
T.C. 

ADNAN MENDERES ÜNĠVERSĠTESĠ  

SOSYAL BĠLĠMLER ENSTĠTÜSÜ 

EKONOMĠ VE FĠNANS ANABĠLĠM DALI 

2018-YL-006 

 

 

 

 

 

TASARRUF - YATIRIM AÇIĞI VE KADININ 

ĠġGÜCÜNE KATILIMININ EKONOMĠK 

BÜYÜME ĠLE ĠLĠġKĠSĠ: FARKLI ÜLKE 

GRUPLARINA GÖRE BĠR PANEL VERĠ 

ANALĠZĠ 
 

 

 

 

 

HAZIRLAYAN 

Sibel GÜNDÜZ 

 

 

 

 

 

 

TEZ DANIġMANI 

Yrd. Doç. Dr. Öznur ÖZDAMAR GIOVANIS  

 

 

 

 

AYDIN-2018 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



iii 

T.C. 

ADNAN MENDERES ÜNĠVERSĠTESĠ 

SOSYAL BĠLĠMLERĠ ENSTĠTÜSÜ MÜDÜRLÜĞÜNE 

AYDIN 

Ekonomi ve Finans Anabilim Dalı Yüksek Lisans Programı öğrencisi 

Sibel Gündüz tarafından hazırlanan “Tasarruf - Yatırım Açığı ve Kadının ĠĢgücüne 

Katılımının Ekonomik Büyüme Ġle ĠliĢkisi: Farklı Ülke Gruplarına Göre Bir Panel 

Veri Analizi” baĢlıklı tez, 25/12/2017 tarihinde yapılan savunma sonucunda 

aĢağıda isimleri bulunan jüri üyelerince kabul edilmiĢtir. 

 

  Ünvanı, Adı Soyadı    Kurumu         Ġmzası 

BaĢkan : Doç. Dr. Gülden BÖLÜK     AKD  ……. 

Üye  : Yrd. Doç. Dr. Öznur ÖZDAMAR GIOVANIS ADÜ  ……. 

Üye  : Yrd. Doç. Dr. Kıymet YAVUZASLAN  ADÜ  ……. 

 

Jüri üyeleri tarafından kabul edilen bu (Yüksek Lisans) tezi, Enstitü Yönetim 

Kurulunun ………Sayılı kararıyla ……………….. tarihinde onaylanmıĢtır. 

 

 

 

Doç. Dr. Ahmet Can BAKKALCI 

Enstitü Müdürü V. 

 

 

 



iv 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



v 

T.C. 

ADNAN MENDERES ÜNĠVERSĠTESĠ 

SOSYAL BĠLĠMLER ENSTĠTÜSÜ MÜDÜRLÜĞÜNE 

AYDIN 

Bu tezde sunulan tüm bilgi ve sonuçların, bilimsel yöntemlerle yürütülen 

gerçek deney ve gözlemler çerçevesinde tarafımdan elde edildiğini, çalıĢmada 

bana ait olmayan tüm veri, düĢünce, sonuç ve bilgilere bilimsel etik kuralların 

gereği olarak eksiksiz Ģekilde uygun atıf yaptığımı ve kaynak göstererek 

belirttiğimi beyan ederim. 

 

…./…./2018 

 

Sibel GÜNDÜZ 

 

 

 

 

 

 

 

 



vi 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



vii 

ÖZET 

TASARRUF - YATIRIM AÇIĞI VE KADININ ĠġGÜCÜNE 

KATILIMININ EKONOMĠK BÜYÜME ĠLE ĠLĠġKĠSĠ: FARKLI 

ÜLKE GRUPLARINA GÖRE BĠR PANEL VERĠ ANALĠZĠ 

Sibel GÜNDÜZ 

Yüksek Lisans Tezi, Ekonomi ve Finans Anabilim Dalı 

Tez DanıĢmanı: Yrd. Doç. Dr. Öznur ÖZDAMAR GIOVANIS 

2018, 108 Sayfa 

Tasarruf - yatırım dengesinin sağlanması, ülkelerin istikrarlı ve dıĢ borç 

yaratmayan bir ekonomik büyüme süreci bir ekonomik büyüme süreci için 

oldukça önemlidir. Tasarruf - yatırım açığı arttığında, ülkelerin cari iĢlemler 

açığını ve dıĢ borç stokunu da artırarak, onları ekonomik kriz riskiyle karĢı karĢıya 

getirebilmektedir. Bu çalıĢma ilk olarak, tasarruf - yatırım açığı ile ekonomik 

büyüme arasındaki etkileĢimleri, farklı gelir gruplarından 65 ülke için, 1990-2014 

dönemi verileri kullanılarak, panel veri analiziyle incelemiĢtir. Paneldeki ülkeler 

arasında yatay kesit bağımlılığının varlığı; Pesaran (2004) CD testi ile incelenmiĢ 

ve bu ülkeler arasında bağımlılığının olmadığı görülmüĢtür. Yatay kesit 

bağımsızlığının olduğu durumda serilerin durağanlığı; Levin, Lin ve Chu Im, 

Pesaran ve Shin, Fisher ADF ve Fisher PP testleri kullanılarak incelenmiĢtir. 

Serilerin düzeyde durağan olmadıkları görüldüğünden tezdeki tüm analizler 

değiĢkenlerin birinci derece farkları alınarak gerçekleĢtirilmiĢtir. Regresyon 

modellerinin hangi yöntemle tahmin edilmesinin gerektiğine, Hausman testi ile 

karar verilmiĢ, elde edilen sonuçlar ayrıca GMM yöntemiyle yapılan tahminlerle 

kontrol edilmiĢtir. Elde edilen tahminler sonucunda; orta ve düĢük gelirli ülkeler 

grubu için tasarruf-yatırım açığının, nüfus, enflasyon, sağlık harcamaları ve ithalat 

gibi ekonomik faktörlerin kontrolü altında ekonomik büyümeye ile negatif iliĢkili 

olduğu görülmüĢtür. Bu tespit sonucunda çalıĢma ayrıca, bu ülkeler grubu için 

kadının iĢgücüne katılımının tasarruf-yatırım açığı üzerindeki ve etkileĢimlerinin 

ekonomik büyüme üzerindeki rolünü analiz etmiĢtir. Yapılan analizler, kadının 

iĢgücüne katılımının, tasarruf - yatırım açığını düĢürmede bir potansiyel olduğunu 

ancak ekonomik büyümeyi tetikleyecek ölçüde bir tasarruf yaratamadığını ortaya 

koymuĢtur. 

ANAHTAR SÖZCÜKLER: Tasarruf-Yatırım Açığı, Ekonomik Büyüme, 

Kadının ĠĢgücüne Katılımı. 
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ABSTRACT 

THE RELATIONSHIP BETWEEN SAVINGS-INVESTMENT 

DEFICIT AND FEMALE LABOR FORCE PARTICIPATION WITH 

ECONOMIC GROWTH: A PANEL DATA ANALYSIS BASED ON 

DIFFERENT COUNTRY GROUPS 

Sibel GÜNDÜZ 

Master of Science Thesis, Department of Economics and Finance 

Thesis Supervisor: Asst.Prof. Öznur ÖZDAMAR GIOVANIS 

 

The realization of savings-investment balance is crucial for such an 

economic growth process of the countries that does not create debt and has 

stability. Increasing savings-investment debt may rise the current account deficit 

and external debt stock of countries and confronts them with the risk of economic 

crisis. Using data from 1990-2014 period for 65 countries that belong to different 

income groups, this study first examined the interactions between savings-

investment deficit and economic growth employing panel data analysis. The 

existence of cross-sectional dependence is examined using Pesaran (2004) CD test 

and no dependency is found among these countries. In the case of cross-country 

independency, the stationary of series is investigated using Levin, Lin ve Chu Im, 

Pesaran ve Shin, Fisher ADF ve Fisher PP tests. Seeing that these tests reveal non-

stationary of variables in levels, the entire analysis of the thesis are done taking the 

first-differences of variables. The method by which the regression models should 

be predicted is decided by the Hausman test, and the results obtained are also 

checked using the estimations coming from GMM method. As a result of the 

estimations obtained; the savings-investment deficit, for the medium and low 

income countries, is negatively associated with economic growth under the control 

of economic factors such as population, inflation, health spending and imports. 

Following this finding, this study also analyzed the role of female labor force 

participation on the savings-investment deficit and the impact of their interaction 

on economic growth for this group of countries. The entire analysis reveals that 

female labor force participation is a potential to lower the saving-investment 

deficit but is not sufficiently enough to create an amount of saving that will trigger 

economic growth. 

KEYWORDS: Savings-Investment Deficit, Ekonomic Growth, Female Labor 

Force Participation 
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ÖNSÖZ 

Yurtiçi tasarruf oranlarının yüksek olması ve yurtiçi yatırımları finanse 

etmeye yetmesi, ülke ekonomisinin dıĢ kaynaklara bağımlılığını azaltarak, ülkeyi 

iç ve dıĢ ekonomik Ģoklar karĢısında daha dayanıklı hale getirmekte ve 

sürdürülebilir yüksek bir ekonomik büyüme düzeyi yakalanmasına katkıda 

bulunmaktadır. Bu tez çalıĢmasında yurtiçi tasarruflar ile yurtiçi yatırımlar 

arasında ortaya çıkan tasarruf açığının ekonomik büyümeye etkileri, nüfus, iĢgücü, 

enflasyon, ithalat, sağlık harcamaları, kadın iĢgücü, değiĢkenleri ve panel veri 

analizi ile araĢtırılmıĢtır. ÇalıĢmada ayrıca, önceki çalıĢmalarda ele alınmayan 

kadın iĢgücü ve kadın çalıĢanlarca yapılan tasarrufların ülkedeki tasarruf - yatırım 

açığına ve ekonomik büyümeye etkileri de incelenmiĢtir. AraĢtırmanın; düĢük, orta 

ve yüksek gelir gurubundan 65 ülke için yapılmıĢ olması da çalıĢmaya ayrı bir 

derinlik katmaktadır.  

Gerek bu çalıĢmanın hazırlanmasında, gerekse akademik hayatımın 

biçimlenmesinde önemli katkılarını gördüğüm tez danıĢmanım Yrd. Doç. Dr. 

Öznur ÖZDAMAR GIOVANIS‟ e, bu süreçte emeği geçen hocalarıma ve oğlum 

Çınar‟a teĢekkür etmeyi bir borç bilirim. Ġnsan çalıĢtığı, ürettiği, bildiği, öğrendiği 

ve bunu baĢkalarıyla da paylaĢabildiği kadar ülkesine ve insanlığa yararlı 

olabilmektedir. Benim de bu doğrultudaki yolculuğum, artan hızıyla devam 

edecektir.   

 

Sibel GÜNDÜZ 
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GĠRĠġ 

Bireyler, gelirlerinin bir kısmını ihtiyaçlarını karĢılamada kullanırken, 

geriye kalan kısmını da gelecekte, özellikle zor zamanlarında tüketmek üzere 

tasarruf ederler. Ayrıca gelecekte yapılacak büyük harcamalar (tatil planları, konut, 

araba edinimi, çocukların eğitimi, iĢyeri açma, iĢyerine yeni makine-teçhizat alımı 

vb.) için yapılan birikimler de özel tasarrufların önemli belirleyicilerindendir. Bu 

amaçlar, bireylerin tasarruf güdülerini ve miktarını bir çok yönden etkilemektedir. 

(Ang, 2009: 1349)  

Hanehalkının ve firmaların yaptığı tasarruflar, ekonominde özel 

tasarrufları oluĢtururken, hükümetin ve diğer kamu kuruluĢlarının yaptığı 

tasarruflar, kamu tasarruflarını oluĢturmaktadır.  Özel tasarruflar ile kamu 

tasarruflarının toplamı, yurtiçi tasarruf düzeyini oluĢturmaktadır. Benzer Ģekilde 

hanehalkının; konut edinimi ile firmaların; mevcut üretim düzeylerini korumak ve 

daha da artırabilmek amacıyla yeni fabrika binası inĢası, yeni makine-teçhizat 

alımı, yeni hammadde ve ara malı alımı, mevcut üretim faktörlerinin bakım ve 

onarımı için yaptıkları harcamalar, özel yatırım harcamalarını oluĢtururken, 

devletin; ulaĢım, eğitim, sağlık, savunma, enerji gibi alanlarda yaptığı yatırımlar 

ile üretim amacıyla kurduğu fabrika vb. iĢletmeler ve bunların bakım ve 

onarımlarına yaptığı harcamalar da kamu yatırım harcamalarını oluĢturmaktadır. 

Özel yatırım harcamaları ile kamu yatırım harcamalarının toplamı, yurtiçi toplam 

yatırım harcamalarını oluĢturmaktadır. Yurtiçi tasarruf miktarı, yurtiçi yatırım 

miktarından az olduğunda; tasarruf - yatırım açığı, fazla olduğunda ise yurtiçi 

tasarruf - yatırım fazlası yaĢanmaktadır (Oktayer ve Susam, 2007: 22). Yurtiçi 

tasarruf oranlarının düĢük olması, elde edilen gelirin büyük kısmının tüketim 

harcamalarında kullanıldığı anlamına gelmektedir.  

Tasarrufların yatırımları karĢılaması, sürdürülebilir ekonomik büyüme için 

en önemli ön koĢullardan biridir (Sancak ve Demirci, 2012: 160-162). Oysa 

Türkiye gibi geliĢmekte olan veya az geliĢmiĢ ülkelerde tasarruf - yatırım açığı 

yaĢanmaktadır. Bu durumda olan ülkeler, üretim ve istihdamlarını artırabilmek için 

gerekli olan ve iç piyasadan sağlayamadıkları finansal kaynakları, yurtdıĢından 

borçlanarak elde etme yoluna gitmektedirler. Bu iĢlem ise kısa dönemde ülkelerin 

cari iĢlemler açığının, uzun dönemde de dıĢ borç stokunun artmasına neden 

olmaktadır. DıĢ borçlar, yabancı ülke para birimleri cinsinden olduğu için bu kez 
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iĢin içine kur riski ve dıĢ Ģoklardan daha fazla etkilenme de girmektedir. Bütün bu 

sayılan noktalar, ülkeleri iç ve dıĢ ekonomik Ģoklar karĢısında daha kırılgan hale 

getirmekte ve ekonomik krizlerin yaĢanmasını kolaylaĢtırmaktadır. Türkiye‟nin 

1994 ve 2001‟de, Arjantin‟in 1980, 2001 ve 2014‟te, Meksika‟nın 1995‟te, 

Rusya‟nın 1998‟de, Güney Asya ülkelerinin 1997‟de yaĢadığı ekonomik krizlerin 

arkasında düĢük tasarruf, yüksek bütçe açığı ve bunlara bağlı olarak kamu ve özel 

kesimin dıĢ borç stokunun aĢırı derecede yükselmiĢ olması yatmaktadır (Sarıgedik, 

2008). 

Ülkeler yurtiçi tasarruf oranlarını yükseltebilmek için çeĢitli tedbirler 

almaktadırlar. Malezya ve Endonezya‟da uygulanan Tasarruf Fonu, Hac Fonu, 

Evlendirme Fonu, ABD ve Ġngiltere‟de uygulanan Çocuk Eğitim Fonu ve Konut 

Edinme Fonu ve çoğu ülkede görülen Bireysel Emeklilik Sistemleri (BES), bu 

tedbirlerden bazılarıdır (Özlale ve Karakurt, 2012). Türkiye ise yurtiçi tasarruf 

oranlarını yükseltebilmek için BES‟e özel bir önem vermekte, çalıĢanları bu 

sisteme otomatik geçirme ve devlet katkıları / teĢvikleri Ģeklinde uygulamalarla bu 

sistemi yaygınlaĢtırmaya çalıĢmaktadır. 

Özel tasarrufları belirleyen etkenler arasında; kiĢi baĢına düĢen 

harcanabilir gelir seviyesi, enflasyon, finansal piyasaların geliĢmiĢlik düzeyleri, 

demografik faktörler, hükümet politikaları, çalıĢanların eğitim seviyesi, ülkedeki 

iĢsizlik oranları ve diğer sosyo-ekonomik faktörler sayılabilir (Özcan ve Günay, 

2012). Ayrıca ülkelerin sahip olduğu sosyal güvenlik sistemlerinin kapsayıcılığı ve 

yeterliliği de bireylerin uzun vadeli tüketim - tasarruf planlamasında önemli yer 

tutmaktadır. Çin gibi sosyal güvenlik sisteminin yeterince geniĢ kapsamlı olmadığı 

ülkelerde bireyler, çocuklarının eğitimi, ailelerinin sağlık harcamaları ve emeklilik 

dönemlerinde kullanmak üzere, gelirlerinin ortalama %50‟sini tasarruf 

etmektedirler. Ama Türkiye gibi 18 yaĢına kadar bütün çocukların Genel Sağlık 

Sigortası kapsamına alındığı, eğitim ve sağlık hizmetlerine ücretsiz ya da çok 

düĢük maliyetleele ulaĢılabildiği, yaĢlılık dönemlerinde düĢük te olsa bir emekli 

maaĢının söz konusu olduğu ekonomilerde yurtiçi tasarruf oranları %15‟lere kadar 

düĢebilmektedir.   

Yatırım ve tasarruflar, bir ülkenin ekonomik büyümesinde ve 

kalkınmasında önemli rol oynayan unsurlardır. Bu çalıĢmanın birincil amacı; kiĢi 

baĢına düĢen milli geliri düĢük 11, orta 26 ve yüksek 28 olmak üzere toplam 65 

ülkede tasarruf-yatırım açığı ile ekonomik büyüme arasındaki etkileĢimi panel veri 
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analizi ile incelemektir. Bu amaçla çalıĢmanın birinci bölümünde; yatırım-tasarruf 

açığı ve ekonomik büyüme ile ilgili kuramsal çerçeveye yer verilmiĢ, ikinci 

bölümünde; yatırım-tasarruf açığı ve ekonomik büyüme iliĢkisi literatür taraması 

sunulmuĢtur. Bunun yanısıra 1990-2014 dönemine ait ekonomik büyüme, tasarruf 

- yatırım açığı, nüfus, iĢgücü, enflasyon, ithalat ve sağlık harcamaları verileri 

kullanılarak ekonometrik analizler gerçekleĢtirilmiĢtir. ÇalıĢmanın ikincil amacı; 

kadınların iĢgücüne katılımının yurtiçi tasarruflar üzerindeki rolünü test ederek, 

kadınların iĢgücüne katılımı ile yurtiçi tasarruf düzeyi arasındaki etkileĢimin, 

ekonomik büyüme üzerinde bir etkisi olup olmadığını araĢtırmaktır. Bu amaçla 

tezin üçüncü bölümünde; kadınların iĢgücüne katılımının yurtiçi tasarruflar 

üzerindeki rolü ve bunun ekonomik büyümeye etkisi üzerine literatür taraması 

ıĢığında ekonometrik analizler gerçekleĢtirilmiĢtir.  

Bu çalıĢmanın literatüre en önemli katkısı; tasarruf - yatırım açığı ve 

ekonomik büyüme iliĢkisi içerisinde kadının iĢgücüne katılımının etkisinin 

incelenmiĢ olmasıdır. Yabancı ve Türk iktisat yazınında tasarruf - yatırım açığı ile 

ekonomik büyümeyi iliĢkilendiren pek çok çalıĢma olmasına karĢın, kadının 

iĢgücü piyasasındaki artan yeri, kazançlarının tasarrufları etkileme potansiyeli ve 

kadının çalıĢması yoluyla elde edilen tasarrufların ekonomik büyüme üzerinde 

etkili olup olmadığı araĢtırılmamıĢtır. ÇalıĢma bu anlamda bir ilk olacaktır. Buna 

ek olarak, geliĢtirilen politika önerileri de bu alanda önemli bir boĢluğun 

doldurulmasına katkı sağlayacaktır.  

ÇalıĢmanın ülke ekonomisine katkılarının ise; bireylerin, tasarruflar 

konusundaki farkındalığını artırarak daha fazla tasarruf yapmaya yönlendirmesi, 

finansal sistem temsilcileri ve ülke ekonomi yönetiminin de dikkatlerini bir kez 

daha tasarruf - yatırım açığı ve bunun muhtemel etkilerine çekerek, çok geç 

olmadan gerekli önlemlerin alınmasını sağlaması yönlerinden gerçekleĢeceği 

beklenmektedir. Tezin, kadının iĢgücüne katılımının tasarruf - yatırım açığı 

üzerindeki etkisi konusundaki bulgularının ise kadının iĢgücü piyasasındaki 

rolünün artırılması noktasında ilgili kamu politikalarına ıĢık tutacağı 

düĢünülmektedir. 

ÇalıĢmadaki en önemli kısıt; bütün ülkelere yönelik tasarruf, yatırım, 

eğitim, sağlık, kadın istihdamı, kadınların tasarrufları ve kadınların tasarruf açığı 

verilerine ulaĢma konusunda yaĢanmıĢtır. ÇalıĢmaya baĢlarken, Uluslararası Para 

Fonu (IMF) tarafından listelenen 184 ülkenin tamamı için analiz yapılması 
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planlanmıĢ olmasına karĢılık, düzenli veri setine ulaĢılamayan ülkelerin panel veri 

setinden dıĢlanmasıyla birlikte, analizdeki ülke sayısı 65‟e düĢmüĢtür.  

Ġlerleyen dönemlerde, ülkelerin veri setlerini daha düzenli hale getirmeleri 

ve verilerin zaman boyutunun artması durumunda, her bir ülke için ayrı ayrı 

analizler yapılarak, elde edilen bulguların karĢılaĢtırılması yoluyla daha detaylı 

çalıĢmalar da gerçekleĢtirilebilir.   
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1. YATIRIM-TASARRUF AÇIĞI VE EKONOMĠK BÜYÜME 

ĠLE ĠLGĠLĠ KURAMSAL ÇERÇEVE 

1.1. Yatırım 

Üretim araçları toplamını (sermaye stokunu) artırmaya yönelik yapılan 

harcamalara, yatırım harcamaları ya da kısaca yatırım adı verilmektedir  

(Seyidoğlu, 2002: 712). Yatırım, içinde bulunulan zaman diliminde riski göze 

alarak, gelecek dönemlerde getiri sağlaması beklenen ve bunun için de bugünkü 

tüketim harcamalarından vazgeçerek, fedakârlıkta bulunulan varlıklardır. Yatırım, 

maddi (makine, teçhizat, fabrika binası, konut edinimi gibi) ve beĢeri sermayeye 

(iĢgücünün niteliğini ve verimliliğini artırmaya yönelik sağlık, eğitim vb. 

harcamalar) yapılan eklentilerdir. Yatırımı bireyler açısından tanımlamak 

gerekirse; kiĢilerin, gelecekteki tüketimlerini daha rahat yapabilmek ve yaĢam 

standartlarını yükseltebilmek için bugünkü tüketimlerini sınırlandırıp, tasarruf 

ettikleri varlıkları, gelecekte gelir sağlayacak araçlarda değerlendirmeleridir 

(Hamurcu, 2015: 10). Firmalar açısından ise yatırım; sahip olunan nakdi 

değerlerin, uzun vadede gelir sağlaması amacıyla bina, arazi, makine, teçhizat gibi 

sabit varlıklara dönüĢtürülmesidir. Duran varlıklara, hammadde, mamul ve yarı 

mamul stoklarına yapılan ilaveler de iĢletmeler açısından birer yatırım çeĢididir 

(Gülaç, 2014: 5).  

Ekonomi bilimi açısından genel olarak; hanehalkının konut edinimi ile 

firmaların arazi, bina, makine, teçhizat ve beĢeri sermayeyi artırmaya yönelik 

olarak gerçekleĢtirdikleri harcamaların tümü, yatırım olarak değerlendirilmektedir. 

Buraya kadar olan yatırımlara; özel yatırım harcamaları adı verilmektedir. Bunun 

yanında, devlet tarafından, mal ve hizmet üretimine yönelik olarak gerçekleĢtirilen 

yol yapımı, bina yapımı, her türlü alt yapı ve üst yapı çalıĢmaları, gerçekleĢtirilen 

makine-teçhizat alımları, halkın eğitim ve sağlığı için yapılan harcamalar da kamu 

yatırımlarını oluĢturur (Eğilmez, 2015a).   

Yatırımcı, gelir elde etmek amacıyla yatırım yapan kimsedir. Yatırımcı, 

kiĢi olabileceği gibi kurumlar ya da devlet de olabilir. Kendi birikimleriyle yatırım 

yapan kiĢiler, gerçek kiĢi yatırımcı, çeĢitli yatırım araçlarıyla yatırım yapan devlet, 

kamu ve özel kuruluĢlar da tüzel kiĢi yatırımcılardır (Armağan, 2007: 41).  
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Yatırımlar, bağlandıkları kaynakların özelliklerine, varlıklara bağlandıkları 

süreye, yatırımın amaç ve araçlarına göre üç gruba ayrılmaktadır (Hamurcu, 2015: 

10). Bağlandıkları kaynakların özelliklerine göre de yatırımlar; döner varlık ve 

sabit varlık yatırımları olarak ikiye ayrılmaktadır. Bir yıldan daha uzun süre içinde 

paraya dönüĢtürülebilecek nitelikteki varlıklara yapılan yatırımlar sabit varlık 

yatırımı olarak tanımlanırken; bir yıldan daha kısa süre içinde birçok defa paraya 

dönüĢtürülebilecek nitelikteki varlıklara yapılan yatırımlar ise döner varlık 

yatırımlar olarak tanımlanmaktadır. Varlıklara bağlandıkları süreye göre 

yatırımlar; uzun ve kısa vadeli yatırımlar olarak iki gruba ayrılmaktadır. Uzun 

vadeli yatırımlar, bir yıl ya da daha uzun sürede getiri sağlayabilecek yatırımlar 

iken, kısa vadeli yatırımlar; bir yıldan daha kısa sürede getiri sağlayan 

yatırımlardır.  Yatırımların getirileri, genel olarak, yatırımın vade yapısına göre 

değiĢmekte olup, vade (süre) arttıkça, yatırımdan beklenen getiri de artmaktadır. 

Amaç ve araçları yönünden yatırım, ekonomik yatırımlar, tüketici yatırımları ve 

finansal yatırımlar olarak üç gruba ayrılmaktadır. Mal ve hizmet üretmek ile 

üretim ve arz gücünü artırmak amacıyla yapılan yatırımlar, ekonomik 

yatırımlardır. Tüketici yatırımları, bireylerin birikimlerini uzun vadede kâr 

getirecek biçimde yatırım araçlarına bağlamalarıdır. Finansal yatırımlar ise belirli 

bir getiri sağlamak amacıyla hisse senedi, tahvil, bono gibi sermaye piyasası 

araçlarına yapılan yatırımlardır (Dinler, 2012).  

Bireyler ellerinde bulundurdukları parayı, enflasyon karĢısında korumak 

için de yatırım yapmak isteyebilirler. Bireylerin yatırımlarını hangi alanlara ve ne 

Ģekilde yapacaklarını belirleyen faktörler arasında; faiz oranları, dövizin beklenen 

getirisi, borsanın beklenen getirisi, altının beklenen getirisi, gayrı menkullerin 

beklenen getirisi ve bu yatırım araçlarının taĢıdığı riskler sayılabilir. Bireyler, 

yatırım yapacak ekonomik güce sahip olamayabilirler. Bu durumda 

gerçekleĢtirmek istedikleri yatırım için borçlanma yoluna gidebilir, elde ettikleri 

gelir ile borçlarını ve bu borca bağlı faizleri ödeyebilirler (Hamurcu, 2015: 10). 

Faiz, borçlanmanın maliyeti olduğundan özellikle yatırım yapacak kiĢiler için 

önemli bir göstergedir. Faizlerin artması, yatırımların maliyetlerini artırarak, onları 

olumsuz etkilemektedir. Öte yandan tasarruflar da faizlere duyarlı olup, artan 

faizler, bugünkü tüketimin alternatif maliyetini artıracağı için, bireylerin tüketim 

yerine tasarrufu tercih etmelerini sağlayabilmektedir. Yatırım ve tasarruf, 

birbirinden bağımsız unsurlar değildir. Yatırım için tasarruf gerekli ve önemli bir 

unsurdur (Çolak, 1996: 420). 
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Klasik iktisatçılar yatırımları sadece faizin azalan bir fonksiyonu olarak 

görürler. Bu ekole göre yatırımlarla, faizler arasındaki iliĢki Denklem (1) 

aracılığıyla incelenebilir (Dinler, 2012): 

 =  ̅ − 𝑏𝑖                                                                                                                             (1) 

Burada; 

   Özel yatırım harcamalarını  

  ̅  Otonom (faiz dıĢı faktörlerce belirlenen) yatırım harcamalarını  

𝑖  Faiz oranını ve 

𝑏   Yatırımların, faize olan duyarlılığını ifade etmektedir.  

Bu denklemde görüldüğü üzere, artan faiz oranları, yatırımları azaltıcı 

yönde etki etmektedir. Faizle, yatırımlar arasındaki bu iliĢki ġekil 1.1 yardımıyla 

incelenebilir: 

 

Kaynak: Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, (2009: 185)‟den yararlanarak, tarafımızdan 

oluĢturulmuĢtur.  

ġekil 1.1. Yatırım Talebi Fonksiyonu 

ġekil 1.1‟den de görüldüğü üzere; yatırımlarla, faiz oranları arasında 

negatif yönlü bir iliĢki söz konusudur. Faizler 𝑖 ‟den 𝑖 ‟ye yükseldiğinde, 

yatırımlar   ‟den    ‟ye düĢer ve böylece artan faizle birlikte, yatırım miktarı 

azalmıĢ olur.  

𝑖 

𝑖  

𝑖  

0 
𝐼  𝐼  

𝐼 

𝐼 = 𝐼(𝑖) = 𝐼 ̅ − 𝑏𝑖 

𝐴 

𝐵 
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Denklem (1), geliri de kapsayacak Ģekilde geniĢletildiğinde;  

 =  ̅ + 𝑎 − 𝑏𝑖                                                                                                                  (2) 

haline gelir. Burada 𝑎; marjinal yatırım eğilimi olup, gelirde meydana 

gelen bir birimlik artıĢın, yatırımlarda meydana getirdiği değiĢimi gösterir. 

Denklem (2) yatırımların, gelirle pozitif, faiz oranıyla negatif yönlü iliĢki içinde 

oluğunu göstermektedir (Dinler, 2012: 389).  

Bu çalıĢmada kullanılan veri setinde 11 düĢük gelirli, 26 orta gelirli ve 28 

yüksek gelirli olmak üzere toplam 65 ülkenin baĢta tasarruf, yatırım, ekonomik 

büyüme olmak üzere konuyla ilgili değiĢkenlere ait gözlemler yer almaktadır. Bu 

kapsamda yer alan düĢük gelirli, orta gelirli ve yüksek gelirli ülkelerin yatırım 

verileri sırası ile Çizelge 1.1, Çizelge 1.2 ve Çizelge 1.3‟te sunulmuĢtur.  

Çizelge 1.1. DüĢük Gelirli Ülkelerde Yatırımlar (GSYH Ġçindeki Payı %) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Burkina Faso 1.9 23.9 20.1 24.1 26.9 31.8 

2 Burundi 14.5 63.6 27.8 22.4 30.5 16.9 

3 Gana 0.1 20.0 2.4 29.0 26.0 24.6 

4 Kenya 24.2 21.8 17.4 17.6 20.7 21.2 

5 Madagaskar 17.0 1.1 15.0 22.2 2.1 16.5 

6 Malavi 23.0 17.4 1.4 17.1 22.8 11.3 

7 Nepal 18.1 2.5 24.3 26.5 38.3 38.8 

8 Nijer 11.0 73.2 11.4 22.8 40.0 38.8 

9 Sierra Leone 13.0 55.7 1.1 1.1 30.6 15.4 

10 Togo 26.6 16.1 15.2 16.3 18.9 20.7 

11 Uganda 12.7 12.4 19.5 22.4 25.6 24.3 

Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017) 

Çizelge 1.1‟de düĢük gelirli ülkelerde yatırımların GSYH‟ye oranlarının 

1990‟lı yıllarda oldukça düĢük olduğu, zaman içinde bu oranların artarak, 2015‟te 

ortalama %20‟lere ulaĢtığı görülmektedir. 2015 yılı itibariyle yatırımların en 

düĢük olduğu ülkeler; Malavi, Sierra Lenoe ve Madagaskar olurken, en yüksek 

olduğu ülkeler; Nepal, Nijer ve Burkina Faso‟dur. DüĢük gelirli ülkelerin, orta ve 

yüksek gelirli ülkeler gurubuna yükselebilmeleri için yatırımlarını önemli ölçüde 

artırmaları gerekmektedir. Bu konuda yerli yatırımlar yetersiz kalıyorsa, doğrudan 

yabancı yatırımlar güzel bir çözüm önerisi olabilir. Ancak, yabancı yatırımcılar da 

gidecekleri ülkelerde siyasi ve ekonomik istikrara çok önem vermektedirler. Bu 

nedenle ülke yöneticilerinin bu konulara özel önem göstermeleri gerekmektedir.   
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Çizelge 1.1‟de yer alan düĢük gelirli ülkeler aynı zamanda, yolsuzluğun da 

en yüksek olduğu ülkelerdir. Uluslararası ġeffaflık Örgütü tarafından hazırlanan 

dünyanın yolsuzluk algı endeksine göre de bu ülkeler yolsuzluğun en fazla, 

Ģeffaflığın en az olduğu ülkeler arasında yer almaktadır (Dünya Bankası, 2017b). 

