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Soyut

Iklim finansmani, uyum ve azaltma énlemlerini finanse ederek sera gazi emisyonlarini azaltmak icin giderek daha fazla
aranan bir aragtir. Sturdurulebilir Kalkinma Hedeflerine (SKH'ler) ulasmak icin, 6zellikle iklim degisikligiyle muicadele
konusunda kiiresel bir taahhiit vardir. iklim finansmaninin seferber edilmesi ve kullanilmasi cevre kalitesini etkileyebilir.
Bu makale, 2000-2019 déneminde dinya ¢apinda 111 Glkede iklim finansmaninin cevre kalitesi (zerindeki etkisini analiz
etmeye odaklanmaktadir. Bu ¢alisma, panel verilerde genellestirilmis momentler yéntemini (GMM) kullanmaktadir. Ana
sonuglar, finansal ekoloji teorisini yansitan iklim finansmaninin gevre kalitesi Gzerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Daha spesifik olarak, iklim degisikligi azaltma énlemlerini hedefleyen iklim finansmaninin gevre kalitesi
Uzerinde dnemli bir etkisi vardir. Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sézlesmesi (UNFCCC) Gye (lkeleri ve 6zel
sektor aktorleri, iklim finansmanini paraya ¢evirmek icin stratejiler uygulamali ve gevre kalitesini iyilestirmek icin azaltma
ve uyum &énlemlerine bilyik yatirmlar yapmalidir. Anahtar kelimeler:iklim finansmani, CO2 emisyonlari, ekolojik ayak
izi, GMM, Dulnya.
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1. Giris

Dinya su anda buyuk iklim olaylari yasiyor ve bunlarin baslica nedenleri sera gazi (GHG) yayan insan faaliyetleri.
Fosil yakitlarin tretimi ve tiketimi (binalarda, sanayide ve ulasimda enerji tiketimi), sera gazi emisyonlarindan
kaynaklanan kuresel isinmanin yaklasik %75'inden sorumludur (IPCC, 2022). Tarim da emisyonlarin buytk bir
kismindan sorumludur; bunun nedeni kismen kiresel ormansizlagsmanin baslica nedeni olmasi, ancak ayni
zamanda hayvancilik, 6zellikle gevis getiren hayvanlarin yetistirilmesi, karbondioksitten (CO2) yaklasik 30 kat

daha fazla etkiye sahip bir sera gazi olan metan emisyonlarinin ¢cok ytiksek seviyelerde Uretilmesidir.

IPCC'nin son raporu (2022), kiresel isinmanin yogunlugunun 2022 yilinda 6zellikle ylksek olacagini ve sicakliklarin
sanayi 6ncesi ortalamalarin 1,2 derece Uzerinde seyredecegini gosteriyor. IPCC'nin projeksiyonlari, sicakliklarin sanayi
oncesi ortalamalara gore 5 dereceye kadar, "her zamanki gibi devam" senaryolarina gore 3,2 derece ve en iyimser

senaryolara gore 2 dereceden az artabilecegini gosteriyor.

Bu degerlendirme ve gelistirilen senaryolar, iklim acil durumunu gézler 6niine sermekte ve diinyayi cevreye duyarh bir
sekilde hareket etmeye ¢agirmaktadir. Kiiresel isinmanin diinya genelindeki ekosistemler ve toplumlar Gzerindeki
etkileri g6z 6nline alindiginda, azaltma ve uyum stratejileri dnerilmektedir. Ancak, teknik ¢cézimler (yenilenebilir enerji,
enerji déntsimda, enerji verimliligi, nukleer enerji, hidrojen, karbon yakalama) kuresel 6lcekte etkisiz kalmaktadir. Yeni
¢6zumler arasinda iklim adaleti ve dayanismasi, karbon saliniminin azaltiimasi ve ulusal ve uluslararasi dizeyde sera gazi

emisyonlarinda énemli bir azalma yer almaktadir.

Teorik duzeyde, cevresel kaygilar ele alinmis ve tartisiimistir (Georgescu-Roegen, 1971; Meadow vd., 1972;
Cleveland vd., 1984, Stern, 2004). Grossman ve Krueger'in (1995) calismalarindan bu yana, ekonomik faaliyetlerin
cevre Uzerindeki etkisi vurgulanmistir. Kuznets'in (1955) 6nci ¢alismasini izleyerek, ekonomik kalkinmanin cevre
icin olumlu digsalliklar yaratmasi nedeniyle cevre kalitesinin zamanla iyilesmesi gerektigini gostermislerdir. Bu
tezin tiim iktisatcilar tarafindan paylasiimadigi aciktir. Ornegin Piketty (2013), Kuznets'in cevresel egrinin dogrusal
vizyonunu elestirmektedir. Ona gére, zaman ve ekonomik kalkinma ¢evresel sorunu sistematik olarak ¢6zmez.
Nordhaus'un (2021) calismasi, kirleten 6der ilkesinin etkili ve ayrimcilik yapilmadan uygulanmasi gerektigini
gostermektedir; bu fikir Amerikan iklim politikasinda tam olarak uygulanmaktan uzaktir (Zenghelis, 2021).
Nordhaus, teknolojik ilerlemenin ¢evreyi iyilestirmedeki etkinligini kabul etmiyor gibi gérintiyor. Uluslararasi
olarak belirlenen hedeflere ulasilmasi halinde, emisyonlarin azaltilmasinin diinya gelirinin %2 ila %6's1 arasinda
bir maliyete yol acacagini ve son derece pahali olacagini tahmin ediyor. Yazar, zamanla artacak tek bir kiresel
karbon fiyati fikrini glclu bir sekilde savunuyor. Bunu yaparken, yatirimcilarin marjinal olarak en verimli emisyon
azaltma programlarini sececegi statik bir azaltma plani varsayiyor. Nobel 6dullid Nordhaus, diger bircok
ekonomist gibi, inovasyonu tesvik etmek icin, en basindan itibaren yeterince yuksek bir karbon fiyati getirilmesi
gerektigine inaniyor. Bu fiyat, emisyon azaltimlarinin en maliyetli oldugu sektdrlere odaklanarak, maliyet azaltma

potansiyelinin en ylksek oldugu alanlarda inovasyonu tesvik ediyor.

Romer ise iklim politikasinda inovasyon tezini destekliyor. Gezegenin, kiresel ekonomiyi daha disik maliyetle

karbonsuzlastirma kapasitesini artirmasi gerektigini savunuyor. Ona gore, iklim degisikliginin maliyetinin evrimi




Emisyonlarin azaltiimasi inovasyona bagh olacaktir. Kiiresel olarak konuslandiriimis entegre bir teknoloji
yeterince rekabetci oldugunda, tretim ve arastirmadaki 6lcek ekonomileri sayesinde yerlesiklerin yerini alabilir ve
sektéru tamamen doénustirebilir. Bu tartisma, sera gazi emisyonlarinin kiresel élcekte azaltilmasinin son derece
6nemli oldugunu gostermektedir. Cevre kalitesinin iyilestirilmesi emisyonlarin azaltilmasini gerektirir. Ancak bu
azaltimin bir maliyeti vardir. Bu maliyet, inovasyon ve ¢evre dostu teknolojik sureglerin maliyetini icerir. Bu
nedenle, son Taraflar Konferanslarinda (COP 26 ve COP 27), hedeflere ulasmak icin kaynaklarin seferber
edilmesine 6zel bir vurgu yapilmistir. Sanayilesmis tlkeler, iklim korumasi igin yilda 100 milyar dolar seferber
etme sozlerini tutmalidir. Ancak, IPCC (2022) tarafindan 6ngortlen veriler, 1,5 derecelik iIsinma esiginin altinda
kalmayr ummak igin 500 milyar tondan fazla ek CO2 yaymamiz gerekmedigini géstermektedir. 2 derecelik hedef
icin sinir yaklasik 1.150 milyar ton CO2 olacaktir. Bu rakamlar, iklim korumasi icin finansal kaynaklarin harekete
gecirilmesi icin yapilmasi gereken ¢abalari géstermektedir. Kaynaklarin harekete gecirilmesiyle ilgili zorluklarin
farkinda olan COP 27'ye katilan htkUmetler, COP 28'de nihai hale getirilecek ve en savunmasiz nifuslarin
dayanikliligini artirmaya yonelik ilk kiresel degerlendirmeye katki saglayacak kiresel uyum hedefini ilerletmeyi
kabul etti. COP 27'de, 230 milyon dolari asan "Uyum Fonu" i¢in yeni taahhutlerde bulunuldu. Bu fonlar harekete
gegcirildiginde, savunmasiz topluluklarin somut uyum ¢éziimleriyle iklim degisikligine uyum saglamalarina

yardimci olacak.

Dolayisiyla iklim finansmani, dusik karbonlu ve iklime dayanikl kalkinma i¢in temel bir 6n kosul olmaya devam
etmektedir. iklim finansmani, azaltma ve uyum énlemlerini finanse etmek icin seferber edilen finansal kaynaklari ifade
eder. Ayrica, sanayilesmis Ulkelerin Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sézlesmesi (UNFCCC) kapsaminda girdigi
kamu finansmani taahhutleri de bulunmaktadir. UNFCCC'nin girisimiyle ¢gesitli fonlar olusturulmustur. Bunlar arasinda,
1992'de kurulan ve iki alt fonu olan Kiresel Cevre Fonu (GEF): En Az Gelismis Ulkeler Fonu (LDCF) ve Ozel iklim Degisikligi
Fonu (SCCF), Uyum Fonu (AF), Durban Konferansi'nda kurulan ve 2015 sonunda faaliyete gegen Yesil iklim Fonu (GCF) ve
2008'de kurulan iklim Yatirnim Fonlari (CIF'ler) yer almaktadir. Mevcut fon yelpazesinin genisligine ragmen, iklim korumasi
icin seferber edilen kaynak hacmi diisiik kalmaktadir. iklim degisikliginin aciliyeti g6z 6niine alindiginda, iklim
degisikligiyle mUcadele etmek, emisyonlari azaltmak, halihazirda meydana gelen etkilere uyumu tesvik etmek ve
dayanikhhgi giglendirmek icin uygulanabilir finansman ve yatirima ihtiyag vardir. Bu iklim yatirimlari, ilk maliyetleri cok
asan sosyoekonomik ve cevresel faydalar saglayabilir. Covid 19 pandemisinden énce yapilan ¢alismalar, iklim eylemine
yatirim yapmanin sirdurdlebilir bir ekonomi insa etmeye énemli katki saglayacagini géstermistir. Dinya Bankasi'nin
Ekim 2019'daki verilerine gore, gezegenimizin dnimuzdeki 15 yil icinde altyapiya 6nemli miktarda para harcamasi
gerekecek ve bu miktar 2030 yilinda yaklasik 90.000 milyar dolara ulasacak. Ancak, bu yatirimlari telafi etmek mimkan
olacak. Yesil ekonomiye gecisin yeni ekonomik firsatlar ve yeni isler yaratabileceg@i giderek daha acik hale geliyor.
Ortalama olarak, 1 dolarlik bir yatirim 4 dolarlik fayda saglar. Yeni iklim Ekonomisi raporu (2018), iddiali bir iklim
eyleminin, her zamanki gibi devam eden bir senaryoya kiyasla 2030 yilina kadar 26.000 milyar dolarlik dogrudan

ekonomik fayda saglayabilecedi sonucuna varmistir.

