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YONETICI OZETI

TUIK, 2016 yilinda Ulusal Hesaplar Sistemi (SNA-2008) ve Avrupa Hesaplar Sistemi’ne (ESA-2010)
uyum kapsaminda ana yenilenme c¢alismalarini tamamlamistir. Uyum kapsaminda olusturulan 2009
yilin1 temel alan yeni milli gelir serileri, Tiirkiye nin tasarruf oranlarinda eski serilere gore onemli
degisiklikler yaratmistir. Eski ve yeni seri arasinda tasarruf oranlari bakimindan gézlenen bu farkin
nedenleri arasinda milli gelirin seviye ve reel olarak yiikselmesi, gayrisafi sabit sermaye olusumundaki
yukar1 yonli revizyon ve ddemeler dengesi verilerinin sabit tutulmasi gdsterilmektedir. Yeni seriye
gore Tirkiye nin toplam yurt i¢i tasarruf orani, 1998-2015 yillart arasinda ortalama yiizde 23 olarak
gerceklesmistir. 1998-2003 yillar1 arasinda diisen tasarruf oranlar1 2003 sonrast donemde yiikseldigi,
2008 krizi ile disen tasarruflarin 2011 yili ve sonrasinda artig sergiledigi ve 2015 yilinda 1998

yilindan sonra en yiiksek degere ulastig1 goriilmektedir.

Yeni seriye gore tasarruf oranlart yukari1 yonlii revize edilse de mevcut durumda yatirim oranlarinin
gerisinde kalma durumu devam etmektedir. Bu durum, tasarruf agiginin yurt disi kaynaklarla finanse
edildigini ve cari agik probleminin devam ettigini gostermektedir. Tiirkiye’nin siiregelen yiiksek
yatinm ihtiyaci1 dikkate alindiginda Tiirkiye’de yurt i¢i tasarrufun artmasi hala 6nemli konu

basliklarindan biridir.

Tasarruf oranlarina konu olan serilerdeki revizyon sonrasi, bu yeni seriden gelen bilgi ile neler
ogrendigimizi degerlendirmek de gecmis politikalarin giincellenmesi bakimindan 6nemlidir. Ozel
tasarruflarin simdiye kadar firmalar ve hane halki arasinda nasil bir paylagimla olustuguna dair agik
veriler TUIK yenileme ¢aligmalarma kadar mevcut degildi. Bir 6nceki Kalkinma Plan1 déneminde de
firma tasarruflart 6nemle vurgulanmis ancak veri eksikligi nedeniyle yeterince tartisilamamustir.
Tiirkiye’deki firma tasarruflari uluslararasi karsilagtirmalarla ele alindiginda seviye bakimindan farklar
oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Firma tasarruflar1 Tiirkiye’ye benzer gelismekte olan biiyiik ekonomilerde
daha yliksek seyretmektedir. Tiirkiye’nin benzer oldugu tilkelerdeki firma tasarruflar seviyesi dikkate

alindiginda, firma tasarruflarinin nasil arttirilacagi konusu 6nem kazanmaktadir.

Kamu tasarruflarinin kriz sonrast dénemde bir miktar artis sergiledikten sonra yatay seyretmeye
basladig1, 6zel sektor tasarruflarinin da son bes yilda ¢ok fazla degismedigi goze carpmaktadir. 2015
yilinda onceki yila gore toplam tasarruflarda goriilen sinirh artista da kamu tasarruflarinin ylizde
3,9°’dan ylizde 4,4’e¢ yiikselmesi etkili olmustur. Bunun yaninda Hanehalki Biitge Anketleri
kullanilarak hesaplanan hanehalki tasarruf oranlar1 zaman iginde azalmaktadir. 2003 yilinda yiizde
17,5 olan hanehalki tasarruf orani 2013 yilinda yiizde 7,5’e gerilemistir. Tirkiye’de bu oran

gelismekte olan iilkelere gore diistiktiir.



Tiirkiye’nin ortalama tasarruf oranlar1 1980 ve 1990’larda diinya ortalamasinin altinda iken 2000’11
yillarda diinya ortalamasina oldukga yaklagmistir. Tirkiye’nin toplam tasarruf orani 2016 yilinda
yiizde 24,5 olarak gerceklesmistir. Bu oran yiizde 24,4 olan diinya ortalamasinin, OECD, Avrupa
Birligi, Avrupa ve Orta Asya, Latin Amerika gibi birgok {ilke grubunun {izerinde gergeklesmistir.

Ancak yiiksek tasarruf oranina sahip Dogu ve Giiney Asya iilkelerinin gerisinde kalmaktadir.

Tiirkiye’de toplam tliketimin mevcut seviyesi uluslararasi karsilastirmalardan goriildiigili tizere birgok
iilkeden iyi durumdadir. Hanehalki tiiketimi ise her ne kadar Avrupa Birligi ve orta gelir seviyesindeki
iilkelerden yiiksek olsa da fark biiyiik degildir. Kamu tesekkiillerinin 6zellestirilmesi ve 6zel okul,
iiniversite ve hastane sayisinda 2000’lerin bagindan beri yasanan hizli artisin da 6zel tiiketim oranini
yiikseltmis olabilecegi degerlendirilmektedir. Dolayistyla bu OIK’nm diger bir konu bashgi olan
tiiketim aligkanliklart hem bu alanin daha iyi anlagilmasi, hem de tasarruflari artirmaya yonelik olarak

belirlenen tedbirlerin etkinligi bakimimndan 6nem kazanmaktadir.

Tiirkiye’nin mevcut sermaye stokunun, genel dengede (uzun vadede) stok artisinin daha fazla tiiketim
vaat ettigi bir seviyede oldugunu varsaymak yanlis olmaz. Dolayisiyla halen tasarruf artisinin, hem
uzun vadede daha fazla tiiketim vaat ederken hem de yatirimlar1 artirici bir arag olarak kullanilmasi
olasidir. Ancak yeni seri ile gelen seviye farklar1 kritik seviyelerin neler olacagini sayisal olarak
degistirecektir. Burada eldeki yatirimla daha rekabetgi olacak endiistriler nasil desteklenebilir sorusu
onemli hale gelmektedir. Yurt i¢i tasarruflarin artirilmasi 6nemli olsa da tek basina siirdiiriilebilir

biliylime i¢in yeterli olmayabilir.

Yurt i¢i tasarruflarin siirdiiriilebilir yiiksek biiyiimenin teminindeki rolii verimlilik ve rekabet giicii
artisindan bagimsiz disiiniilemez. Orta vadeli programda, program doneminde iiretken alanlara
yonelik yatirimlarla desteklenen, verimlilik artisina dayali bir biiylime stratejisiyle her yil yiizde 5,5
oraninda biiyiime hedeflenmektedir. Ongoriilen verimlilik artismin &zel kesim yatirimlar1 ve yapisal
reformlarla saglanmasi beklenmektedir. Yapisal reformlar c¢ergevesinde, isgiicli becerilerini
gelistirmek, inovasyonu tesvik etmek, yeni teknolojileri benimsemek ve daha verimli yatirimlar
yapmak suretiyle verimlilik artisindan daha fazla fayda elde edilebilir. Yurt ic¢i tasarruflari
gelistirmeye yonelik politikalar, 6zellikle verimlilik artirici politikalarla desteklenmeleri halinde,

stirdiiriilebilir yiiksek biliylimeyi saglayacaktir.



Politika Onerileri

Hane halklarinin tasarruflarinin artmasi toplam tasarruflar1 yiikseltmesi yaninda hanelerin kendilerini
gelecekte giivence altina almalarinin saglanmasi agisindan da 6nemlidir. Hanelerin gelecekte olusacak
saglik gibi beklenmeyen harcama gereksinimlerini karsilayabilecek belirli bir tasarruf birikimini

calisiyor iken yapmalari tesvik edilmelidir.

Hanelerin ve bireylerin neden tasarruf ettiklerine dair iktisat literatiiriinde oldukga fazla kuramsal bilgi
birikimi bulunmaktadir. Makro seviyede, tasarruflarin en Onemli belirleyicisi olarak ele alinan
degiskenler gelir (biiylime), reel faiz, enflasyon ve dis ticaret hadleri olmustur. Loayza, Schmidt-
Hebbel ve Serven (2000) kapsamli ¢alismalarinda tilkelerin biiylime orani, reel faiz oranlari, enflasyon
ve ticaret hadlerinin tasarruflar iizerinde etkili oldugu sonucuna varmislardir. Ayni calisma,
tasarruflar1 etkileyen diger onemli bir degiskenin ise iilkenin demografik yapisi oldugu sonucuna
ulagmistir. Browning ve Lusardi ise (1996) calismalarinda, hanelerin ve bireylerin tasarruf etmelerini
etkileyen faktorleri (mikro) tartismislardir. Vardiklari sonug, toplumdaki farkli 6zelliklerin tasarruf
davranisinda ¢esitlilige yol actigidir. Mikro seviyede tasarruf konusunda tiim calismalarda tasarrufun
en Onemli belirleyicisi olarak gelir gosterilmektedir. Diger bir 6nemli degisken de yas olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Tasarruf etme ihtiyati amagla oldugunda bireyler yasam dongiilerinde
gelirlerinin yiiksek oldugu donemlerde tasarruf ederken, emeklilik sonrasi gelirleri azaldiginda, daha
once yapilan tasarruflar ile tiiketimlerini aligkin olduklar1 diizeye yakin bir bigimde siirdiriirler. Yine
egitim (gelirle alakali olarak), evli olmak, c¢ocuk sahibi olmak tasarruf kararlarimi etkileyecek

degiskenlerdir.

Tiiketimin seviyesi ve belirleyicilerinin anlagilmasi uzun vadeli tasarruf oranlarinin belirlenmesinde
oldukca O0nem arz etmektedir. Bireylerin tiiketim kararlarinin anlagilmasinda Yasam Dongiisii
(Modigliani) ya da Siirekli Gelir Hipotezi (Friedman) g¢ercevesinde dncelikle bireylerin (hanelerin)
tilketim kararini nasil aldiginin teorik olarak anlasilmasi onemlidir. Sonrasinda bu ekonomik kararin
gozlemlere dayali olarak degisik demografik degiskenlere gore farklilik gostermesi, bize
ekonomik/sosyal bagka hangi faktorlerin rol oynadigina dair 6nemli ipuglart verebilir. Bunun yaninda
makro diizeyde teorik olarak tiikketim ve yatirim kararlar birbirleriyle oldukea iliskilidir. Bireyler ve
haneler tiiketim kararlarimi verirken hem simdiki gelir sevilerini hem de gelecekte elde edecekleri
gelirleri dikkate alirlar. Dolayisiyla belirli bir yildaki tiiketim, o yilda gelirde gergeklesen degisiklikten
kaynaklanabilecegi gibi bireylerin gelecek ile ilgili beklentilerinden de kaynaklanabilir. Ekonomi
teorisi bu ikinci kanalin daha gii¢lii bir motivasyon olduguna dair deliller sunmaktadir. Bu beklentileri
olusturacak temel ekonomik faktorler ekonomik biiyiime (gelir artis1) beklentisi ve reel faiz oranlari

olarak nitelendirilebilir.
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Tasarruflar1 artirmaya yonelik politikalar degerlendirilirken genel ekonomi politikalari da géz oniinde
bulundurulmalidir. Yiiksek ve siirdiiriilebilir biiyiime hedefine yonelik 6zellikle beseri sermaye
gelisimi, kadinlarin isgiictine katiliminin desteklenmesi, yenilik¢ilik ve AR-GE’ye dayali katma degeri
yiikksek iiretim ve ihracatin desteklenmesi, yatirimlarin verimli alanlara yonlendirilmesi giiglii
kurumsal ve finansal yap1 ve makroekonomik istikrar gibi faktorlerin 6nemine dikkat ¢cekmek gerekir.
Bu alanlarda onemli gelistirme potansiyeli oldugu degerlendirilmektedir. Siirdiiriilebilir biliylime
acisindan tasarruflart arttirma yoluyla bliylimenin yaninda tiretimde verimliligin arttirilmasinin 6nemi

g6z ard1 edilmemelidir.

Tasarruflar1 arttirmanin kalkinma i¢in gerekli olan siirdiirtilebilir biiylime hedefinin sadece bir pargasi
oldugu ve ana hedefin iiretimde verimliligin arttirilmast oldugu g6z ardi edilmemelidir. Ancak
verimlilik artisiyla saglanacak biiylime kalict ve istikrarli bir biiyiime olacak ve Tiirkiye’yi istenen
hedeflerine ulastiracaktir. Ekonomik biiylimenin kalici kilinmasina ve ekonomik kirilganliklarin
azaltilmasina yonelik makro politikalar ve bunun sonucunda kapsayici olarak gelirlerin arttirilmasi

tasarruflarin arttirilmasina yonelik tamamlayici bir politika olacaktir.

Hanehalki tasarruflarin1 artirmaya yonelik politikalar ele alindifinda finansal okuryazarlik
gelistirilmeye en yakin alan olarak ortaya ¢ikmaktadir. Finansal okuryazarlik diizeyinin artirilmasi
yoluyla bireysel tasarruflarin artirilmasinin ve verimli alanlara yonlendirilmesinin miimkiin olacagi
degerlendirilmektedir. Bu agidan Tiirkiye’deki finansal okuryazarlik diizeyindeki gelismeleri izlemek
iizere hane halklarina, isletmelere ve genclere yonelik belirli araliklarla finansal okuryazarlik
aragtirmalar1 yapilmasi; Milli Egitim Bakanligi’na bagli okullarda, devlet ve vakif liniversitelerinde
orgiin egitim kapsaminda, bunun yani sira yetigkinlere yaygin egitim kapsaminda finansal
okuryazarlik egitimlerinin yayginlastirilmasi; finansal egitime yonelik egitim ve tanitim materyalleri

ile egitici gorseller olusturulmas: 6nerilmektedir.

Tasarruflar1 arttirmaya yonelik Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) hayata gegirilmistir ve devlet
katkistyla bu sistemin 6zendiriciligi arttirllmistir. Mevcut BES sisteminin portfoy biiyiikligli ve
kapsayiciligi onu tasarruflarin gelisimini anlamada ve tasarruflarla ilgili gelecek projeksiyonu
yapmada Oonemli bir politika aract haline getirmistir. Bu sitemin daha etkin ¢alismasiin saglanmasi,
katilimin biitiin gelir gruplarina yayginlastirilip, sistemde kalma siiresinin uzatilmasinin saglanmasi

Onem arz etmektedir.

Krediye erisim kolaylastik¢a insanlarin harcama egilimlerinin arttigi, makro ihtiyati tedbirlerin
hanehalklariin kararlarin1 etkiledigi ancak bu tedbirlerin kisa vadeli oldugu, uzun vadede tiiketim

aligkanliklarinin belirlenmesinde sosyal normlar ve tesviklerin 6nemli rol oynadigi goriilmektedir.
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Dolayisiyla kalici olarak tasarruflarin arttirilmasi ancak tiiketim aliskanliklarinin da bunu destekleyici

yonde gelismesiyle miimkiin olacaktir.

Tiirkiye’de kamu tasarruflarmin seviyesi 2009°dan itibaren artma egilimindedir. Bu egilim devam
ederken kamu tasarruflarinin daha da artmasma ve kamu harcamalarinin rasyonellesmesine katki
saglayacak politikalar hayata gegirilebilir. Bu alanda 6zellikle kamu harcamalarinda verimliligin ve
etkinligin arttirilmasi 6ne ¢ikmaktadir. Kamu harcamalarinda tasarrufu arttirmak agisindan en énemli
unsur maliyet etkin harcama tercihlerinin yapilabilmesini saglayacak yapinin olusturulmasidir. Bu
amagla kamu harcamalarinin veriye dayali olarak maliyet-etkinlik analiz ¢ergevesinde yapilmasini

saglayacak mekanizmalarin ve denetim sistemlerinin hayata gelistirilmesi 6nemlidir.

Tasarruflara olan ihtiyag yaninda, tasarrufa yonlenen fonlarin nasil degerlendirilecegi de biiyiikk 6nem
arz etmektedir. Son yillarda yatirim harcamalarin bilesimine bakildiginda ingaat yatirimlarinin
oranin yiiksek oldugu goriilmektedir. Insaat sektorii biiyiimeye katki saglamakla birlikte teknolojik
katma deger agisindan diisiik kalmaktadir. Son donemde pay: artan insaat yatirimlarinin, iilkemizin
uzun donemli gelisme hedefleri dogrultusunda {iiretken yatirimlar olmadigi degerlendirilmektedir.
Bunun yaninda konut fiyat artiglar1 ile hanehalki tiiketim harcamalari biiyiimesi arasindaki pozitif etki
de dikkate alinmalidir. Uzun donemli tasarruf egiliminin artirilmasi ve olusan tasarruflarin gelir
artirici, istthdam saglayici iiretken yatirimlara yonlendirilmesine yonelik politikalar, eylem ve tedbirler
onem tasimaktadir. Bu dogrultuda ikinci konuta ve arsa sahipligine iligkin vergi diizenlemelerinin
gozden gecirilmesi ve ikinci konut aliminda kullanilan kredilerde KKDF ve BSMV istisnasi
uygulamasinin kaldirilmasi yararli olacaktir. Ancak burada uygulamada ¢ikabilecek etkiler iyi analiz
edilmelidir. Ikinci tasinmazlara ilave vergi konulmasi ayn1 zamanda tasinmaz piyasasinin daralmasina
ve tasmmaz tescillerinin asil sahibi disinda bagkalar1 adina yapilmasina neden olabilecektir.
Dolayisiyla politikanin amaclanan etkinligini tasarruflarin konuttan daha iiretken yatirim araglarina

yonlenmesini de dngdren kapsayici bir ¢ergevede degerlendirmek faydali olacaktir.

Firma tasarruflarinin artirilmasina yonelik Kobi finansal okuryazarliginin artirilmasi, hane halklarinda
oldugu gibi &nemli bir politika alam olarak goriilmektedir. Isletme sahiplerinin de finansal
konulardaki farkindalik ve bilgi diizeyinin tasarruflarin etkin kullaniminda ve firma tasarruf
oranlarinin artmasinda kritik 6neme sahip oldugu ve bu alandaki egitici faaliyetlerin tasarruflari
olumlu etkileyecegi diisliniilmektedir. Bunun yaninda reel sektor sirketlerinin kur riskini asgariye
indirecek makro ihtiyati tedbirlerin alinmasi da 6nemli bir konudur. Déviz geliri olmayan firmalarin
dovizle bor¢lanmasini diizenleyecek sekilde tedbirlerin alinmasi, 6zellikle kiiresel likidite kosullarinin
sikilagsacagi bir donemde reel sektor sirketlerinin kur riskini asgariye indirecek hem de sirketlerin

tasarruf ve yatirim kapasitesini korumaya yardimci olacaktir.
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Firmalarin Kkar payir politikalar1 dahil sermaye yapilarii belirlemelerinde vergiler etkin rol
oynamaktadir. Dolayisiyla vergi diizenlemelerinde firmalarin tasarruf tercihlerini olumsuz etkileyecek
kararlardan kagimilmasi, idari ve hukuki diizenlemelerin bu husus dikkate alinarak hazirlanmasi
gerekmektedir. Ozellikle firma tasarruflarin1 tesvik edici politikalarin arastirilmasi ve hayata

gecirilmesine yonelik bir kurumsal mekanizma kurulmasi degerlendirilebilir.

Bir iilkenin gelismesi i¢in en Onemli yatinm olarak degerlendirilen insana yatirim da dikkate
alimmalidir. Yiiksek gelirli hanelerde egitim harcamalarinin daha yiliksek seviyelerde oldugu
goriilmektedir. Egitime yapilan harcamalar beseri sermaye yatirimi ve biiyiime i¢in en Onemli
kanallardan biridir. Bu agidan egitime y6nelik harcamalarin kisitlanmamasina 6zen gostermek gerekir.
Egitime yonelik kamusal harcamalar, kaliteli egitimi biitiin gelir grubundaki hanelere ulastirabilecek
nitelikte diizenlemelidir. Beseri sermaye ile ilgili diger bir konu da mevcut beseri sermayenin beyin
gocli yolu ile kaybmin oOniine gegilmesidir. Egitimli isgiicliniin yurtdisinda calisma tercihinin
azaltilmasma yonelik ve miimkiinse yurt disindaki egitimli kesimin geri doniisiinii destekleyici

politikalarin devami ve gelistirilmesi 6nemlidir.

Hanede calisan kadin oranindaki artisin hanehalki tasarruf oranini arttirdigi bulgusu dogrultusunda
kadinlarin  igglicii piyasasina katilimlarinin  artirtlmasi  yoluyla tasarruflarin  artirilabilecegi
diisiiniilmektedir. Kadinin isgiicline katilimi iiretime direkt etkisi ve tasarruf artirict etkisi ile birlikte

biliylime acisindan 6zellikle 6nem tagimaktadir.

Altin, Dolar, Avro, TL giinlerinde toplanan tasarruflarin sisteme aktarilmasimni saglayacak
mekanizmalarin gelistirilmesi, finansal erisimin artirilmasi, mali sistemin ve sermaye piyasasinin
gelistirilmesi de tasarruf oranlarina olumlu katkilar saglayacaktir. Hanehalklarinin borsada islem
yapmalarinin tesvik edilmesi cer¢evesinde kiiclik yatirimcilarin korunmasina yonelik giiclii bir
(mevzuat dahil) koruma saglanmasi 6nem tasimaktadir. Bunun yani sira yeni firmalarin borsaya kote

olmalarina yonelik gerek tanitim faaliyetleri gerekse tesvik calismalar: artirilarak stirdiiriilmelidir.

Bunun yaninda uygulanmasi planlanan politikalarin veriye dayali etki analizlerinin yapilmasi, etkin

akademik calismalarla desteklenmesi politikalarin etkinligi ve basarist igin 6zellikle etkili olabilir.
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1. GIRIS

Tiirkiye ekonomisinin onlimiizdeki donemde diinyanin en biiyiik ekonomileri arasinda yer alabilmesi
icin yiiksek ve istikrarli bir biiyiimeye sahip olmasi gerekmektedir. Yiiksek biiylimeyi saglayacak
yatirimlarin finansmaninda yurt igi tasarruflarin olduk¢a dnemli bir rolii bulunmaktadir. Toplam yurt
ici tasarruflarin yatirimlarin gerisinde kalmasi durumunda, yatirimlarin finansmaninda dis tasarruflara
basvurulmakta bu da cari agik problemine neden olmaktadir. Yiiksek ve stirdiiriilebilir biiyiimenin
saglanmasi ile dis kaynaklara olan bagimliligin azaltilmasinda yurt i¢i tasarruflarin artiritlmasi oldukca

onemli bir yer teskil etmektedir.

Ulkemizde TUIK, 2016 yilinda Ulusal Hesaplar Sistemi (SNA-2008) ve Avrupa Hesaplar Sistemi’ne
(ESA-2010) uyum kapsaminda ana yenilenme c¢aligmalarini tamamlamistir. Uyum kapsaminda
olusturulan 2009 yilin1 temel alan yeni milli gelir serileri, Tiirkiye’nin tasarruf oranlarinda eski serilere
gore onemli degisiklikler yaratmistir. Yeni seriye gore tasarruf oranlar1 yukar1 yonlii revize edilse de
mevcut durumda yatirim oranlarinin gerisinde kalmaya devam etmektedir. Bu durum, tasarruf aciginin
yurt dist kaynaklarla finanse edildigini ve cari agik probleminin devam ettigini gostermektedir.
Tiirkiye’nin siiregelen yiiksek yatirnm ihtiyact dikkate alindiginda, Tirkiye’de yurt ici tasarrufun

artmasi hala 6nemli konu basliklarindan biridir.

Yeni seri ile tasarruf yatirrm agiginin devam etmesi, Tiiketim ve Tasarruf Egilimleri Ozel Ihtisas
Komisyonu (OIK) ile ele alinacak konular1 ve tasarruflarin iilkenin uzun doénem siirdiiriilebilir
biliylimesindeki roliinii hala olduk¢a 6nemli kilmaktadir. Diger taraftan yeni seriden gelen bilgi ile
neler 6grendigimizi degerlendirmek de ge¢mis politikalarin giincellenmesi bakimindan 6nemlidir.
TUIK’in yenileme calismalarina kadar 6zel tasarruflarin firmalar ve hanehalki arasinda nasil bir
paylasimla olustuguna dair kamuya agik veriler mevcut degildi. Bir 6nceki Kalkinma Plan1 doneminde
de firma tasarruflarinin 6nemine vurgu yapilmakla beraber o donemde yayimlanan resmi veri seti
olmamasindan dolayr konu derinlemesine tartisilamamigtir. Tiirkiye’deki tasarruflarmn kirtlimmin
uluslararas1 karsilagtirmalarla ele alindiginda farkli oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Firma tasarruflar
Tiirkiye’ye benzer gelismekte olan biiyiik ekonomilerde daha yiiksek seyretmektedir (Demircan ve Oz,
2017). Tirkiye’nin benzer oldugu iilkelerdeki firma tasarruflar1 seviyesi dikkate alindiginda, firma
tasarruflarinin nasil arttirtlacagi konusu 6nem kazanmaktadir. Bunun yamn sira, diinya genelinde firma
tasarruflarinda bir artis egilimi s6z konusudur. Tiirkiye’de ise boyle bir egilim s6z konusu olmadig:
gibi tam tersi bir durumdan s6z etmek miimkiindiir. Ozel tasarruflarin yaklasik yarismi olusturan bu
onemli kaynagin daha iyi anlasilmasi ve diinya egilimlerinden farklarinin sebeplerinin ortaya

konulmasi 6nemli goriilmektedir.



Baska bir OIK’nin konusu olmakla beraber, yeni seri ile 6grendigimiz diger bir konu ise yatirimin
seviyesinin yukari dogru artmasindan kaynakli olarak, biiyiime muhasebesi hesaplarinin yeniden
yapilmasi gerektigidir. Artan yatirnm seviyesinin sermaye stokunun iizerinde bir etkisi olacaktir,
dolayistyla baslangic yil sermaye/iiretim seviyesi sabit kabul edilse bile bu hesaplamalarin yeniden
gozden gecirilmesi gerekecektir. Bunun genel denge tiiketim orani lizerine de yansimalar1 olacagi
unutulmamalidir (Sermayenin altin kurali / Golden rule of capital). Tiirkiye’nin mevcut sermaye
stokunun, genel dengede (uzun vadede) stok artisinin daha fazla tiikketim vaat ettigi bir seviyede
oldugunu varsaymak yanlis olmaz. Dolayisiyla halen tasarruf artisinin, hem uzun vadede daha fazla
tilketim vaat ederken hem de yatirimlar1 artirict bir arag olarak kullanilmasi olasidir. Ancak yeni seri

ile gelen seviye farklar kritik seviyelerin neler olacagini sayisal olarak degistirecektir.*

Burada eldeki yatirimla daha rekabetci olacak endiistriler nasil desteklenebilir sorusu 6nemli hale
gelmektedir. Yurt i¢i tasarruflarin artirilmasi énemli olsa da tek basma siirdiiriilebilir biiyiime igin
yeterli olmayabilir. Tasarruf artisindan kaynakli iiretim fazlas1 ihra¢ edilemedigi takdirde
stirdiiriilebilir bliylime acisindan riskler ortaya ¢ikacaktir. Yurt i¢i tasarruflarin siirdiiriilebilir yiiksek
biliylimenin teminindeki rolii verimlilik ve rekabet giicii artisindan bagimsiz diigiiniilemez. Orta vadeli
programda, program doneminde iiretken alanlara yonelik yatirimlarla desteklenen, verimlilik artigina
dayali bir biiyiime stratejisiyle her yil yiizde 5,5 oraninda biiyiime hedeflenmektedir. Ongoriilen
verimlilik artisinin 6zel kesim yatirimlart ve yapisal reformlarla saglanmasi beklenmektedir. Yapisal
reformlar cercevesinde, isgilicii becerilerini gelistirmek, inovasyonu tesvik etmek, yeni teknolojileri

benimsemek ve daha verimli yatirnmlar yapmak suretiyle daha fazla verimlilik artis1 elde edilebilir.

1Solow modeline gore bir ekonominin dengedeki gelir ve tiiketim (sermaye) seviyesini, o ekonominin tasarruf ve yatirim
oranlar1 belirler. Ancak yiiksek tasarruf orami uzun vadede hanehalklarinin daha fazla tiiketim yapabilmesi ve yasam
standartlarim gelistirebilmesi bakimindan her zaman iyi sonuglar dogurmayabilir. Bu durumu daha anlagilir kilmak i¢in iki
uc 6rnekten faydalanabiliriz: i1k drnekte bir ekonomide tiim gelirin tasarruf edildigini diisiinelim. Eger tiiketim yoksa, bu
tasarruf orani ekonomik dengede, refahi yiikkselmek yerine acik bir sekilde diisiirecektir. Diger u¢ 6rnek olarak biitiin
kaynaklarin tiiketime ayrildigi bir ekonomide, tasarruf yoksa, yatirim da olmayacak, dolayisiyla sermaye olusumu ve
iretim de olmayacaktir. Bu tasarruf orami da uzun donemli ekonomik dengede, sifir tiiketim ile ekonomik refahi
yiikseltmek yerine diistirecektir.

Tiiketim harcamalar1 agisindan bireylerin ekonomik refahini en iist diizeye ¢ikarmayi amaglayan bir toplumun optimal
sermaye diizeyi (dolayisiyla optimal tasarruf orani1) Solow modeli ¢ercevesinde ¢alisan bagina tiiketimi en yiiksege ¢ikaran
sermaye degerinin dengedeki durumu, Sermayenin Altin Kurali Diizeyi (Golden Rule of Capital) olarak adlandirilir. Cok
yiiksek tasarruf oranlar1 daha fazla sermaye birikimi yaratacagindan, yipranmis sermayenin yenilenmesi i¢in gelirden daha
fazla kullanilmasi gerekmekte ve fiziksel sermayenin beseri sermayeye gorece daha hizli artis1 siiregelen teknolojik
kosullarda fiziki sermaye i¢in azalan marjinal verimlilige neden olmaktadir. Bu durum tiiketimin azalmasina sebep
olacaktir. Ancak tasarruf orami yeteri kadar yiiksek degilse, tasarruf oranimi arttirmak, dengede sermaye birikimi
yaratacagindan, bu da iiretimi arttiracagindan, ve yipranmis sermayenin yerini almak i¢in gelirden kullanilmasi gereken
yatirimlar bu seviyede cok yiiksek olmayacagindan tiiketimin artmasiyla sonuglanacaktir. Buradaki anafikir ekonomik
dengedeki sermaye birikiminin kritik bir seviyesi oldugu ve bunun iilke tasarruf oranina bagh olusudur. Olumlu tarafta
daha fazla sermaye, daha fazla iiretim anlamina gelir. Negatif tarafta ise daha fazla sermaye, yipranmis sermayenin yerini
almak i¢in daha fazla gelir kullanilmasi gerektigi anlamina gelir ki bu ikinci durum tiiketimi azaltabilir.
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Yurt i¢i tasarruflar1 gelistirmeye yonelik politikalar, o6zellikle verimlilik artirict politikalarla

desteklenmeleri halinde, siirdiiriilebilir yiiksek biiyiimeyi saglayacaktir.

Tiirkiye’de gelire oranla toplam tiiketimin mevcut seviyesi uluslararasi karsilastirmalardan da
goriildiigii lizere birgok iilkeden iyi durumdadir. Hanehalki tiiketimi ise her ne kadar Avrupa Birligi ve
orta gelir seviyesindeki iilkelerden yliksek olsa da fark biiyiik degildir. Dolayisiyla, tasarruflari arttirict
tedbirler 6nemli olmakla beraber iilke kiyaslamalarinin bize sdyledigi lizere hanehalklarinda tasarrufun
arttirilmast icin hareket alani ¢ok genis degildir. Dolayisiyla bu OIK’nin diger bir konu bashgi olan
tiikketim aligkanliklart hem bu alanin daha iyi anlasilmasi, hem de tasarruflari artirmaya yonelik olarak
belirlenen tedbirlerin etkinligi bakimindan ©6nem kazanmaktadir. Krediye erisim kolaylastikca
insanlarin harcama egilimlerinin artmasi Tirkiye’de gozlemledigimiz bir olgudur. Bunun yaninda,
Tirkiye’de makro ihtiyati tedbirlere iliskin diizenlemelere hanehalklarinin duyarli oldugu
goriilmektedir. Ancak s6z konusu tedbirler kisa vadelidir, uzun vadede tiikketim aligkanliklarinin
belirlenmesinde sosyal normlar ve tesvikler onemli rol oynayacaktir. Dolayisiyla kalici olarak
tasarruflarin arttirillmas: ancak tiikketim aligkanliklarinin da bunu destekleyici yonde gelismesiyle

mimkin olacaktir.

Bu raporda Tiirkiye’de yurt ici tasarruf, tiketim ve yatirimlarin gelisimi ve uluslararasi alanda
Tiirkiye’nin tasarruf, tiiketim ve yatirim oranlar1 acisindan konumu incelenmis, tasarruf ve tiiketimi
etkileyen faktorler ele alinmis ve bu kapsamda Tiirkiye’de yurt i¢i tasarruflarin artirilmasi ve tiiketim
aligkanliklarinin israfi onleyici ve siirdiiriilebilir hale getirilmesi hususunda ¢ikarim ve politika

onerilerine yer verilmistir.

Tiiketim ve Tasarruf Egilimleri Ozel Ihtisas Komisyonu

Tiiketim ve Tasarruf Egilimleri OIK’s1 yurt i¢i tasarruflarin seviyesi ve bu seviyenin yatirimlarla olan
yakin iligskisi gz Oniine alinarak degerlendirilmesine, tasarruflarin verimli yatirim araglarina
yonlendirilmesine, miimkiin oldugu 6lc¢lide uzun vadede tasarruf seviyesinin yliksek gelirli iilkelerin
tasarruf seviyelerine benzer nitelige kavusturulmast amaciyla arttirllmasina ve tiiketim
aliskanliklarinin incelenerek bunlarla ilgili tasarrufu arttirici ve israfi onleyici politika Onerilerinin
gelistirilmesine odaklanmistir. Tiirkiye’nin diinyanin en biiyiikk ekonomilerinden biri olma hedefi
cergevesinde yliksek oranlarda ve istikrarli bir ekonomik biiyiime siirecinin temini Onem arz
etmektedir. Siirdiirtilebilir biiylime ve yiiksek yatirim oranlart siirdiiriilebilir bir ekonomik modeli
hayata gecirmekle miimkiin olabilecektir. Yatirimlarin finansmaninda i¢ tasarruflarin yaninda dis
finansman kaynaklarinin da, ozellikle dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) ve uzun vadeli dis

kredilerin kullanilabilmesi de miimkiindiir. Ancak, iilkelerin i¢ tasarruftan ziyade dis finansmana



bagimli olmasi, ekonomik kirilganliklar yaratabilmekte ve uzun vadeli diisiik biiylime oranlarina sebep
olabilmektedir. Bu sebeple 11. Kalkinma Planinda, kalkinma ve ekonomik biiyiime siiregleri
planlanirken, onceliklerin 10. Kalkinma Planinda oldugu gibi, tasarruf diizeyi ile tasarruf ve tiiketim
aligkanliklarinin bu siireclerin sekteye ugramadan siirdiiriilebilmesindeki rolii dikkate alinarak
belirlenmesi gerekli goriilmektedir. Bu kapsamda Tiiketim ve Tasarruf Egilimleri Ozel Ihtisas
Komisyonunda, kalkinma ve ekonomik biliylimenin yiiksek hizda siirdiiriilebilirligi icin yurt igi
tasarruflar1 artirmaya yonelik politika ve stratejilerin ilgili tim kesimlerin katkilar ile belirlenmesi
amaglanmistir. Bu sekilde, komisyon ¢aligmalarmin 11. Kalkinma Plani1 hazirliklarina katki
saglanmast hedeflenmektedir. Bu rapor, Kalkinma Bakanligimin 11. Kalkinma Plam1 Arka Plan
Calismasi: Tiirkiye’de Yurt I¢i Tasarruflarn ve Tiiketimin Gelisimi Raporundan faydalanarak ve
komisyonun Aralik 2017 ve Ocak 2018’de diizenlenen iki ¢aligma toplantisi ile Komisyon tiyelerinin
yazili katkilarindan derlenerek hazirlanmistir. Bu raporda ilk olarak tasarruflarin biiyiime agisindan
Oonemi tasarruf - yatirim iliskisi kapsaminda, literatiirde konunun 6nemine iliskin bulgular 6zetlenerek
ele alinmaktadir. Sonrasinda; liclincii boliimde Tiirkiye’de ozellikle tasarruf ve yatirimlarin konu
oldugu ulusal serilerin yenilenmesi sonrasindaki mevcut durum ele alinmakta, dérdiincii boliimde ise
Tirkiye’de tiiketimin mevcut durumuna iliskin degerlendirme yapilmaktadir. Besinci boliimde
diinyada tasarruflarin gelisimi ve profili ile genel olarak tasarruflarin belirleyicileri incelenmektedir.
Son bolimde ise tasarruflar hanehalki, firma, kamu 6zelinde ele alinmakta ve ayni zamanda genel

politika onerilerine yer verilmektedir.



