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YURTICI TASARRUFLARI BELIRLEYEN FAKTORLER VE TURKIYE ICIN BIR
DEGERLENDIRME (1990-2016)*

Serap BARIS®

oz

Tasarruflar, ekonomik biiyiime ve kalkinmanin motoru olan yatirimlarin en temel finansman kaynagi oldugundan,
tilke ekonomileri igin son derece onemlidir. Ancak, Tiirkiye’de 2000°li yillarin baslarindan itibaren gerek toplam tasarruflar
gerekse hanehalln tasarruflart siirekli diisiis gostermektediv. Tasarruflardaki bu diisiisiin arkasindaki nedenleri ve
tasarruflart belirleyen faktorleri anlamak énemlidir. Bu c¢alisma tasarruflarin belirleyicilerini inceleyen arastirmalara
odaklanarak, makro ve mikro diizeyde Tiirkiye'de tasarruflar: belirleyen faktorleri incelemistir. Calismanin sonucunda
makro diizeyde tasarruflart gelir, ekonomik biiyiime, enflasyon, reel faiz haddi, kamu tasarruf orani, ozel sektore verilen
kredilerin GSYH i¢indeki payi, finansal gelismiglik, bagimlhilik orani, cari agik, dis ticaret haddi, kadinlarin isgiiciine katilim
orani;, mikro diizeyde ise gelir, yas ve egitim diizeyi, hanehalky biiyiikliigii, sosyal giivenlik kurumuna kayith olma, isteki
istihdam durumu, kir ya da kentte yagama, ev-araba sahibi olma durumu Tiirkiye 'de tasarruflar: belirleyen faktorler olarak
one ¢ikmaktadwr. Tiirkiye'de tasarruflarin belirleyicilerini anlamak, tasarrufu etkili bir sekilde tesvik eden araclarin ve
politikalarin tasarlanmasina ve uygulanmasina yardimci olacaktir.
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FACTORS WHICH DETERMINE DOMESTIC SAVINGS
AND AN ASSESSMENT FOR TURKEY (1990-2016)

ABSTRACT

Savings are of high importance for the countries’ economies as they are fundamental financing sources of
investments which are the engine of economic growth and development. However; both total savings and household savings
have been indicating a constant decrease in Turkey from the beginning of 2000s. It is important to comprehend the reasons
lying behind this decrease in the savings as well as factors which determine the savings. This study analyzes factors which
determine savings in Turkey in micro and macro level by focusing on determinants of the savings. Study results suggest that
factors which determine savings in Turkey in macro level are income, economic growth, inflation, real interest rate, public
saving rate, share of credits provided to private sector in GDP in macro level, financial development, dependency rate,
current deficit, foreign trade rate, participation of women while factors which determine savings in Turkey in micro level are
income, age and education level, household size, registration in social security institution, employment status, living in rural
or urban areas, ownership of house-car. Understanding the determinants of savings in Turkey will help the design and
implementation of instruments and policies which encourage the savings efficiently.
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GIRIS

Tasarruflar, hem ekonomik biiyiime ve kalkinmanin saglanmasinda hem de toplumun
refahinin  yiikseltilmesinde &nemli bir yere sahiptir. Ozellikle GOU’lerde tasarruf oranlarinin
disiikliigii bu iilkelerin tasarruf agig1 sorunuyla karsi karsiya kalmalarina neden olmaktadir. Tasarruf
ac1g1 ve bunun yol agtigr sorunlar nedeniyle tasarruflar, bircok teorik ve ampirik ¢alismaya konu
edilmektedir. Geleneksel iktisat teorisine gore diisiikk gelir diizeyinin yol actigr tasarruf diisiikligi,
yatinmlarin diisiik diizeyde ger¢eklesmesine yol acarak istihdamin, {iretimin, milli gelirin ve tekrar
tasarrufun yetersiz olmasma neden olmaktadir. Bir kisir dongii i¢inde olan bu iilkeler, tasarruf
aciklarii kapatmak i¢in kisa vadede yurtdisi tasarruflara basvurmaktadirlar. Orta ve uzun vadede ise
tasarruflan artiracak politika uygulamalarina yonelmektedirler.

Literatiirde tasarruflar ile ilgili ¢aligmalar genellikle iki temel hipoteze dayandirilmaktadir.
Birincisi, Friedman’in “Siirekli Gelir Hipotezi”dir. Hipotez tasarruflarin belirleyicisi olarak ele aldig
geliri, siirekli gelir ve gegici gelir olarak iki sekilde degerlendirir. Hipoteze gore bireyin tiiketimi,
stirekli gelirine bagl olarak degismekte, gecici gelirini ise tasarrufta bulunmaktadirr. Tasarruf
calismalarina Onciiliikk eden ikinci hipotez ise Ando ve Modigliani’nin “Yasam Boyu Gelir
Hipotezi”dir. Hipoteze gore, bireyler ¢alistiklart yillar boyunca elde ettikleri gelirlerini tasarruf ederek
tiim yasamlarina yaymakta yani tiikketim diizlestirmesi yapmaktadirlar.

Hanehalki tasarruf kuramlarinin ortaya atilmasindan sonra bir ¢ok arastirmaci, bu kuramlardan
elde edilen deneyimlerden yola ¢ikarak gesitli ampirik modeller gelistirmistir. Bu modellerde hem
tilke iginde hem de iilkelerarasinda tasarruflari belirleyen degiskenler ve bunlarin etkileri gézlenmistir.
Cesitli {ilke(ler) ya da tilke gruplar1 ve farkli yontemler kullanilarak yapilan ¢aligmalar, tasarruflarin
belirleyicilerine iliskin gesitli bulgular sunmaktadir. Bu ¢alismada tasarruflari belirleyen faktorlere
iligkin teorik ve ampirik literatiir ile Tirkiye’de tasarruflarin makro ve mikro belirleyicileri ortaya
koyulacaktir. 1990-2016 déneminde Tiirkiye’de yapilan ampirik ¢aligmalar ikili bir ayirima (makro ve
mikro diizeyde) tabi tutularak analiz edilmis ve bu g¢aligmalarda tasarruflari agiklayan faktorler
belirlenmistir. incelenen dénem olarak 1990-2016 déneminin segilmesinin nedeni, Tiirkiye’de
tasarruflarla ilgili ¢aligmalarin bu donemde yogunluk kazanmaya baslamasindandir. Caligmada
sirastyla tasarruflari belirleyen ekonomik faktorler ve sosyo-demografik faktorler agiklanmis, ardindan
Tiirkiye’de tasarruflar belirleyen faktorler incelenmistir.

1. EKONOMIK FAKTORLER

Ilgili literatiirde tasarruflar1 belirleyen ve yaygin olarak &ne ¢ikan ekonomik faktorler olarak
kamu tasarruflari, biitge aciklari, sosyal gilivenlik sistemi, reel faiz oranlari, finansal gelisme ve
derinlesme, borglanma limiti, gelir ve ekonomik biiyiime, gelir dagilimi, enflasyon orani ve ticaret
hadleri siralanabilir. Calismanin bu kisminda tasarruflari etkileyen bu ekonomik faktorlere iligskin
teorik ve ampirik literatiir ele alinacaktir.

1.1. Kamu Tasarruflar

Bireylerin gelir ve harcama kararlari tizerinde kamu politikalarm etkisi, kamu agiklar
(tasarruflar1) iligkilidir. Yasam boyu gelir hipotezi, kamu tasarruflarindaki bir azalmayla tiiketimin
artma egilimine girecegini; tasarruf egiliminin azalacagim ve vergi yiikiiniin gelecek nesillere
kayacagini ileri siirer. Boylece, kamu tasarruflarindaki bir azalmanin ulusal tasarruflari azaltacagi
ongoriilmektedir. Dolayisiyla kamu tasarruflarindaki bir artigin ulusal tasarruflar artiracagi belirtilir
(Dayal-Gulati ve Thimann, 1997; Agrawal, 2001:504). Keynesyen model ise, 6zel tasarruflardaki
artisin kamu tasarrufundaki gecici azalistan dolay1 ortaya ciktigini ileri siirer (Ozcan ve Giinay,
2011:33).

Ricardocu denklik teoremi ise farkli bir perspektiften bakarak, kamu agiklarimimn vergi ya da
bor¢lanmayla finansmanin bireylerin tiiketim/tasarruf kararlarinda higbir etkisinin olmayacagim ileri
stirmektedir. Kamu bor¢lanma senetlerine sahip olan rasyonel bireyler, bor¢ geri 6demelerinin vergi
gelirleriyle yapilacagmin bilincinde olduklarindan, bu senetlerin gelirlerini gelecekteki vergi
odemeleri icin tasarruf ederler (Barro, 1974:1095; Ricciuti, 2003:57). Dolayisiyla vergi yerine
bor¢lanma sebebiyle meydana gelen kamu tasarruflarindaki bir diisiis, esdeger miktarda O6zel
tasarruflarda artiglara neden olacak ve toplam tasarruflar iizerinde bir etki olusturmayacaktir.
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Ricardocu denklik hipotezi teoride gegerliligini korumakla birlikte, gelismis {ilkeler iizerine yapilan
analizlerde genellikle reddedilmektedir (Corbo ve Schmidt-Hebbel, 1991).

Kamu tasarruflarinin 6zel ve toplam tasarruflar {izerindeki etkisi bir ¢ok ampirik ¢aligmada
incelenmistir. Ornegin, Corbo ve Schimdt-Hebbel (1991) ve Edwards (1996) kamu tasarruflarindaki
bir artisin 6zel tasarruflari diisiirdiigli sonucuna ulagmislardir. Diger pek ¢ok calismada kamu tasarruf
oranlarindaki artislarin 6zel tasarruflari azalttigi -disladigi (crowding-out)- sonucuna ulagilmistir
(Loayza vd., 2000a; Ozcan vd., 2003; Athukorola ve Sen, 2004).