Bircok ampirik ¢calisma, iklim finansmaninin sera gazi emisyonlarini azaltarak gevre saghigini iyilestirdigini géstermistir (Jalil ve
Feridun, 2011; Gu ve He, 2012). Guo ve ark. (2022) tarafindan Cin'de yapilan calisma, karbon emisyonlarinin azaltiimasinin Cin'in
"en ylksek karbon" ve "karbon nétrligu" hedeflerine ulasmasi igin elzem oldugunu gdstermektedir. Ayrica, ¢alisma yesil
finansmanin karbon emisyonlari Gizerinde 6nemli bir olumsuz dogrudan etkiye sahip oldugunu, ancak komsu il diizeyindeki

etkinin agik¢a 6nemsiz oldugunu gdstermektedir. Shahbaz ve ark. (2013) tarafindan yapilan ¢alisma ise finansal kalkinmanin




Sera gazi emisyonlarini énemli dlctide azaltmak icin teknolojik yeniligi ve gevre bilincini etkili bir sekilde tesvik

etmek.

Bazi ampirik calismalar sera gazi emisyonlarinda bir azalma oldugu sonucuna varirken, digerleri karisik sonuclara
varmaktadir (Charfeddine ve Ben Khediri, 2016; Hu ve Wang, 2018). Onlara gore, finansmana erisim fosil yakit tiketimini
artirir ve bu da daha yuksek sera gazi emisyonlarina katkida bulunur. Yesil finans ile cevre kalitesi arasindaki iliski
literatlrde henlz yeterince arastirilmamustir. Li vd. (2017) ve Chen (2019), yesil finans politikasinin bir yandan karbon
yogunlugu tzerinde olumlu bir etkisi oldugunu ve diger yandan kurumsal yatirnmi etkiledigini géstermek icin sirasiyla
hesaplanabilir bir genel denge modeli ve bir cift fark modeli kullanmislardir. Cok az ¢alisma, iklim finansmani ile cevre
kalitesi (karbon emisyonlari veya ekolojik ayak izi ile 6lcullr) arasindaki iligskiyi incelemistir. Sera gazi emisyonlarinin
neden oldugu kuresel isinmayi azaltmak igin iklim kaynaklarinin yaygin olarak seferber edilmesi isiginda, su soruyu
sormak makul gériinmektedir: Iklim finansmaninin diinya capinda ¢evre kalitesi (izerindeki etkisi nedir? Bu makalenin
amaci, iklim finansmaninin diinya capinda gevre kalitesi Gzerindeki etkisini analiz etmektir. Literatirde iklim
finansmaninin gevre kalitesi Uzerindeki etkisini inceleyen ¢ok az calisma bulunmaktadir. Cogu makalenin aksine, bu
makale iklim finansmanina kuresel dizeyde bakma ve Ulkelerin kalkinma dizeylerini dikkate alma avantajina sahiptir.
Ayrica, hem iklim finansmanini bir batiin olarak hem de her bir finansman tirdndn (azaltim ve uyum) karbon azaltimi
Uzerindeki etkisini ele almaktadir. Yukaridakilere ek olarak, bu ¢alisma, iklim degisikliginin etkilerinden etkilenen bir

diinyada iklim finansmanina duyulan ihtiya¢ konusunda uluslararasi kamuoyunu bilgilendirmeye yardimci olmaktadir.

Makalenin geri kalani (ic béliimden olusmaktadir. Ilk b&liim literatiir taramasini ele alirken, ikinci bélim

kullanilan materyal ve yéntemleri sunmaktadir. Uclincii béliim ise elde edilen sonuclari analiz edip tartismaktadir.

2. Teorik ve ampirik literatiir
2.1 Teorik literatur
2.1.1. Ekolojik finans teorisi

Genel olarak, ekolojik finans teorisi, ekonomik ve finansal sistemimizin dayaniklilik ve gecis zorluklarina nasil yanit
verebilecegini ve finansal kararlarin finansal olmayan kisitlamalar sistemine nasil entegre edilebilecegini anlamayi
amaclar. Bu nedenle, gu¢lt surdurulebilirlige dayanir ve sirdurulebilirligin biyo-ve jeofiziksel kisitlamalarini

kapitalist mantigin 6n saflarina yerlestirir. Bu, finansal akiglarin Strdurulebilir Kalkinma Hedefleri (SKH) ile uyumlu

faaliyetlere yonlendirilmesi ve para dongusinde niteliksel bir degisim anlamina gelir.

Ekolojik finans teorisi esasen dayanikliik kavramina dayanir. Ulanowicz ve arkadaslarina (2009) gére yasam ve yer
bilimlerinden kaynaklanan bu kavram, Dron (2015) tarafindan stirdrulebilir finans alanina aktarilmistir. Yazar,
bdyle bir aktarim yoluyla dogal ekosistemlerin kendi kendini diizenleme kapasitesine odaklanirken, mevcut
ekonomik ve finansal sistemlerin bu kapasiteden yoksun oldugunu géstermektedir. Ekolojik finans teorisi ayrica,
Alijani ve Karyotis (2016) gibi yazarlar tarafindan finans alanina aktarilan Polanyi (1944, 2001) tarafindan
gelistirilen gémultlik kavramina da dayanmaktadir. Bu vizyonda surdurulebilirlik, kapitalizmi yeniden
yerlestirerek sosyal refah ve cevresel kisitlama kriterlerini bozmay amaclamaktadir. Dahasi, sibernetik gémululik
ve dayaniklilik arasinda nedensel bir iliski oldugunu géstermistir. Simon'a (1962) gére, herhangi bir sistem bir dizi

birbirine bagl alt sistem olarak temsil edilebilir. Yazar, daha yiksek bir sistemin yapisinin




Yuksek karmasikligi ve isledigi buyuk miktardaki bilgiyle taninan bir sistem, temel alt sistemlere
ayrilabilir. Sonuc olarak, Ust diizey sistemi alt sistemden yayilan sinyallere dayanarak kontrol etmek,
bilgi kaybi nedeniyle cékmesine yol acar. Ote yandan, (st diizey sistemi (diinyay1) finansal alt sistem

tarafindan Uretilen gostergelere (parasal sinyaller) dayanarak kontrol etmek ontolojik bir hata olur.

Ekolojik finans teorisinde bu farklh paradigmalar ele alindiginda, dncelik sirasi tersine doner. Artik
mesele, yesil bir Grinin yatirimci agisindan tatmin edici olmasini saglamak degil, finansal sistemin

isleyisinin Antropocen'e yanit vermeyi mimkun kilmasini saglamaktir.

2.1.2. Motivasyona dair klasik "sopa veya havuc" teorisi

Finansal sistemin ekonominin karbonsuzlastiriimasini desteklemek icin harekete gecirilmesi konusunda iki temel rakip
argiman bulunmaktadir. Birincisi, piyasa katilimcilarinin risk ve firsatlara verdigi tepkileri harekete gegirmeyi amaclayan
"fiyat sinyali" yaklagimidir. ikinci mantik ise, piyasa katilimcilarini kisitlamalar veya tesvikler yoluyla yeniden
yénlendirmeyi veya tam tersine, bunlari genisletmeyi veya baglayici hale getirmeyi hedefler. inovasyon literatiiriinde, ilk
mantik kurumlarin "¢cekme" gucd, ikincisi ise "itme" gucu olarak adlandirilir (Rennings, 2000; Di Stefano vd., 2012; Grubb
vd., 2014). Dolayisiyla soru, finansmanin éncelikle cekilme mi, itilme mi, yoksa her ikisinin bir karigimi mi olmasi

gerektigidir. Bu sorunun cevabi, ekonomi ve finansin isleyisinin nasil anlasildigina baglidir.

Finansin iklim degisikligini azaltmadaki rolt, "kahverengi” 6nlemlere fon saglamayi birakip fonlamay "yesil"
6nlemlere kaydirmaktir. Dolayisiyla, iklim riskiyle iliskili piyasa ¢ekimi, piyasa katiimcilarina kahverengi varliklara
yatinnm yapmaya devam etmenin artik karli veya ¢ok riskli olmadigini ya da yesil faaliyetlere yatirrm yapmanin
daha karli oldugunu sdyleyen bir fiyat sinyali yaratmaktir. Bu sinyal, uzun vadeli fiziksel riskleri ve kisa vadeli gecis
risklerini piyasadaki varliklarin degerlemesindeki farkhhklara dénustiren verimli bir piyasa veya altta yatan
sektérlerde dolayli politika veya diizenleyici eylemler yoluyla elde edilebilir. Politika yapicilar, eylemlerini risk
beyanina odaklayarak piyasa sinyalleri lehine ¢cekim mantigiyla midahale edebilirler. Ayrica, fiyat sinyalinin

yetersizligini telafi etmek icin "itme" mantigini da tetikleyebilirler.

2.1.3. Schumpeter'in yaratici yikim teorisi

Yeni sosyal ve ¢evresel paradigmayla karsi karsiya kalan surduruilebilir kalkinma, sirketleri sivil toplumun yeni
beklentilerini karsilamak ve diizenleyici degisikliklere yanit vermek icin uyum saglamaya zorlayan yaratici bir
yikim sireci gibi gériinmektedir. Schumpeter'in (1934) yaratici yikim teorisi, finansin yesil bir nisin biytimesinde
onemli bir rol oynayabilecegini géstermektedir. Nitekim girisimcilik faaliyeti, yeni umut vadeden teknoloji
gruplarina (nislere) buyuk yatirimlar ¢eken bir kanal olarak gorulebilir. Perez'e (2012) gore, kriz zamanlari eski,
rekabetci olmayan teknolojilerin yok olmasina yol acar ve normal zamanlarda galip gelen teknolojilerin 6ntinu
acar. Bu teori, yenilenebilir enerjiye yatinm yapmanin maliyetinin zamanla dustiginu ve karbon yogun
teknolojilerin rekabet gliciinu azalttigini dne sirmektedir. Asiriliklari nedeniyle finansal krizlerden sorumlu olan
finans sektori, sosyal acidan sorumlu yatirimlar nedeniyle, finansal olmayan ve uzun vadeli degerlendirmeleri de
iceren daha sorumlu bir finansal kalkinmaya katkida bulunan yeni ve daha sorumlu bir modele yénelmek zorunda
kalacaktir. Yesil yatirimlari tesvik etmek, artik bu tur teknolojilere yatirrm yapmak veya biytmek karl olmasa bile,
sistemde halihazirda bulunan iklimle ilgili varliklarin yerini otomatik olarak almaz veya onlari yerinden etmez. Bu

nedenle, nis blylime yerine tim sistemin yonetimine dayali bir finansal sistem ydnetimi, bir vizyon sunar.