2. LITERATURDE TASARRUF- YATIRIM ILISKISI

Tasarruf yatirnm iligkisinin anlasilmasi uzun doénem biiyliimede lilke tasarruflarinin neden onemli
oldugunun anlasilmas1 acisindan &nemlidir. iliskinin, cari dengenin belirlenmesindeki olas1 rolii,
bunun anlasilmasi i¢in en &nemli kanaldir. Oncelikle cari denge, bir iilkenin ihrac ettigi mal ve
hizmetlerin degeri ile ithal ettigi mal ve hizmetler arasindaki fark olarak tanimlanabilir. Bu fark
negatif ise bir agiktan s6z etmek miimkiindiir ve bu {ilkenin ihrag ettiginden daha fazla mal ve hizmet
ithal ettigi anlamma gelir. Ulkenin baska uluslararasi gelir kaynaklar1 olabilir (faiz ve temettii
O0demeleri, yurtdisinda vatandaslarindan ya da baska kurumlardan gelen kaynaklar gibi), ancak
genellikle bu kalemler dis ticaretin yaninda kiiciik bir kismi olusturur. Tanimlanan bu cari dengeye
tasarruf ve yatirim g¢ergevesinde de bakmak miimkiindiir. Bu durumda cari agik, ulusal tasarruf ve
yatirrm arasindaki fark olarak ifade edilebilir. Buradaki tasarruf ve yatirimlar hem 6zel hem de
kamuyu kapsamaktadir. Dolayisiyla bu perspektiften bakildiginda, cari acik bir iilkenin yatirimlarina
gorece diislik tasarruf oranini ya da “normal” kabul edilebilecek tasarruf oranlarina karsin yiiksek

yatirim oranini ya da her ikisini de yansitabilir.

Buradan yapilabilecek bir ¢ikarim, az gelismis, ya da gelismekte olan {ilkelerde ulusal tasarruf
oranlarinin, olast yatirim imkanlarin1 karsilamada yetersiz kalabilecegidir. Dolayisiyla bu tiir iilkelerde
belirli bir seviyede cari agik olmasi ekonomik biiyiimeyi hizlandirict bir etki yaratabilir ve cari agik ile
biiyiime ekonomik agidan rasyonel olabilir. Ancak bu ¢ikarsama arastirmalarla desteklenmemektedir.
Bagka bir degisle cari acik tecriibe eden iilkelerin ekonomik biiylime performanslarinin daha iyi
oldugu yoniinde somut bir ampirik ¢ikarim mevcut degildir. Elbette burada finansal sitemin rolii de
olduk¢a 6nemlidir. Ulkeye giren kaynaklarm verimli bir sekilde yatirrma doniistiiriilmesi sadece reel
sektoriin kontroliinde degildir. Aynm1 zamanda saglikli isleyen bir mali sitemin onemli bir rolii
bulunmaktadir. Ornegin A.B.D. yiiksek diizeyde cari aciga sahip bir ekonomidir ancak yatirimlarm
finansmanin1 uluslararas1 sermaye ile rahatlikla saglayabilmektedir. Diger taraftan gelismekte olan
iilkelerin bir¢ogu cari fazla vermektedir (Diinya Bankasi, 2016). Dolayisiyla yurt i¢i tasarruflar kadar
bunlarin yatirima doniistiiriilmesinde mali piyasalarin gelismisligi ve iilkede yatirima olanak verecek

firsatlarin gelismisligi de cok onemlidir.

Bunun yani sira uluslararasi veriler 6zellikle Tiirkiye’nin de dahil oldugu gelismekte olan iilkeler i¢in
yurt i¢i tasarrufla yatirnm arasinda pozitif iliskiye isaret etmektedir. Ancak bu durum, yurt ici
tasarruflarla biiylime arasinda nedensellik temelli bir iligkinin varligit anlamima gelmeyebilir.
Nedensellik ve iliskinin yonii konusu {iizerine anlasilmis olmasa da, yurt i¢i tasarruflarla yatirim

arasinda biiyiik bir iliskinin varlig1 tespit edilmis bir bulgudur. Iktisat teorisine gore, yatirimcilarin



uluslararasi cografyada yatirimin getirisinin en yiiksek oldugu yerde kolaylikla yatirim yapabildikleri
varsayimi altinda, birim yatirim basia getirilerin iilkeler arasinda birbirlerine yakinsamasi
beklenmektedir. Bu durumun gecerli olmasi halinde, {ilke ekonomileri i¢in tasarruflar ve yatirimlar
arasinda kisa vadeli istatistiki bir iliskinin olmamasi gerekir. Ancak, verilerin aksini gostermesi bu

alandaki tartismay1 baslatan yazarlara atifla Feldstein-Horioka bilmecesi olarak adlandirilmaktadir.

Orta yiiksek gelirli iilkelerle (OYGU) kiyaslandiginda, Tiirkiye’nin yatirimlarda séz konusu iilke
grubuna yakin seyrettigi (OYGU: yiizde 29,4; Tiirkiye: yiizde 26,1) ancak yurt ici tasarruflarda daha
geride kaldig1 goze ¢arpmaktadir (OYGU: yiizde 34,3; Tiirkiye: yiizde 22,7) (bkz. Sekil 1). Yurt ici
tasarruflarla karsilanamayan yatirim gereksinimi, dis sermaye ile karsilanabiliyor olsa da, Tirkiye’nin
siiregelen yliksek yatirim ihtiyaci dikkate alindiginda, uzun vadede tasarruflari arttirici tedbirlerin

alinmasi daha az kirilgan bir ekonomi i¢in 6nem arz etmektedir.

Sekil 1. Tasarruf-Yatirnm Oranlar Karsilastirma (2002-2015 Ortalama)
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Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1 ve Diinya Bankas1

Kuskusuz, tasarruflar biliylimenin finansmani icin tek kaynak degildir. Bu tasarruflarin yatirima,
ozelikle de verimliligi ve rekabet giiciinii arttirict yatirimlara dontismesi gerekmektedir. Verimliligin
uzun vadede biliylimenin en biiyiik belirleyicisi oldugu iktisat literatiiriinde {izerine anlasilmis bir
konudur. Bu nedenle, sadece tasarruf oranlarim yiikseltmek ile yetinmemek, bu tasarruflarin verimli
kullanilmasimin da saglanmasi gerekmektedir. Her ne kadar 2001 krizi sonrasinda Tiirk bankacilik
sisteminde yapilan degisiklikler finans kurumlarinin giliglenmesini saglamigsa da, toplum igerisinde
onemli bir kesimin tasarruflarinin finansal sistem disinda oldugu diistiniilmektedir. Bu tasarruflarin atil

kalmasi, yatirima doniistiirilememesi de biiylimenin 6niinde bir engel teskil etmektedir.



Hanelerin ve bireylerin neden tasarruf ettiklerine dair iktisat literatiiriinde oldukga fazla kuramsal bilgi
birikimi bulunmaktadir. Makro seviyede, tasarruflarin en onemli belirleyicisi olarak ele alinan
degiskenler gelir (biiylime), reel faiz, enflasyon ve dis ticaret hadleri olmustur. Loayza, Schmidt-
Hebbel ve Serven (2000) kapsamli ¢alismalarinda tilkelerin biiylime orani, reel faiz oranlari, enflasyon
ve ticaret hadlerinin tasarruflar iizerinde etkili oldugu sonucuna varmiglardir. Ayni calisma,
tasarruflart etkileyen diger 6nemli bir degiskenin ise iilkenin demografik yapist oldugu sonucuna
ulagmistir. Browning ve Lusardi ise (1996) calismalarinda, hanelerin ve bireylerin tasarruf etmelerini
etkileyen faktorleri (mikro) tartismislardir. Vardiklar1 sonug, toplumdaki farkli 6zelliklerin tasarruf
davranisinda ¢esitlilige yol agtigidir. Mikro seviyede tasarruf konusunda tiim ¢alismalarda tasarrufun
en Onemli belirleyicisi olarak gelir gosterilmektedir. Diger bir 6nemli degisken de yas olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Tasarruf etme ihtiyati amagla oldugunda bireyler yasam dongiilerinde
gelirlerinin yiiksek oldugu donemlerde, tasarruf ederken, emeklilik sonrasi, gelirleri azaldiginda, bu
tasarruflar ile tiiketimlerini aliskin olduklar1 diizeye yakin bir bicimde siirdiiriirler. Yine egitim

(gelirle alakal1 olarak), evli olmak, cocuk sahibi olmak tasarruf kararlarini etkileyecek degiskenlerdir.

Tiiketimin seviyesi ve belirleyicilerinin anlasilmasi uzun vadeli tasarruf oranlarinin belirlenmesinde
oldukca O6nem arz etmektedir. Bireylerin tiiketim kararlarinin anlagilmasinda Yasam Dongiisii
(Modigliani) ya da Siirekli Gelir Hipotezi (Friedman) ¢ercevesinde dncelikle bireylerin (hanelerin)
tiiketim kararini nasil aldiginin teorik olarak anlasilmasi 6nemlidir. Sonrasinda bu ekonomik kararin
gozlemlere dayali olarak degisik demografik degiskenlere gore farklilik gostermesi, bize
ekonomik/sosyal baska hangi faktorlerin rol oynadigina dair 6nemli ipuglar1 verebilir. Bunun yaninda
makro diizeyde teorik olarak tliketim ve yatirim kararlar1 birbirleriyle oldukea iligkilidir. Bireyler ve
haneler tiikketim kararlarin1 verirken hem simdiki gelir seviyelerini hem de gelecekte elde edecekleri
gelirleri dikkate alirlar. Dolayisiyla belirli bir yildaki tiiketim, o yilda gelirde gerceklesen degisiklikten
kaynaklanabilecegi gibi bireylerin gelecek ile ilgili beklentilerinden de kaynaklanabilir. Ekonomi
teorisi bu ikinci kanalin daha gii¢lii bir motivasyon olduguna dair deliller sunmaktadir. Bu beklentileri
olusturacak temel ekonomik faktorler ekonomik biiyiime (gelir artis1) beklentisi ve reel faiz oranlari
olarak nitelendirilebilir. Dolayisiyla buradan yapilabilecek 6nemli bir ekonomik ¢ikarim, bireylerin
gelirlerinde gergeklesecek gegici degisikliklere tiiketimlerinde degisiklik ile tepki verseler bile bunun
kalict olmayacagi, ancak yasam dongiilerinde kalic1 gelir artisina sebep olabilecek gelir artiglarinin
tilketimlerini degistirebilecegidir. Tasarruflarla ilgili 6ngoérii olusturabilecek diger bir ¢ikarim ise,
tiketimdeki artisin gelirdeki artisin altinda kalacagi ongoriisiidiir. Dolayisiyla tliketime gitmeyen
gelirin tasarrufta kullanilacagi varsayilirsa, tasarruf oranlarinin artmasinda gelir artisinin dnemli bir
etkisi olacaktir. Elbette ki bu teorinin ele aldig1 bireyler rasyonel ve gelecegi 6ngdrmede sorun
yasamayan bireylerdir. Gergekte bu iligkiyi degistirebilecek faktorler, mali sistemdeki uzun vade
bor¢lanabilme potansiyeline ve cesitlilige, fiyatlarin 6ngdriilebilirligine ve de finansal okuryazarligin
(egitim ile iliskilendirilebilir) yiiksek olmasina baglhdir.



3. TURKIYE'DE TASARRUFLARDA MEVCUT DURUM
3.1. Tirkiye’de Tasarruflarin Gelisimi

TUIK, 2016 yilinda Ulusal Hesaplar Sistemi (SNA-2008) ve Avrupa Hesaplar Sistemi’ne (ESA-2010)
uyum kapsaminda milli gelir hesaplamalarinda yonelik onemli degisiklikler yapmigtir. Uyum
kapsaminda olusturulan ve 2009 yilin1 temel alan yeni milli gelir serilerine gore hesaplanan tasarruf
oranlar1 eski serilere gére dnemli Olgiide farklilasmistir. Eski ve yeni seri arasinda tasarruf oranlari
bakimindan gozlenen bu farkin nedenleri arasinda milli gelirin seviye ve reel olarak yiikselmesi,
gayrisafi sabit sermaye olusumundaki yukari yonli revizyon ve ddemeler dengesi (dis tasarruf=dis
kaynak=cari agik) verilerinin sabit tutulmasi gosterilmektedir. Yeni seriye gore Tiirkiye’nin toplam
yurt i¢i tasarruf orani, 1998-2015 yillar1 arasinda ortalama yiizde 23 olarak gergeklesmistir. S6z
konusu oranin 2011 y1l1 ve sonrasinda artis sergiledigi ve 2015 yilinda 1998 yilindan sonra en yiiksek

degere ulastig1 goriilmektedir (Sekil 2).

Sekil 2. Toplam Yurt i¢i Tasarruf Oram (%)
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Kaynak: TUIK ve Kalkinma Bakanlig1 hesaplamalari

Toplam tasarruflarda 2009 yili sonrasinda goriilen artigta kriz sonras1 donemde kamu tasarruflarinin
toparlanmasi etkili olmustur. Kamu tasarruflarinin kriz sonras1 donemde bir miktar artis sergiledikten
sonra yatay seyretmeye basladigi, 6zel sektor tasarruflarinin da son bes yilda ¢ok fazla degismedigi
gbze garpmaktadir. 2015 yilinda 6nceki yila gore toplam tasarruflarda goriilen sinirl artista da genel

devlet tasarruflarinin yiizde 3,9’dan yiizde 4,4’e yiikselmesi etkili olmustur (Sekil 3).



Sekil 3. Tiirkiye’de Ozel ve Kamu Tasarruf Oranlari (%)
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Kaynak: TUIK

Tirkiye’nin toplam tasarruf orani1 2015 yilinda yiizde 24,8 olarak gergeklesmistir. S6z konusu oran,
ayni yil icin OECD ve Avrupa Birligi ortalamasinin iizerindedir. Tiirkiye’de tasarruf oranlarinin
mevcut durumunun diger iilkelerdeki tasarruf oranlari ile karsilastirmali olarak degerlendirilmesine
Boliim 5°te ayrintili olarak yer verilmistir. Tablo 1’°de ise baz1 se¢ilmis tilkeler ve Tiirkiye’deki toplam

tasarruf/ GSYH oranlar gosterilmektedir.

Tablo 1. Secilmis Ulkelerin Tasarruf/GSYH Oranlari

| 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |

Arjantin 24.2 21.2 21.2 21.0 19.7 18.1 19.0 16.0
Brezilya 21.4 18.4 20.8 21.0 20.1 19.4 18.1 16.4
Cin 50.4 50.7 51.3 50.1 49.9 49.8 49.5 49.2
Avrupa Birligi 23.2 20.7 21.2 21.8 21.6 21.8 22.4 23.1
Orta-Yiiksek Gelirli 36.7 33.9 35.5 354 34.7 34.1 33.7 333
OECD 21.4 19.4 19.8 19.9 20.1 20.4 20.7 21.3
Kore Cumhuriyeti 33.0 33.2 35.2 345 33.8 34.1 34.5 354
Hindistan 33.0 35.1 36.2 33.0 315 31.7 311 29.8
Malezya 43.8 38.1 39.3 38.8 36.5 34.5 34.3 32.7
Meksika 22.2 21.4 20.9 21.0 21.9 20.8 20.5 20.6
Tiirkiye 17.3 13.8 14.0 14.9 15.0 14.1 15.8 15.2
Tiirkiye-Yeni Seri 24.0 21.4 21.3 22.5 22.8 23.2 24.4 24.8

Kaynak: Diinya Bankas1, TUIK

Tasarruf oranlarmin diistikligi eski milli gelir serisine kiyasla daha az goze carpsa da halen
Tiirkiye’nin tasarruf oranlar1 Orta-Yiiksek Gelirli Ulkelerin ve ozellikle yiiksek biiyiime oranlarina

sahip gelismekte olan iilkelerdeki tasarruf oranlarinin altinda seyretmektedir (Sekil 4 ve Sekil 5).



Dolayisiyla 10. Kalkinma Plan1 doneminde 6nemli bir amag olarak benimsenen ve ¢esitli politika ve
plan metinlerinde Oncelikli olarak yer verilen yurt i¢i tasarruflarin artirilmasi hedefinin hala 6nemli
olabilecegi ve uzun vade siirdiiriilebilir biiylime ile olan iligkisi dolayisiyla dikkate alinmasi gerektigi

goriilmektedir?.

Sekil 4. Gelir Grubuna Gére Ulkelerin Tasarruf/GSYH Oranlari
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Kaynak: Diinya Bankasi-TUIK

Sekil 5. Secilmis Ulkelerin Tasarruf/GSYH Oranlar:
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Kaynak: Diinya Bankas1-TUIK

2 OIK Aralik 2017 ve Ocak 2018 toplantilarinda, Tiirkiye’de 2016 yilinda TUIK tarafindan ulusal hesaplardan yeni
serilerin agiklanmasi sonrasi tasarruf seviyesinin kisa vadede yeterli seviyeye ulastig1 ve bu seviyenin iizerine ¢ikarmanin
yine kisa vadede ¢ok gergek¢i olmadigi yoniinde goriisler belirtilmistir. Bu goriiglere gore tasarruflarin arttirilmasina
yonelik politikalara yogunlagmak yerine, mevcut tasarruflarin daha verimli kullanilabilecegi, mevcut tasarruflari biiyiime
yaratacak alanlara yoneltici uygulamalarin daha etkili olacag: belirtilmistir. Bu goriisler yine tasarruflari arttirmaya yonelik
atilacak adimlarda 6zellikle kisa vadede az bir verim alan1 kalmasina atifta bulunmakta, ancak tasarruflarin uzun dénemde
artisinin siirdiiriilebilir ekonomik biiyliimeye etkisini yadsimamaktadir.
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3.2.Tiirkiye’de Hanehalki Tasarruflarinin Gelisimi

Ozel tasarruflarin 6nemli bir kismimi1 olusturan ve Hanehalk: Biitce Anketinden hesaplanan hanehalki
tasarruf oranlar1 yatirimlari istenilen seviyede arttirici diizeyde olmaktan uzaktir®. Yeni milli gelir
serilerine gore aciklanan hanehalki tasarruf oranlari ile Hanehalki Biitge Anketi kullanilarak
hesaplanan tasarruf oranlar1 arasinda farkliliklar bulunmaktadir. Ulusal hesaplar tanimli hanehalki
tasarruf oranlarinin hesaplanmasinda ¢ok sayida farkli veri kaynagi (Gelir Idaresi Baskanligi, BDDK,
SGK, BKM, Hanehalki Anketleri, Devlet Mali Istatistikleri, Uretim-Harcama-Gelir Yontemi ile
GSYH vb.) kullanilmakta ve sistem biitiinciil olarak dengelenmektedir. Diinyada da Hanehalki
Arastirmalar1 (Hanehalki Biitce, Gelir Yasam Kosullar1 Arastirmasi gibi) ile Ulusal Hesaplar tanimhi
hanehalk1 gostergelerinde farkliliklar bulunmaktadir.

Hanehalki Biitce Anketleri kullanilarak hanehalk: tasarrufu hesaplanirken genel olarak kullanilan
yontem hanehalki kullanilabilir gelirinden tiiketim harcamasiin ¢ikarilmasidir.* Birinci tanim olarak
ifade edilen bu klasik yontemle yapilan hesaplamalara gore Tiirkiye’de hanehalki tasarruf oranlari
zaman i¢inde azalmaktadir (Tablo 2). 2003 yilinda yiizde 17,5 olan hanehalki tasarruf orani 2013
yilinda yiizde 7,5’e gerilemistir. Gelismekte olan birgok tilkede kalkinma siireglerinin basariyla devam
ettirilebilmesi i¢in gerekli olan yiiksek, istikrarli ve siirdiiriilebilir biliylimenin finansmaninda
kullanilacak olan yatirimlarin yurt i¢i kaynag: birinci tanima gore hesaplanan tasarruflar olmaktadir.
S6z konusu tasarruflar iiretken yatirimlara doniistiiriilebilecek kaynaklar ifade etmektedir. Tiirkiye’de

bu oran gelismekte olan iilkelere gore diisiiktiir.

Farkli tasarruf orani tanimlariin da yapilabilmesi miimkiindiir.® ikinci tanima gore tasarruf orani,

egitim ve saglik harcamalarinin toplam tiiketim harcamalarinin disinda birakilmasiyla elde edilen

% Tablo 2’de farkl tasarruf tamimlarina gore hanehalki tasarruf oranlar1 verilmistir. Istikrarli ve siirdiiriilebilir biiyiimenin
finansmani amaciyla kullanilacak olan yatirimlarin yurt i¢i kaynagi genelde birinci tanima gore hesaplanan tasarruflar
olmaktadir. Bu oranda Tiirkiye’de yillar itibariyle diisiis egilimindedir.

4 Pektas Erdem B. (2017)

5 TUIK tarafindan hanehalklarina yapilan ankette konut, arsa, diikkan vb. gayrimenkul satin alislar1 tiiketim harcamasi
kapsaminda yer almamaktadir. Hanehalklarinin tiiketim harcamalar1 kapsamina asagidaki bilesenler dahildir.

i. Satin alig: Herhangi bir mal ya da hizmete belli bir iicret ddeyerek sahip olmaktir. Hanehalkinin anket ayinda kendi
ihtiyaclarini kargilamak {izere tiiketim amacli olarak yaptiklart satin alislar kapsanmustir.

ii. Kendi tiretiminden tiiketim: Hanelerin kendi tiretimleri sonucu elde ettikleri maddeleri, ya tirettikleri gibi ya da isleyerek
tiiketmeleridir. Ornegin; hanehalkinin kendi iirettigi siitiin anket ayinda yine siit olarak ya da peynir yapilarak tiiketilen
degeri harcama olarak kapsanmugtir.

iii. Ayni gelirlerden tiiketim: Hanede iktisaden faal olan fertlerin calistiklar1 igyerinde {iretilen ya da satisa sunulan mal ve
hizmetlerden hanede tiiketilenler, ayni gelirlerden tiiketim olarak alinmistir. Ornegin; iicretli olarak calisan bir ferde
isyerince verilen yiyecek, giyecek vb. maddeler, servis vb. hizmetler iicretlinin elde ettigi ayni gelirden tiiketim olarak;
igveren ya da kendi hesabina ¢aligsan bir ferdin de kendisine ait igyerinde {irettigi ya da sattig1 mallardan hanesine tiiketmek
iizere getirdikleri ayni gelirden tiiketim olarak degerlendirilmistir.
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tasarruf oranimi ifade etmektedir. Bu tanima gore s6z konusu kalemlere yapilan harcamalar beseri
sermayeye yapilan yatirim olarak degerlendirilmektedir. Ugiincii tanima gore tasarruf oranlari ise
dayanikl: tiiketim mallarina yapilan harcamalarin toplam tiiketim kapsami disinda birakilmasiyla elde
edilmektedir. Son olarak, dordiincii tanimda, egitim, saglik ve dayanikli tiiketim mallarina yapilan tiim

harcamalar toplam tiiketimin disinda birakilmaktadir.

Tablo 2. Farkl Tasarruf Tanimlarina Goére Hanehalki Tasarruflarinin Kullanilabilir Gelire
Oranlan (%)

_ 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

1. Tanim (Klasik tanim) 17,5 | 158 105 | 12,0

2. Tamm (Egitim ve saghk

oy 20,7 | 194 134 | 144 |194 194 |125 178 |115 | 10,7 11,9
harcamalar1 dahil)

3. Tamim (Dayanikh

tiiketim mah dahil) 282 | 283 259 261 300 304 247 289 265 262 26,7

4. Tamm (Egitim, saghk ve

dayanikh tiiketim 31,5 | 318 298 | 301 | 328 340 |283 332 | 303 | 303 | 31,0
harcamalar1 dahil)

Kaynak: Pektas Erdem B. (2017)

Farkli tanimlara gore tasarruf oranlari incelendiginde, hanehalki tasarruf oranlarindaki diisiisiin daha
cok dayanikli tiiketim mallarina yapilan harcamalardan kaynaklandigi ve dayanikli tiikketim mallar
icerisinde ise ulastirma ve haberlesme harcamalarinin tasarruf diististinde belirleyici kalemler oldugu
goriilmektedir. Benzer sekilde egitim, saglik ve dayanikli tiiketim mallarinin tiimiiniin tiiketim
kapsamindan ¢ikarildigi dordiincii tanima gore hesaplanan tasarruf oraninin ise yillar i¢cinde hemen

hemen ayni kaldig1 gozlenmektedir.

Tirkiye’de tasarruf egilimlerinde gelir gruplarina gore belirgin bir farklilagma oldugu dikkat
cekmektedir. Gelir seviyesi yiikseldikge tasarruf oraninin yiikseldigi ve toplam hanehalki tasarrufunun

cok biiylik bir boliimiiniin en iist gelir grubundaki hanehalklar: tarafindan yapildig1 géze ¢arpmaktadir

iv. Hanehalkiin 6zel kisi veya kuruluslara vermek iizere hediye veya yardim seklinde satin aldigi mal veya hizmetler:
Hanehalki fertleri tarafindan anket ay1 siiresince, 6zel kisi veya kuruluslara verilmek iizere (hediye etmek veya yardimda
bulunmak amaciyla) satin alinan mal ve hizmetlerin degeri kapsanmistir.

v. Dayanikli tiiketim harcamalari: Hanehalk: tarafindan anket aymi igine alan son bir yil i¢inde otomobil, beyaz esya,
bilgisayar, televizyon, kamera, mobilya, 1sitma ve sogutma sistemi gibi dayanikli tiikketim mallarina yapilan harcamalarin
aylik ortalama degeri de tiiketim harcamasi i¢inde kapsanmastir.

vi. 1zafi kira: Konuta miilkiyet sekli ev sahibi, lojman ve diger (babasina, akrabasina vb. kisilere ait yerlerde ikamet edip
hi¢ bir sekilde iicret 6demeden ya da ¢ok diisiik degerde kira 6deyenler) sekilde olan hanehalkinin ikamet ettigi konutun
kira degeri izafi kira olarak degerlendirilmistir. izafi kira, tiiketim harcamasi iginde kapsanmaktadir. izafi kira degeri,
benzer Ozelliklere sahip olan, ayni semtte ve yerlesim yerinde kira ile oturulan konutun kira degeri emsal alinarak
hanehalki tarafindan belirlenmektedir.
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(Tablo 3). En yiiksek yiizde 20’lik gelir grubunun tasarruf orani, tiim yillarda yiizde 20’nin {izerinde
bulunmaktadir. Diger taraftan diisiik gelirli hanehalklarinin tasarruf oraninin eksi deger aldigi
goriilmektedir. Bu haneler cari donemde ya Onceki donemlerde edindikleri birikmis servetlerini
kullanarak ya da borg edinerek cari gelirlerinin iizerinde harcama yapmaktadirlar. Tiirkiye’de 2000’li
yillarin basinda en diisiik gelirli ilk iki grubun negatif tasarruf yaptigi gozlenirken, son yillarda {igiincii
gelir grubunun da negatif tasarruf oranlar1 goriilmesi dikkat ¢ekmektedir. Gelir dagilimini diizeltici
politikalarla gelirin arttirilmasi1 ve iist gelir grubunun tasarruflarini artirmaya yonelik tesvik edici

mekanizmalarin gelistirilmesi toplam tasarruf oranini artiracaktir.

Tablo 3. Yiizde 20’lik Gelir Gruplarina gore Hanehalki Tasarruf Oranlar:

- 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 2011 2012 2013

-209 27,7  -381 -259 -231 -36,2  -403  -32,3 -32,2 -23,9 -23,5
q2 -2,8 -2,8 -9,1 -4,1 -4,4 -143 | -148 | -141 -14,7 -14,1 -10,7
g3 5,8 4,3 -0,6 1,0 3,4 =519 -47 -3,1 =319 -4,4 -4,8
g4 13,0 11,8 9,3 7,4 10,2 5,0 6,8 3,8 4,6 5,0 5,4
g5 32,8 31,9 24,2 24,5 25,6 25,9 26,6 24,3 24,3 21,0 22,1

Kaynak: Pektas Erdem B. (2017)

Not: Gelir gruplar1 hanelerin yillik kullanilabilir gelirlerinin en diigiikten en yiliksege dogru siralanip bes gruba ayrilmasi ile
belirlenmistir.

Hanehalki tasarruflar ile ilgili baska bir gosterge ise TUIK Hanehalki Biitce Anketinin 2003 — 2016
donemi mikro-ekonomik verileri kullanilarak ve hanede yapilan tasarruflari degerlendirme sekli
sorusuna verilen yanitlar toplulastirilarak elde edilmistir. Buna gore hanelere Tablo 4’te verilen
alternatiflerden hangilerinde tasarruflarin1 degerlendirdikleri sorulmustur. Bu ¢alismadan elde edilen
sonuglar Tablo 5’te verilmistir. Buna gore hanehalklarinin biiytik bir orani tasarruf yapmadigini (%80)

belirtmekle beraber bu oran yillar itibariye diisiis egilimi gostermektedir.

Tablo 4. Hanede yapilan tasarruflari degerlendirme alternatifleri

Gayrimenkul (Ev, diikkan, arsa, tarla vb.)
Konut kooperatif tiyeligi

Altin

Doviz

Banka hesab1

Hisse senedi

Tahvil, bono

Fon katilim belgesi

© 0 N o o BN

Ise yapilan yatirimlar

[N
o

Faiz ile borg para vermek

[EEN
[EEN

Diger
12  Tasarruf yapmiyor
Kaynak: Hanehalki Biitce Anketi
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Yine Tablo 5’ten gorildiigl lizere gayrimenkul iiriinlere yatirim yillar itibariyle artis egilimindedir.

Bunun yaninda doviz yatirim araci olarak sahip oldugu 6nemi kaybetme egilimindedir. Ancak altin

yillar itibariyle degisim gostermekle birlikte seviyesini korumustur.

Tablo 5. Hanede yapilan tasarruflari degerlendirme sekli 2003 - 2016 (%0)

Gayrimenkul (Ev,
diikkan, arsa, tarla
Konut kooperatif
iyeligi

Altin

Doviz

Banka hesabi
Hisse senedi

Tahvil, bono

Fon katihm belgesi

Ise yapilan
yatirimlar

Faiz ile bor¢ para
vermek

Diger

Tasarruf yapmiyor

2003

2.01

0.99

3.73

5.15

2.68

0.17

0.26

0.18

3.62

0.01

1.01

80.2

2004

1.69

0.73

2.82

3.13

2.03

0.15

0.25

0.18

3.22

0.02

0.94

84.8

2005 | 2006
152 212
0.59 | 0.81
3.09 410
3.83 | 291
235 243
0.11 | 0.13
0.20 051
0.15  0.34
499 4.67
0.04 | 0.01
158 2.70
815 | 792

Kaynak: TUIK, Hanehalk: Biitce Anketi

2007

2.01

0.95

3.40

1.52

2.17

0.14

0.13

0.20

5.96

0.00

2.82

80.7

2008

2.08

0.40

3.49

1.18

1.47

0.13

0.16

0.09

6.20

0.01

351

81.3

2009

1.99

0.64

2.58

0.92

2.04

0.08

0.07

0.09

4.63

0.02

2.46

84.5

2010

2.29

0.57

2.30

0.64

3.20

0.12

0.11

0.33

4.10

0.01

3.20

83.1

2011

3.08

0.43

2.18

0.70

3.50

0.24

0.11

0.23

3.86

0.00

3.16

82.5

2012

3.66

0.41

2.53

0.39

3.94

0.13

0.04

0.16

4.29

0.00

4.16

80.3

2013

4.17

0.45

2.70

0.28

3.80

0.10

0.08

0.17

4.65

0.00

4.24

79.4

2014

4.56

0.32

3.37

0.37

4.24

0.16

0.06

0.15

4.32

0.01

5.07

774

2015

4.59

0.43

3.23

0.29

5.11

0.09

0.03

0.13

4.70

0.00

5.08

76.3

2016

4.19

0.25

2.46

0.42

4.66

0.12

0.07

0.10

4.79

0.00

5.01

77.9

Tablo 5’teki bilgiler 15181nda hanehalklarinin yaklasik olarak sadece yiizde 20’sinin tasarruf yaptigi,

bunun da 2003-2016 arasinda ¢ok degismedigi yoniinde bir bilgi ortaya ¢ikmaktadir. Bunu daha

detayli anlamak ve Tablo 3’te verilen oranlarla nasil ortiistiiglinii irdelemek i¢in Tablo 6’da 2009-2013

donemi icin gelir gruplarinin her biri i¢in ortalama gelir verilmistir.

Tablo 6. Yiizde 20’lik Gelir Gruplarina gore Hanehalki Ortalama Geliri, 2009-2013 (TL)

- 2009 2010 2011 2012 2013

g2
g3
g4
gs

Kaynak: Pektas Erdem B. (2017)

6342

11727
16854
23851

48914

7468

13028
18309
25908

51503

8658

14911

21113

29701

60395

14

9972

17002
23751
33135

67262

10683
18223
25507
35844

72250



Tablo 7’de ise Tablo 6’da verilen gelir seviyelerine karsilik gelen temsili tasarruf seviyesi TL
cinsinden verilmistir. Bu iki tabloda goriildiigii tizere 4. Gelir grubundan 5. Gelir grubuna ¢ikildiginda
gelir iki katina ¢ikmakta ve buna bagh olarak tasarrufta ciddi bir artis s6z konusu olmaktadir. Sadece
pozitif tasarruf degerleri dikkate alindiginda, tasarruflarin yiizde 90’1inin en yiiksek gelir grubundan
geldigi goriilmektedir. Yine temsili hanehalkindan olusturulan tasarruf miktariin yillar icerisinde,

enflasyonla diizeltilmis gelisimi Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 7. Yiizde 20’lik Gelir Gruplarina gore Hanehalki Ortalama Tasarrufu, 2009-2013 (TL)

- 2009 A 2011 2012 2013

-2556 -2412 -2788 -2383 -2511
g2 -1736 -1837 -2192 -2397 -1950
g3 -792 -568 -823 -1045 -1224
g4 1622 985 1366 1657 1936
g5 13011 12515 14676 14125 15967

Kaynak: Pektag Erdem B. (2017)

Burada goriinen, 2009-2013 arasinda reel bazda toplam tasarruf oraninin ¢ok degismedigi ancak
kompozisyonunun degistigidir. TUIK tarafindan yayinlanan Hanehalki Kullanilabilir Gelir igindeki
Tasarruf Orani istatistikleri de bunu dogrular niteliktedir. 2013 sonrasi tasarruflardaki artista, diisiik
gelir gruplarinda gerek makro ihtiyati tedbirlerle, gerekse 2009 sonrasi artan (negatifligi azalan)

trendin etkisiyle ortaya ¢ikan etki 6nemli rol oynamustir.

Tablo 8. Hanehalki Ortalama Reel Tasarruf Miktari, 2009-2013 (TL)

Ortalama 12,743 10,907 11,950 10,385 12,218

TUFE 12,692 10,833 12,006 10,569 12,218

Kaynak: Pektag Erdem B. (2017)
Not: 2013 fiyatlar1 baz alinmigtr.

