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Tiirkiye’de son yularda kamu tasarruflarindaki artisa ragmen ozel
tasarruflar  diisme egilimi  gostermektedir. Hanehalki  tasarruflarinin
artirdmast igin ¢esitli politikalar gelistirilmektedir. Bunlardan birisi de
bireysel emeklilik sistemine saglanan kamusal desteklerdir. Ancak OECD
tilkeleri ile karsiuastirildiginda bireysel emeklilik sistemine katilim olduk¢a
diisiik diizeydedir. Bu ¢alismada Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemine
saglanan kamusal tesviklerin hanehalki tasarruflarina etkileri cesitli
yaklasimlar temelinde teorik diizeyde incelenmekte ve sisteme iliskin politika
onerilerinde  bulunulmaktadir. Neo-klasik, davranissal ve kurumsal
vaklagimlarin  tasarruflarla ilgili varsayimlarint ve iilke deneyimlerini
dikkate alarak bireysel emeklilik sisteminin birbirini tamamlayici nitelikte
diizenlemelerle revize edilmesi sistemin hedefine ulasma sansini artiracaktir.
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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
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Giris

Son yillarda OECD iilkelerinde zorunlu emeklilik sisteminin kismen ya
da tamamen yerine gecebilecek 0Ozel bireysel emeklilik sisteminin
gelistirilmesi yoniinde bir egilim bulunmaktadir. Ozellikle gelismis iilkelerde
yash niifusun artmasi “pay as you go” rejimine dayanan zorunlu emeklilik
sisteminin siirdiirilebilirligini tehdit etmektedir. Baz1 gelismis {ilkelerde ise
kamu emeklilik sisteminin kotii yonetilmesi kamu kesimi itizerindeki yiikii
artirmaktadir. Ayrica bu {lkelerde emeklilik programlarmin politik
yonelimlere gore yonetilmesi sosyal adaletsizliklere yol agmaktadir. Ancak
bunun da oOtesinde gelismis ve gelismekte olan iilkelerde 6zel bireysel
emeklilik sistemindeki katilimeci sayisinin ve katki oranlarinin artirilmasi
toplam tasarruf yetersizligine ¢o6ziim getirebilecek bir yontem olarak
disiiniilmektedir. OECD iilkelerinde genel olarak ulusal tasarruflarin diisme
egilimi gostermesi yatirimlarin ve bilylimenin siirdiiriilebilirligi agisindan
onemli bir sorun olusturmaktadir. Dolayistyla 6zel bireysel emeklilik sistemi
hem makro-ekonomik hedeflerin gergeklestirilmesinde hem bireysel refah
artisinin saglanmasinda hem de kamu kesiminin yiikiinliin azaltilmasinda
etkili bir ara¢ olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Birgok iilke iktisadi, sosyal ve
mali amagclar1 bagsarmak i¢in bireysel emeklilik sisteminde tasarruf edilen fon
miktarmi artiracak kamusal tesvik mekanizmalart gelistirmektedir.
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Tiirkiye’de de 2003 yilindan bu yana bireysel emeklilik sistemi (BES)
uygulanmaya baslamustir.” Bireysel emeklilik sisteminden, mevcut sosyal
giivenlik sistemini tamamlamasi, bireysel refah diizeyini yiikseltmesi ve
uzun vadeli kaynak yaratarak ekonomik kalkinmaya hizmet etmesi
beklenmektedir.’ Bununla birlikte OECD iilkeleri ile karsilastirldiginda
Tiirkiye’de BES’e katilim olduk¢a diisiik diizeydedir. BES’e katilimin
artmast i¢in 2007, 2012, 2013, 2015, 2016 ve 2017 yillarinda yapilan 6nemli
kanun degisiklikleri ile sistem revize edilmistir. Ozellikle 2012 ve 2016
yilinda ¢ikartilan kanunlar sisteme katilimi artirma potansiyeline sahiptir.
Ancak Ozel ve Yal¢in (2013), Eren ve Ileri’nin (2015) ¢esitli senaryolar
altinda yaptig1 simiilasyonlarda 2012 yilinda getirilen devlet katkis
sisteminin toplam tasarruflar ve sermaye stoku tizerindeki etkisinin kiigiik
diizeylerde gerceklesecegi ortaya konulmustur. Ustelik devlet katkisi
sisteminin uzun vadede kamu sektorii iizerinde olusturacagi yiik hesaba
katildiginda Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminden beklenen yararlarin
elde edilememesi olasilig1 bulunmaktadir.

Bu c¢alisma kapsaminda kamusal tesviklerin ¢esitlendirilmesi ve
mevzuatta yapilacak diizenlemeler ile BES’e katilimin ve katki miktarinin
artirtlip artirllamayacag1 sorgulanmaktadir. Bu kapsamda Tiirkiye’de BES’in
ozellikleri, tasarruf davranigimi agiklayan c¢esitli teorik yaklagimlar
cercevesinde degerlendirilmekte ve {lke deneyimleri 1s18inda politika
onerileri gelistirilmektedir.

Calismanin ilk boliimiinde neo-klasik, davranissal ve kurumsal olmak
iizere tasarruf davranigini aciklayan teorik literatiir 6zeti bulunmaktadir.
Neo-klasik iktisat teorisi kapsaminda toplam tasarruflarin artirtlmasi igin
kamu kesiminin eksik bilgi problemini gidermesi ve tasarruflarin getirilerini
artiracak tesvik programlari uygulamasi 6nerilmektedir. Tiirkiye dahil birgok
tilkede kamu kesimi, bireysel emeklilik sistemlerinde yapilan tasarruflar
artirmak icin hem bilgilendirme faaliyetleri yiiriitmekte hem de
siibvansiyonlar basta olmak {izere cesitli tesvik politikalari uygulamaktadir.
Ancak iilke deneyimlerinden yola ¢ikan ampirik analizler, neo-klasik teoriye
gore yapilan bu tiir kamusal miidahalelerin hanehalki tasarruflarini yeterince
uyarmadigini ortaya koymaktadir. Ustelik tesvik politikalari, kamu kesimine
yeni maliyetler dogurmaktadir. Davranigsal teori ve kurumsal teori, neo-
klasik teorinin bireylerin tasarruf davramigimi yeterince agiklayamadigini
belirtmekte ve hanehalki tasarruflarinin artirilmasi i¢in yeni politika onerileri
gelistirmektedir. Bu ¢alisma kapsaminda bireysel emeklilik sisteminde
yapilan tasarruflarin artirilmast ic¢in birbirini tamamlayict sekilde her iig
teorinin varsayimlarina ve Onerilerine miiracaat edilmistir. Bu nedenle bu

*Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu 28.03.2001 tarihinde kabul edilmis, 07.04.2001
tarih ve 24366 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Kanun, yayimu tarihinden 6 ay sonra 07.10.2001
tarihinde yuriirlige girmistir. 27.10.2003 tarihinde ilk emeklilik planlarinmn tasdiki ile emeklilik sirketleri
faaliyete baglamustir.

3Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu, Say1:5632, Tarih:28.03.2001, R.G. Say1:24366,
Tarih:07.04.2001.
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bashik altinda, neo-klasik, davranissal ve kurumsal teorinin hanchalki
tasarruflarina iligkin goriisleri 6zetlenmistir.

Ikinci boliimde Tiirkiye’de tasarruflarin seyri incelenmis ve hanehalk:
tasarruf davranigii agiklayan ampirik caligmalara yer verilmistir. Bu
caligmalar, Tirkiye’de hanehalklarmin ¢ok c¢esitli tasarruf saiklerinin
oldugunu ve bu saiklerin her zaman neo-klasik teorinin Ongoriileri ile
uymadigini ortaya koymaktadir. Ugiincii boliimde secilmis OECD iilkeleri
orneginde bireysel emeklilik sistemine saglanan kamusal desteklerin toplam
tasarruflara etkisini inceleyen ampirik literatiir 6zetlenmistir. Bu konudaki
ampirik literatiir oldukca farkli bulgular ortaya koymaktadir. Ancak bireysel
emeklilik sisteminde yapilan tasarruflar1 davranigsal ve kurumsal 6zelliklere
gore inceleyen calismalar kamusal diizenleme ve desteklerin olumlu etkileri
oldugu sonucuna varmaktadir. Dordiincii boliimde ilk olarak Tirkiye’de
bireysel emeklilik sisteminin 6zellikleri tanimlanmistir. Bireysel emeklilik
sisteminin tasarimi incelendiginde, neo-klasik, davranigsal ve kurumsal
tasarruf teorilerinin Onerilerinden bazilarini igerdigi goriilmektedir. Bununla
birlikte, bu calismada, tasarimda yapilacak bazi degisiklikler ile sistem
icinde yapilan tasarruflarin artirtlmast olanagi oldugu iddia edilmektedir. Bu
nedenle dordiincii boliimiin ikinci alt bashigi altinda, teorik yaklagimlar ve
iilke deneyimleri 1s18inda bireysel emeklilik sisteminin giiglii ve zayif
yonleri ortaya konulmus, politika onerileri gelistirilmistir.

1. Tasarruf Teorileri

Bireylerin servet biriktirme ve tasarruf davranisi bir¢ok disiplinin ilgi
alanina girmektedir. iktisatgilar genel olarak neo-klasik iktisat temelinde
tasarruf motivasyonunu agiklarken sosyologlar sosyal tabakalasmaya,
psikologlar psikolojik faktorlere gore servet biriktirme ve tasarruf
davranigini inceler. Ancak bazi iktisat¢ilar neo-klasik varsayimlarin yanisira
hem psikolojik hem de kurumsal faktorlerin tasarruf davranigina etkisine
odaklanir. Tasarruf davranmigini agiklayan teoriler neo-klasik, sosyal
tabakalagma, psikolojik, davramigsal ve kurumsal teori olmak {iizere bes
baslik altinda kategorize edilebilir. Bu c¢alisma kapsaminda bireysel
emeklilik sistemi O6zelinde hanehalk: tasarruflarin kamusal destekler ile
artirllabilme potansiyeli incelendigi igin sistemle ilgisi kurulabilen neo-
klasik, davranigsal ve kurumsal tasarruf teorilerine yer verilmistir.

1.1. Neo-Klasik Teori

Neo-klasik tiiketim teorisi ¢ercevesinde gelistirilen siirekli gelir ve yasam
boyu hipotezi iktisat literatiiriinde en sik miiracaat edilen iki hipotezdir.
Stirekli gelir ve yasam boyu hipotezinin varsayimlarinda énemli farkliliklar
olmasina ragmen her iki yaklasimda da bireyler zamanlar arasi tiiketim
diizlestirmesi amaciyla tasarruf eder ve gelir tasarrufun temel belirleyenidir.*

*Her iki hipotez de Keynes’in (1936) mutlak gelir ve Fisher’in (1930) zamanlararas: tiiketim segimi
hipotezlerinden yararlanir. Ancak tasarruflar, mutlak gelir hipotezindeki gibi gelir artisina bagh olarak
artmasina ragmen tasarruflar cari gelirin degil yasam boyu gelirin ya da siirekli gelirin bir fonksiyonudur.
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Friedman’mn (1957) siirekli gelir hipotezinde, siirekli gelir, bireylerin
sahip olduklar1 beseri ve beseri olmayan servet ile her yil elde etmeyi
bekledikleri ortalama gelire esittir. Gelirde beklenmedik degisiklikler gecici
gelir olarak adlandirilir. Pozitif ya da negatif etkilere yol acan gecici gelir
uzun donemde birbirini ndtrledigi i¢in toplam ortalama tiiketim egilimi
degismemektedir. Stirekli tiiketim, siirekli gelirin yanisira faiz oranindan,
servet ya da servet dis1 gelirlere verilen gorece dnemden, tiiketici birimlerin
sayisindan, gelir dagilimindan ve basta yas olmak iizere demografik
karakteristiklerden etkilenmektedir.

Stirekli gelir hipotezinin ¢ikarsamalar1 arasinda, dis ticaret hadlerinin de
tasarruflart etkileyecegi yer almaktadir. “Dis ticaret hadleri bir iilkenin
aleyhine degisiyorsa ve eger bu durum gegici olarak algilantyorsa tasarruflar
tiketimden daha c¢ok daralacak, ancak kalici olarak algilaniyorsa
tasarruflardan ziyade tiikketimi daha c¢ok etkileyecektir” (Yarasir ve
Yilmaz, 2011).

