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Öz
Bu çalışmanın amacı, Türkiye’de 1981-2015 dönemi 
yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme arasındaki 
ilişkiyi incelemektir. Çalışmada, yurtiçi tasarruflar ile 
ekonomik büyüme arasındaki ilişkiyi incelemek için 
kullanılan değişkenler Dünya Bankasından elde edil-
miştir. Değişkenler arasındaki ilişkiyi sınamak için 
ARDL yöntemi kullanılmıştır.  ARDL analiz sonucun-
da, kısa ve uzun dönemde,  yurtiçi tasarruflar ile eko-
nomik büyüme arasında çift yönlü pozitif bir ilişkinin 
olduğunu tespit edilmiştir. Bulgular, yurtiçi tasarruflar 
ile ekonomik büyümenin birbirini pozitif yönde etkile-
diğini göstermektedir. 

Anahtar Kelimeler: Yurtiçi Tasarruflar, Ekonomik 
Büyüme, ARDL

Abstract
The aim of this study is to examine the relationship bet-
ween domestic savings and economic growth in Turkey 
during the period 1981-2015. In this study, variables 
used to examine the relationship between domestic sa-
vings and economic growth were obtained from the 
World Bank.  The ARDL method is used to test the relati-
onship between variables. As a result of the ARDL analy-
sis, there is a bi-directional positive relationship between 
domestic savings and economic growth in the short and 
long run. These results indicate that domestic savings 
and economic growth affects each other positively.

Keywords: Domestic Savings, Economic Growth, 
ARDL 

Giriş
İktisat literatürünün oluşmaya başladığı 18.yy’dan 
itibaren her dönemde önemini koruyan tasarruf ve 
sermaye birikimi ile yatırımlar, günümüzdeki çalış-
malarında ana konularından birini teşkil etmektedir. 
Sürdürülebilir bir ekonomik büyüme performansının 
sağlanması için başlıca iç kaynaklar tasarruf ve bu ta-
sarrufların dönüştüğü yatırımlardır. Ülkelerin sür-
dürülebilir bir ekonomik büyüme sağlayabilmek için 
ihtiyaç duydukları yatırımların en önemli finansman 
kaynağı tasarruflardır. Bir ülkenin sermaye stoku 
üzerine yapılan yatırımlar ve daha yüksek tasarruflar, 
uzun dönemli sürdürülebilir güçlü bir büyümeye ve 
üretim verimliliğinde artışa katkı sağlar. Bugünkü 
tasarruflar bir ülkenin gelecekte mal ve hizmet üre-
tim kapasitesini artırır, böylelikle gelecek kuşakların 
yaşam standartlarını artırmalarına da yardımcı olur 
(Çetinkaya ve Türk, 2014, s.47; Kaya ve Efe, 2014, 
s.252).

Yatırımların finansmanı tasarruflar ile sağlandığın-
dan ekonomik kalkınma açısından tasarruf düzeyi 
önem arz etmektedir. Tasarruf, yurtiçi ve yabancı 
tasarruf şeklinde ikiye ayrılmaktadır. Yurtiçi tasar-
ruf düzeyi ekonominin yeni sermaye oluşturma ka-
pasitesini belirlemekte, bu nedenle de önemli bir 
makroekonomik ölçüt olarak kabul edilmektedir. Bir 
başka deyişle, bir ekonominin sağlıklı büyümesinde 
hayati bir öneme sahip olan yatırımların gelişimi, 
yurtiçi tasarruflara bağlıdır. Söz konusu tasarruflar 
yetersiz olduğunda ise, ya yatırımlardan vazgeçmek 
ya da dış tasarruflara başvurmak gerekmektedir. Dış 
tasarruf ise yabancı sermayeyi kısa ya da uzun vadeli 
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olarak ülkeye çekmek ya da dış borçlanma yapmak 
yoluyla gerçekleşmektedir. Dolayısıyla düşük yurti-
çi tasarruflar dış finansmana bağımlılığı artırmakta, 
dış cari işlemler açığını yükseltmekte ve büyümenin 
sürdürülebilirliğini tehlikeye atmaktadır (Karagöl ve 
Özcan, 2014, s.9). Bir ülkenin yatırımlarını finanse 
edebilmesi, yurtdışı finansmana bağımlılığın azaltıl-
ması, sürdürülebilir iktisadi büyüme ve kalkınma-
sını sağlayabilmesi için yurtiçi tasarrufları yeterli ve 
istikrarlı hale getirmeye yönelik politikaların hükü-
metlerce önemle ele alınması gerekmektedir. Bu bağ-
lamda tasarrufların azalışına neden olan faktörlerin 
incelenmesi ve sürdürülebilir büyümeye olan etkisi-
nin ortaya konulması ülke ekonomisinin yönetimi 
açısından son derece önemlidir (Sancak ve Demirci, 
2012, s.160).

Literatürde tasarruf ve ekonomik büyüme konusun-
daki çalışmalar Klasik iktisatçılara kadar uzanmak-
tadır. Klasik görüşü savunan iktisatçılar ekonominin 
tam istihdam dengesinde olduğu varsayımından ha-
reketle tasarruf-yatırım eşitliğinin daima var olduğu-
nu savunmuşlardır. Eksik istihdam dengesini savun-
ması bakımından ise tasarruflar ile geliri ilk ilişkilen-
diren iktisatçı Keynes (1936)’dir. Daha sonraları ise 
Harrod (1939), Domar (1946) ve Solow’un (1956) bü-
yüme modelleri de, tasarruf artışlarının yüksek yatı-
rıma dönüştüğünü ve bunun da ekonomik büyümeyi 
teşvik ettiğini göstermektedir. Diğer taraftan tasarruf 
davranışlarını Hayat boyu gelir hipotezine göre ince-
leyen Brumberg ve Modigliani (1954) ve hane halk-
larının tasarruf davranışlarını Sürekli gelir hipotezi 
bağlamında inceleyen Friedman (1957) gelmektedir. 
İçsel büyüme teorisyeni iktisatçılar Romer (1986) 
ve Lucas (1988)’da benzer şekilde tasarruf oranın-
daki artışın, yatırım ve sermaye birikimi üzerindeki 
olumlu etkisiyle ekonomik büyümede artışa neden 
olduğunu öngörür (Çetinkaya ve Türk, 2014, s.47; 
Sothan, 2014, s.214; Najarzadeh vd., 2014, s.112). Son 
yıllarda çalışmalarda ekonomik büyüme ile yurti-
çi tasarruflar arasındaki ilişkiler; büyüme modelleri 
kapsamında ele alınan Harrod-Domar, Solow ve İçsel 
büyüme modelleri ile tüketim teorilerinde yer alan 
Hayat boyu ve Sürekli Gelir hipotezleri çerçevesinde 
araştırılmaktadır.  