1.2. Biitce Aciklar

Biitce aciklariyla kamu tasarruflar1 arasindaki iliski, uygulanan kamu politikalar1 agisindan
onemli bir yere sahiptir. Biit¢e agiklariyla ilgili klasik iktisadi goriis, bu agiklarin ulusal tasarruflari ve
yatirimlar1 azaltacagindan dis aciga neden olacagi yoniindedir. Bu nedenle klasik goriis denk biitceyi
savunur. Biitce acigini savunanlar da vardir. Teoriye gore biit¢e acigindaki bir artig, 6zel tasarruflar
uyaracaktir. Bu durum iki kanal yoluyla gerceklesir: Ilk olarak, basit Keynesyen goriise gore biitce
acigindaki artig gelir diizeyini ¢cogaltan mekanizmasiyla artirir ve sonug olarak tasarruflar yiikseltir.
Ikinci olarak ise Ricardocu Denklik Teoremine gore biitce agigindaki bir artis, gelecekte vergi
yiiklerinde bir artig bekledikleri i¢in, rasyonel bireylerin tiiketimlerini azaltarak, 6zel tasarruflari tegvik
eder (Shiimi ve Kadhikwa, 1999:9-10). Barro (1974)’ya gore, biitge agiklarimin ulusal tasarruf diizeyi
ile bir iliskisi yoktur. Ciinkii tasarruflardaki bir artis, biitce agiklarini dengeleyerek etkisiz hale getirir.
ABD’deki bu konudaki tecriibeler Eisner (1994) disinda Barro’nun goriisiini desteklememektedir®,
ABD’nin 1980’lerin bagindaki biitce agiklarindaki artisa dikkat ¢eken Mixon ve Wilkinson (1999)’a
gore, eger Barro’nun hipotezi gecerli olsaydi, ayn1 donemde 6zel tasarruflarin da artmasi gerekirdi.
Oysa ayn1 donemde 6zel tasarruflar azalmistir. Poterba ve Summers (1987), Pradhan ve Upadhyaya
(2001) ve Simsek (2005) biitce agiklarindaki artiglarin 6zel tasarruflart azalttigini gostermiglerdir.

1.3.Sosyal Giivenlik Sistemi

Kamu politikastyla ilgili diger bir degisken, hiikiimetce saglanan sosyal giivenlik sistemidir.
Sosyal giivenlik sistemi tasarruflar ii¢ sekilde etkileyebilir. Birincisi, sosyal giivenlik gelirin tiikketim
egilimi yliksek olan yagh bireylere yeniden dagilimina yol agarak tasarruflarin azalmasina neden olur.
Bu etkiye gelir etkisi denir (Kopits ve Gotur, 1980:85). Ikincisi, sosyal giivenlik bireylerin emekli
olduklarinda gelir temin etmelerini sagladigindan calistiklart yillarda emeklilik donemi igin
biriktirmeyi hedefledikleri varlik ihtiyacini azaltir (Leimer ve Lesnoy, 1982). Bu etki ikame etkisi
olarak bilinir. Yasam boyu gelir hipotezi, zorunlu ve goniillii tasarruflar arasindaki ikame etkisi
nedeniyle, sosyal gilivenlik kesintilerinin kisisel tasarruflar1 azaltici etkisi oldugunu belirtir.
Dolayisiyla sosyal giivenlik kesintileri, tasarruflar {izerinde olumsuz etkide bulunabilir.

Sosyal giivenligin tasarruflar tizerindeki t¢iincii etkisi ise emeklilik yasiyla/siiresiyle ilgilidir.
Kamunun sagladigi sosyal giivenlik sistemi bireylerin emekli olma yasimi diisiirebilir, dolayisiyla
bireyler emekliliklerinde yeterli gelir elde edebilmek i¢in tasarruflarimi artirirlar. Bu etki de emeklilik
etkisi olarak bilinir (Munnell, 1974:553). Erken emeklilik (emeklilik yasinin diisitk olmasi), kazang
yillarinin kisa emeklilik yillarinin uzun olacagi anlamina gelir (Leimer ve Lesnoy, 1982). Bu durum
tasarruflarin artmasina neden olur. Emeklilik yasinin yiiksek olmasi ise emeklilikte gegirilecek siirenin
az olmasi anlamina geldiginden tasarruflarin azalmasina yol acar (Horioka, 1990:71).

Literatiirde daha ¢ok ikame ve gelir etkisi ilizerinde durulmaktadir (Kopits ve Gotur,
1980:185). Bu etkilerden baska, sosyal giivenligi fonlamada kullanilan metoda bagli olarak sosyal
giivenlik sisteminin tasarruflar {izerindeki etkisi degisebilir. Ornegin, kaynakta kesme sisteminde
calisan niifustan ylksek oranda kesilen katkilar yagli niifusa aktarilir. Yaslilarin tasarruf orani
calisanlardan diisiik oldugundan toplam tasarruflar diger fonlama sistemlerine gore daha diisiik olur
(Hussain ve Brookins, 2001:158).

SBarro’nun hipotezini destekleyen Eisner, ABD’nin 1972-1991 donemi verilerini kullanarak yaptigi calismada, biitce
aciklarmin ulusal tasarruflart artirdigini gostermistir. Yazar, ulusal tasarruflar iizerindeki bu artan etkiyi Keynesyen
genisleme mekanizmasiyla agiklamaktadir. Biitge agiklari istihdami, tiiketimi ve yatirimlart daha fazla uyararak ulusal
tasarruflar1 artirabilmektedir (Eisner, 1994:181).
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Ikame ve emeklilik etkisi birbirine ters yonde isler ve sosyal giivenligin kisisel tasarruflar
iizerindeki etkisi, hangi etkinin daha biiyiik olduguna gore degisir. ikame etkisi emeklilik etkisinden
biiylikse kisisel tasarruflar azalacak; tersi durumda ise tasarruflar artacaktir (Leimer ve Lesnoy, 1982).
Dolayisiyla sosyal giivenligin tasarruflar tizerindeki net etkisi belli degildir.

Konuyla ilgili yapilan ampirik ¢alismalarda farkli sonuglar elde edilmistir. Feldstein (1980;
1995) ve Edwards (1995) emeklilik sisteminin, Horioka (1990) ise emeklilik yasinin 6zel tasarruflar
tizerinde negatif etkisi oldugu sonucuna ulasirken; Kopits ve Gotur (1980), sanayilesmis iilkelerde
sosyal gilivenlik sisteminin Ozel tasarruflari artirdigi; Koskela ve Viren (1983) sosyal giiveligin
tasarruflar iizerinde etkisi olmadigini sonucuna ulagsmisladir. Sonug olarak, hem teorik hem de ampirik
literatiirde, sosyal gilivenligin tasarruflar {izerindeki etkisi konusunda bir goriis birliginden s6z etmek
oldukca giictiir.

1.4. Reel Faiz Oranlar:

Yasam boyu gelir hipotezine gore, tasarruflar1 etkileyen degiskenlerden biri reel faiz
oranlaridir. Ancak reel faiz oranlarinin tasarruf/tiiketim iizerindeki etkisi net degildir. Faiz
oranlarindaki degisme, ters yonde ikame ve gelir etkilerine neden olmaktadir®. ikame ve gelir
etkilerinden dolay: tiiketici ikinci donemde daha fazla tiiketmektedir. Birinci donemde tiiketimin ne
olacag: ikame ve gelir etkilerinin biiyiikliigiine baghidir. Ikame etkisi gelir etkisinden biiyiikse, faiz
haddinin artmasi sonucu bugiinkii tiikketim azalirken, gelir etkisi ikame etkisinden biiyiikse faiz
haddinin artmasi sonucu bugiinkii tilketim artar (Athukorala ve Sen, 2004:494). Ancak diisiik gelir
diizeylerinde tasarruflarin faiz hassasiyeti ortadan kalkabilir. Eger tiiketicilerin birinci donemdeki
geliri ancak temel ihtiyaglarini karsiliyorsa, faiz haddi ne olursa olsun tasarrufu artirmak imkansizdir
(Ogaki vd., 1996).

McKinnon ve Shaw hipotezinde ise faiz oranlarinin tasarruflar iizerindeki etkisi finansal
serbestlesmenin diizeyine baglhdir. Hipotez, finansal piyasalarin gelismedigi GOU’lerde finansal
piyasalarin baski altinda tutulmasindan dolay faiz oranlarinin diisiik gerceklestigini ileri stirmektedir.
Finansal piyasalar tizerindeki bu baski, tasarruflarin ve dolayisiyla yatirimlarin diisiik kalmasina yol
acarak, ekonomik biiyiimenin diisiik diizeylerde gerceklesmesine neden oldugu ifade edilir. McKinnon
ve Shaw yaklasimina gore, GOU’lerdeki finansal serbestlesme politikalariyla faiz oranlari, arz ve talep
kosullariyla serbestge daha yiiksek diizeylerde belirlenebilecektir. Bir iilkde reel faiz oranlarimin
yiiksek olmasi, tasarruf oranlarini artirarak yatirimlar igin gerekli fonlarin saglanmasina ve dolayisiyla
ekonomik biiytimenin artmasina neden olacaktir (McKinnon, 1973, 117). Dolayisiyla hipoteze gore,
GOU’lerde reel faiz oramindaki bir degismenin tasarruf iizerindeki net etkisi pozitif olabilecektir
(Athukorala ve Sen, 2004: 494).

Biitiin bu teorik agiklamalara ilave olarak, yiiksek faiz oranlar yiiksek kamu borcu olan
iilkeler i¢in kamu tasarruflarini azaltabilir. Cilinkii bu iilkeler borg¢larini 6demek ve bu O6demeleri
oncelikle kendi tasarruflarindan yapmak zorundadirlar (Hussain ve Brookins, 2001:158).

