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Oz

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiyede 1981-2015 dénemi
yurtici tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasindaki
iliskiyi incelemektir. Calismada, yurtici tasarruflar ile
ekonomik biiyiime arasmdaki iliskiyi incelemek icin
kullamilan degiskenler Diinya Bankasmdan elde edil-
mistir. Degiskenler arasindaki iliskiyi sinamak igin
ARDL yontemi kullamilmistir. ARDL analiz sonucun-
da, kisa ve uzun donemde, yurtici tasarruflar ile eko-
nomik biiyiime arasmda ¢ift yonlii pozitif bir iliskinin
oldugunu tespit edilmistir. Bulgular, yurtici tasarruflar
ile ekonomik biiyiimenin birbirini pozitif yonde etkile-
digini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Yurtici Tasarruflar, Ekonomik
Biiytime, 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

Giris

Iktisat literatiiriiniin olusmaya basladigi 18.yydan
itibaren her donemde 6nemini koruyan tasarruf ve
sermaye birikimi ile yatirimlar, giinimiizdeki galis-
malarinda ana konularindan birini teskil etmektedir.
Strdiirtilebilir bir ekonomik biiyiime performansinin
saglanmasi i¢in baglica i¢ kaynaklar tasarruf ve bu ta-
sarruflarin déniistiigii yatinnmlardir. Ulkelerin siir-
diirtilebilir bir ekonomik biiyiime saglayabilmek i¢in
ihtiya¢ duyduklar: yatirimlarin en 6nemli finansman
kaynag: tasarruflardir. Bir tlkenin sermaye stoku
tizerine yapilan yatirimlar ve daha yiiksek tasarruflar,
uzun donemli siirdiiriilebilir giiglii bir biytimeye ve
tretim verimliliginde artiga katki saglar. Bugiinki
tasarruflar bir iilkenin gelecekte mal ve hizmet tire-
tim kapasitesini artirir, boylelikle gelecek kusaklarin
yasam standartlarini artirmalarina da yardimer olur
(Cetinkaya ve Tirk, 2014, s.47; Kaya ve Efe, 2014,
$.252).

Yatirimlarin finansmani tasarruflar ile saglandigin-
dan ekonomik kalkinma agisindan tasarruf diizeyi
6nem arz etmektedir. Tasarruf, yurtici ve yabanci
tasarruf seklinde ikiye ayrilmaktadir. Yurtici tasar-
ruf diizeyi ekonominin yeni sermaye olusturma ka-
pasitesini belirlemekte, bu nedenle de 6nemli bir
makroekonomik 6l¢iit olarak kabul edilmektedir. Bir
baska deyisle, bir ekonominin saglikli bityiimesinde
hayati bir 6neme sahip olan yatirimlarin gelisimi,
yurtigi tasarruflara baghdir. S6z konusu tasarruflar
yetersiz oldugunda ise, ya yatirimlardan vazgegmek
ya da dis tasarruflara bagvurmak gerekmektedir. Dig
tasarruf ise yabanci sermayeyi kisa ya da uzun vadeli
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olarak iilkeye ¢ekmek ya da dis bor¢clanma yapmak
yoluyla gerceklesmektedir. Dolayisiyla diisiik yurti-
¢i tasarruflar dis finansmana bagimhilig1 artirmakta,
dis cari islemler agigini yiikseltmekte ve bityiimenin
stirdiirtilebilirligini tehlikeye atmaktadir (Karagol ve
Ozcan, 2014, s.9). Bir iilkenin yatirimlarini finanse
edebilmesi, yurtdisi finansmana bagimliligin azaltil-
masi, surdiiriilebilir iktisadi bliylime ve kalkinma-
st saglayabilmesi i¢in yurtici tasarruflar: yeterli ve
istikrarli hale getirmeye yonelik politikalarin hiiki-
metlerce 6nemle ele alinmasi gerekmektedir. Bu bag-
lamda tasarruflarin azalisina neden olan faktorlerin
incelenmesi ve stirdiiriilebilir bitylimeye olan etkisi-
nin ortaya konulmas: {ilke ekonomisinin ydnetimi
acisindan son derece 6nemlidir (Sancak ve Demirci,
2012, 5.160).

Literatiirde tasarruf ve ekonomik bilyiime konusun-
daki calismalar Klasik iktisat¢ilara kadar uzanmak-
tadir. Klasik goriisii savunan iktisatgilar ekonominin
tam istihdam dengesinde oldugu varsayimindan ha-
reketle tasarruf-yatirim esitliginin daima var oldugu-
nu savunmuslardir. Eksik istihdam dengesini savun-
mas1 bakimindan ise tasarruflar ile geliri ilk iliskilen-
diren iktisat¢c1 Keynes (1936)dir. Daha sonralar1 ise
Harrod (1939), Domar (1946) ve Solow’un (1956) bii-
yiime modelleri de, tasarruf artislarinin yiiksek yati-
rima déniistiigiinii ve bunun da ekonomik biiyiimeyi
tesvik ettigini gostermektedir. Diger taraftan tasarruf
davranislarini Hayat boyu gelir hipotezine gére ince-
leyen Brumberg ve Modigliani (1954) ve hane halk-
larmin tasarruf davraniglarini Siirekli gelir hipotezi
baglaminda inceleyen Friedman (1957) gelmektedir.
I¢csel biiyiime teorisyeni iktisat¢ilar Romer (1986)
ve Lucas (1988)da benzer sekilde tasarruf oranin-
daki artisin, yatirim ve sermaye birikimi tizerindeki
olumlu etkisiyle ekonomik biiyiimede artisa neden
oldugunu 6ngoriir (Cetinkaya ve Tiirk, 2014, s.47;
Sothan, 2014, 5.214; Najarzadeh vd., 2014, 5.112). Son
yillarda caligmalarda ekonomik biiyiime ile yurti-
¢i tasarruflar arasindaki iligkiler; biiyiime modelleri
kapsaminda ele alinan Harrod-Domar, Solow ve Igsel
biiyiime modelleri ile titketim teorilerinde yer alan
Hayat boyu ve Siirekli Gelir hipotezleri ¢ercevesinde
arastirilmaktadir.