Bu durum, söz konusu ülkelerin düĢük gelirli kalmasının da en önemli 

nedenlerindedir. Bu ülkelerin uluslararası yatırımcıları çekebilmeleri için öncelikle 

yolsuzlukları önlemeleri, hukuk sistemlerini Ģeffaf ve güvenilir hale getirmeleri ve 

siyasi istikrarı sağlamaları gerekmektedir. 

Orta gelirli ülkelerin yatırım verileri ise Çizelge 1.2‟de sunulmuĢtur. 

Çizelge 1.2. Orta Gelirli Ülkelerde Yatırımlar (GSYH Ġçindeki Payı %) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Mısır 28.8 20.1 19.6 18.0 19.5 14.4 

2 El Salvador 1.4 20.0 16.9 16.1 13.3 14.0 

3 Gabon 21.7 23.3 21.9 19.8 29.7 29.5 

4 Guatemala 13.6 15.1 17.8 19.7 13.9 13.4 

5 Honduras 23.0 31.6 28.3 27.6 21.9 25.2 

6 Hindistan 24.9 26.1 24.1 34.3 40.7 32.4 

7 Endonezya 33.1 31.9 2.2 25.1 32.9 34.6 

8 Ürdün 30.8 3.3 22.4 34.1 24.0 24.1 

9 Malezya 32.4 4.4 26.9 22.4 2.3 25.1 

10 Mauritius 30.2 25.6 26.1 2.3 27.1 18.1 

11 Meksika 23.1 16.9 22.5 22.3 22.1 22.7 

12 Fas 3.1 25.4 2.6 30.3 34.1 30.2 

13 Nijerya 14.4 70.8 7.0 54.7 17.3 15.1 

14 Pakistan 18.9 18.5 17.2 19.1 15.8 15.2 

15 Panama 21.1 3.8 3.6 2.8 3.7 4.0 

16 Peru 15.3 24.7 19.6 17.3 23.8 24.2 

17 Filipinler 24.2 22.5 1.8 21.6 20.5 20.6 

18 Senegal 9.1 13.6 20.5 24.5 22.0 23.7 

19 Güney Afrika 17.7 19.2 16.4 18.3 19.5 20.7 

20 Saint Lucia 25.8 18.7 26.7 28.5 28.1 19.7 

21 
Saint Vincent ve 

Grenadinler 
24.5 25.3 23.4 25.1 29.0 25.9 

22 Sudan 11.2 14.1 24.9 28.1 23.0 16.6 

23 Surinam 10.8 15.3 12.4 24.9 37.5 66.7 

24 Tayland 41.4 42.9 22.3 30.4 25.4 24.1 

25 Türkiye 24.5 25.5 20.8 20.0 19.5 18.1 

26 Uruguay 12.2 15.4 14.5 17.7 19.4 19.8 

 Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017)  
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Çizelge 1.2‟de orta gelirli ülkelerde yatırımların GSYH‟ye oranlarının 

genel olarak 1990‟lı yıllarda düĢük olduğu, zaman içinde bu oranların artarak, 

2015‟te ortalama %20‟nin üzerine çıktığı görülmektedir. Ancak Mısır, Tayland, 

Malezya ve Ürdün‟de 1990‟lı yıllarda daha yüksek bir yatırım düzeyi görülürken, 

2015‟e gelindiğinde bu oranın düĢmüĢ olduğu dikkati çekmektedir. Mısır‟da bu 

durumun yaĢanmasının en önemli nedeninin; Aralık 2010‟da Tunus‟ta baĢlayıp, 

bütün Orta Doğu ve Kuzey Afrika ülkelerini etkisi altına alan Arap Baharı olayları 

ve bu kapsamda yaĢanan askeri darbe neticesinde seçimle gelen CumhurbaĢkanı 

Muhammed Mursi‟nin tutuklanması ve yerine, askeri darbeyi gerçekleĢtiren Genel 

Kurmay BaĢkanı Abdül Fetih El-Sisi‟nin geçmesi gibi faktörler olduğu 

değerlendirilmektedir. 2015 yılı itibariyle yatırımların en yüksek olduğu ülkelerin; 

Surinam, Endonezya ve Hindistan olduğu, yatırımların en düĢük olduğu ülkelerin 

ise; Panama, Guatemala, Mısır, El Salvador, Nijerya ve Pakistan olduğu 

görülmektedir. Türkiye‟de ise 1990‟larda %25 düzeyinde olan yatırımların, 2015 

yılı itibariyle %18.1‟e gerilemiĢ olduğu görülmektedir. ĠĢsizliği azaltmak ve 

ekonomik büyümeyi artırmak isteyen Türk ekonomi yöneticilerinin, yatırımların 

artabilmesi için gerekli gayreti göstermesi gerekmektedir. Orta gelirli bütün 

ülkelerin, yüksek gelirli ülkeler gurubuna yükselebilmeleri için yatırımlarını daha 

da artırmalarında yarar vardır. Yerli yatırımların yetersiz kaldığı, ülkelerin 

teknoloji ve Ar-Ge açığı olduğu durumlarda, doğrudan yabancı yatırımlar da 

ülkeye önemli katkılar sunabilmektedir. Ancak, yabancı yatırımcılar da gidecekleri 

ülkelerde siyasi ve ekonomik istikrara çok önem vermektedirler. Bu nedenle ülke 

yöneticilerinin bu konulara özel bir önem vermeleri gerekmektedir.  

Doğrudan yabancı yatırım çekme konusunda en baĢarılı ülke Çin‟dir. 

Dolayısıyla diğer geliĢmekte olan ülkeler de Çin‟deki uygulamaların benzerlerini 

hayata geçirerek daha fazla yabancı yatırım çekme yoluna gidebilirler. Çin dıĢa 

açılma ve demokratikleĢme çabalarını baĢlattığı 1978‟den sonra ülkesinin dıĢ 

ticaret yapmaya en elveriĢli güney sahillerini yabancı yatırımcılara açmıĢ, onlara 

çok sayıda vergi muafiyeti, bürokratik iĢlemlerin hızlandırılması, arazi tahsisi ve 

mülkiyet hakkı güvenceleri vermiĢtir. Bütün bunların yanına ucuz iĢgücü, ucuz 

doğal kaynaklar ve gevĢek çevre politikaları da eklenmesiyle birlikte Çin, 

dünyanın dört bir yanındaki yabancı yatırımcıları ülkesine çekmeyi baĢarmıĢtır 

(Özsoylu, 2006: 75-78).  

Çin‟in burada yaptığı diğer bir akla yatkın uygulama da; gelen yabancı 

yatırımcılara,  mutlaka bir Çin‟li firma ile ortak yatırım yapma ve ilk yıllarda 
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ürettiği ürünlerin tamamını ihraç etme Ģartlarını koĢmuĢ olmasıdır.  Ġlk uygulama 

sayesinde, yerli firmaların yeni üretim teknolojilerini tanıma ve içselleĢtirmesine 

olanak sağlamıĢ, ikinci uygulamayla da iç piyasasında yeni yeni geliĢmekte olan 

bebek endüstrileri korumuĢtur (Yılmaz ve Koyuncu, 2005: 78).  

Çin‟in doğrudan yabancı yatırım çekme yolunda attığı en önemli 

adımlardan birisi de dünyanın farklı yerlerine dağılmıĢ Çin‟li iĢ insanlarını, 

ülkelerine yatırım yapmaya davet ve teĢvik etmesi olmuĢtur. Özellikle ABD ve 

Kanada‟da yaĢayan ve belirli bir sermaye birikimine ulaĢmıĢ çok sayıda Çin‟li iĢ 

insanı bu süreçte ülkesine önemli yatırımlar yapmıĢtır (Ekinci, 2007: 45-48). 

O halde diğer geliĢmekte olan ülkeler de yabancı yatırımcılara; mülkiyet 

hakları güvencesi, vergisel ayrıcalıklar, bürokratik iĢlemlerde kolaylaĢtırma, iyi 

iĢleyen ve uluslararası anlaĢmalara bağlı bir hukuk sistemi, öngörülebilir ve 

istikrarlı bir ekonomik yapı sunabildiklerinde, daha fazla yabancı yatırımcıyı 

ülkelerine çekebilirler ve bu yolla ekonomik büyümelerini hızlandırabilirler.    
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Yüksek gelirli ülkelerin yatırım verileri Çizelge 1.3‟te sunulmuĢtur. 

Çizelge 1.3. Yüksek Gelirli Ülkelerde Yatırımlar (GSYH Ġçindeki Payı %) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Kanada 21.4 19.4 20.7 22.7 23.5 23.6 

2 Fransa 24.2 20.4 22.4 22.4 21.9 22.4 

3 Avustralya 24.2 20.4 22.4 22.4 21.9 22.4 

4 Avusturya 26.8 26.9 26.0 23.9 22.7 23.5 

5 Barbados 15.2 11.9 1.8 18.5 13.6 14.0 

6 Belçika 24.4 21.8 23.8 23.6 22.7 23.2 

7 Bruney 18.7 36.7 13.1 11.4 23.7 35.2 

8 Kıbrıs 27.0 27.0 20.8 22.5 23.8 14.5 

9 Danimarka 21.1 20.6 22.4 22.2 18.4 19.5 

10 Finlandiya 30.1 20.3 23.9 24.6 21.6 21.1 

11 Yunanistan 27.6 22.5 25.8 22.1 17.0 9.8 

12 Ġzlanda 20.5 17.7 24.6 29.2 13.9 15.4 

13 Ġrlanda 21.5 18.9 24.5 30.3 17.3 21.7 

14 Ġsrail 25.1 25.5 22.6 2.0 18.5 19.9 

15 Ġtalya 22.3 19.8 20.7 21.1 2.1 17.0 

16 Japonya 32.5 29.9 27.3 24.7 21.3 23.9 

17 Kore 34.7 34.8 3.3 32.2 32.0 28.5 

18 Lüksemburg 24.8 20.5 22.3 22.1 18.5 17.8 

19 Malta 30.6 31.1 26.6 21.3 23.6 24.8 

20 Hollanda 2.4 21.9 23.0 20.9 20.4 19.3 

21 Norveç 24.6 24.0 21.7 22.6 25.4 28.2 

22 Portekiz 27.7 24.2 28.8 23.7 2.1 15.2 

23 Suudi Arabistan 15.1 19.8 18.7 20.2 30.7 34.6 

24 Singapur 35.6 33.8 34.9 21.4 27.9 26.2 

25 Ġspanya 26.7 22.4 2.7 30.0 23.5 20.7 

26 Ġsveç 29.5 20.7 22.8 22.0 22.9 24.2 

27 Trinidad ve Tobago 13.6 20.6 16.8 3.0 13.4 13.4 

28 ABD 21.5 21.2 23.6 23.2 18.8 20.3 

 Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017) 

Çizelge 1.3‟te yüksek gelirli ülkelerde yatırımların GSYH‟ye oranlarının 

genel olarak 1990‟lı yıllarda da yüksek olduğu ve zaman içinde bu oranların çok 

değiĢmediği görülmektedir. 1990‟lı yıllarda yatırım oranının en düĢük olduğu 

ülkeler; Trinidad ve Tobago, Barbados ve Suudi Arabistan olup, bu ülkelerin 2015 

yılındaki yatırım oranlarının çok da değiĢmediği görülmektedir.  2008 küresel 

ekonomik krizinin, bu ülkelerin yatırımlarında bir miktar düĢüĢe neden olduğu 

ancak sonrasında tekrar bir toparlanmanın yaĢandığı görülmektedir. 2015 yılı 

itibariyle yatırım oranları en düĢük olan ülkeler; Yunanistan, Barbados, Güney 
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Kıbrıs, Ġzlanda, Portekiz ve Trinidad ve Tobago iken, yatırım oranının en yüksek 

olduğu ülkelerin; Bruney, Güney Kore, Malta, Norveç ve Suudi Arabistan olduğu 

görülmektedir.  

Yüksek gelirli ülkelerin aynı zamanda en çok doğrudan yabancı yatırımı 

yapan ülkeler olduğu da göz önünde bulundurulduğunda, aslında bu ülkelerin 

yatırım oranlarının daha yüksek olduğu da unutulmamalıdır.  Bu çizelgede dikkat 

çeken bir husus da 2008 küresel ekonomik krizinin etkisiyle girdiği ekonomik 

durgunluktan bir türlü çıkamayan Avrupa Ülkelerinin, beklenenden daha az 

yatırım yapabiliyor olduklarıdır. Özellikle Yunanistan, içinde bulunduğu borç 

krizinin de etkisiyle, ancak milli gelirinin %9.8‟i kadar yatırım harcaması 

gerçekleĢtirebilmiĢtir. Oysa bu ülkenin, %25‟lere ulaĢan iĢsizlik oranını 

düĢürebilmesi, borçlarını çevirebilir hale gelmesi ve ekonomik büyümesini 

artırabilmesi için çok daha fazla yatırım yapmaya ihtiyacı vardır. En azından 

Avrupa Birliği‟nden (AB) aldığı fonları bu amaçla kullanabilir. Bu konuda AB‟nin 

yapacağı zorlayıcı yönlendirmeler yararlı olabilecektir.   

Yatırımların düĢük olduğu Trinidad ve Tobago, Karayipler'de yer alan, 

Trinidad ve Tobago adlı iki farklı adadan oluĢan ve ekonomisi turizm gelirlerine 

dayalı bir ülkedir. Turizm sektörünün sürekli yeni yatırımlar gerektirmemesi ve 

adaların yeni yapılaĢmaya çok müsait olmaması, bu ülkedeki yatırımların düĢük 

olmasına neden olmuĢtur.  

Ġzlanda ekonomisi, büyük oranda balıkçılık endüstrisine dayanmaktadır ve 

balıkçılık, ihracatın ağırlıklı bölümünü oluĢturmakta, ülke nüfusuna önemli oranda 

istihdam sağlamaktadır. Alüminyum ve ferro-silikon üretimi de Ġzlanda ekonomisi 

için önde gelen sektörlerdendir. Ülke, çoğunluğu buzlarla kaplı bir ada devleti 

olması nedeniyle tarım ve diğer sektörlerin geliĢim olanağı yoktur. Bu durum da 

ülkedeki yatırımların, diğer yüksek gelirli ülkelere göre düĢük kalmasına neden 

olmuĢtur. Ayrıca 2008 küresel ekonomik krizinden oldukça fazla etkilenen ülkede 

kamu borcunun GSYH‟ye oranı 2015 yılında %98‟i bulmuĢ, bu da yatırımlara 

ayrılması gereken kaynakların, kamu borçlarının ödenmesine gitmesine neden 

olmuĢtur (Habertürk, 2015; Ekonomi Bakanlığı, 2017). 

Portekiz ise Yunanistan, Ġspanya ve Ġrlanda ile birlikte Avrupa Birliği‟nin 

en sıkıntılı ekonomileri arasında yer almaktadır. Özellikle 2008 küresel ekonomik 

krizinden derinden etkilenen Portekiz‟de kamu borçlarının GSYH‟ye oranı 2016 
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yılı itibariyle %130.4‟tür. Ülkenin temel gelir kaynağı olan turizmi tekrar 

canlandırma çalıĢmalarının yürütüldüğü bu ülkede, yurtiçi tasarruflar ve yatırımlar 

istenilen düzeyde değildir (DW, 2017). 

YaĢadığı ekonomik sıkıntılar nedeniyle 2011 yılından itibaren Avrupa 

Birliği,  IMF ve Avrupa Birliği Merkez Bankası‟ndan yardımlar alan Portekiz‟e 

2011-2014 döneminde yapılan yardımlar 78 Milyar Euro‟ya ulaĢmıĢtır. Bu 

fonlarla %15‟i aĢan iĢsizlik oranını düĢürmeye, kamu borçlarını azaltmaya ve 

turizmi canlandırmaya çalıĢan Portekiz, bir yandan da sıkı maliye politikaları 

uygulamaktadır (BBC, 2014)  

1.2. Tasarruf  

Tasarruf, gelirin harcama yapıldıktan sonra kalan kısmıdır. Yapılan 

tasarruflarla bireyler, menkul ve gayrimenkul değerler satın alabilir, bir kısmını da 

nakit olarak ellerinde bulundurabilirler. Toplam talep ve ekonomik büyüme 

açısından tasarruflarda meydana gelen artıĢ ve azalıĢlar önemlidir (Yılmaz ve 

Tuncay, 2012: 353). 

Keynesyen ekonomi teorisine göre; bir kiĢinin tüketim harcamasının 

maliyeti, belirli bir sürede kazandığı harcanabilir gelirden çıkarıldığında, kalan 

kısım, tasarrufları oluĢturmaktadır. Bu durum Denklem (3) yardımıyla 

gösterilebilir (Dinler, 2012). 

 =   − 𝐶                                                                                                                          (3) 

Burada: 

   Tasarrufları (Savings),  

    Harcanabilir (Vergiler çıkartılıp, transfer ödemeleri eklendikten 

sonraki) geliri, 

𝐶: Özel tüketim harcamalarını göstermektedir.  

Denklem (3) tekrar düzenlenerek Denklem (4) elde edilebilir: 

 =  ̅ + 𝑠  ,     𝑠 > 0                                                                                                        (4) 
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Burada: 

 ̅  Otonom tasarrufları (tasarruf miktarını belirleyen gelir harici faktörlerin 

etkisiyle gerçekleĢen tasarruflar),  

𝑠  Marjinal tasarruf eğilimini (gelirde meydana gelen 1 birimlik artıĢın ne 

kadarının tasarruf edildiğini) göstermektedir.  

Görüldüğü üzere, Keynesyen ekonomi teorisine göre tasarruf, gelirin artan 

bir fonksiyonudur (Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, 2009: 150). Yani, bireylerin 

harcanabilir gelir düzeyi arttığında, daha fazla tasarruf yapmaları beklenmektedir. 

Gelirle tasarruflar arasındaki iliĢki, ġekil 1.2 yardımıyla görsel hale getirilebilir: 

 

Kaynak: Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, (2009: 159)‟dan yararlanarak, tarafımızdan 

geliĢtirilmiĢtir.  

ġekil 1.2. Tasarruf-Gelir Fonksiyonu 

ġekil 1.2‟den de görüldüğü üzere, artan harcanabilir gelir düzeyi, özel 

tasarrufları artıracaktır. Bu nedenle, ülkelerinde tasarruf oranlarını artırmaya 

çalıĢan ekonomi yönetimlerinin, bireylerin gelirlerini artırmalarında, bunu 

yapamadıkları durumlarda da en azından bireylerden ve firmalardan aldıkları 

vergileri azaltmalarında yarar vardır.  

Klasik iktisat teorisinde; faiz oranlarıyla, tasarruflar arasında pozitif yönlü 

bir iliĢkinin var olduğu kabul edilmektedir. Çünkü Klasik ekonomistlere göre faiz; 

bugünkü tüketimden vazgeçmenin ödülüdür (Kazgan, 1993: 5) . Bu durumda 

Denklem (4), faizleri de içerecek Ģekilde geniĢletildiğinde;  
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 =  ̅ + 𝑚𝑖 + 𝑠  ,    𝑚 > 0, 𝑠 > 0                                                                        (5) 

Ģekline gelir. Burada 𝑚; tasarrufların, faiz oranına olan duyarlılığını ifade 

etmektedir. Tasarruflarla faiz oranları arasındaki iliĢki ġekil 1.3 yardımıyla da 

incelenebilir.  

 

Kaynak: Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, (2009: 159)‟dan yararlanarak, tarafımızdan 

geliĢtirilmiĢtir.  

ġekil 1.3. Tasarruf-Faiz Fonksiyonu 

ġekil 1.3‟ten de görüldüğü üzere, artan faiz oranı, tasarrufları artıracaktır. 

Bu nedenle, ülkelerinde tasarruf oranlarını artırmaya çalıĢan ekonomi 

yönetimlerinin, vadeli mevduatlara verilen reel faizlerin pozitif olmasına dikkat 

etmeleri ve faizleri zorla düĢürmeye çalıĢmamaları gerekmektedir. Aksi takdirde 

ekonomi Likidite Tuzağı‟ na girer. Çok düĢük olan faizler, bireyleri, tasarruflarını 

finansal sistem içinde tutmaktansa, yastık altında tutmaya yönlendirir. Günümüzde 

Türkiye‟de yaĢanan durum tam olarak budur. Çünkü bankaların vadeli 

mevduatlara verdiği faiz %9 iken, enflasyon %11‟dir. Bu durumda, Denklem 

(6)‟da yer alan Fisher eĢitliği gereği, reel faizler negatife dönmektedir.  

 = 𝑖 −                                                                                                                               (6) 

Burada; 

   Reel faiz oranlarını,  

𝑖  Nominal faiz oranını, 

    Beklenen faiz oranlarını göstermektedir.  
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 𝑖 =  9,  =  11 olduğunda,  = − 2 olmaktadır ki bu da 

tasarruflarını bankada değerlendiren kiĢilerin, reel getiri elde 

edemediği gibi, birikimlerinin alım gücünün daha da düĢtüğünü 

göstermektedir ki bu durum ülkede yaĢanan tasarruf düĢüklüğünün en 

açık nedenini oluĢturmaktadır1.  

Yurtiçi tasarruflar, hanehalkı ve firmalar tarafından gerçekleĢtirilen özel 

tasarruflar ve devlet tarafından gerçekleĢtirilen kamu tasarruflarından 

oluĢmaktadır. Özel tasarruflar ile kamu tasarrufları arasında da etkileĢim söz 

konusu olabilmektedir (Bedir, Özdemir ve Bozkurt, 2017: 265). Keynesyen iktisat 

teorisine göre; kamu tasarruflarındaki azalıĢ, piyasada faiz oranlarını artırır ve bu 

da özel sektör yatırım harcamalarını dıĢlar. Yatırımdan çekilen fonlar, yüksek 

faizle tasarrufta değerlendirilir ve böylece özel tasarruflar artar. Ricardocu 

yaklaĢıma göre ise; kamu tasarruflarındaki artıĢın, özel tasarrufları düĢürdüğü için 

yurtiçi tasarruflar üzerinde herhangi bir etki yaratmadığı kabul edilir (Metin 

Günay ve Özcan, 2012). 

ÇalıĢma kapsamında yer alan düĢük gelirli ülkelerin tasarruflarının, 

GSYH‟lerine oranları Çizelge 1.4‟te görülmektedir: 

Çizelge 1.4. DüĢük Gelirli Ülkelerde Tasarruflar (GSYH Ġçindeki Payı %) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Burkina Faso 54.2 11.5 46.2 80.5 16.5 16.7 

2 Burundi -5.4 -0.8 -7.1 -0.3 0.3 -6.8 

3 Gana 0.5 11.6 55.5 3.7 95.7 13.1 

4 Kenya 16.7 15.3 72.8 10.2 78.2 79.4 

5 Madagaskar 55.5 3.4 77.2 48.5 27.0 64.4 

6 Malavi 13.4 -0.3 38.3 -4.1 10.7 48.1 

7 Nepal 69.9 1.6 15.2 11.6 11.5 87.9 

8 Nijer 42.2 0.2 3.5 8.6 13.1 16.6 

9 Sierra Leone 13.7 -2.3 -2.0 -0.4 13.2 -1.3 

10 Togo 1.5 11.2 2.0 -2.3 17.9 -4.7 

11 Uganda 0.6 33.7 80.4 11.7 15.4 13.3 

Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017) 

                                                      
1 Bu noktada çözüm önerisinin ne olacağı sorusu akla gelebilir. Yapılması gereken; 

enflasyonu düĢürmektir. Bu, zaman alacaksa, tasarruf sahiplerine pozitif reel faiz sunulup, 

yatırımcılara tahsisli kredi uygulamaları ve devlet teĢvikli krediler devreye sokulabilir 

(Bedir vd., 2017).    



18 

Çizelge 1.4‟te düĢük gelirli ülkelerin tasarruf oranlarının oldukça önemli 

ölçülerde dalgalanmalar içerdiği görülmektedir. Örneğin; Burkina Faso‟da 1990 

yılında GSYH‟nin %54.2‟si olan tasarrufların, 1995‟te %11.5‟e düĢtüğü, 2000 

yılında %46.2‟ye, 2005‟te %80.5‟e çıktığı görülmektedir. Gana ve diğer ülkelerde 

de benzer dalgalanmalar gözükmektedir. Bu ülkelerin istikrarlı bir yatırım ve 

ekonomik büyüme düzeyi yakalayabilmeleri için, tasarruflardaki bu aĢırı 

dalgalanmaları da kontrol etmelerinde yarar vardır. 

Orta gelirli ülkelerin tasarruflarının, GSYH‟lerine oranları Çizelge 1.5‟te 

sunulmuĢtur. Veri yıllar itibariyle düĢük gelirli ülkeler gibi orta gelirli ülkelerin 

tasarruf oranlarının da oldukça dalgalı bir seyir izlediği görülmektedir. 2015 yılı 

itibariyle en yüksek tasarruf oranına sahip olan ülkelerin; Mısır, Honduras, Gabon, 

Guatemala ve Senegal olduğu görülmektedir. Ancak bu oranlar sürdürülebilir 

değildir. Türkiye‟de ise 1990‟larda %20‟nin üzerinde olan tasarrufların, 2010‟da 

%14‟e düĢtüğü görülmüĢtür ki Türkiye gibi dünyanın en büyük ilk 20 ekonomisi 

arasında yer alan, ekonomik büyüme hızını %5‟in üzerine çıkartıp, %11‟lere 

ulaĢan iĢsizlik oranlarını aĢağıya çekmeye çalıĢan bir ülke için bu tasarruflar 

yeterli değildir. 
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Çizelge 1.5. Orta Gelirli Ülkelerde Tasarruflar (GSYH Ġçindeki Payı %) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Mısır 16.1 15.1 12.9 15.7 14.3 59.3 

2 El Salvador 1.2 39.2 18.9 -2.4 -3.6 -2.1 

3 Gabon 36.9 46.9 58.3 56.4 55.9 47.4 

4 Guatemala 97.9 88.8 90.8 38.0 34.3 46.8 

5 Honduras 2.0 27.2 15.8 91.4 39.6 74.2 

6 Hindistan 23.5 24.9 23.2 31.5 36.2 29.8 

7 Endonezya 34.8 30.6 32.8 29.2 34.8 34.8 

8 Ürdün 10.2 11.8 -4.3 -7.4 32.2 0.8 

9 Malezya 34.4 39.7 46.1 44.3 39.3 32.7 

10 Mauritius 23.0 23.2 25.6 16.5 16.1 82.4 

11 Meksika 22.0 2.1 21.9 20.8 20.9 20.6 

12 Fas 25.6 19.0 20.8 24.2 23.3 22.5 

13 Nijerya 32.1 18.8 39.1 1.8 25.2 15.4 

14 Pakistan 11.1 15.8 16.0 15.2 9.9 9.5 

15 Panama 14.3 24.8 26.5 21.1 27.9 20.1 

16 Peru 17.3 19.0 1.8 23.6 27.7 20.2 

17 Filipinler 18.4 14.6 16.4 15.9 18.7 13.9 

18 Senegal 23.6 71.6 11.2 90.8 66.4 68.0 

19 Güney Afrika 23.2 19.8 19.2 18.1 20.8 19.7 

20 Saint Lucia 14.2 1.7 17.8 21.1 13.7 17.9 

21 
Saint Vincent 

ve Grenadinler 
1.5 13.2 18.1 86.1 -1.3 -0.8 

22 Sudan 81.5 92.9 27.5 18.9 25.6 13.8 

23 Surinam 83.7 10.9 -1.1 10.1 51.7 5.0 

24 Tayland 33.8 36.2 30.7 29.4 30.9 35.4 

25 Türkiye 20.3 21.0 1.8 16.5 14.0 15.2 

26 Uruguay 17.6 15.3 11.1 2.0 20.4 19.5 

Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017) 

 

 

 

 

 

 



20 

Yüksek gelirli ülkelerin tasarruflarının, GSYH‟lerine oranları Çizelge 

1.6‟da görülmektedir: 

Çizelge 1.6. Yüksek Gelirli Ülkelerde Tasarruflar (GSYH Ġçindeki Payı %) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Kanada 21.6 23.1 26.3 26.6 22.2 21.3 

2 Fransa 23.5 21.9 23.5 22.0 20.0 21.0 

3 Avustralya 27.0 24.1 24.3 25.5 26.6 25.2 

4 Avusturya 26.8 25.7 27.4 27.0 26.0 27.5 

5 Barbados 17.0 13.6 13.7 10.7 9.3 47.3 

6 Belçika 25.8 25.3 26.4 27.3 24.5 24.9 

7 Bruney 43.2 40.5 44.5 54.2 63.1 54.7 

8 Kıbrıs 21.4 26.1 23.2 22.0 16.5 14.8 

9 Danimarka 26.3 25.4 29.1 27.7 24.5 25.8 

10 Finlandiya 28.6 27.8 33.1 28.5 22.9 20.7 

11 Yunanistan 17.0 14.2 14.8 13.8 84.2 10.0 

12 Ġzlanda 21.7 21.1 17.6 17.4 24.1 21.0 

13 Ġrlanda 25.9 29.8 38.4 41.2 34.0 53.4 

14 Ġsrail 14.4 17.7 22.6 20.5 20.7 23.0 

15 Ġtalya 22.5 23.5 21.6 21.0 18.6 20.1 

16 Japonya 33.4 31.1 28.7 26.3 22.8 23.6 

17 Kore 3.4 33.8 35.0 34.6 35.2 35.4 

18 Lüksemburg 37.7 41.8 47.4 46.7 50.4 54.0 

19 Malta 17.8 21.7 19.4 18.9 23.4 27.8 

20 Hollanda 29.4 28.7 29.6 29.6 29.1 30.1 

21 Norveç 30.8 30.0 38.6 38.6 36.6 33.6 

22 Portekiz 21.0 17.8 17.7 14.6 13.5 16.1 

23 Suudi Arabistan 24.1 29.1 37.5 52.3 50.1 29.6 

24 Singapur 45.7 50.5 47.2 51.2 54.3 53.2 

25 Ġspanya 22.6 21.4 20.1 25.0 22.2 23.1 

26 Ġsveç 30.1 27.0 28.6 29.2 28.4 29.0 

27 Trinidad ve Tobago 30.6 33.5 30.7 57.1 37.0 11.4 

28 ABD 20.2 20.0 19.9 17.7 15.0 17.5 

Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017) 

Çizelge 1.6‟da yüksek gelirli ülkelerin tasarruf oranlarının görece daha 

istikrarlı olduğu görülmektedir. Ülkelerin tasarruflarının, 2008 küresel ekonomik 

krizi döneminde yaĢanan gelir azalmasına bağlı olarak 2010‟da kısmen düĢtüğü, 

ancak sonrasında toparlanma eğilimine girdiği tespit edilmiĢtir. 2015 yılı itibariyle 

tasarruf oranı en yüksek olan ekonomiler; Barbados, Bruney, Ġrlanda ve 

Lüksemburg‟dur. Trinidad ve Tobago, Güney Kıbrıs Rum Cumhuriyeti, 
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Yunanistan ve Portekiz‟de tasarruf oranlarının, diğer ülkelere kıyasla düĢük 

kaldığı görülmektedir. 

1.2.1. Özel Tasarrufları Belirleyen Etkenler 

Özel tasarruflar denildiğinde; hanehalkının ve firmaların yaptığı tasarruflar 

anlaĢılmaktadır. Tasarruf, gelirin harcanmayan kısmı olup, para talebiyle yakın 

anlamlı olarak da kullanılabilmektedir. Keynesyen iktisat teorisine göre bireyler üç 

saikle (güdüyle, düĢünceyle) para talep ederler. Bunlar mübadele (mal ve 

hizmetlerin alınıp satılabilmesi), ihtiyat (gelecek günlerde meydana gelebilecek, 

öngörülebilir (çocukların eğitimi, ev-araba almak, düğün yapmak, tatile çıkmak 

vb.) ya da öngörülemeyen ihtiyaçlar (hastalık, cenaze, kaza, iflas, vb.)) ve 

spekülasyon (beklenmedik fırsatları değerlendirebilmek (sıkıĢmıĢ birinin satmakta 

olduğu ev ya da arabayı ucuza almak gibi)) güdüleridir. Bireyler bu amaçlara 

yönelik olarak tasarruf yaparken, bu tasarruflarını evde (yastık altında) 

bekletebilecekleri gibi, kolay paraya çevrilebilir (likiditesi yüksek) yatırım 

araçlarından birinde de (döviz, altın, bono, tahvil, vadeli mevduat, gayrı menkul, 

vb.)  değerlendirebilirler. Bu noktada özel tasarrufların miktarını ve nerelerde 

değerlendirileceğini belirleyen aĢağıdaki faktörler önemli hale gelmektedir (Çolak 

ve Öztürkler, 2012): 

1.2.1.1. Sosyal güvenlik sisteminin varlığı, kapsamı ve etkinliği 

Bireylerin gelecek kaygısı, onları tasarruf yapmaya iten önemli bir güçtür. 

