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Oz

Turkiye'nin tasarruf oraninin 2000’li yillarda 6nemli dél¢tide dustugu bir vakiadir.
Tasarruf konusu sanildigindan ¢ok daha karmasik bir konudur. Kisisel tasarruf bir
kisinin gelirinin harcamadidi bélimune karsilik gelirken, tlke tasarrufu GSYH’nin
yatirim yapilan, baska bir deyisle hazir tiketime harcanmayan kismini gdster-
mektedir. Yani, tlke tasarrufu da aslinda tamamiyle harcamadir. GSYH'yi olustu-
ran harcamalarin niteligine (hazir tiketim mi yatirrm mi olduguna) karar vermek
tasarruf oranina da karar vermek anlamina gelmektedir. Bu agidan, tek bir tasar-
ruf tanimi yoktur. Nihai tahlilde, hazir tliketime konu olmayan ve bir sekilde gele-
cekte fayda saglayan her harcama yatirimdir. 2000’li yillarda tasarruf oranindaki
dislsin yaklasik yarisi egitim, saglik ve Ar-Ge, diger yarisi ise dayanikl tiketim
harcamalarindaki artistan kaynaklanmaktadir. Bu agidan, “dar tanimh” tasarruf
oraninin 2000’lerde ciddi sekilde dismesi, sanildii kadar endise edilecek bir
durum degildir. Hatta bu “distsun”; egitim, saglk ve Ar-Ge’nin énemi hesaba
katildiginda, icinde 6nemli diizeyde pozitif 6geler barindirdigi gértlmektedir.

Anahtar Kelimeler: Tasarruf, Yatirim, Egitim, Saghk, Ar-Ge

Making Sense of the Decrease in the Turkish
Saving Rate

Abstract

Turkish saving rate declined radically in the 2000s. Aggregate saving for a co-
untry amounts to the part of GDP not spent on perishable goods, but spent on
investment goods. That is, aggregate saving is totally expenditure as well. At
the final analysis, one can argue that every expenditure that is not subject to
perishable consumption and yields utility in any way in the future is investment.
Overall, half of the decline in aggregate saving rate in Turkey in the 2000s is
accounted for by higher expenditures concerning education, health and R&D,
while the other half emanates from increases in consumption of durable goods.
Therefore, the decrease in the “narrowly defined” saving rate in the 2000s is not
as important a concern as usually assumed. Moreover, this “decrease” harbors
significantly positive elements if one takes into account the importance of educa-
tion, health and R&D.
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1. Giris

Tiirkiye’de tasarruf oranmin 2000’li yillarda
onemli dlciide diistiigi bir vakiadir. 1990’lar bo-
yunca %?20’ler diizeyinde seyreden tasarruf orani
daha sonraki siirecte hizla diiserek %13-14 dii-
zeyine kadar gerilemistir. Tasarruf oranindaki bu
Onemli diisiis bir taraftan makroekonomik endi-
seleri arttirirken diger taraftan tasarruf orani na-
sil yiikseltilebilir sorularinin yiiksek sesle sorul-
masina neden olmustur. Bununla birlikte tasarruf
oranindaki diislisiin tam olarak ne anlama geldigi
sorusu pek fazla giindeme gelmemis ve Onerilen
politikalar da direkt olarak bireylerin tasarruf egi-
limini arttirma eksenli olmustur.! Bu durum ise {i¢
acidan oldukga sorunlu bir yaklasim olarak gdze
carpmaktadir.

[k olarak, iilke tasarruf oran1 ekonomik isleyisin
sonucunda ortaya ¢ikan nihai bir biiyiikliik olarak
endojen bir goriiniim arz etmektedir. Tasarruf ora-
nint direkt olarak yiikseltmeye doniik politikalar
bu agidan ancak cok diisiik diizeyde bir etkiye sa-
hip olabilecektir. Bu tarz politikalarin basarili ol-
mast durumunda dahi ortaya ¢ikan “tasarruf basa-
risinin” ekonomik anlamda ne “pahasina” gergek-
lestigini kestirmeye de imkan bulunmamaktadir.
Yani, endojen bir biiyiikliik olan tasarrufu direkt
olarak etkilemeye calismak, tasarruf ile etkilesim
icinde olan tiim degiskenler iizerinde etkiye sahip
olacaktir ve bunun ekonomik sonuclarini kestir-
mek oldukca zor olacaktir.?

1 Ayrica, tasarruf oranindaki diigiisiin direkt olarak bireysel
tasarruf egilimindeki azalistan kaynaklandigi varsayilmigtir.

2 Tirkiye'de tasarrufu tesvik etme noktasinda devlet tara-
findan &6teden beri gesitli politikalar uygulanmigtir. Gegmiste
Zorunlu Tasarruf Tesvik Fonu ve Konut Edindirme Yardimi
(KEY) gibi politikalar uygulanmis, 2017 yili itibariyle de Bireysel
Emeklilik Sistemi (BES) ydirtirliige girmistir. Tasarruf diizeyini
artirmayi hedefleyen bu politikalarin toplumun genel anlamda
tasarruf davranigi lizerinde ne kadar etkili olacagi 6nemli bir
soru igaretidir. Yine, ortaya gikacak ekstra tasarrufun ne sekilde
kullanilacagi ve bunun ekonomi tizerinde ne gibi etkileri olacagi
da yine 6nemli bir soru igaretidir. Ote yandan, bireylerin ilgili
dbénemde daha ¢ok tasarruf yapmasi otomatik olarak daha az
harcama yapmalari anlamina gelmektedir. Ekstra tasarruf do-
layisiyla daha az harcama yapilmasinin ekonomi lizerinde ne
gibi etkilerinin olacagi da yine cevaplanmasi gereken énemli bir
sorudur. Su halde, Keynesgi tasarruf paradoksu baglaminda,
toplumun bir kesimi tarafindan yapilan daha az harcamanin,

Ikinci olarak, hesap edilen iilke tasarruf oraniyla
kamuoyunun kafasindaki iilke tasarruf orani ara-
sinda muazzam bir ugurumun oldugu goriilmekte-
dir. Kamuoyu, iilke tasarruf oranini klasik anlamda
milli gelirin harcanmayan kismi olarak algilama
egiliminde iken hesaplanan iilke tasarruf oraninin
bununla higbir ilgisi bulunmamaktadir: Hesapla-
nan iilke tasarruf orani, aslinda basit bir sekilde,
milli gelirin yatirnm harcamasina ayrilan kismint
ifade etmektedir ve yine tamamen ‘“harcamadan”
olusmaktadir.

Uciincii olarak, mevcut hesaplama seklinde 6zel
tasarruf oranini hanehalki ve kurumsal tasarruf
orani diye ikiye ayirmaya imkan bulunmamakta-
dir ki bu 6nemli bir handikaptir. Zira tasarruf hu-
susunda sirket davranisi ile hanehalki davranisi
arasinda ¢ok onemli farkliliklar bulunmaktadir ve
her iki tasarruf tlirtiniin 6zel tasarruf orani seklin-
de “kanistirilarak” bir biitiin halinde sunulmasi,
yapilacak analizlerin ve bu analizlere dayali ola-
rak tretilecek politikalarin hata diizeylerini 6nem-
li 6lctide arttirmaktadir. Yine, kamuoyu tarafindan
Ozel tasarruf oraninin siklikla hanehalki tasarruf
orant ile karigtirilmasi, bagka bir deyisle, 6zel ta-
sarruf oranindan anlasilan seyin hanehalki tasarruf
orant olmasi bu durumu iyice i¢inden ¢ikilmaz bir
hale sokmaktadir.