Harrod-Domar modelinde, ekonomik biiytime tasar-
ruflara baglidir. Harrod (1939), devlet miidahalesinin
olmadig1 ve disa kapali basit ekonomi mantigindan
hareketle, iktisadi biiytimeyi yatirim fonksiyonu ile
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aciklamigtir. Ona gore, bu tiir ekonomilerde tasar-
ruf-yatirnm esitligi vardir. Tasarruflar, donem bas:
(planlanan) ve donem sonu (gerceklesen) tasarruflar
olarak ikiye ayrilir. Burada 6nemli olan, planlanan
tasarruflar ile gerceklesen tasarruflarin birbirine esit
olmasi ve ayni sekilde yatirimlara yansimasidir. Buna
gore, planlanan tasarruflar ne kadar yiiksek olursa
gerceklesen tasarruflar da ayni oranda yiiksek olacak
ve ayni oranda yatirim ve kapasite artigi saglayacaktir.
Domar (1946), benzer varsayimlardan yola ¢ikarak,
iktisadi buiylimeyi Keynesyen tiiketim ve tasarruf
fonksiyonlar: ile agiklamistir. Yani, ekonominin arz
ve talep yoniine deginmistir. Bu haliyle Harroddan
farkliymus gibi gortinse de, aslinda ayni durum ger-
geklesmektedir. Ciinkii Domar ozellikle tasarruf-ya-
tirim esitligine vurgu yaparak, titketim ve tasarruf-
lardaki artis sonucunda yatirimlarin artigini, yati-
rimlarin da gelir ve kapasite artirici etkisi sayesinde
iktisadi bliytimeyi sagladigini belirtmistir (Giilmez ve
Yardimcioglu, 2013, s.49; Siimer, 2016, 5.283).

Tasarruf davranislarini ele alan bir diger 6nemli ¢a-
lisma da Brumberg ve Modigliani (1954) tarafindan
ortaya atilan Hayat boyu gelir hipotezidir. Hayat boyu
gelir hipotezine gore bireylerin tiiketim segimleri yal-
nizca bugiin elde etmis olduklar: gelire bagh degil,
bunun yaninda gelecek donemde elde etmeyi bekle-
dikleri gelir diizeylerine de baghdir. Boylece hipotez
bireylerin tasarruf kararlarinin toplam hayat boyu ka-
zanimlarinin bir fonksiyonu oldugunu varsayar. Hi-
poteze gore bireyler genglik donemlerinde tasarrufta
bulunmazken, ¢alisgma donemleri olarak adlandirilan
orta yas donemlerinde tasarrufta bulunarak bu tasar-
ruflarin1 genglik ve emeklilik donemlerindeki tiike-
tim harcamalarini karsilamak amaciyla kullanirlar.
Hayat boyu gelir hipotezinde, gelirin biiyiime hiziyla
ilgili olarak; daha yiiksek gelir artisi, gengleri eskisin-
den daha zengin hale getirdiginden, tasarruf orani ile
gelir bitylime orani arasinda pozitif bir iliski oldugu-
nu One stirmektedir. Hayat boyu gelir hipotezine gore
gelirin artis hizinin artmasi tasarruflari artiric: yonde
etkide bulunur. Ekonomik biiylime ne kadar artarsa
tasarruf da o derece yiikselir. Hayat boyu gelir hipote-
zi hizli biiyiiyen {ilkelerin daha yiiksek tasarruf oran-
larina sahip olacagini ifade etmektedir ( Abdioglu ve
Berber, 2007, 5.230; Narayan ve Narayan, 2006, s.47).

Siirekli Gelir hipotezinde ise tasarruflarin belirleyici-
si olarak gelir, stirekli gelir ve gecici gelir olarak iki
kisma ayrilmistir. Siirekli gelir, planlanan zaman do-
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nemindeki uzun dénem gelir beklentileridir. Gegici
gelir ise, gerceklesen ve siirekli gelir arasindaki farktir
Stirekli gelir hipotezinin tasarruflarla ilgili temel fikri
“tasarrufun gelecekteki tiiketim” oldugu seklindedir.
Tasarruf, emeklilik doneminde giinliik tiiketim, mi-
ras birakma arzusu ve hatta kiginin 6liimiinden sonra
bir eser inga edilmesi i¢in yapilmis olabilir. Hipoteze
gore tasarruflar, gelirdeki gegici artiglar (gelir sok-
lar1) sonucu yiikselir. Gegici gelir, titketim tizerinde
kiigiik etkiler yapmakta ve daha ¢ok tasarruflara yan-
simaktadir. Siirekli gelir hipotezi, rasyonel bireylerin
gelecekte gelirlerinin diisecegi beklentisiyle, bugiinkii
tasarruflarini artiracagini savunur. Eger bireyler gele-
cekte gelirlerinde azalma bekliyorlarsa tasarruflarini
artiracaklar, tam tersi durumda azaltacaklardir. Ote
yandan biiylime g6z 6ntine alindiginda, simdiki bii-
yiime oraninin gelecekteki bityiime hizini artiracag:
yoniinde beklentiler varsayimi altinda, tasarruf oran-
larinin diisecegi kabul edilmektedir. Ciinkii bugiin ve
yarin bitylimenin hizlanacagi beklentisi, bireylerin
gelirlerinde kalici/stirekli bir artis olacagi diisiince-
sini uyandirmakta ve tasarruflar1 azaltma egilimi
yaratmaktadir. Dolayisiyla hipotez, daha yiiksek bii-
yiimenin cari tasarruflari azaltacagini ongérmekte-
dir (Ozcan ve Giinay, 2012, s.2; Baris ve Uzay, 2015,
s.121-122).

Neoklasik iktisat¢ilardan Solow (1956), modelinde
ortaya koydugu varsayimlar temelinde tasarruf oran-
larindaki artisin sadece kisa donemde iktisadi biiyii-
meyi etkiledigini, tam istihdamda istikrarli biiytime-
nin olanakli oldugunu, ortalama tasarruf oranindaki
bir seferlik degismelerin reel hésila artiglarinda hiz-
landiric1 bir gelismeye neden olmadigini ve bu yiiz-
den devletin tasarruf oranlarini artirmaya yoénelik
politikalar uygulamasini pek gerekli ve anlamli bul-
madigini iddia etmektedir (Kibrit¢ioglu, 1998, 5.221).

1980’lerin ortasinda ragbet gormeye baslayan Igsel
Biiytime Teorisi de; tasarruf oranindaki artisin, ser-
maye birikimi ve yatirim tzerindeki olumlu etkisi
vasitasiyla, stirdiiriilebilir yiiksek bir bityiime orani
saglamaya yardim edecegini 6ngérmektedir (Kaya ve
Efe, 2014, 5.254). Solow biiytime modelinde tasarruf
oranlari bitytime tizerinde gegici-kisa dénemli bir et-
kiye sahipken, I¢sel biiyiime modelinde bu etki uzun
donemlidir. Yani bu modelde, tasarruf oranlarindaki
bir artig ekonominin uzun dénemde de siirekli biiyii-
mesine yol agar. Dolayisiyla I¢sel bityiime modelinde
tasarruf oranlarinin artmasi, ekonominin siirekli ola-

rak daha hizli bityiimesine yol agar. Bu nedenle hiikii-
met, tasarruf tesvik eden ve boylece tasarruf oranin
artiran bir politika izlemek suretiyle bitytimeyi kalic
olarak hizlandirabilir (Baris ve Uzay, 2015, 5.123).