Tablo 9. Hanehalki Kullanilabilir Gelir icindeki Tasarruf Orani, 2009-2015 (%)

T s | oo | aom | ooz | zms | 2o | oo

Hanehalki Tasarruf Oranlar: 10,2 9,4 11,7 13,6 13,

Kaynak: TUIK
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3.3. Tirkiye’de Yatirimlarin Mevcut Durumu

Uluslararas1 veriler ile yapilan analizler yurt i¢i tasarrufla yatirim arasinda pozitif iliskiye isaret
etmektedir. Ancak, tasarruf ve yatirim arasindaki yakin iliski (Feldstein-Horioka bilmecesi®) gelismis
tilkelerde artik gézlemlenmemektedir. Bununla beraber, gelismekte olan iilkelerde ise yatirnm-tasarruf
iligkisi, Oncesine kiyasla bir nebze zayiflamis olsa da, halen gdzlemlenebilmektedir. Dolayisiyla
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde yurt ici tasarruflar ile yatirimlar arasinda yakin bir iliski s6z
konusu olup yurt i¢i tasarruflar artirmaya yonelik politikalar toplam yatirim ve dolayisiyla biiyiimeyi
de etkileyebilecektir.

Tiirkiye’de tasarruf ve yatirimlar arasindaki korelasyonun yiiksekligini korudugu goriilmektedir. S6z
konusu iligki, yeni seride 1998-2015 yillar1 i¢in 0,68 olarak hesaplanmistir. Tasarruflar, yatirimlarin en
onemli finansman kaynagidir. Tiirkiye, Orta-Yiiksek Gelirli Ulkelerin tasarruf-yatirim oranlarma

ulagmak i¢in tasarruf ve yatirimlarini artirmalidir.

Gelisme ve biiylime hedeflerimiz dikkate alindiginda gerekli yatirim ve doniisiimlerin finansmamn
bakimindan en giivenilir ve saglikli finansman kaynagi olan yurt i¢i tasarruflarin yaninda bu
tasarruflarin yonlendirildikleri yatirim alanlari da biiyilk 6nem tagimaktadir. Yurt i¢i tasarruflarin
artirllmas1 ve olusturulan tasarruflarin iiretken yatirimlara yonlendirilmesi hedefi gecerliligini ve
onceligini korumaktadir. Bu amagla yatirimlarin, énemli bir kismimin ranta dayali ve spekiilatif fiyat
hareketlerinden beslenen yatirimlardan ziyade 6zellikle imalat sanayii gibi uzun dénemde ulusal

gelirimizi artirma potansiyeli yliksek alanlara yonlendirilmesi gerekmektedir.

Tablo 10. Gayrisafi Sabit Sermaye Olusumunun Dagilimi (%)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
ingaat 51.7 50.3 50.7 52.7 56.5 57.3 54.7
Makine ve techizat 39.1 39.8 40.4 37.8 35.3 34.9 37.9
Diger aktifler 9.2 9.9 8.8 9.5 8.2 7.8 7.4

Kaynak: TUIK

6 Feldstein-Horioka nin ¢alismasinda, gelismis iilkelerde yurt ici tasarruflar ile yurt ici yatirimlar arasindaki iliski ulusal
sermaye hareketliliginin derecesi goz 6niinde bulundurularak incelenmistir. 16 sanayilesmis OECD iilkesi i¢in yapilan
analizde, yurt i¢i tasarruflar ile yatirnmlar arasinda gii¢lii bir iliskinin var oldugu sonucuna ulagilmistir.
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Yatirnmlarin kompozisyonu incelendiginde toplam yatirimlarin yarisindan fazlasinin insaat sektoriine
yonelik gerceklestirildigi goriilmektedir (Tablo 10). Bununla birlikte son donemde yasanan insaat
sektoriindeki bu hizli biiylimenin ilerleyen donemlerde de ayni oranda siireceginin garantisi yoktur.
Olas1 bir gerilemede ve bu sektordeki yatirimlar: artiran fiyat olusumlarinda yasanacak bir degisimde
yatirim amagli gayrimenkul edinmeye odakli tasarruf davranisinda da bir gevseme olacak ve
tasarruflarin seviyesi bundan Onemli Olglide etkilenecektir. Bu yiizden uzun doénemli tasarruf
egiliminin artirilmasina ve olusan tasarruflarin gelir artirici, istihdam saglayici tiretken yatirimlara
yonlendirilmesine yonelik politikalar, eylem ve tedbirler 6nem tasimaktadir. Bu dogrultuda
gayrimenkul alaninda uygulanmasi oOnerilen politikalara Sonug, Genel Degerlendirme ve Politika

Onerileri bashig1 altinda son boliimde yer verilmistir.

Sekil 6. Tasarruf-Yatirnm Aqigi ile Cari Acik iliskisi

5,0

0,0 -

1998 199 010 2011 2012 2013 2014 2015

=@=Tasarruf Yatirm Agigi  =—lll=ca/gdp

Kaynak: TUIK, TCMB

Orta yiiksek gelirli iilkelerle (OYGU) kiyaslandiginda, Tiirkiye’nin yatirimlarda séz konusu iilke
grubuna yakin seyrettigi (OYGU: yiizde 29,4; Tiirkiye: yiizde 26,1) ancak tasarruflarda geride kaldig
gbdze carpmaktadir (OYGU: yiizde 34,3; Tiirkiye: yiizde 22,7).” Daha énce de belirtildigi iizere

yatirimlarin miktar1 kadar hangi alanlara yonlendirildigi de 6nem tasimaktadir.

Tirkiye’de tasarruf-yatirim agig ile cari agik arasindaki iliskinin yillar itibariyla seyri Sekil 6°da ele
alinmistir. Tasarruf-yatirim acigmin 2011 yili ve sonrasinda yatay seyrettigi, cari agigin ise diisen
petrol fiyatlarina paralel olarak azaldig1 goriilmektedir. Boylelikle 2011 yilinda iki seri arasinda agilan

fark son yillarda kapanmistir.®

" TUIK, Kalkinma Bakanlig1 ve Diinya Bankasi, 2002-2015 ortalamasi. Bkz. Sekil 1.
8 Tasarruf-yatinm agi1 ile cari agik arasindaki fark, milli gelir hesaplamalarinda ihracat ve ithalat agirhikli doviz kuru
kullanilmasindan kaynaklanmaktadir.
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3.4. Tirkiye’de Kamu Tasarruflarin Gelisimi

2000’lerde ozel tasarrufta diisiis yasanirken beraberinde, kamu tasarrufu artmistir. Ancak 2000’li
yillarin sonunda yiizde -1,5’a kadar gerileyen kamu tasarruflar1 takip eden yillarda oncelikle 2010
yilinda yiizde 2,0 ile artiya ge¢mis ve sonrasinda bir miktar arttiktan sonra yatay bir seyir almistir.
2009-2015 verilerine bakildiginda genel devlet tasarruflarinin 2009’da yiizde -1,5’ten 2015°te yiizde

4,4’e yiikselmesinin toplam tasarruflarin artisinda etkili oldugu goériilmektedir (Sekil 3).

Toplam tasarruflarda 2009 yili sonrasinda goriilen artista kriz sonrast donemde kamu tasarruflarinin
toparlanmasi etkili olmustur. Kamu tasarruflarinin kriz sonrast donemde bir miktar artis sergiledikten
sonra yatay bir seyir izledigi, 6zel tasarruflarin ise son bes yilda ¢ok fazla degismedigi goéze
carpmaktadir. Ricardo'cu denklik kuramina gore kamu ve 6zel tasarruflari birbirlerini tamamlayici
niteliktedirler. Hanehalklarinin yasam boyu biitge kisitlar1 dikkate alindiginda, hanehalklarinin yasam
boyu faydalarin1 azami seviyeye ¢ikarmaya karar vermeleri halinde, tercihlere herhangi bir sokun etki
etmeyecegi varsayimiyla, bugilin itibariyla tliketim kararlarini sadece yasam boyu biitce kisitini
degistiren faktorler etkileyecektir. Rasyonel hanehalklar1 devletin eylemlerini kendi hanehalk: biitce
kisitlarinda igsellestirecek, boylece bugiin diisen vergi oranlar1 gibi degisiklikler, gelecekte daha
yiiksek borg¢ seviyeleri ve beraberinde gelen borcu geri 6demeye yonelik vergi artist sonuglarini
doguracaktir. Bu durumda gelecekteki vergilerin iskonto edilmis degeri degismeyecek ve bugiiniin
hanehalki tiiketim kararlarin1 bozmadan yasam boyu tiiketici gelirlerinin biiytikliigi tizerinde bir etki
yaratmayacaktir. Tiiketimin vergilerdeki degisimden (ya da devlet tasarrufundan) etkilenmedigi boyle
bir durumda 6zel tasarruflar devlet tasarruflarindaki degisimle ayni1 miktarda fakat ters yonde bir
degisim gostermektedir. Ozel ve kamu tasarrufu arasindaki bire bir negatif iliski tam Ricardocu
denklik olarak adlandirilmaktadir. Ancak, tam Ricardocu denklik temelindeki varsayimlar son derece
kisitlayicidir  ve gercek hayatta tam karsilanamadiklarindan ampirik ¢alismalar tarafindan
reddedilmektedirler. Tam Ricardocu denklik i¢in ampirik destegin sinirli olmasina ragmen, 6nermenin

anlamlilik derecesi politika yapicilar agisindan 6nemlidir.

Tiirkiye’de tam Ricardocu denklik i¢in ampirik kanitlar mevcut degildir, bu durum kamu tasarrufunu
artirmak suretiyle toplam tasarrufu canlandirmak i¢in manevra alani oldugunu gostermektedir. Ozel
tasarrufun belirleyici faktorlerine iliskin zaman serisi analizlerine gore Tiirkiye nin kamu tasarrufunu

yiizde 1 oraninda artirmak 6zel tasarrufu yiizde 0,38 ila 0,68 oraninda diisiirecektir.® Farkli gelismis ve

9 10. Kalkinma Plam Yurt igi Tasarruflar Ozel ihtisas Komisyonu Raporu Hesaplamalari. Raporda Loayza, Schmidt-Hebbel, Serven
modeli kullanilarak gergeklestirilen simiilasyonlar ile kisa ve orta vadeli Ricardocu denklik katsayisi ¢ok kiigiik bulunmustur. Bunun
sonucu olarak kamu tasarrufunun toplam yurt igi tasarruf oranini artirmak i¢in faydali bir ara¢ oldugunu sdylemek miimkiindiir.
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gelismekte olan iilkeler ve farkli donemler i¢in yapilan ¢aligmalarda tahmin edilen Ricardocu denklik
(offset, odiinlesme) katsayilar1 (kamu tasarrufundaki 1 puanlik artis neticesinde Ozel tasarruf
degerindeki diisiis) ¢ok genis bir araliga yayilmaktadir. Lopez, Hebbel, ve Serven (2000)’e gore bu
aralik -0,35 ile -0,77 degerleri arasindadir. Tiirkiye i¢in daha once yapilan tahminlerde de Ricardocu

denklik katsayilar1 benzer bigimde -0,42 ila -0,77 araligindadir.®

Devletin egitim ve saglik gibi kamu hizmetlerine yaptigi harcama biiyiikligii de 6zel tasarrufu
etkileyebilmektedir. Hanehalklari tarafindan bahse konu hizmetler igin daha yiiksek oranda harcama
gergeklestirilmesi tiikketim harcamalarini artirarak tasarruflart azaltacaktir. Kamu tesekkiillerinin
Ozellestirilmesi ve 6zel okul, iiniversite ve hastane sayisinda 2000’lerin basindan beri yasanan hizli

artisin da 6zel tiiketim oranini yiikseltmis olabilecegi diistintilmektedir.

3.5. Tiirkiye’de Firma Tasarruflarin Gelisimi

Diinyada sirketlerin tasarruf oranlarinda artis gézlemlenmektedir. 1980°lerde yiizde 10 civarinda olan
sirket tasarruf orani, 2010’larda ylizde 15’lere yiikselmistir (Chen ve digerleri, 2017). Bu orandaki
artisin temel sebebi, biiyiik ekonomilerdeki tasarruf oraninin artigi olmakla beraber, diger tilkelerde de
benzer artiglar goriilmektedir. Bu artisin neredeyse biitiin endiistrilerde yaygin olarak gerceklestigi
goriilmektedir. Sirket tasarruflar1 yaklasik olarak 06zel tasarruflarin 2/3’linii olusturmaktadir.
Dolayisiyla bu alanda tasarruflarin nasil degerlendirildigi ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime i¢in
tasarruf-yatirim iliskisinin sirketler 6zelinde anlasilmasi bilyiik onem arz etmektedir. Ancak ne yazik
ki uluslararasi arastirmalarda da oldugu gibi, lilkemizde de ulusal temsiliyeti olan sirket verilerine
ulagmak gii¢ oldugundan, sirket tasarruflari 6zel tasarruflar konusu iginde oldukg¢a sinirli bir bilgi alani
olusturmaktadir. Bununla ilgili son donemde veri anlaminda olumlu gelismeler olmakla birlikte (GBS
verisi), bu verinin arastirma sonuclarinin kamuoyunda ve akademide tartisma alanlari agmasi i¢in bir

miktar daha zamana ihtiyag oldugu goriilmektedir.

Bu raporda sirket tasarruflart konusundaki mevcut durum; Tiirkiye’de finansal olmayan sirketler
tizerine yapilmis iki ¢alismadan elde edilen sonuglar ile Ulusal Hesaplar Sistemi (SNA-2008) ve
Avrupa Hesaplar Sistemi’ne (ESA-2010) uyum kapsaminda 2009-2015 yillar1 i¢in olusturulan
Kurumsal Sektor Hesaplari istatistikleri cercevesinde analiz edilecektir (Ozmen vd., 2012 ve
Demircan ve Oz, 2017, TUIK 2016). TUIK tarafindan yayimlanan Kurumsal Sektdr Hesaplarinin,
mali olmayan sirketler, mali sirketler, genel devlet, hanehalki ve hanehalkina hizmet eden kar amaci

10 van Rijckeghem (2010) -0,63’liik bir denklik katsayisi, Metin Ozcan vd. (2003) ise —0,42 ila —0.66 araliginda bir denklik
katsayist bulmugtur. IMF’nin (2007) denklik katsayisi ise —0,72 ile —0,77 arasindadir. Denklik katsayist en giincel olarak -
0,38 ile -0,58 araliginda tahmin edilmistir (Pirgan Matur, Sabuncu ve Bahgeci, 2011).
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olmayan kuruluslardan (HHKOK) olustugu bildirilmektedir. 2015 yilinda yurt i¢i tasarruflarin yiizde
8,7’s1 mali olmayan sirketler; yiizde 2,2’si mali sirketler; yiizde 4,4’l genel devlet ve yiizde 9,4’
hanehalki ve hanehalkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslar (HHKOK) tarafindan
gerceklestirilmistir (Tablo 11 ve Sekil 7). Tablo 11°den ¢ikarilabilecek 6nemli bir sonug sirket
tasarruflarinin 2009 yili itibartyla toplam tasarruflarin biiyiik bir kismini olustururken, bu oranin yillar
itibariyle azalarak 2015 yili itibariyle hanehalki tasarruflari ile benzer seviyeye gerilemesidir. Bu
egilim, diinyada gozlemlenen trendin aslinda tam tersi sayilabilir. Gelismis ve gelismekte olan
iilkelerde sirket tasarruflarinda artis gozlemlenirken hanehalk: tasarruflari genelde azalma ya da
mevcut seviyesini koruma egilimi gostermislerdir. Tirkiye’de tasarruf seviyesinde 2009-2015

arasindaki artigin temel sebebi hanehalki ve devlet tasarruflarindaki artig olmaktadir.

Tablo 11. Kurumsal Sektérlere gore GSYH icindeki Gayrisafi Tasarruf Oranlari, 2009-2015(%)

_ 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Mali Olmayan Sirketler 12,3 10,9 10,5 10,4

Mali Sirketler 3,5 1,9 2,1 2,0 2,1 2,3 2,2
Hanehalki Tasarruf Oranlari* 7,0 6,5 6,5 6,5 8,2 9,6 9,4
Genel Devlet -1,5 2 3,3 3,9 4,3 3,9 4,4
Toplam Tasarruf Oranlari 21,4 21,3 22,5 22,8 23,2 24,4 24,8

Kaynak: TUIK

Sekil 7. Kurumsal Sektorlere gore GSYH icindeki Gayrisafi Tasarruf Oranlari, 2009-2015(%b)
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Kaynak: TUIK

11 Tablo 11’de yer alan hanehalki tasarruf oranlari hanehalkina hizmet eden kar amaci giitmeyen kuruluslari da
icermektedir.
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Uluslararasi ¢alismalar, OECD {ilkelerinde artan sirket karlarinin, sirket tasarruflarindaki artigin temel
belirleyicisi oldugu sonucuna ulagmaktadir. Bunun yani sira faiz 6demeleri, temettii ve vergilerdeki
degisikliklerin artis1 agiklamada yetersiz oldugu goriilmektedir. Bir diger gozlem ise birgok gelismis
ekonomide ve Asya ekonomilerinde goriinen fazla tasarruf olgusudur. Bu iilkelerde sirket tasarruflar
yatirimin iizerine ¢ikmaktadir. Bu tasarruflar dolayisiyla fiziksel sermayeye donlismek yerine daha
likit finansal piyasa enstriimanlarinda degerlendirilmektedir. Bu konuyu arastiran literatiir (Horioka ve
Terada-Hagiwara, 2014), bu durumun o6zellikle kiigiik firmalar i¢in gegerli olmasindan yola ¢ikarak,
buradaki temel motivasyonun 6zellikle Asya tilkelerinde kredi olanaklarina erisim ile ilgili olabilecegi
sonucuna varmistir. Benzer bir ¢alisma G7 iilkelerinde Gruber ve Kamin (2015) tarafindan yiiriitiilmiis
ve birgok lilkede tasarruf fazlasinin gozlemlendigi sonucuna varilmistir. Burada sasirtict bir bulgu,
sirketlerin fazla tasarruf sergiledigi iilkelerin ayni zamanda cari fazla veren iilkeler olmasidir. Bu
bulgu fazla sirket tasarruflarinin ekonomideki diger unsurlarin az tasarruf etmesiyle birbirini
dengelemesinin s6z konusu olmamasina isaret etmektedir. Bu durum da Bebczuk (2000) tarafindan
ortaya atilan sirket ve hanehalki tasarruflarinin birbirine tam ikame olmadig1 savina delil olarak
goriilebilir.

Yukarida bahsi gegcen caligmalardan, sirket tasarruflarinin ekonomik teorinin ele aldigr iki 6nemli
sebebi olan mevcut karlar ve beklenen karlar (satislar) kisimlarindan mevcut karlarin tasarruf kararini
daha fazla etkiledigi sonucu ¢ikmaktadir (bir dnceki yilin net kar marj1). Bunun elbette en onemli
sebeplerinden bir tanesi ¢alismalarin ele alindigi 2000°1i yillarda yasanan biiyiik ekonomik kriz ve
buna bagli olarak mevcut karlarin diismesi ve gelecekle ilgili belirsizligin eldeki performans verilerine
odaklanmay1 arttirmis olabilecegidir. Tasarruf oranlarinin kiiclik firmalar i¢cin daha fazla olmasi da
yine belirsizlige karst bir 6nlem olarak goriilebilir. Ancak firma biiyiikliiglinlin tasarruf oranlarina

etkisi Chen ve digerleri 2017°de dogrulanmamustir.

Tiirkiye’de daha once belirtildigi iizere sirket tasarrufu ilizerine az Sayida ¢alisma mevcuttur. Bunun
temel sebebi tasarruf oranlarinin gozlemlenebilecegi verinin yetersizligidir. Mevcut olan son donem
calismalarindan Ozmen ve digerleri (2012) finansal olmayan Tiirk sirketlerine iliskin veriler ile
yaptiklar1 ¢alismada Tiirkiye’de sirketlerin diislik tasarruf oranlarinin arkasinda yatan sebebin, diisiik
isletme karlar1 oldugunu bulmuslardir. Bu ¢aligmaya bir 6nceki Kalkinma Plan1 doneminde hazirlanan,
Yurt i¢i Tasarruflar OIK raporunda detayli olarak yer verilmistir. Demircan ve Oz (2017) calismast,
Ozmen ve digerleri (2012) ¢alismasinda kullanilan veri setinden daha biiyiik bir veri setini ele almistir.
2013 ve 2014 yillar1 kullanilarak, 2013 icin 40,834 sirket gdzlemlenerek elde edilen sonuglar, Ozmen
ve digerleri (2012) calismasini dogrular nitelikte, bir y1l dnceki karin sirketlerin tasarruf oranlarini en
cok etkileyen faktdr oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte, Demircan ve Oz (2017) calismasi
sirketleri bir y1l dncesinde kar eden ve etmeyen olarak ayirmis ve sozii gegen etkinin sadece kar eden
sirketler i¢cin s6z konusu oldugunu ortaya koymustur. Ancak uluslararasi bulgularin tersine, firma

blyiikligii  artttkga  tasarruf  oraninin  arttifi  yoniinde sonu¢ ortaya  konulmustur.
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4. TURKIYE'DE TUKETIMDE MEVCUT DURUM
4.1. Turkiye’de Tiiketimin Gelisimi

Tasarruf gelirin tiiketilmeyen kismidir. Dolayisiyla tiiketimin seyri tasarruflari anlamak agisindan
onemlidir. Tiirkiye’de toplam tiiketimin gelisimine bakildiginda 2010 yilindan sonra GSYH’ya oran
olarak diistligli goriilmektedir. 2016 yilinda ise tiiketimin bir miktar arttig1 dikkat cekmektedir (Sekil 8).

Sekil 8. Toplam Tiiketim / GSYH
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Kavynak: TUIK

Tiiketimin kamu-6zel sektor ayrimina bakildiginda, kamu tiiketiminin GSYH i¢indeki payinin son
donemde yatay seyrettigi, Ozel tiiketimin paymin ise bir miktar azaldifi goze carpmaktadir.

Dolayisiyla toplam tiiketimdeki azalisin 6zel sektor kaynakli oldugu goriilmektedir (Sekil 9).
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Sekil 9. Kamu-Ozel Tiiketim/GSYH
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Kaynak: TUIK

Secilmis bazi iilkeler ile karsilagtirildiginda Tiirkiye’de toplam tiiketimin GSYH igerisindeki payimin
2015 yilinda Cin, Cek Cumhuriyeti, Hindistan, Endonezya’dan yiiksek oldugu goriilmektedir (Tablo
12). Ancak genel seviyesi itibariyla Tiirkiye’de tiikketim oranlarinin birgok iilkeden daha diisiik oldugu

gbzlemlenmektedir.

Tablo 12. Toplam Tiiketim/GSYH Uluslararas: Karsilastirma

Arjantin 736 | 754 | 752 751 750 758 788 788 79.0 803 819 810 840
Brezilya 809 787 794 |795 788 786 816 |792 79.0 799 806 | 819 |83.6
Cin 56.4 | 538 |525 503 493 496 493 487 499 501 502 505 508
Cek Cum. 720 | 698 |[685 |67.2 | 654 | 66.7 69.6 | 69.7 692 69.0 696 678 |66.5
Yunanistan 83.7 832 862 844 854 881 914 916 917 916 912 906 900
Hindistan 745 | 693 |685 | 673 | 61.7 670 649 638 670 685 683 689 |702
Meksika 796 791 | 792 777 782 778 786 791 79.0 781 792 795 @794
Portekiz 833 | 841 854 |80 846 861 861 | 865 | 857 848 844 845 |84.0

Tiirkiye- Yeni Seri 786 774 764 753 761 | 753 | 778 | 780 769 766 760 749 743
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ABD 82.7 | 825 [823 |822 8.6 841 852 850 8.2 842 832 829 |825

Ingiltere 846 852 |80 845 841 856 875 867 858 861 855 846 845
Endonezya 671 | 713 |708 |69.2 | 710 711 66.2 | 652 | 645 653 670 H 66.2 | 652
Sili 751 717 | 699 660 669 721 721 713 731 747 763 769 779
Polonya 838 |825 [812 |804 | 783 804 803 807 795 794 791 782 |765

Kaynak: Diinya Bankasi

2000’11 yillarin baginda toplam tiiketimin paymin diger yillara gore gorece yliksek olmasinin nedenleri
arasinda tiiketici kredisine erisimin ve tiiketici kredileri kapsaminda yer alan kredi kart1 kullaniminin
artmas1 yer almaktadir.’? Tiirkiye’de tiiketici kredilerinin toplam krediler icindeki oran1 2002-2007
doneminde hizl bir artis gostermis ve yiizde 13,4’ten yiizde 33,3’e ylikselmistir. 2008 kiiresel finansal
krizin etkisiyle bir miktar gerileyen s6z konusu oran kriz sonrasinda tekrar bir miktar artmig ve 2012
yilinda en yliksek seviyesi olan 33,5’e yiikselmistir. Tiiketici kredileri i¢inde ise konut ve ihtiyag
kredilerinin paymdaki artis dikkat ¢ekmektedir (Tablo 13 ve Tablo 14). Tasit kredileri ve bireysel
kredi kartinin paylari ise bir miktar gerilemistir. Ancak burada tiiketici kredisi tiirlerinin kullanimi
arasinda gegiskenliklerin olabilecegi hususuna dikkat edilmesi gerekmektedir. Konut kredisi ile tasit
kredisi yerine zaman zaman ihtiya¢ kredisi kullanilabilmektedir. Benzer sekilde, kredi Kkarti

kullanimina iligkin getirilen sinirlamalara karsi ihtiyag kredilerine yonelim olabilmektedir.

Tablo 13. Tiiketici Kredilerinin ve Ticari Kredilerin Toplam Krediler icerisindeki Paylar1 (%)

- 2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Ticari 86

Krediler 6

Tuke?1c1. 13.4 19.3 | 26.6 29.9 31.6 33.3 | 31.9 33.1 328 328 | 335 | 31.7 28.7 | 259 @ 242
Kredileri

Kaynak: BDDK

12 Tiiketici kredileri konut, tasit, ihtiyac, diger tiiketici kredileri ve bireysel kredi kartlarmm toplamindan olusmaktadir.
Konut kredisi konut edinmek, tasit kredisi kisisel kullanim amaciyla alinan tagitlar1 edinmek amaciyla kullandirilmaktadir.
Ihtiyag kredisi ise dayanikli tiketim mallar1, yar1 dayanikli tiiketim mallari ile evlilik, egitim ve saglik gibi ihtiyaglarin
karsilanmas: amaciyla kullandirilmaktadir. Kredili mevduat hesaplarinin da bulundugu konut, tasit ve ihtiyag kredisi
tanimina girmeyen tiiketici kredileri de diger tiiketici kredilerini olugturmaktadir (Demirezen, 2015).
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Tablo 14. Tiiketici Kredisi Tiirlerinin Dagilimi (%)

- 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Konut
Tasit 8,2 139 159 138 96 6.5 4.7 34 3.3 3.3 3.0 2.6 1.9 1.7 1.6

ihtiya¢ 193 254 223 214 254 308 331 339 363 386 377 390 419 406 398

Bireysel
Kredi 655 546 519 |369 | 312 285 290 | 282 | 252 248 | 269 | 252 208 @ 204 @ 196
Kartlari

Kaynak: BDDK

Kriz sonras1 donemden itibaren makro ihtiyati tedbirler yogun bir sekilde uygulanmaya baslanmig ve
alman tedbirlerin etkisiyle tiiketici kredilerinin toplam krediler i¢indeki payr 2016 yilinda yiizde
24,2’ye gerilemistir. Tiirkiye’de bu donemde uygulamaya konulan kredi diizenlemelerine ve etkilerine
Kutu 1°de detayl bir sekilde yer verilmektedir. ilgili dénemde tiiketici kredilerindeki hizl1 biiyiimeyi
yavaglatarak tasarruf oranlarmni artirmak amaciyla tiiketici kredilerine yonelik uygulanan makro
ihtiyati politikalar (kredi kartlarinin asgari 6deme oranlarinin artirilmasi, kredi karti limitlerinin gelirle
iliskilendirilerek sinirlandirilmasi, taksitlendirme siiresinin sinirlandirilmasi, kredi kartlariin belirli
durumlarda kullanima kapatilmasi, konut disindaki tiiketici kredilerinin vadelerinin sinirlandirilmasi,
konut ve tasit kredileri i¢in kredi/deger oranin getirilmesi, kredi kartlar1 ve tiiketici kredileri icin risk

agirliklarinin artirilmasi vb.) toplam tiiketimin GSYH i¢indeki payinin azalmasinda etkili olmustur.

Kutu 1. Kredi Diizenlemelerinin Etkileri

Ulkemizde 2008 kiiresel krizi sonrasinda diisen faiz oranlarryla birlikte kredi kullanmak daha ucuz hale gelirken
bankacilik sisteminde 2001 krizinden sonra yapilan diizenlemelerle beraber finansal derinlik artnug ve kredi
kullanmak daha kolay hale gelmistir. Bu ucuzluk ve kolaylik beraberinde bazi problemleri de dogurmus ve artan
tahsili gecikmis alacaklarin sosyal ve iktisadi problemlere yol agma potansiyeli kendini belli etmistir. Bunun iizerine

tiikketici kredilerinin tiim ¢esitlerinde zaman igerisinde ¢esitli onlemler alinmigtir.

Kredi kartlari, 22 Mart 2008°de uygulanmaya baglanan risk agirliklarinin artirilmasina yonelik diizenleme ile makro
ihtiyati politikalarm ilk uygulandig: kredi tiiriidiir. 2011 yilinda konut ve tasit disindaki kredi tiirlerine, 2013 yilinda
ise tasit kredilerine iliskin risk agirliklart artirilmistir. Buna ek olarak, Aralik 2010 tarihinden itibaren uygulanmak ve
her alt1 ayda bir kademeli olarak artirilmak suretiyle Ocak 2015’te tamamlanacak olan kredi kart1 asgari ddeme
oranlarmin artirilmasina yonelik ihtiyati tedbirler alimmustir. 8 Ekim 2013 tarihinde yapilan diizenleme ile gercek

kisiler i¢in kredi karti limitleri kiginin aylik gelirine endekslenmistir. Bu baglamda;
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Ik defa kredi kart1 sahibi olacak bir gercek kisinin tiim kart ¢ikaran kuruluslardan temin ettigi kredi kartlar1 igin
taniacak toplam kredi kart1 limiti, ilk yil i¢in, ilgilinin aylik ortalama net gelirinin iki katini, ikinci ve sonraki yillar

i¢in ise dort katin1 asamaz.

Bir takvim y1li iginde asgari 6deme tutari; toplam ii¢ kez 6denmeyen kredi kartlar1 nakit kullanimina, {ist iiste li¢ kez

o0denmeyen kredi kartlar1 nakit kullanimi ile mal ve hizmet alimina kapatilir.

S6z konusu kredi kartlarinin limitleri donem borcunun tamaminin 6denmesine kadar arttirilamaz ve bu tir kartlar

nakit kullanimina veya kullanima kapali tutulur.

Kredi kartlarinin belirli durumlarda limit artinmina ve nakit kullanima kapatilmasini iceren diizenlemeler ise 17
Haziran 2011°de ve ardindan risk agirliklarinin artirilmasi ve kredi kartlarmin artirnmli genel karsiliga tabi tutulmasi
da dahil olmak tizere bircok diizenlemenin ayni anda yapildigi 8 Ekim 2013 tarihinde agirlastirilarak uygulamaya
konulmustur. Kredi/gelir orani olarak bilinen smirlamaya benzer bir diizenleme olan kredi kart1 limitlerinin gelirle

iligkilendirilerek sinirlandirilmasi diizenlemesi de ayni tarihte uygulamaya konulmustur.

2014 yili Subat ayinda yiiriirliige giren kredi kartlar1 ile gerceklestirilecek mal ve hizmet alimlar ile nakit
¢ekimlerinde taksitlendirme siiresinin sinirlandirilmasi kredi kart1 harcamalari tizerinde oldukea etkili olmustur. Bu

baglamda bazi istisnalar hari¢ kredi kartlarinda maksimum taksit sayis1 9 olarak belirlenmistir.

2015 yili Kasim aymda yapilan diizenleme ile kuyumculuk gibi bazi sektorler i¢in taksit kisitlar1 hafifletilirken beyaz
esya ve mobilya gibi bazi sektdrlerde taksit limiti 9°dan 12’ye ¢ikarilmistir. 2016 yili Eyliil ayinda uygulamaya
konan son diizenleme ile birlikte genel taksit limiti 12’ye ¢ikarilmus, diger sektorlerde ise kademeli bir farklilasmaya
gidilmistir.

Sekil 10°da goriildigii gibi kredi kartlart i¢in 2011, 2013 ve 6zellikle 2014 Subat’ta getirilen ve yukaridaki kisimda
aciklanan cesitli kisitlamalar kredi karti harcamalar iizerinde ciddi bir etki olusturmustur. 2014 yili Subat ay
sonrasinda kredi karti artis oranlart diigiis trendine girmis ve 2014’{in ikinci yarisi ile 2015’in birinci yarisinda kredi

kart1 harcamalarinda diisiis yasanmustir.

Sekil 10. Bireysel Kredi Kart Harcamalar: (milyar TL) ve Yilhk Biiyiime Oram (%)
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Makro ihtiyati tedbirlerden biri olan kredi-deger orani kisitlamalarinda konut sektoriine iligkin ilk kisitlama 2011 yili
Ocak ayinda uygulanmaya baslanmistir. Bu diizenlemeye gore tiiketicilere konut edinmeleri amaciyla kullandirilacak
kredilerde, tasit kredileri hari¢ konut teminatl kredilerde ve yapilacak finansal kiralama iglemlerinde, kredi tutarinin

teminat olarak alian konutun degerine oraninin yiizde 75’1 asamayacagi hiikiim altina alimustir.

Diizenleme Oncesi hizli bir artis trendine giren konut kredileri 2010 yilinda yilizde 39,9 oraninda artmigstir.
Diizenlemenin ve ayni donemde faiz oranlarinda gézlemlenen yiikselisin de etkisiyle konut kredilerindeki ortalama
bliylime 2011-2016 dénemindeki yiizde 17,2 olmustur. 2016 yili Eyliil ayinda yapilan son diizenleme ile konut
kredilerinde kredi/deger orani st limiti yiizde 80’¢ yiikseltilmistir. 2015 Agustos-2016 Agustos doneminde reel

olarak diisiis gosteren konut kredilerinin bu degisiklik ile bir miktar toparlanmasi hedeflenmektedir.

Sekil 11. Konut Kredileri ve Faiz Orani (milyar TL, %)
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Kredi-deger orami kisitlamalarindan bir digeri de 2014 yili Subat aymnda tasit kredilerinde ger¢eklesmistir. Bu
diizenlemeye gore tasit kredilerinde kredi tutarinin tagitin degerine orani tagitin nihai fatura degeri elli bin Tiirk
Lirasi ve altinda olanlar i¢in yiizde 70’1 asamaz. Bu oran, nihai fatura degeri elli bin Tiirk Lirasini agan binek
araclarda, bedelin elli bin Tiirk Lirasina kadar olan kismi i¢in yiizde 70, elli bin Tiirk Lirasinin tistiinde olan kisim

i¢in yiizde 50 olarak uygulanir.

Diger tiiketici kredilerine yonelik alman makro ihtiyati onlemler Haziran 2011°de uygulanan risk agirliklari ve
karsiliklarin artirnmi ile Aralik 2013°te uygulamaya konan vade sinirlamasina iliskin diizenlemelerden olusmaktadir.
2015 yil1 Ocak ayinda ihtiyag¢ kredilerinde 55 milyar TL’lik bir artis yasanmustir (Sekil 12). Bunun en 6énemli nedeni
kredi kartlarma getirilen taksit smirlamasinin ihtiya¢ kredilerine olan ilgiyi énemli olgiide artirmasidir. Taksit
smirlamasinin uygulamaya konuldugu 1 Subat 2014'ten, 1 Subat 2015'e kadar gecen 1 yillik siire zarfinda kullanilan
ihtiyac kredisi miktar1 yilizde 75,3'liik artis gostermistir.

