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Tirkiye ekonomisinin kroniklesen sorunlar1 ortadan kalkmaya basladiktan sonra cari acik daha fazla
dikkat cekmeye baglamistir. Son bes yilda rutinin de iizerine ¢ikarak siirdiiriillebilir olmaktan uzak-
lagan cari acik ekonomi icin en 6nemli risk haline gelmistir. Tiirkiye ekonomisinde cari agigin temel
nedeninin tasarruf-yatirim dengesinin saglanamamasi oldugu goriilmektedir. Tasarruf-yatirim denge-
sizligi yatirimlarin yiiksekliginden degil tasarruflarin olaganiistii diigiikliigiinden ileri gelmektedir. Cari
acigin ortadan kaldirilmasinda ulusal tasarruf hadlerinin artirilmasi belirleyici bir unsurdur. Tasarruf
hacminin artirilmasinda gelir diizeyinin yiikseltilmesi, gelir dagiliminda adaletin saglanmasi, sanayide
ithalat bagimliliginin azaltilmasi en 6nemli unsurlardir. Finansal piyasalarin derinligi ve etkinligi, kisi
bagi gelir, vergileme, reel faizler ile bagimlilik orani, egitim seviyesi, kentlesme gibi demografik etken-
ler tasarruf hacminin iizerinde etkilidir. Tiirkiye ekonomisinde tasarruf hacminin artirilmasi igin yii-
riirliige konulan 6nlemlerden biri olan yeni bireysel emeklilik sistemi ¢oziim i¢in belirleyici olabilecegi
degerlendirilmektedir.
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The Current Account Deficit Problem of the Turkish Economy:
Importance of Saving and Private Pension System

Abstract

After chronic problems of Turkish economy start to gradually disappear, the current account deficit
problem attracts more and more attention. The current account deficit becomes the most important
risk for the economy because it gets unsustainable last five year. It seems like the main reason of
current account deficit problem of the Turkish economy is the lack of investment-saving balance. Sa-
vings-investment imbalance does not result from high-level of investment but from extraordinary low
savings. For removing current account deficit, increasing national savings is crucial. For increasing
the volume of savings, there are some critical elements such as raising income level, ensuring fairness
in income distribution and reducing import dependency in the industry. The depth and effectiveness
of financial market, per-capita income, taxation, real interest rates and demographical factors such
as dependency rate, level of education and urbanization are discussed to affect the volume of saving
rate. A solution based on new private pension system can cure the increasing saving rate problems in
the Turkish economy.
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Giris

iirkiye ekonomisinin son donemde en ciddi sorunlarinin basinda cari acgik
I gelmektedir. Bu calismada Oncelikle cari acitk kavrami, ardindan Tiirkiye
ekonomisinde cari a¢igin gelisimi incelenmistir. Tiirkiye ekonomisinde cari
acik genel hatlariyla incelendikten sonra, cari acigin temel nedeni olarak nitelendi-
rilen tasarruf agiginin zaman igerisindeki degisimi betimlenmistir. Tiirkiye ekonomi-
sinde tasarruflarin artirilmasi i¢in alinabilecek 6nlemler belirtildikten sonra, tasarruf
haddini artirmak iizere yiiriirliige konulan yeni bireysel emeklilik sistemi incelenmis

ve genel bir degerlendirme yapilmustir.

Cari denge bir ekonomide dig alemle yapilan mal ve hizmet ticaretini gosterir.
Matematiksel olarak cari denge veri toplama yontemi ve milli gelir hesaplama yon-
temi olmak iizere iki yontemle hesaplanir. Veri toplama yontemi ile cari dengeye
mal ve hizmet dengesine net yatirim gelirleri ve cari transfer kalemlerinin eklenme-
siyle ulagilir (Babaoglu, 2005:5). Cari denge kendi iginde dort alt dengeden olusur:
Mal Dengesi, Hizmetler Dengesi, Yatirim Gelirleri Dengesi ve Cari Transferler. Dig
aleme yapilan satim fazlaysa cari fazladan, alim fazlaysa cari agiktan s6z edilir.

Milli gelir yontemiyle yapilan hesaplamada ise cari denge tasarruf agig1 ya da
fazlasina esittir. Bir ekonominin genel olarak dengede oldugunu soyleyebilmek icin
0zel kesim dengesi ve kamu kesimi dengesinden olusan i¢ denge ile cari dengenin
birlikte saglanmasi gereklidir. Ozel sektor dengesi 6zel sektoriin tasarruflar ile ya-
tirimlar arasindaki dengedir (Ata ve Yiicel, 2003:99-100). Kamu kesimi dengesi ise
kamu gelirinin kamu gideriyle denk olmasi demektir. Dis denge ise yurtdisina ¢ikan
mal ve hizmet gelirlerinin yurtdisindan giren mal ve hizmetgiderlerine esit olmasidir
(Yiikseler, 2009:4-6).Bu ii¢c dengeyi tek formiil altinda birlestirilmis hali Esitlik 1°de
gosterilmistir.

