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TESEKKUR

Yiiksek lisans tez caligmasini bitirmenin verdigi mutlulugu ifade ederek
oncelikle beni yetistirip bugiinlere getiren ve bu siiregte manevi destegini
esirgemeyen fedakar aileme tesekkiir ederim. Ayrica tez ¢alismasi siirecinde titizlikle
calismami inceleyip bana yol gdsteren Necmettin Erbakan Universitesi Sosyal ve
Beseri Bilimler Fakiiltesi Ogretim iiyesi Dog. Dr. Fatih Mehmet OCAL hocama ve
Necmettin Erbakan Universitesi Sosyal ve Beseri Bilimler Fakiiltesi iktisat boliimii
Ogretim {liyesi diger hocalarima tez siirecinde gosterdikleri 6zveriden dolayi

tesekkiirlerimi sunarim.

Bu calismay1 beni bu noktada gérmesini en ¢ok istedigim Babama ithaf

ediyorum.

Koray YILDIRIM
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GIRIS
Son yillarda gelismekte olan iilke ekonomilerinin biiyiime anlaminda neden
yeterli performansi gosteremedigi lizerine bazi tartigmalar yasanmaktadir ve bu
sorunun temel sebebinin de yatirimlarin finansmani olan tasarruflarin yetersiz olmasi

dolayisiyla tasarruf agig1 oldugu iizerinde durulmaktadir. Tasarruf acig literatiirdeki

sekliyle ifade edilecek olursa;
(S-I) + (T-G) = (X-M) seklinde gosterilebilir.

Bu denklemde; S 6zel kesim tasarruflari, I yatirimlari, T kamu gelirlerini, G
kamu harcamalarini, X ihracati, T ithalati ifade etmektedir. Bu denklemde (S-I)
tasarruf acigini, (T-G) biitge agigini, (X-M) ise dis ticaret agigini gostermektedir.
Buradan hareketle (S-I) ve (T-G) i¢ dengeyi, (X-M) dis dengeyi ifade etmektedir.
Sonu¢ olarak tasarruf acigr bir ekonominin yatirimlarmi kendi tasarruflariyla
kargilayamamasi durumudur. Bu arastirma tasarruf a¢igt sorununun neden
kaynaklandigr ve bu soruna ne gibi c¢oziimler getirilebilecegi analiz edilecektir.
Tasarruflar gelismekte olan iilkeler agisindan son derece Onemlidir. Tasarruflar
gelismekte olan iilkelerde yeterli ve siirdiiriilebilir bir biliylime potansiyeline

ulagmadaki en 6nemli degiskenlerden bir tanesidir (SDE, 2012).

Tiirkiye’nin 1980’11 yillarda baslayan liberalizasyon siireciyle sermaye
hareketlerine maruz kalmis ve ani sermaye ¢ikiglar1 yasanmistir. Bunun sonucunda
yatirimlarin finansmani olan tasarruflar dig piyasalara kayarak tasarruf acigi
sorununu tetiklemistir. Yatirnmlarin  finansman1  olan tasarruflarin  artisiyla
ekonominin yeterli siirdiiriilebilir biiyime ve kalkinma potansiyelini artirmasinin
oniindeki en bliyiik engellerden birisi kalkacaktir. Bu nedenle tasarruflar ekonomi

acisindan son derece dnemlidir (Oztiirk ve Ozyakisir, 2005: 1-20).

Bu caligma Tiirkiye ve Cin 0Ozelinde 1980-2015 yillar1 arasinda kalan
stirecteki tasarruf acigi sorununu ve karsilastirmalar1 konu almaktadir. Calismada
bliylimenin ve kalkinmanin temel dinamiklerinden tasarruf ele alinacaktir. Buradan
hareketle tasarruflar1 etkileyen faktorler olarak milli gelir basta olmak iizere

yatirimlar, tiiketim, tiiketicilerin psikolojik egilimleri, sermaye hareketleri gibi



tasarrufu etkileyen degiskenler irdelenecektir. Tasarruflar yatirimlarin finansmani
olarak ekonomiyi biiyiime trendine sokacak temel degisken olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu nedenle tasarruf agigini etkileyen faktorler analiz edilip bu sorunun

coziilmesinde hangi Onerilerin getirilebilecegi ortaya konmaya ¢aligilacaktir.

Ayrica, tasarruflari olugsmasinit etkileyen temel iktisadi karar birimlerinden
olan tiiketicilerin tasarruf egilimlerinin psikolojik boyutu analiz edilecektir. Bu
soruna kalici1 ¢oziim getirebilmek icin bireylerin tasarruf aligkanliklarinin nasil
degistirilebilecegine iliskin sonuclar elde edilmeye c¢alisilacaktir. Diger yandan
tasarruflarim1  biiylik oranda artirmis Cin ile Tirkiye karsilastirilarak Tiirkiye
ekonomisi i¢in ne gibi politikalar tiretilebilecegi acisindan Cin ekonomisi 6nemli bir

model teskil etmektedir.



BIRINCI BOLUM
TASARRUF KAVRAMINA GENEL BAKIS
Literatiirde tasarruf kavramiin 6nemli bir yer tutmasi ve onemli bir temel

makroekonomik degisken olmasi sebebiyle teorik olarak ekonomi agisindan 6nem

arz etmektedir.
1.1. TASARRUF KAVRAMI VE CESiTLERi

Tasarrufa kavramsal olarak iktisat literatiiriinde bir¢ok anlam yliklenmektedir.
Bu anlamda oncelikle tasarruf kavramsal olarak ele alinacaktir. Tasarruf literatiirde
genel olarak gelirin harcanmayan kismi olarak kabul edilmektedir. iktisadi

degiskenleri etkilemesi agisindan ise literatiirde tasarruflar ¢esitlere ayrilmistir.
1.1.1. Tasarruf Nedir?

Harcanabilir gelir tiiketim ve tasarruflardan olusmaktadir. Harcanabilir gelirin

tiikketime ayrilmayan kismu ise tasarrufu olusturmaktadir (Unsal, 2007: 136).

Daha acik bir dille ifade edilecek olursak ilk olarak tasarrufun toplum igin
ifade ettigi anlama bakarsak, halk arasinda tasarruf kavrami genel anlamda
tutumluluk, bir seyi idareli kullanmaktir. Iktisat bilimi agisindan ise bireylerin,
toplumun ve devletin bir mali, hizmeti, sermayeyi yani tiikketime sunulmus bir
iktisadi degeri rasyonel bir bicimde kullanma anlami yiiklenmistir. Iktisadi karar
birimlerini rasyonel davranmaya iten sey ise mevcut kaynaklarin smirh
olmasindandir. Bu durumu 6rnekleyecek olursak birey ulasim i¢in biitiin biit¢esiyle
ara¢ aldig1 durumda diger ihtiyaglarini karsilayamayacaktir bu nedenle toplu tasima
araclarim1 kullanacaktir. Sonug¢ olarak kaynaklarin kit olmasi bireyleri rasyonel
tercihler yapmak zorunda birakmaktadir. Bu nedenle bireyler ihtiyaglarini en yiiksek
fayda diizeyiyle karsilamak i¢in idareli (tutumlu) davranmaya iktisat literatiirlindeki
adiyla tasarruf yapmaya itmektedir. Diger yandan bir seyi idareli kullanma yani
tasarruf etmek simdiki tiiketimin ertelenmesi seklinde de tanimlanmaktadir. Bu
davranis ise iktisadi karar birimleri acisindan gelecekte ongoriilemeyen harcamalar

icin finansman kaynagi olusturmasi icin tasarruf edilmektedir. Buradan hareketle



tasarrufa yiiklenilen baska bir anlam ise ihtiyatlilik olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Tasarruf genel anlamda iktisat literatiiriinde ve bazi toplumlarda bdyle
anlamlandirilirken bu durum her zaman kabul gérmeyebilir yani bazi toplumlarda
tasarruf rasyonellik ve erdemli bir davranis gibi kabul goriirken bazi toplumlarda ise

cimrilik olarak degerlendirilebilmektedir (Cetin, 2004: 4-5).

Sonug olarak bakildiginda gelirin bir fonksiyonu olarak tasarruflar bireylerin
zevk ve tercihlerine gore harcadigi gelirin ihtiyat giidiisiiyle elde tuttugu kalan

kismina tekabiil etmektedir (Unsal, 2007: 136-137).
1.1.2. Tasarruf Fonksiyonu

Keynesyen modelde tasarruf ve kullanilabilir kisisel gelir arasindaki iliskiye

tasarruf fonksiyonu ad1 verilmektedir.

Sekil 1. 1. Tiiketim ve tasarruf fonksiyonu
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(Kaynak: Unsal, 2007: 139)
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S=-Co+DPI (0<s<1,s=sabit)

Tasarruf fonksiyonunu 6zdeslikler yoluyla agiklayacak olursak; -Cy terimi
kullanilabilir kisisel reel gelir disindaki degiskenler tarafindan belirlenen tasarruf
biiylikliigiinii ifade etmektedir. Bunu daha agik bir dille ifade edecek olursak
kullanilabilir gelir olmasa da onceki donemlerde edinilmis tasarruflarin kullanilarak
satin alman reel GDP’yi temsil etmektedir. Bu da otonom tasarruf olarak
adlandirilmaktadir. (DPI terimi ise kullanilabilir kisisel reel gelire bagli olarak
degisen tasarruflar ifade etmektedir. Bu ise uyarilmis tasarruflar1 temsil etmektedir.
S tasarruf miktarini, s ise marjinal tasarruf egilimini gostermektedir. Marjinal
tasarruf egilimi, tasarruftaki degisimin kullanilabilir kisisel reel gelirdeki degismeye
orant olarak ifade edilmektedir. Marjinal tasarruf egilimi (s) sifirla bir arasinda
degismesi sebebiyle ( 0 < s < 1) kullanilabilir reel gelirde bir artis olmas1 durumunda
uyarilmis tasarruf kullanilabilir gelirdeki artistan daha az olmaktadir. Marjinal
tasarruf egilimini belirleyen degisken ise elde edilen gelirin ne kadarinin tasarruf
edilmek istendigidir. Tasarruf sahiplerinin tasarruf egilimleri yiiksekse marjinal
tasarruf egilimleri yiliksek olmaktadir. Diger yandan ( ¢ + s = 1 ) marjinal tasarruf
egilimi ve marjinal tiiketim egilimi toplamlarinin 1’e esit olmasi sebebiyle marjinal
tasarruf egilimi arttikca marjinal tiikketim egilimi azalmaktadir (Unsal, 2007: 137-

139).

Sonug olarak gelirin belirli bir miktar ile sinirli olmasi sebebiyle gelirden
tasarrufa ayrilan miktar arttikca tiiketimden feragat edilerek tiiketim miktari
azalmaktadir. Bu nedenle tasarruf fonksiyonu gelir ve harcama arasindaki

korelasyonu ifade etmektedir (Siklar, 2008: 283).
1.1.3. Tasarruf Cesitleri

Inan (2007) yaptig1 literatiir arastirmasi sonucu tasarruf cesitlerini alt1 baslik

altinda toplamistir bunlar;
1.1.3.1. Yurtici ve Yurtdis1 Tasarruflar

Yurti¢i tasarruflar milli ekonomide olusturulan {i¢ kalemden olusmaktadir

bunlar; hane halki tasarruflari, kurum tasarruflar1 ve kamu tasarruflaridir (DPT,

2006).



Yurtdis1 tasarruflar ise iilkede yerlesik olmayanlarin yurtdisinda edindikleri
iktisadi degerler, diger iilkelerden alinan borglar, yabanci paralar, dovizler, 6zel

kesim sermayeleri ve dis yardimlar da dis tasarruf kategorisindedir (Kutlu, 2010: 98).
1.1.3.2. Ozel Kesim Tasarruflar1 ve Kamu Kesimi Tasarruflar

Bir ekonomide &zel kesim tarafindan olusturulan tasarruflardir. Ozel kesim
tasarruflarinin alt kalemlerine baktigimizda; hane halki tasarruflari, firma ve kurum

tasarruflarindan olugsmaktadir (Hazine Miistesarligi, 2004).

Bu kalemleri biraz daha agacak olursak hane halki tasarruflar1 bireylerin
kendi istekleriyle olusturulan tasarruflardir. Isletme tasarruflari ise isletmeler
tarafindan hem goniillii olarak hem de sirket politikasi olarak dagitilmayan karlardan
olusmaktadir. Kamu tasarruflari ise oncelikle kamu harcanabilir gelirine ulasabilmek
i¢in kamu harcamalarindan transfer harcamalar1 diisiildiikten sonra kamu harcanabilir

gelirleriyle cari harcamalar arasindaki fark kamu tasarruflarini ifade etmektedir

(Cechetti, 2001: 21-22).

Kamu kesimi tasarruflari ve 6zel kesim tasarruflarini kamu harcamalari
bazinda iliskisi degerlendirildiginde, 6zel sektore alternatif olarak saglik, egitim,
altyapt harcamalar1 6zel kesim harcamalarinda azalisa sebep olacagindan 6zel kesim
tasarruflarinda artis gozlenecektir. Diger yandan kamu kesimi harcamalar1 nakdi
sekilde yapiliyorsa 6zel kesim gelirleri artacak ve 6zel kesimin tasarruf egilimleri
belirsiz olmasi sebebiyle 6zel kesim tasarruflarindaki degisim belirsiz olacaktir

(Merkez Bankasi, 2016).
1.1.3.3. Goniillii Tasarruflar ve Zorunlu Tasarruflar

Goniillii tasarruflar gelir sahiplerinin hi¢bir baskiya maruz kalmadan tasarruf
yapmaya goniillii uyumlariyla olusturulan tasarruflar olarak tanimlanmaktadir.
Zorunlu tasarruflara gegmeden dncelikle zorunlu tasarruflara neden bagvuruldugu ve
zorunlu tasarruflara basvurulan iilkelerdeki gelir sahiplerinden ve bu iilkelerdeki
konjonktiirel duruma deginmek yararli olacaktir. Zorunlu tasarruflara bagvurulan
iilkeler genellikle gelismekte olan iilkelerdir ¢iinkii bu iilkelerde bireylerin gelir
oranlar1 diisiik marjinal tiikketim egilimleri yiiksek dolayisiyla tasarruf yapmaya

gelirleri yetersiz kalmaktadir. Bu iilkelerin kalkinmalari i¢in sermaye birikimlerine



ve bunun icinde tasarruflara ihtiyaglar1 vardir bu nedenle goniillii olarak elde edilen
tasarruflarin yetersiz olusundan devlet vergi ve enflasyon (reel satin alma giiciiniin
devlete aktarilmasi) gibi uygulamalarla tasarruflart zorunlu hale getirebilmektedir

(Minibas, 1993: 31).

Zorunlu tasarruflar ekonomide farkli sekillerde meydana gelebilmektedir.
Bunlardan bir tanesi de finansal krizlerdir. Finansal kriz ortaminda paranin reel satin
alma giicii azalacagindan gelirde azalis meydana gelecektir. Tasarruflar da gelirin bir
fonksiyonu olmasi sebebiyle tasarruflar azalacaktir. Diger yandan kriz donemlerinde
elde tutulan paranin reel degeri zamanla azalacagindan kisiler arsa, ev, dayanikli
tilketim mallarina olan talebi artirarak tasarruflarini azaltacaklardir (Hepaktan ve

Cinar, 2011: 158).
1.1.3.4. Kurumsal Tasarruflar ve Bireysel Tasarruflar

Kurumsal tasarruflar gercek kisiler disinda kurum olarak kabul edilen
isletmelerin vergi kanunlarina goére ve muhasebe esaslarina gore elde edilmis
kazanclardir. Kurumlarin ayirdigr fonlar da bu kategoride yer almaktadir (Yereli,

1996: 9).

Bireysel tasarruflar ise gercek kisilerin elde ettigi gelirlerden harcamalar
diistildiikten sonra geri kalan ekonomik degerlerdir. Bireyler bu tasarruflarini ihtiyath
olma, spekiilasyon ve Ongoriilemeyen harcamalar i¢in bir finansman saglama

diisiincesiyle biriktirmektedirler (DPT, 1981: 166).
1.1.3.5. Ayni Tasarruflar ve Nakdi Tasarruflar

Paranin heniiz kullanilmaya baslanmadigi donemlerde yani trampa
ekonomilerinde kisiler ihtiyaci olan mallar1 almak i¢in trampa yoluna bagvurarak
faydalarmi maksimize etmeye c¢alismaktaydilar. Bunun yam sira kisiler ilerdeki
harcamalar i¢in ise mal stoklayarak gelecek donemdeki harcamalarini finanse
etmekteydiler. Bu yapilan stoklar ayni tasarruf olarak degerlendirilmektedir. Bugiin
tarim sektoriinde ayrilan tohumlar ve gelecekte kullanilmak iizere stoklanan mallar
da ayni tasarruflar olarak degerlendirilmektedir. Paranin kullanilmaya baglanmasiyla

trampa ekonomisi sonlanmig ve nakit kullanilmaya baslanmis ve ayni tasarruftan



nakdi tasarrufa gecilmistir. Nakdi tasarruf araglari ise para ve her tiirli kiymetli

madenler (altin, giimiis vb.) bu kategoride yer almaktadir (Sami, 1985: 1109).
1.1.3.6. Rezerv Tasarruflar ve Dinamik Tasarruflar

Oncelikle rezerv kelimesine etimolojik olarak bakacak olursak; biriktirilmis
sey, ayrilmis, stok anlamlar1 vardir. Diger yandan islenmemis maden miktari, ham

petrol kaynagi anlamlar1 da vardir (Sami, 1985: 1109).

Buradan hareketle rezervi tekrar tanimlayacak olursak ekonomik bir degerin
tilketimi  geciktirmek amaciyla ilerde kullanilmak {izere saklanmasi veya
stoklanmasidir. Rezerv tasarruflara ornek verecek olursak; kisinin para biriktirdigi
mevduat hesabi ve bir ¢ocugun kumbarasi rezerv tasarruf olarak kabul edilmektedir.
Dinamik tasarruflar ise dogrudan yatirimlara aktarilan ekonomik degerlerdir.
Dinamik tasarruflara oOrnek ise isletmelerin yatirim amaciyla kullanilabilir
gelirlerinden ayirdiklar1 parasal degerler, gayrimenkullere ve menkul mallara(hisse
senetleri) harcanan paralar dinamik tasarruf olarak degerlendirilmektedir. Dinamik
tasarruflar ekonomi agisindan en verimli tasarruf olarak kabul edilmektedir (Yereli,

1996: 9).

Sonug olarak tasarruf, tasarruf ¢esitleri, temel olarak etkilendigi ve etkiledigi
degiskenlerden kisaca bahsedecek olursak tasarruf iktisat alaninda en basit tanimiyla
gelirin harcanmayan kismi olarak tanimlanmaktadir. Halk arasinda ise farkh
anlamlar yiiklenebilmektedir. Halk, yani rasyonel bireylerin olusturdugu grup sinirh
kaynaklarin ve bunun karsisinda sinirsiz ihtiyaclarin oldugu bir hayatta faydalarini
maksimize etmek amaciyla rasyonel davranmak zorundadirlar. Bu sartlar nedeniyle
halk tasarrufa gelirin tiikketilmeyen kismindan ziyade tasarruflar agisindan rasyonel
davranma yani idareli olma ve tutumlu olma ve gelecek kaygisiyla ihtiyatli olma
anlamlarinmi atfetmistir. Tasarruflarin etkilendigi ve etkiledigi degiskenler agisindan
baktigimizda tasarruflar genel olarak gelir, tliketim aligkanliklar1 ve tasarruf
aligkanliklarina bagl olarak sekillenmektedir. Etkiledigi degiskenler agisindan ele
alindiginda goniilli tasarruflar, zorunlu tasarruflar, rezerv tasarruflar ve dinamik
tasarruflar son derece 6nemlidir. Bu durumu daha acik bir dille ifade edecek olursak,

rasyonel bireyler faydalarin1 maksimize etmek, gelecek kaygilarin1 gidermek saikiyle



tasarruf etmektedirler. Zorunlu tasarruflar ise genel olarak kamu harcamalarini
finanse etmek amaciyla devletin Ozellikler vergiler ve diger zorunlu tasarruf
uygulamalariyla olusturulmaktadir. Rezerv ve dinamik tasarruflar ise Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilkeler acisindan 6nem arz etmektedir. Genellikle gelismekte olan
tilkeler kalkinma siirecinde olan altyapr yatirimlarini tamamlayamamis ve bu stireci
atlatmak i¢in yatirimlara ihtiyag duyan iilkelerdir. Yatirimlarin finansmani ise
tasarruflardan karsilanmaktadir. Bu noktada rezerv ve dinamik tasarruflar 6nemli
hale gelmektedir. Rezerv tasarruflar yatirirma dahil olmamis yani halk diliyle biiyiik
cogunlugu yastik alti tasarruflardan olusmaktadir. Rezerv tasarruflarin avantaji ise
bireylerin kendini giivende hissetmelerini saglayacak bir faktér olarak 6n plana
cikmaktadir. Rezerv tasarruflar bireylerin genellikle gelecekte beklenmeyen
harcamalar i¢in biriktirdikleri varliklardir. Bu anlamda rezerv tasarruflar bireylerin
kendini giivende hissetmesiyle kriz ortamlarinda panik havasi gibi krizi derinlestirici
faktorleri dizginleyerek beklentileri yonetmede olumlu bir degisken olarak 6n plana
cikmaktadir. Dinamik tasarruflar ise yatirimlara aktarilan tasarruflardan
olusmaktadir. Bu nedenle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler acisindan tasarruflarin

yatirimlara aktarilmig olmasi ekonomi agisindan son derece dnemlidir.

1.2. TUKETIM VE TASARRUF TEORILERI

GSYH’nin ortalama % 90’lik kisminin 6zel nihai tiiketim harcamalarindan
olusmasi makroekonomik anlamda bu harcamalarin Onemini kanitlamaktadir.
Yiiksek 0oneme sahip bu harcamalarin fonksiyonel anlamda isleyisine dair bir¢ok

teori gelistirilmistir (Sivri ve Eryiizli, 2010: 11).

Tasarruflarin ~ gelirin  harcanmayan kismi  oldugundan ve harcama
egilimlerinin tasarruf miktarin1 direkt olarak etkilediginden tiiketim teorileri

tasarruflar1 yakindan ilgilendirmektedir.
1.2.1. Mutlak Gelir Hipotezi

Keynes genel teoride harcanabilir kisisel gelirin artmasiyla tiiketiminde

arttigini ileri stirmektedir ancak tiiketimdeki artis hizinin gelirdeki artisa oranla daha
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yavag seyrettigini savunarak bu durumu temel psikolojik kanun olarak

tanimlamaktadir (Unsal, 2007: 417).

Diger yandan gelirin artmasiyla ortalama tiiketim egiliminde azalacagi
savunulmaktadir sonug olarak bu teoride gelir ve tiiketim arasinda oransal bir iliski

olmadig1 savunulmaktadir (Sivri ve Eryiizlii, 2010: 11).
1.2.2. Nispi Gelir Hipotezi

Amerikali iktisatgt James S. Duesenberry tarafindan gelistirilmistir. Bu
teoride iki varsayim on plana ¢ikmaktadir birincisi bireylerin tiiketim diizeylerinin ait
oldugu gruba gore sekillendigi ileri siiriilmektedir. Bireylerin gelirden tiiketime
aktardig1 miktarin ait oldugu grupla ayni oranda degismesi sonucu kisinin ortalama
tilketim egilimi de degismeyecektir. Ikinci varsayim ise, iktisadi dalgalanmalar
nedeniyle kisa donemde gelirin de8ismesi sonucu tiikketim harcamalarmin cari
doneme degil ge¢mis donemlerin en yiiksek gelirine gore sekillendigini ileri
stirmektedir. Kisaca gelir dagiliminin degismedigi durumda gelirin zaman ig¢inde
artmasi sonucu ortalama tiiketim egiliminde bir degisim olmadig: ifade edilmektedir

(Unsal, 2007: 421-422).

Genel itibariyle degerlendirilecek olursa nispi gelir hipotezi gelirin
yorumlanmasinda farkli donem ve farkli gelir gruplarmin gelirleri baz alarak gelire

atfedilen degeri bulmaktadir (Caglayan, 2003: 409-411).
1.2.3. Fisherin Zamanlararasi Tiiketim Secimi

Bir tiiketicinin belirli bir donemde mevcut gelirinin bir béliimiinii harcamayip
faiz geliri elde etmek amaciyla bor¢ verebilir yani tasarruf ederek gelecekteki
tiikketimi tercih etmektedir. Diger yandan bir tiiketici bor¢lanarak yani mevcut gelirini
asan bir tiiketimi tercih ederek negatif tasarrufu da tercih edebilecektir. Tiiketicinin
bu alternatifler kompozisyonu Fisher tarafindan zamanlar arasi tiikketim se¢imi olarak

ifade edilmektedir (Unsal, 2007: 424-427).

Sonug¢ olarak bireyler elde ettikleri geliri donemler arasinda fayda
maksimizasyonu saglamak icin bugiinle gelecek arasinda paylastirmaktadir. Bu
anlamda mutlak gelir hipotezinden tiikketimin cari gelirin fonksiyonu olmasi

konusunda ayrigmaktadir (Tar1, 2010: 7).
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1.2.4. Omiir Boyu Gelir Hipotezi

Modigliani ve Brumberg tarafindan gelistirilmistir. Bu teoride bireyin tiiketim
harcamalarinin sadece cari gelire degil daha ¢ok uzun dénem ve yasam boyu
beklentilerine gore sekillendigi savunulmaktadir. Bu teoride servetin cari degeri ise
tiiketim fonksiyonunu acgiklayan degiskenlerden bir tanesi olarak kabul edilmektedir.
Tiiketim harcamalar {lizerinde servetin ve cari gelirin etkisinin diisiik yasamboyu
gelir beklentilerinin ise daha etkili oldugu savunulmaktadir (Sivri ve Eryiizli, 2010:

11)

Bu teoriye gore bireylerin tasarruf secimleri ise c¢alisma ve emeklilik
donemlerinde farklilik gostermektedir. Bireyler ¢aligma hayatlarinda pozitif tasarruf
yaparak emeklilik donemlerinde gelirini asan harcamalar1 ¢calisma hayatlarinda elde
ettikleri tasarruflardan kullanarak tiiketim diizlestirmesine gitmektedirler (Unsal,

2007: 428-431).

1.2.4.1. Omiir Boyu Gelir Hipotezine Gore Ulkeler Arasindaki Tasarruf
Farkhliklarinin Nedenleri

Bir iilkede beklenen Omiir diizeyinin yiiksek olmasi bireylerin emeklilik
donemindeki harcamalarini karsilamak i¢in daha fazla tasarruf etme egilimi iginde
olacaklardir. Bu nedenle beklenen yasam siiresi tasarruf saiki iizerinde etkilidir.
Niifusun yas gruplarindaki dagilimi da etkilidir. Emekli grubun niifus i¢indeki
dagilimi fazla ise tasarrufun orta yas grubunda yiiksek olmasi sebebiyle tasarruf orani
diisiik olacaktir. Tasarruf oranini etkileyen diger bir neden ise sosyal giivenlik
sistemindeki farkliliklardir. Sosyal gilivenlik sisteminin kisilere emeklilik doneminde
sagladig1 imkanlar ne kadar yliksekse bireyler kendilerini giivende hissederek daha
az tasarruf etme egilimi icinde olacaklardir (Unsal, 2007: 432).

1.2.5. Siirekli Gelir Hipotezi

Friedman tarafindan gelistirilmistir. Bu teoride tiiketim harcamalar1 gelirin
sabit bir fonksiyonu olarak kabul edilmektedir. Siirekli gelir emek ve sermayeden
uzun donemde elde edilmesi beklenen gelirdir. Bu teoride gelirin yanisira tiiketim de
gecici ve siirekli olarak ikiye ayrilmaktadir. Tiiketim {izerinde etkili olarak kabul

edilen tek degisken siirekli gelirdir (Sivri ve Eryiizlii, 2010: 11).
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Bu teorinin savundugu temel goriis ise gelirde yasanan beklenmeyen soklar
olsa bile tiiketim uzun dénemde stirekli gelirin bir fonksiyonu olmaktadir (Erdogan,

2007: 127).
1.2.6. Ricardian Yaklasim

Ricardocu Denklik Teoreminde devletin ekonomik aktivitelerinin analizinde
baz aldig1 temel degiskenin reel kamu harcamalar1 oldugunu ileri siiriilmiis ve kamu
harcamalarinin finansman seklinin 6nemli olmadigr savunulmustur. Buradan
hareketle Ricardocu teoremde biitce aciklarnin finansman sekillerinden olan biitge
ve bor¢lanmanin iktisadi karar birimlerinin tercihleri acisindan fark etmedigini ve
ayni sonuglar1 doguracagi savunulmustur. Bu teoreme iligkin goriisler R. Barro’nun
(1974) ©*Are Government Bonds Net Wealth’” adli makalesiyle ekonomi literatiiriine
katilmis ve bazi elestiriler almistir. Bunu elestiren James M. Buchanan ise Barro’nun
ileri silirdiigii goriislerin Ricardo tarafindan da ileri siiriildiiglinii sdylemis ve
aralarinda bir fark olmadigini sdyleyerek bu goriisii Ricardocu Denklik Teoremi
(Ricardoian Equivalence Theorem) olarak adlandirmistir. Bu teoremin temel
diisiincesi biitge aciginin finansmaninin vergileri erteledigidir. Dolayisiyla rasyonel
hareket eden bireyler ekonominin tam istihdamda oldugunu ve bor¢lanmayla finanse
edilen maliye politikasinin toplam talep ve sermaye birikimi {izerinde etkisi
olmadigim ileri stirerek ekonomik aktivitenin gidisatinda bir degisiklik olmayacagini
ongorecekleri kabul edilmektedir. Bu durum ise Say Yasasi’nin biit¢e agiklarina
uyarlanmig bi¢cimi olarak kabul edilmektedir. Bunun sonucu olarak kamu
harcamasinin finansmani i¢in kamu kesimi bor¢lanma senetlerine talep artacag igin
biitce agiklar1 (gegici veya kalici) reel kesimi etkilemektedir ¢ikarimi yapilmaktadir.
Barro ise Ricardocularin temel diisiincesini g6z Onilinde bulundurarak maliye
politikast araglarindan reel kamu harcamalar1 ve marjinal vergi oranlarinin etkili
oldugunu ve devletin kamu harcama diizeyini degistirmeden bu harcamalar1 vergi
yerine bor¢glanma yoluyla karsiladiginda yani sadece harcama finansmaninin
kompozisyonunun degistirilmesi durumunda toplam talep, sermaye birikimi ve reel
faiz oranlarin1 etkilemeyecegi savunulmustur. Barro’ya gore net servet etkisi
varsayimi kamu harcamalarinin vergilerle degil de bor¢lanmayla finanse edilmesi

durumunda toplam talebi artirici etki yaratacagmmi savunmaktadir. Ozetle ifade
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edilecek olursa kamu bor¢lanma seviyesindeki artig bireylerin servet artiglart olarak
algilanacak ve bireylerin tiikketim egilimlerinde artis meydana gelecektir. Bu durum
faiz oranlarinin yiikselmesine sebep olarak 6zel yatirimlar1 diglayacak ve sermaye
stokunu azaltic1 etkiye sahip olacaktir. Sonug olarak Barro’nun savundugu Ricardocu
Denklik Teoremine gore bireyler rasyonel davranmaktadirlar, kamu harcamalarinin
bireylerden (vergilerle) degil de bor¢lanma yoluyla finanse edilmesi durumunda
bireyler rasyonel bir tutum sergileyerek alinmayan vergilerin gelecekte kendilerinden
talep edilecegini diisiinerek ayn1 miktarda gelecek i¢in tasarruf artisina gideceklerdir.
Dolayistyla kamu harcamalarinin finansmanmin kompozisyon degisikligi uzun
donemde tasarruf miktarlarinda bir degisiklige neden olmayacak ve ekonominin

genel dengesi de degismeyecektir (Arican, 2005: 84-85).

Ricardian Denklik Hipotezi Keynesyen goriisiin savundugu cari agikla biitge
acig1 arasindaki etkilesimi reddetmektedir. Diger yandan cari agikla biitge agiginin
birbirinden bagimsiz oldugunu kamu harcamalarinin sabit olmast durumunda kabul
etmektedir. Tiiketicilerin kamu harcamalarindan etkilenmesi ise servet etkisinden
kaynaklanmaktadir. Bu bilgilerden hareketle kamu harcamalarinin degismedigi
durumlarda bireylerin servet degerlerinde bir degisiklik olmayacak ve tiiketim ve

tasarruf kararlarin1 degistirmeyeceklerdir (Ata ve Yiicel, 2003: 102).

Sonug olarak bakildiginda tiiketicilerin rasyonel oldugu varsayimindan yola
cikarak tiiketicilerin gelirlerini etkileyecek 6rnegin yeni bir vergileme sonrasi toplam
gelirde, bor¢lanmada ve toplam talepte bir degisiklik yaratmayacagi sonucuna
ulasilmistir. Buradan hareketle toplam tasarruflarda da bir degisim yasanmayacaktir.
Bunun sebebi ise bireylerin sonsuz bir yasam silirecegi varsayimindan
kaynaklanmaktir. Bu anlamda bireylerin gelecek nesille fedakarlik bagiyla bagl
olduklar1 sonucuna ulasilmistir (Seker, 2006: 77-78).

Tiiketim teorileri genel olarak degerlendirildiginde, tasarruflar gelirin
tiikketilmeyen kismi olmasi sebebiyle tiiketim teorileri bireylerin tasarruf saiklerinin
de psikolojik altyapisini olusturmaktadir. Tiiketim teorilerinde bireylerin tiiketim ve
tasarruf aligkanliklarini etkileyen gelir ve konjonktiirel yap1 6n plana ¢iksa da
beklentiler ve gegmis donem deneyimlerinden elde edilmis tecriibeler gibi psikolojik

faktorler bireylerin tiikketim ve tasarruf kararlarinda etkili oldugu agiktir. Bu duruma
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ornek olarak nispi gelir hipotezinde iktisadi dalgalanmalar sonucu tiiketimin cari
donemden degil de gegmis donemin en yliksek seviyesine gore olustugu veya omiir
boyu gelir hipotezinde bireylerin emeklilik donemlerini de diisiinerek tiiketim ve
tasarruf kararlarini verdigi bilinmektedir. Bu duruma 6rnek gosterilebilecek bir bagka
durum ise Ricardian yaklasimda kendini gostermektedir. Ricardian yaklagimda
bireyler tiikketim ve tasarruf kararlarin1 olustururken gelecek nesillerin durumu hesaba
katilmaktadir. Bu durum ise Tiirkiye gibi aile baglar1 giiclii ve gelecek nesli
Onemseyen bir toplumda daha belirgin hale gelebilmektedir. Tiirkiye ekonomisinde
uygulamaya konulan bir iktisat politikas1 Ricardian yaklasim temelli etkileri daha
belirgin hissedilebilecektir. Diger yandan dmiir boyu gelir hipotezinde de emeklilik
doneminde tasarruflarda azalmalarin goriilmesinin bir sebebi de Tirk toplum
yapisindaki aile baglarinin  kuvvetli olmasindan kaynaklanmaktadir. Tiirk
toplumunda emeklilik donemindeki bireyler tasarruflarim1 genellikle ¢ocuklarinin
egitim ve zor zamanlarda saglik harcamalarinda kullanmaktadirlar. Bu nedenle
bireylerin tiiketim ve tasarruf tercihlerini yaparken ekonomik degiskenler kadar

psikolojik faktorler de 6nem arz etmektedir.

1.3. IKTiSADIi KURAMLAR ACISINDAN TASARRUFLAR

Iktisat literatiiriinde tasarruf kavramsal olarak bircok sekilde tanimlanmistir.
Bu tanimlar genel olarak yakin anlamlar icermektedir. Fakat iktisat literatiiriinde
temel gorlisler olarak kabul edilen Klasikler, Keynesyenler ve Monetaristler
tasarruflar1 ve tasarruflarin olugmasinda etkili olan faktorler agisindan farkli

yorumlar getirmiglerdir.
1.3.1. Klasik Analizde Tasarruflar

Paya’ya gore Klasiklerin goriisiinli ayrintili bir sekilde ele alacak olursak;
oncelikle klasik diisiince ekonomiyi arz yoniinden ele almis bu nedenle talep yoniiyle
ilgilenmemistir. Talep yoniiyle ilgilenmedigi i¢in tiikketim ve dolayisiyla tasarruflarla
da ilgili derinlemesine analizleri yoktur. Ekonominin talep yOniine ait analizler tam
anlamiyla keynesyen analizle baglayacaktir. Klasik analize gore gelirlerini tiiketimle

tasarruf arasinda paylastirmak zorunda olan bireyler bu tercihlerine cari faiz
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oranlarina bakarak yapmaktadirlar. Tiketim ve tasarruf miktarlar faizlere gore
belirlendiginde yatirimlarda tasarruf miktarina esit olmaktadir. Klasik analizde
bireyler genelde tiiketimin bugiinle gelecek arasinda tercihi konusunda analiz
edildiginde bugiinii tercih etmektedirler ¢linkii bugiinkii tiiketim gercek gelecek ise
ihtimaller {izerine kurulmus beklentileri igermektedir. Bu durum ise iktisat
literatiirtinde pozitif zaman tercihi olarak adlandirilmaktadir. Diger yandan pozitif
zaman tercihinde bulunmayan bireyler ise bugilinkii tiiketimlerini erteleyip yani
fedakarlikta bulunarak gelecekteki tiiketimi tercih ettiklerinde daha fazla tiikketim
imkan1 bulacaklar gelecekteki bu tiiketim seviyesi ise faiz oranlar1 tarafindan
belirlenecektir. Daha agik ifade edilecek olursa bugiinkii tiiketimden vazgegen
bireyler bu gelirlerini faiz geliri elde etmek ic¢in kullanacaklar ve bu getiri de faiz
oranlar1 tarafindan belirlenmis olacaktir. Sonug¢ olarak bugiinkii ve gelecekteki
tiiketim ve tasarruf tercihlerini belirleyecek olan faiz oranlaridir faizler yiikseldiginde
tasarruf egilimi artacak gelecekteki tiikketim tercih edilecek faiz oranlar diistiiglinde
ise bugiinkii tiiketim tercih edilecektir bu isleyis ikame etkisi olarak
tanimlanmaktadir. Diger yandan faiz oranlarindaki bir artis alacaklilar i¢in gelecekte
tilketim artis1 demektir ve gelir artis1 anlamina gelmektedir. Bu durum pozitif gelir
etkisi olarak adlandirilmaktadir. Bu durum diger yandan borglular agisindan
gelecekte tliiketim azalist demektir. Bu ise negatif gelir etkisi olarak
adlandirilmaktadir. Sonug olarak pozitif gelir etkisi tasarruflari azaltip tiiketim artisi
saglarken negatif gelir etkisi tasarruflar1 artirip tiiketimi azaltmaktadir (Aktaran:

Cetin, 2004: 41-42).

Klasik analizde tasarruflarin yatirimlar esit oldugu diger bir deyisle toplam
tasarruflarin hepsinin yatirimlara aktarildigi varsayimi bulunmaktadir. Malthus bu
konuda diger klasiklerden farkli bir goriisii savunmaktadir. Malthus’a gore tasarruflar
sermayenin devamliligin1 saglayan faktor olarak gormektedir. Bu nedenle gelirin
artis gosterdigi donemlerde planlanan tasarruflarin planlanan yatirimlarin iizerine
cikabilecegini ve bunun sonucunda ise asir1 iretim ortaya ¢ikabilecegini
savunmaktadir. Sonu¢ olarak Malthus tasarruf fazlasi veya tasarruf agig1 olgusunun
tasarruflarin yatirima aktarilmasina gore belirlenecegini ileri siirmektedir (Sengiir ve

Taban, 2016: 31).
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Klasik analizde tasarruflar demografik agidan Malthus’un niifus teorisi
tizerinden irdelendiginde, niifus artis hiz1 artis trendinde oldugunda kisi basina diisen
harcanabilir gelir azalis gosterecek ve tasarruflar azalacaktir. Tasarruflarin azalmasi

da biiylimede azalmaya sebep olacaktir (Yilmaz, 2005: 65).

Genel itibariyle klasik iktisat¢ilar tasarrufu elde edilebilecek faiz igin
tilketimden vazgegmek olarak degerlendirmislerdir. Bu anlamda cari déonem faiz
orani temel belirleyici olarak kabul edilmektedir. Bu anlamda gelecek dénem faiz
orant tasarruflar1 etkilemesi agisindan nispi olarak zayif kalmaktadir. Buradan
hareketle bireyler gelirlerini faizin bir fonksiyonu olarak tasarruflar: bugiinle gelecek
arasinda faydalarini maksimize edecek sekilde boliistirmektedirler. Cari donemde
yiiksek faiz orani gelecekteki tiiketimi artirabilme olanagi verdiginden cari donemde

tasarruflarim artiracaktir (Oztiirk ve Durgut, 2011: 121).

Klasikler agisindan tasarruf faizin artan bir fonksiyonu olarak kabul
edilmektedir. Faizler arttifinda tasarruflar artmakta faizler azaldiginda ise tasarruflar

azalmaktadir (Bilgili, 2011: 51).

Genel itibariyle klasikler agisindan tasarruflar degerlendirilecek olursa,
tasarruflar etkileyen faktorlere bakildiginda belirleyici unsur olarak faiz oranlari
kabul gérmektedir. Faiz oranlarinin artis gosterdigi donemlerde tasarruflar artmakta
faiz oranlarinin azalis gosterdigi donemlerde ise tasarruflar azalmaktadir. Buradan
hareketle klasik analizde tasarruflarin olusumunda fayda maksimizasyonunun daha
On planda oldugu goriilmektedir. Nakit tutmanin firsat maliyetinin arttig1 durumlarda

bireyler getiri artacagi icin tasarruf ayirdiklart miktar1 artirmaktadirlar.
1.3.2. Keynesyen Analizde Tasarruflar

Tasarruf lizerine daha 6nce goriisler ortaya atilmis olsa da tasarruf davranisi
tizerine makroekonomik anlamda ilk goriisii John Maynard Keynes (1936) mutlak
gelir hipoteziyle ortaya koymustur. Mutlak gelir hipotezinde tiiketim harcanabilir
gelirin artan bir fonksiyonudur. Burada harcanabilir gelir olarak vergi sonras1 gelirler
kastedilmektedir. Bu hipoteze gore kisilerin kullanilabilir geliri arttiginda tiikketimi
artacaktir yani marjinal tikketim egilimi pozitiftir. Fakat, tiiketim artig1 gelirdeki artisa

oranla daha yavas olmakta yani marjinal tasarruf egilimi birden kiigiik bir deger
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almaktadir. Buradan c¢ikarillacak sonug gelir arttikca ortalama tiiketim egilimi
azalacak diger yandan ortalama tasarruf egilimi artacaktir. Ancak Simon Kuznets
(1946) ulusal gelir agisindan bu durumun islemedigini ortaya koymustur. Mutlak
gelir hipotezinin savundugu goriisiin aksine ortalama tiiketim egiliminin gelirin
arttikca artmadigini kanitlamistir. Bu durum iktisat literatiiriinde tiiketim bulmacasi
olarak adlandirilmaktadir. Mutlak gelir hipotezi bazen literatiirde durgunluk hipotezi
olarak da adlandirilmaktadir. Durgunluk hipotezi olarak adlandirilmasinin sebebi ise
gelir arttikca ortalama tiikketim egiliminin azalmasidir. Ortalama tiiketim egiliminin
azalmasi ise harcamalarda azalma yani makro anlamda bakacak olursak toplam
talepte bir azalmaya sebebiyet verecektir. Bu durum ise ekonomide tasarruf

paradoksu yasanmasina neden olacaktir (Colak ve Oztiirkler, 2012: 2-3).

Keynes her ne kadar klasik analizin 6ne siirdiigii tasarruf-yatirim esitligini
elestirse de kendiside Y=C+1,Y=C+ S, 1I=S 06zdesligine ulasmistir. Bu
denkligin sebebini ise su sekilde agiklamaktadir; kisilerin bazi durumlarda yatirim
miktarim1 asacak sekilde tasarrufta bulunduklarim1 iddia etmektedir. Fakat
gerceklesen yatirimlar gerceklesen tasarruflara esit degilse kisilerin gelirleri
azalacagini savunur. Bu durumda gelir azaldig1 icin yatirimlara ayrilan miktardan
daha fazla tasarruf edilmis olmayacaktir. Bagka bir faktor ise Keynes’e gore tasarruf
miktarinin yatirnm miktarindan bagimsiz hareket etmedigini savunmaktadir. Tasarruf
gelirin bir artan fonksiyonu oldugu ig¢in tasarruf seviyesini kullanilabilir gelir
belirleyecektir. Ekonomide atil kapasite ve issizlik oldugu durumda yatirim
harcamalar1 artarsa carpan mekanizmasiyla gelir artis1 olacak ve tasarruflar ise
kullanilabilir gelirin artan fonksiyonu oldugu ig¢in tasarruflar artacaktir. Bunun
sonucunda tasarruftaki artis miktariyla yatirimlardaki artis miktar1 esitleninceye
kadar bu siire¢ devam edecektir. Keynes’in klasik analize tasarruflarin yatirimlara
esit olmasit hususundaki elestirisi klasik analizin yatirnm talebindeki degisimleri
dikkate almamasi ve bunun sonucunda gelir ve tasarruftaki degismeleri dikkate
almadigini ifade etmistir. Sonug olarak Keynes’e gore beklenen tasarruflar beklenen
yatirimlara esit oldugu zaman ekonomi denge noktasinda olacaktir (Cetin, 2004: 45-

46).
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Keynesyenler tasarruflar1 klasiklerin aksine faizin artan fonksiyonu degil;
harcanabilir gelirin artan fonksiyonu olarak gormiisler gelirin arttiginda tasarruflarin
arttigini gelir azaldiginda ise tasarruflarin azaldigini ileri stirmiislerdir (Bilgili, 2011:

123).

Sonu¢ olarak Keynesyen analizin tasarrufa yaklasimi degerlendirilecek
olursa, tasarruflarin temel olarak gelir degisimlerinden kaynaklanmaktadir. Gelir
artislarinda bireyler tasarrufa ayirdiklari miktar artis géstermektedir. Keynesyenlere
gore gelir artig gosterdiginde bireyler tiiketimlerini gelir artisindaki artis miktarindan
daha az artirmaktadirlar. Bu bilgilerden yola ¢ikarak ortalama tiikketim egiliminin
azaldig1 kabul edilmektedir. Keynesyenlerin tiiketim ve tasarruf kararlarini alirken
psikolojik altyapilarina bakildiginda ihtiyatlilik prensibine gore hareket ettikleri
gorilmektedir. Bu anlamda klasiklerin aksine faydaci degil de ihtiyatliligin daha 6n

plana ¢iktig1 goriilmektedir.
1.3.3. Monetarist Analizde Tasarruflar

Milton Friedman’in gelistirdigi Siirekli Gelir Hipotezi (1957) hem Keynes’in
Mutlak Gelir Hipotezine alternatif bir yaklagim olmus hem de tiiketim ve tasarruf
davraniglarin1 analiz ederek Monetarizm yani Parasalci modelin temellerini atmistir

(Colak ve Oztiirkler, 2012: 4).

Bu modelde gelir ve dolayisiyla tasarruf miktarini etkileyen unsur olarak para

arz1 ve uygulanan para politikasi oldugu kabul edilmektedir (Unsal,2007: 35-36).