Ayn1 donemde takipteki kredi oranindaki artis ise ylizde 46,5 olarak gerceklesmistir. Takipteki kredi oranindaki ciddi
artista hem kredi kartlarinda taksitlendirmeye gelen kisitlamalar, hem de ihtiya¢ kredilerinde vadenin 36 ay ile

sinirlandirilmasi etkili olmustur.
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Sekil 12. ihtiya¢ Kredisi ve ihtiya¢ Kredisi Faiz Orami (milyar TL, %)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlig1, Sezai ATA tarafindan hazirlanan kurum i¢i rapor

4.2. Tirkiye'de Hanehalki Tiiketiminin Gelisimi

Hanehalki tasarruf oranlarindaki diislisiin temel kaynagi olan tiiketim artiglarinin hangi kalemlerden
kaynaklandigini tespit etmek, tasarruflarin artirilmasmma yonelik olusturulacak politikalarin
belirlenmesi agisindan faydali bilgiler saglayacaktir. Uluslararasi karsilagtirmalarda Tiirkiye’de
hanehalki tiiketimi her ne kadar Avrupa Birligi ve orta gelir seviyesindeki lilkelerden yiiksek olsa da
bu fark biiyiik degildir ve tiiketimin mevcut seviyesi Tablo 15’te goriildiigli iizere bir¢ok iilkeden
disik durumdadir. Dolayisiyla, tasarruflar1 arttirict tedbirler 6nemli olmakla beraber {ilke
kiyaslamalarinin bize soOyledigi lizere burada politika alanimiz olan hanehalklarinda tasarrufun

arttirllmasi i¢in hareket alan1 daha ¢ok tiiketim aliskanliklarinin degismesinden gegciyor olabilir.

Tablo 15. Hanehalki Tiiketimi/GSYH Uluslararasi Karsilastirma

Avrupa Birligi 576 573 574 569 563 566 575 573 571 574 572 56.8 56.3
Orta Gelirli 558 | 545 | 53.8 | 52.3 | 52.1 522 | 53.3 H 523 | 52.7 H 53.3 | 53.7 | 54.0 543

Orta-Yiiksek Gelirli 52.9 51.7 50.7 492 492 489 50.7 49.7 498 502 505 509 509

Arjantin 62.2 643  63.1 628 | 620 622 | 63.0 63.7 634 638 | 651 | 64.2 657
Brezilya 61.8 60.2 605 604 599 59.7 620 602 603 614 616 624 634
Cin 41.7 | 399 385 | 364 358 365 | 36.2 359 | 36.7 36.6 | 36.6 37.2  37.0
Cek Cum. 50.2 491 481 472 463 477 489 492 491 492 494 481 470
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Yunanistan 64.8 640 66.2 642 | 648 674 | 681 694  69.9 699 | 70.8 | 70.3  69.9

Hindistan 63.1 584 576 570 517 564 533 527 559 578 581 580 596
Meksika 68.2 | 684 685  67.2 | 676 670 66.6 675 | 67.4 | 66.2 670 673 | 67.1
Portekiz 63.1 635 644 645 648 662 647 658 658 663 653 659 659

Tiirkiye- Yeni Seri 659 | 65.0 64.1 623 | 626 | 616 620  63.1 | 632 | 624 | 619  60.8  60.4

ABD 675 673 672 671 673 680 683 682 689 684 681 682 681
Ingiltere 65.9 | 659 655  64.8 | 647 653 657 652 | 649 | 654 655 649 | 651
Endonezya 589 629 627 606 627 627 56.6 56.2 555 56.1 574 568 554
Sili 63.8 | 60.9 594  56.0  56.6  60.8 59.5  59.0 | 61.0 | 625 63.8  63.9 | 64.5
Polonya 649 642 629 619 602 618 616 616 615 615 609 60.0 585

Kaynak: Diinya Bankasi

2003-2015 yillar1 arasinda hanehalk: tiikketim harcamalarinin tiirlerine gére dagilimi Tablo 16’da yer
almaktadir. Hanehalki tiikketim harcamalarinin yarisindan fazlasi zorunlu harcamalar olarak
nitelendirilen gida, alkolsiiz icecekler, giyim, ayakkabi ile konut ve kira kalemlerinden olusmaktadir.
Alkollii igecekler, sigara, tiitiin, mobilya, ev aletleri ve ev bakim hizmetleri kalemlerinin zorunlu
harcamalara eklenmesiyle olusan mal agirlikli harcamalarin toplam tliketim harcamalar1 i¢indeki
paymin yillar itibariyla azaldigr gozlenmektedir. 2003 yilinda mal agirlikli harcamalarin toplam
tilketim harcamalar1 i¢indeki pay1 yiizde 71,9 iken, 2014 yilina gelindiginde bu oran yiizde 60,6’ya
gerilemistir. S6z konusu harcamalarin payinda 2015 yilinda bir miktar artis gozlenmis olup bu
harcamalarin toplam tiiketim harcamalar igindeki payr 61,7 olarak gerceklesmistir. Mal agirlikli
harcamalar i¢inde pay1 en fazla azalan kalem gida ve alkolsiiz igecekler kalemidir. 2015 yilinda pay1
bir miktar artsa da yillar icerisinde konut ve kira harcamalar1 paymda bir miktar gerileme
gozlenmektedir. Ilgili ddSnemde hanehalklarmna saglanan tiiketici kredisi icinde yer alan konut kredisi
miktarinda goriilen artiglarin etkisiyle artan ev sahipliginin kira harcamalarinin toplam tiiketim
harcamalar1 i¢indeki paymnin gerilemesine neden oldugu disiiniilmektedir. Nitekim konut satis ve
konut kredi verileri incelendiginde yillar itibariyla konut arzinda ve konut kredisi miktarinda artis
meydana geldigi goriilmektedir. Gida ve alkolsiiz i¢ecekler ile konut ve kira harcamalar1 kalemlerinin
yaninda giyim ve ayakkabi harcamalar1 kaleminin de toplam tiiketim harcamalar1 i¢indeki pay1 siirh
bir miktarda gerilemistir. Ancak toplam tiiketim i¢inde en yiiksek paya sahip iki kalem, gida ve

alkolstiz i¢ecekler ile konut ve kira harcamalar1 kalemleri olmaya devam etmektedir.

Saglik, ulastirma, haberlesme, eglence, kiiltiir, egitim hizmetleri, lokanta, oteller ile ¢esitli mal ve

hizmetler kalemlerini iceren hizmet agirlikli harcamalarin toplam tiiketim igindeki paymin ise yillar
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itibartyla arttigit gozlenmektedir. 2003 yilinda hizmet agirlikli harcamalarin toplam tiiketim
harcamalar1 i¢indeki payr ylizde 28,1 iken, 2015 yilinda s6z konusu oran yiizde 38,3 olarak
gergeklesmistir. Hizmet agirlikli harcamalar i¢inde yliksek oranlardaki artisiyla ulastirma harcamalari
dikkat ¢ekmektedir. Ulastirma harcamalarimin 2003 yilinda toplam hanehalk: tiiketim harcamalari
icindeki pay1 yiizde 9,8 iken 2015 yilinda ilgili oran yiizde 17,0 gibi oldukga yiiksek bir diizeye
ulagmustir. Ayrica bireysel kredi kart1 harcamalari i¢cinde de en yiiksek paya sahip kalem s6z konusu
harcamalar olmaktadir. Bireysel kredi karti harcamalarinin dagilimi Ek Tablo 1’de yer almaktadir.
Ulastirma harcamalarinin alt kalemleri incelendiginde, bu artista en yiiksek payin arag¢ satin alimina ait
oldugu goriilmektedir. Ara¢ satin aliminin toplam tiiketim harcamalari i¢indeki pay1 ilgili donemde
yiizde 2,5’ten yiizde 8,3’e yiikselmistir. Ara¢ satin alimi kalemi ulastirma harcamalar1 i¢inde en
yiiksek paya sahip oldugundan (2015 yilinda yiizde 49), bu kalem i¢in yapilan harcamalardaki artig
ulastirma harcamalarmin toplam tiiketim i¢indeki payini 6nemli derecede artirmaktadir. Ulastirma
harcamalarinin alt kalemlerinin toplam tiiketim icinden aldig1 paylar Ek Tablo 2’de yer almaktadir.
Motorlu tasit istatistikleri de bu artis1 desteklemektedir. Motorlu kara tasitlarina iliskin veriler
incelendiginde, motorlu kara tasit sayisinin yillar itibariyla arttigi ve 2004 yilinda 10,2 milyon olan
motorlu kara tasit sayisinin 2015°te yaklasik 2 kat arttig1 ve 19,9 milyona yiikseldigi goriilmektedir.t®
Hizmet agirliklt harcamalar icinde lokanta ve otellere iliskin yapilan harcamalardaki artis da dikkat
cekmektedir. Biiyliksehirlerde artan AVM ve restoranlar ile insanlarin gidebilecekleri tatil

seceneklerinin artmasinin bu artista etkili oldugu degerlendirilmektedir.'*

Tablo 16. Hanehalki Tiiketim Harcamalarimin Tiirlerine gore Dagilim (2003-2015) (%, Pay)
- 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Gida ve
alkolsiiz 2715 264 249 248 236 226 230 219 20,7 196 199 19,7 20.2
icecekler
Alkollii

icecekler, 4,1 4,3 41 4,1 4,3 3,8 4,1 4,5 4,1 4,2 4,2 4,2 4.2
sigara ve

Giyim ve 6.2 65 6,2 5,9 5,9 5.4 51 51 5,2 54 5,3 51 5.2
ayakkabi
Eg;utve 283 | 270 | 259 | 272 | 289 | 29,1 | 28,2 | 27,1 | 258 | 258 | 250 @ 24,8 | 26.0
Mobilya, ev

aletleri ve 5,7 6,6 6,8 6,2 59 5,8 6,2 6,3 6,4 6,7 6,6 6,8 6.1
ev bakim

18 TUIK, Motorlu Kara Tasitlar1 Istatistikleri, 2015
14 pektas Erdem B. , Tiirkiye’de Hanehalki Tasarruflarini Etkileyen Faktorler, Kalkinma Bakanlhigi Planlama Uzmanlig
Tezi, 2017.
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Saghk 2,2 2,2 2,2 2,2 24 19 1,9 2,1 19 1,8 2,1 2,1 2.0

Ulastirma 9,8 9,5 126 131 | 111 141 136 151 172 172 174 178 170

Haberlesme = 4,3 4,5 4,3 4,2 4,5 4,4 4,2 4,1 4,0 3,9 4,0 3,7 3.7

Eglenceve  ,, 5,5 25 22 21 25 26 28 27 32 31 30 29
kiiltiir
Egitim 1 50 | 951 | 19 | 21 | 25 | 20 | 19 | 20 | 20 | 23 | 24 | 24 | 22
hizmetleri
Lokanta ve

41 45 4.4 42 45 4.4 52 54 57 5.8 5,9 6,0 6.4
oteller

Cesitli mal
ve 3,5 3,9 4,1 4,0 4,2 4,1 4,0 3,7 4,3 4,2 4,3 4,3 4.3
hizmetler

Zorunlu
harcamalar

Mal

agirhkh 719 | 709 @ 679 | 681 68,7 | 66,7 666 648 @ 622 616 | 609 @ 606 | 61.7
harcamalar

Hizmet

agirhkh 281 291 321 319 313 333 334 353 378 384 391 394 383
harcamalar

Toplam

titkketim 100,0 ' 100,0 | 100,0 K 100,0 # 100,0 | 100,0 @ 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0  100,0
harcamasi

Kaynak: Pektas Erdem B. (2017)

Not 1: TUIK tarafindan 2007 yilindan itibaren yeni niifus projeksiyonlari kullanilmaktadar.

Not 2: TUIK tarafindan 2014 yilinda rneklem tasariminda yeni idari boliiniis temel alinmustir.

620 599 570 578 585 571 563 540 51,7 508 501 496 514

Yillar i¢inde hanehalki tiikketim harcama kaliplarinda gézlenen degisiklikler, gelir gruplar1 arasinda da
goriilmektedir. Harcama kaliplarinda meydana gelen degisimin gozlenebilmesi icin gelire gore sirali
yiizde 20’lik gruplarin 2003 ve 2015 yillar1 arasindaki tiikketim harcamalarinin tiirlerine gore dagilim

karsilastirilmaktadir. S6z konusu karsilastirma Tablo 17°de yer almaktadir.

Tim gelir gruplarinda farkli diizeylerde de olsa yillar itibartyla mal agirlikli harcamalarin pay:
azalirken, hizmet agirlikli harcamalarin payr artmaktadir. Tiim gelir gruplarinda toplam hanehalk:
tilketim harcamalar i¢inde pay1 en fazla artan kalem ulastirma harcamalart olmustur. 2003 yili ile
2015 yili karsilastirildiginda, en alt ylizde 20’lik gelir grubunda s6z konusu harcamalarin pay1 4 puan
artarken; en iist yiizde 20’lik gelir grubunda 6,7 puan artis gézlenmektedir. Ugiincii ve dordiincii gelir
gruplarinda artislar daha da fazla olmaktadir. Ulastirma harcamalarinda goriilen artisin tiim gelir
gruplarinda olmas1 motorlu tasit alimlartyla ilgili tilketim kalibinda meydana gelen degisimin tiim

gelir gruplarma yansidigi seklinde yorumlanmaktadir.
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Gelir grubu yiikseldikge toplam tiikketim i¢inde zorunlu harcamalarin ve mal agirlikli harcamalarin
pay1 azalmakta, hizmet agirlikli harcamalarinin pay1 artmaktadir (Tablo 17). 2015 yilinda, en alt ylizde
20’1ik gelir grubu toplam tiiketim harcamalarinin yiizde 66,5’ini zorunlu harcamalara ayirirken; en iist
yiizde 20’lik gelir dilimi ylizde 43,5’ini zorunlu harcamalarina ayirmaktadir. Hizmet harcamalarinin
pay1 ise, en alt yiizde 20’lik gelir grubunda yiizde 22,8 iken en iist yiizde 20’lik gelir grubunda yiizde
47,1 gibi yiiksek bir oranda gerceklesmistir. Ornegin, eglence, kiiltiir, lokanta ve otel harcamalarinin
en alt ylizde 20’lik gelir grubu i¢in 2015 yilinda toplam hanehalki tiiketim harcamalari i¢cinden aldig1
pay yiizde 5,9 iken; en iist yiizde 20’lik gelir grubunda bu oran ortalama yiizde 11,3’tiir. Benzer
sekilde, egitim ve ulastirma harcamalarinin toplam tiikketim icinden aldig1 pay da gelir seviyesiyle
birlikte artmaktadir. 2015 yilinda en alt yiizde 20’lik gelir grubu egitim ve ulastirma harcamalarina
sirastyla yiizde 0,4 ve 8,2’lik bir pay ayirirken; en iist 20’lik gelir grubu s6z konusu kalemlere sirasiyla
yiizde 3,9 ve 21’lik bir pay ayirmaktadir. Gelir seviyesi arttik¢a motorlu tagit kullanimimin arttigi ve
egitim icin 6zel okul ve dershanenin daha c¢ok tercih edildigi ve bu sonugta s6z konusu tercihlerin

etkili oldugu diisiiniilmektedir.

Gelir gruplarinin tiiketim harcamalarinin, tlirlerine gore dagilimi ve bu kalemlerin zaman igindeki
degisimi kadar toplam harcamalar i¢inde gelir gruplarinin aldiklar1 paylar da oldukca 6nemlidir. Gelir
gruplarmin toplam tiiketim harcamalar1 i¢inden aldigi paylar politika {liretimi baglaminda oldukca
onemli ipuglart saglayabilecek niteliktedir. Gelir gruplarinin harcama tiirleri i¢inden aldigi paylar
gosteren Tablo 18 incelendiginde, beklentilerle uyumlu bir sekilde gelir grubu artikca toplam
harcamadan alinan paylar da artmaktadir. Yillar i¢cinde de harcama tiirlerinin gelir gruplar arasindaki

dagilimi benzer diizeylerde kalmaya devam etmistir.

Tablo 17. Gelir Gruplarinda Tiiketim Harcamalarimin Tiirlerine gore Dagilimi (%, Pay)

ql 92 g3 q4 g5 ql 92 q3 q4 g5

Gida ve alkolsiiz
40,6 35,9 32,3 28,1 19,5 30.2 26.3 22.6 20.5 14.6

icecekler

Alkollil igecekler, 53 49 47 45 32 50 48 50 46 32
sigara ve tutiin

Giyim ve ayakkabi 4,6 5,6 57 6,4 6,9 4.3 4.6 5.0 5.3 5.6
Konut ve kira 29,7 30,2 29,7 28,6 26,6 32.0 29.6 27.2 25.5 23.3
Mobilya, ev aletleri

ve ev bakim 41 4.8 5,6 6,1 6,2 5.7 6.2 5.9 6.3 6.2
Saghk 2,3 2,1 2,3 1,8 2,4 2.0 2.1 1.6 2.2 2.1
Ulastirma 42 55 6,5 8,8 14,3 8.2 11.9 15.9 17.3 21.0
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Haberlesme 3,0 3,6 4,0 4,5 4,8 3.0 3.3 3.8 4.1 3.6

Eglence ve Kkiiltiir 0,9 1,1 1,5 1,9 3,3 1.8 2.1 2.4 2.5 3.8
Egitim hizmetleri 0,3 0,7 1,0 1,5 3,4 0.4 0.7 1.1 1.6 3.9
Lokanta ve oteller 29 3,2 3,9 4.4 47 41 5.1 6.0 6.3 7.5
Cesitli mal ve 22 24 3.0 33 45 34 | 33 | 35 | 39 | 53
hizmetler

Zanuniu 749 | 717 | 67,7 | 631 531 | 665 604 548 @ 513 @ 435
harcamalar

Mallagichkh 843 814 779 737 625 772 715 656 622 529
harcamalar

LTI AT 157 | 186 | 221 | 263 | 375 | 228 | 285 | 344 | 379 | 471
harcamalar

Toplam tiiketim 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
harcamasi

Kaynak: TUIK Tiiketim Harcamalar1 Istatistikleri

Burada dikkat ¢ceken en 6nemli hususlardan biri alt gelir gruplarinin toplam egitim harcamalar1 icinden
aldig1 paylarin oldukga diisiik diizeyde kalmasidir. 2015 yili verileri incelendiginde, ilk ii¢ gelir
grubunun toplam egitim harcamalari icinden aldig1 pay yiizde 14,5 iken, ist iki gelir grubunun aldigi
pay diger gruplarin toplaminin yaklasik 6 kati kadardir. En alt ve en iist gelir gruplar1 arasindaki fark
ise oldukca ciddi diizeylere ulagmaktadir. Egitim harcamalar1 okul egitimine ilave olarak 6zel ders
harcamalarini, kisisel gelisim ve beseri sermayeyi artirici kurs harcamalarini, hobi amagh gidilen kurs
harcamalarini da kapsamaktadir. Dolayisiyla egitim icin yapilan harcamalar bir biitiin halinde beseri
sermayeyi etkilemektedir. Egitim diizeyi ile gelir diizeyi arasinda yiiksek bir iligki bulunmakta
dolayisiyla egitim diizeyi hanehalki geliri ve tasarruflar1 iizerinde de etkili olan 6nemli bir faktor
olmaktadir. Egitim diizeyi bireylerin istthdam edilebilirligini ve bu yolla ge¢im yollarini ve refahini
etkilemektedir.

Tablo 18. Gelir Gruplarinin Harcama Tiirleri icindeki Paylar1 (%, Pay)

Toplam = ql g2 g3 q4 g5 Toplam q1l g2 g3 g4 g5

Toplam tiiketim harcamasi 100 8.8 1 13.0 | 16.7 | 21.7 A 39.8 100 8.7 132 174 | 223 | 385
Gida ve alkolsiiz igecekler 100 131 169 195 222 282 100 130 17.2 194 227 278
fﬁltl:i‘;:lﬁ icecekler, sigara ve | 145 | 973|153 | 188 235 310 100 | 103 153 207 243 294
T 100 64 116 153 224 442 100 71 118 167 228 416
Konut ve Kira 100 | 93 138 175 220 375 100 | 107 150 182 218 344

Mobilya, ev aletleri ve ev

. . 100 6.4 108 16.2 232 434 100 8.1 134 16.7 228 38.9
bakim hizmetleri

Saghk 100 9.1 | 124|173 | 17.8 435 100 85 136|142 239 | 39.8
Ulastirma 100 38 | 7.3 110 19.6 58.2 100 42 93 163 227 475
Haberlesme 100 6.2 | 11.0 | 154 | 23.0 445 100 7.1 12.1 18.2  25.0  37.6
Eglence ve Kkiiltiir 100 35 | 6.7 117 18.7 595 100 53 9.8 147 19.6 50.7
Egitim hizmetleri 100 12 45 83 169 69.1 100 16 43 86  16.6 | 68.9
Lokanta ve oteller 100 6.2 99 155 230 455 100 57 10.7 165 219 453
Cesitli mal ve hizmetler 100 55 | 87 | 141 | 205 512 100 6.9  10.1 | 143  20.6 K 48.2

Kaynak: TUIK Tiiketim Harcamalari Istatistikleri
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Egitim seviyesiyle birlikte gelirin arttigi g6z Oniinde bulunduruldugunda, diisiik gelir gruplarinin
toplam i¢inde egitim harcamalar1 paymnin az olmasi séz konusu gelir gruplarindaki hanehalklarinin
ozellikle ¢ocuklarinin egitimi i¢in daha az harcama yapmalar1 sonucunda gelir dagilimi esitsizliginin
nesiller arast aktarim sorununa neden olabilecegi diisiiniilmektedir. Benzer sekilde saglik
harcamalarinda da alt gelir gruplar ile iist gelir gruplar arasinda biiyiik oranlarda farklarin oldugu
gozlenmektedir. Ulke ekonomisine katkis1 bakimmdan beseri sermayenin gelisimi i¢in séz konusu
kalemlerden alt gelir gruplarinin aldig1 paylarin artmasi gerekmektedir. Yoksullukla miicadele eden alt
gelir gruplarinin iyi egitim ve saglik hizmetleri alacaklar1 bir sistemin gelistirilmesi, bu kesime yonelik
desteklerin artirilarak devam etmesi ve bu kesimin egitimine yapilan yatirimlarin artirilmasinin faydali
olacagi degerlendirilmektedir. Ayn1 zamanda, bu kesimlerin eristigi kamusal nitelikli egitim ve saglik
hizmetlerinin kalitesinin iyilestirilmesi ihtiyaci da bulunmaktadir. Gelir dagilimi esitsizliginin nesiller
arasinda aktarilmamasi agisindan devlet okullarinda verilen egitimin kalitesi ve buralarda egitim alan

cocuklarin egitim ve is piyasasi ¢iktilarinin iyilestirilmesi 6nemlidir.

Ulastirma harcamalart i¢inde de gelir grubuyla birlikte artan paylar dikkat ¢cekmekte olup st gelir
grubunun toplam ulastirma harcamalarinin yiizde 47,5’ini olusturdugu goriilmektedir. Hanehalki
tasarruflarinin biiyiik bolimiinii olusturan iist gelir grubu i¢in gelirden ulastirmaya harcanan payin
azaltilmasia yonelik adimlar atilmasi ve bu alana yapilan harcamalarin tasarrufa yonlendirilmesi

toplam tasarruflarin artirilmasina katki saglayacaktir.®

15 pektas Erdem B. , Tiirkiye’de Hanehalki Tasarruflarini Etkileyen Faktorler, Kalkinma Bakanligi Planlama Uzmanlig
Tezi, 2017.
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5. GENEL DURUM DEGERLENDIRIiLMESi
5.1. Diinya Ulkelerinde Tasarruflara Bir Bakis

Tiirkiye’nin toplam tasarruf orami 2015 yilinda yiizde 24,8 ve 2016 yilinda yiizde 24,5 olarak
gerceklesmistir. Bu oran 2016 yilinda yiizde 24,4 olan diinya ortalamasinin bir miktar tstiindedir.
Tasarruf oranlarinin diinya iilkelerindeki seyrini anlamak agisindan gelir ve bolge gruplariin 1980,
1990 ve 2000°1i yillarina ait ortalama tasarruf oranlari ile 2015 ve 2016 yili tasarruf oranlar1 Tablo

19°da gosterilmektedir.

Ulke gruplarma gore tasarruf oranlarma bakildiginda Tiirkiye’de tasarruf oranlari 2016 yilinda birgok
iilke grubunun iizerinde gerceklesmistir. S6z konusu oran, ayni yil i¢in OECD ve Avrupa Birligi
ortalamasinin {izerindedir. Yiiksek tasarruf oranina sahip iilkelerin basinda gelismekte olan Asya
iilkeleri gelmektedir. Gelir grubuna gore tasarruf oranlarina bakildiginda ytiksek gelir grubu iilkelerin
tasarruf oranlarmin (%22,01) orta gelir grubu (%30,62) iilkelerden diisiik oldugu dikkat cekmektedir.'®
Tiirkiye’nin tasarruf oranlar1 Orta Avrupa ve Balkan iilkeler grubunun (%22,03) ve i¢inde bulundugu
Avrupa ve Orta Asya iilkelerinin (%23,91) iizerindedir. Ulke grubu olarak en diisiik tasarruf oranlari

Latin Amerika tilkeleri (%17,47) ile diisiik gelir grubu iilkelerde (%13,86) gézlenmektedir.

Ulke bazinda tasarruf oranlarma bakildiginda ise (bkz. Ek Tablo 3) 2016 yili tasarruf oranmna gore ilk
dort sirada yiizde 40’1 iizerinde tasarruf oranlar1 ile Surinam, Bruney, Macau, Katar’dan sonra Cin,
Filipinler gibi gelismekte olan iilkeler yer almaktadir. Gelismis tlkeler icerisinde en yliksek tasarruf
oran1 Macau (%50,48), Bruney (50,13), Katar (%46,56), Singapur (%44,37), Norveg (%36,44),
Irlanda(%33,34) ve Isvigre’de (%32,71) gozlenmektedir. Avustralya (%21,47), Fransa (%20,63),
Amerika(%18,09), Kanada (%18,98) gibi bircok gelismis iilke ve ¢gogu Avrupa iilkesinde ise tasarruf

oranlar1 Tiirkiye’nin altinda kalmaktadir.

1 Orta gelir grubu iilkelerde tasarruf oranlar yiiksek-orta (%32,72) ve diisiik-orta (%27,41) arasinda farklilik
gostermektedir.
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Tablo 19. Ulke Gruplarina gore Tasarruf Oranlar1 (%)

- B 1980°li | 1990'h | 2000°'li | 2000'li
Olke / Ulke Grubu 90T, 2015 | 2016

Dogu Asya & Pasifik (yiiksek gelir disindakiler) 33.52 37.24 43.67 43.65 4493  43.37
Dogu Asya & Pasifik (IDA & IBRD iilkeleri) 33.52 37.24 43.67 43.65 44,93 | 43.37
Dogu Asya & Pasifik N/A 33.39 35.21 35.22 36.12  35.28
Ust Orta gelir 28.20 29.19 32.85 32.77 32.72 | 31.45
Orta gelir 26.21 27.58 31.83 31.76 3149 30.62
Diisiik & Orta gelir 26.09 27.44 31.67 31.60 31.28 | 30.49
IBRD 26.42 27.74 31.80 31.72 31.55 30.40
IDA & IBRD toplamu 25.89 27.11 31.20 31.13 30.86 | 30.07
Giiney Asya 21.39 26.04 33.04 32.84 31.48  29.66
Giiney Asya (IDA & IBRD iilkeleri) 21.39 26.04 33.04 32.84 31.48 | 29.66
Diisiik Orta gelir 19.67 22.18 28.40 28.36 2741  27.58
Tiirkiye 17.08 21.58 22.47 22.59 24.80 @ 24.50
Diinya 23.59 23.53 24.90 24.87 25.07 24.40
Avrupa & Orta Asya (yiiksek gelir disindakiler) N/A 22.44 25.56 25.46 25.21 | 23.91
Avrupa & Orta Asya (IDA & IBRD iilkeleri) N/A 21.99 24.39 24.32 2446  23.27
Avro Bolgesi 22.33 22.62 22.50 22.54 2294 | 23.24
Avrupa & Orta Asya 23.09 22.25 22.62 22.62 22.71 2257
Arap Diinyasi N/A N/A 35.93 34.77 23.99 @ 22.04
Orta Avrupa ve Balkanlar N/A 20.14 20.13 20.24 22.60 22.03
Yiiksek gelir 22.82 21.81 22.15 22.14 2258 @ 22.01
Avrupa Birligi 22.79 21.70 21.33 21.35 2162 21.75
OECD iiyesi tilkeler 2221 21.60 21.54 21.55 2221 | 2174
Az gelismis iilkeler: Birlesmis Milletler Siniflandirmasi N/A N/A 22.81 22.55 1751 19.76
A.B.D. 20.86 19.16 17.86 17.87 19.44 | 18.09
Latin Amerika & Karayipler (IDA & IBRD iilkeleri) 19.36 17.28 19.29 19.18 17.44  17.47
Latin Amerika & Karayipler 19.36 17.30 19.28 19.17 17.43 | 17.47
Latin Amerika & Karayipler (yliksek gelir disindakiler) 19.71 17.04 19.12 19.02 17.28 17.34
Yiiksek borglu fakir tilkeler (HIPC) N/A 9.96 16.32 16.29 16.45 | 15.98

Kaynak: Diinya Bankasi, WDI

Tasarruf oranlarmin degisimini degerlendirmek agisindan iilke gruplarinin yillara goére ortalama
tasarruf oranlar1 Sekil 13’te gosterilmistir. Buna gore Tiirkiye’nin ortalama tasarruf oranlar1 1980 ve

1990’larda diinya ortalamasinin altinda iken 2000’11 yilarda ortalamaya olduk¢a yaklasmistir.
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Sekil 13. Se¢ilmis Ulke Gruplarina gére Tasarruf Oranlari, 1980 — 2016 (%)
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Kaynak: Diinya Bankasi

Yiiksek tasarruf oraninin genel olarak Asya’daki gelismekte olan ekonomiler ya da 6zellikle petrol ve
gaz rezervleri olan dogal kaynak zengini ekonomilerde gozlendigi dikkat cekmektedir. Tasarruf
oranlarinin Katar, Norve¢ gibi dogal kaynak zengini {lilkelerde yliksek olmasi iktisadi olarak
ongoriilebilir bir durumdur. Asya iilkelindeki yliksek tasarruf oranlari ise birgok arastirmaya da konu
teskil etmeye devam etmektedir. Yiiksek tasarruf oranlariyla dikkat ¢eken Cin 6rnegi ile ilgili goriisler

asagidaki Kutu 2’de ele alinmaktadir.

Kutu 2. Cin’deki Yiiksek Tasarruf Oranlarma Bir Bakis

Cin’de 1980°1i yillarda yiizde 35’lerde seyreden briit tasarruf oranlarinin dzellikle iilkenin Diinya Ticaret Orgiitii’ne
iye olmasi sonrasi hizla yiikselise gegtigi dikkat ¢cekmektedir. Tasarruf orani, 2000 yilinda yiizde 38 seviyesine, 2007
yilinda ise yiizde 51,97 ile en yiiksek seviyesine ulasmistir. Cin’in tasarruf oranlar1 Japonya, Gliney Kore ve diger Asya
tilkelerinin kendi yiiksek bilyiime donemlerindeki tasarruf oranlarini da gegerek 2000°1i yillarda ¢ok yiiksek oranlarda

seyretmistir.

Yiiksek tasarruf oranlari iilke i¢i parasal bolluk (likidite), yatirim, hizli ekonomik biiyiime (bkz. Carroll ve Summers
1991; Deaton ve Paxson 2000), gelir dagilimi ile oldugu kadar uluslararas: ticaret ve sermaye hareketleriyle de
dogrudan iliskilidir. Disiik yash bagimlilik orani (65 yas ve iistii niifusun, 15-64 yas niifusa orani), diisiik sosyal
giivelik ag1, diisiik kentlesme, az gelismis tiiketici kredi piyasasi da Cin’deki yiiksek tasarruf oranlarinin temel sebebi

olarak gosterilmektedir.

Hanehalki tasarruflarmin bu yiikselisteki etkisine bakildiginda 1988 yilinda yiizde 5,6’dan 1989 yilinda yiizde 11,1°e
yiikselen hanehalki tasarruflari (1995-2005 arasinda yaklagik yiizde 7°lik artisa denk gelmektedir), sonraki yillarda
artigim siirdiirerek toplam tasarruflarin en yiiksek oldugu 2007 yilinda yiizde 26,9 olarak gergeklesmistir. Bu tasarruf
artis1 en diisiik gelir grubu disinda tiim gelir gruplarinda gozlenmekle birlikte en yiiksek tasarrufu yapan ve tasarruflar

en cok artan zengin haneler olmustu. En alt gelir grubunun tasarruflarinda ise sonrasinda diisiis gozlenmistir. Bu agidan
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bakildiginda yiiksek gelir farkinin da Cin’deki tasarruflar: arttirdigi sdylenebilir.

Cin’deki yiiksek tasarruf oranlarimin uygulanan tek ¢ocuk politikasiyla ilgili olduguna dair bulgular da mevcuttur (bkz.
Wei ve Zhang 2011; Ge vd., 2011). Geng bagimlilik oranlarindaki diisiis ve azalan hanehalki sayilarinin tasarruflar
tizerinde pozitif etkisi olmustur. Bunun yaninda Cin’de yine tek g¢ocuk politikasiyla birlikte degisen kadin-erkek
oranlart sayica fazlalasan erkeklerin evlenebilmek igin servet biriktirme motivasyonu da tasarruflarda artisa sebep

olmustur.

Aragtirmalara gore Cin’de her bir erkek kardes tasarruf oranlarini en az yiizde 5 puan azaltmaktadir (Zhou, 2014).
Erkek kardeslerin hane i¢inde risk paylasimi, informal olarak &diing verme i¢in kaynak yaratma ve ebeveynleri
desteklemede maliyet paylasimi gibi hanede birbirlerine katkilar1 olmaktadir. Dolayistyla tek cocuk politikas: ve erkek
kardes sayisindaki diisiis de Cin’de goriilen tasarruf artisinda etkili olmustur. Bunun yaninda kiz kardeslerin, temel

olarak kiiltiirel sebeplerden dolay1, hanehalki tasarruflar izerinde ufak bir etkisi olmaktadir.

Cin’deki yas - tasarruf orani iligkisi de gérmeye aliskin oldugumuz ve Cin’de de 80’li yillarin sonu ve 90’l1 yillarin
baginda goriinen horgiiglii yap: yerine U seklindedir (Chamon ve Prasad, 2010). Yani tasarruf oranlar1 ¢ok geng ve
yasli hanelerde daha yiiksektir. Bu durum Cin’de piyasa ekonomisine gegis donemindeki reformlarin yarattigi
belirsizligin etkisi olarak goriilebilir (Meng, 2003). Az gelismis sermaye piyasalar1 ve kredi kisitlari da hanelerin daha

fazla tasarruf etmesinde etkili olmustur.

Tasarruf artisin1 agiklamada en biiyilik etken egitim ve saglik harcamalarinin yiikii olarak gosterilmektedir. Tasarruf
artisinin saglik giderlerinde artis bekleyen yaslilarda ve egitime yonelik harcama bekleyen genglerde yiiksek olmasi da
bununla agiklanabilir. Bunun yaninda gen¢ hanelerin daha yiiksek gelir sahibi olmalari da daha fazla tasarruf

etmelerinin bir bagka sebebidir.

Reform sonrasi taninan ev sahipligi imkaninin tasarruf etme olanaklarini arttirarak 1995-2005 doénemi igin yiizde 3
civarinda bir tasarruf artisina neden oldugu degerlendirilmektedir. 1990 yilinda hanelerin sadece yiizde 17’si ev sahibi
iken bu oran 2005 yilinda yiizde 85°e yiikselmistir. Cogu konut alimlarinin ise ge¢mis tasarruflarin ¢ekilmesi ile

gerceklestirildigi dikkate alinirsa bu etkinin gegmis yillarda tasarruflar etkiledigi degerlendirilmektedir.

Cin’de iiretimde artan devlet vergileri, sosyal sigorta 6demelerinin toplanmasi ve gelir vergileri devletin harcanabilir
gelirini arttiran en onemli etkilerdir. Devlet harcamalarindan daha hizli bir gelir artis1 yaganmasi tasarruf oranlarinda
hizli artisa neden olmustur. Tasarruf oraninin 2007 yilinda yiizde 51,97 oraniyla en yiiksek seviyeye eristigi Cin’de
2016 yilinda tasarruf orani ylizde 46,05 olarak gergeklesmistir. Eskiye gore diistik iktisadi biiylimenin, ihracattaki orta
seviye artigin, devletin sosyal programlar1 arttirma planlarinin ve yaslanan niifusun toplam tasarruflarda diisiise neden
olmaya bagladig1 degerlendirilmektedir. Bunun yaninda Cin’de 6zellikle son global kriz sonrasi hiikiimet tiiketimin
arttirllmasina oncelik vermistir. Cin’le ilgili bir bagka dnemli konu uzun yillardir cari fazla veriyor olmasidir. Yiiksek
tasarruf oranlari ile ekonomide giiglii sermaye akimi olusmaktadir. Ulkede sermaye piyasalarimin gelismemis olmasina

da bagli olarak Cin tasarruflar1 Amerikan tahvil ve diger varliklarinda degerlendirilmektedir.

