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Ozet

Tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki ve bu iliskinin yénii, iktisat
yazmminda énemli tartisma alanlarindan biri konumundadir. Bu ¢alismada da, ilgili
degiskenler arasindaki iliski ve bu iliskinin yoénii incelenmistir. Bu baglamda,
calismada tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiye dair yapilan teorik ve
ampirik ¢aliymalar hakkinda bilgiler sunulmus, 16 gelismis ve 24 gelismekte olan
tilkeden olusturulmus iki ayri grubun verileri Swamy(1970) rassal katsayilar
regresyonu ve Dumitrescu-Hurlin (2012) panel granger nedensellik testi ile analiz
edilmistir

Yapilan analizler neticesinde hem gelismis iilkeler grubu i¢in hem de gelismekte olan
tilkeler grubu igin tasarruflarin ekonomik biiyiime tizerindeki pozitif yonlii etkisi ve her
iki tilke grubu icinde ilgili degiskenler arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin varlig
saptanmigtir. Tasarruflarin ekonomik biiyiimeye etkisinin gelismekte olan iilkelere
kiyasla geligsmis iilkelerde daha fazla oldugu anlasiimistir.

Anahtar Kelimeler: Tasarruflar, Ekonomik Biiyiime, Gelismis Ulke, Gelismekte Olan
Ulke, Panel Veri Analizi

The Examination of the Relationship between Savings and Economic Growth
within the Example of Developed and Developing Country Groups

Abstract

The relationship between savings and economic growth and the direction of this
relationship is one of the important discussion topics in economics literature. In this
study, the relationship between the relevant variables and the direction of this
relationship has been examined. In this context, some theoretical and empirical studies
about the relationship between savings and economic growth have been discussed and
the datas of two separate groups, which are consisted of 16 developed and 24
developing countries, have been analyzed by using Swamy (1970) random coefficient
regression and Dumitrescu-Hurlin (2012) panel granger causality test.

As a result of the analyzes , the positive impact of savings on economic growth both
for the group of developed countries and for the group of developing countries, and
the existence of the bi-directional causality relationship between the relevant variables
in both groups of countries have been obtained. It has been understood that the effect
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of savings on economic growth is greater in developed countries than in developing
countries.

Key Words: Savings, Economic Growth, Developed Countries, Developing Countries,
Panel Data

Giris

Ekonomik biiyiime, kalkinma ve refahin en onemli dinamigi konumundadir. Bu
ozelligi dolayisiyla, ekonomik biiylimenin arkasinda yatan sebepler, biliylimenin
stirekliligi, tilkelere gore gostermis oldugu farkliliklar ekonomi biliminin en 6nemli
aragtirma alanlarindan birini teskil etmektedir. Beseri, cografi, kiiltiirel, bilimsel,
politik, kurumsal vb. bircok sebep, ekonomik biiylimenin kaynaklar1 arasinda
sayllmaktadir. Ekonomik biiylimeye etkisi ekonominin bir bilim olarak kabul edildigi
andan itibaren incelenen ve agiklanmaya ¢alisilan kavramlardan biri de tasarruflardir.

Tasarruf, Adam Smith tarafindan savurganligin aksi bir davranis olarak ahlaki olarak
degerlendirilmekle birlikte, sermaye birikimin kaynagi olarak ifade edilmistir. Adam
Smith’in tasarruflara dair bu goriisleri diger klasik iktisat¢ilarca da benimsenmis,
tasarruflar ekonomik biiylimenin temel dinamigi olarak goriilmiistiir (Kazgan,2011:
90). Keynesyen iktisatta, tasarruflarin tiiketim ve yatirimi azaltacagi, dolayisiyla
toplam talebi diisilirerek tasarruf paradoksuna sebep olacag literatiirde yer almaktadir
(Unsal, 2013:193).

Ampirik literatiirde de, tasarruflar ve ekonomik biiylime iligkisi ve bu iligkinin yonii
iizerine bir¢cok calisma yapilmistir. Yapilan g¢alismalar, analize konu iilkeler ve
incelenen donemlere gore farkliliklar arz etmektedir. Bu c¢alismalarda, tasarruflar ile
ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii nedenselligin oldugu, tasarruflardan biiylime ve
ya biiylimeden tasarruflara dogru tek yonlii bir iliskinin oldugu ya da her iki ekonomik
degiskenin arasinda herhangi bir nedenselligin olmadig1 sonuglarina ulagilmistir.

Bu calismada, tasarruflar ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ve bu iligkinin yonii
incelenecektir. Calisma ilgili degiskenler arasindaki iligskinin teorik ve ampirik olarak
iki bolimde incelenmesinden olusacaktir. Teorik boliimde, tasarruflar ile ekonomik
biiyiime arasindaki iliski Klasik ve Keynesyen goriise gore agiklanacak, tasarruflarin
ekonomik biiylimeye etki ettigi kanallardan bahsedilecektir. Ampirik kisim, ilgili
degiskenlerin arasindaki iligskiyi incelemis calismalar1 Ozetleyen bir boliimle
baslayacak, ilgili degiskenler arasindaki iligkiyi gelismis ve gelismekte olan iilke
gruplarina ait verilerin Swamy (1970) tarafindan gelistirilen rassal katsilar regresyonu
ve Dumitrescu-Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen granger nedensellik analizi ile
incelenmesi ile sonlandirilacaktir.
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1.Tasarruflar ile Ekonomik Biiyiime liskisi

Tasarruflar ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ve bu iligskinin yoniine dair teorik
caligmalar iktisat yazinin en 6nemli istigal alanlarindan birini teskil etmektedir. Bu
baglamda farkli iktisat okullarinin ekonomik biiylime ile tasarruflar arasindaki iliskiye
dair farkl teorik modellemeleri mevcuttur.

1.1. Klasik Iktisatta Tasarruf ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi

Klasik iktisatcilara gore, tasarruflar yatirnmlarin 6n kosulu konumundadir. Ozellikle
Adam Smith tasarruflarin ekonomik biiyiime i¢in Onemini, bireylerin tasarruf
davranislarindan yola ¢ikarak agiklamaktadir. Bir kimse gelirinin tiiketmedigi kismin
tasarruf eder ve sermayesine ilave ederek, ya kendisi iiretimde kullanir ya da faiz
karsiliginda bir baskasmna kiralar. Dolayisiyla yatirnmlart besleyecek kaynak
tasarruflardir. Smith’e gore sermaye tasarruflar yolu ile biiyiiyebileceginden,
ekonomik bireylerin gergeklestirdigi tasarruflar toplami toplumun sermayesi demek
olacaktir ve sermaye ancak bu yolla ¢ogalacaktir (Smith, 1776: 277). Tasarruflar,
gomiileme olmadigindan ve tasarruf ile yatirim kararini veren kisilerin ayni kisiler
olmasindan dolay1 yatirimlara esittir. Dolayisiyla tasarruf olgusu, klasik iktisat i¢in
ekonomik biiyiimenin temel dinamigidir. Tasarruflarin artmasiyla beraber faiz
oranlarinda gerceklesen azalma yatirimlarin artmasini saglayacaktir. Klasik iktisat
yazininda, faiz sermayenin fiyatidir ve bugiinkii tiiketimden vazgegmesinin bedeli
olarak tasarruf sahibine Gdenir. Dolayisiyla tasarruflari artirmanm firsat maliyeti

bugiinkii tiiketimde vazgegmektir.
1.2. Keynesyen iktisatta Tasarruf ve Ekonomik Biiyiime iliskisi