Harrod-Domar modelinde, ekonomik büyüme tasar-
ruflara bağlıdır. Harrod (1939), devlet müdahalesinin 
olmadığı ve dışa kapalı basit ekonomi mantığından 
hareketle, iktisadi büyümeyi yatırım fonksiyonu ile 

açıklamıştır. Ona göre, bu tür ekonomilerde tasar-
ruf-yatırım eşitliği vardır. Tasarruflar, dönem başı 
(planlanan) ve dönem sonu (gerçekleşen) tasarruflar 
olarak ikiye ayrılır. Burada önemli olan, planlanan 
tasarruflar ile gerçekleşen tasarrufların birbirine eşit 
olması ve aynı şekilde yatırımlara yansımasıdır. Buna 
göre, planlanan tasarruflar ne kadar yüksek olursa 
gerçekleşen tasarruflar da aynı oranda yüksek olacak 
ve aynı oranda yatırım ve kapasite artışı sağlayacaktır. 
Domar (1946), benzer varsayımlardan yola çıkarak, 
iktisadi büyümeyi Keynesyen tüketim ve tasarruf 
fonksiyonları ile açıklamıştır. Yani, ekonominin arz 
ve talep yönüne değinmiştir. Bu haliyle Harrod’dan 
farklıymış gibi görünse de, aslında aynı durum ger-
çekleşmektedir. Çünkü Domar özellikle tasarruf-ya-
tırım eşitliğine vurgu yaparak, tüketim ve tasarruf-
lardaki artış sonucunda yatırımların artığını, yatı-
rımların da gelir ve kapasite artırıcı etkisi sayesinde 
iktisadi büyümeyi sağladığını belirtmiştir (Gülmez ve 
Yardımcıoğlu, 2013, s.49; Sümer, 2016, s.283).

Tasarruf davranışlarını ele alan bir diğer önemli ça-
lışma da Brumberg ve Modigliani (1954) tarafından 
ortaya atılan Hayat boyu gelir hipotezidir. Hayat boyu 
gelir hipotezine göre bireylerin tüketim seçimleri yal-
nızca bugün elde etmiş oldukları gelire bağlı değil, 
bunun yanında gelecek dönemde elde etmeyi bekle-
dikleri gelir düzeylerine de bağlıdır. Böylece hipotez 
bireylerin tasarruf kararlarının toplam hayat boyu ka-
zanımlarının bir fonksiyonu olduğunu varsayar. Hi-
poteze göre bireyler gençlik dönemlerinde tasarrufta 
bulunmazken, çalışma dönemleri olarak adlandırılan 
orta yaş dönemlerinde tasarrufta bulunarak bu tasar-
ruflarını gençlik ve emeklilik dönemlerindeki tüke-
tim harcamalarını karşılamak amacıyla kullanırlar. 
Hayat boyu gelir hipotezinde, gelirin büyüme hızıyla 
ilgili olarak; daha yüksek gelir artışı, gençleri eskisin-
den daha zengin hale getirdiğinden, tasarruf oranı ile 
gelir büyüme oranı arasında pozitif bir ilişki olduğu-
nu öne sürmektedir. Hayat boyu gelir hipotezine göre 
gelirin artış hızının artması tasarrufları artırıcı yönde 
etkide bulunur. Ekonomik büyüme ne kadar artarsa 
tasarruf da o derece yükselir. Hayat boyu gelir hipote-
zi hızlı büyüyen ülkelerin daha yüksek tasarruf oran-
larına sahip olacağını ifade etmektedir ( Abdioğlu ve 
Berber, 2007, s.230; Narayan ve Narayan, 2006, s.47).

Sürekli Gelir hipotezinde ise tasarrufların belirleyici-
si olarak gelir, sürekli gelir ve geçici gelir olarak iki 
kısma ayrılmıştır. Sürekli gelir, planlanan zaman dö-
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nemindeki uzun dönem gelir beklentileridir. Geçici 
gelir ise, gerçekleşen ve sürekli gelir arasındaki farktır 
Sürekli gelir hipotezinin tasarruflarla ilgili temel fikri 
“tasarrufun gelecekteki tüketim” olduğu şeklindedir. 
Tasarruf, emeklilik döneminde günlük tüketim, mi-
ras bırakma arzusu ve hatta kişinin ölümünden sonra 
bir eser inşa edilmesi için yapılmış olabilir. Hipoteze 
göre tasarruflar, gelirdeki geçici artışlar (gelir şok-
ları) sonucu yükselir. Geçici gelir, tüketim üzerinde 
küçük etkiler yapmakta ve daha çok tasarruflara yan-
sımaktadır. Sürekli gelir hipotezi, rasyonel bireylerin 
gelecekte gelirlerinin düşeceği beklentisiyle, bugünkü 
tasarruflarını artıracağını savunur. Eğer bireyler gele-
cekte gelirlerinde azalma bekliyorlarsa tasarruflarını 
artıracaklar, tam tersi durumda azaltacaklardır. Öte 
yandan büyüme göz önüne alındığında, şimdiki bü-
yüme oranının gelecekteki büyüme hızını artıracağı 
yönünde beklentiler varsayımı altında, tasarruf oran-
larının düşeceği kabul edilmektedir. Çünkü bugün ve 
yarın büyümenin hızlanacağı beklentisi, bireylerin 
gelirlerinde kalıcı/sürekli bir artış olacağı düşünce-
sini uyandırmakta ve tasarrufları azaltma eğilimi 
yaratmaktadır. Dolayısıyla hipotez, daha yüksek bü-
yümenin cari tasarrufları azaltacağını öngörmekte-
dir (Özcan ve Günay, 2012, s.2; Barış ve Uzay, 2015, 
s.121-122). 

Neoklasik iktisatçılardan Solow (1956), modelinde 
ortaya koyduğu varsayımlar temelinde tasarruf oran-
larındaki artışın sadece kısa dönemde iktisadi büyü-
meyi etkilediğini, tam istihdamda istikrarlı büyüme-
nin olanaklı olduğunu, ortalama tasarruf oranındaki 
bir seferlik değişmelerin reel hâsıla artışlarında hız-
landırıcı bir gelişmeye neden olmadığını ve bu yüz-
den devletin tasarruf oranlarını artırmaya yönelik 
politikalar uygulamasını pek gerekli ve anlamlı bul-
madığını iddia etmektedir (Kibritçioğlu, 1998, s.221). 

1980’lerin ortasında rağbet görmeye başlayan İçsel 
Büyüme Teorisi de; tasarruf oranındaki artışın, ser-
maye birikimi ve yatırım üzerindeki olumlu etkisi 
vasıtasıyla, sürdürülebilir yüksek bir büyüme oranı 
sağlamaya yardım edeceğini öngörmektedir (Kaya ve 
Efe, 2014, s.254). Solow büyüme modelinde tasarruf 
oranları büyüme üzerinde geçici-kısa dönemli bir et-
kiye sahipken, İçsel büyüme modelinde bu etki uzun 
dönemlidir. Yani bu modelde, tasarruf oranlarındaki 
bir artış ekonominin uzun dönemde de sürekli büyü-
mesine yol açar. Dolayısıyla İçsel büyüme modelinde 
tasarruf oranlarının artması, ekonominin sürekli ola-

rak daha hızlı büyümesine yol açar. Bu nedenle hükü-
met, tasarruf teşvik eden ve böylece tasarruf oranını 
artıran bir politika izlemek suretiyle büyümeyi kalıcı 
olarak hızlandırabilir (Barış ve Uzay, 2015, s.123).

