ya da
nedenselligin yonii hakkinda farkli sonuglar elde edilmis olsa da analizin panel
diizeyindeki sonuglarina gore yenilenebilir enerji tiikketimi ile finansal gelisme arasinda

karsilikl1 bir nedensellik iliskisi oldugu tespit edilmistir.

Dimnwobi vd. (2022) Nijerya’da finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiikketimi
tizerindeki etkisini ARDL ydntemini kullanarak 1981-2019 yillar1 arasindaki donem igin
incelemislerdir. Yapilan ¢aligmada, finansal gelismenin yenilenebilir enerji tliketimi
tizerinde oldukca etkili oldugu ve finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiikketimini

hizlandirdig tespit edilmistir.

Yiiksel vd. (2022) finansal gelisme, ekonomik biiylime ve enerji fiyatlarinin
yenilenebilir enerji tiiketimi tizerindeki etkisini Tirkiye i¢in 1980-2019 dénemi
verileriyle VECM ve ARDL yontemlerini kullanarak analiz etmislerdir. Calismanin
bulgulari, finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiiketimi {izerinde pozitif ve istatistiksel

olarak anlamli bir etkisi oldugunu gostermektedir.

Chang vd. (2022) finansal gelisme ve ekonomik biiyiimenin yenilenebilir enerji
tiketimi {izerindeki etkisini analiz etmek iizere Cin’in 30 ilinde 2000-2020 donemi
verileriyle NARDL yontemini kullanarak gergeklestirdikleri ¢alismada, finansal
gelismenin yenilenebilir enerji tiiketimi lizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugunu tespit

etmislerdir.

Sahin (2023) 1990-2020 donemi verileriyle Tirkiye’de finansal gelismenin
yenilenebilir enerji gelisimi lizerindeki etkisini ARDL yodntemiyle incelemistir. Buna
gore; finansal gelisme ile yenilenebilir enerji arasinda anlamli ve negatif yonlii bir iligki

tespit edilmistir.

Aslan ve Atakli Yavuz (2023) BRICS ve MINT iilkelerinde finansal gelisme,
yenilenebilir enerji ve ekonomik biiylime arasindaki iligkileri panel veri analizi

yontemleriyle incelemislerdir. Panel OLS tahminlerine goére degiskenler arasinda
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esbiitiinlesme oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica Dumitrescu-Hurlin nedensellik
testiyle de degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi analiz edilmis ve finansal
gelismeden yenilenebilir enerjiye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin varlig tespit

edilmistir.
3.2. Model ve Veri Seti

Bu ¢aligmada finansal gelisme ile yenilenebilir enerji tiretimi iliskisi Tiirkiye i¢in
1995-2021 donemi yillik veriler kullanilarak incelenmistir. Finansal gelisme ile
yenilenebilir enerji tiretimi arasindaki iliskiyi arastirmak {lizere agsagidaki gibi bir model

olusturulmustur:
RENt = BO + BlFDt + Et (31)

Finansal gelisme (FD) gostergesi olarak mevduat bankalar1 ve diger finansal
kuruluslar tarafindan 6zel sektore verilen kredilerin GSYH’ya orani kullanilmig ve ilgili
veriler IMF veri tabanindan alinmistir. Yenilenebilir enerji tiretimi (REN) i¢in ise toplam
elektrik tiretiminde yenilenebilir kaynakli elektrik tiretiminin pay1 kullanilmis ve veriler
OECD veri tabanindan elde edilmistir. Modelde kullanilan degiskenler ve aciklamalar
Tablo 3.1°de gosterilmektedir.

Tablo 3.1: Modelde Kullanilan Degiskenler ve A¢iklamalar

Degiskenler Aciklamalari Elde Edildigi Kaynak

REN Yenilenebilir Kaynakli Elektrik OECD
Uretiminin Toplam Elektrik
Uretimindeki Pay1 (%)

FD Mevduat Bankalart ve Diger IMF
Finansal Kuruluslarin  Ozel
Sektore Sagladigi Kredilerin
GSYH’ya Orani (%)

3.3. Yontem

Calismanin analiz asamasinda oncelikle serilere duraganlik testleri yapilmis ve
ardindan secilen nedensellik testi uygulanarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi
incelenmistir. Serilerin duraganlik incelemesinde Augmented Dickey Fuller (ADF) ve
Phillips Perron (PP) birim kok testleri kullanilmistir. Duraganlik incelemesinde iki ayri

test uygulanarak ulasilan sonuclarin giivenilirligi artirilmak istenmistir. Uygulanan birim
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kok testlerinden sonra degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi Toda-Yamamoto
nedensellik testi kullanilarak incelenmistir. Calismada yer alan analizler i¢in Eviews 12

programi kullanilmistir.
3.3.1. Birim kok testleri

Zaman serisi analizlerinde degiskenler arasinda sahte regresyon sorununa
rastlanmamasi i¢in kullanilan serilerin duragan olmasi gerekmektedir (Artan, Hayaloglu,
& Seyhan, 2015, s. 315). Duraganlik; serinin ortalamasi ve varyansmin zaman iginde
degismemesi yani donem boyunca sabit kalmasi olarak tanimlanmaktadir. Duragan
seriler ortalamadan saptiklarinda ortalamasmna geri donme egilimindedir ve donem
boyunca ortalamasinin etrafinda dalgalanirlar (Gujarati, 2004, s. 798). Duragan olmayan
zaman serilerinin ise ortalamasi zamanla degisebilecegi gibi bu seriler zamanla degisen

bir kovaryans fonksiyonuna da sahip olabilir (Herranz, 2017).

Zaman serilerine birim kok testleri uygulanarak serinin duragan olup olmadigi
tespit edilmektedir. Eger seride birim kok var ise seri duragan degildir. Ekonometrik
olarak anlamli iligkiler kurulabilmesi i¢in serilerin duragan olmasi bir bagka deyisle birim
kok igermemesi gerekmektedir. Bu ¢alismada serilerin duraganlik analizi, Augmented

Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) birim kok testleri ile yapilmustir.
3.3.1.1. Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kék testi

ADF birim kok testi, Dickey Fuller (DF) testine dayanmaktadir. DF birim kok
testinde hata terimlerindeki otokorelasyon dikkate alinmaz. Dolayisiyla hata terimi
(€t)’nin otokorelasyon igerdigi durumlarda DF gegersiz olmaktadir. Bu durum, DF birim
kok testinde bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin bagimsiz degisken olarak modele
dahil edildigi ADF birim kok testinin gelistirilmesine sebep olmustur. ADF testinde

serilerin duraganligini sinamak i¢in asagidaki model tahmin edilmektedir:
AYt = ﬁl + ﬁzt + 6Yt—1 + Z{'czl al’AYt_i + gt (32)