S-D+(T-G)=(X-M) 1

S: Ozel Tasarruflar

I: Ozel Yatirimlar

T: Vergiler (Kamu Gelirleri)

G: Kamu Harcamalari

X: Thracat

M: ithalat

Esitlik 1’in sol tarafindaki iki dengenin toplamui bir iilkenin i¢ ekonomik denge-
sini, sag tarafi ise dis ekonomik dengesini -mal, hizmet, faktor ve sermaye piyasala-
rinda yurticinde yerlesiklerin dis alemle iligkilerinin dengesini- gosterir. Bir tilkenin

i¢ ekonomik dengesi ile dig ekonomik dengesi birbirine esittir. Ulkenin i¢ ekonomik
dengesi ne kadar acik veriyorsa dig ekonomik dengesi de o kadar acik verir.
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Ozel kesimin yatirimlari tasarruflarindan fazlaysa bunun kamu tasarrufuyla fi-
nanse edilmesi gerekir. Kamu, gelirlerinden daha az harcarsa 6zel kesimin ag¢igini ka-
patabilir. Bu durumda ekonomi dig acik vermez. Ancak kamu kesimi fazla vermezse
ya da verdigi fazla 6zel sektoriin agigindan az olursa dis agik kaginilmaz olur (Hakkio,
1995:22). Ekonomide i¢ dengede 6zel kesim ya da kamu kesiminin agigindan dolayi
dis acik verilmesi durumunda ikiz agik s6z konusudur (Binatli ve Sohrabji, 2008:178).
I¢ dengeyi saglayan kamu kesimi dengesi ve 6zel kesim dengesi birlikte acik veriyorsa
dis denge de bu iki ag¢igin toplamu kadar acik verecektir. Bu durumda iigiiz acik soz
konusudur (Szakolczai, 2008:41). Ancak bu mekanizmanin islemesi ticari ve finansal
disa agiklik olmasina baglidir (Yaprakli, 2007:70). Dis dengeyi belirleyen iki 6nemli
degisken, doviz kuru ve milli gelirdir. Kurdaki yiikselme ihracati arttirici bir etki yap-
maktadir, diisme ise ihracati azaltic1 etkide bulunmaktadir (Bilgin, 2004:82). ithalat
acisindan ise belirleyici olan milli gelir degisimidir.

Tiirkiye Ekonomisinde Cari Acik Sorunu

Tiirkiye ekonomisinin enflasyon, kamu agiklari, yiiksek faizler gibi kronik so-
runlar ¢oziilene kadar cari agik fazlaca dikkat cekmemistir. Son donemlerde hem bu
sorunlarda alinan mesafe hem de agiktaki ciddi artig cari a¢ig1 ekonominin en 6nemli
giindemi haline getirmistir.

Tablo 1’de Tiirkiye ekonomisinde cari islemler hesabindaki bazi 6nemli kalem-
lerin gelisimleri goriilmektedir. Kriz yili olan 2001 yili cari denge acisindan en iyi yil
olmustur. Ithalatin gelirden ihracatin kurdan en fazla etkilendigi diisiiniildiigiinde,
2001 yilinda cari fazla verilmis olmasi sasirtict olmayacaktir. Cari fazla verilmis olsa
da dis ticaret acik vermektedir. Tarihinin en biiyiik krizini yasayan, ekonomisi rekor
diizeyde kiigiilmiis, parasi ciddi oranda devaliie olmug bir ekonominin yine de dig
ticaret acig1 veriyor olmasi iizerinde durulmasi gereken bir noktadir. Ekonomik ko-
sullar iyilestikce ithalatin arttig1 ihracattaki artisin ise ithalat artisini karsilayamadigy
goriilmektedir. Net hizmet gelirlerindeki artig ise sinirli kalmaktadir. Bu dénemde
ihracat artigi ithalat artisgini karsilayamasa da iimit verici bir egilim izlemistir ta ki
2009 Kiiresel Krizine kadar. Kiiresel Kriz nedeniyle daralan dis ticaret hacmi Tiir-
kiye ekonomisini de ciddi bicimde etkilemistir. Hem ihracat hem ithalat 2009 yilin-
da hizla diigmiistiir. Ithalat daha ¢abuk toparlanirken ihracat ancak 3 yil sonra 2011
yilinda 2008 yihindaki seviyesine gelebilmistir. Ithalatin hizla artis1 kriz sonrasinda
ekonominin ¢ok hizli bityiimesinden kaynaklanmaktadir. Bu donemde doviz kurunun
biliyiimenin ithalata verdigi destegi vermedigi goriilmektedir. Bu nedenle 6zellikle
kriz sonrasi dis ticaret dengesi ciddi bir sekilde bozulmustur. Finanse edilebilen itha-
lat devam ederken muhtemelen orta gelir tuzagina diismiis ihracat patinaj yapmaya
baglamustir.
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Tablo 1
Cari Islemler Hesabt (Milyar USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Cari Denge -10 4 -1 -8 -4 -21 32 382 -40 -12 45 75 49 65 -46
Ihracat f.o.b. 31 3 41 52 69 79 94 115 141 110 121 142 162 162 169
Ithalat f.0.b. 53 38 47 66 91 111 135 162 194 134 177 232 227 242 233
Mal Dengesi 22 3 -6 -13 22 33 41 47 53 25 56 -89 -65 -80 -64
Hiz.Gelirleri 19 15 14 18 23 28 26 30 37 36 36 41 43 47 50

