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E-6 Son yl içerisindeki kapasite kullanm oran ne kadardr? % 
E-7 Do rudan ithal edilen girdilerin pay yüzde kaçtr? % 
E-8 Tüm almlar içinde ithalatn pay yüzde kaçtr? % 
E-9 Tüm sat lar içinde ihracatn pay yüzde kaçtr? % 

E-10 Telefon ba lantsnn yaplabilmesi için fiili olarak beklenen yakla k süre 
kaç gündür?  

E-11 irketin uluslararas piyasalara kargo sevkiyat srasnda krlma, hrszlk 
veya bozulma sebebiyle kaybetti i de erin oran yüzde kaçtr? % 

E-12 irketin yurt içi piyasaya kargo sevkiyat srasnda krlma, hrszlk veya 
bozulma sebebiyle kaybetti i de erin oran yüzde kaçtr? % 

E-13 Firmann ihracat deneyimi kaç yldr?  
E-14 irketin yerel piyasadaki rakip says kaç tanedir?  

E-15 irketin son yl sat larnda önceki yla göre dü ü  var 
mdr? Evet Hayr 

E-16* Geçen seneye göre firmann satt  
ürünlerin fiyatlar; Artm tr De i memi tir Azalm tr 

E-17* En çok mal satlan ilk üç mü terinin toplam ciro içindeki pay kaçtr? % 

E-18* Sat lar a rlkl olarak 
hangi co rafyayadr? l çerisi Bölge Ülke Geneli Yurt D  

E-19* Firmann en a rlkl yurt içi 
sat  ko ulu nedir? Pe in Çek/Senet Kredi Kart Açk Hesap 

E-20* Firmann en a rlkl yurt 
d  sat  ko ulu nedir? Pe in Akreditif Vesaik 

Mukabili Di er 

E-21* Firmann yurt içi sat larda kulland  a rlkl para cinsi 
nedir? TL Yabanc Para 

E-22* En çok mal alnan ilk üç tedarikçinin toplam almlar içindeki pay kaçtr? % 

E-23* Firmann en a rlkl yurt içi 
al  ko ulu nedir? Pe in Çek/Senet Kredi Kart Açk Hesap 

E-24* Firmann en a rlkl yurt 
d  al  ko ulu nedir? Pe in Akreditif Vesaik 

Mukabili Di er 

E-25* Firmann yurt içi al larda kulland  a rlkl para cinsi 
nedir? TL Yabanc Para 

E-26** Krkkale’nin Ankara’ya yakn bir konumda olmas firma 
açsndan; Avantajldr Dezavantajldr 

E-27** 
Firma yeni bir yatrm karar vermesi durumunda bu 
yatrm öncelikli olarak il snrlar içerisinde mi yapmay 
dü ünür? 

Evet Hayr 

E-28** 
lin ekonomisinde savunma sanayinin ön planda 

olmasnn ilin ekonomisine katks nasl 
de erlendirilmektedir. 

Pozitif Negatif 

E-29** 
Yeni açlacak olan Silah Sanayi htisas Organize Sanayi 
Bölgesi’nin il ekonomisine kayda de er bir etki yaplaca  
dü ünülmekte midir? 

Evet Hayr 

E-30** 
Firma, yeni açlacak olan Silah Sanayi htisas Organize 
Sanayi Bölgesi’nde herhangi bir yatrm yapmay 
planlanmakta mdr? 

Evet Hayr 
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Türkiye’de Bireysel Emeklilik 
Sistemine Sa lanan Kamusal Te vikler 
Hanehalk Tasarruflarn Artrabilir 
mi? Teorik Yakla mlar Temelinde 
nceleme1  

 
Tülin ALTUN  

 
Öz  
Türkiye’de son yllarda kamu tasarruflarndaki art a ra men özel 

tasarruflar dü me e ilimi göstermektedir. Hanehalk tasarruflarnn 
artrlmas için çe itli politikalar geli tirilmektedir. Bunlardan birisi de 
bireysel emeklilik sistemine sa lanan kamusal desteklerdir. Ancak OECD 
ülkeleri ile kar la trld nda bireysel emeklilik sistemine katlm oldukça 
dü ük düzeydedir. Bu çal mada Türkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemine 
sa lanan kamusal te viklerin hanehalk tasarruflarna etkileri çe itli 
yakla mlar temelinde teorik düzeyde incelenmekte ve sisteme ili kin politika 
önerilerinde bulunulmaktadr. Neo-klasik, davran sal ve kurumsal 
yakla mlarn tasarruflarla ilgili varsaymlarn ve ülke deneyimlerini 
dikkate alarak bireysel emeklilik sisteminin birbirini tamamlayc nitelikte 
düzenlemelerle revize edilmesi sistemin hedefine ula ma ansn artracaktr. 

 
Anahtar Kelimeler: Hanehalk Tasarruflar, Bireysel Emeklilik Sistemi, 

Davran sal Yakla m, Kurumsal Yakla m, Kamu Te vikleri 
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Can Public Incentives for Individual Retirement System in Turkey 
Increase Household Savings? A Review Based on Theoretical Approaches 

 
Abstract  
In Turkey, public savings have increased over the past few years while 

households have tended to reduce their savings. Various policies are being 
developed to increase household savings. One of these is public incentives 
for the individual retirement system. However participation in the individual 
retirement system is quite low when compared with OECD countries. In this 
study, the effects of the public incentives for the individual retirement system 
in Turkey on household savings are examined theoretically, and policy 
suggestions for the system are made. Considering the assumptions of neo-
classical, behavioral and institutional approaches about savings and country 
experiences, revising the individual retirement system with complementary 
regulations will increase the chance to reach the goals of the system. 

 
Keywords: Household Savings, Individual Retirement System, Behavioral 

Approach, Institutional Approach, Public Incentives 
 
JEL Classification Codes: H2, H3, D14 
 
Giri  
Son yllarda OECD ülkelerinde zorunlu emeklilik sisteminin ksmen ya 

da tamamen yerine geçebilecek özel bireysel emeklilik sisteminin 
geli tirilmesi yönünde bir e ilim bulunmaktadr. Özellikle geli mi  ülkelerde 
ya l nüfusun artmas “pay as you go” rejimine dayanan zorunlu emeklilik 
sisteminin sürdürülebilirli ini tehdit etmektedir. Baz geli mi  ülkelerde ise 
kamu emeklilik sisteminin kötü yönetilmesi kamu kesimi üzerindeki yükü 
artrmaktadr. Ayrca bu ülkelerde emeklilik programlarnn politik 
yönelimlere göre yönetilmesi sosyal adaletsizliklere yol açmaktadr. Ancak 
bunun da ötesinde geli mi  ve geli mekte olan ülkelerde özel bireysel 
emeklilik sistemindeki katlmc saysnn ve katk oranlarnn artrlmas 
toplam tasarruf yetersizli ine çözüm getirebilecek bir yöntem olarak 
dü ünülmektedir. OECD ülkelerinde genel olarak ulusal tasarruflarn dü me 
e ilimi göstermesi yatrmlarn ve büyümenin sürdürülebilirli i açsndan 
önemli bir sorun olu turmaktadr. Dolaysyla özel bireysel emeklilik sistemi 
hem makro-ekonomik hedeflerin gerçekle tirilmesinde hem bireysel refah 
art nn sa lanmasnda hem de kamu kesiminin yükünün azaltlmasnda 
etkili bir araç olarak ön plana çkmaktadr. Birçok ülke iktisadi, sosyal ve 
mali amaçlar ba armak için bireysel emeklilik sisteminde tasarruf edilen fon 
miktarn artracak kamusal te vik mekanizmalar geli tirmektedir.  
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Son yllarda OECD ülkelerinde zorunlu emeklilik sisteminin ksmen ya 

da tamamen yerine geçebilecek özel bireysel emeklilik sisteminin 
geli tirilmesi yönünde bir e ilim bulunmaktadr. Özellikle geli mi  ülkelerde 
ya l nüfusun artmas “pay as you go” rejimine dayanan zorunlu emeklilik 
sisteminin sürdürülebilirli ini tehdit etmektedir. Baz geli mi  ülkelerde ise 
kamu emeklilik sisteminin kötü yönetilmesi kamu kesimi üzerindeki yükü 
artrmaktadr. Ayrca bu ülkelerde emeklilik programlarnn politik 
yönelimlere göre yönetilmesi sosyal adaletsizliklere yol açmaktadr. Ancak 
bunun da ötesinde geli mi  ve geli mekte olan ülkelerde özel bireysel 
emeklilik sistemindeki katlmc saysnn ve katk oranlarnn artrlmas 
toplam tasarruf yetersizli ine çözüm getirebilecek bir yöntem olarak 
dü ünülmektedir. OECD ülkelerinde genel olarak ulusal tasarruflarn dü me 
e ilimi göstermesi yatrmlarn ve büyümenin sürdürülebilirli i açsndan 
önemli bir sorun olu turmaktadr. Dolaysyla özel bireysel emeklilik sistemi 
hem makro-ekonomik hedeflerin gerçekle tirilmesinde hem bireysel refah 
art nn sa lanmasnda hem de kamu kesiminin yükünün azaltlmasnda 
etkili bir araç olarak ön plana çkmaktadr. Birçok ülke iktisadi, sosyal ve 
mali amaçlar ba armak için bireysel emeklilik sisteminde tasarruf edilen fon 
miktarn artracak kamusal te vik mekanizmalar geli tirmektedir.  
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Türkiye’de de 2003 ylndan bu yana bireysel emeklilik sistemi (BES) 
uygulanmaya ba lam tr.2 Bireysel emeklilik sisteminden, mevcut sosyal 
güvenlik sistemini tamamlamas, bireysel refah düzeyini yükseltmesi ve 
uzun vadeli kaynak yaratarak ekonomik kalknmaya hizmet etmesi 
beklenmektedir.3 Bununla birlikte OECD ülkeleri ile kar la trld nda 
Türkiye’de BES’e katlm oldukça dü ük düzeydedir. BES’e katlmn 
artmas için 2007, 2012, 2013, 2015, 2016 ve 2017 yllarnda yaplan önemli 
kanun de i iklikleri ile sistem revize edilmi tir. Özellikle 2012 ve 2016 
ylnda çkartlan kanunlar sisteme katlm artrma potansiyeline sahiptir. 
Ancak Özel ve Yalçn (2013), Eren ve leri’nin (2015) çe itli senaryolar 
altnda yapt  simülasyonlarda 2012 ylnda getirilen devlet katks 
sisteminin toplam tasarruflar ve sermaye stoku üzerindeki etkisinin küçük 
düzeylerde gerçekle ece i ortaya konulmu tur. Üstelik devlet katks 
sisteminin uzun vadede kamu sektörü üzerinde olu turaca  yük hesaba 
katld nda Türkiye’de bireysel emeklilik sisteminden beklenen yararlarn 
elde edilememesi olasl  bulunmaktadr.  

Bu çal ma kapsamnda kamusal te viklerin çe itlendirilmesi ve 
mevzuatta yaplacak düzenlemeler ile BES’e katlmn ve katk miktarnn 
artrlp artrlamayaca  sorgulanmaktadr. Bu kapsamda Türkiye’de BES’in 
özellikleri, tasarruf davran n açklayan çe itli teorik yakla mlar 
çerçevesinde de erlendirilmekte ve ülke deneyimleri   nda politika 
önerileri geli tirilmektedir.  

Çal mann ilk bölümünde neo-klasik, davran sal ve kurumsal olmak 
üzere tasarruf davran n açklayan teorik literatür özeti bulunmaktadr. 
Neo-klasik iktisat teorisi kapsamnda toplam tasarruflarn artrlmas için 
kamu kesiminin eksik bilgi problemini gidermesi ve tasarruflarn getirilerini 
artracak te vik programlar uygulamas önerilmektedir. Türkiye dâhil birçok 
ülkede kamu kesimi, bireysel emeklilik sistemlerinde yaplan tasarruflar 
artrmak için hem bilgilendirme faaliyetleri yürütmekte hem de 
sübvansiyonlar ba ta olmak üzere çe itli te vik politikalar uygulamaktadr. 
Ancak ülke deneyimlerinden yola çkan ampirik analizler, neo-klasik teoriye 
göre yaplan bu tür kamusal müdahalelerin hanehalk tasarruflarn yeterince 
uyarmad n ortaya koymaktadr. Üstelik te vik politikalar, kamu kesimine 
yeni maliyetler do urmaktadr. Davran sal teori ve kurumsal teori, neo-
klasik teorinin bireylerin tasarruf davran n yeterince açklayamad n 
belirtmekte ve hanehalk tasarruflarnn artrlmas için yeni politika önerileri 
geli tirmektedir. Bu çal ma kapsamnda bireysel emeklilik sisteminde 
yaplan tasarruflarn artrlmas için birbirini tamamlayc ekilde her üç 
teorinin varsaymlarna ve önerilerine müracaat edilmi tir.  Bu nedenle bu 

2Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatrm Sistemi Kanunu 28.03.2001 tarihinde kabul edilmi , 07.04.2001 
tarih ve 24366 sayl Resmi Gazete’de yaymlanm tr. Kanun, yaym tarihinden 6 ay sonra 07.10.2001 
tarihinde yürürlü e girmi tir. 27.10.2003 tarihinde ilk emeklilik planlarnn tasdiki ile emeklilik irketleri 
faaliyete ba lam tr. 
3Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatrm Sistemi Kanunu, Say:5632, Tarih:28.03.2001, R.G. Say:24366, 
Tarih:07.04.2001.  
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ba lk altnda, neo-klasik, davran sal ve kurumsal teorinin hanehalk 
tasarruflarna ili kin görü leri özetlenmi tir.  

kinci bölümde Türkiye’de tasarruflarn seyri incelenmi  ve hanehalk 
tasarruf davran n açklayan ampirik çal malara yer verilmi tir. Bu 
çal malar, Türkiye’de hanehalklarnn çok çe itli tasarruf saiklerinin 
oldu unu ve bu saiklerin her zaman neo-klasik teorinin öngörüleri ile 
uymad n ortaya koymaktadr. Üçüncü bölümde seçilmi  OECD ülkeleri 
örne inde bireysel emeklilik sistemine sa lanan kamusal desteklerin toplam 
tasarruflara etkisini inceleyen ampirik literatür özetlenmi tir. Bu konudaki 
ampirik literatür oldukça farkl bulgular ortaya koymaktadr. Ancak bireysel 
emeklilik sisteminde yaplan tasarruflar davran sal ve kurumsal özelliklere 
göre inceleyen çal malar kamusal düzenleme ve desteklerin olumlu etkileri 
oldu u sonucuna varmaktadr.  Dördüncü bölümde ilk olarak Türkiye’de 
bireysel emeklilik sisteminin özellikleri tanmlanm tr. Bireysel emeklilik 
sisteminin tasarm incelendi inde, neo-klasik, davran sal ve kurumsal 
tasarruf teorilerinin önerilerinden bazlarn içerdi i görülmektedir. Bununla 
birlikte, bu çal mada, tasarmda yaplacak baz de i iklikler ile sistem 
içinde yaplan tasarruflarn artrlmas olana  oldu u iddia edilmektedir. Bu 
nedenle dördüncü bölümün ikinci alt ba l  altnda, teorik yakla mlar ve 
ülke deneyimleri   nda bireysel emeklilik sisteminin güçlü ve zayf 
yönleri ortaya konulmu , politika önerileri geli tirilmi tir.  