Yurtici tasarruflar ve ekonomik biiylime arasinda-
ki iligkiyi aragtiran gerek teorik gerekse uygulamali
calismalarda genel goriis, tasarruflar ile ekonomik
biiyiime arasinda pozitif bir iliski oldugu yoniin-
dedir. Ancak yurtici tasarruf ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliski 6nemli olmakla birlikte, degiskenler
arasindaki nedensellik yonii aragtirmacilar arasinda
tartigmalara neden olmaya devam etmektedir. Orne-
¢in, tasarruflar ekonomik biiyiimeye neden oluyorsa;
hiikiimet ve politika yapicilar, yitksek ekonomik bii-
yiimeyi saglamak icin tasarrufun tesvikini saglayacak
politikalar1 tercih edeceklerdir. Ote yandan, ekono-
mik bilyiime tasarruflara neden oluyorsa; tasarruf
seviyesini ylikseltmek i¢in ekonomik biiyiime engel-
leri kaldirmak ve biiylimeyi hizlandirmak i¢in poli-
tika uygulayacaklardir (Abu, 2010, 5.94). Bu dogrul-
tuda ¢aliymanin amaci, Tiirkiyede yurtigi tasarruflar
ile ekonomik biiytime arasinda iliskinin varligini ve
yoniinil aragtirmaktir. Bu amagla ¢aligmanin girisini
takip eden ikinci kisimda literatiir 6zeti sunulmus,
tiglincti boliimde veri seti, yontem ve bulgulara yer
verilmis, sonug ve onerilerde ise genel bir degerlen-
dirme yapilmistir.

Literatiir

Bu boliimde literatiirde hem Tiirkiye hem de farkl: dl-
keler igin tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasinda-
ki iligkiyi arastiran bazi ¢alismalara yer verilmistir. Bu
¢alismalardan 19’unda (Carroll ve Weil (1994), Qu-
reshi vd. (1997), Sinha ve Sinha (1998), Saltz (1999),
Agrawal (2001), Adebiyi (2005), Mohan (2006), Gag-
layan (2006),Narayan ve Narayan (2006), Abdioglu ve
Berber (2007), Ekinci ve Giil (2007), Abu (2010), Oz-
can ve Giinay (2012), Baris ve Uzay (2012), Chansarn
(2015), Benjack vd. (2016), Akram ve Akram (2016)
ile Stimer (2016)) ekonomik biiytimeden tasarruflara
dogru; 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
biiylimeye dogru; 13’tinde (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), Giilmez ve Yardimcioglu (2013), Bayar
(2014) ve Najarzadeh vd. (2014)) ekonomik bityiime
ile tasarruflar arasinda ¢ift yonlii bir iligkisinin oldugu
tespit edilmistir. Bununla birlikte 3 ¢alismada (Saltz
(1999), Mavratos ve Kelly (2011) ve Sothan (2014))
ise tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasinda higbir
iliskinin olmadigi ileri stiriillmistiir.

Carroll ve Weil (1994), 1958-1987 donemi 64 ilke
ekonomisi i¢in Panel veri analizi kullanarak yaptik-
lar1 galismada, ekonomik bitytimenin tasarruflar tize-
rinde etkili oldugunu belirlemislerdir.

Qureshi vd. (1997), 1961-1996 donemi Pakistan
ekonomisi i¢cin Engle-Granger esbiitiinlesme testi ve
Hata diizeltme modeli (ECM) kullanarak yaptiklar:
caligmada, ekonomik biiylimenin yurtici tasarruflar
ve kamu tasarruflar1 tizerinde etkili; 6zel tasarruflar
tizerinde ise etkisiz oldugunu tespit etmislerdir.

Sinha ve Sinha (1998), 1960-1996 dénemi Meksika
ekonomisi icin Vektor Otoregresif (VAR) analizi
yardimu ile ger¢eklestirdikleri ¢alismada, ekonomik
bitytimeden tasarruflar dogru bir nedensellik iligki-
sinin var oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica Sinha ve
Sinha (1999), 1960-1998 dénemi Srilanka ekonomisi
i¢cin VAR analizi yardimi ile gergeklestirdikleri diger
calismalarinda, tasarruflardan ekonomik biiyiimeye
dogru bir nedensellik iligkisinin var oldugu bulgusu-
na ulagmiglardir.

Saltz (1999), 1987-1997 dénemi 17 tigiincti diinya il-
kelerinde ekonomik biiytime ile tasarruflar arasindaki
iliskiyi, Granger nedensellik ve Johansen-Juselius es-
biitiinlesme yontemleri ile arastirarak, 9 tilkede (Kos-
ta Rika, Bolivya, Honduras, Guatemala, Hong Kong,
Kore,Panama, Nikaragua, ve Tayland) ekonomik bii-
yiimeden tasarruflara dogru ve 2 iilkede (Arjantin ve
Tayvan) tasarruflardan ekonomik biiyiimeye tek yon-
1t; 2 tilkede (Dominik Cumhuriyeti ve Meksika) ise
ekonomik bityiime ile tasarruflar arasinda cift yonli
bir iliskinin var oldugunu tespit etmislerdir. Caligma-
da, analizde yer alan diger 4 lilkede (Kolombiya, Peru,
Jamaika ve Filipinler) tasarruflar ile ekonomik biiyii-
me arasinda bir iligkinin olmadig: belirlenmistir.

Agrawal (2001), 1960-1994 donemi, 7 Asya iilkesi
icin Vektor hata diizeltme modeli (VECM) ve Gran-
ger nedensellik yontemleri kullanarak yaptig1 calis-
mada, ekonomik biiylimenin tasarruflar tizerinde
etkili oldugunu tespit etmistir.
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Mavrotas ve Kelly (2001), 1960-1997 doénemi Hin-
distan ve Srilanka ekonomileri i¢in Toda-Yamamoto
nedensellik yontemi kullanarak yaptiklar1 ¢alismada,
Srilanka ekonomisinde ekonomik bityiime ile tasarruf-
lar arasinda cift yonlii bir nedensellik iligkisinin var
oldugu; Hindistan ekonomisinde ise herhangi bir ne-
densellik iliskisinin olmadig1 sonucuna ulasmislardir.

Romm (2003), 1946-1992 donemi Giiney Afrika
ekonomisi i¢in yaptig1 ¢calismada, VECM analizi so-
nucunda ekonomik biiylime ile tasarruflar arasinda
karsilikli bir iligkinin var oldugunu tespit etmistir.

Adebiyi (2005), 1970-1998 dénemi Nijerya ekonomi-
si igin VAR ve Granger nedensellik yontemleri kul-
lanarak gerceklestirdigi ¢alismasinda, ekonomik bii-
ytimeden tasarruflara dogru tek yonlii ve negatif bir
nedensellik iliskisinin var oldugunu tespit etmistir.