Hiz.Giderleri 8 6 6 8 0 12 12 16 18 17 20 21 21 24 25

Kaynak: TCMB, 2015

Tablo 2’de cari acigin nasil finanse edildigi goriilmektedir. Cari acigin en saglikli
finansman yolu dogrudan yatirnmdir. Bu donemde cari acigin kii¢iik bir kisminin dog-
rudan yatirim ile finanse edildigi goriilmektedir. Portfdy yatirimlari yabanci serma-
yenin yerli firmalar1 satin almasi ya da hisse almasi, menkul kiymet borsasinda hisse
senedi ya da borclanma enstriimanlarina yatirim yapmasidir. Tiirkiye ekonomisinde
cari agigin finansmaninda dnemli kalemlerden biri portfoy yatirimlaridir. Portfoy ya-
tirimlarinin neredeyse tamami ise kamu bor¢lanma senetlerinden olugmaktadir. Kii-
resel krize kadar 6zel sektoriin vadeli ithalati cari agigin en 6nemli kalemi iken kriz
sonrasinda banka bor¢lanmalari en 6nemli kalem haline gelmistir. 2007 yilinda 30,8
milyar USD, 2008 yilinda 24,7 milyar USD reel sektor borclanmasi olmustur. Krizden
sonra reel sektor payr hizla azalirken cari acik finansmani bankalar yoluyla yapilir
hale gelmistir. 2013 yilinda bankacilik sektorii yaklasik 30 milyar USD borg¢lanmustir.
Burada kriz sonrasi artan riskler nedeniyle bankacilik sektoriiniin 6n plana giktigt
sOylenebilir. Ancak ithalatin yapisiyla ilgili olarak da bir doniisiimiin meydana geldigi
sOylenebilir. Gliniimiizde bankalarin daha cok tiiketici kredileri ile tiiketimi finanse
ettikleri gozlenmektedir. Yani sadece finansman yolu degil finanse edilen mallar da
biiyiik oranda degismistir. Burada tiiketici kredilerinin gelir etkisini daha da artirdigi
ifade edilmelidir. Kriz sonrasi diinyanin en yiiksek rakamlarina ulasan biiyiimenin,
ithalatin hizla artmasinda etkili oldugu ifade edilmisti, bankacilik sektoriiniin bu gelir
artiginin tizerine ¢ikan bir satin alma giicii ortaya koymasi ithalattaki anormal artigin
izahidir. Bu dénemde hane halki borcluluk oranlarinda ¢ok yiiksek diizeyde artislar
olmustur (Colak ve Oztiirkler, 2012:18). Tablodan ortaya ¢ikan bir nokta kamunun
ve TCMB’nin cari a¢igin finansmanina katilmadig diger nokta ise rezervlerdeki ar-
tistir. Bu dénemde kamu acig1 diisiik oldugu icin kamu dis finansman gereksinimi
olusmamustir.
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Tablo 2
Cari Agigin Finansmani (Milyar USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Finans Hesabt 9,6 146 -1,2 -72 -17,7 -42,7 -42,7 -49,3 -34,8 -9,9 -60,1 -67,0 -71,1 -72,7 -42,6

Net Dogrudan Yat. 01 29 09 12 20 90 193 199 173 70 7,6 138 92 88 55

Net Portfoy Hes. 11 45 -06 25 80 135 74 08 -50 02 161 222 41,0 240 20,0
Borg Senetleri 11 36 15 29 80 90 95 24 -45 01 161 205 32,1 205 182
Diger Yat.-Varlik 20 06 08 10 70 06 135 50 121 -11,0 -70 -112 07 24 17
Bankalar 16 02 -06 03 53 01 110 34 103 -64 -132 03 -20 03 1,0
Diger Sektorler 04 08 14 13 16 04 24 15 18 -46 61 -11,8 24 34 04
Diger Yat.-Yiik. 104 -123 1,6 45 147 20,8 295 33,5 345 -83 294 198 21,6 37,5 187

Merkez Bankast 06 07 13 05 -02 -08 -1,0 -1,1 -14 04 00 -14 -1,8 -15 -19

Genel Hitkiimet 0,1 20 0,7 22 -12 22 07 01 17 31 37 21 -01 00 -09

Bankalar 37 96 20 28 66 105 11,7 37 95 05 272 10,1 160 323 153
Diger Sektorler 59 -14 30 33 95 133 195 308 247 -116 -15 91 75 67 62
Net Hata-Nok. 27 21 08 45 08 20 02 05 27 30 02 90 03 28 34
Rezervier 30 -129 02 41 43 232 106 120 -28 08 150 1,0 228 108 -0,5