Modelde yer alan AY; terimi serinin birinci farkini, AY;_; ise gecikmeli fark
terimini gostermektedir. Yukaridaki model dogrultusunda duraganlik analizi, §
katsayisinin sifira esit veya sifirdan kiigiik olmasina gore yapilmaktadir. § katsayisinin
sifira esit olmasi, seride birim kok oldugu yani serinin duragan olmadigi anlamina

gelmektedir. § katsayisinin sifirdan kiiciik olmasi ise, serinin birim kok igermedigini
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diger bir deyisle serinin duragan oldugunu ifade etmektedir. Bu kapsamda olusturulan

hipotezler (sifir hipotezi ve alternatif hipotez) asagidaki gibidir:
Hy: 6 = 0 (Seride birim kok vardir yani seri duragan degildir)
H;:6 < 0 (Seride birim kok yoktur yani seri duragandir)

ADF testinde birim kok sinamasi i¢in verilerin niteligine gore kullanilabilecek tig
farkli spesifikasyon modeli bulunmaktadir. Bunlar; sabitli ve trendsiz model, sabitsiz ve
trendsiz model, sabitli ve trendli model seklindedir. Gecikme parametresinin ne oldugunu
belirlemek igin ise ¢cogunlukla Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ile Schwarz Bilgi Kriteri (SIC)

kullanilmaktadir.
3.3.1.2. Phillips Perron (PP) birim kok testi

ADEF birim kok testinde, hata terimlerinin istatistiksel olarak birbirinden bagimsiz
ve sabit varyansa sahip olduklar1 varsayilmaktadir. Diger bir deyisle ADF testinde hata
terimleri arasinda otokorelasyon olmadigi varsayilmaktadir. Ayrica ADF testinde
denklemin ilave farklarini gosteren terimlerin modele dahil edilmesi test siirecinin ve

serbestlik derecesinin giiciinde azalmaya neden olmaktadir.

Phillips ve Perron, ADF testinin hata terimleri arasinda otokorelasyon olmadigi
varsayimini elestirerek hata terimleri arasinda otokorelasyon olabilecegi diisiincesiyle
ADF testinin ilgili varsayimimi gelistirmislerdir. Bu kapsamda PP birim kok testi,
parametrik olmayan bir yontem Onermekte ve ADF testinden farkli olarak bagimli
degiskenin gecikmeleri modele bagimsiz degisken olarak eklenmemektedir. PP birim kok

testinde sinanan model asagidaki gibidir:

AY, = Bo + Y1 + By (t - g) + U (3.3)

Yukaridaki denklemde yer alan T gozlem sayisini, u, hata terimlerinin dagilimini
ifade etmektedir. PP testinde hata terimleri arasinda korelasyon olmadigi ve homojenlik
varsayimmi terk edilmistir. PP birim kok testi, hata teriminin zayif derecede bagimh
olmasina ve heterojen olarak dagilmasina izin vermektedir (Phillips & Perron, 1988, s.
336). PP birim kok testinde duraganlik analizinde, denklemde yer alan § katsayisinin
sifira esit veya sifirdan kii¢iik olma durumlarina bakilmaktadir. § katsayisinin sifira esit

olmasi, seride birim kok oldugu yani serinin duragan olmadigi anlamina gelmektedir. &
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katsayisinin sifirdan kiigiik olmast durumunda, serinin birim kok icermedigi yani serinin
duragan oldugu sonucuna varilmaktadir. Bu kapsamda olusturulan sifir hipotezi ve

alternatif hipotez asagidaki gibidir:
Hy: 6 = 0 (Seride birim kok vardir yani seri duragan degildir)
H;:6 < 0 (Seride birim kok yoktur yani seri duragandir)

ADF testinde oldugu gibi PP birim kok testinde de sabitli ve trendsiz model,
sabitsiz ve trendsiz model, sabitli ve trendli model olmak iizere ii¢ farkli spesifikasyon

modeli bulunmaktadir.
3.3.2. Toda Yamamoto nedensellik testi

Nedensellik iligkisinin tespitinde kullanilan yontemler incelendiginde yaygin
olarak Granger nedensellik testinin kullanildigi goriilmektedir. Granger nedensellik
testinin yapilabilmesi igin Oncelikle degiskenlerin duraganligi ve sonrasinda da
esbiitiinlesme iligkisi aragtirilmalidir. Degiskenler duragan ise Vektor Otoregresif Model
(VAR) uygulanmakta; degiskenler duragan degil ise Vektor Hata Diizeltme Modeli
(VEC) uygulanarak nedensellik test edilmektedir. Ancak, duragan olmayan degiskenler
arasinda esbiitiinlesme yoksa VEC modeli gegersiz olmakta yani degiskenler arasinda

uzun vadede nedensellik iliskisi olmamaktadir (Granger & Lin, 1995).

Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan VAR modeline dayali olarak gelistirilen
nedensellik testi ise, serilerin birim kok igerip igermediklerine bakilmaksizin seviye
degerlerin yer aldigi modelin tahmin edilmesine imkan saglamaktadir (Demirgil & Birol,
2020, s. 77). Boylece serilerin farki alinarak duragan hale getirilmesinden kaynakli uzun
donem bilgi kayiplar1 6nlenmektedir. Ayrica, Toda Yamamoto testinde seriler arasinda

esbiitiinlesme iliskisi olmasi sart1 da aranmamaktadir.

Toda Yamamoto testi uygulanirken oncelikle VAR modelinin optimal gecikme
uzunlugu (k) ve serilerin maksimum biitiinlesme derecesi (dmax) tespit edilerek
(k+dmax) boyutunda yeni bir VAR modeli tahmin edilmektedir. Tahmin edilen VAR

(k+dmax) modeli asagidaki gibi tanimlanmaktadir:

K K Doy Bmax
Vi=w+ Z oy X + Z Bui¥eo; + Z 8K + Z Byi¥eoi + £t
=1 =1 j=k+1 i=k+1 (34)
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Yukaridaki denklemlerde yer alan w ve ¢ sabit katsayilari, &, Ve &, hata
terimlerini ifade etmektedir. Burada (3.4) numarali modelin hipotezleri;

Hy:aq; =0 (X degiskeninden Y degiskenine dogru nedensellik yoktur)

Hi:a; #0 (X degiskeninden Y degiskenine dogru nedensellik vardir)
seklindedir. (3.5) numarali modelin hipotezleri ise;

Hy:ay; =0 (Y degiskeninden X degiskenine dogru nedensellik yoktur)

Hi:ay; #0 (Y degiskeninden X degiskenine dogru nedensellik vardir)

seklinde olusturulmaktadir. Hipotezler; k serbestlik dereceli ve i < k olmak iizere, 2
dagilimina tabi olan Wald Testi ile sinanmaktadir (Durgun & Durgun, 2018, s. 16).
Hesaplanan test istatistigi, tablo degerinden biiylik ise sifir hipotezleri reddedilerek
alternatif hipotezler kabul edilmektedir. Toda Yamamoto yonteminin uygulanabilmesi
i¢in degiskenlerin maksimum biitiinlesme derecesinin optimal gecikme uzunlugundan

kiiciik olmas1 (dmax<k) gerekmektedir.

