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OZET

Calismamin amaci, BRICS-T iilkelerinde dogrudan yatirim ve fosil enerji
tiiketimi arasindaki iliskiyi gostermektir. BRICS iilkeleri ve Tiirkiye'nin ele
alindigi bu ¢alismada, 1992-2018 yillarina ait Diinya Bankasi (WB), Ingiliz
Petrol (BP) ile Diinya Kalkinma Gosterge (WDI) verileri kullaniimuistir.
Veriler, Bootstrap Panel Nedensellik analizi ile test edilmistir. Rusya ve
Hindistan’da dogrudan yabanci yatirimlarin fosil enerji  kullaniminin
artmasina neden oldugu anlasiimaktadir. Cin ve Giiney Afrika’da artan fosil
enerji tiiketimi tilkelere daha fazla dogrudan yabanci yatirum gelmesine neden
olmaktadir. Brezilya ve Tiirkiye 'de dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile
fosil enerji tiiketimi arasinda herhangi bir nedensellik iligkisine
ulasilamamigtir. BRICS-T iilkelerinde fosil enerji kullammi azaltmak icin
karbon vergilendirmesi ve diizenlemeler kritik oneme sahiptir. Ulkelerin bu
durumu goz oniinde bulundurarak politika gelistirmesi ¢evresel risklerin
azaltilmast agisindan onemlidir.

ABSTRACT

The aim of the study is to reveal the relationship between direct investment
and fossil energy consumption in BRICS-T countries. In this study, which
deals with the developing BRICS countries and Turkey, data from the World
Bank, British Petrolium and World Development Indicators databases for the
years 1992-2018 were used. Data were tested with Bootstrap Panel Causality
analysis. It is understood that foreign direct investments in Russia and India
cause an increase in the use of fossil energy. Increasing fossil energy
consumption in China and South Africa causes more foreign direct investment
to come to the countries. No causality relationship was found between foreign
direct investment and fossil energy consumption in Brazil and Turkey. Carbon
taxation and regulation are critical to reduce fossil energy use in BRICS-T
countries. It is important for countries to develop policies considering this
situation in terms of reducing environmental risks.
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1. GIRIS
Kisi ya da kurumlarin tilkeleri disindaki farkli bir iilkede miilk edinmeleri, yatirim yapmalari
yabanci sermaye yatirimi sayilmaktadir. Yabanci sermaye yatirimlari dogrudan yabanci yatirim
ve portfoy yatirimi seklinde iki tiirlii gergeklesmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin (DY'Y)
uluslararasi ticaret icerisinde 6nemli bir pay1 vardir. Dogrudan yatirimlar kisa dénemli olarak
yapilmakla beraber cogunlukla uzun dénemli gerceklesirler. Dogrudan yabanci yatirim, bir
ekonomide tiizel kurumlarin (dogrudan yatirimecinin), bagka bir iilkede yerlesik bir girisimde
bulunmasi veya kayda deger etkisi olan bir sinir 6tesi yatirnmdir. Gittigi iilkede kontrol etme

imkan1 saglamasi ya da anlamli bir etki igermesi sebebiyle, dogrudan yatirim, diger yatirim
tiirlerinden daha farkli motivasyonlara sahip olabilmektedir (IMF, 2009: 100-101).

Cogu iilke ve ¢ok uluslu sirketler i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin uzun dénemde 6nemli
iligkilerin kurulmasmi etkiledigi bilinmektedir (Karluk, 2003:49). DYY, bir iilkede faaliyet
gosteren bir sirketin veya girisimcinin orta ve uzun siireli bir getiri elde etmek amaciyla bagka
bir iilkede herhangi bir alana yatirim yapmasidir. Uzun vadeli getiri ile kastedilen dogrudan
yabanci yatirimet ile girigim arasindaki uzun vadeli iliski ve dogrudan yatirimeinin yonetim
iizerinde belirleyici bir etkisinin bulunmasidir. Yatirimcery: temsil eden bu etki siniri, sirketin
en az ylizde onuna sahip olunmasi ve bunun siirdiiriilmesi demektir (OECD, 2014: 88).

Dogrudan yabanci yatirimlar zellikle gelismekte olan tilkeler a¢isindan 6nemli ve artirilmasi
gereken bir alan olarak goriilmektedir. Ulkeler dogrudan yabanci yatirim girisini Cin’in yaptigi
gibi bazen daha ucuz iggiicii ve daha ucuz bir yerel para birimi ile saglamak istemektedir (Sahin,
2015).

Gelismekte olan iilkeler ile az gelismis iilkeler yabanci sermaye girigini artirmak amaciyla
farkl1 politika ve tesvik uygulamalar1 gelistirirler. Bu tilkeler korumacilik politikalariyla mal
hareketlerini 6nlemeye calisirken yabanci sermaye girislerini 6zendirerek bu yolla sermaye
seviyelerini artirmaya calisirlar. Ornegin bir iilkede giimriik tarifeleri yiikseltildiginde diger
iilke saticilar1 bu iilkede mal satmak yerine mal iilke igerisinde iireterek hem faaliyette
bulunduklar iilkeye hem de diger lilkelere ihrag etmeyi tercih edebilir. Ayrica yabanci firmalar
driinlerini giimriiksiiz bir sekilde yurtici piyasaya satar ve yiiksek giimriik uygulamalar
sayesinde disardaki rekabetci sartlardan korunmus olurlar. Bu durumda girdikleri iilkeler
acisindan daha fazla bir dogrudan yabanci yatirim yapilmasi saglanmis olur (Taban ve Kar,
2014). Boylece giimriik tarifeleri yiikseltilerek iilkeye DYY ¢ekilmis olur.

Dogrudan yabanci yatirimlar, ev sahibi iilke igin ek parasal kaynak sagladigindan olumlu
karsilanir ve desteklenir. DYY iilkede istihdamin artirmasina, teknoloji transferine, sanayi ve
teknolojinin gelismesi ile transit tagimacilik hizmetlerinin artmasma katki saglamaktadir.
Ayrica, Uretilen iriinlerin dis piyasada satilmasiyla ihracati artirmasi ve yeni kaynak girisi
saglayarak ekonomik biiyiimeye katk1 yapmasi gibi avantajlar1 da bulunmaktadir.

Ulke ekonomisine pozitif etkilerinin yani sira DYY’nin bazi olumsuz taraflart da vardir.
Bunlardan birisi ev sahibi iilkede yer alan yatirimcilarin yabanci yatirimer ile rekabet
edememesi ve zaman gectikge ev sahibi iilkedeki yerel yatirimeilarn bu durumdan negatif
etkilenerek tiretimlerini durdurmasi ihtimalidir. Digeri lilkede yabanci yatirimcilarin etkinligin
artmasi ve bir siire sonra yabanci yatirimeilarin iilkede tekel olusturabilecek diizeye gelmesidir.
Ancak olumsuz etkileri ¢esitli yollarla kontrol altinda tutuldugunda iilke ekonomisi ve
gelismesi acisindan 6nemli katki saglamaktadir.