Bunlar disinda, tasarruf oranini hesaplamay1 zor-
lastiran {ic 6nemli faktor bulunmaktadir. Ilk ola-
rak, (0zel) tasarruf orani hesaplamasinda dnemli
pratik sorunlar géze carpmaktadir. Turkiye’de
tasarruf orani hesaplamasini Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK) degil, Devlet Planlama Teskilat:
(DPT)/Kalkinma Bakanligi gerceklestirmektedir.
Tasarruf oran1 hesap edilirken TUIK in tahmin et-
tigi Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH)/Gayri Safi
Milli Hasila (GSMH) baz alinmaktadir. Kamu
gelir ve harcama miktar ve tiirleri ayrica belirlen-
mekte, ilgili GSYH/GSMH/GSMHG (Gayri Safi
Milli Harcanabilir Gelir) biyiikliigiinden 1ilgili
kamu biiyiikliiklerinin ¢ikarilmasiyla birlikte 6zel
gelir ve harcama rakamlarma ulasilmaktadir. Ozel
harcama rakamlarinin da tiikketim harcamalari ve
yatirim harcamalar1 seklinde ayristirilmasiyla bir-

toplumun baska bir kesimi icin daha az gelir anlamina gelecegi
aciktir. Su halde, tasarruf statik analizin degil, dinamik analizin
konusudur ve uygulanan politikalarin tasarrufu ne kadar artir-
digi bir yana, bunun ekonomi lizerinde ne gibi etkilere sahip
olacagi digiintilmek zorundadir.
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likte de 6zel tasarruf orani hesaplanabilmektedir.
Goriildugi iizere 6zel tasarruf orani direkt olarak
degil, iki artigin fark: seklinde dolayli olarak he-
saplanabilmektedir.?

Ikinci olarak, (6zel) tasarruf oran1 hesaplamasinda
anahtar konumda bulunan gelir ve harcama kalem-
leri devlet faktoriiniin isin icine girmesiyle birlikte
muglaklasmaktadir. Devlet vergi ve sosyal kesin-
tiler kanaliyla bireysel gelir ve harcamalar {izerin-
de dogrudan etkilidir ve devlet politikasinda bu
hususlarda zaman icinde yasanan degisimler, bi-
reylerin gelir ve harcama dokulari iizerinde direkt
bir etkiye sahiptir. Ayrica enflasyondaki dalgalan-
malar da bireylerin gelir ve harcama diizeylerinin
fiktif bir sekilde oldugundan farkli gériinmesine
yol acgabilmekte, bu da tasarruf oranmin gergek-
te oldugundan farkli sekilde hesaplanmasina yol
acmaktadir. Bu agidan, hesaplanan tasarruf oran-
larinin bu faktorler goéz ontinde bulundurularak
“diizeltilmesi” gerekmektedir ki gergeklestirilen
bir¢cok ampirik ¢calismada, bu faktorler g6z dniinde
bulundurularak iilkelerin ilan edilen tasarruf oran-
larinin “diizeltildigi” goriilmektedir (bkz. Audenis
vd., 2002; Reinsdorf, 2004; Australian Treasury,
1999).

Ucgiincii olarak, tek bir tasarruf oran1 tanim1 yoktur.
Tasarruf oran1 hesap edilirken yapilan sey basitge
elde edilen gelirin ne kadarinin harcanip ne kada-
rinin tasarruf edildigine bakmak degildir. Bilakis
tasarruf orani hesap edilirken ¢ok 6nemli bir karar
verilmektedir: Hangi harcama tiiketim harcama-
s1, hangi harcama yatirim harcamasi sayilacaktir?
Iste bu soruya verilecek cevap benimsenen tasar-
ruf orani tanimini ve bu tanima yonelik tasarruf
orani diizeyini gosterecektir. Bu noktada belirtmek
gerekir ki tek bir “dogru” tasarruf orani tanimi da
yoktur. Her tasarruf orani belirli bir ekonomik re-
aliteye isaret etmekte ve benimsenecek politikalar
da bu realiteye gore degismektedir. Yani, her bir
tasarruf orani taniminin bize anlatacak bir hikayesi
bulunmaktadir. Burada diisiillmemesi gereken hata
ise sudur: Hesaplamalara temel teskil eden tasar-
ruf oranmi tanimi ile kafamizda mevcut bulunan
tasarruf orani tanimini birbirine karigtirmak ve

3 Ozel Harcanabilir Gelir, (GSMHG — Kamu Harcanabilir
Geliri) seklinde hesaplanirken, Ozel Tiiketim Harcamasi da
(GSYH — Kamu Harcamalari — Ozel Yatirnm Harcamalari) sek-
linde hesaplanmaktadir. Ozel tasarruf diizeyi de bu iki artigin
farki olmus olmaktadir.

dolayisiyla oldukea hatali politika dnerilerinde bu-
lunmak. Bu agidan, mevcut tasarruf orani tanimini
dar tanimli (DT) tasarruf orani olarak nitelendire-
biliriz. Bu yaklasimda ekonominin kisa/orta vade-
li performansi iizerinde s6z sahibi olan, ekonomik
potansiyeli arttirict harcamalar yatirim olarak ka-
bul edilmektedir. Tabiri caizse “klasik anlamdaki”
yatirim harcamalar1 haricindeki biitiin harcamalar
da tiiketim harcamasi sinifina sokulmaktadir.

Bu yaklagim kisa/orta vade i¢in daha dogru sonug-
lar dogurmakla birlikte uzun vadeli bir bakis aci-
sindan oldukca sorunludur. Zira ekonomik gelisim
ve kalkinma i¢in hayati derecede 6nemi haiz olan
egitim, saglik ve Ar-Ge harcamalar1 da bu yak-
lasima gore tiiketim harcamalaridir ve sézgelimi
ekstra bir gdmlek icin yapilan kisisel harcamadan
farksizdir. Genis tanimli (GT) tasarruf orani iste
bu noktada devreye girmektedir. Ekonominin orta/
uzun vadeli ihtiyaclari ve gereklilikleri i¢in ¢ok
o6nemli bir noktada bulunan séz konusu egitim,
saglik ve Ar-Ge harcamalarinin kismen, teker te-
ker veya tamamen tiiketim degil yatirim harcama-
st olarak kabul edilmesiyle birlikte degisik genis
taniml1 tasarruf oranlarna ulasilir. iste ekonomi
politikas1 olusturulurken mevcut DT tasarruf ora-
ninin yani sira s6z konusu GT tasarruf oran(lar)1
da hesaba katilmak zorundadir.

Birgok iilkede resmi kurumlar tarafindan bu anla-
yisla paralel bir sekilde, resmi DT tasarruf orani-
nin yaninda GT tasarruf oranlari da tahmin edil-
mektedir. Ornegin, Yeni Zelanda Hazine Bakanli-
g1 tarafindan 2002 ve 2013 yillarinda yayinlanan
calisma raporunun ana gayesi Yeni Zelanda i¢in
GT tasarruf oranlarina ulagsmak olmustur. Bu tilke
icin hesaplanan GT tasarruf orani da DT tasarruf
oraninin ortalama 7-8 puan lizerinde ¢ikmistir
(Claus ve Scobie, 2002; Gorman vd., 2013). Ben-
zer sekilde, Ingiltere’nin resmi istatistik kurumu
niteligindeki ONS (Office for National Statistics)
de 2008 yilinda Ingiltere icin GT tasarruf oranlar
tahmin etmistir (Chamberlin ve Dey-Chowdhury,
2008). Bunlarin yani sira aralarinda ABD, Kanada,
Finlandiya, isve¢ ve Giiney Afrika gibi iilkelerin
de bulundugu birgok iilke i¢in GT tasarruf orani
hesaplamalar1 yapilmistir (Blades ve Sturm, 1982;
Orthofer, 2015; Perozek ve Reinsdorf, 2002).