Kaynak: TCMB, 2015

Tiirkiye Ekonomisinde Tasarruf Eksikligi

Tablo 3°de Tiirkiye ekonomisindeki tasarruf-yatirnm dengesi ile kamu denge-
sinden olusan i¢ denge gelisimi goriilmektedir. Ekonominin 2000 sonrasinda kronik
olarak tasarruf a¢ig1 verdigi goriilmektedir. Yurtici tasarruflar sabit sermaye yatirim-
larimi karsilayamadigi igin dig tasarruf kullanilmakta bir baska deyisle cari acik ve-
rilmektedir. Babaoglu (2005:2-3), cari agigin siirdiiriilebilirligiyle ilgili ¢aligmalarin
tamaminda %3,5-4,5 araliginin tizerindeki oranlarin Tiirkiye ekonomisi agisindan
risk olusturdugunu ifade etmektedir. 2005 yilinda tasarruf acigt GSYH'nin %4.,4’u
kadarina ulastiktan sonra 2006, 2007 ve 2008 yillarinda %5’i agsmis, 2009 yilinda kriz
nedeniyle %?2’lere gerilemis, 2011 yilinda%?9,4gibi yiiksek bir degere ulastiktan sonra
2014’e kadar siirekli %5’in lizerindeseyretmistir.Bu oranlar genel kabul goren esik
degerin cok tizerindedir.

Tablo 3 incelendiginde Tiirkiye ekonomisinin 2000 sonrast genel olarak {igiiz
acik veren bir ekonomi oldugu gériilmektedir. Kamu tasarrufu kamu yatirimini kar-
stlamamaktadir. Kamunun az da olsa tasarruf acig1 ortaya ¢ikmaktadir. Ozel sektor
tasarruflari da yatirimlarini karsilayamadigindan 6zel sektor tasarruf acig1 s6z konusu
olmaktadir. Bu iki acigin toplami kadar da dis acik verilmekte bdylece ticiiz agik or-
taya cikmaktadir.
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Tablo 3
I¢ Denge (GSYH I¢indeki Payt)
Kamu Ozel Yurtici Kamu Ozel Sabit Tasarruf
Tasarrufu Tasarruf Tasarruflar Yatinnu Yatinim Sermaye Acigt KKBG
Yatirimlar

2000 -3.4 21.8 18.4 52 16 21.2 -2.8 8.88
2001 -7.1 25.5 18.4 4.1 11.4 15.5 2.9 12.06
2002 -4.8 234 18.6 4.9 13.1 18 0.6 9.98
2003 -4.1 19.6 15.5 3.7 14.3 18 2.5 7.32
2004 -1 16.9 16 32 16.6 19.8 -3.8 3.63
2005 2.8 13.2 16 4 16.4 20.4 -4.4 -0.07
2006 42 12.4 16.6 3.7 18.7 224 -5.8 -1.83
2007 2.4 13.1 15.5 39 17.5 21.4 -5.9 0.08
2008 1.7 15.1 16.8 43 17.8 221 53 1.62
2009 -0.8 14.1 13.2 4.4 10.9 15.3 2.1 5.05
2010 1.5 12 13.5 4.1 15.8 19.9 -6.4 2.36
2011 3.7 10.7 14.4 4.1 19.7 23.8 9.4 0.14
2012 2.9 11.6 14.5 4.4 16 20.4 -5.9 0.98
2013 2.9 9.7 12.6 4.7 14.8 19.5 -6.9 0.46
2014 2.4 11.3 13.7 4.4 15.5 19.9 -6.2 0.98

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, 2015

Ekonomide bir tasarruf agig1 oldugu gercegi Tablo 3’de goriilmektedir. Peki bu
tasarruf aciginin nedeni nedir? Yiiksek yatirim my, diisiik tasarruf mu yoksa her ikisi
birden mi gerceklesmektedir? Tablo 4’de diinya ekonomilerinde yatirimlar ve briit ta-
sarruflarin gelisimi izlenmektedir. Tablo 4’de tek tek tilkeler sayllmamis, onun yerine
iilke gruplari ile daha isabetli karsilastirmalar yapilacagi diigiiniilmiistiir.
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Tablo 4
Secilmis Ekonomilerde Tasarruf-Yatinm (GSYH Icindeki Payt)