Stirekli gelir hipotezinde gelecekle ilgili bekleyisler ulusal tasarruflar
tizerinde onemli bir etkiye sahiptir. Eger bireyler gelirlerinde bir azalma
bekliyorlarsa tasarruflarint artiracak, artis bekliyorlarsa tasarruflarini
azaltacaklardir. Bu nedenle hipoteze gore ekonomik biliylime donemlerinde
ortalama tasarruf egiliminin artmasi, ekonomik daralma donemlerinde
tasarruflarin  azalma egilimi gostermesi beklenmektedir (Colak ve
Oztiirkler, 2012).

Modigliani ve Brumberg’in (1954) yasam boyu modeli ve bu modeli
destekleyen Ando ve Modigliani’ye (1963) gore tasarruflar yasam boyu
gelirdeki dalgalanmalara karsi tampon gorevi lstlenmekte ve bunun igin
yapilmaktadir. Hanehalklar1 emeklilikleri ve acil durumlar i¢in tasarruf
ederek tiiketimlerini diizlestirmektedir. Bireyler aktif ¢alisma hayatlarindaki
kazanglarina, emeklilikte gegirecekleri siireye gore tiikketim ve tasarruflarini
planlar. Ortalama ve marjinal tiiketim egilimleri buna goéredir. Dolayisiyla
toplam tasarruflar, beklenen hayat siirelerine, niifusun yas yapisina ve sosyal
giivenlik sistemine baglidir.

Modigliani’ye (1990) gore yasam boyu modelinin siirekli gelir
hipotezinden temel farki yasam siiresinin sinirlandirilmis ve yapilandirilmis
olmasidir. Siirekli gelir hipotezinde zamanlar arasi tiketim diizlestirmesi
yapilirken yasam sonsuz ve yekpare olarak ele alinmaktadir. Yasam boyu
modelinde ise sinirli yasam; calisma Oncesi, ¢aligma donemi ve calisma
sonrasi olmak {izere yapilandirilmistir. Dolayisiyla siirekli gelir hipotezinden
farkli olarak yasam boyu modelinde yasamin belirli asamalarindaki
sistematik degisiklikler tasarruf kararlar1 iizerinde olduk¢ca Onemlidir.
Bireyler aktif ¢alisma hayatlari siiresince emeklilikleri ve acil durumlar igin
tasarruf ederek yasam boyu tiiketimlerini diizlestirmektedir. Yasam boyu
biitge kisit1 altindaki bireylerin tasarruf egilimi ters U biciminde
gosterilebilir. Bireyler yasamlarmin erken donemlerinde negatif tasarruf
egilimi i¢inde iken isgiicline katilim ile birlikte pozitif tasarruf egilimi igine
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girerler. Ozellikle orta yaslarda cari gelirdeki artis, emeklilik déneminde
gelirdeki azalmaya kars1 tasarruf edilir.

Tasarruf egilimin iic doneme gore tanimlanmis olmasi yasam boyu
modelinin siirekli gelir hipotezinin varsayimlarindan tamamen farkh
varsayimlar tliretmesine neden olmaktadir. Siirekli gelir hipotezinde
ekonomik biiylime toplam tasarruflarin negatif olmasina sebep olurken
yasam boyu modelinde biiyliyen bir ekonomide toplam tasarruflar pozitif
olur. Biiyliyen bir ekonomide gelirde beklenen artig, cari gelirdeki bir artisla
gerceklesiyorsa ¢alisma ¢agindaki bireylerin toplam kaynaklarinda bir artisa
neden olur. Bu durum tiiketim artisinin yanisira tasarruflarin da artmasina
neden olur (Modigliani ve Brumberg, 1954). Modele goére duragan bir
ekonomide, niifusun yas yapisinin istikrarli oldugu varsaymminda toplam
tasarruflar sifir olacaktir. Ancak duragan bir ekonomide calisan niifus yash
niifusa kiyasla artar ise ulusal tasarruf artacaktir. Ciinkii pozitif tasarruf
edenlerin sayis1 negatif tasarruf edenlere kiyasla yiiksek olacaktir. Niifusun
yas yapisinin degismeden kaldig1 biiyliyen bir ekonomide de toplam tasarruf
artacaktir. Cilinkii tasarruf eden calisan niifusun gelir artisina bagli olarak
artan tasarrufu yashlarin negatif tasarruflarindan fazla olacaktir
(Modigliani, 1990).

Bu iki faktoriin yanisira tasarruf {izerinde etkili olan diger degiskenler,
emeklilik siliresinin uzunlugu, emeklilik yasi, beklenen yasam siiresi,
emeklilerin aligkanliklar1, kadinlarin isgiictine katilim orani, kamu ya da 6zel
sigortalarin varligl, ev ya da diger dayanikli tiiketim mallar1 i¢in yapilacak
harcamalar, ¢ocuklarin egitim harcamalaridir (Modigliani, 1990).

Yasam boyu modelinde miras, mali politikalar (Ricardocu denkli
hipotezi), kisi basina diisen gelir, faiz oranlari ve enflasyon gibi diger
degiskenlerin de tasarruf iizerindeki etkileri oldugu kabul edilmekte fakat
etkilerinin kii¢lik oldugu belirtilmektedir (Modigliani, 1990).

1.2. Davramssal Teori

Davranigsal teori, tasarruf davranisini sadece ekonomik faktorlere baglh
olarak aciklayan neo-klasik teoriye elestiriler getirerek psikolojik faktorleri
de inceleme konusu yapmaktadir. Neo-klasik iktisat teorisine yapilan en
onemli elestiri, optimizasyon, rasyonalite ve ikame edilebilirlik
varsayimlaridir. Shefrin ve Thaler (1988) ile Thaler’e (1994) gore
hanehalklarinin donemler aras1 gelir ve tiiketimlerini optimal olarak
dagittiklar1 varsayimi gergekgi degildir. Siradan insanlar i¢in donemler arasi
optimizasyon yapma olasilig1 diisiiktiir. Optimizasyonun saglanmasi i¢in cari
ve gelecek donemde ne kadar tiiketilmesi ya da tasarruf edilmesi
gerektiginin hesaplanmasi gerekir. Oysa bu hesaplama ekonomistler i¢in bile
oldukca cetrefilli bir konudur. Insanlar yaparak Ogrenen varliklardir ve
deneyimlerinden ya da rol modellerinden 6grendikleri kadariyla g6z kararina
(thumb of rules) gore tasarruf ederler. G6z karari ayni zamanda sinirl
rasyonaliteyi isaret eder. Sinirli rasyonalite ilk olarak insanlarin sinirl
entelektiiel kapasitesi ile ilgilidir. Rasyonalite varsaymmi ile ilgili ikinci
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problem iradenin (self-control) yoklugundan kaynaklanir. Bireyler yasam
boyu faydasini maksimize etmek i¢in cari yilda yapacagi optimal tasarruf
miktarin1 hesaplasalar bile cari tiiketimi kisma konusunda her birey esit
iradeye sahip degildir. Yasam boyu teorisi ile ilgili ii¢iincii elestiri ikame
edilebilirlik ile ilgilidir. Neo-klasik teoriye gore bireyler her donemde
zenginliklerinin yillik degerini harcarlar. Boylelikle ev, emeklilik ya da
piyango kazanglarinin getirdigi her kazang tiikketimde ayn1 oranda artisa yol
acar. Ancak insanlarin zenginliklerinin kaynagina goére marjinal tiiketim
egilimleri farkli etkilenebilmektedir. Insanlarin  servetleri gelirden
kaynaklaniyorsa tamamini tiiketebilirler, emeklilik mevduati ya da evden
kaynaklaniyorsa bunun tiikketim iizerine etkisi ya hi¢ yoktur ya da ¢ok az
etkisi olabilmektedir.

Bireyler bir yandan gelecek tiiketimleri icin planlama yaparken diger
yandan da planlarinin disinda uygulama yaparlar (Shefrin ve Thaler, 1988).
[radesi giiglii planci bireyler ile uygulayici bireylerin sosyo-ekonomik
gruplar arasindaki dagilimi farkli olabilmekte ya da donemsel farkliliklar
olabilmektedir. Ornegin Maital ve Maital’in (1994) calismasma gore
depresyon donemini yasayan bireyler, rol modellerinden ihtiyatli olmay1
ogrenirken (planci) 1980’lerdeki enflasyon kusaginda tiiketim motivasyonu
degismis ve cari donemdeki harcamalar daha Onemli algilanmaya
baslamustir.

Bireyler gelecekleri i¢in plan yapmalar1 gerekirken sistematik hata
yapabilmekte ve tutarsiz tercih setleri ortaya koyabilmektedirler. Bu
durumda kamu ekonomisi perspektifinden, bireylerin agikladiklari tercih
siralamasindan ziyade normatif ilkelere gore kamu politikalart olugturularak
bireysel ve toplam refah diizeyinin artirilabilmesi olanagi bulunmaktadir
(Bernheim ve Rangel, 2005).

Bernheim ve Rangel (2005), kamu politikalar1 i¢in yol gosterici
olabilecek bazi davranigsal kanallar tanimlamaktadir. Bunlar birka¢ baslik
altinda siralanabilir:

1. Profesyonellerin Rolii: Bir¢ok kisi yardim almadan planlama yapma
donanimina sahip degildir (sinirli planlama becerisi). Bu nedenle daha az
tasarruf etme egilimindedir. Profesyonellerin tavsiyeleri bu kisilerin
tasarruflarini artirmaya yardimer olabilir.’

2. Sosyal Etkiler: Isyeri temelli tasarruf tesvikleri uygulanmasi akran
etkisi yaratir. Ayni igyerinde baskalarmin tasarrufa 6nem verdigini goéren
bireylerin tasarruf farkindaliklari artabilir. Tasarruflar konusunda rekabet
etkisi ortaya ¢ikabilir.

Neo-klasik perspektifte de eksik bilginin oldugu varsayiminda kamuya bilgi saglama rolii verilmektedir.
Ancak burada bireylere tasarruf planlar1 ve tasarrufun yararlart konusunda saglanan bilgiden ziyade,
profesyonellerin tavsiyeleri vurgulanmaktadir. Profesyonellere duyulan giiven tasarruf motivasyonunu
artirllabilmektedir.
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3. Yol Haritasi: Bireylerin tasarruflarimin yeterliligi ya da yetersizligi
konusunda basit Olgiiler sunulabilir. Uzun vadeli hedeflere yonelik
ilerlemeler bireyler tarafindan izlenebilir.

4. Icsel Motivasyon: Tasarruflar bazi insanlar tarafindan erdemli bir
davranig olarak algilanir. Bireylere tasarrufun erdemli bir davranis oldugu
fikri asilanabilir.

5. Vergiden Kagmmma Davranisinin Sagladigi Memnuniyet: Bireyler
vergi O0demek yerine bireysel tasarruf planlarina katki yaparak vergi
indirimlerinden yararlanmay tercih edebilir.

6. Zihinsel Muhasebe: Bireysel emeklilik sistemindeki erken geri ¢ekme
cezalari iradeyi giiglendirebilir.

7. Egitim ve Tamitim: Kamunun uyguladig1 emeklilik tasarruf tesvikleri
sigorta sirketlerinin tanitim faaliyetlerini artirabilir. Isyeri temelli emeklilik
sistemlerinin desteklenmesi isverenleri emeklilik egitimi vermeye tesvik
edebilir.

Yukarida sayilan davranigsal kanallar dikkate alindiginda iyi bir
emeklilik tasarruf programinin sahip olmasi gereken nitelikler su sekilde
siralanabilir (Thaler, 1994):

e Tegvik tasarruflar icin hemen karsilik (acil 6diil) sunmalidir.

e Kullanimi kolay ve anlasilir olmalidir.

e Programa yapilan katkilar cari harcamalar i¢in limit dis1 (yasak bolge)
olarak algilanmalidir.

e Programi degerlendiren uzman sayisi ¢ok olmalidir.

