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OZET

Bu calismada, hane halki tasarruflarmin bireysel yatirimlara donistiiriilmesinde etkili olan sosyo-ekonomik faktorler
incelenmistir. Hane halki tasarruflari, milli gelirin hesaplanmasiyla, hane halkinin harcayabilecek gelirinden hane halkinin
tilketim harcamalar ¢ikartilarak bulunur. Bununla birlikte hane halk: tasarruflari, elde edilen gelirin hepsini tiiketmek yerine
bir boliimii ile ¢esitli yatirimlara yoneldiginde tasarruf etmenin yolunu seg¢mistir. Boylece kamunun paymdan toplam
tasarruflarin ¢ikartilmasi veya toplamdaki 6zel kesimlerin tasarrufunun ayrigtirilmasi ile, hane halki tasarrufuna ulagilabilir.
Bunun yani sira bireysel yatirimlarin finansmanlarini tasarruflar saglandigindan dolayi, ekonomik kalkinmanin tasarruf
diizeyleri onemli olmustur. Tasarruf sahiplerinin, tasarrufunu yatirim araglariyla sermaye piyasasinin sistemine aktarirken;
yiiksek getiriler, giiven duygusu ve likiditasyon isteklerine gore hareket ederler. Yalniz, tasarruf sahiplerinin sergiledigi bu
hareketleri kisitlayan, diger bir tanimla tasarruf sahipleri kararlarini aldiklari zaman bu asamada etkilendikleri birtakim etkenler
bulunmustur.

Tasarruf sahibinin yatirim kararina etki eden sosyo-ekonomik faktorleri; kisisel 6zellikler, finansal etkenler, ¢cevresel faktorler,
yasal faktorler ve kamusal tedbirler olarak siralamak miimkiindiir. Bu farkliliklar yatirnmeilarin; bilgi, kiiltiir, egitim diizeyleri
ve psikolojik yapilarinin farkli olmasindan kaynaklanabilmektedir. Dolayisiyla bu ¢alismada; ilk olarak, bireysel yatirimcilarin
kisisel Ozellikleri olan; bireylerin yapacaklar1 yatirimlarin risk alma diizeyleri, risk alma oranlar ve yatirim stiresi
incelenecektir. Daha sonra, yatirnm kararini yonlendiren finansal etkenlerden; tasarruf sahibinin sermayeyi korumasi,
sermayesinde bir deger artig1 saglamasi ve sermayesinden tatminkar bir gelir elde etme sebepleri incelenecektir. Son olarak da
tasarruf sahibinin yatirim kararin1 yonlendiren ¢evresel etkenler ise, tasarruf sahibinin iginde bulundugu kiiltiirel durum, sosyal
statiisii, referans grubu ve grup-aile iliskisi gibi etkenler ele alinacaktir. Caligma Onerilerinin gelistirilmesi sonucunda,
yatirimcilarin karalaria etki eden faktorlerin incelenmesi hem yatirimeilari daha bilingli karar vermelerine 151k tutabilecek
hem de yatirim araglarini piyasaya sunan kuruluslarin daha fazla miktarda islem hacmine ulagsmalarina neden olabilecektir.
Anahtar Kelimler: Hanehalki Tasarruflari, Bireysel Yatirimlar, Sosyo-Ekonomik Faktorler

ABSTRACT

In this study, social economic factors which are effective in converting household savings into individual investments are
examined. Household savings are calculated by calculating the national income and household consumption expenditures of
households. However, household savings have chosen to save money when they turn to various investments instead of
consuming all of the revenue they earn. In this way, household savings can be achieved by subtracting the total savings from
the public's share or by separating the savings of the private sectors in total. The savings levels of economic development have
been important because savings have been made on the financing of individual investments. When transferring the savings to
the capital market system by means of investment tools; they act on the basis of high returns, confidence and liquidity requests.
There are some factors that restrict these movements, which are shown by the savings owners, and which are influenced by the
savings owners at the time when they made their decisions. These factors are examined as personal, financial, environmental,
legal and public.

Socio-economic factors affecting the investment decision of the savings owner; personal characteristics, financial factors,
environmental factors, legal factors and public measures can be listed as. These differences are made by investors; knowledge,
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culture, education levels and psychological structures may be different. Therefore, in this study; first, the individual
characteristics of individual investors; risk taking levels, risk-taking rates and investment period of individuals will be
examined. Then, the financial factors that direct the investment decision; to protect the capital, to provide a value increase in
its capital and to obtain a satisfactory income from its capital. Finally, the environmental factors leading the investor's
investment decision will be discussed such factors as the cultural situation, social status, reference group and group-family
relationship of the savings owner. As a result of the development of the study proposals, the examination of the factors affecting
the investors' decisions can shed light on the more informed decision of the investors and the organizations that offer the
investment instruments to the market can reach more transaction volume.

Key Words: Household Savings, Individual Investments, Socio-Economic Factors

1. GIRIS

Tasarruf yetersizligi, gelismekte olan iilkeler acisindan en 6nemli ekonomik problemlerin birisidir.
Tasarruf yetersizligi dogal olarak borglanmayi ve yatrim agigina yol agmaktadir. Bu baglamda tasarruf
konusunun irdelenmesi gelismekte olan iilkeler agisindan 6nem arz etmektedir. Gelirlerde tiiketilmeyen
boliimii ifade eden tasarruf gerek birey acisindan gerek iilke ekonomileri acisindan kilit roller
iistlenmektedir. Tasarruf, yalnizca gelismekte olan iilkelerde degil, gelismis iilke ekonomilerin de
giindemde yer almaktadir. Bunun diginda iilke tasarruf orani hesaplanirken, kamu ve 6zel kesimlerin
tasarruflarinin toplamlar1 alinmaktadir. Kamu tasarruf pay1 toplam tasarruftan ¢ikartilmakta veya toplam
tasarruftan 6zel kesim tasarrufunun ¢ikarilmasi ile hane halki tasarruflarina ulasilmaktadir. Hane halki
tasarruflarinin, &zel kesim tasarruflarinin degerlerini belirleme gérevi bulunmaktadir. Ozel kesim
tasarruflarinin da toplam tasarruflarin degerlerinde nemli rollerinin oldugu bilinmektedir. Ozel kesim
tasarruflarinin i¢cinde 6nemli bir pay1 bulunan hane halki tasarruflar1 ve belirleyicileri makalemizde
temel inceleme konusu olmaktadir (Mehmet Sengiir, 2015: 30).

Hane halki genel itibariyle, gelirlerinin tamamini harcamaktansa bunun yerine gelirin bir kismi ile gesitli
yatirimlarin araglarina yonelip tasarruf yoluna gitmektedir. Tasarruf sahipleri bakimindan, tercihlerin
temelinde tasarruflarin deger kaybini O6nlemek ve makul gelirler elde etme isteginin bulundugu
bilinmektedir. Hane halki tasarruflari ve bireysel yatirimlar, sosyo-ekonomik sartlar, davranis sekilleri,
egitim seviyesi ve gelir durumlari gibi ¢ok fazla finansal, yasal, ¢evresel, kigisel ve kamusal faktdrden
etkilenmektedir (Bozkus ve Ugdogruk, 2007: 1). Stars have

2. KAVRAMSAL CERCEVE

2.1. Tasarruf Kavram ve Cesitleri

Tasarruf kavrami, kullanilan gelirlerin tiiketiminden arta kalan boliimii olarak ifade edilebilir. Bunula
birlikte, tasarrufun amaglarindan biri, iyi donemlerde gelirlerden birikim yapilarak, kotii donemlerde
tiiketim olanag1 saglayacak tiiketimleri zamana yaymak olmaktadir. Ulke yatirimlarinin finansmani
tasarruflarla saglandiginda, ekonomik kalkinmanin tasarruf seviyesi onem arz etmektedir. Tasarruf
kavrami, genel olarak yabanci ve ulusal tasarruflar seklinde ikiye ayrilabilir. Ulusal tasarruf kavrami,
6zel ve kamu sektorlerinin tasarrufunun toplamindan meydana gelmektedir. Ulusal tasarrufun diizeyleri
ekonomide yeni sermayeleri olusturmanin kapasitesini belirlemektedir. Bundan dolayr 6nemli
makroekonomik olgiitlerden biri olarak kabul edilmektedir. Dis tasarruflar ise kisa veya uzun siireli
yabanci sermayelerin seklinde llkelere gelmektedir. Boylece, tasarruf diizeyleri diisiik olan iilkeler,
kalkinmadan vazge¢meyerek, dis kaynaklara basvurabilir. Ulkemizde de mevcut yiiksek seviyedeki
tasarruf agigi problemi nedeniyle, yatirimlarin biiyiik boliimii dis tasarruflarin araciligiyla finanse
edilmektedir (Karagol ve Ozcan, 2014: 7).