1980°ler  1990°lar 2000°ler 2010 2011 2012 2013 2014

Yatirim 24,8 24,0 23,7 24,1 248 249 249 249
Diinya
Briit Tasarruf 22,8 229 23,6 244 252 255 256 255
Gelismis Yatirim 24,9 23,8 224 204 208 20,7 205 207
Ekonomiler Briit Tasarruf 23,1 23,1 21,6 20,0 20,5 209 21,1 21,1
Yatirim - 23,0 225 209 214 201 194 192
Euro Alam
Briit Tasarruf - 223 22,7 215 222 222 221 225
Gelismekte Yatirim 24,7 25,0 27,1 31,3 31,9 319 31,8 316
Olan Ulkeler Briit Tasarruf 21,6 223 294 326 334 331 325 323
Yatirim 29,3 32,7 355 42,0 429 427 424 416
Gelisen Asya

Briit Tasarruf 25,2 31,1 388 445 439 43,7 435 43,0

Yatirm 20,8 19,5 20,5 21,7 221 217 21,6 21,1
Latin Amerika
Briit Tasarruf 18,6 16,7 20,2 20,4 20,7 19,8 18,8 182

Orta Dogu ve Yatirim 244 25,0 26,7 30,1 27,0 26,6 259 264
K. Afrika Briit Tasarruf 22,9 224 358 359 403 390 368 333
Sahra Al Yatirim 20,3 17,2 195 205 202 20,7 20,1 19,9
Afrika Briit Tasarruf 14,4 13,7 19,7 20,1 19,6 188 17,6 16,7

Yatirim 22,7 22,4 190 19,5 23,6 20,1 20,6 19,0
Tiirkiye

Briit Tasarruf 21,5 21,6 15,8 13,3 139 140 12,8 13,3

Kaynak: IME, 2015

Diinya ekonomilerinin yillar itibariyle yatirimlarinin ve briit tasarruflarmin
GSYH’ye oranlarini veren Tablo 4, aslinda Tiirkiye ekonomisinde yatirimlarin diinya
ortalamasinin altinda, tasarruflarin ise ¢ok daha altinda bir diizeyde gerceklestigi-
ni gostermektedir. Daha isabetli bir karsilastirma i¢in Tiirkiye ekonomisini kendine
benzer ekonomilerle karsilastirilmasi gerekir. Gelismekte olan ekonomiler milen-
yumdan itibaren tasarruf fazlasi vermeye baslamisken, Tiirkiye ekonomisinde tasar-
ruf agig1 giderek biiyiimektedir. Acik diizeyi yaninda tasarruf ve yatirimin seviyesi
de onemlidir. Tiirkiye ekonomisinde gelismekte olan ekonomilerle kiyaslandiginda
tasarrufun da yatirimin da ¢ok diisiik diizeylerde oldugu gériilmektedir. Tiirkiye eko-
nomisinde sorunun yiiksek yatirimlardan kaynaklanmadigi Tablo 4’de agikca goriil-
mektedir.
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Gelismekte olan ekonomilerin genel olarak %30 iizerinde yatirim ve tasarruf
yaptig1 ve %2 kadar tasarruf fazlasi verdigi 2010 ve 2014 periyodunda, Tiirkiye eko-
nomisindeki tasarruf agif1 %5’in iizerindedir. Goriildiigi gibi Tiirkiye ekonomisi bu
donemde icinde bulundugu gelismekte olan ekonomilerden ¢ok farkli bir tasarruf-yati-
rim performansi sergilemistir. Hatta gelismis ekonomiler neredeyse Tiirkiye ekonomi-
si kadar yatirrm yapmiglar ondan daha fazla tasarruf etmislerdir. Tiirkiye ekonomisi bu
donemde Sahraalti Afrika’dan daha kotii bir tasarruf-yatirim performansi ortaya koy-
mustur. Ortadogu-Kuzey Afrika bolgesi ise Tiirkiye ekonomisinden cok daha iyi bir
tasarruf-yatirim performansi sergilemistir. Tiirkiye ekonomisinin genel tasarruf-yati-
rim performansi 6zetlenecek olursa, Tiirkiyenin nispi olarak gelismis ekonomiler kadar
yatirim yaptigi ancak tasarrufunun ise higbir gruba sokulamayacak kadar diisiik oldugu
sOylenebilecektir. Dolayistyla Tiirkiye ekonomisi biiyiik bir tasarruf agig1 vermektedir
ve bu tasarruf acigini ekonomik gostergelerde cari agik olarak goriilmektedir.

Tasarruflarin Artirldmasi: Geregi ve Bireysel Emeklilik Sistemindeki
Degisiklikler