Toda Yamamoto nedensellik testinin asamalarimi asagidaki gibi 6zetlemek

miimkiindiir:
1- Serilere birim kok testi uygulanarak maksimum biitiinlesme derecesi (dmax) belirlenir.

2- VAR modeli kurularak uygun gecikme sayisi (k) tespit edilir. Model kalintilarinda
otokorelasyon kalmamasi ve VAR modeli karakteristik koklerinin birim ¢ember i¢inde

olmasi1 gerekmektedir.

3- Maksimum biitlinlesme derecesi ve optimal gecikme uzunlugu belirlendikten sonra
VAR (k+dmax) modeli, denklemler arasindaki kalintilarin birbiriyle iliskili olma

durumunu ortadan kaldirmak igin Gériiniiste iliskisiz Regresyon (SUR) ile tahmin edilir.

4- Modelde; otokorelasyon, degisen varyans ve spesifikasyon hatasi olup olmadigini

kontrol etmek i¢in tani testleri yapilarak modelin giivenilirligi incelenir.

5- Son olarak da hipotezler, Wald Testi uygulanarak test edilir.
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3.4. Ampirik Bulgular

Calismada, 1995-2021 donemi yillik veriler kullanilarak Tirkiye’de finansal
gelismenin yenilenebilir enerji tiretimi tizerinde etkili olup olmadig1 Toda Yamamoto
nedensellik testi ile incelenmistir. Testin uygulanabilmesi i¢in dncelikle olusturulan VAR
modelinin maksimum biitiinlesme derecesi (dmax) ve optimal gecikme uzunlugu (k)

belirlenmelidir.

Modelin maksimum biitiinlesme derecesi (dmax)’ni belirlemek amaciyla serilere

ADF ve PP birim kok testleri uygulanmistir.

Modelde kullanilan degiskenlere iliskin ADF birim kok testi sonuglart Tablo
3.2’de gosterilmektedir. Akaike Bilgi Kriteri segilerek uygulanan ADF testi sonuglarina
gore; serilerin diizeyde duragan olmadigi goriilmiis ve birinci dereceden farklart alinarak
duraganlik islemine devam edilmistir. Calismada kullanilan iki degiskenin de birinci
farklarinda duragan oldugu yani serilerin duraganlik seviyesinin (1) oldugu

belirlenmistir.

Tablo 3.2: ADF Birim Kok Testi Sonuglart

DUZEY

Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model

Test istatistigi Olasilik degeri  Test istatistigi Olasilik degeri

REN -2.1469 0.2292 -0.5386 0.9718
FD 0.2632 0.9714 -2.7305 0.2345
BIRINCI FARK
Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model

Test istatistigi Olasilik degeri  Test istatistigi Olasihik degeri

REN -5.2534 0.0003 -5.2598 0.0022

FD -4.0515 0.0047 -4.2006 0.0146

Calismada kullanilan serilere iliskin PP birim kok testi sonuglar1 Tablo 3.3te yer
almaktadir. PP testi, Newey West Bandwich yontemi kullanilarak uygulanmistir. Teste

gore; serilerin diizeyde duragan olmadigi ve birinci farklari alindiktan sonra duragan
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oldugu goriilmektedir. ADF testinde oldugu gibi PP testinde de serilerin duraganlik

seviyesi I(1) olarak belirlenmistir.

Tablo 3.3: PP Birim Kok Testi Sonuglart

DUZEY

Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model

Test istatistigi Olasilik degeri  Test istatistigi Olasihik degeri

REN -2.1469 0.2292 -1.9389 0.6058

FD 0.1949 0.9669 -1.7850 0.6827

BIRINCI FARK

Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model

Test istatistigi Olasilik degeri  Test istatistigi Olasilik degeri

REN -5.2535 0.0003 -7.4904 0.0000

FD -4.0434 0.0048 -4.1846 0.0151

Toda Yamamoto testinde seriler farkli biitiinlesme derecelerine sahip oldugunda
iclerindeki en biiyiik biitiinlesme derecesi yani fark sayisi, modelin dmax degeri olarak
belirlenmektedir. Bu ¢alismada ise, yenilenebilir enerji tiretimi ve finansal gelisme
serilerinin ikisi de I(1) oldugundan modelin maksimum biitiinlesme derecesini ifade eden

dmax degeri 1 olarak alinmistir.

Modelin optimal gecikme uzunlugunu (k) belirlemek i¢in VAR modeli tahmin
edilmis ve elde edilen bulgular Tablo 3.4’te sunulmustur. Model i¢in uygun gecikme
say1st; Son Tahmin Hatas1 (FPE), Akaike Bilgi Kriteri (AIC), Schwarz Bilgi Kriteri (SC)
ve Hannah-Quinn Bilgi Kriterlerine gore secilmektedir. Tabloda goriildigii tizere LR,
FPE, AIC, SC ve HQ kriterlerinin hepsine gore uygun gecikme sayisinin 2 oldugu tespit
edilmistir. Dolayisiyla modelin optimal gecikme uzunlugunu ifade eden k degeri 2 olarak

belirlenmistir.
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Tablo 3.4: VAR Modeli Gecikme Uzunluklarmna Ait Bilgi Kriter Degerleri

Gecikmeler LogL LR FPE AlC SC HQ
0 -185.9441 NA 21727.85 15.66201 15.76018 15.68805
1 -135.8255 87.70753 466.6908 11.81879 12.11331 11.89693
2 -128.1876 12.09338* = 348.0194* @ 11.51563* @ 12.00649*  11.64586*
3 -125.1647 4.282467 386.1332 11.59706 12.28425 11.77937

* sembolii tavsiye edilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Modelde otokorelasyon sorunu olup olmadigi LM testi kullanilarak tespit edilmis
ve sonuglar Tablo 3.5’te sunulmustur. LM testinde temel hipotez, model i¢in belirlenen
uygun gecikme degerine bakilarak test edilmelidir ve H, hipotezi “uygun gecikme
degerinde otokorelasyon yoktur” seklinde kurulmaktadir (Medetoglu & Dogru, 2022, s.
754).

Bilgi kriterlerine gére modelin 2 olarak belirlenen uygun gecikme uzunlugunda
olasilik degeri 0.2754 olarak hesaplanmis ve bu deger 0.05’ten biiyiik oldugu i¢in H,
hipotezi reddedilememistir. Yani 2 gecikme uzunlugunda degiskenlerde otokorelasyon
sorunu olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Ayrica Tablo 3.5’te modelin diger gecikme
degerlerinde de olasilik degerleri 0.05’ten oldugu ic¢in otokorelasyon sorunu olmadigi

goriilmektedir.