Keynesyen iktisatta biiylime analizi statik bir i¢erik tasimaktadir. Keynes, durgunluk
icerisindeki ekonomileri durgunluktan ¢ikarmak ve biiylimenin baslamasi igin
yapilmasi gerekenler iizerinde durmustur. Dolayisiyla, biiylime halindeki bir
ekonomiye ait sorunlar Keynesyen iktisatta ikincil durumdadir. Durgunluk halindeki
ekonomileri harekete gegirecek olan ise toplam talebin genislemesidir. Talebin
genislemesiyle birlikte stoklar eriyecek, eriyen stoklar yatirimlar tesvik edecek,
yatirimlarin artmasiyla beraber de biiyiime hizlanacaktir (Ozsagir, 2008:6). Yatirim
harcamalarindaki artig, gelir ve faiz haddinin artmasma sebep olmaktadir.

Tasarruflarda meydana gelen artis ise, tiikketimin kisilmasi sebebiyle, gelir ve faiz
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haddini diistirecektir. Diger taraftan, yatirim harcamalar faiz orani ile ters yonde
hareket ettiginden, tasarruflarin artmasi sonucu diisen faiz oranlar1 yatirim
harcamalarini arttiracaktir. Keynesyen ikisat goriisiine gore, yatirimlarin artmasi daha
yiiksek tasarruflara neden olurken, yatirimlarin artan tasarruflar neticesinde artmasiysa
tam istihdamdaki bir ckonomide miimkiin olmaktadir. (Palley,1996).Yatirim
harcamalarinin gelir ile pozitif iligkisi oldugu durumda, yiiksek tasarruflar yatirimlari
azaltabilir. Bu durum, gelirde gerceklesen azalmanin yatirimlarda olusturdugu negatif
etkinin, faiz oranlarinda meydana gelen diismenin olumlu etkisini agtigi durumda

gerceklesebilir.
1.3.Biiyiime Modellerinde Tasarruf ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi

Solow (1956) biiyiime modeli, biiyiimeyi ve biiylimenin kaynaklarini, tiretim faktorleri
arasinda diizeltilmis ikameli bir tiretim fonksiyonu ile agiklamaktadir (Agrawal, 2001).
Modelin temelini ise olgege gore sabit getirinin varsayildigi neoklasik tiretim
fonksiyonu olusturmaktadir. Olgege gore sabit getiri varsayimu, iiretimde kullanilan
faktorlerin esit miktarda arttirildigi durumda hasilanin da ayn1 oranda aratacagini ifade
etmektedir. Solow biiyiime modelinde, isgiicli bagina sermayenin dolayisiyla isgiicti
basina c¢iktinin degismedigi durum, duragan durum olarak ifade edilmektedir.
Duragan durumda ¢ikti, sermaye ve isgiicii stoku artmasina ragmen, isgiicii basina ¢ikti
ve isgiicli basina sermaye artmamakta, dolayisiyla isgiicii bagina biiylime hiz1 sifir
olmaktadir. Solow biiylime modelinde, tasarruf orani duragan durum sermaye
stokunun temel belirleyicisi konumundadir. Tasarruf orani yiiksek ise, ekonomi
duragan durumda daha biiyiik bir sermaye stoku ve ¢ikt1 diizeyine, diislik ise daha
kiiciik bir sermaye stoku ve c¢ikt1 diizeyine sahip olacaktir. Diger taraftan, tasarruf

oranindaki artig biiylimeyi yalnizca yeni duragan duruma kadar arttirmaktadir.

Sabit digsal tasarruf orani ve teknoloji seviyesinin sabit kaldig1 varsayimiyla Solow
bliylime modeline benzeyen fakat azalan verimler yerine sabit verimleri iceren
modellemesiyle AK modelinde, tasarruf oranlarinin artmasi ekonominin siirekli olarak
biiyiimesine neden olur (Unsal,2007:242). Tasarruflardaki artisin yalnizca diizey
etkisine sebep oldugu Solow modelinin aksine, AK modelinde tasarruf artis1 biiylime

etkisine de neden olmaktadir (Ates,1998:6). Bu modelde, yatirnmlar sermayenin
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marjinal getirisini arttirmakta, dolayisiyla biiylime tasarruf ve yatirimlarinin artan bir

fonksiyonu olmaktadir.

Icsel biiyiime modellerinin temelinde Romer (1986) ve Lucas’m (1988)
gerceklestirmis oldugu calismalar bulunmaktadir. Igsel biiyiime modellerini Solow
biliyiime modelinden ayirin en 6nemli fark, ekonominin kendi isleyisi igerisinde bir
takim faktorlerin etkilesimiyle biiylimeyi i¢sel olarak gergeklestirdigini savunmasidir

(Ercan, 2002).

Icsel biiyiime modellerinde oncii ¢alismalar gerceklestiren Romer (1986), Solow
modelinde digsal kabul edilen teknolojiyi, liretim siirecinin bir ¢iktis1 olarak kabul
etmektedir. Romer modelinde, teknolojinin, diger bir ifadeyle teknik bilginin, {iretim
stirecinde bir tiir bedava girdi olarak yer aldigi, dolayisiyla iiretimin daha diisiik
maliyetlerle ve daha yliksek kalite ile gerceklestirildigi kabul edilmektedir. (Acar
2008:127). Teknolojinin igsel kabul edildigi modelde, tasarruflardaki artis duragan
durumda iggiicii basina hasilay1 artirmakla kalmaz, ayni zamanda isglicii bagina
hasilanin biiyiime oranini da arttirmaktadir. Solow modelindeki tasarruflarin gegici ve
kisa donemli etkisinin aksine, Romer modelinde bu etki uzun donemde de
gerceklesmektedir. Diger bir ifadeyle, bu modelde tasarruflardaki artis ekonomik
biliylimeyi uzun donemde de olumlu yonde etkiler. Dolayisiyla tasarruflarin artmasi,
AK modelinin de 0Ongordiigii gibi, ekonominin daha hizli biiyiimesine neden

olmaktadir.
1.4. Tasarruf-Yatirim Tliskisi

Yatirnmlar i¢in gerekli fonlarin en Onemli kaynagini yurti¢i tasarruflar
olugturmaktadir. (Mason ve dig.,1988:116). Klasik ekonomi Ogretisinde, uzun
donemde tasarruflar yatirimlara yonlendirildiginden ayni zamanda ekonomik
biiyiimenin kaynagi olarak da kabul edilmektedirler. Klasik iktisat ile ayn1 dogrultuda,
finansal serbestlesmenin gerekliligini savunan McKinnon (1973) ve Shaw (1973)’da
tasarruflarin  yatirnmlarin  tamamlayicist  konumunda oldugu goriisiinii  ileri
stirmektedir. Diger taraftan, finansal serbestlesmeye mesafeli duran Tobin (1965)’e
gore tasarruflarin yatirnmlara yonlendirilmesi zorunlu degildir. Hatta aksi durumda,

para ve finans piyasalarinin gelismesi sekteye ugrayabilir. Sermaye yatirimlarindan
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elde edilen gelirin azalmasi, ekonomik ajanlarin yatirim harcamalarina ve de
tasarruflara olan ilgisini azaltmaktadir. Fakat yatirnm harcamalarinda gozlemlenen
diislis, yatirnmlarin yerini tiiketim harcamalarinin almasi sebebiyle, toplam talepte

yetersizlige ve eksik isttihdam sorunlarina yol agmamaktadir.