Bu calismanin amaci tasarrufa yonelik dogru bir
anlayis ve kavrayisa sahip olma noktasinda bir
katkida bulunmaktir. Calisma alt1 boliimden olus-
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maktadir. Birinci boliimde tasarrufun ne anlama
geldigi tartisiimakta, ikinci bolimde Tiirkiye’de
tasarruf oraninin tarihsel seyri gdzler Oniine se-
rilmektedir. Uciincii boliimde tasarruf oranmimn
belirleyicileri hususunda literatiire kisa bir bakis
atildiktan sonra dordiincii boliimde 6zel tasarruf
oranmin diismesinin nedenleri irdelenmektedir.
DT ve GT tasarruf oranlarinin tartisildigi besinci
boliimden sonra altinc1 boliimdeki sonug ve tartis-
ma ile ¢aligma nihayete ermektedir.

2. “Hesaplanan” Tasarruf Oram1 Ne Anlama
Geliyor?

2.1 Ulke Tasarruf Oran1 Ne Demek?

Tasarruf orani1 hesaplamasi sanildigindan ¢ok
daha karmasik bir konudur. Bilindigi iizere tasar-
ruf orani hesaplamasina temel teskil eden GSYH/
GSMH’nin 6l¢iimiinde iiretim, gelir ve harcama
seklinde 3 farkli yaklasim kullanilmaktadir. Her
iic yaklagimin neticesinde de matematiksel denk-
lik geregi ortaya aynt GSYH/GSMH rakami ¢ik-
maktadir ki bu da su anlama gelmektedir: Mevcut
Olciim teknikleri cergevesinde, kapali ekonomi
varsayimi altinda, bir tilkede bir y1l iginde toplam
iiretim, toplam tiikketim ve toplam harcamalar bir-
birine esittir. Su halde goriildiigl tizere iilke ba-
zinda klasik anlamda bir tasarruftan soz etmeye
imkan bulunmamaktadir. Bu agidan, kisisel ta-
sarruf oranindan kastedilen sey ile ililke bazinda
hesaplanan tasarruf orani ile kastedilen sey birbi-
rinden tamamen farklidir. Kisisel tasarruf orani bir
kisinin gelirinin harcamadigr béliimiiniin toplam
gelirine oramina karsilik gelirken, iilke bazinda
tasarruf oran1t GSYH nin hazir tiiketime harcan-
mayan, baska bir deyisle yatirim yapilan kismimin
GSYH’deki oranina karsilik gelmektedir. Yani
makro Olgekte hesaplanan tasarruf orani milli
gelirin harcanmayan kismina karsilik gelmemek-
tedir. Makro 6lgekte tasarruf oran1 milli gelirin ya-
tirim yapilan kismina karsilik gelmektedir ve yine
tamamen harcamalardan olusmaktadir.

Kisisel tasarruf oraniyla iilke bazinda tasarruf ora-
n1 arasindaki niteliksel ugurumun temelinde 0l-
clim teknigi yatmaktadir. Aslinda bir toplumdaki
her bireyin ve tiizel kisiligin bir y1l i¢inde ne kadar
gelir elde edip bu gelirinin ne kadarini harcadigi
Olciilebilirse kisisel tasarruf oraniyla ayni nitelikte
bir iilke tasarruf oranindan bahsedilebilirdi. Fakat

boylesine bir istatistigi tutmak imkansiz derece-
sinde zordur.* Bunun yerine yapilan sey, bir tilke-
nin y1llik tiretim/tiiketim/harcama istatistigi olarak
tutulan GSYH/GSMH’yi hazir tiikketim ve yatirim
harcamalari olarak ikiye ayirmaya caligsmaktir. Fa-
kat bu yaklagimin da kendi i¢inde 6nemli kisitlari
bulunmaktadir. Bir {ilkenin bir yillik toplam eko-
nomik faaliyetini tahmin etmenin zorlugunun yani
sira, bu faaliyeti 6zel sektor, hanehalki ve kamu
boyutlarinda hazir tiikketim ve yatirim harcamala-
1 seklinde gruplamaya c¢alismak oldukca zordur
ve hatalara da ciddi sekilde agiktir. Yani, ortada
onemli bir 6/¢iim problemi bulunmaktadir.

2.2 Hangi Tasarruf Oram? Dar Tamimh ve
Genis Tamimh Tasarruf Oranlar

Uzerinde uzlasiya varilmis tek bir tasarruf orani
tanimi bulunmamaktadir. Bu agidan 6l¢iim prob-
leminin yani sira bir de tercih problemi bulunmak-
tadir. GSYH’yi olusturan harcamalarin niteligine
(hazir tiiketim mi yatirim mi olduguna) karar ver-
mek tasarruf oranina da karar vermek anlamina
gelmektedir. Nihai tahlilde, hazir tiiketime konu
olmayan ve bir sekilde gelecekte fayda saglayan
her harcama yatirimdir. Bu agidan, iiretim hacmini
genisleten ve gelecekte daha fazla iiretim yapmaya
olanak saglayan harcamalar yatirim oldugu gibi;
aragtirma-gelistirme (Ar-Ge), egitim, saglik ve da-
yanikl tiikketim harcamalar1 da yatirim kategorisi-
ne sokulabilir. Zira, Ar-Ge harcamalar1 ekonomi-
nin teknolojik diizeyini arttirarak {iretim hacmini
direkt olarak genisletme potansiyeline sahiptir.

Ikinci olarak, ekonominin temelini teskil eden is-
giiciiniin beseri sermayesini arttirmanin yolu egi-
timden gegmektedir ve bu agidan egitim harcama-
lar1 da beseri sermayeyi arttirict etkisiyle tiretim
hacmi iizerinde direkt bir etkiye sahiptir. Ugiincii
olarak, daha saglikl1 bir toplum ve iggiiciiniin eko-
nomi iizerinde oldukg¢a olumlu etkileri bulundu-
gundan saghiga yapilacak harcamalar da {ilkenin
gelecekteki ekonomik potansiyeli lizerinde 6nemli
bir etkiye sahip olabilecektir. Son olarak, daya-
nikl1 tiiketim mallart uzun yillar boyunca kullanil-

4 Teorik olarak, aynen hanehalki isglicii anketinde oldugu
gibi bir tasarruf ve harcama anketiyle kisisel ve tlizel tasarruf
orani hesaplanabilir. Fakat bu tarz anketlerin glivenilirlik dere-
cesinin oldukga diisiik olmasi, tasarruf orani hesaplamasinda
anket kullanimi éniinde ciddi bir engel olusturmaktadir.
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makta, fakat 6demesi bir anda veya birkag taksitle
yapilmaktadir. Bu agidan, dayanikli tiiketim mal-
larina yapilan harcamalar da bir tiir yatirim olarak
goriilebilir.

Bu ¢ercevede tek bir tasarruf orani tanimindan
s0z edilemeyecegi ortadadir. Bununla birlikte,
dar tanimli ve genis tanimli seklinde iki tiir tasar-
ruf oranindan soz edebiliriz. DT tasarruf orani,
héalihazirda tahmin edilen ve en dar ¢er¢evede olan
tasarruf oranina karsilik gelirken; GT tasarruf ora-
n1 Ar-Ge veya egitim harcamalar1 gibi harcama-
larin da yatirim sayildigi tasarruf oranina karsilik
gelmektedir.