Tasarruflar, rasyonel maddi birimlerin sagladigi zamanlar arasi yarar maksimizasyonu neticesinde
belirlenmektedir. Diger bir tanimla tasarruflar; ertelenen tiiketimleri ifade etmektedir. Boylece bu
yaklasim yasam dongiisliniin yaklagiminda ana temaslar1 olusturmaktadir. Bununla birlikte insanlar
titketimlerini tiim zamana yay1p, kotii giinlerinde de tiiketim yapabilmek adina iyi giinlerinde tasarruf
yapmaktadir. Kot giinlerde de tiiketim yapabilme disiincesi, tasarruf sekillerini bir¢ok agidan
etkilemektedir (Ozcan ve Giinay, 2012: 14).

Gelirlerin harcanmayan boliimii olarak tanimlanmakta olan tasarruflar, kamu ve 6zel tasarruflar seklinde
iki temel grupta siniflandiriimaktadir. Kamu 6zelligi tastyan kurumlarin tasarruflari, kamu tasarruflan
adi altinda yer alirken, hane halki tasarruflariin ise 6zel tasarruflar adi altinda Snemli bir yeri
bulunmaktadir. Bundan dolay1 Tiirkiye’de hane halki tasarruflarinda etkili olan unsurlarin belirlenmesi,
diisiik tasarruf probleminin ¢6ziimii bakimindan 6nem tasimaktadir. Tiirkiye’nin, 2023’te ilk 10 kiiresel
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ekonomi arasinda olma hedefini gbz Oniine alirsak, yiiksek kalkinma rakamlarina ulasma ve
stirdiirtilebilir kalkinma gereksinimi bulunmaktadir. Yalniz, tasarruflarin diisiikk oranda olmasi yiiksek
kalkinma hedeflerine ulagsma yolunda engel teskil edebilir. Dolaysi ile tasarruflar diisiik oldukca kaynak
bakimindan Tiirkiye’nin yurtdisina bagimli olmasina ve kirilgan ekonomik 6zellige sahip olmasina
neden olmaktadir (Zengin, Yiiksel ve Kartal, 2018: 87).

Ulkemizde artis gosteren tasarruf aciginin temel nedeni hane halki tasarruflarinda diisme olmasi
gosterilmektedir. Bununla birlikte hane halki borgluluk oranlar1 ciddi artis gdstererek bu goriisii
dogrulayabilir. Tasarruflar, gelisen ekonomi ortamlarinda refah konusunda en 6nemli belirleyicilerden
biri olmakla birlikte olumsuz ekonomik durumlara kars1 hane halkini koruyan temel faktoér olmaktadir.
Bundan dolayr hane halki tasarruflarinda temel dinamikleri anlamak ve dogru politikalarin
gelistirilmesini saglamak i¢in temel kosullardan biri sayilmaktadir (Ozlale ve Karakurt, 2012: 5).

2.2. Hane Halki Tasarruflari

Hane halki tasarruflari kavrami, milli gelirlerin hesaplanmasinda hane halkinin harcanabilir
gelirlerinden, hane halkinin tiiketim harcamalarini ¢ikartmasi ile bulunmaktadir. Tiirkiye’de genel
itibariyle tasarruflarin gelisimi incelendigi zaman, 2001 senesinden itibaren kamusal tasarrufta artig
olmasina ragmen Ozel tasarrufta bir diisiisiin dikkati c¢ektigi bilinmektedir. Ayn1 dénem igerisinde
bagimlilik oranlari, ekonomik kalkinma, kisi basina diigen milli gelir ile 6zel tasarruflarin diisiis
gostermesi gelirlerle agiklanamamaktadir. Tiirkiye’de bulunan hane halklarinin, ¢ok fazla tasarruf
yapma nedenleri bulunmaktadir. Bundan dolayi; kurumsal ve davramigsal kanallar dogrultusunda
tasarlanmig olan kamu politikalarinin, bireyin tasarruf motivasyonunu gii¢clendirme ve tasarruflarini
artirma olanagi bulunmaktadir. Boylece bireysel emeklilik sistemleri ve sistem i¢in saglanan kamu
destekleri, bu baglam igerisinde tasarruf motivasyonlarini gligclendirmektedir (Altun, 2017: 311).

Hane halki tasarruflari, kiginin gelirinden yaptigi harcamalarini ¢ikartmasi ile hesaplanabilmektedir.
Ayni sekilde 6zel sektorlerdeki isletmelerin tasarruflart da s6z konusu isletmelerin elde ettikleri
gelirlerle yaptiklar1 harcamalarin arasinda olusan fark seklinde ifade edilebilir. Bundan dolayi iilkelerin
biiylimesiyle, yeni yatirimlarinin gergeklesmesi yatirimlarini siirdiirmelerine bagli olmaktadir. Boylece
yatirimlarin artirtlmast i¢in tasarruflarinin arttirilmasi ana ihtiyag olup, 6nem arz etmektedir. Diger bir
tanimla bir iilkenin tasarruflart arttigit zaman yatirimlari i¢in gerekli kaynaklarin finansman
miktarlarinda da artis meydana gelmektedir. Ozet olarak; kalkinmanin yollariin basinda tasarruf
gelmektedir (Zengin Yiiksel ve Kartal, 2018: 90).

Tiirkiye’de, hane halki tasarruflari ilerisi diisiiniilerek yapilan bir yaklagim olmakta ve giiglii bir neden
olarak goriilmektedir. Asagida Tiirkiye hane halklarinin arasinda ileriye doniik yatirimlarin nedenlerine
dair gostergeler yer almaktadir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2014: 28-29);

1. Hane reislerinin igveren ya da serbest meslek sahiplerinden olmasi durumunda, hanelerin daha
cok tasarruf ettigi bilinmektedir. Girisimcinin degisken gelir akimiyla karsi karsiya kalmasi ihtiyati
tasarruflari pekistirmektedir.

2. Cok yiiksek ileri yaglarin bagimlilik oranlarinin, hane halkim daha ¢ok tasarrufa
yoneleltmektedir.. Cilinkii yash kisilerin saglik risk ve harcamalari daha yiiksek olmaktadir. Diger
agidan, gelirinin 6nemli boliimii emeklilikten saglanan hanelerin az tasarruf ettigi bilinmektedir.

3. Bununla birlikte SGK’11 hane haklarinin saglik hizmetinden {icretsiz yararlanmasindan dolay1
tasarruf ihtiyaglarini azaltmaktadir. Bir bagka ifadeyle; benzer sekilde hane halki gelirlerinin seviyeleri
icin SGK uygulamasi tasarruflar1 azaltmaktadir. Kayit dis1 ¢alisma durumunda olan SGK’l1 olmayan
diisiik gelirli hanelerin tasarruflar1 uzun vadeli tasarruflardan ziyade, biiyiikk oranda acil ve
ongoriillemeyen harcamalar adina yapilan tasarruflar olmaktadir.

