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ARTICLE INFO 0z
Bir ekonomide belli bir donemde elde edilen gelirin, tiiketilmeyen kismina tasarruf denir. Mal
ve hizmet liretme kapasitesindeki artis olarak ifade edilen iktisadi biiylimenin temelini ise;

Article History

Mal.<ale Gel.is Tarihi tretim faktorlerinin artirilmasina yonelik yatirimlar, yatirimlarin temel finansmanini da yurt
Iggt/l(c)lse/ggrll\éal Date ici tasarruflar olusturmaktadir. Istatistiksel veriler 1s18inda; Tiirkiye'nin yakin ge¢misine

bakildiginda, yurt i¢i tasarruf oranlarindaki diisiis ve buna bagh olarak olusan tasarruf-yatirim
acigl ile cari agigin ekonomi tlizerindeki olumsuz etkileri, yurt ici tasarruflarin éneminin
glindeme gelmesine neden olmustur. Bu ¢alismanin amaci; yurt i¢i tasarruflar ve ekonomik
biiyiime arasindaki iliskiyi Tiirkiye élceginde incelemektir. U¢ béliim olarak hazirlanan
calismanin ilk bdliimiinde, literatiir taramasi yapilmistir. ikinci bsliimde, Diinya Bankasi ve
OECD'nin yurt ici tasarruf ve kisi basina diisen milli gelir verileri kullanilarak diger se¢ilmis
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Anahtar Kelimeler

Yurtici Tasarruflar, iilkeler ile Tiirkiye'nin biiylime oranlari kiyaslanmis ve yurt i¢i tasarruflarin artirilmasina
Ekonomik Biiytime, ARDL, yonelik ¢ikarimlarda bulunulmustur. Son béliimde ise Tiirkiye ekonomisine ait 1989- 2015 yili
Tiirkiye, OECD verileri ARDL Modeli kullanilarak analiz edilmis, yurt i¢i tasarruf ve biiyiime arasinda pozitif
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ABSTRACT

In an economy over the certain period, the portion of the obtained income that is not consumed is called savings. The basis of
economic growth, expressed as an increase in the capacity to produce goods and services; domestic savings are the main
financing of the investments that make investments to increase production factors. On the basis of statistical data; Looking at
the recent history of Turkey, the decline in domestic savings rates and the resulting savings-investment deficit and current
account deficits on the economy have led to the resurgence of domestic savings. The purpose of this study is; the relationship
between domestic savings and economic growth is to examine the scale of Turkey. This study prepared as in three sections
and the literature was reviewed in the first part of the study. In the second chapter, the growth rates of Turkey and other
OECD countries were compared using the World Bank and the OECD's national savings and per capita GDP data, and
inferences were made in the increase of domestic savings. In the last part, 1987-2015 data of the Turkish economy was
analyzed using ARDL Model and it was determined that there is a positive relationship between domestic saving and growth.

1. GIRIS

iktisat yazininda 6nemli 6lciide yer edinmis ekonomik bilyiime kavrami, iiretilen mal ve hizmet
kapasitesinde meydana gelen artis olarak tamimlanabilmektedir. Kiiresellesen diinyada tilkelerin
ekonomik biiyiikliikleri (refah diizeyleri) kisi basina diisen milli gelir ile ifade edilirken, s6z konusu
kavram iilkelerin gelir gruplarina gore de siniflandirilmasinda bir 6l¢iit kabul edilmektedir. Ancak, Kisi
basina hasilada meydana gelen artisin biiylime olarak ifade edilebilmesi icin bu artisin gegici olmamasi
yani siirekli olmasi gerekmektedir. Dolayisiyla ekonomik biliyiime kisa donemli statik bir olgu degil
uzun dénemli dinamik bir olgudur (Unsal, 2007b: 10; Taban, 2008: 1; Parasiz, 2008: 10). Gelismekte
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olan iilkeler sinifinda yer alan Tiirkiye'nin kisi basina diisen milli gelir seviyesinin, uzun yillardir belli
bir aralikta seyrettigi bilinmekte olup siirdiiriilebilir ekonomik biliyiimenin saglanabilmesi yolunda,
uygulanan ekonomi politikalarinin etkinligi ve biiylimeye etki eden faktorler bir¢cok arastirmacinin
odak noktasi olmaktadir.

Bu calismada; gayri safi milli hasila {lizerine etkisinin arastirildigi “tasarruf” kavrami; harcanabilir
gelirin tilketime ayrilmayan kismi ya da ertelenmis tiiketim olarak tanimlanabilir. Daha genis anlamda
tasarruf; harcanabilir gelirin bir kisminin harcanmayarak yeni yatirimlar yapmak icin biriktirilmesi, bu
birikimlerin ise finansal kurumlar aracilifiyla gelir getiren yatirim araclarina doniistiiriilerek
ekonomide canlhilik saglayacak kaynaklarin yaratilmasidir. ( Bozkus ve Uc¢dogruk, 2007:1) Yurtici
tasarruflar ise milli ekonomi icerisinde yapilan; hanehalki tasarruflar, isletme tasarruflar1 ve kamu
tasarruflarindan olusmaktadir. Hanehalki ve isletme tasarruflar1 toplami o6zel tasarruflari
olusturdugundan, yurtici tasarruflar ayni zamanda 6zel ve kamu tasarruflarinin toplami olarak da
ifade edilmektedir (Ozcan, Giinay ve Ertag, 2012: 28).