Diinyada tasarruf orani 0l¢limiinde halihazirdaki
temel yaklagim DT tasarruf oranmi 6lgmek ve
kullanmaktir’ Bu durumun en temel sebebi ise
halihazirda hesaplanan DT tasarruf oraninin dahi
en nihayetinde bir tahmin olmasi ve bu tahminin
de Oonemli miktarda hata payma sahip olmasidir.
Tanimi genigletmek, hesaplama yapmak igin ge-
rekli eforu ciddi sekilde arttiracagi gibi, yapilacak
tahminin hata payin1 daha da yiikseltecektir. ikinci
olarak, asgari Olgekte {izerinde mutabakat sagla-
nan bir tasarruf orani tanimi iilkeler arasinda kar-
silagtirma yapma noktasinda fayda saglamaktadir
(Harvey, 2004; Rocher ve Stierle, 2015).

DT tasarruf oranini kullanmanin belirli avantajla-
11 oldugu gibi 6nemli kisitlart da bulunmaktadir.
Genel manada, DT tasarruf orani bir iilkenin kisa
ve orta vadeli durumu tizerinde daha ¢ok s6z sa-
hibi olma egiliminde iken, GT tasarruf oranm {il-
kenin uzun vadeli durumu iizerinde daha ¢ok soz
sahibidir denilebilir. Zira mevcut liretim hacminin
direkt olarak genislemesi iilkenin ekonomik po-
tansiyelini kisa ve orta vadede artirirken, uzun va-
dede daha ¢ok Ar-Ge, egitim ve saglik harcamalari
gibi “anahtar yatirimlar” 6n plana ¢ikmaktadir. Bu
acidan, tek bir dogru tasarruf orani tanimi yoktur.
Eldeki ihtiyaclara ve ulasilmak istenen hedeflere
gore, dogru tasarruf orani tanimi degisir. Bu agi-
dan, iilkenin uzun vadeli hedefleriyle uyumlu bir
genis taniml tasarruf oraninin hi¢bir zaman goz
ard1 edilmemesi gerektigi ortadadir.

5 Bu durumun kismi bir istisnasini ise dayanikli tiiketim mal-
larina yapilan harcamalar olusturmakta, klasik manadaki tasar-
ruf oraninin yani sira dayanikli tiiketim mallarinin da hesaba
katildigi tasarruf oranlari diinyada hesaplanabilmektedir.

2.3 Tasarruf Oranlar1 Nasil Hesaplanmiyor?

Tiirkiye’de tasarruf oran1 hesaplamasi 6teden beri
pek saglikli bir sekilde gerceklestirilememektedir.
Tasarruf orani hesaplanirken kamu ile 6zel tasarruf
orani arasinda net bir ayrim yapilmaktadir. Bu cer-
cevede, kamu tasarruf oraninin hesaplanmasi 6zel
tasarruf oraninin hesaplanmasina kiyasla oldukca
kolaydir. Soyle ki, kamu tasarruf orani, kamu har-
canabilir gelirinden kamu tiiketim harcamalarinin
¢ikarilmasiyla direkt olarak bulunabilir. Ote yan-
dan, 6zel tasarruf oranimnin direkt olarak hesapla-
nabilmesi i¢in 6zel harcanabilir gelir ve 6zel tiike-
tim harcamalarinin direkt olarak hesaplanabilmesi
gerekir. Fakat, bu hesaplamalarin ¢ok zor olma-
sindan dolay1 6zel tasarruf orani dolayli yoldan
hesaplanmaktadir. Buna gore, 6zel harcanabilir
gelir GSMH’den kamu harcanabilir gelirinin ¢ika-
rilmastyla bulunurken, 6zel tilketim harcamasi da
GSYH’den kamu tiiketim ve yatirim harcamalari-
nin ¢ikarilmasindan sonra kalan rakamin tiiketim
ve yatirim harcamalarina boliinmesiyle bulunmak-
tadir. Goriildtigi iizere, 6zel tasarruf orani “iki ar-
tigin farki” (6zel harcanabilir gelir ve 6zel tiike-
tim harcamasti) olarak olduk¢a dolayli bir sekilde
hesaplanabilmektedir (Alkin, 1970; Uygur, 2012).

Tasarruf oran1 TUIK tarafindan tahmin edilen milli
gelir verilerinden hareketle hesaplanmaktadir. Ote
yandan, Tirkiye’de tasarruf orani hesaplamasini
gecmisten bu yana TUIK degil, DPT ve daha son-
ra da Kalkinma Bakanlig1 yapmistir. Dogal olarak,
milli gelir hesaplamasinda zaman i¢inde yasanan
metodolojik doniisiimler ve revizyonlarin da bil-
hassa 6zel tasarruf orani lizerinde hatirt sayilir bir
etkiye sahip olmus oldugu sdylenebilir. Bu a¢idan,
Tiirkiye’de tasarruf oraninin tarihsel seyrine baki-
lirken bu nokta da g6z 6niinde bulundurulmalidir.®

6  Ormnegin, tasarruf verilerinin hesaplanmasinda anahtar bir
role sahip olan harcanabilir gelir rakamlarinin tiiretiimesinde
GSMH verisine ihtiyag duyulmaktadir. Fakat TUIK, milli gelir
hesaplamasinda baz alinan yili 1987°den 1998’e degistirmesi
neticesinde GSMH verisi liretmeyi 2007 itibariyle durdurmus-
tur. DPT (ve sonrasinda Kalkinma Bakanligi) de 1998 baz yili-
na dénlik milli gelir verilerinden hareketle hesapladigi tasarruf
verilerinde GSMH yerine GSMHG verilerini kullanmaya basla-

migtir.
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3. Tiirkiye’de Tasarruf Oraninin Tarihsel Seyri

Sekil 1°de Tiirkiye’de tasarruf oranlarinin tarihsel seyri goriilmektedir. Oncelikli olarak belirtilmesi ge-
rekir ki Tiirkiye’de 6zel tasarruf iki artigin farki olarak hesaplandigindan, bu tasarruf diizeyini hanehalki
ve sirket tasarruf oranlar seklinde ikiye ayirmaya imkan bulunmamaktadir. Hanehalk: ile sirketlerin
tasarruf egilimleri arasinda 6nemli farkliliklar olabilecegi ortadadir. Bu agidan, Tiirkiye’de 6zel tasarruf
egilimi degerlendirilirken bu hususun 6zellikle akilda tutulmasi gerekmektedir.’

Tiirkiye’de kamu tasarruf oranina genel olarak bakildiginda, genel olarak sekiz ayr1 donem gdze carp-
maktadir. Kamu tasarruf oran1 1975-1988 doneminde %5’lik bir diizeyde gerceklesirken, 1988-1992
doneminde hizla azalarak sifir mesabesine gelmistir. 1993-1997 doneminde bu diizeyde yerinde sayan
kamu tasarruf orani, 1997-2001 doneminde hizla gerileyerek 2001 yilinda %-7.1’e ulagmistir. 2001-
2006 doneminde ise kamu tasarruf orani ciddi sekilde toparlanmis ve 2006 yilinda %4.2’ye ulasmstir.
Kamu tasarruf orani kiiresel ekonomik krizle birlikte 2006-2009 doneminde onemli oranda diismiis
olsa da 2009-2011 déneminde hizl1 bir sekilde toparlanmis ve 2011-2014 déneminde %3’ler diizeyinde
istikrar kazanmustur.

Ote yandan, ilgili donemde 6zel tasarruf oran1 kamununkine oranla géreceli olarak daha dalgali bir seyir
izlemistir. Ozel tasarruf oraninin 1975-2014 siirecindeki seyri genel olarak alti donemde incelenebi-
lir. 1975-1984 doneminde hizla azalan 6zel tasarruf oran1 %20 diizeyinden %10’un altina gerilemistir.
1984-1988 siirecinde ise hizla yiikselerek 1988’de %24’e kadar ¢cikmustir. Ozel tasarruf oran1 bu yildan
2001 yilina kadar, yani 1988-2001 doneminde, %24-25’ler ile oldukga yiiksek bir diizeyde seyretmis,
2001-2006 doneminde ise hizla azalarak %12.4’¢ kadar diismiistiir. 2007-2014 déneminde ise hafif asa-
&1 yonlii bir trende sahip olmus ve 2014 itibariyle %11.7 olarak ger¢eklesmistir.