Bu bulgular degerlendirildiginde Cin’deki yiiksek tasarruf oranlarmin yiiksek biiyiime, reformlar sonucu artan
belirsizlik ve ihtiyat giidiisii ile iliskili oldugu anlagilmaktadir. Bu agidan yiiksek tasarruf oranlarinin Cin’de sermaye
birikimini ve yiiksek biiylimeyi dogurdugu tezi yaninda tersi nedensellik durumu, yani biiylime nedeniyle tasarruflarin

arttig1 da dikkate alinmalidir.
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5.2.Tasarruflan ve Tiiketimi Belirleyici Faktorler ve Tasarruflara iliskin
Degerlendirme

Yasam Boyu Tiiketim Modelleri

Ulkeler arasindaki tasarruf oranlarii inceleyen birgok ¢alisma mevcuttur. Tasarruf ve tiiketimle ilgili
calismalar temel olarak Yasam Boyu Tiiketim (Modigliani, 1966) ve Kalici Gelir Hipotezi’'ne
(Friedman, 1957) dayanmaktadir. Bu modellere gore tiiketimdeki oynakligi gidermek i¢in birey geliri
yiiksek iken tasarruf eder, geliri diistiigii zamanlarda ve 6zellikle yaslilikta bu tasarruflarini harcayarak
gelir dalgalanmalarin1 6nler. Bu sebeple tasarruflarin seyri igin iilkedeki ortalama yas seviyesi 6nemli
bir etkendir. Geng ve c¢alisan niifusu ¢ok olan iilkelerin daha ¢ok tasarruf etmesi beklenir. Teoriye gore
gelirdeki belirsizlikler de ihtiyati tedbir giidiistinii ve dolayisiyla tasarruflari arttirmaktadir. Benzer
yaklagimla Carroll (1997) servetin kotii durumlar i¢in bir rezerv rolii gérdiigline deginmektedir. Gegici
olarak algilanan gelir artis1 da tasarruflarin yiiksek olmasina sebep olmaktadir. Dolayisiyla yiiksek
bliyime donemlerinde tasarruf oranlarinin artmasi ve kriz donemlerimde diisiis goriilmesi bu
modellerin dngoriilerini desteklemektedir. Bir baska goriis de tasarruflarin daha ziyade kredi limitleri
ile ilgili oldugudur (Zeldes, 1989; Deaton, 1991). Ozellikle bireyler belirsizlikle karsi karsiya ve

sabirsiz iseler bu kanal daha da dnem kazanmaktadir.
Tasarruf Edebilme ve Tasarruf Istegi

Mikro iktisadi a¢idan tasarruflar etkilemede tasarruf edebilme ve tasarruf etme isteginin ayristirilmasi
da 6nem tagimaktadir. Tasarruf edebilme hane seviyesinde gelir ile, makro seviyede ise ekonominin
toplam gelismislik seviyesi ile iligkilidir. Yoksulluk siirindaki niifus orani; banka ve benzeri tasarruf
kurumlarina erigim gibi etkiler tasarruf edebilme ile iliskilidir. Tasarruf edebilmeyle iliskili olarak
sehirlerde daha fazla banka subesi bulunmasi dolayisiyla da kentlesmenin tasarruf oranlarini artirdigi
yoniinde bazi bulgular vardir (Sen ve Athukorala 2003). Bu acidan tasarruf edebilmeyi destekleyecek
kurumlarin say1 ve erisiminin arttirilarak yayginlastirllmas1 onem tasimaktadir. Tirkiye’de tasarruf
edebilen hanelerin diisiik olmas1 dikkat g¢ekicidir. Toplam niifus icerisinde tasarruf edenlerin orani
yiizde 11-15 bandinda yer almaktadir (Filiztekin ve Mercan, 2016). Ug yil icerisinde bu oran dalgali
fakat ¢ok kiigiik bir artig egilimi gostermektedir. Yine tasarruf edilen miktarin da sinirlt bir artis iginde
oldugu goriilmektedir. 2017 yilina ait Tiirkiye finansal okuryazarlik arastirmasina gore de bireylerin
tasarruf edememelerinde en biiyiik neden yiizde 65 ile tasarruf edecek gelirinin olmamasi, ikinci neden

ise yiizde 13 ile bor¢ ya da 6demelerinin olmasi olarak belirtilmistir (FODER, 2017).

Tasarruf etme istegi ise sabwrsizlik ve belirsizlik ile iligkilidir. Tasarruf tiiketimin ertelenmesi anlamina

gelmektedir. Dolayisiyla sabirsizlik giidiisiinii etkileyen kurumsal faktorler burada belirleyici
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olmaktadir.!’ fleride kredi sikintisa diismesi durumunda tiikketim imkani1 olamayacagim diisiinen
bireyde sabirsizlik giidiisii artarak bugiinden tiiketmeyi tercih edecektir. Dolayisiyla kredi kisintini
diisiiren diizenleyici yap1 6nem tasimaktadir. Ikinci olarak tasarruflar bireylerin tiiketim kararlarinimn
neticesinde arta kalandir. Dolayistyla tiiketici odakli liberal bir diizenleyici gerceve toplam tasarruf
olusumunu etkileyebilir. Tasarruf etme istegi ile iliskili bir diger etmen belirsizliktir. Ekonomik
belirsizlik ise devletin piyasaya miidahalesi (6rnegin sosyal gilivence sistemi ya da fiyat kontrolleri
yolu) ile azaltilabilir. Bu durumda piyasay1 destekleyen, verimlilik odakli bir hiikiimet tasarruflarin

artmasina sebep olacaktir.
Tasarruflarin Belirleyicileri

Tiirkiye i¢in tasarruf oranlarinin belirleyicilerinin tespit etmeye yonelik farkli calismalar mevcuttur.
Makro veriye dayali calismalar (Ornegin Van Rijckeghem ve Uger, 2009) yaninda ¢ogunlukla TUIK
tarafindan uygulanan hanehalki biitce anketi verileri kullanilarak yapilmis mikro veriye dayali
caligmalar da bulunmaktadir. Asagida iktisadi ¢er¢eve ve Tiirkiye’de tasarrufu inceleyen ¢aligmalarin

bulgulari 15181nda tasarrufu belirleyen 6nemli degiskenler incelenmektedir.
Gelir

Tasarruf oranlarin1 agiklamada en etkili faktoriin gelir oldugu hem teorik hem ampirik yazinda
kanitlanmistir. Yasam boyu gelir hipotezinin 6ngoriisiine gore de gelirin yiiksek oldugu dénemlerde
tasarruflar artmakta, diisiik seyrettigi donemlerde tasarruflar azalmaktadir. Ancak gelir artiginin kalict
oldugu degerlendirilmesi durumunda tiiketim artig1 gelir artisinin Oniine gegerse tasarruflarda diisiise

sebep olabilecegi de not diisiilmelidir (Tobin, 1967).

Hanehalki seviyesinde de tasarruflarin gelir ile artmasi beklenmekte ve bu durum ampirik kanit ile
desteklenmektedir. Ozellikle diisiik gelirli, temel ihtiyaglarini karsilayabilen hanelerde, tasarruf
edilebilecek bir gelirden s6z etmek miimkiin olamamaktadir. Ancak belirli bir esik seviyesinden sonra
kisi bas1 gelirin toplam tasarruflar1 ne sekilde etkileyecegine dair tiikketim teorisi de, makro ampirik

kanitlar da keskin bir 6nerme getirmemektedir.

Tiirkiye i¢in yapilan c¢aligmalarda da bireylerin sahip olduklar1 gelirin, tasarruflarin1 belirleyen en
onemli degisken oldugu anlasilmaktadir. Literatiir ile uyumlu olan bu bulgu temel olarak hanelerin
temel ihtiyaglarin1 karsilayacak belirli bir gelir seviyesine ulastiktan sonra tasarruf ettiklerini

gostermektedir. Sengiir ve Taban (2016), 2002 - 2013 yillar1 arasini inceledikleri ¢aligmalarinda

17 Sabirsizlik ile ifade edilen bireyin simdi tiiketmek ile tasarruf ederek gelecekte titketmek arasinda yapacagi tercih olarak
da ifade edilebilir.
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10,000 Tiirk lirasindan fazla yillik harcanabilir gelire sahip olmanin tasarrufu arttirdigini gostermistir.

Yiiksek gelir grubu hanelerde tasarruf oranlar1 diisiik gelirli haneler gore daha yiiksek olmaktadir.

Gelir artis1 ile tasarruf etme nedenleri ¢ok fazla degismemektedir. En biiyiik degisiklik, daha yiliksek
gelire sahip bireylerin ¢ocuklari ile ilgili kaygilar nedeniyle tasarruf etme olasiliklarinin artmasidir.
Yine, st gelir grubu, yatirirm amach tasarruf yapma olanagi bulabilmektedir. Bununla beraber, gelirin

tasarruf araglarinin se¢iminde anlamli bir etkisi olmadig1 goriilmektedir (Filiztekin ve Mercan, 2016).
Gelir belirsizligi

Gelirle iligkili olarak belirsizlik ve gelirdeki dalgalanmalar da tasarruf i¢cin dnemli bir etmen olarak
gosterilmektedir. Gelirde belirsizlik ihtiyati tedbir amaciyla tasarrufun artmasina sebep olmaktadir.
Dolayisiyla 6zellikle yasanilan bir kriz ve ekonomik dalgalanmalar sonrasinda tasarruflarda artis
gozlenmekte ancak bu etkinin zamanla giiciinii yitirdigi goriilmektedir. Mody vd. (2012) 2008 kiiresel
finansal kriz sonrasi tasarruflarda artis gbzlendigini ve bunun artan isgilicii piyasasi belirsizligine
dayandigin1 gostermektedir. Bu nedenle geliri tarima dayali olan kirsal kesim niifusunun, sabit geliri
olan kentsel niifusa gore daha cok tasarruf etmesi beklenir. Tiirkiye ile ilgili ¢aligmalarda kirsal

kesimde daha yiiksek tasarruf oranlar1 olmasinin bu etki sonucu oldugu degerlendirilmektedir (Ipek ve
Sekmen, 2016).

Demografik Ozellikler

Hanehalki tasarruf oranlarinin hane bireylerinin demografik 6zellikleri ile degistigine iligkin bir¢ok
calisma mevcuttur. Buna gore egitim, etnisite, cinsiyet, evlilik durumu, hanedeki ¢ocuk sayisi, hane
yapist (genis aile ya da tek yetiskin gibi), kadinin ¢alisip calismama durumu, kent-kir yerlesimi gibi

haneye ilisin demografik dzellikler de tasarruflar lizerinde etkili olmaktadir.
Egitim
Tasarruflarla ilgili belirleyici bir bagka onemli degisken de egitimdir. Chang (1994) 1983-86 yillari

arast Amerikan hanehalklarini inceledigi caligmasinda daha egitimli, geng, beyaz yakali, evli olan

bireylerin daha ytiksek tasarruf oranina sahip olduklarini géstermistir.

Tiirkiye i¢in yapilan ampirik ¢alismalarda da egitim tasarruf oraninda giiclii bir etmen olarak goze
carpmaktadir. Egitim seviyesi yiikseldikce hanelerin tasarruf oranlar1 artmaktadir (Ipek ve Sekmen,
2016; Sengiir ve Taban, 2016; Aktas vd., 2010). Egitimli bireylerin, bu tasarruflarini, daha az
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egitimlilere gére daha ¢ok finansal sistem i¢inde degerlendirdikleri, ama azimsanmayacak bir kisminin

da yastik alt, altin gibi araglara ragbet ettigi de goriilmektedir (Filiztekin ve Mercan, 2016). 18
Yas

Yasam boyu gelir modelleri belirli bir kazancin olmadig1 genclik doneminde ve emeklilige ait yaslilik
doneminde diisiik, gelir kazanilan orta yaslarda ise tasarruflarin yiiksek olacagini 6ngoérmektedir. Buna
gore yas ile tasarruf oranlar1 arasinda horgiiclii yapida bir iligki bulunmustur ve bu iliski birgok

ampirik caligma ile de desteklenmektedir.

Tiirkiye i¢in de tasarruflarda yas iligkisi literatiir ile uyumlu olarak horgiliclii yapidadir. Tasarruf
oranlar1 30-35 yas araliginda artmakta, 50-55 yas aralifinda diistiikten sonra yeniden ylikselmektedir
(Ipek ve Sekmen, 2016). Ancak ampirik ¢alismalarda yas ile tasarruf oranlar1 arasinda istatistiki olarak
etki goriilmemesinin nedeni yasin gelir nedeniyle tasarruflari etkilemesi, dogrusal olmayan etkisi gibi
faktorler olabilir. Gengler daha c¢ok tasarruf ederlerken, bu tasarruflarin ¢ogunlukla 6zel harcama
amact ile yapiliyor olmasi, uzun erimli bir tasarruf amaci olmamasi, bu birikimlerin degerini

azaltmaktadir (Filiztekin ve Mercan, 2016).
Hane Biiyiikliigii

Hane biiytikliigi tasarruf oranlari ile negatif iliskilidir (Sengiir ve Taban, 2016; Van Rijckeghem ve
Ucger, 2009; Yilmazer, 2009). Ortalamaya gore daha az kisiden olusan hanelerde daha yiiksek tasarruf
orani olmasi bu hanelerin diisiik genc ve yash bagimlilik oranlarindan ileri gelmektedir.’® Cocuksuz
hanelerin tasarruf oranlar1 gocuklulara gére daha diisiik olmaktadir. Ancak, ¢ocuklu hanelerde tasarruf
oranlart ¢ocuk sayisi ile birlikte diismektedir. Genis ailelerin tasarruf oranlar1 daha fazla gelir
kazanmalariyla iligkili olarak daha yiiksektir. Evli hanelerin tasarruf oranlar1 ise bekérlara gére daha

yiiksektir. (ipek ve Sekmen, 2016) %
Servet Sahipligi

Hanelerin mevcut geliri yaninda toplam servetleri de tasarruf iizerinde 6nem arz etmektedir. Servetle
iligkili olarak hanehalki tasarrufunu inceleyen calismalar ev ya da araba sahipligi durumumun tasarruf

iizerinde etkisi lizerinde durmustur.

18 Tpek ve Sekmen 2003-2012 yillar1 igin hanehalk: biitce anketi verisi, Filiztekin ve Mercan (2016) ise ii¢ yildir siirdiiriilen
bir anket ¢calismasi sonucu elde edilen verilere dayanmaktadir.

19 Litertiire gore yasli bagimlilik oranlari arttik¢a tasarruf oranlarinin diismesi beklenmektedir (Loayza vd., 2000; Terrones
ve Cardarelli, 2005).

2 Ceritoglu (2017) g¢ocuk sayisinin tasarruf belirlemede etkili olmadigim bulmustur.
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Servet edinme motivasyonu ile tasarruf isteginin artmasi dolayisi ile servet edinimi gergeklestikten
sonra tasarruflarda diisiis olmasi miimkiindiir. Kulilov vd. (2007) Estonya’daki hanehalklarinin
tasarruflarin1 2002-2005 yillar1 igin inceledigi ¢alismasinda araba sahipliginin tasarruf oranlari

tizerinde negatif etkisi oldugunu gostermistir.

Tiirkiye igin yapilan galismalarda tasarrufu belirlemede servete yonelik farkli bulgular mevcuttur. Ilk
ev sahipligi tasarruf oranlar ile pozitif iliskili bulunurken (Van Rijckeghem ve Uger, 2009; Ceritoglu,
2009) ikinci konut, arsa ve araba sahibi olmak negatif iliskilidir (Pektas Erdem, 2017; Sengiir ve
Taban, 2016).

TUIK Hanehalk1 Biitce Anketleri 2003 - 2016 dénemi verileri kullanilarak yapilan yakin zamanl
calismada literatiirdeki ev sahipligi ve borg¢luluk durumuyla ilgili benzer bulgular bulunmustur
(Ceritoglu, 2017). Ev sahibi olmak hanehalki tiiketim harcamalarinin artisin1 desteklerken, konut
borcu olmasinin hanehalki tiikketim harcamalarinin biiylimesini baskiladigi goriilmiistiir. Ev sahibi olup
konut borcu devam eden ailelerin daha fazla tasarruf yapmalarindan dolay1 ev sahiplerinin kiracilara
kiyasla daha yiiksek tasarruf oranlarmna sahip oldugu goriilmektedir. Ote yandan, konut fiyat artiglari
ile hanehalki tiiketim harcamalar1 biiylimesi arasinda servet etkisi kaynakli olarak art1 yonlii bir iliski
bulunmaktadir. Bu veriler gdz oniince alindiginda oéntimiizdeki yillarda konut servetinin ylikselmesi

hanehalki tasarruflarini agag1 yonde etkileyen bir bagka unsur olarak karsimiza ¢ikabilir.
Sosyal Yardim Aglar1 ve Sosyal Giivence

Ulkede sosyal destek sisteminin gii¢lii olmas: da diisiik tasarruf oranlarma bir nedendir. Ornegin
Fransa gibi sosyal destek sistemleri gelismis {lilkelerde saglik, egitim tiirii harcamalarda devlet
desteginin olmasi diisiik tasarruf oranlarini beraberinde getirmektedir. Giiglii aile baglar1 da bir sosyal
yardim a1 yaratarak daha diiglik tasarruf oranlarina neden olabilmektedir. Giiglii aile baglarinin,
bircok gelismekte olan iilkede oldugu gibi, sermaye piyasasi gelisiminin zayif olmasi durumunda

ihtiyati tasarruflarin yerini alabildigi goriillmektedir.

Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalarda hanehalk: iiyelerinden bir ya da daha fazlasinin sosyal gilivencesi
olmas1 durumunda da tasarruf oranlar yiiksek olmaktadir. Sosyal glivencesi olmayan hanelerin ihtiyati
tedbir amaciyla daha ¢ok tasarruf etmesi beklenirken tersi sonu¢ bulunmasinda sosyal giivencesi olan
hanelerin daha diisiik saglik harcamalar1 olmasindan kaynaklanabilir (Van Rijckeghem ve Uger, 2009;
Ceritoglu, 2013; Ipek ve Sekmen, 2016).

Cinsiyet

Birgok g¢alisma kadinlarin tasarruf konusunda 6nemli bir rol oynadigina isaret etmektedir. Bununla

ilgili bulgular kadin isgiicline katiliminin da tasarruflar1 arttirdigin1 gostermektedir (Aktas vd., 2010;
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Ceritoglu, 2009). Kadinlarin is hayatina katilimlar1 sadece bununla sinirli kalmamakta, tasarruflarin
uzun erimli olmasi ve finansal sistem igine girmesi ile de olumlu bir iliski icinde oldugu goériilmektedir
(Filiztekin ve Mercan, 2016; Chang, 1994). Bu ac¢idan tasarruflar1 arttirmada kadinlarin isgiiciine

katiliminin arttirilmasina yonelik verilen ¢abalarin olduk¢a 6nemli oldugu degerlendirilmektedir.
Bolgesel Farkhihiklar

Tiirkiye ile ilgili caligmalarda kentsel yerlesim durumu tasarruf oranlari ile pozitif iliskili bulunmustur
(Yilmazer, 2009; Ceritoglu, 2013). Ipek ve Sekmen (2016)’in ¢alismasinda ise kir kesiminde tasarruf
oranlart kentlere oranla daha yiiksek bulunmustur. Bu durum kirsal kesimde hanelerin toplam
harcamalarinda kendi iiretiminin 6nemli olmas1 ile agiklanmaktadir. Ayrica kirsal kesimde tarima
dayal1 iiretim nedeniyle gelir belirsizligin daha yiiksek olmasi da kirsal kesimde daha yiiksek tasarruf

oranlar1 goriilmesini agiklayabilir.

Filiztekin ve Mercan (2016) da ¢alismalarinda tasarruflarda bolgesel farkliliklara 6zellikle bati-dogu
ayrimina dikkat ¢cekmislerdir. Dogu bolgelerinde tasarruf etme olasiliginin gorece diisiik kalmasi, bu
bolgelerde yasayanlarin finansal sistem dis1 araglar1 daha fazla tercih ediyor olmalari, bu konuda da

bolgesel politikalar gelistirmek gerekliligine isaret etmektedir.
Enflasyon

Enflasyonun tasarrufa etkisi fiyat istikrarsizligi yaratarak belirsizligi arttirmasiyla iligkilidir. Bu agidan
literatiirdeki baz1 ¢alismalarda enflasyon belirsizligin bir gostergesi olarak ele alinmaktadir. Daha fazla
enflasyon, daha fazla belirsizlik dolayisiyla ihtiyat amagli daha yiiksek tasarruf oranina neden
olacaktir (Carroll, 1992). Enflasyonun calisan kesimden sermaye sahiplerine gelir transferi yaratacagi
ve bu nedenle tasarruflar1 artiracagi da ikinci bir kanal olarak vurgulanmaktadir. (Loayza, Schmidt-

Hebbel ve Serven, 2000)

Freytag (2013) iilkelerarasi ¢alismasinda mevcut enflasyonun tasarruflari artirdigini, ii¢ yillik otalama
enflasyonun ise diisiirdiiglinii bulmustur. Burada mevcut yila ait yiiksek enflasyon ekonomik
belirsizlikle iligkili olarak, ya da ekonomik aktorlere planlanandan daha fazla para verilmesi yoluyla
(Deaton, 1977) tasarrufu yiikseltmektedir. Uzun vadede ise yiiksek enflasyonun alim giicii tizerindeki

olumsuz etkisiyle tasarruf edebilmeyi azaltmasi beklenebilir.

Tiirkiye 2001 krizi ve 6zellikle 2004 yil1 sonrasi enflasyon oranlarinda belirgin bir diisiis sergilemistir.
Ancak 2016 yili itibari ile OECD iilkeleri arasinda yiliksek enflasyon oranlar ile dikkat ¢ekmektedir
(bkz. Sekil 14). Bu agidan degerlendirildiginde halihazirdaki yiiksek enflasyonun uzun dénemde

tasarruflar iizerine negatif etkisi olacagi degerlendirilmektedir.
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Sekil 14. OECD Ulkeleri ve Tiirkiye’de TUFE Bazh Enflasyon Oranlar
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Sermaye piyasalarimin gelismisligi

Yerli sermaye piyasalarinin az gelismis olmasi durumunda tasarruf sahipleri ile borg alacaklar arasinda
etkilesim zor ve masrafli olacaktir. Bu durumda bir¢ok vatandas i¢in borglanarak tiiketim dengelemesi
saglamak miimkiin olmadig1 i¢in ihtiyati tasarruf giidiisii toplam tasarruflarin yiiksek olmasina neden

olacaktir (Edwards, 1996: 23).

Bunun yaninda gelismis bir yerli finansal piyasa daha iyi risk-getiri profilleri sunmasi ve potansiyel
tasarruf sahiplerinin iglem maliyetlerini azaltarak gelirin daha fazla bir kisminin biriktirtilmesi yoluyla
daha fazla tasarruf etmeye de tesvik yaratabilir (Sen ve Athukorala 2003). Global finansal piyasalara
entegrasyonun ise dis bor¢lanma kisitlarini kaldirdigi i¢in daha diisiik 6zel kesim tasarruflarina neden

olacag: goriisii hakimdir.
Faiz Oranlan

Faiz oranlarinin tasarruflara etkisinde gelir etkisi, ikame etkisi ve servet dikkate alinmalidir.
Tasarruflar ilizerindeki ikame etkisi bugiinkii tiiketimin maliyetini attirdig1 i¢in bugiin daha az tiiketip
tasarruf etmeyi destekler yonde dolayisiyla pozitifken; gelir etkisi negatiftir. Ayrica faizlerdeki
degisikliklerin mevcut servetin degerini de etkileyecegi ve dolayisiyla bir ii¢lincii servet kanalinin

oldugu da dikkate alinmalidir. Servet etkisi tasarruflari arttirmak yolu ile pozitiftir (Deaton, 1992).

Faizlerin artmasi ile bugiin tiiketmek yerine tasarruf ederek gelecekte daha fazla tiikketim yapilabilecegi
icin bugiinkii tiiketimin maliyeti artmig olacaktir. Dolayisiyla bugiin yerine yarin tiiketmek (yani

tasarruf yapmak) daha avantajli olacaktir. Bu ¢ercevede, yliksek faizler ikame etkisi ile tasarruflar
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pozitif yonde etkiler. Ikame etkisi denmesinin nedeni bugiinkii tiiketim yerine gelecekteki tiiketimin
tercih edilmesine dayanir. Artan faizlerin yaratacagi ikinci etki ise gelecekte planlanan tiiketimin
bugiline indirgenmis beklenen degerini diisiirmesinden kaynaklanir. Gelecekteki tiikketimin degerinin
diismesi kisinin mali olarak daha iyi durumda olmas1 anlamina gelecegi icin tiiketimini arttirmasina ve
daha az tasarruf etmesine sebep olacaktir. Dolayisiyla artan faizlerin gelir etkisi negatiftir. Yiiksek
faizler gelecekte beklenen gelirin (isgilicii geliri ya da mevcut varliklardan elde edilecek gelirleri)
bugiine indirgenmis beklenen degerini diislirecegi i¢in bireyi mali olarak daha kotii duruma getirecek

dolayistyla daha az tiiketimine ve daha yiiksek tasarruflara sebep olacaktir.

Bu ii¢ etki kanalindan hangisinin daha etkin olduguna iliskin ampirik ¢alismalar farkli sonuglar
bulmuslardir. Tiirkiye ile ilgili olan makro veriye dayali ¢alismalardan Van Rijckeghem (2010) 1988-
2009 donemi i¢in belirgin bir faiz etkisi bulmazken, 1987-2002 aras1 donemi inceledigi ¢alismasinda
Ceritoglu (2009) ikame etkisinin gelir etkisinden daha fazla oldugunu dolayisiyla faiz oranlarinin
tasarruflart arttirict bir etkisi oldugunu ancak yine de toplam etkinin diisiik oldugunu géstermektedir.
Yakin zamanli ve hanehalki biitge anketi verisine dayali olan ¢alismada Ceritoglu (2017) reel faiz
oranlarinin ¢ok giiclii bir etki olmamakla birlikte tasarruflar1 arttiracagini, yani ikame etkisinin baskin

oldugunu gostermektedir.
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6. SONUC, GENEL DEGERLENDIRME VE POLITIKA ONERILERI

Yiiksek ve siirdiiriilebilir biiylimenin saglanmasi ile dis kaynaklara olan bagimliligin azaltilmasinda
yurt i¢i tasarruflarin artirilmasi oldukg¢a 6nemli bir yer teskil etmektedir. TUIK tarafindan revize edilen
yeni milli gelir serilerine gore Tiirkiye nin toplam tasarruf oraninin kiiresel kriz sonrasinda arttigi ve
bu artista kamu tasarruflarindaki artisin etkili oldugu gézlenmektedir. Toplam tasarruflarin biiyiik
boliimiinii olusturan 06zel tasarruflar ise s6z konusu donemde duragan bir seyir izlemektedir.
Tiirkiye’nin toplam tasarruf orani 2015 yilinda yiizde 24,8 olarak gerceklesmistir. S6z konusu oran,
ayni y1l icin OECD ve Avrupa Birligi ortalamasinin iizerinde iken Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu orta-
yiiksek gelirli iilkelerin tasarruf oranlarinin altinda kalmaktadir. Tiirkiye’de tasarruflarin mevcut
seviyesi degerlendirildiginde, OIK’da iki goriis ortaya ¢ikmustir. Bir goriis mevcut durumda
tasarruflarin seviyesinin kisa vadede yeterli seviyeye ulastigi ve bu seviyenin tizerine ¢ikarmanin yine
kisa vadede cok gercekei olmadigidir. Bu goriise gore tasarruflarin arttirilmasina yonelik politikalara
yogunlagsmak yerine, mevcut tasarruflarin daha verimli kullanilabilecegi biiylime yaratacak alanlara
yoneltici uygulamalara yonelmek daha etkili olacaktir. Ikinci goriis ise mevcut tasarruflarin daha
verimli kullanilabilmesi konusunda ayni diisiinmekle beraber, tasarruflarin artirilmasi gerekliliginin
devam ettigi, tasarruflar1 arttirmanin uzun doénem siirdiiriilebilir biiyiime ve cari agik sorunu ig¢in
onceligini hala korudugudur. Bu konu uluslararas: literatiirde de iizerine anlasilmis, smirlari net
¢izilmis bir alan degildir. Ulkelerin optimal tasarruf/yatirim oranlar1 ne olmalidir, ne kadari ulusal
kaynaklardan, ne kadar dis finansman ile saglanmalidir sorular1 (bkz. Boliim 2) ekonomistler i¢in
giincel arastirma ajandasinda yer tutmaktadir. Ayrica iilke, bolge, zaman spesifik etkilerin ¢ok 6nemli
oldugu burada 6ne ¢ikan bulgudur. Bu cercevede asagida OIK’da tartigilan bu ilk goriise ait
argiimanlara yer verilmistir. Raporun devaminda ise her iki goriisiin ortak politika Onerilerine ve

bunun yaninda tasarruflarin arttirilmasina yonelik politika alternatiflerine yer verilmistir.

Tasarruflarin mevcut seviyesinin yeterli oldugu goriisiine gore, yeni ulusal hesaplar ile Tiirkiye nin
yatirm-tasarruf dengesizligi sorunu koklii bigimde degismistir. Onceki hesaplara gore yaklasik yiizde
10 puan tasarruf artisinin, tasarruf “yetersizligi” sorununun yeniden tanimlanmasim1i ve odak
hedeflerde degisikliler ve yeni dncelikler belirlenmesini gerekli kilmaktadir. Raporun 3. Boliimiinde
gosterildigi gibi Tiirkiye’ nin tasarruflart son yillarda gelisme gostererek diinya ortalamasina erigsmistir.
Mevcut durumda birgok gelismis ve gelismekte olan iilkeden, 6zellikle Brezilya ve Meksika gibi
benzer gruptaki biiyiik Giiney Amerika iilkelerinin tizerinde bir tasarruf orani s6z konusudur.

Tiirkiye’nin tarihsel-yapisal-kurumsal-kiiltiirel patikalar1 goz oniine alindiginda Dogu Asya iilkelerinin
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tasarruf oranlarina erisilmesinin, o6zellikle hanehalki tasarruflarin1 karsilastirilabilir  seviyelere

yiikseltmenin gerc¢ekgi olmadigr degerlendirilmektedir.

Nitekim, aragtirmalar son on yilda gergeklesen yiiksek biiyiimenin dikkate deger dlgiide kapsayict
olmasi ve krediye erisimin ¢esitli araglarla kolaylastirilmasi sonucu hanelerin dayanikli tiiketim mali
harcamalarini belirgin 6l¢iide artirdiklarini gostermektedir. Gelirler arttik¢a bu egilimin devam etmesi
beklenmektedir. Dolayisiyla hanehalki tasarruf oranlarini standart tesvik uygulamalari ile artirmaya
calismak gergek¢i bir caba olmayabilir. Bu alanda, tasarruflari arttirmak disinda tasarruflarin mali
sisteme c¢ekilmesine yonelik daha biiylik mesafe oldugu diisiiniilmektedir. Ayrica haneler diginda

firmalarin tasarruflarina yonelik politika arayislarinin daha gergekc¢i oldugu degerlendirilmektedir.

Kamu tasarruf oraninin son yillarda diizenli olarak arttig1 ve yiizde 4’lere eristigi goriilmektedir. Bu
alanda daha fazla artis saglanabilir mi sorusu da dnemlidir. Kamuda israf dnlenerek tasarruf saglamak
diistiniilmelidir. Ancak vergi yiikii artirilarak yaratilan ek gelirin kamu yatirimlarina aktarilmasi

alternatifinde “diglama” etkileri dikkate alinmalidir.

Tasarruflarin cari agik ile olan iligkisi de dikkate alinmasi gereken bir diger konudur. Tiirkiye’nin
yiizde 5 civarinda bir cari agik oran1 mevcuttur. Cari agig1 diisiirmeye yonelik olarak yurt igi tasarruf
oranini 1-1,5 puan artirmanin miimkiin olabilecegi degerlendirilmektedir. Ancak yiizde 4-5 oraninda
cari agigin gelismekte olan bir iilke i¢in makul oldugu da diistintilmektedir. Burada 6nemli olan cari
acigin finansman seklidir. Biiyiik ol¢iide dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) ve uzun vadeli dis
krediler ile finanse edilen bir cari agigin sorun teskil etmeyecegi, bu kosul altinda yiizde 4-5 cari
acigin, Ozellikle GSYH artis orani yiizde 5’in iizerinde oldugu siirece siirdiiriilebilir oldugu

belirtilmektedir.

Yatinnmlar acisindan, yiizde 30’luk bir yatirim oranmmin da oldukga yiiksek bir oran oldugu
degerlendirilmektedir. Bu alanda yatirnmlarin arttirilmasindan ziyade yatirimlarin  bilesimi
degistirilerek (insattan makina techizata) etkinlik artirilabilir. Etkin bir yatirnm politikasi ile toplam
faktor verimliligini arttirarak biiylime saglamak miimkiin olacaktir. Potansiyel biiylimenin mevcut
yatirim orani ile yiizde 5-6 arasinda oldugu goriilmektedir. Dolayistyla kaynaklar etkin kullanildig:
takdirde ve verimlilik artirict reformlar yapilabildigi 6lglide ekonomik biiylime orani yiizde 6
civarinda siirdiiriilebilir hale gelebilir. Bu kosullarla biiyiik 6l¢iide DYY ve uzun vadeli kredi ile

finanse edilen cari acik da risk olusturmayacaktir.

Ozetlemek gerekirse, OIK’da ortaya atilan tasarruflarin mevcut seviyesinin yeterli oldugu goriisii
temel olarak tasarruflari arttirmaya yonelik atilacak adimlarda 6zellikle kisa vadede az bir verim alanm

kalmasina atifta bulunmakta, ancak tasarruflarin uzun donemde artisinin siirdiiriilebilir ekonomik
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bliylimeye etkisini yadsimamaktadir. Dolayisiyla bu goriiste DYY ve uzun vadeli dis finansmana
odaklanmanin, yatirimin bilesimini degistirmek gibi alanlara yonelmenin hane tasarruflarini artirmaya
yonelik politikalardan daha oOncelikli oldugu ve bu sayede daha etkin sonug¢ alinabilecegi

degerlendirilmektedir.

Tirkiye’deki tasarruf oranlarinin yiiksek gelir grubu ve Asya’daki gelismekte olan iilkelere kiyasla
halen diistik oldugu gbéz Oniine alinacak olursa ve Tirkiye’nin siliregelen yiliksek yatirim ihtiyaci
dikkate alindiginda Tirkiye’de yurt i¢i tasarrufun artirilmasina yonelik politikalarin hala 6nemli
oldugu sonucuna ulasilabilir. Bu goriise gore tasarruflarin arttirilmasi uzun vadeli biiylime agisindan
onceligini korumaktadir. Ozel tasarruflarin &nemli bir kismimi olusturan ve Hanehalki Biitce
Anketinden hesaplanan hanehalki tasarruf oranlarinin diisiik seyrettigi dikkat cekmektedir. 2003
yilinda yiizde 17,5 olan hanehalki tasarruf oran1 2013 yilinda yiizde 7,5 seviyesine gerilemis olup bu
gerileme tiim gelir gruplarinda gozlenmektedir. Tasarruf oranlari yiizde 20’lik gelir gruplari itibariyla
farklilagmakta ve alt gelir gruplarindaki hanehalklar1 negatif tasarruf yaparken, toplam hanehalki
tasarrufunun biliylik kismu st gelir gruplarn tarafindan yapilmaktadir. Gelir dagilimini diizeltici
politikalarla gelirin arttirilmas1 ve iist gelir grubunun tasarruflarini artirmaya yonelik tesvik edici

mekanizmalarin gelistirilmesi toplam tasarruf oraninin artirtlmasi hususunda 6nem arz etmektedir.