Reel faiz oranlarinin tasarruf davraniglari tizerindeki roliinii 6l¢mek oldukga giigtiir. Bununla
ilgili 6nemli problemlerden biri, 6zellikle GOU’lerde finansal piyasalarin zayif olmasi ve
hiikiimetlerin faiz oranlarmni piyasa seviyesinin disinda (altinda ya da iistiinde) belirlemesidir. Buna
ragmen bazi GOU’lerde, finansal piyasalarin liberallesmesiyle reel faiz oranlarmin yiikselmesinin
tasarruflari artirdigia dair deliller vardir. Ornegin, Giiney Kore, Endonezya, Arjantin ve Pakistan’daki
tasarruf oranlarindaki artis yiiksek faiz oranlariyla iligkili bulunmustur (Ostry ve Reinhart, 1995:7).
Diger bir problem ise, GOU’lerde faiz hadlerinin tasarruflar iizerindeki etkisinin kii¢iik ya da énemsiz
olmasidir. Ciinkii bu iilkelerde gelir diizeyi ¢ok diisiik yani gecimlik diizeyde oldugundan, faiz
hadlerindeki degismelere kars1 bireylerin tasarruflarini artirmalar1 beklenemez.

* Faiz haddi yiikseldiginde, bugiinkii tiiketimin maliyeti artar ve tiiketici bugiinkii tiiketimin yerine yarinki tiiketimi ikame
eder ki, bu etki ikame etkisidir. Diger bir ifadeyle, faiz haddi yiikselince ikame etkisi nedeniyle tiiketici birinci donemde daha
az, ikinci donemde daha fazla tiiketir. Boylece bugiinkii tasarruflarda bir artis olacaktir. Faiz haddi diistiigiinde ise birinci
donemde daha fazla tiiketeceginden, bugiinkii tasarruflar azalacaktir. Ote yandan hanehalkinm net bir ddiing veren oldugu
durumda, faiz oranlarindaki artis hanehalkinin yasam boyu gelirini yiikseltir, sonugta tiiketim artarken tasarruflar azalir
(Athukorala ve Sen, 2004: 494). Bu etki ise gelir etkisi olarak bilinir.
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Faiz oranlarmin tasarruflar iizerindeki etkisini sinayan ampirik c¢aligsmalar, farkli sonuglar
ortaya koymaktadir. Bu ¢alismalarda faiz oranlarinin tasarruflar tizerinde pozitif (Fry, 1980; Koskela
ve Viren, 1982; Summers, 1982; Thornton ve Poudlay, 1990; Balassa, 1990; Khan vd., 1992;
Athukorala ve Sen, 2004; Odhiambo, 2004; Horioka ve Wan, 2007), negatif (Ramajo vd., 2006) ve
hatta 6nemsiz bir etkiye (Giovannini, 1985; Schmidt-Hebbel vd., 1992; Loayza vd., 2000b) sahip
olduguna dair sonuglar elde edilmistir.

1.5. Finansal Gelisme ve Finansal Derinlesme

Finansal gelisme ve derinlesme c¢alismalart ayni anlamda kullanilmakla beraber, finansal
gelisme “bir iilkede kullanilan finansal ara¢ tiirlerinin artmasit ve bu araglarin daha yaygin
kullanilabilir hale gelmesi” bigiminde tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle finansal gelisme, finansal
piyasalarin geligsmisligidir ki finansal sistemin biyiikliik ve yapi itibariyle ugradigi degisimi ifade
etmede kullanilir (Erim ve Tiirk, 2005:23; Oztiirk vd., 2010:98).

Finansal derinlesme ise, “kisi basina diisen finansal hizmetler ve kurumlardaki artig ve toplam
finansal varliklarin gelire oranindaki artis” seklinde ifade edilebilir (Oztiirk vd., 2010:98). Finansal
derinlesme, finansal sistemin tasarruflarin ulusal ekonomik sisteme aktarilmasi diizeyinin bir
Olgtsiidir. Finansal kurumlarin etkinliklerinin milli gelir igindeki payinin nisbi olarak artmasi,
tasarruflar1 yatirrma doniistiiren kanallarin gelismesi ve yayginlagmasi demektir (Bozdag, 2011:96).
Derinligi olmayan bir finansal sistemde olusan fonlar sistem igerisinde kalmakta ve reel sektore
aktarilamadigindan, ekonomik biiyiimeye de katki saglayamamaktadir.

Finansal gelisme literatiirii tasarruf ve ekonomik biiylime iliskisini McKinnon ve Shaw
hipotezine dayandirarak agiklamaktadir. Finansal baskicilar olarak adlandirilan McKinnon ve Shaw’a
gore finansal baski, faiz oranlarinin piyasada olusmasi gerekenden daha diisiik diizeyde olugmasina
neden olur. Finansal baskinin neden oldugu olumsuzluklar, finansal sistemin serbestlestirilmesiyle
ortadan kaldirilabilir. Serbestlesmeyle birlikte, finansal piyasadaki kurum ve kullanilan arag
sayisindaki artis finansal derinlesmeye neden olacaktir. Derinlesmis bir finansal sistem tasarruflari
harekete gecireceginden yatirimlari artiracak artan yatirim da ekonomik biiyiimeye katki saglayacaktir
(Oztiirk vd., 2010:98).

Finansal gelismenin, ekonomik biiylimeye nasil ve hangi yolla katki yapacagina iliskin diger
bir temel goriis yapisalcilara aittir. Onlara gore, finansal gelisme tasarruflarin ig¢inde finansal
varliklarin oranim1 yiikselterek sermaye birikimine ve ekonomik biiyiimeye olumlu katki saglar
(Ahmed ve Ansari, 1998:505).

Ote yandan finansal gelisme, finansal piyasalara bir serbestlesme getirerek finansal varliklarin
reel getiri oranini artirir ve bdylece tasarruflart artirabilir (Husain, 1995:1061). Ozellikle GOU’lerde
finansal gelismenin tasarruflart tesvik ettigi 6ne siiriilmektedir. Finansal gelismenin ilk agamalarinda
tiim ekonominin parasallagmasi piyasalarin gelismesine yardimci olmakta, daha sonraki asamada ise
artan finansal faaliyetler, tasarruflari ve dolayisiyla yatirimlari artirarak ekonomik biiyiimeyi
hizlandirmaktadir (Graff ve Karmann 2006:131). Derinlesmis finansal piyasalar ile finansal kurumlara
ait yasal diizenlemeler, tasarruf sahiplerine daha gesitli finansal araglar sunarak ve daha fazla giivenlik
saglayarak tasarruflarin artmasini tegvik edebilir.

Geligmis bir finansal sistem, ya tasarruf oranlarini artirarak (seviye etkisi) ya da tasarruflarin
potansiyel yatirimcilar arasindaki dagilimimi degistirerek (yeniden tahsis) sermaye birikimini etkiler.
Gelismis bir finansal sistem sayesinde yatirimlar i¢in fonlarin bulunabilirligi artar. Bu durum
teknolojik yenilikleri de finanse ederek ekonomik biiyiimeyi artirabilir (Achy, 2005:71).

Finansal gelismenin tasarruflar tizerinde olumlu etkileri yaninda olumsuz etkileri de olabilir.
Finansal serbestlesme daha oOnce kredi simrlamasiyla karst karsiya kalan tiiketicilerin
bor¢lanmasinda/kredilerinde bir artiga imkan vererek, tiiketimin artmasiyla Ozel tasarruflar
azalabilecektir (Husain, 1995:1061; Schmidt-Hebbel vd., 1996:102).

Finansal gelisme ve finansal derinlesme ile tasarruf arasindaki iligkileri ampirik olarak
inceleyen caligsmalarda, finansal gelisme ve derinlesme gostergeleri olarak farkli degiskenler
kullanilmigtir. Bu ¢aligmalarda en sik kullanilan finansal gelisme gostergelerinden birisi M2/GSYH
oranidir. Bu gosterge genis anlamda para arzinin milli gelire oraninin yanisira, ekonominin
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parasallasma derecesini de ifade eder (Loayza vd., 2000b; Hussain ve Brookins 2001:159; Bhandari
vd., 2007:208). Yine bu c¢alismalarda kullanilan finansal gelismislik ve derinlik gostergeleri arasinda
reel faiz orani, banka kredileri/GSYH, M1/GSYH, M2/M1, M3/GSYH yer almaktadir. Bu oranlarin
yiiksek olmasi finansal piyasalarin gelismisligini gosterir (Oztiirk vd., 2010: 99).

Finansal gelisme, derinlesme ve tasarruflar {izerine yapilan teorik ve ampirik ¢aligmalar biiyiik
Olgiide McKinnon ve Shaw’in caligmasina dayanmaktadir. Teoriye uygun olarak finansal
gelismenin/derinlesmenin isareti birgok ampirik ¢calismada pozitif olarak bulunmustur (Edwards, 1996;
Dayal-Gulati ve Thimann, 1997; Loayza vd., 2000b; Ozcan vd., 2003; Kelly ve Mavrotas, 2003;
Achy, 2005). Finansal gelisme ve tasarruflar arasinda pozitif iliski bulanlarin yanisira bu iligkinin
Onemsiz hatta negatif olarak bulan ¢aligmalar da vardir (Bandiera vd., 1999; Bennett vd., 2001; Corbo
ve Schmidt-Hebbel, 1991; Schmidt-Hebbel vd., 1992; Ozcan ve Giinay, 2011). Dolayisiyla bu
calismalarda degiskenler arasindaki iliskinin varlig1 ve yonii aciklik kazanmaktan oldukc¢a uzaktir.