Mulliniathan  ve  Thaler (2000), ABD’de bireysel emeklilik
programlarin tasarruf psikolojilerine uygun karakteristikleri oldugunu
belirtmektedir. Bu emeklilik programlarinda tanimlanan erken geri ¢ekme
cezalari, insanlarin kendilerini kontrol etmelerine yardimei olmaktadir. Vergi
tesvikleri gibi acil odiiller, hiberbolik indirgeme nedeniyle katilimi cazip
hale getirmektedir. Atalet nedeniyle insanlar tasarruf programlarina
katilmiyorlarsa igveren destekli programlar otomatik katilim imkan1 sunarak
katilim1 artirabilmektedir.

1.3. Kurumsal Teori

Kurumsal teori davranigsal iktisadin kavramlarindan yararlanarak
ozellikle diisiik gelirlilere yonelik tasarruf tesvik mekanizmalarina
odaklanmaktadir. Bu bakis agisina gore diisiik gelirlilerin daha az tasarruf
yapmasinin gelir disindaki bir nedeni de kurumsal tasarruf firsatlarmin sinirh
olmasidir. Teoride tasarruflart belirleyen dort temel kurumsal degisken
tanimlanmaktadir Bunlar (Beverly ve Sherraden, 1999):

1. Kurumsallasmig Tasarruf Mekanizmalari: Kurumsallagmis tasarruf
mekanizmalari (firsatlar1) giivenli ve elverisli olmasindan dolay1 tasarruflari
tesvik eder. Ayrica bu kurumlar tasarruflarin yararina ve gerekliligine dikkat
¢ekerek tasarruflari tegvik eder.

2. Finansal Egitim: Bireyler tasarruflarin  finansal yararini
anlamayabilirler. Finansal egitim tasarruf motivasyonunu artirir.
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3. Cazip Tasarruf Tegvikleri: Kamu tarafindan sunulan tasarruf
tesviklerinin (vergi indirimleri ya da katkilar) gelir etkisi yaratarak tasarruf
oranlarini azaltmas1 muhtemeldir. Ancak kurumsal perspektife gore, tasarruf
tesvikleri psikolojik ve kurumsal nedenlerden otiirli daha fazla ikame etkisi
dogurarak tasarruflar artirici etkide bulunur. Tesvikler psikolojik agidan g6z
karar1 kuralinin gelistirilmesini kolaylastirabilir. Tasarruflarin kisa dénem
yararina iligskin algiy1 giiclendirerek tasarruf kurumlarina katilimi artirabilir.
Bazi tasarruf araclarinin tesvik edilmesi elde tutulan tasarruf araglarmin
degistirilmesine yol agabilir ve gercekte net tasarruf artigina yol agmayabilir.
Ancak diistik gelirliler a¢isindan bdyle bir durum s6z konusu degildir. Ciinkii
bu gruplarin siibvanse edilmeyen tasarruf araclarini kullanmalari pek
muhtemel degildir.

4. Kolayliklar: Bireylerin iradesinin giiglii olmadig1 hesaba katildiginda
gelecekteki tiiketim ile cari tiiketim arasinda tercih yapmak zorlagmaktadir.
Tasarruflarla ilgili sozlesme mekanizmalarinin daha ulasilabilir olmas1 ya da
otomatik katillm mekanizmalar1 bireylerin tasarruf karar1 almasini
kolaylastirabilir. Tasarruflarin 6rnegin aylik emeklilik katkilar1 seklinde
otomatik bordro kesintileri araciligiyla yapilmasi tiikketim kararinin bilingli
sekilde yapilmamasini saglayacak ve tasarruflar garanti edilecektir.

Ancak diistik gelirlilerin bu kurumsal kanallardan yararlanmalart kolay
degildir. Yiksek gelirli bireylerin, tesvikli tasarruf programlarindan elde
ettigi marjinal kazanglarin yiliksek olmasi bu programlara katilim
artirmaktadir. Ornegin, sermaye gelirlerinde, miilkiyet vergilerinde, istihdam
temelli emeklilik programlarinda uygulanan vergi indirimleri bu kurumlara
erigen bireyler i¢in tesvik yaratmaktadir. Ancak diigiik gelirli bireylerin bu
kurumlara erisebilirliginin olmamasi bu tesvik programlarindan yararlanma
olasiliklarini ortadan kaldirmaktadir. Diisiik gelirli bireyler, issiz olduklar1
icin igveren destekli emeklilik programlarindan yararlanamayabilir ya da
diistik ticretli ¢alisanlarin marjinal vergi oranlarn diisiik oldugu ic¢in vergi
indirimlerinden elde edecekleri yararlar da diistiktlir (Sherraden vd., 2003).
Ayrica diisiik gelirlilerin yasadiklart bolgelerde banka ya da diger finansal
kurumlara ulasabilme imkani kisithdir. Egitim ve finansal bilgi diizeyi
diisiiktiir. Tasarruf taahhiitlerinin uzun olmasi ve risk faktorii disiik gelirliler
icin caydirici olabilmektedir (Beverly ve Sherraden, 1999).

Lee vd. (2017), Gana’da, kurumsal faktorlerin, genglerin tasarruf
performansina etkisini deneysel bir arastirma ile test etmislerdir. Gana’da
100 kamu okulu (genel ve orta egitim kurumlart), 50’si kontrol grubu, 50’si
deney grubu olmak tizere rastgele secilmistir. Kurumsal faktorler olarak okul
ici bankacilik ve pazarlama faaliyetleri belirlenmistir. Deney grubundaki
okullarda, okul i¢i bankacilik ve pazarlama faaliyetleri yiiriitiilmiistiir. Elde
ettikleri bulgulara goére, deney grubundaki okullarda bulunan genglerin
tasarruf performansi, digerlerine kiyasla daha yiiksek olmustur. Yazarlar,
kaynaklarin smirli oldugu bir iilkede, disiik gelirli genclerin kurumsal
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finansal hizmetlere erisim imkani oldugu takdirde daha fazla tasarruf
edebilecegini ifade etmektedirler.

Bireysel emeklilik sistemleri (istihdam temelli ya da degil) diisiik gelirli
gruplarin bu kurumsal kanallardan yararlanmalarimi kolaylagtirmaktadir.
Bireysel emeklilik sistemleri bu kanallarin yamisira beklentiler, limitler,
erisim ve giivenlik gibi diger kurumsal degiskenler araciligiyla diisiik
gelirlilerin tasarruflarini artirmaya yardimct olmaktadir (Barr ve Sherraden,
2005).

Beklentiler aylik tasarruf hedefi ve akranlarin sosyal etkisi ile ilgilidir.
Bireysel emeklilik sistemi katilimcilarindan belirli miktarda tasarruf
yapmalart beklendiginde, bireyler akranlarinin da etkisinde kalarak
beklentileri karsilamak i¢in tasarruflarini  artirmaktadirlar.  Limitler,
programda yapilan tasarruflara uygulanan tegviklerin smirlandirilmasidir.
Limitler yiiksek gelir gruplari i¢in bireysel emeklilik tasarruflarini
simirlandirmakla  birlikte disiik gelirliler igin caydirict  bir  etkisi
olmamaktadir. Erisim ve giivenlik kurumsallagmis tasarruf mekanizmalari
ile ilgilidir. Kurumsallasmis tasarruf mekanizmalar1 tasarrufun faydalarina
dikkat cektigi ve giivenli oldugu i¢in disiik gelirlilerin bu kurumlara
ulasabilirliginin artmasi tasarruflarinin artmasini saglayabilmektedir (Barr ve
Sherraden, 2005).

Heckman ve Hanna (2015), ABD’de 1995, 1998, 2001, 2004 ve 2007
yillarindaki tiiketici finansmani anketlerinden elde ettikleri verilere dayal
olarak diistik gelirli ailelerin tasarruf davranigini aragtirmislardir. Bireysel ve
kurumsal faktorlerin, diisiik gelirli ailelerin tasarruf davranisina etkisini
ortaya koymak iizere alt1 hipotez test edilmistir. Bu hipotezlerden ilk {igii
bireysel faktorlerin, diger iicli ise kurumsal faktorlerin etkisini stnamak icin
kurulmustur. Hipotezler sirasiyla sunlardir: H1: Tasarrufu kolaylastiran
sosyal aglara sahip olan haneler digerlerinden fazla tasarruf etmektedir.
H2: Finansal okuryazarlik diizeyinin yiiksek oldugu aileler, finansal
okuryazarligi diigiik olan ailelere kiyasla daha fazla tasarruf etmektedir.
H3: Tasarruf etmek i¢in belirli sebepleri olan aileler, belirli sebepleri
olmayan ailelere kiyasla daha fazla tasarruf etmektedir. H4: Finansal
kurumlara erisimi olan aileler, finansal kurumlara erisimi olmayan ailelere
kiyasla daha fazla tasarruf etmektedir. HS5: Tasarruflar1 i¢in daha fazla
tesvikten (kamusal) yararlananlar bu tegviklerden yararlanmayanlara kiyasla
daha fazla tasarruf etmektedir. H6: Kurumsal tasarruf firsatlarina sahip olan
(6rnegin igveren destekli emeklilik programlari) aileler, kurumsal tasarruf
firsatlarina sahip olmayanlara kiyasla daha fazla tasarruf etmektedir. Lojistik
regresyon analizi sonucglarina gore H1, H3, H4 ve H6 hipotezleri kabul
edilmis, H2 ve HS5 hipotezleri ise reddedilmistir. Bu ¢alismada hem bireysel
faktorlerin hem de kurumsal faktorlerin tasarruf davranigimi etkileyebilecegi
ortaya konulmustur.

Han ve Sherraden (2009), tasarruf politikalarinda, kurumsal faktorler ile
davranigsal faktorlerin Onemine dikkat g¢ekmektedir. ABD’de Bireysel
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Gelisim Hesab1 (Individual Development Accounts-IDAs)® kapsamindaki bir
tasarruf programindaki (TULSA County Bolgesi) katilimeilarin tasarruf
davranisini inceledikleri calismada, kurumsal ozelliklerin diisiik gelirli
ailelerin tasarruf davranmisini etkiledigini tespit etmislerdir. Calismada aym
zamanda bireylerin tasarruf davraniginin farkliliklar tizerinde durulmaktadir.
Bireylerin tasarruf amaclar1 her zaman dahil olduklari tasarruf programinin
oncelikleri ile eslesmeyebilmektedir. Bu nedenle tasarruf programlariin
tasariminda farkli tasarruf motivasyonlarinin dikkate alinmasi gerektigi
vurgulanmaktadir. Dolayisiyla davranigsal ve kurumsal tasarruf teorilerinin
birbiri ile iliskilendirilmesi ve buna gore tasarruf politikalarinin
olusturulmast yoluyla  hanehalki tasarruflarinin artirilabilecegi
vurgulanmaktadir.

Sherraden vd.’de (2003), IDA’da yapilan tasarruflarin gelir ile artmadigi,
tam aksine diger sartlar sabitken tasarruf oranlarinin gelir ile azaldig1 tespit
edilmistir. Bu sistemde yapilan tasarruflarin “aylik tasarruf hesab1”,
“finansal egitim” ve “para ¢ekme kisitlamalar” gibi kurumsal faktdrlerden
olumlu etkilendigi belirtilmistir. Dolayisiyla ozellikle diisiik gelirlilere
yonelik kurumsal tasarruf tegviklerini igeren politika tasarimlarinin toplam
tasarruflari artirabilecegine isaret edilmistir.