Tasarruf ve yatirimlari yapanlarin ayni kisiler olmasi varsayimi, klasik iktisat
Ogretisinin aksine, Keynesyen ekonomide kabul gormemektedir. Dolayisiyla, tasarruf
ve yatirimin belirleyicilerinin farkli oldugu ve faiz oranmi tarafindan belirlenmedigi
goriisii kabul edilmistir. Keynesyen ekonomide, gelir ve servet tasarruflarin
belirleyicisi konumundayken, yatirimlar sermayenin marjinal verimliligi olarak ifade
edilen karliliga ve riske gore belirlenir (Solimano ve Gutierrez, 2006:17). Tasarruf ve
yatirimlar, bu sekilde farkli motiflerce belirlendiginden, farklilik gosterebilirler. Diger
taraftan, kapali bir ekonomide tasarruflar ile yatirimlar birbirine esit durumdadir ve

tasarruflarda meydana gelecek artig yatirimlart da arttiracaktir.
1.5.Yatirim ve Ekonomik Biiyiime iligkisi

Klasik iktisat ekoliine gore, sermaye birikimi ekonomik biiylime i¢in 6nem arz etmekte
ve daha yiiksek ekonomik biiyiime icin daha fazla yatirnmi tesvik etmektedir.
Yatirimlarin ekonomik biiyiimeye etkisi iki sekilde gerceklesmektedir. ilk olarak,
yatirim mallarina yonelik olusacak olan talep, toplam talebin bir bileseni oldugu igin
toplam talep seviyesinde bir yiikselis olacak ve bu da ekonomik biiylimeye sebep
olacaktir. Ikinci olarak ise, yapilan yatirimlar neticesinde iiretim imkanlarinda
meydana gelecek olan artisin verimliligi, Uiretimi ve dahi biliylimeyi arttirmasidir

(Shiimi ve Kadhikwa 1999: 4).

Ulkedeki yatirimlarin artmasi biiyiime igin bir gereklilik konumundadir. Yatirimlarin
artmasinda ise, yatirnm kararini alacak ekonomik ajanlarin yatirim saikleri 6nem arz
etmektedir. Bir ekonomik ajanin yatirnm karar1 almasinda en Onemli etken ise,
yatirimin gelecekte getirecegi gelirdir. Bu durumda yatirimci, gelecekte elde etmeyi
bekledigi gelir ile yatirnm amaciyla kullanacagi fonun faiz getirisini kiyaslar ve
yatirimdan elde etmeyi bekledigi getiri daha yliksek ise yatirimi gerceklestirir, aksi
durumda ise yatinmdan vazgecer. Ekonomik ajanin yatirim kararimi almasinda

gelecekte bekledigi getiri ile birlikte, hiikiimetlerin uyguladigi maliye politikalari,
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makroekonomik gostergeler, finansal sistemin derinligi ve genisligi, siyasi ve
toplumsal istikrar gibi etkenlerde 6nem arz etmektedir (Solimano ve Gutierrez,
2006:19).

1.6.Tasarruf ve Verimlilik Tliskisi

Disa agik olmayan bir ekonomide iiretim amaciyla harcanan fonlar tekrar birikmedigi
ve liretim tiikketime esit oldugu takdirde sermaye stoku azalacaktir. Ekonomi igerisinde
yer alan mevcut sermaye stokunun siirdiiriilebilir olmasa igin, briit tasarruflarin
amortismanlara esit olmasi gerekmektedir. Bununla birlikte, niifusta bir artis
gozlemleniyorsa is¢i basina sermaye stokunu en azindan sabit tutabilmek icin
tasarruflar gereklidir. Diger taraftan, is¢i basina sermaye stokunun artmasi igin ise
tasarruf oranlarinin da artmasi gerekmektedir. Ekonomide {iretim imkanlarinda

verimlilik artis1 i¢in is¢i basina sermaye stokunun da artmasi gerekmektedir.

Sermaye stokundaki artis ekonominin verimliligini arttirarak, tiretim imkanlarini
genisletir ve daha fazla ¢ikt1 elde edilmesine olanak saglar. Bu baglamda, sermaye
stokunun siirdiiriilebilir olmas1 ve de arttirilabilmesi i¢in tasarruf oranlarinin da
artmas1 gerekmektedir. Tasarruf oranlarinin yiiksek oldugu tilkelerin, daha diisiik

tasarruflara sahip tlilkelere gore daha yiliksek verimlilik artig oranlarina sahip oldugu

bilinmektedir (Smith, 1990:2).
2.Tasarruflar ile Ekonomik Biiyiime liskisine Yonelik Literatiir Taramasi

Calismanin bu kisminda tasarruflar ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ve bu

iligkinin yoniine dair yapilmis ampirik calismalar Tablo 1’de 6zetlenmistir.
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Tablo 1

Tasarruflar ve Ekonomik Biiyiime:.iliskisi Uzerine Yapilmis Ampirik
Calismalar Ozet Tablosu

CALISMA KONU . e
KUNYESI fJLKE(LER) DONEM METOT ILISKI YONU
Carroll ve Weil (1994) | 64 iilke 1958-1987 Panel Veri Analizi | B——T
. . . Granger
Sinha ve Sinha (1998) | Meksika 1960-1994 Nedensellik B——>T
Attanasio ve dig. . i Granger
(2000) 123 iilke 1961-1994 | Nedensellik B—>T
- . Granger T B
Agrawal (2001) 7 Asya Ulkesi 1960-1997 Nodonsellik B [Fif
Anorou ve Ahmad T Vektor Hata T B
(2001 7 Afrika Ulkesi | 1960-1997 Dl H i)
Mavratos ve Kelly Hindistan, Sri Toda-Yamamoto | T B
(2001) Lanka 1960-1997 Nedensellik SRl
Alguacil vd. (2004) | Meksika 1970-2004 | 1oda-Yamamoto | T ([ B
Nedensellik
Caglayan (2006) Tiirkiye 1970-2004 ARDL Siur Testi | T H Fif] B
Mohan (2006) 20 iilke 1960-2001 Granger THIH B
Nedensellik
. . . Vektor Hata
Ekinci ve Gl (2007) | Tirkiye 1960-2004 Diizeltme B—>T
Chaturvedi ve 13 Asya Ulkesi | 1983-2003 Panel Veri Analizi | THED B
dig.(2009)
Odhiambo (2009) | Giiney Afrika 1950-2005 | YoKtor Hata THEH B
Diizeltme
Singh (2009) Hindistan 1950-2002 Esbiitiinlesme THEH B
Tang ve Cua (2009) Malezya 1961-2006 Esbiitlinlesme THEH B
. . . Granger
Yentiirk ve dig. (2009) | Tiirkiye 1983-2003 Nedensellik B——>T
Masin ve Peters Meksika 1960-1996 | Esbiitinlesme | T —>B
(2010)
.. Granger
Abu (2010) Nijerya 1970-2007 Nedensellik B——>T
Adelakun (2011) Nijerya 1970-2007 Esbiitiinlesme B——T