Stirekli  gelir Hipotezinin temel hareket noktas1 zamanlar arasi
optimizasyondur. Siirekli Gelir Hipotezinde tiiketim ve tasarruf miktarini belirleyen
stirekli gelirdir. Kisaca kisiler tiikketim ve tasarruf tercihleri gecgici degiskenlerden
etkilenmemekte stirekli gelirden etkilenmektedir. Bu baglamda kisilerin tiiketim ve
tasarruflar siirekli gelirin bir fonksiyonudur. Siirekli gelirin tiiketim ve tasarrufu
belirleyici bir unsur olmasi sebebiyle niifusun yas yapisi, toplam tiiketim ve toplam
tasarruf iizerinde onemli bir etkiye sahiptir. Diger yandan bireylerin sahip oldugu
beseri sermaye ve servetlerin siirekli geliri ve siirekli gelirin zamanla hangi yonde
degisecegini belirleyen bir faktdr olarak kabul edilmekte ve tliketim ve tasarruf

kararlan iizerinde etkili oldugu ifade edilmektedir. Siirekli Gelir Hipotezine gore
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kisilerin siirekli tiiketimiyle gecici gelirleri arasinda bir iliski olmadig1 savunulmakta
ve kisilerin tiiketim diizlestirmesine gittigi ifade edilmektedir. Tiiketim diizlestirmesi
ise, bireylerin hayatlarin boyunca istikrarli bir tiiketim diizeyi tutturduklar1 ve
gelirdeki degisimlerin tliketimi etkilememesidir. Tiiketim diizlestirmesi sebebiyle
stirekli tasarrufun siirekli gelirin bir oran1 oldugu yani marjinal tasarruf egilimiyle
ortalama tasarruf egiliminin aymi oldugu sonucuna varilmaktadir (Colak ve

Oztiirkler, 2012: 4).

Monetaristlerin dis dengesizlik iizerine dolayisiyla tasarruf acigi hakkindaki
goriiglerine bakacak olursak, monetaristler dis dengesizlik durumunda cari agik ve
biit¢e a¢1g1 arasinda dogru yonlii bir iligki oldugunu kabul etmektedir. Biitgce agiginin
cari acig dogurdugunu kabul etmektedirler. Monetaristler bu dis dengesizlik
durumunun isleyisini ise su sekilde agiklamaktadir. Odemeler bilangosunda meydana
gelen bir dengesizlik para talebi ve para arzini etkileyecektir. Para talebi veri iken
para arzinin artmasi durumunda harcamalarda da artis gdzlemlenecektir.
Harcamalarin artmasi ise ithalati artirip ihracati azaltacaktir. Nihai olarak ekonomide
dis ticaret aci1g1 meydana gelecek ve ekonomide tasarruf acigi meydana gelecektir.
Sonug¢ olarak monetaristlere gore tasarruflar siirekli gelir ve parasal biiyiikliigiin bir

fonksiyonu oldugu goriisiindedirler (Altundz, 2014: 429-430).

Monetaristlerin tasarruflara bakis acisinin temelini ise ekonomideki para
miktar1 yani para arzi belirlemektedir. Monetaristler tasarruflarin olusumunda gelir
temelli goriige sahiplerdir. Geliri ve dolayisiyla tasarruflart belirleyen unsur ise sonug

olarak geliri etkilememesi sebebiyle para arzidir.

Bu bilgilerden yola c¢ikarak temel iktisadi goriislerin tasarruflara ve
tasarruflar etkileyen faktorlere bakis acilar farklilik gostermektedir. Ilk olarak
klasikleri ele aldigimizda arz yanli bir goriis izledikleri igin tiiketimle yeterince
ilgilenmemisler ve bu nedenle de tasarruflar {izerinde ¢ok fazla durmamislardir.
Klasiklerin tasarruflar1 etkileyen degisken olarak faiz oranini kabul etmislerdir.
Bireyler faiz oranlarina gore tasarruflarini belirleyecektir. Klasiklere gore bireylerin
tilketim ve tasarruflarin1 verirken faiz oranlar1 cari donemde yliksekse tiiketimden
vazgecip tasarruflarini artiracaklar, faiz oranlan diisiikse cari donemde tasarruflarini

diisiirerek tiiketim tercihinde bulunacaklardir. Keynesyenler ise talep yonlii bir
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iktisadi goriistiir. Keynesyenlerin tasarruflar {izerindeki goriisii ise talep yonli
politika izledikleri ic¢in gelir ve tiikketime ait goriislerinden tliretilmektedir.
Keynesyenlere gore tiiketim gelirin artan bir fonksiyonudur fakat bu artis gelirdeki
artisla dogru orantili bir sekilde meydana gelmeyecektir. Buradan hareketle gelir
arttiginda tliketim artis1 azalarak artan bir seyir izleyecektir. Sonug olarak tasarruflar
gelirin bir fonksiyonu olmasi sebebiyle gelir artarken ortalama tiiketim egilimi azalis
gosterecek, ortalama tasarruf egiliminde ise artis yasanacaktir. Monetaristler ise
bireylerin tiiketim ve tasarruf kararlarimi verirken siirekli gelirlerini baz aldigimi
gecici gelir degisikliklerinden etkilenmediklerini ileri siirmektedirler. Bu bilgiler
1s181inda monetaristlere gore tasarruflarin bireylerin elde etmeyi bekledigi siirekli
gelirden olustugunu siirerek beklentileri de 6nemli bir degisken olarak kabul

etmektedirler.

1.4. TASARRUF ACIGI KAVRAMI
Tasarruf agi181 her ne kadar kavramsal olarak ifade edilse de 6nemini daha iyi
kavrayabilmek a¢isindan makroekonomik degiskenler iizerinden ifade etmek daha

aciklayict olacaktir.

1.4.1.Tasarruf Acig1 Nedir?

Tasarruf agigimi dncelikle 6zdeslikler yardimiyla ifade edecek olursak;
S-D+(T-G)=(X-M) seklinde gosterilebilir.

Bu denklemde; S 6zel kesim tasarruflari, I yatirimlari, T kamu gelirlerini, G

kamu harcamalarini, X ihracati, T ithalati ifade etmektedir.

Bu denklemde (S — I) tasarruf acigini, (T - G) biit¢e agigini, (X - M) ise dis
ticaret agigini gostermektedir. Buradan hareketle (S - I) ve (T - G) i¢ dengeyi,
(X - M) dis dengeyi ifade etmektedir. Bu denklemden yola ¢ikilarak biitce agiginin
olmadig1 bir ekonomide dis ticaret agig1 ve tasarruf acigi birbirine esit durumda
olacaktir. Diger bir deyisle dis ticaret agigi; yurtici tasarruflarin yurti¢i yatirimlar
karsilamamasindan dolay1 kullanilan yabanci tasarruflar ifade etmektedir. Cari agik
problemi yasayan gelismekte olan iilkeler bu nedenle kalkinmak ig¢in yabanci

tasarruflara ihtiya¢c duymaktadirlar (SDE, 2012).
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Tasarruf acigin1 ve nasil olustugunu daha agik bir sekilde ifade etmek icin

0zdeslikler yardimiyla ele aldigimizda toplam gayrisafi yurtici tasarruflar;

Makro bazli kesimler olarak ele alirsak, hane halki (kisisel) tasarruflar (Sh),

sirket tasarruflari (Sc) ve kamu kesimi tasarruflarinin (Sg) toplanmasiyla olusur.
Sy =Sh + Sc + Sg

Bu 6zdeslikten 6zel ve kamu tasarruflarini kategorize edecek olursak, sirket
tasarruflar1 (Sc)ve hane halki tasarruflar1 (Sh) toplami 6zel kesim tasarruflarini, (Sg)
ise kamu kesimi tasarruflarini ifade etmektedir. Bu tasarruf kalemlerinin alt
kalemlerine deginmek tasarruflarin kompozisyonunu anlamamiz agisindan daha
aciklayici olacaktir. Kamu tasarruflarii ele alirsak kamu harcanabilir gelirden cari
(tiiketim) harcamalarin1 ¢ikardigimizda kamu tasarruflarina ulasmis oluruz. Burada
deginilmesi gereken bir konu olarak tasarruf kalemleri arasindaki transferlerin
etkisinden bahsedecek olursak, kamu kesiminden hane halkina ve sirketlere yapilan
transferler kamu kesiminin tasarruflarini diisiirecektir. Diger yandan hane halki
tasarruflar1  hane halkinin harcanabilir gelirinden tiiketim harcamalarinin
cikarilmasiyla elde edildigi i¢in yapilan transferlerle hane halkinin gelirinin arttigin
goz Onlinde bulundurursak hane halkinin tasarruflari harcama egilimleri sabit
varsayilldiginda hane halki tasarruflar1 artmis olacaktir. Sirket tasarruflari ise
dagitilmayan vergi sonrasi karlarindan olusmaktadir. Yurti¢i tasarruflarin 6demeler
bilancosuyla iliskisi agiklanacak olursa, 0zel tiiketim harcamalar1 Cp, 6zel yatirim
harcamas1 Ip, kamu cari (tiilketim) harcamasi Cg, kamu yatirnrm harcamas: Ig,
O0demeler bilangcosunun cari dengesi ise CA ve donem ise t ile temsil edilirse yurtigi

tasarruflarin 6demeler bilancosunun cari dengesi (CA) ile iliskisi su sekilde olacaktir;
CAt=GSMHt - Cpt — Ipt — Cgt — Igt

= (GSMHt - Cpt — Cgt) — Ipt — Igt

= Syt — Ipt — Igt

= Spt + Sgt — Ipt — Igt

= (Spt — Ipt) + (Sgt — Igt)
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(Spt — Ipt) Ozel tasarruf dengesini, (Sgt — Igt) kamu tasarruf dengesini
gostermektedir. Cari denge ise 6zel kesim ve kamu kesimi tasarruf dengelerinin
toplamindan olusmaktadir. Bu 6zdeslikte toplam yatirimlar ise It = Ipt + Igt oldugu
icin cari agik ekonomideki tasarruf agigina esit olacaktir; (CAt = Syt — It) bu
durumda ekonomideki tasarruf acig1 dis tasarruflarla kapatilmak zorundadir ve cari

denge dis tasarruflarla (Sf) ayn1 olacaktir; CAt = — Sf= Syt — It (Uygur, 2012: 4-5).

Di1s denge olarak kabul edilen dis ticaret acigini i¢ denge kalemleri olan biitge
ac1g1 ve tasarruf acig1 lizerinden Keynesyen analizde degerlendirildiginde, sermaye
hareketlerinin serbest oldugu ve doviz kurunun esnek olmasi durumunda kamu
harcamalar1 artirildiginda ulusal tasarruflarda azalma meydana gelecektir. Ulusal
tasarruflardaki azalma ise faiz oranlarimi artiracagindan ekonomiye sermaye girisi
olacaktir. Ekonomiye sermaye girisi olmasi yerli parayr degerlendirerek ihracat
gelirlerini azaltacaktir. Sonug olarak biitce agig1 dis ticaret agiina sebep olmustur

(Ay vd., 2004: 76).

Burada deginilmesi gereken bir baska nokta ise cari denge ve net dis varliklar
(Bf) iliskisidir. Net dig varliklarin kapsamina bakacak olursak portféy yatirimlariin
ve tahvil, bono, krediler, hisse senetleri ve net dogrudan yabanci yatirimlar gibi dig

bor¢lanma araglarini kapsamaktadir.

Belli bir donemin cari dengesi o donemin net dis varliklarindaki degisimine

esittir.
CAt=-Sf= ABft = Bft — Bft- 1,

Bu 6zdesligi aciklayacak olursak eger ekonomide cari acik varsa cari denge
negatif durumdadir ve dolayisiyla net dis varliklardaki degisim de (ABft) negatiftir
ve net dig varliklarin da distiigiinii gostermektedir. Bu durum daha acik bir dille
ifade edilirse cari acik dis piyasalardan gelen portfoy yatirimlariyla ve dis kredilerle
finanse edilirse net dis varliklardaki azalma net dis bor¢lanmayla esit olacaktir. Cari
acigin diger bir finansman sekli olan birlesmeler ve satin almalar bigimindeki
dogrudan yabanci yatirimlarla finanse edilirse dis bor¢clanma bu durumda olmayacak
ve net dis varliklardaki azalma ise yerlesiklerden yabancilara toprak, bina, makine-

techizat gibi varliklarin satis1 yoluyla olmaktadir. Cari agigin bir baska sekli agigin
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tamami yeni yabanci yatirimlarla finanse edildiginde ise net dis varliklardaki azalma

yabanci varliklarin artigiyla olmaktadir (Uygur, 2012: 4-5).

Agik ekonomi modeli ve kapali ekonomi modeli iizerinden yola ¢ikarak
tasarruf agigmi ifade edecek olursak, acik ekonomi modelinde yurtici tasarruflar
kamu sektorii ve ozel sektdrlin tasarruflarinin toplamindan olusmaktadir. Kapali
ekonomide tasarruflar ise yatirimlara esit olmakta diger bir deyisle tasarruflarin hepsi
yatinmlara gitmektedir. Acik ekonomi modelinde ise dis ticaret modele dahil
olmaktadir. A¢ik ekonomi modelinde (X -M) dis ticaret dengesini, (S - I) tasarruf
dengesini, (T - G) ise biitce dengesini vermektedir. (X - M) = (S - I) + (T - G)
Ozdesligi ise acik ekonomide denge durumunu ifade etmektedir. Esitligin sol tarafi
dis ticaret dengesini buna hizmet gelirleri, yatirnm net faktdr gelirleri ve cari
transferler de eklenirse cari dengeye ulasilmis olacaktir. Esitligin sag tarafi ise 6zel
kesimin tasarruf yatirnm dengesi ve kamu kesimi dengesinden olusmaktadir. Cari
dengede bir agik olmasi durumunda kisaca ifade edilecek olursa iilkenin dis alemden
elde ettigi gelirin dis aleme harcadig1 kaynaklardan az oldugu anlamina gelmektedir.
Bu durum ise genellikle tasarruf agig1, dis kaynakli biiyiime ve yerli parada meydana

gelen asir1 degerlenmeden kaynaklanmaktadir (Tiiliimce, 2013: 99-100).

1.4.2.Makroekonomik Hesaplamalar Sistemi ve Ekonominin Genel Dengesi
Acisindan Tasarruflar ve Tasarruf Acigi

Makroekonomik hesaplamalar sistemi ekonomide yiiriitiillen plan, program,
biitce gibi makro bazli c¢alismalar sonucu olusturulan doért temel dengeden
olusmaktadir. Bu temel dengeler ise; kaynak ve harcama dengesi, tasarruf ve yatirim
dengesi, 6demeler dengesi ve kamu kesimi genel dengesidir. Bu dort temel dengenin
birlesimi ise ekonominin genel dengesi 6zdesligini olusturmaktadir. Buradan
hareketle bu dort temel dengenin arasindaki iliskiyi analiz etmek ve agiklamak igin
baz alinacak degisken milli gelirdir. Bu iligkiyi agiklayacak olursak ilk 6nce harcalar

tizerinden milli geliri ele aldigimizda;
Y=C+I+X-M

Seklinde ifade edilmektedir. Ozdeslikteki degiskenlerden C, milli gelir
(GSYH), C, toplam harcamayi, I, toplam yatirimi, X, mal ve hizmet ihracatini, M,
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mal ve hizmet ithalini ifade etmektedir. Bu 6zdeslikte (M) mal ve hizmet ithalati
esitligin diger tarafina gegirildiginde toplam mal ve hizmet arzi ile toplam mal ve

hizmet talebi esitligi elde edilmektedir,
Y+M=C+I+X

Milli gelir hesaplarinda yer alan toplam arz ve toplam talep 6zdesliklerinden
ise iki temel makroekonomik &zdesligi iiretmek miimkiindiir. Ilk olarak toplam

kaynak ve toplam harcama 6zdesligini olusturacak olursak,
Y+(M-X)=C+I

Seklinde ifade edilecektir. Bu 6zdeslikteki (M — X) farkli bir gosterimle
— (X=M) dis kaynagi ifade etmektedir.

Diger bir 6zdeslik olan toplam yatirnm ve toplam tasarruf esitligini ifade
edecek olursak oncelikle milli gelirden tiiketimi ¢ikardigimizda yurtigi tasarruf ( Sd )

elde edilir ve yurti¢i tasarruflar denklemde yerine konularak tekrar diizenlendiginde,
Sd- I=X- M)

Seklinde ifade edilmis olacaktir. Bu 6zdeslikte (X — M) dis tasarruflar1 ( Sf)
gostermektedir. Daha acgik bir dille ifade edilecek olursa yurtigi tasarruflarla

yatirimlar arasindaki fark dig tasarrufu yani dis agi81 ifade etmektedir.

Kalkinma Bakanlig1 tarafindan olusturulan makroekonomik dengelerde
(GSMH) Gayri Safi Milli Hasila kullanilmaktadir. Bu 6zdeslikten (GSYH) Gayri
Safi Yurtici Hasila’y1 elde edecek olursak, ddemeler bilancosu igerisindeki is¢i
gelirleri, faiz gelirleri, girisimci hizmet gelirleri, kar transferleri ve faiz giderleri

kalemlerini i¢ceren Net Dis Alem Faktor gelirlerinin ¢ikarilmasiyla elde edilecektir.
GSMH = GSYIH + NDFG

sonug olarak ilk denklemi bu 6zdeslikteki degiskenlerden yararlanarak tekrar

diizenledigimizde,
GSMH = C + I+ (X - M + NDFG)

seklinde ifade edilecektir. Bu 6zdesligi tekrar toplam kaynaklar ve toplam

harcamalar seklinde diizenledigimizde,
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Y +(M-X-NDFG)=C +1

olarak ifade edilecektir. Bu 6zdeslikte (M - X - NDFG) ekonominin dis
kaynagini gostermektedir. Bu dis kaynaga ise GSMH eklendiginde ekonominin o yil
kullanabilecegi toplam kaynak miktarina ulasilmis olacaktir. Toplam kaynaklar ise

toplam tiiketim ve toplam yatirimlardan olusmaktadir.
Toplam yatirim ve toplam tasarruf esitligini ifade edecek olursak,

Sd + (M - X - NDFG) =1 ifade edilir ve buradan hareketle dis tasarruflar1 gosterecek

olursak,

Sd -1 =X-M + NDFG o6zdesligiyle de dis tasarruflara ulagsmis olacagiz. Bu iliskiyi

yorumlayacak olursak,

Ekonominin Genel Dengesindeki degiskenler arasinda bir denklik soz
konusudur. Bu nedenle i¢ dengede veya dis dengede bir eksiklik veya fazlalik olmas1
durumunda i¢ ve dis piyasalara birbirini finanse ederek dengeye gelecektir. Bu
durumu son elde ettigimiz 6zdeslikten yola ¢ikarak tasarruflar agisindan daha agik bir
dille ifade edecek olursak, bir ekonomide toplam yurti¢i tasarruflarin toplam
yatirimlar1 agmasi sonucunda tasarruf fazlasi meydana gelecek ve bu da dis piyasalar
acisindan finansman kaynagi olacaktir. Diger yandan yurtici toplam yatirimlarin
toplam tasarruflar1 agsmas1 durumunda ise tasarruf a¢ig1 meydana gelecek ve bu da

ancak dis piyasalardan ekonomiye kaynak girisiyle miimkiin olacaktir.

Tasarruf ve yatirim dengesi 6zel kesim ve kamu kesimi olarak ayr1 ayr1 ifade

edilecek olursa,

(Sg - Ig) + (Sp - Ip) = - (X - M)esitligi elde edilecektir. Bu 6zdeslikten anlasilacagi
lizere ekonomide tasarruf ac¢ig1 s6z konusu olmasi durumunda bu acik kamu
kesiminde veya 0zel kesimden kaynaklanabilecegi gibi 6zel kesimde veya kamu
kesiminde bir fazla olmasi durumunda diger kesimdeki acik bu fazlalifi asmasi
durumunda ekonominin genelinde yine bir agik s6z konusu olacaktir. Buradan
anlagilacagi iizere bir ekonomide gelirden fazla harcama olustugunda cari agik
meydana gelecek bu acik ise bir sekilde finanse edilmek zorundadir bu durumda
ekonomiye sermaye girisi olmak zorunda veya i¢ kaynaklardan finanse edilecek

bunun sonucunda ise rezervlerde bir azalma meydana gelecektir. Bu duruma milli
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gelirin bilesenleri acisindan bakacak olursak, kamu harcanabilir gelirle 6zel
harcanabilir gelirin toplanmasiyla GSMH elde edilmektedir. Kamu kesiminin temel
ekonomik dengesinden kamu harcanabilir gelirin kalemleri ise, vergiler, vergi disi
normal gelirler, cari transferler, sosyal fonlar ve faktdr gelirlerinin toplanmasiyla
elde edilmektedir. Son olarak temel ekonomik denge 6zdesliginden tasarrufu ele
aldigimizda, Oncelikle makroekonomik dengelerde tasarruflar artik olarak
hesaplanmaktadir yani harcanabilir gelirlerden gerek kamu kesimi gerek 6zel kesim
harcamalar1 olsun tiiketim harcamalar1 diisiildiikten sonra tasarruflar kalemleri elde

edilmektedir. Bu durumu da 6zdesliklerle ifade edecek olursak,
Kamu Tasarrufu = Kamu Harcanabilir Geliri - Kamu Tiiketimi
Ozel Tasarruf = Ozel Harcanabilir Gelir - Ozel Tiiketim
seklinde elde edilecektir (Tiireli, 2008: 3-5).

Bir ekonomideki tasarruflart agik ekonomi ve kapali ekonomi modeli baz
alinarak degerlendirildiginde, kapali ekonomi modelinde toplam tasarruflar toplam
yatirimlara esit olmaktadir. A¢ik ekonomi modelinde ise dig alemle yapilan iliskiler
sonucunda cari islemler hesabinin agik veya fazla vermesine bagh olarak tasarruflar
yatirimlardan fazla veya az olabilmektedir. Cari islemler dengesinin dig tasarruflara
esit olmasi1 ise ekonomide karsiliksiz sermaye transferinin olmamasi durumunda
ortaya ¢ikacaktir. Ekonomide gelirden fazla harcama yapilmasi durumunda cari agik
meydana gelmis olacak ve bu ac¢igin finansmani sermaye girisi veya rezervlerde
azalmayla elde edilecektir. Diger yandan ekonominin gelirinin tamaminin
harcanmamasi durumunda cari islemler hesab1 fazla verecek ve bu fazla sermaye

cikis1 veya rezerv artistyla sonuglanacaktir (Yiikseler, 1998: 5).

Tasarruf acigin1 makroekonomik degiskenler acisindan ve ekonomiye etkisi
acisindan ifade edecek olursak; Tasarruf acigr sorununu makroekonomik anlamda
daha iyi kavrayabilmek i¢in makroekonomik bir degisken olan cari dengeyle olan
iliskisi agisindan degerlendirdigimizde, cari denge kavramsal olarak bir iilkenin dig
alemle yaptig1 mal ve hizmet ticaretini kapsar. Cari denge ekonomik anlamda iki
sekilde ifade edilmektedir. Birincisi veri toplama yontemidir. Veri toplama yontemi

cari dengeye ilave olarak net yatirim ve cari transferlerin eklenmesiyle cari dengenin
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elde edilmesi yontemidir. Digeri ise milli gelir yontemiyle elde edilmektedir. Milli
gelir yonteminde cari denge tasarruf agigi veya tasarruf fazlasina denk
olabilmektedir. Bu durumu daha acik ifade etmek i¢in denge kalemlerini agiklamak
gerekmektedir. Tasarruf dengesi (S - 1) 0zel kesimin tasarruflariyla yatirimlari
arasindaki farki gostermektedir. Burada bir acik olmast durumunda tasarruf agig1 s6z
konusu olmaktadir. Kamu dengesi (T - G) kamu gelirleriyle kamu giderleri
arasindaki farki gostermektedir. Dis denge (X - M) ithalat ve ihracat gelirleri

arasindaki farktan olusmaktadir.

(S-D+(T-G)=(X-M) dzdesligi ekonominin i¢ ve dig dengesinin esit
oldugunu gostermektedir. Esitligin sol tarafi i¢ dengeyi sag tarafi ise mal ve hizmet
piyasasi, faktdor ve sermaye piyasast gelirlerini de kapsayan dis dengeyi ifade
etmektedir. Ekonominin dengede olabilmesi icin i¢ dengeyle dis dengenin esit olmasi
gerekmektedir. I¢ dengede bir acik varsa dis dengede de bir agik séz konusudur.
Denge unsurlarindan i¢ dengeyi ifade eden 0Ozel kesim dengesi veya kamu
dengesinde bir agik s6z konusu oldugunda dis denge de her zaman bir acgik sz
konusu olmayabilir. Bu durum 6zel kesimdeki a¢igin kamu dengesinde meydana
fazlayla kapatilmasi durumu veya kamu dengesindeki agigin 6zel kesim fazlasiyla
kapatilmas1 durumunda ekonominin genel dengesinde bir acik meydana
gelmeyecektir. I¢ denge kalemlerinden &zel kesim ve kamu kesimi dengesinin
ikisinde de bir agik s6z konusu veya 6zel kesim ve kamu kesimi agiklar1 bir diger i¢
denge kalemi fazlasiyla kapatilamiyorsa dis agik zorunlu bir hal alacaktir. Bu agiklar
i¢c denge kalemlerinden birine eslik eden dis agik olmasi durumunda ikiz agik, i¢
denge kalemleri ile beraber dis dengede de agik olmasi durumunda ii¢liz acik olarak

adlandirilmaktadir (Sezgin vd., 2015: 228-229).

Tasarruflar makroekonomik hesaplar cari denge ile iligkisi agisindan ifade
edilecek olursa ekonominin cari hesabi milli tasarruflardan yatirimlarin
cikarilmasiyla elde edilmektedir. Bu bilgilerden hareketle cari agik finansal sermaye
akist veya net dig yatirmmi ifade edebilmektedir. Sonu¢ olarak bir ekonomide
yatinmlar tasarruflar veya cari agiga esit dis piyasalardan ekonomiye aktarilan
sermaye ile finanse edebilmektedir. Cari agigin biitce acig1 ve tasarruf aciginin

toplamindan olusmasi sebebiyle yiiksek kamu ag¢ig1 olan bir ekonomide tasarruflar
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yatirimlara esitse 0demeler bilangosunda acik meydana gelecektir (Ugur ve Karatay,

2009: 109-110).

Sonug olarak bakildiginda tasarruflar ekonominin igsel ve digsal dengesinin
saglanmasi agisindan énemli bir degisken oldugu agiktir. Tasarruflar 6zel kesimde ve
kamu kesiminde gelir ve gider arasindaki fark olmasi sebebiyle hane halki ve
kamunun kaynaklarini ihtiyatli ve verimli bir sekilde kullanmasi sonucu elde
edebilecegi onemli bir degiskendir. Ekonomide i¢ dengede bir agik s6z konusu
oldugu durumda ise dis ac¢ik da kacinilmaz olmasi sebebiyle dis dengesizlik sorununu
da doguracaktir. Buradan hareketle i¢ dengedeki etkisinden s6z edecek olursak
tasarruflar bilindigi iizere yatirimlart yatirnmlar ise gelirleri artiracaktir. Gelir artigi
sonucunda ise tasarruflar da gelirin bir fonksiyonu olmasi sebebiyle tasarruf artisi
saglanarak tasarruf a¢ig1 sorunu giderilecektir. Tasarruf acig1 sorunu giderilmedigi
takdirde ekonomide bu kisir dongii var olacaktir. Digsal denge agisindan bu durumu
ele aldigimizda ise ekonominin genel dengede olabilmesi i¢in bu agik dis kaynaklarla
finanse edilmek zorunda kalinacak ve dis acik s6z konusu olacaktir. Dis acgik Tiirkiye
acisindan baktigimizda genellikle cari agik sorunu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Cari
acik sorunu ise ekonomiye kisa donemde bir maliyet olmasi sebebiyle ¢oziilmesi
gereken bir sorundur. Ekonomiye nihai olarak bir kiilfet olmasi sebebiyle bu agigin
finanse edilmesi siirecinde ekonominin gelir dinamikleri olumsuz etkilenecek ve
ekonominin geneline bu maliyet yayilacaktir. Bu bilgiler 1s1ginda tasarruf acigi
sorunu ¢ozilmeden ekonomi gelir dinamikleri etkin bir sekilde c¢alismayacak
yatirimlar yetersiz kalacak ve bunun sonucunda ise biiylime performans: olumsuz

etkilenerek kalic1 ve siirdiirtilebilir bir kalkinma yasanmayacaktir.



29

IKINCi BOLUM

TURKIYE’DE TASARRUF ACIGI
Tasarruflar 6zellikle kalkinma seviyesini tamamlayamamis gelismekte olan
tilkeler acisindan son derece Onemlidir. Bu baglamda tasarruflar yatirimlarin
finansman1 ve dolayisiyla geliri artirict bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu
acidan tasarruflar Tiirkiye agisindan son derece dnemlidir. Bu nedenle tasarruflari
etkileyen basta tasarruf saiki, sermaye hareketleri ve tasarruflar1 artirict etkin

politikalar uygulayabilmek son derece 6nemli hale gelmektedir.

2.1. TASARRUF ACIGI VE TASARRUFLARIN SEYRINi ETKILEYEN
FAKTORLER

Iktisat literatiiriine bakildiginda tasarruflari etkileyen cok sayida degisken
olmakla beraber bu degiskenler ekonominin yapisal durumuna, konjonktiire, kisilerin
beklentilerine gore degiskenlik gosterebilmektedir. Tiirkiye gibi gelismekte olan ve
gecmiste agir krizleri tecriibe etmis bir ekonomide kredibilite sorunu sebebiyle
beklentiler ¢ok 6nemli hale gelmektedir. Bu agidan bakildiginda tasarruf saikini
etkileyen bir unsur olarak beklentiler ve bireylerin psikolojik durum 6nemli hale

gelmektedir.
2.1.1. Tasarruflarmmn Onemi

Genel olarak gelismekte olan {ilkeler altyap: olarak yetersiz ve sanayilesme
siirecini tamamlayamamis ekonomilerdir. Bu nedenle bu gibi sorunlar1 asip gelir
artis1 saglamak i¢in yeterli sermayeye ihtiya¢ duyarlar ve Tiirkiye’de bu kategoride
oldugu icin sermayeye dolayisiyla bunun finansmani igin tasarruflara ihtiyag

duymaktadir (SDE, 2012).

Gelismekte olan ekonomiler bu sorunlari asma siirecine girdiklerinde
genellikle kronik olarak cari acik sorunuyla karsi karsiya kalmaktadirlar. Gelismekte
olan ekonomiler bu gelisim trendine girdiklerinde ilk olarak cari agik verirler ve daha
sonrasinda gelismesini tamamlayarak cari fazla verme yolunda ilerlemektedirler.

Tirkiye’nin gelisme evresine baktigimizda bu siirece uygun bir iilke olmadigi, daha
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acik bir sekilde ifade edilecek olursa Tiirkiye’yi diger gelismekte olan iilkelerden
ayiran bir 6zelligi vardir. Tiirkiye talep yont diger gelismekte olan iilkeler gibi zayif
degil aksine giiclii bir iilkedir. Bu nedenle Tiirkiye ekonomisinin cari agik sorununun
¢ozlimil i¢in ilk olarak halletmesi gereken tasarruf eksikligi talep yoniiniin giiglii
olmas1 yani harcama potansiyeli fazla olmasi sebebiyle Tiirkiye agisindan bu sorunun
¢Ozlimiinii zorlastirmaktadir. Tirkiye ekonomisinin konjonktiirel olarak diger bir
Ozelligi ise tasarruf agigimin temel sebebine bakacak olursak yatirim seviyesinin
yiiksek olmasindan degil tasarruf seviyesinin diisiik olmasindan kaynaklanmaktadir.
Bunun sebebi ise daha once de ifade dildigi gibi talep yOniiniin yani harcama
potansiyelinin gili¢lii olmasindandir. Gelismekte olan iilkeler gelisme evresine girdigi
zaman gelirleri artacak dolayisiyla tasarruflar1 artacak ve teknolojik anlamda
ilerleyerek yiiksek katma degerli mallar iiretmeye baslayacaklardir. Tiirkiye ise
heniiz bu agamaya ulasamadig icin yiiksek katma degerli mallar1 deyim yerindeyse
yiikte hafif pahada agir mallar iiretemedigi i¢in bunlari ithal etmekte ve kaynaklar
dis piyasalara aktarilmaktadir. Sonug¢ olarak kisaca 6zetleyecek olursak tasarruflarin

Tirkiye acisindan son derece 6nemli oldugu aciktir (Sezgin vd., 2015: 237-238).

Tasarruflarin bir ekonomi agisindan neden 6nemli oldugunu vurgulamak icin
farkl1 degiskenler iizerinden analiz etmek gerekmektedir. Finansal gelisme baz
alinacak olursa, finansal gelisme bir ekonomideki finansal araglarin ¢esitliligi ve bu
finansal araclara ulasilabilirlik olarak degerlendirilmektedir. Bir ekonominin finansal
piyasalarinin gelismisliginin gostergesi olarak tasarruflarin reel ekonomiye aktarilma
orant kabul edilmektedir. Bu oran ise matematiksel olarak M2Y/GSMH seklinde
gosterilmektedir. Literatiirde bir ekonomide finansal derinlesme ve finansal
serbestlesme onemli faktorler olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Buradan hareketle bir
ekonomide biliylimenin gerekliligi olarak finansal derinlesme ve finansal
serbestlesme gibi degiskenlerin etkin bir sekilde kullanilabilmesi ig¢in her seyden
once tasarruflara ihtiyag duyulmaktadir. Bu nedenle tasarruflar siirdiirtilebilir bir
bliylime potansiyeli i¢cin 6nemli bir degisken haline gelmektedir (Erim ve Tirk,

2005: 23).

Toplumsal yapinin tasarrufa bakis acist da son zamanlarda ¢ok 6nemli hale

gelmistir. Gegmis donemlerde geleneksel olarak Tiirk toplumu deyim yerindeyse
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sikintili donemlerde ayagii yorganina gore uzatmis bir toplumdur. Kiiresellesme
olgusuyla Tirk toplumunda bu algi son yillarda degiserek geleneksel tiiketim
kaliplar terk edilerek tiiketim toplumu aligkanliklar1 6n plana ¢ikmaya baglamistir.
Buradan hareketle mevcut durumda tasarruf acigi sorunuyla karsi karsiya olan
ekonomi i¢in tehditler her gecen giin artmaktadir. Bu anlamda tasarruflar ve tasarruf
egilimini etkileyen bireylerin tasarruf glidiileri 6nemli bir degisken olarak 6n plana

cikmaktadir (Ersoy ve Demirci, 2007: 301).

Tasarruf agig1 en basit tanimiyla yatirimlarin finansmani olan tasarruflarin
yetersiz olmasi sebebiyle yatirimlarin yeterli seviyede karsilanamamasidir. Diger
yandan ekonominin genel dengesi lizerinden ifade edilecek olursa 6zel kesim dengesi
diger adiyla tasarruf yatirnm dengesi, kamu dengesini gosteren biitce dengesi ve dis
dengeyi gosteren dis ticaret dengesiyle ifade edilmektedir. Kamu kesimi dengede
oldugunda yani biitce acig1 olmadigi durumda dis ticaret agigiyla tasarruf acig
birbirine denk olacaktir. Bunun anlami ise tasarruflarin yetersiz oldugu durumda
yatirimlar dis finansmanla karsilanmaktadir. Tirkiye gibi gelismekte olan tilkelerde
bu siire¢ kroniklesmis cari acik sorunu olarak giindeme gelmektedir. Bu durumun
temel sebebi ise teknolojik anlamda gelisimimizi tamamlayamadigimiz i¢in yiiksek
katma degerli mallar1 dis piyasalardan saglamaktayiz. Tiirkiye gibi i¢ talebi giiclii
olan bir tlilkede ise bu sorunla miicadele etmek zorlagsmaktadir. Tiirkiye ekonomisinin
bu siirecten kurtulabilmesi i¢in yatirimlarini dis finansmandan karsilamak yerine
kendi kaynaklariyla karsilayarak siirdiiriilebilir biiylime potansiyelini gii¢lii ve kalici
bir hale getirmesi gerekmektedir. Tiirkiye yonetiminin bu siirecten kalic1 bir sekilde

kurtulabilmesi i¢in ar-ge harcamalarina ayirmasi gereken pay1 artirmalidir.

2.2. TASARRUF SAiKi VE TASARRUFLAR UZERINE PSIiKOLOJIK
BiR DEGERLENDIRME

Tasarruflart makroekonomik anlamda etkileyen unsurlar agisindan gelir,
harcama, yatirnm gibi bir¢ok temel degisken iizerinden analiz edilmektedir. Bu
anlamda tasarrufu kararini alan temel unsur olarak bireyin dnemi son zamanlarda

Oonemi ortaya ¢ikmakta bunun arka plani olarak tasarruf kararlarimi etkileyen faktor
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olarak psikoloji unsuru tartismasi giindeme gelmektedir. Bu anlamda tasarruf saiki
bazi elestirilere maruz kalmaktadir. Bu nedenle tasarruf kararlarin1 etkileyen

psikolojik faktorler 6nemli hale gelmektedir.

2.2.1. Tasarruf Saiki ve Tasarruf Uzerine Elestiriler (Tasarruf

Paradoksu)

Iktisat literatiiriine bakildiginda tasarruflar genel anlamda ekonomi agisindan
fayda saglayici bir degisken olarak kabul edilmektedir. Bazi kuramsal yaklagimlar ise
tasarruflar1 ekonomi agisindan faydali olarak kabul etse de tasarruf paradoksu gibi
ekonomi acisindan sorun teskil edebilecek durumlar ortaya ¢ikabilmektedir. Buradan
hareketle kuramsal acidan tasarruflar analiz edilecek olursa, tasarruflart oncelikle
klasik analize gore degerlendirdigimizde, denge tasarruflar ve yatirimlarin
seviyesinde iken tasarruflar denge diizeyini astigi durumda ekonominin tekrar
dengeye gelmesi icin faiz oranlarinda diisiis yasanacaktir. Diger yandan tasarruf
oranlar1 denge diizeyinden asagi diistiigli durumda ise faiz oranlar yiikselerek
ekonomi tekrar denge noktasina yonelecektir. Keynesyen analizde ise keynesin 0ne
stirdiigii gortis ise, klasik goriisiin hanehalk: tasarruflar1 toplami ekonomimin toplam
tasarruf oranint verecegi ve dolayasiyla hane halkinin tasarruflarinin artmasi
ekonominin toplam tasarruflarini arttiracagi diisiincesine bir elestiri getirmektedir.
Keynes’in elestirdigi nokta ise bireysel tasarruf artisinin ekonominin toplam
tasarruflarin1 diisiirecegi goriisiindedir. Ciinkii Keynesyen analizde tasarruflar klasik
analizin aksine faizin degil gelirin fonksiyonu oldugu i¢in bu durumda bir bireyin
harcamasi diger bireyin geliri oldugu i¢in herkes tasarruf saikiyle hareket ettiginde
diger bireylerin gelirleri azalacak ve tasarrufta gelirin fonksiyonu oldugu i¢in toplam
tasarruflarda azalis meydana gelecektir. Samuelson ise bireyler i¢in rasyonel bir
davranigs olmasi toplum acisindan ayni sonucu dogurmayacagi goriislini
benimseyerek bazi durumlarda 6zellikle issizligin oldugu bir ekonomide herkesin
tasarruf saikiyle hareket ederse satinalma giici bireyler arasinda aktarilmayarak
tasarruflar ekonominin genelinde azalis egilimi gosterecektir. Bu durumu ise

Samuelson ‘Tasarruf Paradoksu’ olarak adlandirmistir (Cetin, 2004: 51).

Tasarruf paradoksunun makroekonomik etkisine deginilecek olursa, tasarruf

etme kelime anlami olarak tiiketim yapmama anlamina gelmektedir. Kisilan tiikketim
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harcamalarindan elde edilen tasarruflar ise ekonomide kapasiteyi artirmanin bir
finansmani olarak kullanilmaktadir. Kapasiteyi artirici harcamalar {iretimin biliylime
oranii artirmasi neticesinde tliketim harcamalarini ve yatirim harcamalarim
artirmaktadir. Gereginden fazla artan tasarruflar ise tasarruflarda paradoksal siireci
ortaya c¢ikarmakta ve toplam talep azalmakta ve bunun sonucunda ise ekonomik

aktivite de yavaslama siirecine girmektedir (Bocutoglu ve Ekinci, 2009: 42).

Sonug olarak tasarruflardaki paradoksal siirecin isleyisi ve ekonomi agisindan
etkisine bakildiginda ilk olarak bireylerin ihtiyat veya gelecekte tiikketimi artirmak
gibi giidiilerle hareket etmesi durumunda bu durum ekonominin geneline yayilarak
tilketimi azaltacaktir. Tiiketimde meydana gelen geri c¢ekilme ise toplam talebi ve
geliri azaltacaktir. Tasarruflarda gelirin bir fonksiyonu olmasi sebebiyle nihai olarak

toplam tasarruflarda da bir azalma meydana gelecektir (Kiyilar ve Acar, 2012: 6).

Tasarrufun bu paradoksal siirece girmesi durumunda etkileri uzun dénemde
ortaya ¢ikmaya baslayacagindan bireylerin tasarruf egilimlerinin kontrol edilmesi

politika yapicilar agisindan 6nem tegkil etmektedir.
2.2.2. Tiiketim ve Tasarruf Saiki Uzerine Kuramsal Yaklasimlar

Iktisat literatiiriinde kisilerin iktisadi kararlarinmn analizi yapilirken genellikle
fayda maksimizasyonu {izerinde degerlendirilmektedir. Son zamanlarda ise kisilerin
iktisadi kararlar1 alirken fayda maksimizasyonunun yani sira psikolojik faktorlerin de
onemli derecede etkili oldugu tartismasi giindemdeki yerini korumaktadir. Bu
nedenle kisilerin iktisadi kararlarinda etkili olan kuramsal yaklagimlari irdelemek

bireylerin tercihlerini analiz etmede kolaylik saglayacaktir.
2.2.2.1. Davramssal Iktisat

Davranigsal iktisati dncelikle kavramsal olarak agiklayacak olursak, psikoloji

ve iktisatin sentezi olarak iktisatin alt bir dali olarak tanimlanabilir (Can, 2012: 97-

98).

Davranigsal iktisatin ortaya c¢ikis sebebine baktigimizda 1800°li yillarda
iktisadi diisinceye hakim olan Neoklasik iktisatin varsayimlart ve matematigin
iktisatta yogun olarak kullanilmasina tepki olarak dogmustur. Bu durumu daha agik

sekilde ifade edecek olursak, iktisat bilimi nicel yonii agir basan bilimlerden
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etkilenerek kesin sonuglara varma g¢abasina girmis ve kisilerin tiikketim, tasarruf,
yatirim vb. tercihlerini biiyiik 6lgiide etkileyen psikolojiyi arka plana atarak iktisat
bilimini formiile etmeye calismislardir. Bu nedenle iktisatta psikoloji faktoriiniin
eksikligi nedeniyle davranigsal iktisat bir alt disiplin olarak dogmustur (Eser ve

Toigonbaeva, 2011: 313-314).

Bu baglamda Neoklasik analize tepki olarak 2000°1i yillara Fransa’da post-
otistik iktisat hareketi dogmustur. Post-otistik analizin savundugu goriis ise
matematigin iktisatta yogun olarak kullanilmasi sebebiyle gercek olaylardan kopmus
ve gliniimiiz iktisadi sorunlara ¢éziim sunamaz hale gelmistir. 2008 yili ortalarinda
Amerika’da baglayan ve diger lilkelere yayilan krizin sebebini ise post-otistik
iktisat¢ilar Neoklasik varsayimlara dayandirmakta ve Neoklasik iktisatin giiniimiiz

ekonomik konjonktiiriinii algilayamadigin1 savunmaktadirlar (Atik, 2009: 3).

Bazerman ve Malhotra’ya gore iktisatla psikolojinin i¢ ice oldugunu
Amerika’da yapilmis bir ¢alismayla 6rnekleyecek olursak, ABD baskan1 George W.
Bush’un uygulamaya koydugu vergi indirimini psikolojik ag¢idan analiz eden
psikolog Epley, Idson ve Mak (2006) calismalarinda vergi indirimi yerine vergi
ikramiyesi yani bonus olarak diizenlendiginde kisiler tarafindan daha ¢ok harcama
yapilacagin1i ve ekonominin daha fazla canlanma trendine girecegini ortaya

koymuslardir (Aktaran: Eser ve Toigonbaeva, 2011: 311).
2.2.2.2. Hedonik Tiiketim

Geleneksel olarak ekonomik kuramlara baktigimizda tiiketicilerin kendisine
en yiiksek faydayr saglayan tercihleri yaptiklarin1 savunmaktadir. Buna karsilik
olarak literatiirde hedonik tiiketim olarak adlandirilan bir kavram tartisma konusu
olmaya baslamistir. Hedonik tiiketimi kavramsal olarak agiklayacak olursak hazcilik,
kisilerin zevklerine uygun sekilde davranis sergilemeleri ve tliketimlerini de buna
gore sekillendirdikleri anlamina gelmektedir. Psikolojik kurama baktigimizda
hedonik tiikketim de bu kategoride yer almaktadir. Hedonik tiiketim goriisiinii
savunanlar kisilerin tiiketimlerini maksimum faydayi saglayacak sekilde degil de
zevklerine gore ve kendilerini psikolojik olarak daha iyi hissettirecek sekilde

yapmaktadirlar (Babacan, 2001: 97-106).
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2.2.2.3. Anlik Hazzin Cazibesi

Bu konuda diger bir goriis ise Laibson’un (1997) ‘Anlik Hazzin Cazibesi’
hipotezidir. Laibson bu hipotezinde kisilerin tiiketim tercihlerinde fazla rasyonel
davranmadiklar1  psikolojilerinin  etkileri altinda kalarak yeterince akilci
davranmadiklarin1 savunmaktadir. Bu baglamda davranigsal iktisatin da temelini
olusturan bu hipotez tiiketicilerin uzun dénemde kisa doneme nazaran daha sabirh
davrandiklar ileri siiriilmektedir. Bu nedenle anlik haz tiiketiciler acisindan daha
cazip gelerek tiiketimlerini sekillendirmektedir. Laibson kisilerin kendilerini kontrol
etmek amaciyla ileriye doniik bir unsur belirlediklerinde bunun kendilerini kontrol
etme anlaminda bir faktér oldugunu diistinmektedirler. Genel olarak kisilerin
emeklilik donemindeki harcamalarini finanse etmek amaciyla tasarruf planlamasi
yaparlar ve buna gore hareket ederler. Bu planlama ise bugiinkii tiiketim ve tasarruf
kararlar lizerinde oldukga etkilidir. Buna ragmen beklenmedik olaylarla karsilasilir
ve bu plandan sapmalar olabilir bu nedenle tiiketimin istikrarli degil rassal bir

yiiriiyiis oldugu savunulmaktadir (Kargi, 2014: 4-5).

2.2.2.4. Liiks Tiiketim Mallar1 Talebi ve Tiiketim Toplumu

Tiiketim toplumu ve kisilerin liiks tiiketim mallarma olan talebini analiz
etmeden Once bu degiskenleri etkileyen temel faktor olan kiiresellesmeye deginmek
gerekmektedir. Kiiresellesme kavramsal olarak kisaca, diinyada ekonomik ve siyasal
sinirlarin kalkmasi ve bunun sonucunda sosyal ve kiiltiirel etkilesimin artmasi olarak
tanimlanabilir. Tiiketim toplumu ise kisilerin tiiketimlerini temel fizyolojik
ihtiyaglarin1 gidermekten ziyade belli bir sinifa aidiyet duygusunu tatmin etmek,
tilketim yaparak iyi hissetmek ve farklilasma duygusunun tatmini gibi sebeplerle
tikketimi ara¢ olmaktan ¢ikartip bir amag haline getirmis toplumlarin tiikketim bigimi
olarak degerlendirilmektedir. Bu bilgilerden yola ¢ikilarak tiikketim toplumu ve liiks
tiketim mallar1 talebi analiz edecek olursak, 1980°li yillara kadar toplumsal
siiflagma kriteri olarak giyim kusam, etnik gruplar, belli bir miizik grubu hayranlig
ve bir futbol takimi taraftarligi gibi faktorler karsimiza ¢ikmaktadir. 1980’11 yillardan
sonra kiiresellesmenin etkisiyle post modern toplumlarda siniflagma kriteri olarak
gosteris etkisi yaratan liikks tiilketim mallar1 6n plana ¢ikmaktadir. 1998-2008 yillari

arasinda Erzurum’da tiiketicilerin tiikketim aligkanliklarimi 500 kisiye anket
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uygulanarak analiz edilmistir. Calismada ulasilan sonug, kisilerin tiiketimlerini
gergeklestirirken gelir grubu fark etmeksizin gosteris amach tiikketim giidiisiinde artis
gozlemlenmistir. Veblen The Theory of The Leisure Class (1899) isimli ¢alismasinda
gosteris tliketiminin alt gruplarinda da goriildiigi sonucuna ulagmistir. Veblen’in
caligmasi bu durumu destekleyici niteliktedir. Sonug olarak liiks tiiketim mallar1 bazli
gosteris tiiketimi tasarruflarda azalmaya, ithalatta artisa ve enflasyonda yukar1 yonlii

hareketi artis1 tetikleyici etki yapmaktadir (Cinar ve Cubukcu, 2009: 278-298).

