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OZET

Calismamin amaci, 1990-2019 dénemi icin BRICS-T iilkelerinde kamu borcunun
venilenebilir enerji tiiketimi iizerindeki uzun donemli etkisinin incelenmesidir.
Calismada kamu borcu ve yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki uzun donemli
iligkinin tahmin edilmesinde Westerlund es biitiinlesme testi ve Driscoll-Kray
standart hatalara sahip regresyon modeli, nedensellik iligkisinin incelenmesinde
Dumitrescu- Hurlin nedensellik testi kullamlmistir. Calismadan elde edilen
bulgular, BRICS-T iilkelerinde kamu borcunun yenilenebilir enerji tiiketimini
olumsuz olarak etkiledigini, bununla birlikte finansal gelismenin yenilenebilir enerji
tiiketimi tizerinde pozitif bir katki sagladigi ortaya koymaktadir. Calisma bulgulart,
politika yapicilarin BRICS-T iilkelerinde c¢evresel kaliteyi artiracak ve enerji
giivenligini  giiclendirecek  daha etkin  yenilenebilir — enerji  politikalar
gelistirebilmeleri agisindan énemli bilgiler sunmaktadir.

ABSTRACT

This study aims to examine the long-run effect of public debt on renewable energy
consumption in BRICS-T countries for the period 1990-2019. In this study,
Westerlund cointegration test and regression with Driscoll-Kraay standard errors
are used to estimate long-run relationship between public debt and renewable
energy consumption and Dumitrescu-Hurlin test is applied to examine casuality
relationship among these variables. The findings from this study show that public
debt negatively affects renewable energy consumption while financial development
positively influences it in BRICS-T countries. The findings present important
information for policy makers in terms of developing effective policies increasing
enviromental quality and supporting to energy security.
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1. GIRIS

Enerji, bireylerin sosyal yasaminda ve sirketlerin iiretim siirecinde kullanilan 6nemli bir faktordiir. Sanayi
iretiminin 6nemli bir girdisi olan enerji arzinin yetersiz olmasi durumunda iilkenin iiretim kapasitesi ciddi
derecede diismekte; bu durum {iilkenin ekonomik kalkinmasmin olumsuz yonde etkilenmesine ve yatirimlarin
azalmasina neden olmaktadir. Enerji kaynaklar1 yetersiz olan iilkeler, enerjiyi ithal etmek zorunda kalmaktadir.
Bununla birlikte enerji ithalati, doviz kuru riski ve politik risk gibi birtakim olumsuzluklari barindirmaktadir. Bu
nedenle tilkeler kendi enerji kaynaklarini saglamaya ¢alismaktadirlar (Yiiksel vd., 2019; Mikayilov vd., 2020).

Enerji kaynaklar1 iki grup altinda incelenebilmektedir. Bunlar yenilenemeyen ve yenilenebilir enerjilerdir.
Yenilenemeyen enerjiler, fosil yakitlardan elde edilen enerji ve niikleer enerjidir. Bu enerji tiiriiniin en énemli
avantaji, kullanimlariin ucuz olmasidir (Qi vd., 2020). Bununla birlikte, yenilenemeyen enerji kaynaklar: karbon
emisyonu problemi olusturmakta, bu durum cevresel kirlilige yol agarak insan sagligini ciddi derecede tehdit
etmektedir. Cevresel Kkirliligin bir sonucu olarak, saglik maliyetlerinde artis ve isgiiciinde azalis
gozlemlenmektedir. Ayn1 zamanda yenilenemeyen enerji kaynaklarinin kullanimi, enerji kaynaklarinin arzinmn
stirekliligini azaltmaktadir (Zhou vd., 2020).

Cevresel bozulma, insan yasami1 ve biyolojik sistem iizerinde yarattig1 olumsuz sonuglar nedeniyle glinlimiiziin en
onemli sorunlarin baginda yer almaktadir ve bu nedenle de kiiresel politikanin énemli bir glindem maddesi haline
gelmistir. Birlesmis Milletler (BM), kiiresel ¢evre sorunlartyla basa ¢ikabilmek igin “temiz enerji” politikasini 17.
stirdiiriilebilir kalkinma hedefi olarak ilan etmistir (IPCC, 2018). Bu kapsamda ¢evresel problemlerin minimum
diizeye indirebilmek amacryla yenilenemeyen enerji kaynaklarinin yenilenebilir enerji kaynaklariyla ikame
edilmesi 6nem arz etmektedir. Yenilenebilir enerji kaynaklari, kaynagini dogadan alan enerji tiirleridir. Riizgar
enerjisi, giines enerjisi, hidroelektrik enerjisi, jeotermal enerji, biyokiitle enerjisi vb. yenilenebilir enerji kaynaklari
arasinda yer almaktadir. Bu tiir enerji kaynaklari, kolaylikla yenilenmekte ve iiretilebilmekte, dogayr minimum
diizeyde kirletmektedir (Dogan vd., 2021).

Yenilenebilir enerji kaynaklariin yenilenemeyen enerji ile ikamesi, start-up maliyetleri, altyap1 gelisimi ve
islemsel maliyetler gibi belirli finansal kisitlamalarla kars1 karsiya kalmaktadir. Yenilenebilir enerji sektoriiniin
gelisiminin baslangi¢ asamasinda olmasindan dolay: finansal kisitlamalar yenilenebilir enerji sektoriinde dnemli
hale gelmistir. Bu nedenle, yenilenebilir enerji kaynaklarmin kullanimimin yayginlastirilabilmesi biiyiik 6lgiide
dis finansman kaynaklarina baglidir (Lei vd., 2021; Hussain vd., 2022, Khan vd., 2022). D1s bor¢glanma, bir yandan
yenilenebilir enerjiye iligkin finansal kisitlamalar1 ortadan kaldirirken, diger yandan dis bor¢lanma ile ilgili yiiksek
maliyetler yenilenebilir enerji sektoriinii olumsuz yonde etkileyebilmektedir (Khan vd., 2019; Hashemizadeh vd.,
2021; Majeed vd., 2021). D1s borg ve yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki iliski ii¢ kanal ile aciklanabilir. Ilk
kanal, dis borg ve reel gelir arasindaki negatif iliski araciligiyla caligmaktadir. Bu kanala gore, toplam borg¢ miktari
tilkenin geri 6deme giiciinii astiginda yerli ve yabanci yatirnmlar azalmakta, bu durum verimliligin ve gelirin
azalmasina yol agmaktadir. Bununla birlikte dis bor¢ miktarindaki artis, yatirimin finansal giiciinii olumsuz olarak
etkilemekte, bu durum ise yenilenebilir enerji tiiketiminin azalmasina yol agmaktadir (Zaghdoudi, 2020). ikinci
kanal, dis borcun mali politikalar iizerindeki yayilim etkisi araciligiyla islemektedir. Ornegin borg seviyesinin
artmasi, Ulke yiikiimliiliklerini yerine getirmek amaciyla vergi oranlarmi arttirmak gibi politikalarin
benimsenmesine neden olabilmektedir. Bdyle bir durumda yiiksek vergi oranlar: tasarruf, yatirim ve inovasyon
diizeylerinde caydirict bir rol oynamakta, bu durum yenilenebilir enerji yatirnmmi ve tiiketimini negatif olarak
etkilemektedir. Uciincii kanal ise, dis borcun bor¢lanma maliyetleri {izerindeki yayilim etkisini yansitmaktadir.
Bor¢lanma maliyetlerindeki artis yatirnmin ve dolayisiyla yenilenebilir enerji tiiketiminin azalmasia yol
acmaktadir (Saleem vd., 2022). D1s bor¢lanmada karsilasilan bu finansal zorluklar, yenilenebilir enerji projelerinin
yaygilastirilmasinda devletin katilimini gerekli kilmaktadir. Dolayisiyla, yenilenebilir enerji tiikketiminin tesvik
edilmesinde kamu borcunun roliiniin incelenmesi arastirmacilar ve politika yapicilar agisindan 6nemli hale
gelmistir.

Iliml diizeyde bir kamu borcu, ekonomik kalkinmayi arttiran bir faktor olarak karsimiza ¢gikmaktadir. Optimal bir
kamu borg diizeyi, sermaye girigini ve yatirimi tesvik ederek ekonomik faaliyeti pozitif olarak etkilemektedir
(Grobety, 2018). Diger yandan, optimal diizeyden daha yiiksek bir kamu borg diizeyi 6zel yatirimlar1 ve sosyal
harcamalar1 azaltabilirken (Lora ve Olivera, 2007; Mohamed, 2013), enflasyonun, iilke riskinin ve ekonomi
tizerindeki yiikiin artmasinda neden olmaktadir (Cochrane, 2011; Qayyum vd., 2014). Kamu borcu, yenilenebilir
enerji projeleri ve etkin enerji ve temiz yesil teknolojilerin finansmaninda kullanilabilirken daha yiiksek bir kamu
borcu, yenilenebilir enerji projelerinde ve ¢evre dostu teknolojilerde bir engel haline gelebilmektedir. Bunun
nedeni, daha yiiksek bir kamu borcunun hiikiimetin mali kaynaklari biitge agigini finanse etmeye yonlendirmeye
sevk edebilmesidir (Jianhua, 2022).