2.3. Bireysel Yatirnmlar

Tiirkiye’de gergeklestirilen bireysel emeklilik sistemlerinin énemli kalkinma potansiyellerine sahip
oldugu, bireysel yatirimlara kaynaklik ettigi bilinmektedir. Hane halkinin tasarruflarin1 planlamasinda
farkindalig1 artirmakla birlikte bireysel emeklilik sistemlerinin cazip hale getirilmesinde daha fazla ve
uzun siireli tasarruflara katki saglamaktadir. Bireysel yatirimlar 1 Ocak 2013’te yiiriirlige girmis olan
Tiirk Ticaret Kanunun uygulanma siiresi boyunca yakindan takip edilmesi ile olusacak aksakliklarin
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giderilmesinde ¢ok fazla dnem tasimaktadir. Boylece bireysel emeklilik sistemine katilimlarin ve
tasarruflarin artmasi ile es zamanli, bireysel emeklilikte operasyonel verimlilik saglanip, maliyetin
diisiiriilmesi, sistemde siirdiiriilebilirlik bakimindan 6nemli olmaktadir. Bunun yami sira, bireysel
yatirimlarin artmasi ile sigortacilik sektorleri de mesela hayat sigortalariin, biiylime potansiyelleri
bulunmaktadir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2014: 16).

Hane halki tasarruflarinin bireysel yatirimlara doniistiirme yollarindan biri de bireysel emeklilik sistemi
olmaktadir. Bireysel emeklilik sistemi, kamusal sosyal giivenlik sistemlerini tamamlamak ve hane halki
tasarruflarin1 artirma maksadimi tagimaktadir. Sistemde goniilliik temel olmakla birlikte belirlenmis
katki modellerine dayanmaktadir. Katilimcilarin hesaplarinda biriken ve yatirimlart yapilan emeklilik
fonlari, katilimcilarin 6demis oldugu katki paylarina dayanmaktadir. Bundan dolay1r emeklilik
kazanimlarinin yalmzca katki paylari, idari masraflar ve yatirim getirileri gibi faktorlere dayandig
bilinmektedir. Bunun yani sira bireysel emeklilik sisteminde amag; emeklilik risklerinde gesitlilik
saglamak, bireysel emeklilik tasarruflarinin sisteme yonlendirilmesi ile emeklilik kazanimini artirmak
yer almaktadir. Yeni is olanaklar1 yaratacak olan, mali sistemler i¢in uzun siireli kaynak yaratmak,
sermaye piyasasinin olusumuna yardimda bulunan biiyiikk fon havuzu yaratmasi diger bir amag
olmaktadir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2014: 41).

Bireysel emeklilik sistemi, emeklilik sistemlerini yapisal degisimlerle finansallastirmakta, emeklilik
birikimlerini kisisel yatirimlara donistiirmekte ve finansal roller listenmektedir. Diger bir agidan
bireysel emeklilik verileri finansallasan emeklilik, toplumda biiyiik kesimlere hitap etmemekte, fon
getiri oranlar1 diisiik ve sistemden ayrilanlarin yiiksek oldugu agikca belirtilmektedir. Tiirkiye emeklilik
sisteminin timden degistirilmesi ile Diinya Bankasi tavsiyelerine uygun sekilde ii¢ katmanli bir yapinin
hayata gecirildigi bilinmektedir. Bununla birlikte, kamu sosyal giivenligi gorevi, birikimlerini
yapamayacak olan kisilere asgari emeklilik yardimlar1 yapmak olarak belirlenmistir. Boylece ¢aliganlar,
bireysel tasarruflarim fonlar ile degerlendirmekte, emeklilik gelir sahipleri olmalar1 6ngoriilmektedir
(Oran, 2017: 49).

3.  HANE HALKI TASARRUFLARINDA TEORIK YAKLASIMLAR
3.1. Teorik Yaklasim

Tasarruf davraniglarinin agiklanmasinda mevcut teoriler, gelir dagilimlari ve bu dagilimlardaki
esitsizliklerin tasarruflardaki etkisine yonelik goriis birligine varilamamaktadir. Klasik ve neoklasik
teoriler, gelir dagiliminda bulunan esitsizligin tasarruflarda ve ekonomik kalkinmada istenmeyen 6n
kosul olarak gérmekte, politik ekonomiler tasarruflari negatif etkilemektedir. Kuramsal bakimdan ele
alindig1 zaman, toplam hane halki tasarruflariin gelir dagiliminin iki zit faktoriiniin etkisinde
kalmaktadir. Bununla birlikte ilk 6nce Keynesyen agisindan bakilinca, toplumda yer alan yiiksek gelir
gruplariin tasarruf egilimleri yiiksek olurken, diisiikk gruplarin tasarruflarindaki egilim de diisiik
olmaktadir. Dolayisiyla gelir dagilimlarinin en iistiinde yer alan hane halklarinin, en altta yer alan
hanelere oranla daha yiiksek tasarruf egilimleri bulunmaktadir. Bundan dolayi, Keynes’in belirttigi gibi,
en istte bulunan gelir yogunlugunda artis olmasi, toplam tasarruflarda yiikselmeye neden olabilir.
Keynes agisindan bakildigi zaman gelir dagilimlarinda esitsizlik olmasinin tasarruflar adina yarar
bulunmaktadir (Baris ve Ciftgi, 2018: 181).

Keynes’in iddialarina benzer bigimde Kuznets, kisi bagi gelir artisinin ilk once gelir esitsizliginin
artisina yol agtigini, kisi bas1 gelir artisinin siirdiik¢e gelir dagiliminda esitsizligin azaldigini fark
etmistir. Bununla birlikte kalkinmanin ilk donemlerinde tasarruflarda bulunan tek sinifin yiiksek gelirli
gruplar oldugu bilinmektedir. Ornek olarak niifusun en varlikli %5°lik orami yurtigi tasarruflarmin
yaklagik 2/3’tinii gerceklestirirken, niifusun en yoksul %20’lik orani hi¢ tasarrufta bulunamamaktadir.
Bununla birlikte Keynes’in diisiincesinin aksine Dusenberry’nin nispi gelir hipotezine bakilacak olursa
hane halki tasarruf davraniglari toplumsal karsilastirmalardan ve aliskanliklardan etkilenmektedir.
Bundan 6tiirii hane halklar1 tasarruf davraniglari mutlak gelir oranina gore degil, nispi gelir oranina gore
belirlenmektedir. Zengin olan komsularin gelirlerini ve harcamalarini gézlemleyen diisiik gelire sahip
hane halklar1, gelirleri zenginlerin gerisinde kalinca daha az tasarruf edebilir ve tiiketimlerini artirabilir.
Frank ve digerlerinin harcama asamalar1 seklinde adlandirilan bu durum, yiiksek oranda geliri bulunan
kesimlerin tasarruf artigini telafi edip, toplam tasarruflarin azalmasini saglayabilir (Baris ve Ciftci, 2018:
181-182).
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Neoklasik kuramin &nermelerinin 6zelligini tasiyan ve tasarruflardaki degisimin gelir oranindaki
degisimden bagimsiz sekilde gelistigini ileri siiren Hall’in gelistirdigi hipotez, tasarrufun Rassal yiiriiyiis
hipotezi seklinde adlandirilmaktadir. Rassal yiiriiyiis hipotezi, yasam boyu gelir hipotezinin ve stirekli
gelir hipotezinin uyarlanir bekleyis yaklasimindan kopmasini temsil etmektedir. Bunun nedeni ise,
yasam boyu gelir ve siirekli gelir hipotezinin istenen gelirlerin gecmis gelirle iliskilendirilmesi
olmaktadir. Bununla birlikte Rassal yiiriiyiis hipotezi gelecekteki gelirlere iliskin beklentilerini rasyonel
davranis temeline gore agiklamaktadir. Diger bir ifade ile tasarruflarin Rassal yiiriiylis hipotezi
yaklagimia gore ekonomik karar biriminin gelecekteki gelirini dogru tahmin etmekte ve tasarruf
kararin1 dogru gelir tahminleri {izerine dayandirmaktadir. Bundan dolay1 gelirlerde beklenmedik
degismeler olmadigi siirece tasarruf kararlar1 baglaminda bir degisme olmamaktadir. Maddi karar
birimlerinin her birinde tasarruf kararlar1 agisindan degisim saglanmasi i¢in gelirinde beklenmedik
degismelerin gerceklesmesi gerekmektedir. Gelirlerdeki beklenmedik degismeler ise tasarrufta
beklenmedik degismelerin olmasi, tasarrufun Rassal bir sekilde degismesini ifade etmektedir.
Tasarruflarda yiiriiyiis hipotezi i¢in literatiir i¢inde iki temel elestirinin s6z konusu oldugu bilinmektedir.
Ik temel elestiri, gelirlerdeki beklenmeyen degisim tasarruflari etkilemedigine yonelik ampirik
gozlemlerin belirtildigi asir1 diizlestirme hipotezi olmaktadir. Diger elestiri ise, gelirlerdeki beklenen
degisimin tasarrufu etkiledigini iddia eden ampirik gozlem, asir1 duyarlilik hipotezi olmaktadir. Bu
cerceve iginde tasarruflarin Rassal yiiriiyiis hipotezi, test edilmek icin beklenen ve beklenmeyen gelirin
tasarruf fonksiyonlarinin kurgusunda yer almaktadir (Colak ve Oztiirkler, 2012: 5).