Sekil 1. Tiirkiye’de Tasarruf Oraninin Tarihsel Seyri
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi.

7  Bu noktada séyle bir éneri getirilebilir: Tasarruf orani hesaplamasini TUIK kendi (istiine almali ve daha fazla vakit kaybedil-
meden hanehalki, sirket ve kamu tasarruf diizeylerini dogrudan 6lgmelidir. Ancak béylece hatiri sayilir bir sekilde gli¢lii tasarruf
istatistiklerine kavusabiliriz.
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Tirkiye’de toplam tasarruf oranina bakildigi za-
man ise goriilmektedir ki genel olarak benzer
bir seyir izleyen 6zel ve toplam tasarruf oranlari
1998-2004 doneminde 6nce ayrismis daha sonra
ise yakilagmistir. Baglangigtaki ayrismanin arka-
sindaki temel sebep ise toplam tasarruf oran1 kamu
maliyesindeki bozulma neticesinde 1998 yilinda
diistise gecerken, 6zel tasarruf oraninin 2001 yi-
linda diismeye baslamasi olmusgtur.

Tasarruf oranindaki seyirlere genel olarak bakil-
diginda ise ortada ¢oziilmeye muhtac iki temel
soru durmaktadir: Ilk olarak, Tiirkiye’de neden
0zel tasarruf orant 2001-2006 déneminde, toplam
tasarruf orant da 1998-2003 doneminde hizla azal-
d1? Ikinci olarak, bu hizli azalisin akabinde neden
ilgili seviyelerde goreceli olarak istikrar kazand1?
Aslinda bu sorular tersten su sekilde de sorula-
bilir: Tirkiye’de 6zel ve toplam tasarruf oranlari
1990’11 yillarda neden oldukga yiiksek bir seviye-
de seyretti?

Bu noktada vurgulanmasi gerekir ki eldeki istatis-
tiklerin ne kadar saglikli oldugunu ve bu istatistik-
lerin anlamli ¢ikarimlar yapabilmek ve sonuglara
varabilmek i¢in ne kadar uygun oldugunu bilmiyo-
ruz. Bu agidan, “gercek” tasarruf orani ile “hesap-
lanan” tasarruf oranini direkt olarak birbirine denk
varsayma hatasina diismemeliyiz. Tasarruf oranin-
da 1980’lerde goriilen dalgalanma ve 1990’larda
goriilen “yiiksek™ seviyeler gergekte yasanilanla-
r1 yansitmaktan ¢ok él¢iimsel anomaliler olabilir.
Bu agidan, tasarruf verilerini degerlendirirken ve
ozellikle tarihsel seyir hususunda ¢ikarimlar ya-
parken ihtiyatli olmakta biiyiik fayda vardir.

4. Hanehalki Tasarruf Oranim Etkileyen
Faktorler ve Tasarrufun Endojenligi

Literatiirde tasarruf orani lizerinde etkisi oldugu
disiiniilen faktorler arasinda genel olarak; kamu
tasarruf diizeyi, gelir diizeyi, gelir artig1, enflasyon
orani, dig ticaret haddi, cari fazla, kredi genisleme-
si, geng ve yasl bagimlilik oranlari, sosyal giiven-
lik diizeyi ve reel faiz orani bulunmaktadir (bkz.
Agrawal vd., 2009; Attanasio vd., 2000; Bayou-
mi, 1993; Bérubé ve Coté, 2000; Edwards, 1996;
Feldstein, 1980; Hevia, 2010; Hondroyiannis,
2006; Horioka ve Yin, 2009; Hiifner ve Koske,
2010; Kim ve Lee, 2008; Li, vd., 2007; Loayza

vd., 2000a, 2000b; Masson vd., 1998; Matur vd.,
2012; Schrootenve Stephan, 2003; Zeldes, 1989).

Tasarruf oranini etkileyen faktorler iizerine genis
bir literatiir bulunmakla birlikte, bu hususta bir
konsensiis olustugunu sdyleyebilmek olduke¢a zor-
dur. Bazi ¢alismalarda kamu tasarruf diizeyi veya
kredi genislemesi gibi faktorler tasarruf oranini
belirleyen basat faktorler olarak 6n plana ¢ikar-
ken, diger calismalarda sosyal gilivenlik diizeyi
veya bagimlilik oranlar1 gibi faktorler bu hususta
on plana ¢ikmaktadir. Ote yandan, reel faiz orani
ve finansal derinlik gibi baz1 faktorlerin tasarruf
orani iizerindeki etkisi bazi caligmalarda pozitif
cikarken, diger ¢alismalarda negatif ¢ikabilmekte-
dir. Elde edilen sonuglar da yapilan analizde kulla-
nilan yonteme (zaman serisi veya panel veri gibi),
doneme ve secilen iilke veya iilke gruplarina karsi
oldukca hassas olmaktadir (Masson vd., 1998).

Ote yandan bu durum tasarruf orani gibi nihai
bir biiyiikliik i¢in pek de sasirtict degildir. Tasar-
ruf oran1 ekonomideki diger degiskenlerden etki-
lenmeyen egzojen (dissal) bir biiyiikliik degildir.
Bilakis, tasarruf oran1 ekonomik isleyisin sonunda
ortaya c¢ikan ve ekonomik degiskenlerden ciddi
sekilde etkilenen endojen (igsel) bir biuytikliiktiir.
Bu ac¢idan, her ekonominin ve dahi her donemin
tasarruf orani ilgili ekonominin ve dénemin kendi
igsel dinamiklerini ciddi sekilde yansitacaktir. Bu
acidan, tasarruf oranini nihai tahlilde neyin belir-
ledigi sorusuna verilecek cevap lilkeden iilkeye ve
hatta donemden doneme degisiklik gosterecektir.

5. Ozel Tasarruf Oranindaki Diisiisiin Anlami
Ne?

Ozel tasarruf orani, nihai bir biiyiikliik olmas1 do-
layisiyla ekonomide yasanan yapisal dontisiimler-
den 6nemli oranda etkilenmektedir. Tiirkiye eko-
nomisi de 2000’li yillarda 6nemli bir doniisiimden
geemistir ve bu durumun da tasarruf egilimindeki
degisimden bagimsiz olarak hesaplanan ozel ta-
sarruf oranlar: izerinde énemli bir etkisi olmus-
tur. Bu g¢ergevede; 2000°li yillarda vergi yapisi-
nin 6nemli oranda degigsmesi, enflasyonun ciddi
sekilde diismesi ve sosyal harcamalarda yasanan
ciddi artis 6nemli diizeyde bir etkiye sahip olmus-
tur (Genis bir tartigmasi i¢in bkz. Tathyer, yaymn
asamasinda).

97



Turkiye’nin Tasarruf Oranindaki Disis Ne Anlama Geliyor?

98

Sekil 2. Diizeltilmis ve Orijinal Ozel Tasarruf Oraninin Tarihsel Seyri (1990-2013)
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Kaynak: Kalkinma Bakanhgi, TUIK ve Tatliyer (yayin asamasinda). Vergi yapisinin etkisi hesaplanirken, 1990 yili baz yil olarak
secilirken, sosyal harcamalarin etkisi hesaplanirken veri eksikliginden dolayr 2000 yili baz yil olarak secilmistir. Sol eksen tasar-
ruf orani seviyesini gosterirken sag eksen diizeltme miktarlarini géstermektedir.