Bu bilgiler dogrultusunda ¢aligmanin amacit 1990-2019 donemi i¢in Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika
ve Tirkiye (BRICS-T) iilkelerinde yenilenebilir enerji tiiketiminde kamu borcunun roliiniin incelenmesidir.
Calismanin literatiire birka¢ agidan katki saglamasi beklenmektedir. Literatiir incelendiginde konu ile ilgili
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¢alismalarin genellikle gelismekte olan iilke gruplarmi dikkate aldiklari, simirl sayida ¢aligmanin ise BRICS
tilkelerine odaklandiklart goriilmektedir. Bununla birlikte bu ¢alismada kamu borcunun yenilenebilir enerji
tiiketimi iizerindeki etkisi BIRCS-T iilkeleri 6zelinde incelenmektedir. BRICS-T iilkeleri, yiiksek ekonomik
biliylime performanslari ile gelismekte olan iilkeler olarak kabul edilmektedir. BRICS-T iilkelerinin yiiksek
ekonomik performansa sahip olmasi, daha yiiksek enerji tiikketimini de gerekli kilmaktadir. Bu durum g¢evresel
bozulmaya yol agmakta ve yenilenebilir enerji tiiketiminin énemini ortaya koymaktadir.

Literatiirde ¢ok sayida ¢alismanin (Soytas vd., 2007; Apergis ve Payne, 2011; Al-Mulali vd., 2013; Destek ve
Aslan, 2017; Belaid ve Youssef, 2017; Ben Mbarek vd., 2018; Chen vd., 2019; Rahman ve Vu, 2020) yenilenebilir
enerji tilkketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelerken, ¢aligmalarin (Ocal ve Aslan, 2013; Aslan vd.,
2014; Haseeb vd., 2018; Eren vd., 2019; Anton ve Nuca, 2020; Altarhouni vd., 2021; Wang vd., 2021a) bir kismi1
ise finansal kalkinma ve yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi dikkate almislardir. Bu ¢alismalarda
yenilenebilir enerji tiikketimi ve ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iliski oldugu, finansal kalkinma diizeyindeki
artis ile birlikte yenilenebilir enerji tiikketiminin arttig1 ifade edilmistir. Bununla birlikte kisitli sayida ¢alismanin
kamu borcunun etkisini dikkate aldig1 ve bu ¢alismalarin (Lei vd., 2021; Murshed, 2021; Maheed vd., 2021; Florea
vd., 2021; Hashemizadeh vd. ,2021; Qamruzzaman, 2022; Khan vd., 2019; Wang vd., 2021b; Saleem Jabari vd.,
2022; Jianhua, 2022) son yillarda gelismeye basladig1 goriilmektedir. Calismanin bu yoniiyle de literatiire katki
saglamasi beklenmektedir.

Calismanin bundan sonraki béliimlerinde konu ile ilgili literatiir 6zetlenecek, ardindan veri seti ve uygulanacak
yontem hakkinda bilgi verilecek, analizden elde edilen ampirik bulgular ortaya konulacaktir.

2. LITERATUR

Kamu borcu ve yenilenebilir enerji diizeyi arasindaki iligki, teorik agidan kamu borcu ve ¢ikt1 diizeyi arasindaki
iliskiye dayanmaktadir. Konuya teorik perspektiften yaklagan goriislerden ilki kamu bor¢lanmasinin 6zel yatirimi
olumsuz olarak etkiledigini ileri siiren Neo-klasik okuldur. Neo-klasik okula gore, kamu bor¢lanmasi, sermaye
birikimi ve ¢ikt1 diizeyini azaltici bir etkiye sahiptir. Bu okul iktisat¢ilari, hiikiimetin dogasi geregi biirokratik ve
etkisiz olmasi nedeniyle uygulanan politikalarin yatirimlar1 ve ¢ikti diizeyini caydirict bir etki yarattigimn ileri
stirmektedirler (Olaoye vd., 2022). Bir diger teorik agiklama Keynesyen iktisatgilar tarafindan yapilmistir.
Keynesyen goriise sahip iktisatcilar, kamu bor¢lanmasini desteklemektedir. Bu goriise gére ekonomik bir ¢okdis
sirasinda devletin, piyasayi iyilestirmeye yonelik cabalarini arttirici, piyasa eksikliklerini giderici, ekonominin
genislemesini tegvik edici ve ekonomik daralmay1 engelleyici politikalar uygulamasi gerekmektedir. Bu goriisteki
iktisatgilar, bor¢lanma yoluyla artan kamu harcamalarinin, verimli kaynak tahsisi, etkili piyasa diizenlemesi,
ekonomik istikrar ve sosyal catigmalarin ¢oziimiinii saglayarak ekonomik biiyiimeyi tesvik edebilecegini
savunmaktadirlar (Keynes, 1936). Bir diger goriis olan ve Krugman (1988) tarafindan ileri siiriilen borg¢ yiikii
teorisi, hem ulusal hem de uluslararasi yatirnmcilarin gelecekteki vergi artiglarini ve ekonomik belirsizlikleri
Ongordiigi géz 6ntine alindiginda, kamu borcundaki artis ekonomik kaynak transferinden daha 6nemli negatif
dissalliklar tirettiginde, borg¢lu tilkeye yatirimi caydiran ve 6zel yatirimi azaltan bir borg yiikii s6z konusu oldugunu
ileri siirmektedir. David Ricardo tarafindan ileri siiriilen ve ilk olarak Barro (1974,1989) tarafindan tanitilan
Ricardo Esdegerlik Teoremi, bireylerin kamu harcamalarindaki artis karsisinda ileride vergilerin artacagini
varsaydiklarindan dolay1, kamu borcunun tiiketim {izerinde nétr bir etkiye sahip oldugunu vurgulamaktadirlar.

Literatiirde kamu borcu ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi inceleyen ¢ok sayida ¢alisma yapilmistir (Soytas
vd., 2007; Apergis ve Payne, 2011; Al-Mulali vd., 2013; Destek ve Aslan, 2017; Belaid ve Youssef, 2017; Ben
Mbarek vd., 2018; Chen vd., 2019; Rahman ve Vu, 2020). Bununla birlikte oldukga kisitl sayida ¢caligmanin kamu
borcunun enerji tiiketimi iizerindeki etkisini ele aldig1 goriilmektedir (Obstfeld ve Rogoff, 2001; Helm, 2012;
Ziaei, 2012; Best, 2017). Literatiirde kamu borcunun yenilenebilir enerji tiiketimi iizerindeki etkisine odaklanan
caligmalar, genel olarak hiikiimetlerin, yenilenebilir enerji kaynaklarina gec¢isi kolaylagtirmak amaciyla
ayrilabilecek dnemli kaynaklara sahip oldugunu kabul etmektedir. Yenilenebilir enerji kaynaklarina gegis, tahsis
edilen paralar1 kullanan girisimlere yonelik kamu finansmaninin arttirilmasi yoluyla basarilmaktadir. Enerji
kaynaklar1 i¢in mali sermaye kisitlamalari, kamu veya 6zel sektor finansman kaynaklarina erigim yoluyla asilabilir
ve bu, enerji tlirline gore degisiklik gostermektedir. Enerji endiistrisindeki isletmeler icin devletin finansman
kaynaklar1 6zel sektore gore daha erisilebilirdir. Cesitli ¢aligmalar artan kamu borcunun ekonomik kosullarda
gelismeye neden olabilecegine inanirken, diger caligmalar yiiksek kamu borcunun ilave bir risk, finansal
piyasalarda volatilite ve ekonomik belirsizligi beraberinde getirdigini iddia etmektedir. ElImendorf ve Mankiw
(1999), borg birikiminin uzun vadeli faiz oranlarinin artmasina ve dolayisiyla yatirim ve tiikketimin azalmasina yol
actigini belirtmislerdir. Patillo vd. (2002), artan kamu bor¢ diizeyinin yabancilarin yatirim yapma istegini
azaltacagini belirtmistir. Bu durumda, enerji yatirimlar1 da olumsuz olarak etkilenmektedir. Ricciuti (2003), kamu
borcunun bireyler i¢in gelecekteki bir vergi yiikiimliiliigii olarak goriilmesinin yaninda, borg birikiminin temerriit
riskini arttirdigini ve bunun sonucunda da banka kredileri ve tiikketimin azalmasina yol acabildigini ifade etmistir.
Boyle bir durumda enerji titkketimi de olumsuz olarak etkilenmektedir. Eggertson ve Krugman (2012), belirli bir
seviyenin iistlinde olan bor¢ miktarmin temerriidii belirleyen ve kamu yatirimlarinin kisitlanmasina yol agan
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onemli bir faktor oldugunu gostermistir. Bu nedenle de yiiksek diizeyde bir kamu borcunun enerji yatirimlari ve
dolayistyla enerji tiiketimini azaltic1 bir etki yaratmaktadir. Kamu borcunun tiiketimi dolayli olarak etkiledigi
degiskenlerden biri faiz oranidir. Ziaei (2012), yiiksek borgluluk oranlarina sahip 15 Avrupa Birligi iilkesinde mali
stkilagtirmanin 1limh diizeyde enerji tiiketimini azaltabilecegini ortaya koymustur. Best (2017), yiiksek gelir
grubundaki iilkeler igin finansal sermayenin modern yenilenebilir enerji kaynaklarina dogru kaymasina neden
oldugunu, buna karsin yurtici 6zel bor¢lanma senetlerinin ve banka kredilerinin yenilenebilir enerji tiiketiminde
olumlu bir rol oynadigini belirtmistir.