Hane halki tasarruflari, ekonomik birimlerin bakimindan temel olarak mevcut gelirlerin verileri iken
harcamalardan veya tiiketimden sonrasi i¢in ortaya ¢ikan fazlalik ve artik olarak ifade edilmektedir.
Kisiler tarafindan basit bir bigimde agiklanabilecek tasarruf davranislari, iktisat biliminin farkl: sekiller
ile ele alinmasi saglanmistir. 1776 senesinde Uluslarin Zenginligi adl1 eserini yayinlamis olan Adam
Smith, sermaye tutumluluk ile artacak diyerek tasarrufa iligkin ilk kavramsal tanimi yapmustir.
Ekonomik diinyada 6nemli yerleri olan davraniglarin, Smith ve sonraki oncii iktisatg1 kisiler i¢in temel
tanimlamalara zaman i¢inde kuramsal bazi katkilar yapilmaktadir. Frank P. Ramsey ise, iilkelerin
gelirlerinin ne kadar ile tasarruf etmeleri gerektigi sorusundan yola ¢ikip tasarruflar1 matematiksel
sekilde temellendirmeye ¢aligsmistir. Yapilan ¢aligmalarin sonucunda, sermayelerin marjinal verimlilik
kalkinma oranina esit olmasi kurali en uygun sekilde tasarruflar icin gerekliligi ortaya konmustur
(Sengiir ve Taban, 2016: 53).

Bernheim 1995 ve 1998 seneleri arasindaki aragtirmalar1 dahilinde finansal tiiketici kitlesinin bilyiik
boliimiiniin basit finans hesaplamalarin1 yapamadiklarini belirtmislerdir. Temel seviyede finansal
okuryazarligin bulundugu ve tasarruflara yonelik davraniglarin sergilendigini soylemislerdir. Bernheim
ve digerleri 2001°de liselerde finansal okuryazarlik egitiminin, kisilerin yetigkinlik yasantilarinda
tasarruf davraniglarinin iistiindeki etkilerini incelemistir. Egitim programlarinin hane halki tasarruflar
arasinda olumlu iliskisi bulundugu sonucuna ulagsmistir. Hilgerth, ABD’de bir {iniversite biinyesinde
Ogrencinin kisisel nakit yonetimlerini, bor¢lanmalarini, tasarruflarinda ve yatinmlarinda bilgi ve
davraniglar1 arasinda anlamli iligki oldugunu ortaya koymustur. Béylece katilimcinin borglanmalar,
tasarruflar ve yatirimlarinda bilgi diizeyinin artmasiyla finansal davranis skorunun da arttigim
gostermektedir (Er vd., 2014: 117-118).

Irwing Fisher, kitabinda tiiketici kitlesinin belirsizlik olgusundan uzak bigimde iki dénemi igeren bir
tasarruf davranisi i¢inde oldugunu varsaymustir. Fisher, donemlerin arasindaki biit¢e sinirlamasi kurali
dahilinde tasarruflarin, faiz oranlaria ve tiiketicilerin benzer olmayan donemlerindeki tiiketimlerinin
sonucu olan faydalara bagl olmaktadir. Ortaya konulan teorilerde, tiiketicilerin gelecegi diisiinen akilci
kisiler oldugu varsayimlarimi yapilmaktadir. Arthur Cecil Pigou, kullanilir gelirlerde artisa gerek
olmadan hane halklarinin tasarrufunda artis olmas1 gerektigini ortaya konmaktadir. Thorstein Veblen
ise, klasik ve neoklasik okullarin belirttigi tespitlerin, kisilerin ekonomik davraniglarim
acgiklayamadigini ifade edilmistir. Veblen, tasarruflarin ve tasarruf siireglerini agiklamak adina, kisiler
arasinda maddi iliski yapisinin ve olusum siireclerinin analizlere dahil edilmesi gerektigi vurgulamistir
(Sengiir ve Taban, 2016: 53).
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3.2. Literatiir incelemesi

Pan 2016 yilindaki ¢aligmasinda Cin’de bulunan hane halki tasarruflarinda etkili olan faktorleri
incelemis, kisileri kent ve kirsalda yasayanlar olarak iki gruba ayirmistir. Pan yaptig1 calisma neticesinde
kentlerde yasayanlarin tasarruf gelirlerinin yagam yeri ile dogru orantili gelistigini ifade etmistir. Le
Blanc ve digerleri 2015°de, Finlay ve Price 2015°de, Bebczuk ve digerleri 2015°de, Mirach ve Hailu
2014’de, Schmidt, Hebbel, Webb ve Corsetti 1992°de farkli yontemleri deneyerek ayni neticeye ulastig
bilinmektedir. Wan 2015°de yapilan ¢alismalarinda ise Cin’de bulunan hane halki tasarruflarinin ev
fiyatlarindan etkiledigini belirlemistir. Bunun yani sira Zhuk, Ukrayna’da hane halki tasarruflarinin
belirleyicisine yonelik arastirmalar yapmistir. Calisma neticesinde iilkenin GSYH rakamlar: ile hane
halki tasarruflarinin arasinda dogru orantinin bulundugunu belirlemigtir. Kwack ve Edwards da farkli
yontemler kullanarak benzer neticelere ulasmistir. Paiva ve Jahan Brezilya’da hane halki tasarruflarinin
ve kamu tasarruflarinin arasindaki ters yonlii iliskilerin bulundugunu tespit etmistir. Wakabayashi ve
MacKellar ¢aligmalarinda Cin’de bulunan hane halki tasarruflarina dair aragtirmalar yapmiglardir.
Caligmalarin neticesinde hane halki tasarruflarmin kisilerin yaslariyla dogru oranti oldugu
bilinmektedir. Browning 2000 yilinda Kanada’da bulunan evli ¢iftlerin daha ¢ok tasarruf yaptiklarini
tespit etmektedir. Bununla beraber Samiei, Bayoumi, Masson ve 21 gelismis iilkede ve 23 gelismekte
olan iilkede yaptiklari ¢alismalarda, faiz oraninin hane halki tasarruflarinda etkin oldugu sonucuna
varmiglardir. Corbo ve Schmidt-Hebbel de panel veri analizini kullanarak yaptiklari ¢alismalarda benzer
neticelere ulagmislardir (Zengin, Yiiksel ve Kartal, 2018: 90).

Modigliani; yasam boyu tasarruf modelinin siirekli gelir hipotezinden esas farkinin yasam siiresi
yapilandirilmast ve smirlandirilmast oldugunu ifade etmektedir. Bununla beraber siirekli gelir
hipotezine gore zamanlar arasi tiilketimin diizlestirmesinde hayat sonsuz ve tek olarak ele alinabilir.
Yasam boyu modeline gore, sinirlar1 yasam; ¢aligmanin oncesi, ¢alisma donemi ve ¢alismanin sonrasi
olarak ii¢ grupta yapilandirmaktadir. Bdylece stirekli gelir hipotezini farkli kilan yasam boyu modeline
gore yasamin belli asamalarinda bulunan sistematik degisiklik tasarruf kararlarinda O6nemli
sayllmaktadir. Bununla beraber bireyin aktif calisma hayat1 siiresince emeklilik ve acil durum igin
tasarruf edip, yasam boyu tiiketimini diizlestirmektedir. Yasam boyu biitge sinir1 altinda yer alan bireyin
tasarruf egilimini ters U seklinde gosterilebilir. Oyle ki birey yasaminin erken doneminde negatif
tasarruf egiliminde iken calisma hayatina katilimla beraber pozitif tasarruf egilimine yonelmektedir.
Stirekli sekilde gelir hipotezine gore ekonomik biiyiimenin toplam tasarruflarda negatif etkilerine neden
olurken yasam boyu modeline gore biiyiiyen ekonomilerde toplam tasarruflar olumlu gelismektedir
(Altun, 2017: 305-306).