 
1. Tasarruf Teorileri 
Bireylerin servet biriktirme ve tasarruf davran  birçok disiplinin ilgi 

alanna girmektedir. ktisatçlar genel olarak neo-klasik iktisat temelinde 
tasarruf motivasyonunu açklarken sosyologlar sosyal tabakala maya, 
psikologlar psikolojik faktörlere göre servet biriktirme ve tasarruf 
davran n inceler. Ancak baz iktisatçlar neo-klasik varsaymlarn yansra 
hem psikolojik hem de kurumsal faktörlerin tasarruf davran na etkisine 
odaklanr. Tasarruf davran n açklayan teoriler neo-klasik, sosyal 
tabakala ma, psikolojik, davran sal ve kurumsal teori olmak üzere be  
ba lk altnda kategorize edilebilir. Bu çal ma kapsamnda bireysel 
emeklilik sistemi özelinde hanehalk tasarruflarn kamusal destekler ile 
artrlabilme potansiyeli incelendi i için sistemle ilgisi kurulabilen neo-
klasik, davran sal ve kurumsal tasarruf teorilerine yer verilmi tir.  

1.1. Neo-Klasik Teori 
Neo-klasik tüketim teorisi çerçevesinde geli tirilen sürekli gelir ve ya am 

boyu hipotezi iktisat literatüründe en sk müracaat edilen iki hipotezdir. 
Sürekli gelir ve ya am boyu hipotezinin varsaymlarnda önemli farkllklar 
olmasna ra men her iki yakla mda da bireyler zamanlar aras tüketim 
düzle tirmesi amacyla tasarruf eder ve gelir tasarrufun temel belirleyenidir.4 

4Her iki hipotez de Keynes’in (1936) mutlak gelir ve Fisher’in (1930) zamanlararas tüketim seçimi 
hipotezlerinden yararlanr. Ancak tasarruflar, mutlak gelir hipotezindeki gibi gelir art na ba l olarak 
artmasna ra men tasarruflar cari gelirin de il ya am boyu gelirin ya da sürekli gelirin bir fonksiyonudur. 
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ba lk altnda, neo-klasik, davran sal ve kurumsal teorinin hanehalk 
tasarruflarna ili kin görü leri özetlenmi tir.  

kinci bölümde Türkiye’de tasarruflarn seyri incelenmi  ve hanehalk 
tasarruf davran n açklayan ampirik çal malara yer verilmi tir. Bu 
çal malar, Türkiye’de hanehalklarnn çok çe itli tasarruf saiklerinin 
oldu unu ve bu saiklerin her zaman neo-klasik teorinin öngörüleri ile 
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örne inde bireysel emeklilik sistemine sa lanan kamusal desteklerin toplam 
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boyu hipotezi iktisat literatüründe en sk müracaat edilen iki hipotezdir. 
Sürekli gelir ve ya am boyu hipotezinin varsaymlarnda önemli farkllklar 
olmasna ra men her iki yakla mda da bireyler zamanlar aras tüketim 
düzle tirmesi amacyla tasarruf eder ve gelir tasarrufun temel belirleyenidir.4 

4Her iki hipotez de Keynes’in (1936) mutlak gelir ve Fisher’in (1930) zamanlararas tüketim seçimi 
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Friedman’n (1957) sürekli gelir hipotezinde, sürekli gelir, bireylerin 
sahip olduklar be eri ve be eri olmayan servet ile her yl elde etmeyi 
bekledikleri ortalama gelire e ittir. Gelirde beklenmedik de i iklikler geçici 
gelir olarak adlandrlr. Pozitif ya da negatif etkilere yol açan geçici gelir 
uzun dönemde birbirini nötrledi i için toplam ortalama tüketim e ilimi 
de i memektedir. Sürekli tüketim, sürekli gelirin yansra faiz oranndan, 
servet ya da servet d  gelirlere verilen görece önemden, tüketici birimlerin 
saysndan, gelir da lmndan ve ba ta ya  olmak üzere demografik 
karakteristiklerden etkilenmektedir.  

Sürekli gelir hipotezinin çkarsamalar arasnda, d  ticaret hadlerinin de 
tasarruflar etkileyece i yer almaktadr. “D  ticaret hadleri bir ülkenin 
aleyhine de i iyorsa ve e er bu durum geçici olarak alglanyorsa tasarruflar 
tüketimden daha çok daralacak, ancak kalc olarak alglanyorsa 
tasarruflardan ziyade tüketimi daha çok etkileyecektir” (Yara r ve  
Ylmaz, 2011).  

Sürekli gelir hipotezinde gelecekle ilgili bekleyi ler ulusal tasarruflar 
üzerinde önemli bir etkiye sahiptir. E er bireyler gelirlerinde bir azalma 
bekliyorlarsa tasarruflarn artracak, art  bekliyorlarsa tasarruflarn 
azaltacaklardr. Bu nedenle hipoteze göre ekonomik büyüme dönemlerinde 
ortalama tasarruf e iliminin artmas, ekonomik daralma dönemlerinde 
tasarruflarn azalma e ilimi göstermesi beklenmektedir (Çolak ve  
Öztürkler, 2012).   

Modigliani ve Brumberg’in (1954) ya am boyu modeli ve bu modeli 
destekleyen Ando ve Modigliani’ye (1963) göre tasarruflar ya am boyu 
gelirdeki dalgalanmalara kar  tampon görevi üstlenmekte ve bunun için 
yaplmaktadr. Hanehalklar emeklilikleri ve acil durumlar için tasarruf 
ederek tüketimlerini düzle tirmektedir. Bireyler aktif çal ma hayatlarndaki 
kazançlarna, emeklilikte geçirecekleri süreye göre tüketim ve tasarruflarn 
planlar. Ortalama ve marjinal tüketim e ilimleri buna göredir. Dolaysyla 
toplam tasarruflar, beklenen hayat sürelerine, nüfusun ya  yapsna ve sosyal 
güvenlik sistemine ba ldr.  

Modigliani’ye (1990) göre ya am boyu modelinin sürekli gelir 
hipotezinden temel fark ya am süresinin snrlandrlm  ve yaplandrlm  
olmasdr. Sürekli gelir hipotezinde zamanlar aras tüketim düzle tirmesi 
yaplrken ya am sonsuz ve yekpare olarak ele alnmaktadr. Ya am boyu 
modelinde ise snrl ya am; çal ma öncesi, çal ma dönemi ve çal ma 
sonras olmak üzere yaplandrlm tr. Dolaysyla sürekli gelir hipotezinden 
farkl olarak ya am boyu modelinde ya amn belirli a amalarndaki 
sistematik de i iklikler tasarruf kararlar üzerinde oldukça önemlidir. 
Bireyler aktif çal ma hayatlar süresince emeklilikleri ve acil durumlar için 
tasarruf ederek ya am boyu tüketimlerini düzle tirmektedir. Ya am boyu 
bütçe kst altndaki bireylerin tasarruf e ilimi ters U biçiminde 
gösterilebilir. Bireyler ya amlarnn erken dönemlerinde negatif tasarruf 
e ilimi içinde iken i gücüne katlm ile birlikte pozitif tasarruf e ilimi içine 
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girerler. Özellikle orta ya larda cari gelirdeki art , emeklilik döneminde 
gelirdeki azalmaya kar  tasarruf edilir. 

Tasarruf e ilimin üç döneme göre tanmlanm  olmas ya am boyu 
modelinin sürekli gelir hipotezinin varsaymlarndan tamamen farkl 
varsaymlar türetmesine neden olmaktadr. Sürekli gelir hipotezinde 
ekonomik büyüme toplam tasarruflarn negatif olmasna sebep olurken 
ya am boyu modelinde büyüyen bir ekonomide toplam tasarruflar pozitif 
olur. Büyüyen bir ekonomide gelirde beklenen art , cari gelirdeki bir art la 
gerçekle iyorsa çal ma ça ndaki bireylerin toplam kaynaklarnda bir art a 
neden olur. Bu durum tüketim art nn yansra tasarruflarn da artmasna 
neden olur (Modigliani ve Brumberg, 1954). Modele göre dura an bir 
ekonomide, nüfusun ya  yapsnn istikrarl oldu u varsaymnda toplam 
tasarruflar sfr olacaktr. Ancak dura an bir ekonomide çal an nüfus ya l 
nüfusa kyasla artar ise ulusal tasarruf artacaktr. Çünkü pozitif tasarruf 
edenlerin says negatif tasarruf edenlere kyasla yüksek olacaktr. Nüfusun 
ya  yapsnn de i meden kald  büyüyen bir ekonomide de toplam tasarruf 
artacaktr. Çünkü tasarruf eden çal an nüfusun gelir art na ba l olarak 
artan tasarrufu ya llarn negatif tasarruflarndan fazla olacaktr  
(Modigliani, 1990). 

Bu iki faktörün yansra tasarruf üzerinde etkili olan di er de i kenler, 
emeklilik süresinin uzunlu u, emeklilik ya , beklenen ya am süresi, 
emeklilerin al kanlklar, kadnlarn i gücüne katlm oran, kamu ya da özel 
sigortalarn varl , ev ya da di er dayankl tüketim mallar için yaplacak 
harcamalar, çocuklarn e itim harcamalardr (Modigliani, 1990). 

Ya am boyu modelinde miras, mali politikalar (Ricardocu denkli 
hipotezi), ki i ba na dü en gelir, faiz oranlar ve enflasyon gibi di er 
de i kenlerin de tasarruf üzerindeki etkileri oldu u kabul edilmekte fakat 
etkilerinin küçük oldu u belirtilmektedir (Modigliani, 1990). 

1.2. Davran sal Teori 
Davran sal teori, tasarruf davran n sadece ekonomik faktörlere ba l 

olarak açklayan neo-klasik teoriye ele tiriler getirerek psikolojik faktörleri 
de inceleme konusu yapmaktadr. Neo-klasik iktisat teorisine yaplan en 
önemli ele tiri, optimizasyon, rasyonalite ve ikame edilebilirlik 
varsaymlardr. Shefrin ve Thaler (1988) ile Thaler’e (1994) göre 
hanehalklarnn dönemler aras gelir ve tüketimlerini optimal olarak 
da ttklar varsaym gerçekçi de ildir. Sradan insanlar için dönemler aras 
optimizasyon yapma olasl  dü üktür. Optimizasyonun sa lanmas için cari 
ve gelecek dönemde ne kadar tüketilmesi ya da tasarruf edilmesi 
gerekti inin hesaplanmas gerekir. Oysa bu hesaplama ekonomistler için bile 
oldukça çetrefilli bir konudur. nsanlar yaparak ö renen varlklardr ve 
deneyimlerinden ya da rol modellerinden ö rendikleri kadaryla göz kararna 
(thumb of rules) göre tasarruf ederler. Göz karar ayn zamanda snrl 
rasyonaliteyi i aret eder. Snrl rasyonalite ilk olarak insanlarn snrl 
entelektüel kapasitesi ile ilgilidir. Rasyonalite varsaym ile ilgili ikinci 
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girerler. Özellikle orta ya larda cari gelirdeki art , emeklilik döneminde 
gelirdeki azalmaya kar  tasarruf edilir. 

Tasarruf e ilimin üç döneme göre tanmlanm  olmas ya am boyu 
modelinin sürekli gelir hipotezinin varsaymlarndan tamamen farkl 
varsaymlar türetmesine neden olmaktadr. Sürekli gelir hipotezinde 
ekonomik büyüme toplam tasarruflarn negatif olmasna sebep olurken 
ya am boyu modelinde büyüyen bir ekonomide toplam tasarruflar pozitif 
olur. Büyüyen bir ekonomide gelirde beklenen art , cari gelirdeki bir art la 
gerçekle iyorsa çal ma ça ndaki bireylerin toplam kaynaklarnda bir art a 
neden olur. Bu durum tüketim art nn yansra tasarruflarn da artmasna 
neden olur (Modigliani ve Brumberg, 1954). Modele göre dura an bir 
ekonomide, nüfusun ya  yapsnn istikrarl oldu u varsaymnda toplam 
tasarruflar sfr olacaktr. Ancak dura an bir ekonomide çal an nüfus ya l 
nüfusa kyasla artar ise ulusal tasarruf artacaktr. Çünkü pozitif tasarruf 
edenlerin says negatif tasarruf edenlere kyasla yüksek olacaktr. Nüfusun 
ya  yapsnn de i meden kald  büyüyen bir ekonomide de toplam tasarruf 
artacaktr. Çünkü tasarruf eden çal an nüfusun gelir art na ba l olarak 
artan tasarrufu ya llarn negatif tasarruflarndan fazla olacaktr  
(Modigliani, 1990). 

Bu iki faktörün yansra tasarruf üzerinde etkili olan di er de i kenler, 
emeklilik süresinin uzunlu u, emeklilik ya , beklenen ya am süresi, 
emeklilerin al kanlklar, kadnlarn i gücüne katlm oran, kamu ya da özel 
sigortalarn varl , ev ya da di er dayankl tüketim mallar için yaplacak 
harcamalar, çocuklarn e itim harcamalardr (Modigliani, 1990). 

Ya am boyu modelinde miras, mali politikalar (Ricardocu denkli 
hipotezi), ki i ba na dü en gelir, faiz oranlar ve enflasyon gibi di er 
de i kenlerin de tasarruf üzerindeki etkileri oldu u kabul edilmekte fakat 
etkilerinin küçük oldu u belirtilmektedir (Modigliani, 1990). 

1.2. Davran sal Teori 
Davran sal teori, tasarruf davran n sadece ekonomik faktörlere ba l 

olarak açklayan neo-klasik teoriye ele tiriler getirerek psikolojik faktörleri 
de inceleme konusu yapmaktadr. Neo-klasik iktisat teorisine yaplan en 
önemli ele tiri, optimizasyon, rasyonalite ve ikame edilebilirlik 
varsaymlardr. Shefrin ve Thaler (1988) ile Thaler’e (1994) göre 
hanehalklarnn dönemler aras gelir ve tüketimlerini optimal olarak 
da ttklar varsaym gerçekçi de ildir. Sradan insanlar için dönemler aras 
optimizasyon yapma olasl  dü üktür. Optimizasyonun sa lanmas için cari 
ve gelecek dönemde ne kadar tüketilmesi ya da tasarruf edilmesi 
gerekti inin hesaplanmas gerekir. Oysa bu hesaplama ekonomistler için bile 
oldukça çetrefilli bir konudur. nsanlar yaparak ö renen varlklardr ve 
deneyimlerinden ya da rol modellerinden ö rendikleri kadaryla göz kararna 
(thumb of rules) göre tasarruf ederler. Göz karar ayn zamanda snrl 
rasyonaliteyi i aret eder. Snrl rasyonalite ilk olarak insanlarn snrl 
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problem iradenin (self-control) yoklu undan kaynaklanr. Bireyler ya am 
boyu faydasn maksimize etmek için cari ylda yapaca  optimal tasarruf 
miktarn hesaplasalar bile cari tüketimi ksma konusunda her birey e it 
iradeye sahip de ildir. Ya am boyu teorisi ile ilgili üçüncü ele tiri ikame 
edilebilirlik ile ilgilidir. Neo-klasik teoriye göre bireyler her dönemde 
zenginliklerinin yllk de erini harcarlar. Böylelikle ev, emeklilik ya da 
piyango kazançlarnn getirdi i her kazanç tüketimde ayn oranda art a yol 
açar. Ancak insanlarn zenginliklerinin kayna na göre marjinal tüketim 
e ilimleri farkl etkilenebilmektedir. nsanlarn servetleri gelirden 
kaynaklanyorsa tamamn tüketebilirler, emeklilik mevduat ya da evden 
kaynaklanyorsa bunun tüketim üzerine etkisi ya hiç yoktur ya da çok az 
etkisi olabilmektedir.  