Tablo 3.5: Otokorelasyon LM Testi Sonuglar

Gecikme LRE* df Olasiik Rao F df Olasiik
istatistigi degeri istatistigi degeri

1 6.577847 4 0.1600 1.782248 (4, 28.0) 0.1605

2 5.123597 4 0.2748 1.352709 (4, 28.0) 0.2754

3 3.363371 4 0.4990 0.860801 (4, 28.0) 0.4994

4 4.415126 4 0.3527 1.151124 (4, 28.0) 0.3533
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Analizin bir sonraki asamasinda tahmin edilen VAR modelinin karakteristik
polinomlarmin ters kokleri incelenmistir. Modelin istikrarlilig: igin ters koklerin birim
cemberin i¢ bolgesinde olmasi gerekmektedir. Sekil 3.1°de gorildiigii lizere; calismada
tahmin edilen modele ait karakteristik polinomlarin ters kokleri birim ¢gemberin i¢inde yer
almaktadir. Bu durum degiskenlerin karakteristik ters kok icermedigi diger bir deyisle

duragan oldugu anlamina gelmekte ve modelin istikrarli oldugunu gostermektedir.

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.5
1.0
0.5
0.0 . .
-0.5
-1.0

-1.5
-1.5 -1.0 -0.5 00 05 1.0 1.5

Sekil 3.1: Karakteristik Polinomlarin Ters Kokleri ve Birim Cember

Modelin karakteristik polinomlarinin ters koklerinin birim ¢ember iginde yer
almasi i¢in birim kok modiil degerlerinin 1’den kiigiik olmasi1 gerekmektedir. Tablo
3.6’da modelin karakteristik polinomlarinin ters kok modiil degerleri gosterilmekte ve
hepsinin 1’den kiigiik oldugu goriilmektedir. Boylece, ters koklerin birim ¢gemberin iginde
yer almasiyla ulagilan serilerin duragan oldugu sonucu desteklenmektedir. Hem sekilde

hem de tabloda goriildiigii iizere, model istikrar kosullarini saglamaktadir.

Tablo 3.6: Karakteristik Polinomlarin Ters Kok Degerleri

Kok Modiil
0.894781 - 0.127562i 0.903828
0.894781 + 0.127562i 0.903828
-0.056843 - 0.6459511 0.648447
-0.056843 + 0.6459511 0.648447

-0.614120 0.614120
0.244988 0.244988
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Tahmin edilen VAR modelinin karakteristik koklerine iliskin yapilan
incelemelerden sonra son olarak, degisen varyans smamasi yapilmistir. Bu amagla
kullanilan White testinde, temel hipotez olan H, “sabit varyans” seklinde kurulurken
alternatif hipotez olan H; “degisen varyans” seklinde kurulmustur (Dogdu, 2022, s. 70).
Modele uygulanan White degisen varyans testinin sonucu Tablo 3.7°de gosterilmektedir.
Buna gore; 0.3755 olarak hesaplanan olasilik degeri, 0.05’ten biiyiik oldugu i¢in sifir

hipotezi kabul edilmis ve degisen varyans sorunu olmadigi sonucuna ulasilmistir.

Tablo 3.7: White Degisen Varyans Testi Sonucu

Ki-kare df Olasilik

38.06612 36 0.3755

Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi incelenmeden 6nce, ¢alismada tahmin
edilen modelin uygun olup olmadig: ¢esitli bigimsel testlerle analiz edilmistir. Sonug
olarak; otokorelasyon ve degisen varyans sorunlart olmayan, herhangi bir spesifikasyon
sorunu goriilmeyen yani tiim istikrar kosullarin1 saglayan uygun bir model oldugu tespit

edilmistir.

Toda Yamamoto yaklagimina gore nedenselligin arastirilacagi yenilenebilir enerji
tiretimi (REN) ve finansal gelisme (FD) degiskenleriyle olusturulan modelin optimal
gecikme uzunlugu 2, maksimum biitiinlesme derecesi ise 1 olarak belirlendigi igin
k+dmax = 2+1=3 olmak iizere analizde VAR(3) modeli tahmin edilmistir. Tahmin, Toda
Yamamoto nedensellik testinin gerektirdigi sekilde Goriiniiste iliskisiz Regresyon (SUR)
modeli kullanilarak yapilmistir. Son olarak degiskenlerin gecikme katsayilarina Wald

testi uygulanarak nedensellik iliskisi tespit edilmis ve sonuglar Tablo 3.8’de sunulmustur.

Tablo 3.8: Toda Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglart

Temel Hipotez Gecikme Ki-kare Olasihk Sonug
Uzunlugu Istatistigi Degeri
FD, REN’in Toda H, Ret
Yamamoto (k=2)+(dmax=1)=3 | 14.52045 0.0007
nedeni degildir FD’den REN’e dogru
nedensellik vardir
REN, FD’nin H, Ret
Toda Yamamoto | (k=2)+(dmax=1)=3 20.31582 0.00003
nedeni degildir REN’den FD’ye dogru
nedensellik vardir
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Toda Yamamoto nedensellik testinde, k+dmax kosulunda Wald testi uygulandigi
icin olasilik degerleri gercegi yansitmamaktadir. Bu nedenle gercek nedensellik, modele
ait k gecikme katsayisina gore Ki-kare dagilimi hesaplanarak bulunan olasilik degeriyle
tespit edilmektedir. Tabloda yer alan olasilik degerleri de bu sekilde hesaplanmustir.

Olasilik degerlerinin 0.05’ten kiigiik olmas1 durumunda temel hipotez reddedilmektedir.

Tablo 3.8’de sunulan Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore; finansal
gelismeden yenilenebilir enerji liretimine dogru nedenselligin olmadigini belirten temel
hipotez, 0.0007 olarak hesaplanan Ki-kare olasilik degeri 0.05’ten kii¢iikk oldugu i¢in
reddedilmistir. Finansal gelismeden yenilenebilir enerji iiretimine dogru bir nedensellik
iliskisinin varlig1 yani finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiretimi {izerinde etkili
oldugu tespit edilmistir. Finansal gelisme diizeyindeki artig, yenilenebilir enerji tiretimini

pozitif yonde etkilemektedir.