Yukarida sayilan hane halki tasarruflari yaklagimlarinin yani sira Sengiir ve Taban’in ¢aligmalarinda
hane halki tasarruflarinda etkili olan gelir dis1 belirleyicileri incelemektedir. Sengiir ve Taban’in
calismalarina gore elde edilen sonuglar, aylik gelirin ve egitim seviyesinin hane halki tasarruflarinda
etkili oldugu sayilmaktadir. Bunun yani sira, otomobil sahipliginin ve tasarruflarin arasinda ters yonde
iliskinin bulundugu bilinmektedir. Hamarat ve Ozen, Ceritoglu ve Eren, Cilesun ve Kirdar da farkli
yontemleri kullanip yaptiklari analizde ayni neticelere ulagsmaktadir. Bununla beraber Colak ve
Oztiirkler ise Tiirkiye’de hane halki tasarruflarinin egilim yonlerini incelemektedir. Colak ve
Oztiirkler’in yaptiklar1 calisma neticesinde tasarruf oranlarmin GSYH rakamlar1 arasinda pozitif
iliskinin oldugu yer almaktadir. Diger bir bakimdan, Ozlale ve Karakurt regresyon analizini kullanarak
yaptiklart ¢aligmalarda milli gelirin tasarruf miktarinin arasinda iligkisinin bulunmadigi sonucuna
ulagtlmaktadir. Diizgiin ise de farkli yontemler kullanarak gerceklestirdigi calismasinda benzer
sonuglara ulasmaktadir. Bununla beraber ifade edilen calismalara ek olarak, Van Rijckeghem ve Uger
konut kredilerinde olan artisin hane halki tasarruflarinda diisiikliige sebep oldugu neticesine
ulagmislardir (Zengin, Yiiksel ve Kartal, 2018: 91).

Laurence J. Kotlikoff ve Spivak Avia ile Kotlikoff ve Lawrence H. Summers, sosyal giivenlikler, miras
birakma ve kusaklar arasi transfer gibi nedenlerle tasarrufu agiklayan transfer tasarruf hipotezine yonelik
onemli katkilar yapmiglardir. Yapilan bu iki 6nemli katkilardan ilki, biiyiik ailelerin ig¢inde yer alan
tasarrufun ve mirasa dair kurumsal yapilar1 kusaklararasi ele almaktadir. Boylece kusaklar arasi gelirin
ve servetin transferine imkén saglayan finansal varliklar el degistirdiginde formel piyasanin yerini
alacagi ileri siiriilmektedir. Bundan dolayi aile i¢indeki kurumsal diizenlemenin formel piyasada olan
ters se¢im ve ahlaki sorunlarmi da biiylik oranda azaltmaktadir. Sosyal giivenligin ve emeklilik
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sisteminin gelismesiyle, elbette aile i¢indeki kusaklararasi transferin kurumsal yapilarinin zayifladigi
bilinmektedir. Buna karsi olarak da aile igindeki kusaklararasi transfere dair kurumsal yapilarin ulusal
tasarruflarin iizerinde etkisi bulunmaktadir. Ikinci ¢alismada, tarihsel verilerin katkistyla sermayelerin
birikimlerinin yasam boyu tasarruftan ziyade kusaklararasi transferlerle agiklanacagi sonucuna
ulagtlmaktadir. Calismanin diger 6nemli bulgularindan bir tanesi de kusaklararasi transferin zenginlerin
arasinda ¢ok yogun oldugunu belirtmesi sayilmaktadir (Colak ve Oztiirkler, 2012: 5-6).

4. HANE HALKI TASARRUFLARININ BiREYSEL YATIRIMLARA
DONUSTURULMESINDE ETKILi OLAN SOSYO-EKONOMIK FAKTORLER

Hane halki tasarruflarinin bireysel yatirimlara donistiiriilmesinde 6nemli olan faktorlerden bir tanesi de
iilkenin demografik yapisi s6z konusu olmaktadir. Bunun yan1 sira genglerdeki ekonomik bagimlilik
oraninin ylikselmesi, tiiketimlerin artmasi ile birlikte tasarruf oranlarinin bireysel yatirimlara
doniismesinde diisiis yasanmaktadir. Diger bir etken ise, tilkede hizli niifus artiginin yaganmasi ile hane
halki tasarruflari arasinda negatif bir bag bulunmaktadir. Bunun nedeni ise; hizli niifus artis1 hane halki
cocugunun ekonomik desteklenme zorunlulugu, kazancin genelini tiilketime ayirmakta, tasarruf
oraninda beklentinin altina inilmektedir. Beklentinin altina inen tasarrufun bir diger nedeni ise; yash
niifus oranin tasarruflarda ve tiiketimdeki etkisi olarak ifade edilmektedir. Emeklilige dayanan
programlarin hane halki tasarruflarinin bireysel yatirimlara yonelik diizenlemelerinin yapilmis olmasi
gerekmektedir. Oyle ki, bireysel emeklilik sistemlerinin tasarimi, iilke gereksinimi olan yatirimlarin
gerceklesmesini saglayacak olan fonlar1 yaratmasimi kolaylastirmasi gerekmektedir. Bununla beraber
hane halki tasarrufunun bireysel yatirimlara doniismesinde etkili olan, kisisel, finansal, ¢cevresel, yasal
ve kamusal gibi bir¢ok faktor yer almaktadir (Yilmaz ve Yaragir, 2009: 112-113).

4.1. Kisisel Ozellikler

Ekonomik birimlerin diger bir ifade ile hane halklarinin, isletmelerin, devletlerin gelirinin hepsini
tiilketim harcamasinda kullanmayarak bir kismini tasarruflara ve yatirimlara yoneltmektedir. Boylece
i¢inde bulunulan hayat standartlarinin iistiinde bir hayat standardi yakalamak igin baz1 fedakarliklara
katlanilmaktadir. Bununla birlikte tasarruf sahiplerinin yatirimlart iki hedef dogrultusunda
yonlendirilmektedir. Bu iki hedef ise (Usul, Bekgi ve Eroglu, 2002: 135-136);

1. Hane halki yatirnmlarinin herhangi bir zaman diliminde deger kaybina ugramadan nakde
doniistiiriilmesi,

2. Bununla beraber yapilan yatirimlarda siirekli ve makul miktarlarda gelir elde edilmesini
saglamak amag¢lanmaktadir.

Tasarruf sahiplerinin, tasarruf yatirim araglarini sermaye piyasalarina aktarirken; yiiksek getiriler, gliven
beklentisi ve likiditasyona gore hareket etmektedir. Yalniz, tasarruf sahiplerindeki bu hareketleri
kisitlayan, diger bir tanimla karar almada etkili olan etkenler s6z konusu olmaktadir. Bunlar; kisisel,
finansal, yasal, kamusal ve ¢evresel etkenler olmaktadir.

Tasarruflarin yapilmasindaki bu amaglar diginda ise; yatirimcinin yasi, cinsiyeti, geliri ve medeni
durumu gibi farkli 6zellikleri yatirim kararlarini etkileyebilmektedir. Agnew yaptigi calismada,
erkeklerde hisse senedine daha ¢ok yatirim yaptig1, kadinlara oranla daha ¢ok alim satim islemlerinde
bulundugunu saptanmistir. Bununla beraber evli olan yatirimcilarin bekar yatirimcilara goére daha
agresif yapiya sahip yatirimlarda bulunduklar bilinmektedir. Boylece yiiksek gelirlerin daha yiiksek
degeri olan varlik yatirimina neden oldugu ve daha ¢ok ticari hacim barindirdig1 da bilinmektedir.
Kisisel faktorlerin tasarruflarda etkili oldugunu gosteren bir diger 6rnek ise, yaslilarin genglere oranla
daha ¢ok al-sat yaptiklarini ortaya koymaktadir (Giimiis, Kog ve Agalarova., 2013: 81).