Sonug olarak 1980’lerden bu yana tasarruf acigi sorununun temel sebepleri
degerlendirildiginde gelir yetersizligi ve yiiksek marjinal tiikketim egilimi 6nemli
sebepler arasinda yer almaktadir. Gelir yetersizligi ve yliksek marjinal tiiketim
egilimi tasarruf agig1 sorununu etkilemesi agisindan donemsel bazda bakildiginda
ayrismaktadir. 1980’11 yillardan 2000’1i yillara kadar gelir yetersizligi sorunu tasarruf
ac1g1 sorununu daha cok etkilemis fakat 2000’li yillardan sonra gelirde 6nemli
derecede artig gosterse de liiks tliiketim mallarina olan talepte artis gozlenmistir. Bu
nedenle tasarruf agiginin sorununun temel sebeplerinden biri de tiiketim toplumu

haline gelmis olmamizdir.

2.2.2.5. Keynes Psikolojik Temelleri

Keynes ise kisilerin tiiketim ve tasarruf tercihlerini psikolojik boyutta
degerlendirmis ve kisilerin tasarruf giidiilerini sekiz maddede degerlendirmistir (The

ISI Report, 1998).

Onlem (Precaution): Gelecek her zaman risk ve belirsizliklerle doludur bu
nedenle rasyonel olan bireyler bu durum karsisinda kendilerini giivende hissetmek

i¢in rezerv olustururlar bagka bir deyisle tasarrufta bulunmaktadirlar.

Ongérii  (Foresight): Kisilerin gelecekte olmasini bekledigi geliri ve
harcamay1 etkileyecek muhtemel olaylar i¢in 6rnegin aileye yeni bir {iyenin katilmasi
yani ¢ocuk sahibi olmasi veya muhtemel saglik problemleri nedeniyle kisiler

tasarrufa yonelmektedirler.

Hesaplama (Calculation): Tasarruflar kullanilabilir gelirin harcanmayan kismi

olmasi sebebiyle kisiler i¢in bir artik deger olarak goriilmektedir. Bu ekonomik deger
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ise kisiler agisindan degerlendirilmesi gereken bir varlik olarak diistiniilmektedir. Bu
nedenle kisiler bu degerden elde edecekleri faiz gelirini hesaplayarak fazla

tilketimden feragat etmektedirler.

Gelisme (Improvement): Gelecekteki tiiketimi artirmak amaciyla bireyler
tasarrufta bulunurlar. Tasarruf davranisina devam edildik¢e bireylerin varliklari
kademeli olarak artmakta ve bu da gelecekteki harcamalari artirmasi anlamina

gelmektedir.

Bagimsizlik (Independence): Kisilerin varliklar1 ¢ok oldugunda hayat
standartlarinin  yiikksek oldugunu diistinmekte ve kendilerini gii¢lii hissederek

istedikleri seyleri yapacaklarini diigiinmektedirler.

Girisimcilik (Enterprise): Karsilasilabilecek yeni bir is veya baska bir firsati

degerlendirmek amaciyla kisiler tasarrufta bulunurlar.

Onur (Pride): Kisilerde i¢giidiisel olarak gelecek nesillere miras birakma

diisiincesi oldugundan birimlerini artirmak istemektedirler.

Para hirs1 (Avarice): Kisilerde nedensiz bir sekilde para tutma hirsi, saf bir

cimrilik giidiisii olabilmekte bu ise kisileri tasarruf davranisina itmektedir.
2.2.2.6. Deneysel Iktisat ve Noroekonomi

Deneysel iktisat, insanlarin ekonomik anlamdaki davraniglarini laboratuvar
ortaminda gozlemleyen bilim dali olarak tanimlanmaktadir. Bu anlamda davranissal
iktisattaki  teorilerin  laboratuvar  ortaminda test edilmesi olarak da
yorumlanabilmektedir. Deneysel iktisat gelistirdigi arastirma teknikleriyle gercek
hayatin iktisadi kuramlarda yer bulmasina olanak saglamistir. Teknolojinin
gelisimiyle medikal araclar aragtirmalara dahil edilerek kisilerin ekonomik tercihleri
arkasindaki sosyopsikal nedenleri arastirabilecek noktaya ulagilmistir. Diger bir
ifadeyle arastirmalara biyoloji ve ndroloji alanlar1 da dahil edilmistir. Bu nedenle

olusan bu alt dala ndroekonomi adi1 verilmistir (Soydal, 2010: 97).

Camerer’e gore ndroekonominin gelisimi insan davraniglarinin arka plani
olan beynin ¢aligma aktivitelerini goriintiileyebilme imkanlar1 saglamaktadir. W. S.

Jevons (1871) kisilerin duygularinin dl¢limiiniin hi¢bir sekilde miimkiin olamayacagi
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gorligiinii  savunmustur. Bu gorilis iktisadi teorilerin zihnin c¢alisma yasalar
bilinmeden olusturuldugunu destekler niteliktedir. Beyin ve sinir sistemi lizerindeki
analizlerle yeni teoriler olusturulmasi anlaminda kolaylik saglamis ve eski teorilerin
bazi elestirilere maruz kalmasina neden olmustur (Aktaran: Demirel ve Artan, 2016:

15).

Foote vd.’ne gore giinlimiizde iktisatla psikoloji arasindaki iliskiden yola
cikilarak politika yapicilar model tahminlerinde psikolojik temelleri daha fazla
dikkate almaktadirlar. Iktisadi karar birimleri bir politika yapildiginda iktisadi
davraniglarint yeni politikaya gore belirlemekte ve buna gore davranmaktadirlar.
Yeni klasik analizin temel diisiincesi ise bu duruma 6rnek olarak gosterilebilir. Bu
baglamda politika yapicilar bireysel emeklilik, vergi politikalari, tesvik programlari
gibi politikalar1 yaparken davranigsal iktisadin Onermelerini dikkate almaya
baslamiglardir. Bu duruma oOrnek olarak Boston Merkez Bankasi’nin her yil
diizenledigi Cape Code konferansina davranigsal iktisatin iktisat politikalartyla ilgili
diisiincelerini 6grenmek amaciyla davranigsal iktisatgilar1 2003 yilindan itibaren

davet etmeye baslamistir (Aktaran: Eser ve Toigonbaeva, 2011: 310).

Sonug olarak son zamanlarda kiiresellesme olgusuyla birlikte sanallasan ve
komplike hale gelen piyasalar kisilerin iktisadi kararlarii verirken faydalarimi
maksimize edecek tercihlere gitmelerini zorlastirmaktadir. Bu anlamda ekonomide
mevcut durumda kit olan kaynaklardan yararlanirken fayda maksimizasyonunu
saglamak son derece 6nemli hale gelmektedir. Bu nedenle bireylerin etkin kararlarini
verebilmelerini saglamak i¢in davranislarinin gozlemlenmesi dnem arz etmektedir.
Bu anlamda iktisat biliminin yeni bir alt ¢calismani olarak deneysel iktisat ortaya

cikmustir.

2.2.2.7. Katihm Bankaciligi
20. ylizyilin sonlarina dogru yayginlagsmaya baslayan katilim bankaciligindan
s0z edecek olursak oncelikle faizsiz bankacilik oldugunu ifade etmek gerekmektedir.
Katilim bankaciliginin temel ¢alisma prensibi finansal kaynaklarin faizsiz bir sekilde
kar zarar ortaklifi anlaminda kaynaklarin reel sektore aktarilmasi prensibine

dayanmaktadir. Tiirk toplumu Islam kokenli bir toplum olmasi sebebiyle faizsiz
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bankacilik ve faizsiz yatirim yapma ihtiyaci Tiirkiye’de faizsiz bankacilii cazip hale

getirmektedir (Kalayci, 2013: 69-70).

2.2.3. Giiven Faktorii, Tiiketici Beklentileri ve Krizlerin Tiiketicilerin

Tiiketim Tasarruf Ahskanhklarina Etkisi

Iktisadi ve sosyal alanda kriz ve kaotik ortamlar arastirildiginda bu gibi
olaylarin arka planinda her zaman bir giiven problemi oldugu anlasilmaktadir. Bu
duruma 6rnek gosterecek olursak ¢cok ge¢mise gitmeden Tiirkiye’nin yasadigi 2000
ve 2001 krizlerini 6rnek gostermek miimkiindiir. Bu krizlerde giiven probleminin
ekonomide nelere yol agabilecegi tartismalar1 hala tazeligini korumaktadir (Ozsagir,

2007: 46).

Uslaner’e gore ekonomik anlamda giiven birbiriyle iligki i¢inde olan iktisadi
karar birimlerinin birbirlerinden bir zarar gérmemeleri konusunda emin olmalari

olarak ifade edilebilir (Aktaran: Ozsagir, 2007: 49).

Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizlere bakildiginda daha Once de
bahsedildigi gibi giiven faktorii gelmektedir. Giiveni etkileyen faktorleri siralayacak

olursak;

1. Siyasi istikrar ve kararliligin mevcut olup olmadig:
2. Global anlamda bir kriz veya istikrarsizligin olup olmadig:
3. Uygulamadaki ekonomi politikalarinin i¢ tutarliligt ve hedeflere ulagsmadaki

basarisi

4. Tirkkan’a gore ekonomide kalict etki yaratacak uzun vadeli onlemlerin biitiinsel

olarak ele alinip alinmamasi (Aktaran: Ozsagir, 2007: 50-51).

Ekonomi i¢in birbiriyle yakindan iliskili ¢cok 6nemli diger iki parametre olan
tiikketici beklentileri ve krize baktigimizda bunlarin birbirini besleyen degiskenler
oldugunu kriz ortaminda krizden ¢ikmak veya krizin derinlesmesi anlaminda tiiketici
beklentilerinin roliiniin ne denli 6nemli oldugu iktisat literatiiriinde fazlasiyla

vurgulanmaktadir (Ozsagir, 2007: 60-61).

Ekonomik aktivitenin istikrarl bir sekilde isleyebilmesi i¢in tiiketicilerin belli

bir seviyede harcama yapmalar1 gerekmektedir. Tiiketiciler kendilerini giivende
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hissettikleri zaman harcamalarin1 artirirlar diger yandan kendilerini giivende
hissetmedikleri donemlerde ise gelecek ic¢in ihtiyathh davranma iggiidiisiiyle
harcamalarin1 kisarlar ve gelecekteki beklenmeyen durumlart finanse etmek ig¢in
tasarruf yapma egilimine girerler bu baglamda ekonominin igleyebilmesi i¢in ve kriz
déneminde ise bu konjonktiirden ¢ikmak i¢in tiiketicilerin harcamasina yani i¢ talebe
bliyiik ihtiya¢ duyulmaktadir. Harcamalar bu donemde kisildig1 iginse krizler cogu
zaman daha da derinlesebilmektedir (Marangoz ve Uluyol, 2010: 86-87).

Tiketicilerin giiven ortaminda ve gelecekle ilgili beklentilerinin iyi oldugu

durumda harcama egilimlerini sayisal bir 6rnekle analiz edebiliriz.
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Tiiketici Giiven Endeksinin Ayhik Bazda Grafiksel Gosterimi

Cizelge 2. 1. Tiiketici Giiven Endeksine Ait Sayisal Veriler

Dénem Tiiketici Gi.iven Dénem Tiiketici Giiven
Endeksi Endeksi
01-2012 79.20 01-2014 72.40
02-2012 79.60 02-2014 69.20
03-2012 79.30 03-2014 72.70
04-2012 75.70 04-2014 78.50
05-2012 78.10 05-2014 76.00
06-2012 76.80 06-2014 73.70
07-2012 77.00 07-2014 73.90
08-2012 74.30 08-2014 73.20
09-2012 72.10 09-2014 74.00
10-2012 69.30 10-2014 70.30
11-2012 72.60 11-2014 68.70
12-2012 73.60 12-2014 67.70
01-2013 75.80 01-2015 67.70
02-2013 76.70 02-2015 68.10
03-2013 74.90 03-2015 64.40
04-2013 75.60 04-2015 65.40
05-2013 77.50 05-2015 64.30
06-2013 76.20 06-2015 66.40
07-2013 78.50 07-2015 64.70
08-2013 77.20 08-2015 62.40
09-2013 72.10 09-2015 58.50
10-2013 75.50 10-2015 62.80
11-2013 77.50 11-2015 77.10
12-2013 75.00 12-2015 73.60

Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tiiketici Gliven Endeksi, 2016. ErisimTarihi: 07.05.2016

Cizelge 2.1.’de 2012-2015 yillar1 arasinda tiiketici gliven endeksine ait veriler
verilmistir. Tiiketici giiven endeksi tiiketicilerin ekonomik agidan mevcut durumda
ve gelecekle ilgili beklentilerini 6lgerek kendilerini bu anlamda ne kadar giivende

hissettigini analiz etmeye yarayan endekstir.



Sekil 2. 1. Tiiketici Giiven Endeksi
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Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tiiketici Gliven Endeksi, 2016. ErisimTarihi: 07.05.2016

Sekil 2.1.°de tiiketici giiven endeksine ait verilerin aylara gore dagilimi
gosterilmistir.
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Mevcut Dénemin Dayanikh Tiiketim Mallar1 Almak i¢in Uygunlugunun
Grafiksel Gosterimi

Cizelge 2. 2. Mevcut Dénemin Dayanikli Tiiketim Mali Satin Almak I¢in Uygunlugu

Tiiketim I¢cin Tiiketim Icin
Donem Uygun Dénem Donem Uygun Dénem
Endeksi Endeksi
01-2012 93.90 01-2014 81.00
02-2012 93.60 02-2014 77.00
03-2012 99.00 03-2014 78.40
04-2012 98.70 04-2014 78.10
05-2012 102.10 05-2014 84.80
06-2012 101.30 06-2014 81.90
07-2012 101.50 07-2014 82.80
08-2012 96.10 08-2014 81.30
09-2012 95.00 09-2014 76.80
10-2012 91.80 10-2014 77.10
11-2012 95.00 11-2014 77.10
12-2012 93.80 12-2014 80.90
01-2013 93.50 01-2015 86.10
02-2013 97.50 02-2015 85.20
03-2013 97.80 03-2015 76.30
04-2013 94.90 04-2015 69.60
05-2013 96.00 05-2015 70.50
06-2013 94.40 06-2015 71.60
07-2013 94.20 07-2015 69.90
08-2013 92.80 08-2015 69.40
09-2013 89.70 09-2015 59.20
10-2013 90.90 10-2015 59.80
11-2013 95.90 11-2015 70.40
12-2013 98.20 12-2015 75.50

Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tiiketicilerin Harcama Egilimleri, 2016. ErisimTarihi: 07.05.2016

Cizelge 2.2.°de tiiketicilerin mevcut donemde dayanikli tiiketim mallar1 satin
almak i¢in uygunlugu verileri ile tiiketicilerin harcama egilimleri analiz edilecektir.
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Sekil 2. 2. Mevcut Dénemin Dayanikli Tiiketim Mali Satin Almak Igin Uygunlugu

Mevcut Donemin Dayanikh Tiiketim Mali
Satin Almak igin Uygunlugu
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Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tiiketicilerin Harcama Egilimleri, 2016. ErisimTarihi: 07.05.2016

Eldeki veriler analiz edildiginde donemler bazinda tiiketicilerin aylik olarak
2012 ve 2015 yilinda tiiketicilerin davraniglart analiz edilmistir. Tiiketicilerin
davraniglarini etkileyen olarak ise tiiketici gliven faktorii se¢ilmistir. Tiiketici gliven
faktoriiniin yiiksek oldugu donemlerde kisilerin dayanikli tiiketim mali satin alma
egilimlerinde artis gozlenmistir. Diger yandan tiiketici giiven endeksinin minimum
diizeye indigi 2015 yilinin {giincii ¢eyreginde kisilerin dayanikli tiiketim mallari
satin alma endeksi de minimum seviyede gerceklesmistir. Tiiketici giiven endeksinin
tiikketicilerin dayanikli tiiketim mallar1 satin alma i¢i uygunlugunu gosteren endeksi
etkiledigi ise tiliketici gliven endeksinde meydana gelen bir diisiisiin ardindan birkag
aylik bir gecikmeyle tepki verdigi gozlemlenmistir. Bu durum ise tiiketicilerin
tiketim ve tasarruf kararlarini alirken mevcut donemin ekonomik yapist ve
beklentileri gbz Onilinde bulundurdugu anlasilmaktadir. Buradan hareketle
tiikketicilerin gelecekten ve iktisadi karar birimlerinin birbirleriyle olan iligkilerinde
giiven hissinin yiiksek oldugu dénemlerde harcama isteklerinin arttig1 giiven hissinin
diistiigii donemlerde ise harcama egilimlerinin tiiketici giiven endeksiyle esanli

olarak azaldig1 gézlemlenmistir.
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Iktisatin bir bilim haline gelmeye basladig1 yillardan bu yana tiiketim, tasarruf
ve fayda maksimizasyonu gibi degiskenler analiz edilirken genellikle gelir artisi
biitce gibi degiskenlerin psikolojik arka plani1 ¢ok fazla irdelenmeden birer sayisal
veri olarak kabul edilip analizler yapilmistir. Psikolojik faktorlere az da olsa
deginilmis fakat Neoklasiklerle iktisatta matematigin yogun bir sekilde
kullanilmasiyla beraber gerekli ilgiyi gérememistir. Bu durum son zamanlarda
elestiriler alarak rasyonel bireylerin tiiketim ve tasarruf tercihlerinde bulunurken
psikolojik faktdrlerinde son derece etkili oldugunu ileri siiren iktisat biliminin bir alt
alan1 olarak deneysel iktisat dali 6n plana ¢ikmaya baslamistir. Deneysel iktisatin
ugras alani bireyleri bir denek olarak goriip iktisadi kararlar1 alirken psikolojik olarak
nelerden ve nasil etkilendiginin analiz edilmesidir. Yapilan arastirmalarda bireylerin
kendilerini ekonomik olarak giivende hissettiklerinde harcamalarinin fazla giivensiz
ortamda ise harcamalarinin diisiik seyrettigi sonucuna varilmaktadir. Sonug¢ olarak
bireylerin iktisadi kararlarda psikolojik faktorlerin 6nemi daha iyi anlagilmis olup bu

alandaki ¢caligmalar giinden giine hiz kazanmaktadir.

2.3. TURKIYE’'DE TASARRUFLARIN BELIRLEYICIiLERI VE
TASARRUFUN SEYRINi ETKILEYEN FAKTORLER

Tasarruflar etkileyen mikro ve makro bazli bir¢cok degisken bulunmaktadir. Bu
anlamda tasarruflar analiz edilirken igsel ve digsal ayrimi da gozetmek daha anlasilir
olmasini saglayacaktir. i¢sel anlamda reel faiz, gelir gibi degiskenler ve tasarruflarin
yatirimlara aktarilmasin1 saglayan para ve maliye politikalarina da Onem arz
etmektedir. Digsal degisken olarak ise tasarruflar iizerinde biiylik 6neme sahip

sermaye hareketleri disa acik ekonomilerde son derece 6nemli bir degiskendir.
2.3.1. Tiirkiye’de Tasarruflarin Belirleyicileri

Tiirkiye’de kamu ve hane halki tasarruflarini belirleyici faktorlere ayr1 ayri
deginmek gerekmektedir. Oncelikle kamu tasarruflara bakacak olursak geleneksel
olarak kamu etkinligi ve verimliligi degerlendirilecegi zaman kamu acig1 baz
alinmaktadir. Kamu tasarruflarinin kamu sektoriiniin genel dengesi yani kamu

acigryla birbiriyle baglantili oldugu i¢in kamu tasarruflart 6nemlidir ancak kamu
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kesimi tasarruflartyla kamu ag¢i81 arasinda yatirim harcamalar1 ve sermaye transferi
toplam1 kadar bir fark bulunmaktadir. Kisaca 1975-1989 doneminde tasarruflarin
hangi degiskenlerden etkilendigine bakacak olursak bu donemde biiyiikliikk olarak
GSYH baz alinacak olursa % 3 ile % 6 araliginda seyrettigi goriilecektir. Bu donem
ozellikle 80°1i yillara gelindiginde liberalizasyon politikasiyla uluslararasi sermaye
akimlarina maruz kalarak ani soklarin yasandigi bir donem olmustur. Gerekli yapisal
reformlarin basarili bir sekilde ekonomiye uygulanamamasi sonucu ulasilmak istenen
hedeflere varma noktasinda Tiirkiye Ekonomisi simifta kalmistir. Bu donemdeki
tasarruf diisiislerinin sebeplerini kisaca agiklayacak olursak cari harcamalarin artmasi
ve faiz maliyetlerinin gelirdeki artislar1 agmasiyla tasarruf oranlar1 da diisme egilimi
icine girmistir. 90’11 yillara baktigimizda kamu kesimindeki aksakliklarin temel
nedenleri olarak; sosyal giivenlik harcamalari, faiz maliyetleri ve tarimsal destekleme
gibi nedenlerle konsolide biitge transferleri yasanmaya baglamistir. Faiz 6demeleri bu
donemde aniden yiikselmis 90’11 yillarin sonuna dogru GSYH’ye gore % 3’ten % 10
seviyelerine ulagsmistir. Sonu¢ olarak kamu harcamalar1 artmis bu nedenle kamu
tasarruflar1 diigsmiistiir. 2000°li yilara gelindiginde kamu tasarruflar1 bir miktar
yiikselme gostermistir. Bu donemde tasarruflardaki artigin temel sebebi ise mali
ayarlamalardi. Bu durumu oncelikle faiz dis1 fazla acgisindan agiklayacak olursak
2000-2008 yillart arasinda faiz dis1 fazlada GSYH’ya oranla % 3,8’lik bir artis
yasanmistir. Bu yillarda gayrisafi kamu kesimi borglar1 2001 yilinda GSYH’ya
oranla %78,9 iken bu oran 2008 yili itibariyle % 42,9 seviyesine diismiistiir. Sonug
olarak krizlerle sigramig olan bor¢ stoku giderek azalmistir. Bu donemde yapilan
daraltict maliye politikalarla spekiilatif hareketlerden ekonomi arindirilmak istenmis
ve giiven ortaminin saglanmasi anlaminda onemli gelismeler kaydedilmistir. Bu
donemin baglarinda faiz oranlar1 da kriz nedeniyle sigrama yapmis faiz oranlarinin
yiikselmesi de ekonomiye yiik getirecegi i¢cin kamu kesiminin maliyetleri artmistir.
Kriz ortamindan kurtulmak i¢in uygulanan yapisal reformlar faiz oranlarin1 da asagi
cekmistir. Kriz doneminde % 99,6 ya ulasan faiz orani 2008 sonu itibariyle %
19,2°ye diigmiistiir. Buradan hareketle faiz harcamalar1 vergi gelirleri baz alinarak
analiz edilecek olursa 2001°de faiz harcamalart GSYH’nin %17,1’iyken bu vergi
gelirlerinin % 93,7’sine tekabiil etmektedir faiz harcamalar1 faiz oranlarinin

diismesiyle azalarak % 5,3’e gerilemistir bu da vergi gelirlerinin % 30,1’ini
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olusturmaktadir. 2005 yilina gelindiginde kamu tasarruflari 1997°den bu yana ilk
defa pozitif deger almis 2006°da ise Ozellestirme gelirlerinin katkisiyla da bir kez
artis egilimi gostermistir. Bu donemi kisaca 6zetleyecek olursak tasarruflarin bu artis
trendine gelir artis1 katki saglamis gelir artisinda ise tliketim vergilerinin katkisi
biiyiiktiir. Diger yandan faiz maliyetlerinin azalmasiyla tasarruflar 2007 déneminden
sonra diisiise gegmeden artis egilimi gostermistir. Ozel kesim tasarruflarini ele alacak
olursak yapilan ekonometrik ¢alismalardan yola ¢ikarak Tiirkiye’de 1998 yilindan bu
yana 0zel kesim tasarruflarn etkileyen dort ana degiskenle karsilagilacaktir. Bunlar;
reel faiz orani, gayrisafi 6zel kullanilabilir gelir, gen¢ bagimlilik orani1 ve enflasyon
oranidir. 1998-2008 doneminde tasarruflarin hangi degiskenlerden etkilendigine
bakacak olursak; bu donemde faizlerdeki geri ¢ekilme tasarruf oranlarini azaltmistir.
Faiz oranlarmin 1998’deki oranda kaldigi wvarsayilirsa 2002’de o6zel kesim
tasarruflarin =~ briit  kullanilabilir gelire oran1 % 33 seviyesinin iizerinde
gerceklesecekti. 2008°de ise % 23’lin lizerinde bir noktada gergeklesecekti. Bu
nedenle faizlerdeki diislis tasarruf oranini asagi c¢ekmistir. Tasarruflar gelirin bir
fonksiyonu oldugu i¢in gelirdeki artislar 6zellikle 2005 yilindan sonra tasarruflar
artirmigtir.  Gen¢ bagimlilik oranit bir miktar diismiistir bu diisiis tasarruf
oranlarindaki diisiisii biraz yavaslatmistir. Genglerde bagimlilik orani diismemis olsa
1998 seviyelerinde kalmis olsaydi 2005-2008 doneminde 6zel kesim tasarruflari
% 15 dolaylarinda gerceklesecekti. 2000’11 yillarda enflasyonda yasanan onemli
diistislin etkisine bakacak olursak 2000’li yillarda yasanan biiyiik diisiis tasarruflar
acisindan biiyiik onem tasimaktadir eger enflasyon 1998 yilindaki seviyelerde kalmis
olsaydi 2008 yilinda 6zel kesim tasarruflarin briit harcanabilir gelire orant % 22,5

oraninda gerceklesmis olacakti (Diinya Bankasi, 2012).

Tasarruflart etkileyen faktorler analiz edildiginde iktisadi degiskenlerin yan1
sira sosyal yapinin da dnemli bir degisken oldugu goriilmektedir. Bireylerin tasarruf
giidiilerini etkileyen bir unsur olarak sosyal yapi ve dolayisiyla sosyal yapidan
etkilenen bireylerin psikolojik durumlari 6n plana ¢ikan faktorlerdendir. Bireylerin
yasam dongiisiine gore tiiketim ve tasarruf kararlarini belirledigi kabul edilmektedir.
Bu goriisiin aksine aile yapist ve aile baglarinin gii¢lii olmasi da tiikketim ve tasarruf

kararlarim etkileyebilmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde aile baglari
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gelismis iilkelere gore daha kuvvetli olmaktadir. Bu noktada kusaklararasi servet
aktarimi1 s6z konusu olmaktadir. Bireylerin gelecek nesillerine miras giidiisiiyle
servet aktarimi ise 6rnegin yeni bir vergi konulmasi durumunda ihtiyatlilik nedeniyle
meydana gelmektedir. Sonu¢ olarak sosyal yapmin bu sekilde olmasi ozel
tasarruflarin iktisadi degiskenlerden daha az etkilendigini gostermektedir (Tekin,

2017: 372).

Sonug olarak tasarruflar1 etkileyen degiskenleri degerlendirecek olursak;
enflasyonun geliri ve serveti azaltici etki yapmasiyla tasarruflar azalttigi kabul edilse
de enflasyonun artmasi belirsizligi artirdig: i¢in kisiler ihtiyatlar1 davranarak tasarruf
etme egiliminde de olabilmektedirler. Bu agidan enflasyonun tasarruflar tizerindeki
etkisi belirsizlik icermektedir. Kamu politikalar1 6zel kesimlerin tasarruflarim
etkilemektedir. Barro’ya gore kamu gelirlerini artirict bir politika uygulamaya
koydugunda kisiler ihtiyatlh davranarak gelecek donem icin tasarruflarini
artirmaktadirlar. Bu Onerme bazi elestirilere maruz kalmaktadir. Kamu kesimi
tasarruflarinin 6zel kesim tasarruflariyla tam ikame olmadigi gerekgesiyle toplam
tasarruflarin degismedigi Onermesi gegerli olmayacaktir. Bu Onermenin gecerli
olabilmesi i¢in ise sermaye piyasalarinda ve beklentilerde belirsizlik bulunmamasi
gerekmektedir. Bagimlilik orani da tasarruflar etkilemektedir. Bagimlilik orani ise
caligmayan niifusun toplam niifusa oranlanmasiyla bulunmaktadir. bagimlilik orani
arttiginda tasarruflarin diistiigii gézlemlenmistir. Faiz oraninin etkisi ise gelir ve
ikame etkilerinin biiyiikliigiine gore degismektedir. ikame etkisi, yiiksek oranda
faizin gelecek donem baz alindifinda cari donem tiikketimin fiyatin1 artirmasi
sebebiyle cari donem tasarruf egilimini artiracaktir. Gelir etkisi ise, elinde kaynak
fazlas1 olanlarin bu kaynagi 6diing vermesi sonrasinda yasam boyu geliri artacagi
icin tasarruf miktar1 da artacaktir. Bu nedenle gelir ve ikame etkilerinin
kompozisyonu tasarruf miktarini belirlemektedir. Finansal derinlesme de tasarruflari
artirict  etki  yaratmaktadir. Tasarruf araglarinin ¢esitlenmesi ve kullaniminin
kolaylagsmasi anlamina gelen finansal derinlesme tasarruflari artirmaktadir. Ticaret
hadlerindeki olumlu gelismeler de tasarruflar1 artirici etki yaratmaktadir. Ancak

ticaret hadlerindeki gegici degismelerin tasarruflar iizerindeki etkisi net degildir.
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Ekonomik biiyiime ise kisi basma diisen harcanabilir geliri artirmasi sebebiyle

tasarruflan artirici etki yapmaktadir (Diizgiin, 2009: 177-178).

Tiirkiye ekonomisini belirleyici bir donem olan 1980’lerden bu yana analiz
edildiginde tasarruflar genellikle yetersiz durumdadir. Bu siiregte tasarruflarin
yetersiz olmasi ve neden artiritlamadigl sorular irdelendiginde Oncelikle karsimiza
gelir yetersizligi ¢cikmaktadir. Diisiik gelir gruplarindan yiiksek gelir gruplarina dogru
gidildikge tasarruflarin gelir esnekligi artmaktadir. Daha agik bir dille ifade edilecek
olursa yiiksek gelir gruplarinda tasarruflar harcanabilir gelirden daha fazla
etkilenmektedir. Diger yandan alt gelir grubunda da tasarruflar gelir miktarindan
oldukca etkilenmektedir. Bu durumun sebebi ise % 5’lik bir kesimin gecimlik
diizeyde yasiyor olmasindan kaynaklanmaktadir. Bir diger degisken ise emeklilik
gelirleridir. Kuramsal yaklagimlar agisindan emeklilik gelirleri ele alindiginda
emeklilik  donemindeki bireylerin tasarruf egilimlerinin  diisik  oldugu
gozlemlenmektedir. Tiirk toplumunda ise bu durum farkli bir isleyis sergilemektedir.
Tirkiye ekonomisinde emekli sayisinin artmasi tasarruflari olumlu etkilemektedir.
Bu durumun temel sebebi ise diisiik gelir gruplarinda emeklilik gelirlerinin hane
gelirine katkida bulunmasidir. Sosyal gilivenlik sisteminin gelismis olmasi da
tasarruflarda artisa neden olmaktadir. Sosyal giivenlik sisteminin geliserek ve sosyal
giivenlik sistemine kayitli kisi sayisinin artmasi diizenli gelir elde eden niifusun artisi
anlamina gelmektedir. Diizenli gelir ise tasarrufun artisina katkida bulunmaktadir.
Tiirkiye’de tasarruflart etkileyen bir baska degisken ise milli gelir artiglarinin
istikrarli olmasidir. Diger yandan gelir dagilimmin adil olmasi da tasarruflarin

oraninin artirilmasinda 6nemli bir degiskendir (Colak ve Oztiirkler, 2012: 40-41).

Sonug olarak 80’li yillardan beri tasarruflarin belirleyicilerine bakilacak
olursa ilk olarak 80’li yillarda ekonominin disa agilma siireciyle ekonomi uluslararasi
piyasalara bir anda rekabet giiciiniin zayif olmasi nedeniyle ayak uyduramamis ve
konjonktiirel dalgalanmalara yol agmis tasarruflar da bu dénemde azalmistir 90°I1
yillarda ise kamu kesimindeki aksakliklar tasarruflari belirleyici rol oynamis bu
donemde de tasarruflar diigme egiliminde olmustur. 90’larin sonu ve 2000’1 yillarin
baslarinda yasanan ekonomik krizlerle birlikte yasanan sermaye kagislariyla birlikte

tasarruflar yine diigmiistiir. Krizlerden sonra ekonomide kalici ¢oziimlerin kaginilmaz
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oldugu anlasilarak mali anlamda uygulanan yapisal reformlarla ve krizden ¢ikilmasi
ve bunun sonucunda da gelirin artmasiyla tasarruflar artis egilimi gostermeye
baslamistir. Tasarruflar1 etkileme agisindan 6n plana c¢ikan degiskenlerden kisaca
bahsedecek olursak gelir ve bu gelirin mikro ve makro bazda istikrarli olmasi
tasarruflara olumlu katkida bulunmaktadir. Bu faktorlerin yani sira tasarruflari
etkileyen baska bir degisken ise bireylerin psikolojik durumlarndir. Tiirkiye’de
bireylerin tiikketim ve tasarruf kararlarin1 yonlendiren psikolojik yapiy1 sosyal yapinin
etkiledigi goriilmektedir. Bu anlamda Tiirk aile yapisinin gelecek nesillerine bir
hayat hazirlama giidiisii bireylerin servetlerini bugilin ile gelecek arasinda
harcamalarinin dagilimin1 etkilemektedir. Sonug¢ olarak Tiirk aile yapist tasarruf
gidistinii tetikleyen bir faktor olarak on plana g¢ikmaktadir. Bu bilgilerden yola
cikilarak Tiirkiye’de tasarruflari etkileyen temel unsurlarin Tiirk toplum yapisi ve
bunun psikolojik altyapisi ve Tiirkiye ekonomisinin disa agilma siirecinde i¢
piyasalarin dis piyasalara entegre olmasindaki basarisi ve disa agik ekonomi
modelinin avantajlarindan ne derecede faydalandig1 belirlemistir. Bu degiskenlerin
basinda gelenler ise dogrudan yabanc1 yatirimlar, ihracat gelirleri, teknoloji transferi,

is cevrimlerindeki istikrar olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
2.3.2. Tasarruflarin Seyrini Etkileyen Faktorler

Ulusal tasarruflar o6ncelikle bir ekonominin  gelismislik  diizeyini
gostermektedir. Ulusal tasarruflar ise 6zel kesim tasarruflari ve kamu tasarruflarinin
toplamindan olusmaktadir. Tiirkiye ekonomisinde tasarruf oranlarina baktigimizda
2000’11 yillarda yaklasik 10 puanlik bir diislis sergilemistir. Bu diisiis kamu
tasarruflarinda biraz 1limli seyrederken diger yandan 6zel kesim tasarruflarindaki
diisiisiin daha sert oldugu gozlemlenmistir. 1980’11 yillardan beri diisme egiliminde
olan tasarruflara baktigimizda 80’li yillarda diisiisiin temel nedenleri liberalizasyon
stireciyle ekonominin uluslararast piyasalara entegre olmast ve politika
belirsizlikleriyle sermaye ¢ikisi ve yiiksek enflasyon olarak gozlemlenmektedir. 80°1i
yillardan beri siiregelene bu diisiis 2000’li yillarda artmig 2010 yilinda ise zirve
yaparak 1980°den bu yana en diisiik tasarruf oranma ulasistir. Ulusal tasarruflar
tilkelerin gelismislik diizeyini gosterdigi icin ve biiyiimeye katki sagladigi i¢in

artirilmas1 genel anlamada arzu edilen durumdur fakat {ilkelerin konjonktiirel
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durumlari, demografik yapilart ve sosyoekonomik durumlart degiskenlik
gosterdiginden tasarruf artisina bazi durumlarda engel teskil etmektedir. Sonug
olarak tasarruf artisimi etkileyen iki faktér vardir bunlar; gelir ve faiz oranlaridir

(Sancak ve Demirci, 2012: 173).

Bu iki temel faktoriin disinda etkileyen bir¢cok faktér daha bulunmaktadir.
Cooper’a gore lilkedeki siyasi ve iktisadi anlamdaki belirsizlik ve glivensizlik ortama,
faizde ve gelirde meydana gelen degisimler, tiiketici kredilerinde verimli olmayan
diizenlemeler, sirket kazanclarinin dagitilmasi yerine 0z sermayeye aktarilmasi,
gecmiste yasanan kotii tecriibeler ekonomik kriz, siyasi kriz gibi soklar, demografik
degisimler ve yatirimlarin uluslararasi piyasalara kaymasi olarak gosterilebilir

(Aktaran: Sancak ve Demirci, 2012:173).

Abdioglu ve Berber’in (2007) belirttigi iizere; yurti¢i tasarruflarin en énemli
belirleyicilerinin; ekonomik biiyiime, reel faiz orani, gelir ve bagimlilik orani oldugu
sonucuna varilmistir. Diger yandan reel gelirdeki diisiiler, tilketimdeki artma egilimi,
blitcenin agik vermesi, niifus miktariin diismesi, politikanin yliksek faiz-diisiik kur
seklinde se¢ilmesi, yatirimlarim daha verimli piyasalara kaymasi, igsizlik ve vergi
oranlarindaki artiglar da tasarruf oranlarindaki diismeye etki eden faktorler olarak

kabul edilmistir (Aktaran: Sancak ve Demirci, 2012: 173-174).

Teorik bilgiler ve yapilan arastirmalar degerlendirildiginde tasarruflari
etkileyen en onemli degiskenin gelir oldugu anlasilmaktadir. Bu nedenle Tirkiye
ekonomisinde is c¢evrimlerindeki dalgalanmalarin minimum seviyeye cekilip
istikrarli bir GSMH elde edilmesi ve siirdiiriilebilir bir bilylime potansiyeliyle gelirler
artirilmasiyla tasarruf agig1 sorunu ¢oziilebilecektir. Diger yandan finansal krizlerin
bu tasarruflar1 azaltici etkisi géz Oniinde bulundurularak finansal sistemin

giiclendirilmesi kredibilite sorununu ortadan kaldiracaktir.

2.3.3. Tasarruflar1 Artirict ve Yatinnmlara Aktarilmasim1 Saglayan

Politikalar

Ekonomide tasarruflar yetersiz oldugunda ve kendiliginden artis
gosteremedigi  durumlarda  devlet miidahalesiyle tasarruflar  artirilmaya

calisilmaktadir. Bu anlamda devletin yonlendirebilecegi ortodoks politikalar olarak
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adlandirilan iki temel politikasi para ve maliye politikas1 bulunmaktadir. Devlet bu
politikalar tasarruf artis1 saglamak icin ve tasarruflarin yatirimlara aktarilmasi igin

kullanmaktadir.
2.3.3.1. Para Politikas1

Para politikast bir iilkede para arzimi kontrol etmek amaciyla uygulanan
politikalardir. Para politikasini yiiriitmekle gorevli kurum ise Merkez Bankasidir.
Merkez bankas1 bu politikay1 yiiriitirken acik piyasa islemleri, reeskont orani1 gibi
araclar kullanmaktadir. Bu araclar kullanarak toplam talebi, fiyatlar genel diizeyini

ve nihai hedef olarak milli gelir ve isttihdami artirmaktir (Dinler, 2013: 466).

Iktisat politikalar1 temelde para ve maliye politikalarindan olusmaktadir. Para
politikas1 merkez bankalarinin para politikasi araglariyla fiyat istikrar1 ve finansal
istikrar1 saglamaya yonelik politikalar olarak degerlendirilmektedir. Finansal istikrar
2008’de diinyay1r etkisi altina alan finansal kriz sonrasinda merkez bankalari

tarafindan politika tercihi olarak kullanilmaya baslanmistir (Merkez Bankasi, 2013).
2.3.3.1.1. Zorunlu Mevduatlar

Blanchard’a gore ticari bankalar ellerindeki mevduatlarin bir kismini1 zorunlu
olarak kanunen belirlenen oran kadar zorunlu olarak tutmak durumundadirlar.
Zorunlu karsiliklarin para arzi ve tasarruflari nasil etkiledigine bakacak olursak,
zorunlu karsiliklar yiikseltildiginde ticari bankalarin para yaratma islevi
kisitlanmakta verdigi krediler azalmaktadir. Zorunlu karsili koranmi diistiriildiigiinde
ise rezervlerde artis meydana gelir yatirimlar artar ve tasarruflarda bir artis meydana

gelecektir (Aktaran: Inan, 2007: 23-24).

Parasiz’a gore zorunlu karsiliklar tasarruflarin yatirnmlara aktarilmasinda bir
politika araci olarak kullanilmaktadir. Tasarruflarin yatirimlara doniistiiriilmesi
isteniyorsa zorunlu karsilik orani diisiikk tutularak rezerv yaratilmakta ve ticari
bankalar ise bu rezervleri kreditdr olarak piyasaya siirmektedir. Diger yandan
zorunlu karsilik orami yiikseltildiginde ise piyasaya siiriilen likidite azalmaktadir

(Aktaran: Inan, 2007: 24).
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2.3.3.1.2. Disponibilite Orani

Mevduat kabul eden ticari bankalarin nakde cevrilmek iizere taahhiitleri
dolayisiyla Merkez Bankasma karsilik olarak elde tuttuklari paraya cevrilebilir

varliklardir (Merkez Bankasi, 1996).

Bu anlamda disponibilite oran1 da zorunlu karsilik orani gibi islev gérmekte
olup disponibilite orani diisiiriildiiglinde ellerinde tutmayi taahhiit ettikleri varlik
orani azalmakta bu nedenle daha fazla likiditeyi piyasaya siirebilmektedirler. Diger
yandan disponibilite oran1 yiikseldiginde ellerinde tutmak zorunda olduklar1 varliklar

da yiikseldigi i¢in piyasaya siiriilen likidite oran1 azalmaktadir.
2.3.3.1.3. Reeskont Faiz Oram

Keyder’e gore Merkez bankasi para arzin1 kontrol etmek amaciyla kullandigi
araclardan biri de reeskont faiz oramidir. Merkez Bankasi diger ticari bankalarin
mevduatlarii kabul ederek onlara ddiing para vermektedir. Merkez Bankasi ticari
bankalara 0diing para verirken kullandig faiz orani ise reeskont faiz oranidir. Merkez
Bankas1 6diing para verme karsiliginda devlet tahvili, hazine bonosu, ticari senetler

gibi kiymetli kagitlar almaktadir (Aktaran: Inan, 2007: 25).

Merkez bankasi genisletici para politika se¢cimi yaptiginda reeskont faiz
oranini diistirmektedir. Reeskont faiz orani diisiiriildiiglinde ticari bankalar daha ucuz
kredi imkani1 bularak rezervleri artacak dolayisiyla parasal tabani genisletecek ve
emisyon artmis olacaktir. Diger yandan bankalarin atil rezerv oranindaki diisme ise

para ¢ogaltanini artiracaktir (Aktan vd.; ty).

Sonug¢ olarak Merkez Bankasi reeskont faiz oranini kullanarak tasarruf
miktarini etkileyebilmektedir. Tasarruflarin yatirima doniistiiriilmesi istenildiginde
reeskont orani diisiiriilmekte, rezervlerin atil olarak kalmasi1 amaglaniyorsa reeskont

orani yliksek tutulmaktadir.
2.3.3.1.4. Acqik Piyasa Islemleri

Blanchard’a gore Acik piyasa islemleri hazine bonosu ve devlet tahvillerinin
Merkez Bankasi araciligiyla aliip satilmasidir. Bu degerli kagitlarin el degistirmesi

Merkez Bankasinin para arzini kontrol etmek amaciyla kullandig1 para politikasi
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aracidir. Bu piyasada herkes tarafindan islem yapilabilmektedir. Acik piyasa
islemleri denmesinin sebebi de buradan gelmektedir. Merkez Bankasi bu degerli
kagitlar1 aldiginda piyasada genisletici etki yaratmakta diger yandan bu degerli
kagitlar Merkez Bankasi tarafindan satildiginda ise piyasadan likidite ¢ekildiginden
daraltic1 etkiye neden olmaktadir (Aktaran: inan, 2007: 26).

Acik piyasa islemleri Tiirkiye’de finansal serbestlesmenin adimlarindan biri
olarak 1986 yilinda Bankalar aras1 Para Piyasasinin kurulmasiyla uygulanmasina
ortam hazirlamistir. Merkez Bankas1 1987°de acik piyasa islemlerine baslayarak para
arzin1 kontrol ederek kredi hacminin etkin bir sekilde kullanilmasin1 hedeflemistir

(Oktayer, 2009: 79).
2.3.3.1.5. Reel Faizler

Wachtel’e gore tasarruflarla yatirimlarin esitlenmesini saglayan mekanizma
ise reel faizlerin uyumlanmasiyla dengeye gelmektedir. Tasarruf miktar: reel faizin
artan bir fonksiyonu olmasi sebebiyle reel faizler artis gosterdiginde rasyonel olan
bireyler ve kurumlar nakit tutmanin firsat maliyetinin artmasi sebebiyle tiiketim ve
harcamalarini kisarak daha fazla faiz geliri elde etmek amaciyla varliklarini tasarruf
etme egilimindedirler. Diger yandan reel faizler fiziki sermayenin bir firsat maliyeti
olmasi sebebiyle reel faiz orami yiikseldikce yatirnm mallarina olan talebi de
diisirmektedir. Buradan hareketle reel faiz orani yatirim talebinin de azalan bir

fonksiyonu olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Aktaran: Kilig, 2009: 11).

Bu para politikast araglarini kullanarak Merkez Bankasi temel ekonomik
degiskenleri etkileyerek ekonomik aktivitenin nihai hedefi olarak siirdiiriilebilir bir
bliylime trendinin yakalanmasini saglamaktir. Merkez Bankasi nihai hedefine
ulagmak i¢in para politikasi araclarim1 kullanarak parasal aktarim mekanizmasiyla
ekonomik aktiviteye yon vermeye ¢aligmaktadir. Parasal aktarim mekanizmasi ise;
doviz kuru, faiz orani, varlik fiyatlar1 ve kredi kanali araciligiyla ¢aligmaktadir.
Parasal aktarim mekanizmasinin isleyisindeki basar1 sansi ise gelismis ve
kurumsallasmis bir finansal sistemle yakindan alakalidir. Bir ekonomide finansal
sistem yapisal olarak saglam ve giivenli bir sekilde yani spekiilatif hareketlere imkan

vermeyecek ve piyasalarda risk istahi olusturmayacak sekilde calisiyorsa parasal
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aktarim mekanizmasinin dengeli ve verimli bir sekilde calismasina neden olacaktir.
Bu anlamda finansal sitemin iyi bir sekilde islemesi giivenli fon akisim1 da
saglamaktadir. Ekonomideki giivenli fon akisi ise tasarruflarin yatirimlara doniismesi
anlaminda kolaylik saglamaktadir. Buradan hareketle gelismekte olan iilkelerin temel
problemlerinden birisi olan tasarruf yetersizliginden kaynaklanan yatirnm eksikligi
sorununu da bu fon akislariyla ¢oziime kavusmaktadir (Ceylan ve Durkaya, 2010:

21-22).