Mohan (2006), 1960-2001 dénemi 25 iilke ekonomisi
(diistik-distik orta-iist orta ve tist gelirli tilkeler) i¢in
Johansen-Juselis esbiitiinlesme ve Granger nedensel-
lik yontemleri ile gerceklestirdigi ¢alismada; 13 tilke-
de (Senegal, Nijerya, Cezayir, Tayland, Kolombiya,
Norveg, Kanada, Japonya, Kore, Birlesik Kralliklar,
Finlandiya, Izlanda ve Isve¢) ekonomik biiyiimeden
tasarruflara dogru; 2 tilkede (Endonezya ve Singapur)
tasarruflardan ekonomik biiytimeye dogru tek yonld;
5 iilkede (Fildisi Sahili, Giiney Afrika, Brezilya, Ar-
jantin ve Sili) ekonomik biiyiime ile tasarruflar ara-
sinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisinin oldugunu
belirlemistir.

Caglayan (2006), 1970-2004 dénemi Tiirkiye ekono-
misi i¢in Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL)
yontemi kullanarak yaptigi calismada, kisa ve uzun
doénemde ekonomik bityiimenin yurtigi tasarruflar
tizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir et-
kisinin oldugunu tespit etmistir.

Narayan ve Narayan (2006), 1968-2000 donemi Fiji
ekonomisi i¢in ARDL yontemi kullanarak gercekles-
tirdikleri caligmada, kisa ve uzun dénemde ekono-
mik biiylimenin yurtigi tasarruflar {izerinde tizerinde
pozitif bir etkisinin oldugunu tespit etmislerdir.

Abdioglu ve Berber (2007), 1970-2005 doénemi Jo-
hansen-Juselius esbiitiinlesme ve regresyon analizi
yontemleri yardimiyla gerceklestirdikleri ¢alismada,
ekonomik biiytimeden tasarruflara dogru bir iligki-
nin var oldugunu tespit etmislerdir.
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Ekinci ve Gil (2007), 1960-2004 donemi Tirkiye
ekonomisi i¢in Johansen-Juselius esbiitiinlesme ve
VECM Granger nedensellik yontemleri kullanarak
yaptiklar1 calismada yurtici tasarruflar ile ekonomik
bitylime arasinda uzun doénemli bir iliski oldugunu
tespit etmiglerdir. Ayrica Granger nedensellik testi
sonucunda, Tiirkiyede ekonomik bitylimeden tasar-
ruflara dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin var-
ligin1 belirlemislerdir.

Sajid ve Sarfaz (2008) tarafindan 1973-2003 donemi
Pakistan ekonomisi i¢in yapilan ¢alismada, kullanilan
VECM ve VAR analizi yontemleri analizi sonucun-
da, yurtici tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasinda
¢ift yonlii bir nedensellik iligkisinin var oldugu tespit
edilmistir.

Agrawal ve Sahoo (2009), 1975-2004 dénemi Bangla-
des ekonomisi i¢cin Granger nedensellik ve VAR anali-
zi kullanarak gerceklestirdikleri ¢aliymada, yurtici ta-
sarruflar ile ekonomik bitytime arasinda ¢ift yonlii bir
nedensellik iligkisinin var oldugunu belirlemislerdir.

Lean ve Song (2009), 1955-2004 dénemi Cin eko-
nomisi i¢in 6nemli olan Pekin, Sanghay, Guizhou ve
Sincan sehirlerinde tasarruflar ile ekonomik bitytime
arasindaki iligkiyi Johansen-Juselius esbiitiinlesme ve
Granger nedensellik yontemleri kullanarak aragtir-
muslardir. Calismada, kisa donemde ekonomik biiyii-
me ile tasarruflar arasinda ¢ift yonlii; uzun dénemde
ise tasarruflardan ekonomik biiylimeye dogru tek
yonlii bir iliskinin var oldugunu tespit etmislerdir.

Oladipo (2010), 1970-2006 dénemi Nijerya ekono-
misi i¢in yurti¢i tasarruflar ile ekonomik biiytime
arasinda iliskiyi Johansen-Juselius esbiitiinlesme,
Toda Yamamoto ve Dolado-Lutkepohl (TYDL)
Granger nedensellik yontemleri kullanarak aragtir-
mugtir. Johansen-Juselius egbiitiinlesme analizinden
elde edilen bulgular dogrultusunda, yurtigi tasarruf-
lar ile ekonomik bilyiime arasinda ¢ift yonli pozitif
bir esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu belirlenmistir.
Ayrica, TYDL nedensellik analizi sonucunda, yurti-
¢i tasarruflardan ekonomik biiyiimeye tek yonlii bir
nedensellik iligkisinin varlig1 tespit edilmistir. Aym
tilke icin Johansen-Juselius esbiitiinlesme ve Gran-
ger nedensellik yontemleri kullanilarak Abu(2010)
tarafindan yapilan bir diger ¢alismada, 1970-2007
doéneminde ekonomik biiyimeden yurtici tasarrufla-
ra dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin var ol-

dugu ve uzun dénemde ekonomik biiytime ile yurtici
tasarruflar arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu
ileriye stiriilmustiir.

Taban (2011), 1998-2010 donemi Tiirkiye ekono-
misi igin VECM ve Granger nedensellik yontemleri
kullanarak yaptig1 ¢alismada, kisa dénemde yurtici
tasarruflarin ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii
bir iligkinin var oldugu, uzun dénemde ise yurtici ta-
sarruflar ile ekonomik bitytimenin karsilikli birbirini
etkiledigini tespit etmistir.

Tang ve Chua (2012), 1971-2008 dénemi Malezya
ekonomisi icin TYDL Granger nedensellik yontemle-
ri ile gerceklestirdikleri ¢alismada, yurtici tasarruflar
ile ekonomik biiytime arasinda cift yonlii bir neden-
sellik iligkisi oldugunu belirlemislerdir.

Ozcan ve Giinay(2012), 1975-2006 dénemi Tiirkiye
ekonomisinde 6zel tasarruflar: belirleyen degisken-
leri Regresyon analizi yardimiyla arastirmislardir.
Analiz sonucunda, ekonomik bilyiimenin tasarruflar
tizerinde pozitif bir etki gostermesine ragmen katsa-
yinin anlamsiz oldugunu tespit etmislerdir.

Bankole ve Fatai (2013), 1980-2010 donemi Nijer-
ya ekonomisinde yurt i¢i tasarruflar ile ekonomik
biiyiime arasindaki iliskiyi Granger nedensellik ve
Engle-Granger esbiitiinlesme yontemlerinin kulla-
narak aragtirmiglardir. Granger nedensellik testi so-
nucunda, yurtici tasarruflardan ekonomik biiyimeye
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskinin var oldugu
tespit edilmistir. Ayrica ¢alismada, Engle-Granger
esbiitiinlesme analizi yardimiyla yurtigi tasarruflar ile
ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli bir esbii-
tiinlesme iligkisi oldugu belirlenmistir.