Tasarruflar1 artirmaya yonelik tedbirler; Hanehalki Tasarruflarini Arttirmaya Yonelik Politikalar;
Firma Tasarruflarini Arttirmaya Yonelik Politikalar ve Kamu Tasarruflarini Arttirmaya Yonelik
Politikalar olarak asagida ayri ayri ele alinmistir. Ayrica genel politika Onerileri ile bir genel

degerlendirme yapilmuistir.

6.1.Hanehalki tasarruf ve tiiketimine iliskin degerlendirmeler ve politika
onerileri

Hanehalklarinin tasarruflarini artirmak iki acidan dnemlidir. Birincisi yatirimlarin finanse edilmesini
saglamak amaciyla toplam tasarruflar ylikseltmesi, ikinci ise hanelerin kendilerini gelecekte giivence
altina almalarinin saglanmasidir. Hanelerin gelecekte olusacak saglik gibi beklenmeyen harcama
gereksinimlerini karsilayabilecek belirli bir tasarruf birikimini c¢alistyor iken yapmalart tesvik

edilmelidir.

Hanehalki tasarruflarin1 artirmaya yonelik politikalar ele alindiginda finansal okuryazarlik
gelistirilmeye en yakin alan olarak ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye'de finansal okuryazarlik diizeyinin
artirllmas1 ve finansal egitim faaliyetlerinin yayginlastirilmasi, borg, faiz gibi kavramlara yonelik
hanehalklarina egitim desteginin saglanmasi, bankacilik alaninda tiiketicinin daha kolay anlayabilecegi
sekilde hizmetlerin sunulmasi bu alanda gelismeye acgik politikalardir. Banka miisterilerinin yatirim
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hesabi acgarken Kkarsilastigi formalitenin de bu tir yatinmlar Oniinde bir engel oldugu
degerlendirilmektedir. Ozelikle yash ve diisiik egitim seviyesine sahip hanelerin altin tiirii yatirim
araclarini tercih etmelerinin bir sebebi de diger yatirim araglarin1 anlama ve uygulamada karsilagtiklar
zorluklardir. Bu nedenle yatirimlarin genis halk kitlelerinin anlayabilecegi sekilde kolaylagtirilmasi da

finansal sisteme kaynak ¢ekebilmek a¢isindan énemlidir.

Hanehalki tasarruflarinin artirilmasinda diger bir politika araci olarak amaca yonelik tasarruf hesaplari
olusturulmasi s6z konusu olabilir. Ornegin gayrimenkule dayali finansal araclarin yayginlastirilmasi
ve daha iyi tanitilmasi hanehalklarinin bu yatirim aracina konu olan gayrimenkule olan ilgilerinin bu

yeni yatirim aracina yonlendirilmesiyle tasarruflarini etkileyebilir.

Hanehalki tasarruflarinin azalmasinda etkili olan faktorlerin en Onemlisi hanehalkinin tiiketici
kredilerine erisim imkanlarin kolaylasmast ve bunun sonucunda artan kredi kullanimiyla birlikte
tilketimin gelirden daha hizli artmasidir. Tiketici kredileri iginde ise pay1 en fazla artan kalemler
konut ve ihtiyac kredileri kalemleri olmustur. Ancak kriz sonras1 donemden itibaren makro ihtiyati
tedbirler yogun bir sekilde uygulanmaya baslanmis ve alinan tedbirlerin etkisiyle tiiketici kredilerinin
toplam krediler i¢indeki payi son yillarda bir miktar gerilemistir. Kredilerin tiiketimi kolaylastiric
etkisine ragmen bireyler, 6zellikle konut kredisi gibi yiiksek miktarli aylik 6demeleri olan kredilerde
gelecekteki tiiketimlerini bir Olglide azaltma yiikiimliligini kabullenmektedir. Ancak, sonraki
donemlerde tiiketimlerini belli bir seviyede tutmak isteyen tiiketiciler daha fazla bor¢lanabilmekte;
bor¢larint 6deyemedigi durumda ise bor¢ sarmalina girmektedir. Bu agidan da borg/gelir oraninin
faydali bir politika araci olacagi degerlendirilmektedir. Ancak burada dikkat edilmesi gereken husus
bu uygulamadan dogabilecek olumsuz etkiler olabilecegidir. Dolayisiyla, bu konuda uygulanmasi
diistiniilen herhangi bir politika 6nerisi etki analizleri ve uygulanabilir ¢alisma modeli dikkatlice
kurgulandiktan sonra giindeme alinmalidir. Aksi takdirde kayitdigililigin artmasi, finansal sistem

disinda bor¢lanma gibi son derece olumsuz sonuglarin da dogabilecegi de unutulmamalidir.

Finansal islemlerde kayitdisiligin azaltilmasi, diisiik gelirli haneler gozetilerek finansal kapsayiciligin
arttirtlmasi, finansal kurumlarin ve yatirim araclarmin Tiirkiye nin her bdlgesinde ve biitiin illerinde
yayginlagtirilarak erisilebilir olmasinin saglanmasi ile yastik alti altin tasarruflarinin mali sisteme
¢ekilmesi saglanabilir. Hanehalki tasarruflarina yonelik politikalarda bolgesel ayrimlarin dikkate
alinmas1 6nem tagimaktadir. Dogu bolgelerinde tasarruf etme olasiliginin gorece diigiik kalmasi, bu
bolgelerde yasayanlarin finansal sistem dis1 araglar1 daha fazla tercih ediyor olmalari, bu konuda da

bolgesel politikalar gelistirmek gerekliligine isaret etmektedir.
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Vergi diizenlemeleri de hanehalklarinin tasarruf seviyelerini etkilemede onemli bir politika araci
olarak kullanilabilir. Varliga dayali menkul kiymetlere iliskin vergi diizenlemelerinin varligin tabi
oldugu vergiyle uyumlu hale getirilmesi, gelir dagiliminda adaleti saglayan vergi uygulamalarina yer
verilmesi ve uluslararasi yiikiimliilikler gozetilerek, liikks ve/veya ithalat yogunlugu yiiksek tiiketim
mallar1 tespit edilerek caydirici vergilendirme yapilmasi bu alanda ele alinabilecek politika bagliklar
olarak diisiiniilebilir. Harcama kalemi bazinda yiiksek harcama kalemlerinin diisiiriilmesine yonelik
politikalar, veriden goriildiigii tlizere ulastirma harcamalarinin azaltilmasi yoluyla tasarruflarin
artirtlmasi, su ve elektrik gibi gesitli enerji tiirlerinde tasarruflarinin arttirilmasi tizerine yogunlasabilir.

Bu alanda yapilacak arastirma sonuglarina dayali olarak politika 6nerisi gelistirilmesi uygun olacaktir.

Zaman i¢inde hanehalki tiiketim kaliplarinda 6nemli degisiklikler meydana gelmistir. Hanehalklarinin
toplam tliketim harcamalar1 i¢inde mal agirlikli harcamalarin payir azalirken, hizmet agirlikli
harcamalarin payr artmistir. Hizmet agirlikli harcamalarin iginde ise dikkat ¢eken harcama kalemi
ulastirma harcamalar1 olmaktadir. Gézlenen bu egilim ¢ercevesinde hizmet agirlikli harcamalar i¢cinde
artis orantyla dikkat ¢eken ulastirma harcamalarina iligkin tiim toplumu kapsayacak politika alanlarina
odaklanilmasinda fayda goriilmektedir. Toplu tasima imkanlarinin gelistirilmesi, toplu tasima
kullanimim1 6zendirecek bilinglendirici faaliyetlerin ¢ogaltilmasi bu alanda etkili olacaktir. Elbette ki
burada veriden gozlemlenen egilimlere dayali olarak yapilan bu ¢ikarimlarin, konu iizerinde yapilacak
arastirma sonuclarmma dayali olarak politika Onerisine doniistliriilmesi uygulanacak politikalarin

tasarruf arttirici etkilerin arttirilmasi agisindan 6nemlidir.

Bireysel emeklilik fonlarina otomatik katilim uygulamasina yonelik politikalar gelistirilmesi (otomatik
katilim da dahil) ve mevcut BES’de katilimin biitiin gelir gruplarina yayginlastirilip, sistemde kalma
stiresinin uzatilmasinin saglanmasi onem arz etmektedir. Tiirkiye’de mevcut BES sisteminin portfoy
biiyiikliigii ve kapsayiciligi onu tasarruflarin gelisimini anlamada ve tasarruflarla ilgili gelecek

projeksiyonu yapmada 6nemli bir politika araci haline getirmistir (Kutu 3).

Kutu 3. Bireysel Emeklilik Sistemi (BES)

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) Tiirkiye’de hem tasarruflarin arttirilmasi hem de niifusun giderek yaslanmasi ile
dogabilecek problemlere kars1 énlem olarak uygulamaya konulmustur. Goniilliiliik esasina dayali BES’in yani sira, 25
Agustos 2016 tarihinde kanunlasan ve 1 Ocak 2017 itibartyla yiiriirliige giren Otomatik Katilim uygulamas: ile 5510
sayili Kanun’un doérdiincii maddesinin (a) ve (c) bentlerine gore g¢alisan 45 yasini doldurmamis tiim Tirkiye
Cumbhuriyeti vatandaglar1 ile 29/5/2009 tarihli ve 5901 sayili Tirk Vatandasligi Kanununun 28 inci maddesi

kapsaminda olan c¢alisanlarin kapsam altina alinmasiyla sistemin yayginlagmasi i¢in 6nemli bir adim atilmastir.

Halihazirda, bireysel emeklilik sisteminde “igveren tarafindan Gdenenler hari¢ katilimci adina bireysel emeklilik

hesabina 6denen katki paylarinin yiizde yirmi besine karsilik gelen tutar” devlet katkisi olarak katilimcir hesaplarina
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nakit olarak ddenmektedir. 2013 yilinda uygulamaya giren bu sistem ile 2013 yilinda 3 milyon olan katilimct sayisi,
Temmuz 2018 itibariyle yaklasik 7 milyona ulagmis, fon biiyiikligi ise 20 milyar TL’den yaklasik 80 milyar TL’ye
(vaklagik 10 milyar TL’si devlet katkisi fonu) yiikselmistir. Gortildiigi tizere, devlet katkisi rejiminde 2013 yilinda
yapilan degisiklik, sistemin gelismesi ile fon miktar1 ve ¢esitliliginin artmasina onemli katki saglamigtir. Otomatik
katilim uygulamasiyla bireysel emeklilik sisteminde ciddi bir reform ve agilim yapilmis olup, yaklasik 14 milyon
calisanin tamaminin 2019 yilinda sisteme dahil olana kadar uygulamanin kamuoyu tarafindan benimsenmesi ve
uygulamada ortaya ¢ikan aksakliklarin giderilmesini saglayacak gerekli aksiyonlarn alinmasi oncelikli hedefler

arasindadir.

Ancak eldeki veriler bu sistemin yeterince yaygin kullanilmadigini ortaya koymaktadir. 20 Aralik 2017 itibariyla
sistemde kalmaya devam edenlerin orani yiizde 46 seviyesindedir. Komisyon c¢aligmalar1 kapsaminda, bir takim

¢ekince ve goriis ayriliklari dile getirilmis olsa da BES’i gelistirmek i¢in bazi 6neriler giindeme getirilmistir:

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunun doérdiinci maddesine gore bireysel emeklilik
sistemine fiil ehliyetine sahip kisiler katilabilir. Anilan Kanun maddesinin ve diger alt diizenlemelerin degistirilerek 18
yas alt1 kisilerin sisteme dahil edilmesi yoluyla emeklilik sistemine kisi ve fon bakimindan katilimin 6nemli 6lgiide
artirtlmasi Onerilmistir. Ancak, BES’in mevcut haliyle sisteme katilabilen gorece yiiksek gelirli kesimlere yonelik
kaynak transferine neden oldugu bu oOnerinin de biiyiikk oranda halihazirda sisteme katilmis olan hanehalklarimi

destekleyerek s6z konusu kaynak transferini daha da artiracagi endisesi dile getirilmistir.

BES ile ilgili katilim1 artirmaya yonelik 6nemli etkenlerden biri de fon getirilerinin artirilmasidir. Bu agidan yatirim
fonlarinda fon isletim giderlerinin diigiiriilmesi, BES'teki devlet katkisinin risksiz yatirimlar yerine piyasa kosullarinda
getiri saglayan fonlara yonlendirilmesi, fon yoneticilerinin miisterilerin risk istahina uygun olarak fonlar1 yonetme
becerisinin arttirilmasit  ve bagimsiz yatinm damsmanh@ hizmeti saglanmasi uygulanabilecek alternatif
iyilestirmelerdir. Bu konuyla iligkili olarak zaman i¢inde BES fonlarinin varlik dagiliminin gesitlendirilmesi; emtia,
0zel sermaye fonlari, uluslararast1 menkul kiymetler vb. alanlarda yatirim yapmanin dniiniin agilmasinin da katilimi
arttirma agisindan yararli olacagi degerlendirilmektedir. Miisteri portfoy getirisinin basit ve anlasilir sekilde rapor
edilmemesi su anki sistemin bir problemi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu konuda gerekli diizenlemelerin yapilmasi,
getiride ve maliyette seffaflik saglanmasi, gider yapisinin optimize edilmesi sistemin seffafligi ve siirekli gelisimini

garanti edecegi gibi caymalarin da 6niine gegecek bir ilerleme olacaktir.

Tasarruf bilincini arttirmaya ve tiiketim aliskanliklarini tasarrufu destekleyici yonde gelistirmeye
yonelik politikalarin uzun vadede kalic1 tasarruf artisi icin 6nemi ¢ok biiytiktiir. Tiirkiye’de bu
cercevede ikinci el tiketim mallart piyasasinin ekonominin geneline yayginlastirilmas: ve
kullannminin 6zendirilmesi (bir¢ok gelismis iilkede ikinci el piyasasi yayginlagtirilmistir), tiikketime
yonelik alg1 calismalari yapilmasi, gosteris tiiketiminin azaltilmasi (Kutu 4), zorunlu olmayan
harcamalarin 6niine gecebilmek amaciyla tiiketici bilincinin olusturulmasi i¢in egitim politikalarinin
gozden gegcirilmesi dnemli olabilir. Bireylerin daha az tasarruf edebiliyor olmalar1 egitim ile hem

dogrudan (gelir {izerinden), hem de dolayli (egitim seviyesi bilingli tiiketimi arttirabileceginden)
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ilgilidir.2! Dolayisiyla egitim diizeyinin iilke genelinde vyiikseltilmesi, bireylerin istihdam
edilebilirligini artiracak, ge¢im yollarmi ve refahi gelistirecek bir yontemdir. Bununla birlikte, artan

egitim seviyesi tasarruf oranlarini da yukari tagiyacaktir.

Bir iilkenin gelismesi i¢in en 6nemli yatirnmlardan birisi insana yapilan yatirimdir. Gelir gruplarinin
toplam tiiketim harcamalar1 i¢inden aldig1 paylar politika iiretimi baglaminda olduk¢a 6nemli ipucu
saglayabilecek bilgiler tagimaktadir. Alt gelir gruplarinin toplam egitim harcamalar1 iginden aldigi
paylar oldukca diisiik diizeyde kalmaktadir. Yiiksek gelirli hanelerde egitim harcamalarinin daha
yiiksek seviyelerde oldugu goriilmektedir. Egitime yapilan harcamalar beseri sermaye yatirimi ve
biliylime i¢in en onemli kanallardan birdir. Bu agidan egitime yonelik harcamalarin kisitlanmamasina
0zen gostermek gerekir. Egitime yonelik kamusal harcamalar, kaliteli egitimi biitiin gelir grubundaki
hanelere ulagtirabilecek nitelikte diizenlenmelidir. Beseri sermaye ile ilgili diger bir konu da mevcut
beseri sermayenin beyin gogii yolu ile kaybinin oniine gecilmesidir. Egitimli isgliciiniin yurtdiginda
caligma tercihinin azaltilmasina yonelik ve miimkiinse yurt disindaki egitimli kesimin geri doniisiinii
destekleyici politikalarin devami ve gelistirilmesi onemlidir. Ayrica, e8itim diizeyi ile gelir diizeyi
arasinda yiiksek bir iligki bulunmakta dolayisiyla egitim diizeyi hanehalki geliri ve tasarruflart
tizerinde de etkili olan 6nemli bir faktor olmaktadir. Egitim diizeyi bireylerin istihdam edilebilirligini

ve bu yolla ge¢im yollarini ve refahini etkilemektedir.

Egitim seviyesiyle birlikte gelirin arttigi goz oniinde bulunduruldugunda, diisiik gelir gruplarinin
toplam i¢inde egitim harcamalar1 paymnin az olmasi séz konusu gelir gruplarindaki hanehalklarinin
ozellikle cocuklariin egitimi i¢in daha az harcama yapmalar1 sonucunda gelir dagilimi esitsizliginin
nesiller arast aktarim sorununa neden olabilecegi disliniilmektedir. Benzer sekilde saglik
harcamalarinda da alt gelir gruplan ile iist gelir gruplar arasinda biiyiik oranlarda farklarin oldugu
gozlenmektedir. Ulke ekonomisine katkisi bakimindan beseri sermayenin gelisimi i¢in sdz konusu
kalemlerden alt gelir gruplariin aldig1 paylarin artmasi gerekmektedir. Yoksullukla miicadele eden alt
gelir gruplarinin iyi egitim ve saglik hizmetleri alacaklari bir sistemin gelistirilmesi ve bu kesime
yonelik desteklerin artirilarak devam etmesi ve bu kesimin egitimine yapilan yatirimlarin

artirtlmasinin faydali olacagi degerlendirilmektedir.

21 Yiiksek egitim seviyesinde, yiiksek gelir seviyesinde ve calisan kesimde finansal bilgi skoru daha yiiksek iken egitim
seviyesi dlsik ve alt gelir gruplarinda temel finansal bilgi skoru yizde 60'in altina dismektedir. Dolayisyla egitime

ayrilacak kaynaklarin tasarruf bilincini arttirmak yoluyla da biiyimeye katki saglayacagi dikkate alinmalidir.
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Kutu 4. Gosteris Tiiketimi

Gosterig tiiketimi de tasarruf i¢in 6nemli bir engel olarak goriilmektedir. Giiniimiizde tiiketim kaliplarinin degistigi
ve gosteris tiikketiminin arttig1 goriilmektedir. Sembolik olarak sosyo-ekonomik hiyerarside iist konumda olmayi
gosteren triinleri daha c¢ok tiiketmek olarak tanimlanabilecek gosteris tiikketimi (veya goze ¢arpan tiiketim, bkz.
Veblen, 1899) tiiketimin dogrudan faydasina ek olarak toplumda statii gostergesi olarak fayda sagladigi tezine
dayanir. Buna bagli olarak 6zellikle toplumda statii sembolil olarak nitelendirilebilecek bazi iiriinlerin tiiketiminin

arttig1 diistiniilmektedir.

Reklamlar ve pazarlama kampanyalarinin da etkisiyle diinya genelinde artan bu davranisin 6nemli sonuglari
olmaktadir. Ozellikle 1980 sonrast ABD’de gitgide diisen tasarruf oranlarinin bu etkiden kaynaklandig: ileri
stiriilmiistlir. Yazili basinda da yanki bulan bu tez iktisat literatiiriinde goze ¢arpan tliketim ve grup etkisi lizerine
arastirmalarin canlanmasina neden olmustur. Son kiiresel kriz 6ncesinde ABD’de yasanan asir1 kredi bilylimesi ve
tilketim artigin1 goze carpan tiiketim etkisiyle agiklayan c¢alismalar mevcuttur. Kumhof ve Ranciere (2010),
Ravenna ve Vincent (2014) artan gelir esitsizliginin ve buna bagli goze carpan tiiketimin nihayetinde krize varan
asir1 kredi genislemesine neden olmasmi teorik olarak gostermektedirler. Milanovic (2009), Stiglitz (2009),

Fitoussi ve Saraceno (2010), Rajan (2010) da benzer argiiman 6ne siiren ¢alismalardir.

Tiirkiye i¢in de gosteris tiiketiminden s6z etmek miimkiindiir. 2002-2013 donemi hanehalki tiiketimimin inceleyen
calismada Tamgag — Tezcan (2016) ozel olarak kentlerde diisiik gelir grubu hanelerin tiiketim kararlarinda en
yiiksek gelir grubu hanelerin tliketiminden etkilendigini gostermistir. Ancak bu etki kirsal kesimde
goriilmemektedir. ABD ve Tiirkiye arasinda gelir esitsizligi agisindan benzerlikler vardir ve iki iilkenin Gini
katsayilar birbirine oldukca yakindir. Esitsizligin yliksek oldugu bir ekonomide alt gelir grubu statii gostergesi
oldugu diisiiniilen belli tiriinleri tiikketerek ¢evresine iist gelir grubuna ait olma sinyalini vermek ister. Dolayisiyla
gelirin daha esit dagildig iilkelerde tiiketimde gosteris etkisinin daha zayif olmasini bekleriz. Oyleyse burada gelir

dagilimini diizeltici politikalarin ele alinmasi gerekir.

Bu konuda vergilendirme etkili olmayabilir, 6zellikle gosteris tiiketimine yonelik tiriinlerde fiyat artis1 iiriinii daha
cazip hale getirebilir. Gelir esitsizligini diigiirmeye yonelik nakdi transferlerin egitim, saglik tiirii verimli alanlar
yerine gosteris tilketimine harcanma ihtimalinin de politika tasariminda dikkate alinmasi 6nemlidir. Gosteris
tilketimi hastaligin kendisi degil, semptomu olarak disiiniilmeli, bu davranis1 azaltacak mekanizmalar

tasarlanmalidir. Bu konuda reklam kampanyalari, gorsel medya ve sosyolojik aragtirmalar etkili olabilir.

6.2. Firma tasarruf ve titkketimine iligskin politika onerileri

Yeni ulusal hesaplar araciligi ile 6zel tasarruf oranlarinin firmalar ile haneler arasinda kabaca yari
yariya paylasildigir goriilmektedir. Bunun yaninda mevcut seviyesiyle Tiirkiye’deki sirketlerin tasarruf
oranlart uluslararasi seviyenin altinda kalmaktadir. Bunun yaninda son yillarda goézlemlenen
tasarruflardaki diisiis egilimi de yine diger iilkelerle karsilastirildiginda tam tersi bir egilimi ortaya

koymaktadir. Dolayisiyla sirket tasarruflarinin arttirilmasi dnemli bir politika alanidir. Bunun yaninda
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KOBI’ler i¢in gelismenin oniinde engel olusturan temel faktdrlerden biri finansal sisteme entegrasyon
olarak goriilmektedir. KOBI’ler zelinde finansal okuryazarligmmn artirilmasi bu anlamda énemli bir
politika araci olabilir. Genel politikalar ise, doviz geliri olmayan mali kesim digsindaki firmalarin
dovizle bor¢lanmasini diizenleyecek makro ihtiyati tedbirlerin alinmasi, vergi diizenlemelerinde
firmalarin tasarruf tercihlerini olumsuz etkileyecek kararlardan kaginilmasi ve firmalarin finansal

olanaklariin gelistirilmesi i¢in makro seviyede aksiyon alict politikalar gelistirilmesi olarak ifade

edilebilir.

6.3. Kamu tasarruf ve tiiketimine iliskin politika énerileri

Kamuda verimliligin arttirilmasi ve etkin personel kullanimina yonelik uygulamalar dikkate alinabilir.
Kamu harcamalarinin etkinligine yonelik yapilabilecek calismalarla, kamu harcamalarinin sosyal
etkisinin aragtirllmasi, kamuda yeni bina yapimi ve bina ve ara¢ kiralama harcamalarinin
rasyonellestirilmesi, s6z konusu olabilir. Ayrica, tiiketicinin vergi sistemini denetleme ve ddenmeyen

vergideki roliiniin arttirilmasi1 da kamu tasarruflarini arttirmada 6nemli bir rol oynayabilir.

6.4. Genel Politika Onerileri

Tasarruf bilinci olusturulmasi ve buna bagli olarak israfin dnlenmesi, daha 6nce bahsedildigi iizere
davraniglarin degismesi yoluyla kalic1 etkiler saglayabilecek ve benzersiz bir sekilde hem ekonomik
bliyiimeye hem de toplumsal bilince katki saglayabilecek bir amacgtir. Hanelerin neden tasarruf
etmeleri gerektigi konusunda bilinglendirilmesi en 6ncelikli alan olarak dikkat cekmektedir. iktisat
teorisi ekonomik dalgalanmalara karsi rasyonel bir bireyin ihtiyati tedbir amaciyla tasarruf yaptig
varsayimina dayanir. Ancak giinlimiizde miyopik bir tiiketim anlayisinin etkin oldugu goriilmektedir.
Bu anlayisa karsi tasarrufun Onemini anlatan ve tasarruf bilincini gelistiren tanitim faaliyetlerinin

desteklenmesi etkili olacaktir.

Son yillarda hanelerin kiiciildiigii, genis ailenin yerini ¢ekirdek ailelerin aldig1 goriilmektedir. Bu
degisimle birlikte sosyal destek mekanizmasi toplumun kendi dinamikleri anlaminda zayiflamaktadir.
Diger bir yandan da niifusun yaslanmasi ve yasam beklentisinin artmasiyla yasli bakiminin 6nemli
hale gelecegi goriilmektedir. Bu durumda hanelerin kendi tasarruflari (yani zor giinler i¢in bir kenara
ayirdiklart birikimlerinin olmasi) daha da 6nemli hale gelmektedir. Bunun yaninda tasarruflarin bir
amaci da hastalik, kaza, igsizlik gibi soklara kars1 bir giivence olusturmasidir. Bu tiir soklara karsi
hanelerin devlet destegi olmadan kendi kendine yetebilecek durumda olmasi i¢in tasarruf etmesi
gerekmektedir. Tirkiye geneline bakildiginda hanelerin bu tiir bir tasarruf birikimi olusturmakta

yetersiz kaldiklar1 goriilmektedir. Bu da toplum geneli i¢in bir kirilganlik olusturmaktadir.
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Israftan kaginmak da tasarruflar1 artirmak agisindan olduk¢a énemlidir. Israf boyutunu hem haneler
hem firmalar hem de kamu a¢isindan degerlendirmek gerekir. Kaynak kullaniminda israftan kaginmak
ozendirilmeli ve kamu kesiminin de bu konuda 6rnek teskil etmesi saglanmalidir. Abartili harcamaya
imkan taniyan sartlar eger Ihale Kanunu tarafindan saglaniyorsa kanunlarda diizenlemeler yapilmasi

degerlendirilebilir.

Ozellikle 2013 sonrasi yasanan asir1 doviz dalgalanmalar1 da makro iktisadi belirsizligi arttirarak
yatirimlar i¢in énemli bir engel olusturmustur. Bu dalgalanmalara karsi bireylerin yatirimlarinda déviz
tercihine yoneldikleri goriilmektedir. Bu sartlar ve artan enflasyon altinda getiri saglayan diger
yatirimlar yerine dovize yatirimin tercih edilmesi beklenen bir durumdur. Tasarruflarin doviz olarak
tutulmasinin ise yatirimlar ve cari acik tizerinde olumlu bir etkisi olmadig1 bilinmektedir. Dolayisiyla
istikrarli bir yatirim ortami1 saglamak ve tasarruflar1 artirmak agisindan kurdaki oynakligin azaltilmasi

da 6nem tasimaktadir.

Tasarruflara olan ihtiya¢ disinda tasarrufa yonlenen fonlarin nasil degerlendirilecegi biiyiik 6nem arz
etmektedir. Son yillarda yatirim harcamalarinin bilesimine bakildiginda ingaat yatirimlariin oranin
yiiksek oldugu gériilmektedir. Insaat sektorii biiyiimeye katki saglamakla birlikte teknolojik katma
deger acisindan diisiik kalmaktadir. Son donemde payr artan ingaat yatirimlarinin, tilkemizin uzun
donemli gelisme hedefleri dogrultusunda liretken yatirimlar olmadigi degerlendirilmektedir. Bunun
yaninda Tiirkiye’nin ihtiyaci olan ihracat artis1 igin de ticarete konu olan sektorlerde yatirimin artmasi
onemlidir. Ancak son yillarda insaat sektoriindeki yiiksek getiriler bir¢ok firmanin (hatta bir¢ok sanayi
firmasmin da) bu alanda yatirrm yapmasina neden olmustur. Bu egilimin Imar Kanununda yapilacak
diizenlemelerle 6niine gegilmesi miimkiindiir. Ornegin enflasyon oraminin {istiinde fiyat artisi
gerceklesen konutlardan fiyat artis1 iizerinden vergi almak bir politika olabilir. Insaat sektorii yiiksek
getiriler de hanelerin yatirim i¢in Oncelikli olarak konut piyasasina yonelmesinde etkili olmustur. Bu
durum da 6zel sektdriin ihtiyact olan fonlarin teminini giliclestirmistir. Bunun yaninda konut fiyat
artiglart ile hanehalk: tliketim harcamalar biiylimesi arasindaki pozitif etki de dikkate alinmalidir.
Oniimiizdeki yillarda konut servetinin yiikselmesinin hanehalk1 tasarruflarini asag1 yonde etkileyen bir
baska unsur olarak karsimiza ¢ikabilecegi de dikkate alinarak gerekli diizenlemelerin yapilmasi 6nem
teskil etmektedir. Uzun donemli tasarruf egiliminin artirtlmasi ve olusan tasarruflarin gelir artirici,
istthdam saglayici iiretken yatirimlara yonlendirilmesine yonelik politikalar, eylem ve tedbirler 6nem
tasimaktadir. Bu dogrultuda ikinci konuta ve arsa sahipligine iliskin vergi diizenlemelerinin gézden
gecirilmesi ve ikinci ve sonraki konut alimlarinda kullanilan kredilerde KKDF ve BSMYV istisnasi
uygulamasinin kaldirilmas1 yararli olacaktir. Ancak, uygulamada ¢ikabilecek etkiler iyi analiz
edilmelidir. Ikinci tasinmazlara ilave vergi konulmas1 ayn1 zamanda tasinmaz piyasasinin daralmasina

ve tasinmaz tescillerinin asil sahibi disinda bagkalar1 adma yapilmasina neden olabilecektir.
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Dolayistyla politikanin amaclanan etkinligini tasarruflarin konuttan daha iiretken yatirim araglaria

yonlenmesini de dngdren kapsayici bir ¢ergevede degerlendirmek faydali olacaktir.

Istikrarli biiyiime igin yatirim bilesiminin degismesi ve dzellikle sanayi iiretimine, yiiksek katma deger
saglayan sektorlere ve ihracat sektorlerine kaynak ayirmanin daha cazip hale getirilmesi 6nemlidir.
Yatirimlarin tesvik edilmesi konusunda hanelerin tasarruflar1 karsiligi alacaklar1 getiri de dnemlidir.
Bu agidan hanelerin su anki tiiketimi erteleyerek tasarruf etmelerini 6zendirecek farkli yatirim

alternatiflerinin olusturulmasi ihtiyact vardir.

Hanede ¢alisan kadin oranindaki artisin hanehalki tasarruf oranini arttirdigi bulgusu dogrultusunda
kadinlarin  igglicli piyasasina katilimlarinin  artirilmasi  yoluyla tasarruflarin  artirilabilecegi
diigtiniilmektedir. Kadinin isgiiciine katilimi iiretime dogrudan etkisi ve tasarruf artirict etkisi ile

birlikte biiyiime agisindan 6zellikle 6nem tagimaktadir.

Altin, Dolar, Avro, TL giinlerinde toplanan tasarruflarin sisteme aktarilmasimi saglayacak
mekanizmalarin gelistirilmesi, finansal erisimin artirilmasi, mali sistemin ve sermaye piyasasinin
gelistirilmesi de tasarruf oranlarina olumlu katkilar saglayacaktir. Hanehalklariin borsada islem
yapmalarinin tesvik edilmesi cergevesinde kiiciik yatirimeilarin korunmasina yonelik giiglii bir
(mevzuat dahil) koruma saglanmasi 6nem tasimaktadir. Bunun yani sira yeni firmalarin borsaya kote

olmalarma yonelik gerek tanitim faaliyetleri, gerekse tesvik caligmalari artirilarak siirdiirtilmelidir.

Ekonomik biiylimenin kalici kilinmast ve ekonomik kirillganliklarin azaltilmasima ydnelik makro
politikalar ve bunun sonucu olarak gelirlerin arttirilmasi tasarruflarin arttirllmasma yonelik
tamamlayic1 bir politika olacaktir. Tasarruf oraninin uzun dénemde artan bir trend gostermesi reel
faizin negatif olmama kosuluna baglidir. Dolayisiyla enflasyonun hem seviyesinin hem de
volatilitesinin diisiik olmas1 giiven ortami1 yaratmasi agisindan oldukga faydalidir. Bu siire¢ ekonomiye
fon arz eden aktorler ile fon talep eden aktorler arasindaki gliven mekanizmasini yaratacaktir. Ayrica
gelir artistyla beraber gelir dagiliminda gergeklesecek iyilesme kapsayict ve siirdiiriilebilir biliylime

stirecine katki saglayacaktir.