Sonug olarak tasarruflarin artirilmasi ve verimli yatirimlara aktarilmasinda
para politikas1 bir ara¢ olarak kullanilmaktadir. Politika yapicilar bu anlamda bir
politika gelistirirken iki noktay1 dikkate aldiklar1 anlagilmaktadir. Politika yapicilarin
dikkate aldig1 ilk husus Merkez Bankasi’nin para politikasinda kullandigi temel
degisken olan para arzindaki degisiklerle paranin reel satin alma giiciinii etkilemek
oldugu goriilmektedir. Buradan hareketle Merkez Bankasi ara hedef olarak
kullandig1 faiz oranlarini etkileyerek tasarrufa ayrilan miktart etkileyebilmektedir.
Politika yapicilarin  politika yapiminda kullandigi bir diger degisken ise
beklentilerdir. Merkez Bankasi beklentileri yoneterek tliketim ve tasarruf kararlarini
etkilemeyi hedeflemektedir. Merkez Bankasi’nin bu noktada kullandig
degiskenlerden bir tanesine 6rnek olarak getiri egrisi gosterilebilir. Merkez Bankasi
getiri egrisi tahminiyle uzun vadeli faiz tahmini yaparak enflasyon beklentilerini
yonetmek istemektedir. Bu sekilde bireylerin harcama egilimlerini dolayli olarak ise

tasarruf kararlarini etkileyebilmektedir.
2.3.3.2. Maliye Politikas1

Devletin makroekonomik dengeyi saglamak i¢in kullandig1 bir diger arag
maliye politikasidir. Maliye politikas1 bu anlamda devlete cebri olarak politika
yapma yetkisi vermesi sebebiyle bu anlamda tasarruflar1 artirmak i¢in devlet maliye

politikas1 araclariyla tasarruflarin olusumuna katkida bulunabilmektedir.
2.3.3.2.1. Kamu Harcama Politikasi

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde tasarruf acigi onde gelen ekonomik
problemlerden olup bu tasarruf agigini 6zel kesim tasarruflar1 karsilayamiyorsa

devlet ya kamu kesimi tasarruflarindan karsilayacak ya da tasarruflar1 artiric



56

politikalara bagvuracaktir. Devlet bu noktada Merkez Bankasi tarafindan kontrol
edilen para politikasina miidahale edemeyecegi i¢in devlete tek politika segenegi

yani maliye politikas1 kalmaktadir (Atag, 2007: 30-31).

Buradan hareketle maliye politikas1 araglariyla gelir artirict politikalar
gelistirilerek tasarruflar artirilir ve yatirimlara aktarilmasi i¢in bu araclarla miidahale

edilmektedir.
2.3.3.2.2. Gelir Artiric1 Politikalar

Tiirk’e gore kamu harcamalar1 genelde gelir dagilimi adaletini saglamada bir
politika aract olarak kullanilirken diger yandan tasarruflarin yatirimlara dontigmesi
icin de bir politika araci olarak kullanabilmektedir. Kamu harcamalarindan transfer
harcamalar ve reel harcamalar bu anlamda politika araci olarak kullanilmaktadir.
Genel olarak reel harcamalara baktifimizda devletin fonksiyonlarin1 idame
ettirebilmesi i¢in yapilan harcamalar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlar; askeri,
idari, egitim harcamalarini ifade etmektedir. Transfer harcamalari ise; devletin borg
ve faiz 6demeleri, sosyal harcamalar, 6zel yatirnmlar1 tesvik amacl yapilan avanslar

bu kategoride yer almaktadir (Aktaran: Inan, 2007: 32).

Uluatam’a gore reel harcama kategorisinde yer alan cari harcamalar da
devletin tiikketim mallarina yonelik yaptig1 ve her yil tekrarlanan harcamalari ifade
etmektedir. Devletin yaptigt bu harcamalar ise ekonomideki iiretilen mal ve
hizmetlere karsi 6zel kesim harcamalar1 gibi etki yapmaktadir. Bu etki ise kisa
donemde enflasyonu tetikleyici bir etki yaratsa da uzun donemde bakildiginda

{iretimi artirici bir etkisinin oldugu anlasilmaktadir (Aktaran: inan, 2007:31).

Yentiirk’e gore devlet reel harcamalari sayesinde {iretim faktorii elde
etmektedir. Bu sekilde elde edilen iiretim faktorleriyle mal ve hizmet iiretildigi
zaman bu ekonomik degerler GSMH’ye dahil edilmektedir. Bu nedenle reel
harcamalar ekonomik aktiviteye katkida bulunmasi sebebiyle harcama akimi
olusturacak ve bunun sonucunda gelir artis1 saglanacaktir. Tasarruflarin ise
harcanabilir gelirin artan fonksiyonu olmasi sebebiyle tasarruflar1 artirici bir etkisi

bulunmaktadir. Diger yandan transfer harcamalar1 ise ekonomide sadece satin alma
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giicliniin el degistirmesi olmasi sebebiyle milli gelirde bir degisiklige sebep

olmamaktadir (Aktaran: Inan, 2007: 31).

Sonug olarak kamu kesiminin gelir artirict politikalar1 degerlendirildiginde,
Tiirkiye’de genel itibariyle gelir artirict politikalar kamu kesiminin gelir gider
dengesizligini gidermek i¢in kullanilmaktadir. Bu politika kamu harcamalarindaki
artisla bozulan biitce dengesini yeniden denge noktasina ulastirmak igin gelir artirici

politikalarin devreye sokulmasi seklinde uygulanmaktadir (Cavusoglu, 2008: 157).
2.3.3.2.3. Vergi Politikasi

Gelismekte olan tilkelere baktigimizda one ¢ikan yapisal ekonomik sorunlarin
basinda kalkinma igin gereksinim duyulan sermayedeki yetersizliktir. Bu iilkelerde
kalkinma i¢in oncelikli hedef bu sermaye yapisinin olusturulmasidir. Bu sermaye
yapisinin  olusmasi i¢in de dogal olarak bir finansman ihtiyac1 olusmaktadir.
Gelismekte olan iilkelerde teknolojik yapmin gelismemis olmasi ve sermayenin
verimliligini ifade eden sermaye/hasila katsayisinin diisiik olmasi sebebiyle mevcut
tasarruflarin verimsiz bir sekilde kullanilmasi ve mevcut tasarruflarinda yetersiz
olmasindan dolay1 giiclii bir finansman kaynagina ihtiya¢ duyulmaktadir. Gelismekte
olan iilkeler bu finansman kaynagin yurtici 6zel tasarruflar, yurti¢i kamu tasarruflar
ve yurtdist tasarruflardan saglamaktadir. Daha Once degindigimiz gibi yurtici
tasarruflarin yetersiz olmasindan dolayr bu iilkeler yurtdisi tasarruflara ihtiyag
duymaktadirlar. Yurti¢i tasarruflarin diisiik olmasinin sebeplerine de kisaca
deginecek olursak genellikle gelismekte olan iilkelerde gelir dagilimi adaleti
diisiiktiir bu nedenle diisiik gelirli sinifin neredeyse sadece hayatlarin1 idame
ettirecek kadar harcama yapabilmesi yani literatiirde otonom harcama olarak tabir
edilen harcamalarini karsilayacak kadar gelirlilerinin olmasi bu sinifa tasarruf yapma
imkan1 sunmamaktadir. Diger yandan geliri yliksek olan azinlik sinifinin ise liiks
tiiketimleri fazla olmasi sebebiyle tasarruf miktarlar diisiik olmaktadir. Bu durumda
devlet yurtdis1 tasarruflar yetersiz kaldiginda yurtici ve yurtdisi tasarruflari artirmak
icin politika gelistirecektir. Bu anlamda devletin 6zel kesim tasarruflarina miidahale
giiclinlin kamu tasarruflarina nazaran daha diisiik olmasi sebebiyle zorunlu bir
uygulama olan vergileme ile tasarruflarin1 artirma yoluna gidecektir (Pinar, 2013:

120).
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Vergi politikas1 genel olarak tasarruflar agisindan degerlendirildiginde,
maliye politikas1 araglariin kamu kesiminin gelir gider dengesini saglamak ig¢in
kullanilmasinin yaninda Ozellikle Tirkiye gibi gelismekte olan iilkeler agisindan
kalkinma ve biiyiime amaglariyla da politika tercihi olarak kullanilmaktadir. Bu
anlamda tasarruflart artirmak ic¢in uygulanan vergi ise dolayli harcamalar iizerinde
alinan vergiler olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Dolayli vergilerin liiks tiiketimi azaltarak
tasarruflar1 tesvik edici etkisi olmasi sebebiyle biiylime ve kalkinma agisindan

onemli bir vergi haline gelmektedir (Demircan, 2003: 113-114).

2.3.3.2.4. Siibvansiyon Politikasi

Sosyal devletler sosyal devlet olmanin gerekliligi olarak biitce ve harcama
politikalariyla iktisadi karar birimleri arasinda transfer harcamalari, sosyal
harcamalar ve siibvansiyon gibi araglarla tasarruf fazlasini tasarruf agig1 olan yerlere
transfer etmek durumundadir. Devlet bu politikayla atil fonlar1 harcama akimina
dahil ederek yatirimlarin artmasini ve bireysel gelirin artmasini saglayarak tasarruf
egilimlerini etkileyebilmektedir. Bu politika sonucunda kalkinmis iilkelerde tasarruf
artirict bir etkiye neden olurken azgelismis iilkelerde tiikketimi artirici etkiye neden

olabilmektedir (Bakirci, 2001: 57-58).

Bireylerin tasarruf egilimlerini etkileyen diger bir faktér ise finansal
okuryazarliktir. Yapilan aragtirmalarda egitim seviyesinin finansal okuryazarligi
etkileyen bir degisken oldugu egitimli kisilerin finansal okuryazarlik seviyesinin

daha yiiksek oldugunu ortaya ¢ikarmistir (Alkaya, 2015: 589).

Buradan hareketle Tirkiye’den spesifik bir 6rnekle durumu analiz edecek
olursak 2014 yilinda akademisyen maaslarindaki artis1 (www.hiirriyet.com.tr. 2014,
Erisim Tarihi: 12.05.2017) ele aldigimizda, asgari ticretle ¢alisan gruplarla
karsilagtirildiginda gorece yiiksek gelirli olarak kabul edilebilecek akademisyenlere
yapilan maas artig1 asgari licretle ¢alisan gruplara gore marjinal tiikketim egiliminin
diisiik olmasi sebebiyle gelir artis1 tasarruf miktarini artiracaktir. Sonug olarak diisiik
gelir gelir gruplarina yapilan yardim ve transferler tiikketimi artiric1 etki yaratirken

finansal okuryazarlig1 yiiksek olan akademisyenlerin asgari ticretle ¢alisanlara gore
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nispi yiiksek gelir grubunda olmasi sebebiyle tasarruf miktarimi artirict etki

yaratabilmektedir.

2.3.3.3. D1s Ticaret Politikas1 Kapsaminda Denklestirme Politikalar:

D1s dengesizlikleri gidermek amaciyla hiikiimetlerin aldigi kararlar ve
uygulamaya koydugu politikalara denklestirme politikalar1 adi verilmektedir.
Denklestirme politikalar1 otomatik denklesme politikalarinin kisitlandig1 veya etkin
calisgmadigr durumlarda hiikiimet tarafindan bu politika tercihi zorunlu hale

gelmektedir (Seyidoglu, 2003: 469).
2.3.3.3.1. Harcama Degistirici Politikalar

Harcama degistirici politikalar ekonomide toplam harcama miktarin1 agag1 ve
yukart yonlii etkileyerek dis dengesizlikleri gidermek amaciyla uygulanan
politikalardir. Bu anlamda hiikiimetler para ve maliye politikalarin1 kullanmaktadirlar

(Seyidoglu, 2003: 470).
2.3.3.3.1.1. Para Politikasi

Merkez Bankasi para politikast araglarimi kullanarak toplam harcamalar
degistirici etki yaratmaktadir. Ornegin bir dis agik olmasi durumunda Merkez
Bankasi para politikas1 araglarii ekonomide daraltict etki yaratacak sekilde
kullanmaktadir. Bu uygulamay1 kisaca agiklayacak olursak; bankalarin kredi verirken
bulundurmasi gereken mevduat zorunlu karsiliklar yiikseltilir ve bunun sonucunda
kredi hacmi daralir, ticari bankalarin ellerindeki senetlerin iskontosu i¢in kullanilan
reeskont faiz orani yikseltilir ve daha yiiksek faizden iskonto ettirilen senetler
parasal tabanda daha az artisa sebep olmasi sebebiyle daraltici etki yaratir ve Merkez
Bankasi acik piyasa islemleri araciligiyla sermaye piyasasina girerek devlet tahvili ve
hazine bonosu gibi kiymetli kagitlar1 satarak fon hacminin azalmasini saglamaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda para arzi daraltilmis olacaktir. Para arzinin daralmasi faizleri
yiikselterek bor¢lanmay1 daha maliyetli bir duruma getirecektir. Bu siire¢ sonucunda
yatirimlar ve diger harcama akimlar1 daralmis olacaktir. Toplam harcama ve
yatirimlardaki diisme c¢ogaltan mekanizmasinin isleyisiyle ekonominin tamamina

yayilarak milli geliri azaltacak ve dolayisiyla ithalat diisiis trendine girecek diger
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yandan i¢ talepte daralmis olacaktir. Sonu¢ olarak bu siire¢ dis dengesizligin

giderilmesi anlaminda katki saglamis olacaktir (Seyidoglu, 2003: 470-471).

Merkez Bankasi’nin harcama degistirici politika kapsaminda uyguladigi
politika ise spesifik olarak ekonomik ve finansal programlarla 6nceden belirlenmis
gostergelere ekonomiyi uyumlastirmak seklinde ortaya c¢ikmaktadir. Bu gergevede
2005 yilindan itibaren Para Kurulu uzun donem ve kisa donem faiz oranlarim

belirleyerek ekonominin performansini artirmayi1 amaglamaktadir (Yigidim, 2012: 6).
2.3.3.3.1.2. Maliye Politikasi

Ekonomide bir dis dengesizlik olmasi durumunda hiitkumet maliye politikasi
araglarin1 kullanarak bu dengesizligi gidermeye calismaktadir. Dis acik olmasi
durumunda vergi oranlari artirilir ve kamu harcamalari kisilir bunun sonucunda biitce
fazlas1 olusur veya mevcut bilitce acgigr azalma egilimi gosterir. Bu sekilde
ekonominin toplam harcama potansiyeli diisiiriilmiis olacak ve milli gelir azalma
egilimi gosterecektir. Sonu¢ olarak ithalat azalma egilimi gosterecek ve ihracata
ayrilan pay artis gosterecektir. Dis dengesizlik bu politika tercihiyle giderilmis
olacaktir. Ekonomide dis fazla olmasi durumunda ise maliye politikasi araglari
genisletici etki yaratacak sekilde tesis edilerek dis fazla azaltilacaktir (Seyidoglu,
2003: 471).

Di1s dengesizlik durumlar kisa donemde siirdiiriilebilir olarak kabul edilse de
uzun dénemde ekonominin performansi agisindan ¢dziilmesi gereken bir sorundur.
Bu nedenle hiikumetler maliye politikas1 araclariyla dis dengesizliklere miidahale
etmektedir. Hilkumetin bu noktada politika araci ise maliye politikasidir. Maliye
politikas1 kapsaminda harcama degistirici politikalarin uygulanmasi ise siyasal
acidan hiikumetlere siyasala maliyet olarak ortaya c¢ikmaktadir. Hiikumetlerin
uyguladigi harcama degistirici politikalar ekonomide ve dis alemde {iretici ve tiiketici
acisindan gelirin yeniden dagilimina sebep olmasi nedeniyle uygulamasi agisindan
zorluklar icerebilmektedir. Harcama degistirici politikalarin geliri yeniden dagitma
siirecine ornek olarak kurlarda degisiklik olmadan degerlenmis bir kur ortaminda dis

dengesizligi gidermek i¢in harcamalar azaltilarak {ilke vatandaglarmin ve
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ithracatgilarin geliri azaltilmig ve diger yandan yabancilarin ve ithalat¢ilarin geliri

artirilmis olacaktir (Baydur, 2008: 8-9).

Harcama degistirici politikalardan maliye politikasinda ise politikanin
uygulanmasindan hiikumetler sorumludur. Kamu kesiminin tasarruf egilimi
acisindan onemli olan faiz dis1 fazla politika tercihi olarak on plana ¢ikmaktadir.
Kamu kesimi faiz dis1 fazlayr kullanarak kamu tasarruf egilimi ve ekonomideki

beklentileri yonlendirebilmektedir (Yigidim, 2012: 6).

Sonug olarak ekonominin temel ekonomik degiskenlerinde bir dengesizlik
s6z konusu oldugunda devlet elindeki miidahale araclarmni kullanmaktadir. Tiirkiye
ekonomisinde bu miidahale araclarinin neden ve nasil kullanildigina bakacak
olursak; oOncelikle Tiirkiye’deki mevcut duruma baktifimizda yeterince
kalkinamamis ve kalkinmasini tamamlayabilmek i¢in yatirimlara bunun igin ise
gerekli olan finansman ihtiyac1 yani tasarruflara ihtiyag duyan bir iilke
konumundadir. Tiirkiye’deki mevcut duruma baktigimizda geliri diisiik niifusun fazla
oldugu ve bu nedenle de tasarruf oraninin diisiik oldugu demografik bir yapiya
sahiptir. Diger yandan kamu harcamalarinin en biiyiik finansman araci olan vergiler
de diisiik gelirli gruplardan verimli ve istikrarli bir sekilde saglanamadigindan kamu
kesiminde de bazen dengesizlikler yasanabilmektedir. Buradan hareketle yurtici
tasarruflarla yatirimlarin finansmani karsilanamadigi i¢in dis tasarruflara ihtiyag
duyulmakta ve dis tasarruflar kullanildiginda ise ekonomide bir dis dengesizlik
sorunu meydana gelmektedir. Bu nedenle yonetimin elinde bu aksaklilar1 gidermek
icin 6nemli iki politika aract olan para ve maliye politikasi bulunmaktadir. Para
politikas1 Merkez Bankasi tarafindan yiiriitiilmektedir. Para politikas1 araglarina
baktigimizda genel itibariyle ¢abuk karar alma ve uygulama avantaji sagladigindan
avantajlt hale gelmektedir. Merkez Bankasi temel degisken olarak para arzini kontrol
ederek fiyat istikrarini ve dolayisiyla da istikrarlt bir biiyiime trendini yakalamak igin
politika aracglarin1 kullanmaktadir. Maliye politikasina baktigimizda ise maliye
politikas1 araclar1 hiikumetin tasarrufundadir. Maliye politikast araglarinin
kullaniminda ise bazi zorluklar bulunmaktadir. Kisaca bu durumu agiklik getirecek
olursak gelir diizeyi diisiik ve gelir dagiliminin yeterince adil olmamasindan dolay1

kamu gelirlerini yani biiyilkk c¢ogunlukla vergileri toplamada baz1 giigliikkler
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bulunmaktadir. Bu nedenle maliye politikas1 para politikasina gore hareket alan1 daha
dar ve zor bir politika tercihi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Para politikasinin ve
maliye politikasinin durumu genel olarak degerlendirildiginde i¢ ve dis dengesizligi
gidermek adma birbirini tamamlayici nitelikte ve esanli olarak kullanildiginda daha
etkin bir politika karmasi olacak ve tasarruf acigini gidermede olumlu sonuglar elde
edilebilecektir. Buradan hareketle bu uygulamalar dikkate alindiginda politikalarin
genellikle talep yanli politikalar oldugu goriilecektir. Tasarruf agig1 sorununa gercek
anlamda ¢6ziim getirecek politikalardan birisi ise uygulamasi zaman alic1 ve zor olsa
da arz yanl politikalarin uygulamaya konulmasidir. Arz yanli politikalar iiretim
tekniginde inovasyona gidilerek kaynaklarin verimli kullanilmasi, ar-ge
harcamalariyla teknolojik verimliligin artirilmasi gibi uygulamalari igermektedir. Bu
uygulamalar sonrasinda ise uzun donemde sermaye/hasila katsayisi artirilmig

olacaktir.
2.3.3.4. Tasarruf Artisina Yonelik Sosyal Politikalar

Tiirkiye’de tasarruf agigr sorununun c¢oziimiine yonelik politikalar olarak
ortadoks politikalar yani geleneksel para ve maliye politikalar1 kullanilagelmistir.
Son yillarda ise bu politikalarin etkinlik anlaminda yetersiz oldugu tartisiimaya
baslanmistir. Bu nedenle bu politikalara ek olarak sosyal politikalarda gelistirilmeye

baglanmuistir.
2.3.3.4.1. Tasarruf Bilinci

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi son yillarda iktisat politikalarinin
tasarruf acig1 sorunu ¢oziimiindeki yetersizligi anlamindaki tartismalarin giindeme
gelmesiyle birlikte sosyal anlamda politika secgeneklerini degerlendirmeye
baslamistir. Bu anlamda Merkez Bankasi’nin gelistirdigi politikalarin hareket noktasi
tasarruf bilincini artirmak olmustur. Bu anlamda degisik platformlarda bu yonde
caligmalar ylriitmeye baslamistir. Tasarruf bilincine sahip bir neslin yetistirilmesi
tasarruf agig1 sorununa kalici ¢6ziim getirecegi diislincesiyle ¢ocuklara yonelik
calismalar yapmaya baslamistir. Bu anlamdaki ilk ¢alismasi Izmir’de 23 Nisan 2013
Cocuk Senligi kapsaminda bir stant kurmus ve cocuklara egitici materyaller

dagitarak ilk calismasini yapmistir. Diger c¢aligmalart ise; II. Child and Youth
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Finance International (CYIF) zirvesi, 1. Finansal Okuryazarlik ve Erisim Zirvesi,
Besinci izmir Iktisat Kongresi’nde stantlar kurarak kurus kullanmmmina yénelik
caligmalar yaparak tasarruf bilinci artirilmaya calisilmaktadir. Bunlarin yanmi sira
birgok okulda ziyaret edilerek tasarruf bilincine yonelik egitici sunumlar yapilmistir

(www.tcmb.gov.tr, 2013).

Diger yandan Merkez Bankasi tarafindan ¢izgi filmler yapilarak ¢ocuklarin

tasarruf bilinci gelistirilmek istenmistir (www.youtube.com, Tasarruf Bilinci, 2014).

Merkez Bankasi’nin bu kapsamda yiiriittigli bir baska caligma ise kurus
kullanimin1 arttirmaktir. Merkez Bankasi kurus kullaniminin yayginlagmasiyla
dogrudan gozlenmese de olumlu sonuglar doguracagi goriisiindedir. Mal ve
hizmetlerin fiyatlandirilirken fiyatlarin kiisurathh hazirlanmasi kisilerin para {istii
alirken ve bu mal ve hizmetlere 6deme yapilmasi noktasinda kurusu kurusuna 6deme
yapilmasi bazi kayiplarin Oniine gececegi gorlistindedir.  Tiirkiye’de kurus
kullaniminin diisiik olmasinin temelde iki sebebi bulunmaktadir. Bunlardan birincisi,
1 kurusun piyasada bulunmadigi diisiincesi ve bunun sonucunda tedaviilden kalktigi
diisiincesi bile yayginlasmaya baslamistir. Digeri ise halkin tutumlaridir. Tiirkiye’de
kisi basina diisen gelir diger gelismis iilkelere nazaran diisiik olsa da halk tarafindan
1 kurus degersiz goriilmekte ve aligverislerde para iistii olarak istenmemesine yol

acmakta ve dolayisiyla saticilar tarafindan da verilmemesine yol agmaktadir.
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Sekil 2. 3. 2011 Yilina Ait Avrupa Ulkelerinin Dolasimdaki Madeni Para/Emisyon
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Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Yurtici Tasarruflar Neden Onemli, 2013. Erisim Tarihi:24.05.2016

Grafikte goriildigl iizere Avrupa iilkelerinde kurus kullaniminda son
siralarda yer almaktayiz. Gelismis iilkelerin kisi basina geliri daha yiiksek olmasina
ragmen kurus kullanimi yiiksek yani kiigiik miktarlar bile onemsenerek tasarruf
bilincinde hareket edilmektedir. Tabloda Almanya’nin son siralarda yer almasinin
sebebi ise kriz ortaminda iktisadi karar birimleri tarafindan gilivenli liman olarak
gorilmektedir. Bunun sonucunda {ilkeye yiiksek miktarda para girisi sebebiyle
emisyon artmaktadir. Sonug olarak bu para girisi toplam emisyon miktarinda madeni
paranin nispi miktarin1 azaltmaktadir. Tiirkiye’de madeni paranin nispeten az
kullanilmasinin muhtemel sonuglarina bakacak olursak aligverislerde fiyatlarin
yukar1 yonlii yuvarlanmasi sebebiyle yapay ve gizli bir bigimde enflasyona yol
acmaktadir. Bu soruna ¢6ziim olarak ise kredi kartinin kullaniminin yayginlagsmasi
kiisuratli 6demelere imkan tanimasi sebebiyle faydali olacaktir. Tarihsel olarak
bakildiginda enflasyonla miicadele eden bir iilke olarak kurus kullaniminin artmasi

bu sorunun ¢oziimiinde faydali olacaktir (Merkez Bankasi, 2013: 5).
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2.3.3.4.2. Bireysel Emeklilik Sistemi

Bireysel emeklilik sistemine kavramsal olarak bakilacak olursa; kamu kesimi
sosyal giivenlik sisteminin (SGK) tamamlayicis1 niteliginde kisilerin emeklilige
yonelik tasarruflarinin yatirimlara aktarilmasini saglayan ve kisilerin emeklilik
donemlerinde harcamalar1 i¢in bir finansman kaynagi sunan bir sistemdir. Bu
sistemin ekonomiye katkisi bireysel anlamda refah artisina sebep olmakla birlikte
ekonomiye uzun dénemde yatirimlar ve dolayisiyla istihdam ve kalkinmaya katkida
bulunmasidir. Bireysel emeklilik sistemi ilk olarak Tiirkiye’de Sosyal Gilivenlik
Reformunun bir uygulamasi olarak 7 Ekim 2001 tarihinde yiiriirliige girmistir.
Bireysel emeklilik sisteminin amact ise; ozellikle gelismekte olan {iilkelerin temel
sorunlarindan birisi olan altyap1 yatirimlar1 finansman ihtiyacinin karsilanmasi, kamu
kesiminin uzun vadeli bor¢ stokuna olumlu etkisi, tasarruf egilimlerine katkisi,
emeklilik donemindeki tasarruflarin mali sisteme dahil olmasi, sermaye piyasalarina

derinlik kazandirmaktir (Demir ve Yavuz, 2004: 284-289).

Gelismekte olan iilkeler olarak yirmi bir iilkede emeklilik reformu oncesi ve
sonras1 tasarruf oranlarina baktigimizda; tasarruf miktarinin segilen iilkelerde
ortalama olarak reform Oncesi 22,3 diizeyinde gergeklestigi, reform sonrasinda ise
23,2 seviyesine yiikseldigi goriilmiistiir. Bu anlamda emeklilik reformunun ortalama
olarak tasarruflara olumlu katkida bulundugu anlasilmistir. Bu duruma Tiirkiye
acisindan baktigimizda tasarruflarda beklenilenin aksine diisiis yasanmistir. Bireysel
emeklilik sisteminin Tiirkiye’deki basarisiz olmasinin bir¢ok nedeni olmakla birlikte
emeklilik reformunun yapis1 ve uygulanig bigimi olarak diger {iilkelere gore iki
onemli eksik yan1 bulunmaktadir. Bunlardan birincisi sistemin tamamen goniilliiliik
esasina dayanmasidir. Bu acidan diger iilkelere baktigimizda emeklilik reformu
genelde PAYGO (Pay As You Go) olarak adlandirilan emeklilikte kisilere gelir
garantisi veren zorunlu 6zel emeklilik uygulamalar1 hayata gegirilmistir. Bir diger
faktor ise fon isletim maliyetleridir. Fon igletim maliyetlerinin toplam emeklilik

fonlarina oranini ise;
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Sekil 2. 4. Fon Isletim Maliyetinin Toplam Emeklilik Fonlarina Orani
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Kaynak: Dalla, Aktaran: Ozel ve Yalgin, 2013: 24. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Fonlarina Para
Akiginda Performans ve Maliyetin Etkisi. (Dogus Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul,
2016).

Sayisal verilerden de anlasilacagi iizere Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik
Sisteminde fon isletim maliyetlerinin yliksek olmas1 emeklilik reformunun basarisini

olumsuz etkilemektedir (Ozel ve Yalgin, 2013: 22-24).

Iktisadi yapinin doniisiime ugradig1 ve iktisadi degiskenlerin cesitlendigi bu
donemde Ortodoks politikalar denilen geleneksel para ve maliye politikalarinin
etkinliginin  yetersiz oldugu tartismalar1 giindeme gelmektedir. Tirkiye
ekonomisinde de bazi sorunlarin ¢oziimii i¢in bu politikalar bazi elestiriler
almaktadir. Bu nedenle Merkez Bankasi ve hilkumet onciiliigiinde bazi caligsmalar
yapilmaktadir. Bunlardan kisaca bahsedecek olursak; Merkez Bankasi tasarruf
bilincini gelistirmek anlaminda sorunun temelden ¢6ziimii i¢in tasarruf bilincine
sahip bir nesil yetistirilmesini amaglamaktadir. Bu anlamda okul ziyaretleri, iktisat

kongrelerinde ¢ocuklar icin stantlar agmak, sosyal medyada cocuklarin tasarruf
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bilincini gelistirici animasyon ve ¢izgi filmler gibi gesitli araglar1 kullanmaktadir.
Hiikumet kanadinda ise diinyada da birgok 6rnegi olan ve olumlu sonuglar elde
edilmis olan zorunlu bireysel emeklilik sistemi konusunda 6nemli adimlar atilmis ve
calismalar devam etmektedir. Sonu¢ olarak bu politikalarla tasarruf bilinci

gelistirilerek tasarruf a¢igina kalict ¢oziim getirilmek istenmektedir.
2.3.4. Sermaye Hareketlerinin Tasarruflar Uzerindeki Etkileri

Sermaye hareketleri ekonominin dis dengesi noktasinda son derece Gnemli
olan bir degiskendir. Bu anlamda tasarruf agig1 agisindan da son derece onemlidir.
Bu agidan bakildiginda sermaye hareketleri iilkenin toplam tasarruflarini etkileyen

bir degisken olmasi sebebiyle analiz edilmesi gereken bir degiskendir.

2.3.4.1. Sermaye Hareketlerine Tasarruflar Acisindan Genel Bir

Bakis

Sermaye hareketleri ekonomi agisindan dig dengenin saglanmasi anlaminda
onemli bir degiskendir. Ekonomide yeterli diizeyde tasarruf bulunmuyorsa ve
gelistirilen politikalar bu soruna cevap vermiyorsa devlet bu noktada yeni bir politika
gelistirmek durumunda olacaktir. Devlet tasarruflar1 artirmak igin sermaye
hareketleriyle dis tasarruflardan yararlanmak i¢in yurtici piyasalari cazip kilmak igin

politika gelistirmektedirler.

2.3.4.2. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Ac¢isindan  Sermaye

Hareketleri

Kavramsal olarak dogrudan yabanci yatirimlar; yeni bir firmanin kurulmasi,
kurulmus olan yabanci bir firmaya ilave yapilmasi ya da bir firmanin satin alma
bicimiyle el degistirmesi olarak tanimlanmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlari
ekonomi tizerindeki kontrol mekanizmasi ac¢isindan degerlendirecek olursak
dogrudan yabanci yatirimlar sadece fon transferi degil ayn1 zamanda yatirim yapilan
sektorde {trettigi mal ve hizmet acisindan da piyasayr kontrol etme islevi
bulunmaktadir. Bu anlamda portféy yatirimlarindan ayrismaktadirlar. Yabanci
yatirnmlarin 6zellikle tasarruf yetersizligi sorunu olan gelismekte olan iilkelere
teknoloji transferi ve entelektiiel sermaye anlaminda bir liretim bilgisi saglamaktadir.

Diger yandan gelismis {ilkeler acisindan bakacak olursak atil sermayenin



68

kullanilmas1 ve ek getiri saglama anlaminda ekonomi agisindan énemli bir enstriiman

olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Cinko, 2009: 118).
2.3.4.3. Sermaye Hareketlerinin Diinya ve Tiirkiye’deki Gelisimi

1970°li yillarda Bretton Woods sisteminin ¢okmesiyle birlikte {ilkeler
arasinda mobilitesi yiiksek olan sermayeler temelde faiz-kur arbitrajina dayanarak
reel getiri elde etmek amaciyla ilk sermaye akimlarmni baslatmislardir. Ikinci diinya
savag1 sonrasi diinyada hizli bir biiyiime trendi baglamis ve Bretton Woods sisteminin
¢Okmiis ve kapitalist sistem tekrar bir kriz yasamistir. 1920’lerde baslayip 1930’larda
derinlesen kriz silirecinden devletler Keynes¢i politikalarla ¢ikmayr basarmisti.
Bretton Woods sisteminin ¢0kmesiyle baslayan krizde ise kamunun ekonomik
aktiviteye asir1 miidahalesi sorgulanmis ve krizin tetikleyicisi olarak bu miidahaleler
tizerinde durulmustu. Buradan hareketle bu ekonomik krizin sebebinin kamu
otoritesinin agir miidahaleleri oldugu sonucuna varilmis ve bunun sonucunda
liberalizasyon, deregiilasyon (diizenlemeden vazge¢cme), piyasalar1 6n plana ¢ikarma,
Ozellestirme ve rekabeti 6n plana ¢ikarma bu donemde politikalara yon veren

kavramlar olmustur (Berksoy, 1995: 618).

Berksoy vd.’ne gore Ekonominin gidisatina etki etmek amaciyla gelistirilmek
istenen politikalar bu donemde iilkeler acisindan i¢ politika anlaminda tiretim ve mali
piyasalarin liberallestirilmesi kiiresel anlamda ise dig ticaretin ve sermaye
akimlarinin serbestlestirilmesi gergevesinde yapilmistir. Ozellikle 1980°1li yillarda
hem gelismis iilkelerde hem de Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde IMF ve
Diinya Bankasinin iilkelere uyguladigi yapisal uyum politikalar1 nedeniyle dig borg
bulabilmek amaciyla kamu ekonomiden uzaklastirilarak 6zellestirme politikalar1 6n
plana c¢ikmistir. Bu iktisat politikas1 liretim anlaminda uygulamaya konulan bir
politika olmustur. Faizlerin serbest birakilmasi mali piyasalari liberallestirmistir. Dig
ticaret politikas1 anlaminda uygulanan politikalar ise; ithalat tizerindeki kontroller
kaldirilmis ve piyasalar uluslararasi rekabete agik hale gelmis, en Onemlisi de
sermaye hareketleri serbestlestirilmistir. Sermaye anlaminda serbestlesme,
sermayenin karli yatirrm olanaklart buldugunda higbir kontrole maruz kalmadan
tilkeler arasi dolagimini ifade etmektedir. Bu uygulamalar sonrasinda o6zellikle

iletisim teknolojisinde yasanan gelismeler sonrasinda iiretim ve ticaret anlaminda
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biiyiik gelismeler yasanmig ve finansal piyasalarin hizli sekilde entegrasyonu
saglanmistir (Helleiner, 1997: 11). 1990’larin ilk yarisina gelindiginde sermaye
hareketleri global anlamda ekonomik aktivitenin iiretim ve ticaret hacmini asacak
sekilde katlanarak artmistir. Burada asil deginilmesi gereken nokta bu yasanan
sermaye hareketlerinin “Yiikselen Piyasalar’ (Emerging Markets) diye tabir edilen 20

iilkede 6nemli boyutlara ulastig1 goriilmektedir.

Cizelge 2. 3. Gelismekte Olan Ulkelerin Odemeler Dengesi: 1992-1999 (Milyar $)

Yillar Cari islemler Toplam Net Sermaye Net Ozel

Dengesi Sermaye (Net) Akim Sermaye Akimi
1992 -85 124 22 102
1993 -121 157 49 108
1995 -98 174 31 143
1996 -74 188 8 180
1997 -58 155 23 132
1998 -94 99 43 36

Kaynak: (www.imf.org) IMF World Economis Outlook, 2000.

Bu donemde gergeklesen sermaye hareketlerinin gegmis dénemlerde
gerceklesen sermaye hareketlerinden farkli olarak nitelik anlaminda ayrigmaktadir.
Sermaye hareketleri bu doneme kadar iilkelerin temel makroekonomik
dengesizliklerinden dogan fon ihtiyaglarinin karsilamak amaciyla transfer edilen
fonlar olarak degerlendirilmektedir. Bu donemde gerceklesen sermaye hareketleri ise
ekonomik dengesizlikleri gidermek amaciyla transfer edilen sermayelerden ¢ok
spekiilatif amaclarla hareket eden, daha agik bir deyisle arbitraj kazanci elde etmek
amactyla hareket eden bir enstriiman haline gelmistir (Berksoy ve Saltoglu, 1998).
Bu degisimin yaninda bu donemde gergeklesen sermaye hareketlerinin vadesi
kisalmis daha wvolatil bir hale gelmistir. Bu donemde gergeklesen sermaye
akimlarinin bir diger 0Ozelligi ise resmi kaynaklardan ozel piyasalara kaymis
olmasidir. Bunun sonucunda iilkeler resmi kanalardan bor¢lanmak yerine uluslararasi
piyasalardan bor¢lanmaya baslamistir. Bu niteliksel degisimlerin yaninda sermaye
hareketlerinin kompozisyonu da farkli bir boyuta taginmistir. Bu anlamda sermaye

hareketleri 6zelliklere gelismekte olan iilkelere dogru kayarak kisa vadeli ve portfoy
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yatinmlart olarak yogunlasarak hacimsel anlamda da genislemistir (UNCTAD,
1999). Bu degisimi tablo iizerinde gosterecek olursak (Aktaran: Insel ve Sungur,
2003: 4).

Cizelge 2. 4. Gelismekte Olan Ulkelere Net Sermaye Girisinin Tiiriine Gére Dagilimi
(o)

Sermaye Kalemleri 1983-1989 1990-1998
Resmi Sermaye Girisi 54 20
Resmi Kalkinma Yardimi 21 11
Diger 33 9
Ozel Sermaye Girisi 46 80
Dogrudan Sermaye 18 34
Yatirimlari

Portfoy Yatirimlari 3 21
Banka Bor¢lari 16 24
Diger Ozel Kredi 9 1

Kaynak: (unctad.org) UNCTAD, 1999. Gelismekte Olan Ulkelerde Net Sermaye Girisleri.

2.3.4.4. Finansal Liberalizasyon ve Sermaye Hareketlerinin Ekonomi

ve Tasarruflar Acisindan Onemi

Obstfeld vd.’ne gore Neoklasik ¢ercevede finansal serbestlesmeyi savunanlar
uluslararas1 sermaye hareketlerinin iilkelerin kaynak kullanimini artiracagini ve
bunun sonucunda tasarruflarla arz yanli yatirimlarin artacagin ileri stirmektedirler.
Bu siire¢ sonrasinda ise tasarruf yetersizligi yasayan gelismekte olan iilkeler yeterli
kaynaklarin elde edilmis olmasiyla bu kaynaklarin verimli yatirimlara aktarilmasi
sonucunu biiyiime trendine gireceklerdir. Gelismekte olan iilkeler bu siireci yasarken
faiz oram1 yiikselince diger iilkelerdeki tasarruf fazlasini ¢ekerek uluslararasi
piyasalarda faiz oranlarmin da esitlenmesi islevini yerine getirecektir. Uluslararasi
piyasalarin entegre olmasiyla rekabet ortaminin olusacagi ve bu sayede piyasalarda
verimlilik ve etkinligin artacagi bunun sonucunda politika yapicilarin politika
se¢ciminde daha dogru kararlar almasiyla ekonomik aktiviteye istenilen ivme

kazandirilacaktir (Aktaran: Insel ve Sungur, 2003: 4-6).

Calvo vd’ne gore Finansal serbestlesmeyi elestirenlere gore, liberalizasyonu
savunanlar iki temel noktada birlesmektedirler. Bunlardan birincisi; piyasada
rekabetin artmasiyla pareto optimalitesinin olusmasi, ikincisi ise bilgi kullanimiyla

piyasalarin daha etkin c¢alistigidir. Diger yandan pareto optimalitesinin kosullar
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olarak; digsalliklarin olmamasi, ekonominin dengede olmasi ve tam rekabet
varsayimi sartlarinin olmamasi durumunda pareto optimalitesi anlamin yitirecektir.
Bu anlamda giiniimiiz konjonktiiriine bakildiginda finansal piyasalarin tam anlamiyla
etkin ¢aligmadigi ve finansal piyasalarin tasarruf ve yatirimlardan etkilenmedigi
sonucuna vartlmaktadir (Eatwell, 1996; Yentiirk, 1997). Finansal piyasalarin
serbestlestirilmesiyle bu piyasalar tasarruf ve yatirimlar1 dengeleme islevini yitirmis
ve kisa vadeli sermaye hareketleri ¢ok daha fazla volatil hale gelmistir (Akyiiz,
1995). Diger yandan ampirik gozlemler sonucunda finansal liberalizasyonu
savunanlara gore gelismekte olan iilkelere sermaye akimi arttik¢a yatirimlarin
gelismis ekonomiler kadar verimli olmadigr getiri egilimi anlaminda gelismis
ekonomilerden uzak kaldig1 goriilmektedir (Akyliz, 1993). Gelismekte olan iilkelerin
liberalizasyon stirecine girmesiyle en olumsuz etkisi dis ticaret anlaminda 6n plana
cikmaktadir. Ekonomiye yliksek miktarda sermaye girmesi sonucunda yerli para
yabanci paralar karsisinda goreli olarak degerli hale gelecektir. Bunun sonucunda
ihracat yabancilar agisindan pahali hale gelecek ve ekonomi rekabet giiclinii
kaybedecektir. Diger yandan ithalatin ekonomi agisindan ucuz hale gelmesiyle ithalat

bagimliligr artacaktir (Aktaran: insel ve Sungur, 2003).
2.3.4.5. Sermaye Hareketlerini Belirleyen Faktorler

Uluslararas1 piyasalarda sermaye hareketlerine sebep olan bir¢cok faktor
vardir. Bunlardan birincisi bir iilkenin ekonomik yapisi1 digeri ise digsal bir faktor
olan uluslararast konjonktiir olarak ifade edilmektedir. Burada uluslararasi
konjonktiiriin sermaye hareketlerinde belirleyici oldugunu ileri siiren iktisat¢ilar
bunu itici faktdrler olarak adlandirmaktadirlar. Iktisatcilar tarafindan ekonominin
i¢gsel yapisinin ve kendi ekonomik gelismelerinin sermaye hareketlerinde belirleyici
olmasi ise c¢ekici faktorler olarak tanimlanmaktadir. Dis alemdeki ekonomik
gelismeler genellikle konjonktiirel sekilde karsimiza g¢ikmaktadir. Kiiresellesme
olgusuyla ekonomilerin birbirine entegrasyonu saglanmis ve bunun sonucunda
politika yapicilarin yeni bir politika gelistirirken uluslararas1 konjonktiirii de goz
oniinde bulundurmak zorunda olduklarindan bu anlamda hareket alanlari
siirlanmistir.  Ekonomilerin birbirine entegre olmasinin bir diger sonucu ise

bagimsiz olarak politika gelistirilememesinden dolayr sicak para bulundugu
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ekonomide yeterince getiri elde edemezse getirisi yliksek olan piyasalara hareket
edecektir. Bu sermaye hareketleri sicak para giris ¢ikisi seklinde ani olarak
yasandiginda ekonomide makroekonomik anlamda dengesizliklere neden
olabilmektedir. Bu tiir sermaye hareketleri faiz-kur arbitrajindan yararlanmak

amactyla genellikle kisa vadeli olarak 6n plana ¢ikmaktadir (Kont, 1998: 688).

Dogrudan yabanci yatirimlar son 20 yillik siirecte gelismekte olan tlkeler
acisindan degerlendirildiginde kalkinmanin bir kriteri olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
Dogrudan yabanci yatirimlardan yeterli diizeyde faydalanmis ekonomiler kalkinma
trendine girmistir. Tiirkiye ise dogrudan yabanci yatirimlar agisindan yeterli seviyede
faydalanamamus bir tilkedir. Tiirkiye nin yabanci yatirim ¢ekme konusundaki basari
kriteri olarak yapilan ¢alismalarda disa agikligin oldugu sonucuna varilmistir. Diger
yandan Tiirkiye’deki yabanci yatirimlarin ekonomiye daha onceden dahil olmus
yabanci yatirimlardan ve bu dogrudan yabanci yatirnmlarin dig piyasalarla olan
iligkilerinden etkilendigi sonucuna varilmigtir. Ge¢mis donemlerdeki dogrudan
yabanci yatirimlarin basarisi yabanci yatirimlart tesvik edebilmektedir. Dis ticaret
hacminin artmasi1 da yabanci yatirimlar1 tetikleyen bir unsur olarak on plana

cikmaktadir (Karagdz, 2007: 945-946).

Sermaye hareketlerinin etkileri ve gelisimine tarihsel olarak degerlendirilecek
olursa Bretton Woods sisteminin ¢okmesi ve ikinci diinya savasindan ¢ikilmis olmasi
sebebiyle kiiresel anlamda sermayenin liberallestirilmesi diislincesi ortaya ¢ikmustir.
Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi diislincesinin temelinde ise iilkelerin
ekonomik olarak kalkinma ve bunun sonucunda ise refah artisini saglamak olmustur.
Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle piyasalar birbirine entegre olacaktir.
Ulkelerin bu politikay1 segmesindeki sebep ise iiretimi artirmak ve dolayisiyla dis
ticareti gelistirmektir. Dis ticaretin artmasinin iki temel sebebi ise kaynak
dagiliminda etkinligi artirmasi ve gelir artig1 sonunda refahi yiikseltmesidir. 1970’li
yillara gelindiginde sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi diislincesi gliclenmis
ve 1980’li yillara gelindiginde ise bu anlamda 6nemli adimlar atilmistir. Ulkeler
sermaye hareketlerini serbestlestirmistir. Bu silire¢ ise gelismekte olan iilkelerin
acisindan iilke yapisina gore farkli durumlar ortaya cikarmistir. Gelismekte olan

iilkeler kendi igerisinde ekonomik yapimin giicii agisindan kategorize edildiginde
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sermaye hareketleri farkli sonuglara sebebiyet vermistir. Ekonomik yapi1 olarak giiclii
ve rekabet giicii digerlerine gére daha giiglii olan ekonomiler sermaye hareketleri
neticesinde yatirimlarinmi artirmig ve gelir artist saglamistir. Diger yandan ekonomik
yap1 olarak zayif ve rekabetgi giice sahip olmayan ekonomiler ise ani sermaye
kacislarina maruz kalarak ekonomileri olumsuz etkilenmistir. Sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi ekonomik yapi olarak zayif ve rekabet giicii olmayan iilkeler
acisindan ise bazi olumlu etkileri olmustur. Sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesiyle sermaye kagislarina maruz kalmis ekonomiler bu durumla
miicadele edebilmek icin rekabet giiclinii artirmak zorunda kalmislardir. Bu siirecte
bu ekonomiler etkinlik ve verimlilik kriterlerine gore ekonomik hedeflerini

belirleyerek bir vizyon kazanmiglardir.