Bireyler bir yandan gelecek tüketimleri için planlama yaparken di er 
yandan da planlarnn d nda uygulama yaparlar (Shefrin ve Thaler, 1988). 
radesi güçlü planc bireyler ile uygulayc bireylerin sosyo-ekonomik 

gruplar arasndaki da lm farkl olabilmekte ya da dönemsel farkllklar 
olabilmektedir. Örne in Maital ve Maital’n (1994) çal masna göre 
depresyon dönemini ya ayan bireyler, rol modellerinden ihtiyatl olmay 
ö renirken (planc) 1980’lerdeki enflasyon ku a nda tüketim motivasyonu 
de i mi  ve cari dönemdeki harcamalar daha önemli alglanmaya 
ba lam tr. 

Bireyler gelecekleri için plan yapmalar gerekirken sistematik hata 
yapabilmekte ve tutarsz tercih setleri ortaya koyabilmektedirler. Bu 
durumda kamu ekonomisi perspektifinden, bireylerin açkladklar tercih 
sralamasndan ziyade normatif ilkelere göre kamu politikalar olu turularak 
bireysel ve toplam refah düzeyinin artrlabilmesi olana  bulunmaktadr 
(Bernheim ve Rangel, 2005). 

Bernheim ve Rangel (2005), kamu politikalar için yol gösterici 
olabilecek baz davran sal kanallar tanmlamaktadr. Bunlar birkaç ba lk 
altnda sralanabilir:  

1. Profesyonellerin Rolü: Birçok ki i yardm almadan planlama yapma 
donanmna sahip de ildir (snrl planlama becerisi). Bu nedenle daha az 
tasarruf etme e ilimindedir. Profesyonellerin tavsiyeleri bu ki ilerin 
tasarruflarn artrmaya yardmc olabilir.5 

2. Sosyal Etkiler: yeri temelli tasarruf te vikleri uygulanmas akran 
etkisi yaratr. Ayn i yerinde ba kalarnn tasarrufa önem verdi ini gören 
bireylerin tasarruf farkndalklar artabilir. Tasarruflar konusunda rekabet 
etkisi ortaya çkabilir.  

5Neo-klasik perspektifte de eksik bilginin oldu u varsaymnda kamuya bilgi sa lama rolü verilmektedir. 
Ancak burada bireylere tasarruf planlar ve tasarrufun yararlar konusunda sa lanan bilgiden ziyade, 
profesyonellerin tavsiyeleri vurgulanmaktadr. Profesyonellere duyulan güven tasarruf motivasyonunu 
artrlabilmektedir. 
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3. Yol Haritas: Bireylerin tasarruflarnn yeterlili i ya da yetersizli i 
konusunda basit ölçüler sunulabilir. Uzun vadeli hedeflere yönelik 
ilerlemeler bireyler tarafndan izlenebilir.  

4. çsel Motivasyon: Tasarruflar baz insanlar tarafndan erdemli bir 
davran  olarak alglanr. Bireylere tasarrufun erdemli bir davran  oldu u 
fikri a lanabilir. 

5. Vergiden Kaçnma Davran nn Sa lad  Memnuniyet: Bireyler 
vergi ödemek yerine bireysel tasarruf planlarna katk yaparak vergi 
indirimlerinden yararlanmay tercih edebilir.  

6. Zihinsel Muhasebe: Bireysel emeklilik sistemindeki erken geri çekme 
cezalar iradeyi güçlendirebilir.  

7. E itim ve Tantm: Kamunun uygulad  emeklilik tasarruf te vikleri 
sigorta irketlerinin tantm faaliyetlerini artrabilir. yeri temelli emeklilik 
sistemlerinin desteklenmesi i verenleri emeklilik e itimi vermeye te vik 
edebilir. 

Yukarda saylan davran sal kanallar dikkate alnd nda iyi bir 
emeklilik tasarruf programnn sahip olmas gereken nitelikler u ekilde 
sralanabilir (Thaler, 1994):  

 Te vik tasarruflar için hemen kar lk (acil ödül) sunmaldr.  
 Kullanm kolay ve anla lr olmaldr.  
 Programa yaplan katklar cari harcamalar için limit d  (yasak bölge) 

olarak alglanmaldr.  
 Program de erlendiren uzman says çok olmaldr.  

Mulliniathan ve Thaler (2000), ABD’de bireysel emeklilik 
programlarnn tasarruf psikolojilerine uygun karakteristikleri oldu unu 
belirtmektedir. Bu emeklilik programlarnda tanmlanan erken geri çekme 
cezalar, insanlarn kendilerini kontrol etmelerine yardmc olmaktadr. Vergi 
te vikleri gibi acil ödüller, hiberbolik indirgeme nedeniyle katlm cazip 
hale getirmektedir. Atalet nedeniyle insanlar tasarruf programlarna 
katlmyorlarsa i veren destekli programlar otomatik katlm imkân sunarak 
katlm artrabilmektedir.  

1.3. Kurumsal Teori 
Kurumsal teori davran sal iktisadn kavramlarndan yararlanarak 

özellikle dü ük gelirlilere yönelik tasarruf te vik mekanizmalarna 
odaklanmaktadr. Bu bak  açsna göre dü ük gelirlilerin daha az tasarruf 
yapmasnn gelir d ndaki bir nedeni de kurumsal tasarruf frsatlarnn snrl 
olmasdr. Teoride tasarruflar belirleyen dört temel kurumsal de i ken 
tanmlanmaktadr Bunlar (Beverly ve Sherraden, 1999): 

1. Kurumsalla m  Tasarruf Mekanizmalar: Kurumsalla m  tasarruf 
mekanizmalar (frsatlar) güvenli ve elveri li olmasndan dolay tasarruflar 
te vik eder. Ayrca bu kurumlar tasarruflarn yararna ve gereklili ine dikkat 
çekerek tasarruflar te vik eder.   

2. Finansal E itim: Bireyler tasarruflarn finansal yararn 
anlamayabilirler. Finansal e itim tasarruf motivasyonunu artrr.  
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3. Yol Haritas: Bireylerin tasarruflarnn yeterlili i ya da yetersizli i 
konusunda basit ölçüler sunulabilir. Uzun vadeli hedeflere yönelik 
ilerlemeler bireyler tarafndan izlenebilir.  

4. çsel Motivasyon: Tasarruflar baz insanlar tarafndan erdemli bir 
davran  olarak alglanr. Bireylere tasarrufun erdemli bir davran  oldu u 
fikri a lanabilir. 

5. Vergiden Kaçnma Davran nn Sa lad  Memnuniyet: Bireyler 
vergi ödemek yerine bireysel tasarruf planlarna katk yaparak vergi 
indirimlerinden yararlanmay tercih edebilir.  

6. Zihinsel Muhasebe: Bireysel emeklilik sistemindeki erken geri çekme 
cezalar iradeyi güçlendirebilir.  

7. E itim ve Tantm: Kamunun uygulad  emeklilik tasarruf te vikleri 
sigorta irketlerinin tantm faaliyetlerini artrabilir. yeri temelli emeklilik 
sistemlerinin desteklenmesi i verenleri emeklilik e itimi vermeye te vik 
edebilir. 

Yukarda saylan davran sal kanallar dikkate alnd nda iyi bir 
emeklilik tasarruf programnn sahip olmas gereken nitelikler u ekilde 
sralanabilir (Thaler, 1994):  

 Te vik tasarruflar için hemen kar lk (acil ödül) sunmaldr.  
 Kullanm kolay ve anla lr olmaldr.  
 Programa yaplan katklar cari harcamalar için limit d  (yasak bölge) 

olarak alglanmaldr.  
 Program de erlendiren uzman says çok olmaldr.  

Mulliniathan ve Thaler (2000), ABD’de bireysel emeklilik 
programlarnn tasarruf psikolojilerine uygun karakteristikleri oldu unu 
belirtmektedir. Bu emeklilik programlarnda tanmlanan erken geri çekme 
cezalar, insanlarn kendilerini kontrol etmelerine yardmc olmaktadr. Vergi 
te vikleri gibi acil ödüller, hiberbolik indirgeme nedeniyle katlm cazip 
hale getirmektedir. Atalet nedeniyle insanlar tasarruf programlarna 
katlmyorlarsa i veren destekli programlar otomatik katlm imkân sunarak 
katlm artrabilmektedir.  

1.3. Kurumsal Teori 
Kurumsal teori davran sal iktisadn kavramlarndan yararlanarak 

özellikle dü ük gelirlilere yönelik tasarruf te vik mekanizmalarna 
odaklanmaktadr. Bu bak  açsna göre dü ük gelirlilerin daha az tasarruf 
yapmasnn gelir d ndaki bir nedeni de kurumsal tasarruf frsatlarnn snrl 
olmasdr. Teoride tasarruflar belirleyen dört temel kurumsal de i ken 
tanmlanmaktadr Bunlar (Beverly ve Sherraden, 1999): 

1. Kurumsalla m  Tasarruf Mekanizmalar: Kurumsalla m  tasarruf 
mekanizmalar (frsatlar) güvenli ve elveri li olmasndan dolay tasarruflar 
te vik eder. Ayrca bu kurumlar tasarruflarn yararna ve gereklili ine dikkat 
çekerek tasarruflar te vik eder.   

2. Finansal E itim: Bireyler tasarruflarn finansal yararn 
anlamayabilirler. Finansal e itim tasarruf motivasyonunu artrr.  
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3. Cazip Tasarruf Te vikleri: Kamu tarafndan sunulan tasarruf 
te viklerinin (vergi indirimleri ya da katklar) gelir etkisi yaratarak tasarruf 
oranlarn azaltmas muhtemeldir. Ancak kurumsal perspektife göre, tasarruf 
te vikleri psikolojik ve kurumsal nedenlerden ötürü daha fazla ikame etkisi 
do urarak tasarruflar artrc etkide bulunur. Te vikler psikolojik açdan göz 
karar kuralnn geli tirilmesini kolayla trabilir. Tasarruflarn ksa dönem 
yararna ili kin algy güçlendirerek tasarruf kurumlarna katlm artrabilir. 
Baz tasarruf araçlarnn te vik edilmesi elde tutulan tasarruf araçlarnn 
de i tirilmesine yol açabilir ve gerçekte net tasarruf art na yol açmayabilir. 
Ancak dü ük gelirliler açsndan böyle bir durum söz konusu de ildir. Çünkü 
bu gruplarn sübvanse edilmeyen tasarruf araçlarn kullanmalar pek 
muhtemel de ildir.  

4. Kolaylklar: Bireylerin iradesinin güçlü olmad  hesaba katld nda 
gelecekteki tüketim ile cari tüketim arasnda tercih yapmak zorla maktadr. 
Tasarruflarla ilgili sözle me mekanizmalarnn daha ula labilir olmas ya da 
otomatik katlm mekanizmalar bireylerin tasarruf karar almasn 
kolayla trabilir. Tasarruflarn örne in aylk emeklilik katklar eklinde 
otomatik bordro kesintileri aracl yla yaplmas tüketim kararnn bilinçli 
ekilde yaplmamasn sa layacak ve tasarruflar garanti edilecektir.   

Ancak dü ük gelirlilerin bu kurumsal kanallardan yararlanmalar kolay 
de ildir. Yüksek gelirli bireylerin, te vikli tasarruf programlarndan elde 
etti i marjinal kazançlarn yüksek olmas bu programlara katlm 
artrmaktadr. Örne in, sermaye gelirlerinde, mülkiyet vergilerinde, istihdam 
temelli emeklilik programlarnda uygulanan vergi indirimleri bu kurumlara 
eri en bireyler için te vik yaratmaktadr. Ancak dü ük gelirli bireylerin bu 
kurumlara eri ebilirli inin olmamas bu te vik programlarndan yararlanma 
olaslklarn ortadan kaldrmaktadr. Dü ük gelirli bireyler, i siz olduklar 
için i veren destekli emeklilik programlarndan yararlanamayabilir ya da 
dü ük ücretli çal anlarn marjinal vergi oranlar dü ük oldu u için vergi 
indirimlerinden elde edecekleri yararlar da dü üktür (Sherraden vd., 2003). 
Ayrca dü ük gelirlilerin ya adklar bölgelerde banka ya da di er finansal 
kurumlara ula abilme imkân kstldr. E itim ve finansal bilgi düzeyi 
dü üktür. Tasarruf taahhütlerinin uzun olmas ve risk faktörü dü ük gelirliler 
için caydrc olabilmektedir (Beverly ve Sherraden, 1999). 

Lee vd. (2017), Gana’da, kurumsal faktörlerin, gençlerin tasarruf 
performansna etkisini deneysel bir ara trma ile test etmi lerdir. Gana’da 
100 kamu okulu (genel ve orta e itim kurumlar), 50’si kontrol grubu, 50’si 
deney grubu olmak üzere rastgele seçilmi tir. Kurumsal faktörler olarak okul 
içi bankaclk ve pazarlama faaliyetleri belirlenmi tir. Deney grubundaki 
okullarda, okul içi bankaclk ve pazarlama faaliyetleri yürütülmü tür. Elde 
ettikleri bulgulara göre, deney grubundaki okullarda bulunan gençlerin 
tasarruf performans, di erlerine kyasla daha yüksek olmu tur. Yazarlar, 
kaynaklarn snrl oldu u bir ülkede, dü ük gelirli gençlerin kurumsal 
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finansal hizmetlere eri im imkân oldu u takdirde daha fazla tasarruf 
edebilece ini ifade etmektedirler.  

Bireysel emeklilik sistemleri (istihdam temelli ya da de il) dü ük gelirli 
gruplarn bu kurumsal kanallardan yararlanmalarn kolayla trmaktadr. 
Bireysel emeklilik sistemleri bu kanallarn yansra beklentiler, limitler, 
eri im ve güvenlik gibi di er kurumsal de i kenler aracl yla dü ük 
gelirlilerin tasarruflarn artrmaya yardmc olmaktadr (Barr ve Sherraden, 
2005).  

Beklentiler aylk tasarruf hedefi ve akranlarn sosyal etkisi ile ilgilidir. 
Bireysel emeklilik sistemi katlmclarndan belirli miktarda tasarruf 
yapmalar beklendi inde, bireyler akranlarnn da etkisinde kalarak 
beklentileri kar lamak için tasarruflarn artrmaktadrlar. Limitler, 
programda yaplan tasarruflara uygulanan te viklerin snrlandrlmasdr. 
Limitler yüksek gelir gruplar için bireysel emeklilik tasarruflarn 
snrlandrmakla birlikte dü ük gelirliler için caydrc bir etkisi 
olmamaktadr. Eri im ve güvenlik kurumsalla m  tasarruf mekanizmalar 
ile ilgilidir. Kurumsalla m  tasarruf mekanizmalar tasarrufun faydalarna 
dikkat çekti i ve güvenli oldu u için dü ük gelirlilerin bu kurumlara 
ula abilirli inin artmas tasarruflarnn artmasn sa layabilmektedir (Barr ve 
Sherraden, 2005). 