1.6. Bor¢lanma Limiti

Tasarruflar iizerinde etkisi aragtirilan finansal degiskenlerden biri borg¢lanma/kredi limitidir.
Kredi limiti, hanehalkinin yiiksek miktarlarda borglanmalarin1 6nleyebildigi gibi bireyleri ihtiyat
gldiisiiyle tasarruf yapmaya yonlendirebilir. Fisher’in zamanlararasi tiiketim tercihi modelinde,
tilketicinin tasarruf ve tiiketim kararlarinda borglanma kisiti 6nemli bir etkendir. Cari geliri cari
tilketimini asan tiiketici, bu kismi borg¢lanarak karsilayabilir ancak tiiketici her zaman borg
bulamayabilir. Bor¢lanma kisiti, bir tiiketicinin gelecekteki daha yiiksek gelir beklentisi i¢inde, cari
doénem tiiketimini karsilayabilmek i¢in hi¢ ya da yeterince borglanamama durumunu ifade etmektedir
(Mankiw, 2007:526). Hanehalkinin likiditeye ulasimi zorlastikca, cari donem tiiketimleri azalmakta ve
tasarruflar o kadar yiiksek olabilmektedir (Rijckeghem ve Ucger, 2009:17). Hanehalki arzulanan
miktarda bor¢ alamazsa, toplam tasarruflar kusursuz isleyen bir kredi piyasasina gore daha yiiksek
olabilir (Japelli ve Pagano, 1994: 83).

Yapilan ¢alismalarda (Japelli ve Pagano, 1994; Schmidt-Hebbel vd., 1992; Edwards, 1995)
bor¢lanma kisitinin tasarruflar iizerindeki etkisinin negatif oldugu goriilmektedir.

1.7.Gelir-Ekonomik Biiyiime

Bir iilkede tasarruf diizeyini belirleyen pek cok faktdrden soz edilir. Ancak bunlardan en
yaygin olani gelir diizeyidir. Gelir-tasarruf iliskisi literatiirde genellikle tiiketim teorileri tarafindan
aciklanmigtir.

Mutlak gelir hipotezine gore tasarruf, gelir diizeyinin istikrarli bir fonksiyonudur ve reel gelir
arttikca gelirin daha yiliksek bir orami tasarruf edilir. Yapilan ampirik caligmalarda, mutlak gelir
hipotezinin GOU’lerden ziyade gelismis iilkelerin tasarruf davranisin1 daha iyi agikladig1 gériilmiistiir.
Nisbi gelir hipotezi ise tasarrufun yalnizca mutlak gelirin degil, ayn1 zamanda 6nceki donemlerde elde
edilen en yiiksek gelir seviyesinin fonksiyonu oldugunu varsaymaktadir. Ancak GOU’lerde bu
hipoteze fazla 6nem verilmedigi, ¢alismalarin daha ¢ok yasam boyu gelir ve siirekli gelir hipotezi
tizerine yogunlastig1 goriilmektedir (Uzay, 2011:89).

Yasam boyu gelir hipotezine gore, insanlarin tiikketim ve tasarruf kararlar1 yasam boyu
gelirlerine bagli oldugundan kisi basina gelir, tasarruf oranlarinin 6nemli bir belirleyicisidir. Hipoteze
gore, kisi basina gelirdeki bir artis 6zel tasarruflar {izerinde pozitif bir etkiye sahiptir (Bhandari vd.,
2007; Ahmad vd., 2006: 61). Modigliani (1970), gelir artisinin 6zel tasarruflar tizerinde pozitif etkisi
olacagini savunur. Ekonomi biiyiidiik¢e, calisan iscilerin tasarrufu, tasarruf etmeyen emeklilere gore
artacak ve bdylece toplam tasarruflar artacaktir. Modigliani (1970, 1993) ve Carroll ve Weil (1994)
yaptiklar1 ¢alismalarda gelirin biiyiime orani ile hanehalki, 6zel sektor ve toplam tasarruflar arasinda
pozitif iliski oldugunu gostermislerdir. Yapilan bir¢ok ¢alismada yasam boyu gelir hipoteziyle ayni
sonuglara ulagilmistir (Schmidt-Hebbel vd., 1992; Modigliani, 1993; Edwards, 1996; Loayza vd.,
2000b; Athukorala ve Sen, 2004; Ramajo vd., 2006; Horioka ve Wan, 2007).

Siirekli gelir hipotezine gore gelir, tasarruflar {izerinde pozitif bir etkiye sahiptir. Hipoteze
gore, toplam gelir siirekli ve gegici gelirden olusur. Hipotez gegcici gelir ile gegici tiiketim arasinda bir
iligkinin olmadigimi varsaymaktadir. Buradan hanehalkinin gegici gelirini hig¢ tiiketmeyip tamamen
tasarrufa ayirdiklar1 sonucu cikmaktadir (Friedman, 1957). Ozellikle kisa dénemde bireylerin
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gelirlerindeki degismelerin daha ¢ok gecici gelirdeki degismelerden kaynaklanmasi ve gelirin yiiksek
oldugu donemlerde ortalama tiiketim egiliminin diisiik, buna karsilik ortalama tasarruf egiliminin
yiiksek olmasi beklenir. Ancak uzun donemde gelirdeki degismeler daha ¢ok siirekli unsurlardan
kaynaklanacagindan, ortalama tiiketim egilimi ve ortalama tasarruf egilimi sabit kalacaktir (Mankiw,
2007:535). Ornegin Gupta (1970), tasarruflarin gecici gelire pozitif tepki verdigini ve bu etkinin
GOU’lerde gelismis iilkelere gore daha biiyiik oldugunu gdzlemlemistir.

Kisi basina gelirdeki farkliliklar, 6zellikle GOU’lerde tasarruf oranlarindaki farkliliklar:
aciklamada 6nemli faktorlerden birisidir. Bu iilkelerde bireylerin elde ettikleri gelirler, ancak ge¢imlik
diizeyde oldugundan tasarruf potansiyeli olduke¢a kiigiiktiir. Bu yiizden kisi basma gelirdeki bir artig
daha yiiksek tasarruf oranlarina yol acabilir. Bu etkinin biiylikligi, kisi basmna gelir arttikca
muhtemelen azalir ve hatta yatirim firsatlar1 ve bilylimenin goreli olarak daha diisiik oldugu
sanayilesmis iilkelerde negatif olur (Ogaki vd., 1996: 42).

Tasarruf-gelir iligkisini inceleyen ¢alismalarm onemli bir kismu tasarruf ile gelir arasinda
pozitif iligki oldugunu gosterir (Rossi, 1988; Schmidt-Hebbel vd., 1992; Carroll ve Weil, 1994;
Edwards, 1995; Dayal-Gulati ve Thimann, 1997; Loayza vd., 2000b; Agrawal, 2001; Ozcan vd., 2003;
Athukorala ve Sen, 2004; Ahmad vd., 2006). Ulke gruplar iizerine yapilan calismalarda farkli
sonuclar elde edilmistir. Bazi ¢alismalar Modigliani’nin elde ettigi sonuglara benzer bir sekilde
tasarruf ve gelir arasindaki iliski GOU’lerde gelismis iilkelere gore daha yiiksek ¢ikmistir®. Ornegin
Diinya Bankasi tarafindan yaptirilan ve 126 iilkeyi kapsayan ¢alismanin sonuglarina gore, gelirin
tasarruflar iizerindeki etkisi gelismis iilkelerden ziyade GOU’lerde daha yiiksek oldugu gériilmiistiir
(Loayza vd., 1998:12).

1.8. Gelir Dagulimi

Siirekli gelir hipotezi fertlerin elde ettigi gelirin yan sira, gelirin ¢esidinin tasarruflar iizerinde
etkili olabilecegini goriislinii ortaya atmustir. Bu goriis, gelir dagilimindaki degismelerin tasarruflar
tizerinde etkili olabilecegi fikrini beraberinde getirmistir (Uzay, 2011: 89-90).

Gelir dagiliminin tasarruflar {izerindeki etkisi fonksiyonel ve kisisel gelir dagilimlar
araciligiyla ortaya konabildigi gibi, bu iliski gelir dagilimini ve tasarruflar etkileyen diger degiskenler
aracilig1 ile de ortaya konabilir. Aslinda gelirin fonksiyonel dagilimi ve tasarruf (ve biiylime) iligkisi
neoklasik ve neokeynesyen biiyiime modellerinin merkezinde yer almaktadir (Schmidt-Hebbel ve
Serven, 2000:419). Lewis (1954), Kaldor (1957) ve Pasinetti (1962) daha ¢ok gelirin fonksiyonel
dagilimma odaklanmislar ve gelir esitsizliginin tasarruflarin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu
belirtmislerdir.

Tasarruflar, tasarruf sahibinin elde ettigi gelir tiiriine (kar, ticret, rant) gore degisebilmektedir.
Ornegin, Lewis (1954), Kaldor (1957), Kelley ve Williamson (1968)’e gore kar geliri elde edenler
yani miitesebbisler, tliccarlar ve is sahipleri 6nemli tasarrufgular iken; Venieris ve Gupta (1986)’ya
gore beklenenin aksine, tasarruflarin 6énemli bir kisminin orta gelir grubunda yer alanlar tarafindan
yapildigimt belirlemislerdir. Dogu Asya iilkelerindeki deneyimler ise fakirlerin de yiliksek oranda
tasarruf yapabildigini gostermektedir (Furman ve Stiglitz 1998:227).