Iklim degisimin {irkiitiicii boyutlara erigmesi ile birlikte yenilenebilir enerji kaynaklarina iliskin ¢alismalarin da
hiz kazandig1 goriilmektedir. Bu noktada 6zellikle son yillarda yenilenebilir enerji tiiketiminin finansmaninda
kamu borcunun oynadig1 rolii inceleyen ¢aligmalarin sayisi artig géstermistir. Kamu borcunun yenilenebilir enerji
tiiketimi iizerindeki etkilerine odaklanan ¢alismalar incelendiginde net bir gorlis birliginin bulunmadig
goriilmektedir. Yenilenebilir enerjinin gelisimi ve dagitim ile ilgili projelerin finanse edilmesinde kamunun
destegi dnemli bir rol oynamaktadir. Bu durum kamu borcunda artisa yol agmaktadir. Diger yandan, artan 6deme
yukimliiliikleri yenilenebilir enerji ile ilgili girisimlerin geligimi Oniinde engel olusturabilmektedir. Bu nedenle
literatiirdeki ¢aligmalarin bazilar1 (Florea vd., 2021; Qamruzzaman, 2022; Qamruzzaman vd., 2022) kamu
borcunun yenilebilir enerji tiiketimi iizerinde pozitif, bir kismi1 (Khan vd., 2019; Wang vd., 2021b; Hashemizadeh
vd. ,2021; Saleem Jabari vd., 2022; Jianhua, 2022) ise negatif bir etkiye sahip oldugunu ifade etmislerdir.

Kamu borcunun yenilenebilir enerji tiiketimi {izerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu ortaya koyan
caligmalardan bazilari su sekilde dzetlenebilir: Florea vd. (2021), 1995-2015 déneminde Avrupa Birligine iye 11
gelismekte olan ekonomi i¢in biitce agig1 ve kamu borcunun yenilenebilir enerji tiiketimindeki roliinii panel
Pedroni esbiitiinlesme ve panel modifiye edilmis en kiiciik kareler (FMOLS) yontemini kullanarak arastirmiglar
ve kamu borcu ve biitce agiginin yenilenebilir enerji tilketimini olumlu yonde etkiledigi sonuuna ulagmslardir.
Qamruzzaman (2022), 1990-2020 dénemi igin 13 petrol ithal eden iilke i¢in dogrudan yabanci yatirimlar ve kamu
borcunun yenilenebilir enerji tiiketimi tizerindeki etkisini panel esbiitiinlesme, dogrusal ve dogrusal olmayan panel
ARDL modelleri araciliiyla incelemislerdir. Calisma bulgulari, uzun dénemde kamu borcu ve dogrudan yabanci
yatirimlarin yenilebilir enerji tilketimini arttirict bir etki yarattigini gdstermektedir. Kisa ve uzun dénemde kamu
borcu ve dogrudan yabanci yatirimlar ile yenilenebilir enerji tiikketimi arasindaki asimetrik bir iliskinin varligi s6z
konusudur. Kamu borcundan yenilenebilir enerji tiiketimine dogru tek yonlii, dogrudan yabanci yatirimlar ile
arasinda ise ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi mevcuttur. Benzer sekilde Qamruzzaman vd. (2022), 1995-2018
dénemi i¢in 13 petrol ihra¢ eden iilkede ekonomi politika belirsizligi, dogrudan yabanci yatirimlar ve kamu
borcunun yenilebilir enerji tiiketimi tizerindeki etkisini dogrusal ve dogrusal olmayan panel ARDL modelleri
kullanarak aragtirmislar ve politika belirsizliginin yenilebilir enerji tiikketimini olumsuz olarak etkilerken, kamu
borcu ve dogrudan yabanci yatirimlarin pozitif bir etkiye sahip olduklarini ifade etmislerdir.

Yenilenebilir enerji tiiketiminde kamu borcunun negatif bir role sahip oldugunu ortaya koyan ¢alismalar su sekilde
Ozetlenebilir: Hashemizadeh vd. (2021), 1990-2016 donemi i¢in 20 gelismekte olan ekonomiyi dikkate alarak
yenilenebilir enerji tiiketiminde kamu borcunun roliinii Driscoll-Kraay standart hatali panel sabit etkiler ve
Dumitrescu ve Hurlin panel nedensellik testi ile incelemislerdir. Calisma sonucunda yenilenebilir enerji tiiketimi
ve kamu borcu arasinda negatif bir iliski oldugunu, kamu borcunun yenilenebilir enerji projelerini desteklemek
amaciyla kullanildigint ifade etmislerdir. Wang vd. (2021b), 1990-2016 donemi igin BRICS iilkelerinde
Westerlund esbiitiinlesme testi, Driscoll-Kraay direngli tahmincisi ve Dumitrescu-Hurlin nedensellik testini
kullanarak yenilenebilir enerji tiikketimi ve beseri kalkinma arasindaki iliskide kamu borcunun etkisini incelemigler
ve beseri kalkinmanin yenilenebilir enerji kullanimini destekledigini, yenilenebilir enerji ve kamu borcu arasindaki
iliskinin beseri kalkinmayi olumsuz yonde etkiledigini bulmuslardir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullanimimin desteklenmesi ve kamu borcunun GSYIH oraninin ise uygun bir oranda kontrol edilmesi gerektigini
belirtmislerdir. Saleem Jabari vd. (2022), 1980-2016 dénemi i¢in Tiirkiye’de Bootstrap ARDL testini kullanarak
yenilenebilir enerji, finansal kalkinma ve dis borg arasindaki iliskiyi arastirmiglar ve yenilenebilir enerji tiiketimi
ve finansal kalkinma arasinda pozitif, dig borg ile negatif bir iliski oldugunu bulmuglardir. Ayn1 zamanda politika
yapicilarin dig borcun siirdiiriilebilir enerji gelisimi tizerindeki negatif etkisini azaltmak i¢in dis bor¢ politikasini
diizenlemesi ve enerji yatirnmini ve yenilenebilir enerji kaynaklar araciliiyla tiretimi destekleyerek cevresel
bozulmayr minimum diizeye indirebilmek icin finansal sektoriin gelisiminin desteklenmesi gerektigini
belirtmislerdir. Jianhua (2022), 1990-2019 dénemi i¢in 23 Asya ekonomisinde kamu borcunun yenilenebilir enerji
tiiketimi iizerindeki etkisini panel dogrusal ve dogrusal olmayan ARDL modelleri araciligiyla incelemislerdir.
Calisma sonuglart uzun dénemde kamu borcundaki artigin yenilenebilir enerji tiikketimini azalttigini, kamu
borcunda meydana gelen pozitif bir sokun enerji tiiketimini azaltirken, negatif sokun arttirdigin1 géstermektedir.
Bununla birlikte sonuglar tilke bazinda farklilik gostermektedir.

Literatiirde sinirh sayida calisma dig borg, enerji tiikketimi ve gevresel bozulma arasindaki iligkiyi inceledigi
goriilmektedir. Katircioglu ve Katircioglu (2018), 1960-2013 donemi i¢in Tiirkiye’de dis borcun karbon emisyonu
iizerindeki etkisini ARDL modeli ile aragtirmiglar ve karbondioksit emisyonu, enetji, reel gelir ve dis borg arasinda
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onemli bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir. Katircioglu ve Celebi (2018), Maki esbiitiinlesme analizini
kullanarak 1960-2013 doénemi igin Tiirkiye’de g¢evresel Kuznets egrisinin gegerliligini ve dis borcun roliinii
incelemisler ve uzun donemde gelir artisinin ve enerji kullaniminin dig borgla finanse edilmesinin daha yiiksek
gevresel bozulmayla sonuglandigni ortaya koymuslardir. Benzer sekilde Cin &zelinde kamu borcunun
yenilenebilir enerji tiiketimi tizerindeki etkisini inceleyen Sun ve Liu (2020) ve Bese vd. (2021) enerjiye bagiml
ekonomilerin, yiiksek bor¢ miktarmndan etkilenen yiiksek gelir artisi nedeniyle enerji talebini arttirma egiliminde
olduklarint belirtmiglerdir. Dig borcun agir sanayilesme, insaat sektorii, altyapi gelistirme ve gayrimenkul
projelerine yatirim i¢in kullanilmasi takdirde, olumsuz cevresel sonuglara yol agabilecek enerji talebini
artmaktadir. Akram vd. (2022), yiiksek kamu borcuna sahip fakir iilkelerde dis bor¢ stoku ve yenilebilir enerji
arasindaki iliskiyi incelemisler ve dis borcun karbondioksit emisyonunu arttirarak ¢evresel bozulmaya yol agtigini,
bununla birlikte dis borg ve yenilenebilir enerji tiikketimi arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi olmadigini ifade
etmiglerdir.

Literatiir incelendiginde yenilenebilir enerji tiikketiminin finansmaninda kamu borglanmasinin roliinii inceleyen
calismalarin oldukga kisith oldugu ve son yillarda artmaya basladigi goriilmektedir. Bu ¢alismalar genellikle
gelismekte olan iilkelerde kamu borcu ve yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki iligkiye odaklanirken, sinirh
sayida calisma BRICS iilkelerini ele almaktadir. Bununla birlikte konuyu Tiirkiye agisindan inceleyen bir
calismaya rastlanilmistir. Bu kapsamda caligmanin, BRICS-T iilkeleri kapsaminda kamu bor¢lanmasinin
yenilenebilir enerji tiikketimi iizerindeki etkisini incelemesi agisindan literatiire katki saglamasi beklenmektedir.