Heckman ve Hanna (2015), ABD’de 1995, 1998, 2001, 2004 ve 2007 
yllarndaki tüketici finansman anketlerinden elde ettikleri verilere dayal 
olarak dü ük gelirli ailelerin tasarruf davran n ara trm lardr. Bireysel ve 
kurumsal faktörlerin, dü ük gelirli ailelerin tasarruf davran na etkisini 
ortaya koymak üzere alt hipotez test edilmi tir. Bu hipotezlerden ilk üçü 
bireysel faktörlerin, di er üçü ise kurumsal faktörlerin etkisini snamak için 
kurulmu tur. Hipotezler srasyla unlardr: H1: Tasarrufu kolayla tran 
sosyal a lara sahip olan haneler di erlerinden fazla tasarruf etmektedir.  
H2: Finansal okuryazarlk düzeyinin yüksek oldu u aileler, finansal 
okuryazarl  dü ük olan ailelere kyasla daha fazla tasarruf etmektedir.  
H3: Tasarruf etmek için belirli sebepleri olan aileler, belirli sebepleri 
olmayan ailelere kyasla daha fazla tasarruf etmektedir. H4: Finansal 
kurumlara eri imi olan aileler, finansal kurumlara eri imi olmayan ailelere 
kyasla daha fazla tasarruf etmektedir. H5: Tasarruflar için daha fazla 
te vikten (kamusal) yararlananlar bu te viklerden yararlanmayanlara kyasla 
daha fazla tasarruf etmektedir. H6: Kurumsal tasarruf frsatlarna sahip olan 
(örne in i veren destekli emeklilik programlar) aileler, kurumsal tasarruf 
frsatlarna sahip olmayanlara kyasla daha fazla tasarruf etmektedir. Lojistik 
regresyon analizi sonuçlarna göre H1, H3, H4 ve H6 hipotezleri kabul 
edilmi , H2 ve H5 hipotezleri ise reddedilmi tir. Bu çal mada hem bireysel 
faktörlerin hem de kurumsal faktörlerin tasarruf davran n etkileyebilece i 
ortaya konulmu tur.  

Han ve Sherraden (2009), tasarruf politikalarnda, kurumsal faktörler ile 
davran sal faktörlerin önemine dikkat çekmektedir. ABD’de Bireysel 
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finansal hizmetlere eri im imkân oldu u takdirde daha fazla tasarruf 
edebilece ini ifade etmektedirler.  

Bireysel emeklilik sistemleri (istihdam temelli ya da de il) dü ük gelirli 
gruplarn bu kurumsal kanallardan yararlanmalarn kolayla trmaktadr. 
Bireysel emeklilik sistemleri bu kanallarn yansra beklentiler, limitler, 
eri im ve güvenlik gibi di er kurumsal de i kenler aracl yla dü ük 
gelirlilerin tasarruflarn artrmaya yardmc olmaktadr (Barr ve Sherraden, 
2005).  

Beklentiler aylk tasarruf hedefi ve akranlarn sosyal etkisi ile ilgilidir. 
Bireysel emeklilik sistemi katlmclarndan belirli miktarda tasarruf 
yapmalar beklendi inde, bireyler akranlarnn da etkisinde kalarak 
beklentileri kar lamak için tasarruflarn artrmaktadrlar. Limitler, 
programda yaplan tasarruflara uygulanan te viklerin snrlandrlmasdr. 
Limitler yüksek gelir gruplar için bireysel emeklilik tasarruflarn 
snrlandrmakla birlikte dü ük gelirliler için caydrc bir etkisi 
olmamaktadr. Eri im ve güvenlik kurumsalla m  tasarruf mekanizmalar 
ile ilgilidir. Kurumsalla m  tasarruf mekanizmalar tasarrufun faydalarna 
dikkat çekti i ve güvenli oldu u için dü ük gelirlilerin bu kurumlara 
ula abilirli inin artmas tasarruflarnn artmasn sa layabilmektedir (Barr ve 
Sherraden, 2005). 

Heckman ve Hanna (2015), ABD’de 1995, 1998, 2001, 2004 ve 2007 
yllarndaki tüketici finansman anketlerinden elde ettikleri verilere dayal 
olarak dü ük gelirli ailelerin tasarruf davran n ara trm lardr. Bireysel ve 
kurumsal faktörlerin, dü ük gelirli ailelerin tasarruf davran na etkisini 
ortaya koymak üzere alt hipotez test edilmi tir. Bu hipotezlerden ilk üçü 
bireysel faktörlerin, di er üçü ise kurumsal faktörlerin etkisini snamak için 
kurulmu tur. Hipotezler srasyla unlardr: H1: Tasarrufu kolayla tran 
sosyal a lara sahip olan haneler di erlerinden fazla tasarruf etmektedir.  
H2: Finansal okuryazarlk düzeyinin yüksek oldu u aileler, finansal 
okuryazarl  dü ük olan ailelere kyasla daha fazla tasarruf etmektedir.  
H3: Tasarruf etmek için belirli sebepleri olan aileler, belirli sebepleri 
olmayan ailelere kyasla daha fazla tasarruf etmektedir. H4: Finansal 
kurumlara eri imi olan aileler, finansal kurumlara eri imi olmayan ailelere 
kyasla daha fazla tasarruf etmektedir. H5: Tasarruflar için daha fazla 
te vikten (kamusal) yararlananlar bu te viklerden yararlanmayanlara kyasla 
daha fazla tasarruf etmektedir. H6: Kurumsal tasarruf frsatlarna sahip olan 
(örne in i veren destekli emeklilik programlar) aileler, kurumsal tasarruf 
frsatlarna sahip olmayanlara kyasla daha fazla tasarruf etmektedir. Lojistik 
regresyon analizi sonuçlarna göre H1, H3, H4 ve H6 hipotezleri kabul 
edilmi , H2 ve H5 hipotezleri ise reddedilmi tir. Bu çal mada hem bireysel 
faktörlerin hem de kurumsal faktörlerin tasarruf davran n etkileyebilece i 
ortaya konulmu tur.  

Han ve Sherraden (2009), tasarruf politikalarnda, kurumsal faktörler ile 
davran sal faktörlerin önemine dikkat çekmektedir. ABD’de Bireysel 
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Geli im Hesab (Individual Development Accounts-IDAs)6 kapsamndaki bir 
tasarruf programndaki (TULSA County Bölgesi) katlmclarn tasarruf 
davran n inceledikleri çal mada, kurumsal özelliklerin dü ük gelirli 
ailelerin tasarruf davran n etkiledi ini tespit etmi lerdir. Çal mada ayn 
zamanda bireylerin tasarruf davran nn farkllklar üzerinde durulmaktadr. 
Bireylerin tasarruf amaçlar her zaman dâhil olduklar tasarruf programnn 
öncelikleri ile e le meyebilmektedir. Bu nedenle tasarruf programlarnn 
tasarmnda farkl tasarruf motivasyonlarnn dikkate alnmas gerekti i 
vurgulanmaktadr. Dolaysyla davran sal ve kurumsal tasarruf teorilerinin 
birbiri ile ili kilendirilmesi ve buna göre tasarruf politikalarnn 
olu turulmas yoluyla hanehalk tasarruflarnn artrlabilece i 
vurgulanmaktadr.  

Sherraden vd.’de (2003), IDA’da yaplan tasarruflarn gelir ile artmad , 
tam aksine di er artlar sabitken tasarruf oranlarnn gelir ile azald  tespit 
edilmi tir. Bu sistemde yaplan tasarruflarn “aylk tasarruf hesab”, 
“finansal e itim” ve “para çekme kstlamalar” gibi kurumsal faktörlerden 
olumlu etkilendi i belirtilmi tir. Dolaysyla özellikle dü ük gelirlilere 
yönelik kurumsal tasarruf te viklerini içeren politika tasarmlarnn toplam 
tasarruflar artrabilece ine i aret edilmi tir. 

 
2. Türkiye’de Hanehalk Tasarruflar 
Türkiye’de tasarruflarn seyri incelendi inde, 2001 ylndan itibaren 

kamu tasarruflarnda art  görülmesine ra men özel tasarruflarda önemli bir 
dü ü  dikkati çekmektedir. Ayn dönemde ba mllk oran, ekonomik 
büyüme, ki i ba na dü en milli gelir de i kenleri incelendi inde özel 
tasarruflardaki dü ü  sürekli gelir ya da ya am boyu hipotezinin öngörüleri 
ile tam olarak açklanamamaktadr.  

 
Tablo 1:  Türkiye’de Ulusal Tasarruflar (Özel-Kamusal) 

Yllar Kamu 
Tasarrufu/GSYH 

Özel 
Tasarruf/GSYH 

Büyüme 
Hz 

Ba mllk 
Oran 

1975 4,6 17,7 7,2 82,30 
1980 3,4 9,4 -2,4 78,10 
1985 5,8 14,7 4,2 71,80 
1990 2,6 22,1 9,3 64,70 
1995 -0,1 24,6 7,2 59,70 
2000 -3,4 21,8 6,8 55,10 
2001 -7,1 25,5 -5,7 54,40 
2002 -4,8 23,4 6,2 53,70 
2003 -4,1 19,6 5,3 53,00 

6IDAs, dü ük gelirli bireyler için geli tirilmi  özel bir tasarruf hesabdr. IDAs katlmclar e itim, i  
kurma ya da ev satn alma amacyla bu hesaplarda tasarruf yapabilmektedir. Tasarruf fonuna kamu 
kurumlarnn katklarnn yansra kâr amac gütmeyen kurulu lar vergiden dü üleebilir ba   
yapabilmektedir. Program katlmclarna finansal e itim ve dan manlk hizmeti verilmektedir. 
https://cfed.org/assets/pdfs/IDA_Fact_Sheet_2009_12_12.pdf 
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Yllar Kamu 
Tasarrufu/GSYH 

Özel 
Tasarruf/GSYH 

Büyüme 
Hz 

Ba mllk 
Oran 

2004 -1,0 16,9 9,4 52,30 
2005 2,8 13,2 8,4 51,60 
2006 4,2 12,4 6,9 50,90 
2007 2,4 13,1 4,7 50,40 
2008 1,7 15,1 0,7 49,50 
2009 -0,8 14,1 -4,8 49,30 
2010 1,5 12,0 9,2 48,90 
2011 3,7 10,7 8,8 48,4 
2012 2,9 11,6 2,1 48 
2013 3,4 9,9 4,2 47,5 
2014 3,2 11,7 2,9 47,1 

Kaynak: Kalknma Bakanl  (2017), http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyal 
Gostergeler.aspx (Eri im Tarihi: 12.04.2017), TÜ K (2011), statistik Göstergeler 1923-2011, 
Ankara, TÜ K (2017), http://www.tüik.gov.tr (Eri im Tarihi: 12.04.2017) 

 
Kamu tasarruflarndaki art  ile özel tasarruflardaki dü ü  Ricardocu 

denkli in geçerli olabilece i izlenimini vermektedir. Ancak birçok ampirik 
çal ma Türkiye’de Ricardocu denklik hipotezinin geçerlili ini 
reddetmektedir.7 

Türkiye’de hanehalknn tasarruf davran larnn incelendi i çal malarda 
çok çe itli tasarruf belirleyenleri ortaya konulmu tur. Cerito lu’nda (2009) 
Türkiye’de hanehalklarnn en önemli tasarruf saikinin ihtiyat oldu u ortaya 
konulmu tur. Hanehalklar özellikle i gücü gelir riskine ve sa lk risklerine 
kar  bir önlem olarak tasarruflarn artrmaktadr. Haneler, tasarruf 
seviyelerini yükseltmeleri mümkün olmad nda alternatif olarak 
tüketimlerini düzle tirme yoluna gitmektedirler. Dünya Bankasnn (2012), 
Türkiye Ülke Ekonomik Raporu’nda evlilik, çocuk sahibi olma, genç 
ba mll  gibi ya am döngüsünde ba a gelen olaylar, emeklilik, kadn 
istihdam, e itim, miras brakma ve ihtiyat saikinin hanehalk tasarruflarnn 
belirleyenleri olarak sralanm tr. Kalknma Bakanl  (2014) Özel htisas 
Komisyonu Raporu’nda ihtiyat saikinin yansra evlilik, çocuk sahibi olma 
ve genç ba mll , emeklilik, kadnlarn i gücüne katlm, mülk sahibi 
olma gibi faktörlerin hanehalklarnn tasarruflarnda etkili oldu u 
belirtilmektedir. Karagöl ve Özcan (2014), 2000’li yllardan itibaren 
hanehalk tasarruflarndaki dü ü ü, kredi kart kullanmnn 
yaygnla masna, tüketici ve konut kredilerindeki art a ba lamaktadr. Bu 
çal malarda tasarruflar etkileyen faktörler genel olarak neo-klasik teorinin 
öngörüleri ile tutarldr.  

7Ata, A.Y. ve Yücel, F. (2003), “E  Bütünle me ve Nedensellik Testleri Altnda kiz Açklar Hipotezi: 
Türkiye Uygulamas”, Çukurova Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü Dergisi, 12(12), 97-110. Erdinç, 
Z. (2008), “ kiz Açklar Hipotezinin Türkiye’de 1950-2005 Yllar Arasnda E  Bütünle me Analizi 
Granger Nedensellik Testi ile ncelenmesi”, Anadolu Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 8(1), 209-222. 
Bar k, S. ve Kesiko lu, F. (2010), “Makro-Ekonomik De i ken Olarak Bütçe Aç -Cari Açk li kisi: 
Geli mekte Olan Piyasalar Örne i”, ktisat letme ve Finans, 25(294), 109-127.   
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Yllar Kamu 
Tasarrufu/GSYH 

Özel 
Tasarruf/GSYH 

Büyüme 
Hz 

Ba mllk 
Oran 

2004 -1,0 16,9 9,4 52,30 
2005 2,8 13,2 8,4 51,60 
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2010 1,5 12,0 9,2 48,90 
2011 3,7 10,7 8,8 48,4 
2012 2,9 11,6 2,1 48 
2013 3,4 9,9 4,2 47,5 
2014 3,2 11,7 2,9 47,1 
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denkli in geçerli olabilece i izlenimini vermektedir. Ancak birçok ampirik 
çal ma Türkiye’de Ricardocu denklik hipotezinin geçerlili ini 
reddetmektedir.7 

Türkiye’de hanehalknn tasarruf davran larnn incelendi i çal malarda 
çok çe itli tasarruf belirleyenleri ortaya konulmu tur. Cerito lu’nda (2009) 
Türkiye’de hanehalklarnn en önemli tasarruf saikinin ihtiyat oldu u ortaya 
konulmu tur. Hanehalklar özellikle i gücü gelir riskine ve sa lk risklerine 
kar  bir önlem olarak tasarruflarn artrmaktadr. Haneler, tasarruf 
seviyelerini yükseltmeleri mümkün olmad nda alternatif olarak 
tüketimlerini düzle tirme yoluna gitmektedirler. Dünya Bankasnn (2012), 
Türkiye Ülke Ekonomik Raporu’nda evlilik, çocuk sahibi olma, genç 
ba mll  gibi ya am döngüsünde ba a gelen olaylar, emeklilik, kadn 
istihdam, e itim, miras brakma ve ihtiyat saikinin hanehalk tasarruflarnn 
belirleyenleri olarak sralanm tr. Kalknma Bakanl  (2014) Özel htisas 
Komisyonu Raporu’nda ihtiyat saikinin yansra evlilik, çocuk sahibi olma 
ve genç ba mll , emeklilik, kadnlarn i gücüne katlm, mülk sahibi 
olma gibi faktörlerin hanehalklarnn tasarruflarnda etkili oldu u 
belirtilmektedir. Karagöl ve Özcan (2014), 2000’li yllardan itibaren 
hanehalk tasarruflarndaki dü ü ü, kredi kart kullanmnn 
yaygnla masna, tüketici ve konut kredilerindeki art a ba lamaktadr. Bu 
çal malarda tasarruflar etkileyen faktörler genel olarak neo-klasik teorinin 
öngörüleri ile tutarldr.  