Yurtiçi tasarruflar ve ekonomik büyüme arasında-
ki ilişkiyi araştıran gerek teorik gerekse uygulamalı 
çalışmalarda genel görüş, tasarruflar ile ekonomik 
büyüme arasında pozitif bir ilişki olduğu yönün-
dedir. Ancak yurtiçi tasarruf ve ekonomik büyüme 
arasındaki ilişki önemli olmakla birlikte, değişkenler 
arasındaki nedensellik yönü araştırmacılar arasında 
tartışmalara neden olmaya devam etmektedir. Örne-
ğin, tasarruflar ekonomik büyümeye neden oluyorsa; 
hükümet ve politika yapıcıları, yüksek ekonomik bü-
yümeyi sağlamak için tasarrufun teşvikini sağlayacak 
politikaları tercih edeceklerdir. Öte yandan, ekono-
mik büyüme tasarruflara neden oluyorsa;  tasarruf 
seviyesini yükseltmek için ekonomik büyüme engel-
leri kaldırmak ve büyümeyi hızlandırmak için poli-
tika uygulayacaklardır (Abu, 2010, s.94). Bu doğrul-
tuda çalışmanın amacı, Türkiye’de yurtiçi tasarruflar 
ile ekonomik büyüme arasında ilişkinin varlığını ve 
yönünü araştırmaktır. Bu amaçla çalışmanın girişini 
takip eden ikinci kısımda literatür özeti sunulmuş, 
üçüncü bölümde veri seti, yöntem ve bulgulara yer 
verilmiş, sonuç ve önerilerde ise genel bir değerlen-
dirme yapılmıştır.

Literatür 
Bu bölümde literatürde hem Türkiye hem de farklı ül-
keler için tasarruflar ile ekonomik büyüme arasında-
ki ilişkiyi araştıran bazı çalışmalara yer verilmiştir. Bu 
çalışmalardan 19’unda (Carroll ve Weil (1994), Qu-
reshi vd. (1997), Sinha ve Sinha (1998), Saltz (1999), 
Agrawal (2001), Adebiyi (2005), Mohan (2006), Çağ-
layan (2006),Narayan ve Narayan (2006), Abdioğlu ve 
Berber (2007), Ekinci ve Gül (2007), Abu (2010), Öz-
can ve Günay (2012), Barış ve Uzay (2012), Chansarn 
(2015), Benjack vd. (2016), Akram ve Akram (2016) 
ile Sümer (2016)) ekonomik büyümeden tasarruflara 
doğru; 9’unda (Sinha ve Sinha (1999), Saltz (1999), 
Mohan (2006), Lean ve Song (2009), Oladipo (2010), 
Taban (2011), Bankole ve Fatai (2013), Kaya ve Efe 
(2015), Odionye vd. (2016) tasarruflardan ekonomik 
büyümeye doğru; 13’ünde (Saltz (1999), Mavrotas 
ve Kelly (2001), Romm (2003), Mohan (2006), Sajid 
ve Sarfaz (2008), Agrawal ve Sohoo (2009), Lean ve 
Song (2009), Oladipo (2010), Taban (2011), Tang ve 
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Chua (2012), Gülmez ve Yardımcıoğlu (2013), Bayar 
(2014) ve Najarzadeh vd. (2014)) ekonomik büyüme 
ile tasarruflar arasında çift yönlü bir ilişkisinin olduğu 
tespit edilmiştir. Bununla birlikte 3 çalışmada  (Saltz 
(1999), Mavratos ve Kelly (2011) ve Sothan (2014)) 
ise tasarruflar ile ekonomik büyüme arasında hiçbir 
ilişkinin olmadığı ileri sürülmüştür.

Carroll ve Weil (1994), 1958-1987 dönemi 64 ülke 
ekonomisi için Panel veri analizi kullanarak yaptık-
ları çalışmada, ekonomik büyümenin tasarruflar üze-
rinde etkili olduğunu belirlemişlerdir. 

Qureshi vd. (1997), 1961-1996 dönemi Pakistan 
ekonomisi için Engle-Granger eşbütünleşme testi ve 
Hata düzeltme modeli (ECM) kullanarak yaptıkları 
çalışmada, ekonomik büyümenin yurtiçi tasarruflar 
ve kamu tasarrufları üzerinde etkili; özel tasarruflar 
üzerinde ise etkisiz olduğunu tespit etmişlerdir. 

Sinha ve Sinha (1998), 1960-1996 dönemi Meksika 
ekonomisi için Vektör Otoregresif (VAR)  analizi 
yardımı ile gerçekleştirdikleri çalışmada, ekonomik 
büyümeden tasarruflar doğru bir nedensellik ilişki-
sinin var olduğunu tespit etmişlerdir. Ayrıca Sinha ve 
Sinha (1999), 1960-1998 dönemi Srilanka ekonomisi 
için VAR analizi yardımı ile gerçekleştirdikleri diğer 
çalışmalarında, tasarruflardan ekonomik büyümeye 
doğru bir nedensellik ilişkisinin var olduğu bulgusu-
na ulaşmışlardır.

Saltz (1999), 1987-1997 dönemi 17 üçüncü dünya ül-
kelerinde ekonomik büyüme ile tasarruflar arasındaki 
ilişkiyi, Granger nedensellik ve Johansen-Juselius eş-
bütünleşme  yöntemleri  ile araştırarak, 9 ülkede (Kos-
ta Rika, Bolivya, Honduras, Guatemala, Hong Kong, 
Kore,Panama, Nikaragua, ve Tayland) ekonomik bü-
yümeden tasarruflara doğru ve 2 ülkede (Arjantin ve 
Tayvan) tasarruflardan ekonomik büyümeye tek yön-
lü; 2 ülkede (Dominik Cumhuriyeti ve Meksika) ise 
ekonomik büyüme ile tasarruflar arasında çift yönlü 
bir ilişkinin var olduğunu tespit etmişlerdir. Çalışma-
da, analizde yer alan diğer 4 ülkede (Kolombiya, Peru, 
Jamaika ve Filipinler) tasarruflar ile ekonomik büyü-
me arasında bir ilişkinin olmadığı belirlenmiştir.

Agrawal (2001), 1960-1994 dönemi, 7 Asya ülkesi 
için Vektör hata düzeltme modeli (VECM) ve Gran-
ger nedensellik yöntemleri kullanarak yaptığı çalış-
mada, ekonomik büyümenin tasarruflar üzerinde 
etkili olduğunu tespit etmiştir. 

Mavrotas ve Kelly (2001), 1960-1997 dönemi Hin-
distan ve Srilanka ekonomileri için Toda-Yamamoto 
nedensellik yöntemi kullanarak yaptıkları çalışmada, 
Srilanka ekonomisinde ekonomik büyüme ile tasarruf-
lar arasında çift yönlü bir nedensellik ilişkisinin var 
olduğu; Hindistan ekonomisinde ise herhangi bir ne-
densellik ilişkisinin olmadığı sonucuna ulaşmışlardır.

Romm (2003), 1946-1992 dönemi Güney Afrika 
ekonomisi için yaptığı çalışmada, VECM analizi so-
nucunda ekonomik büyüme ile tasarruflar arasında 
karşılıklı bir ilişkinin var olduğunu tespit etmiştir. 

Adebiyi (2005), 1970-1998 dönemi Nijerya ekonomi-
si için VAR ve Granger nedensellik yöntemleri kul-
lanarak gerçekleştirdiği çalışmasında, ekonomik bü-
yümeden tasarruflara doğru tek yönlü ve negatif bir 
nedensellik ilişkisinin var olduğunu tespit etmiştir. 