3. VERI SETi VE MODEL

Calismada 1990-2019 doénemi i¢in BRICS-T iilkelerinde kamu borcunun yenilebilir enerji tiiketimi tizerindeki
roliinii incelemek amaciyla olusturulan model Krugman (1988) tarafindan 6nerilen borg fazlasi (det overhanging)
teorisine dayanmaktadir. Bu teori, gelecekteki kamu borcunun kademeli olarak iilkenin borcu geri 6deme
kabiliyetini agmas1 durumunda tiiketimi azalttigini ifade etmektedir. Hashemizadeh vd. (2021) ¢aligmasini takiben
tahmin edilecek olan model asagidaki gibi ifade edilebilir:

RE;; = Bo + B1PDit + B2GDPCye + B3F Dy + BoCO2; + BsTO; + €4 1)

Kamu borcunun yenilenebilir enerji tiiketimi iizerindeki etkisini incelemek amaciyla olusturulan modelde kisi
basina diisen ekonomik biiylime orani, finansal gelismislik diizeyi, karbondioksit orani ve disa agiklik orani kontrol
degiskenler olarak modele dahil edilmistir. (1) numarali denklemde RE yenilenebilir enerji tiikketiminin toplam
enerji tiiketimi igindeki payin1, PD kamu borcunun GSYIH’ya oranmi, GDPC kisi bagina diisen ekonomik biiyiime
oranint, FD finansal gelismislik diizeyini temsilen bankalar tarafindan 6zel sektdre saglanan yurti¢i kredilerin
GSYIH’ya oranini, CO2 karbondioksit emisyonunun GSYIH’ya oranmi ve TO disa aciklik oraninin GSYIH’ya
oranint ifade etmektedir. Tablo 1’de s6z konusu degiskenlere iliskin agiklamalar yer almaktadir:

Tablo 1. Degiskenlere iligkin Aciklamalar

Degiskenler Agiklamalar Kaynak
RE .Y‘emlen.eblhr enerji tiiketiminin toplam enerji tiiketimi Diinya Bankast veri taban
icindeki pay1
PD Kamu borcunun GSYIH igindeki pay1 ¥MF. ta_rlhse?l karm borg
istatistikleri

2015 yili fiyatlartyla kisi basina diisen GSYTH reel biiyiime

GDPC Diinya Bankas1 veri tabani
orani
Bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurtigi kredilerin . .
FD GSYiH igindeki pay: Diinya Bankas1 veri tabani
co2 Karbondioksit emisyonunun GSYTH igindeki pay1 Diinya Bankas1 veri tabani
TO Disa agiklik oraninin GSYIH icindeki pay1 Diinya Bankas1 veri tabani

Diinya genelinde iklim degisimi ile miicadele etmek amaciyla CO2 emisyonlarmin disiiriilmesi gerekliligi,
ekonomilerinin gevresel siirdiiriilebilirligi desteklemesine ve yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelmelerine yol
agmaktadir (Chen vd., 2021). Kisi basina diisen GSYTH biiyiime oranimin, iilkelerin gelismislik seviyelerine bagli
olarak yenilenebilir enerji tiiketimi lizerindeki etkileri farklilasabilmektedir. (Bamati ve Raoofi, 2020). Finansal
gelismiglik diizeyi, yenilenebilir enerji tiiketiminin 6nemli bir belirleyicisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Daha
yiiksek bir finansal gelismislik diizeyi, fonlarin yenilenebilir enerji sektdriine etkin bir sekilde transfer edilmesine
olanak saglamaktadir (Murshed vd., 2021, Shahbaz vd., 2021). Ayn1 zamanda fosil enerjiden yenilenebilir enerjiye
gegciste finansal sistemden saglanan destek 6nemli bir rol oynamaktadir (Kim ve Park, 2016; Wang vd., 2021b).
Karbondioksit emisyonlarinin azaltilmasinda ¢evreye uygun teknolojilerin arastirilmasi ve gelistirilmesine yonelik
destegi gliclendirmektedir (Dogan ve Seker, 2016; Gill vd., 2019). Kamu borcu, yenilenebilir enerji projelerinin
finansman1 agisindan yenilenebilir enerji tiikketimi iizerinde etkili olurken, yiiksek diizeyde kamu borcu iilkenin
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yenilenebilir enerji projelerinin 6niinde engelleyici bir rol oynamaktadir (Lei vd., 2021; Murshed, 2021; Saleem
Jabari vd., 2022; Jianhua, 2022).

Tablo 2’de degiskenlere ait tanimlayici istatistikler, Sekil 1°de dagilim grafigi, histogram ve korelasyon matrisi
yer almaktadir. Tanimlayicr istatistikler incelendiginde, BRICS-T iilkelerinde ortalama yenilenebilir enerji
tiiketiminin toplam enerji tiiketimi igindeki paymin %24,23, kamu borcunun GSYIH’ye oran1 %44,58 dir. Bu
iilkelerde ortalama kisi basma diisen GSYIH biiyiime oran1 %3,14, finansal gelismislik diizeyi %54,67 ve disa
aciklik oram1 %41,65°dir. Karbondioksit emisyonunun GSYIH igindeki payinin ise %1,01 oldugu goriilmektedir.
Carpiklik degerleri incelendiginde, kisi basina diisen GSYIH biiyiime oraninin sola garpik, diger degiskenlerin ise
saga carpik olduklar1 ifade edilebilir. Yenilenebilir enerji tikketiminin toplam enerji tiikketimi i¢indeki pay1 ve
karbondioksit emisyonunun GSY1H igindeki payna iliskin basiklik degerlerinin 3’ten kiiciik ve dolayistyla basik
bir dagilima, diger degiskenlere iliskin basiklik degerinin 3’ten biiyiik ve dolayistyla sivri bir dagilim sergiledikleri
goriilmektedir. Gerek carpiklik ve basiklik degerleri gerekse Jarque-Bera test istatistiklerine gore tiim
degiskenlerin normal bir dagilima sahip olmadiklarini ortaya koymaktadir.

Tablo 2. Degiskenlere iliskin Tanimlayiei Istatistikler

RE PD GDPC FD C0o2 TO
Ortalama 24,23815 44,58716 3,142285 54,67936 1,014993 41,65712
Medyan 18,11654 44,32000 3,275061 50,23150 1,141297 44,57393
Maksimum 58,65286 116,0000 13,63582 165,3904 2,305828 110,5771
Minimum 3,180000 4,980000 -14,61392 14,01066 0,215762 15,15560
Standart Sapma 16,60739 21,35048 4,629448 34,01759 0,548369 14,43868
Carpiklik 0,413004 0,573132 -0,679731 1,254353 0,179591 0,372072
Basiklik 1,802443 3,949599 4,137718 4,219278 2,366641 4,500420
Jarque-Bera 15,87324 16,61745 23,56904 58,35182 8,976159 21,03758
Olasilik 0,000357 0,000246 0,000008 0,000000 0,036958 0,000027
Gozlem sayisi 180 180 180 180 180 180

Not: *** %1 6nem seviyesindeki anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 3’te modelde dikkate alinan degiskenlere iligkin iilke bazinda 6zet istatistikler yer almaktadir. Tablo 3’te
yer alan sonuglar incelendiginde, ortalama yenilenebilir enerji tiikketiminin en yiiksek olan iilkeler Hindistan ve
Brezilya oldugu goriilmektedir. Rusya’nin yenilenebilir enerji tiikketiminde en diisiik paya sahip iken, en yiiksek
karbondioksit tiiketimine sahip olan iilke olarak karsimiza ¢tkmaktadir. Kamu borcu/GSY1H orani ortalama olarak
en yiiksek olan iilke Brezilya’dir ve onu Hindistan takip etmektedir. En yiiksek ekonomik biiylime oranina sahip
olan iilkeler sirastyla Cin, Hindistan ve Tiirkiye iken; Cin, Giiney Afrika ve Brezilya en yiiksek finansal gelismislik
diizeyine sahip olan iilkelerdir. Son olarak, dig agiklik orani en yiiksek olan tilkeler sirasiyla Rusya, Giiney Afrika
ve Tiirkiye’dir.