Gelir dagilimi ve tasarruf iligkisini arastiran ampirik caligmalarda hem fonksiyonel hem de
kisisel gelir dagilimina ait veriler kullanilmigtir. Fonksiyonel gelir dagilimina iliskin verilerin yetersiz
ve kisa donemli olmasi nedeniyle, son zamanlardaki teorik ve ampirik ¢aligmalarin 6nemli bir kismi
kigisel gelir dagilimi {izerine yogunlasmustir. Kisisel gelir dagilimi hanehalki tasarruflarini pozitif,
isletme ve kamu tasarruflarimi negatif etkileyebilir. Dolayisiyla kisisel gelir dagiliminin toplam
tasarruflar tizerindeki net etkisi agikliga kavusamamustir (Loayza vd., 2000a). Baz1 ¢alismalarda kisisel
gelir dagilimu ile toplam tasarruflar arasindaki iliski pozitif ve anlamli bulunmusken (Sahota 1993;
Cook 1995); diger baz1 ¢aligmalar da ise sonuclar anlamsiz ¢ikmistir (Musgrove, 1980; Edwards,
1995; Schmidt-Hebbel ve Serven, 2000). Yapilan ampirik ¢alismalarda farkli sonuglar elde edilmesi
teorik gorislerin hakliligini ortaya koymaktadir.

> Bu konuda daha ayrintih bilgi icin Loayza vd. 2000a’ya bakilabilir.
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1.9. Enflasyon Orani

Ekonomik ajanlar gelecekte karsilasabilecekleri risk ve belirsizliklerden korunmak isterler.
Belirsizlikten korunmak amaciyla yapacaklari ekonomik faaliyetlerden birisi de ihtiyat amaciyla
tasarrufta bulunmaktir. Tasarruflarin  belirleyicilerine yonelik olarak yapilan ¢aligmalarda
makroekonomik istikrarsizlik/belirsizlik genellikle “enflasyon orani” tarafindan temsil edilmektedir
(Loayza vd., 2000a: 402; Chaturvedi vd., 2009:4).

Tasarruf ve enflasyon arasindaki iligkinin ortaya konulmasi enflasyonun yiiksek oldugu
tilkeler ve doviz kurlarinda dalgalanmalarin oldugu ekonomiler i¢in 6nemlidir (Diwan, 1968: 430).
Diisiik ya da 1limhi enflasyonun tasarruflar {izerindeki etkisi, yliksek enflasyona gore daha diisiik
olmaktadir (Solimano ve Gutierrez, 2006:13).

Fiyatlar birka¢ degisken yoluyla tasarruflari etkiler. Bunlardan en 6nemlileri dayanikli ve
dayaniksiz tiiketim mallar1 kompozisyonu, finansal aktifler, faiz hadlerindeki degismeler, gelir
dagiliminda ve beklentilerdeki degismeler olarak siralanabilir. Bu faktorlerin bir kismi tasarruflari
olumlu bir kism1 da olumsuz yonde etkiler. Ornegin fiyatlardaki hizli degisme, gelecek igin belirsizlik
ve karamsarliga yol agtigindan tasarruflari tesvik ederken (Howard, 1978:547; Masson vd., 1998:488),
yiiksek enflasyon iiretimde ve ekonomide bir durgunluga yol agar. Bu durgunluk gelirlerin diismesine
dolayisiyla tasarruflarin azalmasina neden olabilecektir (Schmidt-Hebbel, 1992:534).

Yukaridaki agiklamalara gore teorik olarak enflasyonun tasarruflar {izerindeki etkisi heniiz
acikliga kavugsmamugtir. Ayni sonug ampirik ¢alismalar igin de sdylenebilir. Literatiirde enflasyon ile
tasarruflarin pozitif (Howard, 1978; Deaton, 1977; Gupta, 1987; Koskela, 1982; Loayza vd., 2000b;
Ozcan vd., 2003; Athukorala ve Sen, 2004) ve negatif (Corbo ve Schmidt-Hebbel 1991; Masson vd.,
1998; Shiimi ve Kadhikwa, 1999; Lahiri, 1988) iliskili olduguna dair sonuglar mevcuttur.

1.10. Ticaret Hadleri

Ticaret hadleri ve tasarruf iligkisi Harberger-Laursen-Metzler etkisi ile ag¢iklanabilmektedir.
Bu etkiye gore ticaret hadlerindeki artis reel geliri ve boylece 6zel tasarruflart artirir. Ozel yatirimlar
sabit ve kamu ac¢1g1 sifir varsayilarak 6zel tasarruflardaki bir artis, cari agikta bir iyilesmeye neden olur
(Masson vd., 1998: 487; Matsubayashi, 2002:55).

Ticaret hadlerindeki degismenin gecici ya da siirekli olmasi tasarruflar {izerinde farkl etkilere
yol agabilmektedir. Ticaret hadlerindeki gecici bir iyilesme, gelirde gecici bir degismeye yol acarak
tiketimden ziyade tasarruf yapilmasina yol a¢maktadir. Stirekli soklarin etkisi ise net degildir
(Obstfeld, 1982:269; Nwachukwu ve Egwaikhide, 2007:9). Konuyla ilgili olarak yapilan ampirik
caligsmalarin bazilarinda ise, ticaret hadlerindeki gecici soklarla tasarruflar arasinda pozitif bir iligki
oldugunu teyit etmektedir (Ostry ve Reinhart, 1992; Khan vd, 1992). Teorik olarak degiskenler
arasinda var olan pozitif iliskiden dolayr ampirik ¢aligmalarda ticaret hadleri degiskenin pozitif isaret
tasimasi beklenir. Bu konuda yapilan g¢aligmalarda ticaret hadlerinin tasarruflar1 pozitif etkiledigi
sonucuna ulasilmistir (Ostry ve Reinhart 1992; Loayza vd., 2000b; Ozcan ve Giinay, 2011).

2. SOSYO-DEMOGRAFIK FAKTORLER

Tasarruf bir anlamda zamanlararasi karar alma siireciyle ilgili oldugundan, tasarruf
davraniglarii agiklamaya yonelik yapilan ¢alismalarda, demografik faktorler dnemli bir belirleyici
olarak goriiliir. Bu caligmalarda ele alinan en onemli demografik degiskenler niifusun yas yapisi,
bagimhlik orani, sehirlesme orani, egitim ve istindam durumudur. Ozellikle mikro calismalarda
tasarruf davramslarinda demografik degiskenlerin rolii yasam boyu gelir hipotezine dayanmaktadir.
Burada bu sosyo-demografik faktorler teorik ve ampirik literatiir baglaminda agiklanacaktir.

2.1. Niifus Artist ve Niifusun Yas Yapist

Yasam boyu gelir hipotezine gore, tasarruflart belirleyen faktorlerden biri de niifus artisidir.
Bu hipoteze gore kisi basima gelirin ve niifusun arttig1 bir toplumda, toplam net kisisel tasarruflar
pozitiftir, ¢iinkii bu durumda ¢alisan niifus emekli niifustan fazladir. Niifus artisiyla beraber niifusun
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yas yapisi, bagimlilik orani, sehirlesme orani ve hayat beklentisi gibi tasarruflar1 etkileyen diger
degiskenlerde degisiklik meydana gelir.

Niifus artist makro diizeyde bagimlilik oranimi degistirerek toplam tasarruf diizeyini
etkileyebildigi gibi, mikro diizeyde hanehalkinin yas dagilimmi ve biiyiikliigiini degistirerek
hanehalki tasarruflarini etkileyebilir. Niifus artis1 -dogurganlikta bir artis- oldugunda ¢ocuklarin sayist
artacagindan bagimlilik orami yiikselir ve tasarruflar azalir. Ayrica, niifus artisiyla beraber
hanehalkinin yas yapist degisir. Bu durumda, toplumda gelir elde eden geng niifus yash niifustan fazla
olacagindan, toplam tasarruflarin artmasi beklenir (Mason, 1988:123). Niifusun azalmasi ise bu
anlatilanlarin tam tersi etki yapacaktir.

Yasam boyu gelir hipotezi tasarruf davraniglarini belirlemede niifusun yas yapisinin 6nemini
vurgular. Modigliani (1970)’ye gore, bireyler genclik yillarinda gelirleri ¢cok diisiik oldugundan negatif
tasarruf yaparlar. Orta yaslarinda (verimli dénemlerinde) gelirleri yiikseldiginden pozitif tasarruf
yapmaktadirlar. Nihayet yaslilik/emeklilik donemlerinde ise gelirleri diistiigiinden yine negatif tasarruf
yaparlar. Insanlar bu sekilde hayatlar1 boyunca tiiketim diizlestirmesi (consumption smoothing)
yaparlar. Hipoteze gore, bir iilkede niifusun biiyiik bir boliimii ¢alisma ¢agindaysa 6zellikle kazang
yillarinin zirvesindeyse (orta yaslarda) yiiksek tasarruf oranlari, aksine niifusun c¢ogu emeklilik
cagindaysa diisiik tasarruf oranlar1 s6z konusu olur (Masson vd., 1998:487). Dolayisiyla niifusun yas
yapisi ve tasarruflar arasinda ters yonlii iliski vardir.

Demografik degiskenler ile tasarruf davraniglart arasindaki iliskiyi arastiran ¢ok kapsamli bir
literatlir vardir. Bu konuda yapilan ilk ¢alismalar Modigliani (1970) ve Leff (1969)’dir. Yazarlar
ozellikle gelismis iilke verilerini kullanarak niifusun yas yapisinin tasarruflar iizerindeki etkisini
incelemislerdir. Modigliani ve Leff ve sonrasinda birgok yazar (Kelley ve Williamson, 1968; Lahiri,
1988; Edwards, 1996; Dayal-Gulati ve Thimann 1997) demografik farkliliklarin tasarruf farkliliklarint
aciklamada anahtar bir rol oynadigi goriisiinde birlesmislerdir. Bu ¢alismalarda tilkelerarasi yatay kesit
verilerini kullananlar, zaman serisi kullanan tek iilke ¢alismalarindan daha basarili sonuglar vermistir.
Bu durum demografik degiskenlerin zaman igindeki degisiminin nisbeten kiiciik olmasindan
kaynaklanmis olabilir (Masson vd., 1998:487).