Tiirkiye ekonomisinde temel cari acik nedeni tasarruf noksani oldugundan ali-
nacak ilk 6nlem de tasarrufun artirilmasi olacaktir. Tasarruf gelirin tiiketilmeyen
kismudir. Oyleyse tiiketim oraninin azaltilmasi tasarruf orammnin artirilmasini sagla-
yacaktir. Kamunun vergiler ile tiiketimi caydirmasi, dolayisiyla zorlayici tasarrufu
saglamasi bir secenek olabilir. Nitekim ekonomi yonetimi 6zellikle ithal kaynakl tii-
ketimi caydirma konusunda bazi vergisel 6nlemler almaktadir. Elektronik aletler ve
cep telefonlari, tasitlar, enerji iizerinde bu ¢abalar en yogun sekilde goriilmektedir.
Harcama, tasarruf gibi degiskenler iizerinde farkli vergilerin ve vergi oranlarinin ¢ok
sayida etkisi olmaktadir (Saracoglu, 2006:77). Vergi artis1 yoluyla kamu, harcanabilir
geliri azaltacak hane halkina harcama i¢in daha az bir gelir birakmig olacaktir. Boy-
lece kamusal tasarruf saglanmig olacaktir. Matur vd (2012), 1980-2008 yillar1 arasin-
daki verileri kullanarak yaptiklari calismada Tiirkiye ekonomisinde vergi artiglarinin
tiiketimi caydirarak, tasarrufu tesvik ettigini, dolayl vergilerin bu 6zelliginin daha
belirgin oldugunu ifade etmektedirler.

TUIK tarafindan yapilan hanehalk: biitce anketi calismasinda gelir diizeyinin
tasarruf tizerinde olumlu ve en 6nemli faktor oldugu goriilmektedir (Kalkinma Ba-
kanligi, 2014:15-16). En yiiksek %20 gelir grubunda ortalamanin ¢ok tizerinde (%30)
tasarruf gerceklesmisken en diisitk %20’lik grupta eksi tasarruf (-%10) sdzkonusu-
dur (Kalkinma Bakanligi, 2014:16) Bu gercek iki temel 6nermeyi akla getirmektedir:
Tirkiye’de tasarruf oranlarinin artirilmasinin kisi basina gelir diizeyinin yiikseltilme-
sine bagli oldugu ve gelir dagiliminin diizelmesinin tasarruf oranlarini artiracagidir
(Ozlale ve Karakurt, 2012:20). Reel faizler yoluyla da tasarrufu tegvik, tiiketimi cay-
dirma miimkiin olabilecektir. Reel faizler gelir etkisi yoluyla tiiketimi, ikame etkisi
yoluyla da tasarrufu beslemektedir. Tiirkiye ekonomisinde ikame etkisinin gelir etki-
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sine agir bastig1 ve reel faizlerdeki artigin tasarrufu artirdigi ifade edilmektedir (Ma-
tur vd. 2012:111). Ayrica banka kredilerine ulagsmanin kolaylasmasi ve maliyetinin
azalmasi da tasarruflar1 azaltici bir etkendir. Faizlerin artmasi kredi mekanizmasini
yavaglatmaktadir. Kredi maliyetleri arttik¢a tiiketimin finansmani da zorlasacaktir.
Tiirkiye ekonomisinde “bagimlilik oran1” arttikca tasarruf oram diismektedir (Ozcan
ve Giinay:2012). Bagimlilik oran1 geng niifus, yash niifus, kadin istihdami ve igsizlik
oranindan olugsmaktadir. Calisan sayisi arttikga gelir artacagindan tasarruf da art-
maktadir. Tasarrufu artirmak igin istihdama katilimin artirilmasi 6nemlidir. Egitim
diizeyi arttik¢a Tiirkiye ekonomisinde tasarruf artist oldugu Diinya Bankasi tarafin-
dan yapilan ¢calismada ortaya konulmaktadir (DB, 2012:22).

Tasarruf oranlarini belirleyen cok sayida etken bulunmaktadir. Bunlarin deger-
lendirilmesi ile alinacak onlemlerin neler oldugu da ortaya cikmaktadir. Ozlale ve
Karakurt mikroekonomik olarak hane halkinin egitim diizeyi, kirda ya da kentte ya-
samasl, sosyal giivenlik sistemine sahiplik, sosyal giivenlik sistemine sahipse niteligi
ve kapsami, konut sahipligi, diger servet biriktirme araglari sahipligi, cocuk sahipligi,
medeni durumu, cinsiyeti gibi ozellikleri yaninda geliri ve bekleyisleri, makroeko-
nomik agidanise ekonomik gelismislik diizeyi ile biiylime beklentisini tasarruf kara-
rinin temel belirleyicileri olarak saymaktadir (Ozlale ve Karakurt, 2012:19). Matur
vd. (2012:106-109) ise tasarruf oranlarini etkileyen faktdrleri gelir, demografik yapi,
finansal riskler ve kamu politikalar1 olmak iizere dortbaglik altinda incelemektedir.
Matur vd. (2012) kisi bas1 gelir; niifusun yas dagilimi, bagimlilik orani, yasam siiresi
beklentisi, isgiictine katilim, kadin ¢alisma orani, kentlesme; reel faiz, finansal sek-
toriin derinligi, etkin ¢aligmasi, tasarruf araclarinin cesitliligi, bor¢clanmaya ulagila-
bilirlik ve maliyeti; gelir, faiz ve enflasyon dalgalanmalari ile vergilemenin tasarruf
oranlarini etkiledigini ifade etmektedirler.