2. Tiirkiye’de Hanehalki Tasarruflari

Tiirkiye’de tasarruflarin seyri incelendiginde, 2001 yilindan itibaren
kamu tasarruflarinda artis goriilmesine ragmen 6zel tasarruflarda 6nemli bir
disiis dikkati ¢ekmektedir. Ayni donemde bagimlilik orani, ekonomik
biiyiime, kisi basma diisen milli gelir degiskenleri incelendiginde &zel
tasarruflardaki diisiis siirekli gelir ya da yasam boyu hipotezinin éngoriileri
ile tam olarak aciklanamamaktadir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Ulusal Tasarruflar (Ozel-Kamusal)

Yillar Kamu Ozel Biiyiime Bagimhhk

Tasarrufu/GSYH Tasarruf/GSYH Hiza Orani
1975 4,6 17,7 7.2 82.30
1980 3,4 9.4 -2,4 78,10
1985 5.8 14,7 472 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 53 53,00

°IDAs, diisiik gelirli bireyler icin gelistirilmis 6zel bir tasarruf hesabidir. IDAs katilimcilar1 egitim, is
kurma ya da ev satin alma amaciyla bu hesaplarda tasarruf yapabilmektedir. Tasarruf fonuna kamu
kurumlarim katkilarinin  yanisira kar amact giitmeyen kuruluslar vergiden diisiileebilir bagis
yapabilmektedir. Program katilimcilarina finansal egitim ve danigmanlik hizmeti verilmektedir.
https://cfed.org/assets/pdfs/IDA_Fact Sheet 2009 12 12.pdf
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Yillar Kamu Ozel Biiyiime Bagimhhk
Tasarrufu/GSYH Tasarruf/GSYH Hiz1 Oram
2004 -1,0 16,9 94 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 43
2013 3.4 9.9 42 475
2014 32 11,7 2.9 47.1

Kaynak: Kalkinma Bakanligi (2017), http://www .kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyal
Gostergeler.aspx (Erigim Tarihi: 12.04.2017), TUIK (2011), istatistik Gostergeler 1923-2011,
Ankara, TUIK (2017), http://www.tiiik.gov.tr (Erisim Tarihi: 12.04.2017)

Kamu tasarruflarindaki artis ile 0zel tasarruflardaki diisiis Ricardocu
denkligin gecerli olabilecegi izlenimini vermektedir. Ancak bircok ampirik
calisma  Tiirkiye’de  Ricardocu  denklik  hipotezinin  gecerliligini
reddetmektedir.’

Tiirkiye’de hanehalkinin tasarruf davranislarinin incelendigi ¢aligmalarda
cok cesitli tasarruf belirleyenleri ortaya konulmustur. Ceritoglu’nda (2009)
Tirkiye’de hanehalklarinin en énemli tasarruf saikinin ihtiyat oldugu ortaya
konulmustur. Hanehalklar1 6zellikle isgiicii gelir riskine ve saglik risklerine
karsi bir Onlem olarak tasarruflarini artirmaktadir. Haneler, tasarruf
seviyelerini  yiikseltmeleri miimkiin olmadiginda alternatif olarak
tilketimlerini diizlestirme yoluna gitmektedirler. Diinya Bankasimnin (2012),
Tiirkiye Ulke Ekonomik Raporu’nda evlilik, gocuk sahibi olma, geng
bagimhiligi gibi yasam donglisiinde basa gelen olaylar, emeklilik, kadin
istihdami, egitim, miras birakma ve ihtiyat saikinin hanehalk: tasarruflarinin
belirleyenleri olarak siralanmistir. Kalkinma Bakanhg (2014) Ozel Ihtisas
Komisyonu Raporu’nda ihtiyat saikinin yanisira evlilik, ¢ocuk sahibi olma
ve gen¢ bagimlilifi, emeklilik, kadinlarin isgiicline katilimi, miilk sahibi
olma gibi faktorlerin hanehalklarmin tasarruflarinda etkili oldugu
belirtilmektedir. Karagdél ve Ozcan (2014), 2000’li yillardan itibaren
hanehalki  tasarruflarindaki  disiisii,  kredi  kart1  kullanimimin
yayginlagmasina, tiiketici ve konut kredilerindeki artisa baglamaktadir. Bu
caligmalarda tasarruflan etkileyen faktorler genel olarak neo-klasik teorinin
ongortileri ile tutarlidir.

"Ata, A.Y. ve Yiicel, F. (2003), “Es Biitiinlesme ve Nedensellik Testleri Altinda ikiz Aciklar Hipotezi:
Tiirkiye Uygulamas1”, Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 12(12), 97-110. Erding,
Z. (2008), “ikiz Agciklar Hipotezinin Tiirkiye’de 1950-2005 Yillar1 Arasinda Es Biitiinlesme Analizi
Granger Nedensellik Testi ile incelenmesi”, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 8(1), 209-222.
Barisik, S. ve Kesikoglu, F. (2010), “Makro-Ekonomik Degisken Olarak Biitge Ac1g1-Cari Agik ligkisi:
Gelismekte Olan Piyasalar Ornegi”, Iktisat Isletme ve Finans, 25(294), 109-127.
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Bununla birlikte bazi c¢alismalarda tasarruflart etkiledigi tespit edilen
faktorlerden bazilart neo-klasik tasarruf teorilerinin  Ongdriileri ile
uyusmamaktadir. Ornegin, Ozcan ve Giinay’da (2012) gelir ve ekonomik
belirsizlikteki artis (enflasyon, ekonomik kriz ve politik istikrarsizlik) ile
tasarruflar arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligki tespit edilememis,
bagimlilik orani ile tasarruflar arasinda ise beklenilenin aksine pozitif bir
iliski bulunmustur. Copur vd. (2010), Ankara’da diisiik ve orta gelirli aile
ornekleminde tasarruf belirleyenlerini arastirmiglardir. Bu calismada
cinsiyet, yas, egitim, gelir, i3, medeni durum gibi sosyo-ekonomik
degiskenler ile tasarruflar arasinda bir iliski tespit edilememistir. Finansal
risk alma isteksizliginin tasarruf olasiligini azalttigina dair bulgular elde
edilmistir. Colak ve Oztiirkler’de (2012)* hanedeki emeklilik yasindaki kisi
sayisinin artmasi ile tasarruflar arasinda pozitif bir iliski bulunmustur.

Sonug olarak Tirkiye’deki hanehalklarinin ¢ok g¢esitli tasarruf saiki
oldugu soylenebilir. Dolayisiyla davranigsal ve kurumsal kanallarin
ongoriileri dogrultusunda tasarlanan kamu politikalari araciligiyla bireylerin
tasarruf motivasyonlarini giiglendirme ve toplam tasarruflari artirma imkani
bulunmaktadir. Bireysel emeklilik sistemi ve sisteme saglanan kamusal
destekler bu baglamda tasarruf motivasyonunu gii¢lendirebilir.

3. Bireysel Emeklilik Sistemlerine Saglanan Kamusal Desteklerin
Toplam Tasarruflara Etkisi: Literatiir Ozeti

Tiirkiye’de oldugu gibi bircok OECD iilkesinde 6zel bireysel emeklilik
sistemine kamusal tesvikler sunulmaktadir. Bununla birlikte kamusal
tesviklerin toplam tasarruflar {izerindeki etkisi konusundaki ampirik
caligmalar birbiriyle ¢elismektedir.

Engen vd. (1994) hem ampirik hem de simiilasyon analizleri ile ABD’de
401k ve Individual Retirement Accounts (IRAs) programlarinda’ tasarruf
tesviklerinin 6zel ve ulusal tasarruflar tizerindeki etkilerini analiz etmislerdir.
Ampirik analizde, 401k planlarinin 6zel tasarruflar artirmadigi, IRAs nin
kiigiik miktarda yeni tasarruf yarattigt ancak vergi kayiplar1 dikkate
alindiginda ulusal tasarruflar tizerindeki etkisinin azaldig1 sonucuna

$Colak, O.F. ve Oztiirkler, H. (2012), “Tasarrufun Belirleyicileri: Kiiresel Tasarruf Egiliminde Degisim
ve Tiirkiye’de Hanehalki Tasarruf Egiliminin Analizi”, Bankacilar Dergisi, Say1:82, 1-43.

’ABD’de TRA, 1974 yilinda emeklilik sistemi disinda kalan isgiler igin olusturulmustur. Bireysel
emeklilik sistemi 1981 yilinda tiim ¢alisanlar1 kapsayabilecek sekilde genisletilmistir. 1986 yilinda katki
limitleri sinirlandirilmigtir. Sisteme yapilan katkilar vergiden diisiilebilmekte ve vergiden diisiilemeyen
katkilarin getirisi geri ¢ekilinceye kadar gelir vergisinden muaf tutulmaktadir. Katkilarin geri ¢ekilmesi
durumunda hak sahibi 59,5 yasindan kiiciik ise getiriye ek %10 ceza uygulanmaktadir. 401k plan1 1978
yilinda istihdam temelli olusturulmus bir tasarruf planidir. 1981 yilinda IRAs gibi sisteme yapilan katkilar
vergi indirimli hale getirilmistir. Vergi muafiyetli faiz getirileri vardir ve yillik katki limitleri
belirlenmistir. Bununla birlikte IRA’dan 6nemli farkliliklari vardir. Bunlardan bazilari sunlardir: 401k
planina sadece bir firma ya da organizasyonda calisanlar, organizasyonlar: 401k planini segtikleri takdirde
plana katki saglayabilmektedir. 401k planinda katkilar diizenli maas kesintileri yoluyla yapilirken IRA
katkilar1 diizensiz sekilde yapilmaktadir. 401k’da igverenler plana vergiden indirebilecekleri katkilar
saglayabilmektedir. 401k planinda katki limitleri birka¢ faktore gore devlet (The Internal Revenue
Service) tarafindan belirlenmektedir. Baz1 401k planlarinda katilimeilarin birikimlerinden bor¢ almasina
izin verilmektedir.
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vartlmigtir. Simiilasyon analizlerinde kisa ve orta vadede ampirik analizle
benzer sonuglara ulasilmistir. Ancak uzun dénemde tasarruf tesviklerinin
ulusal tasarruf oranini artirabilme olasilig1 bulunmaktadir.

Gale ve Scholz (1994), ABD’de IR As tasarruf tesviklerinin 6zel ve ulusal
tasarruflar iizerindeki etkisini incelemislerdir. 1983-1986 yillar1 arasinda
IRAs katki limitlerinin yiikseltilmesinin ulusal tasarruflar iizerinde kiigiik
artiglara yol acgtigini ortaya koymuslardir. IRAs’da yapilan tasarruf artiginin
ya vergilendirilen diger tasarruflardan aktarildigi ya da bor¢lanma yoluyla
yapildig1 sonucuna ulagilmistir. Ayrica geri ¢ekme cezasi ile karsilagmayan
59 yasindan biiytiklerin sisteme daha fazla katki yaptigini tespit etmislerdir.

Gravelle (1991), IRAs tesviklerinin toplam tasarruflara etkisini inceleyen
ampirik literatlirii degerlendirmistir. Genel olarak IRAs tesviklerinin
tiilketimi azaltmadigi, IRA’ya verilen vergi indirimlerinin 6zel tasarruflar
artirdig1 ancak ulusal tasarruflari etkilemedigi sonucuna varmaistir.

Attanasio vd. (2004), ABD’de IRAs, Ingiltere’de Vergi Muafiyetli Ozel
Tasarruf Hesabi (Tax Exempt Special Savings Accounts-TESSAs) ve
Bireysel Tasarruf Hesab1 (Individual Savings Accounts- ISAs)'"’  emeklilik
hesaplarina saglanan vergi avantajlarinin ne kadar yeni tasarruf yarattigini
arastirmiglardir. Bu fonlarin ¢ok az yeni tasarruf yarattigi ve bu fonlara
saglanan vergi avantajinin toplumsal kayba neden oldugu sonucuna
varmiglardir. Vergi avantajlar1  bireylerin ellerinde tuttuklart fonlari
degistirmelerine neden olmakta ve bu fonlarda tutulan tasarruflar artmasina
ragmen toplam tasarruflarda ¢ok az artisa neden olmaktadir.

Anton vd. (2014), Ispanya’da bireysel emeklilik sistemine saglanan
kamusal tesviklerin'' toplam tasarrufa etkisini arastirmislardir. Bu vergi
politikalarinin 1989-2009 doneminde 6zel emeklilik sistemlerine katki yapan
sayisini onemli Olcilide artirdig: tespit edilmistir. Ancak katkilardaki artisin
vergi indiriminden kaynaklandigi, tiiketim harcamalarinda bir azalmaya
neden olmadig1 ve ulusal tasarruflart artirmadigi sonucuna varilmistir. Vergi
tegviklerinin maliyeti konusunda smirli bilgi olsa da 2002 verilerine gore
gelir vergisi indiriminden kaynaklanan maliyetin GSYH nin %2’si kadar
oldugu ve 0Ozel tasarruflardaki artigin kamu tasarruflarindaki azalmayla
noétrlendigi belirtilmistir.