Bu noktada ülkelerin vatandaĢlarına sunduğu sosyal güvenlik programlarının 

varlığı ve kapsamının da, vatandaĢların tasarruf davranıĢlarını belirlemede önemli 

bir etkiye sahip olduğu söylenebilir. Örneğin; sosyal güvenlik sisteminin yeterince 

geliĢmemiĢ olduğu, bireylerin sağlık ve eğitim harcamalarıyla, emeklilikleri 

konularında devlet katkısının neredeyse sıfır olduğu Çin‟de tasarruf oranı 

%50‟lerde iken, Türkiye gibi sosyal güvenlik sisteminin yaygın ve kapsamlı 

olduğu ülkelerde bireyler daha az tasarruf yapmakta ve yurtiçi tasarruf oranları 

%15 gibi oldukça düĢük düzeylerde kalmaktadır (AltaĢ, 2010: 29). Özellikle 

Yunanistan gibi devlet yardımlarının yüksek olduğu ekonomilerde tasarruf 

oranlarının düĢüklüğü dikkat çekicidir (Bakan, 2015). Devletin verdiği yardımlara 

bağlı olarak tasarruflar azalma eğilimi göstermektedir.  
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Özellikle ihtiyat güdüsüyle yapılacak tasarruflar noktasında, bütün 

vatandaĢları kapsayan etkin bir sosyal güvenlik sisteminin varlığı önem arz 

etmektedir. KiĢilere yaĢlandıklarında emeklilik hakkı sağlayacak, ücretsiz sağlık 

ve eğitim imkânları sunan sosyal devlet yapılarında, bireyler kendilerini daha rahat 

hissetmekte ve tasarrufları azalabilmektedir. Aksi durumda yani,  çalıĢamaz 

olduğunda bir emekli maaĢı alamayacak olan kiĢiler, çocuklarının eğitimi ve 

ailesinin sağlık hizmetleri için ücret ödemek zorunda olan bireyler, gelirlerinin 

yüksek olduğu dönemlerde daha yüksek tasarruf etme, gelirleri olmadığı ya da 

düĢtüğü dönemlerde ise bu tasarruflarını çözme (bozdurma) eğilimindedirler. Bu 

durum, Modigliani‟nin (1970) Ömür Boyu Gelir Hipotezinde de ifade 

edilmektedir.  

1.2.1.2. Tasarrufları değerlendirebilecek güvenilir ve yüksek getirili finansal 

araçların mevcudiyeti 

Hanehalkı ve firmalar tasarruf ettikleri gelirlerini değerlendirebilecek 

güvenilir, kolay eriĢilir ve yüksek getiri sağlayacak finansal araçlara 

eriĢebildiklerinde, daha fazla tasarruf etme eğilimine gireceklerdir. Ancak bu 

imkânlardan yoksun kaldıklarında genel olarak tasarruflarını azaltma eğilimine 

girmekte, Ģimdiki tüketimi, gelecekteki tüketime tercih edebilmektedirler. Bu 

konuda ekonomi yöneticilerinin ülkelerinde özel tasarrufları artırabilmeleri için 

tasarruf sahiplerine; yüksek reel faiz, borsaya kolay ve düĢük maliyetli eriĢim, 

Forex ve benzeri yeni yatırım araçlarının çoğaltılması ve eriĢiminin 

kolaylaĢtırılması, bankacılık sektörünün yakından takip edilmesi ve tasarruf 

sahiplerinin mağduriyetine neden olabilecek konulardan uzak durulmasının 

sağlanması konularında güvence vermeleri gerekmektedir.  

Finansal piyasalarda meydana gelen pozitif geliĢmelere bağlı olarak 

sermaye oranında artıĢ meydana gelecek, bireylerin riskleri dağıtılacak ve 

tasarruflar artacaktır. Faiz oranlarının değiĢmesi, tasarruf eğiliminin yönünü 

değiĢtirmektedir. Ancak faizler, tasarrufları etkileme gücüne sahip tek değiĢken 

olarak düĢünülemez (Özcan ve Günay, 2012).  Koskela ve Viren (1982) faiz ve 

tasarruflar ile ilgili, geliĢmiĢ ülkelerde reel faizlerin tasarruflardan etkilendiği, 

tasarrufların reel faizleri düĢürdüğü sonucuna ulaĢmıĢlardır. Balassa (1992), 

geliĢmekte olan ülkelerde reel faizlerin tasarruflar üzerindeki etkisinin pozitif 

olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır.  
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1.2.1.3. Tamamlayıcı emeklilik sistemlerinin varlığı, etkinliği ve güvenilirliği  

 Günümüzde bütün geliĢmiĢ ülkelerde bireysel emeklilik sistemi türü 

uygulamalar yer almaktadır. Bunun yanında evlilik fonu, konut edindirme fonu, 

eğitim destek fonu gibi fonlar aracılığıyla da bireylerin tasarruf oranları 

yükseltilmeye çabalanılmaktadır. Ancak bu sistemlerin güvenilir olması, 

sürekliliğinin devlet tarafından garanti altına alınmıĢ olması,  Ģeffaf çalıĢması ve 

yatırımcılarına yüksek getiri sunması büyük önem taĢımaktadır. Aksi takdirde 

yasal zorlamalarla bireyler bu sistemlerin içine çekilse bile insanlar ilk fırsatta bu 

sistemlerden çıkmanın yollarını aramaktadırlar.  

Örneğin; Türkiye‟de uygulamaya konulan zorunlu Bireysel Emeklilik 

Sistemi (BES); Ģeffaf olamaması (kiĢiler birikimlerinin miktarını ve ne kadar getiri 

elde ettiklerini bile göremiyorlar), bankaların çok yüksek hesap iĢletim ücreti 

uygulaması (sisteme girdiğiniz anda banka 5 yıllık hesap iĢletim ücretini otomatik 

olarak sizden talep ediyor ve sistemden erken ayrılsanız bile 5 yıllık ücreti, 

birikiminizden kesiyor), emeklilik fonlarının getirisinin enflasyon oranının altında 

kalması ve devlet tarafından sağlanan teĢvik ve katkılardan yararlanılabilmesi için 

54 yaĢına kadar bekleme zorunluluğunun getirilmiĢ olması, bu sistemi vatandaĢlar 

için cazip olmaktan çıkarmaktadır. Bu nedenle de sistemin uygulanmaya baĢladığı 

Ocak 2017‟yi takip eden ilk aylarda BES‟e dâhil edilen vatandaĢların %60‟ı 

sistemden çıkmıĢtır (Stupniknews, 2017).  

1.2.1.4. Gelir düzeyi  

ġekil 1.3 yardımıyla da açıklandığı üzere; özel tasarrufların en önemli 

belirleyicisi, kiĢilerin sahip olduğu harcanabilir gelir düzeyidir. Gelir, belirli bir 

eĢik değeri aĢmadan, kiĢilerin ve firmaların tasarruf yapmasını beklemek, rasyonel 

bir davranıĢ olmayacaktır. Bu nedenle, ülkelerinde yurtiçi tasarruf oranlarını 

artırmak isteyen politika yapıcıların, kiĢilerin gelirlerini artırmaları, bunu 

yapamadıkları durumlarda ise en azından onlardan aldıkları vergileri azaltmaları, 

bireylerin harcanabilir gelir düzeyini artıracak, o da tasarrufların artmasına katkı 

sağlayacaktır.  Bu noktada özellikle asgari ücretin, yoksulluk sınırının üzerine 

çıkarılması ve asgari ücretle çalıĢanlardan gelir vergisi kesilmesine son verilmesi, 

kaçınılmaz bir zorunluluktur.  
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Hükümetin belirlediği vergi politikalarının, tasarrufların artırılmasında 

önemi büyüktür. Tasarruf yapanlar açısından sermaye üzerinden ne Ģekilde 

vergilendirmenin yapılacağı büyük önem taĢımaktadır. Faiz, hisse senedi, sermaye 

kazancı gibi unsurlardan vergi kesilmesiyle, tasarrufların getirisi azalmakta, bu da 

bireylerin ekonomik tercihlerini olumsuz yönde etkilenmektedir (Durkaya ve 

Ceylan, 2006: 81). 

Eğitim ve iĢ durumu da özel tasarrufları birebir etkileyen unsurlardandır. 

Eğitim durumu yüksek olan bireylerin daha fazla tasarrufa yöneldikleri, düĢük 

eğitime ve düĢük gelire sahip bireylerin ise daha az tasarruf yaptıkları Kalkınma 

Bakanlığının yapmıĢ olduğu çalıĢmalarda ortaya konmuĢtur. Bu durum, eğitim 

seviyesi düĢük olan ülkelerde, tasarruf düzeyinin de düĢük olmasına yol 

açmaktadır (Dünya Bankası, 2011: ii).  

Ayrıca, dıĢ ticaretin artması da servetler ve gelirler üzerinde pozitif etki 

yaratarak, gelirleri yükseltecek ve tasarruflar üzerinde de pozitif bir etki 

yaratacaktır (Özcan ve Günay, 2012). 

Benzer Ģekilde devletlerin uyguladığı geniĢletici para ve maliye 

politikaları da kiĢilerin ve firmaların gelir düzeyini etkileyerek, tasarruflar 

üzerinde etki yaratmaktadır (Yılmaz ve YaraĢır, 2009: 100). 

1.2.1.5. Bağımlılık oranı 

Hanede çalıĢan kiĢi baĢına düĢen fert sayısını ifade etmekte olan 

bağımlılık oranı, eve giren gelirin kaç kiĢi tarafından tüketildiğini göstermektedir 

(TUĠK, 2017). ÇalıĢan birey sayısı artıp, evdeki kiĢi sayısı azaldığında, hanenin 

kiĢi baĢına düĢen gelir artacak, bu da tasarruf yapılmasını kolaylaĢtıracaktır. 

Tersine, hanede çalıĢan kiĢi sayısı az, elde edilen gelirle bakılması gereken kiĢi 

sayısı fazla olduğunda ise evdeki kiĢi baĢına düĢen gelir miktarı azalacak, bu da 

tasarrufları olumsuz yönde etkileyecektir. Bu noktada kadınların iĢgücüne 

katılması ve yüksek gelir elde edebilmeleri büyük önem arz etmektedir. GeliĢmiĢ 

ülkelerde kadınların iĢgücüne katılım oranı %70‟lerde iken, az geliĢmiĢ ve 

geliĢmemiĢ ülkelerde bu oran %30‟lara kadar düĢebilmektedir (Dünya Gazetesi, 

2012). Bu da geliĢmiĢ ülkelerdeki yüksek, geliĢmemiĢ ülkelerdeki düĢük tasarruf 

oranlarını en iyi açıklayan parametrelerden birini oluĢturmaktadır. Bu nedenle, bu 
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tez çalıĢmasının üçüncü ve son bölümüne, kadınların iĢgücüne katılımının, yurtiçi 

tasarruflar ve ekonomik büyüme üzerine etkileri ampirik olarak incelenmiĢtir.  

Bu kapsamda demografik değiĢkenler tasarrufları belirleyen önemli 

etkenlerden biridir. Genç nüfusun fazla olması, tüketim oranlarını artırarak 

tasarrufların düĢmesine neden olmaktadır. Hızlı nüfus artıĢı, tasarrufları negatif 

yönde etkilemektedir. Hanehalkının çocuklarının ihtiyaçlarını karĢılamak için 

yapmıĢ oldukları harcamalar tasarrufların düĢmesine neden olmaktadır. YaĢlı nüfus 

oranının artması da tasarruf ve tüketim oranlarını etkilemektedir (Yılmaz ve 

YaraĢır, 2009).   

1.2.1.6. Enflasyon 

Enflasyon artıĢı, tasarrufları azalttığı gibi gelir ve serveti olumsuz yönde 

etkiler. Enflasyonun artması ile reel faiz de düĢer.  Enflasyondaki belirsizliğe bağlı 

olarak piyasalarda meydana gelen belirsizlik bireyleri dolarizasyona, stokçuluğa 

ve ulusal paradan kaçıĢa yöneltir. Tasarrufları artırmak için enflasyonun 

düĢürülmesi gerekmektedir (Düzgün, 2009).  

1.2.2. Kamu Tasarruflarını Belirleyen Etkenler  

Kamu tasarrufları, kamu gelir ve gider farkından oluĢur. Devletin vergi 

gelirlerinin düĢmesi veya kamu harcamalarının artması, kamu tasarruflarının 

düĢmesine sebep olmaktadır (Yükseler, 2013: 15). Vergi gelirleri, uygulanan 

geniĢletici maliye politikaları veya ekonomide yaĢanan daralmalara bağlı olarak 

vergi tahsilatında yaĢanan olumsuzluklara bağlı olarak, dönemsel düĢüĢler 

yaĢayabilmektedir. Vergi politikalarının uygulanmasına bağlı olarak yaĢanan 

sorunlar ve vergi düzenlemelerindeki eksiklikler de vergi gelirlerini 

düĢürebilmektedir. Bu durum, kamu gelirlerini azaltarak, kamu tasarruflarının 

düĢmesine yol açmaktadır.   

Öte yandan devletin; borç anapara ve faiz ödemeleri, yatırım, yenileme ve 

onarım, personel giderleri, transfer ödemeleri (emekli maaĢları, yoksullara yapılan 

yardımlar, ihtiyaç sahibi öğrencilere verilen burs ve bağıĢlar), sosyal güvenlik 

kurumlarına yapılan ilaveler ve diğer cari giderler olmak üzere çok farklı alt 

kalemlerden oluĢan kamu harcamalarındaki artıĢlar da kamu tasarruflarını 

azaltmaktadır. Özellikle Keynes‟in Faiz ve Ġstihdam‟ ın Genel Teorisi baĢlıklı 

kitabında (1936); ekonomik kriz dönemlerinde ekonominin kendi kendine dengeye 
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gelmesinin güç olduğu ve çok zaman alacağı, bu nedenle böyle durumlarda 

devletlerin, bütçe açığı verme pahasına, geniĢletici maliye politikaları 

uygulayarak, ekonomik aktiviteleri hızlandırması yönündeki tavsiyesi ile baĢlayan 

süreçte devletler bunu sadece kriz dönemlerinde değil, her zaman uygulamaya 

baĢlamıĢlardır. Bu da 1980‟li yılların baĢından itibaren baĢta Latin Amerika 

Ülkeleri olmak üzere çok sayıda az geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeyi, büyük 

kamu borçları ile karĢı karĢıya getirmiĢtir (Zencir, 2009: 37).  

Kamu tasarruflarını belirleyen faktörlerden biri de bütçe açıklarıdır. 

Devletin vergileri yükselterek bütçe açığını kapatma çabası özel tasarruflardaki 

düĢüĢe sebep olmaktadır. Nitekim Türkiye‟de 1990 yılından itibaren bütçe açıkları 

artmıĢ ve kamu tasarrufları da olumsuz etkilenmiĢtir (Sancak ve Demirci, 2012: 

167). 

Kamu harcamalarının eğitim, sağlık, sosyal hizmetler, alt yapı ve güvenlik 

gibi hizmetler dıĢında alanlara yönlendirilmesi, kısa ve uzun dönemde kamu 

tasarrufunda negatif etki yaratabilmektedir. YaĢlı nüfus artıĢı, emeklilik 

harcamalarını artırmakta, bu da kamusal tasarrufları olumsuz yönde 

etkilemektedir. Devlet bu harcamaları karĢılayabilmek için vergileri artırmaktadır. 

Vergi artıĢının tasarruflar üzerinde üç önemli etkisi vardır: Birincisi; artan vergi 

yükü firmaların kârını azaltmakta, bu kez firmalar yeni yatırım yapmaktan 

vazgeçmekte, istihdam ve üretimlerini kısmaktadır. Böylece iĢsizlik oluĢmakta, 

ekonomik büyüme yavaĢlamaktadır. DüĢen firma kârlılığıyla birlikte, firmaların 

tasarrufları da azalmaktadır. Ġkincisi; geliri azalan firmaların, ilerleyen dönemlerde 

vergi ve sosyal güvenlik primlerini ödemesi güçleĢmekte, bu da kamunun vergi 

gelirlerinin azalmasına, transfer ödemelerinin artmasına yol açmakta ve kamu 

tasarruflarını olumsuz yönde etkilemektedir. Üçüncüsü; bireylerin harcanabilir 

gelir düzeyi azalmakta, böylece özel tasarruflar düĢmektedir. Görüldüğü gibi 

devletin vergileri artırması hem özel tasarrufları, hem de kamu tasarruflarını 

olumsuz yönde etkilemektedir. Bu da yurtiçi tasarrufların düĢmesine yol 

açmaktadır. Özel sektör tasarruflarını sabit varsaysak bile, kamu tasarruflarındaki 

azalıĢlar, ulusal tasarrufu da negatif yönde etkileyecektir (Sancak ve Demirci, 

2012: 175). 

Faiz giderleri, kamu tasarruflarını belirleyen en önemli etkenlerden 

birisidir. Ġç borçlara ödenen faiz miktarı, bütçe açığına neden olmaktadır. Belirli 

dönemlerde devlet bütçesinin en büyük harcama kalemlerinden biri haline 
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gelebilen faiz giderleri, borçlanmanın azalması, reel faizlerin düĢmesi ve borç 

vadelerinin uzaması ile önemli ölçüde azaltılabilmektedir. Yıllık borç anapara ve 

faizi ödemelerinin, kamu gelirleri ile karĢılanabilmesi gerekmektedir. Aksi halde 

sürekli yeni borçlar alınacak, borcu, borçla ödeme durumuna düĢülecek ve borç 

kısır döngüsü ortaya çıkacaktır. Borçlanmanın azalması, faizlerin düĢmesine sebep 

olacağından devlet, kamu ve özel sektör yatırımlarını arttırarak, uzun vadede 

tasarrufların yatırıma dönüĢmesini sağlayacaktır (Demir ve Sever, 2008: 175). 

Maliye politikası, devletin makroekonomik değiĢkenleri etkilemek için 

kamu gelirlerini ve kamu harcamalarını kullanmasıdır. Uzun dönemde maliye 

politikası kamu tasarruflarını belirleyerek üretim üzerinde etkili olmaktadır 

(Ulusoy, 2016: 45-49).  

Kamu tasarruflarını etkileyen en temel faktörler; kamuda çalıĢan personel 

sayısı, emekli ve yardıma muhtaç kiĢi sayısı, devletin kamu harcamalarını artırarak 

geniĢletici maliye politikası uygulayıp uygulamamayla ilgili tutumu, terör, savaĢ 

vb. tehlikeler ve bunlara karĢı yürütülen mücadelenin boyutu, ülke nüfusu, 

ülkelerin kamuya ait iç ve dıĢ borç stokları, bu borçların faizleri ve vade yapıları 

gibi faktörlerdir. Göç dalgaları, doğal afetler ve diğer ülkelerden kaynaklanan 

ekonomik krizler de ülkelerin bütçe gelirlerini ve kamu harcamalarını yakından 

etkileyerek, kamu tasarrufları üzerinde belirleyici rol oynayabilmektedir (Özlale 

ve Karakurt, 2012).  

1.2.3. Yurt Ġçi Tasarruf Düzeyinin Önemi 

Yurtiçi tasarrufların yüksek olması, en baĢta yurtiçi yatırımların yerli 

kaynaklarla finansmanı açısından önemlidir. Eğer yurtiçi yatırımlar, ulusal para 

cinsinden tasarruflarla finanse edilebilirse; firmalar yatırımlarında kur riski 

üstlenmeyecek ve dıĢ piyasalara göre daha düĢük maliyetlerle yatırımlarını finanse 

edebileceklerdir. Bu durum hem firmaların dıĢ ekonomik risklerden korunmasını 

sağlayacak, hem de artan kârlılıkla birlikte ülkede yatırım, istihdam ve üretim 

artıĢı gerçekleĢecektir. Böylece istikrarlı ve yüksek bir ekonomik büyüme 

düzeyine ulaĢılması mümkün olacaktır (Dünya Bankası, 2011: 12).     

Firmaların tasarrufları arttığında, yeni yatırımlarını, kendi öz kaynaklarıyla 

finanse etme imkânına kavuĢurlar ki bu da firmanın borçluluğu artmadan, 

varlıklarının artmasını sağlayarak, firmanın piyasa değerinin yükselmesine, 
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kaldıraç oranının düĢmesine neden olur. Böylece bu firmalara ait hisse senetlerinin 

piyasa getirisi artar. Tobin Q teorisine göre böyle durumlarda firmalar daha az 

hisse senedi ihraç ederek,  yeni yatırımları için gerekli finansmana ulaĢabilir. Bu 

durum firmaların yeni yatırımlar yapmasını kolaylaĢtırır, ekonomideki istihdam ve 

üretim düzeyini artırır (Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, 2009: 585). 

Yurtiçi tasarrufların, yurtiçi yatırımları finanse etmeye yetmediği 

durumlarda, yabancı ülke vatandaĢlarının tasarruflarından yararlanılmakta (dıĢ 

borç alınmakta), bu da kamunun ve özel sektörün dıĢ borç yükünü artırarak, dıĢ 

ekonomik krizler ve döviz kurlarındaki anormal oynaklıklar karĢısında ülkeyi 

kırılgan bir hale getirmektedir. Nitekim Mayıs 2013‟te ABD Merkez Bankası 

FED‟in, 2008 ekonomik krizi sonrası uygulamaya koyduğu niceliksel geniĢlemeyi 

(geniĢletici para politikasını) sonlandıracağını, bu kapsamda öncelikle piyasadan 

almakta olduğu tahvil miktarını kademeli olarak azaltacağını, sonrasında ise faiz 

artırımlarına gideceğini açıklaması üzerine, dıĢ borç stoku yüksek olan ülkelerde 

dolar hızla değer kazanmıĢ, ülkeler ekonomik olarak sarsılmıĢlardır. ABD‟li finans 

kuruluĢu Morgan Stanley tarafından Ağustos 2013‟te bu durum irdelenmiĢ ve 

FED‟in bu kararından en çok etkilenen ve etkilenmeye devam edecek olan 

Hindistan, Brezilya, Endonezya, Türkiye ve Güney Afrika, Kırılgan BeĢli olarak 

adlandırılmıĢtır (Göçer ve Akın, 2016: 178).  

1.2.4. Tasarruf - Yatırım Dengesi  

Klasik iktisatçılar, faiz oranlarının, firmaların yatırımları için talep ettiği 

ödünç verilebilir fon miktarı ve hanehalkının arz ettiği ödünç verilebilir fon 

miktarı arasındaki denge ile belirlendiğini öne sürmektedirler. Bu durum ġekil 

1.4‟te görülmektedir. 
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Kaynak: Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, (2009: 131)‟den yararlanarak, tarafımızdan 

oluĢturulmuĢtur.  

ġekil 1.4. Ödünç Verilebilir Fon Piyasasında Denge 

ġekil 1.4‟ten de görüldüğü gibi, tasarruf miktarı artmaksızın, yatırımlar 

artırıldığında, faiz oranları yükselmektedir. Eğer bu durumda tasarruflar da 

artırılabilirse, faizler artmaksızın yatırımları ve milli geliri artırmak mümkün 

olacaktır. Bu durum ġekil 1.5‟te görülmektedir.  

 

Kaynak: Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, (2009: 131)‟den yararlanarak, tarafımızdan 

oluĢturulmuĢtur. 

ġekil 1.5. Ödünç Verilebilir Fon Piyasasında Denge 
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ġekil 1.5‟ten de görüldüğü üzere, tasarruflarla, yatırımlar aynı oranda 

artırıldığında, faiz oranları değiĢmemekte, ama yatırım, üretim, istihdam ve 

ekonomik büyüme artmaktadır.  Bu nedenle, istikrarlı bir ekonomik büyüme için 

yurtiçi tasarruf oranlarının artırılması, kaçınılmaz bir zorunluluktur.  

Ekonomideki tasarruf - yatırım dengesi aĢağıda yer alan denklemler 

yardımıyla incelenebilir  (Krugman ve Obstfeld, 1994: 308): 

  =  𝐴𝐸                                                                                                                               (7)  

Burada;  

   Geliri 

𝐴𝐸  Toplam Planlanan Harcamaları (Aggregate Expenditure) 

ifade etmektedir. Burada savunulan yaklaĢım, Klasik iktisatçılara ait olup, 

Klasikler, denk bütçe yaklaĢımını benimsemektedirler. O nedenle, gelirin, gidere 

eĢit olduğu bir ekonomi varsayımıyla yola çıkılmaktadır. Devletin ve dıĢ âlemin 

olmadığı kapalı bir ekonomide bireyler elde ettikleri geliri, ya tüketirler (C) ya da 

tasarruf (S) ederler.  

  = 𝐶 +                                                                                                                             (8)  

Öte yandan harcamalar; tüketim harcamaları (C) ve yatırım 

harcamalarından (I) oluĢacaktır.   

𝐴𝐸 =  𝐶 +                                                                                                                        (9) 

Bu noktada Denklem (8) ve Denklem (9) birbirine eĢitlendiğinde;  

𝐶 +    =  𝐶 +                                                                                                                 (10) 

Denklem (10)‟da iki taraftan C‟ler atıldığında;  

  =                                                                                                                                    (11) 

yatırımların, tasarruflara eĢit olduğu bir ekonomik yapıya ulaĢılır. Elde 

edilen bu tasarruf - yatırım harcamaları özdeĢliğine göre, tasarruflar ve yatırımlar 

ekonominin dengesi için daima eĢit olmalıdır. 
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1.2.5. Tasarruf - Yatırım Dengesi ve Cari ĠĢlemler Dengesi ĠliĢkisi 

Cari iĢlemler hesabı; bir ülkede yerleĢik kiĢilerin, diğer ülkelerdeki 

yerleĢik kiĢilerle gerçekleĢtirdiği ihracat, ithalat, turizm, taĢımacılık, inĢaat, 

karĢılıksız transferler, doğrudan yatırım getirileri ve dıĢ borç faiz ödemelerini 

içermektedir (Dinler, 2012: 582). Cari iĢlemler hesabı açık verdiğinde, cari açık, 

fazla verdiğinde ise cari fazla söz konusu olmaktadır.   

Obstfeld ve Rogoff (1994)‟e göre; cari iĢlemler dengesi ile ülkedeki 

tasarruf-yatırım dengesi birbirine eĢit olacaktır. ġöyle ki: bir ülkenin net yabancı 

varlıkları B olarak tanımlandığında, t zaman periyodunun sonunda bir ülke 

ekonomisinin net yabancı varlıklarının değeri Bt+1 olacaktır. Bu durumda cari 

iĢlemler dengesi (CA: Current Account), net yabancı varlıklardaki değiĢime eĢit 

olacaktır.  

𝐶𝐴 =     −                                                                                                                  (12) 

Bu denklemin sağ tarafında yer alan yabancı varlıklar, ülkede belirli bir t 

döneminde üretilen milli gelir (   ) ile dıĢ varlıklardan elde edilen faiz ( ) 

getirisinin (    ) toplamından, ülkede yapılan tüketim harcamaları (𝐶), kamu 

harcamaları ( ) ve yatırım harcamaları ( ) arasındaki farka eĢit olacaktır. Yani 

ekonomide iç ve dıĢ denge sağlanacaktır.  

𝐶𝐴 =     −   =   +     − 𝐶 −   −                                                               (13) 

Burada ekonomideki toplam gelirlerden (  +     ), toplam giderler 

(𝐶 +   ) çıkartıldığında, geriye özel tasarruflar (  
 ) ve kamu tasarruflarının (  

 ) 

toplamı kalacaktır. 

𝐶𝐴 =   
 +   

 −                                                                                                             (14) 

Bu eĢitlikte tasarrufların toplamı (  
 ) ile gösterildiğinde; 

𝐶𝐴 =   
 −                                                                                                                        (15) 

haline gelir. Bu son denklem, ekonomideki cari iĢlemler dengesinin, 

tasarruf-yatırım dengesine eĢit olduğunu ifade etmektedir (Oktayer ve Susam, 

2007: 24).  O halde ekonomilerde tasarruf - yatırım dengesi sağlandığında, cari 

iĢlemler dengesi de otomatik olarak sağlanacaktır.  
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Bu tez çalıĢmasında incelenen ülkelerin tasarruf - yatırım dengeleri ve cari 

iĢlemler dengesi verileri tablolar yardımıyla incelendiğinde, bu etki daha net 

görülebilecektir. DüĢük gelirli ülkelerde yatırım – tasarruf dengesi ve cari iĢlemler 

dengesi verileri Çizelge 1.7‟de yer almaktadır. 

Çizelge 1.7. DüĢük Gelirli Ülkelerde Yatırım – Tasarruf Dengesi ve Cari ĠĢlemler 

Dengesinin GSYH Ġçindeki Payı (%)  

Sıra 

No 
Ülkeler 

1990 2000 2010 2015 

S-I CA S-I CA S-I CA S-I CA 

1 Burkina Faso -4.2 -4.2 -13.1 -13.1 -2.2 -2.2 -7.9 -7.9 

2 Burundi -36.5 -6.1 -2.1 -7.1 -11.3 -12.2 -17.6 -17.6 

3 Gana -2.9 -2.9 -5.9 -5.9 -8.6 -8.6 -7.6 -7.6 

4 Kenya -11.2 -5.7 -1.4 -1.4 -5.9 -5.9 -6.7 -6.7 

5 Madagaskar -8.6 -8.5 -2.8 -6.7 -9.6 -9.6 -1.8 -1.8 

6 Malavi -0.5 -2.8 -0.01 -2.4 3.4 -8.5 -9.49 -9.4 

7 Nepal -7.5 -7.5 4.3 6.3 -2.3 -2.3 4.9 4.9 

8 Nijer -3.6 -9.5 -6.6 -6.2 -24.0 -19.8 -17.9 -17.9 

9 Sierra Leone -11.2 -7.3 -12.0 -11.9 -21.5 -22.7 -19.7 -17.4 

10 Togo -4.7 -4.7 -10.7 -10.7 -6.2 -6.2 -11.1 -11.1 

11 Uganda -7.6 -4.5 -6.0 -6.1 -8.1 -8.0 -7.1 -7.1 

Kaynak: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2017.  

Not: CA: Cari ĠĢlemler Dengesini, S-I: Tasarruf-Yatırım Dengesini ifade etmektedir.  

Çizelge 1.7‟ye göre; düĢük gelirli ülkelerde tasarruf-yatırım dengesi 

genellikle negatif değerler almakta, bu da söz konusu ülkelerin cari iĢlemler açığı 

vermesine neden olmaktadır. Tabloda dikkat çeken bir diğer husus ta teorik 

beklentilerle uyumlu olarak, Sierra Leone haricindeki ülkelerde tasarruf-yatırım 

açıklarının, cari iĢlemler açıklarına eĢit olduğudur. Orta gelirli ülkelerde tasarruf -

yatırım ve cari iĢlemler dengesi verileri Çizelge 1.8‟de yer almaktadır. 
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Çizelge 1.8. Orta Gelirli Ülkelerde Yatırım – Tasarruf Dengesi ve Cari ĠĢlemler 

Dengesinin GSYH Ġçindeki Payı (%) 

Sıra 

No 
Ülkeler 

1990 2000 2010 2015 

S-I CA S-I CA S-I CA S-I CA 

1 Mısır -6.2 -2.7 -1.1 -1.1 -1.9 -1.9 -3.6 -3.6 

2 El Salvador -2.3 -3.2 -3.3 -3.3 -2.5 -2.5 -3.6 -3.6 

3 Gabon -0.3 2.4 16.0 18.5 14.9 14.9 -5.6 -5.7 

4 Guatemala -2.5 -3.0 -6.1 -6.1 -1.4 -1.4 -0.3 -0.3 

5 Honduras -12.5 -1.9 -7.2 -7.2 -4.3 -4.3 -5.5 -5.5 

6 Hindistan -2.9 -2.9 -0.6 -0.6 -2.8 -2.8 -1.1 -1.1 

7 Endonezya -19.4 -2.3 -0.2 4.5 0.7 0.7 -2.0 -2.0 

8 Ürdün -15.6 -15.7 0.7 0.7 -7.1 -7.1 -9.1 -9.1 

9 Malezya -6.8 -1.9 8.4 8.4 10.1 10.1 3.0 3.0 

10 Mauritius -8.9 -4.6 0.9 -0.7 -9.5 -10.3 -4.9 -4.9 

11 Meksika -3.7 -3.7 -2.8 -2.8 -0.5 -0.5 -2.5 -2.5 

12 Fas -2.6 -2.4 -3.7 -3.7 -4.4 -4.4 -2.1 -2.1 

13 Nijerya 8.0 8.0 11.0 11.0 3.6 3.6 -3.2 -3.2 

14 Pakistan -2.6 -2.6 -0.3 -0.3 -2.2 -2.2 -1.0 -1.0 

15 Panama 0.5 3.7 -11.7 -5.5 -10.8 -10.8 -7.3 -7.3 

16 Peru 0.6 -5.1 -3.0 -3.0 -2.4 -2.4 -4.8 -4.8 

17 Filipinler -5.5 -5.5 -2.8 -2.8 3.6 3.6 2.5 2.5 

18 Senegal -7.8 -7.8 -7.0 -7.0 -4.4 -4.4 -7.5 -7.5 

19 Güney Afrika 1.3 1.3 -0.1 -0.1 -1.5 -1.5 -4.4 -4.4 

20 Saint Lucia -11.5 -11.9 -11.8 -11.8 -14.7 -14.7 12.0 6.8 

21 
Saint Vincent 

ve Grenadinler 
-7.7 -7.3 -6.0 -6.0 -30.6 -30.6 -14.9 -14.9 

22 Sudan 1.8 -90.0 0.1 0.1 -2.1 -2.1 -8.0 -8.0 

23 Surinam 10.1 6.9 2.6 2.6 14.9 14.9 -16.4 -16.4 

24 Tayland 0.0 -8.2 7.8 7.4 3.4 3.4 8.1 8.1 

25 Türkiye -2.3 -1.3 -3.0 -3.6 -5.6 -5.8 -3.6 -3.7 

26 Uruguay -0.7 1.8 -2.5 -2.5 -1.8 -1.8 -2.1 -2.1 

Kaynak: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2017. 