61




SAKARYA IKTISAT DERGISI CILT 7, SAYI 3, 2018, SS. 54-78
THE SAKARYA JOURNAL OF ECONOMICS, VOLUME 7, NUMBER 3, 2018, PP.54-78

Tablo 1’in devamm

AL gSEE(LER) DONEM METOT iLisKi YONU

Tang ve Cua (2012) | Malezya 1971-2008 Toda-Yamamoto | 7 i) B
Nedensellik

333?3?3;111 o3) E‘fggfl Ve BRICS 119949011 | Panel Veri Analizi | THEE B

Tang ve Tanb (2013) | Pakistan 1971-2011 Granger T—B
Nedensellik

Bayar (2014) 7 Asya Ulkesi 1982-2012 Vektor Hata T—>B
Diizeltme

Cetinkaya ve Tiirk Tiirkiye 1975-2012 Vektor Hata T—5B

(2014) Diizeltme

Baris ve Uzay (2015) | Tiirkiye 1960-2012 Granger T—B
Nedensellik

Kaya ve Efe (2015) |20 iilke 1980-2012 Panel Veri Analizi | TH ) B

Sekantsi ve Kalebe | Lesotho 1970-2012 ARDL Smir Testi | THEH) B

(2015)

Kaygisiz vd.(2016) Tiirkiye 1980-2014 Granger fliski yok
Nedensellik

Dineri ve Tas (2017) | OECD Ulkeleri | 1988-2014 Dumitrescu-Hurlin | T H [lf) B
Nedensellik

Patraa ve dig. (2017) | Hindistan 1950-2012 Esbiitiinlesme THED B

Kaynak: Tarafimizca hazirlanmstir.

Yukarida 6zet ve tablo halinde verilen 29 adet calismanin 8’inde biiylimeden
tasarruflara dogru tek yonli bir iliski, 16’sinda tasarruflar ve ekonomik biiylime
arasinda ¢ift yonlii iliski, 4’linde tasarruflardan biiylimeye dogru tek yonli iliski
sonucuna ulasilmistir. Yapilan bir ¢alismada ise, tasarruflar ve ekonomik biiylime
arasinda nedensellik iliskisine rastlanmamistir. Calismalardan elde edilen sonuglar,
ekonomik biiylime ile tasarruflar arasinda teorik literatiirde oldugu gibi ampirik

literatiirde de fikir birligi olusmadigin1 gostermektedir.
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3.Veri Seti ve Metodoloji

Calismanin son boliimiinii teskil eden ampirik arastirma kisminda, dncelikle analizde
kullanilan veri seti ve kullanilan analiz yontemleri hakkinda bilgi verilecek, daha
sonra ampirik modelleme kismina gegilecektir.

3.1. Veri Seti

Calisma kapsaminda, tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki ve bu iligkinin
yonil incelenmektedir. Bu kapsamda ilk olarak, verileri incelen 40 iilke, Birlesmis
Milletler kistaslarina gore 16 gelismis ve 24 gelismekte olan olacak sekilde 2 gruba
ayrilmistir  (UN,2014).  Analizde verileri kullanilan gelismis tilkeler Kanada,
Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, izlanda, Italya Kore, Hollanda, Norveg,
Portekiz, Singapur, Ispanya, Isveg, Birlesik Krallik ve A.B.D.’dir. Gelismekte olan
iilkeler ise Benin, Bolivya, Botsvana, Brezilya, S$ili, Kolombiya, Dominik, El
Salvador, Gana, Honduras, Hindistan, Israil, Malezya, Malta, Fas, Pakistan, Suudi
Arabistan, Giiney Afrika, Senegal, Sri Lanka, Tayland, Togo, Tunus ve Tirkiye’dir.

Gelismislik seviyesine gore gruplandirilan iilkelere ait 1977-2014 yillar1 arasinda
tasarruf oranlari, reel ekonomik biiyiime oranlari, niifus artig oranlari, sermaye stoku
artis oranlar1 ve sermaye stoku asinma oranlari arasindaki iligki analizlere konu
edilmistir.

Tablo 2
Kullanilan Seriler Ve Aciklamalar

VERI TANIM KAYNAK

PGDP Sabit fiyatlarla yillik GSYIH biiyiime oranlar1 | Diinya Bankas1

PSAV Briit milli gelirden toplam tiiketimin
cikarilmasi, net transferlerin eklenmesiyle elde

edilen toplamin(tasarruflar) GSYiH'ye oran1 Diinya Bankasi

PCAP Sabit fiyatlarla sermaye stokundaki degigim Penn World

orani
Table

(POP+A) | Yillik niifus degisim oranlari ile sermaye stoku | Penn World
asinma orani toplami Table

Kullanilan ekonometrik model asagida gosterilmistir:

PGDP = 8+ 3.PSAV + f3,PCAP + f,.(POP+ A) +,

3.2. Metodoloji

Calismada, gelismis ve gelismekte olan iilke gruplar i¢in tasarruf, niifus, sermaye
stoku ve sermaye stoku asinma oranlar1 arasindaki iliski panel veri metodu ile
irdelenecektir. Seriler panel regresyon modeli ile incelenmeden Once, sahte regresyon
sorunu ile karsilasmamak i¢in her bir seri duragan halleriyle regresyon analizine
katilmalidir. Bu baglamda, serilerin duraganlik analizleri yapilacaktir.
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Ekonomilerin arasinda etkilesimin hizla artmasi ve kiiresel biitiinlesmenin tilkeler ve
ekonomileri arasindaki bagimlilig1 arttirmasi neticesinde bir lilkede meydana gelen
sokun diger iilkeleri etkilemesini kaginilmaz hale gelmistir. Bu baglamda, ekonomik
verileri ile calisilan iilkelere dair analizlerde yatay kesit bagimliligmin dikkate
almmasi elzem hale gelmistir (Nazhioglu vd. 2011). Bu dogrultuda, serilerin
duraganlik analizlerinde efektif sonuglar alinabilmesi i¢in 1. ya da 2. nesil birim kok
testlerinden hangisinin kullanilmas1 gerektigini saptamak amaciyla yatay kesit
bagimlilig1 irdelenecektir.

Diger taraftan, gelismis ve gelismekte olan iilke gruplari i¢in tasarruf oranlari ve
biiyiime oranlar1 arasindaki iliskinin yonii Dumitrescu-Hurlin (2012) panel Granger
nedensellik testi ile irdelenecektir.