Tasarruf kavrami, makro iktisadi acidan bakildiginda, yatirimlar: finanse etmek i¢in biiyiik 6nem arz
etmekte ve eldeki 6diing verilebilir fon miktarini ifade etmektedir. Yurtici tasarruflar ise ekonominin
genel dengesini saglayan temel degiskenlerden biri olarak kabul edilirken, ayni zamanda refahin
belirleyicisi olarak rol almaktadirlar. Bu nedenle, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde, ne kadar ¢ok
kamu kesimi ve 6zel kesim tasarrufu yapilabilirse o kadar ¢ok yatirimlari destekleyici i¢ finansman
kaynag elde edilmis olunacaktir. Bu nedenle hiikiimetler ulusal diizeyde yeni yatirimlarin yapilmasi,
sermaye mallarinin liretilmesi ve bunun sonucunda ekonomik bliyiimenin saglanmasi icin tasarruf
artisina 0nem vermektedirler. Tasarruflara mikro iktisadi agidan bakildiginda ise bireylerin gelecekte
yasamasl ihtimal dahilinde olan hastalik, issizlik gibi risklere karsi hazirhikli olmalarini saglar.
Dolayisiyla bireyler tasarruf yoluyla gelecegin risklerinden korunmus olmaktadirlar.

Bu calismanin amaci, Turkiye'nin 2023 yili biiyiime hedeflerine ulasabilmesinde yurtici tasarruflarin
etkisini 6l¢mektir. Bu baglamda, 1989-2015 dénemi yillik veriler kullanilarak yurtici tasarruflardaki
degismelerin ekonomik biiylime tlizerine etkileri, zaman serilerinde uzun dénem iligkinin de tespit
edilmesine olanak saglayan ARDL modeli ile test edilmistir. Cikan sonucun dogrulugu ARDL modelini
destekleyici alternatif modellerle de giiclendirilmis ve nihayetinde literatiire paralel olarak yurtici
tasarruflarin ekonomik biiylime iizerine olumlu etkileri gézlemlenmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Yurtici tasarruflar ve ekonomik biiylime arasindaki iligki literatiirde uzun yillardan beri tartisma
konusu olmustur. Klasik iktisatcilar, ekonomik biiylimenin uzun dénemli siirdiriilebilir olmasinda
tasarruflarin 6nemli oldugunu ve ekonomide tam istihdam denge diizeyi saglandiginda tasarruf-
yatirim esitliginin de gerceklesecegini ileri stirmiislerdir. Keynesyen iktisatcilar ise tasarrufu gelirin
tiiketilmeyen kismi olarak agiklamis, hane halklarinin harcanabilir geliri arttik¢a tiiketimin de
artacagini, ancak tiiketimdeki artisin gelirdeki artistan kiigiik olacagini ileri siirmuslerdir. Gegmisten
glinlimiize yapilan calismalar incelendiginde, gerek teorik gerekse de ampirik literatiiriin degiskenler
arasindaki iliskinin yonii hakkinda ortak bir kanaate varamadig1 gértiilmektedir.