Kar ve Tatlis6z (2008: 9-13) sermaye hareketlerini etkileyen itici ve g¢ekici

faktorleri su sekilde anlatmistir;
2.3.4.5.1. Iltici (Push) Faktorler

Kiiresel konjonktiirde sermaye hareketlerine sebep olan faktorler itici

faktorler olarak adlandirilmaktadir. tici faktorler iki baslik altinda toplanmistir;

2.3.4.5.1.1. Bolgesel Ticaret Anlasmalar1

Motta vd.’ne gore uluslararas1 piyasalardan yatirim c¢ekmek igin bolgesel
biitiinlesmeler iki yolla basariya ulagabilmektedirler. Bunlardan birincisi {iretim
carpikliklarmin giderilmesi ve piyasa geniglemesiyle yatirimlarin daha karli bir
boyuta ulastirilmasidir. Bu durum o6zellikle biiyiik 6lgekli yatirimlarda 6n plana
cikmaktadir. Bir koruma olarak ortaya c¢ikan bu anlagsmalar sebebiyle yabanci
yatirimeilar birlik icinde yatirim segenegini tercih ederek birlik i¢inde yatirim
artisina sebep olmaktadirlar(Aktan, 2000: 32). Bu durum baska bir dille ifade
edilecek olursa pazar potansiyelinin arttirilmasi, yatirim ve ticaret iizerindeki
kisitlamalarin kaldirilmas1 ve bu anlamda sermayenin karliligini artiran bir faktor
olarak bolgesel ekonomik entegrasyonlar 6n plana ¢ikmaktadir. Bu konuda yapilan
aragtirmalar sonucunda bolgesel ekonomik entegrasyonlarin bir tesvik politikasi
olarak dogrudan yabanci yatirimlari artirdigi gozlemlenmistir (Aktaran: Kar ve

Tatlisoz, 2008: 9).
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2.3.4.5.1.2. Gelismis Ulkelerde Piyasalarin Karhhginin
Azalmasi ve Diisiik Faiz Oranlari

Ulkeler arasinda sermaye akimlarini saglayan bir diger faktor olarak iilkeler
arasindaki faiz orami farkliliklaridir. Bu durumu o6rnekleyecek olursak 1990’h
yillarda kiiresel bir faiz diisiikliigii yasanmistir. Bu konjonktiirde gelismis iilkelerde
durgunluk yasanirken gelismekte olan Latin Amerika ve Asya iilkelerinde birtakim
gelismeler yasanmistir. Bunun sonucunda getirinin yiiksek olmasi sebebiyle

yatirimlarin bu iilkeye akimi hizlanmistir (Calvovd, 1996: 2).

Yentiirk’e gore gelismekte olan iilkelerde meydana gelen ve siirekli olarak
yasanan yiiksek faiz oranlar1 spekiilatif sermaye hareketleri olarak sicak paraya

arbitraj imkan1 saglamaktadir (Aktaran: Kar ve Tatlis6z, 2008: 9).
2.3.4.5.2. Cekici (Pull) Faktorler

Cekici faktorler olarak adlandirilan sermayeyi yurtigine ¢eken faktorler

tilkenin i¢ dinamiklerinden olusmaktadir.

2.3.4.5.2.1. Sermaye Hareketleri Uzerindeki Kontrollerin
Kalkmasi ve Finansal Liberalizasyon

1970’lerin basina kadar kiiresel anlamda kur sistemi sabit kur sistemine
dayaniyordu. Bu donemde sabit kur sisteminin yikilisiyla gelismekte olan iilkeler kur
rejimi  olarak esnek kur sistemini se¢gmis ve sermaye hareketlerini
liberallestirmiglerdir. Gelismekte olan iilkeler diger yandan McKinnon ve Shaw’in
(1973) one siirdiigii finansal liberalizasyon tezi IMF nezdinde bir politika olarak
kabul edilmesiyle birlikte iilkeler sermaye hareketleri iizerindeki kisitlamalari
kaldirmaya baglamistir. Bunun sonucunda gelismis iilkelerde yogunlasmis olan
sermaye rasyonel bir sekilde yiiksek getiri saglayan gelismekte olan iilkelere dogru

hareket etmeye baslamistir (Kar ve Tatlisoz, 2008: 10).

2.3.4.5.2.2. Ulasim ve Haberlesme Teknolojisi Alanindaki
Gelismeler

Ulagim ve haberlesme teknolojisindeki ilerlemenin iki etkisi olmustur.
Bunlardan birincisi gelismekte olan iilkelerin mali piyasalarinda islemleri

kolaylastirmis bir diger etkisi de haberlesme maliyetlerini diisiirerek sermayenin
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dolagimin1 kolaylastirmistir. Haberlesme maliyetlerindeki diisiisii 6rnekleyecek
olursak; New York ve Londra arasinda {i¢ dakikalik telefon konugmasinin maliyeti
1950°de 54,86 dolar, 1970’te 31,58 dolar, 1990 yilinda ise 3,32 dolar olmustur
(Ghai, 1995: 53).

2.3.4.5.2.3. Kesfedilmemis Bir Pazar Olarak Gelismekte Olan
Ulkelerdeki Hammadde ve Isgiicii Maliyeti
Diisiikligii
Iki iilke arasindaki ticaret hacmini belirleyen bir diger faktdr ise tagima
maliyetleridir. Tasima maliyetlerinin diismesi ise yabanci yatirimi cezbedici bir
unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ekonometrik analizlerde Avrupa Birligiyle gecis
ekonomilerinin (gecis ekonomisi; 6rnegin Sovyet Rusya’nin planli ekonomiden
piyasa ekonomisine gecis silireci) arasindaki mesafe ticaret hacmi agisindan
belirleyici bir faktor olmustur (Merlevede ve Schoors,
2004). Isgiicii maliyeti olarak iicretlerin diisiik olmas1 da yatirimlar tesvik eden
baska bir unsurdur. Ozellikle ihracat amacli yatirimlar1 6zendirmektedir (Ozag, 1994:

65).

2.3.4.5.2.4. Vergi Oranlan

Kurumlar vergisi de sermayenin yatirim yapilacagi iilke se¢ciminde belirleyici
olmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar genellikle vergi oranlarinin diisiik oldugu
iilkelerde yapilmakla beraber bazen de kazanglarin subeye yani baska bir iilkeye
aktarilarak vergi avantajindan yararlanilabilmektedir. Ana sirketin yabanci iilkedeki
subesinde ihra¢ mallarin fiyatlarini ytiksek, ithal edilen mallarin fiyatlarini da diisiik
gostererek (transfer fiyatlamasi) kazancin vergi oranlarinin diisiik oldugu iilkede
beyan edilmesini saglamaktadirlar. Her ne kadar bu durum cezalandirilsa da bu
stirecin gizlenebilmektedir. Sonug olarak {ilkeler dogrudan yabanci yatirnmi ¢ekmek

amaciyla vergi oranlarimi diigiirmektedirler (Yazar, 2001: 14).

2.3.4.5.2.5. Doviz Kuru Politikalar:
Yabanci yatirimcilar agisindan iilkenin doviz kuru politikalar1 da 6nem arz
etmektedir. Clinkii bu sirketler genelde biiyiik 6lgekli ¢ok uluslu sirketler olarak

kiiresel anlamda faaliyet gostermektedirler. Bu nedenle bir¢ok iilke para birimiyle
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islem yapilmaktadir. Sonug olarak doviz kurundan kaynaklanan risk ve belirsizlikler
yatirimcilar agisindan 6nemli etken haline gelmektedir (Govdere, 2003: 5; Kar ve

Kara: 2004: 71).

Doviz kurunun etkisinden bahsedecek olursak bir iilke parasi diger iilke
paras1 karsisinda deger kazaniyorsa bu durum parasi1 deger kazanan iilke agisindan
bir maliyet ve fiyat artis1 getirecektir. Bu siirecte sermaye akimi parasi deger
kaybeden iilkeye dogru gerceklesecektir. Diger bir husu ise doviz kurunun yatirimlar
tizerindeki etkisi analiz edilmek istendiginde sirketin ticaret hacminin kompozisyonu
da onem arz etmektedir. Sirket i¢ piyasaya yonelik mal ve hizmet {iretiyorsa doviz
kuru yatirim ve kar transferi noktasinda 6nemli hale gelmektedir. Diger yandan dis
piyasalara yani ihra¢ mallar iiretiyorsa satis noktasinda doviz kurlarimi dikkate

almaktadirlar (Ozag, 1994: 66).

2.3.4.5.2.6. Mali Tesvikler

Kiiresel piyasalarda tilkeler dogrudan yabanci yatirirm g¢ekmek amaciyla
birtakim tesvikler uygulamaktadirlar. Bu durum yabanci sirketlerin piyasada yerli
sirketlere gore rekabet giiclinii artirmaktadir. Dolayisiyla diger degiskenler veri iken
mali tesviklerin yabanci yatirimlar1 artiracagi beklentisi olusmaktadir (Lim, 2001).
Kamu kesimi de tesvikleri yabanci yatinm g¢ekmek amaciyla bir politika olarak
sectiginde yabanci yatirimeilar artiricr etkisinin yaninda tesvik politikalarinin
giivenirliligi ve siirekliligi anlaminda i¢ piyasalarin cazibesini artiracaktir (Dutz,
Melek ve Yilmaz, 2003: 22). Yapilan ampirik calismalarda yatirim tesviklerinin
yabanci yatirimlar arasindaki iliskisi analiz edilmis ve sonu¢ olarak tesviklerle

sermaye akimlar1 arasinda pozitif bir iliski oldugu elde edilmistir.

2.3.4.5.2.7. Ozellestirme Uygulamalari
Ozellikle 1980°1i yillardan sonra kendini kiiresel anlamda giindemde olan ve
uygulanmaya baglayan Ozellestirme politikalar1 iilkeye yabanci yatirimlarin isini
kolaylastirarak yatirimlar1 tesvik etmistir (Masca, 1999: 115). Bu siire¢ yabanci
yatirimcilarin bir sirketi tamamen satin alma seklinde oldugu gibi o sirkete ait
menkul kiymetlere yatirnrm yaparak plasman seklindeki yatirimlar olarak da

karsimiza ¢ikmaktadir. Boylece kurumlarin kazancindan pay elde etmektedirler.
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2.3.4.5.2.8. Makroekonomik istikrar

Makroekonomik istikrarin ekonomi agisindan 6nemi ilk olarak yurticinde
tasarruflarin yatirimlara doniismesini saglarken bir diger etkisi ise dis tasarruflarin
iilkeye yatirim amagcli olarak gelmesini saglamaktadir. Makroekonomik istikrar ise
enflasyonun diisiik olmasi, yiiksek ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime, issizligin
diisiik olmasi, diistik reel faizler, kontrol edilebilir seviyede makul bir biitge agigi
gibi degiskenlerin varligiyla ifade edilebilmektedir. Makroekonomik istikrar {ilkenin
risk belirsizliginin bir 6lgiisii olarak kabul edilmektedir. Ekonomide enflasyonun
diisiik olmasi1 ve ihtiyatli bir sekilde yiiriitilen maliye politikas1 {ilkenin
kredibilitesini artirmakta ve yabanci yatirimcilar agisindan iilkeye yatirim yapilabilir
imaj1 kazandirmaktadir. Diger yandan sabit kur rejiminin farkli bir uygulamasi olarak
karsimiza ¢ikan bir sepete baglh sekilde yiiriitilen doviz kuru sistemi de riskleri

azaltarak yabanci yatirimin cazibesini artirmaktadir (Kar ve Tatlisoz, 2008: 9-13).

Genel olarak iilkelerin kalkinmasini engelleyen faktorlerin basinda sermaye
yetersizligi gelmektedir. Kiiresellesmeyle birlikte ekonomiler disa ag¢ilmis ve bunun
sonucunda dogrudan yabanci yatirimlari cekici politikalar gelistirerek teknoloji
transferiyle kalkinma hizlarini artirmay1 amaglamiglardir. Tiirkiye ise yabanci yatirim
¢cekme konusunda genel olarak basarisiz bir goriiniim sergilemistir. Tiirkiye’nin bu
noktada basarisiz olmasinin genel nedeni ise siyasi istikrarsizlik olmustur.
Tirkiye’de siyasi istikrarin saglanmasiyla ve bunun sonucunda ise makroekonomik
istikrar saglanarak dogrudan yabanci yatirimlar konusunda basarili olacag

beklenmektedir (Koyuncu, 2010: 61).

2.3.4.5.2.9. Siyasi Istikrar ve Biirokrasi Kalitesi
Ulkeye yatirim olarak gelen sermaye girisini etkileyen bir diger faktor olarak
siyasi istikrar ve biirokrasi kalitesi 6n plana ¢ikmaktadir. Ulkede artan biirokrasi
kesiminin iilkeye yabanci sermaye akimini engelleyici bir etkisi bulunmaktadir.
Diger yandan yatirnm anlaminda beklentilerin iyi olmasi ise is anlaminda ek
maliyetleri diislirerek dogrudan yabanci sermayeyi ¢ekici bir faktor olarak karsimiza

cikmaktadir (Lim, 2001: 27).
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Sonug olarak itici ve gekici faktorleri ele aldigimizda dogrudan yabanci
yatirimlari etkileyen unsur olarak c¢ekici faktorler 6n plana c¢ikmaktadir. Ulkenin
makro bazli yapisal reformlar ve ekonomik gostergelerindeki iyilesmeler yabanci
yatirim seviyesini yiikseltmistir. Itici faktorler ise kisa vadeli portfdy hareketlerini
etkilemektedir. Bir diger unsur ise gelismis ekonomilerde yasanan durgunluk ve faiz
oranindaki diisiisle beraber gelismekte olan iilke piyasalarinda getiri oraninin yiiksek
olmas1 portfoy yatirimlarini ¢ekici faktor olarak tilkeye girisini saglamaktadir (Kaya,

1998: 122; Kar ve Kara, 2004: 72).

Genel itibariyle sermaye hareketlerinin itici ve ¢ekici faktorleri
degerlendirilecek olursa, itici faktorler Tiirkiye ekonomisinin disa agik bir ekonomi
modeli olmasi1 sebebiyle 6nem arz etmektedir. Cekici faktorler ise Tiirkiye
ekonomisine tarihsel olarak bakildiginda yapisal olarak zayif ve rekabet giiciine
sahip olmamasi sebebiyle onemli bir degisken haline gelmektedir. itici faktorlerden
bolgesel ticaret anlagsmalar1 kiiresel anlamda ekonomileri birbirine entegre ederek
Olcek ekonomisi etkisi yaratarak kaynaklarin daha etkin ve verimli bir sekilde
kullanilmasin1 saglamaktadir. Bir diger itici faktor ise faiz oranidir. Faiz oranlarinin
yiiksek olmasi her ne kadar sermayeyi cekici bir faktor olsa da Tiirkiye ekonomisi
acisindan farkli bir durum s6z konusudur. Tiirkiye ekonomisinde faiz oranlarini
yiiksek seyretmesi yurticinde para ve mal piyasasinda dengede olsa bile diinya faiz
oranindan yiiksek olmasi durumunda sermaye girisi olacak ve yerli para
degerlenecektir. Buradan hareketle yiiksek faizler neticesinde ekonomiye dahil olmus
olan sermaye bir faiz diisiikliigii olmast durumunda iilkeden ¢ikacak ve finansal
krizlere yol agabilecektir. Sermaye hareketlerinin kompozisyonuna bakildiginda
genellikle yiiksek faiz oranlar1 nedeniyle iilke ekonomisine dahil olan sermayelerin
arbitraj amach sermeyeler oldugu goriilmektedir. Bu nedenle faiz oranlarindaki
volatilitenin azaltilmasi ve uzun donemde yurtici faiz oranlarmin diinya faiz
oranlara intibak etmesi gerekmektedir. Ayrica yliksek faiz oranlar1 bir ekonomi igin
her zaman bir maliyettir. Bu bilgilerden hareketle Tiirkiye ekonomisinin
tasarruflarinin yetersiz olmasi sebebiyle igsel faktorler olan ¢ekici faktorler onemli
bir hale gelmektedir. Tiirkiye i¢ talebi canli bir ekonomi olmasi sebebiyle ¢ekici

faktorlerin koordineli bir sekilde kullanilmasi durumunda ekonomi kisa zamanda
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dinamizm kazanarak biiyiime potansiyelini artirabilecektir. Tarihsel olarak
bakildiginda Tiirkiye ekonomisinin istikrar kazanmasinin oniindeki engellerden en
bliyligii siyasi istikrarsizlik olmustur. 2000’li yillardan bu yana bakildiginda
Tiirkiye’nin siyasi istikrara kavugmus olmasi sebebiyle ekonomi énemli bir doniisiim
yasamaktadir. Sonug olarak iilke ekonomisi agisindan ¢ekici faktdrlerden olan siyasi
istikrar katalizor gorevi gorerek siirdiiriilebilir bir biliyiime potansiyelini yakalama

anlaminda 6nemli bir degisken halini almstir.

2.3.4.6. Sermaye Hareketlerinin Kompozisyonunun Tasarruflar ve

Biiyiime Uzerindeki Etkisi

Tiirkiye 1980’1 yillardaki finansal serbestlesme politikalarinin iginde yer
alarak 24 Ocak kararlar ile finansal liberalizasyon siirecini baslatmistir. Sermaye
hareketlerinin serbest birakilmasiyla 1991°den sonra net sermaye girisleri artmistir.
Sermaye girisinin ise 2005 yilinda 45,6 milyar dolar ile yiiksek seviyelere ulastigi
goriilmektedir (Ornek, 2008: 204).

Ornek (2008) sermaye hareketlerini su sekilde gdstermistir;

Cizelge 2. 5. 1999-2005 Yillar1 Arast Sermaye Hareketlerinin Kompozisyonu

Yillar/Sermaye 1499 599 2001 2002 2003 2004 2005
Hareketleri
a)Dogrudan 783 982 3352 1137 1752 2847 9650
Yatirnmlar
Dogrudan
Yatirim/GDP 0 0 2 : : : 20
b)Portfoy 4188 1615 3727 1503 3851 9411 14670
Yatirnmlar

-Hisse Senedi 428 489 -79 -16 905 1427 5669
-Borg¢ Senetleri 3760 1126 -3648 1519 2946 7984 9001

-¢)Diger 3566 10389  -12296 1602 4460 14623 21267
Yatirimlar

-Merkez Bankasi 231 619 735 1336 497 -209 -787
-Genel Hitkiimet ~ -1932 117 21977 669 2194 -1163 265
-Bankalar 2655 3736 -9644 2016 2846 6564 10392
Diger Sektorler 3074 5917 1410 2951 3311 9431 13827
d)CariIslemler ., g5, 3392 -1524  -8036  -15604  -22852
Bilancosu

-Cari Islemler

Bilancosw/GNP 0,7 4.9 2.3 0,8 33 5,1 6,3

Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tiirkiye’de Sermaye Hareketleri, 2006. Erisim Tarihi:21.09.2016



80

DPT verilerine gore toplam sermaye hareketleri i¢inde dogrudan yabanci
yatirimlarin paymin diisiik oldugu ve biiyiik bir kisminin ise portfoy yatirimlariyla
yabanci krediler yoluyla gelen fon transferleri yoluyla geldigi anlagilmaktadir. Bu
nedenle Tiirkiye ekonomisi daha cok volatilitesi yiiksek kisa vadeli sermaye
hareketlerine maruz kalmis ve bunun sonucunda kirillganlik artmigtir. Tiirkiye nin
sermaye ¢ekme anlamindaki basarisi 2005 yilina kadar yetersiz kalmistir. 2005 yili
yabanci yatirim ¢ekme agisindan bir doniim noktasi olmustur. Diger ekonomiler baz
almarak karsilastirildiginda; gelismekte olan iilkelerde % 3, Avrupa Birliginde % 3.6
Tiirkiye’de ise % 0,8 seviyesinde kalmigtir. 2005 yilinda yasanan ozellestirme
politikasiyla yliksek miktarda yabanci yatirim ¢ekilmis 2004 yilinda 2,8 milyar dolar
olan yabanc1 yatirim seviyesi 0zellestirmelerle beraber 2005 yilinda 9,6 milyar dolara
yiikselmistir. Tirkiye’nin biiylime siirecine tarihsel anlamda bakildiginda genellikle
makul ve siirdiiriilebilir bir biiylime performansi yakalayamadigi anlasilmaktadir.
Bunun nedeni olarak ise; sanayilesme stratejisi olarak enerji agirlikli ve verimi diisiik
sanayiler alaninda yogunlasmasi, fiziksel sermaye ve beseri sermayenin verimsiz
alanlarda istihdam edilmesi, gelisime yonelik AR-GE ve egitim harcamalarindaki
yetersizlik, prodiiktif yatirimlarin azlig1 gibi faktorler sayilabilir. Bunlarin disinda bir
digsal faktor olarak dogrudan yabanci yatinmlarin azlhigr ise Tiirkiye’nin
stirdiiriilebilir bir biiylime trendine girmesine engel olmustur. Dogrudan yabanci
yatirimlarinin Turkiye gibi gelismekte olan iilkeler i¢cin 6nemi ise teknoloji, bilgi ve
verimli iggiiciinii beraberinde getirerek o iilkenin hizli ve siirdiiriilebilir bir bigimde
biiyiime trendine girmesini saglamaktadir. Tiirkiye’nin tasarruf-yatirnrm dengesine
bakacak olursak toplam yatirnmlarda artis gozlenirken bunun tersine tasarruflarda
azalis olmaktadir. Bu durumun temel sebebi ise yatirinmlarda dis kaynaklarin payi
artmig yurti¢i tasarruflarinin payr azalmistir. Bu durum ise ekonominin dis denge
anlaminda agik vermesine sebebiyet vermistir. Toplam tasarruflardaki diisiisiin
nedenleri ise; tiiketim harcamalarinin artis1 ve kamunun mevcut tasarruflardan
kullanmasi seklindeki menfi tasarrufudur. Kamu sektoriiniin tasarruf performansi bu
donemde genelde diisiik olmus ve tasarruflarin biiyiik bir kismi 6zel kesim tarafindan
olusturulmustur. Bu tasarruf-yatirim dengesini milli gelir bazinda gosterecek olursak

(Aktaran: Ornek, 2008: 205-206).
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Sekil 2. 5. Tiirkiye’de Yurti¢i Tasarruflar ve Yatirimlarim GSMH’ye Oran
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Kaynak: (www.dpt.gov.tr Aktaran: Ornek, 2008: 206-207). Yabanc1 Sermaye Akimlarinin Yurtigi
Tasarruf ve Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi: Tiirkiye Ornegi. (Ankara Universitesi SBF Dergisi,
2008).

DPT verilerinden Tirkiye’nin biliylimesini net sermaye girigleri acisindan
analiz edildiginde bu iki degisken arasinda giiclii bir dogrusal iligki oldugu
goriilmektedir. Tiirkiye’ye net sermaye girisinin oldugu donemlerde biiyiime
performansinin arttig1 sermaye girislerinin azaldigi donemlerde ise biiylimenin
sekteye ugradigr anlasilmaktadir. Buradan hareketle Tiirkiye’nin biliylimesini yurtigi
tasarruflardan ziyade yabanci tasarruflardan sagladigi sonucuna varilmaktadir.
Buradan sonug olarak sermaye hareketlerinin ekonomi agisindan son derece dnemli
oldugu anlasilmaktadir. Biiyiime oraniyla sermaye girisi arasindaki iliski grafikle

edilecek olursa (Aktaran: Ornek, 2008: 206-207).
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Sekil 2. 6. Tiirkiye nin Biiyiime Orani ve Net Sermaye Girigleri
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Kaynak: (www.dpt.gov.tr Aktaran: Ornek, 2008: 206-207). Yabanci Sermaye Akimlarinin Yurtici
Tasarruf Ve Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi: Tiirkiye Ornegi. (Ankara Universitesi SBF Dergisi,
2008).

Biiylimeyle net sermaye girisi arasinda pozitif yonlii bir iligski oldugu anlasilmaktadir

(Ornek, 2008).
2.3.4.7. Sermaye Hareketlerinin Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkisi

Genellikle gelismekte olan iilkeler tasarruf yetersizligi sorunuyla kars1 karsiya
kalmaktadirlar. Tiirkiye de bu kategoride yer aldigindan dolay: yurti¢i tasarruflarin
yetersizligi nedeniyle tasarruf acig1 sorunu yasamaktadir. Tasarruf agigin1 kapatmak
icin ise en iyi politikalardan birisi lilkeye dogrudan yabanci yatirim girisinin
saglanmasidir. Bu noktada dogrudan yabanci yatirimlarin makroekonomik agidan
etkisine bakacak olursak; ithal ikamesi saglamasi sebebiyle ekonominin doviz yiikii
azalacaktir, diger etkisi ise yatirimlarla artan {iretimin bir bolimi dis piyasalardan
thra¢ olarak talep edileceginden doviz girisi saglanarak 6demeler dengesi acgigini
azaltmada etkisi olumlu olacaktir. Son zamanlarda Tirkiye ekonomisinin tartisma
konusu olan en 6nemli sorunlarindan bir tanesi de cari islemler acig1 ve cari islemler
ac181 icerisinde yer alan dis ticaret agigidir. Son yillarda ekonomi agisindan tehdidi
giindemde yer almakta ve bu agiklarin kapatilabilmesi i¢in politikalar gelistirilmeye

calisilmaktadir. Dogrudan yabanci yatirnmlarin bahsedilen ithalati azaltici buna
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karsilik ihracati artirict etkisiyle cari islemler acig1 igerisinde yer alan dis ticaret acig1
kapanacak dolayisiyla cari agik kapanarak oOdemeler dengesinde olumlu etki

yaratacaktir (Soydal, 2006: 587-589).

Kindleberger yabanci yatirimlarin ekonomi agisindan etkisini iki acidan ele
almigtir. Bunlardan birincisi; yabanci yatirnmlar sayesinde {iilkenin doviz
rezervlerinin arttig1, ikincisi ise yatirim amaciyla iilkeye gelen sermayenin fiziksel
anlamda fabrika, makine, techizat gibi bircok sermayeye ihtiya¢ duyacaktir. Bu
girdiler de yerli pazardan tedarik edileceginden dolay1 bu alimlar ekonomiye doviz

kazandiracaktir (Cinko, 2009: 117-131).

Sonug olarak Tiirkiye agisindan sermaye hareketlerinin ddemeler bilangosu
tizerindeki etkisine bakacak olursak, gelismekte olan iilkeler kategorisinde olan
Tirkiye diger gelismekte olan iilkeler gibi tasarruf yetersizligiyle kars1 karsiyadir.
Gelismekte olan iilkeler ihtiyaci olan siirdiiriilebilir bir potansiyeline karsilik diisiik
tasarruflara sahip olmasi sebebiyle dis tasarruflarin 6nemli bir degisken haline
gelmektedir. Bu agidan bakildiginda mevcut durumda tasarruflarin yetersiz olmasi
sermaye hareketleriyle 6demeler bilangosu dengesizligi dolayisiyla da tasarruf acig
giderilebilmektedir. 1980°1i yillardan 6nce resmi devlet kanaliyla sermaye hareketleri
saglanirken 1980’lerden sonra finansal liberalizasyon ile 6zel girisimle saglanan
sermaye hareketlerinin ekonomiye etkisi ise, kaynak tahsisinde etkinligi ve iiretimde
etkinligi artirmaktadir. Sermaye hareketlerinin ekonomi agisindan tehdidi ise
gelismekte olan tilke ekonomilerini kirilgan hale getirerek krizlere neden olup dis

denge problemlerine yol agabilmektedir (Kula, 2003: 149-150).

Sermaye hareketlerinin tasarruf a¢ig1 ve ddemeler dengesi iizerindeki etkisi
degerlendirildiginde, Tiirkiye ekonomisi disa agik bir ekonomi olmasi sebebiyle
sermaye hareketleri tasarruf acigi ve Odemeler dengesini belirleyici faktdrlerin
basinda gelmektedir. Sermaye girisinin bir ekonomiye olumlu katkis1 dis agig1
bulunan bir ekonomide dis dengesizligi aninda giderici etkiye sahip olmasidir. Bir
diger olumlu katkis1 ise 6zellikle gelismekte olan iilkeler agisindan son derece 6nemli
olan lilkeye sermaye girisiyle teknoloji transferinin olmasidir. Tiirkiye gibi heniiz
teknolojik ilerlemesini saglayamamis tlkeler agisindan siirdiiriilebilir bir biiylime

potansiyelini yakalayabilmesi ve kalkinmiglik seviyesini artirmasi i¢in son derece



84

Oonemli bir firsattir. Tiirkiye agisindan sermaye girisi olmasi durumunda i¢ talebi
canli olan bir ekonomide arz yoniinde doviz girisi olmasi durumunda ekonomi kisa
bir siirede dinamizm kazanacaktir. Tiirkiye ekonomisinde firmalarin finansman
sorunu giderilmis olacak ve yatirimlar artirilabilecektir. Bu siirecin yasanabilmesi
icin ise mevcut durumda tasarruf agig1r sorunu yasayan Tiirkiye ekonomisinin dis

tasarruflara ihtiyaci vardir.
2.3.4.8. Feldstein-Horioka Paradoksu

Caporela vd.’ne gore Feldstein-Horioka paradoksu makro iktisat literatiiriinde
en bilindik paradokslardan bir tanesidir. Bu paradoks Feldstein ve Horioka’nin
(1980) ulusal tasarruflarla yatirimlar arasindaki korelasyonun uluslararasi ¢ergevede
hesaplanmasina dayanmaktadir. Feldstein ve Horioka’nin yaptiklar1 cross-section
analizi sonuclar sanayilesmis OECD filkeleri icin sermaye hareketlerine bir delil

unsuru olusturmaktadir (Aktaran: Susam, 2004: 186-190).

Feldstein ve Horioka’ya gore yurtigi tasarruflar ile sermaye akimlari iki agidan analiz
edilerek irdelenmistir. Calismanin ilk 6nermesi ekonomide tam anlamiyla sermaye
hareketliligi serbest oldugunda yurti¢i tasarruflarla yatirimlar arasinda bir iligki
olmadig1 &ne siiriilmektedir. ikincisi ise ekonomide portfoy tercihleri ve kurumsal
kisitlamalar mevcutsa bunun sonucunda sermaye akimlari engellenmisse

tasarruflardaki artis ilave yatirimlara kayacaktir (Aktaran: Susam, 2004: 190-191).

Rye ve Robertson’a gore Feldstein ve Horioka’nin bu calismayla oOne
stirdiikleri temel goriis, sermaye hareketliliginin olmadig1 6rnegin kapali bir ekonomi
olmast durumunda ekonomide olusturulan toplam tasarruflarin tamami ulusal
yatirimlari finanse edecektir. Bu baglamda ekonominin yatirim anlamindaki basarisi
yurti¢inde elde edilen tasarruflara bagimli olacaktir. Diger yandan ekonomide
sermaye akimlar1 serbest birakilmigsa tasarruflarda bir azalma meydana geldiginde
bu acik iilkeye giren sermaye hareketiyle dengelenmis olacaktir. Diger yandan
tilkedeki tasarruflarda uluslararasi mobiliteye sahip olacaktir. Bunun sonucunda ise
yurti¢i tasarruflar da dis piyasalarda yatirim icin kullanilabilecektir. Bu baglamda
ekonomideki yurti¢i tasarruflarla yatirnmlar arasindaki korelasyon zayiflamig

olacaktir (Aktaran: Susam, 2004: 191).
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Rocha ve Zerbini’nin ulastig1 sonug bir ekonominin tasarruflarinin yatirimlara
aktarilma noktasindaki basarisini sermaye hareketliliginin serbestlik derecesi

belirleyecektir (Aktaran: Susam, 2004: 192).

Feldstein ve Horioka’nin bu c¢aligmayla ortaya koymak istedikleri temel
diistince yurtici tasarruflarla dis tasarruflarin entegrasyonu saglanmig ve ayni
zamanda yurti¢i yatirimlar diinya tasarruflariyla rekabet ortamina kavusmussa
iilkedeki tasarruflarla yatirimlar arasinda bir iliski kalmayacaktir. Sonug¢ olarak
1980’lerde finansal liberalizasyon politikasinin kiiresel anlamda uygulanmaya
baslanmasiyla sermaye akimlari ekonomileri etkisi altina almig ve finansal
kurumlarm temel islevi olan tasarruf yatirim kararlarim1 uyumlastirmas: islevinden
uzaklagmistir. Bu anlamda bu islevi artik sermaye akimlar1 yerine getirmektedir.
Sermaye hareketleri bu siirecte kisa vadeli ve daha spekiilatif hale gelerek tilkelere
giris cikistyla makroekonomik dengesizliklere sebep olmustur. Gelismekte olan
tilkeler acgisindan ele aldigimizda sermaye akimlar1 genellikle baslangigta biiylime
potansiyelini artirdig1 gézlemlenmistir. Ekonomiler agisindan bu siirecin etkinlik ve
verimlilik ¢ercevesinde devam edecegi beklenirken baslangigta boyle olsa da daha
sonrasinda bu sermaye akimlari finansal krizlere dnciiliikk eden bir enstriiman halini

almistir (Susam, 2004: 194).

Sonug olarak 6zellikle gelismekte olan tilkelere bakildiginda dis dengesizlik
sorunu olan ve bunun igin politikalar gelistiren iilkeler olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
Gelismekte olan tilkelerde ise bu sorun 1980’li yillarin baslarinda liberalizasyon
politikasiyla sermaye hareketlerinin serbest birakilmasindan sonra kronik bir sorun
halini almaya baslamistir. Sermaye hareketlerinin serbest birakilmasindaki amag
kaynak dagiliminda etkinligin saglanmasiyla ve bunun sonucunda gelir artisiyla
tilkeler kalkinma siirecini hizlandirarak refah artisi saglamayi hedeflemektedir. Bu
stirecte sermaye hareketleri serbest birakilmig fakat bazi iilkeler bu sermaye
hareketlerinin avantajlarindan faydalansa da yapisal olarak sermaye hareketlerine
heniiz hazir olmayan {ilkeler ise sicak para giris ve c¢ikislar1 olarak tabir edilen
olumsuz hareketlere maruz kalmislardir. Sermaye hareketlerinden teknoloji transferi
gibi ekonomiyi doniistiirecek degiskenlerin avantajlar1 beklense de bazi iilkeler igin

tersi durum s0z konusu olmustur. Bu durum ise literatiirde Feldstein-Horioka
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Paradoksu olarak adlandirilmaktadir. Feldstein ve Horioka yaptigi caligmalarda
sermaye hareketlerinin tasarruflarla yatirnmlar arasindaki korelasyonu azalttigi, daha
acik ifade edilecek olursa tasarruflarin artmasi durumunda yatirimlarin artmasi
beklenmektedir. Gelismekte olan iilkeler acisindan bu durum ise sermaye
hareketlerinin 6zellikle sicak para giris ¢ikiglarinin tetikledigi finansal krizlerle

tasarruf-yatirim dengesinin bozuldugu sonucuna varmislardir.

2.4.1980°DEN GUNUMUZE KONJONKTUREL DURUM VE
TASARRUFLARIN SEYRI

1980’lerde baslayan finansal liberalizasyon politikasiyla sermaye hareketleri
tizerindeki kontroller kaldirilmaya baglanmis ve sermaye uluslararasi anlamda
mobilite kazanmistir. Bu durumun muhtemel sonuglari olarak gelismis {ilkeler
acisindan sermayenin daha verimli bélgelere gitmesi durumu ortaya c¢ikmuistir.
Gelismekte olan iilkeler agisindan ise kalkinmanin bir finansmani olarak bir firsata
donligmiistiir. Bu anlamda konjonktiirel durum sermaye hareketleri {izerinden

tasarruflar etkileyen 6nemli bir degisken haline gelmistir.

2.4.1. 1980-2002 Doneminde Tiirkiye’nin Konjonktiirel Durumu

1980 oOncesinde ise diinya ekonomik buhrani ve 2. Diinya savasinin da
etkisiyle Tirkiye icinde bulundugu konjonktiirel durum sebebiyle diger iilkeler gibi
korumaci politika izlemis ve yabanci sermayeye sinirlamalar getirmistir (Kiling

Savrul vd, 2013: 63).

Galindo vd’ne gore 1980-2002 donemini ele aldigimizda 1980 sonrasinda
Tirkiye’nin finansal serbestlesme siirecine girdigi goriilmektedir. Finansal
serbestlesme kisaca sermaye hesabinin serbestlestirilmesi, mali anlamda baski
politikalarimin  azaltilmasi ve yabancit yatirnmcilar {izerindeki sinirlamalarin

kaldirilmasi olarak tanimlanabilir (Aktaran: Kiling Savrul vd, 2013: 67).

Yeldan’in belirttigi tizere Tiirkiye’de finansal serbestlesmenin yasal zeminini
ise 1989 da cikarilan 32 sayili kararname olusturmaktadir. Bu kararnameyle Tiirkiye

daha disa agik bir durum sergilemistir (Aktaran: Kiling Savrul vd, 2013: 69).
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1980 sonrasi ekonominin liberallestirilmesi i¢in yapilan diizenlemelere kisaca

bakacak olursak;

1. TL biiyiik olgiide devaliie edilmistir. Bir yil i¢inde dolarin fiyati yaklasik
ikiye katlanmig 24 ocak 1980 kararlariyla tekrar devaliie edilerek 47 TL’den
70 TL’ye ¢ikarilmis ve daha sonraki yillarda sik sik ayarlanarak 1000 TL’ye
kadar ¢ikarilmistir. Yaklasik on yillik bir siirecte tartili doviz kuru
hesaplamalarina bakilarak yapilan hesaplamayla dolarin reel degerinin 100
TL’den 200 TL’ye ¢ikt1g1 anlagilmaktadir.

2.1980’e kadarki fiyatlar iizerindeki her tiirli kontrol kaldirilmig ve fiyatlar
serbest birakilarak piyasa mekanizmasinda arz ve talebe gore sekillenmesine
izin verilmistir.

3.Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin iirettigi mallarin fiyatlarinda da bir
serbestlesmeye gidilerek kontroller 6nemli miktarda azaltilmis ve bu mallarin
fiyatlarinda artisa gidilmistir.

4.Bankalarla birlikte diger finans kuruluslari da desteklenmis olup 1980’lere
kadar ki uygulamalar terk edilerek o doneme kadar negatif reel faizle el
degistiren fonlar enflasyon oraninin istiinde faizle alinip satilmasina izin
verilmigtir.

5.1970’lerden sonra gii¢ kazanan is¢i sinifi ve kuruluglarinin giicii dizginlenmeye
calisilmis ve toplu pazarlik yontemleri gozden gegirilerek ticretlerin yukari
yonlii baskis1 kirilmaya ¢aligilmistir.

6.1980’lerden oOnce tam anlamiyla uygulanamayan kalkinma stratejileri
desteklenmis ve yabanci yatirimlar tesvik edilmeye calisilmistir.

7.Para politikas1 sikilastirilmis ve para arzinin kontrolii anlaminda yeterince
ilerleme kaydedilemese de miicadele edilmistir.

8.Ihracatin artirilmas icin vergi iadesi, siibvansiyon, diisiik faizli uygulamalari
ve kolay kredi kullandirma gibi baz1 diizenlemeler yapilmis ve bu
diizenlemelerin toplam ihracat paymin %18-25 civarinda gerceklestigi

saptanmustir (Oztiirk ve Ozyakisir, 2005: 6-7).

Diinya ekonomisinin durumu ve Tiirkiye ekonomisinin kiiresellesme olgusu

ve dolayisiyla disa agik bir ekonomi modelinin gereklili§i olarak finansal
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liberalizasyon stirecini degerlendirecek olursak 1980°1i yillara kadar diinyada ve
Tirkiye’de savas ve krizler nedeniyle korumaci politikalar uygulanmistir. 1980°1li
yillara gelindiginde ise refah artist ve kaynak kullanominda fayda
maksimizasyonunun 6nemi anlagilmis olup finansal serbestlesme politikasi diinyada
yaygin bir sekilde uygulanmaya baslanmis ve Tiirkiye de kaynak sikintist ¢ekmesi
sebebiyle dis tasarruflara ihtiya¢ duyan bir iilke konumundaydi. Tiirkiye bu nedenle
gerekli resmi girisimlerde bulunmus ve sermaye hareketlerini serbest birakmustir.
Tirkiye ekonomisinin o yillardaki yapisal durumu ise tam anlamiyla sermaye
akimlarima ve ani soklara dayanikli durumda degildi. Bu anlamda Tiirkiye
ekonomisinin yapisal reformlarla giliglendirilmesi gerektigi anlagilmisti. Tirkiye

ekonomisinin o donemde yasadigi krizler ise bu politikay1 sekteye ugratmisti.

2.4.2. 1980-2002 Doneminde Tasarruflarin Seyri ve Makroekonomik
Biiyiikliikler

Iktisat literatiiriine bakildiginda genel anlamda disa kapali iilkelerin eger
sermaye yapilar1 gelismemisse biiyiime potansiyelleri zayif olmaktadir. Ulkelerin
disa acilma siireciyle dis alemin finansman kaynaklarmi kullanmasiyla biiyiime
trendine girmekle beraber sermaye ve finans yapilar gelismedigi icin bu hizli
bliylime trendine uygun olmayarak dalgalanmalar yasayabilmektedir. 1980 sonrasi

ise bu konjonktiir genel anlamda yaganmistir (Akkaya ve Glirkaynak, 2012: 93).

1970’lerin sonuna dogru ekonomik aktivitenin hantallagmasiyla yeni bir
politika izlenmesi kagmilmaz olmustur. 1980 yilina gelindiginde ithal ikameci
bliylime modeli terk edilmis ihracata dayali disa agik bir biliylime modeli
benimsenerek dig finansman kaynaklar1 da biliyiimemiz acgisindan verimli hale
getirilmek istenmistir. Secilen bu politika ilk yillarda enflasyonun dizginlenmesi,
thracatin artirilmasi ve biiylimenin gelismesi gibi olumlu gelismeler gosterse de i¢
piyasanin rekabet¢i yapisinin olmamasi, gerekli yapisal diizenlemelerin yapilmamasi
ve 80’lerin sonuna dogru kontrolsiiz bir sekilde sermaye hareketlerinin serbest
birakilmasiyla ekonomik altyap:r olarak yetersiz olan ekonomi islemez bir hale
gelmistir. 90’11 yillarin basia gelindiginde ise kisa vadeli sermaye hareketlerine

bagli kirilgan bir ekonomi haline gelmistir (Tiireli, 2008: 1).

Bu donemde tasarruf agiginin seyrine bakacak olursak;
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Cizelge 2. 6. 1980-2001 Aras1 Tasarruf A¢iginin Seyri

Yillar/

Tasarruf Kamu Ozel Yurtici Kamu Ozel SeSr?rl::ltye Tasarruf
ve Tasarrufu Tasarruf Tasarruflar Yatirnmlarni Yatirimlar Yatirimlar: Ac1g1
Yatirnmlar
1980 3,4 9,4 12,8 6,6 13,7 20,3 -7,5
1981 5,6 11,8 17,4 6,8 12,3 19,2 -1,8
1982 52 8,9 14,1 6,2 12,1 18,2 -4,1
1983 4,8 9,2 14 6,5 12,5 19 -5
1984 4,5 9,3 13,8 6 12,2 18,2 -4.4
1985 5,8 14,7 20,5 6,9 12,4 19,3 1,2
1986 6,1 19 25,1 7,6 14,1 21,7 3,4
1987 4,9 21,2 26,2 7,4 15,5 22,9 33
1988 5,1 24 29,1 6,6 17,6 24,2 4,9
1989 3,6 20,8 24,4 5,7 15,5 21,1 33
1990 2,6 22,1 24,7 5,2 16 21,2 3,5
1991 0,7 23,9 24,6 5,6 16,5 22,1 2,5
1992 -0,6 24,6 24 5,5 16,4 21,9 2,1
1993 -0,7 25,8 25,1 5,4 19,2 24,6 0,5
1994 -0,1 25 24,9 3,7 19,1 22,8 2,1
1995 -0,1 24,6 24,6 3,1 19,6 22,8 1,8
1996 -1,1 23,4 223 3,8 20 23,8 1,5
1997 0,8 22,6 234 4,6 20,5 25,1 -1,7
1998 -1,4 25,7 243 4,8 18,3 23,1 1,2
1999 -5 25,1 20,1 4,9 14,4 19,3 0,7
2000 -3,4 21,8 18,4 5,2 15,7 20,8 -2,5

Kaynak: (www.kalkinma.gov.tr) Temel Ekonomik Gostergeler, 2016. Erisim Tarihi:12.01.2016

Tasarruf aciginin seyrine baktigimizda ekonominin disa agilmasiyla birlikte
sistemin basarili ve basarisiz isledigi donemlerde bir esanlilik gozlemlenmektedir.
1980 yilinda aliman onlemlerle dis kaynaklarin iilkeye girisiyle tasarruf agigi bir
miktar diigsmiis kisa siireli de olsa ekonomi bu finansmanin kaldirag etkisiyle biiyiime
trendine girmistir. Yerli piyasanin altyap: sorunlar1 ve rekabet¢i yapisinin olmayisi
nedeniyle spekiilatif sermaye akimlarina maruz kalmis ve 1980’lerin sonlarina dogru
kambiyo rejiminin de tamamen serbest birakilmasiyla kirilgan bir yapiya
biirlinmiistiir. 1994 yilinda yasanan ekonomik krizle tekrar tasarruflar azalmis, 1999
ve 2000 krizlerinde de sermaye kagislariyla ayn1 sorun tekrar yasanmaktadir (Oztiirk
ve Ozyakisir, 2005: 16-20).

Bu donemde tasarruflarin seyrini ve oranlarini analiz edecek olursak,

oncelikle ortalama olarak 1980-2010 yillar1 arasindaki ortalama tasarruf oranina
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baktigimizda GSYH’nin % 12,8’1 ile % 29,1 arasinda dalgali bir seyir izlemistir. Bu
donemde spesifik olarak bir doneme bakacak olursak 1985-1999 yillar1 arasinda
kamu kesimi tasarruflarinin diisilk olmas1 hatta bazi donemlerde negatif olmasina
ragmen Ozel kesim tasarruflarindaki artis kamu kesimi tasarruflarindaki diisiisii
elimine ederek bu donemde tasarruflarin % 20’lerin lizerinde gergeklesmesine neden
olmustur. 2000’li yillardan itibaren biiyiime rakamlarinda artis ve niifus artis hizinin
diismesi sebebiyle tasarruf oranlarinin artmasi gerekiyordu. Bu siiregte ise tasarruflar
artmak yerine azalis gostermistir. Bu durumun ortaya ¢ikmasina neden olan sebepler
ise spesifik olarak kamu tasarruf oranlarini artirmaya yonelik politikalar ve diisen

faiz oranlar1 olmustur (Turcomoney, 2012).

Bu donemde iktisat politikasinin degismesine etki eden faktorlere bakacak
olursak 1970’li yillarda yasanan petrol krizleri ile hayata gegirilen para ve maliye
politikalarmin etkin bir sekilde uygulanamamasi sebebiyle 6demeler dengesi agik
vermis dig borglar artis géstermis ve doviz darbogazi yasanmistir.. 1980°1i yillara
gelindiginde ise enflasyon ve stagflasyon nedeniyle Keynesyen politikalar
sorgulanmaya baslanmis ve Neo-Liberal politikalar uygulanmaya baslanarak
ekonomide devletin agirligi azaltilmistir. Bu bilgiler 15181nda Tiirkiye’de bu donemde
izlenen politika fiyat mekanizmasina iglerlik kazandirarak ekonomiyi
serbestlestirmek ve 0zel tesebbiisii canlandirmak ve dig alem acgisindan ise sermaye
hareketlerini serbestlestirerek dis finansman kaynaklarindan faydalanarak yurtici
yatinmlarin canlandirilmasi hedeflenmistir. 1980 yilindan baslayarak uygulanan
serbestlesme politikalar1 6zel kesim tasarruflarini bir miktar artirmistir. 1980’1
yillarda kamu tasarrufunun % 3,4 ile 6,1 arasinda gorece yiiksek seyrettigi yillar
olmustur. 1988 yilindan itibaren ise tasarruf oranlar1 azalmaya baglamistir. Bu
azalisin temel sebebi ise, kamu harcamalar1 artmig diger yandan kamu finansman
kaynagi olan vergi gelirlerinde diisiis yasanmasiyla kamu kesiminde olusan bu agik
bor¢lanma yoluyla finanse edilmeye baslanmistir. Bu durum biitce agiklarinin hizl
bir sekilde yiikselmesine yol agmis ve bunun sonucunda enflasyon artmis ve
enflasyonun artmasi faizlerin yiikselmesini tetiklemistir. Bu durum bor¢lanma
gereginin siirekli artmasina yol acarak kisir dongili haline gelmistir. Bu gelismeler

sonrasinda ise tasarruflar azalmistir. Bu donemde bu aciklarin finansmani igin
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Merkez Bankasi kaynaklarina basvurulmamis ve i¢ kesimden bor¢lanma yoluyla bu
aciklar finanse edilmistir. Bu uygulama sonrasinda ise kamu kesiminden 6zel kesime
kaynak aktarimi yapilmis bunun sonucunda ise 0Ozel kesim tasarruflar1 artig
gosterirken kamu tasarruflarinda azalma yasanmistir. 1990’11 yillara gelindiginde ise
1980’lerde baslayan serbestlesme silireci uygulamalari devam ederek 1989’da
kambiyo kontrollerinin kaldirilmistir. Bu donemde finansal serbestlesme ve kamu
harcamalarinda yasanan artis sebebiyle faizler yiikselmistir. Bu iki faktor sebebiyle
iilkeye sicak para girisi yasanmis ve dolayisiyla yerli para deger kazanmistir. Yerli
paranin deger kazanmasi ve faizlerin yiikselmesi yatirimlarin diismesine yol agmis ve
tasarruflarinda faiz getirisine yonelik verimsiz alanlara kaymasina sebep olmustur.
1990’Ih yillarda tasarruf oranlarina baktigimizda genel olarak 1980°li yillarin ilk
yarisindan ve 2000’li yillardan daha yiliksek oranda oldugu goriilmektedir. Bu
donemde tasarruflar ortalama olarak % 23 civarinda seyretmistir. Bu donemde
tasarruf oranmin yiiksek olmasinda bazi donemlerde kamu tasarruflarinin negatif
olmasina ragmen % 25 seviyelerinde seyreden 6zel kesim tasarruflari bu donemin
tasarruflarim1 yiikseltmistir. Bu durum 1999 yilina kadar devam etmistir. 1999
yilindan sonra ise tasarruf agig1 sorunu Tiirkiye ekonomisinde kronik bir hal almistir

(Kaya ve Efe, 2015: 260-264).