Bununla birlikte bireysel emeklilik sistemlerine saglanan kamusal
desteklerin hanehalki ve ulusal tasarruflar1 6nemli 6l¢iide artirdigina yonelik
ampirik ¢aligmalarin sayisi da oldukga fazladir.

Venti ve Wise (1986), ertelenmis vergi destekli IRA’nin net tasarruflara
etkisini analiz etmiglerdir. IRA’ya yapilan katkilar net tasarruflar
artirmaktadir. Eger IRA katki limiti (vergi ertelemeli) artirilacak olsa IRA’da

""TESSAs 1991 yilinda uygulanmaya baslanmus, 1999 yilinda ISAs ile yer degistirmistir. Bu iki hesapta
tutulan fonlara tahakkuk eden sermaye kazanci vergiden muaf tutulmaktadir. Vergi avantajindan
yararlanmak igin en az 5 yil fonlarin gekilmemesi gerekmektedir. iki tasarruf fonunda da tutarlar
degismekle birlikte vergiden muaf tutulabilecek fon tutarinin azami bir sinir1 vardir.

"ispanya’da 1988 yilindan itibaren bu fonlara yapilan katkilar ve yatirimlarm getirileri vergiden muaf
tutulmustur.
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yapilacak ek tasarruflarin %10-20’sinin diger tasarruflardan aktarilacagi,
%50’sinin  azaltilmig  tiketimden kaynaklanacagi, %35’inin  vergi
indiriminden kaynaklanacagi sonucuna ulagsmislardir.

Venti ve Wise (1990), tiiketici harcamalar1 arastirmasina dayali olarak
1980-1985 arasinda ABD’de IRA’ya yapilan katkilarmm yeni tasarruflar
oldugu, diger finansal varliklarla ikame edilmedigi, ¢iinkii IRA limitleri ile
bunun kisitlandigr sonucuna ulagmislardir. 1982 6ncesi IRA yokken IRA
disinda yapilan tasarruflar ile IRA sonrasi IRA tasarruflari birbirine yakindir.

Poterba vd. (1996), ampirik ¢aligmalar1 karsilagtirmis, IRA ve 401k
programinin yeni tasarruflara neden olacagi sonucuna ulagsmiglardir.

Guariglia ve Markose (2000), 1992-1998 déneminde Ingiltere’de ingiliz
hanehalk: anketlerine dayal olarak géniillii bireysel emeklilik planlarinda'?
yapilan tasarruflarin  belirleyicilerini  arastirmislardir. 1992 yilinda
calisanlarin %73 iiniin 6zel bireysel emeklilik sistemine katki yaptig1 tespit
edilmistir. Caligmanin bulgularina gore 6zel bireysel emeklilik sisteminde
tasarruflar Oncelikli olarak emeklilik i¢in sonra da ihtiyati amagh
yapilmaktadir. Yasla birlikte katki miktarlar1 artma egilimi gostermektedir.
Bu bulgulardan yola ¢ikarak bu fonlara saglanan vergi avantajlarmin tam
olarak ikame etkisi yaratmayacagi, yeni tasarruf yaratma potansiyeline sahip
oldugu sonucuna varilmaistir.

Joulfaian ve Richardson (2001), iicret kazanci elde eden hanehalklarmin
vergi ertelemeli tasarruf planlarina katilimini arasgtirmislardir. Amerika
Birlesik Devletleri’nde 401k, IRAs ve Keogh planlar1 olmak iizere cesitli
bireysel emeklilik programlarina katilim diizeyini, katki yapan
hanehalklarinin  demografik 6zelliklerini, vergi tesviklerinin tasarruf
programina katilima etkisini incelemislerdir. 1996 yilinda ABD’de bir
emeklilik tasarruf programina katilan hanehalklarinin yaklasik %55’inin bir
tasarruf programina katki sagladigi tespit edilmistir. Yiiksek ticret geliri elde
edenlerin, iicret dis1 gelir elde edenlerin, marjinal vergi oranlart yiiksek
olanlarin ve hanede gelir elde eden sayisi iki olanlarin vergi ertelemeli
programlara katilma olasiliginin yiiksek oldugu bulunmustur.

Baérsch-Supan vd. (2007) Almanya’da Riester emeklilik sisteminin"® 6zel
tasarruflart nasil etkiledigini arastirmistir. Niifusun hangi kesiminin bu
sisteme katildigi, katilmayanlarin hangi nedenlerden o6tiirii katilmadigi analiz

Pingiltere’de 1986 yilinda ¢ikarilan sosyal giivenlik yasasi ile 6zel emeklilik fonlarinda Gnemli bir
degisiklik yapilmistir. Calisanlarin zorunlu emeklilik sistemi diginda istihdam temelli 6zel emeklilik
planlarma iiye olmalarina izin verilmistir. Bu fonlara ekstra %2 vergi indirimi saglanmustir. Bireylerin
bireysel emeklilik fonlarina ekstra katki yapmalarma gerek yoktur. Ancak isterlerse kendileri de katki
yapabilmektedir. Bu katkilar belirli bir limite kadar gelir vergisinden muaftir. Fonun getirileri de vergiden
muaftir. Bireyler emekli olduklarinda katkilarin %25’ini vergiden muaf sekilde gekebilmekte, kalan
%75°lik katki ile emekli maasi alabilmektedirler.

Almanya’da 2001 yilinda yapilan reformla “Riester Emekliligi” mevzuati ¢ikariimistir. Bu emeklilik
sisteminde vergi muafiyetleri (tax breaks) ve sabit tarifeli ek yardimlar (flat rate benefit) gibi tasarruf
tesvikleri bulunmaktadir. Emeklilik primlerinin, tasarruf sahiplerinin vergilerinden diisiilmesine izin
verilmektedir. Tiim hak sahipleri her bir ¢ocuk i¢in temel bir 6denek ve ¢ocuk yardimi almaktadir.
Gayrimenkul satin almak i¢in kullanilan 10 bin ile 50 bin euro arasindaki tutarlar emeklilik fonundan
¢ekilebilmektedir. Ancak ¢ekilen tutarlarin 65 yasina kadar aylik taksitlerle geri 6denmesi gerekmektedir.
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edilmistir. Aragtirmanin bulgularina gore farkli sosyo-ekonomik gruplarin
tasarruf davranislart farklilagmaktadir. Karmasik tasarruf {riinleri bireyler
tarafindan anlasilamayabilmekte, bu {irlinlerin topluma nasil sunulduguna
gore katilim degismektedir. Programda basitlestirme yapildiktan sonra
Riester tasarruflarinda ¢arpici bir artis yasanmistir. En iyi ulasilan hedef grup
birden fazla ¢ocugu olan ebeveynler olmustur. Bu durum ¢ocuk yardiminin
artirtlmast durumunda ¢ocuklu aileler arasinda sistemin daha fazla
yayginlagacagini gostermektedir. Arastirmanin bulgularma gore Riester
emeklilerinin orani, orta ve st gelir gruplar ile kiyaslandiginda diisiik gelirli
gruplarda daha azdir. Finansal tesvikler ¢ok diisiik gelir gruplari iizerinde
giiclii bir etki yaratmamistir. Egitim seviyesi yliksek insanlar, egitim diizeyi
diisiik olanlara ve mesleki egitimini tamamlamamis olanlara kiyasla daha
fazla Riester siibvansiyonundan yararlanmaktadir. Ayrica ev satin almak igin
verilen geri ¢cekme izinleri yeterli gelmemekte, miilk satin alma motivasyonu
Riester emeklilik sistemine katilim1 azaltmaktadir.

Chetty vd. (2014), Danimarka’da farkli emeklilik politikalarinin toplam
tasarruflart degistirip degistirmedigini analiz etmislerdir. Bulgularina gore
vergi indirimleri gibi siibvansiyona dayanan emeklilik tasarruf tesvikleri,
biitceye maliyetine kiyasla toplam tasarruflar1 olduk¢a az etkilemekte,
otomatik katki sistemleri ise toplam tasarruflari biiyiik 6l¢lide arttirmaktadir.
Otomatik katki sisteminin, siibvansiyonlara kiyasla ¢ok daha etkili olmasinin
sebeplerini su sekilde agiklamislardir: Bireylerin biiyiik bir kismi halihazirda
tasarruf etmeyen, pasif bireylerdir. Siibvansiyonlar bu kisileri tasarruf
yapmaya tesvik etmedigi halde, otomatik katki sistemi bu pasif kisilerin
tasarruf yapmalarini saglamaktadir. Halihazirda aktif tasarruf eden bireyler
ise siibvansiyonlara tepki vermektedir. Ancak bu kisiler, siibvansiyonsuz
mevcut tasarruflarini, siibvanse edilen emeklilik tasarruflarina kaydirmakta
ve yeni tasarruf yapmamaktadirlar.

Fajnzylber ve Reyes (2015), Sili’de emeklilik sistemi katilimcilarina
saglanan bilginin tasarruf kararlarina etkisini incelemistir. 2005 yilinda
emeklilik sistemine iiye olan tiim aktif ¢alisanlara kisisellestirilmis emeklilik
projeksiyonlart gonderilmistir. Bu uygulama emeklilik sistemindeki
katilimcilara saglanan bilginin kalitesinde dnemli iyilestirmeler saglamustir.
Boylelikle iiyelerin emekliliklerindeki gelirleri hakkinda bilgi sahibi olmalari
daha 1iyi tasarruf kararlar1 almalariyla amaglanmistir. Fajnzylber ve Reyes’in
bulgulara gore bireyler emeklilik planlar ile ilgili basitlestirilmis bilgiye
ulasabildiginde tasarruflar1 6nemli dl¢iide artabilmektedir.

Schmidt-Hebbel (1999), Sili (1981), Peru (1993), Kolombiya (1994),
Arjantin (1994), Uruguay (1995), Bolivya (1997), Meksika (1997) ve El
Salvador (1998) olmak iizere sekiz Latin Amerika {ilkesindeki kamu ve 6zel
emeklilik sistemlerinin benzerliklerini ve farkliliklarin1 degerlendirmistir.
Genel olarak tiim bu {ilkelerde oOncelikle kamu emeklilik sisteminin
yukiimliiliikleri azaltilmaya calisilmis ve ikinci bir emeklilik sistemi ile belli
Olciide ikame edilmistir. Meksika ve Bolivya’da hizli bir sekilde, Sili’de
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yavas bir sekilde “pay as you go” rejimine dayanan kamu emeklilik sistemi,
yeni emeklilik sistemi ile degistirilmistir. Kolombiya ve Peru’da ¢alisanlarin
en azindan bir sisteme, Uruguay’da belli bir gelir diizeyini asanlarin ikinci
sisteme, Arjantin’de muafiyeti bulunmayan tiim galisanlarin her iki sisteme
katki yapmasi zorunlu tutulmustur. Latin Amerika iilkelerindeki bu
emeklilik reformlarinin emeklilik sisteminin siirdiiriilebilirligini sagladigi ve
politik diizenlemeleri azalttig1 sonucuna ulasilmistir. Ayrica bu reformlarin
ekonomik biiyiime ve sosyal refaha olumlu etkileri olacagi vurgulanmistir.

Hubbard vd. (1996) IRAs ve 401k planlarina verilen tesviklerin etkinligi
ile ilgili ampirik calismalar1 incelemigler ve bu calismalarin bulgularinin
(pozitif ve negatif) asiriligini ortaya koymuslardir. Incelenen ampirik
calismalarin aksine IRAs ve 401k planlarinin yeni tasarruflart ilimh sekilde
uyardig1 sonucuna ulagmuslardir. ikinci olarak asagidaki esitlik temelinde
fayda-maliyet analizi yapmuslar ve tasarruf tesvik programlarinin basarisini
Olemislerdir.

A Her bir Dolarhik IRA katkisi icin Ozel Sermaye Birikiminin Yiizdesi
A Her Bir Dolarlik IRA kathnsiicin Net Vergi Geliri Ylizdesi

Vergi tesvikleri ile uyarilan ek tasarruflarin vergi kaybindan kaynaklanan
kamu tasarruflarindaki azalmadan daha fazla oldugunu tespit etmislerdir.