Tasarruf ve ekonomik bliylime arasindaki iliskiyi inceleyen kuramsal ve ampirik literatiir, ti¢ farkl
calisma alanmi icermektedir. Bunlardan ilki ekonomik biiylimenin kaynaklarini incelemek ve
tasarruflarin, gelir ve blyilime tzerindeki olumlu etkilerini tahmin etmekte, ikincisi tasarrufun
belirleyicilerini tahmin ederken, gelir ve biiylimenin tasarruf {izerindeki olumlu etkilerini analiz eder.
Ugiincii olarak; problem tahmini ve yeni ¢éziim yollar1 énerilmis, tasarruf ile ekonomik biiyiime
arasindaki nedensellik iliskisi ve bu iliskinin yont tespit edilmistir. Harrod-Domar biiyiime modeli,
biiylimenin temel belirleyicisi olarak tasarruf etmeyi 6ngérmektedir ve bliylimenin, marjinal tasarruf
egilimi ve sermaye-¢ikti oranina bagh oldugunu éne stirmektedir (Domar, 1946; Harrod, 1939). Neo-
klasik ekonomik biiyiime kurami, tasarruflarin uzun vadede biiylime seviyesine etki etmeyecegini
belirtmektedir. (Solow, 1956; Swan, 1956). [stikrarli olarak artan dissal tasarruflar, daha yiliksek
sermaye stoku seviyesine ulasmaya ve kisi basina ¢iktiya neden olurken, gecici olarak daha ytiksek bir
biiylime oranina neden olmaktadir. Ancak, 1980'lerin ortasindan bu yana popiiler olan neo-klasik
(icsel) ekonomik biiytime teorisi, tasarruftaki artisin, yatirim ve sermaye birikimi izerinde olumlu etki
edecegini ve bu etkinin de kalic1 olarak daha yiiksek bir biiyiime orani yaratacagini 6ngérmektedir
(Barro& Sala-i-Martin, 1995; Lucas, 1988; Mankiw, Romer, & Weil, 1992; Romer, 1986, 1987; Rebelo,
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1991). Ramsey (1982), Cass (1965) Koopmans ( 1965) tarafindan gelistirilen optimal biiytime
modeli; tasarruftaki artisin, sermaye birikimi yoluyla gelirdeki artisa yol actigin1 géstermektedir.
Bununla birlikte, bu modeldeki tasarruf orani, dissal degildir; biitce kisitlamalarina tabi olan rekabetci
pazarlarda etkilesime giren firmalar ve hane halklar1 tarafindan belirlenmektedir. Tasarrufun
belirleyicilerini inceleyen ¢alismalar dizisi, gelir ve biiylimenin tasarruf lizerindeki olumlu etkilerini
gosterir ve tasarrufun icselliine isaret etmektedir. (Attanasio, Picci, & Scorcu, 2000; Carroll, Overland,
& Weil, 2000; Carroll & Weil, 1994; Deaton & Paxson, 2000; Loayza, Schmidt-Hebbel, & Serven, 2000;
Rodrik, 2000; Schmidt-Hebbel, Servén, & Solimano, 1996).

Ancak, tasarruflarin igselligi ve nedensellik konusu genellikle zaman serisi modellerinde
¢6zlimlenememis, yatay kesit bagimliligi ve panel veri modellerinde ele alinmistir. Ekonomik
biiylimenin kaynaklarinin tahmin edildigi calismalarda; genellikle yatay kesit ve panel veri modelleri
kullanilirken, bu modeller i¢selligin kontrolii ve nedenselligin olgumu i¢in yeterli goriinmemektedir.
Panel veri modelleri, iilkelerin yatay kesitlerini ve kiiciik bir zaman serisini birlestirerek cok sayida
gozlem elde eder. Sabit (kararli) durum iliskisini belirlemek i¢in gézlemlerin sayisindan ziyade
asimptotik zaman aralig1 6nemli oldugundan, bu modellerden elde edilen sonuglar daha kisa bir zaman
dilimi boyunca tahmin edildigi i¢cin zayif ve siipheli olarak goriilmektedir. Daha uzun bir zaman dilimi
lizerinde calisan zaman serisi modelleri, sabit (kararli) durum iliskisini incelemek ve nedenselligi test
etmek icin daha saglikhidir (Singh T., 2010).

Gelisen ekonometrik analiz yontemlerinin de etkisiyle konu iizerine yapilan incelemeler artmakta olup
son yillarda diinyada yapilan ampirik ¢alismalar dikkat cekmektedir. Bu ¢alismalarda genellikle zaman
serisi modelleri kullanilmistir. ARDL, Esbiitlinlesme- Granger Nedensellik analizi, VAR Modeli, Coklu
yapisal kirilmali esbiitiinlesme testi, ECM Modeli, Johansen es biitiinlesme, toda yamamoto nedensellik
ve varyans ayristirma yontemi gibi analiz metotlarindan faydalanilmistir.

Mohan (2006) ¢alismada, lilkeleri gelir diizeylerine gore siniflandirmis ve gelismekte olan ilkeler
grubunda ekonomik biiyiimeden yurtici tasarruflara dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulmustur.
Lean ve Song ( 2008) Cin ekonomisi lizerine yaptiklar1 arastirmada, degiskenler arasinda uzun
doénemde bir iliski oldugunu ve ekonomik biiyiimedeki artisin, tasarruf artisini olumlu yonde etkiledigi
sonucunu tespit etmislerdir. Aghion vd. (2009) c¢alismalarinda; belirli bir donemde yurti¢i tasarruf
oranlarinda meydana gelecek bir puanlik artisin ileriki donemlerde 0,13 puanlik bir yiikselise neden
olacagl sonucuna varmislardir. Agrawal ve Sahoo ( 2009) Banglades ekonomisini arastirdiklar
calismalarinda; ekonomik biiylime ve yurtici tasarruflar arasinda karsilikli bir nedensellik
bulundugunu analiz etmislerdir. Oladipo (2010) ise Nijerya’da, tasarruf ve dogrudan yabanci
yatirimlardan ekonomik biiylimeye dogru tek tarafli ve dogru yonli bir iliskinin varhigini tespit
etmistir. AbuAl-Foul (2010) Tunus ve Fas ekonomileri icin yaptig1 calismada; Fas ekonomisi i¢in uzun
donemde cift yonlii bir iliski tespit ederken, Tunus ekonomisinde yurtici tasarruflardan ekonomik
biiylimeye dogru tek tarafli bir nedensellik iliskisi oldugunu, uzun dénemde ise bir iliskinin s6z konusu
olmadigini belirtmistir.