Not: CA: Cari ĠĢlemler Dengesini, S-I: Tasarruf-Yatırım Dengesini ifade etmektedir.  

Çizelge 1.8‟e göre; orta gelirli ülkelerde tasarruf-yatırım dengesi 

genellikle negatif değerler almıĢ, bu da söz konusu ülkelerin cari iĢlemler açığı 

vermesine neden olmuĢtur. Yine teorik beklentilerle uyumlu olarak, Gabon, Saint 

Lucia ve Türkiye haricindeki ülkelerde tasarruf-yatırım açıklarının, cari iĢlemler 

açıklarına çoğu ülkede eĢit olduğu görülmektedir.  

Yüksek gelirli ülkelerde tasarruf – yatırım dengesi ve cari iĢlemler dengesi 

verileri Çizelge 1.9‟da yer almaktadır. 
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Çizelge 1.9. Yüksek Gelirli Ülkelerde Yatırım – Tasarruf Dengesi ve Cari ĠĢlemler 

Dengesinin GSYH Ġçindeki Payı (%) 

Sıra 

No 
Ülkeler 

1990 2000 2010 2015 

S-I CA S-I CA S-I CA S-I CA 

1 Kanada -3.4 -3.4 2.5 2.5 -3.6 -3.6 -3.4 -3.4 

2 Fransa -0.8 -0.8 2.6 2.6 -0.8 -0.8 -0.4 -0.4 

3 Avustralya -3.1 -4.8 -3.4 -3.9 -3.5 -3.6 -4.2 -4.7 

4 Avusturya -1.0 0.7 -0.7 -0.7 2.9 2.9 1.9 1.9 

5 Barbados -1.0 -1.9 -3.6 -3.6 -5.7 -5.7 -6.5 -6.5 

6 Belçika -1.8 1.8 2.2 3.9 1.8 1.8 0.4 0.4 

7 Bruney -7.1 60.3 2.6 45.0 10.1 36.6 12.2 16.0 

8 Kıbrıs -14.0 -2.6 -4.5 -4.9 -11.2 -11.3 -2.4 -2.9 

9 Danimarka 0.0 1.0 2.0 2.0 6.6 6.6 9.2 9.2 

10 Finlandiya -4.9 -4.9 7.5 7.5 1.2 1.2 -0.6 -0.6 

11 Yunanistan -3.6 -3.6 -5.9 -5.9 -11.4 -11.4 0.1 0.1 

12 Ġzlanda -4.2 -2.0 -10.3 -10.3 -6.6 -6.6 5.4 5.4 

13 Ġrlanda -2.8 -0.8 0.6 0.6 -1.2 -1.2 10.9 10.9 

14 Ġsrail -0.7 0.3 -1.5 -1.5 3.7 3.7 4.8 4.8 

15 Ġtalya -2.7 -1.8 0.1 0.1 -3.4 -3.4 1.4 1.4 

16 Japonya -0.6 1.4 2.7 2.7 3.9 3.9 3.1 3.1 

17 Kore -0.9 -0.9 1.9 1.9 2.6 2.6 7.7 7.7 

18 Lüksemburg 9.4 9.4 12.6 12.6 6.7 6.7 5.1 5.1 

19 Malta 15.3 15.3 -5.2 -5.2 -4.7 -4.7 5.3 5.3 

20 Hollanda 1.9 2.6 1.8 1.8 7.4 7.4 8.6 8.6 

21 Norveç 2.5 2.5 14.8 14.7 10.9 10.9 8.7 8.7 

22 Portekiz -2.4 -0.2 -11.0 -10.8 -10.4 -10.2 0.1 0.1 

23 Suudi Arabistan -3.5 -3.5 7.6 7.6 12.7 12.7 -8.7 -8.7 

24 Singapur 8.1 8.1 10.8 10.8 23.4 23.4 18.1 18.1 

25 Ġspanya -4.3 -3.4 -4.4 -4.4 -3.9 -3.9 1.4 1.4 

26 Ġsveç -2.4 -2.4 4.0 4.0 6.0 6.0 4.7 4.7 

27 
Trinidad ve 

Tobago 
13.9 9.1 -0.5 6.7 -4.0 18.8 -10.0 3.9 

28 ABD -2.8 -1.3 -3.0 -3.9 -3.3 -2.9 -1.1 -2.4 

Kaynak: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2017 

Not: CA: Cari ĠĢlemler Dengesini, S-I: Tasarruf-Yatırım Dengesini ifade etmektedir.  

Çizelge 1.9‟a göre; yüksek gelirli ülkelerde tasarruf-yatırım dengesi belirli 

dönemlerde negatif değerler almıĢ olmakla birlikte, pozitif değerlerin de çok 

olduğu görülmektedir. Bu durumda ülkelerin cari iĢlemler fazlası verdikleri 

görülmüĢtür. Özellikle istikrarlı ekonomilerde teorik beklentilerle uyumlu olarak, 

tasarruf-yatırım açıklarının, cari iĢlemler açıklarına çoğu ülkede eĢit olduğu 

görülmektedir. Bu durumun sadece Avustralya, Bruney, Trinidad ve Tobago ve 

ABD‟de farklılaĢtığı görülmektedir. Çizelge 1.9‟da yer alan pozitif değerler, söz 
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konusu ekonomilerde, ilgili dönemde cari iĢlemler fazlası ve tasarruf – yatırım 

fazlası yaĢandığını göstermektedir. 

Buraya kadar yapılan incelemelerden de görüldüğü gibi; tasarruf - yatırım 

açığı, otomatik olarak ülkelerin cari iĢlemler açığını da meydana getirmektedir. Bu 

nedenle, cari iĢlemler açıklarını azaltmak isteyen ülke yöneticilerinin, tasarruf-

yatırım açığını azaltıcı politikalar uygulaması gerekmektedir.  

1.2.6. Ġkiz Açıklar Hipotezi 

Bir ekonomide bütçe açığı ile cari iĢlemler açığının aynı anda görülmesi 

durumuna, ekonomi literatüründe İkiz Açıklar Hipotezi adı verilmektedir (Eğilmez, 

2012). Bir ülke ekonomisini ilgilendiren, iç ekonomik denge ve dıĢ ekonomik 

denge Ģeklinde iki temel denge bulunmaktadır. Ġç denge; genellikle bütçe 

dengesiyle ölçülürken, dıĢ denge; dıĢ ticaret açığı ya da cari açıkla ölçülür 

(Eğilmez, 2013: 1). Ġç denge, dıĢ dengeye eĢit olduğunda ekonominin genel 

dengesi sağlanacaktır. Bu ifade denklem biçiminde incelenecek olursa; 

    =    𝑀                                                                                                                   (16) 

Burada  ; vergiler olup, devletin gelirlerini temsil etmektedir.  ; kamu 

harcamalarını,  ; ihracatı ve 𝑀; ithalatı ifade etmektedir. Bu eĢitlikte iki taraf da 

sıfıra eĢit ise ekonomi dengededir denir. Eğer kamu harcamaları, kamu 

gelirlerinden fazlaysa; bütçe açığı, ülkenin ithalatı, ihracatından fazlaysa da dıĢ 

ticaret açığı ya da cari iĢlemler açığı söz konusudur2. Bu iki açık birden 

yaĢanıyorsa ekonomide ikiz açık durumu söz konusudur (Karanfil ve Kılıç, 2015: 

2). 

Bütçe açığı ve dıĢ ticaret açığının aynı anda artması, ikiz açık durumunu 

ortaya koymaktadır. Temelde geniĢletici maliye politikası ikiz açığın ortaya 

çıkmasına neden olmaktadır. Zira böyle durumlarda kamu harcamaları artmakta, 

kamu tasarrufu azalmakta ve ülkedeki yurtiçi tasarruf düzeyi düĢmektedir. Ġkiz 

açık, tasarruf, yatırım ve sermaye hareketliliği ile ilgilidir. Cari açık ve bütçe açığı, 

yurtiçi tasarruf ile yatırımlar arasındaki dengesizliğe bağlı olarak 

                                                      
2 Cari iĢlemler açığının asıl kaynağı dıĢ ticaret açığı olduğu için, ekonomi literatüründe bu 

iki kavram birbirinin yerine kullanılabilmektedir. Temelde cari açık; dıĢ ticaret açığına, 

turizm gelirleri ve diğer gelirlerin eklenmesinden sonra geriye kalan açıktır (TCMB -

EVDS, 2017).     
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değiĢebilmektedir. Ricardocu Denklik Kuramına göre,  cari açık ve bütçe açıkları 

bağımsızdırlar ve aralarında iliĢki yoktur. Bu kurama göre, devletin bütçe açığını 

borçlanma yolu ile mi yoksa vergi artırımı ile mi kapattığının makroekonomik 

anlamda bir önemi yoktur. Bu uygulamalar, dıĢ ticaret dengesi açısından da 

herhangi bir etki doğurmayacaktır. Bu yaklaĢıma göre, bütçe açığı dıĢ ticaret 

açığının oluĢmasına sebep değildir. Hükümetin vergileri artırması ya da düĢürmesi, 

bireylerin tüketim ve tasarruf kararlarını değiĢtirmemektedir. Bireyler gelecekle 

ilgili hükümetlerin kaynaklarını arttırmaya yönelik vergileri de arttıracağını 

bilirler. Eğer bu artıĢı dikkate almazlarsa Ricardocu yaklaĢımın geçerliliği ortadan 

kalkacaktır. Vergilerin artırılması cari açık ve ticaret açığını etkilemeyecek, ancak 

bütçe açığını azaltacaktır. Vergiye bağlı finansman politikası, yurtiçi tasarruflar ile 

tüketim üzerinde herhangi bir etki yaratmamakta ve üçüz açık olgusu da ortaya 

çıkmamaktadır (YaraĢır Tülümce, 2013: 110). 

1.2.7. Üçüz Açıklar Hipotezi 

Bir ekonomide; bütçe açığı, cari iĢlemler açığı ve tasarruf-yatırım 

açıklarının aynı anda görülmesi durumuna; Üçüz Açıklar Hipotezi adı 

verilmektedir.  

Denklem (16)‟da yer alan iç denge kendi içinde kamu ve özel sektör 

dengesi olarak ikiye ayrıĢtırılacak olursa, iç denge; tasarruf - yatırım dengesi ile 

bütçe dengesinin birleĢiminden oluĢacaktır. 

( −  ) + (   )  = (  𝑀)                                                                                         (17) 

Yine eĢitliğin sol tarafı iç dengeyi, sağ tarafı dıĢ dengeyi temsil etmektedir. 

Bu dengelerin üçünde de bozulma söz konusu olduğunda, ekonomide üçüz açıklar 

durumu söz konusu olmaktadır (Berke, Temiz ve Karakurt, 2015: 72)  ki bu, ikiz 

açlıklara göre daha büyük bir sorundur. Bütçe açığının toplumun refahı açısından 

en büyük zararı, yatırımları azaltması, enflasyonu artırması ve ekonomik 

büyümeyi önlemesidir (Yıldırım, Karaman, TaĢdemir, 2009: 66). 

Üçüz açık sorunu yaĢayan ekonomilerin bir yandan yurtiçi tasarruf 

oranlarını artırmaya çalıĢırken, bir yandan kamu tasarruflarını yükseltmeye, diğer 

yandan da cari iĢlemler açığını azaltmaya çalıĢmaları gerekmektedir. Bütün bu 

sayılanlar, sıkı para ve maliye politikaları uygulanmasıyla mümkün olabilecektir. 

Ama o zaman da ekonomik büyüme azalacak, iĢsizlik artacaktır. Bu nedenle 
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yapılması gereken; ekonomide katma değeri yüksek ürünler üretimine ve 

ihracatına ağırlık verilmesi, iĢgücünün verimliliğini artırarak, birim zamanda 

yapılan üretim miktarının artırılmasıdır.  

1.3. Ekonomik Büyüme 

1.3.1. Ekonomik Büyümenin Tanımı ve Kaynakları 

Bir ülkenin sınırları içinde, belirli bir dönemde üretilen bütün mal ve 

hizmet miktarının, bir önceki yılın aynı dönemine göre oransal artıĢına, ekonomik 

büyüme adı verilir (Parasız, 2008: 71). Üretilen mal ve hizmet miktarının sürekli 

artması olarak da tanımlanabilen ekonomik büyüme, ülkelerdeki refah artıĢının en 

önemli göstergesidir (Elmas Arslan, 2013: 46). Ekonomik büyümeyi, kiĢi baĢına 

düĢen reel gayri safi milli hasılanın artıĢı Ģeklinde ölçmeyi tercih eden 

ekonomistler de bulunmaktadır (Kaitila, 2004; Lindgren, 2008; Eğilmez, 2015b). 

Mohamed (2014), ekonomik büyümeyi, belirli bir süre boyunca reel gayri safi 

yurtiçi hâsılada artıĢla ölçülen potansiyel üretimin sürekli bir geniĢlemesi olarak 

tanımlamıĢtır. Yazar, ekonomik büyümenin yatırım gerektirdiğini ve özel 

tasarruflarla finanse edilebileceğini de belirtmiĢtir.  

Ekonomik büyümenin en önemli kaynakları; iĢgücü artıĢı, yatırım 

(makine, teçhizat, fabrika, vb.) artıĢı, yeni doğal kaynak keĢfi, teknolojik ilerleme 

ve verimlilik artıĢıdır.  

1.3.2. Ekonomik Büyümenin Temelleri 

Ekonomide, iĢgücündeki artıĢ, sermaye stokundaki artıĢ ve teknolojik 

geliĢmelerin birbiri ile etkileĢimleri doğrultusunda ülkedeki mal ve hizmet 

üretimini nasıl etkilediklerini göstermek amacıyla Solow (1956) tarafından 

geliĢtirilen Neoklasik Büyüme Modeli, ekonomik büyüme modellerinin temelini 

oluĢturmaktadır. Solow (1956) bu teorisinde, Cobb-Douglass türü bir üretim 

fonksiyonunu temel almıĢtır (Jones, 2007: 23-50): 

 = 𝐴𝐾𝛼𝐿𝛽                                                                                                                       (18) 

Burada; 

   Reel çıktı miktarını (üretim),  
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𝐴  Büyümeyi etkileyen teknoloji dahil, dıĢsal faktörleri,  

𝐾  Ekonomideki sermaye stokunu (makine-teçhizat miktarını),  

𝐿  Ekonomideki iĢgücü miktarını,  

𝛼  Üretimin, sermayeye olan duyarlılığını ve 

𝛽  Üretimin, iĢgücüne olan duyarlılığını  

ifade etmektedir. Solow (1956), teknolojiyi tamamen dıĢsal kabul etmiĢ ve 

“Gökten Düşen Elma”ya benzetmiĢtir. Burada; 

𝛼 > 𝛽 olduğunda ilgili ekonomide sermaye yoğun, 

𝛼 < 𝛽 olduğunda ise emek yoğun üretim stratejisinin geçerli olduğu kabul 

edilmektedir.  

Yine burada; 

𝛼 + 𝛽 < 1 olduğunda ölçeğe göre azalan getiri,  

𝛼 + 𝛽 = 1 olduğunda ölçeğe göre sabit getiri ve  

𝛼 + 𝛽 < 1 olduğunda ölçeğe göre artan getiri  

varsayımlarının geçerli olduğu kabul edilmektedir.  

Solow (1956), modelini basitleĢtirmek için, ölçeğe göre sabit getiri 

varsayımını kabul etmiĢ ve 𝛽 = 1 − 𝛼 almıĢtır. Bu durumda Denklem (18) 

aĢağıdaki hale gelmiĢtir: 

 = 𝐴𝐾𝛼𝐿 −𝛼                                                                                                                    (19) 

Denklem (19)‟u doğrusallaĢtırmak için eĢitliğin her iki yanının doğal 

logaritması alındığında; 

𝐿𝑛 = 𝐿𝑛𝐴 + 𝛼𝐿𝑛𝐾 + (1 − 𝛼)𝐿𝑛𝐿                                                                            (20) 
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elde edilir. Buradan ekonomik büyümeye ulaĢabilmek için, her bir 

değiĢkenin, zamana göre türevi alındığında; 

∆ 

 
=

∆𝐴

𝐴
+ 𝛼

∆𝐾

𝐾
+ (1 − 𝛼)

∆𝐿

𝐿
                                                                                   (21) 

eĢitliğine ulaĢılır. Bu eĢitlik ekonomik büyümenin; teknoloji, sermaye 

stoku ve iĢgücündeki artıĢların toplamına eĢit olduğunu ifade etmektedir.   

1.3.3. Ekonomik Büyümeyi Etkileyen Faktörler 

Ekonomik büyümenin doğrudan belirleyicileri iĢgücü, beĢeri sermaye, 

fiziki sermaye ve teknoloji iken, kurumlar, makroekonomik istikrar, ticari ve 

finansal dıĢa açıklık ve coğrafya ise ekonomik büyümenin dolaylı belirleyicilerini 

oluĢturmaktadır. Dolaylı belirleyicilerdeki artıĢlar, doğrudan belirleyicileri 

etkilemekte, bu da ekonomik büyümenin hızını artırmaktadır (Kaplan, 2013: 27). 

Solow Büyüme Modeline göre, tasarruflar yüksek ise ekonomik 

büyümeden söz edilebilir ancak bu, uzun dönemli bir büyüme olmayacaktır. Eğer 

tasarruf oranı yüksek düzeyde kalır, çıktı düzeyi artar ve sermaye stoku yükselirse, 

ekonomik büyüme gerçekleĢir ancak bu da sonsuza kadar süremez. Solow(1956) 

bunu, Durağan Durum Dengesi olarak adlandırmaktadır. Japonya gibi yatırım 

oranı yüksek olan ülkelerin gelirleri yüksek, Etiyopya ve Burundi gibi yatırımları 

düĢük ülkelerin de gelirlerinin düĢük olmasının nedeni, sermaye stokundaki 

farklılıklardır (Mankiw, 2010: 278-283).  

Solow (1956), ülkelerin sahip oldukları sermaye stokunu, iĢgücü baĢına 

sermaye stoku haline dönüĢtürerek incelemesini sürdürmüĢtür. Bunun için 

Denklem (19)‟u tekrar buraya almakta yarar vardır: 

 = 𝐴𝐾𝛼𝐿 −𝛼                                                                                                                    (20) 

Solow (1956) burada, öncelikle teknoloji parametresi A‟yı, iĢgücüne etki 

ettirerek, etkin iĢgücüne ulaĢmıĢtır3:  

 = 𝐾𝛼(𝐴𝐿) −𝛼                                                                                                               (21) 

                                                      
3 𝐴 bir sabit olduğu için, iĢlemlerde kolaylık sağlaması açısından burada 𝐴 yerine 𝐴 −𝛼 

kullanılmıĢtır. 
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Sonra eĢitliğin her iki yanını da etkin iĢgücü sayısına  (𝐴𝐿) bölmüĢtür: 

 

𝐴𝐿
=

𝐾𝛼(𝐴𝐿) −𝛼

𝐴𝐿
                                                                                                            (22) 

Denklem  (22) düzenlendiğinde; 

𝑦 = 𝑘𝛼                                                                                                                               (23) 

elde edilmiĢtir. Burada; 

𝑦  Etkin iĢgücü baĢına çıktı miktarını, 

𝑘  Etkin iĢgücü baĢına düĢen sabit sermaye stokunu göstermektedir.  

Buradaki 𝑘; tasarruflar (s) oranında artar, nüfus artıĢ hızı (𝑛), ekonomik 

büyüme ( ) ve amortismanlar (𝛿) oranında azalır.  

∆𝑘 = 𝑠𝑘𝛼 − (𝑛 + 𝑑 + 𝛿)𝑘                                                                                            (24) 

Ekonominin dengede olabilmesi için; yıllık olarak yapılan yatırımların 

(𝑠𝑘𝛼), yıllık yıpranma ve aĢınmalara ((𝑛 + 𝑑 + 𝛿)𝑘 ) eĢit olması gerekmektedir: 

𝑠𝑘𝛼 = (𝑛 + 𝑑 + 𝛿)𝑘                                                                                                       (25) 

Solow (1956) buna, durağan durum dengesi adını vermekte olup, bu iliĢki, 

ġekil 1.6 yardımıyla incelenebilir: 

 

Kaynak: Jones (2007: 22-26)‟dan yararlanarak, tarafımızdan oluĢturulmuĢtur. 

ġekil 1.6. Solow Büyüme Modelinde Durağan Durum Dengesi 
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ġekil 1.6‟da durağan durum dengesi A noktasında oluĢmaktadır. Bu 

durumda etkin iĢgücü baĢına düĢen sabit sermaye stoku 𝑘 , etkin iĢgücü baĢına 

hâsıla (çıktı, üretim) ise 𝑦  kadardır. Bu durumda marjinal tasarruf eğiliminin de  

𝑠  olduğunu varsayalım. 

Ekonomi durağan durum dengesinde iken, tasarrufların düĢmesi 

durumunda, marjinal tasarruf eğimi azalarak, 𝑠  olsun (𝑠 < 𝑠 ). Bu durumda, 

etkin iĢgücü baĢına düĢen sabit sermaye stoku azalacak, iĢgücünün marjinal verimi 

düĢecek ve üretim miktarı azalacaktır. Yeni oluĢacak üretim miktarı ve durağan 

durum değesi ġekil 1.7‟de görülmektedir.  

 

Kaynak: Jones (2007: 22-26)‟dan yararlanarak, tarafımızdan oluĢturulmuĢtur. 

ġekil 1.7. Tasarruflardaki DüĢmenin Üretime Etkisi  

ġekil 1.7‟den de görüldüğü gibi, azalan tasarruf oranı, ekonomide daha az 

yatırım yapılabilmesine neden olmakta, bu, aĢınma, yıpranmalarla ve nüfus 

artıĢıyla eksilen makine ve teçhizatın yerine konulamamasına yol açmakta, böyle 

durumlarda iĢgücü baĢına düĢen sabit sermaye stoku azalmaktadır. Bu durum, 

iĢgücünün marjinal verimliliğini azaltarak, üretimin ve milli gelirin azalmasına 

neden olmaktadır.   

Solow (1956) tarafından geliĢtirilen bu model, daha sonra farklı 

iktisatçıların ekleme ve çıkarmalarıyla geliĢtirilmiĢ, ilerletilmiĢtir. Bu eklentilerden 
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en önemlisi Lucas (1986) ve Romer (1988) tarafından yapılan; ekonomik büyüme 

modeline beĢeri sermayenin eklenmesiyle oluĢturulan İçsel Büyüme Modelidir. 

Modele bu ismin verilmesinin nedeni; Solow (1956)‟da dıĢsal kabul edilen 

teknolojik ilerlemesinin, beĢeri sermaye yoluyla modele dâhil edilmiĢ olmasıdır.   

Artık teknolojik geliĢme içsel hale getirildiği için, teknolojik ilerleme, sabit 

sermaye stoku ve iĢgücündeki artıĢlara bağlı olarak, Ġçsel Büyüme Modelinde 

ekonomik büyümenin sonsuza kadar süreceği ifade edilmektedir. Modelde yer alan 

beĢeri sermaye; iĢgücü sayısı ve iĢgücünün niteliğini artıran eğitim, sağlık, 

beslenme gibi faktörlerin bütününü içermektedir. Bu nedenle bu tez çalışmasında 

da ekonomik büyümenin belirleyicileri olarak, eğitim ve sağlık verileri de 

analizlere dâhil edilmiştir.  

ÇalıĢma kapsamına alınan düĢük gelirli ülkelerin ekonomik büyüme 

oranları, Çizelge 1.10‟da yer almaktadır: 

Çizelge 1.10. DüĢük Gelirli Ülkelerin Ekonomik Büyüme Oranları (%) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Burkina Faso -0.6 5.7 1.9 8.7 8.4 4.0 

2 Burundi 3.5 -7.9 -0.9 0.9 3.8 -3.9 

3 Gana 3.3 4.1 3.7 5.9 7.9 3.9 

4 Kenya 4.2 4.4 0.6 5.9 8.4 5.6 

5 Madagaskar 3.1 1.7 4.8 4.6 0.3 3.1 

6 Malavi 5.7 16.7 1.6 3.3 6.9 2.8 

7 Nepal 4.6 3.5 6.2 3.5 4.8 2.7 

8 Nijer -1.3 2.6 -1.4 4.5 4.5 3.6 

9 Sierra Leone 3.3 -8.0 6.7 4.3 5.4 -20.6 

10 Togo -0.2 7.8 -0.8 1.2 4.0 5.4 

11 Uganda 6.5 11.5 3.1 6.3 5.7 5.1 

Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017a) 

Çizelge 1.10‟da düĢük gelirli ülkelerin ekonomik büyüme oranlarının 

genellikle düĢük, istikrarsız ve negatif olduğu görülmektedir. Örneğin; Sierra 

Leone‟nin 2010‟da %5.4 büyüyüp, 2015‟te %20.6 küçülmesi, ekonomi teorisi 

açısından kabul edilebilir, sürdürülebilir ve öngörülebilir bir durum değildir. Bu 

ülke yöneticilerinin, ekonomik büyümeyi artırmanın yanında istikrarlı hale 

getirmek için de çaba harcamaları gerekmektedir. Orta gelirli ülkelerin ekonomik 

büyüme oranları, Çizelge 1.11‟de yer almaktadır: 
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Çizelge 1.11. Orta Gelirli Ülkelerin Ekonomik Büyüme Oranları (%) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Mısır 5.7 4.6 5.4 4.5 5.1 4.2 

2 El Salvador 4.8 6.4 2.2 3.6 1.4 2.5 

3 Gabon 5.2 5.0 -1.9 3.9 7.1 4.0 

4 Guatemala 3.1 4.9 3.6 3.3 2.9 4.1 

5 Honduras 0.1 4.1 5.7 6.1 3.7 3.6 

6 Hindistan 5.5 7.6 3.8 9.3 10.3 7.6 

7 Endonezya 9.0 8.4 4.9 5.7 6.2 4.8 

8 Ürdün 1.0 6.2 4.2 8.2 2.3 2.4 

9 Malezya 9.0 9.8 8.9 5.3 7.0 5.0 

10 Mauritius 7.2 4.3 9.0 1.2 4.4 3.5 

11 Meksika 5.1 -5.8 5.3 3.0 5.1 2.5 

12 Fas 3.4 -5.4 1.9 3.3 3.8 4.5 

13 Nijerya 12.8 -0.3 5.3 3.4 7.8 2.7 

14 Pakistan 4.5 5.0 4.3 7.7 1.6 4.7 

15 Panama 8.1 1.8 2.7 7.2 5.8 5.8 

16 Peru -5.0 7.4 2.7 6.3 8.3 3.3 

17 Filipinler 3.0 4.7 4.4 4.8 7.6 5.9 

18 Senegal -0.7 5.4 3.2 5.6 4.2 6.5 

19 Güney Afrika -0.3 3.1 4.2 5.3 3.0 1.3 

20 Saint Lucia 23.5 3.3 4.4 -0.8 -1.7 2.4 

21 
Saint Vincent ve 

Grenadinler 
6.4 5.5 6.0 6.2 8.0 4.8 

22 Sudan -5.5 6.0 6.3 7.5 3.5 4.9 

23 Surinam -0.5 1.1 -0.1 4.6 5.2 -0.3 

24 Tayland 11.2 8.1 4.5 4.2 7.5 2.8 

25 Türkiye 9.3 7.9 6.8 8.4 9.2 4.0 

26 Uruguay 0.3 -1.4 -1.9 7.5 7.8 1.0 

Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017). 

Çizelge 1.11‟de orta gelirli ülkelerin de ekonomik büyüme oranlarının 

genellikle düĢük, istikrarsız ve yer yer negatif olduğu görülmektedir. Bu ülkeler 

arasında 2015 yılı itibariyle en düĢük ekonomik büyüme oranına sahip ülkelerin; 

Surinam, Uruguay ve Güney Afrika olduğu, en yüksek büyüme oranına sahip 

ülkelerin ise;  Hindistan, Senegal, Filipinler ve Panama olduğu görülmektedir. 

Türkiye, bu ülkeler arasında 1990-2010 döneminde en çok büyüyen 

ekonomilerden biridir. Orta gelirli ülke yöneticilerinin, ekonomik büyüme 

oranlarını daha da artırmalarında ve bu arada ekonomik büyümede istikrardan da 

ödün vermemelerinde fayda vardır. Yüksek gelirli ülkelerin ekonomik büyüme 

oranları, Çizelge 1.12‟de yer almaktadır: 
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Çizelge 1.12. Yüksek Gelirli Ülkelerin Ekonomik Büyüme Oranları (%) 

Sıra No Ülkeler 1990 1995 2000 2005 2010 2015 

1 Kanada 0.2 2.7 5.2 3.2 3.1 1.1 

2 Fransa 2.9 2.1 3.9 1.6 2.0 1.3 

3 Avustralya 3.5 3.9 3.9 3.2 2.0 2.2 

4 Avusturya 4.3 2.7 3.4 2.1 1.9 1.0 

5 Bruney 1.1 4.5 2.8 0.4 2.6 -0.6 

6 Barbados -3.3 2.0 4.5 4.0 0.3 0.9 

7 Belçika 3.1 2.4 3.6 2.1 2.7 1.5 

8 Kıbrıs 7.4 8.5 5.7 3.7 1.3 1.7 

9 Danimarka 1.6 3.1 3.7 2.4 1.6 1.0 

10 Finlandiya 0.7 4.2 5.6 2.8 3.0 0.2 

11 Yunanistan - 2.1 3.9 0.6 -5.5 -0.2 

12 Ġzlanda 1.2 0.1 4.7 6.0 -3.6 4.0 

13 Ġrlanda 8.5 9.6 9.9 5.8 2.0 26.3 

14 Ġsrail 6.8 6.6 8.9 4.4 5.5 2.5 

15 Ġtalya 2.0 2.9 3.7 0.9 1.7 0.7 

16 Japonya 5.6 2.7 2.8 1.7 4.2 1.2 

17 Kore 9.3 8.9 8.8 3.9 6.5 2.6 

18 Lüksemburg 5.3 1.4 9.5 3.2 5.7 4.8 

19 Malta 6.3 6.3 6.8 3.8 3.5 6.2 

20 Hollanda 4.2 3.1 4.2 2.2 1.4 2.0 

21 Norveç 1.9 4.2 3.2 2.6 0.6 1.6 

22 Portekiz 4.0 4.3 3.8 0.8 1.9 1.5 

23 Suudi Arabistan 8.3 0.2 4.9 7.3 4.8 3.5 

24 Singapur 10.0 7.0 8.9 7.5 15.2 2.0 

25 Ġspanya 3.8 2.8 5.3 3.7 0.0 3.2 

26 Ġsveç 0.8 4.0 4.7 2.8 6.0 4.1 

27 Trinidad ve Tobago 1.5 4.0 7.6 6.2 3.3 -0.6 

28 ABD 1.9 2.7 4.1 3.3 2.5 2.6 

Kaynak: Dünya Bankası, Dünya Kalkınma Göstergeleri (2017). 

Çizelge 1.12‟de yüksek gelirli ülkelerin ekonomik büyüme oranlarının 

genellikle düĢük ama istikrarlı olduğu görülmektedir. Yunanistan, Brunei ve 

Ġzlanda‟da zaman zaman negatif değerler görülse de genel eğilim yukarı yönlüdür. 

2008 küresel ekonomik krizinin etkisiyle Avrupa Ülkeleri, Kanada ve ABD‟de 

ekonomik büyüme oranlarının düĢtüğü de dikkatleri çekmektedir.  