Yenilenebilir enerji iiretiminden finansal gelismeye dogru nedenselligin
olmadigin1 belirten sifir hipotezi, Ki-kare olasilik degeri 0.00003 olarak hesaplandig: ve
bu deger 0.05’ten kiigiik oldugu i¢in reddedilmistir. Yenilenebilir enerji iiretiminden
finansal gelismeye dogru nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Buna gore, yenilenebilir

enerji Uiretiminde meydana gelen gelismeler finansal gelisme {lizerinde etkili olmaktadir.
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SONUC

Hizli niifus artis1 ve gelisen teknolojiyle beraber yillar i¢inde tiikketimin artmasi ve
kitlesel liretimin yayginlagsmasi sonucu enerji kavrami daha da 6nemli bir hale gelmistir.
Giderek artan enerji ihtiyacini karsilamak icin biiyiik oranda erisimi ve islenmesi kolay
olan fosil kaynaklar tercih edilmistir. Gliniimiizde hala yogun olarak kullanilmakta olan
fosil kaynaklarin yeryliziindeki orantisiz dagilimi, bu kaynaklara yeteri kadar sahip
olmayan iilkelerin enerjide disa bagimli bir hale gelmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla
diinya enerji piyasasinda iilkeler arasinda ekonomik ve siyasi gii¢ esitsizlikleri meydana
gelmekte ve sinirli rezervi olan fosil kaynaklarin tilkenme riski de enerjide disa bagimli
ilke ekonomilerinde belirsizlikler yaratmaktadir. Enerji talebini ithalat yoluyla karsilayan
iilke ekonomilerinde enflasyon, cari agik sorunu ve diisiik biiylime oranlari gibi
makroekonomik problemler ortaya ¢ikmaktadir. Fosil kaynaklarin kullaniminin bolgesel
olarak yol agtig1 zararlarin yaninda kiiresel g¢apta problem olusturan etkileri de
bulunmaktadir. Fosil kdkenli yakitlarin kullanimi sirasinda karbondioksit, metan gazi gibi
zehirli gazlar ortaya ¢ikmaktadir. Kirletici etkisi olan bu gazlarin yogun bir sekilde
atmosfere salimimi sera etkisini artirarak kiiresel 1sinmayi tetiklemekte ve iklim
degisikligine neden olmaktadir. Bu kapsamda fosil yakit kullanimindan kaynaklanan
problemlerin, tiim diinyanin miicadele etmesi gereken kiiresel bir boyuta ulasmasiyla yeni

ve yenilenebilir enerji kaynaklarina olan ilgi olduk¢a artmaya baslamistir.

Yenilenebilir enerji, doganin kendi biinyesinde gergeklesen bir dongii ile siirekli
olarak bulunabilen dogal kaynaklardan elde edildigi i¢in bu enerji tiirii tiitkenmemektedir.
Yenilenebilir enerji kaynaklari, fosil yakitlarin aksine ¢evresel kaliteyi iyilestiren temiz
kaynaklardir. Ayn1 zamanda yerli kaynaklar oldugu i¢in enerji ihtiyacinin bu kaynaklarla
giderilmesi llkelerin enerjide disa olan bagimliligini azaltmaktadir. Boylece enerji
maliyetlerini diisiirerek cari a¢ig1 azaltmakta ve ekonomik bilylimeyi desteklemektedir.
Yenilenebilir enerji sektoriinlin biiylimesi ekonomide yeni ig olanaklar1 yaratarak iilke
istthdamina da katkida bulunmaktadir. Yenilenebilir enerjinin sagladig: tiim bu faydalar
neticesinde bugiin pek cok iilkede cesitli tesvik politikalart uygulanarak yenilenebilir
enerji iiretimi desteklenmektedir. Ozellikle son 10 yillik siirecte, yenilenebilir enerji

tiretiminin giderek artan bir ivme kazandig1 goriilmektedir.

Yenilenebilir enerji iiretimindeki artisin en Onemli nedeninin teknolojik

gelismeler sayesinde yenilenebilir enerji iiretim maliyetlerindeki azalmalar oldugu
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diistiniilmektedir. Ciinkii yenilenebilir enerji projelerinin yiliksek baslangic ve iiretim
maliyetlerine sahip olmasi, bu projelerin yapilabilirligi agisindan en biiyiik engeldir.
Gelisen teknolojiyle birlikte yenilenebilir enerji iiretim maliyetleri eskiye gore azalmis
olsa da fosil kaynaklarla rekabette hala istenilen seviyede olmadig1 goriilmektedir. Yeterli
gelire sahip olmayan pek ¢ok iilkede yenilenebilir enerji projeleri i¢in biiyiik miktarda ve
uzun vadeli finansmana ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu noktada gelismis bir finansal sistemin

varlig1 yenilenebilir enerji iretiminin artmasinda son derece 6nemli bir role sahiptir.

Finansal gelisme, finansal piyasalardaki kurumlarin ve sistemde islem goren
finansal araglarin ¢esitlendirilmesi, sayisinin artmasi ve yayginlastirilmasi olarak ifade
edilmektedir. Gelismis bir finans sektorii, finansal arag ¢esitlendirmesi yoluyla borglanma
maliyetini diisiirmekte, yatirim faaliyetlerini tesvik etmekte ve kaynaklar1 verimli
yenilenebilir enerji sektoriine yonlendirerek yenilenebilir enerji iiretim artigini
desteklemektedir. Ayrica finans sektoriindeki gelismeler, yenilenebilir enerji projelerinin
ve yenilenebilir enerji {iiretim teknolojilerinin gelistirilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan
finansmanin saglanmasina ve bdylece yenilenebilir enerji liretiminin artmasina katkida

bulunmaktadir.

Bu calismanin amaci finansal gelismenin yenilenebilir enerji iiretimi lizerindeki
etkisini incelemektir. Bu ama¢ dogrultusunda ¢alismada Tiirkiye i¢in 1995-2021 yillar
arasinda finansal gelisme ve yenilenebilir enerji iiretimi arasindaki iliski Toda Yamamoto
nedensellik testiyle incelenmistir. Calismada ilk olarak, modelin maksimum biitiinlesme
derecesini belirlemek i¢in birim kok testleriyle serilerin duraganligi analiz edilmistir.
Uygulanan ADF ve PP birim kok testlerine gore modelde yer alan iki degiskenin de
diizeyde duragan olmadigi ancak birinci farklari alindiginda duragan hale geldigi
goriilmiistiir. Boylece modele ait maksimum biitiinlesme derecesi 1 olarak belirlenmistir.
Sonraki agsamada modelin optimal gecikme uzunlugunun LR, FPE, AIC, SC ve HQ bilgi
kriterlerine gore 2 oldugu tespit edilmistir. Toda Yamamoto nedensellik testi i¢in tahmin

edilecek model VAR(3) olarak belirlenmistir.

Modelin nedensellik testi icin uygun olup olmadig ¢esitli tan testleriyle kontrol
edilmistir. Bu cergevede Oncelikle modelin uygun gecikme degerinde otokorelasyon
sorunu LM testi ile sitnanmis ve modele ait gecikme degerlerinde otokorelasyon sorunu
olmadig1 gorilmistir. Ardindan VAR modelinin istikrarlihi@i igin karakteristik

polinomlarin ters kokleri incelenmistir. Modelin karakteristik polinomlarinin ters
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koklerinin birim ¢ember i¢inde yer aldig1 ve birim kok modiil degerlerinin hepsinin 1’den
kiigiik oldugu yani modelin istikrar kosullarin1 sagladig1 sonucuna ulasilmistir. Modelin
degisen varyans sorunu White testi uygulanarak sinanmis ve modelde degisen varyans
sorunu olmadig goriilmiistiir. Sonug olarak; modelde herhangi bir spesifikasyon sorunu
ile karsilagilmamis ve tiim istikrar kosullarin1 saglayan uygun bir model oldugu tespit

edilmistir.