Yurtigi tasarruflarin rolii verimlilik ve rekabet glicii artisgindan bagimsiz diislinii-
lemez (Kalkinma Bakanligi, 2014:2). Bu noktada ekonominin verimlilik artis1 saglaya-
cak sermaye yogun liretime gecmesi ve rekabet giicli olusturacak yiiksek katma degerli
liretime yonelmesi zorunludur. Rekabet giiciinii olumsuz etkileyen asir1 degerli yerel kur
gibi etkenlerin de ortadan kaldirilmasi 6nemlidir. Fiyat artislarint kontrol altinda tutmak
amaciyla uygulanan kur ¢ipasi gibi anti-enflasyonist politikalar yerli mallar1 pahali ithal
mallar1 ucuz hale getirerek cari agi81 besleyebilir, sanayide ithal girdi kullanimini 6zendi-
rerekiiretimi ¢arpiklastirabilir, bylece ekonominin rekabet giiciiniin olumsuz etkilenmesi
tasarruf artisinin yatirim tasarruf dengesine etkisini azaltabilir.

Geligmis ekonomilerde en dnemli tasarruf kalemi bireysel emeklilik sistemidir.
Tiirkiye ekonomisinin bodyle dnemli bir enstriimandan neredeyse tamamen mahrum
oldugu soylenebilir. Bireysel emeklilik konusunda alinacak mesafe tasarruf oranlari-
nin artirilmasinda en 6nemli faktdrlerden biri olabilir. Sistemin kartopu gibi siirekli
biiyiimesi, cok uzun vadeli yapisi ve biiyiik miktarlara ulagmasi tasarrufun en iyi sekil-
de tegvik edilmesine imkan vermektedir.
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Ekonomi yonetimi bu gercekten hareketle yeni bir bireysel emeklilik sistemi dii-
zenlemesine gitmistir. Bireysel Emeklilik Sistemi’nde kapsamli degisiklikler ve dog-
rudan devlet katkisi sistemi getiren “Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanunu ile Baz1 Kanun ve Kanun Hitkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasi-
na Dair Kanun” 29 Haziran 2012 tarih ve 28338 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yurirlige girmistir. Yeni sistem harcanabilir geliri artiran eski vergi iadesi sistemini
degistirmistir. Eski sistemde vergi miikellefine sisteme 6dedigi tutarin belli bir kism1
iade edilmektedir. Bu ise harcanabilir geliri artirarak tiikketimin artmasina yol ag-
maktadir. Yeni uygulamaise sisteme yatirilan tutarin belli bir kismi kadarmin devlet
tarafindan tasarruf sahibinin hesabina yatirilmasi esasina dayanmaktadir. Kamu kat-
kis1 tiyenin sistemde kaldig siire uzadikga artmaktadir. Kamu katkisinin yillik briit
asgari uicretin %25’1 ile sinirlanmasi, harcama giidiilerinin yiiksek oldugu alt ve orta
kesimlerde etkili bir tesvik olmasini saglayabilir. Zira tiikketim egilimi gelir azaldik¢a
artmaktadir. Boylece toplumun en fazla tiikketmeye egilimli kesimi tasarruf acisindan
tegvik edilmis, tiiketim agisindan caydirilmig olacaktir. Calisanlari i¢in bireysel emek-
lilik 6demesi yapan sirketler icin ise ddemenin timii gider yazilabilmektedir (EGM,
2012).

Bireysel emeklilik sistemi katilimcilarinin elde ettikleri kazang iizerinden 6de-
yecekleri vergiler icin uygulanan stopaj usulii de degismistir. Onceki uygulamada-
sistemden c¢ikig halinde tiim fon tutari iizerinden stopaj kesilmektedir. Yeni sistem
ise yalnizca kazanilan tutar lizerinden stopaji Ongoriirken, sistemde kalinan siire
arttikca da stopaj oran1 diismektedir (EGM, 2012). Ayrica uzun vadeli bir yatirim
Ongormesi nedeniyle artan giiven endisesini de ortadan kaldiracak bir mekanizma
olusturmaya calisilmistir. Buna gore sistem, Hazine Miistesarlig1, Sermaye Piyasa-
st Kurulu, Emeklilik Gozetim Merkezi, Takasbank ve bagimsiz denetim sirketleri
gibi ¢esitli kurum ve kuruluslarin denetim, gozetim ve kontroli altindadir (EGM,
2012).