Bireysel yatirnmlarin gergeklesmesinde etkili olan; tasarruf sahiplerinin bulunduklar kiiltiirel yap1
Ogrenilerek taninmakta, deger yargilar1 olusmaktadir. Bunun yani sira kisinin ideallerinin, kisiliginin,
tutumlarinin bu kiiltiirel yap1 igerisinde olustugu ifade edilebilir. Bundan dolay1 tasarruf sahiplerinin
alacag1 kararlarin, kiiltiirel yapidan, kisilikten ve gilidiileriyle gerceklesen davranmislarindan
etkilenmektedir. Oyle ki her tasarruf sahibinin 6grenme siirecinde ve siirecin sonunda kazanimlarinin
cesitlilik gostermesiyle birlikte ayni olay karsisinda alacaklari kararlarda da cesitlilik olmasi
gerekmektedir. Diger bir unsur olan tutum ise; yatirim kararlarinin verilirken, kisilerin verecegi

I]shsr.com II Journal of Social and Humanities Sciences Research (ISSN:2459-1149) I editor.Jshsr@gmail.com I
977




Journal of Social And Humanities Sciences Research (JSHSR) ‘ 2019 ‘ Vol:6 ‘Issue:36 pp:971-983

kararlada bakis a¢isinin 6nemini gostermektedir. Boylece hane halki tasarruflarinin, yatirim kararlarinin
almmasinda ulasacaklari risk seviyesini belirledikleri bir tutum olusturmaktadir. Tasarruf sahiplerinin
bilgi, inang, his ve diinya goriisii onda bazi fikirlerin meydana gelmesine olanak vermektedir. Bu
olanagin ise tasarruf sahibinde bir tutumun gelismesini sagladigi bilinmektedir. Dolayisiyla bu meydana
gelen tutumun da tasarruf sahiplerinin verecegi yatirim kararlarinda etkili oldugu ifade edilmektedir
(Usul, Bekgi ve Eroglu, 2002: 139).

Hana halk: tasarruflarinin bireysel yatirimlara doniistiiriilmesinde etkili olan bir diger kigisel faktor
kadinlarin ig hayatina katilma oranlar1 olmaktadir. Bir diger ifade ile daha ¢ok yiiksek oranda kadin
istthdaminin saglanmasi daha yiiksek tasarruflarla ilintili sayilmaktadir. Bunun aksine is hayatina
katilm ve istihdam oranmin diisiik oldugu calisan piyasalar1 ve politikalar1 tasarruf oranim
baskilayabilir. Ozellikle Tiirkiye’de, genc niifusun oraninda ve okula devam etmekte olan ¢ocuk
sayisindaki artis, yalniz istihdamin diisiik olmasindan dolayi, gelirler kontrol edilerek tasarruflar yiiksek
olabilir. Bununla birlikte analizlerin ¢alisan kadinlarin oraninin tasarruflarin oranlar tistiinde anlamli ve
olumlu etki barindirdigini ifade edilmektedir. Gelirlerin dahil edilmesi ile diger faktorlerin sabit
tutulmasiyla, ¢ok fazla kadimin istihdam edildigi hanelerde daha ¢ok tasarruf edilmektedir. Boylece aile
icinde calisan sayisinin artmasiyla negatif tasarruf olasiliginin biiyiik oranda azaldig1 s6ylenebilir. Biitiin
kisisel faktorlerin yan sira hane halki tasarruf yapisinda kadin ¢alisanlarin etkisinin artmasiyla, ailelerin
cocuklart adina daha ¢ok tasarruf yaptiklari ifade edilmektedir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2014: 30).

4.2. Finansal Etkenler

Hane halki tasarruflarinin bireysel yarimlara doniismesindeki en dnemli etkenlerden bir tanesi de
finansal etkenler olmaktadir. Finansal degiskenler olarak da reel faiz oranlar1 diisiiniilebilir. Boylece faiz
oranlarindaki degismeler ters yone ikame ve gelirlerin etkili olmasina neden olmaktadir. Yiiksek faiz
oranlarinin olumsuz gelir etkisini olumlu zamanlar arasinda ikame etkisi ile yok etmesi seklinde
aciklanabilir. Ekonomik olarak tam gelismis tilkelerin tasarruflarinda reel faizlerin arttig1 bilinmektedir.
Bununla birlikte, gelismekte olan tilkelerin reel faizlerinin tasarruflarin {izerindeki etkisini pozitif yone
cevirdigi bilinmektedir (Ozcan ve Giinay, 2012: 6).

4.3. Cevresel Faktorler

Hane halki tasarruflarinin yatirim tercihlerini etkilemekte olan bir diger etken de cevresel etkenler
olmaktadir. Tasarruflan etkileyen ¢evresel faktorler ise, tasarruf sahiplerinin kiiltiirel durumlarini,
sosyal statiilerini, referans gruplarim ve grup-aile iliskilerini icermektedir. Bununla birlikte tasarruf
sahiplerinin grup veya aile icerisinde yasamasindan dolay1 alacagi kararda grup ve aile etkili olmaktadir.
Oyle ki kisi karar alma sirasinda yalmz kalinca yanlis karar alma diisiincesinden dolay1 kendini giivensiz
hissedip ailenin onayina ihtiya¢ duymaktadir. Kisinin alacagi kararlarda ailenin etkisi hane halki
tasarruflarinin  yatirima doniismesinde oldukca fazla goriilmektedir. Tasarruf sahipleri yatirim
yapmamay1 diisiinse bile ailedeki diger kisilerin yatirimlar yaptigini gériince, siirii psikolojisi etkisi ile
yatirim yapma karar alabilir (Usul, Bekgi ve Eroglu, 2002: 140).

4.4, Yasal Faktorler

Ulkelerin  yatirimlarini  finanse etmesinde, diger yabanci iilke finansmanina bagimhiligin
azaltilmasindan, siirdiiriiliir iktisadi biiyiimenin ve kalkinmanin saglanmasi gerekmektedir. Bunun igin
de yurtici tasarruflarinin yeterli oranda ve istikrarli duruma gelmesine yonelik politikalar hiikiimet
tarafindan dikkate alinmasi gerekmektedir. Bundan dolay1 tasarruf oranlarinin azalmasina neden olan
unsurlar incelenmekte ve siirdiiriilebilir kalkinmanin ortaya konulup iilkenin ekonomi ydnetimi
bakimindan &nem ifade etmektedir. Oyle ki iilkelerde ulusal tasarruflarin oranlarinda diisiis varsa diger
bir ifade ile tasarruf acgigi, ciddi sorunlar teskil edebilmektedir. Tasarrufun azalmasiyla tiikketim
harcamalar1 artis gosterecek ve bdylece toplam talepte de artis olacagindan dolayr milli gelirin
yiikselmesi s6z konusu olmaktadir. Yalniz tasarruflarda oranlarin diisiik olmasi ile her iilkenin milli gelir
seviyesi artig gdstermemektedir. Diger bir agidan ise tiikketime dayali biiylime saglamanin ne oranda
stirdiiriilebilir olacagi konusu tartigma ¢ikarmaktadir (Sancak ve Demirci, 2012: 160).