7Ata, A.Y. ve Yücel, F. (2003), “E  Bütünle me ve Nedensellik Testleri Altnda kiz Açklar Hipotezi: 
Türkiye Uygulamas”, Çukurova Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü Dergisi, 12(12), 97-110. Erdinç, 
Z. (2008), “ kiz Açklar Hipotezinin Türkiye’de 1950-2005 Yllar Arasnda E  Bütünle me Analizi 
Granger Nedensellik Testi ile ncelenmesi”, Anadolu Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 8(1), 209-222. 
Bar k, S. ve Kesiko lu, F. (2010), “Makro-Ekonomik De i ken Olarak Bütçe Aç -Cari Açk li kisi: 
Geli mekte Olan Piyasalar Örne i”, ktisat letme ve Finans, 25(294), 109-127.   
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Bununla birlikte baz çal malarda tasarruflar etkiledi i tespit edilen 
faktörlerden bazlar neo-klasik tasarruf teorilerinin öngörüleri ile 
uyu mamaktadr. Örne in, Özcan ve Günay’da (2012) gelir ve ekonomik 
belirsizlikteki art  (enflasyon, ekonomik kriz ve politik istikrarszlk) ile 
tasarruflar arasnda istatistiki olarak anlaml bir ili ki tespit edilememi , 
ba mllk oran ile tasarruflar arasnda ise beklenilenin aksine pozitif bir 
ili ki bulunmu tur. Çopur vd. (2010), Ankara’da dü ük ve orta gelirli aile 
örnekleminde tasarruf belirleyenlerini ara trm lardr. Bu çal mada 
cinsiyet, ya , e itim, gelir, i , medeni durum gibi sosyo-ekonomik 
de i kenler ile tasarruflar arasnda bir ili ki tespit edilememi tir. Finansal 
risk alma isteksizli inin tasarruf olasl n azaltt na dair bulgular elde 
edilmi tir. Çolak ve Öztürkler’de (2012)8 hanedeki emeklilik ya ndaki ki i 
saysnn artmas ile tasarruflar arasnda pozitif bir ili ki bulunmu tur.  

Sonuç olarak Türkiye’deki hanehalklarnn çok çe itli tasarruf saiki 
oldu u söylenebilir. Dolaysyla davran sal ve kurumsal kanallarn 
öngörüleri do rultusunda tasarlanan kamu politikalar aracl yla bireylerin 
tasarruf motivasyonlarn güçlendirme ve toplam tasarruflar artrma imkân 
bulunmaktadr. Bireysel emeklilik sistemi ve sisteme sa lanan kamusal 
destekler bu ba lamda tasarruf motivasyonunu güçlendirebilir.  

 
3. Bireysel Emeklilik Sistemlerine Sa lanan Kamusal Desteklerin 

Toplam Tasarruflara Etkisi: Literatür Özeti 
Türkiye’de oldu u gibi birçok OECD ülkesinde özel bireysel emeklilik 

sistemine kamusal te vikler sunulmaktadr. Bununla birlikte kamusal 
te viklerin toplam tasarruflar üzerindeki etkisi konusundaki ampirik 
çal malar birbiriyle çeli mektedir.  

Engen vd. (1994) hem ampirik hem de simülasyon analizleri ile ABD’de 
401k ve Individual Retirement Accounts (IRAs) programlarnda9 tasarruf 
te viklerinin özel ve ulusal tasarruflar üzerindeki etkilerini analiz etmi lerdir. 
Ampirik analizde, 401k planlarnn özel tasarruflar artrmad , IRAs’nn 
küçük miktarda yeni tasarruf yaratt  ancak vergi kayplar dikkate 
alnd nda ulusal tasarruflar üzerindeki etkisinin azald  sonucuna 

8Çolak, Ö.F. ve Öztürkler, H. (2012), “Tasarrufun Belirleyicileri: Küresel Tasarruf E iliminde De i im 
ve Türkiye’de Hanehalk Tasarruf E iliminin Analizi”,  Bankaclar Dergisi, Say:82, 1-43. 
9ABD’de IRA, 1974 ylnda emeklilik sistemi d nda kalan i çiler için olu turulmu tur. Bireysel 
emeklilik sistemi 1981 ylnda tüm çal anlar kapsayabilecek ekilde geni letilmi tir. 1986 ylnda katk 
limitleri snrlandrlm tr. Sisteme yaplan katklar vergiden dü ülebilmekte ve vergiden dü ülemeyen 
katklarn getirisi geri çekilinceye kadar gelir vergisinden muaf tutulmaktadr. Katklarn geri çekilmesi 
durumunda hak sahibi 59,5 ya ndan küçük ise getiriye ek %10 ceza uygulanmaktadr. 401k plan 1978 
ylnda istihdam temelli olu turulmu  bir tasarruf plandr. 1981 ylnda IRAs gibi sisteme yaplan katklar 
vergi indirimli hale getirilmi tir. Vergi muafiyetli faiz getirileri vardr ve yllk katk limitleri 
belirlenmi tir. Bununla birlikte IRA’dan önemli farkllklar vardr. Bunlardan bazlar unlardr: 401k 
planna sadece bir firma ya da organizasyonda çal anlar, organizasyonlar 401k plann seçtikleri takdirde 
plana katk sa layabilmektedir. 401k plannda katklar düzenli maa  kesintileri yoluyla yaplrken IRA 
katklar düzensiz ekilde yaplmaktadr. 401k’da i verenler plana vergiden indirebilecekleri katklar 
sa layabilmektedir. 401k plannda katk limitleri birkaç faktöre göre devlet (The Internal Revenue 
Service) tarafndan belirlenmektedir. Baz 401k planlarnda katlmclarn birikimlerinden borç almasna 
izin verilmektedir.   
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varlm tr. Simülasyon analizlerinde ksa ve orta vadede ampirik analizle 
benzer sonuçlara ula lm tr. Ancak uzun dönemde tasarruf te viklerinin 
ulusal tasarruf orann artrabilme olasl  bulunmaktadr. 

Gale ve Scholz (1994), ABD’de IRAs tasarruf te viklerinin özel ve ulusal 
tasarruflar üzerindeki etkisini incelemi lerdir. 1983-1986 yllar arasnda 
IRAs katk limitlerinin yükseltilmesinin ulusal tasarruflar üzerinde küçük 
art lara yol açt n ortaya koymu lardr. IRAs’da yaplan tasarruf art nn 
ya vergilendirilen di er tasarruflardan aktarld  ya da borçlanma yoluyla 
yapld  sonucuna ula lm tr. Ayrca geri çekme cezas ile kar la mayan 
59 ya ndan büyüklerin sisteme daha fazla katk yapt n tespit etmi lerdir.    

Gravelle (1991), IRAs te viklerinin toplam tasarruflara etkisini inceleyen 
ampirik literatürü de erlendirmi tir. Genel olarak IRAs te viklerinin 
tüketimi azaltmad , IRA’ya verilen vergi indirimlerinin özel tasarruflar 
artrd  ancak ulusal tasarruflar etkilemedi i sonucuna varm tr.  

Attanasio vd. (2004), ABD’de IRAs, ngiltere’de Vergi Muafiyetli Özel 
Tasarruf Hesab (Tax Exempt Special Savings Accounts-TESSAs) ve 
Bireysel Tasarruf Hesab (Individual Savings Accounts- ISAs)10  emeklilik 
hesaplarna sa lanan vergi avantajlarnn ne kadar yeni tasarruf yaratt n 
ara trm lardr. Bu fonlarn çok az yeni tasarruf yaratt  ve bu fonlara 
sa lanan vergi avantajnn toplumsal kayba neden oldu u sonucuna 
varm lardr. Vergi avantajlar bireylerin ellerinde tuttuklar fonlar 
de i tirmelerine neden olmakta ve bu fonlarda tutulan tasarruflar artmasna 
ra men toplam tasarruflarda çok az art a neden olmaktadr.  

Anton vd. (2014), spanya’da bireysel emeklilik sistemine sa lanan 
kamusal te viklerin11 toplam tasarrufa etkisini ara trm lardr. Bu vergi 
politikalarnn 1989-2009 döneminde özel emeklilik sistemlerine katk yapan 
saysn önemli ölçüde artrd  tespit edilmi tir. Ancak katklardaki art n 
vergi indiriminden kaynakland , tüketim harcamalarnda bir azalmaya 
neden olmad  ve ulusal tasarruflar artrmad  sonucuna varlm tr. Vergi 
te viklerinin maliyeti konusunda snrl bilgi olsa da 2002 verilerine göre 
gelir vergisi indiriminden kaynaklanan maliyetin GSYH’nin %2’si kadar 
oldu u ve özel tasarruflardaki art n kamu tasarruflarndaki azalmayla 
nötrlendi i belirtilmi tir.  

Bununla birlikte bireysel emeklilik sistemlerine sa lanan kamusal 
desteklerin hanehalk ve ulusal tasarruflar önemli ölçüde artrd na yönelik 
ampirik çal malarn says da oldukça fazladr. 

Venti ve Wise (1986), ertelenmi  vergi destekli IRA’nn net tasarruflara 
etkisini analiz etmi lerdir. IRA’ya yaplan katklar net tasarruflar 
artrmaktadr. E er IRA katk limiti (vergi ertelemeli) artrlacak olsa IRA’da 

10TESSAs 1991 ylnda uygulanmaya ba lanm , 1999 ylnda ISAs ile yer de i tirmi tir. Bu iki hesapta 
tutulan fonlara tahakkuk eden sermaye kazanc vergiden muaf tutulmaktadr. Vergi avantajndan 
yararlanmak için en az 5 yl fonlarn çekilmemesi gerekmektedir. ki tasarruf fonunda da tutarlar 
de i mekle birlikte vergiden muaf tutulabilecek fon tutarnn azami bir snr vardr. 
11 spanya’da 1988 ylndan itibaren bu fonlara yaplan katklar ve yatrmlarn getirileri vergiden muaf 
tutulmu tur. 
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varlm tr. Simülasyon analizlerinde ksa ve orta vadede ampirik analizle 
benzer sonuçlara ula lm tr. Ancak uzun dönemde tasarruf te viklerinin 
ulusal tasarruf orann artrabilme olasl  bulunmaktadr. 

Gale ve Scholz (1994), ABD’de IRAs tasarruf te viklerinin özel ve ulusal 
tasarruflar üzerindeki etkisini incelemi lerdir. 1983-1986 yllar arasnda 
IRAs katk limitlerinin yükseltilmesinin ulusal tasarruflar üzerinde küçük 
art lara yol açt n ortaya koymu lardr. IRAs’da yaplan tasarruf art nn 
ya vergilendirilen di er tasarruflardan aktarld  ya da borçlanma yoluyla 
yapld  sonucuna ula lm tr. Ayrca geri çekme cezas ile kar la mayan 
59 ya ndan büyüklerin sisteme daha fazla katk yapt n tespit etmi lerdir.    

Gravelle (1991), IRAs te viklerinin toplam tasarruflara etkisini inceleyen 
ampirik literatürü de erlendirmi tir. Genel olarak IRAs te viklerinin 
tüketimi azaltmad , IRA’ya verilen vergi indirimlerinin özel tasarruflar 
artrd  ancak ulusal tasarruflar etkilemedi i sonucuna varm tr.  

Attanasio vd. (2004), ABD’de IRAs, ngiltere’de Vergi Muafiyetli Özel 
Tasarruf Hesab (Tax Exempt Special Savings Accounts-TESSAs) ve 
Bireysel Tasarruf Hesab (Individual Savings Accounts- ISAs)10  emeklilik 
hesaplarna sa lanan vergi avantajlarnn ne kadar yeni tasarruf yaratt n 
ara trm lardr. Bu fonlarn çok az yeni tasarruf yaratt  ve bu fonlara 
sa lanan vergi avantajnn toplumsal kayba neden oldu u sonucuna 
varm lardr. Vergi avantajlar bireylerin ellerinde tuttuklar fonlar 
de i tirmelerine neden olmakta ve bu fonlarda tutulan tasarruflar artmasna 
ra men toplam tasarruflarda çok az art a neden olmaktadr.  

Anton vd. (2014), spanya’da bireysel emeklilik sistemine sa lanan 
kamusal te viklerin11 toplam tasarrufa etkisini ara trm lardr. Bu vergi 
politikalarnn 1989-2009 döneminde özel emeklilik sistemlerine katk yapan 
saysn önemli ölçüde artrd  tespit edilmi tir. Ancak katklardaki art n 
vergi indiriminden kaynakland , tüketim harcamalarnda bir azalmaya 
neden olmad  ve ulusal tasarruflar artrmad  sonucuna varlm tr. Vergi 
te viklerinin maliyeti konusunda snrl bilgi olsa da 2002 verilerine göre 
gelir vergisi indiriminden kaynaklanan maliyetin GSYH’nin %2’si kadar 
oldu u ve özel tasarruflardaki art n kamu tasarruflarndaki azalmayla 
nötrlendi i belirtilmi tir.  

Bununla birlikte bireysel emeklilik sistemlerine sa lanan kamusal 
desteklerin hanehalk ve ulusal tasarruflar önemli ölçüde artrd na yönelik 
ampirik çal malarn says da oldukça fazladr. 

Venti ve Wise (1986), ertelenmi  vergi destekli IRA’nn net tasarruflara 
etkisini analiz etmi lerdir. IRA’ya yaplan katklar net tasarruflar 
artrmaktadr. E er IRA katk limiti (vergi ertelemeli) artrlacak olsa IRA’da 

10TESSAs 1991 ylnda uygulanmaya ba lanm , 1999 ylnda ISAs ile yer de i tirmi tir. Bu iki hesapta 
tutulan fonlara tahakkuk eden sermaye kazanc vergiden muaf tutulmaktadr. Vergi avantajndan 
yararlanmak için en az 5 yl fonlarn çekilmemesi gerekmektedir. ki tasarruf fonunda da tutarlar 
de i mekle birlikte vergiden muaf tutulabilecek fon tutarnn azami bir snr vardr. 
11 spanya’da 1988 ylndan itibaren bu fonlara yaplan katklar ve yatrmlarn getirileri vergiden muaf 
tutulmu tur. 
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yaplacak ek tasarruflarn %10-20’sinin di er tasarruflardan aktarlaca , 
%50’sinin azaltlm  tüketimden kaynaklanaca , %35’inin vergi 
indiriminden kaynaklanaca  sonucuna ula m lardr.  