Ekonominin karbondan arindiriimasi sorununun ¢ok boyutlu 6zelliklerini ve karmasikhigini daha iyi ele

alan.

2.2. Ampirik literatir

Iklim finansman, Glkelere iklim degisikliginin kacinilmaz sonuclarina uyum saglarken sirdirilebilir, diisiik karbonlu
kalkinmaya gegis icin finansal araglar saglayan énemli bir mekanizmadir. Catismalardan etkilenen ve iklim agisindan
savunmasiz Ulkelerde iklim degisikligine uyum ve dayaniklilik calismalarina yatirim yapmanin énemli bir yoludur. Birgok
Ulke 6neminin farkindadir ve bu alana yogun yatirim yapmaya baslamistir. Darasha'ya (2021) gére, Orta Dogu'da yesil
tahvil ihraclari, bolgesel ve uluslararasi bankalar ve diger finans kuruluslari tarafindan cesitli para birimlerinde ihrag
edilen tahvillerle 2021 ortasinda 6,4 milyar dolara ulasti. Bu fonlar yesil toparlanmaya ve ESG varliklarinin gelistiriimesine
odaklanmaktadir. Ancak, diinyanin neredeyse tiim boélgelerinde yesil finans akislarindaki hizli artisa ragmen, adil ve
surdurualebilir bir enerji gegisini, ekonomik kalkinmayi ve blyuk 6lcekli iklim eylemini etkili bir sekilde yonetmek igin ele
alinmasi gereken 6nemli bir yatirrm agigi1 bulunmaktadir. UNCTAD'in Dinya Yatirim Raporu, Surdurulebilir Kalkinma
Hedefleri icin yilda yaklasik 2,5 trilyon ABD dolari tutarinda bir finansman acigi oldugunu tahmin etmektedir (UNCTAD,
2021). Bu finansman acgigi kismen, Taraflar Konferansi (COP) sirasinda, 6zellikle de Paris'teki COP 21 sirasinda verilen
ancak yerine getirilmeyen taahhitlerden kaynaklanmaktadir. iklim sektérindn, iklim degisikliginin etkilerini azaltmak ve
ekolojik felaketi sinirlamak icin blytk miktarda fona ihtiyaci vardir. Bu baglamda, Barua (2020), iklim eylemlerini finanse
etmek ve 2030 yilina kadar Birlesmis Milletler Surdirulebilir Kalkinma Hedeflerine ulasmak igin yilda birkag trilyon
dolarlik yatirim gerekecegini tahmin etmektedir. Bu tahmin, 2030 ile 2050 yillari arasinda iklime dayanikli altyapi inga
etmek igin yilda 300-500 milyar dolarlik fon gerekecegini savunan Adhikari ve arkadaslari (2021) tarafindan da

desteklenmektedir.

iklim degisikliginin endise verici sorunuyla karsi karsiya kalinca, bircok calisma yesil finansin Stirdirlebilir Kalkinma
Hedefleri Gzerindeki etkisini anlamaya calisti. Bu calismalarin cogu Cin menselidir. Qi vd. (2014), 2010-2020 yillari
arasinda CO2 emisyonlari ile yenilenebilir enerji gelisimi arasindaki iligkiyi inceledi ve yazarlar, yenilenebilir enerji
Uretiminin kisa vadede CO2 emisyonlarini azaltmada olumlu bir rol oynadigi sonucuna vardi. Bu arastirma, politika
yapicilarin yenilenebilir elektrigi Gretim karisimina dahil etmek icin tamamlayici veya alternatif politikalar tasarlarken
mevcut politikalarin disik maliyetlerini dengelemenin etkisini g6z 6niinde bulundurmalarinin iyi olacagini gésterme
avantajina sahiptir. Ayni dinamikte ve 1980-2014 dénemini kapsayan yillik verilere dayanarak, Chen vd. (2019), ARDL sinir
testi yaklasimini kullandi ve yesil enerji kullanimindaki herhangi bir artisin hem kisa hem de uzun vadede karbondioksit
emisyonlarinda bir azalmaya yol actigini kanitladi. Onceki ¢alismalarla karsilastirildiginda, yazarlarin kullandigi uzun
zaman arahgi ve model ¢ok daha saglam bir sonucu garanti ediyor. Wang (2022), yesil enerjinin Cin'in karbonsuzlastirma
hedefine ulagsmasina nasil yardimci olabilecegdini belirlemek icin 2007'den 2019'a kadar olan yillik verileri analiz etmek
icin ayni yaklasimi kullanir. Sonuclar, yesil enerjinin gelistiriimesinin uzun vadede karbondioksit emisyonlarini
azaltabilecegini gstermektedir. Bu makalenin iki ana katkisi vardir. Ilk olarak, bir bakima yenilikci olan, Cin'in
karbondioksit emisyonlari ile yenilenebilir enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi baslangic noktasi olarak se¢mektedir. Ikinci
olarak, Cin'in yenilenebilir enerji tiketiminin karbondioksit emisyonlari Gzerinde kisitlayici bir etkiye sahip oldugu
bulgusuna dayanarak, ekonomik kalkinma hizini ayarlama senaryosu altinda hikimetin mevcut karbondioksit emisyon
yogunlugu hedeflerine nasil ulasilacagini énermektedir. Lin vd. (2022), yesil finansin 2007 ile 2018 yillari arasinda karbon

emisyonlarinin azaltilmasi tzerindeki etkisini aragtirmistir.




Calisma, dinamik bir mekansal Durbin modeli kullanarak yesil finansin karbon emisyonlarinin azaltiimasina katkida
bulundugunu géstermektedir. Yalnizca ham verileri degerlendiren 6nceki calismalarin aksine, yazarlarin gicli katkisi,
bes gbsterge iceren ve entropi agirliklandirma yéntemini kullanan yesil finansi degerlendirmek igin bir endeks sistemi
olusturmalaridir. Zhu vd. (2022), 2007-2018 yillari arasinda Cin'in kirsal kesimlerinde fosil yakitlara odaklanarak yesil
enerji kaynaklarinin CO2 emisyonlarini azaltmadaki roliini incelemis ve yesil enerji kaynaklarinin gelistirilmesinin Glkenin
kirsal alanlarinda cevre koruma tzerinde uzun vadeli 6nemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna varmistir. Yazarlar, IPAT

teorisinin ¢alismalarina uygulanabilir oldugunu gostererek 6nemli bir katki saglamiglardir.

Lin ve Qiao (2022), yesil enerjinin ¢evresel etkilerini azaltmak icin insanlarin yasam tarzlarina nasil entegre
edilebilecegini arastirdi. Makul bir fiyata yesil elektrigin, insanlari kullanmaya tesvik edebilecegi ve boylece
Cin'deki karbon emisyonlarini azaltabilecegi ortaya ¢ikti. Ancak yazarlara gore, hukimet niifusa ucuz yesil elektrik
saglamak icin yesil enerji sektértine blyuk yatirimlar yapmaya ¢alismali ve bu da karbon emisyonlarina
basvurmayi 6nlemelidir. Dong vd. (2022), karbon azaltimini arastirmak igin STIRPAT yaklagimini kullandi ve yesil
elektrik kullanimi ile karbon emisyonlari arasinda negatif bir korelasyon buldu. Calismalari, gelir dagihmini
ayarlayarak, farkl tlkelerde hedefli politikalar formule ederek ve teknolojik inovasyonu tesvik ederek karbon
emisyonlarini azaltmaya yonelik politika énerilerini vurgulamaktadir. Dinamik ARDL yéntemini kullanarak Cin'de
yesil ve fosil enerji kaynaklarinin iklim degisikligi Gzerindeki etkisini karsilagtirmak icin 1980'den 2018'e kadar yillik
verileri kullanan Abbasi vd. (2022) icin, yesil enerji kullanimi kisa ve uzun vadede CO2 emisyonlarini azaltmada
olumlu bir etkiye sahiptir. Daha 6nceki bu calismalar, iklim finansmaninin cevre kalitesini hangi kanallardan
iyilestirebilecegini gdstermektedir. Yenilenebilir enerjiye yatirim yapmak, sera gazi emisyonlarini énemli 6lctide

azaltmak i¢in ciddi bir se¢enektir.

Wang vd. (2023) enerjiyle ilgili net karbondioksit emisyonlarini arastirmistir. Ampirik sonuclar, yesil enerji gelisiminin
Ulkenin endustriyel Gretimi Gzerindeki olumlu rolind dogrulamaktadir. Bu makalenin énceki caligmalarla
karsilastirildiginda getirdigi yenilikler iki yonludir. ilk olarak, yazarlar karbon kaynaklari ve yutaklarini iceren bir
ayristirma yontemi kullanmaktadir. Ek olarak, 2010-2018 déneminde Cin'de enerjiyle ilgili net CO2 emisyonlarinin
nedenleri belirlenmistir. Zhang vd. (2023) ayrica Cin'de tarim arazilerinin genislemesinde yesil enerji kaynaklarinin
olumlu etkisini dogrulamistir. Tarim arazilerini genisletme politikasi, yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullaniimasiyla
guclendirilebilir. Sun vd. (2023), Cin ve eyaletlerinde yesil finansin ve yenilenebilir enerji kullaniminin karbondioksit
emisyonlari Gzerindeki etkisini arastirmak i¢in 2010-2021 yillarina ait verileri kullanmistir. Arastirmalari, yesil finansin
eyalet duzeyinde kirliligi azalttigini géstermektedir. Nitekim, yenilenebilir enerji tiketiminde %1'lik bir artis,
karbondioksit emisyonlarinda %0,103'lik bir azalmaya yol agmistir. Bulgularina dayanarak yazarlar, politika yapicilarin
daha temiz bir cevreyi tesvik etmeleri gerektigini 6ne surtyorlar. Lin ve arkadaslari (2023), 2007 ile 2020 yillar1 arasinda
25 Cin eyaletindeki karbondioksit emisyonlarinin kaynaklarini analiz ederek bunlari enerji yapisi, ekonomik kalkinma,
enerji verimliligi ve endUstriyel yapi olarak ayirmis ve iki asamali bir LMDI yontemi kullanarak yesil finans ile
karbondioksit emisyonlari arasindaki dogrusal ve dogrusal olmayan iliskileri mekansal 6lcim yéntemleri kullanarak
arastirmislardir. Sonuglar, yesil finansin 6zellikle enerji yapisi, enerji verimliligi ve endUstriyel yapi Gzerindeki etkisi

yoluyla karbon emisyonlarini azaltmada etkili bir ara¢ oldugunu géstermektedir.