Sonug olarak 1980-2002 dénemine bakacak olursak, 1980°de yapisal uyum
politikalarinin uygulamaya konulmasina sebep olan faktérler 1970’lerin ikinci
yarisindan sonra &n plana ¢ikmaya baslamustir. ilk olarak 1970’lerin ikinci yarisinda
belirginlesen ekonomik bunalim enflasyonda yukar1 yonlii baski yaparak tasarruflari
negatif yonlii etkilemis tasarruflarin  yatirimlara aktarilmasini = engellemistir.
1970’lerin sonlarma dogru meydana gelen borg krizi ise tasarruflarda diisiis siirecini
hizlandirmugtir. Sayisal verilerle tasarruflarin seyrine baktigimizda, 1977°de GSYIH
icindeki pay1 % 21,3 iken 1980 yilina gelindiginde bu oran % 12,8’e gerilemistir. Bu
donemde uygulamaya konulan yapisal uyum politikalarinin baslangici olarak dig
ticaretin serbestlestirilmesi olmustur. 24 Ocak kararlariyla bu politika hayata
gecirilmis ve politikanin temel dinamigi olarak fiyatlarin piyasa mekanizmasiyla
olusturulmas1 amacglanmistir. Diger yandan makro bazli politikalar ve kur

ayarlamalariyla dis dengesizlikler giderilmeye c¢alisilmig, yatirimlar artirilmak
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istenmis ve tasarruf sahiplerinin ellerindeki fonlarmm1 degerlendirebilecekleri
alternatifler artirllmistir. 1986 yilina gelindiginde ise atil tasarruflari mali sisteme
dahil etmek, fon sahiplerine farkli yatirnm olanaklar1 sunmak ve finansal piyasalarla
bankalarin etkin bir sekilde ¢aligmasi amaciyla TCMB biinyesinde para piyasasi
kapsaminda alt piyasalar olusturulmustur. Bunlar, 1986’da bankalar arasi para
piyasasi, 1987°de acgik piyasa islemleri, 1988’de doviz piyasasi, 1989°da altin
piyasasi olusturulmustur. 1989 yilinda diger bir gelisme ise sermaye hareketleri de
tamamen serbest birakilmis ve kambiyo rejimi de liberalize edilmistir. Bu
liberalizasyon politikastyla yurt ici yerlesiklerin kambiyo islemlerindeki kisitlamalar
kaldirilmig yurtdiginda faaliyet gostermelerine izin verilmistir. Diger yandan yurt dig1
yerlesiklerinin de yurt i¢inde menkul kiymet, devlet tahvili ve hazine bonosu gibi
finansal varliklar1 alip satabilmeleri ve bunlardan elde edilen karlar1 Sermaye
Piyasas1 Kurulu kanunu kapsamindaki finansal kurumlar araciligiyla yurt digina
transfer olanagi saglanmistir. Bu donemde liberalizasyon politikasinin bir sonucu
olarak faizler oranlar1 da serbestlestirilmistir. Faizlerin serbestlestirilmesiyle yiiksek
seyreden kamu borcundan dolayr kamu tasarruflarinda diisise sebep olmus diger
yandan Ozel kesim tasarruflarinda artis gozlemlenmistir. Bu donemde kamu
kesimindeki agik Ozel tasarruflarla giderilmis ve sermaye akimlarimin tetikledigi
1994 krizi sebebiyle tasarruflar biiyiikk Olclide azalig gostermistir. Kamu kesimi
aciklarinin Merkez Bankas1 parasiyla kapatilmaya calisilmasi enflasyonu tetiklemis
ve yiiksek seyreden faiz oranlar1 sebebiyle 6zel tasarruflar yatirimlara aktarilmasi
yerine kamu agiklarini fonlamak amaciyla kullanilmistir. 2000 yilinda kroniklesmis
enflasyona onlem alarak ekonomiyi istikrara kavusturmak amaciyla yapisal reformlar
uygulamaya konulmus bunun sonucunda faiz oranlarinda diisiis gozlenmistir. Faiz
oranlarinin diismesi yatirimlarda artis saglayamamis diger yandan bireylerin
tiiketimleri artarak tasarruflari azalmistir. ithalatin artmasi ve ihracattaki artisin
sinirlt kalmasi sebebiyle dis denge acik vermis ve bu aksakliklar sonucu istikrar
programindaki hedeflere ulasilamayarak ekonominin kredibilitesi olumsuz
etkilenmistir. Bu donemde uluslararasi konjonktiirde yasanan ekonomik sorunlar
sebebiyle de Tiirkiye’den sermaye ¢ikisi yasanmis ve likidite sorununu tetiklemistir.
Diger yandan yasanan spekiilatif hareketler kur rejimini baski altina almis ve doviz

kuru dalgalanmaya birakilmistir (Merkez Bankasi, 2015).
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2.4.3. 2002-2015 Doneminde Konjonktiirel Durum

Tiirkiye ekonomisi 90’11 yillarda yasadig1 ekonomik krizlerin etkilerini heniiz
silememisken 2000’1i yillarin basinda tekrar agir krizlere maruz kalmistir. Tiirkiye bu
kriz siirecini iy1 yonetmeyi bilerek gerek para ve maliye politikasindaki siki durusu
gerek giiclii ekonomiye gecis programi gibi kalict ve kokli ¢oziimler tireten yapisal
reformlarla bu konjonktiirden hizli bir sekilde kurtulmay1 bilmistir. Tiirkiye’nin bu
siirecte elde etmis oldugu basarilarin 6nemi biiylik olsa da uluslararasi piyasalarda
yasanan gelismelerin etkisi yadsinamaz. Bu donemde Tiirkiye’de hala yiiksek
seyreden reel faiz oranlarinin etkisiyle Tiirkiye uluslararasi piyasalarda bollasan

likidite i¢in cazibe merkezi haline gelmistir (Susam ve Bakkal, 2008: 73).

Bu donemde uygulanmis olan giicli ekonomiye gegis programindaki

politikalar kisaca 6zetleyecek olursak;

Programin birincil amaci sabit kur rejiminin terk edilmesinden sonra olusan
giivensizlik ortami ve istikrarsizligin giderilmesidir. Bunun i¢in kamu kesimi ve

iktisadi altyapiy1 yeniden inga etmek icin politikalar liretilmistir. Bu dogrultuda;

1. Program her seyden once ekonomik hedeflere kesin ve kararli bir bigimde
ulagsmak icin siyasi bir taahhiit seklinde yasal altyapiya dayandirilarak
olusturulmustur.

2. Kamu kesiminde kaynak dagiliminin seffaf ve hesap verilebilir bir bicimde
saglanmasiyla birlikte rasyonel olmayan igslemlerin 6nlenmesi ve yolsuzlukla
miicadele etmek.

3. Bu politikalarla birlikte iktisadi karar birimlerinin katlanmig olduklari
fedakarliklarin bosa gitmemesi i¢in giiven ortaminin tekrar saglanmasi ve

spekiilatif hareketlerin 6nlenmesi.

Bu politikalardan hareketle uygulamaya konulan yapisal diizenlemeler ise

dort ana baglikta toplanistir

- Mali sektoriin yeniden insa edilmesi
- Seffafligin artirilarak kamu kaynaklarinin giiclendirilmesi
- Ekonomide rekabet ortaminin saglanmasi ve iktisadi etkinligin artirilmasi

- Sosyal dayanigmanin saglanmasi1 (Merkez Bankasi, t.y.).
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Sonug olarak baktigimizda bu donemde ekonomi daha Oncesinde yasanan
krizlerin ve ekonomik altyapinin aldig1 yaralarin izleri silinmeden tekrar krizlere
maruz kalmistir. Bu nedenle artik gecici degil kalic1 ¢oztimler gerektigi anlagilmis ve
yapisal anlamda reformlarin gerekliligi ongoriilmiistiir. Bu donemde uygulamaya
konulan yapisal reformlar bir yonden basar1 sans1 konjonktiiriin elverisliligi acisindan
yiiksek olmustur. Bu dénemde Tiirkiye’de yiiksek seyreden reel faizler likidite
cekmis ve sicak para piyasalar1 rahatlatarak spekiilasyon ve risk istahi gibi krizi

tetikleyici faktorlerin olusmasini engellemistir.

Bu donemde uygulamaya konulan yapisal reformlarin 6zelliklerine kisaca
bakacak olursak; devletin mali anlamdaki yapis1 yeniden yapilandirilmis, kaynaklarin
kullanilmas1 agisindan hesap verilebilirlik artirilmis, iktisat politikalarinin hedeflere
ulagmas1 anlaminda denetimi artirllmis ve ekonomide rekabet ortami saglanmaya

calisilmigtir.

Cizelge 2. 7. 2001-2014 Yillar1 Arasinda Tasarruf A¢iginin Seyri

Yillar/ Sabit

Tasarruf Kamu Ozel Yurtici Kamu Ozel Sermaye Tasarfuf
ve Tasarrufu Tasarruflar  tasarruflar Yatirnmlar  Yatirnmlar Yatinmlar: Ag1g1
Yatirnmlar

2001 -4.8 234 18,6 4,9 12,2 17,1 1,5
2002 -4,1 19,6 15,5 3,8 13,6 17,4 -1,9
2004 -1,0 16,9 16,0 3,2 17,5 20,7 -4,7
2005 2,8 13,2 16,0 3,8 17,6 21,4 -5,4
2006 4,2 12,4 16,6 3,8 18,9 22,6 -6,1
2007 2,4 13,1 15,5 3,9 17,9 21,8 -6,3
2008 1,7 15,1 16,8 4,1 16,1 20,2 -3,4
2009 -0,8 14,1 13,2 4,1 13,1 17,2 -4,0
2010 1,5 12,0 13,5 4,3 15,0 19,2 -5,7
2011 3,7 10,7 14,4 4,1 18,0 22,1 -1,7
2012 2,9 11,6 14,5 4,2 16,3 20,6 -6,0
2013 34 9,9 13,4 5,0 15,6 20,6 -7,3
2014 32 11,7 14,9 4,8 15,7 20,5 -5,6

Kaynak: (www.kalkinma.gov.tr) Temel Ekonomik Gostergeler, 2016. Erisim Tarihi:12.01.2016

Kalkinma Bakanliginin son verilerine gore ise 2015 yili tasarruf agigt GSYH
bazinda -4,3 olarak gerceklesmistir (www.kalkinma.gov.tr Temel Ekonomik

Gostergeler, 2017).
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2.4.4. 2002-2015 Doneminde Tasarruflarin Seyri ve Makroekonomik
Biiyiikliikler

Tiirkiye’de tasarruf acigi 2000’li yillara kadar artis gostermekle birlikte
2000’11 yillarda yasanan krizlerden sonra azalma egilimi gostermistir. Bunun nedeni

ise dis bor¢clanma ve yabanci sermaye girisidir. Tiirkiye’de artan cari agik bu yolla

finanse edilmistir (Susam ve Bakkal, 2008: 81).

2000’11 yillara gelindiginde tasarruf acigini analiz edecek olursak kiiresel kriz
donemini hari¢ tuttugumuzda 6zel kesim tasarruflarinin siirekli bir diisiis egiliminde
oldugu goriilecektir. Sayisal verilerle agiklayacak olursak 2002 yilinda % 23
seviyesinde olan 6zel kesim tasarruflar1 % 10’lara kadar gerilemistir. Diger yandan
0zel yatirnmlarin GSYH’ye oraninda az da olsa bir artig gozlenmistir. Hane halkinin
bu tasarruf diisiisiinii farkli bir parametreden goézlemleyecek olursak hane halki
borcunun GSYH’ye oranindan da anlagilacaktir. 2003 yilinda hane halki borcu
GSYH’ye oranlandiginda % 3 olarak gozlemlenirken bu oran 2010 yilina
gelindiginde % 17.3’e ylikselmistir. Bu borg¢luluk oranindaki artis hane halkinin
tasarruf egiliminin azaldigin1 dogrulamaktadir. Diger yandan kamu kesimine
bakildiginda durumun biraz daha farkli oldugu goriilecektir. Verilere bakildiginda
2001-2011 wyillan1 arasindaki verilere bakildiginda kamu tasarruf acigindaki azalig
gozlemlenebilmektedir. Bu tasarruf aciginin azalisinin  nedeni ise kamu
tasarruflarindaki artigtan kaynaklandigi anlasilmaktadir. Kamu yatirimlarina bakacak
olursak son on yilda kamu yatirnmlariin GSYH’ye oraninin % 4 seviyelerinde
oldugu kamu tasarruf oranlarininsa bu dénemin ilk yarisinda daha olumlu seyrettigi
gozlemlenmektedir. Diger yandan kamu tasarruflarinin 6zel kesim tasarruflartyla tam
ikame olmadigr goz Onilinde bulunduruldugunda kamu tasarruflarinda meydana
gelecek artisin tasarruf agigma dolayisiyla cari agiga olumlu etki yaratacagi
bilinmektedir. Bu durumu sayisal verilerle destekleyecek olursak 2011°de % 21
seviyelerinde olan faiz dis1 harcama/GSYH orani oraninin global krizden 6nceki %
18 ortalama seviyesinde kalmasi halinde kamu tasarruflarinda 38 milyar TL artis
saglanacag ve bununda tasarruf agigin1 % 1-1.5 civarinda azaltacagi bilinmektedir

(Ozlale ve Karakurt, 2012: 3-4).
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Kamu kesiminde 90’11 yillarda yasanan aksakliklar nedeniyle 6zel kesim
tasarruflarinda bir miktar iyilesme gozlense de toplam tasarruflar 2001 yilina
gelindiginde kriz nedeniyle GSMH bazinda % -7,1 seviyesine gerilemistir. Bu
yillarda ekonomiyi iyilestirmek amaciyla uygulamaya konulan Gii¢li Ekonomiye
Gegis Programinin etkisiyle kamu disiplini saglanarak kamu bor¢ stokunun
stirdiiriilebilir seviyelere ¢ekilmesi ve enflasyonun tek haneli rakamlara inmesinin de
etkisiyle ekonomi yeniden biiyiime potansiyelini yakalayabilmistir. Biliyiimeyle
birlikte gelir artisinin etkisiyle kriz doneminde ertelenen ihtiyaglar tekrar giindeme
gelerek i¢ talepte olumlu gelismeler yasanmistir. Kolay kredi imkanlarinin etkisiyle
bu donem tasarruf etmek yerine tiikketimin tercih edildigi bir donem olmustur. Bu
bilgilerden hareketle bu donem 6zel tasarruflarin diisiis egiliminde oldugu bir donem

haline gelmistir (Baris ve Sahin, 2017: 6-7).

Sonug olarak 2000’1 yillardan bu yana tasarruflarin seyri ve etkileyen temel
degiskenleri degerlendirecek olursak, 2000’li yillardan baglayarak 6zel kesim
tasarruflan diisiis gézlemlenmistir. bu donemde milli gelir seyrine baktigimizda ise
milli gelir artis trendinde olmustur. Buradan hareketle 6zel kesimin borgluluk
oraninda artis olmasi bireylerin tliketim harcamalarii artirdifi  sonucuna
ulasilmaktadir. Bu donemde kamu kesimi tasarruflarinda belirgin bir artig yagansa da
transfer harcamalar1 gibi kaynak aktarimlarimin smirli kalmasi sebebiyle 06zel
kesimdeki tasarruf aciklar1 giderilememistir. Bu anlamda tiiketimi dizginleyici ve

israfi Onleyici politikalar 6nemli hale gelmektedir.

Tiirkiye’de finansal liberalizasyon politikasiyla sermaye hareketleri serbest
birakilmis ve dis kaynaklarin ekonomiye dahil olarak tasarruflar1 artirmasi beklenmis
fakat bu hedef beklenen sekilde gergeklestirilememistir. Bu donemde yabanci
tasarruflarda artis olsa da yurti¢i tasarruflarin azalmasi tasarruf oraninin artmasini
engellemistir. 1988’den 1997 yilina kadar kullanilan dis kaynak GSMH bazinda %
1,5 seviyesindedir. Bu oran 1998-2006 yillar1 arasinda % 4 diizeyinde gerceklesse de
tasarruflar ortalama olarak % 22,3 seviyesinden % 19,2’ye gerilemis yatirimlar ise
daha az bir diisiis gostererek %23,8’den % 23,3’e gerilemistir. Bu durum kullanilan
dis kaynaklarin yatirimlar ve tasarruflart yeterli 6l¢iide artirmadigini gostermektedir.

1990’1 yillarin sonlarindan baslayan kamu tasarrufu agiklar1 2000’11 yillarda
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bankacilik sektoriindeki sorunlarla birlikte ekonomik krizi tetikleyen faktorler
olmustur. Bu donemde 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle en diisiik seviyesi olan
% -7,1’e ulasmistir. Tasarruf oranlar1 her ne kadar kriz nedeniyle bu seviyelere
gerilese de 2000’li yillardan sonra tasarruf oranlarindaki azalisin temel sebebi 6zel
kesim tasarruflarinin azalmasi olmustur. 2000’1 yillarin basindan itibaren 6zel kesim
tasarruflarinin azalmasimma neden faktorlere deginilecek olursa; kriz doneminde
Otelenen dayanikli tiiketim mallarina olan talebin artmasi, reel faiz oranindaki diisme
nedeniyle tasarruflarin getirisinin azalmasi, diisiik reel faiz ortaminda tiiketimin
tetiklenmesi, bireysel kredilerde kolayliklarin saglanmasi, petrol ve enerji
fiyatlarindaki ytikselisin dig ticaret hadlerini Tiirkiye’ nin aleyhine ¢evirmis olmasi ve
kamu tasarruflarindaki artis olarak siralanabilmektedir. 2008 kiiresel kriz doneminde
0zel kesim tasarruflar1 bir miktar yilikselse de kriz sonrasinda tekrar daha asagi
seviyelere gerilemistir. Bu durumun sebebi ise kriz sonrasinda beklentilerde
meydana gelen iyilesmeler, emtia fiyatlarinin artmasi ve uygulanan genisletici para
politikasiyla kredi olanaklarinin artmasi olarak gdsterilmektedir (Kaya ve Efe, 2015:

264-266).

1980’11 yillarda diinyada yaygin bir sekilde uygulanmaya baslayan finansal
liberalizasyon politikalar1 Tiirkiye’de de uygulanmaya baglanmistir. Finansal
liberalizasyonla sermaye hareketleri serbest birakilmis ve dis tasarruflarin ekonomiye
dahil olmasiyla tasarruflar artmis ancak yurtici tasarruflarda ve yatirnmlarda artig
gbzlemlenmemistir. Bu durumun temel sebebi olarak ekonomide finansal derinlesme
ve finansal istikrarin olmayisindan kaynaklanmistir. Bu nedenle ekonomide gelir
artis1 ve tasarruf artisi yasansa da kaynaklarin fayda maksimizasyonunu saglamak
icin finansal sistemin etkin bir sekilde ¢alismasi gerektigi anlagilmaktadir. Bu bilgiler
1s1ginda 2002-2014 donemini degerlendirecek olursak, 2001 krizinin yaganmasiyla
yapisal reformlarin gerekliligi anlasilmis ve enflasyonu kontrol altina almak,
siirdiiriilebilir bir biiyiime performansina kavusturarak ekonomik istikrar temel
hedeflerden biri olmustur. Bu siirecte Giliclii Ekonomiye Gegis Programi’nin
uygulamaya konulmasiyla yapisal reformlarin uygulanmasindaki engeller
kaldirilmig, mali disiplin saglanmis ve enflasyon tek haneli rakamlara inerek

ekonomi dengeli bir biiyiime potansiyeline kavusmustur. Bu donemde cari acik
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sorunu belirginlesmis ve yurt i¢i tasarruflarin yetersiz olmasi cari agigin sorun haline
gelmesinde onemli rol oynamistir. 2000’11 yillara kadar kamu kesimindeki tasarruf
aciklar1 O6zel kesim tasarruflariyla karsilanmaktaydi. Bu yillarda ise yapisal
reformlarla mali disiplin saglanmig ve kamu tasarruf agig1 azalma trendine girmistir.
Faizlerin diismesi ve verimlilikteki artis bu donemde oOzellikle sirketleri yatirima
tesvik ederek sirketlerin tasarruflarinda diisiise sebep olmustur. Diger yandan hane
halkr tiiketim harcamalarindaki artis bu 6zel kesim tasarruflarindaki diisiise hiz
kazandirmistir. Bu donemde 06zel kesim tasarruflarindaki diisiis kamu kesimi
tasarruflarindan fazla olmasi sebebiyle toplam tasarruflarda azalis gozlemlenmistir.
2007-2009 donemine gelindiginde ise kiiresel anlamda ekonomik sorunlarin
yasandigt ve Tiirkiye’de maliye politikalarin uygulanmasi sebebiyle kamu
tasarruflarinda azalis yasandiglr bir donem yasanmistir. Bu donemde 06zel kesim
tasarruflarinda bir miktar artis olsa da yurt ici tasarruflarin GSYIH icindeki pay1 %
13,3’e gerileyerek en diisilk seviyelere ulagmigtir. Tasarruflarin artis trendine
girmesine karsin yatirimlarin bu donemde daha fazla genislemesi sonucu cari agik
2009°da % 2 olarak gerceklesirken 2013 yilinda % 7,9’a yiikselmis ve 2014’te ise
% 5,8 diizeyinde ger¢eklesmistir (Merkez Bankasi, 2015).

2000’11 yillarin  baglarindan  giliniimiize Tiirkiye ekonomisinin yapisal
dontistimiinii belirleyen giiclii ekonomiye gegis programi olmustur. Giiclii ekonomiye
gecis programiyla mevcut ekonomik sorunlarin yani sira gelecege dair Onleyici
makro politikalarin da hayata gecirilmesi Tiirkiye ekonomisine bir vizyon
kazandirildiginin gostergesi olmustur. Bu donemde tasarruflar1 etkileyen belirleyici
degiskenler ise diisen faizlerle birlikte yatirnmlarda yasanan artis tasarruf acigini
belirginlestirmis, kamu disiplininin saglanmasiyla kamu kesiminde tasarruflar artig
gosterse de Ozel kesimde kriz sonrasi yasanan gelir diisiikliigii ve sermaye
kacislarinin da etkisiyle 6zel kesim tasarruflari daha fazla bir diisiis yasamasi

sebebiyle toplam tasarruflar azalma trendinde olmustur.

1980’den giinitimiize Tiirkiye ekonomisini degerlendirdigimizde, 1980 6ncesi
savas ve ekonomik buhranin etkisiyle genel olarak diinyada korumaci politikalarin
izlendigi bir déonem olmustur. Tiirkiye’de bu trende ayak uydurarak 1980’e kadar

korumaci bir politika izlemistir. Korumaci politikalar iizerindeki elestiriler artarak
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kiiresel piyasalarda kaynaklarin mobilite kazanmas1 ve dolayisiyla kaynaklarin etkin
ve verimli bir bicimde dagilmasi gerektigi goriisii 6n plana ¢ikmaya baglamistir.
Diinyada bu amagla sermaye kontrolleri {iizerindeki kisitlamalar1 kaldirarak
kaynaklarin uluslararasi piyasalarda dolagmasina izin verilmistir. Tiirkiye 1980’lerin
sonuna gelindiginde yasal ve ekonomik zemini hazirlayarak ekonomiyi daha disa
acik bir bicime doniistiirmiistiir. ilk zamanlarda ekonomiye kaynak girisi olsa da
Tirkiye ekonomisi yapisal anlamda dis piyasalarla rekabet giicii yetersiz oldugundan
ekonomide giiven ortami zayiflamis ve kirilganhiklar artmistir. 1990’hh yillara
gelindiginde kamu agiklart yiikselmis ve kamu aciklarinin Merkez Bankasi
kaynaklariyla kapatilmaya ¢alismasi sorunu derinlestirerek kriz ortamina girilmistir.
Genel olarak bu siirecte 1970’lerden sonra belirginlesen enflasyon tasarruflarin
azalmasina sebep olan Onemli degiskenlerden biri olmustur. 2000°li yillara
gelindiginde ise ekonomik krizler yine bas gostermis o doneme kadar uygulanan
politikalarin kalic1 ¢6ziim getirmedeki basarisi sorgulanarak gii¢lii ekonomiye gecis
programiyla ekonomi yapisal olarak doniistiiriilmiistiir. Program genel itibariyle
ekonomiyi disiplinli bir yapiya doniistiirmiistiir. Bu siirecte tasarruflar ise kamu
kesiminde gii¢lii ekonomiye gegcis programinda getirilen yeniliklerle artmis fakat 6zel
kesimde ozellikle de sirketlerin yatirimlarinda artisin daha belirgin olmasi sebebiyle
0zel kesim tasarruflarindaki azalma kamu tasarruf artisindan yiiksek olmasi sebebiyle

toplam tasarruflarda azalma meydana gelmistir.

2.5. TASARRUF ACIGI SORUNU iCiN UYGULANAN MEVCUT
POLITIKALAR VE COZUM ONERILERI

Tasarruf acig1 sorunu son yillarda ekonomi agisindan bir tehdit unsuru olmus
ve politika yapicilar tarafindan bu sorunun ¢6ziimii i¢in birgok politika gelistirilmis
fakat kalict bir ¢oziim getirilememistir. Bu nedenle sorunun ¢6ziimii i¢in yeni

politikalar gelistirilmeye devam edilmektedir.

2.5.1. Tasarruf A¢ig: Sorunu i¢in Uygulanan Mevcut Politikalar

Tiirkiye ekonomisi kronik olarak tasarruf agigi sorunu yasamasi sebebiyle
kronik olarak cari agik sorunu da yasayan bir ekonomi konumundadir. Bu nedenle
kroniklesmis tasarruf a¢ig1r sorununa ¢oziim getirebilmek icin etkin politikalarin

gerekliligi anlagilmistir. Bu anlamda tasarruf a¢ig1 sorununa yonelik ¢calismalar 2014-
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2018 yillart arasinda uygulanacak olan 10. Kalkinma Plani igerisinde yerini almis ve
plan sonunda yurt i¢i tasarruf seviyesi % 19’a ¢ikarilarak tasarruflarin verimli
yatirimlara ydnlendirilmesiyle ekonomide siirdiiriilebilir bir biiylime potansiyeli

yakalamak hedeflenmistir (Merkez Bankasi, 2015).
Bu ¢ercevede uygulanan politikalara bakilacak olursa;

- Ik olarak bireysel emeklilik sistemi yeniden yapilandirilmis sisteme katilimin
artirllmas1 amaciyla sistem basitlestirilmis ve ddenen primlere % 25 devlet
katkis1 saglanmistir. Diger yandan isverenlere de emeklilik katkilar1 agisindan
kolayliklar saglanmis ve tasarruf bilinci i¢in ¢alismalar yapilmistir (Ozel ve
Yal¢in, 2013: 18).

- Makro ihtiyati tedbirler ¢cercevesinde yapilan énemli bir degisiklik ise Banka
Kartlar1 ve Kredi Kartlar1 Hakkinda Yonetmelik’te yapilan degisiklerle
tasarruflar1 artirmak amaglanmistir. Bunlar; kredi karti limitinin kisinin
gelirinin 4 katin1 agamamasi, bir takvim yilinda 3 kez asgari ddemenin
yapilmamasit durumunda kartin kapatilmasi, taksit simirlamasi gibi

degisiklikler yapilmistir (BDDK, 2013).

Finansal egitimin tasarruf miktarini artirmasinin yani sira verimli yatirimlara
aktarilmasini da saglamaktadir. 2014 yilinda finansal araglardan her kesimden
insanin yararlanmasi saglanarak finansal sektore derinlik kazandirmak amaciyla
Finansal Istikrar Komitesi tarafindan Finansal Tiiketicinin Korunmas:1 Eylem Planm
uygulamaya konulmustur. Bu uygulamalarla finansal sisteme etkinlik kazandirilmak
istenmekte ve finansal tiiketicilerin de korunmasi i¢in yeni uygulamalar

hedeflenmektedir (Merkez Bankasi, 2015).

2.5.2. Tasarruf Acig Sorunu icin Uygulanmasi Hedeflenen Politikalar

Bir ekonomide tasarruflarin artirilarak tasarruf-yatirnm agiginin kapatilmasi
icin uygulanmas1 gereken etkili politikalardan birisi tasarruf egilimlerini artiracak
yapisal reformlardir. Bu ¢ergevede hane halki tasarruf artisin1 6zendirici politikalar
oldukca onemlidir. Tasarruf artis1 saglandiginda bu tasarruflarin verimli yatirimlara
aktarilmasini saglayacak etkin bir bicimde c¢alisan mali piyasalarin varligi da son

derece onemlidir (Merkez Bankasi, 2013).
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Bu cergevede Kalkinma Bakanligi Onuncu Kalkinma Planinda Yurtici
Tasarruflarin Artirilmasi ve Israfin Onlenmesi Programi baslhigi altinda uygulanmasi

amaclanan politikalara yer vermistir. Bu politikalar;

- Finansal egitim verilmesi, kiiciik tasarruflarin tesvik edilerek yastik alti
tasarruflara ekonomiye dahil edilmesi, finansal iiriin ¢esitliliginin artirilarak
mali piyasalar aracilifiyla tasarruflarin tesvik edilmesi.

- Cocuklara ve ailelere tasarruf aliskanlig1 kazandirilarak bilingli tiiketimin
yayginlastirilmasi ve tiiketici haklariin korunmasi gibi 6nlemlerle israfin
azaltilmasi.

- Toplam kredi kullaniminin kompozisyonunu degistirici onlemler alarak ticari
kredilerin payinin artirilmasi ve verimli yatirimlara yonlendirilmesi.

- Tamamlayic1 saghk sigortast ve uzun donemli hayat sigortalarinin
yayginlagtirilmasi, bireysel emeklilik sistemi igletim giderlerinin kiiresel
seviyelere yaklastirilmasi.

- Dolayl vergilerin tasarruflar1 tesvik edici sekilde gozden gecirilmesi ve

vergisel araclarin verimli yatirimlar tesvik edici sekilde kullanilmas.

Bu politikalarla tasarruf agigina kalici bir ¢oziim getirmek hedeflenmistir

(Kalkinma Bakanlig1, 2013).

Tiirkiye ekonomisinde tasarruflarin yetersizligi 1980’lerden bu yana sorun
olagelmistir. Tasarruflar1 yeterli seviyeye ulastirarak kalict olarak bu seviyede
tutmak i¢in her ne kadar politikalar iiretilse de tam anlamiyla basar1 elde
edilememistir. Bu nedenle sorunun ¢oziimii i¢in ekonomik degiskenlerin yerine
tasarruflar1 gerceklestiren bireylerin psikolojik arka planlarini etkileyerek tasarruf
giidiislinii bireylere yerlestirmenin faydali olacagi sonucuna varilmistir. Bu anlamda
bireysel emeklilik sistemi, kredi kartlarina taksit sinirlandirmasi getirilmesi,
cocuklara tasarruf bilincini yerlestirmek i¢in egitimler verilmesi 6zellikle de finansal
analiz yapmay1 teorik bilgisi olmayan bireylere indirgemek amaciyla finansal
okuryazarligr yayginlagtirmak 6nem arz etmektedir. Bu nedenle onuncu kalkinma
planinda tasarrufla ilgili gerekli hassasiyet gosterilerek tasarruflari artirici politikalar
hayata gecirilmektedir. Bu politikalarin yanm1 sira makro ve mikro ihtiyati

politikalarin etkin ve esanli bir sekilde hayata gecirilmesi uygulanan politikalarin
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etkinlik kriteri olarak kabul edildigi goriilmektedir. Sonu¢ olarak uygulanan
politikalara baktigimizda kamu kesiminde ve 6zel kesimde uygulanan politikalarda
politika yapicilar tarafindan geleneksel politikalarla birlikte kisilerin beklentilerini
yonlendirecek politikalarin 6neminin anlasildigi gozlemlenmektedir. Bu anlamda

tasarruf aci1g1 sorunun ¢ozliimii i¢in tasarruf bilinci 6n plana ¢ikan politika olmustur.
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UCUNCU BOLUM
TASARRUF ARTISI SAGLAYAN ULKELER VE CiN ORNEGI

Tasarruf agiginin gelismekte olan iilkelerde genellikle bir sorun teskil etmesi
sebebiyle Cin gibi tasarruf artisinda biiyiik bir gelisme yasamis olan Cin’in tasarruf
dinamikleri tizerinde durmak ve Cin’de wuygulanan politikalarin Tiirkiye
ekonomisinde uygulanacak olan politikalara bir 6rnek teskil etmesi agisindan 6n

plana ¢ikmaktadir.

3.1. TASARRUF ARTISI SAGLAYAN ULKELER VE POLITIKALARI
Burada tasarruf artiginin gelismekte olan iilkelerde nasil bir seyir izledigi ve
tasarruf artisinin biliylimeye katkis1 {lizerinde durulacaktir. Ayrica tasarruf artigi
saglamak anlaminda son derece 6nemli bir basar1 elde etmis Cin’in politikalarin
analiz etmek Tiirkiye’de uygulanacak politikalara katkida bulunabilmesi agisindan

onem arz etmektedir.
3.1.1. Tasarruf Artisinin Gelismekte Olan Ulkelerde Biiyiimeye Katkisi

Biiylimenin temel dinamiklerinden olan tasarrufun biiyiimeye olan katkisini
Tirkiye de bu kategoride yer almasi sebebiyle gelismekte olan iilkeler agisindan

analiz etmek agiklayici nitelik tagimaktadir.
3.1.1.1. Gelismekte Olan Ulkelerin Yapisi

Oncelikle bu iilkelerde finansal sistemin yapisina bakacak olursak; gelismekte
olan iilkeler finansal sistemleri etkin calismamasi dolayisiyla biiylime i¢in gerekli
olan sermaye birikimini saglayamamaktadir. Bu nedenle bu ekonomiler finansal
acidan baskilanmis ekonomiler olarak kategorize edilmistir. Mc Kinnon ve Shaw bu
tilkelerde faizler ve krediler devlet miidahalelerine maruz kalmakta ve piyasalar etkin
bir sekilde calismaz hale gelmektedir. Finansal piyasalarin etkin bir sekilde
isleyebilmesi i¢in ise finansal piyasalar hiikiimet miidahalelerinden arindirilmali ve

finansal piyasalar liberallestirilmelidir (Bozoklu ve Yilanci, 2013: 162).
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3.1.1.2. Gelismekte Olan Ulkelerde Tasarruflarin Seyri ve Biiyiimeye
Katkasi

Gelismekte olan iilkelerin 1980-2014 donemi arasinda tasarruf oranlarinin
seyrine baktigimizda dalgali bir seyir izledigi goriilecektir. Bu donemde 2000 yil
tasarruflarin GSYIH icindeki pay1 acisindan bir doniim noktast olmus ve 2000
yilindan sonra tasarruflar ve yatirimlar kayda deger bir dl¢iide artis gostermistir.
Gelismekte olan iilkelerde kalkinma ve gelismis {ilkelere yakinsama hedefleri
dogrultusunda harcamalarin ekonomi i¢indeki payr artmistir. 1990’lara gelindiginde
ise bu iilkelerde yasanan krizler sebebiyle kamu ve 6zel kesim tasarruflarini artirmak
zorunlu hale gelmistir. Ekonomideki kirillganlig1 azaltmak ve tasarruflari artirmak
amaciyla yapilan uygulamalar sonu¢ vermis ve cari islemler hesabina olumlu katki
saglamistir. Sonug olarak 1990’11 yillar itibariyle gelismekte olan iilkeler kiiresel
tasarruflardan daha fazla pay almaya baglamis ve yatirim harcamalar1 artmistir. Diger
yandan dogrudan yabanci yatirimlarda da bir artis gozlenmis sermaye girisleri
kapsaminda teknoloji transferi artarak kalkinma siireci hizlanmistir (Merkez Bankast,

2015).

Sekil 3. 1. 1980-2014 Doneminde Tasarruflar ve Yatirimlar
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Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tasarruf-Yatirnm Dinamikleri ve Cari islemler Dengesi Gelismeleri,

2015. Erisim Tarihi:28.06.2017
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Cari islemler dengesi gelismeleri analiz edilecek olursa,

Sekil 3. 2. 1980-2014 Déneminde Cari islemler Dengesi Gelismeleri
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Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tasarruf-Yatirrm Dinamikleri ve Cari islemler Dengesi Gelismeleri,

2015. Erigim Tarihi:28.06.2017
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Odemeler dengesine olumlu katkida bulunan portfdy yatirimlari ve dogrudan

yatirimlar acisindan ele alinacak olursa;

Sekil 3. 3. Gelismekte Olan Ulkeler: Odemeler Dengesi Finans Hesab1
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Kaynak: (www.tcmb.gov.tr) Tasarruf-Yatirim Dinamikleri ve Cari islemler Dengesi Geligsmeleri,
2015. Erigim Tarihi:28.06.2017

3.2. CIN’IN YAPISAL DONUSUMU VE TASARRUFLAR
Cin’in yapisal doniisiimiinii daha i1yi analiz edebilmek icin siyasi anlamda
kirilma yasadig1 1940’11 yillardan baglayarak incelenmesi gerekmektedir. Bu siirecte
ekonomik ve siyasal yapinin birbiriyle iliskisi ve tasarruflarin yiliksek olmasinin

sebepleri ve sonuglar1 Tiirkiye’ye 6rnek teskil etmesi agisindan 6nemlidir.

3.2.1. 1940’lardan Deng Donemine Cin’in Siyasal Yapisi ve Ekonomik
Konjonktiirii

1940’1 yillarda geri kalmis iilkelere arasinda sayilmaktaydi. Bu donemde
Cin’in ekonomik yapisindan kisaca bahsedecek olursak; sanayi sektorii yeterince
gelismemis ve tarim sektorii de iilkenin talebini karsilayacak potansiyele sahip
degildi. Siyasal olarak degisiminin baslangict ise Mao ZEDONG’un 1943 yilinda
Cin Komiinist Partisinin basmma gecip Cin Halk Cumhuriyetini kurmasiyla
baslamistir. 1950’li yillarin bagslangicinda Sovyetler Birligi’ni 6rnek alarak bir
kalkinma plani uygulama denenmisti. Tarimsal alanda sosyalist planlamaya gegilerek

halk komiinleri kurulmus, devlet giftlikleri kurulmustur. Bu siirecte uygulanan
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politikalar toplumsal yapiyr ve koyliiniin geleneklerini dikkate almadan hayata
gecirildigi i¢in toplumsal olarak kabul gérmemis ve etkinlik acisindan gerekli
basariy1 elde edememistir. 1958 yilina gelindiginde ise Biiyiik Sigrama Projesi adiyla
yeni bir politika hayata gecirilmis ve feodal yapinin topraklart devletlestirilmistir.
Bunun sonucunda ise biiyiikk bir kitlik yasanmis ve 1959’da 20 milyondan fazla
insanin 6lmesiyle sonuglanmistir. Mao dénemi genel itibariyle bakildiginda planli bir
ekonomi dénemidir. Uretim, kaynak tahsisi ve fiyatlar gibi ekonomik degiskenler
piyasa mekanizmasi degil devlet kontroliinde belirlenmekteydi. Bu donemde Mao
Stalin’i ziyaret etmis fakat bu goériismeden istedigini alamayinca Marxist ve Leninist
politikalardan uzaklagmis ve ige kapali bir politika izlemeye baslamistir. Cin’in bu
politikasina tepki olarak Sovyetler Birligi Cin’e yardimlarini kesmis ve bunun
sonucunda ise ekonomik sorunlar yasanmaya baslamistir. Mao yasanan biitiin
sorunlara ragmen sosyalist politikalardan vazge¢meyerek sonraki yillarda Stalin’in
uyguladigi politikalardan farkli bir sosyalist politika izlemeye caligmistir. Bu
gelismeler sonrasinda Mao ekonomik yapiyr degistirmekten ziyade oncelikli olarak
ideolojik yapiy1 degistirmeyi hedeflemistir. Bu hedef dogrultusunda Kiiltiir Devrimi
uygulamaya konulmustur. Kiiltiir Devrimi’nin kapsamu ise kiiltiirel yapiyi, diisiince
yapisini, aligkanliklar: ve adetleri tam anlamiyla degistirerek yeni insan yapisini ve
dolayisiyla yeni toplumsal yapiy1r olusturmayr hedeflemistir. Bu siirecte Cin ige
kapali ve kat1 politikalar uygulayarak iilkenin kapitalist politikalardan etkilenmesini
onlemeye ¢alismistir. Askeri yap1 haricindeki her alanda yeni politikalar uygulamaya
konulsa da sonugta Kiiltiir Devriminden de istenen basari elde edilememistir. Bu
gelismeler sonrasinda 1970’lere  gelindiginde Cin disa kapali politikalar
sonlandirarak ABD ve Japonya gibi lilkelerle ekonomik ve siyasi iligkiler kurarak
kapitalist sisteme gecis siireci baglatilmistir. 1976 yilina gelindiginde Mao’nun
Olumiiyle tilkede panik havasi yasanmistir. Mao sonrasinda yonetime Hua-Kuo Feng
gecmis ve bu donemde de ekonomik anlamda istenen basar1 elde edilemeyince
Cin’de biiylik bir siyasal ve ekonomik doniisiimii gergeklestirecek olan Deng Hua’y1

devirmis ve ydnetime ge¢mistir (Inancli ve Kamaci, 2010: 136-137).

Mao Zedong yonetiminde 1949 yilinda SSCB’den model alinarak komiinist

rejime gecilmistir. Komiinist rejimde ise planli ekonomi uygulamaya konulmustur.
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Planli ekonomik yapinin kaynak israfi, yetersiz teknolojik gelisme gibi sorunlari
yiiziinden ekonomi performansini kaybetmistir. Diger yandan soguk savas nedeniyle
uygulanan Amerika ambargosu ve Mao Zedong’un disa kapali ekonomi modeli
politikalart nedeniyle diinya ticaretine entegre olamamistir. Bu donemde askeri
harcamalarin yiiksek seyretmesi de refahi artirict harcamalar1 sekteye ugratarak
halkin refah seviyesi yiikseltilememistir. Mao Zedong’un baslattig1 ‘Biiyiik Hamle’
olarak adlandirilan iilkede kitliga yol agmis ve yaklasik 15 milyon kisinin 6liimiiyle
sonuglanmistir. Diger yandan ‘Kiiltiir Devrimi’ de istenilen basariyr elde
edememistir. 1976 yilinda Mao donemi sonlanmis ve {ilkenin ekonominin durumu
ise kisi bagina diisen milli gelir 126 ABD Dolar1 diizeyinde gerceklesirken kisi bast
harcama miktar1 ise 74 ABD Dolar1 olmustur. Ticaret hacmine bakildiginda ise

diinya ticaretinden aldig1 pay % 0,4 diizeyinde gergeklesmistir (Oz, 2006: 3).

Sonu¢ olarak bu donemde yapisal reformlarin uygulanmasi gerektigi
goriigiinlin yayginlagsmasi ve hayata gecirilmesine neden olan faktorler; Mao nun
uyguladig kiiltiir devriminin artik halk tarafindan gerekli destegi gérmemesi, Uzak
dogu iilkelerinde (Singapur, Giliney Kore, Tayvan, Hong Kong) uygulanan piyasa
ekonomisi politikalarinin goreli olarak daha basarili sonuglar elde etmesi, Uzun
donemli olarak uygulanan merkezi planlamaya dayali politikalarin kitliklarla

miicadelede yeterli basariy1 gosterememis olmasidir (Gokdemir ve Mor, 2006: 55).

Bu donemde Cin’in reform siireci ve dinamiklerine bakacak olursak; Cin
1949°dan sonra kat1 bir sekilde planl ekonomiye girmis ve simdi planli ekonomiden
planli ekonomiden piyasa ekonomisine gecis asamasindadir. Cin’in bu gegis asamasi
genel olarak piyasa sosyalizmi veya Cin tarzi olarak degerlendirilmektedir. Batililar
ise bu silireci piyasa kapitalizmine bir yaklasim olarak degerlendirmektedirler.
Reform oncesi 1978°de baslayan kiiltlir devrimi Cin’in hayat sartlarin1 ve ekonomik
yapisini yikintiya ugratmistir. Bu gelismelerden yola ¢ikarak yeni nesil ekonomik ve
toplumsal yapiy1 yeniden insa etmek zorunda kalmistir. Bu donemde ekonomi
stratejik bir yapiya sahip olmakla birlikte modern anlamda ihmalleri bulunmaktaydi.
Cin artik ekonomik olarak kendisini idame ettirebilir durumdadir fakat reformun
baslangi¢c silirecinde yabanci ilkelere glivenmek zorunda kalmisti. Bu doneme

baktigimizda degisimin yavas yavas gerceklesmesi gerektigine inanilmaktaydi. Bu
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stirecte ilk olarak toprak reformu yapilmis ve toprak sahibi olmayan ciftgilere
bireysel sorumluluklar yiiklenmistir. Bu siirecte tarimsal iiretimin bir kismi1 devlete
teslim ediliyordu. Buradan yola ¢ikarak tarimsal kararlarin kimin tarafindan alinacagi
konusunda eksiklikler bulunmaktaydi. Bu yap1 ise kasaba-kdy girisimleri (TVEs)
olarak tanitilmaktadir (Klein, 2004: 9).

Klein’e gore Cin’e genel olarak bu donemde bakildiginda reform siirecinden
sonra dis ticarette liberal politikalar izlenmeye baslanmistir. Yabanci yatirimlar
tesvik edici finansal kolayliklar saglanarak dogrudan yabanci yatirimlar ekonomiye
dahil olmaya baslamistir. Cin 1980’li yillar boyunca dis ticaretin liberallestirilmesi
ve dogrudan yabanci yatirimlar sayesinde genisleme yasamistir (Aktaran: inangl ve

Kamaci, 2010: 137).

Cin Halk Cumhuriyeti 1949°da kurulmasiyla birlikte merkezi planlamaya
dayali ekonomik yapiy1r kendine model olarak se¢mistir. Bu siirecte kalkinmiglik
seviyesi diisiik olan Cin ekonomisi kendisine uygun olan kalkinmiglik seviyesi ve
refah1 artiric1 politika arayisi icerisine girmistir. Bu nedenle Sovyetler Birliginden
model aldig1 ekonomi politikalarin1 uygulamaya koymaya karar vermistir. Planl
ekonomiye dayali uygulanan ekonomi politikalar1 ekonominin yapisal durumu ve
kiiltiirel olarak toplumun yapist uygun olmamasi sebebiyle gerekli basariyr elde
edememekle birlikte bazi tepkiler toplamistir. Sonug¢ olarak politika yapicilar
tarafindan diinyada oOnemli basarilar elde eden piyasa ekonomisinin Cin’de
uygulamaya konulmasi gerektigi anlasilmistir. Bu nedenle tam anlamiyla piyasa
ekonomisi olmasa da yar1 kapitalist yar1 sosyalist bir ekonomi modeli olarak piyasa

sosyalizmi hayata gecirilmistir.