Venti ve Wise (1990), tüketici harcamalar ara trmasna dayal olarak 
1980-1985 arasnda ABD’de IRA’ya yaplan katklarn yeni tasarruflar 
oldu u, di er finansal varlklarla ikame edilmedi i, çünkü IRA limitleri ile 
bunun kstland  sonucuna ula m lardr. 1982 öncesi IRA yokken IRA 
d nda yaplan tasarruflar ile IRA sonras IRA tasarruflar birbirine yakndr.  

Poterba vd. (1996), ampirik çal malar kar la trm , IRA ve 401k 
programnn yeni tasarruflara neden olaca  sonucuna ula m lardr. 

Guariglia ve Markose (2000), 1992-1998 döneminde ngiltere’de ngiliz 
hanehalk anketlerine dayal olarak gönüllü bireysel emeklilik planlarnda12 
yaplan tasarruflarn belirleyicilerini ara trm lardr. 1992 ylnda 
çal anlarn %73’ünün özel bireysel emeklilik sistemine katk yapt  tespit 
edilmi tir. Çal mann bulgularna göre özel bireysel emeklilik sisteminde 
tasarruflar öncelikli olarak emeklilik için sonra da ihtiyati amaçl 
yaplmaktadr. Ya la birlikte katk miktarlar artma e ilimi göstermektedir. 
Bu bulgulardan yola çkarak bu fonlara sa lanan vergi avantajlarnn tam 
olarak ikame etkisi yaratmayaca , yeni tasarruf yaratma potansiyeline sahip 
oldu u sonucuna varlm tr. 

Joulfaian ve Richardson (2001), ücret kazanc elde eden hanehalklarnn 
vergi ertelemeli tasarruf planlarna katlmn ara trm lardr. Amerika 
Birle ik Devletleri’nde 401k, IRAs ve Keogh planlar olmak üzere çe itli 
bireysel emeklilik programlarna katlm düzeyini, katk yapan 
hanehalklarnn demografik özelliklerini, vergi te viklerinin tasarruf 
programna katlma etkisini incelemi lerdir. 1996 ylnda ABD’de bir 
emeklilik tasarruf programna katlan hanehalklarnn yakla k %55’inin bir 
tasarruf programna katk sa lad  tespit edilmi tir. Yüksek ücret geliri elde 
edenlerin, ücret d  gelir elde edenlerin, marjinal vergi oranlar yüksek 
olanlarn ve hanede gelir elde eden says iki olanlarn vergi ertelemeli 
programlara katlma olasl nn yüksek oldu u bulunmu tur.  

Börsch-Supan vd. (2007) Almanya’da Riester emeklilik sisteminin13 özel 
tasarruflar nasl etkiledi ini ara trm tr. Nüfusun hangi kesiminin bu 
sisteme katld , katlmayanlarn hangi nedenlerden ötürü katlmad  analiz 

12 ngiltere’de 1986 ylnda çkarlan sosyal güvenlik yasas ile özel emeklilik fonlarnda önemli bir 
de i iklik yaplm tr. Çal anlarn zorunlu emeklilik sistemi d nda istihdam temelli özel emeklilik 
planlarna üye olmalarna izin verilmi tir. Bu fonlara ekstra %2 vergi indirimi sa lanm tr. Bireylerin 
bireysel emeklilik fonlarna ekstra katk yapmalarna gerek yoktur. Ancak isterlerse kendileri de katk 
yapabilmektedir. Bu katklar belirli bir limite kadar gelir vergisinden muaftr. Fonun getirileri de vergiden 
muaftr. Bireyler emekli olduklarnda katklarn %25’ini vergiden muaf ekilde çekebilmekte, kalan 
%75’lik katk ile emekli maa  alabilmektedirler.  
13Almanya’da 2001 ylnda yaplan reformla “Riester Emeklili i” mevzuat çkarlm tr. Bu emeklilik 
sisteminde vergi muafiyetleri (tax breaks) ve sabit tarifeli ek yardmlar (flat rate benefit) gibi tasarruf 
te vikleri bulunmaktadr. Emeklilik primlerinin, tasarruf sahiplerinin vergilerinden dü ülmesine izin 
verilmektedir. Tüm hak sahipleri her bir çocuk için temel bir ödenek ve çocuk yardm almaktadr. 
Gayrimenkul satn almak için kullanlan 10 bin ile 50 bin euro arasndaki tutarlar emeklilik fonundan 
çekilebilmektedir. Ancak çekilen tutarlarn 65 ya na kadar aylk taksitlerle geri ödenmesi gerekmektedir.  
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edilmi tir. Ara trmann bulgularna göre farkl sosyo-ekonomik gruplarn 
tasarruf davran lar farklla maktadr. Karma k tasarruf ürünleri bireyler 
tarafndan anla lamayabilmekte, bu ürünlerin topluma nasl sunuldu una 
göre katlm de i mektedir. Programda basitle tirme yapldktan sonra 
Riester tasarruflarnda çarpc bir art  ya anm tr. En iyi ula lan hedef grup 
birden fazla çocu u olan ebeveynler olmu tur. Bu durum çocuk yardmnn 
artrlmas durumunda çocuklu aileler arasnda sistemin daha fazla 
yaygnla aca n göstermektedir. Ara trmann bulgularna göre Riester 
emeklilerinin oran, orta ve üst gelir gruplar ile kyasland nda dü ük gelirli 
gruplarda daha azdr. Finansal te vikler çok dü ük gelir gruplar üzerinde 
güçlü bir etki yaratmam tr. E itim seviyesi yüksek insanlar, e itim düzeyi 
dü ük olanlara ve mesleki e itimini tamamlamam  olanlara kyasla daha 
fazla Riester sübvansiyonundan yararlanmaktadr. Ayrca ev satn almak için 
verilen geri çekme izinleri yeterli gelmemekte, mülk satn alma motivasyonu 
Riester emeklilik sistemine katlm azaltmaktadr. 

Chetty vd. (2014), Danimarka’da farkl emeklilik politikalarnn toplam 
tasarruflar de i tirip de i tirmedi ini analiz etmi lerdir. Bulgularna göre 
vergi indirimleri gibi sübvansiyona dayanan emeklilik tasarruf te vikleri, 
bütçeye maliyetine kyasla toplam tasarruflar oldukça az etkilemekte, 
otomatik katk sistemleri ise toplam tasarruflar büyük ölçüde arttrmaktadr. 
Otomatik katk sisteminin, sübvansiyonlara kyasla çok daha etkili olmasnn 
sebeplerini u ekilde açklam lardr: Bireylerin büyük bir ksm halihazrda 
tasarruf etmeyen, pasif bireylerdir. Sübvansiyonlar bu ki ileri tasarruf 
yapmaya te vik etmedi i halde, otomatik katk sistemi bu pasif ki ilerin 
tasarruf yapmalarn sa lamaktadr. Halihazrda aktif tasarruf eden bireyler 
ise sübvansiyonlara tepki vermektedir. Ancak bu ki iler, sübvansiyonsuz 
mevcut tasarruflarn, sübvanse edilen emeklilik tasarruflarna kaydrmakta 
ve yeni tasarruf yapmamaktadrlar.  

Fajnzylber ve Reyes (2015), ili’de emeklilik sistemi katlmclarna 
sa lanan bilginin tasarruf kararlarna etkisini incelemi tir. 2005 ylnda 
emeklilik sistemine üye olan tüm aktif çal anlara ki iselle tirilmi  emeklilik 
projeksiyonlar gönderilmi tir. Bu uygulama emeklilik sistemindeki 
katlmclara sa lanan bilginin kalitesinde önemli iyile tirmeler sa lam tr. 
Böylelikle üyelerin emekliliklerindeki gelirleri hakknda bilgi sahibi olmalar 
daha iyi tasarruf kararlar almalaryla amaçlanm tr. Fajnzylber ve Reyes’in 
bulgularna göre bireyler emeklilik planlar ile ilgili basitle tirilmi  bilgiye 
ula abildi inde tasarruflar önemli ölçüde artabilmektedir.  

Schmidt-Hebbel (1999), ili (1981), Peru (1993), Kolombiya (1994), 
Arjantin (1994), Uruguay (1995), Bolivya (1997), Meksika (1997) ve El 
Salvador (1998) olmak üzere sekiz Latin Amerika ülkesindeki kamu ve özel 
emeklilik sistemlerinin benzerliklerini ve farkllklarn de erlendirmi tir. 
Genel olarak tüm bu ülkelerde öncelikle kamu emeklilik sisteminin 
yükümlülükleri azaltlmaya çal lm  ve ikinci bir emeklilik sistemi ile belli 
ölçüde ikame edilmi tir. Meksika ve Bolivya’da hzl bir ekilde, ili’de 
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edilmi tir. Ara trmann bulgularna göre farkl sosyo-ekonomik gruplarn 
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Riester tasarruflarnda çarpc bir art  ya anm tr. En iyi ula lan hedef grup 
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yava  bir ekilde “pay as you go” rejimine dayanan kamu emeklilik sistemi, 
yeni emeklilik sistemi ile de i tirilmi tir. Kolombiya ve Peru’da çal anlarn 
en azndan bir sisteme, Uruguay’da belli bir gelir düzeyini a anlarn ikinci 
sisteme, Arjantin’de muafiyeti bulunmayan tüm çal anlarn her iki sisteme 
katk yapmas zorunlu tutulmu tur.  Latin Amerika ülkelerindeki bu 
emeklilik reformlarnn emeklilik sisteminin sürdürülebilirli ini sa lad  ve 
politik düzenlemeleri azaltt  sonucuna ula lm tr. Ayrca bu reformlarn 
ekonomik büyüme ve sosyal refaha olumlu etkileri olaca  vurgulanm tr.  

Hubbard vd. (1996) IRAs ve 401k planlarna verilen te viklerin etkinli i 
ile ilgili ampirik çal malar incelemi ler ve bu çal malarn bulgularnn 
(pozitif ve negatif) a rl n ortaya koymu lardr. ncelenen ampirik 
çal malarn aksine IRAs ve 401k planlarnn yeni tasarruflar lml ekilde 
uyard  sonucuna ula m lardr. kinci olarak a a daki e itlik temelinde 
fayda-maliyet analizi yapm lar ve tasarruf te vik programlarnn ba arsn 
ölçmü lerdir. 

 
Vergi te vikleri ile uyarlan ek tasarruflarn vergi kaybndan kaynaklanan 

kamu tasarruflarndaki azalmadan daha fazla oldu unu tespit etmi lerdir.  
Ampirik literatürde, incelenen örneklem, dönemin ve kullanlan 

yöntemlerin farkl olmas bulgularnn da farklla masna yol açmaktadr. 
Bununla birlikte davran sal ve kurumsal faktörleri dikkate alan çal malarda 
kamusal te vik mekanizmalarnn bireysel emeklilik sisteminde yaplan 
tasarruflar olumlu etkiledi i ortaya konulmu tur.  

 
4. Türkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi: Güçlü ve Zayf Yönleri 
Bu bölümde öncelikle Türkiye’de bireysel emeklilik sisteminin özellikleri 

tanmlanmaktadr. Teorik yakla mlar ve ülke deneyimleri   nda sistemin 
güçlü yönleri belirtildikten sonra zayf yönleri ortaya konulmakta ve politika 
önerileri geli tirilmektedir. 

4.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Özellikleri 
Türkiye’de de 2003 ylndan bu yana bireysel emeklilik sistemi 

uygulanmaktadr. lk kez 07.04.2001 tarihinde çkarlan 4632 sayl Bireysel 
Emeklilik Tasarruf ve Yatrm Sistemi Kanunu ile bireysel emeklilik 
sisteminin esaslar düzenlenmi tir. Bu Kanun’a göre sistemde bireysel ya da 
istihdam temelli grup emeklilik sözle mesi yapmak mümkündür. 10 yl 
sistemde kalnmas kaydyla 56 ya n tamamlayan katlmclar emeklili e 
hak kazanmaktadr. Hak sahipleri, birikimlerini toplu ya da düzenli maa  
ödemeleri eklinde talep edebilmektedir.  
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BES’e katlmn artmas için 2001,14 2007,15 2012,16 2013,17 2015,18 
201619 ve 201720 yllarnda çkarlan yeni kanunlar ile sistem revize 
edilmi tir. Özellikle 2012 ve 2016 ylnda çkartlan kanunlar oldukça 
önemlidir. 2001 ylndaki düzenlemeye göre bireysel emeklilik sistemi 
katlmclarna ve çal anlar adna katkda bulunan i verenlere gelir vergisi 
indirimi uygulanrken 2012 ylnda yaplan düzenleme ile devlet katks 
sistemine geçilmi tir. 2016 ylnda da çal anlarn otomatik bir emeklilik 
planna dâhil edilmesi yönünde düzenleme yaplm tr.  

“2012 ylnda devlet katks sistemine geçilmesinden sonra i verenler 
tarafndan ödenenler hariç katlmc adna bireysel emeklilik hesabna 
ödenen katk paylarnn %25’ine kar lk gelen tutar katlmcnn vergi 
mükellefi olup olmamasna baklmakszn devlet katks olarak katlmclarn 
ilgili hesaplarna ödenmektedir. Bir katlmcnn bir takvim yl içinde 
alabilece i devlet katks tutar, ilgili yla ili kin toplam brüt asgari ücret 
tutarnn %25’ini geçememektedir” (http://www.egm.org.tr). Bireysel 
emeklilik sisteminde devlet katksndan yararlanmann ko ullar a a daki 
tablodaki gibidir.  

 
Tablo 2: BES Hak Edi  Oranlar 
1 Ocak 2013’den Sonra Sistemde Geçirilen Süre Hak Edi  Oran 

3 yldan 6 yla kadar %15 
6 yldan 10 yla kadar %35 
10 yl ve daha fazla %60 

Emeklilik, vefat, maluliyet %100 
Kaynak: http://www.egm.org.tr/ 

 
“Katlmc, emeklilik sözle mesi süresi içinde istedi i anda birikimlerini 

alarak sistemden ayrlabilir. Sistemden ayrlan katlmclara yaplan 
ödemeler, ödenen tutarn içerdi i getiri tutar üzerinden stopaj kesintisine 
tabidir.” Devlet katksnn hak kazanlan bölümüne ili kin getirisi üzerinden 
a a daki tabloda belirtilen oranlar kadar stopaj kesintisi yaplmaktadr 
(http://www.egm.org.tr). 