Mohan (2006), 1960-2001 dönemi 25 ülke ekonomisi 
(düşük-düşük orta-üst orta ve üst gelirli ülkeler) için 
Johansen-Juselis  eşbütünleşme ve Granger nedensel-
lik yöntemleri ile gerçekleştirdiği çalışmada; 13 ülke-
de (Senegal, Nijerya, Cezayir, Tayland, Kolombiya, 
Norveç, Kanada, Japonya, Kore, Birleşik Krallıklar, 
Finlandiya, İzlanda ve İsveç)  ekonomik büyümeden 
tasarruflara doğru; 2 ülkede (Endonezya ve Singapur) 
tasarruflardan ekonomik büyümeye doğru tek yönlü; 
5 ülkede (Fildişi Sahili, Güney Afrika, Brezilya, Ar-
jantin ve Şili) ekonomik büyüme ile tasarruflar ara-
sında çift yönlü bir nedensellik ilişkisinin olduğunu 
belirlemiştir. 

Çağlayan (2006), 1970-2004 dönemi Türkiye ekono-
misi için Gecikmesi Dağıtılmış Otoregresif (ARDL) 
yöntemi kullanarak yaptığı çalışmada, kısa ve uzun 
dönemde ekonomik büyümenin yurtiçi tasarruflar 
üzerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamlı bir et-
kisinin olduğunu tespit etmiştir.  

Narayan ve Narayan (2006), 1968-2000 dönemi Fiji 
ekonomisi için ARDL yöntemi kullanarak gerçekleş-
tirdikleri çalışmada, kısa ve uzun dönemde ekono-
mik büyümenin yurtiçi tasarruflar üzerinde üzerinde 
pozitif bir etkisinin olduğunu tespit etmişlerdir.  

Abdioğlu ve Berber (2007), 1970-2005 dönemi Jo-
hansen-Juselius eşbütünleşme ve regresyon analizi 
yöntemleri yardımıyla gerçekleştirdikleri çalışmada, 
ekonomik büyümeden tasarruflara doğru bir ilişki-
nin var olduğunu tespit etmişlerdir. 
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Ekinci ve Gül (2007), 1960-2004 dönemi Türkiye 
ekonomisi için Johansen-Juselius eşbütünleşme ve 
VECM Granger nedensellik yöntemleri kullanarak 
yaptıkları çalışmada yurtiçi tasarruflar ile ekonomik 
büyüme arasında uzun dönemli bir ilişki olduğunu 
tespit etmişlerdir. Ayrıca Granger nedensellik testi 
sonucunda, Türkiye’de ekonomik büyümeden tasar-
ruflara doğru tek yönlü bir nedensellik ilişkisinin var-
lığını belirlemişlerdir. 

Sajid ve Sarfaz (2008) tarafından 1973-2003 dönemi 
Pakistan ekonomisi için yapılan çalışmada, kullanılan 
VECM ve VAR analizi yöntemleri analizi sonucun-
da, yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme arasında 
çift yönlü bir nedensellik ilişkisinin var olduğu tespit 
edilmiştir. 

Agrawal ve Sahoo (2009), 1975-2004 dönemi Bangla-
deş ekonomisi için Granger nedensellik ve VAR anali-
zi kullanarak gerçekleştirdikleri çalışmada, yurtiçi ta-
sarruflar ile ekonomik büyüme arasında çift yönlü bir 
nedensellik ilişkisinin var olduğunu belirlemişlerdir.

Lean ve Song (2009), 1955-2004 dönemi Çin eko-
nomisi için önemli olan Pekin, Şanghay, Guizhou ve 
Sincan şehirlerinde tasarruflar ile ekonomik büyüme 
arasındaki ilişkiyi Johansen-Juselius eşbütünleşme ve 
Granger nedensellik yöntemleri kullanarak araştır-
mışlardır. Çalışmada, kısa dönemde ekonomik büyü-
me ile tasarruflar arasında çift yönlü; uzun dönemde 
ise tasarruflardan ekonomik büyümeye doğru tek 
yönlü bir ilişkinin var olduğunu tespit etmişlerdir. 

Oladipo (2010), 1970-2006 dönemi Nijerya ekono-
misi için yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme 
arasında ilişkiyi Johansen-Juselius eşbütünleşme, 
Toda Yamamoto ve Dolado-Lutkepohl (TYDL) 
Granger nedensellik yöntemleri kullanarak araştır-
mıştır. Johansen-Juselius eşbütünleşme analizinden 
elde edilen bulgular doğrultusunda, yurtiçi tasarruf-
lar ile ekonomik büyüme arasında çift yönlü pozitif 
bir eşbütünleşme ilişkisinin olduğunu belirlenmiştir. 
Ayrıca, TYDL nedensellik analizi sonucunda, yurti-
çi tasarruflardan ekonomik büyümeye tek yönlü bir 
nedensellik ilişkisinin varlığı tespit edilmiştir. Aynı 
ülke için Johansen-Juselius eşbütünleşme ve Gran-
ger nedensellik yöntemleri kullanılarak Abu(2010) 
tarafından yapılan bir diğer çalışmada, 1970-2007 
döneminde ekonomik büyümeden yurtiçi tasarrufla-
ra doğru tek yönlü bir nedensellik ilişkisinin var ol-

duğu ve uzun dönemde ekonomik büyüme ile yurtiçi 
tasarruflar arasında eşbütünleşme ilişkisinin olduğu 
ileriye sürülmüştür. 

Taban (2011), 1998-2010 dönemi Türkiye ekono-
misi için VECM ve Granger nedensellik yöntemleri 
kullanarak yaptığı çalışmada, kısa dönemde yurtiçi 
tasarrufların ekonomik büyümeye doğru tek yönlü 
bir ilişkinin var olduğu, uzun dönemde ise yurtiçi ta-
sarruflar ile ekonomik büyümenin karşılıklı birbirini 
etkilediğini tespit etmiştir.

Tang ve Chua (2012), 1971-2008 dönemi Malezya 
ekonomisi için TYDL Granger nedensellik yöntemle-
ri ile gerçekleştirdikleri çalışmada, yurtiçi tasarruflar 
ile ekonomik büyüme arasında çift yönlü bir neden-
sellik ilişkisi olduğunu belirlemişlerdir.

Özcan ve Günay(2012), 1975-2006 dönemi Türkiye 
ekonomisinde özel tasarrufları belirleyen değişken-
leri Regresyon analizi yardımıyla araştırmışlardır. 
Analiz sonucunda, ekonomik büyümenin tasarruflar 
üzerinde pozitif bir etki göstermesine rağmen katsa-
yının anlamsız olduğunu tespit etmişlerdir. 

Bankole ve Fatai (2013), 1980-2010 dönemi Nijer-
ya ekonomisinde yurt içi tasarruflar ile ekonomik 
büyüme arasındaki ilişkiyi Granger nedensellik ve 
Engle-Granger eşbütünleşme yöntemlerinin kulla-
narak araştırmışlardır. Granger nedensellik testi so-
nucunda, yurtiçi tasarruflardan ekonomik büyümeye 
doğru tek yönlü bir nedensellik ilişkinin var olduğu 
tespit edilmiştir. Ayrıca çalışmada,  Engle-Granger 
eşbütünleşme analizi yardımıyla yurtiçi tasarruflar ile 
ekonomik büyüme arasında uzun dönemli bir eşbü-
tünleşme ilişkisi olduğu belirlenmiştir. 