Kiiresellesme ve ticaretin serbestlestirilmesi ile artan dogrudan yabanci yatirimer girisi
iilkelerde sermaye birikimini saglamaktadir. Fakat son yillarda 6zellikle gelismis iilkelerden
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gelismekte olan ve az gelismis iilkelere giden DYY’larin artig gosterdigi bilinmektedir (Al-
Mulali ve Ozturk, 2015). Artan bu DYYler gittikleri iilkelerde yatirim ve iiretimi artirmakla
birlikte fosil enerji titketiminin de yiikselmesine sebep oldugundan ¢evresel kirlenme diizeyi
artmaktadir. Bu sermaye hareketleri ¢cevreyi ilgilendiren bir seviyeye ulasmistir. Ciinkii artan
dogrudan yabanci yatirimlar tilkede daha fazla fosil enerji tiiketimine yol agmaktadir (Esmaeili
vd., 2023). Yatirim ve sanayi sebebiyle ev sahibi iilkede kirlilik seviyesini yiikselten bir etki
yaratan dogrudan yabanci yatirim olarak tanimlanan Kirlilik cenneti hipotezi (KCH), son
zamanlarda ekonomi alaninda tartisma konusudur.

Diinyada DYY bagli olarak artan bu sermaye hareketlerinin, avantajlari, dezavantajlari ve
ozellikle karbon salmimi gibi olumsuz etkileri sebebiyle arastirmacilar ve politika yapicilar
tarafindan tartisgtlmaktadir (Omri vd., 2014). DYY girigleri iilkeler agisindan, teknoloji
transferi, altyap1 gelistirme, yikici inovasyon, kapasite artirimi, pazar erisimi, verimlilik,
rekabet ve yeni siire¢ ve yonetim becerilerinin artmasini saglayabilir (Lee, 2009; Weigel, 1997:
12). Bu olumlu etkilerine karsilik, dogrudan yabanci yatirim girisleri, belirli bir siire sonra ev
sahibi tilkede karbon salinimi kaynakli ¢evre kirliligine sebep olabilmektedir.

KCH, daha gevsek cevre diizenlemelerine sahip iilkelerin, ¢cevreyi daha fazla kirletme egilimi
olan sirketlere bagli DYY’leri kendine ¢ektigini ve bu sebeple bu iilkelerde cevreyi kirleten
sanayilerin paymnm arttigin1 savunmaktadir. Buradan yola ¢ikarak, KCH gelismis tilkelerde
ozelikle cevreyi kirleten sirketlerin, ucuz isgiiclinden ve gevsek g¢evre diizenlemelerinden
faydalanmak i¢in dogrudan yabanci yatirimlar {izerinden gelismekte olan {ilkelere kaydigini
belirtmektedir (Lan vd., 2012).

Bu sebeple, DYY girisleri ile kirlilik artig1 arasindaki iliski oldugu belirtilmektedir. Verimli
gevresel ve ekonomik politikalarin uygulanabilmesi agisindan DYY ve cevresel bozulma
arasindaki tartismali iligkinin daha net ortaya konulmasi bir gerekliliktir. Bu noktada emisyon
kontroliinii saglamak kolay olmamaktadir. Cevre koruma politikalari ile ekonomik kalkinma
arasindaki iligki tartisgilmaktadir (OECD, 2008). Ters U-seklini alan gelir artis1 ve gevresel
bozulma arasindaki karsilikli iliskiler, ¢evresel kuznets egrisi (CKE) hipotezi olarak
adlandirilmaktadir. CKE hipotezi, dogrudan yabanci yatirim, ekonomik biiylime ve gevre
kirliligi arasindaki iligkiyi ele alan teoridir (Acharyya, 2009, Hactimamoglu, 2022).

Artan DY'Y’lar sonucu kiiresel 1sinmaya ve iklim degisikligine sebep olma potansiyeli tagiyan
bu siirecin etkisi sadece c¢evre ile smurli kalmamakta; ekonomiyi, sosyal hayati, jeopolitik
faktorleri, siyaseti ve yasam tarzint dogrudan etkilemektedir (Maslin, 2004; Hao ve Liu 2015).
Oniimiizdeki yillarda kiiresel sicakliklardaki artisin milyonlarca insani aglikla, sel sulartyla ve
su kitlig1 ile kars1 karsiya birakabilecegi bilinmektedir. Ayrica sitma gibi artan salgin hastalik
riski, her yil yaklagik 150.000 ek 6liime neden olmaktadir (Escobar vd. 2009). Bu nedenle
kiiresel 1sinma giliniimiiz diinyasinin en dnemli sorunlarindan biri olarak dikkat ¢gekmektedir.
Bu boliimiin ardindan ¢alismanin ikinci boliimiinde kavramsal gergeve, tiglincii boliimiinde
literatiir arastirmasi dordiincii boliimde veri seti ve kapsam besinci boliimde panel nedensellik
analizleri ve son olarak altinc1 boliimde sonug ve Oneriler verilmistir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Son yillarda artan kiiresellesmeyle birlikte; gelismekte olan iilkelerde uluslararas: ticaret ve
sermaye yogun dogrudan yabanci yatirnm (DY'Y) girigleri artmaktadir (Hao ve Liu 2015). Artan
DYY, sermaye, teknoloji transferi, bilgi ve beceri, pazara erisilebilirlik ile ihracat tegvikleri
gibi avantajlar sagladi (Mert ve Boliik, 2016). Bunun yaninda DYY’ler yatirimetlarin fon
ihtiyaglarini karsilamis oldu (Shahbaz vd., 2015). Dolayisiyla DY'Y hareketleri gelismekte olan
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tilkelerde ekonomik biiylimeye 6nemli oranda katkida bulunmustur. Fakat, dogrudan yabanci
yatinimlarin 6zellikle gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik biiylimeye katki yapmasina
ragmen, son yillarda ¢evresel etkileri lizerine 6nemli tartigmalar yapilmaktadir (Baek, 2016).

Bu tartigmalar literatiirde birbirine zit iki yaklasim i¢inde ele alinmaktadir. Bunlar Kirlilik Hale
Hipotezi (KHH) ve Kirlilik Cenneti Hipotezi’dir (KCH). KHH, DYYlerin gelismis iilkelerden
az gelismis ya da gelismekte olan iilkelere yapilan yabanci yatirimlarin teknoloji transferini
sagladigimi belirtmektedir (Hoffmann vd., 2005). Bu sayede gelismekte olan iilkeler yiiksek
diizeyli teknoloji ve inovatif teknoloji kullanimi nedeniyle daha verimli yatirnm politikasi
saglayarak karbon salinimini azaltabilir (Zeren, 2015: 6444). Ayrica, daha iyi ¢cevre yonetim
sistemlerine sahip ¢ok uluslu sirketler, ev sahibi iilkeler iizerinde ¢evre standardini artiran ve
¢evre bilincini yiikselten bir etkide bulunabilir (Hoffmann vd., 2005). Bu nedenle KHH, DYY
hareketlerinin geligmekte olan iilkelerde, ¢evresel kaliteyi artiracagini ve egzoz emisyonlarin
azaltacagini1 savunmaktadir (Shahbaz vd., 2015). Bu transfer sayesinde daha yiiksek teknolojiyi
kullanan iilkeler, azalan karbon salinimi, karbon ayak izi olmayan teknoloji kullanimi ve
gelismis teknolojiyle birlikte daha az karbon emisyonu hedefine ulasabilirler (Shahbaz vd.,
2011; Yilmaz vd., 2017: 1239).