Toda Yamamoto nedensellik testinin sonuglarima gore; finansal gelismeden
yenilenebilir enerjiye dogru bir nedensellik iligkisinin varligi tespit edilmistir. Yani
finansal gelisme diizeyinde meydana gelen degismeler yenilenebilir enerji tiretimi
tizerinde etkili olmaktadir. Ayrica yenilenebilir enerji liretiminden finansal gelismeye

dogru da nedensellik iliskisinin oldugu goriilmektedir.

Calismadan elde edilen sonuca gore, Tiirkiye’de yenilenebilir enerji iiretiminin
artisinda finansal gelismenin rolii olduk¢a 6nemlidir. Finansal piyasalarda ve kurumlarda
etkinligin saglanmasi, yenilenebilir enerji iiretiminin artirilmasinda etkili olacaktir.
Tiirkiye’de yenilenebilir enerji tiretimi her ne kadar son yillarda ciddi dl¢lide artmis olsa
da hala yeterli diizeyde degildir. Yenilenebilir enerji liretiminin 6niindeki en biiyiik engel
yiiksek yatirim ve liretim maliyetleridir. Bu noktada tilkenin gelismis bir finansal sisteme
thtiyact1  vardir. Finansal sistemdeki gelismeler sonucu finansal araglarin
cesitlendirilmesiyle bor¢lanma maliyetlerinin azaltilmasi, yenilenebilir enerji yatirim
faaliyetlerini tesvik edecektir. Ayrica gelismis bir finansal sistem, kaynaklar1 verimli
teknolojik alanlara yonlendirerek yenilenebilir enerji teknolojilerinin geligmesini ve
bdylece iiretim maliyetlerinin azalmasini saglayacaktir. Dolayisiyla gelismis bir finansal
sistem, yenilenebilir enerji yatinm ve iretim maliyetlerini azaltarak Tiirkiye’de
yenilenebilir enerji liretimini artiracaktir. Ayrica etkin bir sekilde ¢alisan finansal sistem,
atil fonlar1 ekonomiye kazandirarak yenilenebilir enerji projelerine aktarilacak fon
miktarinin artmasimi saglayacak ve boylece iilkedeki yenilenebilir enerji {iretimi

desteklenecektir.

91



KAYNAKCA

Afsar, A. (2007). Finansal Gelisme ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski. Muhasebe
ve Finansman Dergisi(36), s. 188-198.

Afsar, M., & Afsar, A. (2010). Finansal Ekonomi. Ankara: Detay Yayincilik.

Akdag, V., & Gozen, M. (2020). Yenilenebilir Enerji Projelerine Yonelik Giincel Yatirim
ve Finansman Modelleri: Karsilastirmali Bir Degerlendirme. Manisa Celal Bayar

Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 18(Armagan Sayisi), s. 139-156.

Akdogan, 1., & Kovancilar, B. (2022). Avrupa Birligi ve Tiirkiye’de Cevre Dostu
Yenilenebilir Enerji Politikalarinin Tegvik Tiirleri Ac¢isindan Degerlendirilmesi.

Yénetim ve Ekonomi, 29(1), s. 69-91.

Andersen, T. B., & Tarp, F. (2003). Financial liberalization, financial development and
economic growth in LDCs. The Journal of the Development Studies Association,
15(2), s. 189-2009.

Aras, G., & Mislimov, A. (2003). Sermaye Piyasalarimin Gelismesinde Kurumsal
Yatinmcilarin Rolii-OECD Ulkeleri ve Tiirkive Ornegi. Istanbul: Kurumsal

Yatirimcilar Dernegi.

Arestis, P. (2004). Washington consensus and financial liberalization. Journal of Post
Keynesian Economics, 27(2), s. 251-271.

Armutcuoglu Tekin, H. (2019). Finansal Gelisme ve Ekonomik Performans. Dokuz Eyliil

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis Doktora Tezi, izmir.

Artan, S., Hayaloglu, P., & Seyhan, B. (2015). Tiirkiye'de Cevre Kirliligi, Disa A¢iklik
ve Ekonomik Biiyiime iliskisi. Yonetim ve Ekonomi Arastirmalar: Dergisi, 13(1),

s. 308-325.

Aslan, O., & Korap, H. L. (2006). Tiirkiye'de Finansal Gelisme Ekonomik Biiyiime
Miskisi. Mugla Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi(17), s. 1-20.

Bamati, N., & Raoofi, A. (2020). Development level and the impact of technological

factor on renewable energy production. Renewable Energy, 151, s. 946-955.

92



Bayrag, H. N. (2010). Enerji Kullanimmin Kiiresel Ismnmaya Etkisi ve Onleyici
Politikalar. Eskisehir Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 11(2), s.
229-250.

Bencivenga, V. R., & Smith, B. D. (1991). Financial Intermediation and Endogenous
Growth. The Review of Economic Studies, 58(2), s. 195-2009.

Brunnschweiler, C. N. (2010). Finance for Renewable Energy: An Empirical Analysis of
Developing and Transition Economies. Environment and Development
Economics, 15(3), s. 241-274.

Caglar, A. E., & Kubar, Y. (2017). Finansal Gelisme Enerji Tiiketimini Destekler Mi?
Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi(27), s. 96-121.

Demirgil, B., & Birol, Y. E. (2020). Yenilenebilir Enerji Tiiketimi ve Ekonomik Biiyiime
Mliskisi: Tiirkiye I¢in Bir Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi. Cumhuriyet
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 21(1), s. 68-83.

Dogdu, A. (2022). G7 ve E7 Ulkelerinde GSYIH ve Yenilenebilir Enerji Uretimi iliskisi:
Toda-Yamamoto Panel Nedensellik Analizi. Toplum FEkonomi ve Yénetim
Derqgisi, 3(2), s. 57-79.

DSI. (2022). 2022 Yili Faaliyet Raporu. Ankara.
https://cdniys.tarimorman.gov.tr/api/File/GetFile/425/Sayfa/759/1107/DosyaGal
eri/dsi2022faaliyetraporu.pdf adresinden alind1

Durgun, B., & Durgun, F. (2018). Yenilenebilir Enerji Tiiketimi Ile Ekonomik Biiyiime
Arasinda Nedensellik iliskisi: Tiirkiye Ornegi. International Review of Economics
and Management, 6(1), s. 1-27.

Emin, D. (2019). Genis Kapsaml1 Finansal Gelismislik Endeksi Ile Tiirkiye nin Finansal
GelismisligininTespiti ve Gelismekte Olan Ulkeler ile Karsilastirilmasi. Isletme
Aragtirmalart Dergisi, 11(3), s. 2205-2215.

Erding, Z., & Aydmbas, G. (2020). Yenilenebilir Enerji Tiiketiminin Belirleyicileri
Uzerine Panel Veri. Journal Of Social, Humanities and Administrative Sciences,
6(24), s. 346-358.

93



Ergeg, E. H. (2004). Finansal Gelisme ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki Nedensellik
Miskisi ve Tiirkiye Ornegi:1988-2001. Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler
Derqgisi, 5(2), s. 51-66.