Daha yakin zamanda, Zuhal ve Gocen (2024), yenilenebilir enerji tiketimi, CO2 emisyonlari ve iklim degisikligi

arasindaki iliskiyi analiz etmek icin spektral Granger nedensellik analizini simetrik ve asimetrik olarak kullandi.




1973:M01-2022:M06 déneminde Amerika Birlesik Devletleri'nde ekonomik biyime. Sonuglar, yenilenebilir enerji
tUketiminin Amerika Birlesik Devletleri'nde strdurulebilir ekonomik biylimeyi ve gevre kalitesini artirmak igin elzem
oldugunu goéstermektedir. Simetrik nedensellik testi, CO2 emisyonlari, yenilenebilir enerji tuketimi ve ekonomik blyime
arasinda cift yonlu bir nedensellik iliskisi oldugunu gdstermektedir. Asimetrik nedensellik ise CO2 emisyonlarina,
yenilenebilir enerji tiketimine ve ekonomik blylmeye gelen pozitif ve negatif soklar arasinda ¢ift yonli bir nedensellik
oldugunu géstermektedir. Yang ve Peng (2024), Cin'deki Yesil Finansal Reform ve inovasyon (GFRI) politikalari ile karbon
emisyonu yogunlugu arasindaki nedenselligi tartismaktadir. GFRI deneysel bdlge politikasinin karbon emisyonu
yogunlugu tzerindeki etkisini degerlendirmek i¢cin zamanla degisen farklar-farklar (DID) modelini uygulamaktadirlar.
GFRI deneme boélgesi politikasinin karbon emisyonu yogunlugunu 6nemli 6l¢iide azalttigi ve bu etkinin yiksek oranda
kredi ve tahvil finansmani olan sehirlerde daha belirgin oldugu sonucuna varmislardir. Ayrica, GFRI deneme bdlgesi
politikalarinin karbon emisyon yogunlugunu azaltma etkisi, cok sayida gevresel yaptirim ve mali baskinin oldugu
sehirlerde daha zayiftir. Bu ¢alisma, etkilerin heterojenligini ve bu deneysel imar politikasinin paralel-seri aracilik etkisini
ele aldidi igin 6zgundur. Diallo (2024), Sahra Alti Afrika icin aragsal degisken tahmin edicisini kullanarak yenilenebilir
enerji tuketiminin cevre kalitesini iyilestirdigini gostermektedir. Ancak bu, biytk miktarda yesil finansman olmadan
basarilamaz. Buna, mevcut Uretim yontemlerini etkileyecek ve onlari daha ¢evre dostu hale getirecek yesil teknolojilerin

gelistirilmesi de eklenecektir.

Bildigimiz kadariyla, iklim finansmani ve cevre kalitesi arasindaki pozitif iliskiye dair temel varsayimlari sorgulayan hicbir
ampirik calisma bulunmamaktadir. Yesil finansmanin ¢evre kalitesi Gzerindeki etkisi kanitlanmig gibi gérinse de, mevcut
finansman duzeyi dnemli sonuglar elde etmek icin yeterli degildir. Geligmekte olan Ulkeler, iklim degisikliginin etkilerine
karsi en savunmasiz lkelerdir ve uyum ve azaltma stratejileri gelistirmek icin yesil finansmana ihtiya¢ duymaktadirlar.
Bu ¢alisma, bir yandan uyum, diger yandan azaltma icin iklim fonlarini inceleyerek, bir Glkenin kalkinma dizeyine bagh

olarak hangi fonun daha etkili oldugunu belirleyerek tartismayi zenginlestirmeyi amaglamaktadir.

3. Metodoloji

Bu makalenin amaci, iklim finansmaninin ¢evre kalitesi Uzerindeki etkisini analiz etmektir. Temel zorluk,
iklim finansmani ile ¢evre kalitesi arasinda nedensel bir bag kurmaktir. Zorluklardan biri, ¢cevresel sonuglari
yalnizca iklim finansmanina atfetmektir. Cevre kalitesi, dogal siiregler, sosyoekonomik kosullar ve diger
politika miidahaleleri de dahil olmak tizere cesitli faktérlerden etkilenir. iklim finansmaninin belirli etkilerini
bu karistirici faktoérlerden ayirmak, titiz arastirma yontemleri ve dikkatli veri analizi gerektirir. Ayrica, iklim
finansmaninin saglanmasi ile cevresel iyilestirmelerin fiilen gerceklestirilmesi arasinda bir zaman gecikmesi
olabilir. Karbon sekestrasyon veya ekosistem restorasyonu gibi belirli cevresel faydalarin gerceklesmesi
yillar hatta on yillar alabilir. Bu gibi durumlarda, iklim finansmaninin katkisini diger eszamanli ¢cabalardan
ayirmak zorlasir. Bu sorunu ele almak igin Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilen Genellestirilmis
Momentler Yontemi'ni (GMM) kullaniyoruz. Bu yontem, Schlenker, Hanemann ve Fisher (2006) gibi ABD'de
tarim Gzerinde iklim degisikliginin etkisini degerlendiren ¢alismalar, Chen, Chen ve Xu (2016) gibi sicaklk ve
yagis gibi iklim degiskenleri ile verim ve Grin verimi gibi tarimsal ¢iktilar arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalar, Zhou, Zhu ve Luo (2022) gibi fintech ve yesil finansin yesil blylimeyi tesvik etme etkisini
degerlendiren calismalar, Zhang ve digerleri (2021) gibi kamu Ar-Ge harcamalari, yesil ekonomik biytime

ve




Enerji verimliligi ve enerji yoksullugunun CO2 emisyonlari Uzerindeki etkisini inceleyen Zhao vd. (2021) benzer arastirma
yaklasimlarini benimsemistir. Lee vd. (2022) iklim finansmani akiglarinin CO2 emisyonlari Gzerindeki etkisini analiz etmek
icin, Kablan ve Chouard (2022) alic tlkelerdeki yenilenebilir enerji sibvansiyonlarinin CO2 emisyonlari Gzerindeki etkisini
degerlendirmek icin, Mahalik vd. (2021) toplam dis yardim ve dis enerji yardimi girislerinin Hindistan'daki ¢evre kalitesi
Uzerindeki etkinligini degerlendirmek icin ve Bhattacharyya vd. (2016) alici tlkelerdeki enerjiyle ilgili cevresel yardimlarin
CO2 ve SO2 emisyonlari Uzerindeki etkisini incelemek igin benzer arastirma yaklasimlari benimsemistir. Diger tahmin
yontemlerine uygulanabilirligi ve "etkili" tahminler saglama yetenegi nedeniyle, Genellestirilmis Momentler Yontemi
(GMM), cagdas ekonometrik literatlirde en yaygin kullanilan tekniklerden biridir. Arellano ve Bond (1991), gecikmeli
endojen degiskenleri agiklayici faktorler olarak iceren GMM tahmincisinin panel verilerini analiz etmek icin 6zellikle
avantajl oldugunu savunmaktadir. Bu yaklasim, keyfi heteroskedastisitenin varliginda bile daha tutarl ve saglam
sonuglar saglar. Bagimli degisken, bir veya daha fazla bagimsiz degiskendeki degisikliklere yanit verir, ancak uzun vadeli
bir denge kurmak icin zamanla kademeli olarak ayarlanir. Panel verileriyle ugrasirken, GMM, panel calismalarinda
g6zlemlenen tim denklem sistemini yakalamak icin siradan en klcuk kareler (OLS) ve iki asamali en kiiguk kareler (2SLS)
tahminlerinin 6tesine gecer. Kesitsel farklar ve stabilizasyon tahmincileriyle karsilastirildiginda, GMM panel verilerinin
dinamik dogasini yakalamak icin olduk¢a uygundur. Wooldridge (2002), panel verilerini analiz etmek icin Ustln bir arag
olarak GMM modelleri igin gi¢li ampirik destek saglar ve gozlemlenemeyen etkilere sahip paneller i¢in uygunlugunu
dogrular. Arellano ve Bond'un (1991) éncu ¢alismalari, GMM tahminlerinin zayif varsayimlar altinda bile saglam
oldugunu géstermistir. Wooldridge (2002) tarafindan vurgulanan énemli bir avantaj, GMM'nin bir¢cok parametreyi ele
alabilme yetenegidir. Bu 6zellik, modellerin dis degiskenlerden yoksun oldugu durumlarda, érnegin iklim finansmani ile

cevresel kalite degiskenleri arasindaki iliskinin tahmininde &zellikle degerlidir.

Dolayisiyla GMM modeli su sekilde ifade edilebilir:
= + ,_+ .+ ,+ + + ’ Denklem (1)

Abonelikler BeriVe Tsirasiyla Glke endeksini ve zaman dilimini temsil eder. Mevcut verilere dayanarak, panel
veri seti dengesizdir ve 2000-2019 yillari arasinda 111 ulkeyi (hem gelismis hem de gelismekte olan tlkeler)
icerir. ilgili ampirik literatiirdeki uygulamaya uygun olarak, is cevrimlerinin denklem (1) degiskenleri
Uzerindeki etkisi, 5 yillik ortalama verilerinin 6rtiismeyen alt donemleri kullanilarak yumusatiimistir. Bu
Ortismeyen alt donemler 2000-2004, 2005-2009, 2010-2014 ve 2015-2019'dur. , , Ve ve tahmin
edilebilecek katsayilardir. ulkelerin zamana bagli olmayan ulkelerin 6zel etkileridir; tim tlkelerin CO2
emisyonlarinin (kisi basina ton) yolunu ayni anda etkileyen kuresel soklara gore hareket eden zaman
kuklalandir. , bir hata terimidir. Ek A'da tim degiskenlerin aciklamasini ve kaynagini sunuyoruz.

Denklem (1) ve Tablo 1, bu degiskenlere iliskin standart tanimlayici istatistikleri gdstermektedir.