KCH ise artan dogrudan yabanci yatirimlarin karbon emisyonunu artirdigini belirtmektedir
(Akbostanct vd., 2004: 4). Gelismemis ve gelismekte olan iilkeler yabanci kaynak ve yabanci
yatirimlara ihtiya¢ duyarlar. Bunu saglayabilmek i¢in yasal tesvik ve diizenleme yaparlar. Bu
hipoteze gore, iilkelerin ekonomik biiylimenin ilk asamasinda daha fazla dogal kaynak ve
girdiye ihtiya¢ duyarlar ve bu 6l¢ek etkisi olarak agiklanir (Grossman ve Krueger, 1991). Bu
sebeple, ekonomik kalkinmanin ilk yillarinda dogrudan yabanci yatirimlarin pozitif etkiledigi
biiyiime, daha yiiksek diizeye bir cevre kirliligine yol agar. Dogrudan yabanci yatirim
giriglerinin ev sahibi {ilkenin ekonomik gelismesini artirmakla birlikte ev sahibi iilkelerin
gevsek diizenlemeleri degistirilmedigi durumlarda artan bir ¢evre kirliligine neden oldugu
yoniinde kanitlar vardir (Zhang ve Zhou, 2016).

Bu yaklasim, DYY’lerin daha gevsek cevresel diizenleme, daha gevsek vergi politikasi ve daha
yumusak diizenlemelere sahip iilkelere dogru hareket edildigini belirtmektedir (Seker vd.,
2015). Boylece ¢ok uluslu sirketler, iilkelerinde uygulanan yiiksek diizeyli diizenleme ve
standartlardan kagmmak icin ortalamanin istiinde kirletme diizeyine sahip isletmelerini
gelismekte olan iilkelere dogru tasimaktadir. Yani bu hipoteze gore artan dogrudan yabanci
yatirimlar iilkeler arasi etkilesimle birlikte karbon salinimini da artirmaktadir. Ciinkii daha az
bir maliyetle daha ¢ok iiretim yapabilmek ve daha yiiksek diizeyde yabanci yatirimer ¢gekmek
icin gevresel standart, hukuki diizenleme ve vergilerden feragat edilmektedir (Kirkulak vd.,
2011; Blanco ve digerleri, 2013). DYY hareketleri, gelismekte olan iilkelerde daha fazla Kirlilik
diizeyine sahip sektorlerin faaliyetlerinin artiramasma sebep olarak gaz emisyonlarini
artirmaktadir (Acharyya, 2009). Bu nedenle gelismekte olan iilkeler kirlilik cenneti haline
gelmekte ve gevre kirliligi seviyeleri yiikselmektedir (Zhang ve Zhou, 2016). Bu ¢alismada,
BRICS-T iilkelerinde artan dogrudan yabanci yatirimlarin fosil enerji tliiketimindeki artiga
etikisi incelenmektedir.

3. LITERATUR ARASTIRMASI

DYY girisleri ile fosil yakitlar dolayisiyla ortaya ¢ikan ¢evresel bozulma arasindaki iliski, son
yillarda cevresel ekonomiyle ilgili arastirmalar arasinda onemli bir tartisma konusudur.
Literatiirde, DY Y'nin fosil yakitlar sebebiyle ortaya ¢ikardigi ¢evresel bozulma iizerindeki
etkisini inceleyen iki temel hipotez yer almaktadir. Bunlar Kirlilik Cenneti Hipotezi ve Kirlilik
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Hale Hipotezi’dir. KCH, kiiresel sirketlerin kirlilik diizeyinin yiiksek oldugu endiistrileri, ucuz
iggiicii ve gevsek ¢evre diizenlemeleri sebebiyle bu iilkelere kaydirdigini savunur.

KHH ise uluslararasi ¢evre standardi ve gittikleri iilkelerin ¢evre standartlarina uyan ¢ok uluslu
sirketlerin ev sahibi iilkeye bilgi, teknoloji, know how, {iretim siiregleri, inovasyon ve daha
yesil teknolojiler aktararak ev sahibi iilkenin karbon emisyonlarinda bir azalmaya katki
sagladigini belirtmektedir.

Bu kapsamda literatiirde yapilmis calismalar, arastirma donemleri, aragtirma yapilan iilkeler ve
sonuglar Tablo 1°de gosterilmektedir.

Tablo 1. Literatiirde Yapilmus Calismalar

gelire sahip ilkeler

Yazar Ulke Yil Yontem iliski
Aliyu (2005) OECD digindaki 1990-2000 | Panel OLS Tligki yok
tilkeler
Acharyya (2009) Hindistan 1980-2003 | OLS Kirlilik cenneti
Tamazian vd., BRIC iilkeleri, ABD, 1992-2004 | Panel random effect | Kirlilik hale
(2009) Japonya
Ajide ve Adeniyi Nijerya 1970-2006 | OLS, ARDL Kirlilik cenneti
(2010)
Lan et al. (2012) Cin’in 29 bolgesi 1996-2006 | Panel random effect, | Kirlilik cenneti
panel fixed effect
Lee ve Brahmasrene | G20 iilkeleri 1971-2009 | Panel fixed effect Kirlilik cenneti
(2013)
Al-mulali ve Tang Korfez Isbirligi 1980-2009 | Panel FMOLS, Kirlilik hale
(2013) Konsey (GCC) panel VEC
iilkeleri nedensellik
Asghari (2013) MENA iilkeleri 1980-2011 | Panel random effect, | Kirlilik hale
panel fixed effect
Chandran ve Tang ASEAN-5 iilkeleri 1971-2008 | VECM Granger Tiski yok (Endonezya,
(2013) nedensellik Malezya, Singapure,
Tayland) Kirlilik
cenneti (Filipinler)
Lau vd., (2014) Malezya 1970-2008 | ARDL, VECm Kirlilik cenneti
Granger nedensellik
Yildirim (2014) 76 iilke 1980-2009 | Konya bootstrap Kirlilik cenneti:
nedensellik Mozambik, Birlesik
Arap Emirlikleri,
Uamn
Kirlilik hale:
Hindistan, izlanda,
Panama ve Zambiya
iliski yok: Diger iilkler
Shaari vd., (2014) 15 gelismekte olan 19922012 Pedroni Miski yok
iilke cointegration, panel
FMOLS, panel VEC
nedensellik
Tang ve Tan (2015) | Vietnam 1976-2009 | Granger nedensellik, | Kirlilik cenneti
Johansen
cointegration,
VECM
Gokmenoglu ve Tiirkiye 1974-2010 | ARDL, Toda- Kirlilik cenneti
Taspinar (2015) Yamamoto
nedensellik
Shahbaz vd., (2015) | Yiksek, orta ve diigiik | 1975-2012 | Pedroni ve Yiiksek Gelir Grubu