Tablo 3. Degiskenlere iliskin Ulke Bazinda Ozet istatistikler

| Cin | Hindistan | Rusya | Giiney Afrika | Tiirkiye | Brezilya
Yenilenebilir Enerji Tiiketimi/Toplam Enerji Tiiketimi (RE)
Ortalama 21,4496 44,2106 3,5377 13,624 17,005 456
Standart 8,6693 9,1238 0,2504 3,3532 4,5359 2,3269
Sapma
Kamu Borcu/GSYIiH (PD)
Ortalama 26,49467 52,75482 39,45578 40,31233 4242652 66,07881
gg‘g;‘” 1175248 5,23639 36,2881 7,338707 13,31258 13,24048
GSYIH Biiyiime Oram (GDP)
Ortalama 8,506146 4,525942 0,895023 0,873671 3,068315 0,984615
gg‘rgg” 2,472426 2,012533 6,459347 2,287718 4,464594 2,849479
Finansal Gelismislik Diizeyi (FD)
Ortalama 116,4342 37,74976 32,20595 58,62229 32,47948 50,5819
gg‘gzn 2435983 12,09467 14,8171 6,488947 19,00334 21,7495
Karbondioksit Emisyonu/GSYIH (CO2)
Ortalama 1,077846 1,115264 1,647122 1,335485 0,470475 0,243764
gg‘rﬁ;‘” 0,361715 0,100746 0,430013 0,07164 0,035564 0,01668
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Disa Aciklik Oran/GSYiH (TO)
Ortalama 41,83673 35,33024 54,02819 48,6138 46,98192 2315185
gg‘rﬁgrt 11,65319 12,99517 13,83289 8,295398 8,262649 4,503191

Calismada BRICS-T iilkelerinde 1990-2019 araligin1 kapsayan zaman dénemi i¢in yenilenebilir enerji tiiketimi ile
kamu borcu arasindaki uzun dénemli iliskinin incelenmesinde Driscoll ve Kraay (1998) tarafindan gelistirilen ve
parametrik olmayan bir yontem olan Driscoll-Kraay standart hata yaklagimi kullanilmigtir. Driscoll-Kraay
tahmincisi, farkli varyans problemi ve yatay kesit bagimliligi durumunda sapmasiz tahminciler elde edilmesine
olanak saglamakta, zaman boyutunun bilyiikk oldugu dengesiz panel veri setlerine uygulanabilmektedir. Uzun
donem katsayilarin tahmin edilmesinde ilk olarak yatay kesit ortalamalar1 ve artiklar hesaplanmakta, ardindan
farkli varyans ve otokorelasyon ile tutarli agirliklandirilmis (HAC) tahminciler hesaplanmakta ve yatay kesit
bagimligmma karsi standart hatalar tiiretilmektedir. Driscoll-Kraay standart hatalara iligkin dogrusal model
asagidaki gibi ifade edilebilir:

Yie = Xt B + €t (2)
(2) nolu denklemde i ve t yatay kesit ve zaman birimlerini ifade etmektedir (Driscoll ve Kraay, 1998).

Driscoll-Kray standart hata yaklasimimin sonuglarinin direngliligini ortaya koymak amaciyla, ¢alismada Parks
(1967) ve Kmenta (1986) tarafindan onerilen esnek genellestirilmis en kiigiik kareler (FGLS) ve Beck ve Katz
(1995)’in ortaya koydugu panel diizeltilmis standart hatalar (PCSE) tahmincileri uygulanmistir. Her iki yaklagim
da, yatay kesit bagimlilig1 probleminin iistesinden gelerek uzun dénemli katsay1 tahminleri elde etmektedir. Bu
kapsamda, FGLS ve PCSE tahmincileri kiigiik 6rneklerde zaman boyutunun yatay kesit sayisindan daha biiyiik
oldugu durumda tutarli ve sapmasiz sonuglar vermektedir. Bununla birlikte, biiyiik panel veri setlerinde FGLS
tahmincisi zaman boyutunun yatay kesit boyutundan daha biiyiikk oldugu durumlarda (T > N) daha iyi bir
performans sergilerken, PCSE tahmincisi yatay kesit sayisinin zaman boyutunu astigi durumda (N > T) daha iyi
bir performans gostermektedir (Parks, 1967; Hoechle, 2007).

Her bir ilkeye iliskin uzun donem katsayr tahminlerinde es anlilik sapmasi, igsellik ve duragan disilik
problemlerinin iistesinden gelebilmek amaciyla ¢alismada Pedroni (2000, 2001) tarafindan 6nerilen tam modifiye
edilmis en kii¢iik kareler (FMOLS) modelinden yararlanilmistir. Bu tahminci kii¢iik 6rneklerde tutarli tahminciler
saglamakta ve her bir lilkeye 6zgili tahmin sonuglarinin elde edilmesine imkan saglamaktadir (81,82,83,84,85,86).
FMOLS tahmincisi asagidaki gibi ifade edilebilir:

Bemors = [N XM BT (i — D)D) U x[ZTey(pie — Psic — TAg] 3)

(3) nolu denklemde p, s ve z sirasiyla agiklayici degiskenleri, bagimli degiskeni ve parametre vektoriinii ifade
etmektedir. T ve N ise sirasiyla zaman periyodunu ve yatay kesit birim sayisini géstermektedir.

Calismada son olarak, degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi arastirilmigtir. Bu kapsamda Dumitrescu ve
Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen, heterojenlik 6zelligini ve yatay kesit bagimliligini1 dikkate alarak Granger
nedensellik testinin revize eden Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik testinden yararlanilmistir (71, 72, 87). S6z
konusu test hem zaman boyutunun yatay kesit birim sayisindan bityiik oldugu (T > N) hem de yatay kesit
boyutunun zaman boyutundan biiyiik oldugu (N > T) durumlarda nedensellik iligkisini analiz edilmesine olanak
saglamaktadir. Dumitrescu-Hurlin yaklagimi, standart normal dagilim (Z-bar istatistikleri) ve ortalama
istatistiklerine (W-bar istatistikleri) dayali olarak ger¢eklesmektedir. Dumitrescu-Hurlinv test istatistigi asagidaki
gibi hesaplanmaktadir:

My = @+ X TiMye i + 2116 Zipi + & (4)

@; sabit terimi, ]* regresyon katsayilarini, §]* otoregresyon parametrelerini ifade etmektedir. Bu teste iliskin sifir
hipotezi nedenselligin olmadigini, alternatif hipotez nedenselligin varligini belirtmektedir.

1
wipe =130, wi, (5)

N
25 = [ (w3 - K) ©
K gecikme uzunlugunu gostermektedir.

4. AMPIiRIK BULGULAR

Panel veri analizinde, tahminlerin sapmasiz ve etkin olarak elde edilebilmesi icin degiskenlere iliskin
duraganliklarin aragtirilmasi dnemlidir. Degiskenlerin duraganliklarin incelenmesi amaciyla kullanilan panel birim
kok testleri iki gruba ayrilmaktadir. {1k grupta yer alan testler, yatay kesit bagimliligini géz ardi etmekte ve birinci
nesil panel birim kok testleri olarak adlandirilmaktadir. Bununla birlikte iilkeler, bolgeler gibi yatay kesit birimler
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ile calisildiginda, hata terimleri arasinda korelasyon ortaya ¢ikabilmektedir. Yatay kesit bagimliliginin varlig
korelasyon matrisinin birim matris olmasi 6niinde engel olusturmakta, etkinlik 6zelliginin kaybedilmesine neden
olmaktadir. Bu sorunun iistesinden gelebilmek amaciyla, yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil panel
birim kok testleri gelistirilmistir (Wooldridge, 2002). Dolayisiyla ¢alismada dncelikle degiskenlere iliskin yatay
kesit bagimliliginin olup olmadig: arastirilmistir.

Calismada yatay kesit bagimliliginin arastirilmasinda hem heterojen hem de homojen panel veriler igin
uygulanabilen ve zaman boyutunun (T) yatay kesit boyutundan (N) biiyiik olmas1 durumda daha tutarli sonuglar
veren Breusch ve Pagan (1980)’m 6nerdigi LM testi ve Pesaran (2004)’1n 6nerdigi CD testi uygulanmigtir. Bu
testlere iligkin sifir hipotezi yatay kesit bagimliliginin gegerli olmadigim belirtmektedir. Degiskenlere ait yatay
kesit bagimlilig: test sonuglar1 Tablo 4’te raporlanmaktadir. Tablo 4’te raporlanan sonuglar, tiim degiskenlerde
yatay kesit bagimliliginin varligini ortaya koymaktadir.

Tablo 4. Yatay Kesit Bagimhligi Test Sonuclari

LM Testi CD Testi

Test istatistigi Olasihk Test istatistigi Olasihk
RE 252,5055 0,0000 14,4120 0,0000
PD 65,7256 0,0000 9,1577 0,0000
GDPC 59,456 0,0000 5,8529 0,0000
FD 181,5321 0,0000 30,3010 0,0000
Co2 149,8434 0,0000 6,6067 0,0000
TO 147,0609 0,0000 8,3810 0,0000

LM ve CD testlerine gore degiskenlerde yatay kesit bagimliligmin varligi tespit edilmesinin ardindan,
duraganliklarin incelenmesinde Pesaran vd. (2004) tarafindan gelistirilen CIPS ve CADF testleri uygulanmistir.
Sonuglar Tablo 5’te gdsterilmektedir. Tablo 5°’te yer alan CIPS ve CADF test istatistiklerine gore, tiim
degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olmadiklari, birinci farklari alindiklarinda duragan hale geldikleri
goriilmektedir.

Tablo 5. Birim Kok Test Sonuclari

CIPS Test istatistigi CADF Test Istatistigi
Diizey Degeri Birinci Farki Diizey Degeri Birinci Farki Biitiinlesme Derecesi
RE -2,847 4477 -2,835 -3,190™ 1(1)
PD -1,567 -4,584™ -1,572 -3,661™" 1(1)
GDPC 2,478 -5,814™* -2,807 -4,152"* 1(1)
FD -1,780 -3,975™ -2,578 -3,150™ 1(1)
C0o2 -2,149 -4,645™ -1,951 -3,742" 1(1)
TO -2,704 -4,781™ 2,779 -4,420 I(1)

Not: *** %1 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir. Degiskenler trend icerdiginden dolayi, trendli birim kok test istatistikleri
raporlanmistir.