Solow (1956) büyüme modelinde de belirtildiği üzere, üretim 

faktörlerinden biri sabitken, diğer üretim faktörlerinin artırılmasıyla, sonsuza 

kadar ekonomik büyüme sağlanamaz. Böyle durumlarda, sürekli artırılan üretim 

faktörü için azalan verimler yasası devreye girecektir. Günümüzde yüksek gelirli 
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ülkeler bir anlamda bunu yaĢamaktadır. Bu ülkeler sabit sermaye yatırımlarına 

ağırlık vermekle birlikte iĢgücü arzı istenilen düzeyde değildir. Özellikle yüksek 

gelirli OECD ülkelerinde kadın baĢına doğurganlık oranı, 1 civarındadır. Bu ise 

ülke nüfuslarının hızla yaĢlanmasına ve iĢgücü arzının, iĢgücü talebini 

karĢılayamamasına neden olmaktadır. Almanya, II. Dünya SavaĢından sonra bu 

sorunu, Türkiye gibi ülkelerden aldığı göçle aĢmıĢtır. Günümüzde ABD ve 

Kanada‟nın uygulamakta olduğu Green Kart türü programlar ülke nüfusunu 

artırmaya, gençleĢtirmeye ve üretken hale getirmeye yöneliktir.  Dolayısıyla bu 

ekonomilerin hızlı büyüyememesinin önündeki en önemli engel, hızla yaĢlanan 

nüfustur.  

Bu yaĢlanan nüfus aynı zamanda ilgili ülkelerin sağlık giderleri ve emekli 

maaĢları gibi sosyal güvenlik giderlerini de artırmaktadır. Dolayısıyla yatırımlara 

ve üretime giderek ülkelerin ekonomik büyümelerine destek olması gereken 

fonlar, bu yaĢlı nüfusun sağlık harcamaları ve emeklik maaĢlarına kullanılmakta, 

bu da ülkelerin ekonomik büyümesini yavaĢlatmaktadır.  

Barro ve Sala-i-Martin (1992, 1997) tarafından geliĢtirilen yakınsama 

teorisi de geliĢmiĢ ülkelerin zamanla daha yavaĢ büyümeye baĢlayacağını, az 

geliĢmiĢ ülkelerin ise daha hızlı geliĢerek, geliĢmiĢ ülkelere yakınsayacağını ifade 

etmektedir. Burada gözlenen durum da bu teoriyle uyumludur.   
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2. TASARRUF-YATIRIM AÇIĞI VE EKONOMĠK BÜYÜME 

ĠLĠġKĠSĠ 

2.1. Tasarruf - Yatırım Açığı ve Ekonomik Büyüme ĠliĢkisine Dair 

Genel Ġnceleme 

Tasarruf ve yatırımların ekonomik büyüme üzerindeki etkileri, Klasik ve 

Keynesyen çoğu ekonomistin üzerinde durduğu bir konudur. Özellikle tasarruf -

yatırım açığının ekonomik büyümeye etkileri, hem geliĢmekte olan ülkeler, hem 

de geliĢmiĢ ülkeler açısından önemli olup, farklı sonuçlar verebilmektedir. Her bir 

ulusun ekonomik büyümesinin, özel tasarruflarla finanse edilebilen yatırım 

miktarıyla doğrudan iliĢkili olduğu genel kabul gören bir konudur (Nwanne, 2014: 

80). 

Wondwesen (2011), Keynesyen teorinin, toplam talebin yanı sıra arz 

tarafında üretken kapasitenin oluĢturulması ve orta vadeli büyüme oranlarının 

belirlenmesinde bir araç olarak hem yatırımda hem de tasarrufta kritik bir rol 

oynamasına yardımcı olduğunu belirtmiĢtir. Tasarruf ve yatırım, herhangi bir 

ulusun ekonomik büyümesi ve geliĢmesi için temel Ģartlardır. Tasarruf ve yatırım, 

fiyat istikrarı ve istihdam olanaklarının geliĢtirilmesi için sürdürülebilir ekonomik 

büyümeye katkıda bulunmak için iki makroekonomik değiĢkendir (Shimelis, 2014: 

337). 

Tasarruflar, yatırım ve sermaye birikimi yoluyla, ekonomik büyümeyi 

etkilemektedir. Yapılan çalıĢmalara bakıldığında genellikle, büyüme ile tasarruflar 

arasında çift yönlü pozitif etki olduğu görülmüĢtür. Tüketim kuramına göre gelir 

düzeyi yüksek olan geliĢmiĢ ülkelerde, tasarruflar da yüksektir. Gelirin artması, 

beraberinde tasarrufları da artırmaktadır (Edwards, 2016: 28). Çift yönlü etkileĢim 

nedeniyle ortaya çıkabilecek ekonometrik problemler mevcuttur. Bu nedenle 

tasarruf - yatırım açığının ekonomik büyüme üzerindeki etkisinin araĢtırıldığı 

analizlerde tek bir nedensellik değil, değiĢkenler arasındaki korelasyon 

araĢtırılmaktadır. 

Tasarruf - yatırım açığındaki artıĢtan, ekonomik büyümeye doğru 

muhtemel geçiĢ kanalları ġekil 2.1.‟de görülmektedir (Dünya Bankası, 2011: 12). 

Bu diyagrama göre; ülkelerde tasarruf - yatırım açığı arttığında, yatırımların 

finansmanı için daha fazla yabancı sermayeye ihtiyaç duyulmaktadır. Ancak 
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Ģirketler yabancı sermayeye eriĢimde zorluklar yaĢayabilirler. Bir yandan da dıĢ 

borçlanmayla ülkeye yüksek miktarda döviz girmesi, döviz kurunu düĢürmekte, 

ulusal paranın daha değerli hale gelmesine yol açmaktadır. Döviz kuru 

düĢtüğünde, ülkedeki Ģirketlerin ihracattaki rekabet gücü azalır, bu kez dıĢ ticaret 

açığı ve cari iĢlemler açığı yaĢanmaya baĢlanır. Artan döviz kuru, Ģirketlerin döviz 

cinsinden açık pozisyonlarının artmasına da neden olur. Bu durum, ülkenin dıĢ 

ekonomik Ģoklar karĢısında kırılganlığını daha da artırır. Netice itibariyle ülkede 

yatırımlar azalır, istihdam, üretim ve ekonomik büyüme zarar görür 

 

.  
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Kaynak: Dünya Bankası (2011)‟den yararlanılarak, tarafımızdan düzenlenmiĢtir. 

ġekil 2.1.Tasarruf-Yatırım Açığındaki ArtıĢtan Ekonomik Büyümeye Doğru GeçiĢ Kanalları 
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DüĢer 
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2.2. Tasarruf - Yatırım Açığı ve Ekonomik Büyüme ĠliĢkisine Dair 

Literatür Taraması 

Tasarruf-yatırım açığı ile ya da daha genel olarak yurtiçi tasarruflar ile 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkilerin incelendiği çalıĢmalarda, farklı ülkeler 

için, farklı dönemleri kapsayan ve farklı ekonometrik analiz yöntemlerinin 

kullanıldığı çalıĢmaların var olduğu görülmüĢtür. Bu çalıĢmalardan önce diğer 

ülkeler, sonra Türkiye için yapılmıĢ olanların kısa bir özeti, yayımlanıĢ tarihi 

sırasına göre bu bölümde sunulmuĢtur. 

2.2.1. Diğer Ülkeler Ġçin YapılmıĢ ÇalıĢmalar  

Agrawal (2001) çalıĢmasında, tasarruf ve büyüme arasındaki iliĢkileri, 

dünyada en yüksek ekonomik büyüme ve tasarruf oranlarına sahip Doğu Asya 

ülkelerinden Güney Kore, Tayvan, Singapur, Malezya, Tayland, Endonezya ve 

Hindistan için, farklı zaman dilimlerinde, Granger nedensellik testi ile analiz 

etmiĢtir. Analiz sonuçlarına göre; Endonezya, Malezya ve Tayvan'da ekonomik 

büyüme ile tasarruflar arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisinin olduğu ancak, 

ekonomik büyümeden tasarruflara doğru olan etkinin daha güçlü olduğu sonucuna 

ulaĢmıĢtır. Çoğu durumda nedenselliğin yönü, büyümeden (veya gelirden) 

tasarrufa doğru çıkarken, bazı ülkelerde, tasarruflardan, gelir ve büyümeye doğru 

bir nedensellik iliĢkisine de rastlanmıĢtır.  

Mavrotas ve Kelly (2001), Sri Lanka ve Hindistan için yapmıĢ olduğu 

çalıĢmada, bu ülkelerin ekonomilerinde yurtiçi tasarruf, özel tasarruflar ve 

ekonomik büyüme arasındaki nedensellik iliĢkileri, 1960-1997 dönemi için Toda 

ve Yamamoto (1995)  nedensellik testiyle araĢtırmıĢ ve Sri Lanka ekonomisinde 

özel tasarruf ve ekonomik büyüme arasında nedenselliğin çift yönlü olduğu, 

Hindistan ekonomisinde ise herhangi bir nedenselliğin olmadığı sonucuna 

ulaĢmıĢtır.  

Mohan (2006), farklı gelir gruplarındaki 25 ülke için 1960-2001 

döneminde ekonomik büyüme ve tasarruf oranları arasındaki iliĢkinin yönünü, 

Granger (1969) nedensellik testi ve Johansen (1988) eĢbütünleĢme testi ile 

araĢtırmıĢ ve nedenselliğin yönünü belirlemede, ülkelerin gelir düzeylerinin etkili 

olduğu, ekonomik büyümenin tasarruflar üzerinde belirleyici bir etki yarattığı 

sonucuna ulaĢmıĢtır. 
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Adewuyi, Bankole ve Arawomo (2007), Batı Afrika Ekonomik 

Topluluğuna üye ülkelerde yurtiçi tasarrufların belirleyicilerini, 1980-2006 dönemi 

verilerini kullanarak,  panel veri analizi yöntemiyle incelemiĢ ve özellikle kiĢi 

baĢına düĢen milli gelirin düĢük olduğu ülkelerde ekonomik büyüme oranlarının 

ve mevduatların, yurtiçi tasarruflarını olumsuz yönde etkilediğini tespit etmiĢtir.  

Lean ve Song (2008), Çin‟in farklı eyaletlerinde yurtiçi tasarruf düzeyi ile 

ekonomik büyüme oranı arasındaki iliĢkileri, 1955-2004 dönemi verileriyle, 

Granger (1969) nedensellik testi ve Johansen (1988) eĢbütünleĢme testi yardımıyla 

araĢtırdığı çalıĢmada; kısa dönemde hanehalkının tasarruflarıyla ekonomik 

büyüme oranı arasında iki yönlü, uzun dönemde ise kurumların tasarruflardan, 

ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkilerinin olduğunu tespit 

etmiĢtir. ÇalıĢmada ayrıca; Çin‟in dıĢa açılmaya baĢladığı 1977 sonrasına denk 

gelen, 1979 yılında bir tane yapısal kırılma tespit edilmiĢ ve uzun dönemde yurtiçi 

tasarruf düzeyi ile ekonomik büyüme değiĢkenlerinin eĢbütünleĢik oldukları, yani 

birlikte hareket ettikleri belirlenmiĢtir.  

Hopf (2009) çalıĢmasında, Singapur‟un 1965-1999 dönemi tasarruf ve 

yatırımlarının, ülkenin ekonomik geliĢimi ile iliĢkisini araĢtırmıĢtır ÇalıĢmada;  

Singapur‟un tasarruf davranıĢının arkasındaki ana gücü, güçlü gelir geliĢimlerinin 

oluĢturduğu sonucuna ulaĢmıĢtır.  

Abu Al - Foul (2010), reel gayrı safi yurtiçi hâsıla ile reel yurtiçi 

tasarruflar arasındaki iliĢkileri; Fas için 1965-2007, Tunus için 1961-2007 dönemi 

verilerini kullanarak, Pesaran vd. (2001) tarafından geliĢtirilen Sınır Testi 

yaklaĢımı ve Granger nedensellik testi ile araĢtırmıĢtır. Fas‟ta GSYH ile tasarruflar 

arasında bir uzun dönemli iliĢki tespit edilebilirken, Tunus‟ta tespit edilememiĢtir. 

Ancak, Tunus‟ta yurtiçi tasarruflardan GSYH‟ye doğru tek yönlü bir nedensellik 

iliĢkisinin var olduğu görülmüĢtür.  

Singh (2010), Hindistan'da tasarrufların, gelir üzerindeki uzun dönemli 

etkilerini, 1950 - 2002 dönemi için DOLS (Dinamik En Küçük Kareler Yöntemi) 

ve FMOLS (Tam DeğiĢtirilmiĢ En Küçük Kareler Yöntemi) yöntemleriyle analiz 

etmiĢtir. ÇalıĢmada ulusal tasarruflarla milli gelir arasında iki yönlü bir 

nedensellik tespit edilmiĢ, yurtiçi tasarrufların %1 artmasının, milli geliri %0.78 

oranında artırdığı belirlenmiĢtir.   
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Abu (2010) çalıĢmasında, 1970 - 2007 döneminde Nijerya‟da yurtiçi 

tasarruflar ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkileri Granger (1969) nedensellik 

testi ve Johansen (1988) eĢbütünleĢme testi yardımıyla araĢtırmıĢtır. Ekonomik 

büyümeden, yurtiçi tasarruflara doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin tespit 

edildiği çalıĢmada, tasarruf ve büyüme verilerinin eĢbütünleĢik oldukları, yani 

uzun dönemde birlikte hareket ettikleri tespit edilmiĢtir.   

Oladipo (2010), Nijerya ekonomisinde yurtiçi tasarruflar ile ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkileri 1970-2006 dönemi verilerini kullanarak, Johansen 

(1988) eĢbütünleĢme testi, Toda ve Yamamoto (1995) ve Dolado ve Lütkephl 

(1996) nedensellik testleriyle araĢtırmıĢtır. Bu çalıĢmada Doğrudan Yabancı 

Yatırımlar (DYY) da kontrol değiĢkeni olarak modele dâhil edilmiĢtir.  Analiz 

sonucunda; yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme serilerinin eĢbütünleĢik 

oldukları, tasarruflardan, ekonomik büyümeye,  DYY‟den ekonomik büyümeye ve 

DYY‟den yurtiçi tasarruflara doğru birer yönlü nedensellik iliĢkilerinin var olduğu 

belirlenmiĢtir. ÇalıĢmanın sonunda; Nijerya‟da ekonomik büyümeyi sürekli 

biçimde artırabilmek için yurtiçi tasarruf oranlarının artırılması ve daha fazla DYY 

çekilebilmesi için yabancı yatırımcılara gerekli teĢviklerin sağlanmasının gerektiği 

vurgulanmıĢtır.  

Jagadeesh (2014), tasarrufların ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini 

Botswana için 1980-2013 dönemi verilerini kullanarak, ARDL (Gecikmesi 

DağıtılmıĢ Otoregresif Model) yöntemi yardımıyla incelemiĢtir. Analiz sonucunda; 

serilerin uzun dönemde birlikte hareket ettikleri yani eĢbütünleĢik oldukları 

görülmüĢ, ekonomik büyümeyi yurtiçi yatırımlardaki %1‟lik artıĢın %0.42, yurtiçi 

tasarruflardaki %1‟lik artıĢın %0.14 oranında arttırdığı bulunmuĢtur.  

Sothan (2014), yurtiçi tasarruflar ile ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢkileri Kolombiya için 1989-2012 dönemi verilerini kullanarak, Granger (1969) 

yöntemiyle test etmiĢtir. Analiz sonucunda; yurtiçi tasarrufların, ekonomik 

büyümenin bir nedenseli olmadığını belirlemiĢtir. ÇalıĢma bu yönüyle literatürde 

yer alan diğer çalıĢmalardan ayrıĢmaktadır.   

Najarzadeh, Reed ve Tasan (2014), Ġran ekonomisinde 1972-2010 

döneminde, yurtiçi tasarruflar ile toplam ekonomik büyüme ve petrol gelirleri 

hariç ekonomik büyüme arasındaki iliĢkileri ARDL ve VECM (Vektör Hata 

Düzeltme Modeli) yöntemleriyle araĢtırmıĢtır. Yapılan analizler sonucunda; ulusal 
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tasarruflarla, toplam ekonomik büyüme ve ulusal tasarruflarla petrol gelirleri hariç 

ekonomik büyümeye arasında iki yönlü nedensellik iliĢkilerinin var olduğunu 

belirlenmiĢtir.  

Samantraya ve Patra (2014), yüksek ekonomik büyümeyi sürdürmek için 

tasarruf davranıĢlarının anlaĢılmasının, kritik bir faktör olduğunu savunmuĢtur.  

Yazarlar, Hindistan'da hanehalkı tasarrufunu belirleyen faktörleri 1971-2012 

dönemi verilerini kullanarak ARDL yöntemi çerçevesinde araĢtırmıĢlar ve 

GSYH'nin hanehalkı tasarrufunu artırdığını, tasarruflar ile ekonomik büyüme 

arasında sarmal bağlantılar olduğunu ortaya koymuĢlardır. 

Ruranga, Ocaya ve Kaberuka (2014), Ruanda‟da ekonomik büyüme, 

yurtiçi yatırımlar, yurtiçi tasarruflar, DYY ve dıĢ ticaret arasındaki iliĢkileri, VAR 

yöntemi ve Granger nedensellik testi yöntemiyle analiz etmiĢ ve ekonomik 

büyümeden yurtiçi yatırımlara ve yurtiçi tasarruflardan ekonomik büyümeye 

doğru tek yönlü, dıĢ ticaret ile ekonomik büyüme ve dıĢ ticaret ile yurtiçi 

yatırımlar arasında iki yönlü nedensellik iliĢkilerinin var olduğunu tespit etmiĢtir. 

ÇalıĢmanın sonunda; Ruanda hükümetinin ekonomik büyümeyi sürekli ve 

istikrarlı hale getirebilmek için yurtiçi yatırımları ve DYY‟yi desteklemesi 

gerektiğine iĢaret edilmiĢtir.  

Adema ve Opschoor (2015) çalıĢmasında, tasarruf ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi incelemiĢtir. Yazarlar bu amaca yönelik olarak çalıĢmalarına, bu 

modellerde tasarrufun rolüne özel önem veren ekonomik büyüme teorisi üzerine 

genel bir tartıĢma ile baĢlamıĢtır. ÇalıĢmanın ampirik kısmı, Granger nedensellik 

testi ve farklı panel veri çalıĢmalarını içermektedir. Panel veri çalıĢmaları, 

tasarrufun ekonomik büyüme üzerinde pozitif yönde önemli bir etkisi olduğunu 

göstermiĢtir. ÇalıĢmada, gayri safi yurtiçi tasarruf oranının kiĢi baĢı ekonomik 

büyüme oranını olumlu yönde etkilediği sonucuna ulaĢılmıĢtır. Tasarruf oranı, özel 

ve kamusal tasarruflar olarak ayrıĢtırıldığında, kamu tasarrufunun ekonomik 

büyüme üzerine pozitif yönde olumlu bir etkiye sahip olduğu sonucu ortaya 

çıkmıĢtır. Özel tasarrufların ise kiĢi baĢına düĢen milli gelir üzerinde önemli bir 

etkisinin olmadığı sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Yalçınkaya ve Hüseyni (2016) çalıĢmasında, 28 OECD üyesi ülkede 

tasarruf - yatırım iliĢkisini 1980-2013 dönemine ait verilerle Feldstein - Horioka 
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Hipotezi4 çerçevesinde, yeni nesil panel veri analizi ile ele almıĢtır. 28 OECD 

üyesi ülke, tasarruf - yatırım dengelerine göre gruplandırılmıĢlardır. ÇalıĢmanın 

sonucunda, Feldstein - Horioka Hipotezinin tasarruf fazlası veren ülkelerde geçerli 

olduğunu, ancak bu paradoksun tasarruf açığı veren ülkelerde nispeten sürmekte 

olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

2.2.2. Türkiye Ġçin YapılmıĢ ÇalıĢmalar  

Abdioğlu ve Berber (2007) çalıĢmasında, 1970-2005 yılları arasında 

Türkiye‟de yurtiçi tasarrufların belirleyicilerini; reel gayri safi milli hâsıla, reel 

büyüme oranı, reel faiz oranı, enflasyon oranı, finansal derinlik düzeyi, yıl ortası 

nüfus tahmini ve bağımlılık oranı verilerini kullanarak, ADF (GeniĢletilmiĢ 

Dickey-Fuller Yöntemi) birim kök testi ve Johansen (1988) eĢbütünleĢme testi 

yardımıyla incelemiĢtir. Seriler arasında eĢbütünleĢmenin tespit edildiği çalıĢmada, 

GSYH‟deki %1‟lik artıĢın, yurtiçi tasarrufları %1.07, reel faizlerdeki %1 puanlık 

artıĢın yurtiçi tasarrufları %0.37 artırdığı tespit edilmiĢtir.  

Ekinci ve Gül (2007), 1960-2004 yılları arasında Türkiye‟nin yurtiçi 

tasarruf oranları ile ekonomik büyüme oranları arasındaki nedensellik iliĢkisini 

ADF (GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller Yöntemi) birim kök testi, Johansen ve Juselius 

(1990) eĢbütünleĢme testi ve Granger (1969) nedensellik testi ile analiz etmiĢtir. 

Analiz sonucunda; uzun dönemde tasarruf oranları ile ekonomik büyüme arasında 

bir iliĢkinin var olduğu, ekonomik büyümeden yurtiçi tasarruflara doğru ise tek 

yönlü bir nedensellik iliĢkisinin var olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Bayraktutan ve Arslan (2008), 1980-2006 yılları arasında Türkiye‟de sabit 

sermaye yatırımların payı ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi eĢbütünleĢme 

analizi ile incelemiĢtir. Uzun dönemde sabit sermaye yatırımlarının ekonomik 

büyümeyi pozitif yönde etkilediği, sermaye birikimine katkısının çok fazla 

olmadığı sonucuna ulaĢmıĢtır. Yazarlar çalıĢmanın sonucunda; Türkiye‟de, 

ekonomik ve siyasi krizler, yüksek faiz ve enflasyon oranları ve güven eksikliği 

gibi unsurların olması, sermaye yatırımlarını engellemektedir görüĢüne ulaĢmıĢtır. 

Örnek (2008) çalıĢmasında, 1996-2006 dönemine ait Türkiye‟nin yurtiçi 

tasarrufları ve sermaye giriĢleri ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkileri 

                                                      
4 Feldstein - Horioka Hipotezi, yatırım ve tasarruf arasındaki iliĢkinin gücünün uluslararası 

sermaye hareketliliğine bağlı olarak belirlendiğini ifade etmektedir(AY ve ÖZMEN, 2017) 
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Johansen ve Juselius (1990) eĢbütünleĢme yöntemi ve Granger (1969) nedensellik 

testiyle incelemiĢtir. Analiz sonucunda; yurtiçi tasarrufların kısa ve uzun dönemde 

doğrudan yatırımlardan pozitif yönde, sermaye akımlarından ise negatif yönde 

etkilendiği sonucuna ulaĢmıĢtır. Bununla birlikte ekonomik büyümenin kısa vadeli 

sermaye giriĢlerinden ve doğrudan yatırımlardan olumlu yönde etkilendiği 

bulgusuna da ulaĢmıĢtır. Nedensellik testinde ise DYY‟den yurtiçi tasarruflara ve 

ekonomik büyümeye doğru bir nedensellik iliĢkisine ulaĢılmıĢtır.  

Düzgün (2009), Türkiye‟de 1987-2007 yılları arasında özel tasarrufların 

belirleyicilerini ekonometrik bir yöntemle analiz ettiği çalıĢmasında, özel 

tasarrufların yeterli olmadığı ve yatırımları finanse edemediği noktada dıĢ 

tasarrufların devreye girdiği ve bunun da dıĢ borçlanmayı arttırdığı sonucuna 

ulaĢmıĢtır. DıĢ tasarruf oranının, özel tasarruflar üzerinde pozitif etkiye sahip 

olduğunu,  para arzı, kamu tasarrufu, faiz oranı ve GSYH deflatörünün ise özel 

tasarrufları negatif yönde etkilediği sonucuna ulaĢmıĢtır. 

AltıntaĢ ve Ayrıçay (2010) çalıĢmasında, Türkiye‟de 1987-2007 

döneminde ekonomik büyüme, finansal geliĢmiĢlik (tasarruf - yatırım) oranı, 

ihracat ve ithalat toplamının milli gelire oranı arasındaki iliĢkileri, ARDL 

yöntemiyle analiz etmiĢ ve finansal geliĢmiĢlik (tasarruf - yatırım) oranı ile 

ekonomik büyüme arasında uzun dönemde eĢbütünleĢme iliĢkisinin var olduğu 

sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Gülmez ve Yardımcı (2013), Brezilya, Rusya, Hindistan, Çin, Güney 

Afrika ve Türkiye‟de 1994-2011 döneminde, kiĢi baĢına düĢen tasarruflar, kiĢi 

baĢına düĢen yabancı tasarruflar ve kiĢi baĢına düĢen milli gelir arasındaki 

iliĢkileri, Levin, Lin ve Chu (2002), Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu 

(1999) ve Choi (2001) panel birim kök testlerini uygulayarak Kao (1999) ve 

Pedroni (2004) eĢbütünleĢme testleri ve Panel FMOLS (tam değiĢtirilmiĢ panel 

EKK) yöntemleri yardımıyla araĢtırmıĢtır. Seriler arasında eĢbütünleĢme iliĢkisinin 

tespit edildiği çalıĢmada, kiĢi baĢına düĢen milli geliri, ulusal tasarruflardaki 

%1‟lik artıĢın %0.93, yabancı tasarruflarındaki %1‟lik artıĢın ise %0.03 oranında 

artırdığı görülmüĢtür. Böylece, ekonomik büyüme için esas olanın yurtiçi 

tasarrufların artırılması olduğu bir kez daha ortaya konulmuĢtur. ÇalıĢmada ayrıca; 

ulusal tasarruflardaki artıĢın, kiĢi baĢına düĢen milli gelir üzerindeki etkisinin en 

yüksek olduğu ülkelerin Rusya ve Türkiye olduğu da görülmüĢtür.  Yine bu 

çalıĢma kapsamında gerçekleĢtirilen kısa dönem nedensellik analizinde; ulusal 
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tasarruflar ile kiĢi baĢına düĢen milli gelir arasında iki yönlü, uzun dönem 

nedensellik analizinde de ulusal tasarruflarla kiĢi baĢına düĢen milli gelir arasında 

çift yönlü, yabancı tasarruflarından ulusal tasarruflara doğru tek yönlü nedensellik 

iliĢkilerinin var olduğu belirlenmiĢtir.  

Çetinkaya ve Türk (2014), Türkiye‟de 1975-2012 yılları arasında yurtiçi 

tasarruflar ve sabit sermaye yatırımlarının ekonomik büyümeye olan etkilerini 

Johansen (1988) eĢbütünleĢme testi ve Wald testi ile analiz etmiĢtir. Analiz 

sonucunda; uzun dönemde tasarruflar ve yatırımlar ile ekonomik büyüme arasında 

eĢbütünleĢme iliĢkisinin olduğu, tasarruflar ve yatırımlardan ekonomik büyümeye 

doğru nedensellik iliĢkisinin olduğu ancak, kısa dönemde herhangi bir etkinin 

olmadığı sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Pala ve Teker (2014), AB üyesi 27 ülke ve Türkiye‟de ekonomik 

büyümenin belirleyicilerini, 2000-2011 dönemi için, sabit etkiler yöntemi ve rassal 

etkiler yöntemi yardımıyla araĢtırmıĢtır. Analiz sonucunda; net tasarruflardaki 

%1‟lik artıĢın, ekonomik büyümeyi %0.59 oranında artırdığını tespit etmiĢtir. 

Ayrıca; nüfus artıĢı, bankacılık sektörünün özel sektöre sağladığı krediler ve dıĢ 

ticaretteki artıĢların ekonomik büyümeyi hızlandırdığını, tüketici fiyatları 

enflasyonundaki artıĢların ise ekonomik büyümeye zarar verdiğini belirlemiĢtir.  

Kaya ve Efe (2015), çalıĢmasında, GSYH‟ lerine göre dünyanın en büyük 

ilk 20 ekonomisine sahip ülkelerin verileriyle panel veri analiz yöntemini 

kullanarak, yurtiçi tasarruf ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkinin yönünü 

araĢtırmıĢtır. Yurtiçi tasarrufların, geliĢmekte olan ülkeler için ekonomik büyümeyi 

önemli ölçüde arttırdığı, yurtiçi tasarruflarda meydana gelen artıĢın da ekonomik 

büyümeyi aynı oranda artırdığı sonucuna ulaĢmıĢtır. 

BarıĢ ve Uzay (2015)  çalıĢmasında, 1960-2012 dönemi Türkiye‟de yurtiçi 

tasarruf ve ekonomik büyüme iliĢkisini, Johansen eĢbütünleĢme analizi, Granger 

nedensellik ve Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testleriyle analiz etmiĢ, 

yurtiçi tasarrufların, gelirin artmasına bağlı olarak arttığı ve yaĢam boyu gelir 

hipotezinin desteklendiği sonucuna ulaĢmıĢtır. Yazar çalıĢmanın sonunda, 

Türkiye‟de istikrarlı ve yüksek bir ekonomik büyümenin gerçekleĢebilmesi için 

politika yapıcıların yurtiçi tasarrufların arttırılması doğrultusunda gerekli 

önlemleri almaları gerektiği düĢüncesini savunmuĢtur. 
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Ganioğlu ve Yalçın (2015) çalıĢmasında, yurtiçi tasarruf – yatırım açığının 

ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini, tasarruf oranları yüksek olan 46 Doğu 

Asya ülkesinin 1993-2010 dönemi verilerini kullanarak,  Sistem GMM yöntemiyle 

analiz etmiĢtir. Yazarlar, yurtiçi kaynak kullanım oranlarını hesaplamada 

Aizenman vd. (2007) tarafından geliĢtirilen metodu kullanmıĢtır. Ülkelerin, 

uluslararası finansal entegrasyonun yoğunlaĢtığı ve ülke genelinde sermaye 

akımlarında bir dalgalanmanın meydana geldiği 2000'li yıllarda, yatırımların 

büyük bir bölümünün yurtiçi tasarruflarla finanse edildiği sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Analiz sonucunda, yurtiçi tasarrufların artmasının ekonomik büyümeyi pozitif 

yönde etkilediği, yurtiçi tasarruf açıklarının ülkelerin ekonomik büyümelerinin 

farklılık göstermesinde önemli bir rol oynadığını ortaya koulmuĢtur. Ortaya çıkan 

bu sonuca dayanarak yazarlar, ekonomik geliri düĢük ya da orta olan veya yurtiçi 

tasarruf oranının düĢük olduğu ülkelerde yurtiçi tasarrufların artırılmasının çok 

daha önemli olduğunu vurgulamıĢtır. 

Sümer (2016) çalıĢmasında, 1980-2013 yılları arasında Türkiye‟de yurtiçi 

tasarrufların, ekonomik büyüme üzerindeki etkisini Toda ve Yamamoto (1995) 

yöntemiyle analiz etmiĢ, ekonomik büyümeden, yurtiçi tasarruflara doğru ve 

yurtiçi yatırımlardan ekonomik büyümeye doğru tek yönlü bir nedensellik iliĢkisi 

olduğu ve yurtiçi tasarruflar ile yurtiçi yatırımlar arasında nedensellik iliĢkisi 

bulunmadığı sonucuna ulaĢmıĢtır. ÇalıĢmada ayrıca; bireylerin tasarruf 

anlayıĢlarının değiĢtirilmesi gerektiği, ancak bu Ģekilde ekonomideki yatırımlar 

konusunda yaĢanan kısır döngüden çıkılabileceği görüĢü ortaya konulmuĢ ve 

politika yapıcıların bu yönde harekete geçmesi gerektiği ifade edilmiĢtir. 

Göçer ve Akın (2016), Hindistan, Brezilya, Endonezya, Türkiye ve Güney 

Afrika‟dan oluĢan kırılgan beĢlide tasarruf - yatırım açığının ekonomik büyümeye 

etkilerini, 1980-2013 dönemi verilerini kullanarak, Kapetanios (2005) çoklu 

yapısal kırılmalı birim kök testi, Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testi, Maki 

(2012) çoklu yapısal kırılmalı eĢbütünleĢme testi ve DOLS yöntemi yardımıyla 

araĢtırmıĢtır. ÇalıĢmada, ekonomik büyüme ve tasarruf - yatırım açığı arasında 

uzun dönemli bir eĢbütünleĢme iliĢkisinin olduğu, Brezilya ve Güney Afrika‟da 

tasarruf - yatırım açığından ekonomik büyümeye doğru tek yönlü, Hindistan‟da bu 

değiĢkenler arasında iki yönlü nedensellik iliĢkileri tespit edilirken, Endonezya ve 

Türkiye‟de tasarruf - yatırım açığı ile ekonomik büyüme arasında bir nedensellik 

iliĢkisine rastlanamamıĢtır.  Regresyon analizi sonucunda ise tasarruf - yatırım 

açığındaki %1 puanlık artıĢın ekonomik büyümeyi Brezilya‟da %2.96, Türkiye‟de 



57 

%1.70, Hindistan‟da %0.88, Endonezya‟da %0.51 ve Güney Afrika‟da %0.25 

oranında azalttığı belirlenmiĢtir.  