Konu ile ilgili olarak Tiirkiye 6zelinde yapilan giincel ¢alismalar incelendiginde; Caglayan (2006),
Ekinci ve Gul (2007) , Abdioglu ve Berber (2007) ¢alismalarinda ekonomik biiylimenin yurtici
tasarruflar1 olumlu yonde etkiledigi sonucuna varmislardir. (Kaya ve Efe, 2015: 253). Sancak ve
Demirci (2012) ise yurtici tasarruflarin ekonomik biiyiime iizerinde olumlu bir etki olusturdugu ve
yurti¢i tasarruf oraninin diisiik olmasinin, Tlirkiye ekonomisinin stirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiime
saglamasinda olumsuz etkilere sahip oldugu sonucuna varmislardir (Cetinkaya ve Tiirk, 2014: 49).

Giilmez ve Yardimcioglu (2013) ¢alismalarinda, 1994-2011 yillar1 yerli ve yabanci tasarruflarin gayri
safi milli hasila iizerine etkilerini BRICS {ilkelerine Tirkiye'yi de dahil ederek alt1 iilke i¢in analiz
etmislerdir. Pedroni ve esbiitiinlesme testleri uygulanarak bahsi gecen alt1 iilke i¢in tasarruf ve
biiylime oranlar1 arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunmustur.

ARDL modeli kullanarak analiz ettigimiz, yurtici tasarruflar ve ekonomik biiyime arasindaki iliski
asagidaki grafikte gosterilmektedir.
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Grafik 1: ARDL Modeline Gére Yurtici Tasarruflar ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski
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Buna gore %5 anlam diizeyinde, yurtici tasarruflardaki bir birimlik artis ekonomik biiytimeyi olumlu
yonde etkilemektedir. CUSUM Testi araciligi ile elde edilen grafikte Tirkiye’ deki yurtici tasarruf
verilerinin sifir bandinin tizerinde seyretmesi sebebiyle degiskenler arasinda pozitif yonlii bir iliskinin
varligindan s6z edilebilir.

Belirtilen grafikte %5 araliginda sapma olmamasi ve 1989-2015 yillar arasinda Tiirkiye’ de yurtici
tasarruflarin zamanla degisken isaretli olmasi yapisal kirllmanin olmadigina isaret etmektedir. Ugiincii
boliimde modele iliskin detayl bilgi yer almaktadir.

3. SECILMi$ ULKE ORNEKLERI iLE DEGISKENLER ARASINDA GENEL BiR DEGERLENDIRME

Bir ekonomide siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin tek kaynagil yurtici tasarruflar olmasa da,
yapilacak yatirimlarin finansmaninin yurtigi tasarruflarla saglanabilmesi yoniinde gelistirilen ekonomi
politikalar1 6nemli bir etkendir. Tasarruflarin artirilmasi, bireysel olarak yasam giivencesini ve refahi
temsil ederken, ulusal olarak da yabanci yatrimlara olan bagliligin, yani dis finansman kaynaklarina
olan ihtiyacin azalacag1 anlamina gelmektedir.

Bilindigi lizere bir iilkenin biiyiime seviyesi kisi basina diisen milli gelir ile 6l¢iilmektedir. Bir iilke
vatandaslarinin belirli bir donemde tirettigi nihai mal ve hizmetlerin, o iilkenin para birimi cinsinden
tutari olarak tanimlanabilecek milli gelirin, {ilke niifusuna boliinmesiyle elde edilen KBDMG gelismislik
diizeyinin bir gostergesidir. Diinya Bankasi 2018 yili verilerine dayanarak, gelismekte olan tilkelerin
ortalama kisi basina diisen milli gelirlerinin 1,006 - 12,235 dolar arasinda oldugu gorilmektedir. Bu
baglamda, Tiirkiye'nin de dahil oldugu gelismekte olan iilkelerde, tasarruflarin daha az oldugu ve
yatirim ic¢in yabanci sermaye bagimliliginin s6z konusu oldugu asikardir. Bu durumun en 6nemli
sonucu yani finansmanda disa bagimlilig: olan iilkelerin yasadigl en biiyiik sorun kiiresel krizlere karsi
daha kirilgan hale gelmeleridir. Ayrica dis kaynaklara bagimhiligin yarattigi kirilganligin yaninda
kaynaklarin hangi sahalarda kullanildigi da bir diger 6nemli husustur. Eger kaynaklar; tiretimi
artirmak yerine liiks tiiketim de ve verimsiz sahalarda kullaniliyorsa, kaynak dagilimini bozucu ve cari
islemler agigini artiricl ikinci bir olumsuz etki ortaya ¢ikmaktadir. Diger taraftan yurtici tasarruf
oranlarinin dusiik kaldig1 durumlarda yatirimlar ve ekonomik biiytime icin gerekli olan giiniimtiziin en
onemli liretim faktorlerinden olan ‘teknolojinin finansman problemi giindeme gelmektedir. Kisaca, bir
tilkede tasarruflarin yatirimlardan kii¢lik olmasi dis bor¢clanmaya neden olurken, tasarruf fazlalig
oldugunda ise disariya borg¢ verebilir.