Degiskenlerin biitiinlesme derecelerine gore uygulanacak esbiitiinlesme testinin tiiri de degiskenlik
gostermektedir. Bu nedenle calismada degiskenler arasindaki es biitiinlesme iliskisinin test edilmesinde, tiim
degiskenlerin birinci dereceden biitiinlesik olmalar1 ve yatay kesit bagimlilig1 icermeleri nedeniyle yatay kesit
bagimliligimi dikkate alan Westerlund (2007) tarafindan gelistirilen Westerlund es biitiinlesme testinden
yararlanilmigtir. S6z konusu testte es biitiinlesme iligkisine, dort test istatistigine dayanilarak ve her yatay kesit
biriminde hata diizeltmesinin gegerli olup olmadig1 incelenerek karar verilmektedir. Pt ve P, istatistikleri tiim
panele iligkin bilgileri dikkate alarak hesaplanirken, Gy ve G, istatistiklerinin hesaplanmasinda her yatay kesit
birime yonelik tahmin edilen otoregresif parametrelerin agirlikli ortalamasi goz oniine alinmaktadir. Her bir test
istatistigi i¢in sifir hipotezi es biitiinlesmenin olmadigini ifade etmektedir (Westerlund, 2007). Westerlund es
biitlinlesme testine iliskin sonuglar Tablo 6’da gosterilmektedir. Degiskenlerde birimler arasinda korelasyon
olmasi nedeniyle direngli olasilik degerleri de raporlanmistir. Tablo 6’da raporlanan sonuglara gore, %5 6nem
seviyesinde degiskenler arasinda es biitiinlesme olmadigini sdyleyen sifir hipotezinin giilii bir sekilde reddedildigi
(Gt istatistigi agisindan) goriilmektedir. Elde edilen bu sonug yenilenebilir enerji tiikketimi ile kamu borcu, biiylime
orani, karbondioksit emisyonu, ticari agiklik ve finansal gelismislik diizeyi arasinda uzun doénemli iligkinin
varligini ortaya koymaktadir.
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Test Istatistigi z Istatistigi Olasilik Degeri Direncli Olasilik Degeri
Gt -2,665 -1,124 0,13 0,025
Ga -7,28 1,418 0,922 0,21
Pt -5,392 -0,641 0,261 0,07
Pa -6,453 0,486 0,687 0,16

Degiskenler arasindaki es biitiinlesme iliskisinin varliginin ortaya konulmasinin ardindan, s6z konusu degiskenler
arasindaki uzun donem katsay1 tahminleri elde edilmistir. Tablo 7’de kamu borcunun yenilenebilir enerji titkketimi
tizerindeki uzun donemli etkisini incelemek amaciyla olusturulan modele iliskin Driscoll-Kraay standart hatalar,

Prais-Winsten ve Parks-Kmenta yaklagimlarina yonelik tahmin sonuglari yer almaktadir.

Tablo 7. Uzun Dénem Katsayr Tahmin Sonuclari

Driscol-Kray Standart Hatalar Prais-Winsten ~ Tahmincisi | Parks-Kmenta  Tahmincisi
Tahmincisi (PCSE) (FGLS)
Katsay: Standart Hata Katsay: Stzr;(:;irt Katsay1 St;r;(:zrt
PD -0,04901™ 0,017341 -0,23701™" 0,049581 -0,07725™ 0,020152
GDPC 0,06698"" 0,006565 0,85885™" 0,204004 0,1050"" 0,051078
C0o2 -6,814114™ 1,607539 -2,85023™ 1,311937 -9,72213™ 1,061376
TO -0,27483™" 0,043216 -0,78598™" 0,060167 -0,18028"" 0,030779
FD 0,08599™ 0,025793 0,03447* 0,020416 0,02419™ 0,010537
Sabit 35,8681 3,244647 48,49048™" 4,183573 40,00908"" 1,72207

Not: *** ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamliliklar1 gostermektedir.

Driscoll-Kraay tahmin sonuglarina gore, kamu borcu BRICS-T iilkelerinde yenilenebilir enerji tiiketimini
istatistiksel olarak énemli dl¢iide azalmasina neden olmaktadir. Kamu borg stoku/GSYIH oraninda meydana gelen
artis karsisinda yenilenebilir enerji tilketiminin toplam enerji tiiketimi igindeki oranini azalmaktadir. Bunun
nedeni, yenilenebilir enerji iiretiminin yiiksek yatirnm maliyetine ve getiri riskine sahip olmasi olarak ifade
edilebilir. Gelismekte olan iilkeler igerisinde yer alan BRICS-T iilkeleri biitce agiklar1 verdiklerinden dolay1
yiiksek kamu borcu, yenilenebilir enerji gelisiminin 6niindeki engellerden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Elde
edilen bu sonug, Khan vd. (2019), Wang vd. (2021b), Hashemizadeh vd. (2021), Saleem Jabari vd. (2022) ve
Jianhua (2022) calismalarini desteklemektedir.

Kisi basma diisen ekonomik biiylime orani, gelismekte olan ekonomiler i¢inde yer alan BRICS-T iilkelerinde
yenilenebilir enerji tiiketimini arttirmaktadir. Kisi bagima diisen ekonomik biiylime oraninin artmast durumunda
yenilebilir enerji tiiketiminin toplam enerji tiiketimi i¢indeki paymnin arttig1 goriilmektedir. Bunun nedeni, s6z
konusu iilkelerde ekonomik gelismenin bir sonucu olarak yenilenebilir enerji sektorlerine yatirim yapmak i¢in
yeterli mali sermayeye sahip olmalaridir. Ekonomik biiylime oranindaki artig, ekonomide hiikiimetin kaynaklarini
toplumsal refahi iyilestiren egitim, saglik hizmetleri, altyapt ve yenilenebilir enerji gibi projelere dogru
yonlendirmesine olanak taniyan ek kaynaklar saglamaktadir. Ayni zamanda ekonomik gelismeden elde edilen
beseri sermayenin kalitesi, fosil yakit enerjisinin kullanimindan kaynaklanan ¢evre kirliligini azaltabilmek
amaciyla yenilenebilir enerjiye olan adaptasyonu kolaylagtirmaktadir. Buna ilave olarak, gelismekte olan s6z
konusu iilkeler 1997 Kyoto Protokolii, 2015 Paris Anlagmast ve 2030 Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri
kapsaminda diisiik karbon emisyonu ve siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine sahiptirler. Bu nedenle, bu iilkelerde
tesvik ve slibvansiyonlarla desteklenen ekonomik kalkinma politikalari, yenilenebilir enerji tiiketimi kullaniminin
artirilmasinda 6lgek ekonomisini tesvik etmektedir. Elde edilen bu sonug, Sebri ve Ben-Salha (2014), Lin vd.
(2016) ve Jianhua (2022) galismalarin1 desteklemektedir.

Karbondioksit emisyonu, ticari agiklik ve finansal gelismislik diizeyinin yenilenebilir enerji tiiketimi {izerinde
anlamli ve negatif bir etkiye sahip olduklar1 ifade edilebilir. Karbondioksit emisyonu/GSYH oranindaki artis
yenilenebilir enerji tiiketiminin toplam enerji tiikketimi igindeki oranmin azalmasina neden olmaktadir.
Karbondioksit emisyonundaki azalis, ¢evresel siirdiiriilebilirligi destekleyerek hiikiimetin yenilenebilir enerji
kaynaklarma yonelmelerine ve yenilenebilir enerji tiikketiminin artmasina neden olmaktadir. Elde edilen bulgular,
Zoundi (2017) ve Chen vd. (2021) ¢aligmalarini desteklemektedir.

Tahmin sonuglar1 ticari agiklik oraninin, yenilenebilir enerji tiiketimini azalttigimi gostermektedir. Ticari
aciklik/GSYH oraninda artis karsisinda yenilenebilir enerji tiikketimi azalmaktadir. Ticari agiklik orani, ticari
engelleri azaltmakta ve ucuz mal ve hizmetlerin, dolayisiyla geleneksel enerji ithalatini kolaylastirmaktadir. Ticari
rekabet agisindan gelismekte olan iilkeler, yenilenebilir enerjiden daha ucuz olan fosil enerjiye daha fazla 6nem
vermektedir. Bu durum, gelismekte olan BRICS-T iilkelerinin yenilenebilir enerji teknolojisi ve gelisimine daha
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az ilgi gostermelerine neden olmaktadir. Ayni zamanda, s6z konusu iilkeler daha enerji yogun olan sanayi
mallarinin iiretiminde karsilagtirmali Gstiinliige sahiptir. Bu nedenle ticari agiklik yenilenebilir enerji tiikketimini
olumsuz yonde etkilemektedir. Elde edilen bulgular, Lin vd. (2016), Zeren ve Akkus (2020) ve Qamruzzaman ve
Jianguo (2020) caligmalarini desteklemektedir.