Bu tez çalıĢmasında, aralarında Türkiye‟ nin de bulunduğu 65 ülke için 

1990-2014 yılları arasında tasarruf - yatırım açığı ile ekonomik büyüme iliĢkisi 

Panel Veri Analizi yöntemleri ile incelenmiĢtir. Bir sonraki bölümde detayları ile 

verilecek analizlerde; tasarruf-yatırım açığının geliĢmiĢ ülkelerde ekonomik 

büyümeyi negatif etkileyecek düzeyde olmadığı, ancak orta ve düĢük gelir 

grubundaki ülkelerde bu açığın ekonomik büyüme ile negatif iliĢkili olduğu 

bulunmuĢtur. Bu inceleme bu anlamda literatüre bir katkı sunmaktadır. ÇalıĢma 

ayrıca kadının iĢgücüne katılımının tasarruflar üzerindeki etkisini sorgulayarak, 

iĢgücüne katılımı artan kadınların tasarruf-yatırım açığını azaltarak ekonomik 

büyüme üzerinde bir pozitif etki yaratıp yaratmadığını incelemiĢtir. Bu inceleme 

de var olan literatüre bir yenilik katmaktadır. 

2.3. Tasarruf - Yatırım Açığı ve Ekonomik Büyüme ĠliĢkisinin Panel 

Veri Analizi ile Ölçümü 

2.3.1. Veri seti 

Bu tez çalıĢmasında kullanılan veri seti; ekonomik büyüme, yatırım, 

tasarruf, ithalat, enflasyon, istihdam, nüfus, sağlık harcamaları, kadınların 

iĢgücüne katılım oranları, kadın çalıĢanların tasarruf oranları ve kadın çalıĢanların 

tasarruf açığından oluĢmaktadır. Yatırım ve tasarruf verileri kullanılarak tasarruf -

yatırım açığı verisi elde edilmiĢtir. Ekonomik büyümenin bağımlı değiĢken olduğu 

veri setinde, tasarruf – yatırım açığı değiĢkeni, etkisinin merak edildiği asıl 

bağımsız değiĢkendir. Diğer değiĢkenler ise ekonomik büyümeyi etkileyebilecek 

kontrol değiĢkenlerdir. Veriler Dünya Bankası, Dünya GeliĢmiĢlik Göstergeleri 

veri tabanından elde edilmiĢtir. Ülkeler, IMF‟nin yaptığı sınıflandırma baz 

alınarak, düĢük gelirli, orta gelirli ve yüksek gelirli ülkeler Ģeklinde 

gruplandırılmıĢtır. Veri seti; düĢük gelirli 11, orta gelirli 26 ve yüksek gelirli 28 

olmak üzere toplam 65 ülkeden oluĢmaktadır5. Panel veri seti dengeli bir veri seti 

olup, ilgili değiĢkenlere ait gözlemleri tam olmayan ülkeler analizlere dâhil 

edilmemiĢtir. ÇalıĢmada kullanılan değiĢkenlerin isimleri, kısaltmaları, birimleri 

ve ekonomik büyüme ile iliĢkisi aĢağıda açıklanmıĢtır: 

                                                      
5 Bu ülkelerin tam listesi Ek 1‟de sunulmuĢtur. 
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Ekonomik Büyüme Oranı (EB):  2010 yılı sabit fiyatlarıyla reel GSYH‟nin 

yıllık büyüme oranı olarak alınmıĢtır.  

Tasarruf-Yatırım Açığı (ACK): Tasarruf ve yatırım açığının, GSYH‟ye 

oranlarının farkı olarak alınmıĢtır. Yatırım, gayrisafi sabit sermaye oluĢumu, 

tasarruf, gayri safi tasarruflar olarak kullanılmıĢ, sonra bu verilerin farkı alınmıĢtır. 

Tasarruf - yatırım açığı, cari iĢlemler açığına neden olarak, ülkelerin ekonomik 

büyümesini negatif yönde etkileyebilmektedir (Bernanke, 2005). Bu yönüyle 

çalıĢmanın en temel açıklayıcı değiĢkeni, bu değiĢkendir. Tasarruf - yatırım açığı 

arttığında ekonomik büyümenin azalacağı düĢünüldüğü için çalıĢmanın sonucunda 

bu değiĢkenin katsayısının negatif çıkması beklenmektedir.   

İşgücüne Katılım Oranı (ISG): Uluslararası ÇalıĢma Örgütü (International 

Labor Organisation: ILO) tarafından kabul edilen ölçüler içinde çalıĢma istek ve 

yeterliliğine sahip 15 yaĢ üstü kiĢilerin toplam nüfusa oranıdır. ĠĢgücü, üretim ve 

ekonomik büyümenin temel girdisi olup, iĢgücü arzının artmasının, ekonomik 

büyümeyi pozitif etkilemesi beklenmektedir (Çondur ve BölükbaĢ, 2014). Bu 

nedenle analiz sonucunda bu değiĢkenin katsayısının pozitif olması 

öngörülmektedir.   

Enflasyon (ENF): Tüketici Fiyat Endeksi‟nin yıllık % değiĢimi olarak 

alınmıĢtır.  Enflasyonun, kısa dönemde ekonomik büyümeyi artıracağı 

(Chowdhury, 2002), ama uzun dönemde azaltacağı (Fischer, 1996) 

beklenmektedir. Bu nedenle analiz sonucunda bu değiĢkenin katsayısına iliĢkin net 

bir beklenti söz konusu değildir.  

İthalat (ITH): Toplam mal ve hizmet ithalatının GSYH içerisindeki payı. 

Keynesyen milli gelir fonksiyonuna göre ithalat milli geliri azaltıcı bir etki 

yapmaktayken (Yıldırım vd., 2009: 174), ithalat yoluyla elde edilen aramalı ve 

sermaye mallarının, tekrar iĢlenerek satılması ekonomik büyümeyi pozitif 

etkileyecektir (Saraç, 2013: 181). Bu nedenle ithalat değiĢkeninin katsayısına 

yönelik de net bir beklenti söz konusu değildir.   

Sağlık (SGLK): Devlet tarafından gerçekleĢtirilen toplam sağlık 

harcamalarının GSYH içerisindeki payı olarak alınmıĢtır. Artan sağlık 

harcamalarının, beĢeri sermayeyi iyileĢtirerek, ekonomik büyümeyi olumlu yönde 
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etkilemesi beklenmektedir (Çetin ve Ecevit, 2010: 168). Bu nedenle analiz 

sonucunda bu değiĢkenin katsayısının pozitif çıkacağı değerlendirilmektedir.  

Nüfus (NFS): Yıllık nüfus artıĢ hızı olarak alınmıĢtır.  Nüfus artıĢının, 

ekonomide iĢgücü miktarını ve nitelikli bilgi üretebilecek kiĢi sayısını artırarak 

ekonomik büyümeyi olumlu yönde etkileyeceğini değerlendiren iktisatçılar 

(Becker vd., 1990) olduğu gibi, artan nüfusun, iĢgücü baĢına düĢen sabit sermaye 

stokunu azaltarak, iĢgücünün marjinal verimliliğini azaltacağını ve bu nedenle 

ekonomik büyümeyi negatif etkileyeceğini ifade eden araĢtırmacılar (Thirlwall, 

2003) da mevcuttur. Bu nedenle analiz sonucunda bu değiĢkenin katsayısının 

iĢaretine yönelik kesin bir beklenti söz konusu değildir.    

Bu değiĢkenler ekonomik büyüme ve tasarruf - yatırım açığı arasındaki 

iliĢkinin ölçülmesinde kullanılacaktır. Ġlerleyen bölümde kadının iĢgücüne 

katılımının tasarruflar ve tasarruf - yatırım açığı üzerindeki etkisi vasıtasıyla bu 

etkileĢimin ekonomik büyüme ile iliĢkisi test edilirken aĢağıdaki üç değiĢken de 

ilgili analizlerde kullanılacaktır. 

Kadınların İşgücüne Katılımı (KISG): Kadının iĢgücüne katılım oranı ile 

yatırım-tasarruf açığının GSYH içerisindeki payının etkileĢim değiĢkenidir. 

Uluslararası ÇalıĢma Örgütü (International Labor Organisation: ILO) tarafından 

kabul edilen ölçüler içinde çalıĢma istek ve yeterliliğine sahip kadın sayısı olarak 

alınmıĢtır.  Kadın iĢgücü artıĢının ekonomik büyümeyi artırması beklendiği için 

(Kasa ve Alptekin, 2015) analiz sonucunda bu değiĢkenin katsayısının pozitif 

çıkması beklenmektedir.  

Kadın Çalışanların Tasarrufları (KTAS): ÇalıĢan kadınlar tarafından 

gerçekleĢtirilen tasarrufların, GSYH‟ye oranından oluĢmaktadır. Kadın 

çalıĢanların daha fazla tasarruf yapma eğiliminde oldukları ve bu tasarruflardaki 

artıĢın ekonomik büyümeyi olumlu etkileyeceği beklendiği için analiz sonucunda 

bu değiĢkenin katsayısının pozitif olması beklenmektedir.   

Kadın Çalışanların Tasarruf Açığı (KACK): ÇalıĢan kadınların tasarrufları 

ile yatırımları arasındaki açığın, GSYH‟ye oranından oluĢmaktadır. Kadın 

çalıĢanların tasarrufları ile yatırımları arasındaki açığın da ekonomik büyümeyi 

olumsuz etkileyeceği değerlendirildiği için analiz sonucunda bu değiĢkenin 

katsayısının negatif çıkacağı öngörülmektedir.  
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Tezdeki tüm testlerin analiz edilmesinde STATA 13 ve Eviews 9.0 paket 

programlarından yararlanılmıĢtır. Ġlgilendiğimiz ilk test yatırım - tasarruf açığının 

ekonomik büyüme ile iliĢkili olup olmadığının test edilmesidir. Ġkinci test ise 

kadının iĢgücüne katılımının tasarruf - yatırım açığı vasıtasıyla ekonomik büyüme 

üzerindeki etkisinin test edilmesidir. Panel veri analiz yöntemlerinden Sabit 

Etkiler, Rassal Etkiler ve GMM Yöntemleri kullanılmıĢtır. Bu analiz 

yöntemlerinin nasıl çalıĢtığı, diğer panel veri analiz yöntemlerinden biri olan 

havuzlanmıĢ EKKY‟nin (en küçük kareler yönteminin) aksine neden tercih 

edildiği ilerleyen bölümlerde ayrıntıları ile anlatılmıĢtır. Yapılan analizlerdeki 

amaç, ilgili değiĢkenler arasında korelasyon iliĢkilerinin tespiti olup tersine 

nedensellik ve dıĢsallık (egzojenlik) gibi ortaya çıkabilecek ekonometrik 

problemler nedeniyle nedensellik bulgularının varlığı iddia edilmemektedir. 

Bu analizde de 1990-2014 dönemine ait veriler kullanılmıĢ olup, bu 

verilere ait tanımlayıcı istatistikler Ek 2‟de sunulmuĢtur.   

2.3.2. Panel Analiz Yöntemi  

Panel veri analizleri; zaman serisi analizi ile yatay kesit analizlerinin 

birleĢiminden oluĢmaktadır. Bu analizlerde Model (26)‟da yer alan temel 

ekonometrik model kullanılmaktadır:  

 𝑖 = 𝛽0 + 𝛽   𝑖 + 𝛽   𝑖 +. . +𝛽𝑘 𝑘𝑖 + 𝜇 + 𝜈𝑖 + 휀𝑖                                         (26) 

Burada; 𝑖 =  1, . . . , 𝑛 yatay kesit - birimlerini (bu çalıĢmada ülkeleri),  

𝑡 = 1, . . . , 𝑡 panel veri modelinin zaman boyutunu göstermektedir.   değiĢkeni, 

birim ve zaman olarak ardıĢık farklı değerler alan bağımlı bir değiĢkeni,   ,    ,

… ,  𝑘   değiĢkenleri de açıklayıcı değiĢkenleri ifade etmektedir. Bu değiĢkenler 

bağımsız değiĢken olarak da adlandırılırlar. Bu modelde, değiĢkenler farklı 

birimler için farklı zaman periyotlarında farklı değerler almaktadır. Bu değerler 

„gözlem‟ olarak adlandırılırlar.  Bu tez çalıĢmasındaki ilk testte ilgilenilen asıl 

bağımsız değiĢken; tasarruf - yatırım açığıdır.  𝑖  ile ifade edilen bağımlı değiĢken 

ise ekonomik büyümedir. Ekonomik büyümeyi tasarruf - yatırım açığı dıĢında 

etkileyen diğer bağımsız değiĢkenler, modelin kontrol değiĢkenleridir. Literatürde 

bu değiĢkenlerin ekonomik büyüme ile iliĢkileri olduğu tespit edildiğinden, 

kontrol değiĢkeni olarak modelde yer almaktadırlar.  
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𝜇  , 𝜈𝑖 sırasıyla yıl ve ülke sabit etkileridir. Panel veri analizinin bir 

avantajı ve daha güvenilir yansız katsayılar tahmin etmesinin nedeni, zaman ve 

yatay kesit birimleri arasındaki farklılıkları kontrol altına alarak modeli analiz 

etmesidir. Bağımlı değiĢken üzerinde etkili olabilecek ülkelere veya zamana özgü 

farklılıkların kontrol edilmemesi bir tür dıĢlanmıĢ değiĢken yanlılığı problemi 

olup, parametrelerin yanlı ölçülmesine sebebiyet verir. Bu nedenle tez 

çalıĢmasındaki analizlerde zaman ve yatay kesit birimlere özgü sabit etkilerin 

kontrol edildiği yöntemler HavuzlanmıĢ En Küçük Kareler (EKK)  Yöntemi 

sonuçlarına yeğlenmiĢ, yanlı tahminlere neden olacak HavuzlanmıĢ EKK Yöntemi 

tahminleri rapor edilmemiĢtir. Model (26)‟da zaman etkilerinin ve yatay kesit 

etkilerinin olmadığının kabul edildiği HavuzlanmıĢ EKK Yönteminde (Pooled 

OLS Method); bütün analiz dönemi boyunca zaman etkilerinin ve yatay kesitler  

(ülkeler) arasında anlamlı bir farkın olmadığı varsayılmaktadır. Bu nedenle ortak 

bir sabit terim ve ortak katsayılar tahmin edilmektedir (Asteriou, 2006). Bu 

yöntemde, her bir yatay kesite ait belirli etkileri yansıtan kukla değiĢkenler 

olmadan, bütün ülkelerin verileri bir havuzda toplanmakta ve bağımsız 

değiĢkenlerin bağımlı değiĢken üzerindeki etkileri araĢtırılmaktadır (Yalçın, 2005). 

Bu nedenle yönteme havuzlanmıĢ adı verilmektedir. Ülkeler arası farkların göz 

ardı edilmesi ile analizin gerçekleĢtirilmesi yöntemi yanlı kılmaktadır. Model 

(26)‟da ayrıca 휀𝑖  kalıntıları beyaz gürültü sürecine sahip6 olup tüm 𝑖 ve 𝑡 değerleri 

için 𝐸(휀𝑖 )  =  0‟dır. 

Tez çalıĢmasının incelemiĢ olduğu analizlerde HavuzlanmıĢ EKK 

Yöntemine alternatif olarak diğer panel veri yöntemlerinden Sabit Etkiler 

Yöntemi,  Rassal Etkiler Yöntemi ve GMM Yöntemi kullanılmıĢtır.  

2.3.2.1. Sabit etkiler yöntemi 

Model (26)‟da zaman etkilerinin ve yatay kesit etkilerinin sabit olduğunun 

kabul edildiği Sabit Etkiler Yönteminde (Fixed Effects Method: FE); yatay kesitler 

arasında farklılıkların olabileceği öngörülmekte ve bu etkilerin, modelin sabit 

teriminde ortaya çıkacağı kabul edilmektedir. Yöntemin isminde geçen sabit 

ifadesi; katsayıların, yatay kesit birimlerine göre değiĢebileceğini ancak zamana 

göre sabit olduğunu ifade etmektedir. Bu yöntemde; gözlemlenemeyen bireysel 

                                                      
6 Beyaz Gürültü Süreci (White Noise); hata teriminde varyansın sabit, ortalamanın sıfır 

olması ve otokorelasyon sorunun olmamasını; yani tahmin sonucunun güvenilir olduğunu 

ifade etmektedir.  
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etkilerin, modelde yer alan açıklayıcı değiĢkenlerle iliĢkili olduğu kabul 

edilmektedir. Sabit etkiler yönteminde kullanılan ekonometrik model: 

 𝑖 = 𝛽0 + 𝛽   𝑖 + 𝛽   𝑖 +. . +𝛽𝑘 𝑘𝑖 + 𝜈𝑖  +   휀𝑖                                                (27) 

Ģeklindedir. Bu modelde sabit terimler arasındaki farklılıklar, yatay kesit 

birimlerine özgü karakteristikleri temsil eden kukla değiĢkenler yardımıyla analize 

dâhil edilmektedir.  

2.3.2.2. Rassal etkiler yöntemi 

Model (26)‟da zaman etkilerinin ve yatay kesit etkilerinin zaman içinde ve 

yatay kesitler arasında değiĢmekte olduğunun kabul edildiği Rassal Etkiler 

Yönteminde (Random Effects Method: RE);  yatay kesitlerde (ülkelerde) veya 

zaman içinde meydana gelen değiĢimler, hata teriminin bir bileĢeni olarak modele 

dâhil edilmektedir.  Bu yolla, sabit etkiler yönteminde modele çok sayıda kukla 

değiĢken eklenmesine bağlı olarak yaĢanan serbestlik derecesi kaybını ortadan 

kaldırılmaktadır.  Rassal etkiler yönteminde kullanılan model; 

 𝑖 = 𝛽0 + 𝛽   𝑖 + 𝛽   𝑖 +. . +𝛽𝑘 𝑘𝑖 + 휁𝑖                                                           (28) 

Ģekline gelmektedir. Burada 휁𝑖 = 𝜈𝑖  +   휀𝑖  „dir. 𝜈𝑖‟lerin 휀𝑖  ‟lerden 

bağımsız olduğu varsayılır (Baltagi, 1995: 13).   

Sabit etkilerin 𝜈𝑖 ve 휀𝑖  arasında korelasyona izin vermesi, fakat rassal 

etkilerin vermemesi nedeniyle sabit etkiler, araĢtırmacılar tarafından daha çok 

tercih edilen bir yöntemdir. Ancak panel veri analizlerinde genellikle rassal etkiler 

modeli (RE) ve sabit etkiler modeli (SE) birlikte kullanılarak, olası bütün durumlar 

göz önünde bulundurulmaya çalıĢılmaktadır. Rassal etkiler modeli ile sabit etkiler 

modeli arasındaki temel fark; regresyon modelinde yer alan katsayıların zaman 

içinde ve yatay kesitler arasında değiĢip değiĢmediğidir. Hausman (1978) bu 

modellerden hangisinin kullanılması gerektiğine iliĢkin geliĢtirdiği testinde, 

aĢağıdaki hipotezleri sınamaktadır: 

 0 𝐸(𝑢𝑖| 𝑖, ) = 0   Yatay kesit ve zaman etkileri tesadüfidir. 

   𝐸(𝑢𝑖| 𝑖, )  0   Yatay kesit ve zaman etkileri sabittir. 
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Hausman testinin  0 hipotezi; gözlemlenemeyen değiĢkenlerin, modeldeki 

diğer açıklayıcı değiĢkenlerle bir ilgisinin olmadığını, yani dıĢsal olduğunu öne 

sürmektedir. Bu testte olasılık değeri 0.05‟ten küçük olduğunda  0 hipotezi 

reddedilir ve model tahmininin sabit etkiler modeli yardımıyla yapılması 

gerektiğine karar verilir (Wooldridge, 2013: 493).  

Ġlerleyen bölümlerde daha detaylı anlatılacağı gibi bu çalıĢmada incelenen 

ülkelerin ekonomik büyümesini et  kileyecek kendine özgü (politik farklılıklar, 

kültürel farklılıklar gibi) karakteristiklere sahip olması, her bir ülke sabit etkisinin 

kontrol altına alınmasını gerektireceğinden, sabit etkiler modele ele alınan 

konunun analizine daha uygun bir yöntem olarak düĢünülmüĢ ve yapılan Hausman 

testi de bu düĢüncemizi desteklemiĢtir. Ancak iki modelin ve ilave olarak dinamik 

bir modeli analiz eden GMM yönteminin sonuçlarına bulgu tablolarında yer 

verilmiĢtir. Böylece çalıĢma olabildiğince güçlü hale getirilmeye çalıĢılmıĢtır.  

2.3.2.3. GMM modeli 

Doğrusal dinamik panel veri modelinde, bağımlı değiĢkenin p gecikmesi 

bağımsız değiĢken olarak içerilmektedir ve ayrıca gözlemlenemeyen sabit ya da 

rassal etkiler de içerilmektedir. Tez çalıĢmasının ilgilendiği ilk analizde bağımlı 

değiĢken olan ekonomik büyümenin, kendi gecikmeli değerlerinden 

etkilenmesinin olağan olmasından dolayı, analizler dinamik çerçevede de ele 

alınarak GMM modeli kullanılmıĢtır. Arellano ve Bond (1991), dinamik 

modeldeki parametrelerin tahmini için GenelleĢtirilmiĢ Momentler (GMM) 

Tahmincisini türetmiĢlerdir. GMM modelinde öncelikle birinci fark modeli, araç 

değiĢkenler matrisi kullanılarak dönüĢtürülmekte, sonra bu model genelleĢtirilmiĢ 

EKK yöntemiyle tahmin edilmektedir. GMM modelinde tahminler araç 

değiĢkenler kullanılarak gerçekleĢtirildiği için kullanılan bu araç değiĢkenlerin asıl 

değiĢkenleri tam olarak yansıtıp yansıtmadığı, Sargan testiyle sınanmalıdır 

(Gujarati ve Porter, 2012: 826). STATA programında; “xtabond” komutu, bu 

tahminciye ait sonuçların elde edilmesini sağlamaktadır (Yerdelen Tatoğlu, 2012: 

80 - 83). 

GMM modelinde kullanılan araç değiĢkenlerin geçerliliğinin sınanması 

için Sargan Testi veya bu testin daha geliĢmiĢ Ģekli olan Hansen testi 

uygulanabilmektedir. Sargan testi; modele dahil edilen araç değiĢkenler ile 

modelin kalıntıları arasında korelasyon olup olmadığını saptayarak, aĢırı belirleme 
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(over identification) kısıtlamalarının varlığını sınamak için de kullanılmaktadır. 

Sargan testinin  0 hipotezi, “araç değişkenlerin grup olarak dışsal oldukları” 

yani “araç değişkenlerin, modelin kalıntılarıyla ilişkili olmadığı”  yönündedir. 

Hansen testinin hesaplama yöntemi farklı olmakla birlikte,  0 hipotezi, Sargan 

testiyle aynıdır (Baum, Schaffer ve Stillman, 2003: 2). 

Yapılan tez çalıĢmasındaki analizlerde bu üç panel veri yöntemi de 

uygulanmıĢ ve sonuçlar rapor edilmiĢtir. Ancak yöntemlerin uygulanarak 

bulguların elde edilmesinden önce, birim kök testleri uygulanarak değiĢkenlerin 

durağanlığı sınanmıĢtır. Durağan olmayan değiĢkenlerle yapılan tahminler yanlı 

bulguları beraberinde getireceğinden, buna özellikle dikkat edilmiĢtir. Genellikle 

zaman serisi analizlerinde test edilen durağanlık, panel verinin zaman boyutu 

olması sebebiyle panel veri yöntemlerinin uygulanmasından önce test edilmelidir. 

Ancak panel veri analizindeki durağanlık testleri zaman serisi analizindeki 

durağanlık testlerinden farklılaĢmaktadır. Panel veri analizindeki durağanlık 

testleri panelde yatay kesit bağımlılığının olup olmama durumuna göre 

değiĢmektedir. Bu nedenle ilk olarak yatay kesit bağımlılığının olup olmadığı test 

edilerek daha sonra durağanlık için ilgili birim kök testi uygulanmaktadır. Yatay 

kesit bağımlılığının olduğu durumda ikinci nesil panel birim kök testleri, yatay 

kesit bağımlılığının olmadığı durumda birinci nesil panel birim kök testleri 

uygulanmaktadır. Ġlerleyen iki baĢlıkta ilk olarak yatay kesit bağımlılığı daha 

sonra birim kök testleri açıklanacak olup, tezdeki analizlerde kullanılan ülkelerde 

yatay kesit bağımlılığının olup olmadığı ile değiĢkenlerin durağanlığının 

tartıĢılması ampirik bulgular baĢlığı altında yapılacaktır.  

2.3.2.4. Yatay kesit bağımlılığı testi 

Yatay kesit bağımlılığı; zaman boyutunun yatay kesit boyutundan az 

olduğu ( < 𝑁 iken) panel veri setlerinde bir problem oluĢturmamaktadır. O 

nedenle firma ya da hanehalklarını içeren mikro panel veri modellerinde genellikle 

bu test kullanılmaz. Ancak zaman boyutu, yatay kesit boyutundan büyük olan 

( > 𝑁) makro panel veri setlerinde bu sorunla daha sık karĢılaĢılmakta ve yatay 

kesit bağımlılığının var olup olmadığı test edilmektedir. Yatay kesit bağımlılığı 

sorunu varken, bu sorun dikkate alınmadan yapılan tahmin sonuçları yanlı 

(sapmalı) olacaktır. Bu nedenle panel veri analizlerine baĢlanmadan, incelenen 

panelde bu sorunun var olup olmadığının test edilmesi Ģarttır (Güloğlu ve Ġvrendi, 

2010).  
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Yatay kesit bağımlılığının olup olmadığını test eden en önemli testlerden 

biri Pesaran (2004) CD testi, aĢağıdaki gibi bir panel veri modelini baz almaktadır:  

𝑦𝑖 = 𝛼𝑖 +  𝑖 𝛽𝑖 + 휀𝑖                                                                                                      (29) 

Bu testte kullanılan hipotezler aĢağıdaki gibidir: 

 0  𝐶𝑜𝑣(휀𝑖 , 휀𝑗 ) = 0,        𝑖   .   Ülkeler arasında yatay kesit bağımlılığı 

yoktur. 

    𝐶𝑜𝑣(휀𝑖 ,  휀𝑗 )  0,        𝑖   .   Ülkeler arasında yatay kesit bağımlılığı 

vardır 

Burada  0 hipotezi, ülkelere ait gözlenemeyen değiĢkenlerden kaynaklı 

kalıntıların birbiri ile iliĢkili (aralarında korelasyon ya da bağımlılığın) olmadığını 

öne sürer. CD test istatistiğine ait olasılık değeri 0.05‟ten küçük olduğunda  0 

hipotezi reddedilir ve paneli oluĢturan yatay kesitler (bu çalıĢmada ülkeler) 

arasında bağımlılığın olduğu kabul edilir (Pesaran, 2004). Paneli oluĢturan ülkeler 

arasında yatay kesit bağımlılığı tespit edildiğinde SURADF, CADF veya Hadri ve 

Kurozumi (2012) Ģeklinde ikinci nesil panel birim kök testlerinden biri 

kullanılabilirken, yatay kesit bağımlılığı tespit edilemediği durumlarda; Breitung 

(2000), Levin, Lin ve Chu (2002), Maddala ve Wu (1999) tarafından geliĢtirilen 

Fisher ADF ve Fisher PP testleri veya Im, Pesaran ve Shin (2003) Ģeklindeki 

birinci nesil panel birim kök testleri kullanılabilmektedir.  

Bu tez çalıĢmasında yatay kesit bağımlılığı test sonuçları ülkeler arası 

bağımlılığın olmadığı yönünde olduğundan, serilerin durağanlığı, birinci nesil 

panel birim kök testleri (Levin, Lin ve Chu, Fisher ADF, Fisher PP ve Im, Pesaran 

ve Shin) ile incelenmiĢtir. 

2.3.2.5. Panel birim kök testleri 

Ekonometrik analizlerde, yapılan analizlerinin sonuçlarının güvenilir 

olabilmesi için serilerin durağanlık dereceleri önem taĢımaktadır. Bu nedenle 

çalıĢmada kullanılan serilere, panel birim kök testleri uygulanmıĢtır.  

Panel birim kök analizi, verinin hem yatay kesit boyutunu hem de zaman 

boyutunu ele aldığı için zaman serisi analizinden istatistiksel olarak daha güçlü 
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olduğu kabul edilmektedir. Bunun nedeni; yatay kesit boyutunun analize 

eklenmesiyle, verideki değiĢkenliğin artmasıdır (Im, Pesaran ve Shin, 2003). Panel 

verisi, ülkeler, bölgeler, kurumlar, kiĢiler,  gibi türdeĢ olmayan verileri zaman 

içinde ele alır. Kesit verisini zaman serisiyle birleĢtiren panel verisi tahmin 

teknikleri, türdeĢ olmayan verileri dikkate alır, daha fazla bilgi verir, daha 

değiĢkendir, serbestlik derecesi daha etkindir ve daha yüksektir (Gujarati ve 

Porter, 2012).  

Panel birim kök testlerinde, serinin bir dönemdeki (t) değerinin, bir önceki 

dönemdeki (t-1) değerinden ne kadar etkilendiği belirlenmeye çalıĢılmaktadır. Bu 

amaçla Denklem (30) kullanılmaktadır:  

𝑦𝑖 =  𝑖𝑦𝑖 − +  𝑖 𝛿𝑖 +  𝑖                                                                                             (30) 

Burada 𝑖 = 1,2, … , 𝑛 yatay kesitleri, 𝑡 = 1,2, … , 𝑡 zaman boyutunu,  𝑖; 

birim kök parametresini,   𝑖 ;  serinin durağanlığını etkileyen sabit terim ve trend 

gibi dıĢsal faktörleri, ve  𝑖 ; beyaz gürültü sürecine sahip hata terimleri serisini 

ifade etmektedir.  

Panel birim kök testleri, Denklem (30)‟daki  𝑖‟leri homojen ve heterojen 

kabul etmelerine göre iki gruba ayrılmaktadır: Ortak Birim Kök (Common Unit 

Root) testleri ve Bireysel Birim Kök (Individual Unit Root) testleri Ģeklinde. Ortak 

Birim Kök testleri, birim kök parametresi  𝑖‟lerin, bütün yatay  kesitler için aynı 

olduğunu ( 𝑖 =  , tüm 𝑖 ler için,  𝑖 = 1, 2, … , 𝑁) varsayarken, bireysel birim kök 

testleri, birim kök parametresi  𝑖‟lerin, yatay  kesitler arasında farklılık 

gösterebileceğini ( 𝑖 =  𝑗 , bazı 𝑖 ve   ler için,  𝑖,  = 1, 2, … , 𝑛) göz önünde 

bulundurmaktadır. Ortak Birim Kök testleri arasında; Breitung (2000) ve Levin, 

Lin ve Chu (2002) (LLC)  testleri, Bireysel Birim Kök testleri arasındaysa 

Maddala ve Wu (1999) tarafından geliĢtirilen Fisher ADF ve Fisher PP testleri ile 

Im, Pesaran ve Shin (2003) tarafından geliĢtirilen IPS panel birim kök testi 

sayılabilir.  

Breitung (2000) ve Levin, Lin ve Chu (2002) testlerinde, Denklem 

(31)‟deki gibi bir stokastik süreç kullanılmaktadır: 

𝑦𝑖 =  𝑦𝑖 − +  𝑖 𝛿𝑖 +  𝑖                                                                                              (31) 
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Denklem (31)‟de genellikle otokorelasyon sorunu ile karĢılaĢıldığı için bu 

modele, bağımlı değiĢkenin farkının gecikmeli değerleri de açıklayıcı değiĢken 

olarak eklenerek geniĢletilmiĢtir: 

𝑦𝑖, =  𝑖𝑦𝑖, − + ∑𝛽𝑖𝑗∆ 𝑖, −𝑗 +  𝑖 𝛿𝑖 +  𝑖                                                            (32)

  

𝑗  

 

Burada m; optimum gecikme uzunluğu olup, Akaike, Schwarz, Hannan-

Quin veya diğer bilgi, kriterlerinden biri kullanılarak belirlenmektedir. Panel birim 

kök testlerinden Breitung ve Levin, Lin ve Chu (2002) birim kök testlerinin 

hipotezleri; 

 0  | | = 1     Seri birim köke sahiptir ve durağan değildir 

     | | < 1      Seri birim köke sahip değildir ve durağandır           

Ģeklindedir. Breitung testi ile LLC arasındaki en önemli farklar; optimum 

gecikme uzunluğunun belirlenmesindeki yaklaĢımlar ve Breitung testinde çekirdek 

iĢlemcisinin (kernel) kullanılmamasıdır. 

Fisher ADF, Fisher PP ve Im, Pesaran ve Shin (2003) birim kök 

testlerinde kullanılan  hipotezler:    

 0  | 𝑖| = 1     Seri birim köke sahiptir ve durağan değildir 

     | 𝑖| < 1      Seri birim köke sahip değildir ve durağandır                      

Ģeklindedir. Fisher ADF ve Fisher PP testleri, zaman serilerindeki ADF ve 

PP birim kök testlerinin panel veri analizlerine uyarlanmıĢ halleri olup, trend 

içeren serilerde Fisher PP testinin daha güçlü olduğu kabul edilmektedir (Nell ve 

Zimmermann, 2011). Im, Pesaran ve Shin (2003) testinin diğerlerinden farkı ise 

kritik değerlerini Monte-Carlo simülasyonuyla üretiyor olmasıdır (Hoang ve 

Mcnown, 2007).  