Ampirik literatiirde, incelenen Orneklem, donemin ve kullanilan
yontemlerin farkli olmasi bulgularmin da farklilagmasina yol agmaktadir.
Bununla birlikte davranissal ve kurumsal faktorleri dikkate alan calismalarda
kamusal tesvik mekanizmalarinin bireysel emeklilik sisteminde yapilan
tasarruflar olumlu etkiledigi ortaya konulmustur.

4. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi: Giiclii ve Zayif Yonleri

Bu béliimde 6ncelikle Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin 6zellikleri
tanimlanmaktadir. Teorik yaklasimlar ve {ilke deneyimleri 15181nda sistemin
giiclii yonleri belirtildikten sonra zayif yonleri ortaya konulmakta ve politika
oOnerileri gelistirilmektedir.

4.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri

Tirkiye’de de 2003 yilindan bu yana bireysel emeklilik sistemi
uygulanmaktadir. Ik kez 07.04.2001 tarihinde cikarilan 4632 sayili Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu ile bireysel emeklilik
sisteminin esaslar1 diizenlenmistir. Bu Kanun’a gore sistemde bireysel ya da
istihdam temelli grup emeklilik sozlesmesi yapmak miimkiindiir. 10 yil
sistemde kalinmasi kaydiyla 56 yasin tamamlayan katilimcilar emeklilige
hak kazanmaktadir. Hak sahipleri, birikimlerini toplu ya da diizenli maasg
O6demeleri seklinde talep edebilmektedir.
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BES’e katilmn artmasi icin 2001,'* 2007, 2012,'° 2013,"7 2015,"®
2016" ve 2017% yillarinda cikarilan yeni kanunlar ile sistem revize
edilmistir. Ozellikle 2012 ve 2016 yilinda cikartilan kanunlar oldukga
onemlidir. 2001 yilindaki diizenlemeye gore bireysel emeklilik sistemi
katilimeilaria ve ¢aliganlar1 adina katkida bulunan isverenlere gelir vergisi
indirimi uygulanirken 2012 yilinda yapilan diizenleme ile devlet katkisi
sistemine gegcilmigtir. 2016 yilinda da calisanlarin otomatik bir emeklilik
planina dahil edilmesi yoniinde diizenleme yapilmistir.

“2012 yilinda devlet katkis1 sistemine gegilmesinden sonra igverenler
tarafindan Odenenler hari¢ katilimci adina bireysel emeklilik hesabina
O0denen katki paylarinin %25’ine karsilik gelen tutar katilimcinin vergi
miikellefi olup olmamasina bakilmaksizin devlet katkist olarak katilimeilarin
ilgili hesaplarina 6denmektedir. Bir katilimcinin bir takvim yili iginde
alabilecegi devlet katkisi tutari, ilgili yila iliskin toplam briit asgari iicret
tutarinin =~ %25’ini  gecememektedir”  (http://www.egm.org.tr). Bireysel
emeklilik sisteminde devlet katkisindan yararlanmanin kosullari asagidaki
tablodaki gibidir.

Tablo 2: BES Hak Edis Oranlari

1 Ocak 2013’den Sonra Sistemde Gegirilen Siire Hak Edis Orani
3 yildan 6 yila kadar %15
6 yildan 10 yila kadar %35
10 y1l ve daha fazla %60
Emeklilik, vefat, maluliyet %100

Kaynak: http://www.egm.org.tr/

“Katilimei, emeklilik sdzlesmesi siiresi i¢ginde istedigi anda birikimlerini
alarak sistemden ayrilabilir. Sistemden ayrilan katilimcilara yapilan
O0demeler, ddenen tutarin icerdigi getiri tutar1 {izerinden stopaj kesintisine
tabidir.” Devlet katkisinin hak kazanilan boliimiine iligkin getirisi {izerinden
asagidaki tabloda belirtilen oranlar kadar stopaj kesintisi yapilmaktadir
(http://www.egm.org.tr).

128.06.2001 tarihli ve 4697 sayili Baz1 Vergi Kanunlarinda Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun (R.G.
Tarih:10.07.2001, R.G. Say1: 24458) ile bireysel emeklilik sistemi katilimcilarina ve ¢alisanlart adina
katkida bulunan isverenlere bazi gelir vergisi indirimleri uygulanmaya baslanmustir.

1%03.06.2007 tarihli ve 5684 sayili Sigortacilik Kanunu (R.G. Tarih: 14.06.2007, R.G. Say1: 26552).
1°13.06.2012 tarihli ve 6327 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu ile Bazi Kanun
ve Kanun Hilkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun (R.G. Tarih: 29.06.2012, R.G.
Say1: 28338).

1703.04.2013 tarihli ve 6456 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda
Kanun ile Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun (R.G.
Tarih: 18.04.2013, R.G. Say1: 28622).

1%25.12.2015 tarihli ve 6655 sayili Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun (R.G. Tarih:
01.01.2016, R.G. Say1: 29580).

1210.08.2016 tarihli ve 6740 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun (R.G. Tarih: 25.08.2016, R.G. Say1: 29812).

218.01.2017 tarihli ve 6770 sayili Tiirkiye Cumhuriyeti Emekli Sandigi Kanunu ile Bazi Kanun ve
Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun (R.G. Tarih: 27.01.2017, R.G.
Say1: 29961).
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Tablo 3: Hak Kazanilan Devlet Katkis1 Getirisi Uzerinden Alinacak
Stopaj Oram

Hak Kazanilan Devlet Katkis1 Getirisi

Bireysel Emeklilik Sisteminden Ayrilma Durumu Uzerinden Almacak Stopaj Orant

10 yildan az siireyle katki pay1 6deyerek

%15
ayrilanlar
10 y1l siireyle katki pay1 6demekle birlikte %10
emeklilik hakki kazanmadan ayrilanlar ’
Emeklilik, vefat, maluliyet nedeniyle ayrilanlar %5

Kaynak: http://www.egm.org.tr/

2012 yilinda ayrica sistemden ayrilmalarda menkul sermaye iradi olarak
tanimlanan ve stopaja tabi olan birikim tutar1 uygulamasi yerine sadece irat
tutar1 {izerinden stopaj alinmasina yonelik degisiklikler yapilmistir. Yapilan
diizenlemelerle, isverenler tarafindan calisanlari adina bireysel emeklilik
sistemine Odenen ve vergi matrahinin tespitinde indirim konusu
yapilabilecek katki paylarinin briit iicretin %10°u kadar olan st limiti %15’
cikarilmistir (http://www.egm.org.tr).

2016 yilinda ¢ikarilan kanun ile isverenlerin ¢alisanlarini otomatik olarak
bir emeklilik planina dahil etmesine iliskin esaslar diizenlenmistir. Yapilan
son degisiklikle 45 yasint doldurmamig tiim calisanlarin bir emeklilik
planina dahil olmalar1 zorunlu tutulmustur. Calisan katki payi, prime esas
kazancinin %3’line karsilik gelen tutardir. Calisan, otomatik katilima iligkin
emeklilik sozlesmesinde belirlenen tutardan daha yiiksek bir tutarda kesinti
yapilmasini igverenden talep edebilmektedir. Calisan, emeklilik planina dahil
oldugunun kendisine bildirildigi tarihi miiteakip iki ay i¢inde sézlesmeden
cayabilmektedir. Cayma hakkin1 kullanmayan c¢alisan belirlenen bazi
hallerde katki payr 6demesine ara verilmesini talep edebilmektedir. Bir
emeklilik sézlesmesi bulunan c¢alisanin isyerinin degismesi halinde, yeni
isyerinde bir emeklilik plan1 var ise ¢alisanin birikimi ve sistemde kazandig
emeklilife esas siiresi yeni isyerindeki emeklilik sdzlesmesine
aktarilmaktadir. Yeni isyerinde emeklilik planinin bulunmamas: halinde
calisan, talep ederse onceki isyerinde diizenlenmis sozlesme kapsaminda
katki pay1 6demeye devam edebilmekte, talep etmezse emeklilik sozlesmesi
sonlandirilmaktadir. Calisan adina bireysel emeklilik hesabina édenen katki
paylart tizerinden ayrica devlet katkisi saglanmaktadir. Calisanin cayma
hakkii kullanmamasi halinde, sisteme giriste bir defaya mahsus olmak
lizere, bin Tiirk lirasi tutarinda ilave devlet katkisi saglanmaktadir (6740
sayili Kanun).

Ozellikle 2012 ve 2016 yilindaki diizenlemelerin bireysel emeklilik
sistemine katilimi artirma potansiyeli tasidigi sdylenebilir. Bununla birlikte
neo-klasik, davranissal ve kurumsal tasarruf teorileri baglaminda
degerlendirildiginde sistemin giiclii yoOnlerinin yanisira zayif yonleri de
dikkat ¢gekmektedir.
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4.2. Giiclii Yonler

a) Davranmigsal perspektife gore bireyler tutarsiz tercihler ortaya
koyabildikleri ve sistematik hata yapabildikleri i¢in normatif ilkelere gore
kamu politikalar1 olusturmak refahi artirabilmektedir. Bireysel emeklilik
sistemine zorunlu otomatik katilim normatif bir se¢ime dayanmaktadir. Bu
baglamda katilimin zorunlu tutulmasi, rasyonel olmayan ve iradesi zayif
bireyler i¢in refah artisint saglayacak normatif bir se¢im olarak
degerlendirilebilir. Ayrica katilimin otomatik olmasi (hazir bir segenek
olarak sunulmasi) kolayligin1 artirmaktadir. Davranigsal teoriye gore bazi
bireyler bir tasarruf planma otomatik kayit olduklarinda ataleten,
savsaklamadan dolay1 sistemde kalmaya devam ederler (Thaler ve Benartzi,
2004). Bununla birlikte katilimcilarin 2 ay sonra emeklilik planindan
cikmalarina izin verilmesi tiiketici egemenligi anlayisinin agir bastigin
gostermektedir.

b) Bireysel emeklilik sisteminin kurumsallasmis bir tasarruf araci olmasi
ve hazir bir segenek olarak sunulmasi kurumsal acidan degerlendirildiginde
de yarar saglamaktadir. Vergisel tesvikler yerine dogrudan devlet katkilari,
sisteme yapilan kamu desteklerinin kolay anlasilmasini saglamaktadir. Ayn
zamanda gelir vergisi ddemeyen ya da marjinal vergi oranlar1 diisiik bireyler
icin daha cazip tesvik sunmaktadir.

c¢) Neo-klasik tasarruf teorisine gore devlet katkilar1 ikame etkisi ortaya
cikardigr takdirde net tasarruf yaratacaktir. Bununla birlikte tasarruf
tesviklerinin daha ¢ok gelir etkisi mi yoksa ikame etkisi mi dogurduguna
yonelik ampirik calismalar karisiktir. Bu nedenle devlet katkisi tutarinin bir
yil i¢in briit asgari iicret tutarmin %25°1 ile sinirlandirilmas: “gelir etkisi”
yaratma olasiligina karsi bir avantaj olarak goriinmektedir. Bu sinirlamanin
yiiksek gelirli bireylerin marjinal tasarruflarini olumlu etkilemeyecegi
aciktir. Ancak diisiik gelirli bireylere kiyasla yiiksek gelirli bireylerin tesvik
edilmeyen tasarruf araclarini kullanma olasiliklar1 daha yiiksektir. Tesviklere
bir limit getirilmedigi takdirde yiiksek gelirlilerin tasarruf araglarini
degistirmeleri ve yeni tasarruf yaratmadan tesviklerden yararlanmalari
miimkiindtir. Diisiik gelirliler agisindan ise boyle bir risk s6z konusu
degildir. Ayrica isverenler tarafindan g¢alisanlari adina yapilan katkilarin
vergi matrahinin tespitinde %15 oraninda indirim konusu yapilabilmesi
smirli da olsa yine igverenlerin bu sistemlere katki yapma olasiligim
artiracaktir. Isveren devlet desteginden yararlanabilmek icin ¢aliganlari adina
emeklilik sistemine katki sundugunda, ¢alisanlara yaptigi diger ddemeleri
azaltabilmektedir. Bernheim ve Scholz’iin (1993) ¢alismasina gore bdyle bir
durumda gelirleri azalan yiiksek gelirli bireylerin diger tasarruflarim
azaltmas1 miimkiindiir. Ancak diisiik gelirliler tiiketimlerini azaltmakta ve
toplam tasarruflarini artirmaktadir.