2.2. Bagimlhilik Oram

Demografik degiskenlerin bir digeri bagimlilik oranidir. Bagimlilik orani {i¢ sekilde ele
alimmaktadir. Bunlar; genel bagimlilik orani, geng bagimlilik orani ve yaslt bagimlilik oranidir. Genel
bagimlilik oran1 ya da bagimlilik orani, toplumdaki iiretim faaliyetlerine katilmadiklar1 varsayilan 0-14
ve 65 ve daha yukan yastaki niifusun 15-64 yastaki calisan niifusa orani olarak ifade edilir. Calisma
cagindaki her 100 kisiye diisen ¢ocuk ve yash sayisidir. Geng bagimlilik orani, 0-14 yas grubu
niifusun ¢aligan niifusa orani olarak tanimlanirken; yasl bagimlilik orani, 65 ve daha yukar yaslardaki
niifusun ¢alisan niifusa orani olarak tanimlanir6.

Bagimlilik oraninin yiiksek olmasi iretken niifusun bakmakta oldugu fert sayisinin fazla
olmas1 anlamina gelmektedir. Bagimlilik oranindaki degismeler yalnizca saglik harcamalari talebini,
beseri sermaye olusumunu ve emeklilik tiiketim seviyesini degistirmekle kalmaz, ayn1 zamanda kamu
harcamalarini da ¢esitli sekillerde etkiler (Hussain ve Brookins, 2001:152). Yasam boyu gelir hipotezi
bagimlilik oranmi yiikseldikge, tasarruf yapmayanlarin sayisi arttigindan, tasarruflarin diisecegini ima
etmektedir (Modigliani, 1970). Dolayisiyla tahmin edilen tasarruf fonksiyonlarinda bu degiskenin
isaretinin negatif olmasi beklenir.

Yapilan ampirik ¢alismalarin énemli bir kismu (Leff, 1969; Lahiri, 1988; Khan vd., 1992;
Cardenas ve Escobar, 1998; Loayza vd., 2000b; Agrawal vd., 2009; Ozcan ve Giinay, 2011) yasam
boyu gelir hipoteziyle ortiismektedir. Bu ¢alismalara ragmen degiskenler arasindaki iliskinin ¢ok zay1f
hatta iliski olmadigini1 6ne stiren ¢calismalar (Ram, 1982; Kelley, 1988; Doshi, 1994) da vardir.

2.3.Sehirlesme Orani

Sehirlerde yasayan niifusun toplam niifusa orani olarak ifade edilen sehirlesme orani, ihtiyati
tasarruf motifinin gostergelerinden biri olarak kullanilabilmektedir (Cardenas ve Escobar, 1998:26).

6 Geng bagimlilik orani bazi kaynaklarda “gocuk bagimlilik oran1” olarak adlandirilir.
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Ihtiyat motifinin dolayli dl¢iimleri ise sehirlesme orami ile tasarruflar arasinda negatif iliski
gostermektedir. Loayza vd. (2000b) sehirlesme oranindaki artisin 6zel tasarruflart azalttiginm ileri
stirmektedir. Bunun nedeni, kirsalda yasayanlarin gelirleri belirsiz oldugundan, kentlerde yasayanlara
gore gelirlerinin daha fazlasini ihtiyat amagh tasarruf etmesidir.

Sehirlesme ve tasarruf oranlar1 arasindaki iliski pozitif de olabilir. Sanayilesme ve devaminda
sehirlesme ile birlikte sehirlerde yasayanlarin gelirleri yiikselir. Yiksek gelir diizeyi tasarruflarin
artisina neden olabilir. Halbuki kirsalda gelirler daha diisiik oldugundan tasarruflarda diigiiktiir.

Yapilan ampirik c¢aligmalar sehirlesme oraninin 6zel tasarruflar iizerinde farkli etkileri
oldugunu ortaya koymaktadir. Burney ve Khan (1992), hanehalk: diizeyindeki verilerle tahmin ettigi
tasarruf fonksiyonunda, sehirlerde yasayan hanehalkinin ortalama gelir ve tasarruflart kirsalda
yasayanlardan daha fazla oldugunu gormiistiir. Cardenas ve Escobar (1998), Loayza vd. (2000b),
Ozcan ve Giinay (2011)’e gore, sehirlesme oranindaki artis 6zel tasarruflar1 azaltmaktadir. Ramajo vd.
(2006) ise diger calismalarin aksine sehirlesme oranmin 6zel tasarruflar {izerinde pozitif ve anlamh
etkiye sahip oldugunu bulmuslardir. Bhandari vd. (2007) ise sehirlesme oraninin 6zel tasarruflar
iizerinde dikkate deger bir etkisinin olmadigi sonucuna ulasmiglardir. Yapilan bu caligmalarin
sonuclarina bakilarak sehirlesme oranmin tasarruflar {izerindeki etkisinin ¢ok net olmadig:
sOylenebilir.

2.4. Egitim ve Istihdam Durumu

Egitim diizeyi yiiksek bireylerin diisiik egitimlilere gore iyi bir iste (maaslh ve iicretli) ¢aligma
olasiliklar1 fazla oldugundan, daha fazla tasarruf edebilirler. Dolayisiyla egitimle tasarruflar arasinda
pozitif bir iliski vardir (Cilasun ve Kirdar, 2009; Ozcan ve Giinay, 2011). Ancak bazi1 ¢alismalarda
beklenmedik sekilde egitim ve tasarruflar arasinda negatif iliski bulunmustur (Burney ve Khan, 1992;
Kulikov vd., 2007). Ornegin Kulikov vd. (2007), yiiksekdgrenim goren hanelerin daha yiiksek ve daha
az degisken gelir akimlarina maruz kaldiklarina ve bu nedenle daha az tasarruf etmeye ihtiyag
duyduklarma dikkat ¢ekmektedir.

Diisiik egitimli ancak esnaf ya da girisimci olan hanehalklarinin da tasarruf diizeyi yiiksek
olabilir. Dolayisiyla hanehalkinin isttihdam durumu tasarruflari etkileyen 6nemli bir degiskendir. Farkli
calismalar kendi hesabina calisanlarin, girisimcilerin, igverenlerin toplumun en 6nemli tasarrufculari
oldugunu bulgulamaktadir (Kelley ve Williamson, 1968; Aktas vd., 2010). Bunun yanisira {icret ve
maasg geliri elde edenlerin ise ortalama tasarruf egilimi oldukc¢a diigiiktiir.

3. TURKIYE’DE TASARRUFLARI BELIRLEYEN FAKTORLER

Tirkiye’de tasarruflar1 belirleyen faktorleri analiz eden calismalar simirli sayidadir. 1990
oncesi doneme ait galigma neredeyse yok gibidir. Bu durum gerek tasarruf degiskenine, gerekse
tasarruflar etkilemesi muhtemel degiskenlere ait verilerin sinirli olmasindan kaynaklanmig olabilir.
Ozel tasarruflarin alt kalemlerini olusturan hanehalki ve sirketlere ait tasarruf verileri halihazirda ayr
ayr1 hesaplanmamaktadir. Ayrica var olan veri setleri de zaman serisi analizleri i¢in, 2000 yilindan
onceki yillar igin disiiniildiigiinde, yeterli uzunlukta degildi. Yurti¢i tasarruflar ilizerine yapilan
calismalara son yillarda agirlik verilmistir. Bunun en énemli nedeni, Tiirkiye’de yurtigi tasarruflarda
ozellikle hanehalk: tasarruflarinda 2000°li yillarda 6nemli diisiis yasanmasidir. 1990’larda GSYH’nin
ortalama %23,5’ini olusturan yurtigi tasarruflar, 2000-2008 déneminde ortalama %]17’ye; sonrasinda
da 2010 yilinda %13’lere kadar gerilemistir. Bu azalmanin ana nedeni, 6zel tasarruflardaki belirgin
diisiistiir. Ozel tasarruflardaki bu diisiisiin arkasinda yatan nedenlerin neler oldugunun bilinmesi hem
bliyime hem de siirekli artan cari agik icin son derece onemlidir. Tasarruflarin belirleyicilerinin
anlasilmasi ve ona yonelik politika Onerileri gelistirilmesi gerek akademisyenler gerekse politika
yapicilar ilgisini bu alana yoneltmistir.

Tiirkiye’de tasarruflarin belirleyicilerine yonelik olarak yapilan arastirmalar incelendiginde
nitelik itibariyle iki gruba ayrilabilir. Ik grup ¢aligmalar makro veri seti kullanmusken, ikinci grup
calismalar Hanehalki Biitce Anketlerine dayanilarak yapilmistir. Asagida ilk olarak makro veri
setlerini kullanan aragtirmalar incelenmistir.
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3.1. Tasarruflarin Belirleyenlerini Makro Diizeyde Inceleyen Arastirmalar

Diinya genelinde tasarruf oranlarinin belirleyicilerine yonelik olarak yapilan ampirik
caligmalarin 6nemli bir kismi konuyu makroekonomik perspektiften incelenmektedir. Bununla
birlikte, makro veriler kullanilarak yapilan ampirik arastirmalarda sonuglar muglaktir (Aktas vd.,
2012). Tirkiye’de tasarruflar1 belirleyen faktorlerin/degiskenlerin neler olabilecegine yonelik yapilan
caligmalar Tablo 1’de Ozet olarak sunulmaktadir. Yapilan c¢aligmalarda tasarruf degiskeni toplam
yurtici tasarruf, 6zel tasarruf ya da hanehalki tasarrufu olarak ele alinmistir. Toplam yurtigi tasarruf ve
Ozel tasarruf verileri ulusal muhasebe sisteminde hesaplandigindan makro diizeyde yapilan
calismalarda bu veriler kullanilabilmistir.