Giilmez ve Yardimcioglu (2013), 1994-2011 d6énemi
5 BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney
Afrika) tlkesi ve Tiirkiye ekonomileri i¢cin Pedroni
ve Kaoegbiitiinlesme testleri, Pedroni FMOLS (Full
Modified Ordinary Least Square ) ve Panel VECM
yontemleri kullanarak yaptiklari ¢aliymada, uzun do-
nemde yurtigi tasarruflar ve ekonomik biiytime ara-
sinda kargilikli olarak anlaml bir iliskinin oldugunu
tespit etmislerdir.

Cetinkaya ve Tiirk (2014), 1975-2012 doénemi Tiirki-
ye ekonomisi i¢in Johansen-Juselius esbiitiinlesme ve
VECM Granger nedensellik yontemleri kullanarak
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yaptiklar1 ¢alismada, yurtigi tasarruflar ile ekono-
mik bityiime arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu
ve yurti¢i tasarruflarin ekonomik biiyiimeyi pozitif
yonde etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Ayrica kisa
donemde yapilan analiz sonucunda, yurtici tasarruf-
larin ekonomik biiytime tizerinde etkili olmadigini
tespit etmislerdir.

Sothan (2014), 1989-2012 donemi Kambogya eko-
nomisi i¢in Granger nedensellik yontemi kullanarak
yaptig1 calismada, yurtigi tasarruflar ile ekonomik
biiylime arasinda nedensellik iligkisinin olmadigini
tespit etmistir.

Bayar (2014), 1982-2012 dénemi gelismekte olan 7
Asya iilke (Cin, Endonezya, Hindistan, Kore, Ma-
lezya, Filipinler ve Tayland) ekonomisi i¢in Pedroni,
Kao, Johansen-Fisher esbiitiinlesme ve VECM yon-
temleri kullanarak yaptig1 caligmada, yurtici tasarruf-
lar ile ekonomik biiyiime arasinda uzun donemde
esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu belirlemistir. Ay-
rica ¢aliymada, kisa ve uzun dénemde yurtigi tasar-
ruflar ile ekonomik bilytime arasinda cift yonlii bir
nedensellik iliskisinin var oldugu tespit edilmistir.

Najarzadeh vd. (2014), 1972-2010 dénemi iran eko-
nomisi i¢cin ARDL yontemi kullanarak yaptiklar: ca-
lismada, kisa ve uzun dénemde yurtici tasarruflar ile
ekonomik bitylime ve petrol dis1 ekonomik bitytime
arasinda ¢ift yonlii pozitif ve anlamli bir iligkinin var
oldugunu tespit etmislerdir.

Kaya ve Efe (2015), 1980-2012 donemi diinyanin en
biiytik ilk 20 {ilke ekonomisinde yurtici tasarruflar ile
ekonomik bilylime arasindaki iligkiyi arastirdiklar:
galismada, Panel regresyon yontemi yardimu ile yur-
tigi tasarruflarin ekonomik biiyiime iizerinde pozitif
yonde etkili oldugunu tespit etmislerdir.

Baris ve Uzay (2015), 1960-2012 dénemi Tiirkiye
ekonomisi i¢in Johansen-Juselis esbiitiinlesme, VAR,
TYDL Granger nedensellik yontemleri ile gergekles-
tirdikleri ¢aligmada, yurtigi tasarruflar1 belirleyen en
onemli faktoriin ekonomik biiytime oldugu tespit et-
mislerdir.

Chansarn (2015), 1960-2012 dénemi Tayland eko-
nomisi i¢in VAR ve Granger nedensellik yontemleri
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kullanarak gerceklestirdigi ¢caligmada, ekonomik bii-
yimeden yurtici tasarruflara dogru tek yonli bir ne-
densellik iliskisinin var oldugunu tespit etmistir.

Odionye vd. (2016), 1980-2013 doénemi Nijerya
ekonomisi icin Johansen-Juselius esbiitiinlesme ve
Toda-Yamamoto Granger nedensellik yontemleri
kullanarak gergeklestirdikleri ¢aliymada, yurtigi ta-
sarruflardan ekonomik biiylimeye dogru tek yonli
bir nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmislerdir.
Ayrica yurtigi tasarruflar ile ekonomik biiyiime ara-
sinda uzun dénemli pozitif bir iligkinin var oldugunu
belirlemislerdir.

Benjack vd. (2016), 1980-2013 dénemi Kenya ekono-
misi i¢in Johansen-Juselius esbiitiinlesme ve Granger
nedensellik yontemleri kullanarak gergeklestirdikleri
calismada, yurtici tasarruflar ile ekonomik biiyiime
arasinda uzun donemli bir esbiitiinlesme iligkisinin
var oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica ¢alismada,
Granger nedensellik testi sonucunda ekonomik bii-
yiimeden tasarruflara dogru tek yonli bir nedensellik
iligkisinin var oldugu sonucuna ulagilmistir.

Akram ve Akram (2016), 1973-2013 donemi Pakistan
ekonomisi icin ARDL y6ntemi kullanarak yaptiklar:
calismada, ekonomik biiytimeden yurtici tasarruflara
dogru pozitif bir iliskinin oldugunu tespit etmiglerdir.

Stimer (2016), 1980-2013 dénemi Tiirkiye ekonomi-
si i¢in Toda Yamamoto Granger nedensellik yontemi
kullanarak gerceklestirdigi ¢caligmada, ekonomik bii-
yimeden yurtici tasarruflara dogru tek yonlii bir ne-
densellik iliskisinin var oldugunu tespit etmistir.

Veri Seti, Yontem ve Bulgular

Veri Seti ve Yontem

Tiirkiyede 1981-2015 donemi yurtici tasarruflar ile
ekonomik biiytime arasindaki iliskinin aragtirildig:
bu ¢aligmada, ekonomik bilyiime gostergelerinden
en yaygin olan Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH) ve
toplam {tlkedeki yurti¢i tasarruflar kullanilmigtir.
Kullanilan degiskenlere ait bilgiler Tablo 1de goste-
rilmistir.
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Tablo 1. Degiskenlerin Tanimi

Degiskenler Kisaltmalar: Kaynak
. .. . Diinya Bankas1
Reel Gayrisafi Yurti¢i Hasila (Sabit fiyatlarla 2010 US$) RY (WDI)
.. Diinya Bankasi
Reel Yurtigi Tasarruflar (US$) S (WDI)

Degiskenler reel hale getirilmis ve logaritmasi alin-
diktan sonra analize tabi tutulmugtur. Caligmada, de-
giskenlerin duraganlik seviyelerinin belirlenmesi i¢in
genisletilmis Dickey Fuller-ADF (1979) ile Phillips-
Perron-PP (1988) birim kok testleri kullanmilmustir.
Degiskenler arasindaki iliskinin aragtirilmasinda Pe-
saran vd.(2001) tarafindan gelistirilen ARDL yaklasi-
mi kullanilmigtir. Bu yontemin avantaji, degiskenle-
rin farkli dereceden biitiinlesik olmalar1 (seviyesinde
I(0) veya l.farkinda I(1)) durumunda; degiskenler
arasinda eg- buitiinlesme iligkisinin var olup olmadi-
g1 arastirmasidir.  Fakat degiskenlerin 2. farkinda
I(2) duragan olmas: durumunda ARDL y6ntemi kul-
lanilmaz. Ayrica bu yontem ile birlikte degiskenler
arasindaki kisa ve uzun doénem iligkiler ayr1 olarak
analiz edilir.