¢) Tirkiye’de bircok emeklilik yatirnm fonu, faiz kazanci elde etmek
istemeyen bireyler i¢in altin, hisse senedi, kira sertifikas1 ve faizsiz menkul
kiymet yatirim fonlarma dayali fonlar olusturmaktadir. 2002 yilinda
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Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmeligin®' 22°nci maddesine gore katilimcilarin  fon
hesaplarinda katki paylarinin en az %30’unu devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin
olusturdugu fonlarda degerlendirilmesi sarti bulunmakta idi. 2008 yilinda
yapilan diizenleme ile”® bu yonetmeligin 22°nci maddesi yiiriirlitkten
kaldirilmistir. Boylelikle bireysel emeklilik sistemlerinden faizsiz yatirim
fonlarina dayali getiri elde etme firsati ortaya ¢ikmistir. Bu fonlar, faiz
hassasiyeti bulunan kisileri sisteme katki yapmaya tesvik edebilmektedir.
Ayrica Tirkiye’de dini nedenlerin yanisira birtakim geleneksel nedenler de
tasarruf araclarini etkileyebilmektedir. Ornegin ¢ogu hanehalki, birikimlerini
altin olarak saklamay1 tercih etmektedir. Altina dayali fonlar bu kesimin
tasarruflarini da sisteme ¢ekebilir.

4.3. Zayif Yonler ve Politika Onerileri

a) Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi ile ilgili en 6nemli sorunlardan
birisi kamu kesimine ve finansal sisteme duyulan giiven eksikligidir. 1980°1i
ve 1990’11 yillarda uygulanan zorunlu tasarruf politikalar® kapsaminda pek
¢ok kamu caliganindan tasarruf kesintisi yapilmistir. Ancak birikimlere ¢ok
diisiik oranda getiri uygulanmis ve enflasyon bireylerin zorunlu tasarruf
fonlarindaki birikimlerinin erimesine neden olmustur. Ge¢miste zorunlu
tasarruf fonlarinin iyi yonetilememesi ve enflasyon ge¢cmisi vatandaglarin
BES’e olan giivenini azaltmaktadir. Bu nedenle sisteme zorunlu katilan
bireylerin 2 aylik siire sonrasinda sistemden ayrilma olasilig1 yiiksektir.
Zorunlu katilim siiresinin emeklilige kadar uzatilmasi bir ¢éziim olarak
disiiniilebilir.  Ancak  bdyle bir diizenlemenin dezavantajlari  da
bulunmaktadir. Katilimcilar BES’e mevzuatin 6ngérdiigii minimum diizeyde
katki saglayacak ve yeterince tasarruf etmeyebileceklerdir. Dolayisiyla
zorunlu katki miktarlarinin artirilmasi gerekebilir. Ayrica kamudan ziyade
0zel sigortacilik sirketlerinin BES ile ilgili tanitim, reklam ve seminer
faaliyetleri gonillii katilimi tesvik edebilir. Kamu kesimi ise 6zel sigortacilik
sirketlerinin bu faaliyetlerini artirmalar1 i¢in mevzuat olusturabilir. Finans
sektoriine giiveni artirmak ic¢in de devlet garantilerini giindeme getirebilir.
Paklina (2014), ozellikle otomatik katilimin yapildigi emeklilik tasarruf
planlarinda, katilimcilarin menfaatlerini korumak i¢in emeklilik denetim
kurumlarinin merkezi bir rolii oldugunu belirtmektedir. Bircok {ilkede
emeklilik tasarruf planlari, yasalar ve yonetmelikler ile sinirlandirilmakta ve
kamu otoriteleri ile denetim faaliyetleri yiiriitiilmektedir. Tiirkiye’de bireysel
emeklilik sisteminin giivenligini saglamak i¢in Hazine Miistesarlig1i ve

2“Emeklilik Yatirim Fonlarimin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik”, R.G.
No0.24681, Tarih:28.02.2002.

2Emeklilik Yatrim Fonlarmm Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelikte
Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik, R.G. N0.26754, Tarih: 12.01.2008.

B11.11.1986 tarihli ve 3320 sayilh Memurlar ve Isgiler ile Bunlarin Emeklilerine Konut Edindirme
Yardimi Yapilmas1 Hakkinda Kanun (R.G. Tarih: 22.11.1986, R.G. Say1: 19289) ile 09.03.1988 tarihli ve
3417 sayili Calisanlarin Tasarrufa Tesvik Edilmesi ve Bu Tasarruflarin Degerlendirilmesine Dair Kanun
(R.G. Tarih: 18.03.1988, R.G. Say1: 19758).
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SPK’nin yanisira 2003 yilinda Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM)
kurulmustur. EGM, Hazine Miistesarlig1 ve bireysel emeklilik sisteminde
faaliyet gosteren sirketlerin temsilcilerinden olusan bir anonim sirket olarak
faaliyet gostermektedir. EGM, yayinladig1 veriler, raporlar ve haberler ile
bireysel emeklilik sisteminin anlagilmasina ve tesvik edilmesine katkida
bulunmaktadir. Ancak Tiirkiye’de zorunlu tasarruf planlarina duyulan giiven
eksikligi goz ontine alindiginda, EGM’nin denetim faaliyetlerini arttirmasi
etkili bir arag¢ olabilirr EGM’nin yaymladigi raporlarin sadece genel
bilgilerle sinirli kalmamasi, katilimcilara farkli fonlarin getirileri hakkinda
acik, anlasilir ve giivenilir bilgi sunmasi gerekmektedir.

b) Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi fonlarini inceleyen g¢aligmalar,
emeklilik sirketlerinin, giris aidati, yonetim giderleri, fon isletim giderleri
gibi yaptiklar1 kesintilerin yiiksek oldugunu ve emeklilik fonlarindaki
birikimlerin reel getirilerini azalttigin1 ortaya koymaktadir (Peker, 2016a,
Ozel ve Yalgin, 2013). Reel getirilerin diisiikliigii, fona katilim diizeyini
azaltmaktadir. Peker (2016b), kesintileri azaltmak i¢in kullanilabilecek
cesitli yontemleri siralamaktadir. Bunlar; diizenlemeler ile {ist limitlerin
belirlenmesi, maliyeti diisiik pazarlama kanallarinin kullanilmasi, sistemde
kalma siiresinin uzatilmasi, yatirimlar1 yonlendirecek emeklilik fonlariin
veya yonetici sirketlerin ihale yontemi ile belirlenmesidir. Yazarin onerileri
biiyiik 6l¢lide meveut mevzuata iliskin degisiklikleri gerektirmektedir.

¢) Ogzellikle diisiik gelirlilerin finansal okuryazarliginin olmadig
diisiiniilecek olursa BES katilimcilarina finansal egitim hizmetinin
verilmemesi sistemin zayif yoOnlerinden biridir. Sigorta sirketleri,
katilimcilara sirket i¢i seminerler yoluyla tasarruflarin uzun vadedeki
getirileri konusunda egitimler verebilir. Ancak bu egitim hizmetlerinin
faydasi, maliyetini  karsilamayabilir. BES  katilimcilarina  kendi
tasarruflarinin  yeterliligi/yetersizligi konusunda dogrudan bilgi verilmesi
daha maliyet etkin olacaktir. Ornegin, Fajnzylber ve Reyes’in (2015)
calismasinda, Sili’de emeklilik sistemine {iye olan tiim aktif c¢alisanlara,
kisisellestirilmis emeklilik projeksiyonlarinin gonderilmesinin tasarruflari
olumlu etkiledigine yonelik bulgulara ulagilmistir. Katilimeilara gonderilen
projeksiyonlarda emekliliklerindeki gelirleri hakkinda basit bilgiler
sunulmustur. Tirkiye’de de katilimcilara uzman tavsiyelerine yer veren ve
emekliliklerindeki gelirlerine dair agik ve anlasilir bilgiler sunan belgeler
gonderilebilir.

¢) Davranigsal tasarruf teorisinin “beklentiler” ve “akran etkisi” goz
ontinde bulundurularak grup emeklilik sistemlerinde ¢alisanlardan tasarruflar
icin On taahhiitler alinabilir. Her katilimcidan planladiklart yillik tasarruf
miktarlarima iliskin bir form doldurmalari istenilebilir. Doldurulan bu
formlar bir yaptirnmi olmadigi halde psikolojik olarak etkili olabilir. Bireyler
kendilerinden beklenileni yapma egiliminde olduklar1 i¢in planlarim
uygulamalar1  kolaylasabilecektir. Ayrica taahhiitlerini yerine getiren
akranlarm etkisi de motive edici olabilecektir.
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d) Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde %100 devlet katkisindan
yararlanabilmek i¢in 10 yil prim 6denmesi ve 56 yasimin doldurulmasi
gerekmektedir. Acil ihtiyaglar ya da diger amaglar i¢in birikimler geri
cekildiginde devlet katkist onemli o6lgiide azalmaktadir. Tirkiye’de
hanehalklarinin en 6nemli tasarruf giidiileri arasinda ihtiyat ve ev sahibi
olma giidiilerinin bulundugunu ortaya koyan ¢aligmalar bulunmaktadir. Acil
ihtiyaclar ya da ev satin alma amacityla BES fonlarmin geri 6demeli sekilde
cekilmesine izin verilmesi halinde BES katilimci sayisinda bir artig olacagi
umulabilir. Boylelikle hiperbolik indirgemenin de kismen Oniine gegilebilir.
Bunun bir 6rnegi Almanya’da bireysel emeklilik sistemine kamusal tesvik
getiren “Riester Emekliligi” mevzuatidir. Bu mevzuata gore gayrimenkul
satin almak i¢in kullanilan 10.000-50.000 euro arasindaki tutarlar emeklilik
fonundan c¢ekilebilmektedir. Ancak g¢ekilen tutarlarin 65 yasina kadar aylik
taksitlerle geri 6denmesi gerekmektedir. Ancak Bérsch-Supan vd. nin (2007)
calismasinda ev satin almak igin verilen geri ¢ekme izinlerinin yeterli
gelmedigi ortaya konulmustur. Tirkiye’de konut fiyatlar1 ve katilimcinin
geliri g6z Onilinde bulundurularak geri 6deme kosuluyla uygun bir geri
cekme limiti belirlenebilir. Ayrica c¢ocuklarin egitim masraflarinin
karsilanmasi i¢in de geri 6demeli ¢ekme izinleri verilebilir. Bazi iilkelerde
cocuklarin  egitim masraflar1  i¢in  gelistirilmis  tasarruf  planlari
bulunmaktadir. Bunlardan birisi Cocuk Gelisim Hesabi’dir (Child
Development Account-CDA). Cocuklarin uzun vadeli egitim imkanlarina
ulagmas1 ve Ozellikle {niversite egitimi i¢in gelistirilen bu tasarruf
hesaplarimin Kanada’da Registered Education Saving Plan (RESP), Birlesik
Krallik’ta Child Trust Fund (CTF) gibi 6rnekleri bulunmaktadir. ABD’de
buna benzer bir uygulama, T{niversite tasarruf planlart (529 Tasarruf
Plan1)’dir. Bu plan dahilinde, ebeveynlerin ¢ocuklarinin tiniversite egitimi
icin yaptiklar tasarruflara 6nemli vergisel tesvikler sunulmaktadir (Trina,
2014). Egitim amach geri 6demeli ¢ekme izinlerinin ya da bireysel emeklilik
sistemi i¢inde egitim masraflari i¢in gelistirilmis ayr1 hesaplarin agilabilmesi
yoniinde bir mevzuat da gelistirilebilir.