Gülmez ve Yardımcıoğlu (2013), 1994-2011 dönemi 
5 BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan, Çin, Güney 
Afrika) ülkesi ve Türkiye ekonomileri için Pedroni 
ve Kaoeşbütünleşme testleri, Pedroni FMOLS (Full 
Modified Ordinary Least Square ) ve Panel VECM 
yöntemleri kullanarak yaptıkları çalışmada, uzun dö-
nemde yurtiçi tasarruflar ve ekonomik büyüme ara-
sında karşılıklı olarak anlamlı bir ilişkinin olduğunu 
tespit etmişlerdir. 

Çetinkaya ve Türk (2014), 1975-2012 dönemi Türki-
ye ekonomisi için Johansen-Juselius eşbütünleşme ve 
VECM Granger nedensellik yöntemleri kullanarak 
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yaptıkları çalışmada, yurtiçi tasarruflar ile ekono-
mik büyüme arasında uzun dönemli bir ilişki olduğu 
ve yurtiçi tasarrufların ekonomik büyümeyi pozitif 
yönde etkilediği sonucuna ulaşmışlardır. Ayrıca kısa 
dönemde yapılan analiz sonucunda, yurtiçi tasarruf-
ların ekonomik büyüme üzerinde etkili olmadığını 
tespit etmişlerdir. 

Sothan (2014), 1989-2012 dönemi Kamboçya eko-
nomisi için Granger nedensellik yöntemi kullanarak 
yaptığı çalışmada, yurtiçi tasarruflar ile ekonomik 
büyüme arasında nedensellik ilişkisinin olmadığını 
tespit etmiştir. 

Bayar (2014), 1982-2012 dönemi gelişmekte olan 7 
Asya ülke (Çin, Endonezya, Hindistan, Kore, Ma-
lezya, Filipinler ve Tayland) ekonomisi için Pedroni, 
Kao, Johansen-Fisher eşbütünleşme ve VECM yön-
temleri kullanarak yaptığı çalışmada, yurtiçi tasarruf-
lar ile ekonomik büyüme arasında uzun dönemde 
eşbütünleşme ilişkisinin olduğunu belirlemiştir. Ay-
rıca çalışmada, kısa ve uzun dönemde yurtiçi tasar-
ruflar ile ekonomik büyüme arasında çift yönlü bir 
nedensellik ilişkisinin var olduğu tespit edilmiştir. 

Najarzadeh vd. (2014), 1972-2010 dönemi İran eko-
nomisi için ARDL yöntemi kullanarak yaptıkları ça-
lışmada, kısa ve uzun dönemde yurtiçi tasarruflar ile 
ekonomik büyüme ve petrol dışı ekonomik büyüme 
arasında çift yönlü pozitif ve anlamlı bir ilişkinin var 
olduğunu tespit etmişlerdir. 

Kaya ve Efe (2015), 1980-2012 dönemi dünyanın en 
büyük ilk 20 ülke ekonomisinde yurtiçi tasarruflar ile 
ekonomik büyüme arasındaki ilişkiyi araştırdıkları 
çalışmada, Panel regresyon yöntemi yardımı ile yur-
tiçi tasarrufların ekonomik büyüme üzerinde pozitif 
yönde etkili olduğunu tespit etmişlerdir. 

Barış ve Uzay (2015), 1960-2012 dönemi Türkiye 
ekonomisi için Johansen-Juselis eşbütünleşme, VAR, 
TYDL Granger nedensellik yöntemleri ile gerçekleş-
tirdikleri çalışmada, yurtiçi tasarrufları belirleyen en 
önemli faktörün ekonomik büyüme olduğu tespit et-
mişlerdir.

Chansarn (2015), 1960-2012 dönemi Tayland eko-
nomisi için VAR ve Granger nedensellik yöntemleri 

kullanarak gerçekleştirdiği çalışmada, ekonomik bü-
yümeden yurtiçi tasarruflara doğru tek yönlü bir ne-
densellik ilişkisinin var olduğunu tespit etmiştir. 

Odionye vd. (2016), 1980-2013 dönemi Nijerya 
ekonomisi için Johansen-Juselius eşbütünleşme ve 
Toda-Yamamoto Granger nedensellik yöntemleri 
kullanarak gerçekleştirdikleri çalışmada, yurtiçi ta-
sarruflardan ekonomik büyümeye doğru tek yönlü 
bir nedensellik ilişkisi olduğunu tespit etmişlerdir. 
Ayrıca yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme ara-
sında uzun dönemli pozitif bir ilişkinin var olduğunu 
belirlemişlerdir. 

Benjack vd. (2016), 1980-2013 dönemi Kenya ekono-
misi için Johansen-Juselius eşbütünleşme ve Granger 
nedensellik yöntemleri kullanarak gerçekleştirdikleri 
çalışmada, yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme 
arasında uzun dönemli bir eşbütünleşme ilişkisinin 
var olduğunu tespit etmişlerdir. Ayrıca çalışmada, 
Granger nedensellik testi sonucunda ekonomik bü-
yümeden tasarruflara doğru tek yönlü bir nedensellik 
ilişkisinin var olduğu sonucuna ulaşılmıştır.  

Akram ve Akram (2016), 1973-2013 dönemi Pakistan 
ekonomisi için ARDL yöntemi kullanarak yaptıkları 
çalışmada, ekonomik büyümeden yurtiçi tasarruflara 
doğru pozitif bir ilişkinin olduğunu tespit etmişlerdir. 

Sümer (2016), 1980-2013 dönemi Türkiye ekonomi-
si için Toda Yamamoto Granger nedensellik yöntemi 
kullanarak gerçekleştirdiği çalışmada, ekonomik bü-
yümeden yurtiçi tasarruflara doğru tek yönlü bir ne-
densellik ilişkisinin var olduğunu tespit etmiştir. 

Veri Seti, Yöntem ve Bulgular
Veri Seti ve Yöntem
Türkiye’de 1981-2015 dönemi yurtiçi tasarruflar ile 
ekonomik büyüme arasındaki ilişkinin araştırıldığı 
bu çalışmada, ekonomik büyüme göstergelerinden 
en yaygın olan Gayrisafi Yurtiçi Hasıla (GSYH) ve 
toplam ülkedeki yurtiçi tasarruflar kullanılmıştır. 
Kullanılan değişkenlere ait bilgiler Tablo 1’de göste-
rilmiştir.
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Değişkenler reel hale getirilmiş ve logaritması alın-
dıktan sonra analize tabi tutulmuştur. Çalışmada, de-
ğişkenlerin durağanlık seviyelerinin belirlenmesi için 
genişletilmiş Dickey Fuller-ADF (1979) ile Phillips-
Perron-PP (1988) birim kök testleri kullanılmıştır. 
Değişkenler arasındaki ilişkinin araştırılmasında Pe-
saran vd.(2001) tarafından geliştirilen ARDL yaklaşı-
mı kullanılmıştır. Bu yöntemin avantajı, değişkenle-
rin farklı dereceden bütünleşik olmaları (seviyesinde 
I(0) veya 1.farkında I(1)) durumunda; değişkenler 
arasında eş- bütünleşme ilişkisinin var olup olmadı-
ğını araştırmasıdır.  Fakat değişkenlerin 2. farkında 
I(2) durağan olması durumunda ARDL yöntemi kul-
lanılmaz.  Ayrıca bu yöntem ile birlikte değişkenler 
arasındaki kısa ve uzun dönem ilişkiler ayrı olarak 
analiz edilir. 