Denklem (1)'de, Ulkenin kisi basina disen karbondioksit emisyonlarini temsil ederBenyil boyunca 7.Bu
degiskenin bir donemlik gecikmesi, CO2 emisyonlarinin potansiyel olarak duruma bagl dogasini yakalamak igin
denklem (1)'e dahil edilmistir. Baska bir deyisle, bu, herhangi bir zamandaki CO2 emisyon seviyelerinin dnceki
dénemlerin emisyon seviyelerinden etkilenebilecedi gercegini hesaba katar. Bu dinamik, modeldeki diger
parametrelerin tutarh tahminlerini elde etmek ve CO2 emisyonlarinin zamansal evrimini daha iyi anlamak igin
onemlidir. Bond (2002), gecikmeli bagimli degisken(ler)in katsayisi analizde birincil ilgi odagi olmasa bile, temel

surecteki dinamikleri hesaba katmanin tutarli sonuclar elde etmek icin cok 6énemli olabilecegini savunmustur.




modeldeki diger parametrelerin tahminleri. Temel aciklayici degisken i¢in , iklim finansmanini
Olcmek icin Ug iklim fonu kategorisinin (genel iklim fonlari, iklim azaltma fonlari ve iklim uyum fonlari)
alici Glkenin GSYIH'sine oranini kullaniyoruz. Yabanci dogrudan yatirim (FDI), yararlanici tilke nifusu
(POP), sanayinin katma degeri (KDV), enerji yogunlugu (IE), kisi basina diisen GSYiH (GSYIH) ve

demokratik kurumlar gibi karbon emisyonlarini etkileyen kontrol degiskenlerinin bir kimesidir.

4. Veri ve Tanimlayici Istatistikler

4.1. Veriler

iklim finansmaninin etkisini degerlendirmek icin 2000-2019 déneminde 111 gelismis ve gelismekte olan Glkeyi kapsayan
kapsamli bir panel veri seti kullaniyoruz. Secilen zaman dilimi éncelikle 2000'li yillardan 6nce gelismekte olan tlkelerdeki
iklim finansmanina iligskin sinirl veri olmasindan kaynaklanmaktadir. Ana degiskenlerimiz iklim finansmani (bagimsiz
degisken) ve CO2 emisyonlaridir (kisi basina ton cinsinden) (bagimh degisken). Onceki arastirmalari izleyerek
(Bhattacharyya vd. 2016; Chen ve Lee, 2020; Lee vd. 2022; Bayramoglu vd. 2023), iklim finansmanini t¢ farkli iklim fonu
kategorisinin (kiiresel iklim fonlari, azaltma fonlari ve iklim uyum fonlari) yararlanici (ilkenin GSYiH'sine orani olarak
belirliyoruz. Bu 6l¢iim, OECD Kalkinma Yardim Komitesi (DAC) tarafindan derlenen resmi kalkinma yardimi ve tlkelerden

ikili ve cok tarafli kalkinma yardimi saglayicilarina diger kaynak akislarina iliskin veriler kullanilarak turetilmistir.

Birincil bagimh degiskenimiz olan karbondioksit emisyonlari (kisi basina ton cinsinden), Duinya
Kalkinma Gostergeleri'nden (WDI) alinmistir. Kontrol degiskenlerine gelince, cevre kalitesini etkileyen
faktorler hakkinda kapsamli bir anlayisa sahip olmak son derece énemlidir. Teorik cergeve, cevresel
etkileri nufus, zenginlik ve teknoloji olarak ayristirir. Cevre kalitesinin belirleyicileri hakkindaki
literature dayanarak, asagidaki kontrol degiskenlerini sectik: Faydalanici Glkenin nifusu (POP), Katma

Degerli Sanayi (VAI), Dogrudan Yabanci Yatirim (FDI), Enerji Yogunlugu (EI) ve Demokratik Kurumlar.

Nufus artisi ile gevre kalitesi arasindaki korelasyon, hem olumlu hem de olumsuz iliskilerle belirsiz olabilir. Bu
iliskiyi destekleyen iki argiiman vardir. Ilk olarak, daha biy(k bir niifus, artan enerji tiiketimi ve karbon
emisyonlari yoluyla cevre kalitesini olumsuz etkileyebilir (Su vd., 2021). ikinci olarak, nifus artigina bagl hizli
kentlesme, altyapi gelisimini kolaylastirabilir, kamu tesislerinin verimliligini artirabilir ve endustriyel yigiimayi
tesvik edebilir, boylece enerji tiketimini azaltabilir ve emisyon azaltimina katkida bulunabilir (Guo vd., 2020).
Endustriyel deger yaratimi ile cevre kalitesi arasinda pozitif bir korelasyon bekliyoruz. Daha yuksek ekonomik
blUylume ve sanayilesme genellikle karbon emisyonlarinda artisa yol acarken, gelisen bir endustri ayni zamanda
kirletici emisyonlarin azaltiimasinda, sorumlu atik yénetiminde ve dogal kaynaklarin korunmasinda da rol
oynayabilir (Li ve Lin, 2015; Carfora ve Scandurra, 2019; Wang ve Wang, 2019; Li vd., 2022). Su, Umar ve Gao
(2022) ile uyumlu olarak, gelismekte olan Ulkeler genellikle maliyetli emisyon azaltimlari, iklim degisikliginin
hafifletilmesi ve cevre koruma dnlemleri icin dis destege ihtiyag duyduklarindan, dogrudan yabanci yatirimin (FDI)
cevre kalitesiyle pozitif bir korelasyon géstermesi beklenmektedir (Wang ve Chen, 2014). Enerji yogun kaynaklara
buyuk 6lcide bagimli olan Ulkeler, iklim finansmani yoluyla yenilenebilir enerji yatirnmlarini uygulamada

zorluklarla karsilasabileceginden, enerji yogunlugu (IE) ile negatif bir korelasyon bekliyoruz (Cornillie ve




Fankhauser, 2004). Son olarak, demokratik kurumlarin olumlu bir iliskiye sahip olmasi beklenir, ¢ctinkt
demokrasiler genellikle dizenlemeleri ve cevre korumasini tesvik eden saglam yasal cercevelere ve kurumlara
sahiptir (Farzin ve Bond, 2006; Li ve Reuveny, 2006; Fredriksson ve Wollscheid, 2007; Bernauer ve Koubi, 2009;
Mak Arvin ve Lew, 2011). Ozgiir basin ve sivil toplum gibi demokratik kurumlar, vatandaslara cevresel endiselerini

dile getirme firsati sunarak daha gucli politika tepkilerine yol agar.

Bu makalede kullanilan her degiskenin ayrintili tanimlari ve ilgili kaynaklar bu belgenin ekinde

derlenmistir.
4.2. Tanimlayic Istatistikler

Tablo 1, 111 gelismis ve gelismekte olan tGlkenin tamamini kapsayan, sonraki analizde kullanilan temel
degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler sunmaktadir.

Tablo 1: Tanimlayici istatistikler

Degisken Gozlem Anlam Standart Gelistirme Dakika Maksimum
CO2 emisyonlar 2445 2.168 2.645 .02 23.052
Tot CF eksileri 2452 175010.1 510621.3 .157 10518610
Azaltma eksileri 2452 128227.82 402042.99 0 7725543.3
Uyarlama eksileri 2452 62157.516 170051.41 0 3127471.4
Yabanci dogrudan yatirim 2355 4.428 6.338 -37.173 103.337
Nufus yogunlugu 2445 122.786 179.387 1.584 1681.693
Polity2 2016 2.898 5.81 -10 10
Kisi basina diisen GSYiH 2392 3940.152 3751.935 255.1003 22879.51
Enerji yogunluk seviyesi 2435 5.518 3.46 1.03 27.14

Orneklemimizin gézlemlenen ézellikleri, CO2 emisyonlari da dahil olmak (izere degiskenler arasinda énemli
6lcide heterojenlik oldugunu géstermektedir. Bu heterojenlik, enerji yogunlugu (EI) harig, iklim finansmani
degiskenleri icin 6zellikle belirgindir. Ayrica, sonuglarimiz bagiscilarin iklim degisikligi azaltim kanalini agikca
vurguladigini ve bunun iklim degisikligine uyumla karsilastirildiginda iklim degisikligi azalimina 6nemli élcide
daha yuksek ortalama tahsisatla yansitildigini géstermektedir. Her iki kategori de toplam ikili yardim agisindan
dikkate deger bir heterojenlik gdstermektedir. Kiiresel iklim fonlari hesaplandiktan sonra, bu ¢alisma 2000'den
2019'a kadar ortalama kiiresel iklim fonlarinin zaman egilimi grafigini sunmaktadir (bkz. Sekil 1). iki iklim fonu
kategorisi, yani iklim azaltma fonlari ve iklim uyum fonlari arasinda ayrim yapmak icin, Sekil 2 ayrica her iki iklim
fonu kategorisi icin zaman egilimi grafiklerini sunmaktadir. Bu sekilden, ortalama kuresel iklim fonlarinin
2000'den 2019'a kadar net bir artis egilimi gosterdigi ve iklim finansmaninda kademeli bir iyilesmeye isaret ettigi
gérilebilir. iki (02) iklim fonu kategorisine gelince, iklim uyum fonlarinin egrisi en belirgin diisiis egilimini
gOstermektedir. Azaltma 6nlemlerinin finansmani, uyum 6nlemlerinin finansmanindan daha 6nemli
gériinmektedir. Iklim uyum fonlari egrisinin egiliminin 2000-2008 déneminde énemli élciide degismemesi ve
neredeyse sifir olmasi dikkat cekicidir; bu da bu dénemde yararlanici tlkelere iklim uyum fonu tahsis edilmedigini

goOstermektedir.
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Sekil 1: Karbondioksit emisyonlari ve kiiresel iklim fonlarinin yararlanicilara orani

5. Ampirik bulgular ve tartisma

Tablo 2, Blundell ve Bond (1998) tarafindan dnerilen iki agamali dinamik panel sistemi GMM tahmincisi kullanilarak
modelin tahmin edilmesinin sonuclarini géstermektedir. Bu gelismis yéntem bize iki degerli avantaj saglar. ilk olarak,
gecikmeli karbon emisyonlarini kontrol degiskenlerine dahil etmemize olanak tanir ve karbondioksit emisyonlari gibi
karbon emisyonlariyla siklikla iliskilendirilen icsel ataleti etkili bir sekilde ortadan kaldirir. Ikinci olarak, bu yaklagim,
dinamik sabit etkili panellerde olusan Nickell egilimini kontrol ederken, iklim finansmaninin karbon emisyonlari
Uzerindeki nedensel etkisini tahmin etmek icin gecerli harici araglarin eksikligi sorununu ustalikla ele alir. Karbondioksit
emisyonlarini gosterebilecek belirli degiskenlerin duragan olmamasiyla ilgili olasi sorunlari azaltmak ve sahte regresyon
riskini azaltmak igin, 2000'den 2019'a kadar olan 20 yillik analiz dénemi g6z dnltine alindiginda, panel verilerimizi her biri

dorder yillik, birbiriyle 6rtiismeyen bes alt doneme bdlerek ihtiyath bir yaklasim benimsiyoruz. Bu