Gelismis ve gelismekte olan secilmis OECD iilkelerine yonelik hazirladigimiz Tablo1’de, Diinya Bankasi
veri tabanindan elde edilmis 2016 yili yurtici tasarruf oranlar1 ve kisi basina diisen milli gelir oranlari
yer almaktadir. Turkiye’nin tasarruf oranlarini degerlendirmek icin diger iilkelerle yapilacak
kiyaslamalar anlamli olacaktir.
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Tablo1: Tasarruflarin Gayri Safi Yurtici Hasiladaki Pay1 ve Kisi Basina Diisen Milli Gelir

Ulkeler Tasarruf ( % GSYH) /2016 GSYH Kisi Bas1 ( Mevcut US$) /2016
Kanada 20.52 42183.30
Estonya 28.10 17736.80
Finlandiya 20.63 43401.23
Fransa 21.05 36857.12
Yunanistan 9.89 17890.57
Macaristan 29.86 12820.09
Kore, Rep. 36.01 27538.81
Meksika 21.46 8208.56
Polonya 23.64 12414.10
Slovak Cumhuriyeti 26.07 16529.54
Slovenya 27.86 21650.21
Isvec 29.59 51844.76
Tiirkiye 25.34 10862.60
ABD 16.89 57638.16

Kaynak: https://data.worldbank.org/

Tablo 1’e gore 2016 yili en diistik tasarruf oranina sahip lilke Yunanistan'dir. Bu iilkeyi sirasiyla;
Amerika Birlesik Devletleri, Kanada ve Finlandiya takip etmektedir. Tablo’dan da anlasilabilecegi
tizere bu tlkelerin tasarruf oranlari diisiik olsa dahi (Yunanistan haric), kisi basina diisen milli gelirleri
diger iilkelere kiyasla daha yiiksektir. Bu tilkelerin para birimlerinin (euro ve dolar ) ¢ok genis
kullanim alanina sahip olmasi ve dolayisiyla bu iilkelerin kiiresel diizeyde senyoraj geliri elde etmeleri
tasarruf yetersizliginin getirecegi sorunlar1 yogun olarak yasama ihtimallerini azaltmaktadir
(http://kisi.deu.edu.tr/yasar.uysal/site/raporlar/turkiyedeTasarrufAcikArkaPlan.html). Bu nedenle
tasarruflar diger tilkelere kiyasla daha diisiik olan s6z konusu tlkelerde, bu durum biiyiimeyi negatif
yOnlii etkileyen bir faktor olarak goriilmemektedir.

Tablo 2. 2008 Krizi Sonrasi Yurtici Tasarruf Oranlarinda Yasanan Degisim Oranlari

Ulkeler 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Arjantin 23.29 21.12 20.60 20.09 18.45 17.21 17.67 16.05 15.66
Belcika 26.21 23.93 24.49 24.51 23.82 23.42 23.98 2493 25.24
Bulgaristan 17.22 20.29 19.72 21.85 18.77 20.93 20.49 21.34 23.46
Brezilya 21.43 18.39 20.76 21.06 20.06 19.39 17.89 16.43 15.81
Kanada 25.85 20.54 21.62 23.01 22.96 23.32 23.62 21.44 20.52
Cin 50.36 50.65 51.26 50.07 49.94 49.83 49.52 48.88 46.54
Kibris 16.41 17.75 16.51 15.83 14.59 14.96 14.34 15.02 15.56
Cek Cum. 33.23 30.39 30.21 30.79 30.99 30.43 32.24 33.95 33.82
Almanya 26.83 23.01 24.82 25.97 25.40 25.47 26.44 27.14 27.17
Estonya 26.79 25.67 27.63 30.84 30.64 29.72 29.93 28.94 28.10
Finlandiya 28.75 23.24 22.90 22.66 21.08 20.53 20.02 20.42 20.63
Fransa 22.34 19.88 20.03 20.65 20.49 20.42 20.76 21.28 21.05
Yunanistan 11.90 8.56 8.42 8.33 8.35 8.79 9.51 9.87 9.89
ftalya 20.99 18.74 18.57 18.89 18.85 19.21 19.89 20.21 20.40
Japonya 25.00 21.87 22.76 21.56 2111 20.87 21.42 23.58 24.39
Kore, Rep. 33.01 33.15 35.21 34.45 33.80 34.08 34.53 35.88 36.01
Meksika 22.16 21.43 20.85 21.01 21.93 20.78 20.52 20.97 21.46
Polonya 19.62 19.72 19.32 20.48 20.55 20.93 21.81 23.56 23.64
Portekiz 13.85 13.87 13.52 14.32 15.21 15.64 15.49 16.41 16.46
Rusya 34.74 26.37 30.69 32.50 31.20 28.52 28.65 30.44 28.56
Slovenya 30.77 25.25 23.67 23.56 22.92 25.04 26.98 27.96 27.86
Tiirkiye 24.68 22.23 21.97 23.13 23.39 23.97 25.15 25.75 25.34
ABD 15.87 14.77 14.97 14.81 15.85 16.81 17.26 17.54 16.89