Oncelikli olarak, 2000’li yillarda vergi gelirleri
icinde dolayli vergilerin agirlig1 ciddi sekilde art-
mistir. 1990’11 yillarda ortalama 1.4 olan dolayli
vergilerin dolaysiz vergilere orani, 2000’li yillarin
basinda hizla yiikselerek 2006 itibariyle 2.4’ yiik-
selmistir. Bu oran 2013 itibariyle de 2.5’tir. Top-
lanan vergilerde agirligin dolaysiz vergilerden do-
layl1 vergilere kaymasi hanehalklarinin ellerindeki
harcanabilir kisisel gelirlerinin 6nceki donemlere
kiyasla oldugundan yiiksek goriinmesine neden
olmustur. Zira onceki donemlere kiyasla sonraki
donemlerde hanehalklarmin ellerine gecen geli-
rin daha biiyiik kismi1 dolayli vergi olarak devlete
O0denmistir.

Ikinci olarak, enflasyonun 2000’lerde ciddi se-
kilde diismesi de hesaplanan 6zel tasarruf orani
iizerinde onemli bir etkiye sahip olmustur. Fakat
burada belirtilmesi gerekir ki bu etki diisen enflas-
yonla birlikte hanehalki tasarruf egiliminde orta-
ya ¢ikan degisimi degil, tamamiyle tasarruf orani
hesaplamasinda ortaya ¢ikan istatistikleri bozucu
etkiyi ifade etmektedir. Yiiksek enflasyon orta-
minda bor¢ verenlerle bor¢ alanlarin gelir diizey-
leri carpiklasir. Bor¢ verenlerin elde ettikleri faiz
geliri salt reel gelir degildir ve risk primi haric tu-

tulacak olursa iki pargadan olusur: Reel faiz geliri
ve beklenen enflasyona karsilik gelen faiz geliri.
Reel faiz geliri borg¢ verenlerin satin alma giiciinii
direkt olarak artirirken, beklenen enflasyon diize-
yine karsilik gelen faiz geliri satin alma giiclinii
artirmaz. Bu acidan, bor¢ verenlerin elde ettikleri
reel gelir diizeyi oldugundan fazla goriiniir. Ma-
dalyonun diger yiiziinde ise borg¢ alanlar bulunur.
Borg alanlarin yaptig1 faiz 6demesi ayni sekilde
reel faiz 6demesi ve beklenen enflasyona karsilik
gelen faiz 6demesi olarak temelde ikiye ayrilir.
Borg alanlarin yaptiklar1 faiz 6demesinin sadece
reel faiz diizeyine karsilik gelen kismi satin alma
gii¢lerini diisiiriir. Bu agidan, borg alanlarin da reel
gelir diizeyleri oldugundan az gériiniir (Gorman
vd., 2013).

Kapali ekonomi varsayimi altinda, 6zel kesim
(hanehalk: ve sirketler) kendi i¢inde degerlendi-
rildiginde bu iki etki birbirini sifirlar. Fakat isin
i¢ine kamu girdigi zaman resim degisir: Ozellikle
kamu bor¢lanmasinin ¢ok ciddi diizeylere ulasti-
g1 1990’1ar hesaba katildiginda bu etkinin azim-
sanmayacak bir boyuta ulastigi gortilmektedir.
1990’larin 6zellikle ikinci yarisinda 6zel kesimin
faiz gelirleri ciddi sekilde artarken kamunun faiz
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giderleri ¢ok yiiksek diizeylere ulasmistir. Bu du-
rum da 6zel kesimin gelir diizeyinin oldugundan
¢ok daha yiiksek goriinmesine neden olmustur.
Tersi durum da kamu sektorii icin gegerlidir. Ta-
sarruf orani istatistiklerinde ortaya ¢ikan bu “ko-
puk” hesaba katildiginda, 6zel tasarruf oraninin
1990’1 yillarda gergekte oldugundan cok daha
yiiksek diizeyde “tahmin edildigi” goriiliir. Oyle
ki s6z konusu enflasyon etkisi hesaba katildiginda
2001 yilinda 6zel tasarruf oraninin %25.5 degil,
%20.7 oldugu goriilmektedir.

Ugiincii olarak, 2000’li yillarda Tiirkiye’de bir
taraftan sosyal harcamalar ciddi sekilde genisler-
ken diger taraftan devletin yaptig1 sosyal kesintiler
ciddi sekilde artmistir. Bu sekilde, hanehalki 6nce-
leri daha ¢ok kendi cebinden karsiladig1 hizmetleri
daha yiiksek vergi 6deme karsiliginda kamudan
karsilamaya baslamistir. Bunun sonucunda da 6zel
kesimin hem gelir hem de harcama diizeyinde ayni1
miktarda diislis yagsanmistir. Hem payda (harcama)
hem de paydada (gelir) ayn1 miktarda diislis ya-
sanmasi ilgili oranin da diigmesine neden olaca-
gindan, bu durumun hesaplanan 6zel tasarruf orani
iizerinde hatirt sayilir bir etkisi olmustur.

Genel olarak bakildiginda, enflasyon etkisi ve sos-
yal harcamalar etkisi 6zel kesimin tasarruf oranini
oldugundan daha yiiksek gosterirken, vergi yapisi
etkisi oldugundan daha az gostermektedir. Sekil
2’de de goriilebilecegi tizere, 2000’11 yillarda ver-
gi yapisi etkisi ile diger iki etkinin birbirlerini az
veya ¢ok sifirladiklar goriiliirken, 1990’11 yillarda
enflasyon etkisi oldukga ciddi diizeylere ulasmus,
bdylece 1990’11 yillarla 2000°1i yillar arasinda ya-
pilacak karsilastirmanin anlamlilik diizeyini hatirt
sayilir ol¢lide diistirmistiir. Bu agidan, 6zel ke-
sim tasarruf oran1 1990’11 yillarda sanildig1 kadar
yiiksek degildir. Madalyonun arka yiiziinde ise
kamu kesimi bulunmaktadir ve ayni siirecte kamu
kesiminin tasarruf orani da sanildig1 kadar diisiik
degildir. Sayisal olarak belirtilecek olursa, 2001-
2006 ve 2001-2013 donemleri igin 6zel tasarruf
oranindaki diigiisiin yaklagik iicte biri tamamiyle
kopiiktiir.

Ozel kesim tasarruf oranim bu sekilde “diizelttik-
ten” sonra 1990’11 yillarla 2000’li yillar arasinda
tasarruf oran1 hususunda goriilen karsitlik dnemli
Olciide zayiflamakla birlikte ortadan kalkmamak-
tadir. Bu acidan, 2000°1i yillarda 6zel kesim ta-
sarruf oran1 neden diistii sorusu 6nemini hala az

veya ¢ok korumaktadir. Tatliyer (2016)’e gore,
s0z konusu diisiisiin arkasinda ii¢ temel etmen bu-
lunmaktadir: kamu maliyesinde yasanan onemli
diizelme, finansallasma ve son olarak (enflasyon
oranindaki ciddi diisiis ve sosyal harcamalarda
yasanan ciddi artis neticesinde) belirsizligin azal-
mast.? Tlk olarak, kamu tasarrufu ile 6zel kesim
tasarrufu arasinda onemli bir degis-tokus iliskisi
olduguna yonelik literatiirde yaygin bir kanaat bu-
lunmaktadir. Tiirkiye 6rnegi de bu durumu dogru-
lar niteliktedir.® Ikinci olarak, 2000’lerde yasanan
hizli finansallagsma'® 6zel kesimin tasarruf egilimi
izerinde negatif yonlii bir etkiye sahipmis gibi go-
riinmektedir. Son olarak, enflasyondaki ¢arpici dii-
siis ve devletin yaptig1 sosyal harcamalarin ciddi
sekilde artmasi'' 6zel kesimin maruz kaldigi eko-
nomik belirsizligi azaltmis ve boylece bu kesimin
tasarruf egilimi iizerinde negatif yonlii bir etkiye
neden olmus gibi gériinmektedir.