Johansen-Fisher
cointegration, panel

Ulkeler: Kirlilik hale
Orta ve Diisiik Gelir
Grubu Ulkeler: Kirlilik
cenneti
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Seker vd., (2015) Tiirkiye 1974-2010 | ARDL, Hatemi-J Kirlilik cenneti
cointegration,
VECM Granger
nedensellik
Hao ve Liu (2015) Cin’in 29 bolgesi 1995-2011 GMM Kirlilik hale
China
Zhang ve Zhou Cin’in 29 bolgesi 1995-2010 | Panel fixed effect, Kirlilik hale
(2016) N-W, FGLS, PCSE,
DK
Mert ve Boliik Kyoto Ulkeleri 2002-2010 | Pedroni Kirlilik hale
(2016) cointegration, panel
ARDL, panel VEC
causality
Baek (2016) 5 ASEAN iilkeleri 1981-2010 | Panel ARDL, Kirlilik cenneti
Pedroni
cointegration
Kiligarslan ve Tiirkiye 1974-2013 | Johansen co- Kirlilik cenneti
Dumrul (2017) integration
Kogak ve Tiirkiye 1974-2013 | DOLS, Hacker ve Kirlilik cenneti
Sarkgiinesi (2018) Hatemi-J bootstrap
nedensellik testi
Balsalobre-Lorente MINT iilkeleri 1990-2013 | FMOLS ve DOLS Kirlilik hale
vd., (2019) for estimator;
Dumitrescu-Hurlin
causality
Mehmet ve Caglar Tiirkiye 1974-2018 | Hacker ve Hatemi-J | Kirlilik hale
(2020) Cointegration,
VECMs
Maroufi ve Hajilary | Iran 1976-2016 | ARDL Kirlilik hale
(2022)
Deng vd., (2022) 107 iilke 1980-2018 Cointegration ve Kirlilik cenneti
Nedensellik testi

Tablo 1’de yer alan literatiirdeki ¢alismalar incelendiginde bu konuda farkli iilkeleri ele alan
¢ok sayida c¢alisma oldugu goriilmektedir. Buna gore bazi iilkelerde ve iilke gruplarinda
KCH’nin gegerli oldugu bazi iilkelerde ise KHH’nin etkili oldugu anlasilmaktadir. Tam olarak
bu sebeple gelismekte olan iilkelerden olusan ve DY'Y ¢ekme diizeyleri yiliksek olan BRICS-T
tilkeleri ele alinarak literatiirdeki farkli bulgular netlestirilmeye ¢alisilmistir. Calismanin temel
motivasyon kaynagi da budur.

4. VERI SETIi VE KAPSAM

Dogrudan yabanci yatirim ve fosil enerji tiiketimi arasindaki iliskinin incelendigi ¢alismada
Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tirkiye’nin (BRICS-T) 1992-2018
donemine dair yillik veriler kullanilmigtir. Bu veri seti kullanilarak bootstrap panel granger
panel nedensellik analizi yapilmistir. Ele alinan iilkelerde, degiskenlere ait verilere 1992
yilindan itibaren ulasilabilmesi nedeniyle analizler 1992-2018 donemini kapsamaktadir.
Calismada dogrudan yabanci yatirim degiskeni iilkelere yapilan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlariin akis degerlerini géstermekte ve milyon ABD $ cinsinden ifade edilmektedir.

Grafik 1°’de BRICS-T iilkelerinde 1992-2018 yillarinda giden dogrudan yabanci yatirim
tutarlar1 gosterilmektedir. Buna gore en yiliksek DYY c¢eken iilkeler sirasiyla Cin, Brezilya,
Rusya, Hindistan, Tiirkiye ve Giiney Afrika’dan olugsmaktadir. Cin yillar itibariyle en yliksek
DYY c¢ekmekle birlikte 2013 yilinda DYY tutar1 300 milyar dolara yaklagmistir. Rusya’nin
DYY tutar1 2008 yilinda yaklasik 80 milyar $’a yaklagsmasina ragmen kiiresel finans krizinin
etkilerinin ortaya ¢iktig1 2009 yilinda 40 milyar dolarin altina kadar inmistir. Sonraki yillarda
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toparlamasina ragmen ardindan azalarak 10 milyar dolar seviyesinin altina inmistir. Brezilya
ve Hindistan’in DYY tutarmin seyri bakimindan digerlerine gdre daha istikrarli oldugu
goriilmektedir. Gliney Afrika’nin DYY tutart oldukea diisiik olmakla birlikte olduk¢a oynak
oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’ye gelen DY'Y 2002-2003 yillarinin ardindan hizla artarak 2007
yilinda yaklasik 22 milyar dolar ile en yiiksek seviyesine ulagmistir. Kiiresel finans krizinin
etkilerinin goriildiigii 2009 yilinda tiim iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de DYY tutarlar
gbzle goriiniir bir azalma olmustur.

Brezilya Rusya
120000 80000
100000 70000
60000
£0000 50000
60000 40000 —+
40000 30000 +
20000
N
20000 10000
o
Hindistan Cin
50000 350000
45000
300000 +
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25000
20000 150000
15000 100000 -
10000
5 |
5000 30000
0 0 -
Giiney Afrika Tirkiye
12000 25000
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8000
15000
6000
10000 ~+
4000
2000 5000
0

Grafik 1. BRICS-T Ulkelerine Gelen Dogrudan Yabanci Yatirim Tutarlar1 (Milyon $)

Fosil enerji tiikketim degiskeni ise petrol, komiir ve dogal gaz kaynaklarinin toplam tiiketim
degerlerini kapsamakta ve exajoule birimi ile hesaplanmaktadir. Dogrudan yabanci yatirim ve
fosil enerji tiiketim degiskenlerine ait verilere sirasiyla Diinya Bankasi’nin (WB) Diinya
Kalkinma Géostergeleri (WDI) veri tabanindan ve British Petrol’iin (BP) resmi internet
sitesinden ulasilmistir. Dogrudan yabanci yatirim ve fosil enerji tilketim degiskenleri farkli
birim ve dlgekte olmalar1 dolayisiyla logaritmas: alinarak analize déhil edilmis ve sirasiyla
InFDI (FDI: Foreign Direct Investment ve INNREC (NREC: Non-Renewable Energy
Consumption) kisaltmalariyla gosterilmislerdir. Analizlerde Gauss 20 ve Eviews 12 paket
programlar1 kullanilmigtir. Calismada yer verilen degiskenlere dair tanim, agiklama, birim ve
kaynak bilgileri Tablo 2°de gdsterilmektedir.
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Tablo 2. Degiskenler

Degisken Tanim Aciklama Birim Kaynak
y Ulkelere gelen dogrudan yabanci
InFDI Dogrudan Yabanct sermaye yatirimlarin akis Milyon ABD$ WB-WDI
Yatirim ~ L
degerleridir.
Petrol, komiir ve dogal gaz
INNREC  Fosil Enerji Tiiketimi kaynaklarinin tikketim Exajoule BP

degerlerinin toplamudir.