ARDL yaklaşımı, sınır testi ile eşbütünleşme ilişki-
sinin tespit edilmesi, uzun dönem ARDL modelinin 
kurularak uzun dönem katsayıları ile ARDL Hata 
Düzeltme modeli tahmin edilerek kısa dönem katsa-
yılarının belirlenmesi olmak üzere üç ana kısımdan 
oluşmaktadır. 

Birinci aşamada, uygun gecikme uzunluğu AIC, SIC 
VE HQ vb. kriterler ile belirlenerek ve ARDL Sınır 
testi için kısıtlanmamış hata düzeltme modeli tanım-
lanır.  Bu doğrultuda, çalışmada Kısıtsız Hata Dü-
zeltme modeline dayalı olan sınır testi için (2) nolu 
denklem oluşturulmuştur1.   

(2) nolu denklemde m ve n optimal gecikme uzunluk-
larını,  birinci dereceden farkları temsil etmektedir. 
Uygun gecikme uzunlukları belirlendikten sonra de-
ğişkenler arasında eşbütünleşme ilişkisinin sınanma-

1	 Sabit anlamlı, trend anlamlı olmadığı için Kısıtsız hata düzelt-
me modeline trend dahil edilmemiştir. 

sı için F testi yapılmaktadır. ARDL Sınır testinde kul-
lanılacak olan F istatistiği için tahmin edilecek olan 
(2) nolu denklemde; H0: = ise seriler arasın-
da eşbütünleşme ilişkisi yoktur, H1: ise 
seriler arasında eşbütünleşme ilişkisi vardır şeklinde 
tanımlanmaktadır. Hipotezleri test etmek amacıyla 
hesaplanan F istatistiği, çalışmada gözlem sayısı 35 
olduğu için Narayan (2005) yer alan alt kritik değer 
I(0) ve üst kritik değer I(1) ile karşılaştırılır2. (2) nolu 
denklemde seviye değişkenlere ait katsayıların bir 
bütün olarak sıfırdan farklı olup olmadığı test eden 
F istatistiği I(1) üst sınırdan büyükse seriler arasında 
eşbütünleşme ilişkisinin olduğu, I(0) alt sınırdan kü-
çükse seriler arasında eşbütünleşme ilişkisinin olma-
dığı, I(0) ile I(1) arasında yer alıyorsa eşbütünleşme 
ilişkisinin belirsiz olduğu sonucuna ulaşılır. 

Sınır testi sonucunda değişkenler arasında eşbütün-
leşme ilişkisi tespit edildikten sonra ikinci aşamada 
değişkenlere ait uzun ve kısa dönem ilişkileri belirle-
mek için bağımlı ve bağımsız değişkenlere ait gecik-
me uzunlukları, AIC vb. kriterlere göre seçilen uzun 
dönem ARDL(m,n) modeli (3) nolu denklemdeki 
gibi oluşturulmuştur.

Seçilen ARDL(m,n) modelinin uygun ve istikrarlı ol-
duğunu ortaya koymak için diagnostik testler yapıl-
mıştır.  Hata terimlerinde ardışık bağımlılık sınanma-
sı için Breusch-Godfrey LM, normal dağılıp dağılma-
dığını belirlemek için Jarque-Bera, değişen varyansın 
olup olmadığını ortaya koymak için Breusch-Pagan-
Godfrey ile model kurma hatası olup olmadığı test et-
mek için Ramsey Reset testleri kullanılmıştır. Ayrıca 
2	 F istatistiği, 500-1000 gözleme sahip büyük örnekler için Pe-

saran vd (2001)  tablo kritik değerleriyle, 30-80 gözleme sahip 
küçük örnekler için Narayan(2005) tablo kritik değerleri ile 
karşılaştırılarak eşbütünleşme ilişkisine karar verilir. 

Değişkenler Kısaltmaları Kaynak 

Reel Gayrisafi Yurtiçi Hasıla (Sabit fiyatlarla 2010 US$) RY Dünya Bankası 
(WDI) 

Reel Yurtiçi Tasarruflar (US$) S Dünya Bankası 
(WDI) 

	
  

Tablo 1. Değişkenlerin Tanımı

(2)

	
  
(3)
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ARDL(m,n) modelinde uzun döneme ait katsayıların 
istikrarlılığını ve modelde yapısal kırılmanın olup ol-
madığını sınamak için kullanılan Cusum-sq grafikle-
ri elde edilmiştir.

ARDL(m,n) modelinden türetilen Hata Düzeltme 
modeli ile kısa dönem katsayıları elde edilecektir. 
ARDL(m,n) modeline ait Hata Düzeltme modeli (4)  
nolu denklemdeki gibi kurulmuştur. 

(4) nolu denklemdeki katsayılar, modelin kısa dönem 
katsayılarını göstermektedir. hata düzeltme 
terimidir. Bu terime ait katsayısının, 0 ile -1 arasın-
da bir değer alması durumunda uzun dönem denge 
durumuna bir yaklaşma, pozitif bir değer alması du-

rumunda uzun dönem denge durumundan uzaklaş-
ma olduğunu göstermektedir. katsayısının negatif 
ve anlamlı olması beklenmektedir. ARDL modeli tek 
yönlü uygulandığı için nedenselliğin diğer yönünün 
belirlenmesinde, değişkenlerin yeri değiştirilerek 
aynı aşamalar tekrar uygulanır.  

Ampirik Bulgular
Yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme değişkenle-
rinin durağanlık seviyelerinin belirlenmesi için kul-
lanılan genişletilmiş ADF ile PP birim kök testleri 
Tablo 2’de sunulmuştur.

Tablo 2’de, ADF ve PP testleri yardımıyla serilere ait 
hesaplanan t istatistiklerinin mutlak değerlerinin, 
MacKinnon (1996) kritik mutlak değerlerinin kü-
çükse (büyükse) serilerin durağan olmadığı (durağan 
olduğu); birim kök taşıdığı (taşımadığı) kabul edil-
mektedir.

(4)

Tablo 2. ADF ve PP Birim Kök Testi

Not: ( ) parantez içindeki değerler; t istatistiklerinin p değerini temsil etmektedir. 

 ADF Testi PP Testi 

Değişkenler Sabitli Model  
(C) 

Sabitli ve Trendli Model 
(C+T) 

Sabitli Model  
(C) 

Sabitli ve Trendli Model 
(C+T) 

RY -2.07(0.25) 0.13(0.99) -2.62(0.09) 0.27(0.99) 

S -1.98(0.29) -2.24(0.45) -1.97(0.29) -2.31(0.41) 

∆RY -2.72(0.08) --3.63(0.04) -2.57(0.10) -3.63(0.04) 

∆S -5.06(0.00) -5.11(0.00) -5.06(0.00) -5.11(0.00) 

Anlamlılık 

Düzeyi 

%1 -3.75 -4.296 -3.64 -4.26 

%5 -2.99 -3.568 -2.95 -3.55 

%10 -2.63 -3.218 -2.61 -3.20 

	
  

Tablo 2 ’deki sonuçlara bakıldığında, ADF birim kök 
testine göre, değişkenler 1. farkında I(1) durağan iken 
PP birim kök testinde RY değişkeninin seviyesinde de 
durağan olduğu görülmektedir. Bu nedenle değişken-
ler arasında uzun dönemli ilişkisinin sınanması için 
ARDL yöntemi tercih edilmiştir. .