Kaynak: https://data.worldbank.org/
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2008 yilinda ABD’de yasanan Mortgage krizi ile birlikte bir cok iilkeyi etkisi altina alan global kriz,
diinya ekonomisinde kiiciilmeye neden olmustur. En 6nemli etkisi dlinya genelinde liretimin daralmasi
olarak gozlemlenen kiiresel kriz ile birlikte; diinya ekonomisi 2006 yilinda %5,1 oraninda biiytirken
bu biiylime 2007 yilinda %5,0’a, 2008 yilinda da %3,0’a diismiisttr. Gelismis iilkelerde biiylime hizi
diinya ortalamasinin altinda kalirken, gelismekte olan Cin, Hindistan ve Rusya 2005 yilindan itibaren
en fazla biiyiiyen ekonomiler olmustur (Yildirim, 2010).

Tablo 2’de yer alan tilkeler i¢cin Diinya Bankasi veri tabanindan derlenen, 2008 yili sonrasi milli
gelirden tasarruflara ayrilan payi gosteren veriler, kiiresel kriz sonrasi, iilkelerin genelinde tasarruf
oranlarinda bir azalma olduguna isaret etmektedir. Istisnai alti ililke s6z konusudur. Bu tilkelerin
basinda 2009 yili en yiiksek tasarruf artisina sahip olan Bulgaristan gelir. Bulgaristan krizin hemen
ardindan, milli gelirden tasarruflara ayrilan pay1 % 3.08 oraninda artirirken Cin, Kibris, Kore, Polonya
ve Portekiz de tasarruf oranlarinda artis gézlemlenen iilkeler arasindadir. 2008 yilinin hemen ardinda,
tasarruf oranlar1 bir dnceki yilla kiyaslandiginda en yiiksek diisiis yasayan iilkeler ise sirasiyla; Rusya
% 8.37, Slovenya % 5.52, Kanada %5.32, Brezilya % 3.04’ tiir. Tablo 2’de yer alan iilkeler icerisinde
tasarruf orani en diisiik olan tlilke %9.89 ile Yunanistan iken tasarruflari en yiiksek olan iilke %46.54
ile Cin’dir. Yunanistan gibi diisiik tasarruf oranlarina sahip olan tilkelerin kriz ortaminda olan tlkeler
oldugu soylenilebilir. Tiirkiye'nin tasarruf oranlarinin yillara gére degisimine bakildiginda ise 2008 y1li
ardindan %?2.45 oraninda bir diisiis yasasa da ilerleyen yillarda bu oranin artis egiliminde oldugu
gozlemlenmektedir. Ugiincii boliimde konuyla ilgili detayli bilgi yer almaktadir.

4. VERILER VE AMPiRiK MODEL

Bu calismada yurtici tasarruflar ve GSYIH verileri kullanilmigtir. Diinya Bankasi veri tabanindan elde
edilen veriler 1989-2015 yillan arasindaki siireyi kapsamaktadir. Degiskenler, heteroscedastisiteyi
azaltmak icin dogal logaritma formlariyla birlikte kullanilmistir. Oncelikle seriler arasinda arasindaki
olasi iliskiyi arastirmak icin, Pesaran vd. (2001) tarafindan onerilen esbiitiinlesme icin sinir testi
yaklasimi kullanilmistir.

Sinir testi sonucunda hesaplanan F istatistigi, degiskenlerin gecikme diizeylerinin 6nemini test ederek
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski olup olmadigini belirlemek icin kullanilir. F istatistigi iist
kritik degeri asarsa, uzun siiren bir iliskinin var oldugu sonucuna varilabilmektedir. F istatistigi alt
kritik degerin altina diiserse, "esbiitliinlesme yok" sifir hipotezi reddedilememektedir. Cikan deger tist
ve alt kritik degerler icinde bulunuyorsa, ¢ikarim sonug vermeyecektir.

ARDL modelinin kullanilmasindaki neden sahip oldugumuz kiiciik 6rneklemde, hata diizeltme modeli
ile uzun doénem bilgisine erisilebilecek olunmasidir. Kullanilan alternatif modellerle ARDL modeli
sonuglar1 dogrulanmistir.