5. YONTEM

Calismada panel veri analizi dogrultusunda sirasiyla uygulanan ekonometrik yontemler su
sekildedir: Caligmada ilk olarak yatay kesit bagimlilig1 icin Breusch ve Pagan (1980) LM,
Pesaran (2004) CDIm, Pesaran (2004) CD ve Pesaran vd. (2008) LMadj testleri yapilmistir.
Ciinkii yapilan analizlerde yatay kesit bagimliliginin (YKB) bulunmasi durumunda bu durumun
ihmal edilmesi halinde analiz sonuglariin giivenilirligini zedelenmektedir (Altintas ve Mercan,
2015). Bu sebeple panel veri analizinde ilk olarak YKB’nin var olup olmadigi test edilmis
ardindan egim katsayilarinin homojenligi i¢in Delta testi (Pesaran ve Yamagata, 2008)
yapilmistir. Daha sonra birim kok varligmin olup olmadigini belirlenek i¢in Pesaran (2007)
CADEF panel birim kok testi yapilmistir. Son olarak nedensellik iligkilerinin tespiti i¢cin Konya
(2006), Emirmahmutoglu ve Kose (2011), Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen
bootstrap panel Granger nedensellik testleri kullanilmustir.

Calismada arastirma modeli olarak 1 ve 2 numara denklemle gosterilen modeller
kullanilmaistir.

INNRECi: = ao+f1 INFDlit +uit (€D)]
INFDlit = ao+f1 INNREC:: +uit 2
i=1,...N; t=1,...,T

1 numarali denklemde yer alan tahmin modelinde INNRECit; bagimli degisken olup i tilkesinin
t zamanindaki fosil enerji tilketim degerini, INFDlit; bagimsiz degisken olarak i tilkesinin t
zamanindaki dogrudan yabanci sermaye yatirim degerini ve Uit ise i iilkesinin t zamanindaki
hata terimini gostermektedir. 1 indisi kesit boyutunu (N=6) ve t indisi zaman boyutunu (T=27)
ifade etmektedir.

Bu kapsamda arastirmada kullanilan iki hipotez su sekilde kurulmustur:
Hipotez 1: FDI, NREC'ye neden olur.
Hipotez 2: NREC, FDI'ye neden olur.

H1, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, fosil enerji tiiketiminin Granger nedenidir
hipotezini test etmektedir. H2 ise fosil enerji tiiketiminin dogrudan yabanci sermaye
yatinnmlarmin Granger nedenidir hipotezini test etmektedir.

6. PANEL VERI ANALiZi BAGLAMINDA NEDENSELLIK TESTi

Panel veri analizlerinde dikkat edilmesi gereken iki dnemli durum s6z konusudur. Birincisi
kesit yani iilkeler arasinda bagimlilik olup olmadigimi belirlemek amaciyla yatay kesit
bagimliligin incelenmesidir. Digeri ise egim katsayisinin homojen/heterojen olup olmadiginin
belirlenmesidir (Menyah vd., 2014: 388). Kesitlerde yatay kesit bagimlilik durumunun
goriilmemesi halinde birinci kusak testler, yatay kesit bagimlilik durumunun olmasi halinde ise
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ikinci kusak testler kullanilir (Baltagi, 2013). Ciinkii yatay kesit bagimlhiliginin ve egim
katsayilarinin homojenliginin kontrol edilmesi dogru test yontemlerinin se¢ilmesinde kritik bir
oneme sahiptir. Aksi halde yatay kesit bagimlilik ve homojenlik testleri dikkate alinmadan elde
edilen analiz sonuglar1 sapmali1 ve tutarsiz olabilmektedir. Bu baglamda calismaya yatay kesit
bagimlilig1 ve homojenlik testi uygulamalari ile baglanmistir.

6.1. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi ve Analiz Sonuclari

Breusch ve Pagan (1980), N'nin nispeten kiiciik ve T'nin yeterince biiyiik oldugu paneller i¢in
Lagrange carpani (LM) testini gelistirmistir. Diger yandan bu test T — o0 ve N — oo olan biiyiik
panellerde giiclinii kaybettiginden dolay1 Pesaran (2004), bu biiyiik paneller i¢in LM testinin
dlgekli versiyonunu dnermistir. Ote yandan bu CDim testi ise N ve T’nin yeterince biiyiik olan
panellerde uygulanabilmekte ancak biiyiik bir N ve kiigiik bir T’ye sahip panellerde etkinligini
kaybetmektedir. Bu noktada biiyikk bir N ve kiiglik bir T igin gecerli olan kesitler arasi
bagimlilik testine duyulan ihtiyag ise Pesaran (2004) CD testi ile giderilmistir. Bununla birlikte
CD testinin popiilasyon ikili korelasyon ortalamasinin sifir oldugu ve bireysel ikili korelasyon
ortalamasinin sifirdan farkli oldugu bazi kosullarda giicii zayiflamaktadir. Bu dogrultuda
Pesaran vd. (2008), LM istatistiginin kesin ortalamasini ve varyansini dikkate alarak LM testini
diizenlemis ve sapmaya gére uyarlanmis LMagj test versiyonunu ileri siirmiistiir. Ozetle, LM,
CDy, CD ve LM,g; test istatistiklerinin etkinligi, T ve N'nin boyutuna bagli olarak farklilik
gostermektedir. Tablo 3’te degiskenlere dair yatay kesit bagimlilig1 testi analiz sonuglari
gosterilmektedir.

Tablo 3. Yatay Kesit Bagimhiig1 Analiz Sonug¢lar:

CD Testi InFDI INNREC

LM (Breusch ve Pagan, 1980) 34.020*** [0.003] 30.230** [0.011]
CDim (Pesaran, 2004) 3.473*** [0.000] 2.781*** [0.003]
CD (Pesaran, 2004) -1.806** [0.035] -3.043*** [0.001]
LMoagj (Pesaran vd., 2008) 2.738*** [0.003] 5.344*** [0.000]

Not: *** ve ** sirasiyla %1 ve %5 anlamhiik diizeyini temsil etmektedir. Koseli parantez i¢indeki degerler olasilik
degerleridir. Maksimum gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmis ve sabitli model kullanilmigtir.

Tablo 3’te InFDI ve InNREC degiskenkerine dair yatay kesit bagimlilig1 analiz sonuglarina yer
verilmistir. Buna gore her iki degisken i¢in ¢esitli anlamlik diizeylerinde kesitler arasinda
bagimlilik olmadigimi ifade eden sifir hipotezi reddedilmis ve bagimliligin bulundugu anlamina
gelen alternatif hipotez kabul edilmistir. Sonug itibariyla InFDI ve INNREC degiskenleri igin
yatay kesit bagimliliginin varligi tespit edilmistir.

6.2. Homojenlik Testi ve Analiz Sonuclar:

Egim katsayilarinin homojenliginin tespiti Swamy (1970) testine dayandirilmaktadir. Swamy
(1970) testi, N’nin T’ye gore kiiclik oldugu paneller i¢in gelistirildiginden, bu testin N’nin T’ye
gore biiylik oldugu panellerde etkinligini kaybettigi one siiriilmektedir. Bu agidan Pesaran ve
Yamagata (2008), Swamy (1970) testinin degistirilmis versiyonu olan Delta tilde (4) ve Delta
tilde adjusted (4,4;) testlerini gelistirmistir. 4 testi, kiigiik Srneklem dzelliklerine sahip bir test
istatistigi 6zelligi sergilerken 4 adj test istatistigi, biyiik 6rneklem &zelliklerine uyarlanmis bir
test istatistigi Ozelligine sahiptir. Tablo 3’te homojenlik testi analiz sonuclarina yer
verilmektedir.
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Tablo 4. Homojenlik Testi Analiz Sonug¢lari

Homojenlik Testi InFDI INNREC
Delta Tilde 2.923*** [0.002] 4.144*** [0.000]
Delta Tilde Adjusted 3.100*** [0.001] 4.395*** [0.000]

Not: *** %1 anlamhlk diizeyinde. Késeli parantez olasilik degerlerini géstermektedir.