ARDL yaklaşımında uygun gecikme uzunluğunun 
belirlenmesi için Eviews 9 programı kullanılarak 
maksimum gecikme uzunluğu 4 olarak tespit edil-
miştir. Çalışmada, değişkenler arasındaki ilişkinin 

karşılıklı analiz edilmesi için RY=f(S) ve S=f (RY) 
şeklinde iki türlü ARDL modeli oluşturulmuştur. 
RY=f(S) ve S=f(RY) şeklinde oluşturulan modeller-
de yer alan değişkenler arasında eşbütünleşme iliş-
kisinin olup olmadığına karar vermek için (2) nolu 
denklem yardımıyla F-istatistikleri hesaplanmıştır. 
ARDL sınır testi için hesaplanan F-istatistiği değerle-
rinin %5 anlamlılık seviyesinde üst kritik değerinden 
büyük olduğu ve değişkenler arasında eşbütünleşme 
ilişkisinin var olduğu tespit edilmiştir. Sınır testi so-
nuçları Tablo 3’te gösterilmektedir.
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Eşbütünleşme ilişkisinin tespit edilmesinden sonra-
ki aşamada, maksimum gecikme uzunluğu 4 olarak 
tespit edilen değişkenler için farklı gecikme kombi-
nasyonları sınanarak en düşük değeri veren model-
ler, en uygun model olarak seçilmiştir. Bu bağlamda 
AIC, SIC ve HQ gibi bilgi kriterlerine göre kısa ve 
uzun dönem ilişkileri analiz etmek için sınanan en 

uygun model; RY=f(S) olarak kurulan model için 
ARDL(1,4) iken; S=f(RY) modeli için ise ARDL(4,3) 
olarak belirlenmiştir.  ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) mo-
deli EKK ile tahmin edilmiştir. Tablo 4 ve Tablo 5’te 
tahmin edilen ARDL modelleri ve diagnostik testle-
rin sonuçları gösterilmiştir.

Tablo 3. Sınır Testi Sonuçları

Not: *, ** ve *** sırasıyla % 1, % 5 ve % 10 anlamlılık düzeylerini ifade etmektedir.
Kritik değerler, Narayan  (2005:1988) çalışmasında yer alan sabitli model için 
Case(III)’de sunulan k=1ve n=35 durumuna ait değerlerdir.

Model  k F istatistiği 
RY=f(S) 1 8.669** 
S=f(RY) 1 11.560* 

Tablo kritik değerler Alt Sınır I(0) Üst Sınırı(1) 
%10 4.22 5.05 
%5 5.29 6.17 
%1 7.87 8.96 

	
  

Tablo 4. ARDL (1,4) Modeli Tahmin Sonuçları
Model: RY=f(S) 

Katsayı Standart Hata t istatistiği P değeri 
Değişkenler 

RY(-1) 0.892400 0.024471 36.46780 0.0000 

S 0.484115 0.345805 1.399965 0.1743 

S(-1) -0.025599 0.419648 -0.061001 0.9519 

S(-2) -0.166996 0.425216 -0.392732 0.6980 

S(-3) 0.264747 0.419331 0.631356 0.5338 

S(-4) 0.329394 0.310242 1.061730 0.2989 

C -8.454908 3.015232 -2.804065 0.0098 

Diagnostik(Tanısal) Testler 

Breusch –Godfrey LM Testi =  1.53 (0.23) Breusch-Pagan-Godfrey=1.81(0.13) 

Jarque-Bera Normallik Testi  = 2.53 (0.28) Ramsey Reset Testi= 0.52 (0.61) 

	
  

Tablo 4’te, S katsayının istatistiksel olarak anlamsız 
olduğu (p değerinin 0.1743) görülmektedir. Fakat 
modelde yer alan S değişkenine ait bütün katsayıla-
ra birlikte yapılan Wald testi sonucunda, katsayıların 
anlamlı ve pozitif olduğu tespit edilmiştir (p değeri 
0.07). Bu doğrultuda, S değişkeninin gecikmeli de-
ğerleri ile birlikte RY değişkeni üzerindeki etkisinin 

pozitif ve anlamlı olduğu söylenebilir. ARDL(1,4) 
modelinde otokorelasyon olmadığı, değişen varyans 
sorunun bulunmadığı, hata terimlerinin normal 
dağılımına sahip olduğu ve model kurma hatasının 
olmadığı görülmektedir. Diğer bir ifadeyle, kurulan 
ARDL(1,4) modelinin sorunsuz olduğu tespit edil-
miştir. 
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Tablo 5’te, RY katsayısı istatistiksel olarak anlamlı ve 
pozitiftir. Ayrıca RY değişkenine ait bütün katsayılara 
toplu olarak Wald testi yapıldığında da katsayıların 
anlamlı ve pozitif olduğu tespit edilmiştir( p değeri 
0.01).  Bu doğrultuda, RY değişkeninin S değişkeni 
üzerindeki etkisinin pozitif ve anlamlı olduğu söyle-
nebilir. ARDL(4,3) modelinde otokorelasyon olma-
dığı, değişen varyans sorunun bulunmadığı, hata te-

rimlerinin normal dağılımına sahip olduğu ve model 
kurma hatasının olmadığı görülmektedir. Diğer bir 
ifadeyle, kurulan ARDL(4,3) modelinin sorunsuz ol-
duğu tespit edilmiştir.

Tahmin edilen ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) modellerine 
ait uzun dönem katsayıları Tablo 6’da yer almaktadır. 

Tablo 5 . ARDL (4,3) Modeli Tahmin Sonuçları

Değişkenler Katsayı Standart Hata t istatistiği P değeri 

S(-1) 0.691007 0.187412 3.687105 0.0013 

S(-2) -0.052374 0.238989 -0.219149 0.8286 

S(-3) -0.177670 0.223646 -0.794426 0.4354 

S(-4) 0.072619 0.167377 0.433865 0.6686 

RY 0.286862 0.112711 2.545110 0.0185 

RY(-1) -0.475440 0.177639 -2.676434 0.0138 

RY(-2) 0.124826 0.183902 0.678764 0.5044 

RY(-3) 0.088935 0.105146 0.845828 0.4068 

C 4.877970 1.514806 3.220195 0.0039 

Diagnostik(Tanısal) Testler 

Breusch –Godfrey LM Testi =  1.47(0.25) Breusch Pagan Godfrey=0.46(0.86) 

Jarque-Bera Normallik Testi  = 0.13 (0.93) Ramsey Reset Testi= 0.76 (0.45) 

	
  

Tablo 6. Uzun Dönem Katsayıları

Not: Parantez içerisindeki t testinin istatistik değerlerini, köşeli parantez içerisindeki olasılık 
(p) değerlerini temsil etmektedir.

RY=f(S) S=f(RY) 
Bağımsız Değişkenler ARDL(1,4)  Bağımsız Değişkenler  ARDL(4,3)  

S 
0.082 

(5.943) 
[0.0000] 

RY 
0.053 

(2.687) 
[0.0134] 

C 
-78.577 
(-5.126) 
[0.00] 

C 
10.458 

(41.852) 
[0.00] 

	
  



71sbd.anadolu.edu.tr

Cilt/Vol.: 18 - Sayı/No: 3 (61-76)                                                                                                                                            Anadolu Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi  

Tablo 6’da uzun dönemde yurt içi tasarruflardan 
ekonomik büyümeye; ekonomik büyümeden yurtiçi 
tasarruflara doğru pozitif ve anlamlı bir ilişkinin ol-
duğu tespit edilmiştir. ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) mo-
dellerinde yer alan uzun dönem katsayıları istatistiki 
olarak %1 düzeyinde anlamlı ve iktisadi açıdan bek-
lenen yönde işarete sahiptir. 1981-2015 dönemi yurt 
içi tasarruflar ile ekonomik büyüme arasındaki ilişki 
incelendiğinde uzun dönemde karşılıklı birbirlerini 
pozitif yönde etkilediği görülmektedir.