Erim, N., & Tiirk, A. (2005). Finansal Gelisme ve Iktisadi Biiyiime. Kocaeli Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi(10), s. 21-45.

Esen, O. (1998). Gelismekte olan Ulkelerde Uygulanan Finansal Serbestlesme
Programlarma Elestirisel Bir Yaklasim. Iktisat Isletme ve Finans, 13(145), s. 23-
30.

ETKB. (2022). Faaliyet Raporu.
https://enerji.gov.tr//Media/Dizin/SGB/tr/Faaliyet_Raporlari/2022/ETKB2022F
R.pdf adresinden alind1

Eytiboglu, K., & Akan, K. (2020). Tiirkiye’de Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime
Mliskisi: RALS-EG Esbiitiinlesme Testi. Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal
Bilimler Dergisi, 22(4), s. 974-988.

Felek, S., Yayla, N., & Caglar, A. (tarih yok). Tiirkiye’de AB Dogrudan Yatirimlari,
Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime Iliskisine ARDL Yaklagimi.
Uluslararas: Iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi(20), s. 63-82.

Freixas, X., Giannini, C., Hoggarth, G., & Soussa, F. (2000). Lender of Last Resort: What
Have We Learned Since Bagehot? Journal of Financial Services Research, 18(1),
s. 63-84.

Gielen, D., Boshell, F., Saygin, D., Bazilian, M., Wagner, N., & Gorini, R. (2019). The
role of renewable energy in the global energy transformation. Energy Strategy
Reviews, 24, s. 38-50.

Granger, C. W., & Lin, J.-L. (1995). Causality in the Long Run. Econometric Theory,
11(3), s. 530-536.

Guijarati, D. N. (2004). Basic Econometrics. The McGraw—Hill (4th Edition).

Giindiiz, N. K., & Bicil, I. M. (2022). Yenilenebilir Enerji Yatirnmlarim1 Belirleyen
Faktorler Ve Gelir Gruplarina Gore Segilmis Ulkelerin Analizi. Van Yiiziincii Yil

Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 7(13), s. 1-28.

94



Glner, E. D., & Turan, E. S. (2017). Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Kiiresel Iklim
Degisikligi Uzerine Etkisi. Dogal Afetler ve Cevre Dergisi, 3(1), s. 48-55.

Giiney, T., & Kantar, K. (2020). Biomass Energy Consumption and Sustainable
Development. International Journal of Sustainable Development & World
Ecology, 27(8), s. 762 - 767.

Halkos, G. E., & Gkampoura, E.-C. (2020). Reviewing Usage, Potentials, and Limitations
of Renewable Energy Sources. Energies, 13(11), s. 1-19.

Herranz, E. (2017). Unit Root Tests. Wiley Interdisciplinary Reviews: Computational
Statistics, 9(3).

IEA. (2011). Renewable Energy: Policy Considerations for Deploying Renewables. Paris.
https://www.iea.org/reports/renewable-energy-policy-considerations-for-

deploying-renewables adresinden alindi

IEA. (2021). World Energy Outlook. https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-
2021 adresinden alind1

IEA. (2022). World Energy Outlook . https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-
2022 adresinden alind1

IEA. (2023). World Energy Invesment. https://www.iea.org/reports/world-energy-

investment-2023 adresinden alindi

IMF. (2022). Ekim 15, 2022 tarihinde Financial Development Index Database:
https://data.imf.org/?sk=f8032e80-b36¢-43b1-ac26-
493¢5blcd33b&sid=1481126573525 adresinden alindi

IRENA. (2016). Renewable Capacity Statistics.
https://www.irena.org/publications/2016/Mar/Renewable-Capacity-Statistics-
2016 adresinden alind1

IRENA. (2022). Renewable Energy Statistics

https://www.irena.org/publications/2022/Jul/Renewable-Energy-Statistics-2022

adresinden alindi

95



IRENA. (2022). Renewable Power Generation Costs in 2022.
https://www.irena.org/Publications/2023/Aug/Renewable-Power-Generation-

Costs-in-2022 adresinden alindi

Kaya, K., Senel, M. C., & Kog, E. (2018). Diinyada ve Tiirkiye'de Yenilenebilir Enerji
Kaynaklarinin Degerlendirilmesi. Technological Applied Sciences (NWSATAS),
13(3), s. 219-234.

Kim, J., & Park, K. (2016). Financial development and deployment of renewable energy
technologies. Energy Economics, 59, s. 238-250.

Kogak, E. (2017). Finansal Gelisme Cevresel Kaliteyi Etkiler Mi? Yiikselen Piyasa
Ekonomileri I¢in Ampirik Kamtlar. Uluslararasi Yonetim Iktisat ve Isletme

Dergisi, 13(3), s. 535-552.

KPMG. (2015). Taxes And Incentives For Renewable Energy. KPMG International.
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/pdf/2015/09/taxes-and-incentives-
2015-web-v2.pdf adresinden alindi

Kiilekgi, O. C. (2009). Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 Arasinda Jeotermal Enerjinin Yeri
ve Tiirkiye Acisindan Onemi. Ankara Universitesi Cevrebilimleri Dergisi, 1(2),

s. 83-91.

Levine, R. (1997). Financial Development and Economic Growth: Views and. Journal of
Economic Literature, 35(2), s. 688-726.

Lynch, D. (1996). Measuring financial sector development: a study of selected Asia-
Pacific countries. The Developing Economies, 34(1), s. 1-27.

Mamun, M. A., Sohag, K., Shahbaz, M., & Hammoudeh, S. (2018). Financial markets,
innovations and cleaner energy production in OECD countries. Energy
Economics, 72, s. 236-254.

Marks-Bielska , R., Bielski, S., Pik, K., & Kurowska, K. (2020). The Importance of
Renewable Energy Sources in Poland’s Energy Mix. Energies, 13(18), s. 1-23.

Masini, A., & Menichetti, E. (2013). Investment Decisions in The Renewable Energy
Sector: An Analysis of Non-financial Drivers. Technological Forecasting and
Social Change, 80(3), s. 510-524.

96



Medetoglu, B., & Dogru, E. (2022). Toda-Yamamoto Testi ile Nedensellik Iliskisi
Tespiti: Degerli Metaller Uzerine Bir Uygulama. Finans Ekonomi ve Sosyal
Arastirmalar Dergisi, 7(4), s. T47-757.

Oymen, G.,& Omeroglu, M. (2020). Yenilenebilir Enerjinin Siirdiiriilebilirlik Uzerindeki
Rolii. Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 19(39), s. 1069-1087.

Ozarslan Dogan, B. (2021). Yenilenebilir Enerji Yatirimlarinda Finansal Gelismenin
Onemi: E-7 Ulkeleri Uzerine Bir Analiz. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitiisti, Yayimlanmamis Doktora Tezi, Eskisehir.