Tiirkiye’de tasarruf davramislarinin belirleyicilerinin neler olabilecegine yonelik yapilan bu
calismalarda, uluslararasi literatiire paralel olarak bircok degisken kullanilmistir. Kullanilan bu
degiskenlerin bazilar1 tasarruflari olumlu etkilerken, bazilari olumsuz, bazilarinin da tasarruflar
iizerinde anlamli bir etkisinin olmadig1 goriilmistiir. Hatta ayn1 degiskenin bile farkli ¢aligmalarda
tasarruflar {izerindeki etkisi farkli ¢ikmistir. Ornegin Tablo 1°de sunulan calismalarin yedisinde
enflasyon orani tasarruflari pozitif ve iigiinde negatif etkilerken, bir ¢alismada anlamsiz etkiye sahip
oldugu belirlenmistir.

Tablo 1. Tiirkiye’de Tasarruflarin Belirleyenlerini Makro Diizeyde Inceleyen Arastirmalar (1990-2016)

Cahisma | Donem Yontem Bulgular
Gelir dagilimimin tasarruflar lizerinde 6nemli bir
Celasun ve etkisi vardir. Ozel tasarruflardaki degismeler reel
Tansel 1972- | Regresyon . . g )
1988 analizi gelirdeki dalgalanmalara baglidir. Enflasyon, faiz
(1993) hadleri ve finansal serbestlesmenin 6zel tasarruflar
iizerinde pozitif etkisi vardir.
Tirkiye’de  tasarruflart  belirleyen en Onemli
Uzay (1997) 1972- | Regresyon faktorler gelir ve gelir dagilimdir. Gelirin
Y 1994 analizi tasarruflar tizerindeki etkisi pozitif iken, gelir
dagilimmin etkisi negatiftir.
Kamu tasarruflari, 6zel tasarruflar iizerinde negatif
Ozcan vd 1968- etkiye sahiptir. Finansal derinlik, gelir diizeyi,
(2003) ' 1994 EKK enflasyon orani ve ticaret haddinin 6zel tasarruflar
iizerindeki etkisi pozitiftir. Yasam beklentisinin
artmasi 0zel tasarruflarda diigiise neden olmaktadir.
Kisa donemde ekonomik biiyiime orani yurtici
- tasarruflart pozitif etkilemektedir. Uzun dénemde
Caglayan 1970- ARDL - - | fai .
(2006) 2004 ise biiylime orami ve reel faiz orannmn yurtigi
tasarruflar tizerindeki etkisi pozitif iken, enflasyon
oraninin etkisi negatiftir.
Tirkiye’deki  6zel tasarruf oranlarmin  temel
belirleyicileri; kamu tasarruflari, enflasyon ve kisi
IMF 1980- | Regresyon basina reel GSYH’nin biliyiime oranidir. Kamu
(2007) 2005 analizi tasarruf orani ve bilyiime oranindaki artis ile
enflasyondaki diisiis 6zel tasarruflardaki azalmanin
nedenidir.
Abdioglu ve Koentegrasyon Gelir, biiyiime oran, baiglml.lh_k orani, .ree’l faiz orant
1970- ve finansal derinlik diizeyinin Tirkiye’de yurtigi
Berber ve  regresyon N . AP 9 ’
2005 - tasarruflarin  6nemli belirleyicileri oldugu tespit
(2007) analizi o
edilmistir.
Johansen . - .
Ekinci ve 1960- | esbiitiinlesme ]t;:(le(l(i)ﬁ(emil(lzli(si dir bitylime yurtigt tasarruflarin
Gill 2007) 2004 |ve  Granger Y '
nedensellik
Bulgular kamu tasarrufu, faiz orani ve enflasyon
Diizgiin 1987- | Regresyon oraninin Ozel tasarruflar {izerinde negatif, dis
(2009) 2007 analizi tasarrufun ise ozel tasarruf tizerinde pozitif etkisi
oldugunu gostermistir.
Yentiirk vd. | 1989- | Koentegrasyon, | Uzun donemde biiylime tasarruflarin artmasina
(2009) 2003 VECM ve | neden olmaktadir.
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Granger
Nedensellik
Taban 1998- Koentegrasyon U.ZUI.l. donemde 'tasarruf ve ekonomik biiylime
(2011) 2010 Granger iliskisi karsilikli iken, kisa dénemde tasarruflardan
nedensellik biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik vardir.
Uygur 1987- Johansen Kamu tasarrufu, reel déviz kuru ve biiyiimenin 6zel
(2011) 2006 esbiitiinlesme tasarruflar {izerinde anlamli etkileri vardir.
VECM
Ozel tasarruflar1 belirleyen en énemli faktorlerden
Ozcan ve birisi atalettir’. Kamu tasarruflari, biiyiime, finansal
Giinay 1975- Regre_syon derinlik, dis ticaret acigi, enflasyon, geng ve yash
(2011) 2006 analizi bagimlilik orani, sehirlesme orani, 6zel tasarruflari
azaltirken; finansal gelisme, reel faiz orami ve
egitimli niifus 6zel tasarruflar artirmaktadir.
Degirmen ve 1990- Net 6zel tasarruf orani, kamu yatirim harcamasi,
Sengoniil 2007 ARDLve ECM | ekonomik bilyiime ve enflasyon orani tarafindan
(2011) pozitif olarak etkilenmektedir.

Makro agidan tasarruflari etkileyen degiskenler: reel
faiz orani, briit 6zel kullanilabilir gelir, geng
bagimlilik orani ve enflasyon orani. Mikro acidan
ise Tiirkiye’de hanehalkinin tasarruflarinda ihtiyati
yaklagim giiclii bir saiktir. Evlilik, ¢ocuk sahibi ve
ev sahibi olma bireyleri tasarrufa yonlendiren
onemli degiskenlerdir. Daha yiiksek kadin istihdam
da tasarruflar1 artirmaktir.

Enflasyon, gelir diizeyi, reel faiz haddi, ticaret
haddi, krediler, gen¢ bagimlilik orani, schirlesme
orani, ekonomik kriz ve politik istikrarsizlik
tasarruflar1 artirirken; finansal borglanma, ekonomik
biiyiime, cari agik, yasl bagimlilik oran1 ve yasam

Diinya
Bankasi ve | 2000- |EKKve
Kalkinma 2010 Regresyon
Bakanlig1 analizi
(2011)

Ozcan vd. 1975- | Regresyon

(2012) 2008 analizi beklentisi, tasarruflar1 azaltir. Ayrica kadinlarm
isgiiciine katilim orani, kendi hesabina ¢alisanlarin
orani ve iiniversite mezunu ¢aliganlarin orani 1988
yili sonrasinda tasarruflar1 azaltmaktadir.
Kamu tasarrufu ve bagimlilik oranindaki artig 6zel
Ozlale ve 1980- | Regresyon tasarruflart olumsuz; faiz ve enflasyon oranindaki
Karakurt .. artig 6zel tasarruflari olumlu etkilemektedir. Kisi
2011 analizi - . . .
(2012) bagina milli gelir ve biiyime oraninin &zel

tasarruflar {izerinde bir etkisi goriilmemistir.

Kamu tasarrufu, kisi bagina gelirin biiylime orani,
0zel sektore verilen banka kredileri ve yash
bagimlilik orani 6zel tasarruflart negatif etkilerken;

Matur vd. 1980- | Benchmark

(2012) 2008 model kisi basina gelir, enflasyon ve reel faiz oranlari
pozitif etkilemistir.

Baris ve 1960- VAR, Toda- Ekonomik biiylime ve dis ticaret agigir yurtigi
Yamamoto : . S -

Uzay (2015) | 2012 - tasarruflar1 belirleyen 6nemli degiskenlerdir.
nedensellik

Stimer 1980- -Lc;crjr?a-\moto Tasarruflar ile ekonomik biiyime arasinda bir

(2016) 2013 nedensellik nedensellik iligkisi vardir.

Kaynak: Tarafimizca hazirlanmustir.

Makro veri (yillik ya da f{iger aylik) kullanan ¢aligmalarda Tirkiye’de tasarruflarin
belirleyicileri olarak 6ne ¢ikan degiskenler sunlardir: gelir, ekonomik biiylime, enflasyon, reel faiz
haddi, kamu tasarruf orani, 6zel sektore verilen kredilerin GSYH igindeki payi, finansal gelismislik,
bagimlilik orani, cari agik, dis ticaret haddi, kadinlarin isgiiciine katilim oranidir.

3.2. Tasarruflarin Belirleyenlerini Mikro Diizeyde Inceleyen Arastirmalar

Makroekonomik degiskenler dogasi geregi hanehalki tasarruflarinin nigin ve ne Kadar
yapildig1 hakkinda tam olarak bilgi vermezler. Bu degiskenleri kullanan g¢alismalar, ekonomik
faktorlerin etkilerini analiz etmek i¢in temsili bir hanehalki varsayimi yapmakta, dolayisiyla

7 . TSI
Tasarruf oranlarinin dizisel olarak iliskili olmasi.
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hanehalklarinin davranislar1 arasindaki farklilik olmadigini kabul etmektedir. Yani toplulastirilmig
veriler gruplar ve kisiler arasindaki heterojenligi gizlemektedir. Bu heterojenligi ortaya g¢ikarmak
amactyla mikro veriler kullanilarak yapilan ¢aligmalara asagida deginilecektir.