6. Dar ve Genis Tamimh Tasarruf Oranlari

Tek bir dogru tasarruf orani tanimi yoktur ve bu
acidan egitim, saghk, Ar-Ge ve hatta dayanikli
tilketim mallar1 harcamalar1 gibi gelecekte fayda
saglayan harcamalar da rahatlikla yatirrm ve do-
layisiyla tasarruf olarak degerlendirilebilir. Be-
lirtmekte fayda var ki her tasarruf orani taniminin
kendine has ekonomik sonuglari bulunmaktadir.
Klasik manadaki tasarruf orani olan dar tanimh
tasarruf orani, bu g¢ergevede, ekonominin kisa ve
orta vadedeki potansiyeli iizerinde sz sahibi iken,
ozellikle egitim ve Ar-Ge ile genisletilmis genis

8  S6z konusu belirsizlik etkisi, énceki béliimdeki enflasyon
etkisi ve sosyal harcama etkisiyle karistirlmamalidir. Bu iki etki
direkt olarak tasarruf orani hesaplamasinda gériilen hatayi or-
tadan kaldirirken, burada goériilen belirsizlik etkisi ise tasarruf
egdilimi tizerinde etki sahibidir.

9  Bununla birlikte, yukarida bahsi gegen ve tasarruf orani
hesaplamasinda sorun ¢ikaran enflasyon etkisi, bu sonucun
ortaya ¢cikmasinda hatiri sayilir bir role sahiptir.

10 Kredi hacminin GSYH’ye orani 2002’de sadece %9 ci-
varindaydi. Bu oran, daha sonraki sirecte hizla ylikselerek
2007°de %26’yva ulasmis, 2015 itibariyle de %70’in lizerine
cikmustir. Tiiketici kredilerinin GSYH’ye orani da 2001°deki %2
diizeyinden 2007°de %11’e ziplamis, 2015 itibariyle de %19
diizeyine ¢ikmigtir.

11 Sosyal harcamalarin GSYH’ye orani 2000 yilinda %8.5
civarindaydi. Daha sonra hizla artan bu oran 2007°de %11.6’ya
ulagti ve 2014 itibariyle de %14.3 olarak gergeklesti.
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tanimli tasarruf orani tanimi ekonominin orta ve uzun vadeli potansiyeli {izerinde oldukca fazla s6z
sahibidir denilebilir. Tasarruf oran1 saglik harcamalarini igerecek sekilde biraz daha genisletilirse, bu du-
rumda da, iilkenin isgiicii potansiyelinin ekonomi iizerindeki o anahtar rolii vurgulanmis olur. Dayanikli
titketim mallarina doniik harcamalar ise bir taraftan bireylerin yasam kalitesini uzunca bir siire boyunca
arttirirken, diger taraftan da s6z konusu bireylerin ¢alisanlar olarak verimliliklerini arttirtyor olabilir.!?

Sekil 3. Dar ve Genis Tanimli Tasarruf Oraninin Tarihi Seyri (1990-2013)
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi, TUIK ve Tatliyer (yayin asamasinda)

Her tasarruf orani tanimi kendi i¢inde bir anlama sahiptir ve her bir tasarruf orani tanimindan hareketle
uygulanacak politikalar da birbirinden farkli olacaktir. Bu durum o6zellikle tasarruf oraninin tarihsel
seyrinden hareketle bir sonuca varilirken oldukca 6nemli hale gelmektedir. Ornegin, DT tasarruf orani-
nin diismesinin/yiikselmesinin sonuglar1 ile GT tasarruf oraninin diismesinin/ylikselmesinin sonuglari
birbirinden oldukea farkli olacaktir. Bu agidan, tasarruf konusunda genel bir degerlendirme yaparken
¢esitli tasarruf orani tanimlarini géz oniinde bulundurmak hem zorunludur hem de oldukea faydalidir.

Ozellikle tasarruf oraninin tarihi seyri iizerinden anlaml1 ¢ikarimlar yapmak istiyorsak bu durumun 6ne-
mi bir kat daha artmaktadir. Eger DT tasarruf oranindaki diigmenin (yiikselmenin) hatir1 sayilir bir kismi
egitim, saglik ve Ar-Ge gibi “anahtar” alanlardaki harcama diizeylerinin artmasindan (azalmasindan)
kaynaklaniyorsa, bagka bir deyisle GT tasarruf orani ile DT tasarruf oraninin izledigi patika birbirinden
ayristyorsa sadece DT tasarruf oranina bakarak varilacak kanilar ve onerilecek politikalar uzun dénemli
bir bakis a¢isindan oldukga hatali olabilecektir.

Gergekten de, Sekil 3’te goriildiigii gibi, DT ve GT tasarruf oraninin 1990-2013 dénemine ait tarihi
seyrine bakildiginda her iki tasarruf orani arasinda 2000°1i yillarda 6nemli diizeyde bir ayrismanin ya-
sandig1 goriilmektedir. Bu durumun temel sebebi ise, 2000’11 yillarda egitim, saglik ve Ar-Ge harcama-
larindaki 6nemli diizeydeki artistir. ilk olarak, egitim harcamalarmin GSYH’ye orani 1997-1999 do-

12 Zira daha kaliteli veya daha yeni bir dayanikli tiiketim malina sahip olmak, hatta ilk defa ilgili dayanikli tiiketim malini satin
almak bireylerin is disindaki bog zamanlarini hem nicel hem de nitel olarak daha (ist seviyelere tagiyabilir. Bu durum da isglicli
verimliligi tizerinde pozitif etkilere sahip olabilir.
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neminde ortalama %2.5 olarak ger¢eklesirken bu
oran 2000’li yillarda hizla artarak 2013 itibariyle
%4’e ulasmistir. Bu oranin 2009-2013 dénemin-
deki ortalamasi ise %3.7’dir. Saglik harcamala-
rimin GSYH’ye orani ise 2000 yilinda %3.5 iken
2013 itibariyle %4.2’ye ¢ikmistir. Ar-Ge harcama-
lar1 ise 1990’11 yillarda %0.5 iken 2000’li yillarda
neredeyse ikiye katlanarak 2013 itibariyle %0.95
diizeyine ulagmistir. Amortismani diislilmiis ola-
rak, dayanikli tiiketim mallarinin GSYH’ye orant
ise 1990’11 yillarda ortalama %9.3 olarak gercek-
lesmistir. Bu oran 2000°1i yillarda hizla artmis ve
2013 itibariyle %16.1 diizeyine ulagsmaistir.

Genel olarak degerlendirildiginde; egitim, sag-
lik ve Ar-Ge harcamalarinin yatirim kategorisine
sokuldugu GT tasarruf orani 2000°1i yillarin ba-
sinda bir diisiis yasamakla birlikte, bu diisiis DT
tasarruf oranina kiyasla onemli Sl¢iide daha az
gergeklesmistir. Oyle ki DT tasarruf oran1 1998-
2003 ve 1998-2013 donemlerinde sirasiyla %58
ve %45 azalirken GT tasarruf oranindaki diisiis
ayni1 donemlerde sirastyla %31 ve %29 olarak ger-
¢eklesmistir. Dayanikli tiiketim mallarina dontik
harcamalarin da dahil edildigi daha genis tanim-
I1 tasarruf oran1 ise 2000’li yillarin basinda kismi
bir diisiis yasamasina ragmen, daha sonraki siirec-
te neredeyse tamamen toparlanarak 1990’lardaki
diizeyine az veya ¢ok ulasmistir. Boylece goriil-
mektedir ki 1998-2003 donemi i¢in GT tasarruf
oranindaki diisiis, DT tasarruf oranindaki diisiisiin
yaklasik yaris1t mesabesinde olmustur. 1998-2013
donemi i¢in ise GT tasarruf oranindaki diisiis DT
tasarruf oranindaki diisiisiin iicte ikisi diizeyinde-
dir.