Tablo 4’te InFDI ve INNREC degiskenlerine ait homojenlik testi analiz sonuglar1 gosterilmistir.
Analiz sonuglarina gore her iki degisken icin egim katsayisinin kesitler arasi farklilasmadigi
anlamma gelen sifir hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Egim katsayisinin
kesitler aras1 farklilagtig1 anlamina gelen alternatif hipotez kabul edilmistir. Sonug olarak InFDI
ve INNREC degiskenlerinin heterojen bir dagilima sahip oldugu belirlenmistir.

6.3. Panel Birim Kok Testi ve Analiz Sonuglari

Pesaran (2007) CADF (Cross-Sectionallly Augmented Dickey-Fuller) testi, gecikmeli yatay
kesit ortalamalarinin ADF regresyonuna dahil edilerek genisletilmis halidir. “Yatay Kesit
Genellestirilmis Dickey Fuller” olarak da adlandirilan bu testin avantaji, panel genel sonuglari
yani sira birime 6zgii her bir kesit hakkinda sonug¢lar sunmasidir. Bir diger avantaji ise zaman
(T) ve kesit boyutunun (N) kii¢iik oldugu panellerde dahi giiclii ve tutarlt sonuglar vermesi,
T>N ve N>T durumundan bagimsiz uygulanabilir olmasidir. CADF regresyonunda yer alan
her bir yatay kesitin birim kok istatistiklerinin ortalamasi hesaplanarak CIPS (Cross-Sectionally
Im-Pesaran-Shin) panel birim kok istatistigi elde edilmistir. Diger bir ifadeyle CADF
istatistiinin ortalamast anlamma gelen CIPS test istatistigi panel genel sonuglarini
gostermektedir. (Pesaran, 2007: 276).

Tablo 5’te CADF birim kok testinden hareketle panel genel sonuglarini ortaya koyan CIPS
analiz sonuglar1 goériilmektedir. Her iki degisken ig¢in sabitli modelde diizey ve 1. fark
degerlerine yer verilmektedir.

Tablo 5. Panel Birim Kok Analiz Sonuglari

CIPS Ist. Diizey Degerler 1. Fark Degerler Kritik Tablo Kritik Tablo

(Sabitli) Degeri (%1) Degeri (%5)
InFDI -2.668*** -4.046*** -5.73 -3.97
INNREC -2.845%** 2.292%** -5.73 -3.97

Not: *** %1 anlamhilik diizeyini temsil etmektedir. Gecikme uzunluklarinin hesaplanmasinda Schwarz bilgi kriteri
esas alinmig ve maksimum gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmistir.

Tablo 5’te CIPS birim kok testi analiz sonuglarini gosteren CIPS test istatistigine gore birim
kokiin var oldugu anlamina gelen temel hipotez %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmis ve InFDI
ve InNREC degiskenlerinin duragan oldugu sonucuna ulagilmstir.

Nedensellik analizlerinde serilerin duraganlik diizeylerinin tespiti, maksimum entegre
derecesinin belirlenmesi agisindan 6nemlidir. Ayrica Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik
testinde s6z konusu serinin diizey ya da fark degerinin kullanilmasinda birim kok analizleri
belirleyici olmaktadir. Tablo 5’te goriildiigli lizere degiskenlerin diizeyde duragan olduklari
tespit edildiginden Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testinde degiskenlerin dogrudan
diizey degerleri ile galigilmakta ve maksimum entegre derecesi (dmax) olarak O degeri
alinmaktadir.
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6.4. Panel Granger Nedensellik Testleri ve Sonuclar:

Degiskenler arasinda bulunan nedensellik iligkisi ile ilgili ¢aligmalar Granger (1969) ile
baslamis ve bu g¢aligmalarda degiskenlerin 6ngoriilebilirligi esas alinmistir. Eger y bagiml
degiskenindeki degisiklikler x bagimsiz degiskenindeki degisikliklerin Onciisii ise y
degiskeninin x degiskeninin Granger nedeni oldugu ifade edilmistir. X¢nin
ongoriilebilirligindeki bagar1 y¢'nin ge¢mis degerlerinin dikkate alinmasi durumunda, dikkate
alinmadig1 duruma kiyasla daha iyiyse “yi, X:'nin Granger nedenidir” sonucuna varilmistir
(Granger, 1969: 430).

Panel nedensellik literatiiriine yon veren birgok nedensellik testi bulunmaktadir. Bu nedensellik
testleri arasinda bootstrap 6zellikli panel Granger nedensellik testleri ise yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir. Ciinkii bu testler, yatay kesit bagimliligini ve heterojenligi dikkate almayan
diger nedensellik testlerine gore bircok avantaj sunmaktadir. Konya (2006) tarafindan
gelistirilen bootstrap panel granger nedensellik testi hem Kesitler arasi bagimliligi dikkate
almakta hem de heterojen modellerde kullanilabilmektedir (Nazlioglu vd., 2011: 6618). Ayrica
bu test, degiskenlerin birim kok ve esbiitiinlesme 0&zelliklerinden -etkilenmediginden
degiskenler arasinda birim kok ve esbiitiinlesme iliskisi analizlerine gerek duyulmaksizin
uygulanabilmektedir. Konya (20006) testi goriiniiste ilgisiz regresyon modeli (SUR) tahmincisi
ile yatay kesit bagimlilig1r sorununu ¢ozerken, bootstrap dagilim 6zelligi ile birim kdk ve
esbiitiinlesme sorunlarim1 ¢dzmektedir (Konya, 2006: 980-981). Emirmahmutoglu ve Kdose
(2011) tarafindan gelistirilen panel nedensellik testi zaman serisine dayali Toda-Yamamoto
(1995) nedensellik testinin panel veriye genisletilmis bigimidir. Bu test, katsay1 heterojenligini
dikkate almakta ve yatay kesit bagimliligina izin vermektedir. Bununla birlikte degiskenlerin
farkli diizeyde duraganliga sahip oldugu ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisine
rastlanilmadigi durumlarda dahi bu nedensellik testi kullanilabilmektedir (Emirmahmutoglu ve
Kose, 2011: 871-873). Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen bootstrap panel
nedensellik testi de ayni1 sekilde bahsedilen diger nedensellik testleri gibi iistiin yonlere sahiptir.
Yatay kesit bagimliligini ve heterojenligi dikkate almasi, dengesiz panellerde de giiclii sonuglar
sunmasi, paneldeki zaman ve kesit boyutunun N>T ve T>N oldugu her iki durumunda da
kullanilabilmesi ve son olarak egbiitiinlesme iliskisinin yoklugunda da uygulanabilmesi bu
testin {istiin yoOnleri olarak ifade edilebilir. Diger yandan bu testin kullaniminda serilerin
duragan yapida olmasi kritik bir Oneme sahiptir. Eger seriler birim kok iceriyorsa
duraganlastirilarak uygulanmaya koyulmalidir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012: 3-5).