3.2.2. Deng Donemi ve Sonrasi iktisat Politikalar

Deng Mao’dan sonra 1978’de Cin Komiinist Partisi’nin basina ge¢mis ve ilk
olarak ideolojik girisimlere degil ekonomik amacglarini 6n plana ¢ikararak yapisal
anlamda degisikliklerin sinyallerini vermistir. Deng ‘Bir kedinin siyah ya da beyaz
olmas1 6nemli degildir. Onemli olan fareyi yakalayabilme yetenegidir.” sdziiyle
pragmatist yoniinii ortaya ¢ikarmis ve sosyalizmde 1srar edilmemesi gerektigini ifade

ederek planli ekonomiden piyasa ekonomisine gecilmesi gerektigini savunarak bu
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stireci baglatan kisi olmustur. Bu dogrultuda ilk olarak uygulanan politikalara
bakacak olursak; reformlar yapilarak kaynak dagilimi piyasa mekanizmasina
birakilmis, Japonya’dan 1,5 milyar dolar bor¢ alinarak bircok reform
gerceklestirilerek 6zel tesebbiise kontrollii olarak izin verilmis, dis ticaret ve yabanci
yatirimlar {izerindeki sinirlamalar kaldirilarak koklii bir degisim siireci baslatilmistir.
Bu gelismeler sonrasinda 1980’11 yillarin baslarina gelindiginde girisimcilik 6n plana
citkmaya baslamis ve bu kazanglar gelir vergisiyle vergilendirilmeye baslanmisti.
Cin’de bu donemde ABD ile iliskileri gelistirmeyi amagliyordu. ABD ile bu
yakinlasma istegi teknoloji transferiyle kaynaklarin daha verimli kullanilmak
isteniyordu. Bu kapsamda teknoloji transferinin kolaylastirmak i¢in yasal
diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemeler sonrasinda Cin’deki ucuz ve bol olan
isgliclinden faydalanmak amaciyla ¢ok uluslu sirketler Cin’e yatirim yapmislardir.
Isgiicii piyasasinda da onemli reformlara imza atilmistir. Isgiicii piyasasinda
reformlar Oncesinde is¢ilerin istihdami Omiir boyu seklindeydi. Bu da verimliligi
diisiiriiyordu. Isgiicii piyasasinda yapilan diizenlemeyle iscilerin s6zlesmeye dayali
istthdami1 saglanmistir. Bu gelismeler sonrasinda devletin ekonomi {izerindeki
agirhgr azalmig fiyatlarin olusmasi piyasa mekanizmasina birakilmisti. Fiyatlar
tizerindeki devlet kontroliiniin azalmasiyla enflasyon yasanmis ve devlet enflasyona
miidahale etmek zorunda kalmistir. Bu siiregte uygulanan politikalar sonrasinda
ozellikle iscilerin sozlesmeye dayali istihdam edilmesiyle baslayan tepkiler artmis ve
Tienanmen olaylar1 yasanmis Deng bu olaylarda 2 bin 0grencinin Oliimiiyle
sonuc¢lanan miidahaleyi gergeklestirmesiyle Deng’in destekgilerinde azalma meydana
gelmistir. Bu gelismeler sonrasinda 1990’11 yillarin  baslarima  gelindiginde
reformlarda azalma yasanmis Ticaret Birligi Reformu da gerceklestirilememisti.
Yasanan aksakliklar sonucunda 1985°de % 13,5’lik biiylime oran1t 1990°da % 3,8’e
kadar gerilemistir. Bu gelismelere ragmen Deng reformlardan vazgegmeyerek borsa
kurulmus ve ulusal para konvertibil hale getirilmistir. 1993’de Deng donemi
sonlanmistir. Deng doneminin son zamanlarinda yasanan sikintilara ragmen Deng
reformlar1 baslatarak ekonomideki kirilmayr ve doniisiimii baslatan kisi olmustur.
Deng sonras1 donemde ise yonetime Jiang ge¢mistir. Jiang doneminin ilk yillarinda
ise Deng doneminin sonlarinda yasanan olumsuzluklarin etkisi 6n plana ¢ikmustir.

1980’11 yillara kadar gida konusunda kendi kendine yeten bir iilke olan Cin 1990’1
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yillara gelindiginde tahil ithal eden bir iilke konumuna gelmistir. Cin’deki bu yiiksek
tahil talebi nedeniyle de tahil fiyatlari son zamanlarin en yiiksek seviyesini gormiistii.
Yakin gecmiste yasanan yiliksek biiylime hiziyla enflasyon yasanmis ve bunun
sonucunda devaliiasyona gidilmek zorunda kalimmistir. Devaliiasyonla ekonomiye
tekrar denge kazandirilarak dis ticarette rekabet giicii artirilmistir. Bu gelismeler
sonrasinda dogrudan yabanci yatirimlarda bir artis goézlenmis ve 1997 Asya
krizinden bile 6nemli Olclide etkilenmemistir. Jiang yonetimi Cin’in kapitalizme
gecis siirecini hizlandirmistir. 1997 yilinda Cin ile birlesme karar1 alan Hong Kong
Cin’in kapitalizme gecis siirecine yabanci sermayesiyle olumlu katkida bulunmustur.
Cin kapitalizme gecisini Sangay Beslisi ve Diinya Ticaret Orgiitii gibi yapilanmalarin
icinde yer alarak pekistirmistir. Ilk olarak 1996 yilinda kendisiyle birlikte Rusya,
Kirgizistan, Tacikistan, Kazakistan’in katilimiyla Sangay’da Sangay Beslisi adi
altinda bir anlasma imzalamislardir. Tk baslarda anlasmanin konusu sadece sinir
giivenligi olarak belirlense de daha sonra dis ticaret anlaminda 6nemli bir s6zlesme
haline gelmistir. Kapitalizme gegis siireci 2001 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii’ne iiye
olmasiyla devam etmistir. Bu gelismeler sonrasinda dogrudan yabanci yatirim
cekmesi konusunda en basarili iilkelerden birisi haline gelmistir. Kapitalizme gegis
stireciyle ekonomik anlamda yasanan gelismelere bakacak olursak reform siirecinin
basladig1 yillarla 2000’11 yillar1 karsilastirdigimizda 1980’11 yillarda niifusun % 80’1
giinde bir dolarin bile kazanamiyor gida maddeleri karneyle aliniyordu. Diinya
Bankasi ise Cin’i satinalma giicii paritesine gore en diisiik gelirli {ilkelerinden biri
olarak sayiyordu. Reformlarla baslayan kapitalizme gecis siireciyle 6zel miilkiyet
yasalagsmis refah kirsal kesimlere kadar yayilmisti. Bu duruma 6rnek olarak kirsal

kesimde bile artik internet erisimi saglanmist1 (Inangl ve Kamaci, 2010: 137-141).

Cin ekonomisinin dinamizm kazanmasi ve biliylime performansin
stirdiiriilebilir bir sekilde artirmasi makroekonomik anlamda yaptigi reformlara
baglanmaktadir. Cin ekonomisini doniistiiren bu reformlardan bahsedilecek olursa
genel anlamda Cin yonetimi ilk olarak ekonomiyi planli ve kamu miilkiyetine dayali
sistemden piyasa ekonomisine doniistiirecek politikalar uygulamaya koymustur. Bu
anlamda devlet kontroliiniin birakildig1 degisken fiyatlar olmustur. Bu durum sayisal

verilerle agiklanacak olursa bugiin Cin ekonomisinde fiyatlarin % 94,7°si piyasa
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tarafindan belirlenmektedir. Diger yandan % 4’1 devlet tarafindan belirlenirken %
1,7°si devlet tarafindan belirlenmekle beraber belirli bir aralikta dalgalanmasina izin
verilmektedir. Fiyatlarda devlet kontroliiniin uygulandig1 alanlar ise yakitlar, igme ve
sulama sulari, dogalgaz, elektrik, telekomiinikasyon, hizmet ve ulasimdir. Diger bir
reform ise vergi alaninda uygulanmistir. 1994 yilina kadar vergiler merkezde
toplanmaktaydi. Vergi reformuyla isletme vergisi, katma deger vergisi, gelir vergisi
gibi vergi cesitleri uygulamaya konularak isletmelere karlar1 iizerinde séz sahibi
olabilmesi saglanmistir. Para piyasasinda da onemli bir adim atilarak Merkez
Bankasi olusturulmugtur. Diger yandan kamu bankalarina ilave olarak yabanci
bankalarin da yurticine dahil olmasina izin verilmistir. 1994°te tek kur politikasi
tercih edilmis ve 1996 yilinda ise kur tizerindeki kontroller kaldirilarak cari islemler

serbestlestirilmistir (Oz, 2006: 4-5).

Sonug olarak Deng’in diinyada fayda saglayici ne varsa model olarak almaya
baslamas1 ekonomiyi doniistiirmiistiir. Bu politikalar ise; Giiney Kore’deki askeri
yap1 6rnek alinmis ve askeri harcamalar GSYH bazinda % 16’dan % 3’e diisiiriilmiis,
dis ticaret ve yatirimlan tetikleyici politikalar uygulamaya konulmus, Merkez
Bankast Amerika Merkez Bankasi modeline uyarlanmig, New York ve Londra gibi
gelismis menkul kiymet piyasalar1 ornek alinarak menkul kiymet piyasalar
diizenlenmis, doviz rezervlerini yonetmek icin kurumlar agilmig, IMF ve Diinya

Bankas1 gibi orgiitlere iiye olmustur (Deniz, 2014: 72-73).

Genel olarak bu donemi degerlendirecek olursak; 1949’da Mao onderliginde
kurulmasiyla birlikte devlet yapisin1 Sovyetler Birligi’nin yapisina gore insa etmeye
baslamistir. Hane halki topraklari ortak bir miilkiyet sekline doniistiiriilmis ve
devletin ekonomik hayat {izerindeki etkisi artmistir. 1970’li yillarin sonlarina
gelindiginde ise reform siireci baslatilarak disa agik bir ekonomi modeli insa edilmek
istenmis ve bu amag¢ dogrultusunda koklii degisiklerle ekonomi dis piyasalara entegre
edilmeye c¢alisilmistir. Cin ekonomisi bu kiiresellesme adimiyla yiiksek bir biliylime
potansiyeline sahip olmus ve dis ticarette diinyadaki pay1 artarak diinyanin ekonomik
biiylimesinde itici gii¢ haline gelmistir. 1978 yilinda baslayan siiregle Cin yonetimi

genel olarak ekonomide devlet kontroliinii birakmaksizin kapitalizmin ilkelerinden
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faydalanarak yiiksek biiyiime potansiyeliyle dnemli bir basar1 elde etmistir (Oztiirk,
2011: 136-137).

Sonug olarak Cin 1980’li yillara gelindiginde daha 6nce uygulanan reform
hareketleriyle kiiresellesme dinamiklerine uygun yapiyr yakalayabilmis olmasi bu
stiregte Cin’in basar1 kriterini belirleyen etken olmustur. Bu slirecte 6n plana ¢ikan
degiskenler ise; teknoloji transferiyle tlretim yapisinin doniistiiriilmiis olmasi,
sermaye hareketleri tam anlamiyla serbestlestirilmemis olmasi sebebiyle sermaye
akimlar1 agisindan ani sok yasama ihtimalinin diisiik olmas1 sebebiyle ekonominin
kredibilitesinin yiiksek olmasi ve bu nedenle yabanci yatirimlarin cazibe merkezi
olmus olmasi, diinyadaki gelismis ekonomilerden modeller alinarak piyasalari etkin
ve verimli bir sekilde islemeye baslamasidir. Bir diger 6nemli nokta ise bu donemde
fiyatlar lizerindeki kontrollerin kaldirilmasiyla enflasyonist baskinin artmasi iiretim
miktar1 kararinin etkinsiz oldugu daha acik bir dille ifade edilecek olursa iktisadi

kararlarda etkinsizlik oldugunu dogrulamaktadir.

3.2.3. Tasarruflarin Seyri ve Tasarruf Artisinin Sebepleri

Tasarruflar genel olarak gelirin tiiketilmeyen kismi olarak tanimlanmaktadir.
Buradan hareketle 6zel tiiketim harcamalar1 diisiik olan tlkelerin gorece tasarruf
oranlarimin yiiksek oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Cin’in yiiksek tasarruflarini da
bu agidan degerlendirdigimizde 6zel tiiketim harcamalarinin 1990 yilinda GSYH’ye
orant % 48.8, 2000 yilinda % 46.2, 2004’de %39.9, 2008’de ise % 34.5 olarak
gerceklesmistir. Goriildigli lizere Ozel tiiketim harcamalarindaki azalma egilimi
devam etmektedir. Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ise bu oran gorece daha
yiiksek seyretmektedir. Bu durumu ornekleyecek olursak; Tiirkiye’de 2009 yilinda
0zel tliketim harcamalarinin GSYH’ye oran1 % 71.6, Almanya’da % 58.6, Fransa’da
% 57.9, Polonya’da % 61.4, Hindistan’da ise % 62.2 diizeyinde gerceklesmistir.
Cin’de tasarruflarin yiikselmeye basladig1 yillara baktigimizda reformlarin basladig
yillara denk gelmektedir. Reformlarla birlikte Cin’de tasarruflar artis egilimine
girmis ve yiiksek seviyelerde seyretmeye baslamistir. Kentsel ve kirsal bolgelerde
tasarruflarin seyrinden bahsedecek olursak kentsel bolgelerde tasarruf seviyesinin
artis1 istikrarli bir sekilde gergeklesmistir. Kirsal bolgelerde ise genel itibariyle

yiikselme egiliminde olmakla beraber dalgali bir sekilde seyretmistir. Tasarruflarin



114

seyrine bakildiginda bazi donemlerde artis hiz1 yavaglasa da genel olarak yiikselme

egiliminde olmustur (Oztiirk, 2011: 128).

Biiylime teorilerine bakildiginda yatirimlarin finansmani olmasi sebebiyle
tasarruflar siirdiiriilebilir ve uzun doénemli biiyiime i¢in 6nemli bir degisken oldugu
kabul edilmektedir. Gelismekte olan ekonomiler acisindan bakildiginda kalkinma
icin tasarruflarin 6nemi gelismis llkelere gore daha O6nemli bir degisken halini
almaktadir. Cin ekonomisinde yiiksek biiylime ile yurti¢i tasarruflar arasindaki iliski
incelendiginde diger iilkelerde ekonominin gelisme doneminde gelir artis1 sebebiyle
tasarruf artis1 beklenmektedir. Cin’de ise gelir artisinin yasandigr ilk yillarda bile
tasarruflar yiiksek seyretmistir. Cin’de 1982-2013 doneminde tasarruflarin seyrine
bakildiginda diger gelismekte olan diger iilkelere oranla kisi basmna diisen gelir
acisindan daha geride olmasina karsin 1982 yilinda % 30’luk bir tasarruf oranim
yakalamistir. Yiiksek tasarruflarin etkisiyle ekonomi hiza biiylimiis ve gelir artigi
sebebiyle 2013 yilinda tasarruf orant GSMH’ye oranla % 51,8 seviyesine ulagmistir.
Tiirkiye ekonomisindeki duruma bakilacak olursa 2000 yilinda % 17,8 olan
tasarruflar 2013 yilinda GSMH’ye oranla % 14,1°e gerilemistir. Cin ekonomisinde
biiylimeyi etkileyen bir diger 6nemli degisken ise sabit sermaye yatirimlaridir. Sabit
sermaye yatirimlari 6zellikle uzun dénemli biiyiime de 6nemli bir degisken olarak 6n

plana ¢ikmistir (Celik, 2016: 28-29).

Tasarruflarin seyrini etkileyen diger 6nemli degiskenler ise beseri sermayenin
niteligi ve AR-GE harcamalar1 oldugu kabul edilmektedir. Beseri sermayenin niteligi
olarak iiniversite Ogrenci sayisi analiz edilmistir. 10.000 kisiye diisen iiniversite
Ogrenci sayilar1 ise 1985-2002 yillart arasinda 16,1°den 70,3’e yiikselmistir. Diger bir
degisken olarak AR-GE harcamalar1 1996-2002 yillar1 arasinda 4,9 milyar dolardan
15,6 milyar dolara yiikselmistir. Tiirkiye’de ise bu oran bu yillar arasinda 0,8 milyar
dolardan 1,2 milyar dolara yiikselmistir. Sonu¢ olarak diger faktorlerin yani sira
egitim seviyesi ve AR-GE harcamalarinda meydana gelen yiikselmenin etkisiyle
tasarruflar bu donemde tiiketim egilimi artmis olsa da tasarruflardaki artis oraninin
daha yiiksek olmasi sebebiyle 1985-2002 yillar1 arasinda tasarruflar 44 kat artarak
onemli bir basar1 elde edilmistir. Buradan hareketle kalkinma ve biiylimenin

finansman kaynaklarindan biri olan tasarruflar Cin ekonomisinin biiylime



115

performansina katkida bulunan degiskenlerin basinda gelmektedir (Simsek, 2006:

10-11).
Sekil 3. 4. Tasarruflarin Seyrinin Grafiksel Gosterimi
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Kaynak:

(www.worldbank.org) Gross Savings China, 2017. Erisim Tarihi:09.01.2017
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Sekil 3.4’te goriildiigii tizere 2000’11 yillardan bu yana Cin tasarruflarinda
onemli bir basar1 elde ederek tasarruflarini milli gelir bazinda % 50 seviyelerine

yiikseltmistir. Tirkiye’nin bu donemdeki tasarruf oranina bakilacak olursa;

Sekil 3.5. Tiirkiye nin Tasarruf Oranlari
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Kaynak: (www.kalkinma.gov.tr) Temel Ekonomik Gostergeler, 2016. Erisim Tarihi:12.01.2016

Sekil 3.5.°te goriildiigii tizere 2000’li yillarin basindan bu yana tasarruflarda

onemli bir diisiis yasanmistir.

Yang vd,’ne gore tasarruf artisginin biiylime performansina katkisina
baktigimizda Cin’in basaris1 géze carpacaktir. Kisaca Cin’in sagladigi bu basariya,
uyguladig1 politikalara ve konjonktiiriine bakacak olursak oOncelikle Cin’de
tasarruflar yatirimlara oranla daha hizli artmis ve bu artis sayesinde ekonomik
biliylime rahat bir sekilde saglanmistir. Cin’in sagladigi basariyr donemler itibariyle
kisaca ele alacak olursak biiyiikliik olarak GSYH’yi baz aldigimizda 1980’li yillarda
ulusal tasarruf oran1 % 35, 1990’11 yilarda % 41, 2009’a gelindiginde ise tasarruflar
% 54 seviyesine ulagsmistir. Sonu¢ olarak Cin uzun donemde istikrarli bir artig
saglayarak one ¢ikmistir. Tasarruf artisinin kompozisyonuna bakacak olursak 1999-
2007 doneminde GSYH’ye oranla hane halki tasarruflar1 % 16,7’den % 22,2’ye
cikmistir, sirket tasarruflar1 14,8’den % 18,8’e, kamu tasarruflar ise % 2,2’den %
10,8’e yiikselmistir. Bu donemde verilerden de anlasilacag: iizere tasarruf artisinda

kamu kesiminin rolii biiyiiktiir. Bunun temelinde ise tasarruflardaki artisin % 17’sini
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olusturan gelir ve {iretim lizerine konulan vergiler olusturmaktadir (Aktaran: Sancak

ve Demirci, 2012: 171).

Genel olarak bakildiginda Cin son 30 yilda ortalama % 10’luk bir biiyiime
gerceklestirmistir. Cin’deki yliksek hizli biiylimeyi kontrol altina alabilmek igin
yonetim 2004 yilinda biiyiimenin yliksek yatirimlardan kaynaklandigi gerekgesiyle
yatirimlar sikilastirma politikasi izlemistir. Bu uygulamalar nedeniyle yatirimlar bir
azalma gerceklesse de yiiksek ihracat gelirleri nedeniyle ekonomik biiylime yine
yiiksek seyretmistir. Cin ekonomisinin yiiksek hizli biliylimesi iki temel faktore
baglanmaktadir. Ik olarak ulusal tasarruflardan ve yabanci yatirimlardan
kaynaklanan biiylik 6l¢ekli agir sanayi ve altyapr yatirimlaridir. Diger faktor ise
iretimde Onemli girdi maliyetlerinden olan isgiiclinlin ucuz olmasindan

kaynaklanmaktadir (Oztiirk, 2011:126).

Cin’de tasarruf artisina paralel olarak cari denge de fazla vermistir. Bu
sartlarda biliylime de zirve seviyelere ulasmistir. Cin’deki bu tasarruf artiglarinin

sebeplerine deginecek olursak;

- Tasarruflar agisindan Sosyal Giivenlik sistemi belirleyici bir degiskendir.
Sosyal Giivenlik Sisteminin gelismemis olmasi rasyonel bireyleri gelecekte
olabilecek sorunlarin finansmaninin karsilanmasi agisindan tasarruf etmeye
itecektir (www.Bloomberght.com).

- Tutumluluk ise Cin’de tasarruflar etkileyen diger bir degisken olmustur.
1998-2007 doneminde hane halki gelirleri 3 kat artmis diger taraftan
harcamalar ise ayni seviyede kalmis bu nedenle tasarruflar artig trendine
girmistir (Sancak ve Demirci, 2012: 171).

- Yang vd.’ne gore sirketlerin nitelik anlamindaki gelismeleri, Cin’de
1990’11 yillarda sirketlerin bir kism1 modern isletme yontemleri kullanmig bir
kismi ise piyasada monopol konumunda olmalari sebebiyle yiiksek oranda kar
marjiyla calismiglardir. 1965-1977 doneminde merkezi planlama tarafindan
secilen yiiksek yatinm ve sanayiye dayali kalkinma politikalariyla devlet
yonetimindeki sirketlerin ve kamu kesimi tasarruflarinin etkileriyle ulusal
tasarruflar GSYH’nin % 27 seviyesine ulasmistir. Tasarruflarin bu artiginda

hane halk1 tasarruflarinin etkisi sinirli kalmis sirket tasarruflarinin etkisi daha
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biiyiilk olmustur. Bunun nedenlerine kisaca deginecek olursak kredi faiz
oranlar1 diisiik seyretmis, iicretler ve isyeri kiralarmin da diisiik seyretmesi
tasarruflar artirmistir (Aktaran: Sancak ve Demirci, 2012: 171-172).

- Cooper’a gore i¢ pazarin gelismis olmast sirketler acisindan yatirim firsati
olmus sirketlerin kar marj1 yiikselmis ve sirketlerin kullanilabilir gelirleri
artarak tasarruflar artmistir. Sirketlerin kar marjlarinin artmasinin nedenlerine
bakacak olursak yenilik (inovasyon) caligmalari, verimlilik ic¢in yapilan
caligmalar, iscilerin niteligindeki artiglar, ihracat imkanlarinin artmasi, vergi
indirimleri ve ihracat sonrasi tesviklerin artirilmasi sayilabilir (Aktaran: Sancak
ve Demirci, 2012: 172).

- Yang vd.’nin belirttigi para ve sermaye piyasalarinin etkisi, 1990’dan
sonra uygulanan yapisal reformlar yeterli etkinlige ulasamamis ve finansal
piyasalar reel sektoriin iiretim kapasitesini karsilayacak diizeye ulasgamamis bu
nedenle kiiclik ve orta 6l¢ekli firmalar finansmanlarini karsilamak icin kendi
kaynaklarina yonelmislerdir. Son yillarda hane halki sektdrden isletmelere fon
akisin1 saglamak i¢in bankacilik sektoriinden daha ¢ok sermaye piyasalarinin
kullanildig1 anlagilmaktadir.2005 sonrasinda ise sermaye piyasalarindaki
gelismeler sirket ve hane halki tasarruflarinin artisina 6nemli 6l¢iide katka
saglamistir (Aktaran: Sancak ve Demirci, 2012: 172).

- Yabanct dogrudan yatirimlar, Cin’deki yiiksek tasarruflarin {ilkenin
dogrudan yabanci yatirnmlardaki artiglarla yakindan iligkisi bulunmaktadir.
Ciinkli i¢ piyasalar avantajli yatinm imkanlar1 sunmaktadir (Sancak ve
Demirci, 2012: 172).

- Cooper’mn belirttigi bir bagka faktér olan Finansal kontroller, Cin’de
rezerv oranlarinin yiiksek seyretmesine ragmen yerlesiklerin yurt disina para
cikarmasi konusunda siki kontroller uygulamaktadir (Aktaran: Sancak ve
Demirci, 2012: 172).

- Cowling vd.’ne gore demografik durum, Cin’deki tasarruf artisinin en
onemli sebeplerinden biri de uygulanan demografik politikalar olmustur
(Aktaran: Sancak ve Demirci, 2012: 172).

- Cin’de yiiksek tasarruflarin sebeplerinden birisi de ucuz isgiiciinden

kaynaklanmaktadir (Inangh ve Kamaci, 2010: 142).
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Ulkeleri karsilastirdigimizda bazi iilkelerde tasarruflar yiiksek cari denge
fazlas1 verdigi halde ekonomik biliylime orami diisiik seyretmis ve istenilen ivme
kazandirilamamistir. Diger iilkelerde ise tasarruflar yliksek seyrederken cari agik
fazla ve esanli olarak ekonomik biiyiime de yiiksek oranda saglanmigtir. Tasarruf
oranlarmin yatirimlardan diisiik oldugu Tiirkiye, Britanya, Brezilya, Ispanya gibi
iilkelerde kroniklesmis cari a¢ik sorunu s0z konusudur. Sonu¢ olarak durum
degerlendirilecek olursa tasarruf oranlarinin yiiksek seyretmesi ekonomi agisindan
bir tehdit olusturmamaktadir. Onemli olan yatirim-tasarruf dengesinin saglam bir
sekilde kurularak tasarruflarin prodiiktif yatirimlara aktarilarak siirdiiriilebilir

ekonomik biiyiimenin saglanmasidir (Sancak ve Demirci, 2012: 172-173).

Cin’in genel itibariyle 1980°li yillardan baglayarak tasarruf gelisimine
bakildiginda gelismekte olan ve gelismis iilkelerden ayristigi goriilmektedir. Cin
ekonomisinin tasarruf oranlarini artirmasindaki faktorleri siralayacak olursak; 1980’11
yillara kadar yapisal reformlarin baglatilmis olmast ve ekonominin genelini
kapsayacak sekilde yayginlastirilmasi, kiiresellesmeyle birlikte yabanci yatirimlar
acisindan ucuz isgiicii nedeniyle yabanci yatirimlarin cazibe merkezi haline gelmis
olmasi, sabit kur sistemi uygulanmasi sebebiyle yabanci yatirimeilar agisindan doviz
riski ihtimalinin diisiik olmasi, planli ekonomi modelinden serbest piyasa
ekonomisine kayan bir yapi sergilemesi nedeniyle iktisadi karar birimlerinin
kararlarin1 verirken daha rasyonel se¢imler gerceklestirebiliyor olmasi sebebiyle
kaynak kullaniminda fayda maksimizasyonunun yiliksek olmasi, satin alma giicii
paritesinden hareketle halkin goreli olarak diger iilke vatandaglarina gore diistik gelir
grubunda olmasi tasarruflarin diisiik olacagi beklentisine karsilik disa kapali bir
ekonomi modelinden dolay1 kaynaklarin dis piyasalara gitmesinin engellenmis
olmasi, sosyal gilivenlik istemi gibi biirokrasi sistemindeki iyilesmelerle kamu
kesiminde giiclii bir vizyonun olusturulmus olmasi bu faktorlerin basinda yer

almaktadir.

3.2.4. Cin’de Tasarruf Ahskanhklarin Etkileyen Psikolojik Faktorler,
Konjonktiirel Faktorler ve Aile Yapisi

Cin’in yapisina genel olarak bakildiginda yaklasik 1,4 milyar insanin yasadigi
Cin’de yasam kosullari, is hayat1 ve aile yapisinin farkli oldugu goze garpacaktir. ilk
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olarak Mao donemine baktigimizda Cin reformlarla birlikte yapisal bir donilisim
siirecine girmistir. Bu donemdeki bazi gelismeler ise kadinin statiisiinde olumlu
gelismeler yasanmig, niifus 550 milyondan 900 milyona ¢ikmig, 1900°1i yillarin
basinda kurulup faaliyet gosteren bankalar yok edilmis ve yillik ortalama kisiler gelir
100 dolarin altinda kalmigtir. Yasam kosullarinin yeterince gelisememesi dolayisiyla
bu donemde tasarruflarda bir artis saglanamamistir. Cin’de aile yapist ve karsilasilan
sorunlara baktigimizda ise; saglik harcamalarinda devlet katkisinin yetersiz olmasi
sebebiyle ailelerin saglik harcamalarina ayirdigr biitgenin yiiksek olmasi, emeklilik
reformundan sonra is¢ilere baglanan ayligin 6denek oraninin diisiik olmasi bu oran
emeklilik reformundan 6nce % 75 seviyesindeyken reform sonrasi bu oran % 60’lara
gerilemistir. Aile yapisi ise tek ¢ocuk uygulamasina gore sekillenmis durumdadir.
Tek ¢ocuk uygulamasi sonucu c¢ocuga anne, baba, anne ve babanin ebeveynleri
olarak toplam 6 kisi bir cocuga bakmaktadir. Kadin erkek niifusunu
karsilastirdigimizda 100.000 erkege karsilik 120.000 kadin niifusu bulunmaktadir.
Eslerinden ayrilmis olanlar tekrar evlendiklerinde ise bir ¢ocuk hakki verilmektedir.
Cin halk1 ¢ocuklarini ¢ok 6nemseyen bir yapiya sahip olmasi sebebiyle ¢cocuklarini
evlendirirken onlara hediye olarak ev almaktadirlar. Damat adaylarinin evlilik i¢in
kendi dairesine sahip olmasi ve bunun i¢in yeterince tasarruf etmis olmasina énem
verilmektedir. Bu nedenle bireyler kendilerini tasarruf yapmak zorunda
hissetmektedirler. Evlerde miilkiyet sahipligi olarak tam anlamiyla olmadig1 70 yila
kadar kiralama sistemi bulunmaktadir. Calisma hayatindaki kosullar ise genel
itibariyle esnek bir yapiya sahiptir. Isveren duruma gore calisma saatlerinde
ayarlamalar yapabiliyor ve yeni vardiyalar koyabiliyor. Issizlik sigortas: uygulamasi
ise bulunmamaktadir. Bu uygulama sebebiyle isciler islerini kaybetme ihtimali
nedeniyle iizerlerinde psikolojik bir baski olugmaktadir. Calisma hayatindaki bu
olumsuz kosullardan dolay1 isciler zor sartlama uyum saglamak zorunda
kalmaktadirlar. Cin’de yasam kosullar1 ve is hayatindaki aksakliklar sebebiyle
bireyler gelecek planlarim1 hayata gecirebilmek i¢in kisisel tasarruflarini % 25

seviyesinde tutmaktadirlar (The Times, 2008 akt; www.milliyet.com.tr, 2014).

Cin toplumunun diisiince yapisini ve davranis bigimlerini etkileyen temel

faktor Konfiigylis ogretisinin ilkeleri olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Konfiigyiis
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kiiltiiriiniin en temel ilkeleri olarak diiriistliik ve iyilikseverlik bilge insanin
Ozelliklerindendir. Bilge insan ise bu ilkeleri igsellestirerek ideal insana
dontismektedir. Bu ideal insanin davranislart sosyal iliskileriyle toplumu ve
dolayisiyla yayilarak evreni etkilemektedir. Bu Ogretiyi iktisadi hayati etkilemesi
acisindan ele aldigimizda is hayatindaki yansimalarint analiz etmek gerekmektedir.
Isverenle galisan arasindaki bagliligin temel etkeni olarak goriilmektedir. Buradaki
baglilik kayitsiz sartsiz bir baglilik olarak degil de sadakat ve karsilikli giiven
cercevesinde olusan bir bagliliga isaret etmektedir. Diiriistliikk ¢ercevesinde gelisen
iligkiler ise kisiyi ¢calisma hayatinda basariya gotiiren bagka bir unsurdur. Buradan
hareketle calisma hayatinda orgiit yapisinda karsilikli giiven ortami olustugu igin
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmemesi gibi durumlarda ihtilaflarin giderilmesi i¢in
avukatlik giderleri gibi giderler olmayacaktir. Bu oOrgiit yapis1 sayesinde iktisadi
acidan onemli bir etkinlik faktorii olan gliven ortami gelismis olacaktir (Sofyalioglu

ve Aktas, 2001: 88).

Sonug olarak Konfiigyiis kiiltiirliniin ekonomik agidan yansima is hayatinda
kendini gostermektedir. Konfiigyiis kiltlirii ise baglilik ve is etigi anlaminda
calisanlarin psikolojik durumlarini etkilemektedir. Bu durum ise gegici issizlik gibi
ekonominin istihdam oranini diisiiren problemlerden uzaklastirmaktadir (Kutanis,

2010: 57-58).

3.2.5. Cin’in Bilyiime Kaynaklar
Cin’in 1978 yilinda baslayan reform siireciyle birlikte ekonomi yapisal

anlamda donlisime ugramis ve bu sayede yiiksek biiyiime rakamlarim
yakalayabildigini s0ylemek miimkiindiir. Cin’in bu yiiksek biiylime rakamlarini
yakalamasimi saglayan bazi faktorler bulunmaktadir. Bu faktorler; tasarruf ve
yatirimlar, isglicii piyasasinda maliyetlerin diisiik olmasi, dogal kaynaklarin
uygunlugu, toplam faktor verimliligindeki artislar, doviz kuru rejimi, Diinya Ticaret
Orgiitii iiyeligi ve dis ticaret, dogrudan yabanci yatirimlar olarak siralanabilmektedir.
Ik olarak tasarruf ve yatinmlardan bahsedecek olursak; temel makroekonomik
degiskenlerden olan tasarruflar ve yatirnmlar milli gelirin bilesenlerindendir. Genel
olarak reform yillarindan bu yana bakildiginda yiiksek tasarruflar géze ¢arpmaktadir.

Yiiksek tasarruflar da yatirnmlari finanse etmektedir. Yatirimlarin yliksek olmasinda
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i¢sel ve digsal faktorleri kategorize edecek olursak tesvikler, uzun vadeli krediler ve
bol ve ucuz isgiicli i¢sel faktorler bol ve ucuz isgiiciiniin maliyet avantajindan
faydalanmak amaciyla dogrudan yabanci yatirnmlar ise digsal bir faktor olarak
degerlendirilmektedir. Bol ve ucuz isgiicii ise bliylimeye katkisi olan diger bir faktor
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diinya niifusunun yaklagik beste birine sahip olmasi
nedeniyle yliksek niifusun istthdami konusunda bazi sikintilar yasasa da isgiicii
maliyetlerinin diisiik olmas1 kendi imalat sanayisinde ve yabanci yatirimcilar
acisindan da rekabet giliclinii artiran bir faktordiir. 1978’lerden bu yana genel
itibariyle degerlendirildiginde toplam faktdr verimliliginde ve esanli olarak
sanayilesme orani da artis gostermistir. Bu gelismeler Cin’in diinya ticaretindeki
paymi da artirmistir. Cin’in diinya ticaretindeki pay1 1978’de % 0,5 seviyesindeyken
1998°’de bu rakam % 5 diizeyine ilerlemistir. Dogal kaynaklar acisindan Cin’i
degerlendirdigimizde 17 maden ve mineral rezervinde diinya lideri konumundadir.
Diger yandan uzay teknolojilerinde kullanilan bazi madenlere sahip olmasi sebebiyle
ve bu madenlerin iireticisi ve ihracatgisi konumunda oldugu i¢in 6nemli avantaja
sahiptir. Komiir rezervi ve hidroelektrik potansiyeli agisinda da diinyada ilk sirada
yer almaktadir. Komiir rezervi agisindan biiyiik bir potansiyele sahip olmakla birlikte
komiir rezervlerinin kalitesi diisiik olmas1 ve dogalgaz rezervlerini yeterli ve verimli
olarak isleyemedigi i¢in bazi enerji darbogazlar1 yasamaktadir. Enerji ihtiyacini ise
ham petrol ithal ederek ve kalitesi diisiik olsa da toplamda % 70 oraninda kémiirden
kargilamaktadir. Cin reformlarla birlikte yiiksek doviz kuru rejimi uygulamaya
baslamistir. 1980°de 1 dolar 2,8 remninbi, 1993’te 5,76 rmb, 1994 yilinda % 66
oraninda devaliiasyona gidilerek 1 dolar 8,61 rmb olmustur. Cin para birimini dolara
sabitlemesi sebebiyle Asya krizinden de onemli derecede etkilenmemistir. 2005
yilinda ise yeni bir politikayr uygulamaya koyarak ticarette yuan disinda 8 para
birimi kullanilabilmesine izin verilmistir. Bu uygulama Cin’in daha esnek bir kur
rejimi uygulamayi amaglamasi olarak degerlendirilmektedir. Yiiksek kur rejimiyle de
rekabet giiclinii artirarak ihracat anlaminda avantaj saglamistir. Cin’in reformlarla
birlikte yapisal doniisiim siirecindeki dig ticaret hacminin nasil ivime kazandigini dis
ticaret hacminin sayisal verilerinden anlamak miimkiindiir. 1957 vel978 yillan
arasinda 6,7 kat artig gostermistir. 1978’ den 1997°ye kadar 16 kat artis gdstermistir.
Bu siire¢ DTO iiyeligiyle devam etmis ve yiiksek biiyiime hizin1 yakalamistir. Cin’in
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DTO iiyeligiyle sagladig1 faydalar ise ihracati artmis ve orgiit tarafindan en gok
kayrilan iilke statiisii kazanmis, dis ticarette esit sartlarda rekabet etme olanagina
sahip olmus, kiiresel ticari anlasmazliklar DTO biinyesinde adil bir sekilde ¢dziime
kavusturulmasi firsatini elde etmis, tarifeler indirilerek refah artis1 saglanabilecektir.
Dogrudan yabanci yatirimlar1 serbest birakan ilk yasal diizenlemeyi 1979 yilinda
yaparak sermaye cekmek icin bazi diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemeler;
altyap1 yatirimlar1 yapilmis, vergisel avantajlar saglayan ekonomik kalkinma
bolgeleri ve sanayi parklart kurulmus ve bu bolgelerdeki yonetimlere yetkiler

verilerek tesviklere islerlik kazandirilmak istenmistir (Giindal, 2015: 62-68).

Cin ekonomisinin biiyiime dinamiklerini ve biiylime performansinin hangi
noktalarda diger ekonomilerden ayristigini irdelenecek olursa dncelikle reformlarin
ve disa acilma politikalarinin g6z oniinde bulundurulmasi gerekmektedir. 1978’de
Deng doneminde baglayan reformlarin belirgin 6zellikleri; kurumlarin tam anlamiyla
Ozellestirilmesi yerine kademeli olarak 6zellestirme politikast uygulayarak piyasaya
yonelik iiretim yapan igletmelerin dislanmasina neden olmadan ekonomiyi piyasa
ekonomisine yaklastirmasi, tarim tarim sektoriinde istihdam diismesi sonucu issiz
kalanlarin ve isgiiciine yeni katilanlarin istihdam edilmesine 6nem verilmesidir. Bu
iki faktor ekonomik yapinin doniisiim siirecinde yasanacak problemleri en aza
indirgeyen faktorler olarak 6n plana ¢ikmistir. Biiylime performansina katki saglayan
diger bir 6nemli faktér ise Cin ekonomisinin disa acilmasi olmustur. Disa acilma
siirecinde tarife ve tarife dis1 engelleri kaldirmis ve Cin 6nemli Glgiide biliylime
kaydetmistir. 1970’lerde 10 milyar dolar ihracat gelirlerini 2004’te 580 milyar dolara
cikarmigtir. 1978-2003 donemdeki ortalama biiyiime hizi ise % 9,5 diizeyinde
gerceklesmistir. Cin ekonomisinin disa agilma siirecinin basarisini bu denli yilikselten
faktorler ise teknoloji transferi, sermaye ve kurumsal yapilarin {ilkeye dahil edilmesi

olmustur (Yilmaz, 2012: 1).

Cin’in disa agilma siirecinde 6zel ekonomik bolge adi verilen spesifik bir
politika uygulanmusti. Ilk olarak dért tane kurulan &zel ekonomik bolge olumlu
sonuglar almasi nedeniyle daha yaygin hale getirilmistir. Ozel ekonomik bolgelerde
uygulanan politikalara deginecek olursak, bu bolgeler sadece ekonomik olarak degil

egitim, kiiltiir, kentlesme yapisi olarak da diger bolgelerden farkli bir yapi
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sergilemislerdir. Bu bolgelerde uygulanan disa acilma siirecindeki basariy1
etkileyecek asil politika ise yabanci yatirimlardan meydana gelen firmalarla yerli
firmalarin ayn1 ortamda bulundurulmasidir. Bu bolgelerde yer alan yabanci firmalar
bolge gelisimi ve teknoloji transferi agisindan 6n plana ¢ikmistir. Bu bolgedeki
firmalarm tlkenin diger bolgelerdeki firmalarla iligkisi tesvik edilmis ve teknoloji
transferinden yurt genelinde faydalanilmak istenmistir. Ihracat anlaminda bu
bolgelerin katkis1 ise ihra¢ konusu mallarin hangilerinin ne kadar ihrag¢ edildigi ve
hedef pazarlar belirlenerek ihracat gelirlerinin izlenmesi disa agilma siirecinin
basarisini tetikleyen faktorler olmustur. Sonug¢ olarak 6zel ekonomik bolgeler
ekonominin yapisal donilisiimii sirasinda politikalarin kademeli olarak uygulanmasi
ve izlenmesi sonucu sorun teskil edecek uygulamalarin ekonominin genelinde yikici
bir etkiye neden olmadan 6nlem alinmasina olanak saglamistir. Bu ag¢idan Cin’in disa
acilma siirecindeki basarisi son derece ileri seviyelere tasinmistir (Yilmaz, 2012: 4-

12).

Genel olarak gelismekte olan iilkelere bakildiginda kalkinmiglik seviyesi
diisiik, altyap1 yatirimlari yetersiz, finansal istemin etkin bir sekilde ¢alismamasi
nedeniyle tasarruf-yatirim dengesizlikleri yasanabilmektedir. Gelismekte olan iilkeler
ozellikle de Cin bu siirecin gegici ¢oziimlerle siirdiiriilemeyecegini anlayarak
ekonomiyi reformlarla yapisal olarak doniistiirmeyi amaclamistir. Bu anlamda Cin
ornek teskil edecek nitelikte bir basari gostermistir. Cin 1940’larda baslayan bu
siirecle reform hareketleriyle doniisiim siirecinde bazi sikintilar yasasa da ekonomiye
genel olarak kapitalist sisteme doniistirmeyi basarmistir. Ekonominin merkezi
planlamaya dayanmadan piyasa ekonomisiyle isleyisine izin verilmis ve piyasalar ve
kaynaklarin kullaniminda etkinlik saglanmistir. Burada merkezi planlamaya gore
bireylerin iktisadi tercihlerini kendilerinin yapmasinin ekonomiye daha olumlu katki
sagladigin1 gostermektedir. Cin tasarruflarini artirmasindaki basarisina katkida
bulunan faktorlerden kisaca bahsedecek olursak reformlarla birlikte kamu ve 6zel
sektoriin disiplinli bir yapiya doniistiiriilmesi, bol ve ucuz isgiicliniin etkisiyle
yabanc1 yatirim ¢ekmesi ve bu yabanci yatirimlarla teknoloji transferi ve bu sayede
kaynaklarin daha verimli kullanilmasi, gelir artisiyla tasarruflarda artis gostermis,

Cin toplumunun Konfiigyiis kiiltiirii etkisiyle tutumlu bir yapiya sahip olmasiyla



125

otonom harcamalarinin diisiik olmasi tasarruf artisindaki bagarisini  etkileyen

faktorler olarak on plana ¢ikmaktadir.

3.2.6. Tiirkiye ve Cin’in Tasarruf Dinamiklerinin Karsilastirilmasi
Bu boliimde Cin’in tasarruf artisinda onemli bir basar1 elde etmis olmasi
sebebiyle tasarruf agig1 sorunu ¢ozliimiinde gelistirilecek politikalarda yol gosterici
uygulamalar icermektedir. Bu acidan bakildiginda Tiirkiye ekonomisi i¢in
uygulanacak politikalarda politika yapicilar tarafindan dikkate alinmasi

gerekmektedir.

3.2.6.1. Ekonomik Yapimin Karsilastirilmasi
Ekonomik yapinin iktisadi karar birimlerinin karar alma siirecinde etkileyici
bir faktdr olmasi sebebiyle tasarruflar agisindan son derece 6nemli bir degisken

halini almaktadir.

3.2.6.1.1. Osmanh Ekonomisinden Baslayarak Tiirkiye Ekonomisinin
Yapisi

Tiirkiye ekonomisinin yapisina Osmanli doneminden baglayarak kisaca
deginecek olursak, Osmanli doneminde ekonomik yapi iktisadi ve sosyal hayatta
devletin agirlig1 fazlaydi. Bu duruma ornek olarak toprak miilkiyeti devlete ait, vergi
sistemi toprak miilkiyetine dayal1 olarak devlet tarafindan belirleniyordu. Bu bilgiler
1s1¢inda Osmanli ekonomisinde merkezi yapinin gii¢lii oldugu anlasilmaktadir.
Devlet otoritesinin sekteye ugradigi donemlerde ise biirokrasi kesimi bu giicli elinde
tutmaktaydi. Bu yap1 ekonomik etkinlik sorununu dogurmustur. Toplumsal yap1 ise
misliiman ve gayrimiislim niifusun varlifindan dolayr karmasik bir yapiya sahipti.
Osmanli ekonomisinin diinyaya acilip dis piyasalara entegre olmasinda
gayrimislimlerin etkisi biiyliktiir. Periferilesme siireciyle Osmanli ekonomisi giiclii
burjuvazi smifin ekonomide etkisi artmis ve dis piyasalara entegresi bor¢lanma ve
dogrudan yabanci yatirim gibi araglarla hizlanmistir. Tiirkiye Cumhuriyetinin ilk
yillarina baktigimizda ise savas nedeniyle askere almalar artmis ve iilkede genel bir
seferberlik hali olmasi nedeniyle iiretim sekteye ugramis ve ekonomik yapi ciddi
sorunlarla karsilagmistir. Bu nedenle kendi imkanlartyla kalkinamayacak durumda

olan ekonomiyi canlandirmak amaciyla planl bir donem baglamis devletin ekonomi
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tizerindeki etkisi slirmiistiir. 1950 yilina gelindiginde ise toplumsal yap1 gercek
anlamda ilk olarak devlet¢i gelenege karsi bir giic olarak kirsal kesiminde varligi
secimlerde anlasilmis ve ekonomiye yon veren bir giic olarak kirsal kesim de
ekonomi yonetimine dahil olarak ekonomi yonetiminin kompozisyonu ¢esitlenmistir.
1980’li yillara gelindiginde ise ekonomiye dinamizm kazandirmak amaciyla ithal
ikameci sanayilesme politikas1 segilerek devletin himayesinde olan bir sanayilesme

gergeklestirilmek istenmistir (Keyder, 2001: 2-5).

Galindo vd.’ne gore Osmanli ekonomisinden baglayarak ekonominin yapisi
degerlendirildiginde, Osmanli doneminde merkezi planlamaya dayali bir ekonomik
yapt uygulaniyordu. Bu donemde biirokrasi kesimi merkezi yapinin zayifladig
donemlerde ekonomi iizerindeki agirligi artiyordu. Ekonominin disa agilmasina
neden olan periferilesme siireciyle ekonomi dis piyasalara entegre olmaya
baslamistir. Cumhuriyetin ilk yillarina gelindiginde ise Tirkiye ekonomisi savaslar
nedeniyle dis piyasalara entegre olmasit ve dis kaynaklardan yararlanma imkani
kalmamigtir. Bu nedenle devlet eliyle kalkinma politikalar1 hayata gegirilmistir.
1950’lerde ise kirsal kesimin yonetimde gii¢ kazanma siireci baslamistir. Kirsal
kesimin yonetime dahil olmasinin olumlu yo6nii ise kirsal kesimde yasanan sorunlarin
yonetime iletilmesi ve uygulanan politikalarin denetim mekanizmasi1 anlaminda
gelisim gosterilmesi politikalarin daha etkin bir yap1 kazanmasina neden olmustur.
Diger yandan diinyada finansal liberalizasyon siireci baglamis ve Tiirkiye yonetimi
de bu siirece dahil olarak sermaye hesabini serbestlestirerek ekonomik sinirlari
kaldirmig ve Tiirkiye ekonomisi dig piyasalara entegre olmustur (Aktaran: Kiling

Savrul, vd, 2013: 2).