Bu testlerin hepsinde, hesaplanan test istatistiğine ait olasılık değeri 

0.05‟ten küçük olduğunda  0 hipotezi reddedilir ve serinin durağan olduğuna 

karar verilir (Koçbulut ve AltıntaĢ, 2016). Yapılan birim kök testleri sonucunda; 
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düzey değerlerinde durağan olan serilere I(0), birinci dereceden farkı alındığında 

durağan hale gelen serilere I(1) seri adı verilir (Göçer, 2015).  

2.3.3. Ampirik Bulgular 

2.3.3.1. Yatay kesit bağımlılığı testi sonuçları 

Bu çalıĢmada paneli oluĢturan ülkeler arasında yatay kesit bağımlılığının 

varlığı Pesaran (2004) CD testi ile sınanmıĢ ve elde edilen bulgular Çizelge 2.1‟de 

sunulmuĢtur.  

Çizelge 2.1. Yatay Kesit Bağımlılığı Testi 

 Test Ġstatistiği Olasılık Değeri 

Pesaran Yatay Kesit 

Bağımlılığı Testi 
-0.698 0.4854 

Çizelge 2.1‟deki sonuçlara göre; CD test istatistiğine ait olasılık değeri 

0.05‟ten büyük olduğu için  0 hipotezi reddedilememiĢtir. Bu durumda, paneli 

oluĢturan ülkeler arasında bağımlılığının olmadığına karar verilmiĢtir. Bu nedenle 

çalıĢmada birinci nesil birim kök testleri uygulanmıĢtır. 

2.3.3.2. Panel birim kök testi sonuçları 

Bu tez çalıĢmasında, paneli oluĢturan ülkeler arasında yatay kesit 

bağımlılığının olmaması sebebiyle serilerin durağanlığı LLC, Fisher ADF, Fisher 

PP ve IPS yöntemleriyle sınanmıĢ ve elde edilen bulgular Çizelge 2.2‟de 

sunulmuĢtur. 
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Çizelge 2.2. Panel Birim Kök Testlerinin Sonuçları 

 

LLC IPS Fisher - ADF Fisher -PP 

Sabitli 
Sabitli 

Trendli 
Sabitli 

Sabitli 

Trendli 
Sabitli 

Sabitli 

Trendli 
Sabitli 

Sabitli 

Trendli 

EB 
-21.14a 

[0.00] 

-20.75 a 

[0.00] 

-19.89 a 

[0.00] 

-19.09 a 

[0.00] 

627.75 a 

[0.00] 

565.90 a 

[0.00] 

660.55 a 

[0.00] 

749.44 a 

[0.00] 

ISG 
-5.99 a 

[0.00] 

0.50 

0.69 

-1.92 b 

[0.02] 

0.27 

[0.60] 

187.36 a 

[0.00] 

152.14 c 

[0.08] 

178.30 a 

[0.00] 

183.23 a 

0.00 

KISG 
-6.43 a 

[0.00] 

0.45 

[0.67] 

-1.52 c 

[0.06] 

0.83 

[0.79] 

177.47 a 

[0.00] 

151.34 c 

[0.09] 

191.73 a 

[0.00] 

145.26 

[0.17] 

ENF 
184.28 

[0.10] 

340.65 

1.00 

-16.64 a 

[0.00] 

-13.18 a 

[0.00] 

518.54 a 

[0.00] 

400.15 a 

[0.00] 

579.19 a 

[0.00] 

863.00 a 

[0.00] 

ACK 
-4.15 a 

[0.00] 

-4.43 a 

[0.00] 

-4.04 a 

[0.00] 

-4.13 a 

[0.00] 

207.93 a 

[0.00] 

201.47 a 

[0.00] 

192.41 a 

[0.00] 

165.65 b 

0.01 

KACK 
-3.82 a 

[0.00] 

-4.08 a 

[0.00] 

-3.67 a 

[0.00] 

-3.72 a 

0.00 

206.41 a 

[0.00] 

196.51 a 

[0.00] 

187.75 a 

[0.00] 

167.78 b  

0.01 

ITH 
-3.47 a 

[0.00] 

-5.69 a 

[0.00] 

-0.74 

[0.22 

-5.56 a 

[0.00] 

141.44 

[0.23] 

224.65 a 

[0.00] 

134.97 

[0.36] 

203.77 a 

[0.00] 

KTAS 
-2.28 b 

[0.01] 

-2.90 a 

[0.00] 

-1.61 c 

[0.05] 

-2.98 a 

[0.00] 

181.31 a 

[0.00] 

187.09 a 

[0.00] 

165.50 b 

[0.01] 

176.09 a 

[0.00] 

SGLK 
-10.77 a 

[0.00] 

1.22 

[0.88] 

2.77 

[0.99] 

-6.86 a 

[0.00] 

270.62 a 

[0.00] 

300.64 a 

[0.00] 

304.43 a 

[0.00] 

271.91 a 

[0.00] 

NFS 
-4.50 a 

[0.00] 

1.09 

[0.86] 

-5.32 a 

[0.00] 

-6.88 a 

[0.00] 

255.16 a 

[0.00] 

499.32 a 

[0.00] 

149.95 

[0.11] 

129.62 

[0.49] 

Not: a, b ve c; ilgili serisinin sırasıyla %1, %5 ve %10 önem düzeyinde durağan olduğunu 

ifade etmektedir.  

Çizelge 2.2‟deki sonuçlara göre; seriler bazı test yöntemlerine göre 

düzeyde durağan iken, bazılarına göre ise düzeyde durağan değildir. Bu durumda 

serilerin durağanlığını tam olarak sağlayabilmek için, bütün serilerin birinci farkı 

alınarak analizlerde kullanılmıĢtır. Çünkü sabit etkiler modeli, rassal etkiler modeli 

ve GMM modellerinin kullanılabilmesi için serilerin durağan olması 

gerekmektedir. Örneğin, ithalat değiĢkeni için Fisher PP‟nin sabit içeren testi 

durağanlığı desteklememektedir. Benzer Ģekilde Fisher ADF‟nin sabit içeren testi 

yine durağanlığı ithalat değiĢkeni için desteklememektedir. Aynı durum nüfus 

değiĢkeni için Fisher PP testi uygulandığında karĢımıza çıkmaktadır. Sabit ve 

trend içeren LLC testi de nüfus değiĢkeninin düzeyde durağan olmadığını 

göstermektedir.  
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2.3.3.3. Hausman testi sonuçları 

Regresyon modellerinin hangi yöntemle tahmin edilmesinin gerektiğine 

karar verebilmek için Hausman testi yapılmıĢ ve elde edilen sonuçlar Çizelge 

2.3‟te gösterilmiĢtir.  

Çizelge 2.3: Hausman Testi Sonucu 

   Hipotezi    test istatistiği 
   Test İstatistiği Olasılık 

Değeri 

Yatay Kesit ve Zaman 

Etkileri Rassaldır 
0.37 0.9991 

Çizelge 2.3‟te ki-kare testine ait olasılık değerleri 0.05‟ten büyük olduğu 

için  0 hipotezi reddedilememiĢtir. Bu yüzden yatay kesit etkilerinin (bireysel 

etkilerin) ve zaman etkilerinin rassal (tesadüfi) olduğuna karar verilmiĢtir. Yani 

rassal etkiler vardır denilebilir. Bu durumda modeli rassal etki ile tahmin etmek 

gereklidir. Bu tez çalıĢmasında iki modelin sonuçları da sunulmuĢ, bulguların 

birbirini destekler nitelikte olduğu görülmüĢtür. 

2.3.3.4. Tahmin sonuçları 

Hausman testinde bireysel etkilerin ve zaman etkilerinin rassal olduğuna 

karar verilmiĢ olmasına karĢın,  oldukça geniĢ bir ülke sepetiyle çalıĢıldığı için, 

ülkelerin gözlenemeyen karakteristiklerinin birbirini etkileyebileceği olası 

olduğundan, sabit etkileri de göz ardı etmeden analizler sabit etkiler, rassal etkiler 

ve GMM yöntemleriyle ayrı ayrı tahmin edilmiĢtir. Kullanılan model aĢağıdaki 

gibidir. 

∆𝐸 𝑖 = 𝛼0 + 𝛼 ∆𝐴𝐶 𝐾𝑖 + 𝛼 ∆𝐸𝑁 𝑖 + 𝛼 ∆𝑁  𝑖 + 𝛼 ∆   𝑖 + 𝛼 ∆   𝑖 

+ 𝛼 ∆  𝐿𝑖 +  𝑖 + 휃 + 휀𝑖  

Ekonomik büyüme değiĢkeninin bağımlı değiĢken olduğu ve ekonomik 

büyüme ile tasarruf-yatırım açığı arasındaki iliĢkinin enflasyon, nüfus, iĢgücüne 

katılım oranı, ithalat, sağlık harcamaları kontrolü altında analiz edildiği model 

yukarıda belirtilen ilk modeldir. Modelde ülke ve zaman sabit terimi ile kalıntılar 

sırasıyla   ,   ,     değiĢkenleri ile gösterilmiĢtir.   katsayıları değiĢkenler ile 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi gösteren katsayılardır. Bağımlı değiĢken 
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olarak ekonomik büyümenin kullanıldığı modellere ait tahmin sonuçları Çizelge 

2.4‟te sunulmuĢtur. 

Tüm ülkelerin analize dâhil olduğu (1) nolu tahminde tasarruf - yatarım 

açığı ile ekonomik büyüme arasında anlamlı bir iliĢki bulunamamıĢtır. Gelir, 

tasarruf ve yatırım yönünden farklı ülkelerin aynı analize dâhil edilmesinin bu 

sonucu doğurması normaldir. Analizde her gelir ve tasarruf düzeyinden ülke 

olduğundan kesin bir sonuca ulaĢılamamıĢtır. Kontrol değiĢkenlerine bakıldığında 

enflasyonun ekonomik büyüme ile negatif ve istatistiksel olarak anlamlı bir 

iliĢkisinin olduğu görülmüĢtür. Bu durum, teorik beklentilere ve iktisat teorisine 

uygun bir durumdur. Çünkü artan enflasyon, ekonomide öngörülebilirliği azaltır, 

nominal faizleri artırarak firmaların yatırım yapma maliyetlerini yükseltir. Böyle 

durumlarda ekonomide yatırım, üretim, istihdam ve milli gelir azalır, ekonomik 

büyümede bu durumdan olumsuz etkilenir. Bu analizde, özellikle aralarında 

Türkiye‟nin de bulunduğu düĢük ve orta gelirli ülkeler grubunda yer alan ülkeler 

1990‟lı yıllarda yüksek enflasyon dönemleri yaĢadıkları için böyle bir sonuca 

ulaĢılmıĢtır. Yine bu tahminde sağlık harcamalarındaki artıĢların ekonomik 

büyümeyi artırdığı tespit edilmiĢtir. Romer (1986) ve Lucas (1988) tarafından 

geliĢtirilen Ġçsel Büyüme Teorisi, artan sağlık harcamalarının, beĢeri sermayeyi 

(çalıĢanların niteliğini ve verimliliğini) artırarak, ekonomik büyümeyi olumlu 

yönde etkileyeceğini ifade etmiĢlerdir.  Elde edilen sonuç, Ġçsel Büyüme 

Teorisiyle uyumludur. 
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Çizelge 2.4. Yatırım-Tasarruf Açığı ve Ekonomik Büyüme ĠliĢkisinin Sabit Etkiler ve Rassal Etkiler ile Tahmini 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

DeğiĢkenler FEtüm FEdüĢükorta FEyüksek REtüm REdüĢükorta REyüksek 

ΔEB . . . . . . 

ΔACK -0.0542 -0.1317** 0.0604 -0.0542 -0.1317** 0.0604 

 (0.0505) (0.0603) (0.0686) (0.0516) (0.0616) (0.0701) 

ΔENF -0.0010*** -0.0009*** -0.1292 -0.0010*** -0.0009*** -0.1292 

 (0.0001) (0.0002) (0.1123) (0.0001) (0.0002) (0.1148) 

ΔNUF 0.3597 2.2157*** -0.0626 0.3597 2.2157*** -0.0626 

 (0.7001) (0.4044) (0.7636) (0.7153) (0.4131) (0.7802) 

ΔISG -0.2693 -0.2542 -0.1487 -0.2693 -0.2542 -0.1487 

 (0.1837) (0.2913) (0.1760) (0.1877) (0.2976) (0.1798) 

ΔITH -0.0120 -0.1020 0.0920*** -0.0120 -0.1020 0.0920*** 

 (0.0563) (0.0874) (0.0281) (0.0575) (0.0893) (0.0287) 

ΔSGL 0.4995** 0.1884 0.6588 0.4995** 0.1884 0.6588 

 (0.2216) (0.1720) (0.5380) (0.2264) (0.1758) (0.5497) 

Sabit Terim 0.9910** 0.9154 -3.0400*** -0.0354 -0.6079 0.7699* 

 (0.4345) (1.1510) (0.5502) (0.3503) (0.5454) (0.3936) 

Gözlem Sayısı 1560 888 672 1560 888 672 

R2 0.1242 0.0819 0.4072    

Ülke Sayısı 65 37 28 65 37 28 

Not: Parantez içindekiler robust standart hatalardır. *, ** ve ***; ilgili parametrenin sırasıyla %10, %5 ve %1 önem düzeyinde istatistiksel olarak 

anlamlı olduğunu ifade etmektedir. FE: Sabit Etkiler Yöntemini, RE: Rassal Etkiler Yöntemini göstermektedir. Yüksek kelimesi ilgili 

analizin sadece yüksek gelirli ülkeleri içerdiğini, düĢük orta kelimesi, ilgili analizin düĢük ve orta gelirli ülkeler için yapıldığını, tüm 

kelimesi ise ilgili analizlerin veri setindeki düĢük, orta ve yüksek gelirli tüm ülkeler için yapıldığını göstermektedir. ∆ ilgili değiĢkenlerin 

1.derece farklarının alınarak analizlerin gerçekleĢtiğini göstermektedir.  
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(2) nolu tahminde; düĢük ve orta gelirli ülkelerde analizlere konu olan 

dönemde tasarruf oranlarının düĢük olması nedeniyle tasarruf - yatırım açığı 

yükselmeye baĢlamıĢ ve bu durum da ekonomik büyümeyi negatif etkilemiĢtir. 

Ekonomilerde yurtiçi tasarruflar, yurtiçi yatırımları finanse edemediğinde, 

yatırımların dıĢ finansmanla gerçekleĢtirilmesi gerekmektedir ki bu da hem yatırım 

maliyetlerini artırmakta, hem de döviz cinsinden borçlanma nedeniyle kur riskini 

ve yatırımın riskliliğini yükseltmektedir. Böyle durumlarda firmalar yatırımlarını 

azaltmakta, üretim, istihdam ve milli gelir azalmaktadır. Buna ilave olarak bu 

tahminde de artan enflasyonun, ekonomik büyümeyi azaltıcı etkisinin olduğu 

görülmüĢtür. 1990‟lı yıllarda düĢük ve orta gelirli ülkelerin genellikle yüksek 

enflasyonlu dönemler yaĢadığı göz önüne alındığında, bu etki beklentilerle 

uyumludur. Örneğin; Türkiye‟de 1990-2002 döneminde, zaman zaman %100‟ü 

aĢan oldukça yüksek enflasyon yaĢanmıĢtır. Bu durum ekonomide dolarizasyonu 

artırmıĢ, döviz kurunun hem 1994 krizinde, hem de 2001 krizinde önemli ölçüde 

artmasına neden olmuĢ, bunun sonucunda yüksek döviz borcu olan çok sayıda 

banka ve Ģirket batmıĢ, ekonomi 1994 krizinde %5.5, 2001 krizinde %5.7 oranında 

küçülmüĢtür (Boratav, 2016). Bu tahmindeki diğer önemli bir bulgu da artan 

nüfusun, ekonomik büyümeyi pozitif etkilemiĢ olmasıdır. DüĢük ve orta gelirli 

ülkelerde genellikle emek yoğun üretim stratejileri izlendiği için artan nüfusun 

ekonomik büyüme ile pozitif yönlü bir iliĢki içinde olması beklenilen bir sonuçtur. 

(3) nolu tahminde yüksek gelirli ülkelerde ithalatın artmasının, ekonomik 

büyümeyi artırdığı tespit edilmiĢtir. Bunun nedeninin, yapılan ithalatın çoğunun 

makine - teçhizat gibi sermaye mallarından oluĢması ve bu malların 

kullanılmasıyla ülkelerde üretimin, ihracatın ve dolayısıyla milli gelirin artması 

olduğu değerlendirilmektedir. Türkiye, bu grupta yer almamakla birlikte, benzer 

bir durum yaĢamaktadır. Türkiye‟nin 2016 yılındaki ithalatının %72‟si ara 

mallarından, %15‟i sermaye mallarından oluĢmakta (TCMB-EVDS, 2017) olup, 

bu mallar Türkiye‟deki sanayi sektörünün girdilerini ve kullanacağı makine ve 

teçhizatı oluĢturmaktadır. Bu mallar kullanılarak üretim ve ihracat yapılmakta, 

ekonomik büyüme hızlanmaktadır. Zaten son yıllarda dikkat edilirse Türkiye‟de 

ekonomik büyümenin arttığı yıllarda ithalatın ve cari iĢlemler açığının da 

artmasının nedeni, üretimin ithalata olan bu yüksek bağımlılığıdır (AkbaĢ ve 

ġentürk, 2013).   

(4) nolu tahminde yine ekonomik büyümeyi enflasyonun azalttığı, sağlık 

harcamalarının artırdığı tespit edilmiĢtir. Enflasyonun ekonomik büyümeyi 
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azaltması, ekonomideki istikrarın ve öngörülebilirliğin düĢmesine, sağlık 

harcamalarındaki artıĢın, ekonomik büyümeyi artırması ise beĢeri sermayedeki 

iyileĢmeye iĢaret etmektedir.  

(5) nolu tahminde düĢük ve orta gelirli ülkelerde yine tasarruf-yatırım 

açığının ve enflasyonun ekonomik büyümeyi azalttığı, nüfus artıĢının ise 

ekonomik büyümeyi önemli ölçüde artırdığı tahmin edilmiĢtir. Nüfus artıĢının bu 

etkisinin, orta ve düĢük gelirli ülkelerde emek yoğun üretim stratejisinin izleniyor 

olmasından ve genç nüfusun giderek eğitim seviyesinin yükselmesi ile eğitimli 

nüfusun üretime dâhil olmasından kaynaklanmıĢ olabileceği değerlendirilmektedir.  

(6) nolu tahminde ithalatın yüksek gelirli ekonomilerdeki ekonomik 

büyümeyi yine artırdığı bulunmuĢtur. Bunun nedeninin, yüksek gelirli ülkelerin 

aramalı ve sermaye malları ithal etmesi ve bu yolla aldıkları malları iĢleyip satarak 

daha yüksek gelir elde etmeleri olduğu da söylenebilir. Genel anlamda ele alınan 

değiĢkenlerin ekonomik büyüme üzerindeki etkilerinin rassal etkiler modeliyle ve 

sabit etkiler modeliyle yapılan analizlerde benzerlik taĢıdığı görülmektedir. Farklı 

gelir gruplarına ait ülkelerde yapılan analizlerde, düĢük ve orta gelirli ülkelerde,  

yatırım - tasarruf açığının ekonomik büyüme ile negatif iliĢkili olduğu tespit 

edilmiĢtir. GeliĢmiĢ ülkelere kıyasla kadının iĢgücüne katılımının düĢük olduğu bu 

ülkelerde, kadının iĢgücüne katılım düzeyinin düĢük tasarruflarla iliĢkisi, tasarruf -

yatırım açığına etkisi ve dolayısıyla ekonomik büyüme üzerindeki rolü sadece bu 

ülkeler için bir sonraki bölümde yapılan analizlerde ele alınmıĢtır.  
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3. KADININ ĠġGÜCÜNE KATILIMININ TASARRUF - 

YATIRIM AÇIĞI ÜZERĠNDEKĠ ROLÜ VE EKONOMĠK 

BÜYÜMEYE ETKĠSĠ 

3.1. Kadının ĠĢgücüne Katılımının Tasarruflar, Yatırımlar ve 

Ekonomik Büyüme ile ĠliĢkisi Üzerine Literatür Taraması 

Mammen ve Paxson (2000), kadın iĢgücünün ekonomik kalkınma 

üzerindeki etkilerini 90 ülkenin 1970 - 1980 dönemi verilerini kullanarak analiz 

ettiği çalıĢmasında; ülkelerin gayrisafi yurtiçi hasılalarındaki (GSYH) artıĢla 

birlikte kadın istihdamının önce azalmaya baĢladığını, ancak GSYH‟nin daha fazla 

artırılabilmesi için kadın istihdamının tekrar artmasına ihtiyaç duyulduğunu ifade 

etmiĢtir. Bu çalıĢmada ayrıca kadın istihdamı ile GSYH arasındaki iliĢkinin U 

Ģeklinde bir grafik meydana getirdiği de ortaya konulmuĢtur.  

Dünya Bankası (2011) tarafından hazırlanan “Yüksek Büyümenin 

Sürdürülebilirliği: Yurtiçi Tasarrufların Rolü” baĢlıklı Türkiye‟ye iliĢkin ülke 

ekonomik raporunda; Türkiye‟de istihdam oranlarının düĢük olması nedeniyle 

çalıĢma çağındaki nüfus içerisindeki bağımlılık oranının, OECD ülkelerine kıyasla 

daha yüksek olduğu, bunun en önemli nedenlerinden birinin kadınların iĢgücüne 

katılım oranlarının düĢük olması olduğu belirtilmiĢ ve daha fazla sayıda kadının 

çalıĢtığı hanelerin, ilave gelir etkisinin de ötesinde tasarruf yapma eğilimi 

sergilemekte olduğu, daha yüksek kadın istihdamının, daha yüksek tasarrufla 

ilintili olduğu bulgusuna ulaĢılmıĢtır. Bu nedenle kadınların iĢgücüne katılım 

oranlarında ortaya çıkacak bir artıĢın, Türkiye‟de tasarruf oranlarını artırmaya 

yardımcı olabileceği ifade edilmiĢtir. Yine bu raporda, Dünya Bankası tarafından, 

150 ülkeye ait 1980-2008 dönemi verileri kullanılarak gerçekleĢtirilen panel veri 

analizinde; kadınların iĢgücüne katılım oranlarında yaĢanacak %10 puanlık bir 

artıĢın, yurtiçi tasarrufları %1.5 puan artırdığı ifade edilmiĢtir.  

Doğan Günday (2011), ekonomik kalkınmada kadının önemi ve katkısını 

1988-2006 dönemi için EKK yöntemiyle araĢtırdığı çalıĢmasında; kadın 

istihdamındaki artıĢların, Türkiye‟de katma değeri artırdığını tespit etmiĢtir.  

Günsoy ve Özsoy (2012), Türkiye‟de kadınların eğitim durumlarına göre 

iĢgücüne katılmalarının ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini 2005 - 2011 

dönemi için VAR yöntemiyle analiz etmiĢ ve büyüme üzerinde anlamlı bulunan en 
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önemli değiĢkenin, meslek lisesi mezunu kadınların iĢgücüne katılım oranı 

olduğunu, bunu yükseköğretim mezunu kadınların iĢgücüne katılımının izlediğini 

tespit etmiĢtir.  

Özcan ve Günay (2012), 1975-2006 döneminde Türkiye‟de özel 

tasarrufların belirleyicilerini EKK yöntemiyle araĢtırdıkları çalıĢmada özel tasarruf 

oranlarını; genç nüfus ve yaĢlı nüfus bağımlılık oranları ile kentleĢmenin özel 

tasarrufları azaltıcı yönde,  yükseköğrenim diplomasına sahip kadınların ise 

negatif yönde etkilediğini bulmuĢlardır. Genel anlamda kadınların iĢgücüne 

katılım oranının, istatistiksel olarak anlamsız fakat beklentilere uygun olarak 

pozitif yönde etkilediği belirlenmiĢtir. ÇalıĢmada ayrıca; üniversite eğitimine sahip 

kiĢi sayısındaki artıĢların da özel tasarrufları arttırıcı etkisinin olduğu tespit 

edilmiĢtir. Yükseköğretime sahip kadınların erkeklere nazaran daha düĢük ücretle 

çalıĢması tasarruflar üzerinde negatif etkiye sahip olmasının bir nedeni olabilir. Bu 

duruma farklı bir bakıĢ Çolak ve Öztürkler (2012) makalesi ile getirilmiĢtir.  

 Çolak ve Öztürkler (2012), Türkiye‟de hanehalkı tasarruf eğilimini, 

küresel tasarruf eğilimindeki değiĢimler doğrultusunda tartıĢtığı çalıĢmalarında; 

Türkiye‟de hanehalkı borcunun, harcanabilir gelirine oranının 2003 yılında %7.5 

iken 2011‟de %51.7‟ye yükseldiğini, yani hanehalkının tasarruf yapmak bir yana, 

borçla tüketim yapmaya baĢladığını ve bu durumun da ülkede yurtiçi tasarruf 

oranlarını önemli ölçüde düĢürdüğünü ifade etmiĢtir. Yazarların, TUĠK tarafından 

hazırlanan Hanehalkı Bütçe AraĢtırması 2010 yılı Mikro Veri Setini kullanarak 

yaptıkları ampirik analizde, yükseköğrenim görmüĢ kiĢi ve çalıĢan kadın 

sayısındaki artıĢların, tasarrufları azalttığı belirlenmiĢ ve bu durumun nedeninin; 

artan eğitim ve gelirle birlikte bireylerin ihtiyaç kalıplarının değiĢmesi ve tüketim 

harcamalarının artması olduğu belirtilmiĢtir.  

AĢık (2013), kadın istihdamının Türkiye‟nin ekonomik büyümesi 

üzerindeki muhtemel etkilerini tartıĢtığı çalıĢmasında; Ekim 2012 itibariyle 

Türkiye‟deki kadın sayısının 37.2 milyon kiĢi olduğunu, bunların 27.9 milyonunun 

15 yaĢ ve üzerinde yani çalıĢma çağında olduğunu ancak bu kiĢilerden sadece 7.6 

milyonunun (yaklaĢık %20‟sinin) çalıĢmakta olduğunu ifade etmiĢ ve kadınların 

iĢgücüne katılımının artmasının, ekonomik büyümeyi hızlandıracağını ve ülkeye 

pek çok alanda pozitif katkı sağlayacağını belirtmiĢtir.  
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Elborgh - Woytek vd. (2013), kadın istihdamının ekonomik büyümeye ve 

tasarruflara etkisini araĢtırdığı çalıĢmada; Japonya‟da kadın istihdamı %25 

artırılabilse, kiĢi baĢına düĢen GSYH‟nin %4 artacağını hesaplamıĢtır. Yazarlar, 

özellikle yüksek eğitimli ve nitelikli kadın istihdamının, ekonomi için çok önemli 

olduğunu vurgulanmıĢtır.    

Karagöl ve Özcan (2014), Türkiye‟de sürdürülebilir bir ekonomik büyüme 

için tasarrufların yerini ve önemini belirlemeye yönelik olarak gerçekleĢtirdikleri 

çalıĢmada; Türkiye‟de 2000-2008 döneminde GSYH‟nin %17‟si civarında olan 

yurtiçi tasarrufların, 2010‟da %12.7‟ye kadar gerilediğini, bunun cari açığı 

artırarak, istikrarlı bir ekonomik büyümeye ulaĢmayı engellediğini ifade etmiĢtir. 

Tasarruf oranlarının düĢük olmasının nedenlerinin ise; reel faizlerdeki ve reel gelir 

düzeyindeki düĢüĢler, hane halkı tüketimindeki artıĢ, kadın istihdam oranının 

düĢük olması, dıĢ ticaret hadlerinde yaĢanan bozulmalar, finansal sistemin 

yeterince geliĢmemiĢ olması, makroekonomik ve politik istikrarın sağlanamaması, 

kayıt dıĢı ekonominin varlığı ve üretimde ithalata olan bağımlılığın artması olduğu 

ifade edilmiĢtir.  

Kasa ve Alptekin (2015), Türkiye‟de kadın iĢgücünün ekonomik 

büyümeye etkilerini 2000-2013 dönemi için VAR yöntemiyle araĢtırmıĢ ve eğitim 

düzeyi arttıkça, kadınların iĢgücüne katılımının ekonomik büyümeye olan etkisinin 

de arttığını tespit etmiĢtir. Bu kapsamda gerçekleĢtirdikleri varyans 

ayrıĢtırmasında; ekonomik büyümenin %9‟unun yükseköğretim mezunu 

kadınların istihdamı tarafından, %7.7‟sinin de ilköğretim mezunu kadınların 

istihdamı tarafından açıklandığını ortaya koymuĢlardır.  

TCMB (2015) tarafından hazırlanan “Tasarruf – Yatırım Dinamikleri ve 

Cari ĠĢlemler Dengesi GeliĢmeleri” baĢlıklı raporda; kadınların iĢgücüne katılım 

oranlarının artırılmasının, uzun dönemde Türkiye‟de hanehalkı tasarruf oranlarının 

yükselmesine yardımcı olacağı ifade edilmiĢtir. 

Joe, Dash ve Agrawal (2015), Çin ve Hindistan‟da demografik dönüĢümün 

tasarruflar ve ekonomik büyümeye etkilerini, 1960-2009 dönemi için ARDL 

yöntemiyle incelemiĢ ve tasarruf oranlarındaki %1‟lik artıĢın ekonomik büyümeyi 

Çin‟de %3.01 puan artırdığı, Hindistan‟da anlamlı bir etkisinin olmadığı tespit 

edilememiĢtir. Bağımlılık oranındaki %1‟lik azalıĢın ise ekonomik büyümeyi 

Çin‟de %2.7, Hindistan‟da %3.7 oranında artırdığı belirlenmiĢtir. ÇalıĢmada 
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ayrıca kadınlarda doğurganlık oranının azalmasının kadınların iĢgücüne katılımını 

artırdığı da belirtilerek, kadınların iĢgücüne katılım oranının artırılmasının, 

Hindistan‟da ekonomik büyümeyi hızlandıracağı ifade edilmiĢtir.  

Tekin (2017), yurtiçi tasarrufların belirleyicilerini Çin, Malezya, Tayland, 

Filipinler, Endonezya, Vietnam ve Türkiye için karĢılaĢtırmalı olarak tartıĢtığı 

çalıĢmasında; 1961-2014 döneminde yurtiçi tasarrufların, ekonomik büyümeyi en 

çok etkilediği ülkenin Çin olduğunu, onu Malezya ve Tayland‟ın izlediğini, 

Türkiye‟nin bu alanda en kötü performansa sahip ülke olduğunu belirlemiĢtir. 

ÇalıĢmada Türkiye‟de; çalıĢan kiĢi baĢına düĢen bakıma muhtaç kiĢi sayısının 

(bağımlılık oranının) yüksek olduğu, bunun da ailelerin tüketim ihtiyaçlarını 

artırarak, tasarruf edecek gelirin kalmamasına neden olduğu belirtilmiĢ ve 

bağımlılık oranının yüksek olmasının gerekçesi olarak da kadınların iĢgücüne 

katılımın düĢük olması gösterilmiĢtir.    

BarıĢ ve ġahin (2017), Tokat‟ta kamu çalıĢanlarının tasarruf 

davranıĢlarının belirleyicilerini tespit etmeye yönelik olarak gerçekleĢtirdikleri 

araĢtırmada; ömür boyu gelir hipotezini destekler nitelikte, yaĢ ve gelir düzeyinin, 

hanehalkı tasarruf davranıĢında etkili olduğunu tespit etmiĢlerdir. Cinsiyet, medeni 

durum, meslek ve eğitim düzeyinin ise tasarruf davranıĢları üzerinde anlamlı bir 

etkisinin olmadığı belirlenmiĢtir.  

ġahin (2017), tasarruf - yatırım dinamiklerini Türkiye açısından incelediği 

çalıĢmada tasarrufların en önemli belirleyicilerinin; ekonomik büyüme, finansal 

piyasaların geliĢmiĢlik düzeyleri, tasarruflara sağlanan reel getiri, demografik yapı 

ve enflasyon olduğunu belirtmiĢtir. Tasarruf oranlarının artırılabilmesi için ise 

bireylerin eğitim seviyesinin ve baĢta kadınlar olmak üzere iĢ gücüne katılım 

oranlarının yükseltilmesinin Ģart olduğunu vurgulamıĢtır. ÇalıĢmada ek olarak; 

Türkiye‟de Aralık 2016 itibariyle %15 civarında olan tasarruf oranının, TUĠK‟in 

yaptığı bir hesaplama değiĢimiyle %24.8‟e çıkartıldığını, ancak bunun reel bir artıĢ 

olmadığını da belirtmiĢtir.  