Tablo 6’da her bir {ilke i¢in nedensellik sonuglarma yer verilmektedir. Konya (2006),
Emirmahmutoglu ve Koése (2011), Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen
bootstrap panel nedensellik testi analiz sonuglart Tablo 6’da bir arada sunulmaktadir.

Tablo 6. Bootstrap Panel Granger Nedensellik Analiz Sonuglari

INEDI-5INNREC I((Zc())r(l))g Emirmahl(l;l(l)tlolg)lu ve Kose Dumitrisz%ti;/)e Hurlin
BRICS-T Wald ist. Wald ist. T Test ist.
Brezilya 0.086 [0.999] 0.140 [0.708] 0.370 [0.712]
Rusya 9.144*** [0.001] 8.892*** [0.003] 1.370*** [0.007]
Hindistan 5.896*** [0.000] 5.620 ** [0.018] 2.370** [0.026]
Cin 0.403 [0.756] 0.453 [0.501] 3.370 [0.507]
Giiney Afrika 0.250 [0.895] 0.003 [0.956] 4.370[0.958]
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Tiirkiye 1.927 [0.286] 2.818 [0.093] 5.370 [0.107]
INNREC-»InFDI Konya Emirmahmutoglu ve Kése ~ Dumitrescu ve Hurlin
(2006) (2011) (2012)
BRICS-T Wald Ist. Wald Ist. T Test ist.
Brezilya 0.476 [0.996] 0.336 [0.562] 0.580 [0.567]
Rusya 1.209 [0.114] 0.835 [0.361] -0.910 [0.370]
Hindistan 3.975 [0.848] 1.866 [0.172] 1.370 [0.185]
Cin 169.413*** [0.000] 127.295*** [0.000] 11.280*** [0.000]
Giiney Afrika 4,532 [0.233] 4.091** [0.043] 2.020** [0.050]
Tiirkiye 9.511 [0.506] 2.391[0.122] 1.550 [0.136]

Not: *** ve **sirasiyla %1 ve %5 anlamhlik diizeyini temsil etmektedir. Késeli parantez igindeki degerler olasilik
degerleridir. #> simgesi nedenselligin yoniinii gostermektedir. Schwarz bilgi kriteri kullaniimis ve maksimum gecikme
uzunlugu 1 alinmigtir. Sonuglar 10,000 tekrarli bootstrap dagilimindan elde edilmigtir.

Bootstrap panel nedensellik test istatistiklerine gore "dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
fosil enerji tiiketiminin Granger nedeni degildir” sifir hipotezi Rusya i¢in %1 anlamlilik
diizeyinde {i¢ nedensellik testinde gii¢lii bir sekilde reddedilmistir. Bununla birlikte Hindistan
icin ise bu sifir hipotezi Konya (2006) test istatistigine gore %1, Emirmahmutoglu ve Kdse
(2011) ile Dumitrescu ve Hurlin (2012) test istatistiklerine gore ise %5 anlamlilik diizeylerinde
reddedilmistir. Diger bir ifadeyle Rusya ve Hindistan igin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin fosil enerji tiiketiminin Granger nedeni oldugu anlamina gelen alternatif hipotez
kabul edilmigtir. Sonug olarak bu iki iilke i¢cin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin fosil
enerji tiiketiminin nedeni oldugu tespit edilmistir. Bu durumda sonuglarin bu iilkeler igin
dogrudan yabanci yatinmlarin  karbon emisyonunun temel Dbelirleyicisi oldugunu
gostermektedir. Bu durumda nedensellik sonuglari hem kirlilik cenneti hipotezini (KCH) hem
de kirlilik hale hipotezini (KHH) destekliyor olabilir.

H2 hipotezini test etmek amaciyla uygulanan ii¢ nedensellik testinde "fosil enerji tiiketimi,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin Granger nedeni degildir” sifir hipotezi Cin igin %1
anlamlilik diizeyinde gii¢lii bir sekilde reddedilmistir. Diger yandan Emirmahmutoglu ve Kose
(2011) ile Dumitrescu ve Hurlin (2012) test istatistiklerine goére Gliney Afrika igin ayni sifir
hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Baska bir ifadeyle Cin ve Giiney Afrika i¢in
fosil enerji tiiketiminin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin Granger nedeni oldugu
anlamina gelen alternatif hipotez kabul edilmistir. Buna gore bu iki {ilke i¢in ise fosil enerji
tiketiminin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin Granger nedeni oldugu belirlenmistir.
Son olarak Brezilya ve Tiirkiye i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile fosil enerji
tiiketimi arasinda herhangi bir nedensellik iligkisine ulagilamamistir.

7. SONUC VE ONERILER

Gelismekte olan iilkelerin kalkinma siire¢lerinde 6nemli bir role sahip olan dogrudan yabanci
yatirrm (DYY) hareketlerinin ¢evre iizerindeki etkisi son dénemde tartisma konusu olmaya
baglamigtir. Literatiir, DY'Y ile karbon dioksit (CO2) emisyonu ile ilgili olarak iki ana hipoteze
odaklanmaktadir. Birincisi, dogrudan yabanci yatirim hareketlerinin gelismekte olan tilkelerde
CO2 emisyonunu artirarak ¢evre kirliligine sebep olan bir etkiye sahip oldugunu vurgulayan
Kirlilik Cenneti Hipotezi'dir (KCH). ikincisi ise, tam tersine, DYY hareketlerinin gelismekte
olan iilkelerde ¢evre kalitesini iyilestirdigini ve dolayisiyla CO2 emisyonunu azalttigini
savunan Kirlilik hale hipotezidir (KHH). Bu ¢alismada, 1992-2018 déneminde BRICS iilkeleri
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ve Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirim ile fosil yakit tiiketimi arasindaki iligki KCH tizerinden
incelenmistir. Analiz i¢in Peseran (2007) Yatay Kesit Bagimliligi (Cross-Sectionallly) altinda
Augmented Dickey-Fuller testi, Bootstrap Panel Granger Nedensellik test (Konya, 2006;
Emirmahmutoglu ve Kése, 2011; Dumitrescu ve Hurlin, 2012) yéntemleri kullanilmistir.

Bootstrap panel nedensellik test istatistiklerine gore "dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
fosil enerji tiiketiminin Granger nedeni degildir” sifir hipotezi Rusya ve Hindistan i¢in ii¢ farkl
nedensellik testinde reddedilmistir. Diger bir deyisle Rusya ve Hindistan i¢in dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari fosil enerji tiiketiminin Granger nedeni oldugu anlamina gelen H1 hipotezi
kabul edilmistir. Sonucta bu iki iilkede dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: fosil enerji
tiikketiminin bir nedeni oldugu tespit edilmistir. Sonuglar, iilkeler icin dogrudan yabanci
yatirimlarin karbon emisyonunun temel belirleyicisi oldugunu gostermektedir. Bu durumda
nedensellik sonucglart hem kirlilik cenneti hipotezini (KCH) hem de kirlilik hale hipotezini
(KHH) destekliyor olabilir. Hatta bir iilkede KCH diger iilkede KHH gecerli olabilir. Ulkelerin
ekonomik yapilar1 dikkate alininca Rusya i¢cin KCH Hindistan i¢in ise KHH nin gegerli olma
ihtimali daha yiiksek gorlinmektedir. Shao et al. (2019) calismalarinda kisa vadede KCH uzun
vadede ise KHH’ni destekleyen sonuclar elde etmistir. Gelecekte bu konuyu daha da netlige
kavusturacak farkli ¢aligmalar yapilabilir.