Stratejik hamle, yillik ortalamalari kullanarak daha saglam tahminler elde etmemizi saglar. Bu ekonometrik
yaklasimin gecerliligi, hem Sargen/Hasen testinin sifir hipotezlerinin hem de AR(2) testinin dogrulanmasiyla
istatistiksel testlerle desteklenmektedir. Regresyon analizlerindeki araglar basitlestirmek i¢in, ara¢ matrisini
birlestirerek Roodman (2006) tarafindan énerilen yaklasimi izliyoruz. Ayrica, gecikmeli bagimli degisken i¢gin
pozitif bir katsayinin varligi, bir atalet etkisini vurgular ve bdylece dinamik panel spesifikasyonunu hakl ¢ikarir.
Sutunlar (1 ila 3), her bir iklim finansmani gostergesi icin ayri tahminler géstermektedir: toplam iklim finansmani,
iklim hafifletme finansmani ve iklim adaptasyonu finansmani. Dikkat cekici bir sekilde, sutun (1), iklim finansmani
katsayisinin %1 dizeyinde negatif bir neme sahip oldugunu ve iklim finansmaninin faydalanici tlkelerdeki
karbondioksit emisyonlarini énemli dlctide azalttigini ve bdylece cevre kalitesinin iyilestirilmesine énemli bir
katkida bulundugunu géstermektedir. Ozellikle, iklim finansmaninin karbondioksit emisyonlarini 0,18 puan
azalttig1 bulunmustur. Ek olarak, sonuclar, denklem (1)'deki gecikmeli karbondioksit emisyonlari icin pozitif ve
anlamli 0,84 katsayisiyla kanitlandigi Uzere, zaman icinde karbondioksit emisyonlarinin bir miktar kaliciligini
gostermektedir. Azaltma finansmaninin etkileri, uyum finansmanininkinden daha belirgin gériinmektedir (ki bu
da dikkat cekici bir sekilde istatistiksel olarak anlamsizdir - bkz. siitun 3). Ozellikle, uyum finansmani mevcut veya
beklenen iklim degisikligine ve etkilerine uyum saglama sureciyle ilgilenirken, azaltma finansmani kaynak

kullanimini, ¢ikti birimi basina emisyonlari ve sera gazi emisyonlarini azaltmayr amacglamaktadir (IPCC, 2014).

Bu g ayri tahmin icin yapilan tahminlerin cogunun kontrol degiskenleri acisindan istatistiksel 5neme ulastigi
gorulebilir. Endustriyel katma deger ve dogrudan yabanci yatirim, karbondioksit emisyonlariyla pozitif iligkilidir.
Endustriyel katma deger (KDV) katsayilari 6nemli 6lciide pozitiftir ve artan sanayilesmenin karbondioksit
emisyonlarini artirdigini géstermektedir ki bu (Lee vd., 2022) ile tutarlidir. ilerleyen sanayilesme, makinelere,
fabrikalara ve araglara gug saglamak icin kdmur, petrol ve dogal gaz gibi fosil yakitlarin hizla kullanilmasina yol
acar. Fosil yakitlarin bu yogun kullanimi karbondioksit emisyonlarini artirir (Li ve Lin, 2015; Li vd., 2022). Bu
durum, daha ylUksek sanayilesme seviyelerine sahip ulkelerin yenilenebilir enerji Gretimini destekleyen
politikalara daha direncli olmalarina baglanabilir ciinki bu politikalar, iyi geligmis endustriyel yapilari ve
ekonomilerinde yapisal degisiklikler gerektirir. Iyi kurulmus enddstriler mevcut altyapiya 6nemli yatinmlar yapmis
olabilir ve bu da gegisi daha zor ve maliyetli hale getirmistir (Carfora ve Scandurra, 2019; Wang ve Wang, 2019).
Ayrica, dogrudan yabanci yatirimlarin (FDI) karbondioksit emisyonlari Gzerinde dnemli ve olumlu bir etkiye sahip
oldugunu bulduk; bu, dogrudan yabanci yatirim ve ¢evre kalitesi Gzerine yapilan énceki arastirmalarla tutarhdir
(Levinson ve Taylor, 2008; Wang ve Chen, 2014). "Kirlilik vahasi" hipotezine gdre, yabanci yatirim kirleten
endustrileri cevre dizenlemelerinin daha az siki oldugu gelismekte olan ulkelere kaydirir ve bu da CO2
emisyonlarinda artisa yol acar (Bommer, 1999; Cole, 2003; Ozatac vd., 2017). Dogrudan yabanci yatirim, ekonomik
blylUmeyi ve sanayilesmeyi tesvik eden sermaye ve teknolojiyi beraberinde getirir; bu da genellikle fosil yakit
kaynaklarinin kullaniminin artmasiyla birlikte CO2 emisyonlarini artirir. Buna ek olarak, gokuluslu sirketler daha az
gelismis ve daha kirletici teknolojileri gelismekte olan Ulkelere transfer edebilir. Son olarak, dogrudan yabanci
yatinim, yerel sirketleri daha fazla yatirirm ¢cekmek icin benzer uygulamalari benimsemeye tesvik edebilir; bu da,

bu uygulamalar yulksek fosil yakit tiketimiyle iliskilendirilirse daha ytksek emisyonlara yol acabilir.




Tablo 2. iklim finansmaninin karbondioksit emisyonlari iizerindeki etkileri.

Bagimli degisken Karbondioksit emisyonlari
Gerilemeler [1] [2] [3]
Karbondioksit emisyonlari (Lag1) 0,9570#+* 0,9713##= 0,9304+++
(0,1301) (0,1125) (0,0909)
iklim finansmani - 0,1734%++
(0,0577)
Azaltma finansmani - 0,0888++
(0,0377)
Uyarlama finansmani -0,0153
(0,0497)
Sanayi, katma deger 0.2007+ 0.1919+ 0,2263+
(0,1079) (0,0995) (0,1327)
Nufus yogunlugu -0,0294 -0,0296 - 0,0504
(0,0579) (0,0487) (0,0652)
Yabanci dogrudan yatirim (% GSYiH) 0,1017+ 0,0818#* 0,0389
(0,0453) (0,0401) (0,0485)
Polity2 0,0021 0,0014 -0,0054
(0,0100) (0,0093) (0,0118)
Eneriji yogunlugu -0,7947 -0,6844 -1.1152
(0,7357) (0,5232) (0,9158)
Kisi basina diigen GSYIH - 0,21 09 - 0,1 422 - 0,1 296
(0,3388) (0,2595) (0,2983)
Yakalama 3.1229 2.0951 2.6302
(3.8110) (2.8440) (3.9165)
Gozlemler 411 41 41
Ulkeler 111 111 111
Enstrimanlar 22 24 21
Hansen 0,2724 0.3013 0,1355
AR1 0,0991 0,0845 0,07
AR2 0,5202 0,834 0,8116

Not: Saglam Standart Hatalar parantez icindedir. "Kisi basina GSYIH", "Niifus yogunludu" dediskenleri,
"Dogrudan yabanci yatirim (% GSYIH)" ve "Enerji yogunlugu"”, tiim model 6zelliklerinde icsel olarak
kabul edilmistir. "Sanayi, katma deger" ve "Polity2 " dissal olarak kabul edilmistir. Parantez icindeki
Standart hatalar *p < 0,10, **p < 0,05, ***p < 0,01

Saglamlik

Bu bolumde, dncelikle alternatif érnekler kullanarak, ek kontroller de dahil olmak tGzere sonuglarimizin saglamligini test

etmeye ve hem bagimli hem de agiklayici degiskenler icin alternatif tanimlari kesfetmeye odaklaniyoruz.

Alternatif Ornek

Saglamlik analizimize, bulgularimizin érneklem secimine olan duyarliigini inceleyerek basliyoruz. Orneklemde dért
ayarlama yapiyoruz. ilk olarak, toplam iklim finansmani hesaplamasindan 2000-2008 arasindaki iklim finansmani
dénemini hari¢ tutuyoruz. Bu dénem, bircok tlkede uyum finansmaninin eksikligi ile karakterize olup, potansiyel olarak
iklim finansmaninin gevre kalitesi (izerindeki etkisinin hafife alinmasina yol agmaktadir. Daha sonra, yénetisimleri
icerisinde yUksek (dusuk) iklim finansmani seviyelerine sahip Ulkelerin en Ustteki (en alttaki) %5'ini harig tutarak aykiri
degerleri hesaba katiyoruz. Son olarak, érneklemimizdeki tlkelerin i¢sel heterojenligini azaltmak icin gelismis tlkeleri
veri setimizden ¢ikariyoruz ve 6zellikle gelir seviyeleri agisindan daha tekduze bir 6rneklem hedefliyoruz. Tablo 3'ln [1]
ila [4] sutunlarinda sunulan sonuglar, temel bulgularimizla tutarlidir. Kisacasi, sonuglarimiz hicbir tekil iklim finansmani

kategorisinden, anomalilerden veya gelir farkhliklarindan etkilenmemektedir.