3.2. Kadının ĠĢgücüne Katılımının Yatırım-Tasarruf Açığı ve 

Ekonomik Büyüme ĠliĢkisinin Panel Veri Analizi ile Tahmini 

Bu analizde; kadının iĢgücüne katılımı ile elde ettiği gelirden yaptığı 

tasarrufların, tasarruf - yatırım açığını ne yönde etkilediğini görebilmek birincil 
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amaç edinilmiĢ olup, ikincil amaç olarak tasarruf - yatırım açığına etkisi 

vasıtasıyla ekonomik büyümeyi değiĢtirip değiĢtirmediği araĢtırılmıĢtır. Bu 

amaçlarla kurulan ilk model aĢağıdaki gibidir. 

∆𝐴𝐶 𝐾𝑖 = 𝛽0 + 𝛽 ∆𝐸 𝑖 + 𝛽 ∆𝐸𝑁 𝑖 + 𝛽 ∆𝑁  𝑖 + 𝛽 ∆   𝑖 + 𝛽 ∆𝐾   𝑖 

+ 𝛽 ∆𝐾 𝐴 𝑖 +  𝑖 +   +  𝑖  

Bu modelde bağımlı değiĢken olan tasarruf-yatırım açığı ile kadının 

iĢgücüne katılımı ve kadınların yaptığı tasarrufların bu açık üzerindeki etkisi 

incelenmiĢtir. Tasarruf-yatırım açığı üzerinde etkisi olabilecek nüfus, ithalat, 

enflasyon, ekonomik büyüme değiĢkenleri kontrol altında tutulmuĢtur. Modelde 

ülke ve zaman sabit terimi ile kalıntılar sırasıyla  𝑖 ,   ,  𝑖  değiĢkenleri ile 

gösterilmiĢtir. 𝛽 katsayıları değiĢkenler ile tasarruf-yatırım açığı arasındaki iliĢkiyi 

gösteren katsayılardır. 

Kadının iĢgücüne katılımının açık üzerindeki etkisinin ekonomik 

büyümeyi ne yönde değiĢtirdiğine dair analiz aĢağıdaki model kullanılarak 

incelenmiĢtir.  

∆𝐸 𝑖 = 𝛾0 + 𝛾 ∆𝐴𝐶 𝐾𝑖 + 𝛾 ∆𝐸𝑁 𝑖 + 𝛾 ∆𝑁  𝑖 + 𝛾 ∆   𝑖 + 𝛾 ∆𝐾𝐴𝐶𝐾𝑖 

+ 𝛾 ∆  𝐿𝑖 +  𝑖 +   + 휂𝑖  

Bu modelde ekonomik büyüme ile kadının iĢgücüne katılımının açık 

üzerinde yarattığı etki arasındaki iliĢki analiz edilmiĢtir. Ekonomik büyüme 

üzerinde etkisi olabilecek nüfus, ithalat, enflasyon, sağlık harcamaları ve tasarruf-

yatırım açığı kontrol altında tutulmuĢtur. Modelde ülke ve zaman sabit terimi ile 

kalıntılar sırasıyla  𝑖 ,   , 휂𝑖  değiĢkenleri ile gösterilmiĢtir. 𝛾 katsayıları 

değiĢkenler ile tasarruf-yatırım açığı arasındaki iliĢkiyi gösteren katsayılardır. 

Kadın iĢgücünün tasarruf – yatırım açığına ve ekonomik büyümeye 

etkilerinin tespitine yönelik sabit etkiler yöntemi ve rassal etkiler yöntemi tahmin 

sonuçları Çizelge 3.1‟de sunulmuĢtur. Bu çizelgede yer alan tahminler düĢük ve 

orta gelirli ülkelere aittir. DüĢük geliri ülkeler ile orta gelirli ülkelerin tasarruf -

yatırım düzeyleri birbirine oldukça yakın sonuçlar verdiği için böyle bir 

toplulaĢtırma yapılmıĢtır. Yüksek gelirli ülkeler için tasarruf - yatırım açığı ve 

ekonomik büyüme iliĢkisi üzerine yapılan tahminlerde anlamlı sonuçlar 

bulunamadığı için analiz dıĢı bırakılmıĢtır.  



80 

3.2.1. Sabit Etkiler ve Rassal Etkiler Yöntemleri Tahmin Sonuçları 

ÇalıĢmada ilk olarak kadın iĢgücünün tasarruf - yatırım açığı ile iliĢkisi 

irdelenmiĢtir. Bu iliĢki sabit etkiler ve rassal etkiler yöntemleriyle tahmin edilmiĢ 

ve elde edilen bulgular, Çizelge 3.1‟de sunulmuĢtur. ÇalıĢmada öncelikle kadının 

iĢgücüne katılımının, tasarruf - yatırım açığı üzerindeki etkisinin ölçülmüĢ olması 

ikincil amaca hizmet etmektedir. Eğer pozitif bir iliĢki bulunmamıĢ olsaydı, 

kadının iĢgücüne katılımı yoluyla artacak tasarrufların ekonomik büyüme ile 

iliĢkisini incelemek anlamsızlaĢabilirdi. Çizelge 3.1‟in (1) ve (2) nolu modelleri 

kadının iĢgücüne katılımının tasarruf - yatırım açığı üzerindeki etkisini sırası ile 

sabit etkiler ve rassal etkiler panel veri analizi yöntemi ile tahmin edilmiĢtir. 

Bulgular kadının iĢgücüne katılımının tasarruf - yatırım açığını azalttığı 

yönündedir. Kadının iĢgücüne katılımına ait parametre (-0.2377) iki analizde de 

negatif ve %5 önem düzeyinde anlamlı bulunmuĢtur. Tasarruf - yatırım açığının 

bağımlı değiĢken olduğu (1) ve (2) nolu modellerdeki diğer kontrol değiĢkenlerine 

bakıldığında ekonomik büyümenin beklenildiği Ģekilde tasarruf - yatırım açığını 

düĢürdüğü görülmektedir. Ekonomik büyümenin, tasarruf – yatırım açığını 

azaltıyor çıkması, teorik beklentilerimizle uyumludur. Bu durumun nedeni; artan 

ekonomik büyümenin, kiĢi baĢına düĢen milli geliri artırarak, tasarrufları 

yükseltmesidir. Çünkü Keynesyen Ġktisat Teorisine göre; tasarruflar, gelirin artan 

bir fonksiyonudur (Yıldırım, Karaman ve TaĢdemir, 2009: 150). Gelir arttığında, 

tasarrufların da artması beklenir. Bu da tasarruf - yatırım açığını azaltacaktır. Bir 

önceki bölümde bulmuĢ olduğumuz bulgular da göz önüne alınarak ekonomik 

büyüme ve tasarruf - yatırım açığı arasında iki yönlü bir iliĢkinin olduğunu ve 

tersine nedensellik problemi sebebiyle birinden diğerine kesin biri nedensellik 

iliĢkisinin var olduğunu iddia edemeyeceğimizi söyleyebiliriz. Bu nedenle bu tez 

çalıĢmasında yapılan analizlerin ilgili değiĢkenler arasında korelasyonu destekler 

nitelikte olduğunu tekrar belirtmeliyiz. 

(1) ve (2) nolu modellerde bir diğer kontrol değiĢkeni enflasyondur. Bu 

tahminlerde enflasyonun, tasarruf - yatırım açığını artırdığı görülmüĢtür. Bu sonuç 

da teorik beklentilerle uyumludur. Çünkü yüksek enflasyon ortamlarında, ulusal 

para hızla değer kaybedeceği için bireyler ulusal para cinsinden tasarruf 

yapmazlar, bu türden var olan tasarruflarını da bir an önce bozdurup, mal 

stoklamayı tercih ederler. Nüfus değiĢkeninin parametresi anlamsız bulunmuĢtur 

ancak iĢareti beklendiği gibi negatiftir. Nüfustaki artıĢların, ülke içinde tasarruf 

yapan birey sayısını artırarak, ülkenin toplam tasarruflarını artırma ve tasarruf - 
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yatırım açığını azaltma potansiyeli vardır. Ġthalat değiĢkeninin katsayısı %1 önem 

düzeyinde anlamlı ve negatiftir. Bu tahminlerde ithalatın, tasarruf - yatırım açığını 

azalttığı görülmüĢtür. Bu durumun, ithal edilen ara malları ve sermaye mallarının, 

tekrar üretimde kullanılmasından ve bu yolla milli gelirin ve tasarrufların 

artmasından kaynaklandığı değerlendirilmektedir. 

Kadınların iĢgücüne katılımı arttığında hanehalkının harcanabilir 

düzeyinin artarak, tasarrufların yükseldiği ve tasarruf - yatırım açığının azaldığı, 

bu değiĢkenin negatif ve anlamlı katsayısına bakılarak söylenebilir. Diğer bir ifade 

ile kadının iĢgücüne katılımının tasarruf - yatırım açığını düĢürme potansiyeli 

vardır. Ancak kadının iĢgücüne katılımı ile tasarrufların etkileĢimi olan ∆KTAS 

değiĢkeninin, tasarruf - yatırım açığı üzerinde pozitif bir etkisi olduğu, yani açığı 

azaltmadığı görülmektedir. Bu, birinci olarak kadınların iĢgücü piyasasında düĢük 

ücret düzeyleri ile çalıĢtırıldığının bir göstergesi olabilir. Gelir düzeyleri genellikle 

düĢük olan kadın iĢçilerin, ülkenin tasarruf - yatırım açığına katkı sunacak 

derecede tasarruf yapamadıkları belirtilebilir. ∆KTAS değiĢkenine ait 

parametrenin pozitif ve anlamlı olmasının bir diğer nedeni ise artan eğitim ve 

gelirle birlikte kadınların ihtiyaç kalıplarının değiĢmesi ve tüketim harcamalarının 

artarak, tasarruflarının azalması olabilir ki bu durum az geliĢmiĢ ve geliĢmekte 

olan ülkelerde hali hazırda kadınlara ödenen ücretlerin toplamdaki kadınların 

büyük bir kesimi için düĢük olması nedeniyle, birinci nedene nazaran daha az 

olasılıkla gerçekleĢebilir. Bu noktada, istihdam politikalarına karar veren yetkili 

birimlerin ücret politikaları konusunda düzenlemelere gitmeleri tavsiye edilebilir. 
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Çizelge 3.1. Kadın ĠĢgücü Dâhil Sabit Etkiler ve Rassal Etkiler Yöntemi Tahmin 

Sonuçları 

 (1) (2) (3) (4) 

DeğiĢkenler FEK REK FEKEK REKEK 

ΔACK . . -0.4277** -0.4277** 

   (0.1927) (0.1969) 

ΔEB -0.0978** -0.0978** . . 

 (0.0404) (0.0413)   

ΔENF 0.0004*** 0.0004*** -0.0010*** -0.0010*** 

 (0.0001) (0.0001) (0.0002) (0.0002) 

ΔNFS -0.6023 -0.6023 2.1026*** 2.1026*** 

 (0.3883) (0.3967) (0.5064) (0.5174) 

ΔITH -0.4722*** -0.4722*** -0.0902 -0.0902 

 (0.0351) (0.0359) (0.0812) (0.0829) 

ΔKISG -0.2377** -0.2377** . . 

 (0.1081) (0.1104)   

ΔKTAS 0.0101*** 0.0101*** . . 

 (0.0015) (0.0016)   

ΔKACK . . 0.0059 0.0059 

   (0.0038) (0.0038) 

ΔSGLK . . 0.1606 0.1606 

   (0.1582) (0.1616) 

Sabit Terim 0.1239 -0.5172 0.8860 -0.4778 

 (0.6702) (0.4310) (1.1348) (0.4701) 

Gözlem Sayısı 888 888 888 888 

R2 0.6419  0.0908  

Ülke Sayısı 37 37 37 37 

Not: Parantez içindekileri dirençli (robust) standart hatalardır. *, ** ve ***; ilgili 

parametrenin sırasıyla %10, %5 ve %1 önem düzeyinde istatistiksel olarak anlamlı 

olduğunu ifade etmektedir. FE: Sabit etkiler yöntemini, RE: Rassal etkiler yöntemini 

göstermektedir. 

(3) ve (4) nolu tahminlerde; tasarruf - yatırım açığındaki artıĢların, 

ekonomik büyümeyi azaltıcı yönde etkisinin olduğu görülmektedir. Bu durum 

önsel beklentilerimizle ve iktisat teorisiyle uyumludur. Çünkü yurtiçi tasarruflar, 

yurtiçi yatırımları finanse edemediğinde, yatırımlar için yabancıların tasarrufları 

(dıĢ borçlanma) kullanılmakta, bu durum da yatırım maliyetleri artmakta, yani 

yatırımın risk oranı yükselmektedir. Böyle durumlarda firmalar yatırımlarını 

azaltmakta, üretim, istihdam ve milli gelir azalmaktadır. Enflasyonun artması, 

ekonomik istikrarı ve ekonomideki öngörülebilirliği azaltarak, ekonomik 

büyümeyi azaltmıĢtır. Nüfus artıĢı, emek arzını artırarak, ülkelerdeki emeğe dayalı 

üretimi ve ekonomik büyümeyi artırmıĢtır.  Özellikle az gelirli ve orta gelirli 
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ülkelerin ele alındığı analizlerde bu ülkelerde yaĢanan yüksek enflasyon ve nüfus 

artıĢının etkilerinin bu yönde olması, analiz sonuçlarının teorik beklentilerle tutarlı 

olduğunu göstermektedir. 

Çizelge 3.1‟de yer alan (3) ve (4) nolu sütunlarda sonuçları sunulan 

modeller, tasarruf - yatırım açığı ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi, 

ekonomik büyümeyi etkileyebilecek diğer değiĢkenleri kontrol ederek sabit etkiler 

ve rassal etkiler yöntemleriyle analiz etmiĢtir. 

Tasarruf – yatırım açığı ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiler 

GenelleĢtirilmiĢ Momentler Yöntemiyle (GMM) de analiz edilmiĢ ve ulaĢılan 

bulgular Çizelge 3.2‟de sunulmuĢtur.  Tasarruf – yatırım açığı, kadının iĢgücüne 

katılım oranı ve nüfusun büyüme ile iliĢkisi sırasıyla 1,2 ve 3 no‟lu sütunlarda 

analiz edilmiĢ ve GMM sonuçları Tablo 3.2‟ de raporlanmıĢtır. 
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Çizelge 3.2. GMM Yöntemi Tahmin Sonuçları 

 (1) (2) (3) 

DeğiĢkenler GMM GMM GMM 

ΔEB . -0.0799* . 

  (0.0428)  

ΔACK -0.1259* . -0.2648 

 (0.0707)  (0.1919) 

ΔENF 0.0012 0.0241** 0.0011 

 (0.0285) (0.0107) (0.0283) 

ΔNFS -1.9455** -1.6673*** -2.0417** 

 (0.7818) (0.4908) (0.8370) 

ΔISG -0.3676  . 

 (0.4427) .  

ΔITH -0.0974 -0.4791*** -0.0916 

 (0.1186) (0.0381) (0.1133) 

ΔSGLK -0.3026 . -0.2579 

 (0.6106)  (0.6624) 

ΔKISG . -0.2599** . 

  (0.1248)  

ΔKTAS . 0.0099*** . 

  (0.0017)  

    

ΔKACK .  0.0027 

   (0.0033) 

Hansen Test Ġst.  

Olasılık Değeri 

19.72 

(1.000) 

13.87 

(1.000) 

17.87 

(1.000) 

Sargan Test Ġst.  

Olasılık Değeri 

197.29 

(1.000) 

333.14 

(1.000) 

198.91 

(1.000) 

Gözlem Sayısı 777 777 777 

Ülke Sayısı 37 37 37 

Not: Parantez içindekileri dirençli (robust) standart hatalardır.  *, ** ve ***; ilgili 

parametrenin sırasıyla %10, %5 ve %1 önem düzeyinde istatistiksel olarak anlamlı 

olduğunu ifade etmektedir.  

Çizelge 3.2‟nin (1) nolu sütunu, tasarruf - yatırım açığının ekonomik 

büyüme üzerindeki etkilerinin GMM yöntemi ile analiz edilmesiyle elde edilen 

sonuçları göstermektedir. Bu analizde, tasarruf - yatırım açığının ekonomik 

büyümeyi negatif ve istatistiksel olarak anlamlı düzeyde etkilediği belirlenmiĢtir.  

Bu analizden elde edilen tasarruf - yatırım açığının ekonomik büyümeyi negatif 

etkilediği sonucu, sabit etkiler ve rassal etkiler yöntemleri ile elde edilen 

sonuçlarla tutarlıdır.  
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(1) Tasarruf-yatırım açığının olumsuz etkisinin; yatırımları azaltması, 

ülkenin dıĢ borç stokunu artırması ve ekonomik krizler karĢısında kırılgan hale 

getirmesinden kaynaklandığı düĢünülmektedir.  

Sabit ve rassal etkiler sonuçlarının tersine GMM analizi nüfusun 

ekonomik büyüme ile negatif iliĢkili olduğunu ortaya koymuĢtur. Nüfus artıĢının 

olumsuz etkisi Solow (1956) büyüme modeli ile değerlendirilebilir. Artan nüfusla 

birlikte ekonomide iĢgücü baĢına düĢen sabit sermaye stokunun azalması ve bunun 

iĢgücünün marjinal verimliliğini azaltması nedeniyle nüfusun ekonomik büyüme 

üzerindeki olumsuz etkisi ortaya çıkmıĢ olabilir. Nüfus değiĢkeninin orta ve düĢük 

gelirli ülkelerde potansiyel genç üretken nüfusun fazlalığı ve emek yoğun üretimin 

payının yüksekliği ile ekonomik büyümeyi artırması gözlemlenebilirken, nüfusa 

oranla sermaye malı miktarının azlığı nedeniyle ekonomik büyüme ile negatif 

iliĢkisi gerçekleĢebilir. Bu bulgular hem sabit etkiler ve rassal etkiler model 

sonuçlarının, hem de GMM model sonuçları ile tutarlıdır.  

Çizelge 3.2‟ deki (2) nolu tahmin, kadının iĢgücüne katılımı ve bu 

değiĢkenin tasarruf ile olan etkileĢiminden doğan KTAS değiĢkeninin tasarruf -

yatırım açığı ile iliĢkisini ortaya koymaktadır. Kadının iĢgücüne katılımına ait 

katsayının negatif iĢaretli ve anlamlı olması, iĢgücü piyasasında yer alan ve alacak 

olan kadınların sayısındaki artıĢın, tasarruf - yatırım açığını düĢürme potansiyeline 

sahip olduğunu göstermektedir. Ancak tasarruf düzeyi ile bu değiĢkenin 

etkileĢiminin tasarruf - yatırım açığını artırır durumda olduğu görülmektedir. Daha 

önce de belirtildiği gibi bu durum kadına verilen düĢük ücret düzeyleri veya artan 

eğitim düzeyleri ile birlikte tüketim kalıplarının değiĢmesi ile açıklanabilir. (2) 

nolu tahminde ayrıca ekonomik büyümedeki artıĢların, kiĢi baĢına düĢen milli gelir 

miktarını artırarak, tasarrufları artırdığı ve tasarruf - yatırım açığını azalttığı 

görülmektedir. Enflasyondaki artıĢların, bireyleri ulusal paradan ve ulusal para 

cinsinden vadeli mevduatlardan uzaklaĢtırarak, ülkelerde tasarrufların azalmasına, 

tasarruf - yatırım açığının artmasına neden olduğu görülmektedir. Ġthalattaki 

artıĢların, (özellikle de ara malı ve sermaye mali ithalatındaki artıĢların), ülkede 

üretim için gerekli olan girdileri sağlayarak, üretim ve ihracat miktarını artırdığı, 

bunların da milli geliri yükselterek, kiĢi baĢına daha fazla gelir düĢmesini sağladığı 

ve bu yolla tasarrufları artırarak, tasarruf - yatırım açığını azalttığı görülmüĢtür.   

(3) nolu tahminde; sadece nüfus artıĢının ekonomik büyüme üzerindeki 

etkisinin istatistiksel olarak anlamlı olduğu, bu etkinin de ekonomik büyümeyi 
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azaltıcı yönde olduğu görülmüĢtür. Bu durumun nedeni; artan nüfusun, iĢgücü 

baĢına düĢen sermaye stokunu azaltması ve iĢgücünün marjinal verimliliğini 

artırmasıdır. Kadınların iĢgücüne katılımının ve yaptıkları tasarrufların, ekonomik 

büyüme üzerinde anlamlı bir etkisinin bulunamamasının nedeni; düĢük ve orta 

gelirli ülkelerde kadın istihdamının ve kadınların elde ettikleri gelirin düĢük 

olmasıdır. Dolayısıyla, ekonomik büyümelerini artırmak isteyen ülke 

yöneticilerinin, kadın istihdamını ve kadınların gelirlerini artırıcı politikalar 

uygulamaları, rasyonel bir davranıĢ olacaktır.   

Çizelge 3.2‟de yer alan GMM modelinde kullanılan araç değiĢkenlerin 

uygunluğu Hansen ve Sargan testleriyle sınanmıĢ ve kullanılan araç değiĢkenlerin 

uygun olduğuna karar verilmiĢtir. Dolayısıyla yapılan GMM tahmini sonuçları 

güvenilirdir. 
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TARTIġMA VE SONUÇ  

Tasarruflar ve yatırımlar, bir ekonominin sağlıklı büyüyebilmesi, 

vatandaĢlarına istihdam, gelir ve refah sağlayabilmesi için en temel unsurlardır. 

Özellikle yurtiçi yatırımların yüksek olması ve bunların, yerli tasarruflarla finanse 

edilebilmesi, uzun dönemde sağlıklı ve istikrarlı bir ekonomik büyüme için 

yaĢamsal öneme sahiptir. Bu alanda yaĢanacak bir bozulma, ülke ekonomilerinin 

iç ve dıĢ dengesini olumsuz etkilemekte, ülkeleri ekonomik krizlerle karĢı karĢıya 

getirmektedir. 

Bu çalıĢmada; tasarruf - yatırım açığının ekonomik büyüme ile iliĢkisi, 

farklı gelir gruplarından 65 ülke için,  1990-2014 yılları arasında nüfus, iĢgücü, 

enflasyon, ithalat, sağlık harcamaları değiĢkenleri kontrol altında tutularak, panel 

veri analiziyle tahmin edilmiĢtir. Bu çalıĢma ikincil amaç olarak, kadınların 

iĢgücüne katılımının tasarruf - yatırım açığı ile iliĢkisini inceleyerek, kadının 

iĢgücüne katılımının, tasarrufları artırma yolu ile ekonomik büyüme üzerinde bir 

etki yaratıp yaratmadığını test etmeyi hedeflemiĢtir. ÇalıĢmada yer alan ülkeler 

arasında yatay kesit bağımlılığının varlığı; Pesaran (2004) CD testi ile incelenmiĢ 

ve paneli oluĢturan ülkeler arasında bağımlılığın olmadığına karar verilmiĢtir. 

Analizlerde kullanılan serilerin durağanlığı; Levin, Lin ve Chu (2002), Im, Pesaran 

ve Shin (2003), Maddala ve Wu (1999) Fisher ADF ve Fisher PP testleri 

yardımıyla incelenmiĢ ve serilerin düzeyde durağan olmadıkları görülmüĢtür. Bu 

nedenle serilerin birinci farkları alınarak durağan hale getirilmiĢ ve analizler, 

değiĢkenlerin birinci dereceden farklarıyla gerçekleĢtirilmiĢtir. Regresyon 

modellerinin hangi yöntemle tahmin edilmesinin gerektiğine karar verebilmek için 

Hausman testi yapılmıĢ ve yatay kesit etkileri (bireysel etkileri) ve zaman 

etkilerinin rassal (tesadüfi) olduğuna karar verilmiĢtir. Ancak analizlerde her hangi 

bir eksiklik kalmaması ve göz ardı edilen etkilerin olmaması açısından çalıĢmada 

sabit etkiler yöntemiyle elde edilen tahminler de sunulmuĢtur. Yapılan analizler 

sonucunda sabit etkiler ve rassal etkiler yöntemiyle gerçekleĢtirilen tahmin 

sonuçlarının birbirini destekler nitelikte olduğu görülmüĢtür.  

Sabit etkiler ve rassal etkiler yöntemleriyle yapılan analizler sonucunda 

genel olarak; tasarruf - yatırım açığı ve enflasyonun ekonomik büyümeyi azalttığı, 

nüfusun, sağlık harcamalarının ve ithalatın ise ekonomik büyümeyi artırdığı 

görülmüĢtür. Ġthalat haricindeki değiĢkenler için elde edilen bulgular,  teorik 

beklentilerimizle uyumludur. Keynesyen ekonomi teorisinde ithalat, ekonomik 
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döngüden bir sızıntı olarak görülür ve artan ithalatın, ekonomik büyümeyi 

azaltması beklenir. Buradaki sonucun; ülkelerin ara malı ve sermaye malları 

ithalatı yapıyor olmalarından kaynaklandığı değerlendirilmektedir. Türkiye‟nin de 

son yıllarda ithal ettiği ürünlerin %89‟u ara malı ve sermaye mallarından 

oluĢmaktadır. Bu Ģekilde dıĢarıdan alınan mallar tekrar iĢlenerek, yurtiçi ve 

yurtdıĢı piyasalara satılmakta ve bu yolla ekonomik büyüme artmaktadır. Bu 

etkinin özellikle yüksek gelirli ülkelerde anlamlı çıkmıĢ olması da bu 

değerlendirmeyi tasdik etmektedir. Tasarruf - yatırım açığındaki artıĢların 

ekonomik büyümeyi azaltmasının nedeni; bu açık nedeniyle ülkede artan cari 

iĢlemler açığı, dıĢ borç stoku ve bunların bir sonucu olarak artan dıĢ borçlanma 

maliyetleri nedeniyle yatırımların azalmasıdır. Enflasyonun negatif ve anlamlı 

katsayısına bakılarak enflasyondaki artıĢların ülkelerdeki ekonomik istikrarı ve 

öngörülebilirliği bozduğu ve ekonomik büyümeyi olumsuz etkilediği söylenebilir. 

Nüfus artıĢları, ekonomilerin iĢgücü arzını artırarak, özellikle emek yoğun üretim 

stratejisi izleyen düĢük ve orta gelirli ülkelerde üretim ve ekonomik büyümeyi 

olumlu yönde etkileyebilmektedir. Bu durumu sabit etkiler ve rassal etkiler 

yöntemleri ile elde ettiğimiz sonuçlar da desteklemektedir. Tersine bu ülkelerdeki 

sermaye malı azlığı nedeniyle artan nüfus, iĢsizlikle sonuçlandığı için ekonomik 

büyüme üzerinde negatif etkiler yaratabilmektedir. Bu durum da GMM analizi ile 

desteklenmektedir. Bu nedenle nüfusun ekonomik büyüme ile iliĢkisinde kesin bir 

yargıya varılamamaktadır. Sağlık harcamalarındaki artıĢ, ülkelerin beĢeri 

sermayelerini olumlu yönde etkileyerek, ekonomik büyümeyi desteklemiĢtir ve bu 

etkinin tüm ülkelerde geçerli olduğu görülmüĢtür.  GMM yöntemiyle yapılan 

tahminde ise buradaki sonuçlardan farklı olarak, nüfustaki artıĢların, iĢgücü baĢına 

düĢen sabit sermaye stokunu azaltarak, ekonomik büyümeyi azalttığı 

belirlenmiĢtir.  

Tez çalıĢmasının ikincil amacına yönelik yapılan analizlerde, kadının 

iĢgücüne katılımının tasarruf - yatırım açığını azaltma potansiyeline sahip olduğu 

görülmektedir. Ancak kadınların yaptıkları tasarrufların ise açığı azaltmada yeterli 

olmadığı görülmüĢtür. Bu sonuç, kadınların sadece analizlere dâhil edilen orta ve 

düĢük gelirli ülkelerde değil, geliĢmiĢ ülkelerde de ücret adaletsizliği ile karĢı 

karĢıya kalması ile açıklanabilir. Tasarruf - yatırım açığının bağımlı değiĢken 

olduğu bu analizlerde yer alan kontrol değiĢkenlerinin ise beklenen iĢaret ve 

öneme sahip olduğu görülmektedir. GMM yöntemi ile yapılan analizlerde 

ekonomik büyüme, ithalat ve nüfusun, tasarruf - yatırım açığını düĢürdüğü, 
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enflasyonu artırdığı görülmüĢtür. Sabit etkiler ve rassal etkiler yöntemleriyle elde 

edilen bulgular, nüfusun anlamlılığı hariç bu sonucu destekler niteliktedir. 

Elde edilen bu bulgulardan, kadın iĢgücü arzının, ülkelerin tasarruf - 

yatırım açığının azaltılmasında etkili olması önemli bir noktadır. Bu sonuca göre; 

ülkelerinde tasarruf - yatırım açığını azaltmak isteyen politika yapıcıların, kadın 

istihdamına ayrı bir önem vermelerinde yarar olduğu söylenebilir. Kadın 

tasarruflarının, ülkelerin tasarruf - yatırım açığını artırıyor çıkması, teorik 

beklentimiz ile tutarlı değildir. Bu sonucun, kadınların gelirlerinin düĢük 

olmasından kaynaklanmıĢ olabileceği düĢünülmektedir. Öyle ki kadının iĢgücüne 

katılımı ile tasarruf - yatırım açığı değiĢkenlerinin etkileĢiminden oluĢan KACK 

değiĢkeni tüm analizlerde anlamsız çıkmıĢtır. Bu sonuç, tasarrufları, açığı 

kapatacak derecede olmayan kadın gelirlerinin, ekonomik büyüme üzerinde 

etkisinin önemli düzeyde olmadığını göstermektedir. 

Bu çalıĢmadan elde edilen bulgulara dayanarak; tasarruf - yatırım açığının, 

ekonomiler için oldukça önemli bir sorun olduğu ve bu sorunu aĢabilmek için 

kadın istihdamının ve kadınların gelirlerinin artırılmasının gerektiği söylenebilir. 

Ayrıca çalıĢanlardan alınan vergiler düĢürülerek, bireylerin harcanabilir gelir 

düzeylerinin artırılması durumunda, hem tüketim harcamaları yüksek olacak, hem 

de bireyler yeterince tasarruf yapabileceklerdir. Unutulmamalıdır ki artan vergi 

yükü kiĢileri kayıt dıĢılığa da itebilmekte ve ülkenin vergi gelirini, bireylerin 

harcama ve tasarruf düzeylerini olumsuz etkilemektedir. Laffer Eğrisi teorisinde 

de ifade edildiği gibi, düĢük ama tabana yayılmıĢ bir vergi sistemi, yüksek ama 

tahsil edilemeyen bir vergi sisteminden çok daha etkin sonuçlar sağlayacaktır.   

Politikacıların ayrıca ülkelerinde enflasyonu düĢürmeye ve ithalatın, nihai 

mallardan çok, aramalı ve sermaye mallarına yönelik olmasına da dikkat 

etmelerinde yarar vardır.  
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EKLER  

Ek 1. Gelir Grubuna Göre Ülkelerin Sınıflandırılması 

No Yüksek Gelir Grubu Orta Gelir Grubu 
DüĢük Gelir 

Grubu 

1 Avustralya Mısır Burkina Faso 

2 Avusturya El Salvador Burundi 

3 Barbados Gabon Gana 

4 Belçika Guatemala Kenya 

5 Bruney Honduras Madagaskar 

6 Kanada Hindistan Malavi 

7 Kıbrıs Endonezya Nepal 

8 Danimarka Ürdün Nijer 

9 Finlandiya Malezya Sierra Leone 

10 Fransa Mauritius Togo 

11 Yunanistan Meksika Uganda 

12 Ġzlanda Fas  

13 Ġrlanda Nijerya  

14 Ġsrail Pakistan  

15 Ġtalya Panama  

16 Japonya Peru  

17 Kore Filipinler  

18 Lüksemburg Senegal  

19 Malta Güney Afrika  

20 Hollanda Saint Lucia  

21 Norveç Saint Vincent ve Grenadinler  

22 Portekiz Sudan  

23 Suudi Arabistan Surinam  

24 Singapur Tayland  

25 Ġspanya Türkiye  

26 Ġsveç Uruguay  

27 Trinidad ve Tobago   

28 ABD 
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Ek 2. Veri Setine ĠliĢkin Tanımlayıcı Ġstatistikler 

 Ortalama 
Standart 

Sapma 
Varyans Çarpıklık Basıklık 

Gözlem 

Sayısı 

EB 3.51 3.68 13.59 0.10 9.45 1625 

TAS 20.39 13.48 181.83 0.46 3.55 1625 

YAT 22.49 6.94 48.20 0.74 6.30 1625 

ACK -2.10 12.22 149.35 0.51 4.50 1625 

ISG 62.96 9.89 97.81 0.50 3.06 1625 

ENF 12.81 186.48 34777.18 39.58 1585.30 1625 

ITH 42.47 28.04 786.66 2.47 10.97 1625 

SGLK 69.65 10.27 105.62 -0.96 3.16 1625 

NFS 1.54 1.06 1.12 0.44 2.80 1625 

KISG 50.55 16.53 273.29 -0.0062 2.86 1625 

KTAS 990.37 710.46 504753.41 0.48 3.60 1625 

KACK -131.89 670.52 449597.07 -0.097 5.45 1625 
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