ARDL yaklasimi, sinir testi ile esbiitiinlesme iligki-
sinin tespit edilmesi, uzun dénem ARDL modelinin
kurularak uzun donem katsayilar1 ile ARDL Hata
Diizeltme modeli tahmin edilerek kisa donem katsa-
yilarimin belirlenmesi olmak {izere ii¢ ana kisimdan
olugmaktadir.

Birinci asamada, uygun gecikme uzunlugu AIC, SIC
VE HQ vb. kriterler ile belirlenerek ve ARDL Sinir
testi icin kisitlanmamis hata diizeltme modeli tanim-
lanir. Bu dogrultuda, ¢alismada Kisitsiz Hata Dii-
zeltme modeline dayali olan sinir testi igin (2) nolu
denklem olusturulmustur’.

ALY B,
m n

£ BALY.# ) 8 ALY, LY, ol (2)
=l

=]

(2) nolu denklemde m ve n optimal gecikme uzunluk-

lariny, & birinci dereceden farklar: temsil etmektedir.
Uygun gecikme uzunluklar belirlendikten sonra de-
giskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin sinanma-

1 Sabit anlamly, trend anlamli olmadigs i¢in Kisitsiz hata diizelt-
me modeline trend dahil edilmemistir.

stigin F testi yapilmaktadir. ARDL Sinur testinde kul-
lanilacak olan F istatistigi i¢cin tahmin edilecek olan

(2) nolu denklemde; H ;: £;=0; = 0 ise seriler arasin-

da egbiitiinlegme iliskisi yoktur, H1: gt; = 0; = 0 ise
seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir seklinde
tanimlanmaktadir. Hipotezleri test etmek amaciyla
hesaplanan F istatistigi, calismada gozlem sayis1 35
oldugu i¢in Narayan (2005) yer alan alt kritik deger
1(0) ve tist kritik deger I(1) ile karsilastirilir®. (2) nolu
denklemde seviye degiskenlere ait katsayilarin bir
biitiin olarak sifirdan farkli olup olmadig: test eden
F istatistigi I(1) Gist sinirdan biiyiikse seriler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin oldugu, I(0) alt sinirdan kii-
citkse seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olma-
digy, 1(0) ile I(1) arasinda yer aliyorsa esbiitiinlesme
iligkisinin belirsiz oldugu sonucuna ulagilir.

Sinir testi sonucunda degiskenler arasinda esbiitiin-
lesme iligkisi tespit edildikten sonra ikinci agamada
degiskenlere ait uzun ve kisa donem iligkileri belirle-
mek icin bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait gecik-
me uzunluklari, AIC vb. kriterlere gore secilen uzun
donem ARDL(m,n) modeli (3) nolu denklemdeki
gibi olusturulmustur.

LYB,
m n

+ Z B;iLYt-i—Z By, LX ity 3)
p=} =

Secilen ARDL(m,n) modelinin uygun ve istikrarl ol-
dugunu ortaya koymak icin diagnostik testler yapil-
mustir. Hata terimlerinde ardisik bagimlilik sisnanma-
s1i¢in Breusch-Godfrey LM, normal dagilip dagilma-
digini belirlemek i¢in Jarque-Bera, degisen varyansin
olup olmadigini ortaya koymak i¢in Breusch-Pagan-
Godfrey ile model kurma hatasi olup olmadigi test et-
mek i¢in Ramsey Reset testleri kullanilmistir. Ayrica

2 F istatistigi, 500-1000 gozleme sahip biiyiik 6rnekler igin Pe-
saran vd (2001) tablo kritik degerleriyle, 30-80 gozleme sahip
kiigiik ornekler igin Narayan(2005) tablo kritik degerleri ile
karsilagtirilarak esbiitiinlesme iligkisine karar verilir.

shd.anadolu.edu.tr 67



Tiirkiye'de Yurtici Tasarruflar ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski

ARDL(m,n) modelinde uzun déneme ait katsayilarin
istikrarliligini ve modelde yapisal kirilmanin olup ol-
madigini sinamak i¢in kullanilan Cusum-sq grafikle-
ri elde edilmistir.

ARDL(m,n) modelinden tiiretilen Hata Diizeltme
modeli ile kisa donem katsayilar1 elde edilecektir.
ARDL(m,n) modeline ait Hata Diizeltme modeli (4)
nolu denklemdeki gibi kurulmustur.

m n
ALY = D'.{J_Z miALYt_i—Z ALK HECT . (4)
=1 i=1

(4) nolu denklemdeki katsayilar, modelin kisa donem
katsayilarin1 gostermektedir. ECTy g hata diizeltme

terimidir. Bu terime ait T katsayisinin, 0 ile -1 arasin-
da bir deger almasi durumunda uzun dénem denge
durumuna bir yaklagma, pozitif bir deger almasi du-

Tablo 2. ADF ve PP Birim Kok Testi

rumunda uzun dénem denge durumundan uzaklas-

ma oldugunu géstermektedir. T katsayisinin negatif
ve anlamli olmasi beklenmektedir. ARDL modeli tek
yonlii uygulandig: i¢in nedenselligin diger yoniiniin
belirlenmesinde, degiskenlerin yeri degistirilerek
ayn1 asamalar tekrar uygulanir.

Ampirik Bulgular

Yurtigi tasarruflar ile ekonomik bilyiime degiskenle-
rinin duraganlik seviyelerinin belirlenmesi igin kul-
lanilan genisletilmis ADF ile PP birim kok testleri
Tablo 2'de sunulmustur.

Tablo 2'de, ADF ve PP testleri yardimiyla serilere ait
hesaplanan t istatistiklerinin mutlak degerlerinin,
MacKinnon (1996) kritik mutlak degerlerinin kii-
gitkse (buiylikse) serilerin duragan olmadig: (duragan
oldugu); birim kok tasidig1 (tasimadigi) kabul edil-
mektedir.