7. Sonu¢ ve Tartisma

Tirkiye’nin tasarruf oranmmm 2000°1i yillarda
onemli Olciide diistiigii bir vakia olmakla birlik-
te problemin teshisi ve bu teshise doniik politika
onerileri konusunda pek fazla mesafe kat edile-
memistir. Bu sorunun arkasinda yatan temel sebep
ise tasarruf orani ile kastedilen seyin kamuoyunda
net bir sekilde anlasilamamasi olmustur. Kisisel
bazdaki tasarruf oranindan kastedilen sey oldukca
acik bir sekilde ortada iken iilke bazindaki tasarruf
oraninin genel gecer bir tanim1 dahi bulunmamak-
tadir. Zira mevcut dl¢lim teknigi cercevesinde ve
kapali ekonomi varsayimi altinda, iilke dlgeginde
tasarruf demek yatirim harcamalar1 demektir. Bu
cercevede, llkesel Olgekte neyin yatirim sayilip

neyin sayilmayacagi direkt olarak tasarruf orani
lizerinde s6z sahibidir. Bu agidan, iilke bazindaki
tasarruf oraninin tek bir tanimi yoktur ve eldeki
problem ve ulagilmak istenen hedef dogrultusunda
benimsenebilecek ¢esitli tasarruf tanimlar1 bulun-
maktadir. Bu baglamda, sadece iiretim potansiye-
lini direkt olarak arttiracak harcamalarin yatirim
sayllmast durumunda dar tanimli (DT) tasarruf
oranina ulasilirken, iiretim potansiyelini dolayl
yoldan arttiran ve ekonomik potansiyel iizerinde
cok dnemli uzun vadeli etkileri olan egitim, saglik
ve Ar-Ge harcamalarinin da yatirim sayilmasiyla
GT tasarruf oranina ulasilabilecektir.!?

Ote yandan, tasarruf oran1 gibi nihai bir biiyiiklii-
gii hesaplamak hi¢ de kolay degildir. Kamu tasar-
ruf orani goreceli olarak rahatca ve direkt olarak
hesaplanabilmekle birlikte, 6zel tasarruf orani iki
artigin farki seklinde ancak dolayli olarak hesap-
lanabilmektedir. Bu durum da ana biiyiikliiklerin
hesaplanmasinda yapilacak ufak hatalarin tasarruf
oraninda biiylik sapmalara yol acacagi anlamina
gelmektedir. Ote yandan, dzel tasarruf oraninin
tarihi seyrini degerlendirirken enflasyon, vergi ya-
pist ve sosyal harcamalar/kesintiler gibi bireylerin
kullanilabilir gelir ve harcamalari {izerinde direkt
olarak soz sahibi olan faktorlerin hesaba katilmasi
gerekmektedir. Aksi takdirde, bu faktorlerin agir-
lig1 mesabesinde, hesaplanacak oranlar gercek
oranlardan uzaklasacaktir. Bu baglamda, 1990’
yillarda enflasyon oraninin oldukg¢a yiiksek sevi-
yelerde seyretmesi bu donem i¢in hesaplanan ta-
sarruf oranlarinin da ¢arpiklagsmasina yol agmustir.
Ote yandan, séz konusu ii¢ faktdriin 2000°1i yil-
lardaki birikimli etkisi, enflasyon etkisinin biiytik
oranda ortadan kalkmasi neticesinde sifir mesabe-
sine gelmistir. Genel olarak bakildiginda, 1990’11
yillarda enflasyon etkisi hesaplanan 6zel tasarruf
oranini yukart dogru ¢ekerken vergi yapisinin et-
kisi asag1 dogru ¢ekmistir.'* Fakat enflasyon etkisi
vergi yapisinin etkisine kiyasla ¢ok daha kuvvet-
li gerceklesmistir. Bu yiizden de 1990’11 yillarda
0zel tasarruf orani 6zellikle 1990’larin ikinci ya-
risinda gergekte oldugundan ¢ok daha yiiksek tah-
min edilmistir. Sonu¢ olarak da, 2000°1i yillarda

13 Dayanikli tiiketim mallarinin da uzun yillar kullanilabilmesi
dolayistyla tanim icabi yatirim sayilmasi durumunda da daha
genis tanimli tasarruf oranina ulagilabilir.

14 Sosyal harcamalarin/kesintilerin 1990’11 yillar (izerinde ne
gibi bir etkiye sahip oldugu bu kalemdeki veri eksikliginden do-
layi bilinememektedir.
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Ozel tasarruf oranindaki diisiigiin yaklasik iigte biri
tamamiyle koptiktiir. Diger taraftan, 2000’11 yillar-
da GT tasarruf oranindaki diistis, DT tasarruf ora-
nindaki diislisiin 6nemli diizeyde altinda (secilen
doneme gore yarisi veya licte ikisi diizeyinde) ger-
¢eklesmistir. Bu da bize GT tasarruf orani kavra-
mi perspektifinden bakilmasi durumunda tasarruf
oraninin tarihsel seyrinin epey degisecegini gos-
termektedir.

Bununla birlikte, gerekli diizeltmelerin yapilmasi
ve GT tasarruf orani perspektifinin hesaba katil-
mas1 durumunda dahi tasarruf oraninda hatir1 say1-
lir 6lgiide bir diisiis oldugu ortadadir. Bu diisiisiin
de yine ¢ok biiyiik kismi1 2000’1i y1llarda dayanikli
tilketim mallarina doniik harcamalardaki artistan
kaynaklanmaktadir. Bu durum da belirli bir gelir
seviyesine ulasan toplumun (enflasyon oraninin
ciddi sekilde diigmesi ve sosyal olanaklarin 6nem-
li olgiide genislemesi neticesinde) belirsizlikteki
azaligin ve artan finansallasmanin katkisiyla har-
cama diizeyini arttirdigini géstermektedir.

Su halde tasarruf orania doniik nasil bir politika
izlenmelidir? Goriilldigi tizere, DT tasarruf ora-
nindaki diisiisiin yaklasik yarisinin nedeni olan
egitim, saglik ve Ar-Ge harcamalarindaki arti-
st olumsuz bir gelisme olarak degerlendirmeye
imkan yoktur. Diger yarmin biiyiik oranda arka-
sinda yatan faktor olan dayanikli tiiketim malla-
rina doniik harcamalardaki artigin arka planinda
ise olumsuz faktdrlerin yattigini soyleyebilmek ol-
dukea zordur. Su durumda ekonomik isleyisin so-
nucunda ortaya ¢ikan nihai bir bilyiikliik olan DT
tasarruf oranini direkt olarak arttirmaya c¢alismak
pek anlamli durmamaktadir. Yine, unutulmamasi
gerekir ki iilkesel bazda tasarruf demek yatirim
harcamas1 demektir. Bu noktada, direkt olarak bi-
reysel tasarruf oranini arttirmaya caligmaktan zi-
yade, katma degeri yiiksek yatirimlari arttirmaya
calismak gerekmektedir ki bunun da yolu egitime
ve Ar-Ge’ye ayrilan kaynaklar1 6nemli oranda art-
tirmaktan ve teknoloji diizeyini gesitli kanallarla
yiikseltmekten gegmektedir.
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