ARDL yaklaşımın son aşamasında, ARDL(1,4) ve 
ARDL(4,3) modellerinden türetilen ve (4) nolu denk-
lemdeki gibi kurulan hata düzeltme modelleri tahmin 
edilmiş ve kısa dönem katsayıları elde edilmiştir. Tah-
min edilen ARDL(1,4) ve ARDL(4,3)  hata düzeltme 
modellerine ait kısa dönem katsayıları Tablo 7’de yer 
almaktadır. 

Tablo 7’de kısa dönemde D(S) katsayısının pozitif 
fakat istatistiksel olarak anlamlı olmadığı görülmek-

Tablo 7. Kısa Dönem Katsayıları

Not: Parantez içerisindeki t testinin istatistik değerlerini, köşeli parantez içerisindeki olasılık  
(p) değerlerini temsil etmektedir.

RY=f(S) S=f(RY) 
Bağımsız Değişkenler ARDL(1,4) Bağımsız Değişkenler ARDL(4,3) 

D(S) 
0.484115 

(1.399965) 
[0.1743] 

D(S(-1)) 
0.157426 

(0.893561) 
[0.3812] 

D(S(-1)) 
0.166996 

(0.392732) 
[0.6980] 

D(S(-2)) 
0.105051 

(0.602112) 
[0.5533] 

D(S(-2)) 
-0.264747 

(-0.631356) 
[0.5338] 

D(S(-3)) 
-0.072619 

(-0.433865) 
[0.6686] 

D(S(-3)) 
-0.329394 

(-1.061730) 
[0.2989] 

D(RY) 
0.286862 

(2.545110) 
[0.0185] 

ECT(-1) 
-0.107600 

(-4.397059) 
[0.0002] 

D(RY(-1)) 
-0.124826 

(-0.678764) 
[0.5044] 

  D(RY(-2)) 
-0.088935 

(-0.845828) 
[0.4068] 

  ECT(-1) 
-0.466419 

(-3.058354) 
[0.0058] 

	
  

tedir. ARDL(1,4) hata düzeltme modelinde yer alan 
S değişkenine ait bütün katsayılara (gecikmeli dahil) 
yapılan Wald testi sonucunda (p değeri 0.09) katsa-
yıların pozitif ve anlamlı olduğu tespit edilmiştir. 
ARDL(4,3) hata düzeltme modelinde D(RY) değiş-
kenine ait katsayının anlamlı ve pozitif olduğu gö-
rülmektedir. Bununla birlikte modelde yer alan RY 
değişkenine ait bütün katsayılara toplu yapılan Wald 
testi sonucunda katsayıların anlamlı ve pozitif olduğu 
da tespit edilmiştir (p değeri 0.023). 

Tablo 7’de; kısa dönemde ekonomik büyüme ile yur-
tiçi tasarruflar arasında pozitif ve anlamlı bir ilişkinin 

olduğu söylenebilir Ayrıca ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) 

hata düzeltme modellerinde, katsayılarının 
negatif ve istatistiksel olarak anlamlı olduğu görülmek-
tedir. Bu terime ait katsayısının, 0 ile -1 arasında bir 
değer alması, kısa dönemde meydana gelen sapmala-
rın sonraki dönemlerde giderilerek uzun dönem den-
ge durumuna bir yaklaşma olduğunu göstermektedir. 

ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) modellerinde uzun döne-
me ait katsayıların istikrarlılığını ve modelde yapısal 
kırılmanın olup olmadığını sınamak için kullanılan 
Cusum-sq grafikleri Şekil 1’de gösterilmektedir.
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Şekil 1’deki ARDL modellerine ait Cusum-sq grafikle-
rine göre, kısa dönem katsayılarına ilişkin olarak hata 
düzeltme teriminin elde edilmesinde kullanılan uzun 
dönem katsayılarının istikrarlı olduğu ve herhangi bir 
yapısal kırılmanın olmadığı tespit edilmiştir.

RY=f(S) ile S=f(RY) modelleri için yapılan ARDL 
analizinden elde edilen bulgular doğrultusunda, RY 
ile S arasında kısa ve uzun dönemde pozitif ve anlam-
lı bir ilişkinin olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Sonuç ve Öneriler 
Bu çalışmada, Türkiye’de 1981-2015 dönemi arasında 
yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme arasında bir 
ilişkinin olup olmadığı ARDL yöntemi kullanılarak 
araştırılmıştır. ARDL analizi sonucunda yurtiçi ta-
sarruflar ile ekonomik büyüme arasında kısa ve uzun 
dönemde çift yönlü pozitif bir ilişkisinin var olduğu 
tespit edilmiştir. Bulgular, yurtiçi tasarruflar ile eko-
nomik büyümenin birbirini pozitif etkilendiğini gös-
termekte ve literatürde yer alan Harrod-Domar, So-
low büyüme modeli, Hayat boyu gelir, Sürekli Gelir 
ve İçsel Büyüme hipotezlerinin Türkiye için geçerli 
olduğu görüşünü desteklemektedir. Analizden elde 
edilen bulgular doğrultusunda,  Türkiye ekonomisin-
de yurtiçi tasarrufların artması ekonomik büyümeyi 
artırırken; ekonomik büyüme artışları da yurtiçi ta-
sarrufların artmasına neden olmaktadır. Bulgular, 
literatürde yer alan gerek Türkiye gerek farklı ülkeler 
için yapılan bazı çalışmaları (Saltz (1999), Mavrotas ve 
Kelly (2001), Romm (2003), Mohan (2006), Sajid ve 
Sarfaz (2008), Agrawal ve Sohoo (2009), Lean ve Song 
(2009), Oladipo (2010), Taban (2011), Tang ve Chua 
(2012), Gülmez ve Yardımcıoğlu (2014), Bayar (2014) 
ve Najarzadeh vd. (2014)) destekler niteliktedir.

Sonuç olarak, Türkiye ekonomisinde yurtiçi tasarruf-
lar ile ekonomik büyüme arasındaki karşılıklı bulu-
nun ilişki uygulanacak olan politikalar içinde önem 
arz etmektedir. Yurtiçi tasarrufları teşvik edici ve eko-
nomik büyümeyi artırıcı politikaların birlikte uygu-
lanmasıyla gerek ülkedeki yurtiçi tasarruflar gerekse 
ekonomik büyüme birbirleriyle pozitif etkileşim ha-
linde olacaktır. Bu nedenle ekonomik büyümeyi artı-
rarak kişi başına düşen gelir düzeyini belirli seviyeye 
getirecek ve tasarruflara yönlendirecek politikalar ile 
hanehalkı tasarrufları artıracak, toplumda tasarruf 
kültürü oluşturacak düzenlemelerle ekonomik büyü-
me artışına katkı sağlayacak politikalar uygulanma-
lıdır. Diğer bir ifadeyle Türkiye ekonomisinde hem 
tasarrufu teşvik edici hem de ekonomik büyümeyi 
hızlandırıcı politikalar uygulamaya konularak tasar-
ruf düzeyinde ve ekonomik büyümede artışlar sağla-
nabilir.
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