1428.06.2001 tarihli ve 4697 sayl Baz Vergi Kanunlarnda De i iklik Yaplmasna Dair Kanun (R.G. 
Tarih:10.07.2001, R.G. Say: 24458) ile bireysel emeklilik sistemi katlmclarna ve çal anlar adna 
katkda bulunan i verenlere baz gelir vergisi indirimleri uygulanmaya ba lanm tr.  
1503.06.2007 tarihli ve 5684 sayl Sigortaclk Kanunu (R.G. Tarih: 14.06.2007, R.G. Say: 26552). 
1613.06.2012 tarihli ve 6327 sayl Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatrm Sistemi Kanunu ile Baz Kanun 
ve Kanun Hükmünde Kararnamelerde De i iklik Yaplmasna Dair Kanun (R.G. Tarih: 29.06.2012, R.G. 
Say: 28338). 
1703.04.2013 tarihli ve 6456 sayl Kamu Finansman ve Borç Yönetiminin Düzenlenmesi Hakknda 
Kanun ile Baz Kanun ve Kanun Hükmünde Kararnamelerde De i iklik Yaplmasna Dair Kanun (R.G. 
Tarih: 18.04.2013, R.G. Say: 28622). 
1825.12.2015 tarihli ve 6655 sayl Baz Kanunlarda De i iklik Yaplmasna Dair Kanun (R.G. Tarih: 
01.01.2016, R.G. Say: 29580).  
1910.08.2016 tarihli ve 6740 sayl Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatrm Sistemi Kanununda De i iklik 
Yaplmasna Dair Kanun (R.G. Tarih: 25.08.2016, R.G. Say: 29812).  
2018.01.2017 tarihli ve 6770 sayl Türkiye Cumhuriyeti Emekli Sand  Kanunu ile Baz Kanun ve 
Kanun Hükmünde Kararnamelerde De i iklik Yaplmasna Dair Kanun (R.G. Tarih: 27.01.2017, R.G. 
Say: 29961). 
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Tablo 3: Hak Kazanlan Devlet Katks Getirisi Üzerinden Alnacak 
Stopaj Oran 

Bireysel Emeklilik Sisteminden Ayrlma Durumu Hak Kazanlan Devlet Katks Getirisi 
Üzerinden Alnacak Stopaj Oran 

10 yldan az süreyle katk pay ödeyerek 
ayrlanlar %15 

10 yl süreyle katk pay ödemekle birlikte 
emeklilik hakk kazanmadan ayrlanlar %10 

Emeklilik, vefat, maluliyet nedeniyle ayrlanlar %5 
Kaynak: http://www.egm.org.tr/ 

 
2012 ylnda ayrca sistemden ayrlmalarda menkul sermaye irad olarak 

tanmlanan ve stopaja tabi olan birikim tutar uygulamas yerine sadece irat 
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düzenlemelerle, i verenler tarafndan çal anlar adna bireysel emeklilik 
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çkarlm tr (http://www.egm.org.tr). 

2016 ylnda çkarlan kanun ile i verenlerin çal anlarn otomatik olarak 
bir emeklilik planna dâhil etmesine ili kin esaslar düzenlenmi tir. Yaplan 
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oldu unun kendisine bildirildi i tarihi müteakip iki ay içinde sözle meden 
cayabilmektedir. Cayma hakkn kullanmayan çal an belirlenen baz 
hallerde katk pay ödemesine ara verilmesini talep edebilmektedir. Bir 
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emeklili e esas süresi yeni i yerindeki emeklilik sözle mesine 
aktarlmaktadr. Yeni i yerinde emeklilik plannn bulunmamas halinde 
çal an, talep ederse önceki i yerinde düzenlenmi  sözle me kapsamnda 
katk pay ödemeye devam edebilmekte, talep etmezse emeklilik sözle mesi 
sonlandrlmaktadr. Çal an adna bireysel emeklilik hesabna ödenen katk 
paylar üzerinden ayrca devlet katks sa lanmaktadr. Çal ann cayma 
hakkn kullanmamas halinde, sisteme giri te bir defaya mahsus olmak 
üzere, bin Türk liras tutarnda ilave devlet katks sa lanmaktadr (6740 
sayl Kanun). 

Özellikle 2012 ve 2016 ylndaki düzenlemelerin bireysel emeklilik 
sistemine katlm artrma potansiyeli ta d  söylenebilir. Bununla birlikte 
neo-klasik, davran sal ve kurumsal tasarruf teorileri ba lamnda 
de erlendirildi inde sistemin güçlü yönlerinin yansra zayf yönleri de 
dikkat çekmektedir.   
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4.2. Güçlü Yönler 
a) Davran sal perspektife göre bireyler tutarsz tercihler ortaya 

koyabildikleri ve sistematik hata yapabildikleri için normatif ilkelere göre 
kamu politikalar olu turmak refah artrabilmektedir. Bireysel emeklilik 
sistemine zorunlu otomatik katlm normatif bir seçime dayanmaktadr. Bu 
ba lamda katlmn zorunlu tutulmas, rasyonel olmayan ve iradesi zayf 
bireyler için refah art n sa layacak normatif bir seçim olarak 
de erlendirilebilir. Ayrca katlmn otomatik olmas (hazr bir seçenek 
olarak sunulmas) kolayl n artrmaktadr. Davran sal teoriye göre baz 
bireyler bir tasarruf planna otomatik kayt olduklarnda ataleten, 
savsaklamadan dolay sistemde kalmaya devam ederler (Thaler ve Benartzi, 
2004). Bununla birlikte katlmclarn 2 ay sonra emeklilik planndan 
çkmalarna izin verilmesi tüketici egemenli i anlay nn a r bast n 
göstermektedir. 

b) Bireysel emeklilik sisteminin kurumsalla m  bir tasarruf arac olmas 
ve hazr bir seçenek olarak sunulmas kurumsal açdan de erlendirildi inde 
de yarar sa lamaktadr. Vergisel te vikler yerine do rudan devlet katklar, 
sisteme yaplan kamu desteklerinin kolay anla lmasn sa lamaktadr. Ayn 
zamanda gelir vergisi ödemeyen ya da marjinal vergi oranlar dü ük bireyler 
için daha cazip te vik sunmaktadr.  

c) Neo-klasik tasarruf teorisine göre devlet katklar ikame etkisi ortaya 
çkard  takdirde net tasarruf yaratacaktr. Bununla birlikte tasarruf 
te viklerinin daha çok gelir etkisi mi yoksa ikame etkisi mi do urdu una 
yönelik ampirik çal malar kar ktr. Bu nedenle devlet katks tutarnn bir 
yl için brüt asgari ücret tutarnn %25’i ile snrlandrlmas “gelir etkisi” 
yaratma olasl na kar  bir avantaj olarak görünmektedir. Bu snrlamann 
yüksek gelirli bireylerin marjinal tasarruflarn olumlu etkilemeyece i 
açktr. Ancak dü ük gelirli bireylere kyasla yüksek gelirli bireylerin te vik 
edilmeyen tasarruf araçlarn kullanma olaslklar daha yüksektir. Te viklere 
bir limit getirilmedi i takdirde yüksek gelirlilerin tasarruf araçlarn 
de i tirmeleri ve yeni tasarruf yaratmadan te viklerden yararlanmalar 
mümkündür. Dü ük gelirliler açsndan ise böyle bir risk söz konusu 
de ildir. Ayrca i verenler tarafndan çal anlar adna yaplan katklarn 
vergi matrahnn tespitinde %15 orannda indirim konusu yaplabilmesi 
snrl da olsa yine i verenlerin bu sistemlere katk yapma olasl n 
artracaktr. veren devlet deste inden yararlanabilmek için çal anlar adna 
emeklilik sistemine katk sundu unda, çal anlara yapt  di er ödemeleri 
azaltabilmektedir. Bernheim ve Scholz’ün (1993) çal masna göre böyle bir 
durumda gelirleri azalan yüksek gelirli bireylerin di er tasarruflarn 
azaltmas mümkündür. Ancak dü ük gelirliler tüketimlerini azaltmakta ve 
toplam tasarruflarn artrmaktadr.  

ç) Türkiye’de birçok emeklilik yatrm fonu, faiz kazanc elde etmek 
istemeyen bireyler için altn, hisse senedi, kira sertifikas ve faizsiz menkul 
kymet yatrm fonlarna dayal fonlar olu turmaktadr. 2002 ylnda 
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Emeklilik Yatrm Fonlarnn Kurulu  ve Faaliyetlerine li kin Esaslar 
Hakknda Yönetmeli in21 22’nci maddesine göre katlmclarn fon 
hesaplarnda katk paylarnn en az %30’unu devlet iç borçlanma senetlerinin 
olu turdu u fonlarda de erlendirilmesi art bulunmakta idi. 2008 ylnda 
yaplan düzenleme ile22 bu yönetmeli in 22’nci maddesi yürürlükten 
kaldrlm tr. Böylelikle bireysel emeklilik sistemlerinden faizsiz yatrm 
fonlarna dayal getiri elde etme frsat ortaya çkm tr. Bu fonlar, faiz 
hassasiyeti bulunan ki ileri sisteme katk yapmaya te vik edebilmektedir. 
Ayrca Türkiye’de dini nedenlerin yansra birtakm geleneksel nedenler de 
tasarruf araçlarn etkileyebilmektedir. Örne in ço u hanehalk, birikimlerini 
altn olarak saklamay tercih etmektedir. Altna dayal fonlar bu kesimin 
tasarruflarn da sisteme çekebilir. 

4.3. Zayf Yönler ve Politika Önerileri 
a) Türkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi ile ilgili en önemli sorunlardan 

birisi kamu kesimine ve finansal sisteme duyulan güven eksikli idir. 1980’li 
ve 1990’l yllarda uygulanan zorunlu tasarruf politikalar23 kapsamnda pek 
çok kamu çal anndan tasarruf kesintisi yaplm tr. Ancak birikimlere çok 
dü ük oranda getiri uygulanm  ve enflasyon bireylerin zorunlu tasarruf 
fonlarndaki birikimlerinin erimesine neden olmu tur. Geçmi te zorunlu 
tasarruf fonlarnn iyi yönetilememesi ve enflasyon geçmi i vatanda larn 
BES’e olan güvenini azaltmaktadr. Bu nedenle sisteme zorunlu katlan 
bireylerin 2 aylk süre sonrasnda sistemden ayrlma olasl  yüksektir. 
Zorunlu katlm süresinin emeklili e kadar uzatlmas bir çözüm olarak 
dü ünülebilir. Ancak böyle bir düzenlemenin dezavantajlar da 
bulunmaktadr. Katlmclar BES’e mevzuatn öngördü ü minimum düzeyde 
katk sa layacak ve yeterince tasarruf etmeyebileceklerdir. Dolaysyla 
zorunlu katk miktarlarnn artrlmas gerekebilir. Ayrca kamudan ziyade 
özel sigortaclk irketlerinin BES ile ilgili tantm, reklam ve seminer 
faaliyetleri gönüllü katlm te vik edebilir. Kamu kesimi ise özel sigortaclk 
irketlerinin bu faaliyetlerini artrmalar için mevzuat olu turabilir. Finans 

sektörüne güveni artrmak için de devlet garantilerini gündeme getirebilir. 
Paklina (2014), özellikle otomatik katlmn yapld  emeklilik tasarruf 
planlarnda, katlmclarn menfaatlerini korumak için emeklilik denetim 
kurumlarnn merkezi bir rolü oldu unu belirtmektedir. Birçok ülkede 
emeklilik tasarruf planlar, yasalar ve yönetmelikler ile snrlandrlmakta ve 
kamu otoriteleri ile denetim faaliyetleri yürütülmektedir. Türkiye’de bireysel 
emeklilik sisteminin güvenli ini sa lamak için Hazine Müste arl  ve 

21“Emeklilik Yatrm Fonlarnn Kurulu  ve Faaliyetlerine li kin Esaslar Hakknda Yönetmelik”, R.G. 
No.24681, Tarih:28.02.2002. 
22Emeklilik Yatrm Fonlarnn Kurulu  ve Faaliyetlerine li kin Esaslar Hakknda Yönetmelikte 
De i iklik Yaplmasna Dair Yönetmelik, R.G. No.26754, Tarih: 12.01.2008. 
2311.11.1986 tarihli ve 3320 sayl Memurlar ve çiler ile Bunlarn Emeklilerine Konut Edindirme 
Yardm Yaplmas Hakknda Kanun (R.G. Tarih: 22.11.1986, R.G. Say: 19289) ile 09.03.1988 tarihli ve 
3417 sayl Çal anlarn Tasarrufa Te vik Edilmesi ve Bu Tasarruflarn De erlendirilmesine Dair Kanun 
(R.G. Tarih: 18.03.1988, R.G. Say: 19758). 
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SPK’nn yansra 2003 ylnda Emeklilik Gözetim Merkezi (EGM) 
kurulmu tur. EGM, Hazine Müste arl  ve bireysel emeklilik sisteminde 
faaliyet gösteren irketlerin temsilcilerinden olu an bir anonim irket olarak 
faaliyet göstermektedir. EGM, yaynlad  veriler, raporlar ve haberler ile 
bireysel emeklilik sisteminin anla lmasna ve te vik edilmesine katkda 
bulunmaktadr. Ancak Türkiye’de zorunlu tasarruf planlarna duyulan güven 
eksikli i göz önüne alnd nda, EGM’nin denetim faaliyetlerini arttrmas 
etkili bir araç olabilir. EGM’nin yaynlad  raporlarn sadece genel 
bilgilerle snrl kalmamas, katlmclara farkl fonlarn getirileri hakknda 
açk, anla lr ve güvenilir bilgi sunmas gerekmektedir.  

b) Türkiye’de bireysel emeklilik sistemi fonlarn inceleyen çal malar, 
emeklilik irketlerinin, giri  aidat, yönetim giderleri, fon i letim giderleri 
gibi yaptklar kesintilerin yüksek oldu unu ve emeklilik fonlarndaki 
birikimlerin reel getirilerini azaltt n ortaya koymaktadr (Peker, 2016a, 
Özel ve Yalçn, 2013). Reel getirilerin dü üklü ü, fona katlm düzeyini 
azaltmaktadr. Peker (2016b), kesintileri azaltmak için kullanlabilecek 
çe itli yöntemleri sralamaktadr. Bunlar; düzenlemeler ile üst limitlerin 
belirlenmesi, maliyeti dü ük pazarlama kanallarnn kullanlmas, sistemde 
kalma süresinin uzatlmas, yatrmlar yönlendirecek emeklilik fonlarnn 
veya yönetici irketlerin ihale yöntemi ile belirlenmesidir. Yazarn önerileri 
büyük ölçüde mevcut mevzuata ili kin de i iklikleri gerektirmektedir. 

c) Özellikle dü ük gelirlilerin finansal okuryazarl nn olmad  
dü ünülecek olursa BES katlmclarna finansal e itim hizmetinin 
verilmemesi sistemin zayf yönlerinden biridir. Sigorta irketleri, 
katlmclara irket içi seminerler yoluyla tasarruflarn uzun vadedeki 
getirileri konusunda e itimler verebilir. Ancak bu e itim hizmetlerinin 
faydas, maliyetini kar lamayabilir. BES katlmclarna kendi 
tasarruflarnn yeterlili i/yetersizli i konusunda do rudan bilgi verilmesi 
daha maliyet etkin olacaktr. Örne in, Fajnzylber ve Reyes’in (2015) 
çal masnda, ili’de emeklilik sistemine üye olan tüm aktif çal anlara, 
ki iselle tirilmi  emeklilik projeksiyonlarnn gönderilmesinin tasarruflar 
olumlu etkiledi ine yönelik bulgulara ula lm tr. Katlmclara gönderilen 
projeksiyonlarda emekliliklerindeki gelirleri hakknda basit bilgiler 
sunulmu tur. Türkiye’de de katlmclara uzman tavsiyelerine yer veren ve 
emekliliklerindeki gelirlerine dair açk ve anla lr bilgiler sunan belgeler 
gönderilebilir.  