3.3. Yatay Kesit Bagimlhihg1 Testi

Kiiresellesmenin hizli bir sekilde arttig1, lilke ekonomilerinin birbirine daha bagimli
hale geldigi uluslararas1 diizlemde, bir ekonomide gergeklesen sokun diger iilke
ekonomilerini etkilemesini kaginilmazdir. Dolayisiyla, panel veri analizinde kullanilan
serilerin yatay kesit bagimlilig1 test edilmeli, bagimliligin varligi durumunda ise, elde
edilen sonuclarin efektif ve tutarli olmasi i¢in, birim kok testleri, esbiitiinlesme testleri
ve katsayilar1 yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan metodlarla analiz edilmelidir
(Goger vd. 2012: 456).

Bu baglamda, analizimizin ilk kismini, serilerin yatay kesit bagimliliginin Breusch-
Pagan(1980), Pesaran(2004) ve Pesaran vd.(2008) tarafindan gelistirilen testler ile

analiz edilmesi teskil etmektedir. Pesaran vd. (2008) testinin hipotezleri asagidaki
sekildedir:

H,: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.
H,: Yatay kesit bagimliligi vardir.

Ilgili serilerin stnanmasi sonucu ulasilan olasilik degeri 0.05 ten kiiciik ise H, hipotezi

reddedilir ve yatay kesitler arasinda %5 anlamlilik diizeyinde bagimlilik oldugu
sonucuna ulasilir. Bu baglamda, gelismis ve gelismekte olan tilkeler i¢in serilerin yatay
kesit bagimliligi test sonuglart Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3:Gelismis Ulkeler Grubu i¢in Serilerin Yatay Kesit Bagimliik Analizleri

Seri: PGDP Seri: PCAP

Test Istatistik | Olasihk | | Test Istatistik | Olasiik
Breusch-Pagan LM 1117.297 0.000 Breusch-Pagan LM 1490.211 0.000
Pesaran scaled LM 63.34243 0.000 Pesaran scaled LM 87.41395 0.000
Ell\is-corrected scaled 63.12621 0.000 Ell\;s-corrected scaled 8719773 0.000
Pesaran CD 31.06849 0.000 Pesaran CD 35.74299 0.000
Seri: PSAV Seri: (POP+A)

Test Istatistik | Olasihk | | Test Istatistik | Olasiik
Breusch-Pagan LM 1047.557 0.000 Breusch-Pagan LM 775.0433 0.000
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Pesaran scaled LM 58.84075 0.000 Pesaran scaled LM 41.25007 0.000
Ell\;s—corrected scaled 58.62454 0.000 Ell\;s—corrected scaled 4103385 0.000
Pesaran CD 4,265886 0.000 Pesaran CD 8.795492 0.000

Gelismis tlkelere ait biiyiime, tasarruf, sermaye stoku ve niifus ile sermaye stoku
asinma oranlar1 toplami 4 seri igin yapilan yatay kesit bagimlilik analizleri neticesinde,
her bir serinin %1 anlamlilik diizeyinde yatay kesit bagimliligi icerdigi tespit
edilmistir. Bu baglamda gelismis {ilkeler serilerinin duraganlik analizinde 2. nesil
birim kok testleri kullanilacaktir.

Tablo 4
Gelismekte Olan Ulkeler Grubu icin Serilerin Yatay Kesit Bagimhihk Analizleri

Seri: PGDP Seri: PCAP

Test Istatistik | Olasihk | | Test Istatistik | Olasihk
Breusch-Pagan LM 548.6748 0.000 Breusch-Pagan LM 1283.313 0.000
Pesaran scaled LM 10.5843 0.000 Pesaran scaled LM 41.85256 0.000
IEll\;s—corrected scaled 10.25998 0.000 Ell\?ls—corrected scaled 4152824 0.000
Pesaran CD 11.42897 0.000 Pesaran CD 11.57288 0.000
Seri: PSAV Seri: (POP+A)

Test istatistik | Olasihk | | Test istatistik | Olasihk
Breusch-Pagan LM 1969.046 0.000 Breusch-Pagan LM 3213.912 0.000
Pesaran scaled LM 71.03933 0.000 Pesaran scaled LM 124.0243 0.000
Ell\;s—corrected scaled 20.71501 0.000 E'l\z/als—corrected scaled 123.7 0.000
Pesaran CD 4947736 0.000 Pesaran CD 11.69702 0.000

Gelismekte olan iilkelere ait biiylime, tasarruf, sermaye stoku ve niifus ve sermaye
stoku asimnma oranlar1 toplami 4 seri i¢in yapilan yatay kesit bagimlilik analizleri
neticesinde de, her bir serinin %1 anlamlilik diizeyinde yatay kesit bagimlilig1 igerdigi
tespit edilmistir. Bu baglamda gelismekte olan iilkeler serilerinin duraganlik
analizinde de 2. nesil birim kok testleri kullanilacaktir.

3.4. Panel Birim Kok Testleri

Birim kok testleri, zaman serileri analizinde olduk¢a yaygin kullanilmakla birlikte, son
yillarda panel veri analizinde de ilgi gormektedir. Panel veri ¢alismalarinda kullanilan
birim kok testleri, serilerin yatay kesit bagimlilig1 igermesi bakimindan analiz edilmesi
noktasinda 1. nesil ve 2. nesil testler olarak ikiye ayrilmaktadir. Yatay kesit bagimlilig
iceren veriler i¢in duraganlik analizinde gilivenilir sonuglar veren 2. nesil birim kok
testlerinden, Smith vd.(2004) gelistirdigi test literatiirde sik¢a kullanilmaktadir.

Smith vd.(2004), eleyici Orneklem semasini kullanarak, zaman serisi ve Yyatay
kesitlerde bagimlilig1 hesaba katan bootstrap yontemi ile duraganlig1 analiz eden bir
test gelistirmiglerdir. Smith vd.(2004) test t, min, max, LM ve WS bootstrap panel
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birim kok testleri i¢in p degerleri hesaplayarak 5000 bootsrap replikasyonu ile birim
kok analizi yapmaktadirlar.

Calismaya ait verilerin Smith vd. (2004) birim kok analiz sonuglar gelismis iilkeler
grubu ve gelismekte olan iilkeler grubu i¢in, sirasiyla, asagida tablolar halinde

verilmistir.
Tablo 5
Gelismis Ulkeler Grubu Sabitli Model Panel Birim Kok Testi Sonuclari
TESTLER PGDP PSAV PCAP (POP+A)
Diizey Diizey Diizey Diizey
- -3.998 -5.710 -4.904 -8.037
t (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- -3.956 -5.667 -4.617 -7.819
Ma x (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 12.971 19.379 16.358 23.970
LM (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 12.811 19.206 15.215 23.288
Min (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- -4.203 -5.917 -4.756 -8.112
WS (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Tablo 6
Gelismis Ulkeler Grubu Sabitli ve Trendli Model Panel Birim Kok Testi
Sonuglari
TESTLER PGDP PSAV PCAP (POP+A)
Diizey Diizey Diizey Diizey
- -4.268 -6.157 -5.869 -8.383
t (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- -4.244 -6.135 -5.690 -8.172
Ma x (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 14.376 21.056 19.985 24.563
LM (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 14.282 20.907 19.365 24.009
Min (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- -4.559 -6.406 -6.039 -7.981
WS (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Gelismis tilkeler grubu icin yapilan Smith vd. (2004) sabitli model ve sabitli ve trendli
model birim kok test sonuclarina gore ilgili lilke grup serilerinin seviyede duragan