e) Tirkiye’de birden fazla bireysel emeklilik sistemine katilmak
miimkiindiir. Ancak zorunlu kamu emeklilik sisteminden 6zel emeklilik
sistemine gecis yapilamamaktadir. Latin Amerika {ilkelerinde yapilan
reformlardan sonra bazi {ilkelerde kamu emeklilik sistemlerinin yerini 6zel
emeklilik sistemleri almistir (Meksika ve Bolivya). Bazi iilkelerde ise karma
sistemler uygulanmustir. Ornegin Kolombiya ve Peru’da iki sistemden birine
katki yapma zorunlulugu bulunmaktadir. Arjantin’de muafiyeti bulunmayan
tiim zorunlu emeklilik sistemi katilimcilarinin ikinci sisteme katki saglamasi
gerekmektedir. Ya da Uruguay’da belli bir gelir diizeyini aganlarin 6zel
emeklilik sistemine de katki yapmalar1 zorunludur. (Schmidt-Hebbel, 1999).
Bu iilke deneyimleri 1s18inda Tiirkiye’de emeklilik reformu tasarlanabilir.
Zorunlu  emeklilik sisteminden 6zel emeklilik sistemine gegis
yapilabilmesine izin verilmesi gegmis yiikiimliiliikklerden dolay1 kamu kesimi
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tizerindeki yiikii agirlastiracaktir. Dolayisiyla uzun vadeli bir gegis siireci
tasarlanabilir. Ancak ilk asamada, Uruguay’da oldugu gibi belli bir gelir
diizeyini asanlarin ikinci sisteme katki yapmasinin zorunlu tutulmasina
yonelik bir mevzuat olusturulabilir. Bireysel emeklilik sistemine otomatik
katilimda sistemde zorunlu kalma siiresi bireylerin BES kesintilerine aligma
stireci gdz Oniine alinarak uzatilabilir.

f) Bireysel emeklilik sisteminde belli gelir diizeyini asanlar i¢in katilim
zorunlu tutuldugu takdirde ikramiye Odemeleri icin ayri bir diizenleme
yapilabilir. Ornegin, Horioka’nm (1990) calismasma gore Japonya’da
ikramiye Odemelerinin yaygin olmast tasarruflart  pozitif yoOnde
etkilemektedir. Ishikawa ve Ueda’nin (1984’den aktaran Horioka, 1990)
tampon gelir (habit-buffer) hipotezine gore ikramiyeler diger gelirlerden ayr
tutulmakta ve g6z karart kuralina goére bunun yarisi ihtiyat amach tasarruf
edilmektedir. Ayrica ikramiye gibi toplu o6demeler “farkindalik” etkisi
yaratarak tasarruf ihtiyaci hissettirmektedir. Psikolojik olarak ikramiyelerin
tasarruf edilmesinde kendini disipline etmek kolaydir. Bu yaklagim dikkate
alimdiginda, zorunlu katilimlarda ikramiye Odemeleri alan bireylerin
ikramiyelerinin bir kisminin bireysel emeklilik fonuna otomatik aktarimi
yapilabilir. Ayrica, emeklilik planlarina otomatik katilimi saglanan bireylerin
uzun vadede katki oranlarin1 otomatik olarak artiracak secenekler
tasarlanabilir. Bir emeklilik planina otomatik kayit olanlarin biiyiik bir kismi
baslangi¢ seviyesi oranlarinda katki yapmaktadir. Tiirkiye’de bu oran,
calisanin 5510 sayili Kanun’un 80’inci maddesi ger¢evesinden belirlenen
prime esas kazancinin %3’iine karsihk gelen tutaridir.** Benartzi ve Thaler
(2013), emeklilik tasarruflarini arttirmak i¢in “otomatik yiikseltme”
seceneginin etkili bir ara¢ olabilecegini sdylemektedir. Emeklilik tasarruf
planlarma kayithh olan kisilere, gelecek donemlerde daha fazla oranda
tasarruf etmeleri i¢in otomatik yiikseltme segenekleri sunuldugunda,
katilimcilarim biiyiikk oranda bunu kabul edebilecegini belirtmektedirler.
Otomatik yiikseltme secenegi, calisanlarin maas artiglarinin bir kisminin
(6rnegin  %50’sinin) otomatik olarak emeklilik tasarruf planlarina
aktarilmasidir. Calisanlara heniiz maas artis1 ger¢eklesmeden once bdyle bir
secenek sunuldugunda, kendini kontroliin (iradenin) de kolaylasacagi
belirtilmektedir. Yazarlar ABD’de uygulanan ve otomatik yiikseltme
secenegini iceren Save More Tomorrow (SMarT)* programma gegen
sirketlerde tasarruf oranlarinin  %3,5’den  %13,6’ya ¢iktigim1  ortaya
koymaktadirlar.

10.08.2016 tarihli ve 6740 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun (R.G. Tarih: 25.08.2016, R.G. Say1: 29812).

»Save More Tomorrow programi Benartzi ve Thaler tarafindan tasarlanmis bir emeklilik programidir. Bu
programa gore c¢alisanlar gelecekteki maas artislarinin %50’sini ya da yillik %2’lik bir maas artis1
gerceklestiginde bunun yarisint emeklilik fonuna tahsis etmeyi secebilmektedirler. ABD’de ilk uygulama,
1998 yilinda isyeri temelli bir emeklilik planinda gergeklesmistir. 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/247294 1/how-save-more-tomorrow-programmes-work (Erisim Tarihi: 05.12.2017)
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g) Bireysel emeklilik sistemine yapilan devlet katkisinda limit
belirlenmesi, yiiksek gelirliler i¢in cazip firsatlar sunmamaktadir. Diisiik ve
yiksek gelirliler igin farkli destek mekanizmalarmin gelistirilmesi
disiiniilebilir. Mevcut sistemde yiiksek gelirliler i¢in ek vergisel tesvik
mekanizmalar1 tanimlanabilir. Ancak daha once de belirtildigi iizere bu
bireylerin halihazirdaki tasarruf araclarini, tegvikli bireysel emeklilik sistemi
ile degistirmesi ve ek tasarruf yapmamalart miimkiindiir. Ayrica boyle bir
tesvik mekanizmasinin kamu kesimi iizerinde yaratacagi yilikiin ve gelir
dagilimma etkilerinin de hesaba katilmas1 gerekir. Tesviklerin, vergi
gelirlerindeki azalmadan daha fazla net tasarruf yaratmasi gerekmektedir.
Ayrica kamusal destekler biitce agiklari ile finanse ediliyorsa bor¢lanmanin
maliyetinin de dikkate alinmas1 gerekir.

Sonug¢

Bircok tilkede hanehalki emeklilik tasarruflarinin yetersiz olmasi kamusal
tesvik politikalarini giindeme getirmistir. Neo-klasik iktisadi bir perspektife
gore, tasarruflarin gerekliligi, tasarruf araglari, tasarruflarin getirileri gibi
konularda eksik bilgi sorununu ¢ézmeye yonelik stratejiler gelistirilmis ve
tasarrufu daha cazip hale getirecek siibvansiyon programlar uygulanmistir.
Ancak kamusal siibvansiyonlarin hanehalki emeklilik tasarruflarina etkisini
inceleyen bazi ampirik caligmalar, bu siibvansiyonlarin kamu kesimine
maliyetinin oldukca yiiksek olabilecegini ve tasarruflar tizerinde beklenen
artist  saglayamayabilecegini ortaya koymaktadir. Son yillarda cesitli
iilkelerde, kamu kesimi miidahaleleri ile emeklilik planlarinin tasarimlarinda
degisiklikler yapilmaya baglanmigtir. Davranigsal ve kurumsal teorinin
Onerilerinden yararlanarak yapilan bu degisikliklerin, kamu kesimine ¢ok
fazla ylk getirmeyecek sekilde, emeklilik tasarruf oranlarii artirabildigini
ortaya koyan ampirik ¢aligmalar bulunmaktadir.

Davranissal teori, bireylerin rasyonalitelerinin sinirli olmasi, iradelerinin
giicli olmamasi, cari doneme daha fazla agirlik vermeleri (hiperbolik
indirgeme), kayiplara kazanglardan daha fazla énem vermeleri, ihmalkar
olmalar1 gibi nedenlerle, emeklilikleri i¢in yeterince tasarruf etmediklerini
ileri siirmektedir. Bu goriise gore kamu kesimi, tasarrufun oniindeki eksik
bilgi gibi piyasa basarisizliklarini giderse ve tesvik programlari uygulasa bile
toplam hanehalki tasarruflarini maliyet etkin sekilde artiramayacaktir. Bu
nedenle hanehalki tasarruflarinin artirilmasi i¢in davranigsal basarisizliklar:
giderecek kamu politikalar1 tasarlanmasi gerekmektedir. Emeklilik planlari,
ihmalkarligin, iradesizligin ve hiperbolik indirgemenin Oniine gececek
sekilde, kolay ve anlasilabilir olarak tasarlandigi takdirde hanehalk:
tasarruflar artirilabilecektir. Hazir ve basit emeklilik plani se¢eneklerinin
sunulmasi, otomatik katilim, zorunlu katilim, geri ¢ekme cezalari,
katilimeilara sunulacak bilgiler, cazip tesvikler vb. davranigsal araglarin
kullanilmasi yolu ile etkili emeklilik planlarinin tasarlanabilecegi
belirtilmektedir.
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Kurumsal tasarruf teorisi, diisiik gelirlilerin kurumsal tasarruf firsatlarina
ulasamamalar1 nedeniyle tasarruf oranlarinin oldukc¢a diisiik diizeyde
oldugunu ileri siirmektedir. Dolayisiyla kamunun tasarruflari artirmak icin
uyguladigi vergi indirimleri, devlet destekleri gibi tasarruf tesvik politikalari,
bu gruplarin tasarruflarini uyarmayacaktir. Yiiksek gelirli gruplar ise tesvik
politikalarindan o6nce de hali hazirda tasarruf ettikleri i¢in mevcut
tasarruflarini, stibvanse edilmis tasarruf planlarina aktaracaklardir. Bu durum
hem kamu kesimi agisindan maliyetleri artiracak hem de hanehalki tasarruf
artigt iizerinde beklenen etki ortaya ¢ikmayacaktir. Ustelik yiiksek gelir
gruplarmin kamu destekli tasarruf programlarindan yararlanmasi gelir
dagilimi acgisindan da adaletsiz sonuglara neden olacaktir. Kurumsal tasarruf
teorisi, finansal egitim, cazip tasarruf tesvikleri, kolayliklar ve
kurumsallagmis tasarruf mekanizmalar1 araciligiyla daha oOnce tasarruf
etmeyen diisilk gelir gruplarinin tasarruflarinin  artirilabilecegini iddia
etmektedir. Kamunun, kurumsal araglari kullanarak tasarlayacag politikalar,
bir yandan diisiik gelirlilerin tasarruflarini artirarak bireysel refah artigina
katki saglayacak, bir yandan da toplam hanehalki tasarruflarini olumlu
yonde etkileyerek sosyal refah artigina katki saglayacaktir.

Bircok iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de emeklilik planlar1 kapsaminda
yapilan tasarruflara kamusal tegvikler sunulmaktadir. Ayrica kamusal
miidahaleler 1ile tasarruf planlarmin  tasarimi  ve katilim  sartlan
degistirilmektedir. Emeklilik planlarinin ¢ergevesini olusturan ve igerige
iliskin degisiklikler yapan g¢esitli kamusal miidahaleler, kurumsal ve
davranigsal teorilerin Onerilerine uygun bazi Ozellikler tagimaktadir. Bu
ozellikler Tirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin giliglii yonlerini
olusturmaktadir. Ancak hem kurumsal hem de davranissal teorinin 6nerdigi
ve bireysel emeklilik sistemi kapsaminda kullanilabilecek daha fazla arag
bulunmaktadir. Bu calisma kapsaminda sistemin zayif yonleri dikkate
almarak c¢esitli politik miidahaleler yapildigi takdirde hanehalk:
tasarruflarinin arttirilabilecegi vurgulanmaktadir. Ancak bahsi gegen politika
oOnerileri bazi varsayimlara dayanmaktadir. Dolayisiyla daha spesifik kamu
politikalarinin gelistirilmesi i¢in Tirkiye’de hanehalk: tasarruf anketlerinden
elde edilen mikro verilerin kullanilmasi ve maliyet hesaplamalarinin
yapilmast gerekmektedir. Bunun yanisira kisa ve uzun vadeli politika
tasarimlarinda ayrim gozetilmesi gerekmektedir. Kisa vadede tiiketici
egemenligi goriisli agir basabilmektedir. Ancak uzun vadede normatif
ilkelerle kamu tasarruf politikalarinin olusturulmast ve tasarruf bilincinin
yaratilmasi hem bireysel hem toplumsal hem de kamu agisindan daha fazla
fayda saglama potansiyeline sahiptir.
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