Uygulanan ii¢ nedensellik testinde "fosil enerji tiketimi, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin Granger nedeni degildir” sifir hipotezi Cin igin %1 anlamlilik diizeyinde giiclii
bir sekilde reddedilmistir. Diger yandan Emirmahmutoglu ve Kése (2011) ile Dumitrescu ve
Hurlin (2012) test istatistiklerine gore Giiney Afrika i¢in ayni sifir hipotezi %5 anlamlilik
diizeyinde reddedilmistir. Bagka bir ifadeyle Cin ve Giiney Afrika i¢in fosil enerji tiiketiminin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlariin Granger nedeni oldugu anlamina gelen alternatif H2
hipotezi kabul edilmistir. Buna gore bu iki tilke i¢in fosil enerji tiikketiminin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin nedeni oldugu belirlenmistir. Dolayisiyla bu dort iilke i¢in de Kirlilik
cenneti hipotezinin (KCH) gegerli oldugu ortaya ¢ikmuistir. Tiirkiye ve Brezilya agisindan
herhangi bir nedensellik iliskisi bulunamamuistir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile fosil enerji tiiketimi arasindaki iligskinin yonii karar
alicilar i¢in 6nem arz eden bir konudur. Rusya ve Hindistan agisindan dogrudan yabanci
yatirrmlarin fosil enerji kullaniminin artmasina neden olarak ¢evre kirliligini artirdigt
anlagilmaktadir. Bu sebeple bu iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlarin lilkeye gelmesiyle ilgili
baz1 diizenleme ve sinirlamalar getirerek fosil enerji kullanimini azaltma y6niinde politikalar
uygulamasi dogru olacaktir. Cin ve Giiney Afrika agisindan artan fosil enerji tiiketimi bu
iilkelere daha fazla dogrudan yabanci yatirimlarin gelmesi sonucunu ortaya ¢gikarmaktadir. Cin
Diinya’da en yiiksek dogrudan yatirim ¢eken iilkelerden biridir. Bunun bir sonucu olarak artan
fosil yakit tiiketimi sebebiyle 6nemli ¢evre ve hava kirliligi sorunlar1 yasadigi bilinmektedir.
Bunlarla dogru orantili olarak gelismekte olan iilkeler smifinda yer alan Cin ve Giiney
Afrika’nm kisi bagma diigen milli geliri ve iilke ekonomileri daha zayif oldugundan bu iki
iilkede Kirlilik cenneti hipotezi (KCH), fosil enerji titketiminden DY'Y’lere dogru oldugu ortaya
¢ikmaktadir. Bu iki {ilkede digerlerinden farkli olarak asir1 gevsek DYY ve cevresel
politikalarm bu duruma sebep oldugu sdylenebilir. Yani asir1 gevsek DYY diizenlemeleri ve
cevre politikalar1 bu iki iilkeye daha fazla fosil yakit tiikketimine dolayisiyla ¢evre kirliligine
sebep olacak DY Y ’lerin girmesine sebep oldugu seklinde yorumlanabilir. Bu sonuglar gelismis
ilkelerde ozelikle cevreyi kirleten sirketlerin, daha ucuz isgiiciinden ve gevsek ¢evre
diizenlemelerinden faydalanmak i¢in dogrudan yabanci yatirimlar iizerinden gelismekte olan
ilkelere kaydigi sonucunu dogrulamaktadir (Lan vd., 2012). Bu iilkeler, gevsek cevre
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diizenlemelerine ve ucuz isgilige ¢are bularak, iilkelerinin ¢evresel agidan daha kotii bir felakete
stiriiklenmelerini dnleyebilirler.

Brezilya ve Tiirkiye i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile fosil enerji tiiketimi arasinda
herhangi bir nedensellik iliskisine ulagilamamistir. Onceki ¢alismalarda Tiirkiye’de DY ile
karbon emisyonu arasinda KCH’yi dogrulayici iligki bulunmasina (Gokmenoglu ve Taspinar,
2016; Seker et al. 2015; Kogak ve Sarkgiinesi, 2018) ragmen bu ¢alismada Tiirkiye acisindan
iki degisken arasinda bir nedensellik iliskisi bulunamamistir. Nedenselligin ortaya ¢ikmamasi,
Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiik oranda teknolojik ve inovatif yatirimlardan
olugsmasinin etkisiyle ortaya ¢iktigi seklinde yorumlanabilir. Bu noktada Brezilya ve
Tiirkiye’nin ekonomik yapisinin benzer olmasinin da etkisi oldugu sdylenebilir.

Literatiir, CO2 emisyonlarina sebep olan fosil yakit kullanimini azaltmada ¢esitli diizenleme
ve gevre vergilerinin artirilmasinin 6nemini vurgulamaktadir (Lin ve Li, 2011; Fang vd., 2013;
Mert ve Caglar, 2020). Ciinkii karbon salinimina sebep olan fosil yakitlarin kullaniminin
azaltilmas1 dogrudan yabanci yatirimlarin ¢evre tizerindeki olumsuz etkilerini de azaltacaktir.
Bu noktada o6zellikle gelismekte olan iilkeler dogrudan yabanci yatirim girisleriyle ilgili
diizenleme ve smirlamalar getirilebilir. Ayrica dogrudan yabanci yatinmlarin daha teknolojik,
inovatif, bilgiye dayali ve istihdama katki saglayacak sekilde gelmesi saglanmalidir. Bu
noktada ozellikte gelismekte olan iilkeler agisindan karbon vergilendirmesi ve diizenlemeler
kritik 5neme sahiptir. Ulkelerde bu sekilde yabanci yatirim cekilerek kirlilik artirilmak yerine
azaltilacak ve ¢evre kosullarinin iyilestirilmesi sayesinde daha fazla yatirim ¢ekme imkani elde
edilecektir. Sonug olarak, emisyonlarla miicadeleye yonelik bu araglar BRICS iilkeleri ve
Tiirkiye i¢in 6nemli politika araglarindandir. Avrupa Birligi Emisyon Ticareti Sistemine uyum
¢alismalar1 Tiirkiye'nin karbon sinirlamasi, ticaret ve karbon vergilendirmesi gibi alternatif
uygulamalar1 benimsemesini kolaylagtiracaktir. Fakat BRICS iilkelerinin bu diizenlemeleri
kendi kendine yapmasi gerekmektedir. Boylece bu tilkelerde yatirim yapacak sirketler, karbon
salinimmi artiran fosil enerji kullanimini azaltmak durumunda kalacaktir. Bu sayede
gelismekte olan tilkeler i¢in 6nemli olan dogrudan yabanci yatirimlarin olumsuz gevresel
etkileri en aza indirilebilir.
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