olduklar1 anlagilmistir.
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Tablo 7
Gelismekte Olan Ulkeler Grubu Sabitli Model Panel Birim Kok Testi Sonuclari
TESTLER PGDP PSAV PCAP (POP+A)
Diizey Diizey Diizey Diizey
- -5.647 -5.965 -5.407 -5.633
t (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- -5.520 -5.709 -5.180 -5.549
Ma x (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 18.103 18.592 17.169 18.234
LM (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 17.627 17.740 16.417 17.955
Min (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- -5.739 -5.939 -5.392 -5.711
WS (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Tablo 8
Gelismekte Olan Ulkeler Grubu Sabitli ve Trendli Model Panel Birim Kok Testi
Sonuclar
TESTLER PGDP PSAV PCAP (POP+A)
Diizey Diizey Diizey Diizey
- -5.753 -6.160 -5.469 -5.986
t (0.000) (0.001) (0.000) (0.000)
- -5.635 -5.884 -5.413 -5.897
Ma x (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 18.680 19.610 17.641 19.645
LM (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- 18.257 18.677 16.536 19.371
Min (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
- -5.962 -6.215 -5.471 -6.191
WS (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Gelismekte olan tilkeler grubu icin yapilan Smith vd. (2004) sabitli model ve sabitli ve
trendli model birim kok test sonuglarina gore ilgili lilke grup serilerinin de seviyede
duragan olduklar1 anlagilmistir. Gruplarin seviyede duragan olmalari, herhangi bir
bilgi kaybi yasanmadan, panel veri regresyonlarinin gerceklestirilmesine imkéan
tanimaktadir.

Calismamiz kapsaminda tasarruflarin, sermaye stokunun ve sermaye asinma oranlari
ile niifus artis oranlarinin ekonomik biiylime {izerindeki etkisinin sinanmasi amaciyla,
katsayilarin tahmininde hem biitiin olarak modeli hem de analizdeki iilkelere ait
katsayilar1 ayr1 ayr1 tahmin etme imkani tanidigindan dolayi, Rassal Katsayilar
Regresyonu yaklagimi kullanilacaktir.

3.4. Rassal Katsayilar Regresyonu

Swamy (1970) tarafindan gelistirilen Rassal Katsayilar Regresyonu ile her bir kesit

i¢in katsayilarin hesaplanmasi miimkiindiir. Regresyon asagidaki sekildedir:
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Yie = Xy B, + U, 3.1.
Yukaridaki esitlikte yer alan y; bagimli degiskeni ¢calismamiz i¢in biiylime oranlarini,
X, ise tasarruf oranlari, sermaye stoku degisim oranlart ve niifus bilylime oranlari ile
sermaye aginma oranlarinin toplamini ifade etmektedir. U, ise modelin hata terimidir.

1,Li=12,3,....N ise calismamizda iilke sayilarini ifade etmekte olup, gelismis tlilkeler
grubu i¢in 16, gelismekte olan iilkeler grubu igin ise 24’ dir.

3.1. numarali esitlikte yer alan [, parametresi, her bir kesitin kx1 boyutundaki

katsayilar vektoriinii ifade etmektedir. U; ise hata terimidir.

Acder iz i
pi=p+8i, E@S)) = 0 wve E@is’) = T { ger =g 1se

0,eger i+ j ise
3.2.

Yukaridaki esitlik su sekilde genisletebilir.

i = X (B +8) U, = X, B+ (X5, +U) = X, S +6 3.3
3.12. numarali esitlikteki €, 'nin varyans1 U, ve X0, ’ye baglidir, dolayisiyla sabit
degildir.

E(04) = E{(xita‘i +U,) (X5 +ui)'} =E(uu;)+ X,E(68) X, =of1+ X, Y X,

3.4.

Diger taraftan her bir yatay kesit i¢in varyans su sekilde hesaplanmaktadir:

Gﬁz(yi_xibi)'(yi_xibi) 35,
T. -k

Yukaridaki esitlikte, T zaman boyutunu ifade ederken, k agiklayici degisken sayisim
belirtmektedir. b, ’ler, her bir yatay kesit i¢in, en kiiciik kareler tahmincisi

kullanilarak, b = ( XX, )71 ( X.Y, )
3.6.

seklinde tahmin edilmektedir.

Hfi(q_ﬂ)'x;z(i(bi_ﬁ) 37.

i=1 ot

H , test istatistigi, k(N-1) serbestlik derecesinde, asimptotik olarak, z° dagilimma

sahiptir. Calismamiz kapsaminda tilkelerin tekbir ortak katsayiya sahip olup olmadigi,
asagidaki hipotezler uyarinca sinanacaktir.
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H, =8 =4 =..6, =0 (Biitin iilkeler tek bir ortak katsayiya sahiptir)

H, =8 #pB,#..0, # (Her bir iilke farkli katsayiya sahiptir)

Calismamiz kapsaminda, rassal katsayilar regresyon analizi gelismis iilkeler ve
gelismekte olan iilkeler gruplarina, sirasiyla uygulanmistir. Gelismis iilkeler grubu
rassal katsayilar regresyonu (Swamy,1970) analizi sonuglar1 Tablo 9°da yer
almaktadir.

Gelismis Ulkeler Grubu icin R-gisbz:flgatsayllar Regresyon Sonuclari
PGDP Katsay1 Standart Hata Z lstatistigi Olasilik
PSAV 0.201 0.068 2.960 0.003
PCAP 0.770 0.196 3.920 0.000
(POP+A) 0.002 0.559 0.000 0.997
Sabit -4.521 3.420 -1.320 0.186

Parametre Sabitlik Testi(Ki-Kare):172.75 Olasilik:0.000
Wald Ki- Kare:57.84 Olasilik:0.000

Gelismis iilkeler grubu icin tasarruflar, sermaye stoku ve niifus degisimiyle
sermayenin aginma orani toplami ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi inceleyen
Rassal Katsayilar Regresyon sonuglart Tablo 9’da gosterilmistir. Wald ki-kare
sonucuna bakildiginda, gelismis iilkeler grubu i¢in modelin bir biitiin olarak, istatistiki
manada anlamli oldugu goriilmektedir.

Istatistiki olarak anlamli olan modelin icerisinde calismanin temelini olusturan
tasarruflar ve biiylime iliskisi de istatistiki olarak anlamlidir. Tasarruflarda meydana
gelen yiizdesel olarak 10 puanlik artig, bliylimede yiizdesel olarak 2 puanlik artisa
sebebiyet verecektir. Ornegin tasarruf oranlarmin %20°den %30’a gikmasi biiyiime
oraninin  %3’ten %5’e ¢ikmasini saglamaktadir. Diger taraftan, modelin igerisinde
sermaye stokunun biliylimeye etkisi de istatistiki olarak anlamlidir. Sermaye stokunda
meydana gelecek yiizdesel olarak 10 puanlik artis, biiylimeyi yiizdesel olarak 7 puan
artiracaktir. Niifus ve sermaye aginma orani toplami ile ekonomik biiyiime arasinda
gelismis iilkeler icin istatistiki olarak anlamli iligki bulanamamustir.