Ulke ici hane halki tasarruflarinda yasal gergevenin saglanmasi iilke kalkinmasi ve ekonomik
bagimsizlik i¢in gerekmektedir. Bunun yani sira, iilkenin plan uygulamalarin1 aksatan konjonktiir
davraniglarin 6nlenmesinde veya asgariye indirgenmesi istikrar1 saglamanin geregi olmaktadir. Bundan
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otiirii maliye politikalarinin kisa stirede hedefleri arasinda ekonomide genel olarak dengenin korunmasi
bulunmaktadir. Plan donemi iginde gelir farkinin azaltilmasi, kamu harcamasindan yararlanilma ve vergi
sistemlerinin 1slah edilip, vergi ylikiiniin adil bigimde dagitilmasi saglanabilmelidir. Adil vergi
dagitiminda, politikanin ana ilkesi 6deme giiglerine gore vergilendirmelerin gergeklesmesi ve esit
gelirlerin arasinda sosyal adaletin saglanmasina uymayan ayirimin 6nlenmesi yer almaktadir. Vergi
sistemlerinin esnekligini ve sosyal adaletin zedelenmesini gosteren, vergi muafiyetlerinin ve
istisnalariin gézden gegirilmesi gerekmektedir. Boylece sosyal, mali ve ekonomik amaglar agisindan
gerekli olmayan vergiler kaldirilabilir. Vergiler ile tasarruf biiyiikliiglinde olusan azalmanin, sermaye
birikimlerini ve yatirimlarini olumsuz etkilemektedir. Bunun yani sira 6zel kesimlerin yatirim
oranlarinda daraltmanin gergeklesmesi ekonomik kalkinmanin 6ngoriilmiis hedeflerine ulagmasin
engelleyebilir. Bunun aksine 6zel kesimlerden kamu kesimlerine vergilerle aktarilan fonun, kamuda
yatirimlara tahsis edilmesine toplam yatirimlarin hacminde azalmalar olugsmasina neden olmaktadir.
Yalniz bunun icin vergilerin oranlarimin saptanmasi ve vergilerin kaynak secimlerinde toplam
tasarruflarin hacmini en az derecede etkileyecek olan yontemlerin kullanimma dikkat edilmesi
gerekmektedir (Kiigiikoglu, 2016: 195-196).

4.5. Kamusal Tedbirlerle Tlgili Faktérler

Ekonomi politikalarinda temel amag¢ olan kalkinma ve biiylime {ilkenin gelismislik diizeyine gore
farklilik gosterebilmektedir. Gelismekte olan ve az gelismis tilkelerin kalkinma diizeylerinin artirilmasi
asil hedef iken gelismis iilkelerde biiyiimenin ve kalkinmanin siirdiiriilebilmesi dikkate alinmaktadir.
Bununla birlikte tilkelerin bilylimelerinde ve kalkinmalarinda rol alan birden fazla faktor bulunmaktadr.
Biiylimeyi ve kalkinmay1 saglayan faktorlerden bir tanesi de yatirimlar olarak ifade edilmektedir.
Boylece iilkelerdeki yatirim diizeylerinin genellikle gelirler, faiz oran1 ve tasarruflar etkin sekilde rol
almaktadir. Yalmz iilkelerdeki tasarruflarin diizeyleri yatinimlar adina gerekli finansmanlar
saglayamiyorsa, yurt icinde tasarruflarin yetersiz olmasi ile iiretim faktorlerinin karsilanmasi igin gerekli
sermayelerin birikmemesine yol acabilir. Bundan dolayr bu durum yatirimlarin, iiretimlerin ve
istthdamin diizeylerinde azalmaya yol ag¢maktadir. Bdylece yatirimin ve iiretimin finansmanin
saglanabilmesi adina, yurt digi tasarrufa olan bagimlilik ve dolayli olarak ekonomide kirilganlik
artmaktadir (Teyyare, 2018: 120).

Hane halki tasarruflarinin bireysel yatirimlara doniistiiriilmesine katki saglayan diger bir unsur kamusal
tedbirlerle ilgili faktorler olmaktadir. Boylece, hane halki tasarruflarinda artis saglamaya yonelik olacak
Bireysel Emeklilik Sistemi’'nde degisiklikler yapilmistir. Bireysel yatirim yollarindan birini
kolaylastiran kamusal tedbirler ile birlikte yeni sistemde, tasarruf sahiplerinin sayisini genisletmeyi ve
siireglerin basitlestirilmesi hedeflenmektedir. Oyle ki gelismekte olan iilkelerin gogu sosyal giivenlikte
yapilan reformlarla beraber genel olarak zorunlu kamu emeklilik sisteminin yan1 sira 6zel emeklilik
sistemini uygulamaya koymaktadir. Ekonometrik tahminlere gore, kamusal tedbirlerin uygulanmasi ile
yurtici tasarruflarinda belli oranda artis1 saglanabilir. Tiirkiye’de uygulamaya gecen yeni sistemle
goniilliiliik esas1 yer almakta ve fon igletim giderinin yiiksek olmasindan dolayi, tasarruflarda artigin
siirlt olacagi disiiniilmektedir. Gergeklestirilen projeksiyonlar, fon isletim gider oranlarinin baz
alimmasi, katilimcinin yatirimini sistem disinda degerlendirmesi kendisi i¢in daha avantajli olacagina
isaret edilebilir. Bunun yan1 sira kamusal tedbirlerden biri olan fon isletim giderlerini diisiiriicli girigim
olarak yeni sistemin biiyiimesinde hayati 6nem tagimaktadir (Ozel ve Yalgin: 2013: 1).

Ozel kesimlerin tasarruf oranlarinda belirleyici unsurlari, ekonometrik modellerin gercevesinde faiz
oranlarinin beklendigi sekilde olmamasi 6zel tasarruflar1 olumsuz etkilemektedir. Bununla birlikte kamu
tasarruflarinda yasanan artigin 0zel tasarruflari diistirmesiyle birlikte yalmiz bu diismenin birebir
olmadig1 bilinmektedir. Boylece kamu tasarruflarinda yasanan artisin toplam tasarruflarin agigim
kapatan bir etki yapacagi bilinmektedir. Makroekonomik belirsizliklerin azalmasiyla birlikte tedbir
olarak tasarruflarin egilimi zayiflatmakta, 6zel tasarruflarin oraninda diisiiriicii etkiler olmaktadir.
Bunlarin yani sira niifus bagimlhiligindaki oranlarda meydana gelen artigin, bireylerin tasarruf etme
imkanin kisitlamakta ve tasarruflarin olumsuz etkilenmesini saglamaktadir (Ozlale ve Karakurt, 2012:
5).

Tiirkiye’de diisiik tasarruf oranlarinin ekonomi yonetimleri tarafindan yakindan izlendigi bilinmektedir.
Boylece iilkede tasarruf oranlarinin artis saglamasina yonelik ¢aligmalarin yapilmasi hedeflenmektedir.
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Bundan dolay1 bankacilik sektoriinde mevduatlarin kazandirdigi faizlerden alinan vergi diger bir tanimla
stopaj oranlarinda uzun vadede diislis saglanmasi gerekmektedir. Boylece banka kurumlarmin
mevduatlarina Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’na yatirma zorunlulugu olan karsiliklarin uzun
vadede diislik uygulamalara gegis adimlar1 atilmaktadir. Uzun vadede diisiik vergi uygulamasinin yani
sira, bireysel emeklilik sistemleri kamusal tedbirler baglaminda hayata gecirilmektedir. Boylece bireysel
emeklilik sistemlerinin kapsaminda sisteme katilan yatirimcilara devlet katkilar1 saglanmaktadir. Diger
taraftan ise otomatik sekilde bireysel emeklilik sistemleri hayata gegirilmektedir. Otomatik ve diger
bireysel emeklilik sistemleri tasarruflarin artmasina yonelik ¢alismalardan bazilarini tegkil etmektedir.
Yalniz, Hazine Miistesarligi’nin altin tahvilinde ve altin kiralama sertifikasinin ihra¢ edilmesi,
tasarruflari artirma ¢alismalar1 dahilinde atilan 6nemli adimlardan biri olmaktadir (Zengin, Yiiksel ve
Kartal, 2018: 89).

5. SONUC

Tasarruf kavrami, gelismekte olan ve gelisen ekonomilerde ekonomik gdstergeler arasinda en 6nemli
unsur olma haline gelmistir. Diinyada tilkelerin ekonomileri birbirleriyle son derece baglantili olup,
biitiin iilkeleri, sagladiklari iiretimden daha fazla tiiketebilme endisesi kaplamistir. Yatirimlarda cari ve
ileriye yonelik tiiketim degerlerinin temel belirleyici noktasi olan tasarrufun artirilmasi, tilkemiz gibi
gelismekte olan ilkelerde tesvik edilmesi gerekir. Bununla birlikte hane halklarinin yaptigi veya
yapmay diisiindiigii tasarruf, iilke ekonomisi i¢in belirleyici nitelik tasimaktadir.