ç) Davran sal tasarruf teorisinin “beklentiler” ve “akran etkisi” göz 
önünde bulundurularak grup emeklilik sistemlerinde çal anlardan tasarruflar 
için ön taahhütler alnabilir. Her katlmcdan planladklar yllk tasarruf 
miktarlarna ili kin bir form doldurmalar istenilebilir. Doldurulan bu 
formlar bir yaptrm olmad  halde psikolojik olarak etkili olabilir. Bireyler 
kendilerinden beklenileni yapma e iliminde olduklar için planlarn 
uygulamalar kolayla abilecektir. Ayrca taahhütlerini yerine getiren 
akranlarn etkisi de motive edici olabilecektir.   
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SPK’nn yansra 2003 ylnda Emeklilik Gözetim Merkezi (EGM) 
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d) Türkiye’de bireysel emeklilik sisteminde %100 devlet katksndan 
yararlanabilmek için 10 yl prim ödenmesi ve 56 ya nn doldurulmas 
gerekmektedir. Acil ihtiyaçlar ya da di er amaçlar için birikimler geri 
çekildi inde devlet katks önemli ölçüde azalmaktadr. Türkiye’de 
hanehalklarnn en önemli tasarruf güdüleri arasnda ihtiyat ve ev sahibi 
olma güdülerinin bulundu unu ortaya koyan çal malar bulunmaktadr. Acil 
ihtiyaçlar ya da ev satn alma amacyla BES fonlarnn geri ödemeli ekilde 
çekilmesine izin verilmesi halinde BES katlmc saysnda bir art  olaca  
umulabilir. Böylelikle hiperbolik indirgemenin de ksmen önüne geçilebilir. 
Bunun bir örne i Almanya’da bireysel emeklilik sistemine kamusal te vik 
getiren “Riester Emeklili i” mevzuatdr. Bu mevzuata göre gayrimenkul 
satn almak için kullanlan 10.000-50.000 euro arasndaki tutarlar emeklilik 
fonundan çekilebilmektedir. Ancak çekilen tutarlarn 65 ya na kadar aylk 
taksitlerle geri ödenmesi gerekmektedir. Ancak Börsch-Supan vd.’nin (2007) 
çal masnda ev satn almak için verilen geri çekme izinlerinin yeterli 
gelmedi i ortaya konulmu tur. Türkiye’de konut fiyatlar ve katlmcnn 
geliri göz önünde bulundurularak geri ödeme ko uluyla uygun bir geri 
çekme limiti belirlenebilir. Ayrca çocuklarn e itim masraflarnn 
kar lanmas için de geri ödemeli çekme izinleri verilebilir. Baz ülkelerde 
çocuklarn e itim masraflar için geli tirilmi  tasarruf planlar 
bulunmaktadr. Bunlardan birisi Çocuk Geli im Hesab’dr (Child 
Development Account-CDA). Çocuklarn uzun vadeli e itim imkânlarna 
ula mas ve özellikle üniversite e itimi için geli tirilen bu tasarruf 
hesaplarnn Kanada’da Registered Education Saving Plan (RESP), Birle ik 
Krallk’ta Child Trust Fund (CTF) gibi örnekleri bulunmaktadr. ABD’de 
buna benzer bir uygulama, üniversite tasarruf planlar (529 Tasarruf 
Plan)’dr. Bu plan dâhilinde, ebeveynlerin çocuklarnn üniversite e itimi 
için yaptklar tasarruflara önemli vergisel te vikler sunulmaktadr (Trina, 
2014). E itim amaçl geri ödemeli çekme izinlerinin ya da bireysel emeklilik 
sistemi içinde e itim masraflar için geli tirilmi  ayr hesaplarn açlabilmesi 
yönünde bir mevzuat da geli tirilebilir.   

e) Türkiye’de birden fazla bireysel emeklilik sistemine katlmak 
mümkündür. Ancak zorunlu kamu emeklilik sisteminden özel emeklilik 
sistemine geçi  yaplamamaktadr. Latin Amerika ülkelerinde yaplan 
reformlardan sonra baz ülkelerde kamu emeklilik sistemlerinin yerini özel 
emeklilik sistemleri alm tr (Meksika ve Bolivya). Baz ülkelerde ise karma 
sistemler uygulanm tr. Örne in Kolombiya ve Peru’da iki sistemden birine 
katk yapma zorunlulu u bulunmaktadr. Arjantin’de muafiyeti bulunmayan 
tüm zorunlu emeklilik sistemi katlmclarnn ikinci sisteme katk sa lamas 
gerekmektedir. Ya da Uruguay’da belli bir gelir düzeyini a anlarn özel 
emeklilik sistemine de katk yapmalar zorunludur. (Schmidt-Hebbel, 1999). 
Bu ülke deneyimleri   nda Türkiye’de emeklilik reformu tasarlanabilir. 
Zorunlu emeklilik sisteminden özel emeklilik sistemine geçi  
yaplabilmesine izin verilmesi geçmi  yükümlülüklerden dolay kamu kesimi 
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üzerindeki yükü a rla tracaktr. Dolaysyla uzun vadeli bir geçi  süreci 
tasarlanabilir. Ancak ilk a amada, Uruguay’da oldu u gibi belli bir gelir 
düzeyini a anlarn ikinci sisteme katk yapmasnn zorunlu tutulmasna 
yönelik bir mevzuat olu turulabilir. Bireysel emeklilik sistemine otomatik 
katlmda sistemde zorunlu kalma süresi bireylerin BES kesintilerine al ma 
süreci göz önüne alnarak uzatlabilir.  

f) Bireysel emeklilik sisteminde belli gelir düzeyini a anlar için katlm 
zorunlu tutuldu u takdirde ikramiye ödemeleri için ayr bir düzenleme 
yaplabilir. Örne in, Horioka’nn (1990) çal masna göre Japonya’da 
ikramiye ödemelerinin yaygn olmas tasarruflar pozitif yönde 
etkilemektedir. Ishikawa ve Ueda’nn (1984’den aktaran Horioka, 1990) 
tampon gelir (habit-buffer) hipotezine göre ikramiyeler di er gelirlerden ayr 
tutulmakta ve göz karar kuralna göre bunun yars ihtiyat amaçl tasarruf 
edilmektedir. Ayrca ikramiye gibi toplu ödemeler “farkndalk” etkisi 
yaratarak tasarruf ihtiyac hissettirmektedir. Psikolojik olarak ikramiyelerin 
tasarruf edilmesinde kendini disipline etmek kolaydr. Bu yakla m dikkate 
alnd nda, zorunlu katlmlarda ikramiye ödemeleri alan bireylerin 
ikramiyelerinin bir ksmnn bireysel emeklilik fonuna otomatik aktarm 
yaplabilir. Ayrca, emeklilik planlarna otomatik katlm sa lanan bireylerin 
uzun vadede katk oranlarn otomatik olarak artracak seçenekler 
tasarlanabilir. Bir emeklilik planna otomatik kayt olanlarn büyük bir ksm 
ba langç seviyesi oranlarnda katk yapmaktadr. Türkiye’de bu oran, 
çal ann 5510 sayl Kanun’un 80’inci maddesi çerçevesinden belirlenen 
prime esas kazancnn %3’üne kar lk gelen tutardr.24 Benartzi ve Thaler 
(2013), emeklilik tasarruflarn arttrmak için “otomatik yükseltme” 
seçene inin etkili bir araç olabilece ini söylemektedir. Emeklilik tasarruf 
planlarna kaytl olan ki ilere, gelecek dönemlerde daha fazla oranda 
tasarruf etmeleri için otomatik yükseltme seçenekleri sunuldu unda, 
katlmclarn büyük oranda bunu kabul edebilece ini belirtmektedirler. 
Otomatik yükseltme seçene i, çal anlarn maa  art larnn bir ksmnn 
(örne in %50’sinin) otomatik olarak emeklilik tasarruf planlarna 
aktarlmasdr. Çal anlara henüz maa  art  gerçekle meden önce böyle bir 
seçenek sunuldu unda, kendini kontrolün (iradenin) de kolayla aca  
belirtilmektedir. Yazarlar ABD’de uygulanan ve otomatik yükseltme 
seçene ini içeren Save More Tomorrow (SMarT)25 programna geçen 
irketlerde tasarruf oranlarnn %3,5’den %13,6’ya çkt n ortaya 

koymaktadrlar.  

2410.08.2016 tarihli ve 6740 sayl Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatrm Sistemi Kanununda De i iklik 
Yaplmasna Dair Kanun (R.G. Tarih: 25.08.2016, R.G. Say: 29812). 
25Save More Tomorrow program Benartzi ve Thaler tarafndan tasarlanm  bir emeklilik programdr. Bu 
programa göre çal anlar gelecekteki maa  art larnn %50’sini ya da yllk %2’lik bir maa  art  
gerçekle ti inde bunun yarsn emeklilik fonuna tahsis etmeyi seçebilmektedirler. ABD’de ilk uygulama, 
1998 ylnda i yeri temelli bir emeklilik plannda gerçekle mi tir. Bkz: Thaler, R.H. ve Benartzi, S. 
(2004), “Save More Tomorrow: Using Behavioral Economics to Increase Employee Saving”, Journal of 
Political Economy, 112, 164-187 ve https://www.professionalpensions.com/professional-
pensions/analysis/2472941/how-save-more-tomorrow-programmes-work (Eri im Tarihi: 05.12.2017) 
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2410.08.2016 tarihli ve 6740 sayl Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatrm Sistemi Kanununda De i iklik 
Yaplmasna Dair Kanun (R.G. Tarih: 25.08.2016, R.G. Say: 29812). 
25Save More Tomorrow program Benartzi ve Thaler tarafndan tasarlanm  bir emeklilik programdr. Bu 
programa göre çal anlar gelecekteki maa  art larnn %50’sini ya da yllk %2’lik bir maa  art  
gerçekle ti inde bunun yarsn emeklilik fonuna tahsis etmeyi seçebilmektedirler. ABD’de ilk uygulama, 
1998 ylnda i yeri temelli bir emeklilik plannda gerçekle mi tir. Bkz: Thaler, R.H. ve Benartzi, S. 
(2004), “Save More Tomorrow: Using Behavioral Economics to Increase Employee Saving”, Journal of 
Political Economy, 112, 164-187 ve https://www.professionalpensions.com/professional-
pensions/analysis/2472941/how-save-more-tomorrow-programmes-work (Eri im Tarihi: 05.12.2017) 
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g) Bireysel emeklilik sistemine yaplan devlet katksnda limit 
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Ayrca kamusal destekler bütçe açklar ile finanse ediliyorsa borçlanmann 
maliyetinin de dikkate alnmas gerekir.  

 
Sonuç 
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güçlü olmamas, cari döneme daha fazla a rlk vermeleri (hiperbolik 
indirgeme), kayplara kazançlardan daha fazla önem vermeleri, ihmalkâr 
olmalar gibi nedenlerle, emeklilikleri için yeterince tasarruf etmediklerini 
ileri sürmektedir. Bu görü e göre kamu kesimi, tasarrufun önündeki eksik 
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nedenle hanehalk tasarruflarnn artrlmas için davran sal ba arszlklar 
giderecek kamu politikalar tasarlanmas gerekmektedir. Emeklilik planlar, 
ihmalkârl n, iradesizli in ve hiperbolik indirgemenin önüne geçecek 
ekilde, kolay ve anla labilir olarak tasarland  takdirde hanehalk 

tasarruflar artrlabilecektir. Hazr ve basit emeklilik plan seçeneklerinin 
sunulmas, otomatik katlm, zorunlu katlm, geri çekme cezalar, 
katlmclara sunulacak bilgiler, cazip te vikler vb. davran sal araçlarn 
kullanlmas yolu ile etkili emeklilik planlarnn tasarlanabilece i 
belirtilmektedir.  
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Kurumsal tasarruf teorisi, dü ük gelirlilerin kurumsal tasarruf frsatlarna 
ula amamalar nedeniyle tasarruf oranlarnn oldukça dü ük düzeyde 
oldu unu ileri sürmektedir. Dolaysyla kamunun tasarruflar artrmak için 
uygulad  vergi indirimleri, devlet destekleri gibi tasarruf te vik politikalar, 
bu gruplarn tasarruflarn uyarmayacaktr. Yüksek gelirli gruplar ise te vik 
politikalarndan önce de hali hazrda tasarruf ettikleri için mevcut 
tasarruflarn, sübvanse edilmi  tasarruf planlarna aktaracaklardr. Bu durum 
hem kamu kesimi açsndan maliyetleri artracak hem de hanehalk tasarruf 
art  üzerinde beklenen etki ortaya çkmayacaktr. Üstelik yüksek gelir 
gruplarnn kamu destekli tasarruf programlarndan yararlanmas gelir 
da lm açsndan da adaletsiz sonuçlara neden olacaktr. Kurumsal tasarruf 
teorisi, finansal e itim, cazip tasarruf te vikleri, kolaylklar ve 
kurumsalla m  tasarruf mekanizmalar aracl yla daha önce tasarruf 
etmeyen dü ük gelir gruplarnn tasarruflarnn artrlabilece ini iddia 
etmektedir. Kamunun, kurumsal araçlar kullanarak tasarlayaca  politikalar, 
bir yandan dü ük gelirlilerin tasarruflarn artrarak bireysel refah art na 
katk sa layacak, bir yandan da toplam hanehalk tasarruflarn olumlu 
yönde etkileyerek sosyal refah art na katk sa layacaktr.   

Birçok ülkede oldu u gibi Türkiye’de de emeklilik planlar kapsamnda 
yaplan tasarruflara kamusal te vikler sunulmaktadr. Ayrca kamusal 
müdahaleler ile tasarruf planlarnn tasarm ve katlm artlar 
de i tirilmektedir. Emeklilik planlarnn çerçevesini olu turan ve içeri e 
ili kin de i iklikler yapan çe itli kamusal müdahaleler, kurumsal ve 
davran sal teorilerin önerilerine uygun baz özellikler ta maktadr. Bu 
özellikler Türkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin güçlü yönlerini 
olu turmaktadr. Ancak hem kurumsal hem de davran sal teorinin önerdi i 
ve bireysel emeklilik sistemi kapsamnda kullanlabilecek daha fazla araç 
bulunmaktadr. Bu çal ma kapsamnda sistemin zayf yönleri dikkate 
alnarak çe itli politik müdahaleler yapld  takdirde hanehalk 
tasarruflarnn arttrlabilece i vurgulanmaktadr. Ancak bahsi geçen politika 
önerileri baz varsaymlara dayanmaktadr. Dolaysyla daha spesifik kamu 
politikalarnn geli tirilmesi için Türkiye’de hanehalk tasarruf anketlerinden 
elde edilen mikro verilerin kullanlmas ve maliyet hesaplamalarnn 
yaplmas gerekmektedir. Bunun yansra ksa ve uzun vadeli politika 
tasarmlarnda ayrm gözetilmesi gerekmektedir. Ksa vadede tüketici 
egemenli i görü ü a r basabilmektedir. Ancak uzun vadede normatif 
ilkelerle kamu tasarruf politikalarnn olu turulmas ve tasarruf bilincinin 
yaratlmas hem bireysel hem toplumsal hem de kamu açsndan daha fazla 
fayda sa lama potansiyeline sahiptir. 
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