Ozel, H. A. (2012). Finansal Serbestlesmenin Teorik Temelleri. MSGSU Sosyal
Bilimler(5), s. 69-80.

Oztiirk, M., & Oztiirk, A. (2019). BMIDCS'den Paris Anlasmasi'na: Birlesmis Milletler'in
Iklim Degisikligiyle Miicadele Cabalari. Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi
ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 12(4), s. 527-541.

Oztiirk, N., Barisik, S., & Kilig Darici, H. (2010). Gelismekte Olan Piyasalarda Finansal
Derinlesme ve Biiyiime Iliskisi: Panel Veri Analizi. ZKU Sosyal Bilimler Dergisi,
6(12), s. 95-1109.

Oztiirk, S., & Coltu, S. (2018). Finansal Derinlesmenin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi
2001-2016 Yillar1 Tiirkiye Ornegi. Gaziantep University Journal of Social
Sciences, 17(4), s. 1516-1535.

Panwar, N. L., Kaushik, S. C., & Kothari, S. (2011). Role of Renewable Energy Sources
in Environmental Protection: A Review. Renewable and Sustainable Energy
Reviews, 15(3), s. 1513-1524.

Paramati, S. R., Alam, M. S., Hammoudeh, S., & Hafeez, K. (2021). Long-run
relationship between R&D investment and environmental sustainability:
Evidence from the European Union member countries. International Journal of
Finance & Economics, 26(4), s. 5775-5792.

Patrick, H. (1966). Financial development and economic growth in underdeveloped

countries. Economic development and Cultural change, 14(2), s. 174-189.

97



Pehlivan, O. S. (2022). Yenilenebilir Enerji, Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime
liskisi: Tiirkive Ekonomisi Icin Asimetrik Bir Analiz. Tekirdag Namik Kemal

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis Doktora Tezi, Tekirdag.

Phillips, P. C., & Perron, P. (1988). Testing for a Unit Root in Time Series Regression.
Biometrika(75), s. 335-346.

Popp, D., Hascic, I., & Medhi, N. (2011). Technology and the diffusion of renewable
energy. Energy Economics, 33(4), s. 648-662.

REN21. (2022). Global Status Report. https://www.ren21.net/gsr-2022/ adresinden alind1

Ritchie, H., Roser, M., & Rosado, P. (2022). Energy. Our World in Data:

https://ourworldindata.org/renewable-energy adresinden alindi

Romer, P. M. (1994). The Origins of Endogenous Growth. Journal of Economic
Perspectives, 8(1), s. 3-22.

Savas, V. F. (2013). Politik Iktisat (7 b.). Istanbul: Beta Yayincilik.

Saygin, O. (2017). Finansal Gelisme ve Yenilenebilir Enerji Tiiketimi Iliskisi: Gelismis
ve Gelismekte Olan Ulkeler Icin Bir Inceleme. Doktora Tezi, Nigde Omer Halis

Demir Universitesi Sosyal Bilimler Enstiriisii, Nigde.

Seydiogullari, H. S. (2013). Siirdiiriilebilir Kalkinma i¢in Yenilenebilir Enerji. Planlama,
23(1), s. 19-25.

SHURA. (2022). Tiirkiye Enerji Doniistimii Gériiniimii. https://www.shura.org.tr/wp-
content/uploads/2023/05/Turkiye-Enerji-Donusumu-Gorunumu.pdf adresinden

alindi

Svirydzenka, K. (2016). Introducing a New Broad-based Index of Financial
Development. DC: IMF Working Paper 16/5.

Sanli, B., & Ozekicioglu, H. (2007). Kiiresel Isinmay1 Onlemeye Yonelik Cabalar ve
Tiirkiye. Karamanoglu ~Mehmetbey  Universitesi Sosyal ve Ekonomik

Aragtirmalar Dergisi(2), s. 456-482.

98



Sencan, D. (2022). Yenilenebilir Enerjide Tiirkiye’nin Diinyadaki Yeri ve Uygulanan
Tesviklerin Degerlendirilmesi. Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari

Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 15(3), s. 693—7009.

TEIAS. (2022). Tiirkiye Elektrik Uretim-Iletim Istatistikleri.
https://www.teias.gov.tr/turkiye-elektrik-uretim-iletim-istatistikleri  adresinden

alindi

Toparlak, E. (2023). Teknolojik Inovasyon ve Yenilenebilir Enerji Uretimini Tesvik
Etmeye Yonelik Kamu Politikalari: Tiirkiye Uzerine Bir Degerlendirme. Istanbul

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis Doktora Tezi, Istanbul.

TUBA. (2018). Giines Enerjisi Teknolojileri Raporu. Ankara: Tiirkiye Bilimler
Akademisi Yayinlari.

TUREB. (2021). Tiirkiye Riizgar Enerjisi Istatistik Raporu.
https://tureb.com.tr/yayinlar/turkiye-ruzgar-enerjisi-istatistik-raporlari/5

adresinden alindi

UNFCCC. (tarih yok). Mechanisms Under the Kyoto Protocol. Subat 16, 2022 tarihinde

https://unfccc.int/process/the-kyoto-protocol/mechanisms adresinden alindi

Ustaoglu, E. (2022). Yenilenebilir Enerji Tiiketimi ve Finansal Gelisme Iliskisi: Se¢ilmis
OECD Ulkeleri Ornegi. Ugiincii Sektor Sosyal Ekonomi Dergisi, 57(1), s. 280-
293.

World Bank. (2022). Subat 20, 2022 tarihinde Financial Structure Database:
https://data.worldbank.org/indicator/FM.LBL.BMNY.GD.ZS?end=2020&locati
ons=TR&start=2000&view=chart adresinden alind1

World Bank. (2022). World Development Report.
https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/e1e22749-
80c3-50ea-b7e1-8bc332d0c2ff/content adresinden alindi

Xu, D., Sheraz, M., Hassan, A., Sinha, A., & Ullah, S. (2022). Financial development,
renewable energy and CO2 emission in G7 countries: New evidence from non-

linear and asymmetric analysis. Energy Economics, 109.

99



Yaldiz Hanedar, E. (2020). Faiz Marj1 Neden Baz1 Ulkelerde Daha Yiiksektir? Muhasebe
ve Finansman Dergisi(85), s. 243-256.

Yildirnm, H. H. (2019). Yenilenebilir Enerji Yatirimlarindaki Tesviklerin Yatirim
Performanslar1 Uzerine Etkisi. Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi,

4(3), s. 330-345.

Yilmaz Yalgmer, A., & Ozcan, O. (2021). Yenilenebilir Enerji Uretimi ve Destekleri
Uzerine Bir Tahmin Modeli Onerisi. Journal of Life Economics, 8(2), s. 263-272.

Yilmaz, E. A., & Can Ozig, H. (2018). Tiirkiye’nin Yenilenebilir Enerji Potansiyeli ve
Gelecek Hedefleri. Ordu Universitesi Sosyal Bilimler Arastirmalar: Dergisi, 8(3),
s. 525-535.

100