Ulkemizde hane halki tasarruflari, gelirlerden bagimsiz sekilde hane reisi ve haneye ait bazi
ozelliklerden etkilenmektedir. Hane halki tasarrufunu etkileyen faktorlerin etki yoniiniin ve siddetinin
biiyiik bir oranda benzerlik tagimasi iktisat biliminin éngoriileriyle uyum saglar. Tiirkiye’de hane halki
tasarrufunun oranlarinda arti§ saglanmasina yonelik, istikrarli bir kalkinma i¢in su 6neriler siralanabilir;

e Vergilendirmelerin, politikalarin gézden gegirilmesiyle adil ve gerekli vergilerin tahsil edilme
basarisinin yiiksek sistemlerle gelistirilmesi gerekmektedir. Toplam gelirlerden en diisiik pay oranini
alan kesimlerin vergi yiikiiniin hafifletilmesinde yarar goriilmektedir. Adil vergi uygulamasi ile yoksul
kesimlerin de bireysel gelirlerden tasarrufa daha ¢ok pay ayirmasi miimkiin olabilir.

e Hane halki bireyleri arasinda yer alan ve toplumun ana unsuru olan kadinlarin, isgiiciine
katilimlariin dogrudan desteklenmesi hane halki tasarruf oranini artiracaktir. Kadinlarla ilgili; meslek
edindirme, egitimlerini tamamlama, isgiicline katiimda engel olan cinsiyet ayrimciligimi Onleme,
kreslerde ve ¢ocuk yardimlar1 6ncelikli olarak ele alinmalidir.

e istihdam ve iiretimin artis1 hedeflendiginde, tasarruf faktoriiniin belirleyici rolii bulundugu
bilinmektedir. Tirkiye’de issizlik oraninin diistiigii durumla eszamanh sekilde hizli biiylimenin
gergeklestirilmek istenmesi, tasarruf oraninin daha ¢ok yukariya ¢ekilmesi gerekir. Bununla birlikte
kadinin ig diinyasina girmesi, bireysel tasarruflun artmasina, vasifli elemanin istihdam edilmesine ve
birikimin yatirima doniismesine yardimci olmaktadir.

Ulkemizin tasarruf oranlarmin bireysel yatirimlara déniistiiriilmesinde bireylerin tasarruf yapma
hususunda ve finansal sistemler igerisinde degerlendirme konusunda egitim verilmesi gerekir. Ciinkii
egitim seviyesi yiiksek kesimlerin, tasarruf davraniglarinda ekonomik sistemlerde kayitli sekilde
degerlendirdikleri bilinmektedir. Bununla birlikte, hane halki tasarruflarinin ve iilkelerin kalkinmasinin
birlikte saglanmasi ise su Oneriler sunulabilir;

e Tasarruflar1 yapacak kisilerin, mevcut tasarruf sekillerinin ¢esitlendirilmesinde nasil
degerlendirilme yapilacagi konusunda bilgilendirilme yapilmasi gerekmektedir.

e Halkin tasarruflara yonlendirilmesinde, tasarruflarin tesvik eden 6zel ve kamusal tedbirlerin
alinmasi, bdylece giivenirlilige dair kamunun yasal alt yap1y1 olusturmasinda fayda goriilmektedir.

e Biitiin bunlarla birlikte halkin ihtiya¢ ve beklentilerini karsilayacak yatirim araglarinin
gelistirilmesi, yatirim araglariin hakkinda halkin bilgilendirilmesi bireysel yatirimlari artirict eylemler
olacaktir.

e Hane halki tasarrufunun mali piyasalarin dahilinde olan faiz oranlar1 ve enflasyon gibi reel
degiskenlerin etkilenmesini dikkate aldigimizda, temeli saglam, ekonomide seffaf igletmelerin varlig
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tasarruflarda pozitif etkiler uyandiracaktir. Bunlarin yam sira, tilkelerin ekonomilerindeki belirsizlik ve
kirilganliklarin giderilmesinden sonra, mali piyasalarin rahatlatilmas: yoluyla tasarruflar olumlu
etkilenecektir.

e Tiirkiye’de tasarruf oranlarmin, Gayrisafi Yurt i¢i Hasila (GSYIH) oranmnin artirilmasinin yolu
toplumun temel birimini meydana getiren hane halkindan gectigi bilinmektedir. Hane halklarinin
tasarruflar1 ve titkketimleri, 6zel kesimlerin toplam tasarruflari i¢in de belirleyici olmustur. Bundan dolay1
onerilerin gerceklestirilmesi ile, tasarruflarin ve yatirimlarin arasinda olan dengesizligin diismesine
katkis1 olacaktir. Bunun yani sira; i¢ tasarruflardaki yetersizliklerin gdstergelerinden biri olan cari agigin
azaltilmasi tasarrufun artirilmasina olumlu katkilarda bulunacaktir. Boylece, cari agik ve disa bagimlilik
oranlarinin azaltilmasinin neticesinde stirdiiriilebilir kalkinma gerceklesmektedir.

e Hane halki tasarruflarinin iilke kalkinmasina katkisinin yanm sira gelir diizeylerindeki ve ticaret
hacmindeki artislar, 6zel tasarruflarin iistinde olumlu etki gostermekte, yalniz istatistiki manada
anlamsiz olmaktadir. Oyle ki; kalkinmanin, dis ticarette agik oraminin, finansal derinliklerin, reel
faizlerin ve enflasyonun, 6zel tasarruflarda diisiiriici etkileri ifade edilmektedir. Bununla beraber
menkul degerler piyasasindaki gelismeye bagli olarak, bor¢clanmalarin limitindeki yiikselmelerin 6zel
tasarruflarin azalmasina neden oldugu goriilmektedir.

e  Sosyal giivenlik kurumuna kayitli bulunan hane halki mensuplarinin kisi sayisi tasarruf davraniglar
lizerindeki etkinin énemli ekonomik ve politik sonuglarnin varligi bulunmaktadir. Ulkemizde diisiik
gelir diizeyine sahip sosyal giivenlik kurumuna kayitli bulunan hane halk: kisi sayisinin diizenli gelir
sahibi olma anlamina geldigi ve tasarrufu olumlu etkiledigi bilinmektedir. Yalniz belirli gelir ve tasarruf
diizeylerine ulasildigi zaman hane i¢inde diizenli geliri bulunan kisi sayisi, tasarruf davraniglari tizerinde
etkili olmakta, sosyal giivenligin tasarruflar iizerindeki etkisi azalmaktadir. Diger bir agidan Tiirkiye’de
kentli zengin kitlenin tasarruf egiliminin koylii zengin kitlenin tasarruf egilimine gore daha diisiik
oldugu goriilmektedir. Boylece gelir dagiliminda yer alan mevcut ¢arpikligin diisiik gelir kesimlerinin
tasarruf oranini olumsuz etkilemektedir. Ulkede toplam tasarruf oranmin artirilmasi adma gelistirilen
yakin donemdeki bireysel emeklilik sistemlerinde yapilan degisikliklerin tasarruf oranlarinda fazla artig
olmayacagini, yiiksek gelir kesimlerine yeni kaynaklarin transferlerine neden olacaktir.

e  Hane halki tasarruflar ile {ilke ekonomilerinin gelismislik diizeyinin dogru orantili olarak arttigi
bilinmektedir. Bu baglamda hane halkindaki geng¢ girisimcilerin egitim diizeyleri ile birlikte girisimci
ruhun artirilmast gerekmektedir. Sabit bir maas ile calismasi aligkanlik haline gelen geng egitimli
niifiisun isletmeci ve girisimci olarak yetigitirilmesi ve 6zendirilmesi gerekmektedir. Bdylece hane halki
gelirleri artirllacak ayni1 zamanda issizlik azalacaktir.
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