Sonuglar finansal gelismislik diizeyi agisindan degerlendirildiginde, finansal gelismislikteki artig ile birlikte
yenilenebilir enerji tiiketiminin de artt1g1 ifade edilebilir. Finansal sektoriin gelisimi, bankacilik sektorii, sermaye
piyasast ve banka dis1 finansal faaliyetleri kapsayan finansal faaliyetlerin gelisimini yansitmaktadir. Dolayistyla
finansal gelisme diizeyindeki artis yenilenebilir enerji projelerinin desteklenmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.
finansal Calisma bulgular1 Eren vd. (2019), Wang vd. (2022) ve Wahab vd. (2022) ¢aligmalarini desteklemektedir.

FGLS ve PCSE tahmin sonuglari, Driscoll-Kraay standart hatalar tahmincisi ile benzer sonuglar sergilemektedir.
FGLS ve PSCE tahmin sonuglarmna gore, kamu bor¢ stoku/GSYTH oranindaki bir artis karsisinda yenilenebilir
enerji tiiketiminin toplam enerji tiikketimi igindeki pay1 sirasiyla %0,07 ve %0,23 oraninda azalmaktadir. Kisi
basina diisen ekonomik biiylime oraninin yenilenebilir enerji tiiketimi tizerindeki arttiric1 etkisi FGSL ve PCSE
tahmin sonuglar igin sirasiyla %0,10 ve %0,85 olarak tahmin edilmistir. Driscoll-Kraay tahmincisine benzer
sekilde, karbondioksit emisyonu/GSYIH orani ve ticari aciklik/GSYIH orani yenilebilir enerji tiiketimini azaltict
ve finansal geligsmislik diizeyini ise artiric1 bir rol oynamaktadir.

Tablo 8’de FMOLS sonuglar1 yer almaktadir. Tablo 8’de yer alan sonuglar, BRICS-T iilkelerinin her biri i¢in uzun
donem katsayilari ile ilgili daha ayrintili bilgi saglamaktadir. Kamu borcu Brezilya, Hindistan ve Giiney Afrika
iilkelerinde yenilenebilir enerji tiiketimi ile pozitif bir iliskiye sahiptir. Bununla birlikte, Cin ve Tiirkiye’de kamu
borcunun yenilenebilir enerji tiiketimi ile negatif bir iliski i¢inde oldugu bulunmustur. Tiirkiye ve Cin’de sz
konusu negatif iliski, yenilenemeyen enerji projelerine veya diger ekonomik faaliyetlere harcanan kamu borcunun
oranindan kaynaklanmaktadir. Kamu borcu ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda gézlemlenen pozitif iligki,
Brezilya (hidrolik, riizgar, giines ve biyokiitle kiitle enerjileri), Hindistan (giines ve riizgar enerjileri) ve Giiney
Afrika (riizgar ve dalga enerjisi)’da hiikiimetin kamu harcamalarini yenilenebilir enerji projelerini desteklemek
amaciyla kullandiginin bir gostergesidir. Kisi basina diisen ekonomik biiylime orani Brezilya, Hindistan ve Cin’de
yenilenebilir enerji titkketimi ile pozitif bir iligki i¢inde iken; Rusya, Gliney Afrika ve Tirkiye’de ekonomik biiyiime
oraninin anlamli bir etkisi bulunamamistir. Bu sonuglar, yiliksek ekonomik biiyiime gdsteren iilkelerin (Brezilya,
Hindistan ve Cin), ekonomik biiylikliikteki artis ile birlikte yenilenebilir enerji tiikketimini arttirmay1
amacladiklarim1 ortaya koymaktadir. Karbondioksit emisyonunun GSYIH icindeki paymin artmasi ile birlikte
Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tiirkiye’de yenilebilir enerji tiiketiminin azaldig1 goriilmektedir.
Benzer seklide, ticari agiklik oranindaki artis Rusya haricindeki diger iilkelerde ticari rekabetten dolayi
yenilenebilir enerji tiiketiminin azalmasina neden olmaktadir. Finansal gelismislik diizeyini temsilen modele dahil
edilen 6zel sektore verilen yurtigi kredilerin GSYIH icindeki paymndaki artis Brezilya, Rusya ve Cin’de
yenilenebilir enerji tiiketiminin artmasina neden olurken, Hindistan ve Tiirkiye’de yenilenebilir enerji tiikketimini
azaltmaktadir. Bu sonuglar, Hindistan ve Tiirkiye’de 6zel sektore verilen kredilerin yenilenebilir enerji disindaki
sektorlere aktarildigini; Brezilya, Rusya ve Cin’de ise yenilenebilir enerji tikketiminin finansmaninda finansal
sektoriin onemini gostermektedir.

Tablo 8. Ulke Bazli FMOLS Tahmin Sonuclar

PD GDPC co2 TO FD
Brezilya 0,15 (0,03)"** 0,73 (0,12)"** -0,15 (0,06)* -0,28 (0,08)™" 0,07 (0,01)"*
Rusya 0,005(0,006) 0,007(0,005) -0,14 (0,07)* 0,04 (0,01)"* 0,03(0,001)"
Hindistan 0,23 (0,02)™" 0,23 (0,05)"™" -0,41(0,06)™" -0,19(0,02)™" -0,24(0,02)™
Cin -0,48(0,06)™" 1,17(0,16)"" -0,21(0,09)"* -0,02(0,03) 0,16(0,02)"
Giiney Afrika 0,13(0,04)™ -0,12(0,16) -0,16(0,02)™ -0,37(0,06)"™ 0,06(0,08)
Tiirkiye -0,15(0,02)"** -0,04(0,05) -0,64(0,02)"" -0,08(0,04)™ -0,10(0,02)"**

Not: Parantez i¢indeki degerler standart hatalar1 gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamliliklari ifade
etmektedir.

Calismada son olarak degiskenler arasindaki iliskinin yoniinii incelemek amaciyla heterojen panel veri setine
uygulanabilen ve yatay kesit bagimliligimi dikkate alan Dumitrescu-Hurlin nedensellik testi uygulanmistir.
Sonuglar Tablo 9’da yer almaktadir.

Tablo 9. Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik Test Sonuglari

Degiskenler RE PD GDPC COo2 TO FD

RE - 0,5899 2,5619** 5,3747*** 3,2245%** 83,8129%**
PD 4,5943** - 3,7708*** 9,0705*** 34736*** 19,3336%***
GDPC 4,9906*** 3,0638%** - 1,8351* 7,2581%** 3,5311%**
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Co2 2,8957 3,8336%*** 4,9117%** - 1,8238* 3,6363%**
TO 7,8024%** 45084%** 1,3597 3,3057*** - 0,4060
FD 1,8196* 5,4378%** 0,8807 1,1411 3,5284%** -

Not: *** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 onem seviyesinde anlamliliklart ifade etmektedir. Tablo i¢indeki degerler Z-bar istatistiklerini
gostermektedir.

Tablo 9°da yer alan Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik test sonuglarina gore, kamu borcundan yenilenebilir
enerji tilketimine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi mevcuttur. Bu sonug, kamu borcundaki degisimlerin
yenilenebilir enerjinin gelisimi {izerinde etkili oldugunu ortaya koymaktadir. Bu noktada 6nemli olan husus, biitce
acigmin siirdiiriilebilirligine dayali olarak enerji verimliligini arttirmak amaciyla kamu harcamalarinin
yenilenebilir enerji sektdriindeki projelere dogru aktarilmasidir. Kisi basina diigen ekonomik biiyliime orani ile
yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda c¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu sonuca gore yiiksek
ekonomik bilylime seviyesi yenilenebilir enerji talebini arttirirken, enerji talebindeki bir azalma ekonomik biiyiime
oranin olumsuz olarak etkilemektedir. Bu kapsamda iilkelerin, uzun donemde ekonomik biiylimeyi desteklemek
amaciyla enerji kaybini 6nleyecek ve enerji tasarrufunu arttiracak stratejiler belirlemesi dnem kazanmaktadir.
Karbondioksit emisyonundan yenilenebilir enerji tikketimine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi bulunmaktadir.
Bu noktada, karbondioksit emisyonunu azaltacak politikalarin uygulanmasi énem arz etmektedir. Ticari agiklik
orani ve finansal gelismislik diizeyi ile yenilenebilir enerji tiikketimi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi
mevcuttur.

5. SONUC

Yiiksek biiyliime oranlarina sahip olan BRICS-T filkeleri, iklim degisimi {izerinde etkili olmaktadir. Ekonomik
biiylime oranindaki artis, enerji tiiketimi araciligiyla kiiresel karbon emisyonunu arttirmakta, ayn1 zamanda enerji
tiketimi de ekonomik biiyiime oraninin artmasina yol agmaktadir. Bu durum iklim degisikligine yonelik tehdit
olugturmakta ve iklim degisikligi ile miicadelede BRICS-T iilkeleri ile is birligi yapilmasmin 6nemini ortaya
koymaktadir. Bu noktada yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanimi bir ¢6ziim olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Siirdiiriilebilir kalkinmay1 saglayabilmek amaciyla ¢evre dostu iiretim teknikleri, enerji girdileri, enerji projelerinin
yan sira emisyon ticaret plani ve ¢evre vergisi gibi politikalarin uygulanmasi dnem kazanmaktadir. Bununla
birlikte yenilenebilir enerji teknolojisinin finansmaninda dis bor¢lanmada yasanan sikintilar, bu projelerin
finansmaninda devletin katilimini gerekli hale getirmektedir.