4.1. Ampirik Sonuclar

Tiirkiye’nin yurtici tasarruf ve GSYIH verilerden yola ¢ikarak uzun vadede bu iki degisken arasindaki
iliskinin Tirkiye’'nin biliyiime hedeflerine ulasma yolundaki roliinii irdelemeyi amacladigimiz
calismamizda Oncelikle serilerin duraganlig1 test edilmistir. Ampirik analizde, Zaman serilerinde,
kullanilan verilerin duragan olmadig1 durumda, serilerin ge¢mis ve gelecek degerini rakamsal olarak
ifade etmek mimkiin degildir. Serilerin duragan olmamasi halinde otokorelasyon veya sahte
regresyon ile karsilasilmakta, bu sorunlara sahip serilerle yapilan tahminler ise giiven vermemektedir
(Kutlar, 2000:12-13). Bu baglamda, degiskenlerin duraganliklar1 Ng-Peron (2001) birim kok testi ile
tespit edilmis ve cikan sonuglar Tablo 3’de gosterilmistir. Buna MZa ve MZt testleri i¢in bos hipotez
birim kok belirtmekte, MSB ve MPT testleri i¢cin bos hipotez ise duraganligi gostermektedir.

Tablo 3: Ng-Perron Unit Root Test Results

MZ, MZ, MSB MPT
LY -11.0479 -2.34736 0.21247 8.26258
LS -10.7385 -2.31687 0.21575 8.48723
ALS* -13.1698 -2.56589 0.19483 1.86112

Not: GSYIH ve LS degiskenleri icin Ng-Peron kritik degerleri; MZa, MZt, MSB, MPT
sirasiyla; %1 anlamhilik diizeyi i¢in -23.80, -3.42, 0.14 and 4.03; %5 anlamlhlik diizeyi
icin -17.30,-2.91, 0.17 ve 5.48dir.
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Degiskenler arasinda duraganhgin tespiti sonrasinda; Sinir Testi yaklasimi ile esbiitiinlesme iliskisi
test edilmis ve sonuglar Tablo 4’te gosterilmistir. F-istatistigi (31.442) olarak hesaplanmistir. Bu deger
ist kritik deger olan % 1 anlamlilik diizeyinde (4.16) degerini agsmaktadir. Bu nedenle, uzun dénemde
yurti¢ci tasarruflar ve ekonomik biiylime arasinda bir iliski oldugunu asagidaki tabloda
gosterilmektedir.

Tablo 4: Esbiitiinlesme Test Sonuglar1 (Bagiml Degisken: ALnGDF)

%1 Anlamhlik Seviyesinde Kritik Deger

Alt Sinir Ust Sinir
1 31.44 3.62 4.16

K F -Statistic

Tablo 4’de hesaplanan F ve t test istatistigi degerlerinin %1 anlamlilik diizeyinde st kritik degeri
astig1 goriilmektedir. Bu sonug, ele aldigimiz iki degisken arasinda bir esbiitiinlesme iliskisinin mevcut
oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla degiskenlerin duragan olmasi ve aralarinda bir esbiitiinlesme
iliskisinin tespit edilmis olmasi, uzun dénem iliskiyi belirlemek icin ARDL (Autoregressive Distributed
Lag) modelinin kullanilabilecegini gostermektedir.

Degiskenler arasindaki uzun dénem iliskinin gosterildigi ARDL modeli asagidaki sekilde formiile
edilebilir;

m T

_ ﬂg}i ﬁi‘nﬁ}_z— + Uy

ALnGSYIH, = ap + oy Sae_; + Z
i=1

ay; ALnGSYIH,_; + Z
i=1

Tablo 5’te yer alan; bagimsiz degisken, bagiml degisken tizerinde olumlu ve istatitiksel olarak énemli
bir etkiye sahiptir. ARDL model sonuclarina gore; yurtici tasarruflar, uzun vadede olumlu ve istatistiki
olarak énemli 6lgiide GSYIH ile iligkilidir. Sonuglar ayni zamanda ARDL (1,1) modelinin hata
terimlerinin normal dagilim gosterdigini ve modelde seri korelasyon, heteroscedastisite ve yanlis
tanimlama sorunlari olmadigini gostermektedir. Dahasi duraganlik kontrolleri ile de serilerin
duraganligi onaylanmistir.

Tablo 5: Uzun Donem Katsayilar1 ve Hata Diizeltme Katsayilar1 ARDL(1, 1)) Model

Estimated Long Term Spillover Coefficients (Dependent variable: LnGDP )

Variables Coefficient T statistics
LS 0.927 5.553*
Y -0.250 -10.108
C 4.068 1.022*
Diagnostic Checks
2
X%e (a) 1.486[0.248]
2
A NorRMm (B) 0.061[0.969]
2
AwHiTe ARCH(C) 1.229[0.323]
2
X ramisey (D) 0.277[0.784]

Not: Sirasiyla *, **, ve *** 1%, 5%, ve 10% anlamlilik seviyelerini ifade etmektedir.
(A) Lagrange carpant testi.