ADF Testi PP Testi
Degisken] Sabitli Model | Sabitli ve Trendli Model | Sabitli Model | Sabitli ve Trendli Model
caisRener © (C+T) © (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)
ARY -2.72(0.08) --3.63(0.04) -2.57(0.10) -3.63(0.04)
AS -5.06(0.00) -5.11(0.00) -5.06(0.00) -5.11(0.00)
%1 -3.75 -4.296 -3.64 -4.26
Anlamlilik
%5 -2.99 -3.568 -2.95 -3.55
Diizeyi
%10 -2.63 -3.218 -2.61 -3.20

Not: () parantez igindeki degerler; t istatistiklerinin p degerini temsil etmektedir.

Tablo 2 ‘deki sonuglara bakildiginda, ADF birim kok
testine gore, degiskenler 1. farkinda I(1) duragan iken
PP birim kok testinde RY degiskeninin seviyesinde de
duragan oldugu goriilmektedir. Bu nedenle degisken-
ler arasinda uzun donemli iligkisinin sinanmasi i¢in
ARDL yontemi tercih edilmistir. .

ARDL yaklasiminda uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesi i¢in Eviews 9 programi kullanilarak
maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak tespit edil-
mistir. Caligmada, degiskenler arasindaki iligkinin
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karsilikli analiz edilmesi i¢in RY=f(S) ve S=f (RY)
seklinde iki tirli ARDL modeli olusturulmustur.
RY=f(S) ve S=f(RY) seklinde olusturulan modeller-
de yer alan degiskenler arasinda egbiitiinlesme ilis-
kisinin olup olmadigina karar vermek i¢in (2) nolu
denklem yardimiyla F-istatistikleri hesaplanmistir.
ARDL sinir testi icin hesaplanan F-istatistigi degerle-
rinin %5 anlamlilik seviyesinde iist kritik degerinden
bityiik oldugu ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin var oldugu tespit edilmigtir. Sinir testi so-
nuglar1 Tablo 3’te gosterilmektedir.
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Tablo 3. Sinir Testi Sonuglari

Model k F istatistigi
RY=A(S) 1 8.669**
S=t(RY) 1 11.560*
Tablo kritik degerler | Alt Sinur 1(0) Ust Smiri(1)
%10 4.22 5.05
%S5 5.29 6.17
%1 7.87 8.96

Not: %, ** ve ** sirasiyla % 1, % 5 ve % 10 anlamhilik diizeylerini ifade etmektedir.
Kritik degerler, Narayan (2005:1988) calismasinda yer alan sabitli model icin

Case(I1I)de sunulan k=1ve n=35 durumuna ait degerlerdir.

Esbiitiinlesme iligkisinin tespit edilmesinden sonra-
ki asamada, maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak
tespit edilen degiskenler icin farkli gecikme kombi-
nasyonlar1 sianarak en diigitk degeri veren model-
ler, en uygun model olarak secilmistir. Bu baglamda
AIC, SIC ve HQ gibi bilgi kriterlerine gore kisa ve
uzun donem iligkileri analiz etmek icin sinanan en

Tablo 4. ARDL (1,4) Modeli Tahmin Sonuglari

uygun model; RY=f(S) olarak kurulan model i¢in
ARDL(1,4) iken; S=f(RY) modeli i¢in ise ARDL(4,3)
olarak belirlenmistir. ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) mo-
deli EKK ile tahmin edilmistir. Tablo 4 ve Tablo 5’te
tahmin edilen ARDL modelleri ve diagnostik testle-
rin sonuglar1 gosterilmistir.

Model: RY=A(S)
Katsay1 Standart Hata t istatistigi P degeri
Degiskenler
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(Tanisal) 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 katsayimnin istatistiksel olarak anlamsiz
oldugu (p degerinin 0.1743) goriilmektedir. Fakat
modelde yer alan S degiskenine ait biitiin katsayila-
ra birlikte yapilan Wald testi sonucunda, katsayilarin
anlamli ve pozitif oldugu tespit edilmistir (p degeri
0.07). Bu dogrultuda, S degiskeninin gecikmeli de-
gerleri ile birlikte RY degiskeni tizerindeki etkisinin

pozitif ve anlamli oldugu soylenebilir. ARDL(1,4)
modelinde otokorelasyon olmadig, degisen varyans
sorunun bulunmadigi, hata terimlerinin normal
dagilimma sahip oldugu ve model kurma hatasinin
olmadig1 goriilmektedir. Diger bir ifadeyle, kurulan
ARDL(1,4) modelinin sorunsuz oldugu tespit edil-
migtir.
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Tablo 5 . ARDL (4,3) Modeli Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t istatistigi P degeri
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(Tanisal) 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= (.76 (0.45)

Tablo 5’te, RY katsayusi istatistiksel olarak anlaml ve
pozitiftir. Ayrica RY degiskenine ait biitiin katsayilara
toplu olarak Wald testi yapildiginda da katsayilarin
anlamli ve pozitif oldugu tespit edilmistir( p degeri
0.01). Bu dogrultuda, RY degiskeninin S degiskeni
tizerindeki etkisinin pozitif ve anlamli oldugu soyle-
nebilir. ARDL(4,3) modelinde otokorelasyon olma-
dig1, degisen varyans sorunun bulunmadigy, hata te-

Tablo 6. Uzun Donem Katsayilari

rimlerinin normal dagilimina sahip oldugu ve model
kurma hatasinin olmadig1 goriilmektedir. Diger bir
ifadeyle, kurulan ARDL(4,3) modelinin sorunsuz ol-
dugu tespit edilmistir.

Tahmin edilen ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) modellerine
ait uzun donem katsayilar1 Tablo 6da yer almaktadir.

RY=A(S) S=f(RY)
Bagimsiz Degiskenler | ARDL(1,4) | Bagimsiz Degiskenler | ARDL(4,3)
0.082 0.053
S (5.943) RY (2.687)
[0.0000] [0.0134]
-78.577 10.458
C (-5.126) C (41.852)
[0.00] [0.00]

Not: Parantez icerisindeki t testinin istatistik degerlerini, koseli parantez icerisindeki olasilik

(p) degerlerini temsil etmektedir.
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Tablo 6da uzun dénemde yurt ici tasarruflardan
ekonomik biiylimeye; ekonomik biiyiimeden yurtigi
tasarruflara dogru pozitif ve anlaml bir iliskinin ol-
dugu tespit edilmistir. ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) mo-
dellerinde yer alan uzun dénem katsayilar: istatistiki
olarak %1 diizeyinde anlamli ve iktisadi a¢idan bek-
lenen yonde isarete sahiptir. 1981-2015 doénemi yurt
i¢i tasarruflar ile ekonomik bityiime arasindaki iligki
incelendiginde uzun dénemde karsilikli birbirlerini
pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir.