Bu dogrultuda ¢alismada, 1990-2019 dénemi igin BRICS-T iilkelerinde yenilenebilir enerji tiiketiminin tegvik
edilmesine kamu borcunun roliiniin incelenmesi amaglanmistir. Kamu borcunun yenilenebilir enerji tiiketimi
iizerindeki etkisine yonelik olusturulan modelde kisi bagina diisen ekonomik biiyiime orani, finansal gelismislik
diizeyi, ticari agiklik orani ve karbondioksit emisyonu kontrol degiskenler olarak dahil edilmistir. S6z konusu
degiskenlerin yenilenebilir enerji tiiketimi tizerindeki uzun doénemli etkisini arastirmak amaciyla Westerlund
esbiitiinlesme testinden ve uzun donem katsayilarinin elde edilmesinde Driscoll-Kraay standart hatalar
tahmincisinden yararlanilmigtir. Model tahmin sonuglari, uzun donemde kamu bor¢ stokundaki artigin
yenilenebilir enerji tiiketimini olumsuz yonde etkiledigini gostermektedir. Bununla birlikte kisi basina diisen
ekonomik biiylime orani ve finansal gelismislik diizeyi yenilenebilir enerji tiikketimini arttirirken, karbondioksit
emisyonu ve ticari agiklik oraninin ise yenilenebilir enerji tiiketimi {izerinde azaltici bir etkiye sahip oldugu ifade
edilebilir. Sonuglar Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik test sonuglari agisindan degerlendirildiginde, kamu
borcundan yenilenebilir enerji tiiketimine tek yonlii; kisi basina diisen ekonomik biiyiime orani, ticari agiklik orani
ve finansal gelismislik diizeyi ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin mevcut
oldugu goriilmektedir.

Sonuglar BRICS-T iilkeleri agisindan ekonomik biiylimenin yenilenebilir enerji tiiketimini olumlu olarak
etkiledigini gostermektedir. Buna gore, BRICS-T iilkelerinde politika yapicilarin ekonomik bilylimenin insani
gelisim tizerindeki olumlu etkilerini hizlandiracak ve tesvik edecek politikalar gelistirmeleri nemlidir. Geligmekte
olan ekonomilerde gelir esitsizligi, enflasyon, ekonomik biiyiime gibi kontrol edilmesi gereken problemlere
cevresel bozulma da eslik etmektedir. Dolayistyla BRICS-T iilkelerinde politika yapicilarin yenilenemeyen enerji
kaynaklarmin kullanimmi sinirlandiracak ve yenilenebilir enerji potansiyelinden yaranilmasini saglayacak
politikalar gelistirmesi gerekmektedir. Bu noktada yenilenebilir enerji sektoriinde yatirimlarin arttirilmasinda mali
politikalarin etkin bir sekilde kullanim1 6n plana ¢ikmaktadir. Temiz enerji projelerinin baslangi¢ vergisinden muaf
tutulmasi politikasinin hayata gegirilmesi 6nem arz etmektedir. Yatirimlar ve ekonomik biiyiimenin arttirilmasinda
kamu borglanmasi etkin bir role sahip olmasina karsin, yiiksek diizeydeki kamu borcu ekonomide risk primini
arttirarak yatirimi ve tiikketimi olumsuz yonde etkilemektedir. Bu nedenle BRICS-T fiilkelerinde kamu borcunun
GSYIH igindeki payinin belirli bir esik degerinin altinda tutacak politikalarin benimsenmesi, ¢evresel kirliligi
azaltabilecek ¢evre dostu teknolojilerin kullanimini destekleyecektir.

Calismadan elde edilen sonuglar, yenilenebilir enerji kaynaklar1 araciligiyla iiretimi ve enerji yatirimlarini tesvik
ederek cevresel bozulmayr minimize edebilmek amaciyla finansal sektoriin bilylimesinin Onemini ortaya
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koymaktadir. Diger bir ifadeyle, kamu borcunun yenilenebilir enerji sektoriiniin geligimi lizerindeki olumsuz
etkisinin 1limlastirilmasinda ve yenilebilir enerji projelerinin gelistirilebilmesinde finansal gelismenin énemli bir
rol oynadig1 ifade edilebilir. Bulgular ayn1 zamanda, politika yapicilarin dis borg politikasini, kamu borcunun
stirdiiriilebilir enerjinin gelisimi tizerindeki olumsuz etkisini azaltabilecek sekilde diizenlenmeleri gerektigini ifade
etmektedir. Yenilenebilir enerjiye yonelik iiretimi ve yatirimi arttiracak yesil enerji politikalarinin uygulanmasi,
enerjinin siirdiiriilebilirliginin saglanabilmesinde enerji maliyetlerinin azaltilmasina ve enerji etkinliginin
gelisimine olanak saglayacaktir. Yatirimin ve tiikketimin yenilenebilir enerji kaynaklarmma dogru kaydirilmasi
ekonomik bilylimenin arttirilmasinda, cari islemler aciginin ve enflasyonun azaltilmasinda onemli bir rol
oynayacaktir.

EXTENDED SUMMARY

Energy is an important factor used in the social life of individuals and the production process of companies. If the
energy supply, which is an important input for industrial production, is insufficient, the country's production
capacity drops significantly; this situation negatively affects the economic development of the country and causes
investments to decrease. Countries with insufficient energy resources are forced to import energy. However,
energy imports have some negative effects such as exchange rate risk and political risk. For this reason, countries
are trying to provide their own energy resources. The use of non-renewable energy resources, which seriously
threatens human health by causing environmental pollution that creates a carbon emission problem, an increase in
health costs and a decrease in the workforce as a result of environmental pollution, reduces the continuity of the
supply of energy resources. This increases the importance of renewable energy sources. Renewable energy sources
are types of energy that derive their source from nature. Wind energy, solar energy, hydroelectric energy,
geothermal energy, biomass energy etc. It is among the renewable energy sources. These types of energy resources
can be easily renewed and produced and pollute the nature at a minimum level. Renewable energy sources are
types of energy that derive their source from nature. Wind energy, solar energy, hydroelectric energy, geothermal
energy, biomass energy etc. It is among the renewable energy sources. These types of energy resources can be
easily renewed and produced and pollute the nature at a minimum level.

Substituting renewable energy sources with non-renewable energy faces certain financial constraints such as start-
up costs, infrastructure development and operational costs. Since the development of the renewable energy sector
is in its early stages, financial constraints have become important in the renewable energy sector. Therefore,
expanding the use of renewable energy resources largely depends on external financing sources. While external
borrowing eliminates financial restrictions on renewable energy, on the other hand, high costs associated with
external borrowing may negatively affect the renewable energy sector.

A moderate level of public debt appears as a factor that increases economic development. An optimal public debt
level positively affects economic activity by encouraging capital inflow and investment. On the other hand, while
a public debt level higher than the optimal level may reduce private investments and social expenditures, it causes
inflation, country risk and the burden on the economy to increase. While public debt can be used to finance
renewable energy projects and efficient energy and clean green technologies, a higher public debt can become an
obstacle to renewable energy projects and environmentally friendly technologies. This is because a higher public
debt may prompt the government to divert fiscal resources to financing the budget deficit. In line with this
information, the aim of the study is to examine the role of public debt in renewable energy consumption in Brazil,
Russia, India, China, South Africa and Turkey (BRICS-T) countries for the period 1990-2019. BRICS-T countries
are considered developing countries with high economic growth performances. The high economic performance
of BRICS-T countries also necessitates higher energy consumption. This situation leads to environmental
degradation and reveals the importance of renewable energy consumption.

In the model created for the effect of public debt on renewable energy consumption, per capita economic growth
rate, financial development level, trade openness rate and carbon dioxide emissions were included as control
variables. In order to investigate the long-term effect of the variables in question on renewable energy
consumption, the Westerlund cointegration test and the Driscoll-Kraay standard errors estimator were used to
obtain the long-term coefficients. Model estimation results show that the increase in public debt stock negatively
affects renewable energy consumption in the long term. However, it can be stated that while the per capita
economic growth rate and financial development level increase renewable energy consumption, carbon dioxide
emissions and trade openness rate have a decreasing effect on renewable energy consumption. When the results
are evaluated in terms of Dumitrescu-Hurlin panel causality test results, it is seen that there is a one-way trend
from public debt to renewable energy consumption; It is seen that there is a bidirectional causality relationship
between the per capita economic growth rate, trade openness rate and financial development level and renewable
energy consumption.

The results show that economic growth positively affects renewable energy consumption for BRICS-T countries.
Accordingly, it is important for policy makers in BRICS-T countries to develop policies that will accelerate and
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encourage the positive effects of economic growth on human development. In developing economies, problems
that need to be controlled such as income inequality, inflation and economic growth are accompanied by
environmental degradation. Therefore, policy makers in BRICS-T countries need to develop policies that will limit
the use of non-renewable energy resources and enable the utilization of renewable energy potential. At this point,
the effective use of financial policies in increasing investments in the renewable energy sector comes to the fore.
It is important to implement the policy of exempting clean energy projects from initial tax. Although public
borrowing has an effective role in increasing investments and economic growth, high levels of public debt
negatively affect investment and consumption by increasing the risk premium in the economy. Therefore, in
BRICS-T countries, adopting policies that will keep the share of public debt in GDP below a certain threshold
value will support the use of environmentally friendly technologies that can reduce environmental pollution.
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