Bireysel emeklilik sisteminin gelismis iilkelerde yaygin bir sekilde kullanildigt
bilinmektedir (Tablo 5). Oyle ki Hollanda, Avustralya gibi iilkelerde milli gelirin
¢ok iizerinde bir bireysel emeklilik fonu bulunmaktadir. Hacim olarak da Avustral-
ya, Kanada, Japonya, Hollanda gibi tilkeler 1 trilyon USD iizerinde fon biiyiikligii-
ne sahiptir. ABD’nin ise fon biiyiikligii ise 10 trilyon USD’nin tizerindedir (EGM,
2011:56).
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Tablo 5
Diinyada Bireysel Emeklilik Sisteminin Biiyiikliigii

GSYH Oram % Milyar USD

Hollanda 160,2 1.267
Avustralya 91,7 1.378
Ingiltere 95,7 2.326
ABD 74,5 11.613
Kanada 67,3 1.199
Japonya 26,3 1.448
Ispanya 8,4 114

Almanya 6,3 221

Tiirkiye 38 30

Kaynak: OECD, 2014

Sonug¢

Gelismekte olan ekonomiler sanayilesme siirecinin baglangicinda kronik olarak
cari acik verirler, ilerleyen safhalarda ise cari dengelerini saglamalari, hatta cari faz-
laya ulagmalar1 beklenir. Tiirkiye ekonomisinin gelisimi incelendiginde, bu trende
uygun olmadig1 gorilmektedir. Aslinda cari ac¢iga karsi 6nlem alinmasi, ekonomiyi
belirli bir patikaya sokmak demektir. Bunun i¢in 6ncelikle tasarruf noksani sorunu
halledilmelidir. Tiirkiye ekonomisi gelismekte olan ekonomiler gibi tasarruf egilimi
yiiksek degil aksine gelismis ekonomiler gibi tiikketim egilimi yitksek ekonomi 6zelli-
gine sahiptir.

Cari agigin temel nedeni tasarruf agigidir. Bir ekonomi tasarrufundan fazla ya-
tirim yaparsa kamu fazlasiyla bunu telafi etmelidir. Aksi halde i¢c denge olugsmayacak
ve ayn1 miktarda dis acik verilecektir. Tiirkiye ekonomisi tasarrufundan fazla yatirim
yapmaktadir. Ancak burada yatirim hacminin ytiksekligi degil tasarruf hacminin ola-
ganisti disikligi belirleyici olmaktadir.

Gelismekte olan ekonomiler belirli bir gelisme diizeyinden itibaren cari fazla
vermeye baslamaktadirlar. Ciinkii tasarruf hacimleri ¢ok yiiksektir ve ikinci olarak
da belli bir asamadan sonra yiiksek katma degerli mallar iiretmeye baslarlar. Tiirkiye
ekonomisi heniiz bu agamay1 yakalayamamustir. Tleri teknoloji iiriinii mallar {iretme
kabiliyetine ulagilamamuistir. Bu kabiliyete erismeden tasarruf hacmini yiikseltmek de

Temmuz 2015 / Cilt: 5, Sayi: 2 237



Dr: Zafer SEZGIN, Dr: Ciineyt SEVIM & Dr: Figen KALYONCU

sOz konusu olmayacaktir. Ayn1 zamanda tiretimde ithal bagimlilig: siirekli artmakta-
dir. Makroekonomik parametreler cari agik iizerinde etki gosterirler. Kur 6zellikle
ihracat iizerinde, biiyiime ise ithalat iizerinde etkili olmaktadir. Tiirkiye ekonomisi
uzun yillar enflasyonu kontrol altinda tutmak icin kuru baski altina aldigindan iiretim
dinamiklerini carpiklagtirmigtir. Thracat yapmak icin bile ithalat yapar hale gelmistir.
Kalici olarak kur stratejisi degistirilmeden bu carpikligin giderilmesi s6z konusu ol-
mayacaktir.

Ulkedeki yatirrm ortamu, vergiler, tesvikler, siyasi istikrar gibi etkenler de cari
acik iizerinde belirleyici olmaktadir. ileri teknoloji ve aramali iiretimi gibi alanlarda
sektorel tesvikler onemli etkiler doguracaktir. Ithalat1 degil ihracat finanse edecek
bir eximbank yaklagimi énemlidir. Thracatin finansmaninda kamunun ve bankacilik
sektoriiniin daha fazla destekleyici olmasi gerekir. Tarife ve tarife disi engellerin,
standart, kalibrasyon, damping gibi mekanizmalarin da devreye sokularak ozellikle
cok diisiik fiyatli, cok diisiik kaliteli mallarin girisinin zorlastirilmasi ve pahalandiril-
mast etkili olabilecektir.

Cari ag¢igin temel ¢coziimii ise tasarruflarin artirilmasidir. Tasarruflarin artirilma-
st gelirin artirilmasina, gelir adaletinin saglanmasina, istihdama katilimin artirilma-
sina Ozellikle kadin ve geng isgiiciiniin istihdam edilerek bagimlilik oraninin azaltil-
masina, egitim seviyesinin yiikseltilmesine, tasarruf araclarinin cesitlendirilmesine,
getirilerinin artirilmasina bagldir. Tasarruf araci olarak bireysel emeklilik sisteminin
Tirkiye ekonomisine layikiyla dahil edilmesi tasarruf agiginin ortadan kaldirilmasin-
da belirleyici olabilecektir.
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