1980’den sonra ekonomi dis piyasalara entegre olmus ancak Tiirkiye
ekonomisi rekabetci bir yapiya sahip olmamasi ve ekonomik aktivitenin yetersizligi
nedeniyle kisa vadeli sermaye hareketlerine maruz kalarak 1990’Ih yillar ve
sonrasinda kirilgan bir yap1 sergilemis ve ekonomik krizlerle siirekli olarak sekteye

ugrayan bir ekonomi haline gelmistir (Ttreli, 2008: 1).

2000’11 yillarda ise 90’11 yillarda krizlerin etkisi silinmeden ekonomik krizler devam

etmistir. Bu nedenle ekonominin yapisal olarak doniistliriilmesinin gerekliligi
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anlasilmis olup yapisal reformlar hayata gegcirilerek ekonomi yeniden yapilandirilmis

ve olumlu sonuglar elde edilmistir (Susam ve Bakkal, 2008: 73).

Sonu¢ olarak Tiirkiye ekonomisinin yapist Osmanlt déneminden bu yana
degerlendirildiginde, Osmanli doneminde toprak miilkiyetine dayali ve devletin
ekonomi iizerindeki agirligi fazla devletci bir ekonomik goriiniim sergilemektedir.
Burjuva smifinin bir ekonomik aktdr haline gelmesiyle Osmanli ekonomisi diinyaya
acilmis ve yabanci yatirim ve borglanma gibi araclarla dis piyasalara entegre
olmustur. Cumhuriyetin ilk yillarindan baslayarak ekonomik yetersizlikler sebebiyle
planli ekonomik yap1 tercih edilmistir. 1950°1i yillarda kirsal kesim insaninin
secimlerde 6n plana ¢ikmasiyla sosyal anlamda ekonomiye dahil olarak ekonomik
aktivitenin isleyisindeki agirhigini artirmistir. Bu gelismeler sonrasinda ekonomi
planli yapidan kapitalist bir yapiya donistiirilmeye baslanmistir. 1980 yilina
gelindiginde ise gercek anlamda milli bir sanayi olusturulmak amaciyla ithal ikameci
bir sanayilesme politikasi izlenmistir. Bu donemde diger yandan diinyada finansal
liberalizasyon stireciyle kaynak dagiliminda etkinligi saglamak ve bu sayede
bliylimeyi ve kalkinma hizin1 artirmak amaciyla iilkeler sermaye hareketlerini serbest
birakmiglardir. Tiirkiye’de bu siirece ayak uydurarak finansal liberalizasyona gitmis
fakat ekonomik altyap1 olarak buna hazir olmayan Tiirkiye ekonomisi krizlerle karsi
karsiya kalmistir. Bu siire¢ 2000’11 yillarin baglarina kadar devam etmis ve ekonomik
reformlarin kagiilmaz oldugu anlasilmistir. Bunun sonucunda Gii¢lii Ekonomiye
Gegis Programi’yla ekonomi doniistiiriilerek istikrarli bir yap1 saglanmis ve

ekonomiye istikrarli ve giiclii bir yap1 kazandirilmustir.

3.2.6.1.2. Cin’in Ekonomik Yapisi

1979 yilinda Cin ekonomisini doniistirmek i¢in baglayan reform
hareketlerine kadar Cin ekonomisi giiclii bir sekilde merkezi planlamaya dayali
kumanda ekonomisi durumundadir. Cin ekonomisinin bu doneme kadar ki durumuna
kisaca deginecek olursak, sermaye ihtiyacimi kisa vadeli krediler disinda
saglayabilecegi bir sermaye piyasasina sahip degildi. Doviz kuru devlet tarafindan
belirleniyor ve yabanci iilkeye yabanci yatirimin gelmesi veya Cin kaynakl
yatirimlarin  yabanci iilkelere gitmesi miimkiin degildi. Mao yonetimi Cin

ekonomisinin kendi kendine yettigini iddia ederek dis ticareti engelleyerek kapali bir
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ekonomik yap1 benimsenmistir. 1978’de Deng’in Cin Komunist Partisinin basina
gelmesiyle zenginlesmek igin reformlarla ekonomi sosyalist pazar ekonomisine
dontstiirilmiistiir. Bu donemde uygulanan reformlarin kapsamina baktigimizda;
tarim, sanayi, bilim ve teknoloji, savunma alanlar1 dnciiliik etmektedir. Sonug olarak
Cin ekonomisinin yapisina baktigimizda kapitalizmin varligimi sdylemek tam
anlamiyla miimkiin degildir. Bu durumun sebebi ise bazi alanlarda serbestlesme
saglansa da acik ekonomi modeli uygulamalar1 devlet tarafindan kontrollii bir sekilde
saglanmaktadir. Bu nedenle Cin ekonomisi i¢in kontrollii pazar sistemi ifadesi

kullanilmaktadir (Tasam, 2011).

3.2.6.1.3. Tiirkiye ve Cin’in Tasarruflar A¢isindan Karsilastirilmasi

Tasarruflara Tiirkiye acisindan deginecek olursak, Tiirkiye’de tasarruflarin ve
tasarruf ac¢iginin seyri agisindan bir doniim noktasi olarak kabul edilebilecek olay
finansal liberalizasyon siireci olmustur. Liberalizasyon siireciyle Tiirkiye sermaye
hareketlerini serbest birakmig ve bunun sonucunda Tiirkiye’ye kisitli da olsa sermaye
girisi olmus ve tasarruf oranlar yiikselmistir. Ekonominin disa agilmasiyla birlikte
piyasalar dis piyasalara entegre olmustur. Bu noktada Tiirkiye’nin konjonktiirel
durumu ise heniiz dis piyasalarla rekabet edecek ekonomik altyapi ve rekabet
giicline sahip olmamasi sebebiyle ekonomi kirillgan bir goriinlim sergilemistir.
1980’lerin sonlarinda tam anlamiyla serbestlesme uygulamalarinin artmasit ve
kirllgan yapmnin da etkisiyle sermaye kagiglari yasanmis ve tasarruf agigi artis
gostererek ekonomi genel dengesizlik sorunu yasamistir. 1990’11 yillarin ortalarina
gelindiginde ise kamu kesiminde yaganan aksakliklar nedeniyle Tiirkiye ekonomisi
tekrar krize maruz kalmis ve bunun sonucunda yine sermaye kacislar1 yasanmis

tasarruflar azalmistir (Oztiirk ve Ozyakisir, 2005: 3-8).

2000’1 yillara gelindiginde ise tasarruf a¢igi 2000°1i yillarin basinda bir
miktar azalis gostermistir. Bunun sebebi ise dis bor¢lanma ve dig finansman
kaynaklarindan gelen sermaye olmustur. Daha sonraki yillarda ise tasarruf acgiginin
seyrini belirleyen unsur ise 6zel kesimin bor¢luluk orani ve kamu kesimindeki
reformlar belirleyici olmustur. Bu donemde 6zel kesimin bor¢luluk orani onemli
artmistir. Ozel kesim acisindan borgluluk tasarruflart azaltmis ve 6zel kesimde

tasarruf ag1g1 meydana gelmistir. Kamu kesimine baktigimizda ise 2000’11 yillarin
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basinda kamu kesimi agisindan kirilma noktasi diyebilecegimiz Gii¢lii Ekonomiye
Gegis Programiyla kamu kesiminde disiplin saglanmis ve kamu gelirleri artmstir.
Kamu kesimi gelir artisiyla tasarruflar artis gostermistir. Bu bilgiler 1s1ginda bu
donem degerlendirilecek olursa, 6zel kesim tasarruflarindaki azalma kamu kesimi
gelir artigindan fazla olmasi sebebiyle toplam tasarruflarda azalma meydana gelmis
ve tasarruf aci@1 artis gostermistir (Susam ve Bakkal, 2008: 81, Ozlale ve Karakurt,
2012: 3-4).

Cin’deki tasarruflarin seyrine bakildiginda son yillarda ortalama olarak % 45
civarinda oldugu gorilmektedir. Cin’deki bu durumun temel sebebine bakacak
olursak, Cin’de genel olarak tiiketim harcamalar1 diisiik seyretmektedir. Bu trend ise
hala devam etmektedir. Bu nedenle Cin tasarruflar1 yiiksek ve yiikselis egilimi
devam etmektedir. Cin’deki tasarruf artisimi tetikleyen politika ise 1970’11 yillarda
baslayan reform hareketleri olmustur. Cin ekonomisinde uygulanan reformlarla
birlikte Cin ekonomisi donilismiis ve tasarruflar artis egilimi gostermeye baslamistir.
Cin ekonomisinde tasarruf artis1 6zellikle kentsel kesimde meydana gelmistir. Kirsal

kesim tasarruflar ise yatay bir trend izlemistir (Oztiirk, 2011: 128).

3.2.6.1.4. Cin ve Tiirkiye’nin Tasarruflar Acisindan ve Yapisal
Anlamda Genel Degerlendirmesi

Tasarruflara teorik olarak bakildiginda genel olarak reel faiz, gelir, enflasyon
gibi degiskenlerden etkilendigi goriilmektedir. Bu degiskenlerden hangisinin temel
etkileyici degisken olmasmi ise ekonominin konjonktiirel yapis1 belirlemektedir.
Tirkiye’de tasarruflari belirleyen temel degiskenin 1980’11 yillarda baglayan
liberalizasyon politikas1 oldugu agiktir. Liberalizasyon siireciyle sermaye hareketleri
serbest birakilmis ve yapisal olarak dis piyasalarla rekabet edecek yeterlilikte
olmadig1 i¢in kirillganlik artmis ve tasarruf seviyesini asagi ¢eken bir degisken
olmustur. Cin’de ise bu durum Tiirkiye’ye gore daha az yasanmistir. Bu durumun
sebebi Cin her ne kadar reformlarla birlikte serbestlesme siirecine dahil olsa da
sermaye hareketlerinin serbest olmasi yerine diger iilkelere gore sermaye
hareketlerinin iizerindeki kisitlamalar1 belirgin bir sekilde daha fazladir. Cin’in disa
acilma siirecinde Tirkiye’nin aksine isgiiciiniin bol ve ucuz olmasi sebebiyle

sermaye kagiglarinin yerine yabanci yatirimlar olarak sermaye girisleri yasanmustir.
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Tiirkiye’de teorik olarak one ¢ikan degiskenlerin gelir, faiz oranlar1 ve tiiketim
harcamalar1 oldugu anlasilmaktadir. Buna karsilik Cin’de ise tasarruf artisini
saglayan onemli degisken ise kisi basina diisen gelir diisiik olsa da otonom
harcamalarin diisiik olmas1 tasarruf artisina biiyilik 6l¢iide katkida bulunmustur. Cin
ve Tiirkiye’yi issizlik ve isttihdam anlaminda degerlendirecek olursak, Cin yonetimi
reformlar1 uygulamaya koydugu donemlerde tarim sektoriinde yasanan is
birakmalarm sanayi sektdriinde istihdam edilmesine ¢ok dikkat edilmistir. Isgiiciiniin
psikolojik boyutu agisindan ise bu durumu degerlendirdigimizde Cin toplumunda
Konfiigylis kiiltiirtinden etkilenmektedir. Konfiigyiis kiiltiiriinde ise ise baglilik ve is
etigi son derece Onemlidir. Bu durum ise isgiicliniin istihdam edilmesindeki
problemleri azaltmistir. Tiirkiye’de ise bu siire¢ kirsal kesimden kente goglerin
plansiz ve ani sekilde gergeklesmesi nedeniyle issizlik sorununu dogurmus ve
istihdam diigmiistiir. Bunun sonucunda ise gelir ve dolaysiyla tasarruflarda azalma
meydana gelmistir. Cin’in disa agila siirecinde uyguladig1 baska bir politika ise 6zel
ekonomik bolgelerin kurmasidir. Ozel ekonomik bélgelerde yerli ve yabanci
firmalarin aym1 ortamda bulunmasi saglanarak yabanci firmalarin teknoloji
transferinin bu bolgelerde ve iilkenin diger bolgelerinde yayilmasi desteklenmistir.
Ozel ekonomik bolgelerin diger bir avantaji ise ihra¢ konusu mallar ve hedef pazarlar
analiz edilerek ihracat gelirlerinin maksimum diizeyde artirilmasi amaglanmistir. Bu
politikanin basarini etkileyen bir diger faktér ise Cin’in izledigi sabit kur
politikasidir. Cin diisiik sabit kur politikasiyla imalat ve sanayi sektoriinde iiretilen
mallarin dis piyasalara goreli olarak ucuz kalmasii saglamay1 amaclamaktadir. Bu
nedenle ihracat gelirleri artarak tasarruflarin artis1 tetiklenmistir. iki {ilkenin ayristig
bir bagka nokta ise siyasi istikrardir. Cin siyasi ¢alkantilar1 genel olarak kurulus
doneminde atlatmis reformlar donemine gelindiginde ve sonrasi donemde biiyiik
Olgiide siyasi istikrar1 saglamistir. Tirkiye ise 2002 yilina kadar siyasi krizlerle
miicadele etmistir. Ekonomik istikrar ve siyasi istikrar birbirini tamamlayici nitelikte
olmas1 sebebiyle siyasi krizlerden ekonomik istikrar saglanamamistir. Tiirkiye
yonetimi siyasi krizlere ¢oziim iiretemedigi i¢in ekonomik sorunlara kalic1 ¢oziim
getirmek i¢in politikalar iiretmek her zaman ikinci plana atilmistir. 2002 yilinda bu
yana siyasi istikrar1 saglamis olan Tirkiye artik ekonomik sorunlara kalict ¢oziim

getirebilecek politikalar yapilmaya baslanmistir. Bu anlamda zaman alic1 tasarruf
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bilincini topluma asilamak gibi uzun vadeli planlar yapabilecek duruma gelmistir. Bu
anlamda gecikmeli de olsa siyasi istikrar1 ve ekonomik istikrar1 saglamis durumda
olan Tiirkiye olumlu anlamda biiyiik bir doniisiim siirecine girmis bir ekonomi haline

gelmistir.

Tirkiye ve Cin’in Tasarruflar anlaminda Gilglii ve Zayif Yanlarinin

Karsilagtirilmasini igeren tablo Cizelge 3.1°de sunulmustur.

Cizelge 3. 1. Tiirkiye ve Cin Karsilastirilmasi

ULKELER/GUCLU . ]
TURKIYE CIN
VE ZAYIF YANLAR
Cin’de ise kapali ekonomi modeli
Tiirkiye’de acgik ekonomi modeli
uygulanmaktadir. Sermaye
olmasi nedeniyle sermaye
) ) hareketleri tizerindeki kisitlamalar
Ekonomi Modeli hareketleri iizerinde kisitlama

sebebiyle yabanc1 yatirimlar
yoktur. Bu durum sermaye kagislari

) i acisindan daha fazla giiven ortami
agisindan tehlike arz etmektedir.
vardir.

Tiirkiye’de serbest piyasa
o ) Cin ekonomisinde piyasa
ekonomisi uygulanmasi sebebiyle S o
sosyalizmi denilen yar1 kapitalist
mal ve hizmetlerin degeri fiyat o )
) yar1 sosyalist bir ekonomik yap1
mekanizmasina gore
. ) ) uygulanmaktadir. Bu nedenle
Iktisadi Kararlarin belirlenmektedir. Bu nedenle
) L iktisadi kararlar rasyonel bir
Etkinligi rasyonel se¢im teorisi etkin bir ) ] )
sekilde verilememektedir. Bu
sekilde islemekte ve kaynak
anlamda Cin ekonomisinde
kullaniminda fayda o
kaynak kullaniminda etkinlik
maksimizasyonu daha iyi
zayif kalmaktadir.
saglanmaktadir.

Tiirkiye yabanct yatirimlar Cin yabanci yatirimlar agisindan

acisindan Cin’e gore zayif diinyanin 6nde gelen iilkelerinden

Yabanc1 Yatirimlar

kalmaktadir. Bu nedenle biiyiime ve
gelir artis1 yeterince

saglanamamaktadir.

birisi olmasi sebebiyle yatirimlar
biiyiime ve gelir artis1 yiiksek

seyretmektedir.
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Cizelge 3. 1. Devamu. Tiirkiye ve Cin Karsilastirilmasi

Tiirkiye’de esnek kur sistemi

uygulanmasi sebebiyle dis

Cin’de sabit kur sistemi
uygulanmast ve kurun diisiik
tutulmast sebebiyle ihracat

gelirlerini artirmaktadir. Bir diger

Déviz Kuru o ) o o
dengesizlik durumu otomatik olarak  avantaj1 ise kur riski bulunmamasi
ayarlanmaktadir. sebebiyle yatirimlar
acisindan giivenli bir liman
konumundadir.
Cin 1970’lerde baslayan
Tiirkiye’ye tarihsel olarak ekonomik reformlarla ekonomi
bakildiginda 2000°1i yillara kadar yapilandirilmis ve bu reformlarin
siyasi ve ekonomik krizler yasayan etkisiyle ekonomik dinamik bir
Kredibilite bir ekonomi olmustur. Son yillarda  biiylime potansiyeline ulagsmis ve
finansal istikrar ve fiyat istikrarinda istikrarl bir sekilde
olumlu gelismeler yasansa da siirdiirmektedir. Bu agidan
kredibilite sorunlar1 yaganmaktadir. kredibilitesi yiiksek bir ekonomi
konumundadir.
) ) Cin’de isgiiciiniin bol olmas1
Tiirkiye’de isgiicii sayisina )
) nedeniyle ticretler diisiiktiir. Bu
bakildiginda iicretleri asag ) ) )
. ) nedenle liretimde maliyet avantaji
Isgiicii Maliyeti seviyeye ¢ekecek kadar yiiksek

degildir. Bu nedenle iireticilerin kar

marj1 diistik seyretmektedir.

elde edilmis olup gelir ve
dolayisiyla tasarruflar

artirilabilmektedir.

Tiirkiye tiretimde teknoloji
anlaminda eksiklikleri
Teknolojik ilerleme ve bulunmaktadir. Ancak bununla

Teknolojinin Uretimde ilgili galigmalar devam etmekte

Cin dogrudan yabanc1 yatirimlari
sayesinde teknoloji transfer etmis
ve 6zel ekonomik bdlgelerin

yardimiyla teknolojiyi yurt

Yayginlasmasi olup iiretimi verimli hale getirecek genelinde {iretim siirecine dahil
teknoloji ofisleri kurulmasina karar etmistir. Bu agidan avantajl
verilmistir (Timeturk, 2017). konumdadir.
Tirkiye dogal kaynaklar agisindan
zengin (bor madeni) bir iilkedir. Cin dogal kaynaklar a¢isindan 17
Dogal kaynaklar bakimimdan maden cinsinde diinyada lider
Dogal Kaynaklar

zengin olsa da bu kaynaklar1
isleyebilecek diizeyde teknolojiye
heniiz sahip degildir.

konumundadir. Bu agidan Cin

yiiksek bir gelir diizeyine sahiptir.
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Cizelge 3. 1. Devamu. Tiirkiye ve Cin Karsilastirilmasi

Cin’de Konfiigyiis kiiltiiriiniin
etkisiyle tutumlu davranmak ve
tasarruf etmek iyi bir erdem olarak

Tiirkiye’de liks tiiketim mallarina
kabul edilmektedir. Diger yandan

Tasarruf Bilinci ve olan talebin yiiksek olmasi tasarruf
o Konfiigyiis kiiltiiriinde ise baglhilik
Psikolojik Faktorler bilincinin diisiik oldugu o o )
) ve is etigi de dnemli bir erdemdir.
gostermektedir.

Bu nedenle istihdam seviyesi
yiiksek ve istikrarl bir seyir

izlemektedir.

Sonug¢ olarak bakildiginda Cin tasarruflar ve tasarruflari artirict faktorler
acisindan daha avantajli konumdadir. Tiirkiye ekonomisi ise Cin’de uygulanan
politikalar1 6rnek alarak tasarruflari artirabilecektir. Bu anlamda Cin’de uygulanan
ve teknoloji yogun iiretim mallarinin talep yapisinin izlendigi teknoloji ofislerinin

kurulmas1 karariyla tasarruflar1 artirici politikalara 6nem verildigi anlasilmaktadir.
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SONUC VE ONERILER

Iktisat literatiiriine bakildiginda tasarruflarin son derece énemli bir degisken
oldugu anlasilmaktadir. Bu nedenle literatiirde tasarruflar {izerine farkli yaklasimlar
bulunmaktadir. Literatiirdeki genel tanimiyla tasarruf gelirin harcanmayan kismi
olarak kabul edilmektedir. Halk arasinda ise tasarrufa tutumlu ve bir varlig1 idareli
kullanma gibi anlamlar yiiklenmistir. Literatiirde ve halk arasinda farkli anlamlar
yiiklenmis olsa da tasarruf giidiisiindeki temel amacin fayda maksimizasyonu oldugu
anlagilmaktadir. Literatiirde tasarrufun temel amacimin fayda maksimizasyonu
oldugu kabul edilse de rasyonalite kriteri olarak farkli yaklasildigi goriilmektedir.
Keynesyenler tasarrufun gelirin bir fonksiyonu oldugunu kabul etmekle beraber
tasarruflarin gelir artis1 olmasit durumunda temel psikolojik kanunla tiiketimin daha
yavasg arttig1 diger bir deyisle tasarrufa ayrilan miktarin arttigini ileri siirmektedir. Bu
nedenle Keynesyenler acisindan rasyonalite kriteri olarak ihtiyathilik kabul
gormektedir. Klasikler ise tasarrufun faizin bir fonksiyonu oldugunu ileri siirmiis ve
faiz artis1 olmasi durumunda tasarruflarinda artacagi kabul edilmistir. Buradan
hareketle klasikler agisindan rasyonalite kriteri olarak nakit tutmanin firsat maliyeti
oldugu kabul gormiistiir. Sonug olarak kisilerin tasarruf giidiilerinin temelinde fayda

maksimizasyonu yatmaktadir.

Tasarruf acgig1 sorunu Tiirkiye ekonomisi agisindan irdelenecek olursa,
kiiresel anlamda ekonomik smirlarin  kalkmasiyla {ilkelerin  ekonominin
performansini degerlendirmede baz aldigi temel degiskenin biliylime oldugu
goriilecektir. Biiyiime performansini belirleyen temel makroekonomik degisken
yatirimlardir. Yatirimlarin finansmani olarak ise tasarruflar son derece onem arz
etmektedir. Tasarruf seviyesi diisiik gelismekte olan {ilkelerde ise bu sorun daha
onemli bir hale gelebilmektedir. Gelismekte olan {ilkelerin konjonktiirel yapisina
baktigimizda kalkinma altyap1 yatirimlarini tamamlayamamis, yatirim seviyesi
diisiik, dis agik sorunu olan, kirillgan bir yapiya sahip bir goriinlim sergilemektedir.
Buradan hareketle Tiirkiye’de bu kategoride yer almasi sebebiyle dis acik veren bir

iilke konumundadir. Tiirkiye kronik olarak dis agik vermesi sebebiyle tasarruf
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sorununu ¢dzmek ic¢in kendi dinamikleriyle daha agik sekilde ifade edilecek olursa
yurti¢i tasarruflarini artiracak politikalar uygulamaya koymalidir. Gelismekte olan
iilkeler gelismis tilkelerle verimlilik kriteri olan sermaye/hasila katsayis1 anlaminda
karsilastirildiginda gelismis iilkelere gore diisiik olmasi sebebiyle kalkinma
seviyesini tamamlamak ve gelismis iilke kategorisine ge¢mesi icin gelismis iilkelere
goreli olarak daha fazla tasarruf miktara ihtiyag duymaktadir ve bu tasarruflar
daha verimli yatinmlara aktarmak i¢in politikalar gelistirmelidir. Tiirkiye
ekonomisinde spesifik olarak 6n plana c¢ikan tasarruf agig1 sebeplerine ve
cozlimlerini degerlendirecek olursak, 1980’lerde baslayan liberalizasyon siireciyle
Tiirkiye ekonomisinde kirilgan yapi 2000’li yillara kadar etkisini silirdiirmiistiir.
Tirkiye ekonomisinin giiven ortami saglamasindaki en onemli faktorlerden birisi
siyasi istikrarla birlikte mali disiplinden 6diin vermemek olmustur. Bu anlamda mali
disiplin yabanci yatirimlar acisindan ve spekiilasyonlar1t dnlemek i¢in son derece
onemli bir hal almistir. Enflasyon ise diger onemli bir degiskendir. Enflasyonist
ortamda bireylerin gelirleri kamu kesimi icin biitgenin ise reel satin alma giicii
azalacag kaynaklarin erimesi bu da tasarruflarin azalmasi anlamina gelmektedir. Bu
nedenle para politikasi araglar1 enflasyonist baskiy1 azaltici ve tasarruflart yatirimlara
aktaracak sekilde kullanilmalidir. Enflasyonist baskinin kamu kesimi agisindan
olumsuz etkisi ise kaynaklarin reel satin alma giiciiniin azalmasiyla kamu
harcamalarinin yetersiz diizeyde kalmasi ve bunun sonucunda ise kamu kesimi
bor¢lanma gereginin artmasidir. Kamu kesiminde bor¢lanma oraninin artmasiyla
mali baskinlik seviyesi yiikselmis olacak ve 6zel sektor finansman kaynaklari
tiikenmis olacaktir. Buradan hareketle kamu kesimindeki tasarruf sorunu O6zel
kesimin tasarruf kaynagi olan harcama akimi sonucu elde edilmis geliri azaltici
etkiye neden olacaktir. Tasarruflar1 azaltici bir diger sorun ise, Tiirkiye’de talebin
gelir esnekligi diisiikk olan ileri teknoloji iirlinlerine olan talebin yiiksek olmasi
sebebiyle yurtiginde {iretilemeyen bu mallar dis piyasalardan temin edilerek
kaynaklarin daha dogru ifade edilecek olursa tasarruflarimizin dis piyasalara
kaymasina sebep olmaktadir. Bu sorunun ¢6ziimii i¢in ise Tiirkiye imajli bir marka
olusturarak ileri teknoloji iirlinlerini iiretmeli kaynak kullaniminda etkinlik ve
verimliligi saglamalidir. Faiz politikasina bakildiginda teorik olarak faizlerin yiiksek

olmasi tasarruflar artirict etkisinin oldugu kabul edilmektedir. Tiirkiye gibi ge¢mis
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donemlerde kirilgan bir ekonomik yapiya sahip bir iilkede faizler genel olarak
yiiksek seyretmis hatta kriz donemlerinde ¢ok yiiksek seviyelere c¢iksa da
tasarruflarimizin azalan bir seyir izledigi goriilmektedir. Bu nedenle her zaman
maliyet anlamima gelen faizler diislik tutularak ekonominin kredibilitesini artirici
Onlemlerin almmasi daha 6nemli hale gelmektedir. Faiz politikasinda deginilmesi
gereken bir bagka nokta ise reel faiz oranlaridir. Reel faiz oranlar1 yatirimlar
belirleyici temel degiskenlerin en Onemlilerinden bir tanesidir. Reel faiz oranlari
sermayenin marjinal etkinliginden yliksek olmasi durumunda yatirimlari azaltici
etkisi vardir. Bu nedenle ekonomide itici gii¢ olarak kabul edilen yatirimlar sekteye
ugratmamasi i¢in faiz oranlarinin diisiik tutulmasi gerekmektedir. Gelir dagilimi ve
bu anlamda uygulanan politikalara baktigimizda, Tiirkiye gelir dagiliminda yeterince
adaleti saglayamamis bir iilkedir. Gelir dagiliminin adil olmamasi sebebiyle alt gelir
grubunda yer alan bireyler yeterince gelire sahip degildir. Bu nedenle Tiirkiye’de alt
gelir grubuna yapilan yardimlar, tesvikler ve transfer harcamalarinin devam etmesi
gerekmektedir. Tiirkiye’de iktisat bilimiyle ugrasanlar disinda ekonomi hakkinda ve
yatirim araglar1 yeterli bilgiye sahip olmadiklar1 bilinmektedir. Bu nedenle yatirim
yapabilecek durumdaki birgok birey yatirim araglari hakkinda yeterli bilgiye sahip
olmamasi ve bu yatirim araclarinin diigiik gelirli gruba yeterince hitap etmemesi
nedeniyle bu araglar etkin bir sekilde kullanilamamaktadir. Bu nedenle yonetimin
finansal okuryazarlik anlaminda politikalar1 uygulamaya koymasi gerekmektedir.
Buradan hareketle tasarruf bilincinin Tiirkiye’de gelistirilmesi gerekmektedir. Son
zamanlarda deneysel iktisat bireylerin iktisadi kararlarin1 verirken psikolojik
faktorlerin etkisini analiz etmektedir. Deneysel iktisatin analizleri bireylerin
harcamalarin1 yaparken salt olarak marjinal fayday1 dikkate almadiklar1 hazzin ve
cevresel faktorlerinde son derece etkili oldugunu ileri siirmektedir. Liiks tiiketim
mallarinda talebin gelir esnekliginin diisiik olmasi bu durumu kanitlayici niteliktedir.
Bu noktada tasarruf bilincinin diisiik olmas1 sebebiyle liikks tiiketim mallar1 iizerine
konulan vergilerin artirilmasit faydali olacaktir. Bu nedenle bireyleri bilingli
tilketimde gelistirmeye yonelik caligsmalarin ve Onleyici makro politikalarin kamu
kesimi tarafindan yiiriitiilmesi ve sivil toplum Orgiitleriyle yapilan g¢aligmalarin
desteklenmesi gerekmektedir. Tiirk toplumunda tasarruflarin artirilmasinda ve reel

ekonomiye aktarilmasinda katilim bankacili§i 6nem arz etmektedir. Tirk toplumu
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Islam k&kenli bir toplum olmasi sebebiyle faizsiz bankaciliga ilgi duyarak
tasarruflar1 artiricak ve dolayisiyla katilim bankaciliginin ¢alisma prensibi olarak
yatirilan fonlarin reel ekonomiye hizli bir sekilde aktarilmis olmasi biiyiime
performansini da artiracaktir. Sonug olarak genel itibariyle yiiriitiilen politikalar talep
yanli politikalardir. Tasarruf agig1 sorununun ¢oziimiinde basarili olunabilmesi i¢in
talep yanh politikalara goére uygulamasi gii¢ olsa da arz yanh politikalarin da faktor
verimliliginin artirilmasi i¢in uygulanmasi son derece 6nem arz etmektedir. Arz yanlh
politikalarda tasarruf agiginin en 6nemli sebeplerinden biri olan enerjiye bagimliligin

g0z oniinde bulundurulmasi gerekmektedir.

Tasarruflar Tiirkiye ve Cin agisindan karsilastirdigimizda, dncelikle Cin’in
tasarruflar agisindan avantajlarini siralamak gerekmektedir. Cin 1970’lerde baslayan
reformlarla ilk olarak ekonomiyi kumanda ekonomisinden piyasa ekonomisine
doniistiirmeyi amaglamistir. Cin yOnetimi ekonomiyi tam anlamiyla piyasa
ekonomisine doniistiirmeyi tam anlamiyla bagaramasa da piyasa sosyalizmi olarak
adlandirilan yar1 kapitalist yar1 planli bir ekonomik sisteme doniistiirmiistiir.
Ekonominin kismen planli yapida olmasi sermaye hareketlerinin kontrol edilmesine
ortam hazirlamig ve tasarruflarin dis piyasalara kaymasi engellenmistir. Bu yari
kapitalist sistemde bireylerin iktisadi kararlarimi vermedeki giicii artmis ve bunun
sonucunda mikro bazda rasyonel kararlar verilmesi sebebiyle kaynaklar daha verimli
bir sekilde kullanilmaya baglanmis ve kaynak israfi azalmistir. Cin isgiicii maliyeti
acisindan da avantaja sahiptir. Diinya niifusunun yaklasik beste birine sahip olmasi
sebebiyle isgiicii arzinin yiiksek olmasi isgiicii fiyatin1 agsagi ¢ekmistir. Bu nedenle
kar marj1 yiikselerek gelirler artmis ve tasarruf edilebilecek miktar artmstir.
Isgiiciiniin ucuz olmasi sebebiyle yabanci yatirimlar agisindan cazibe merkezi haline
gelmis ve dnemli miktarda dogrudan yabanci yatinm c¢ekmistir. Ulkeye sermaye
girisi ise tasarruflar1 artirmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarla birlikte teknoloji
transferi artmis kaynaklar daha verimli kullanilmis ve sermaye/hasila katsayisi
artarak tasarruflarda artis gozlenmistir. Cin’in kur politikasina baktigimizda ise genel
olarak yiiksek kur politikas1 izlemektedir. Yiiksek kur politikasiyla ihracat konusu
mal ve hizmetler dis piyasalara goreli olarak ucuz hale gelmekte ve bunun sonucunda

ise ihracat gelirleri artarak tasarruflar artmistir. Cin’in dis ticaretteki basarisini artiran
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bir baska unsur ise yurticinde kurulan 6zel ekonomik bélgelerdir. Ozel ekonomik
bolgelerde uygulanan politika ise yabanci ve yerli firmalar ayni1 ortamda
bulundurularak hangi mallarin ne kadar ihra¢ edildigi saptanmis ve ihra¢ konusu
mallar ve hedef pazarlar belirlenmistir. Diger yandan bu bdlgedeki firmalarin diger
bolgelerdeki firmalarla iliskisi gliclendirilerek yabanci firmalarin transfer ettigi
teknolojinin iilke geneline yayilmasi saglanmistir. Cin dogal kaynaklar agisindan
zengin bir iilkedir. Diinyada 17 maden cinsinde lider bir konumda olmasi ve bu
madenlerin liretim siirecinde kullanilmas1 ve islenmesiyle elde edilen gelirler tasarruf
artigin1 tetiklemistir. Diinya Ticaret Orgiitiine iiye olmasi da ihracat gelirlerini
artirmada biiylik 6neme sahiptir. Bireylerin tasarruf saikini etkileyen bir baska faktor
ise Konfiigylis kiiltiirtinden kaynaklanmaktadir. Konfiigyiis kiiltiirlinde tasarruf etmek
onemli bir erdemdir. Bu nedenle bireyler harcanabilir gelirleri yiiksek olsa bile diger
tilkelere gore marjinal tasarruf egilimi yiiksek seyretmektedir. Konfiigyiis kiiltiirliniin
yant sira Cin de bir gelismekte olan {ilke olmasi sebebiyle sosyal anlamda aile baglari
giiclii bir topluma sahiptir. Bu durumun bir sonucu olarak gelecek nesillere servet
aktarimi egilimi giiclii bir degisken haline gelmektedir. Tiirk toplumunda da aym
durum s6z konusudur. Tiirk toplumunda aileler genellikle ¢ocuklarinin evlenme
masraflar1 ve konut alim1 gibi giderler i¢in tasarruf egilimi igindedirler. Sonug olarak
Tirkiye ve Cin tasarruf giidiisii anlaminda karsilastirildiginda gelecek nesiller i¢in
servet aktarimi konusunda benzesse de Tiirk toplumunda Konfiigyiis kiiltiir{iniin
olmamasi sebebiyle liiks tiiketim mallarina yapilan harcamalar yiiksek seyretmekte
ve tasarruf acigmi tetiklemektedir. Bu bilgilerden hareketle Cin birgok ekonomik
avantaja sahip olmasi sebebiyle tasarruflari artmis ve bu tasarruflar yatirimlara
aktararak {iretimi, iiretim ise gelirleri artirarak tasarruflar1 artirmistir. Bu dongii Cin
ekonomisinin siirdiiriilebilir bir biliyiime potansiyeli yakalamasini saglamigtir. Cin
ekonomisinin tasarruf artis1 ve biiylime dinamikleri Tiirkiye ekonomisine politika
olusturacak sekilde degerlendirildiginde, sermaye kontrolleri agisindan yabanci
varliklar1 artirict ve dis piyasalara kaymasini engelleyici rezerv opsiyon katsayisi
(ROK) gibi mekanizmalar ¢esitlendirilmelidir. Isgiicii piyasasinda ise isverenle isci
arasindaki iletisim gelistirilerek dogru ise dogru isgiiciinii istihdam edecek sistemin
gelistirilmesi gerekmektedir. Bu politikayla is degisiklikleri ve gizli issizlik gibi

sorunlar giderilerek isgilicii Cin’de oldugu kadar artirilamasa da daha verimli bir
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sekilde kullanilacaktir. Doviz kuru agisindan degerlendirdigimizde Tiirkiye genel
olarak doviz kuru yliksek seyretmektedir. Bu nedenle ihracatta rekabetc¢i giice sahip
konumda bulunmaktayiz. Dogal kaynaklar agisindan 6zellikle biiyiik 6neme sahip
bor madeni agisindan zengin olmakla birlikte bu madeni yeterince isleyememekteyiz.
Bu anlamda bor madenini isleyebilecek teknoloji gelistirilerek dogal kaynak gelirleri
artirilmalidir. Cin’de kisi basina diisen harcanabilir gelir orami diisiik olsa da
Konfiigyiis kiiltiiriiniin etkisiyle tasarruf egilimi yiiksek bir toplumdur. Tiirk
toplumunda ise tasarruf egilimi daha diisiik bir toplumdur. Bu durum Tiirk
toplumunun alt tabakalarda dahi liikks tiiketim mallarma olan talebin yiiksek
olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu durum bir kez daha tasarruf bilincinin 6nemini
kanitlamaktadir. Bu sorunun ¢oziimii i¢in gelistirilen politikalardan birisi olan liikks
tikketim mallar1 iizerine konulan verginin artirilmasi politikast kayit dist ekonomiyi
tetikleyebileceginden sorunun temelden ¢Ozliimii i¢in finansal okuryazarlik ve
tasarruf bilincini  gelistirecek politikalar uygulamaya konulmalidir. Tiirkiye
ekonomisinin biiyiime potansiyeli ag¢isindan avantajli oldugu nokta ise planlh
ekonomi sistemi yerine piyasa ekonomisi sistemi uygulanmasi sebebiyle mikro
anlamda daha rasyonel kararlar verilebilmesi sebebiyle kaynaklar daha verimli

kullanilabilmektedir.

Bu calismadan c¢ikarilan sonuglar1 literatiirdeki c¢alismalarin sonuglariyla
karsilastiracak olursak; Ozer (2012) 1970’1i yillarda meydana gelen petrol krizleri
diinyada kaynak sikintisini tetiklemis ve 1980°li yillarda baslayan kiiresellesme
olgusunun bir sonucu olan finansal liberalizasyon siireci ise sermaye akimlarinin
hizli1 ve spekiilatif hale gelmesiyle ekonomilerde kaynak sikintisin1 ve kirilganligi
tetiklemistir. Buradan hareketle Tiirkiye gibi mevcut durumda kaynak sikintisi ¢eken
gelismekte olan iilkelerin siirdiiriilebilir bir biiylime potansiyelini yakalayabilmesi
icin dig tasarruflara olan ihtiyacin1 6n plana ¢ikarmistir. Bu anlamda kisa vadeli krizi
tetikleyici sermaye hareketlerin O6nlenebilmesi i¢in Tiirkiye ekonomisinin kendi i¢
dinamikleriyle tasarruflarini artirmasi daha rasyonel bir se¢im oldugu sonucuna
ulasilmistir. Karaca (2013) Tiirkiye ekonomisi 1980’lerde finansal serbestlesmeyle
belirginlesen dis dengesizlik durumu tasarruf agig1 sorununa heniiz kalici bir ¢éziim

getirememistir. Son yillarda uygulanan politikalara bakildiginda bireylerin tasarruf
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bilincini gelistirecek bireysel emeklilik sistemi gibi politikalara 6nem verildigi
gorilecektir. Bunun nedeni ise 2000’11 yillardan sonra tasarruf a¢igi sorununun daha
cok Ozel kesimden kaynaklandigin1 dogrular niteliktedir. Bu nedenle tasarruf bilinci
son derece dnemlidir. Bozkurt (2016) Tiirkiye ekonomisinde tasarruflardaki diisme
egilimi devam etmektedir. Tiirkiye ekonomisinde yapilan arastirmalar faizlerle
tasarruflar arasinda pozitif bir iliski oldugunu kanitlamistir. Yiiksek faiz tasarruflar
tetiklese de beraberinde riskleri de artirmaktadir. Bu nedenle ekonomik istikrar
saglayici, rekabetci giicli bozmayacak, yatirimlar1 azaltmayacak bir denge faiz orani
Oonemli hale gelmektedir. (Sancak ve Demirci, 2012) Tasarruflarin yatirimlarin
finansmani olmasi ve yatirimlarinda iktisadi biiylimede 6nemli bir degisken oldugu,
2000’1li yillarmm basindan beri tasarruflarin azalma egilimi gostermesinin sebebi
tikketim harcamalarindaki artistir, 1980 sonras1 kamu kesimindeki dengesizlikler ve
bu dengesizliklerin i¢ ve dis tasarruflarla karsilanmasi toplam tasarruflarda azalmaya
yol agmistir, yatirimlarin i¢ kaynaklarla karsilanmasi gerektigi, yiiksek faiz
oranlariin tasarruf miktarini artirdigi bilinse de diger yandan ekonomik biiyiime i¢in
gerekli olan yatirimlar1 sekteye ugrattigi da bir gercektir. Buradan hareketle yiiksek
faizler sermaye girisi ve dolayisiyla yerli paranin degerlenmesiyle ithalati artiric
etkisi olmasi sebebiyle nihai olarak iktisadi agidan istenmeyen bir durumdur.
Tasarruf miktarinin diisiik olmasinin diger bir sebebi ise tiikketim harcamalarinin ¢ok
yiiksek olmasidir. Tiiketim ve tasarruf gelirin fonksiyonu olmasi sebebiyle yiiksek
tilketim tasarruflara ayrilan miktar1 azaltmaktadir. Bu calismada da ayni sonuglara
ulasiimigtir. (Ornek, 2008). Sermaye hareketlerinin tasarruflar ve ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisini analiz ettigi ¢calismada, Tirkiye’nin 1980°1i yillardan baglayarak
kiiresellesme siirecine girdigi ve bu anlamda sermaye hareketlerini serbest biraktigi
goriilmektedir. Bu liberalizasyon siireciyle Tiirkiye’ye sermaye girisi olmustur. Bu
sermaye girisinin kompozisyonuna ise portfdy yatirimlart yiiksek dogrudan yabanci
yatirimlar ise diisiik seyretmistir. Bu durum spekiilatif amacli sicak para hareketleri
anlamina gelmektedir. Sonug¢ olarak Tiirkiye’de sermaye hareketlerinin serbest
birakilmasi ekonomiye giris yapan sermayenin avantajlarindan faydalanmak yerine
ekonomiyi daha kirilgan hale getirerek krizleri tetiklemis ve kaynaklarimiz olan
tasarruflarin azalmasina yol agmistir. Bu calismada da ulasilan sonuglar aynidir.

(Merkez Bankasi, 2013). Merkez Bankasi son yillarda yiiriittiigii ¢alismalarda
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tasarruf acig1 sorununun ¢ézliimil i¢in geleneksel para ve maliye politikalarinin yani
sira psikolojik temelli politikalara 6nem verilmesi gerektigine dikkat ¢cekmektedir.
Merkez Bankas1 tasarruf bilincine yonelik politikalarla tasarruf saikinin
yonlendirilmesiyle asir1 tiiketimi dizginleyerek dis dengesizligi sorununu ¢6zmeyi,
enflasyonist baskiyr kontrol altina almayr hedeflemektedir. Kamu kesiminde de
bireysel emeklilik sistemi uygulamasiyla tasarruf saikine yonelik politikalar hayata

gecirilmektedir.

Bu caligmada diger caligmalardan farkli olarak ulasilan sonuglar ise, tasarruf
bilincinin tasarruf acig1 sorununun ¢oziimiinde son derece 6nemli oldugu sonucuna
ulagilmistir. 2000’li yillara kadar bireylerin gelir yetersizliginden dolay1 tasarruf
edemedikleri gozlemlenmektedir. 2000’11 yillardan sonra ise yapilan arastirmalar
liikks tiiketim mallarina olan talebin arttigin1 gostermistir. Bu nedenle tasarruf
bilincinin son yillarda daha 6nemli hale geldigi goriilmektedir. Bir diger dnemli
nokta ise rezervi yliksek ve pahali bir dogal kaynagimiz olan bor madenidir. Bor
madeninin gerekli teknolojinin gelistirilip islenmesiyle 6nemli bir gelir kaynag elde
edilerek tasarruf ac¢ig1 sorununun ¢odziimiinde biiylik bir adim atilacaktir. Tasarruf
cesitleri analiz edilirken rezerv tasarruflarin 6nemine dikkat ¢ekilmistir. Literatiirdeki
diger caligmalarda yatirimlara aktarilan dinamik tasarruflarin 6nemi vurgulanmistir.
Bu calismada dinamik tasarruflarin 6nemi vurgulanmakla beraber rezerv tasarruflarin
reel ekonomiye dahil olmasa da beklentileri yonetmedeki 6nemi vurgulanmistir.
Bireylerin gelecege dair beklenmeyen harcamalari finanse etmek amaciyla tuttuklar
rezerv tasarruflar bireylerin kendilerini giivende hissetmesini saglayarak kriz
ortamlarinda krizi derinlestirici kredi tayinlamasi, ahlaki tehlike ve ters secim gibi
sorunlar dizginleyici etki yaratabilmektedir. Bu calismada dikkat ¢ekilen bagka bir
konu ise finansal okuryazarlik ve finansal okuryazarligin farkli gelir gruplarindaki
etkileridir. Yapilan ¢aligmalarda finansal okuryazarli§in tasarruflar artirict etkisinin
oldugu sonucuna varilmistir. Bu ¢alismada diger ¢alismalardan farkli olarak dikkat
cekilen nokta ise marjinal tiikketim egilimi gorece diisiik egitimli ve dolayisiyla
finansal okuryazarlig1 yiiksek gruplardaki gelir artisinin tiikketimi tetiklemek yerine
tasarruf egilimini artirdig1 sonucuna varilmistir. Diger 6nemli bir sonug ise arz yanl

politikalara verilen 6nemin artirilmasi gerektigidir. Arz yanh politikalarla kaynak



142

israfi onlenerek kaynak dagiliminda etkinlik saglanacaktir. Boylece faktdr verimliligi

artirilarak siirdiiriilebilir bir biiylime potansiyeline ulasilacaktir.
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/\" NECMETTIN ERBAKAN UNIVERSITESI %,b:;-;\‘.g
C,‘\'_) Sosyal Bilimler Enstitisi Mudurligu SOSYAL BILIMLER
KONYA ENSTITUSU
OZGECMIS
Ad1 Soyadi: KORAY YIILDIRIM imza:
Dogum Yeri: OSMANIYE
Dogum Tarihi: 01/06/1987
Medeni BEKAR
Durumu:
Ogrenim Durumu
Derece Okulun Ad1 Program Yer Yl
Ikégretim ATATURK ILKOGRETIM | ILKOKUL OSMANIYE 1993-1998
OKULU
Ortadgretim OSMANIYEILKOGRETIM | ORTAOKUL OSMANIYE 1998-2001
OKULU
Lise ATATURK LiSESi LiSE OSMANIYE 2001-2004
Lisans SELCUK UNIVERSITESI | IKTiSAT KONYA 2007-2012
Yiiksek Lisans | NECMETTIN ERBAKAN IKTIiSAT KONYA 2013-
UNIVERSITESI
- E&C PHILLIPS & SON COMP. ALASKA/USA 2010
] - MERSIN VERGI DAIREST BASKANLIGI UZMAN YARDIMCISI
Is Deneyimi:
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- MAKROIKTISAT
_ - EKONOMETRI
Ilgi Alanlar:
Aldigx Odiiller:
Tel: 0544 254 20 62
MERSIN VERGI DAIRESI BASKANLIGI URAY VERGI DAIRESI
MUDURLUGU IADE SERVISi 2. KAT AKDENiZ/MERSIN
Adres
Eklemek
istediginiz

hususlar