Tablo 3 Alternatif Ornek

Bagimh degisken Karbondioksit emisyonlari
[1] [2] E] [4]
Gerilemeler iklim finansmani Harig Ust harig Harig
yil harig alt %5 %5 iklim Gelismis
2002'den 2008 yilina kadar. iklim finansmani finans ekonomiler
Karbondioksit emisyonlari (Lag1) 0,7830#* 0,9536##* 0,994 1 #++« 0,9298#+*
(0,1618) (0,1249) (0,1267) (0,0999)
iklim finansmani - 0,3150%+ - 0,1709#x+ - 0.1992+ - 0,0885+«
(0,0938) (0,0573) (0,0608) (0,0428)
Sanayi, katma deger 0,1663 0,1414+ 0,1865+ 0,0880
(0,1739) (0,0838) (0,1078) (0,0794)
Nufus yogunlugu 0,0181 0,0130 - 0,0441 -0,0236
(0,0771) (0,0502) (0,0523) (0,0430)
Yabanci dogrudan yatirim (% GSYiH) 0,2076%+« 0,1207 0,1006+* 0,0602
(0,0761) (0,0451) (0,0472) (0,0476)
Polity2 - 0,0020 0,0083 0,0046 0,0014
(0,0120) (0,0092) (0,0098) (0,0076)
Enerji yogunlugu -0,1459 -0,2967 -1.0160+ -0,4982
(1.0951) (0,6536) (0,5887) (0,3425)
Kisi basina diisen GSYIH 0,0804 - 0,1 246 - 0,31 98 - 0,0902
(0,4793) (0,3306) (0,2964) (0,2175)
Yakalama 0,9301 1.8461 4.8283 1.9359
(5.3047) (3.6078) (3.2449) (2.2181)
Gozlemler 316 394 398 382
Ulkeler 110 109 111 103
Enstriimanlar 20 21 20 27
Hansen . 3584 . 1146 .3176 . 2063
AR1 .0836 . 0936 . 0855 .0142
AR2 . 9004 .358 . 4722 . 4636

Not: Saglam Standart Hatalar parantez icindedir. "Kisi basina GSYIH", "Niifus yodunlugu", "Dogrudan
yabanci yatirim (% GSYIH)" ve "Enerji yogunlugu" dediskenleri, tiim model ézelliklerinde icsel olarak
kabul edilmistir. "Sanayi, katma deger" ve "Polity2 " dissal olarak kabul edilmistir. Parantez icindeki
standart hatalar *p < 0,10, **p < 0,05, ***p < 0,01

Potansiyel Olarak Atlanmis Degiskenler

Saglamlik kontrolimiizi, sonuglarimizin ek kontrol degiskenlerine duyarliigini inceleyerek stirdiriyoruz. iklim
finansmani ve cevre kalitesiyle ilgili literatiir(i takip ederek, dért farkh ek kontrol degiskeni kategorisi ekliyoruz. Ilk
kategori bir dizi ekonomik degisken iceriyor: Ekonomik buylme orani, finansal agiklik, ticaret kiiresellesmesi ve/
veya ticaret agikhgi gibi 6l¢utler, iklim finansmaninin faaliyet gosterdigi ekonomik ortama dair icgéruler saglar.
Ornegin, direncli bir ekonomi, cevreyi iyilestirmek icin iklim finansmanini ustalikla 6ziimseyebilir ve uygulayabilir.
[2] stitununda, birincil modelimizi sunuyor ve yillik GSYIH bilyiimesini dahil ederek genisletiyoruz. Bu degiskenin
ikinci asamaya entegre edilmesi, gelir biiylimesi ile daha 6nce incelenen degiskenler, dzellikle kisi basina GSYIH
arasindaki potansiyel korelasyonla hakli ¢ikariliyor. [3] situnundaki sonuglar, bu degiskenin iklim finansmani
Uzerinde kayda deger ve istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip oldugunu ima ederken, asil etkisi [2]
sUtununda gosterilmektedir. Sonug olarak, gelir blyimesinin dahil edilmesi analizlerimizin sonuglarinda énemli
degisikliklere yol acmamaktadir. Ikinci kategori, kentlesme orani, insan sermayesi ve orman értisi (toplam arazi
alaninin yuzdesi olarak) gibi demografik ve sosyal degiskenleri icermektedir. Bu degiskenler, niifus

dinamiklerindeki degisimin iklim finansmaninin etkinligi Gzerindeki etkisini ¢6zimlemek icin kullaniliyor.




Ornegin, kentlesmis nifuslar, cevre kalitesini iyilestirmek icin kirsal alanlara kiyasla farkli stratejilere ihtiyac
duyabilir. Uctincii kategori, teknolojik ve altyapisal yénleri icerir: Yenilenebilir enerjinin benimsenmesi,
enerji verimli teknolojiler ve altyapi gelistirmeyle ilgili kontrol degiskenleri, iklim finansmaniyla
yonlendirilen teknolojik ilerlemelerin gevre kalitesinin iyilestirilmesinin gidisatini nasil etkiledigini gosterir.
Dérdancu kategori, gevre diizenlemeleri, yonetisim kalitesi ve iklimle ilgili politikalarin varhgi da dahil
olmak Uzere politika ve kurumsal degiskenleri icerir. Bu degiskenlerin ayrintili agiklamasi icin Ek'e bakin.
Tablo 4'Un [2]-[13] sUtunlarindaki sonuclar, bu degiskenlerin entegrasyonunun ilk bulgularimizla tutarh

sonuclara yol actigini géstermektedir.




Tableau 4. Potansiyel Olarak Atlanmis Degiskenler

Karbondioksit emisyonlari

Bagimli degisken
Gerilemeler [1] [2] [3] [4] [5] [6] [7] [8] [9] [10] [11] [12] [13] [14]
Karbondioksit emisyonlari 0,9777+ 0,9726%+ 0,9155% 0,9815% 0,9827++ 0,9957 %+ 0,951 1 0,9964x++ 0,9704x++ 0,9694+ 0,9697++ 0,9696%++ 0,9770x++ 0,9752+
(0,1287) (0,1128) (0,0534) (0,1127) (0,1170) (0,1004) (0,1367) (0,0972) (0,1328) (0,1051) (0,1200) (0,1188) (0,1179) (0.1115)
iklim degisikligi - 0,1937% - 0,1946% -0,1575% - 0,1885% - 0,1620% - 0,169+ - 0,1424+ -0,2026% -0,1974% -0,1813% - 0,1920% -0.2014# -0,1935% -0,1869#
(0,0599) (0,0675) (0,0717) (0,0595) (0,0562) (0,0534) (0,0496) (0,0611) (0,0614) (0,0548) (0,0609) (0,0631) (0,0600) (0,0607)
Sanayi, katma deger 0,1692+ 0.1221 0,0618 0,1689+ 0,0828 0,1410 0,0416 0,1126 0,1682+ 0,1466* 0,1683+ 0,1875+ 0,1338 0,1570
(0.1011) (0,1266) (0.1115) (0,0960) (0,1105) (0,0983) (0,0966) (0,1126) (0,1007) (0,0876) (0,1013) (0,1043) (0,0949) (0,0957)
Niifus yogunlugu 0,0972x« 0,0705 0,0634 0,0978++ 0,0217 0,0686* 0,0990++ 0,0716 0,1055+« 0,0822++ 0,0983+« 0,0977+ 0,0885++ 0,1019+
(0,0430) (0,0523) (0,0503) (0,0428) (0,0556) (0,0380) (0,0401) (0,0448) (0,0496) (0,0400) (0,0423) (0,0415) (0,0419) (0,0428)
Yabanci dogrudan yatirim (% GSYiH) -0,0336 -0,0585 -0,0263 -0,0355 -0,0556 -0,0377 -0,0205 -0,0566 -0,0287 -0,0348 -0,0300 -0,0268 -0,0473 -0,0432
(0,0562) (0,0655) (0,0451) (0,0503) (0,0657) (0,0483) (0,0476) (0,0530) (0,0614) (0,0462) (0,0522) (0,0508) (0,0558) (0,0535)
Polity2 0,0041 0,0044 0.0001 0,0044 0,0045 0,0027 0,0173 0,0085 0,0048 - 0,0004 -0,0010 - 0,0024 0,0033 0,0039
(0,0101) (0,0097) (0,0089) (0,0103) (0,0097) (0,0084) (0,0079) (0,0096) (0,0096) (0,0116) (0,0127) (0,0116) (0,0108) (0,0108)
Enerji yogunlugu -0,8509 -0,9430 -0,3871+ -0,8051+ - 1.0340+ - 0,7598+ -0,4815 -0,7052 -0,7988 -0,5956 -0,7642 -0,7536 -0,7927 -0,7807+
(0,6221) (0,6854) (0,2162) (0,4385) (0,4081) (0,4074) (0,5521) (0,5639) (0,7005) (0,5115) (0,4618) (0,4712) (0,4882) (0,4327)
Kisi basina diisen GSYIH -0,2593 -0,2525 -0,2635 -0,3151 -0,2670 -0,2129 -0,4219 -0,2381 -0,2272 -0,2359 -0,2498 -0,3074 -0,2887
(0,3053) (0,3007) (0,2386) (0,2086) (0,2144) (0,2473) (0,2753) (0,3330) (0,2247) (0,2522) (0,2544) (0,2826) (0,2303)
GSYIH buytmesi 0,0281#* 0,0267+
(0,0120) (0,0102)
Kentlesme -0,0137
(0,0232)
Ticaret kuresellesmesi 0,3151+
(0,1766)
Finansal agikhk 0,0430
(0,0272)
Yenilenebilir enerji tiketimi -0,0936
(0,1155)
internet Kullanimi 0.2003+
(0,0882)
Orman alani -0,0203
(0,0688)
Dizenleyici Kalite 0,1378
(0,1220)
Siyasi Haklar -0,0198
(0,0299)
Hukukun Ustanlig 0,0178
(0,0138)
insan Sermayesi 0,4301
(0,2909)
Telekomunikasyon Altyapisi 0,3855
(0,3837)
Gozlemler/ilkeler 411111 411111 4117111 4117111 405/109 399/107 409/110 408/111 411111 411111 411111 410111 409/110 409/110
ensttamaz 20 21 22 22 22 22 19 19 21 22 22 22 22 22
Hansen . 2891 . 2549 . 2078 .375 . 2646 . 3647 . 1053 L1512 . 2847 . 3441 . 3645 L3971 . 3645 .3931
AR1 . 0893 . 0652 . 0621 . 0857 .084 . 0938 .1029 . 1081 . 0909 .1053 . 0881 .091 . 0892 . 0865
AR2 . 4682 .5168 . 5805 . 4598 . 5642 .4716 . 4128 . 4756 . 4562 .4719 . 4671 . 4577 . 4704 . 3941
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Bagimli degiskenin alternatif tanimi

Bu bdlimde, bagimli degiskenimiz olan karbondioksit emisyonlarinin élcimu igin alternatif tahminleri inceliyoruz.
Analize, karbondioksit emisyonlarini (yani cevre kalitesi géstergemizi) Ekolojik Ayak izi (cevresel siirdiiriilebilirligi ve
insanhgin ekolojik sinirlarinin ne kadar asildigini degerlendirmek icin 6nemli bir 6lciit) ile degistirerek basliyoruz. Bu
alternatif tanimlamalarin sonuglari, Tablo 6'nin [1]-[2] sttunlarinda 6zetlenmistir. Sonuclar, bagimli degiskenin
taniminin degistirilmesinin sonuglarimizi degistirmedigini, ctinku katsayilarin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli

o6zelliklerini korudugunu gostermektedir.