Parametre sabitlik testi sonucuna bakildiginda ise ki-kare sonucunun istatistiki olarak
anlamli oldugu goriilmektedir. Bu durum ise, grup igerisinde yer alan her iilke i¢in
tasarruflar, sermaye stoku ve niifus degisimiyle sermayenin aginma orani toplami ile
ekonomik biiyiime arasinda farkli iliski oldugunu ifade etmektedir.

Calismamizin diger bir grubunu olusturan gelismekte olan tilkeler i¢in rassal katsayilar
regresyonu (Swamy,1970) analizi sonuglar1 Tablo 10°da yer almaktadir.
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Gelismekte Olan Ulkeler Grubu i;lalblll(;:sgl Katsayilar Regresyon Sonuclari
PGDP Katsay1 Standart Hata 7 Istatistigi Olasilik
PSAV 0.098 0.485 2.02 0.044
PCAP 0.575 0.108 5.32 0.000
(POP+A) -0.617 0.360 -1.71 0.087
Sabit 3.747 2.546 1.47 0.141

Parametre Sabitlik Testi(Ki-Kare):194.32 Olasilik:0.000
Wald Ki- Kare:45.74 Olasilik:0.000

Gelismekte olan iilkeler grubu i¢in tasarruflar, sermaye stoku ve niifus degisimiyle
sermayenin aginma orani toplami ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi inceleyen
Rassal Katsayilar Regresyon sonuglar1 yukarida gosterilmistir. Wald ki-kare sonucuna
bakildiginda, gelismekte olan iilkeler grubu i¢in modelin bir biitiin olarak, istatistiki
manada anlamli oldugu goriilmektedir.

Istatistiki olarak anlamli olan modelin icerisinde calismanin temelini olusturan
tasarruflar ve biiytime iligkisi ise %5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamlidir.
Tasarruflarda meydana gelecek ylizdesel olarak 10 puanlik artis, ekonomik biiytimede
yiizdesel olarak yaklasik 1 puan artis saglayacaktir. Diger taraftan, modelin icerisinde
sermaye stokunun biliylimeye etkisi de istatistiki olarak anlamlidir. Sermaye stokunda
meydana gelecek yiizdesel olarak 10 puanlik artis, biiyiimeyi yiizdesel olarak yaklasik
6 puan artiracaktir. Niifus ve sermaye asinma orani toplami ile ekonomik biiyiime
arasinda gelismis iilkeler icin istatistiki olarak % 5 diizeyinde anlamli iligki
bulanamamustir.

Parametre sabitlik testi sonucuna bakildiginda ise ki-kare sonucunun istatistiki olarak
anlaml oldugu goriilmektedir. Bu durum ise, grup igerisinde yer alan her tilke i¢in
tasarruflar, sermaye stoku ve niifus degisimiyle sermayenin aginma orani toplamu ile
ekonomik biiylime arasinda farkl iliski oldugunu ifade etmektedir.

Calismamizin bir sonraki kisminda, gelismis iilkeler ve gelismekte olan iilkeler icin
tasarruflar ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ve bu iliskinin yonii Dumitrescu-
Hurlin Panel Granger Nedensellik Testi ile sinanacaktir.

3.5. Dumitrescu-Hurlin Panel Granger Nedensellik Testi

Ilk kez Granger (1969) tarafindan gelistirilmis olan nedensellik analizi, bagiml
degiskenin cari degeri ile aciklayic1 degiskenin gecikme degerleri arasinda nedensellik
iliskisinin olup olmadiginin degerlendirilmesi igin kullanish bir analizdir (Bakirtas ve
Akpolat,2018). Diger bir ifadeyle, eger X serisi Y serisinin Granger nedeni ise,
yaklasik olarak tekrarlanmis hareketler, X serisindeki hareketlerden sonra, Y serisinde
de gozlemlenir.

Panel data modellerinin, nedensellik iligkisinin smnanmasinda, zaman serisi
modellerine gore iistiinliikleri bulunmaktadir. Ilk olarak, yatay kesit davranislarini
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modellemeyi miimkiin kilarlar. Yatay kesit bilgisinin kullanimi, nedensellik
tizerindeki bilgi setini X degiskeninden Y degiskenine degin genisletir (Dumitrescu ve
Hurlin,2012). ikinci olarak, bireysel zaman serilerine gére daha fazla gdzlem
icerdiklerinden dolayi, muhtemel nedensellik iligkisi hakkinda daha etkili sonuglar
saglarlar.

Calismamiz kapsaminda, Dumitrescu-Hurlin (2012) panel granger nedensellik testi
gelismis Tllkeler ve gelismekte olan {ilkeler gruplarina, sirasiyla, ayri ayri
uygulanmistir. Gelismis tilkeler grubu i¢in Dumitrescu-Hurlin (2012) panel granger
nedensellik testi analizi asagida yer almaktadir.

Tablo 11
Gelismis Ulkeler Grubu I¢in Dumitrescu-Hurlin Panel Granger Nedensellik
Testi Analiz Sonuclari

Z"™° TEST ISTATISTIGI
K=1 K=2 K=3 YORUM
Tasarruflardan biiylimeye dogru
2.94278 2.37827 0.50020 . 1 o
PSAV 5 PGDP (0.0033) (0.0174) (0.0617) tek yonlii nedensellik iligkisi
vardir.
3.21832 2.20408 1.36894 Biiyiimeden tasarruflara dogru tek
PGDP = PSAV ((0.0013) (0.0275) (0.1710) yonlii nedensellik iliskisi vardir.

Not: Parantez icerisindeki degerler p- olasilik degerlerini, K ise gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Her birimin ayn1 gecikme uzunluguna sahip olmasi kisit1 altinda bir, iki ve ii¢ gecikme
uzunlugu i¢in benzer sonuglar elde edilmistir. Ilk iki gecikme uzunlugunda 16 iilkeden
olusan gelismis iilkeler grubu panel seti i¢in tasarruflardan ekonomik biiyiimeye ve
ekonomik biiyiimeden tasarruflara dogru cift yonlii Granger nedensellik iligkisi
bulunmustur. Diger taraftan 3 gecikme uzunlugunda, ne tasarruflardan ekonomik
biiylime ne de ekonomik biiylimeden tasarruflara dogru Granger nedensellik iliskisi
bulunmaktadir. Farkli gecikme uzunluklari i¢in yapilan analizlerin ¢ogunlugunda
nedensellik iligkisi varligi, analizi yapilan degiskenler arasinda nedensellik iligkisi
bulundugunu séylemek i¢in yeterli olmaktadir (Bozoklu ve Yilanci, 2013: 175).
Dolayisiyla gelismis iilkeler grubu igin tasarruf ile ekonomik biiylime arasinda cift
yonlii nedensellik iliskisi bulundugu soylenebilir. Caligmamizin diger grubunu
olusturan gelismekte olan iilkeler grubu i¢in Dumitrescu-Hurlin panel granger
nedensellik testi analizi tablo 12°de yer almaktadir.