Tiirkiye’de, tasarruflar etkileyen faktorleri mikro veri kullanarak inceleyen g¢aligmalar ise
ozellikle 2000’11 yillarda yayginlasmistir. Hanehalk: Biitce Anketleri’nin kullanildig1 bu ¢aligmalarda,
hanehalkinin tasarruf miktarii etkileyen faktorler arastirilmistir. Hanehalki Biitce Anketleri’nde
hanehalkinin tasarruf davranisim etkileyen hanehalkinin yapist ve sosyo-ekonomik durumlariyla ilgili
bilgi bulunmaktadir. Ayrica gelir ve tilketim harcamalarryla ilgili detayl bilgiler de yine bu anketlerde
yer almaktadir. Bu anketlerin verilerine dayanilarak yapilan caligsmalarda hanehalk: tasarruflarim
etkileyen degiskenler belirlenmistir. Tablo 2°de yer alan ¢alismalarda Tiirkiye’de hanehalkinin tasarruf
davraniglarini etkileyen temel faktorler gelir, yas ve egitim diizeyidir. Ayrica hanehalki biytikliigi,
sosyal giivenlik kurumuna kayitli olma, isteki isttihdam durumu (iicretli, maasl, isveren ya da kendi
hesabina ¢alisma), yasama yeri (kir/kent), ev ya da araba sahibi olma durumu da tasarruflari belirleyen
diger faktorler olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Tablo 2. Tiirkiye’de Tasarruflarin Belirleyenlerini Mikro Diizeyde Inceleyen Arastirmalar (1990-2016)

Cahsma | Donem Yontem Bulgular
Kayseri’de tasarruflart belirleyen en onemli faktor
Uzay (1997) | 1994 EKK gelirdir. Yas ve hanedeki fert sayist degiskenleri
anlamsizdir.
Bozkus ve Multinominal Hanehalki tasarruf egilimlerinin genel olarak, hane
Ucgdogruk 2003 logit halki reisinin yasi, egitim durumu, gelir diizeyi ile yakin
(2007) iliskili oldugu belirlenmistir.
Rijckeghem | 2004- Regresyon Gelir artig1 ve belirsizlik tasarruflari olumlu etkilerken;
ve Uger 2006 analizi hanehalki biiyiikliigii ve 6grenim durumu tasarruflart
(2009) olumsuz etkilemektedir.
Tasarruflar yasa gore Onemli olglide degismektedir.
Cilasun ve 2006 | Yatay Kesit Tasarruf degerleri 55:59 yagina kgdar artmakta, 55-64
Kirdar analizi yaglar1 arasinda en yliksek seviyesine ulasmakta ve 65
(2009) yagindan sonra ise diigmektedir. Ayrica tasarruflar
harcanabilir gelir ve egitimin bir fonksiyonudur.
Ceritoglu 2003- | Havuzlanmig Sosyal giivenlik ve saglik sigortast hanehalki
(2009) 2004 EKK ve Tobit tasarruflarini negatif etkilemektedir.
Yilmazer 2008 Tobit, Probit | Gelir, egitim durumu ve hane reisinin yaginin hanehalki
(2010) Analizleri tasarruflari {izerinde olumlu etkisi vardir.
Gelir diizeyi tasarruflart  belirleyen 6nemli bir
Colak ve EKK ve dilim degiskendir. Servet tasarruflar lizerinde olumsuz etki
Oztiirkler 2010 regresyon yapmaktadir. Emekli olma durumu tasarruflari
(2012) yontemi azaltirken; sosyal giivenlik kurumuna kayitlh olma
tasarruflari olumlu etkilemektedir.
Bagimlilik oran1 diistiikge ve kadmnlarin isgiiciine
Aktas vd. 2003- l‘<at111m1 arttikga tasarruflar artiyor. Hanehalk: reisinin
(2012) 2008 EKK isveren olmasi ya da kendi hesabmna Q.a.lll.s.me.i.m "da
tasarruflart artirtyor. Ayrica hanehalkinin bilyiik 6lgiide
ihtiyat amagh tasarruf yaptig1 belirlenmistir.
Gelir, egitim diizeyi, is, kir ya da kentte yasama, araba
Temel Nalin | 2002- 1 it model sahipligi ve hanchalki bilyiikligi hanchalki
(2013) 2006 i . f .
tasarruflarini agiklayan dnemli faktorlerdir.
Evren ve 2003- |EKK 2010°dan 2050 yilina kadar olan dénemde 7,61 puan
Ceritoglu 2010 artacak olan tasarruflardaki en onemli belirleyen,
(2014) liniversite mezunlarinin oraninin artmasidir.
Hanehalki tasarruflari {izerinde ikamet edilen konutun
miilkiyeti, ikinci ev sahipligi, on bin liranin {izerinde
yillik kullanilabilir gelire sahip olmak, egitim seviyesi
Sengiir ve 2002- | Lojistik olumlu etkiye sahip degiskenler olarak belirlenmisken;
Taban (2016) | 2013 regresyon hane biyiikligii, otomobil sahipligi, gegici veya
donemlik istihdam, kirsal alanda yasamak ise hanehalki
tasarruflarini olumsuz sekilde etkileyen degiskenler
oldugu tespit edilmistir.

51




Journal of International Management, Educational and Economics Perspectives 4(2) (2016) 39-57

SONUC

Yurti¢i tasarruflar gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiyiime ve
kalkinmalarinin saglanmasi acisindan son derece onemlidir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin
o6nemli bir kisminin tasarruf yetersizligi sorunuyla kars1 kars1 karsiya kaldiklar1 goz oniine alindiginda,
bu ilkelerde tasarruf diizeyinin belirleyicilerini dikkatli bir sekilde anlamaya ihtiya¢ oldugu
goriilmektedir.

Bu gercekten hareketle galigmada, Tiirkiye’de tasarruflari belirleyen faktorler literatiirden
hareketle makro ve mikro diizeyde ortaya konulmaya calisilmistir. Belirtilen amagla dnce uluslararasi
teorik ve ampirik literatiirde tasarruflari belirleyen faktorlerin neler olduguna odaklanilmistir. Bu
literatiirde tasarruflarin belirleyicileri olan ekonomik faktdrler arasinda gelir, ekonomik biiylime, gelir
dagilimi, reel faiz orani, enflasyon, biitce aciklari, bor¢lanma limiti, yurtdisi tasarruflar, ticaret hadleri,
finansal gelisme ve derinlesme ile kamu tasarruflari siralanabilir. Yine tasarruflari agiklayan ve yaygin
olarak kullanilan sosyo-demografik faktorler olarak yas, medeni durum, niifus artigi, bagimlilik orani,
sehirlesme orani, egitim ve istihdam durumu, kadinlarin isgiiciine katilimi, hanehalk: biiyiikligi, ev ya
da araba sahibi olma sayilabilir. Tasarruflar1 belirleyen faktorlerin neler oldugu konusunda yaygin bir
gortis birligi varsa da, ortaya atilan pek ¢ok faktoriin tasarruflart ne sekilde etkiledigi (pozitif ya da
negatif) konusunda heniiz bir goriis birligine varilamamustir. Ornegin enflasyonun tasarruflar {izerinde
hem olumlu hem de olumsuz etkileri olabilmektedir. Fiyatlardaki hizli degisme, gelecek igin
belirsizlik ve karamsarlia yol acgtigindan tasarruflar1 tesvik ederken diger taraftan yiiksek enflasyon
iiretimde ve ekonomide bir durgunluga yol acar. Bu durgunluk gelirlerin diismesine dolayisiyla
tasarruflarin azalmasina neden olabilecektir.

Calisgmanin ikinci kisminda Tiirkiye’de tasarruflarin belirleyicileri iizerine yapilmis
calismalara odaklanilmistir. Burada g¢aligmalar makro ve mikro diizeyde ikili bir ayirima tabi tutularak
analiz edilmistir. Buna gore, tasarruflarin belirleyicileri olarak ele alman degiskenlerin bazilar
tasarruflar1 olumlu etkilerken, bazilar1 olumsuz, bazilarinin da tasarruflar tizerinde anlamli bir etkisinin
olmadig1 goriilmiistiir. Hatta ayn1 degiskenin bile farkli caligsmalarda tasarruflar iizerindeki etkisi farkl
cikmistir. Ornegin makro diizeydeki calismalarin yedisinde enflasyon orani tasarruflar1 pozitif ve
dordiinde negatif etkilerken, bir ¢alismada anlamsiz etkiye sahip oldugu belirlenmistir (Tablo 1).
Makro veri (yillik ya da iicer aylik) kullanan caligsmalarda Tiirkiye’de tasarruflarin belirleyicileri
olarak one c¢ikan degiskenler sunlardir: gelir, ekonomik biiyiime, enflasyon, reel faiz haddi, kamu
tasarruf orani, 6zel sektdre verilen kredilerin GSYH ig¢indeki payi, finansal gelismislik, bagimlilik
orani, cari agik, dis ticaret haddi, kadinlarin isgiiciine katilim oranidir.

Turkiye’de, tasarruflari etkileyen faktorleri mikro veri kullanarak inceleyen calismalar
ozellikle 2000°1i yillarda yayginlagmistir. Hanehalki Biitge Anketleri’nin yaygin olarak kullanildigi bu
calismalarda Tiirkiye’de hanehalkinin tasarruf davraniglarini etkileyen temel faktorler gelir, yas ve
egitim diizeyidir. Ayrica hanehalk: biiyiikliigii, sosyal glivenlik kurumuna kayith olma, isteki istihdam
durumu (iicretli, maasli, isveren ya da kendi hesabina ¢alisma), yagama yeri (kir/kent), ev ya da araba
sahibi olma durumu da tasarruflari belirleyen diger faktorler olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Literatiirden elde edilen bu sonuglarin, uzunca bir siiredir diisiik tasarruf oranlarina sahip
Tiirkiye’nin, tasarruflart artirmak i¢in uygulanacak politikalarda dikkate alinmasi 6dnemlidir. Ayrica
Tiirkiye’de bu konuda yapilan ¢aligma sayisinin kit oldugu ve yurtigi tasarruflarin dnemli bir kisminin
hanehalk: tarafindan yapildig: diisiiniildiigiinde, bolgesel ve mikro diizeyde hanehalk: tasarruflarim
inceleyen daha fazla ¢alismaya ihtiyag¢ vardir.
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