(B) Based on the test of skewness and kurtosis of residuals.

(C) Based on the regression of squared residuals on squared fitted values.

(D) Ramsey's RESET test using the square of the fitted values.

Brown et al. (1975) tarafindan énerilen CUSUM ve CUSUMSAQ testleri degiskenlerin
duraganhiginin tespiti icin kullanilmaktadir.

ARDL modeline ilave olarak, modeldeki parametrelerin saglamliginin kontrolii icin FMOLS ve DOLS
modelleri sonuglarina yer verilmistir. Kisaca, ARDL modeli sonuclarini dogrulamak icin FMOLS ve
DOLS modelleri kullanilmistir. Tablo 6 ile her iki modelede de ¢ikan sonuclarin pozitif oldugu bir diger

International Journal of Academic Value Studies ISSN:2149-8598 Vol: 4, Issue: 20 pp-621-630

627



Javstudies@gmail.com International Journal of Academic Value Studies

ifadeyle yurtici tasarruflardaki artisin biiylime ilizerinde pozitif yonlii bir etkiye neden oldugunu
gostermekte olup ARDL modeli sonucu dogrulanmaktadir.

Tablo 6: Sonuglarin Saglamlik Kontrolii

Variable/Model FMOLS DOLS
LS 0.81* 0.80*
C 6.4289* 6.5772*

Not: Sirasiyla *, ** ve *** %1, % 5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Kullanilan her tic modelde de katsayilar birbirine benzerdir. Cikan sonuglar; modelin tutarli, giicli ve
etkin oldugunun gostergesidir. FMOLS modelinde ¢ikan sonuca gore yurtici tasarruflardaki %1
oranindaki artis uzun dénemde GSYIH da % 0.81 artisa neden olmaktadir. DOLS Modelinden yola
cikarak yurtici tasarruflardaki %1’lik artisin ise uzun dénemde GSYIH iizerinde %0.80 oraninda artisa
neden olacagr goriilmektedir. Nihayet ARDL modelinde de yurtici tasarruflardaki %1 oranindaki
artisin bliylime tlizerinde uzun donemde % 0.92’ lik bir artisa neden oldugu ampirik analiz ile
gozlemlenmistir.

5. SONUC

Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilen 2016 yili verileri incelendiginde; yurtigi tasarruflarin gayri
safi yurtici hasila icindeki payinin en yiiksek oldugu {ilkeler sirasiyla; irlanda ( % 63,12), Liikksemburg
(%53,04), Singapur (%51,22), Katar ( %51,10) ve Cin ( %46,53) oldugu goriilmektedir. Bakildiginda
bu iilkelerin iist gelir grubunda iilkeler oldugu ve ytiksek tasarruflarin biiytime hizlarin1 desteklemis
olabilecegi sonucuna varilmaktadir. Tiirkiye'nin siirdiirtilebilir bir biiyiime ivmesi yakalayamamasi, bu
nedenle de list orta gelirli iilkeler sinifinda uzun yillardir yer aliyor olmasi, ekonomik biiyiimesine etki
eden faktdrlerin arastirilmasini zorunlu hale getirmektedir. Bilindigi iizere; ekonomik biiyliimenin
saglanabilmesinde dogrudan etkiye sahip yatirimlarin temel finansman araci yurti¢i tasarruflardir.
Tiirkiye’nin son alti yillik tasarruf oranlari incelendiginde, GSYiH’dan tasarruflara ayrilan payin
%23,13 ile %25,34 arasinda seyrettigi gozlemlenmistir. Bu c¢alismada kullanilan, 1987-2015 yih
zaman serisi ARDL modeli yardimi ile analiz edilmis sonucta ise yurtici tasarruflardaki %1 oranindaki
artisin ekonomik biiylime iizerinde %92 oraninda artisa neden oldugu gorilmistiir. Tirkiye'nin 2023
yili hedeflerinden olan GSYIH ‘nin 2.000 (Milyar USD) ulagmasi pek miimkiin gériilmemekle birlikte,
biiyiimeye etki eden faktorlerden yurtici tasarruf oranlarinda artisin saglanmasi uzun vadede hedefe
yaklasilabilecegini gostermektedir.

Ampirik analiz sonucunda, uzun dénemde ekonomik biiyiime tizerine etkisini gézlemledigimiz yurtici
tasarruflarin artirilmas1 yoniinde yapilacak c¢alismalar kisaca; bireysel emeklilik sisteminin
desteklenmesi, yastik alti tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasi, ithal mallarda KDV oranin
artirllmasi, okullasma siirecinde tasarruf bilincinin yerlestirilmesi olarak 6zetlenebilmektedir. Bu
nedenle, Tirkiye'nin iist gelir grubu iilkeler grubuna gecisi noktasinda s6z konusu faktorleri
destekleyici politikalar tiretmesi gerekmektedir.
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