Tablo 7. Kisa Dénem Katsayilari

ARDL yaklasimin son asamasinda, ARDL(1,4) ve
ARDL(4,3) modellerinden tiiretilen ve (4) nolu denk-
lemdeki gibi kurulan hata diizeltme modelleri tahmin
edilmis ve kisa donem katsayilar1 elde edilmistir. Tah-
min edilen ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) hata diizeltme
modellerine ait kisa dénem katsayilar1 Tablo 7'de yer
almaktadir.

Tablo 7de kisa dénemde D(S) katsayisinin pozitif
fakat istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmek-

RY=A(S) S=f(RY)
Bagimsiz Degiskenler | ARDL(1,4) | Bagimsiz Degiskenler | ARDL(4,3)
0.484115 0.157426
D(S) (1.399965) D(S(-1)) (0.893561)
[0.1743] [0.3812]
0.166996 0.105051
D(S(-1)) (0.392732) D(S(-2)) (0.602112)
[0.6980] [0.5533]
-0.264747 -0.072619
D(S(-2)) (-0.631356) D(S(-3)) (-0.433865)
[0.5338] [0.6686]
-0.329394 0.286862
D(S(-3)) (-1.061730) D(RY) (2.545110)
[0.2989] [0.0185]
-0.107600 -0.124826
ECT(-1) (-4.397059) D(RY(-1)) (-0.678764)
[0.0002] [0.5044]
-0.088935
D(RY(-2)) (-0.845828)
[0.4068]
-0.466419
ECT(-1) (-3.058354)
[0.0058]

Not: Parantez igerisindeki t testinin istatistik degerlerini, koseli parantez icerisindeki olasilik

(p) degerlerini temsil etmektedir.

tedir. ARDL(1,4) hata diizeltme modelinde yer alan
S degiskenine ait biitiin katsayilara (gecikmeli dahil)
yapilan Wald testi sonucunda (p degeri 0.09) katsa-
yilarin pozitif ve anlamli oldugu tespit edilmistir.
ARDL(4,3) hata dizeltme modelinde D(RY) degis-
kenine ait katsayinin anlamli ve pozitif oldugu go-
rilmektedir. Bununla birlikte modelde yer alan RY
degiskenine ait biitiin katsayilara toplu yapilan Wald
testi sonucunda katsayilarin anlamli ve pozitif oldugu
da tespit edilmistir (p degeri 0.023).

Tablo 7de; kisa donemde ekonomik biiyiime ile yur-
ti¢i tasarruflar arasinda pozitif ve anlamli bir iligkinin

oldugu soylenebilir Ayrica ARDL(1,4) ve ARDL(4,3)

hata diizeltme modellerinde, ECT, ; katsayilarmin
negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu gériilmek-

tedir. Bu terime ait T katsayisinin, 0 ile -1 arasinda bir
deger almas, kisa dénemde meydana gelen sapmala-
rin sonraki donemlerde giderilerek uzun dénem den-
ge durumuna bir yaklagma oldugunu gostermektedir.

ARDL(1,4) ve ARDL(4,3) modellerinde uzun done-
me ait katsayilarin istikrarliligini ve modelde yapisal
kirilmanin olup olmadigini sinamak i¢in kullanilan
Cusum-sq grafikleri Sekil 1'de gosterilmektedir.

shd.anadolu.edu.tr 1Al
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—— CUSUM of Squares
----- 5% Significance
11— S=f(RY)
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Sekil1. ARDL Modellerine ait Cusum-sq Grafikleri

Sekil I'deki ARDL modellerine ait Cusum-sq grafikle-
rine gore, kisa donem katsayilarina iliskin olarak hata
diizeltme teriminin elde edilmesinde kullanilan uzun
donem katsayilarinin istikrarl oldugu ve herhangi bir
yapisal kirilmanin olmadig: tespit edilmistir.

RY=A(S) ile S=f(RY) modelleri i¢in yapilan ARDL
analizinden elde edilen bulgular dogrultusunda, RY
ile S arasinda kisa ve uzun dénemde pozitif ve anlam-
11 bir iliskinin oldugu sonucuna ulagilmistir.

Sonug ve Oneriler

Bu ¢aligmada, Tiirkiyede 1981-2015 dénemi arasinda
yurtici tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasinda bir
iliskinin olup olmadigi ARDL yontemi kullanilarak
aragtirilmigtir. ARDL analizi sonucunda yurtici ta-
sarruflar ile ekonomik biiyiime arasinda kisa ve uzun
donemde cift yonli pozitif bir iligkisinin var oldugu
tespit edilmistir. Bulgular, yurtici tasarruflar ile eko-
nomik biiyimenin birbirini pozitif etkilendigini gos-
termekte ve literatiirde yer alan Harrod-Domar, So-
low bityiime modeli, Hayat boyu gelir, Siirekli Gelir
ve Igsel Bilyiime hipotezlerinin Tiirkiye igin gegerli
oldugu goriisiinii desteklemektedir. Analizden elde
edilen bulgular dogrultusunda, Tiirkiye ekonomisin-
de yurtici tasarruflarin artmasi ekonomik bitytimeyi
artirirken; ekonomik biiyiime artiglart da yurtici ta-
sarruflarin artmasina neden olmaktadir. Bulgular,
literatiirde yer alan gerek Tiirkiye gerek farkl: iilkeler
i¢in yapilan bazi caligmalari (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), Giilmez ve Yardimcioglu (2014), Bayar (2014)
ve Najarzadeh vd. (2014)) destekler niteliktedir.
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Sonug olarak, Tiirkiye ekonomisinde yurtigi tasarruf-
lar ile ekonomik biiyiime arasindaki karsilikli bulu-
nun iliski uygulanacak olan politikalar i¢inde 6nem
arz etmektedir. Yurtigi tasarruflari tegvik edici ve eko-
nomik bilyiimeyi artirici politikalarin birlikte uygu-
lanmasiyla gerek iilkedeki yurtici tasarruflar gerekse
ekonomik biiytime birbirleriyle pozitif etkilesim ha-
linde olacaktir. Bu nedenle ekonomik bityiimeyi arti-
rarak Kisi basina diisen gelir diizeyini belirli seviyeye
getirecek ve tasarruflara yonlendirecek politikalar ile
hanehalk: tasarruflar1 artiracak, toplumda tasarruf
kiiltiirti olusturacak diizenlemelerle ekonomik biiyii-
me artisina katki saglayacak politikalar uygulanma-
lidir. Diger bir ifadeyle Tiirkiye ekonomisinde hem
tasarrufu tesvik edici hem de ekonomik biiytimeyi
hizlandirict politikalar uygulamaya konularak tasar-
ruf diizeyinde ve ekonomik biiylimede artiglar sagla-
nabilir.
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