Tableau 6 Bagimli degiskenin alternatif tanimi

Bagiml degisken Karbondioksit Toplam Ekolojik Ayak izi
emisyonlar (Kisi basi GHA)
Gerilemeler [1] [2]
Karbondioksit emisyonlari (Lag1) 0,9777
(0,1287)
Toplam Ekolojik Ayak izi (Kisi basina GHA) (Lag1) 0,871 7%+
(0.2104)
iklim finansmani -0,1937# -0,1836+
(0,0599) (0,0818)
Sanayi, katma deger 0,1692+ 0,0698
(0.1011) (0,1204)
Nufus yogunlugu 0,0972++ 0,493+
(0,0430) (0,2334)
Yabanci dogrudan yatirim (% GSYiH) -0,0336 0,0201
(0,0562) (0,0495)
Polity2 0,0041 0,0101
(0,0101) (0,0078)
Enerji yogunlugu -0,8509 0,0736
(0,6221) (0.1992)
Kisi basina diigen GSYIH -0,2593 -0,0544
(0,3053) (0,1954)
Devamlh 3.7471 0,2190
(3.3500) (1.4995)
Gozlemler 411 41
Ulkeler 111 111
Enstrimanlar 20 13
Hansen . 2891 1721
AR1 . 0893 .0091
AR2 . 4682 .2016

Not: Saglam Standart Hatalar parantez icindedir. "Kisi basina GSYIH", "Niifus yodunlugu" ve "Yabanci
"Dogrudan yatirim (% GSYIH)" ve "Enerji yogunlugu", tiim model 6zelliklerinde icsel olarak kabul
edilmistir. "Sanayi, katma deger" ve "Polity2” dissal olarak kabul edilmistir. Parantez icindeki standart
hatalar *p < 0,10, **p < 0,05, ***p < 0,071




Sonug ve politika ¢ikarimlari

Vatandas katiiminin ve sorumlulugunun blylik 6nem tasidigi bir donemde, bu makale kuresel iklim finansmani ve azaltma ve
uyum fonlarinin kisi basina disen CO2 emisyonlari Gizerindeki gdreceli etkisini ayrintili olarak incelemektedir. 2000-2019 yillari
arasinda gelismis ve gelismekte olan ulkelerin genis bir yelpazesini kapsayan panel verileri kullanan bu analiz, kisi basina
dusen gelir, alicl Glke ntfusu, sanayi katma deg@eri, dogrudan yabanci yatirim, enerji yogunlugu ve demokratik kurumlar gibi
degiskenleri karbon emisyonu denkleminde 6nemli ek faktorler olarak icermektedir. Yaygin ¢alismalardan énemli él¢tide
farkli olan bu ampirik yaklasim, caligmamiza benzersiz bir nitelik kazandirmakta ve ekonomi ve eneriji politikasi literatirini
zenginlestirmektedir. Genellestirilmis momentler yontemi kullanilarak elde edilen ampirik sonuglar, kiresel iklim fonlari
araciligiyla CO2 emisyonlarinda énemli bir azalma oldugunu gostermektedir. Sanayi katma degeri ve dogrudan yabanci
yatirim uzun vadede istikrarli bir sekilde yiksek kalmaktadir. Bu sonuglarin saglamligi, bagimh degiskenin alternatif
tanimlarini, drneklemdeki degisiklikleri ve ek kontrolleri iceren bir dizi testle dogrulanmaktadir. Sonug olarak, artan iklim
finansmani karbondioksit emisyonlarini azaltmada etkilidir. Heterojenlik tzerine yapilan sonraki testler, sonuglarimizin
ekonomik kalkinma duzeyine duyarli oldugunu ve zamanla 6nemlerinin arttigini géstermektedir. Bu kapsamli ¢calisma, iklim
finansmani ve emisyon azaltimi arasindaki karmasik etkilesimi vurgulamaktadir ve bu etkilesimin kiresel iklim degisikligini

hafifletmeye yonelik saglam politika formulasyonu agisindan derin etkileri bulunmaktadir.

Yukarida 6zetlenen ampirik sonuglar, kiiresel ekonomik dizeyde etkili bir iklim degisikligi azaltma stratejisi igin dnemli politika
¢tkarimlarina sahiptir. Calisma, iklim degisikligi uyumunun énemsiz etkilerinin aksine, iklim degisikligi azaltiminin ¢evre
kalitesi Gizerindeki olumlu etkilerini vurgulamaktadir. iklim politikasi agisindan, sonuclar hiikiimetlerin cevre kalitesini
iyilestirmek icin uzun vadeli girisimleri etkili bir sekilde uygulayabilmek adina uyum fonlarina kiyasla azaltma fonlarindan
daha yiiksek katkilara éncelik vermeleri gerektigini géstermektedir. iklim finansmaninin dogal ¢evre kalitesini koruma
potansiyeli goz 6nlne alindiginda, bu fonlar karli temiz eneriji projeleri icin daha verimli kullaniimahdir. Bu yénlendirme, CO2
emisyonlarini azaltmayi ve bdylece iklim degisikliginin insanlar ve diger turler Gzerindeki zararl etkilerini dnlemeyi
amaglamaktadir. Artan endustriyel deger yaratiminin CO2 emisyonlari Gzerindeki 6nemli etkisi g6z 6nine alindiginda,
proaktif bir politikaya ihtiyag vardir. Sanayinin ¢evre dostu teknolojileri benimsemesini tesvik etmek ve siki emisyon
standartlarini uygulamak ¢cok 6nemli adimlardir. Karbon fiyatlandirma mekanizmalarinin getirilmesi, emisyonlari azaltmak icin
bir tesvik gorevi gorirken, karbon yakalama arastirmalarina ve strdardlebilir malzemelere yapilan yatirimlar yenilikgi
¢ozlmleri tesvik etmektedir. Dongusel ekonominin ilkelerinin uygulanmasi, surdirulebilir tedarik zincirlerini tegvik ederken
atik ve emisyonlari en aza indirir. Ortak uluslararasi cabalar, emisyon azaltma hedeflerini gu¢lendirir ve kuresel ig birligini
tesvik eder. EndUstriyel degisimden etkilenen topluluklari desteklemek de ayni derecede 6nemlidir. Temiz teknolojilerde
inovasyon ve girisimciligi tesvik etmek, strdurulebilir ekonomik buyumeyi saglar. Bu kapsamli yaklasim, endustriyel blyime
ve karbon emisyonlari arasindaki etkilesimi dikkate alir ve iklim degisikligini azaltma girisimlerinin etkinligini artirir. Dogrudan
yabanci yatirimlar genellikle dogal ¢cevrenin pahasina gergeklestiginden, hikimetlerin cevre tzerinde daha fazla etkisi olan
yabanci sirketlere siki uluslararasi gevre diizenlemeleri getirmelerini 6neriyoruz. Alternatif olarak, hikiimetler cevre dostu ve
enerji agisindan verimli teknolojiler araciligiyla kirlilik gibi olumsuz dissalliklari i¢sellestiren yabanci ¢okuluslu sirketlerin
pazara girisini tesvik edebilir. Bu niteliksel degisimi saglamak icin hikimetler caba gdstermeli ve tutumlarini degistirmeli,

ardindan vatandaslarin is birligi saglanmalidir.




Bu karisik sonuglar g6z éniine alindiginda, bu makale cevre politikalarina uyumu iyilestirmek ve karbon emisyonlarini azaltmak icin yenilenebilir
enerji stratejilerinin uygulanmasini saglamak amaciyla iklim finansmani ve gevre kalitesi konusunda arastirmalarin strdarilmesini siddetle

Onermektedir.

Bu calisma 111 gelismis ve gelismekte olan Ulkeyi kapsamakta olup, veri erisilebilirligi nedeniyle 2000-2019 yillari arasindaki
20 yillik bir analiz dénemiyle sinirlidir. Bu belgenin bircok gu¢li ydonine ragmen, daha derinlemesine arastirmalar icin hala
firsatlar mevcuttur. Ilk olarak, calismamiz iklim finansmaninin cevre kalitesi izerindeki dogrudan etkisini ele alirken, bu
finansmanin isledigi mekanizmalari dikkate almamaktadir. Bu nedenle, gelecekteki arastirmalarin bu potansiyel kanallari
arastirmasini 6neriyoruz. Ayrica, iklim fonlarinin kullanilabilirligi konusundaki mevcut tartismalarda, bu fonlarin gercekten

etkili hale geldigi finansman esigini belirlemek icin dogrusal olmayan analiz dikkate alinabilir.
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Ek A. Degiskenlerin tanimi ve kaynaklari.

Degiskenler

Agiklamalar

Kaynaklar

€02 emisyonlari
Toplam Ekolojik Ayak izi
iklim finansmani

Azaltma finansmani
Uyum finansmani
Dogrudan yabanci yatirim

Niifus yogunlugu
Polity2

Enerji yogunluk seviyesi
Kisi bagina diisen GSYIH

GSYIH biyumesi

Kentlesme

Finansal acikhk

Ticaret kuresellegmesi
Yenilenebilir enerji tiketimi
internet kullanimi

Orman alani

Diizenleyici kalite

Siyasi Haklar

Hukukun dstinliagi

insan sermayesi
Telekomiinikasyon Altyapisi

CO2 emisyonlari (kisi bagina metrik ton)

Tiketimin Toplam Ekolojik Ayak izi (Kisi Basina GHA)

Ug farkli iklim fonu kategorisinin (kurresel iklim fonlari, iklim azaltma fonlari ve iklim
uyum fonlari) yararlanici Gilkenin GSYiH'sine orani

iklim azaltma fonlari,

iklim uyum fonlari

Yurt ici ve yurt disi yukumlilukler, déviz ve para mevduatlari, hisse senedi disindaki menkul kiymetler ve
krediler gibi kalemleri kapsar.

yararlanici tlkelerin nifusu (POP)

Demokrasi endeksi,

Elektrige erisimi olan nufusun yuzdesi. Kisi basina

GSYIH

Piyasa fiyatlari tizerinden GSYH'nin yillik yizde biytime orani sabit yerel para birimine (ortalama)
dayanmaktadir.

Kentsel nufus (toplam nifusun %'si)

Finansal agiklik

Ticaret kiiresellesmesi

Yenilenebilir enerji tiketimi (toplam nihai eneriji tiketiminin %'si)

internet kullanan bireyler (nGfusun %'si).

Orman alani (% kara alani)

Duzenleyici Kalite, Tahmini

Siyasi Haklar

Hukukun Ustinlagi

insan Sermayesi Endeksi

Telekomuinikasyon Altyapisi

Dinya Kalkinma Gostergeleri (WDI), Diinya Bankasi
Dunya Kalkinma Gostergeleri (WDI), Diinya Bankasi
OECD Kalkinma Yardim Komitesi (DAC).

OECD Kalkinma Yardim Komitesi (DAC). OECD
Kalkinma Yardim Komitesi (DAC). WDI

WDI
Siyaset.V
WDI
WDI
WDI

WDI

Kaopen(2020)

KOF (Dreher, 2006a; Gygli ve digerleri, 2019)

WDI

WDI

WDI

WDI

WDI

Dinya Kalkinma Gostergeleri (WDI), Diinya Bankasi
Uluslararasi Vergi ve Kalkinma Merkezi Dinya
Kalkinma Géstergeleri (WDI), Diinya Bankasi