Tablo 12
Gelismekte Olan Ulkeler Grubu I¢in Dumitrescu-Hurlin Panel Granger
Nedensellik Testi Analiz Sonuclar:

Z"™° TEST ISTATISTIGI
K=1 K=2 K=3 YORUM
PSAV _y PGDP | 156902 653643 [a.a1708 | [asaruflardan biivimeye dogru
Pl (0.1166) (6.E-11) (1.E-05) ‘E/e;(rgl(r)-nlu nedensellik iligkisi
Biiyiimeden tasarruflara dogru
PGDP 5 PSAV ?(')_301(?55) fc?gffg) ?(')‘.‘gfgg) tveiz;jinm nedensellik iliskisi

Not: Parantez igerisindeki degerler p-olasilik degerlerini, K ise gecikme uzunlugunu gostermektedir.
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24 {lkeden olusan gelismekte olan iilkeler grubu panel seti i¢in tasarruflardan
biliylimeye dogru bir gecikme uzunlugunda granger nedenselligi yok iken, iki ve {i¢
gecikme uzunlugu i¢in granger nedenselligi tespit edilmistir. Diger taraftan,
biiyiimeden tasarruflara dogru bir, iki ve li¢ gecikme uzunlugunda granger nedenselligi
bulunmaktadir. Diger bir ifadeyle, gelismekte olan iilkeler grubu i¢in farkli gecikme
uzunluklar1 ile yapilan analizlerin c¢ogunlugunda nedensellik iligkisi tespit
edildiginden, tasarruflar ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonli nedensellik iligkisi
oldugu saptanmustir.

SONUC

Tasarruflar ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki ve bu iliskinin yonii hem teorik hem
de ampirik alanda farkli goriislerin savunuldugu bir ¢alisma alani konumundadir.
Tasarruflart bliylimenin temel dinamigi goren goriislerle birlikte, tasarruflarin talep
daralmasina sebep olmasi sebebiyle biiylimeyi daraltacagini savunan goriislerde
mevcuttur. Diger taraftan ampirik analizlerde, tasarruflar ile ekonomik biiylime
arasinda cift yonlii nedenselligin oldugu, tasarruflardan biiyiime veya biiylimeden
tasarruflara dogru tek yonlii bir iliskinin oldugu ya da her iki ekonomik degiskenin
arasinda herhangi bir nedenselligin olmadigi sonuglarma ulasilmis g¢alismalar
mevcuttur. Calismamizda da bu bilimsel tartismaya, ampirik sinamaya tabi iilkeler
sayist ve lilke verilerinin elverdigince biiyiik bir O6rneklemle, katki saglanmasi
amaglanmistir.

(Calismamizda uygulanan Rassal Katsayilar Regresyon sonuglarina gore, gelismis iilke
grubu ve gelismekte olan iilkeler grubu sonuglart birbiriyle uyumludur. Her iki iilke
grubunda da, tasarruflarin ekonomik biiylime {izerinde etkisi bulunmaktadir.
Katsayilar incelendiginde, tasarruflarin biiylimeye etkisinin gelismis {ilkelerde,
gelismekte olan iilkelere nispeten daha yiliksek oldugu gozlemlenmektedir. Diger
taraftan, sermaye birikiminin ekonomik biiyiimeye olan etkisi de, her iki iilke grubu
i¢in, aym1 dogrultudadir. Ulkelerin gelismislik seviyeleri ile birlikte tasarruflarin ve
sermaye stokunun biiyiimeye olan etkisinde de artis goriilmektedir. Bu hususta,
tasarruflarin yatirirma donilismesi ve yatirimlarin {iretimi arttirmasi, iilkelerdeki finans
piyasalarinin genisligi ve tiretim faktorlerinin verimliligi ile iliskilendirilebilir.

Tasarruflar ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisi, ¢alismamizda
Dumitrescu-Hurlin panel granger nedensellik yaklasimi ile irdelenmistir. Gelismis
iilkeler grubu ve gelismekte olan iilkeler grubu i¢in bir, iki ve ii¢ gecikme
uzunluklarinda gergeklestirilen analizde, gelismis iilkeler grubu i¢in ekonomik
biliylimeden tasarruflara dogru her li¢ gecikme uzunlugu i¢inde nedensellik iligkisi
tespit edilmistir. Diger taraftan, tasarruflardan ekonomik biiylimeye dogru ise bir ve
iki gecikme uzunlugunda nedensellik iligkisine rastlanmistir. Bu baglamda, gelismis
tilkeler grubu igin tasarruflar ve ekonomik biiyiime arasinda cift yonlii nedensellik
iliskisi bulunmaktadir. Gelismekte olan iilkeler grubu i¢in yapilan analiz sonuglarina
gore de tasarruflar ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
bulunmaktadir.

Bu baglamda gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomilerinde ekonomik biiylime
saglanabilmesi agisindan tasarruf arttirict politikalar dnem arz etmektedir. Gelir
artiginin tiikketim yerine iiretken yatirim alanlarina yonlendirilmesinin, hem geliri hem
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de gelir kanaliyla tekrar tasarruflari arttirmasi beklenir. Diger taraftan hanehalklarinin
tasarruflarini arttirmak, bireysel emeklilik sistemlerinin tesvik edilmesi, bireylerin
tilketim aligkanliklarinin iyilestirilmesi, ithalata olan bagimliligin azaltilmasi toplam
tasarruflarin artmasina katki saglayacaktir.

Uretim alaninda gergeklestirilecek teknolojik yenilikler, yeni ve yiiksek katma degerli

iirlin artig1 vasitasiyla ihracatin arttirlmasi, ihracata dayali ekonomik biiyiime yurtici
tasarruflar arttirict politakalar olarak dnem arz etmektedir. Bu sayilanlarlarla birlikte
kamuda israfin Oniine gecilmesi, kaynaklarin verimli alanlara yonlendirilmesi hem
kamu tasarruflarina hem de bireylerin tiikketim aligkanliklarina olumlu katki
saglayacaktir.

Politika yapicilarin idare ettikleri kamu kurumlarinin gelir-gider dengesini gozetmesi
ile birlikte 6zel tasarruflar politikalar vasitasiyla tesvik etmesi hem verimlilik artigina
hem de yatirimlarin yurtdisi tasarruflar yerine daha ucuz ve giivenilir olan yurtici
tasarruflarla finanse edilmesine imkan saglayacaktir.

Tasarruflar ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiye dair teorik ve ampirik ¢alismalari
ozetleyen bu ¢alisma, farkli lilke gruplarina ait genis bir 6rneklem ile ilgili degiskenler
arasindaki iligkiyi irdeleyerek literatiire katki saglamay1 amaglamaktadir. Toplumlarin
sosyal, kiiltiirel ve ekonomik yapilarinin tasarruf tizerindeki etkisi, kamu tasarruflari,
0zel kesim tasarruflar1 ve hanehalki tasarruflarinin makroekonomik degiskenlerle
iliskisi irdelenerek, tasarruflara iligkin literaratiir genisletilebilir.
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