Raporun ekinde yer alan politika dnerileri tablosu, OIK toplantilarinda tartisilan ve bu raporda tespit
edilen problemler ile ilgili daha detayli agiklamalar getirmektedir. Onerilen politika dnerilerinin her
biri belirli bir problemi hedef alip, bircok uzman tarafindan ¢ogunlukla arkasindaki olas1t mekanizma
da belirtilerek tartisilmis ve ortaya konmustur. Ancak politika Onerilerinin uygulamaya konma
asamasinda gbdzden kagmamasi gereken bir 6nemli konu ekonomik kisitlar ve beklenen etkinin
fayda/maliyet analizidir. Dolayisiyla uygulama siirecinde veriye ve kantitatif calismalara dayali

analizler nem tasimaktadir.
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EK 1: EK TABLOLAR

Ek Tablo 1. Kredi ve Banka Karti Harcamalarimin Dagilimi (%)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 @ 2013 | 2014 | 2015 | 2016

ARABA KiRALAMA 0.1 0.1 01 01 02 0.2 0.2 0.3 0.3
?}:ﬁg AKiRALAMA'SATIS/ e 36 36 35 35 36 34 34 36 37
BENZIN VE YAKIT iISTASYONLARI 155 | 135 131 126 118 113 106 9.2 8.7
BIREYSEL EMEKLILIK 1.0 1.3
CESITLi GIDA 4.6 4.8 5.4 5.8 6.6 7.1 6.6 6.6 6.7
DOGRUDAN PAZARLAMA 4.9 4.6 4.1 3.4 1.5 1.1 0.2 0.3 0.3
EGITIM / KIRTASIYE / OFiS MALZEMELERI 1.2 1.4 15 1.6 2.0 25 2.4 2.6 2.9

ELEKTRIK-ELEKTRONIK ESYA, BILGISAYAR 6.6 7.0 7.4 7.8 8.3 8.3 7.6 6.9 6.2

GiYiM VE AKSESUAR 8.1 8.0 82 81 80 78 78 78 715
HAVAYOLLARI 0.8 0.9 1.0 1.1 1.2 14 1.8 1.9 1.8
HIZMET SEKTORLERI 2.9 3.1 35 41 46 56 63 53 50
KAMU/VERGI ODEMELERI 2.7 3.0
KONAKLAMA 14 14 14 16 15 16 19 20 19
KULUP / DERNEK /SOSYAL HiZMETLER 02 | 03 03 03 04 | 05 05 | 06 | 06
KUMARHANE/ICKIiLi YERLER 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
KUYUMCULAR 3.9 4.0 3.4 3.3 34 3.1 2.3 2.0 1.7
MARKET VE ALISVERIS MERKEZLERI 156 | 158 152 142 140 152 185 193 19.1
MOBILYA VE DEKORASYON 35 35 37 37 37 45 44 | 41 40
MUTEAHHIT iSLERI 0.3 0.3 0.3 0.3 0.5 0.6 0.8 0.8 1.0
SAGLIK/SAGLIK URUNLERI/KOZMETIiK 2.8 2.9 30 29 29 30 32 34 | 35
SEYAHAT ACENTELERI/TASIMACILIK 1.8 1.7 18 20 24 24 27 29 28
SIGORTA 3.5 3.9 4.1 4.6 4.5 4.7 5.0 4.6 53
TELEKOMUNIKASYON 8.1 8.5 7.3 6.4 6.3 5.3 3.6 3.0 3.0

YAPI MALZEMELERI, HIRDAVAT, NALBURIYE 3.5 3.8 3.9 4.3 4.5 4.5 4.7 4.7 4.3

YEMEK 2.1 2.2 2.3 2.4 2.5 2.6 2.8 3.1 8.2
DIGER 4.9 4.7 54 59 54 3.2 2.5 2.1 2.2
TOPLAM 100 =100 100 100 100 100 100 | 100 100

Kaynak: Bankalararasi Kart Merkezi

62



Ek Tablo 2. Ulastirma Harcamalarimin Toplam Tiiketim Icindeki Pay1 (%)

Arag satin
alimi

Kisisel
ulastirma
araclari ile
Demiryolu
ile yolcu
tagimaciligt
Karayolu
ile yolcu
tagimaciligt
Havayolu
ile yolcu
tagimaciligt
Deniz ve
yurt i¢i Su
yolu ile
Diger
ulastirma
hizmetleri

Ulastirma
harcamasi
alt
gruplari

Kaynak: TUIK

2003

2.51

3.55

0.06

3.47

0.10

0.03

0.04

2004

2.21

3.47

0.05

3.55

0.10

0.02

0.05

2005 | 2006 | 2007

4.79

3.88

0.06

3.67

0.12

0.04

0.05

5.17

3.97

0.04

3.71

0.13

0.02

0.06

3.07

3.86

0.03

3.92

0.15

0.02

0.05
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2008

5.54

4.47

0.05

3.68

0.24

0.04

0.07

2009

5.00

4.49

0.04

3.75

0.21

0.03

0.06

2010

6.36

4.60

0.05

3.82

0.14

0.02

0.09

2011

8.30

4.78

0.05

3.77

0.25

0.03

0.08

2012 | 2013 | 2014

8.49

4.59

0.02

3.67

0.30

0.02

0.05

8.32

5.12

0.03

3.52

0.34

0.02

0.09

8.90

5.06

0.03

3.39

0.32

0.03

0.09

2015

8.29

4.84

0.03

3.30

0.40

0.03

0.08



Ek Tablo 3. Ulkelere gore Tasarruf Oranlari (%)

" . 2000'li Yillar | 2000'li Yillar
Ulke LSl OV (2015% (2016'ya 2016 2015
Yillar Yillar
kadar) kadar)
N/A N/A

Timor-Leste 221.43 221.43 73.06
Surinam N/A N/A 49.33 50.46 62.86 50.91
Macau, Cin N/A N/A 50.44 50.44 50.48
Bruney N/A N/A 54.03 53.79 50.13 56.74
Katar N/A N/A 56.20 56.20 46.56
Cin 36.70 40.23 47.30 47.22 46.05 48.39
Singapur 39.24 48.32 45.42 45.36 44.37 44.88
Filipinler 18.89 22.20 44.38 44.35 43.87 44.22
Botsvana 34.26 39.02 39.06 39.31 43.27 40.48
Nepal 16.02 16.89 33.56 33.98 40.57 46.14
Banglades 15.60 21.77 34.43 34.59 37.11 36.05
Giiney Kore 32.72 37.67 33.75 33.86 35.71 35.79
Cezayir 29.43 28.62 48.87 47.64 34.05 35.60
Norve¢ 29.40 27.38 37.14 36.94 33.70 36.44
Zambiya N/A N/A 32.50 32.65 33.54 36.65
Tayland 25.55 33.53 28.27 28.57 33.39 30.33
irlanda N/A N/A 22.03 22.97 33.34 30.89
Isvicre 33.50 31.98 34.57 34.46 32.71 33.73
Panama 15.64 19.87 24.22 24.69 32.17 29.00
Endonezya 17.32 19.92 24.20 24.67 32.16 31.96
Malta 27.95 23.67 19.52 20.20 31.07 30.11
Haiti N/A 25.61 25.59 25.90 30.83 30.20
Makedonya N/A 15.80 20.95 21.53 30.79 29.19
Bhutan N/A N/A 34.01 33.69 30.44 20.56
Hindistan 21.51 27.15 34.62 34.36 30.18 32.49
izlanda 21.52 18.71 14.89 15.75 29.55 24.05
isvec 25.94 23.83 29.08 29.09 29.31 28.57
Mogolistan 16.90 19.61 28.95 28.97 29.30 20.70
Mayanmar N/A N/A 26.34 26.34 29.19
Hollanda 26.11 27.69 28.17 28.22 29.06 28.45
Vietnam N/A 23.41 32.78 32.56 28.96 27.34
Sri Lanka 20.30 21.22 24.62 24.87 28.94 26.02
Fas 25.05 25.60 30.13 30.06 28.91 28.85
Danimarka 19.44 23.39 26.23 26.36 28.35 29.01
Malezya 25.14 34.73 33.91 33.57 28.23 28.14
Etiyopya N/A N/A 30.71 30.29 28.20 29.54
Cote d'lvoire N/A N/A 16.87 16.87 27.92
Almanya 21.43 22.88 24.79 24.95 27.59 27.67
Suudi Arabistan 28.98 17.85 40.72 39.93 27.26 25.87
Japonya N/A 31.33 26.71 26.73 27.16 27.00
Ekvator 16.51 17.29 24.57 24.69 26.62 24.49
Bulgaristan 33.31 14.73 18.54 19.00 26.50 22.92
Hong Kong SAR, Cin N/A 31.06 30.83 30.57 26.39 24.86
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Cek Cumhuriyeti
Avusturya
Estonya

Kuveyt

Umman

Rusya Federasyonu
Nikaragua
Tiirkiye

Israil

Moritanya
Slovenya
Meksika

Sahra Alt1 Afrika
Kirgizistan
Macaristan
Pakistan
Romanya
Hirvatistan
Ispanya

Belgika

Slovakya

Beyaz Rusya
Luxemburg

Lao Demokratik Halk
Dominik Cumhuriyeti

Avustralya
Svaziland
Azerbaycan
Lesotho
Kazakistan
Letonya
Finlandiya
Tanzanya
France
Jamaika
Sili
Giircistan
Peru

italya

Yeni Zelanda
Honduras
Polonya
Uganda
Kolombiya
Kanada
Karayipler, kiiciik

Kosova

N/A
N/A
N/A
54.10
29.60
N/A
-0.76
17.08
18.36
7.15
N/A
21.61
18.15
N/A
N/A
24.79
N/A
N/A
21.06
N/A
N/A
N/A
N/A
3.42
14.83
25.30
N/A
N/A
43.79
N/A
N/A
27.86
N/A
21.65
14.53
12.28
N/A
21.11
22.40
N/A
12.11
N/A
5.49
18.13
20.86
17.26

N/A

28.61
N/A
N/A
4.99

12.35

25.24
1.05

21.58

22.17

25.57

25.30

18.36

13.68
4.40

19.78

21.33

18.99

15.77

21.37
N/A

26.83

21.54

34.61
N/A

16.36

21.06

16.21
8.73
N/A

15.73

13.77

23.52
8.70

22.54

23.93

23.45

12.57

15.47

20.88
N/A

24.75

16.95

14.45

17.28

17.86

21.27

N/A
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25.39
26.07
24.37
49.08
33.97
29.07
16.72
22.47
22.43
28.15
25.20
22.20
17.53
15.36
19.79
22.55
19.84
21.46
21.37
25.37
21.63
26.24
27.62
14.09
18.35
22.59
15.95
37.01
27.69
26.38
21.51
25.87
18.48
21.59
14.27
22.54
16.83
20.50
19.37
18.79
19.12
17.36
17.99
17.43
22.14
23.12

20.07

25.45
26.07
24.45
47.70
33.97
28.86
17.22
22.59
22.54
27.35
25.12
22.26
17.53
15.82
20.00
22.57
20.01
21.52
21.43
25.16
21.64
25.97
27.28
14.53
18.53
22.53
16.27
36.09
27.05
26.06
21.48
25.57
18.61
21.54
14.69
22.41
17.01
20.45
19.39
18.84
19.14
17.48
18.07
17.53
21.95
23.12

19.93

26.34
26.01
25.73
25.67

25.37
25.15
24.50
24.28
24.14
23.93
23.33
23.24
23.22
23.22
22.97
22.69
22.49
22.41
22.22
21.80
21.73
21.68
21.65
21.53
21.47
21.37
21.33
21.32
21.01
21.00
20.74
20.73
20.63
20.55
20.20
19.85
19.70
19.65
19.64
19.55
19.36
19.36
19.13
18.98

18.57

26.55
25.48
26.46
30.92
25.43
27.32
26.14
24.80
24.93
19.56
24.02
22.33
14.84
14.60
24.04
23.58
23.96
24.41
21.44
23.38
22.36
25.73
21.17
20.01
21.46
23.11
27.58
27.50
25.73
25.00
21.86
20.09
23.43
20.77
18.13
21.38
19.23
19.93
18.77
19.80
19.46
19.95
17.05
18.52
19.72
18.83

18.24



Kuzey Amerika
Nijer

A.B.D.
Uruguay
Paraguay
Ukrayna
Bahamalar
Nijerya
Moldova
Kambogya
Kamerun
Arnavutluk
Litvanya
Ermenistan
Giiney Afrika
Guyana
Gana

Benin
Portekiz
Sirbistan
Bolivya
Kosta Rica
Gambia
Bosna Hersek
Trinidad Tobago
Guatemala
Madagaskar
Brezilya
Arjantin

Fiji

Irak

Belize

Kenya
Ruanda

El Salvador
Kibris
Birlesik Krallik

Bati Seria ve Gazze

Yunanistan
Kongo, Dem.

Misir, Arap Cumhuriyeti

Namibya
Tunus
Malavi
Sudan
Karadag

Lucia

20.86
8.80
20.86
12.49
N/A
N/A
17.71
19.95
N/A
N/A
18.79
29.41
N/A
N/A
25.85
0.26
7.25
4.63
25.68
N/A
11.59
12.36
22.48
N/A
19.10
9.44
2.99
19.86
17.63
19.57
N/A
25.00
17.97
N/A
12.26
23.80
24.58
N/A
26.30
N/A
21.83
N/A
23.67
12.53
3.76
N/A

20.95

19.04
3.78
19.16
14.00
19.81
22.52
25.55
13.28
12.79
7.17
15.86
11.70
12.78
-2.49
17.76
18.19
13.48
13.05
23.27
N/A
10.49
13.46
8.89
23.46
20.29
11.16
5.06
15.86
15.01
14.58
N/A
21.63
21.77
N/A
15.25
23.51
17.53
7.54
22.93
N/A
24.73
26.69
21.73
8.13
3.96
N/A

14.81
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18.25
13.88
17.86
15.92
16.76
19.52
19.35
20.08
18.18
14.78
17.95
24.36
16.50
19.75
16.31
10.72
17.17
14.11
13.98
12.02
20.51
14.87
11.55
9.15
31.21
13.55
9.03
16.13
17.91
14.42
25.92
10.14
14.13
14.15
11.21
15.72
13.74
5.35
12.26
10.00
17.88
23.44
18.95
10.26
15.12
0.56

9.60

18.25
13.88
17.87
16.03
16.81
19.40
19.23
20.08
18.12
14.90
17.95
23.89
16.49
19.54
16.30
10.72
17.10
14.11
14.05
12.33
20.19
14.88
11.79
9.48
31.21
13.59
9.33
15.99
17.66
14.42
24.79
10.14
14.00
13.81
11.24
15.47
13.60
5.69
12.18
9.98
17.38
22.59
18.37
10.26
14.73
1.31

9.50

18.17

18.09
17.77
17.67
17.45
17.37

17.22
16.73
16.66
16.38
16.37
16.20
16.12

15.87

15.13
15.13
15.06
15.05
14.84
14.81

14.25
14.16
13.88
13.65

12.31

12.03
11.74
11.66
11.45
11.37
11.12
10.95
9.73
9.33
9.08
9.04

8.49
8.01

7.81

19.47
18.13
19.44
16.86
14.60
15.71
16.85
17.28
15.28
16.60
16.66
15.65
18.32
18.16
16.31
16.01
16.98
15.80
14.50
14.16
14.22
14.82
4.46
13.13
14.76
13.47
9.30
14.43
14.32
13.40
17.97
12.04
14.86
9.76
10.34
12.79
11.84
4.83
9.57
9.47
9.57
15.78
10.87
8.93
5.73
6.88

12.98



Liibnan N/A N/A 3.84 4.09 7.56 6.84

| |

GineBisau | 1@ | 8% | 3s | 38 | 515 |
| | | |
| | | |

Serralene 770 | 11 418 | 418 068 |
| | | |

Burundi | ua | el | 79 | 73 | 263 | 208 |
| | | |

VemenCumhuriyed | NA | NA 82 | sa2 | sl |
| | | |

Afgnisan WA NA 549 6l 07 | 1083 |
| | | |

Kaynak: Diinya Bankasi, WDI
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EK 2: POLITIKA MATRISI

A. Hanehalki Tasarruf ve Tiiketimine iliskin Politika Onerileri

1. Finansal Okuryazarh@m Artirilmasina iliskin Politika Onerileri

Oneri Amacg Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

11 Finansal okuryazarlik diizeyinin Milli Egitim Bakanligi'na bagli okullarda, devlet ve vakif tniversitelerinde orgiin egitim
artirilmasi  yoluyla  bireysel kapsaminda, diger taraftan yetigkinlere yaygin egitim kapsaminda finansal okuryazarlik egitimi
tasarruflarin artirlmast  ve yaygmlastinlmalidir. Finansal egitime yonelik egitim ve tanitim materyalleri ile egitici gorseller
verimli alanlara yonlendirilmesi  ©lusturulabilir. Halkin farkli kesimlerine yonelik olarak, tasarruf, yatirim, biitce ve finansal

planlama konusunda biling diizeyinin artirilmasi, finansal Griin ve hizmetlerin tanitilmasi,
finansal piyasalardaki risklerin anlasilmasi, bu alanlarda bilingli tercihler yapilmasi ve yardim
bagvurusu siireglerine iliskin agiklayici brosiir, kitapgik, egitici gorseller, seminer, egitim
faaliyetleri vb. yaygnlastirilacaktir. Konferans, seminer, TV-radyo programlari ile konuya
dikkat ¢ekilecek ve toplumun finansal farkindalig: artirilacaktir.
Ik, orta ve lise 6gretim diizeyinde 6gretmenlerin kisisel finans egitimi saglanabilir.

Finansal Okuryazarhgin

Yerel yonetimler ve kamu kurumlari araciligiyla ticretsiz finansal okuryazarlik egitimi (FOYE)
Artirilmasi

destegi saglanabilir.
SPK koordinasyonundaki Finansal Egitim Eylem Planindaki eylemler tamamlanmalidir.
Tedbirin farkli kesimlerin ihtiyaglarina ve Gzelliklerine gore farklilastirilmis sekilde
uygulanmasi dnemlidir. Hedef kitlelere etkin bir sekilde ulasilabilmesi ve kaynaklarin etkin
dagilimi bakimindan faaliyetlerin 6zel sektdr ve sivil toplum kuruluslari ile koordineli bir
sekilde yiiriitiilmesi gerekmektedir.
- Onerilen tedbirle, tiim kesimler acisindan finansal sisteme katilimmn artmasi,
tasarruflarin finansal sistem igine alinmasi, yatirim konusunda bilingli tercihler
yapilmasi ve uzun vadeli finansal planlar yapma egiliminin artmasi beklenmektedir.

- Tedbirin orta vadede finansal okuryazarlik diizeyini ve yurt i¢i tasarruflari artirmasi;
uzun vadede ise bireysel refahi ve finansal istikrar1 artirmasi1 beklenmektedir.
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1.2

Diizenli Arahklarla
Finansal Okuryazarhk
Arastirmalari
Yapilmasi

Tiirkiye’deki finansal
okuryazarlik diizeyindeki
gelismeleri  izlemek  iizere
hanehalklarina, isletmelere ve
genclere yonelik belirli
araliklarla finansal
okuryazarlik arastirmalari
yapilmasi

Arastirmalarin genis bir 6rneklem tizerinde yapilmasi i¢in kaynaklarin etkin bir sekilde
kullanim1 g6z 6nilinde bulundurulacaktir.

Sonuglarin karsilastirilabilir olmasi bakimindan uluslararasi diizeyde kabul gormiis standart bir
soru seti kullanilacaktir.

- Uygulamayla belli kesimlerin finansal okuryazarlik diizeyindeki gelismeler
takip edilebilecek ve sonuglar dogrultusunda politikalar gelistirilebilecektir.

- ODOP kapsaminda mali piyasa araglariyla tasarruflarm &zendirilmesi bileseni
altinda benzer eylemler bulunmaktadir. Bu eylemin siireklilik arz eden bir eylem
olma niteligi bulunmaktadir.

2. Kaynaklarin Finansal Sisteme Cekilmesi Iliskin Politika Onerileri

2.1

Oneri

Finansal kapsayicihik
programinin
tasarlanmasi ve hayata
gecirilmesi

Amac¢

Finansal sistemin  disinda
kalan 06zel segmentlerden
baslayarak yastik alt1
tasarruflarin finansal sisteme
cekilmesini saglayacak 0Ozel
tesvikler tasarlanmalidir, yerli
odeme sistemi  programin
parcast  yapilarak  maliyet
verimliligi saglanmalidir

Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

Tiim kamu harcamalari, kamu personeli maas 6demeleri, ulasim kartlarinin yerli 6deme
sistemi igerisine alinarak verimlilik saglanmasi, ayrica bu yolla finansal kapsayicilik
saglanarak finansal sisteme erisimi olmayan bireylerin sistem igerisine alinmasi
hedeflenmelidir.

Diinya Bankasi istatistiklerine gore Tiirkiye’de bireylerin ylizde 43’iiniin finansal
sisteme erisimi bulunmamaktadir. Yerli ddeme sisteminin yayginlagsmasi sayesinde
saglanacak maliyet avantaji ile finansal sistem diginda kalan bireyler sistem igerisine
alinabilecektir.

- Bu sayede sistem igerisine alinan bireylerin finansal sistem i¢indeki varliklarin
(yastik alt1 altinlar vb.) artirmasi sonucunda finansal sistemin kaynak maliyeti
diisecek, bu da kredi maliyetlerinin asag1 cekilmesine ve faiz giderlerinden
tasarruf edilmesini saglayacaktir.
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2.2

Yastik alt1 altin
tasarruflariin mali
sisteme cekilmesi

2.3 .
Finansal Islemlerde

Kayitdisihigin
Azaltilmasi

Biiyikligii 5-6 bin ton olarak
tahmin edilen yastitk alti
altinlarin bankalarda
olusturulacak altin hesaplarina
cekilmesi ve Ozel giinlerde
altin ¢eki verilmesinin tesvik
edilmesi

Hanehalklarinin mali
islemlerini (gayrimenkul,
araba alim satimi vb.) bankalar
lizerinden
gerceklestirmelerinin  tesvik
edilmesi

- Bunun disinda yerli 6deme sistemi doviz agiginin kapatilmasina katki
saglayacak, ayn1 zamanda getirecegi teknolojik ve yoOnetimsel esneklik ile
pazarin ihtiyaclarina hizla cevap verilmesini saglayarak 6deme sistemlerinin
daha da gelismesine katki saglayacaktir. Bu sayede vergi gelirleri artacak, kayit
dis1 ekonomi azalacak, nakit basmanin, dagitmanin ve yonetmenin yarattigi
verimsizlik 6nlenecektir. Bu da ekonomiye tasarruf olarak geri donecektir.

Olusturulacak hesaplar ¢eyrek altin, cumhuriyet altin1 gibi adlar tasiyabilir.
Bu eylemler i¢in hiikiimetin yiiriitecegi giiglii bir kKampanyanin da yarar1 olacaktir.
Bu 6nlemle ilgili olarak katilim bankalarindan da yararlanmasi yerinde olacaktir.

Bu maddede yer alan bazi 6neriler (altin hesabi olusturulmas: gibi) halen uygulama
stirecinde bulunmaktadir. Ancak konunun kapsamli ve iist diizeyde yeniden ele alinmasi
ithtiyact bulunmaktadir.

Bankalar bu altinlar1 haftanin belirli giinleri ekspertizler araciligiyla komisyon almadan
kabul edebilir. Bu sistemde kuyumculardan da yararlanilabilir.

- Ogzellikle toplumumuzun énde gelenlerinin katildiklar1 diigiinlerde altin yerine
altin ¢eki takmalariin sistem dis1 altinlarin mali sisteme dahil edilmesine ve
altin takma aligkanliklarinin azaltilmasina olumlu katkis1 olacaktir.

- Bu tiirden onlemlerle yastik alt1 altinlarin kiigiik yiizdesi bile sisteme ¢ekilebilse,
mali sisteme 6nemli katkilar saglanmis olacaktir.

Bu sistemin saglikli isleyebilmesi i¢in tapu idareleri, noterler ve ilgili finansal
kuruluslar arasinda bir mekanizma olusturulmasi ihtiyact bulunmaktadir.

- Bu sekilde mali sistemin derinligi daha da artacak, bankalar kisa vadeli de olsa
ucuz finansman imkanlaria kavusacaktir.

- Araba ve gayrimenkul alim satim1 daha giivenli hale gelecektir.
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24
Gayrimenkule Dayah
Finansal Araclarin
Yayginlastirilmasi
2.5

Amaca Yonelik
Tasarruf Hesaplari
Olusturulmasi

Gayrimenkul sertifikasi,
gayrimenkul yatirim
ortakliklar1 ve gayrimenkule
dayali diger finansal araglarin
tanitilmasi ve 6zendirilmesi

Dayanikli tliketim mallar ile
egitim, tatil gibi harcama
kalemleri icin  bankalarda
harcama kalemi grubuna &zel
birikim hesaplari
olusturulacak ve bu birikimler
kullanilarak  gerceklestirilen
harcamalarda ilgili tirlinler i¢in
gegerli vergilerde indirim ya
da vergi iadesi tesvikleri
uygulanacaktir.

Kiiltiirel olarak gayrimenkule olan egilimin finansal sektorle bagdastiriimasi énemli bir
tasarruf kanali olabilir. Gayrimenkul sertifikasinin medyada tartisildigi gibi evin bir
boliimiiniin satin alinmasi seklinde yorumlanmasi yerine kiiciik birikim sahiplerinin
birikimlerini gayrimenkul sektoriinde degerlendirmesi olarak tanmitilip, alginin
diizeltilmesi 6nemlidir. Gayrimenkule dayal finansal araglarin bireylere ve firmalara ne
kazandiracagi net bir sekilde anlatilmalidir.

- Gayrimenkul sertifikasi, gayrimenkul yatirnm ortakliklar1 ve gayrimenkule
dayal1 diger finansal araglarin miimkiin oldugunca yayginlastiriimasi,
Ozendirilmesi, iyi tanitilmasi, kiiglik tasarruf sahiplerinin de finansal piyasalara
cekilmesi agisindan faydali olacaktir.

Bu c¢ercevede birikim hesab1 agilabilecek olasi iiriin gruplari; telekomiinikasyon
tiriinleri, Bilisim driinleri, beyaz esya grubu dayanikli tiikketim mallari, tasit, egitim, tatil
harcamalaridir.

Harcamalarda uygulanacak vergi indirimi ve vergi iadesi gibi tesviklerin, iliskili birikim
hesabindan kullanilan miktar ve bu miktarin hesapta ortalama kalim siiresine gore
belirlenmesi 6nerilmektedir.

Bu tedbirle beraber pek c¢ok tasarruf hesabinin acilmasinin finansal islemleri
karmagiklastiracagi endisesiyle daha az sayida toplulagtirilmis {riin gruplar igin
tasarruf hesabi tercih edilebilir. Ancak bankacilik ve tiiketim vergisi tahsilat altyapisinin
miimkiin oldugunca ayristirilmig bir yapiya imkan saglayabilecegi diisiiniilmektedir.
Onerilen sistemde birikim asamasinda ayrica bir devlet destegi diisiiniilmemektedir.
Ancak duruma gore ve sistemin yayginlagtirilmasi asamasinda da sinirli destekler
verilmesi tercih edilebilir.

Tesvikin s6z konusu triinlerin goreli fiyatlarimi etkilememesi bakimindan, harcama
esnasinda iligkili hesaptan kullanilan miktar ve miktarin hesapta kalma siiresiyle
iliskilendirilmesi ve alig-veris esnasinda hesaptan (6deme kartlar1 gibi araglarla)
dogrudan aktarim mekanizmasinin kurulmasi 6nemlidir.

Bu hesaplara banka ve kredi kartlar1 vasitasiyla fon aktarimi yapilabilir. Kart
kullanicisinin yaptigr her harcamanin belirli bir yiizdesi tutarinda ilgili hesapta para
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2.6

Finansal Araclarda
Yapilan Tesviklerin
Etkisinin Analiz
Edilmesi

Finansal araglarda yapilan
tesviklerin tasarruflarda artisa
neden olup olmadiginin analiz
edilmesi i¢in  teknik  ve
akademik etki analizi
arastirmalar1 yapilmasi

biriktirilebilir. Biriken paranin belirli bir tutara ulasmadan ya da belirli bir siire
dolmadan harcanmamasi i¢in ¢esitli kurallar tanimlanabilir.

Onerilen tedbirle, tiikketimden &nce tasarruf etme aliskanligmin artacagi, bunun
tasarruflari biiyiitecegi ve finansal sistemde tutulan tasarruflarin daha iiretken bir
sekilde kullanim olanaklarinin olusacagi beklenmektedir.

Sistemin belirli bir yayginlik seviyesine ulagmasiyla beraber {iriin fiyatlarini iki
yonlii de etkileme potansiyeli bulunmaktadir.

o Efektif vergi miktarinin diismesinin fiyatlar1 daha diisiik bir oranla artirmasi
olasidir.

o Bununla beraber firmalarin tiiketimin zamanlamasindan kaynaklanan ilk
asamadaki olas1 talep diislisinii telafi etmek iizere fiyatlar1 bir miktar
azaltmasi da olasidir.

Sistemin ilk asamalarinda ve sistemin s6z konusu iiriinlerin tiikketiminin higbir
zaman ¢ok biiylik kismini olusturmayacagi varsayimiyla genelde fiyatlar1 asagi
cekici etkisinin daha baskin olacagi ve bu sayede enflasyon politikasini da
destekleyecegi diisiiniilmektedir.

Finansal aracglarda verilen tesvikler, finansal araglar arasinda tercihlerin farklilasmasina
yol agarken toplam tasarruflari artirmayabilmektedir. Bunun etkin bir politika elde
etmek i¢in test edilmesi onem kazanmaktadir.

Bu anlamda, finansal iirlinler arasinda arbitraj yaratacak uygulamalar yerine finansal
sistemin tamaminin gelistirilmesi ve 6zendirilmesi diisiiniilmelidir. Bunun i¢in etki
analizlerinin gerekli paydaslarla beraber yiiriitillecek akademik c¢aligmalarla da
sinanmast onemlidir.

Boylece, zaten finansal piyasalarda degerlendirilen fonlar arasinda gegiskenlik
yasanmasi yerine atil olan fonlar finansal sisteme ¢ekilecektir.

Etkinligi yeterli
saglanabilecektir.

olmayan tesviklerin gbézden gecirilip 1iyilestirilmesi
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2.7

Varhga Dayali Menkul
Kiymetlerin Vergi
Diizenlemelerinin
Varhgin Tabi Oldugu
Vergiyle Uyumlu Hale
Getirilmesi

2.8

Hanehalki Bor¢/Gelir
Oram Uygulamasinin
Getirilmesi

Finansal araclarda, vergi
uygulamalarinin ~ varhigin  tabi
oldugu vergiyle uyumlu hale
getirilmesi

Hanehalkinin  tiim  borglarinin
gelirinin  belirli bir yiizdesiyle
sinirlanmasi

Tasarruflarin degerlendirilecegi finansal {iriinlerin reel getirisinin diisiik olmasi ve dngoriillemez
olmas1 zamanlar arasi tercihlerin etkisiyle tiiketimi cazip kilmaktadir.

Bu kapsamda, dzellikle varliga dayali menkul kiymetlerin vergi diizenlemelerinin varligin tabi
oldugu vergiyle uyumlu olmas: 6nemli goriilmektedir. Ornegin, altina dayali tahvil ve kira
sertifikasinda ilk asamada toplanan fonda vergi diizenlemesinin katkisi oldugu agiktir.

Buna bagli olarak, finansal araglarda vergi uygulamalari varligin kendisiyle ayni olmasinin
tasarruf arttirici etkisi olabilir.

- Varliga dayali menkul kiymetlerin getirisi artirilarak bu finansal araglar cazip hale
getirilecek ve tasarruflarin bu finansla araglara yonlendirilmesiyle tasarruf artisi
saglanabilecektir.

- Finansal sistem disindaki kaynaklar finansal sisteme ve dolayisiyla iiretken yatirimlara
yonlendirilebilecektir.

- Vergilendirme finansal araglara yatirim konusunda tesvik edici bir mekanizmadir ancak
politika yapilirken gerceklesmesi olasi kazanglarin yani sira, boyle bir uygulamanin
vergi kayb1 yoniiyle de degerlendirmesi gerekir.

Kredilerin tiiketimi kolaylastirici etkisine ragmen bireyler, 6zellikle konut kredisi gibi yiiksek
miktarli aylik Odemeleri olan kredilerde gelecekteki tiiketimlerini bir oOl¢lide azaltma
yikiimliligiini kabullenmektedir.

Ancak, sonraki donemlerde tiiketimlerini belli bir seviyede tutmak isteyen tiiketiciler daha fazla
borglanabilmekte; borglarini 6deyemedigi durumda ise bor¢ sarmalina girmektedir. Bu agidan
da borg/gelir oraninin faydali olacagi degerlendirilmektedir.

Kisilerin gelir bilgisinin saglikli bir sekilde tespiti, Maliye Bakanligi, SGK ve BDDK arasinda
isbirligini gerektirmektedir.

- Gelismis ilkelerle kiyaslandiginda Tiirkiye’de heniiz yiiksek seviyede olmasa da
hanehalki borglulugunun risk olusturma ihtimaline karsi kisilerin tim borglarinin
gelirinin belli bir oraninda olmasi borgluluk seviyesinin kontrol altinda tutulmasi igin
faydali olabilecektir.

Ancak, bu konuda oncelikle bir pilot ¢alisma yapilip etki analizleri ve uygulanabilir ¢alisma
modeli kurgulanmalidir. Aksi takdirde kayitdisihiligin artmasi, finansal sistem disinda
borglanma gibi olumsuz sonuglar dogurabilir.
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3. Bireysel Emeklilik Sistemine iliskin Politika Onerileri

3.1

Oneri

18 Yasindan
Kiigiiklerin de Bireysel
Emeklilik Sistemine
(BES) dahil edilmesi

Amag

18 yas alt1 kisilerin sisteme
dahil edilmesi ile birlikte bu
sozlesmelere de ylizde 25
devlet  katkis1  glindeme
gelecek olup, bu tesvikle ciddi
miktarda ~ bir  tasarrufun
emeklilik  sisteminde dahil
edilmesi

Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunun dordiincii
maddesine gore bireysel emeklilik sistemine fiil ehliyetine sahip kisiler katilabilir.
Sigorta Sirketleri bireysel emeklilik sistemine 18 yasindan kiigiiklerin de dahil

edilebilmesi

icin anillan Kanun maddesinin ve diger alt diizenlemelerin

degistirilmesine yonelik taleplerini otorite nezdinde ifade etmislerdir.

18 yas alt1 kisilerin sisteme dahil edilmesine iligskin yapilan projeksiyonlarda,
sisteme katilacak kisi sayisina gore bu tutarin kisa vade i¢in 0,6 milyar TL, orta
vade icin 1,5 milyar TL ve uzun vadede de 8,9 milyar TL olmasi
beklenmektedir.

Ancak, BES’in mevcut haliyle sisteme katilabilen gorece yliksek gelirli
kesimlere yonelik kaynak transferine neden oldugu bu 6nerinin de biiyilik oranda
halihazirda sisteme katilmis olan hanehalklarini destekleyerek séz konusu
kaynak transferini daha da artirabilecegi hususu dikkate alinmalidir.

Oneri kapsaminda yeni agilacak sozlesmelere Odenecek devlet katkisi
tutarlarinin  biitgeye ilave bir yiik getirecegi hususu da g6z Oniinde
bulundurulmalidir. Bu nedenle konunun tasarruf ¢ergevesinde degerlendirilmesi
biit¢e agisindan da ele alinmalidir.

Asagida kisa, orta ve uzun vadede sisteme girmesi beklenen katilimci sayisi, bu
katilimcilarin  s6zlesmelerinde olusacak fon biiyiikliigii ve 6denecek devlet
katkisi tutarlarina iligkin rakamsal beklentiler yer almaktadir.
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3.2

Bireysel Emeklilik
Sistemi (BES) Yatirim
Fonlarimin Etkin
Yonetiminin
Saglanmasi

Yatirim fonlarinda fon isletim
giderleri diisiiriilmesi,
BES'teki  devlet katkisinin
risksiz yatirimlar yerine piyasa
kosullarinda getiri saglayan
fonlara yonlendirilmesi, ve fon
yoneticilerinin ~ miisterilerin
risk istahina uygun olarak
fonlar1 yonetme becerisinin
arttirilmasinin saglanmasi

18 Yasindan Kiiciiklerin Sisteme Girmesi Halinde Fon Biiyiikliigii ve Devlet
Katkas:

(milyar TL)
18 Yas Alt1 (milyon kisi) Fon Biiyiikliigii Devlet Katkisi
Kisa Vade 1,38 3,87 0,6
Orta Vade 2,17 9,68 15
Uzun Vade 3,93 38,26 8,9

Finansal piyasalarda tasarruflarin kurumsal olarak degerlendirilmesinin ciddi faydalari
soz konusu olabilir. Daha profesyonel ve etkin yonetilen fonlar tasarruf sahiplerinin
daha yiiksek getiriler elde etmesini saglayacaktir. Etkin olmayan fon yonetimleri,
risksiz yatirim araglarina yonlendirilen fonlar katilimcilarin getiri beklentileriyle
uyusmayabileceginden, yatirimeilar i¢in cazip olmaktan ¢ikabilir. BES fonlarinda etkin
fon yonetiminin hayata gegirilmesi fon getirilerinin yiikseltilmesinde énemli bir arag
olma potansiyeline sahiptir.

Emeklilik yatirim fonlarinin etkin yonetimin saglanmasi amaciyla 2017 yilinda Hazine
Miistesarlig1 dort yeni diizenleme hayata gecirilmistir.

i. Her emeklilik sirketi fon portfoyiinii asgari 3 farkli portfoy yonetim sirketine
(PYS) dagitmak zorundadir. (Rekabetin ve fon performanslarinin artmasi
beklenilmektedir.)

ii. Otomatik Katilim Sisteminde fon kesintileri diisiik tutularak, performansa dayali
ek kesinti modeli kurgulanmistir.

iii. Katilimcilara diizenli olarak risk profili anketi uygulanarak, beklenti ve risk
algilarina uygun fonlara yonlendirme yapilacaktir.

iv. Katilimcilara fon yonetimini uzman bir PYS’ye devretme imkani taninmustir.
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3.3

Bireysel Emeklilik
Sistemi (BES) Yatirim
Fonlarimin Mimarisi
Az Sayida Fon ile
Ol¢ek Ekonomisi
Yaratacak Sekilde
Yeniden Tasarlanmal

Fon mimarisinin ~ bastan
olusturulmas1 ve daha az
sayida fon ile 6lgek ekonomisi
ve uzmanlik elde edilmesi

BES’in yapilandirilmasi ve fon sayisinda azaltilma ile hem bu fonlarin yonetilmesi ile
ilgili uzmanlagsma arttirilabilir hem de fonlarin her biri i¢in toplanacak meblaglarin
biiyiimesi ekonomik avantajlar saglayabilir.

- Boylelikle etkin bir sistemde, sistemin seffafligi ve siirekli gelisimi garanti
altina alinabilecektir.

- Fon sayisinda minimalist yaklasimin benimsenmesi, fon maliyetleri ve
operasyonel siiregler agisindan faydalar getirecektir.

Ancak diger taraftan fon sayisinin azaltilmasi bir bakima da katilimcilarin fon se¢im
hakkini kisitlamis olacaktir. Dolayisiyla etkin bir yap1 katilimeinin hak ve menfaatlerini
koruyabilmek adina fon ¢esitliliginin korunmasi ve katilimcilara belli agilardan daha
yiikksek faydalar saglayabilecek fonlarin kurulmasinin Oniine gegilmemesini de
saglayabilmelidir.

4. Tiiketimde Davramssal Faktorlere Iliskin Politika Onerileri

4.1

Oneri

ikinci El Piyasasinin,
Tiiketim Mallarinin
Geneline
Yayginlastirilmasi

Amag

Otomobil, cep telefonu ve
gayrimenkulde son derece
gelismis ikinci el piyasasinin
dayanikl: tiiketim mallar1 basta
olmak iizere tiim tiiketim
mallarinda yayginlastiriimasi

Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

Basta ABD olmak iizere gelismis {lilkelerde ikinci el kiyafetlerin dahi kullanima
sunuldugu gelismis ve isleyen bir ikinci el piyasasit mevcuttur.

Bu kapsamda, ikinci el kullanimin 6zendirilmesi ve ikinci el satis islemlerini yapan
platformlarda son donemde gelisen garantili satis mekanizmalarinin ve hizli miisteri
hizmetlerinin saglanmasi dnemli goriilmektedir.

- Ulkemizde ikinci el piyasasmin gelistirilmesi, {iriinlerin  yeniden
degerlendirilmesini ve tiikketim dmrii sonuna kadar kullanilmasini saglayacaktir
ve tliketimin azaltilmasina katki saglayacaktir.

76



4.2

4.3

Tiiketime Yonelik Alg:
Calismasi Yapilmasi

Rasyonel Olmayan
Tiiketim Davramslarin
Nedenlerinin Tespit
Edilmesi

Toplumda gosteriggi tiiketim
egiliminin  yiiksek  oldugu
dikkate alinarak, miikerrer
tiketimin ya da gosteris¢i
tiketimin  azaltilmast  i¢in
kamuoyunun
bilinglendirilmesi

Tiiketicilerin davraniglari
iizerine yapilan akademik
caligmalarda bireyleri rasyonel
olmayan tiketim
davraniglaria iten psikolojik,
kiiltiirel ve sosyolojik nedenler
tespit edilerek bu tespitler
iizerine algi caligmalari
yiiriitiilmesi

Miikerrer tiiketim, israf ve gosterisci tiiketimin azaltilmasi, ikinci el piyasasinin
canlandirilmas1 ve iirlinlerin omrii tiikeninceye kadar kullanilmasi i¢in toplumsal
bilincin artirilmasi, regiilasyon ve piyasa temelli tesvikler kadar énemli bir konudur.
Bunun igin toplumun degisik kesimlerinin, okullardan baslanarak konu hakkinda
bilin¢lendirilmesi 6nemli bir politika araci olabilir.

Okullarda tasarrufun neden 6nemli oldugu, nasil yapilabilecegi, tiiketim mallarinin
omiirleri dolana kadar kullanilmasinin faydalari iizerine egitimler verilmelidir. ikinci el
mallarin tiiketiminin kot bir gosterge olmadigi, gerektiginde varlikli insanlarin dahi
ikinci el mallar tercih edebilecegi, gelismis iilke 6rnekleri ile anlatilmalidir.

Cep telefonu, televizyon, otomobil gibi {riinlerin sik degistirilmesi yerine kullanim
omiirleri boyunca kullanilmasinin getirecegi faydalarin bilinci okullarda asilanmalidir.
Gosterisci tiiketim etkisinin azaltilmasi i¢in reklamlarda iiriinlerin sik degistirilmesine
yonelik kampanyalara sinirlama getirilmelidir.

- Toplumsal alginin kiiclik yaslardan baslayarak degismesi, gereksiz tiiketimi
azaltarak, tasarruf egilimlerinin orta uzun vadede arttirabilir.

Bireylerin tiiketici davranislarini incelendiginde, her zaman rasyonel temelli ekonomik
kararlar almadiklart davranigsal iktisadin ortaya koydugu ve giiniimiiz ekonomisinde
kararlarin alinmasi siireclerinin anlagilmasinda 6nemli bir bulgudur.

- Tiketicilerin davraniglar1 iizerine yapilan akademik caligmalarda bireyleri
rasyonel olmayan tiiketim davraniglarina iten psikolojik, kiiltiirel ve sosyolojik
nedenler tespit edilerek bu tespitler {izerine algi calismalar1 ylriitilmesi,
tiketimin  davranig kaliplarmin  degistirilmesi  {lizerinden azaltilmasinm
saglayabilir.

- Bu caligmalar neticesinde tilketim kaliplar1 daha iyi anlasilip, bulgular ileriki
politika yapim siireglerinde kullanilabilecektir.
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4.4

4.5

Su ve elektrik gibi
cesitli enerji tiirlerinde
tasarruflarinin
arttirilmasi

Tiirkiye'de vergilerin
odenmesi konusundaki
davramssal
uygulamalarin
arttirilmasi

Toplumun farkl
kesimlerindeki bireylere suyu
ve elektrigi daha tasarruflu
harcamak adina ufak bir
hatirlatma yapma  yoniinde
faturalara ek  bir  bilgi
koyulmasit yoniinde hazirlik
calismalar1 baglatmak

Toplumun farkli kesimlerine
vergi  Odemeleriyle  ilgili
hatirlatma yapma calismalarini
baslatmak

Ortam ve siiregte ufak degisiklikler yaparak bireyleri ¢esitli davraniglara tesvik etmek
davranigsal iktisatta “diirtme” kavrami ile aciklanmaktadir. Bireylerin tiiketim
alternatiflerini  degistirmeden, aldiklar1 karar1 degistirmeye yarayabilecek bir
mekanizma olarak giiniimiiz ekonomisinde oldukga kullanisl bir aragtir.

Iktisat¢ilar igin ise diirtme fiyatlar1 degistirmeden insan davranisini degistirme sansi
olusturmaktadir. Elektrik ve su gibi talep esnekliginin diisik oldugu firiin ve
hizmetlerde uygulama alan1 dogmaktadir.

Su veya elektrik tasarrufu gibi alanlarda da bu uygulama denenmistir. Bireylere
komsularinin elektrik tiiketimine iliskin bir not yollamak, ortalamanin altinda tiikketim
yapanlara giiler yiiz emojisi yerlestirmek gibi ¢esitli uygulamalarin elektrik fiyatlarini
yiizde 10-30 civarinda arttirmiscasina etkileri alinabilmis ve elektrik tliketimini
diisiirebilmistir.

- Benzer bir politika ile suyu ve elektrigi daha tasarruflu harcamak adina fayda
saglanabilir.

Davranigsal iktisattaki “diirtme” kavrami kullanilarak yapilan akademik caligmaya
dayali deneyler (6zellikle Ingiltere merkezli Behavioral Insights Team tarafindan
yiriitiillen c¢aligmalar) insanlara “sizin disinizdaki insanlarin ¢ogu vergisini 6dedi”
demenin, onlarin davraniglarini degistirmekte ise yaradigini ortaya koymustur.

Vergi ile ilgili bireylere mektup gondererek vergi 6demelerinin yapilmasi konusunda
hatirlatma yapmak seklindeki bir uygulama farkli tilkelerde denenmis. Bu tip mektuplar
gonderildiginde vergi 6demelerinde yiizde 30 un iistiinde artiglar yasanmistir.

- Vergi hatirlatmalari yapilmasi1 ve hatirlatma notunda tlkedeki vatandaslarin
yizde kacinin vergisini ¢oktan beyan ettiginin belirtilmesi bireylerin 6deme
diirtiistinii arttirabilir ve vergi gelirlerini ¢ogaltabilir.
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4.6

4.7

Ulastirma
harcamalarinin
azaltilmasi yoluyla
tasarruflarin
artirilmasi

Kartlarla yapilan
harcamalarin yukar
yuvarlanarak
BES’tekine benzer
sekilde belirli bir
hedefin tutturulmasi
kaydiyla devlet tesviki
verilmesi

Toplu tasima fiyatlarinda
indirime  gidilmesi,  toplu
tasimada vergi iadesi benzeri
bir uygulamaya gecilmesi gibi
toplu tasimayr tesvik eden
mekanizmalarin olusturulmasi

BES ile yapilan uzun vadeli
tasarruf uygulamasima bir ek
olarak kisa wvadeli hedefler
vererek  tasarrufun  tesvik
edilmesi amagclanmaktadir.
Basamakli  bir  hedefleme
yapist ile biriktirilen tutar
arttikca ve hesabin
bozulmadan kalma  siiresi
artttkca  devlet  tesvikinin
oransal olarak arttig1 bir yapi
olusturulmasi

Hanehalki harcama kaliplarinda meydana gelen degisiklikler icinde en fazla dikkat
¢eken hususlardan biri de ulastirma harcamalar1 kaleminde meydana gelen yiiksek
artistir. Ulastirma harcamalari, 6zellikle toplu tasimayir 6zendirici politikalar ile kisa
vadede etki edilebilecek bir alan olarak diistiniilebilir. Bu baglamda,

- Toplu tagima araclarina daha rahat erisimin saglanmasi yoluyla toplu tasima
araclarinin kullaniminin 6zendirilmesi, bu alanda yapilan tiiketimlerin bir miktar
asagiya cekilmesine yardimei olabilecektir.

- Toplu tasima 6demelerinin mevcut temassiz banka kartlar1 ve kredi kartlari ile
yapilmast saglanarak, iilke genelinde her 6deme icin farkli bir kart basim,
dagitim ve altyap1 olusturulmasi maliyetinin 6niine gecilmesi yoluyla verimlilik
saglanabilir ve ek olarak toplu tasima 6demeleri kolaylasacagindan toplu tasima
kullanimi 6zendirilebilir.

Diistik gelir seviyelerinde tasarruf oraninin diistikliigii géze carpan bulgulardan biridir.
Bu tesvik mekanizmas1 kredi kart1 limiti belirli bir tutarin altindaki diisiik gelirlilere
uygulanabilir. Harcama tutarindan bagimsiz olarak sadece kuruslar ile tasarruf
saglanmasi ve tesvik verilmesi daha diisiik tutarlarda oransal olarak daha yiiksek getiri
getirerek, tiiketimin artmasina neden olmayacaktir.

Ormegin 49,5TL’lik market ahsverisinde karttan 50TL gekilip, 0,5TL o6zel tasarruf
hesabina aktarilabilir. Bu birikim belli bir seviyeye ulasinca her S00TL’ye 100TL
devlet katkis1 saglanacak sekilde bir tesvik uygulamasi kademeli bir vade yapist ve
hesabin bozulmadan kalma stiresi dikkate alinarak yapilandirilabilir.

- Hig tasarruf aligkanlig1 olmayan bireylerin kiiciik hedefler ile tasarruf aligkanlig
kazanmas1 saglanabilir. Uygulamanin kartlar {izerinden yapilmasi hem
otomasyon saglanmasi ve siirecin yonetiminin kolaylagmasi, hem de vergi
gelirlerinin artacak olmasi nedeni ile kendi kendisini fonlayan bir yapiya
doniisebilir.

- Nakit ahigverislerde genellikle isyerine birakilan kuruslart hem birikime
doniistiirme hem de kayit disina kayma olasilig1 yiiksek olan mikro 6demelerin
kayit i¢ine alinmasi saglanarak vergi gelirlerini arttirmakta fayda saglanabilir.
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4.8

Karth 6demelerin
yayginlastirillarak
verimlilik saglanmasi

Karth odemelerin
desteklenmesi amaciyla kart
kullanicilarina ve is yerlerine
yonelik tesvik mekanizmalari
kurulmasi, bu amagcla
bilgilendirme  ve iletisim
caligmalar yliriitiilmesi

Aligveriglerin banka kartlar1 kullanilarak yapilmasimin ekonomik sisteme, kayit dist
ekonomiyi ve sahte para kullanimini onleyerek, sug teskil eden eylemlerin takibini ve
onlenmesini kolaylastirarak vergi gelirlerinde eksikligin Onlenmesi gibi faydalari
mevcuttur. Tiim bu 6nleyici faydalarinin yani sira bu suglarla miicadelenin yaratacagi
maliyetlerden de tasarruf edilmesini saglar. Kartli 6demelerin sagladigi tiim bu
verimlilik hem is kamu otoritelerinin, hem is yerlerinin hem de kart kullanicilarinin
bircok maliyetten tasarruf etmesine olanak vererek, genel bir refah artis1 etkisi
saglayabilir. Ozetle aligverislerde kart kullanimimnin yayginlastiriimast:

Vergi gelirlerini artirir, vergi kagirilmasini zorlastirir ve vergi yiikiiniin adil bir
sekilde dagilmasini saglar.

Kart kullanicilart harcamalarini kolaylikla takip edebildigi igin biit¢e yonetimini
kolaylastirir. Hirsizlik, sahte para gibi risklerden korunmasini saglar.

Taksitli harcamalar sayesinde Odemelerini dengeleyebilir, bu sayede
birikimlerine dokunmayarak, biriktirme motivasyonlarin1 kaybetmezler. Bu da
tasarruf icin motivasyonlarini korumalarini saglar.

Isyerleri icin nakit tasmmasi, yonetimi gibi maliyetlerden tasarruf edip, sahte
para ve hirsizlik gibi risklerden korunmalarini saglar. Ayrica satiglarini takibini
de kolaylastirdig i¢in kayit tutmalar1 kolaylagir.

Kartli 6demeler sayesinde bankacilik iligkisi gelisen is yerlerinin bir¢ok finansal
iirinle de tanisarak isletmelerini biiylitmek, gelistirmek icin ¢esitli kaynaklara
da erismesi saglanmis olur.
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4.9

Uluslararasi
Yiikiimliiliikler
Gozetilerek, Liiks
ve/veya Ithalat
Yogunlugu Yiiksek
Tiiketim Mallar
Tespit Edilerek
Caydirici
Vergilendirme
Yapilmasi

Ithal yogunlugu yiiksek liiks

tirtinler tespit edilerek
caydirict vergilendirme
yapilmasi

Tasarruflarin arttirilmasi, tiiketim aligkanliklart ile dogrudan iligkilidir. Vergilendirme,
fiyat degisikligine sebep olarak liiks tiiketim araglarinda tiiketimi azaltma potansiyeline
sahiptir.

Tiiketim lizerine uygulanacak vergilendirme politikalarinin gelire yonelik uygulanacak
politikalara nazaran tasarruflar1 artirici etkisi daha yiiksek olacaktir. Zira gelire
uygulanacak vergilendirme ile tasarruflar da vergilendirilmis olacaktir.

- Bueylem ile kamu tasarruflarinin artacagi ongoriillmektedir.

- Bunun yaninda, tiiketime yonelik vergilendirme politikalari ekonomik
konjonktiir dikkate alinarak hayata gegirilmelidir. Ekonomik aktivitenin
yavasladigi donemlerde uygulanacak bu tip politikalarin biiyiimeye yansimasin
olumsuz olabilecegine dikkat edilmelidir.

5. Kaynaklari Uretken Alanlara Kaydirilmasina Iliskin Politika Onerileri

5.1

Oneri

Uretken Olmayan
Alanlara Aktarilan
Fonlarm Uretken
Alanlara
Kaydirilmasina fliskin
Diizenlemeler

Amag
Ikinci konut aliminda
kullanilan kredilerde KKDF
ve BSMV istisnasi

uygulamasinin kaldirilmasi

Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

Veriler incelendiginde, faiz geliri elde eden ve oturdugu konuta sahip olan haneler,
diger hanelere kiyasla daha fazla tasarruf yapma egilimindeyken; ikinci konut ve arsa
sahipligi gibi varlik sahibi olan hanehalklar1 daha az tasarruf yapma egilimindedir. Bu
cergevede, finansal iirlin ¢esitliliginin artirilmasi ile birinci konut edinilmesine iliskin
var olan tesviklerin (konut hesab1 katki payi, KKDF ve BSMV istisnalari) tasarruf
oranlari iizerinde olumlu etkilerinin olacag: degerlendirilmektedir.

Kisilerin konut sahipligini bir yatirim araci olarak benimsemesinin konuta yonelmede
etkili oldugu diistiniilmektedir. Tasarruflarin finansal sistem yerine konuta yonelmesine
sebep olan unsurlarin analiz edilmesi faydali olacaktir.

Bununla Dbirlikte, ikinci konut sahipliginin yatirim aracit olarak algilanmasinin
tasarruflar diisiirticii etkisi dogrultusunda, ikinci konuta ve arsa sahipligine iliskin vergi
diizenlemelerinin (deger artisinin vergilendirilmesi, emlak vergisi gibi) gbdzden
gecirilmesi yararl olacaktir.

- Yapilan diizenleme ile konut sahipliginin yayginlastirilarak refahin artirilmasi
amacglanmaktadir.
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5.2

Makro Ihtiyati
Tedbirlerin
Siirdiiriilmesi ve
Tiiketici Kredilerini
Caydiric Ilave
Onlemler Alinmasi

Konut kredilerinde uygulanan
ve ylizde 80 olarak degistirilen
kredi/deger oraninin  satin
aliman ilk evden sonraki
alimlarda yiizdesinin asagiya
cekilmesi

- Ancak hanede yer alan kisilerin ikinci konut aliminda ilk konutta verilen
tesviklerin kaldirilmasi ile hem hane tarafindan yapilan tasarruflarin konut gibi
tiretken olmayan alanlara kaymasi engellenecektir.

- Ilave konut i¢in bu 6nlemin alinmasindan dolay1 sosyal refah kaybi asgariye
indirilecektir.

- Arsanin tasarruf araci olarak kullanilmasi kaynaklarin iiretken olmayan bir alana
yonlenmesine sebep olmaktadir. Deger artislarinin (alim ve satim fiyatlar
arasindaki fark) vergilendirilmesi arsanin tasarruf araci olarak cazibesini
azaltacaktir.

- Uygulamada ¢ikabilecek etkiler iyi analiz edilmelidir. ikinci tasinmazlara ilave
vergi konulmasi ayni zamanda tagsinmaz piyasasinin daralmasina ve taginmaz
tescillerinin asil sahibi disinda bagkalar1 adina yapilmasina neden olabilecektir.
Dolayistyla politikanin amaclanan etkinligini tasarruflarin  konuttan daha
iiretken yatinm araglarina yonlenmesini de 6ngoéren kapsayici bir cergevede
degerlendirmek faydali olacaktir.

Son yillarda tasarruf artici etkisi olacagi degerlendirilen makro ihtiyati tedbirler
cergevesinde konut disindaki tiiketici kredilerinde maliyet artirict 6nlemler alinmistir.
Ancak Kasim 2017 itibartyla tiiketici kredilerinin yiizde 39,4’iinii olusturmasina kargin
konut kredilerinde kredi/deger orani disinda belirgin bir diizenleme yapilmamustir.

Konut fiyat endeksine gore konut fiyatlar1 2010-2014 doneminde enflasyonun oldukca
tizerinde artmis ve bu artis reel olarak se¢ilmis iilkelerdeki artislarin iizerinde olmustur.
Yapilan c¢alismalarda genel olarak Tiirkiye’de konut balonuna rastlanmazken
caligmalarin bircogunun stok kredi verileriyle yapilmasi ve veri kisiti nedeniyle konut
balonuna iliskin net bir c¢ikarim yapmanin halihazirda dogru olmayacag:
degerlendirilmektedir. ikinci konut ve arsa sahipligi gibi varlik sahibi olan hanehalklar:
daha az tasarruf yapma egiliminde oldugu dikkate alindiginda, ikinci konutta
kredi/deger oranin diisiiriilmesi hanehalk: i¢in ek maliyet yaratarak tasarruflarin konuta
kaymasini engellenecektir.
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Liiks tasit alimini kisitlamasi
amaciyla belirli bir fiyat tizeri
otomobillerde kredi/deger
oraninin caydirici bir oranda
(ylizde 20 gibi) uygulanmasi

Bireysel kredi kartlarinda
belirli bir smirm (Srnegin:
250-500 TL) altinda taksit
uygulamasinin kaldirilmasi ve
konut kredilerinde kredi/deger
simnirinin -~ 1hlal  edilmesine,
bireysel tasit alimlarinin ticari
tasit kredisiyle alimmna ve
kredi kartlarinda taksit
smirinin ~ ihlal  edilmesine
yonelik tesebbiislerin etkin bir
denetleme  mekanizmasiyla
caydirilmasi

Kredilerde KKDF ve BSMV
oranmin farklilagtirilmast ve

Kamu bankalarina iliskin
kaynaklarin yatirima
yonlenmesi

Verilerden goriildiigii kadariyla bireysel tasit kredilerinde artig oranlari ¢ok yiiksek
diizeyde degildir. Bu nedenle, bireysel tasit kredilerinin geneli i¢in bir tedbire gerek
olmadig1 diisiiniilebilir. Makro ihtiyati tedbirler gergevesinde bulunan bireysel tasit
kredilerinde kredi/deger orani sinirlamasi1 2017 yil1 sonunda gevsetilmistir. Bu nedenle,

- Sadece liiks tasitlara yonelik kredi/deger oraninin caydirici bir degere
diistiriilmesiyle tiiketimin azaltilmas1 hedeflenmektedir.

Tiiketim tizerinde en ¢ok etkili oldugu goriilen ihtiya¢ ve diger tiiketici kredileri ile
bireysel kredi kartlar1 diger kredilere gore daha riskli olabilecek kredi tiirleridir. Bunun
temel nedeni bu tiir kredilere erisimin daha kolay, prosediiriin daha az olmasi ve
teminat gerekmemesidir. Tasarruflar1 arttirmanin bir yolu da tiiketim i¢in krediye
erisimin maliyetini yilikseltmek olarak diisiiniilebilir. Dolayisiyla bu tiir kredilerin
hanehalki i¢in daha az cazip konuma getirilmesi diisiiniilebilir.

Bunun yan1 sira 2002 yilindan sonra bu tiir kredilerde, diger kredilere gore artis orani
cok daha yiiksek olup ortalama vade de uzamaktadir. Bankalar agisindan da uzmanlik
vb. maliyetleri olmadig1 ve tabana yayilmasi1 daha kolay oldugu i¢in tercih edilmesi, bu
tiir kredilerin artig oraninin kontroliinii gii¢lestirmektedir.

Ayrica, bu tiir kredilerin biiyiik oranda tatil, cep telefonu gibi mal ve hizmetlere ya da
tiiketicinin biit¢e kisitinin iizerinde aligverislere kullanildig1 goriilmektedir. 2014 yilinda
devresel bir sikint1 olmamasina karsin bireysel kredi kartinda tahsili gecikmis kredilerin
oraninin diger kredilerin aksine hizli artis gostermesi de bu ydnde risklerin
olabilecegine isaret etmektedir.

- Bu kapsamda, bu tiir kredilere yonelik olarak alinan maliyet artirict 6nlemler
yerinde goriilmektedir. Ilave olarak, bireysel kredi kartlarinda belirli siirlarin
altinda taksit uygulamasinin kaldirilmasi, miikerrer tiiketimi azaltacaktir.

Kredilerde maliyet unsuru olan KKDF ve BSMV oran1 azami olarak yiizde 15 olarak
belirlenmistir ( BSMV oran1 BKK karar1 ile bazi islemlerde %1 olarak belirlenmisken,
bunlar disinda kalan diger tiim islemlerde %35 olarak uygulanmaktadir). Diger
makroekonomik etmenleri de etkileyen faizlerdeki degisim yoluyla kredi artigini
kontrol etmek yerine bu vergilerin oranlar1 degistirilerek faiz orani dolayli olarak
degistirilebilir ve bor¢lanmanin maliyeti arttirilabilir.
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6. Farkli Gelir Gruplarma Yonelik Politika Onerileri

6.1

Oneri

Diisiik gelirli hanelerde
tasarruflarin devlet
destegi ile artirllmasi ve
verimli alanlara
yonlendirilmesi

Amac¢

Disiik gelirli haneleri (6rnegin,
sosyal yardimlar hari¢ toplam
gelirin en ¢ok asgari ticret kadar
oldugu haneleri) ve ozellikle
cocuklu haneleri hedefleyen,
tasarruf odakli sosyal yardim
programi gelistirilmesi

- Ogzellikle teminatsiz tiiketici kredilerinde, vergi oranlari yapilacak yasal
diizenlemeyle yiizde 15’in de tizerinde belirlenebilir ve kredi maliyeti
yiikseltilerek tiikketim azaltilabilir.

- Konut kredilerinde de halihazirda yiizde 0 olarak uygulanan BSMV ve KKDF
oranlar ikinci konut aliminda artirilabilir ve caydirici etki saglanabilir (bkz.
Oneri 5.2).

- Diger bir konu da tarim veya esnafi desteklemek amaciyla kurulan, aktif
biiyiikliigii ve etkinlik agisindan en biiylik bankalar arasinda yer alan kamu
bankalarinin son yillarda 6zel sektor bankalariyla rekabete girerek tiiketici
kredilerine yonelmesi yerine kaynaklarin1 daha iiretken yatirimlara aktarmasi
saglanabilir.

Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

Bu programin amaci, hanelerin 6nceden belirleyecekleri hedeflere yonelik birikim
yapmalarina yardimci olmaktir. Ozellikle diisiik gelir gruplarinda gdzlemlenen tasarruf
eksikligi, bu gruplar1 belli bir hedef ve tesvik ile tasarruf etmeye yonlendirerek
azaltilabilir. Bu hedefler, ¢cocuklarin yiiksek 6grenimi veya kendilerine bir is kurmalar1
olabilir. Tasarruf hesabina ailelerin yatiracagi her 1 TL’ye belirli bir oranda (6rnegin 1
TL) destek verilebilir. Verilecek destegin iist sinirt hem senelik, hem de yasam boyu
olarak belirlenebilir. Programa hem devlet hem de 6zel sektor destek verebilir.

Bu programla hanelerin
- kendilerine hedef belirleyip o hedefe yonelik olarak ¢alismalar1 6zendirilecek,
- kendine yetme, muhtag olmama, kendine giivenme hissi pekistirilecek,

- tasarruf bilinci gelistirilecek, borglanma Ve faiz 6deme konularinda daha bilingli hareket
etmeleri saglanacak,

- ¢ocuklarmin egitimine daha fazla kaynak ayirabilmeleri saglanacaktir.
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6.2

6.3

Ust Gelir Grubu
Tasarruflarimi Tesvik
Edici Mekanizmalarin
Gelistirilmesi

Gelir Dagiliminda
Adaleti Saglayan Vergi
Uygulamalarina Yer
Verilmesi

Ust gelir grubu tasarruf
sahiplerinin tasarruflarin
yonlendirebilecegi finansal
arag ¢esitliliginin artirilmasi

Gelir  vergisi  dilimlerinde
yapilacak diizenlemelerle
ozellikle ikinci ve {iglinci
vergi dilimindeki bireylerin
tasarruf oranlarinin arttirilmasi

Gelir gruplarinin gelir artisina karst duyarlilign farklidir. Gelir artis1  karsisinda
tasarruflar1 arttirma potansiyeli alt gelir gruplarinda iist gelir gruplarina gore daha
yiiksektir.

Ancak alt gelir gruplart gecimlik diizeyde yasadiklari i¢in negatif tasarruf yapmak
durumunda kalmaktadir. Dolayisiyla, toplam hanehalki tasarruf oranina en ¢ok katki tist
gelir grubundan geldiginden, iist gelir grubunu tasarruf etmeye yoneltecek
mekanizmalara odaklanilmasi etkili olacaktir.

- Hanehalklarin tasarruflarii biiyiik oranda yonlendirdikleri mevduat hesaplari
disinda, sirket tahvilleri, hisse senedi, yatirnm fonu gibi alternatif iiriinlerin
hanehalklar: tarafindan daha fazla kullanilmasina yonelik uygulamalar ile

- Tasarruflarin yonlendirilebilecegi Islami {iriinler piyasasinin da gelistirilmesiyle
tasarruflarda artis amaglanmaktadir.

Gelir vergisi dilimlerinde yapilan diizenlemelerin 6zellikle ikinci ve iglincii vergi
dilimindeki hanelere asimetrik yansimasi, son yillarda bu gelir diliminde diistik tasarruf
oranlarinin goriilmesine neden olmaktadir.

Kisi bagi gelirin artirllmasi dogal olarak tasarruflart artiracaktir. Ancak kisi bast gelir
artmasa dahi gelir dagilimmin diizelmesi ile ikinci ve tiglincii gelir grubundaki
bireylerin daha yliksek gelire sahip olmalar1 ve dolayisiyla tasarruflarinin artmasi
saglanabilir.

- Vergi diizenlemesi ile gelir gruplart itibariyla tasarruf oranlarinda iyilesme
goriilecek, ozellikle 2., 3., ve 4. gelir gruplarinda tasarruf artis1 goriilebilecektir.

Gelir vergisine yonelik mevcut durumda varolan diizenlemeler asagida verilmektedir:

- Anayasanin 73 iincii maddesinde herkesin, kamu giderlerini karsilamak iizere,
mali giicline gore, vergi 6demekle yiikiimlii oldugu diizenlenmistir. Gelir vergisi
tarifesi yiiksek gelir elde edenden artan oranl olarak vergi alinmasi yonelik
diizenlenmis bir sistemdir.
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Oneri

KOBI finansal
okuryazarh@imin
artirillmasi

Doviz Geliri Olmayan
Mali Kesim Disindaki
Firmalarin Dovizle
Borc¢lanmasini
Diizenleyecek Makro
Ihtiyati Tedbirlerin
Alinmasi

- Ayrica 2005 yilindan itibaren s6z konusu tarifenin iist dilimine ait oran %45’ten
%40’a, 2006 yilindan itibaren de %40’tan %35’e indirilmistir. Ayrica, yine
2006 yilindan itibaren ilk dilime iliskin gelir vergisi oran1 %20’den %15’e,
tarifenin dilimleri de besten dorde indirilmistir.

- Ucretliler acisindan ise bu kapsamda iicret gelirlerinin vergilendirilmesi esas
tarifenin 3 ilincii ve 4 {incii gelir dilimlerinde daha yiiksek matrah belirlenmesi
suretiyle ve ayirma ilkesine uygun olarak iicret gelirlerinin diger gelir
unsurlarina nazaran daha geg iist dilimlere girmesi saglanmistir.

irket Tasarruflarinin Artirilmasina Yonelik Politika Onerileri

Amag
KOBI’lerin  ihtiyag  duydugu
finansal konularda egitim ve

farkindalik ¢alismalar1 yiiriiterek,
egitim materyalleri hazirlanmasi ve
egitimlerin diizenlenmesi

Firmalarin mevcut dovizli
bor¢larmm  hedge  edilmesine
doniik tedbirler alinmasi, gerekirse
mevcut KGF limitlerinin
kullandirilmasinda bu tedbirin bir
kosul olarak kullanilmasi

Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

Hanehalkilarinda oldugu gibi, isletme sahiplerinin de finansal konulardaki farkindalik ve bilgi
diizeyinin tasarruflarin etkin kullaniminda ve firma tasarruf oranlarinin artmasinda kritik 6neme
sahip oldugu diisiiniilmektedir.

- Bu konuda KOSGEB ile isbirligi yapilmas: ve KOSGEB tarafindan gelistirilen egitim
portalmin etkinliginin artirilmasi1 finansal okuryazarligin yayginlastirilmasi ig¢in uygun
olacaktir.

11. Kalkinma Planmin uygulama dénemin bazi projeksiyonlara gore kiiresel likidite kosullarinin
sikilagacagi ve risk istahinin azalacagi bir doneme denk gelmesi séz konudur. Boyle bir donemde
reel sektor sirketlerinin kur riskini asgariye indirecek makro ihtiyati tedbirlerin alinmas: sirketlerin
karliliklar1 tizerinde olasi digsal soklarin negatif etkisini azaltacak, sirketlerin tasarruf ve yatirim
kapasitesini korumaya yardime1 olacaktir. Bu ¢ercevede,

- Tirk Parast Krymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar bu gergevede yeniden goézden
gecirilebilir ve firmalarin doviz risklerini azaltici tedbirler alinabilir.

- Finansal Istikrar Komitesinin altinda finans kesimi digindaki firmalarin mali yapisindaki
gelismeler izlenerek, gerektiginde tiim ekonomik birimleri bir araya getirecek kurumsal
mekanizmanin olusturulmasi saglanabilir.
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Vergi Diizenlemelerinde
Firmalarin Tasarruf
Tercihlerini Olumsuz
Etkileyecek Kararlardan
Kacimilmasi

Oneri

Tiiketicinin vergi
sistemini denetleme ve
odenmeyen vergideki
roliinii arttirmak

Firmalarmm  sermaye yapilarini
giiclendirecek ~ mevcut  vergi

mevzuatindaki 1mkan ve
tesviklerin azami olgiide
kullanilmasi

Diinya genelinde firma tasarruflarinda bir artis egilimi oldugu gériilmektedir. Ulke drneklerine
bakildiginda genellikle firmalarin dagitilan kar paylarinin artis hizi, briit tasarruflarin artis hizindan
daha diisiiktiir. Bu durum firma tasarruflarini olumlu etkilemektedir.

- Kiiresel konjonktiiriin daha az elverisli olacagi bir donemde firmalarin daha ihtiyath
olmasinda, kar pay1 politikalar1 dahil sermaye yapilarin1 koruyucu tedbirler almalarinda ve
buna uygun mali planlama yapmasinda yarar vardir. Bunu tesvik edici Onlemler
alinmasinda fayda vardir.

- Vergi diizenlemeleri yapilirken firmalarin tasarruf tercihlerini etkileyecek kararlar Finansal
Istikrar Komitesi altinda kurulacak kurumsal mekanizma ile istisare edilerek aliabilir.

- Idari ve hukuki diizenlemelerin de bu husus dikkate almarak hazirlanmas1 firma
tasarruflarmin olumsuz etkilenme olasiligini azaltacaktir.

C. Kamu Tasarruflarinin Artirilmasia Yonelik Politika Onerileri

Amag

Tiirkiye’de  vergi iadesinin
kaldirilmasiyla  birlikte  fis
alma davraniglarinda azalma

meydana gelmistir. Fis
almanin  arttirillmasi1  igin
davranissal yaklagimin
kullanilmasi

Uygulama Mekanizmasi, Muhtemel Etkisi

Tiirkiye hukuk sisteminde bireyler aligverislerinde fis almazsa, alinan iirline veya
hizmete ait 6denmeyen vergiden onun da sorumlu oldugu bildirilmektedir. Ancak
Tiirkiye’de vergi iadesinin kaldirilmasindan sonraki siiregte bunu pratikte takip edecek
bir mekanizma mevcut degildir. Bunun i¢in bireylerin davranislarini degistirebilecek,
davranigsal iktisattaki “diirtme” yontemlerinden faydalanilabilir.

Malta, Slovenya, Portekiz, Romanya ve Brezilya’da piyangonun fis alma ve kayit
altindaki islem sayisini arttirmak igin bir politika araci haline geldigi goriilmektedir.

- Uygulama ile alinan her fisin arkasinda bir ¢ekilis numarasi yazilarak bir 6diil
ile (para, araba, televizyon vb.) tiiketicileri de sisteme dahil ederek etkin vergi
denetimi saglanabilir.

Brezilya’da yapilan ¢aligmada 4 yilda fis aliminda yiizde 22’lik bir artig yakalanmstir.
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Kamuda Yeni Bina
Yapim ve Bina ve
Arac Kiralama
Harcamalarinin
Rasyonellestirilmesi

Kamuda yeni bina yapimi ile
bina ve ara¢ kiralama
harcamalart gézden gegirilip,
kiralama ve satin alma
seceneklerinden maliyet etkin
olanin se¢ilmesi

Tiirkiye’de kamu tasarruflarinin seviyesi 2009’dan itibaren artma egilimindedir. Bu
egilim devam ederken kamu tasarruflariin daha da artmasina ve kamu harcamalarinin
rasyonellesmesine katki saglayacak politikalar hayata gegirilebilir ve 6zendirilebilir. Bu
vesileyle,

- Yeni bina yapimi ile bina ve ara¢ kiralama harcamalarinda maliyet etkin
stratejiler  gelistirilerek, son kararlarin bunun iizerinden verilebilecegi
mekanizmalar hayata gegcirilebilir.

- Sayistay denetimlerinde bu etkinlik goz oniinde tutulabilir.
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