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Bu galigmada 2002-2013 dénemi TUIK Hanehalki Biitge Arastirmast (HBA) mikro verileri kullamlarak Tiirk
hanehalkinin tiiketim ve tasarruf davranig modeli analiz edilmistir. Bu ¢alismanin amaci Tiirk hanehalkinin
gelir dinamigini, tiiketim ve tasarruf davramslarii anlamaya katkida bulunmak ve Tirkiye ekonomisinde
Yasam Déngiisii Hipotezi ve Thtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligini sinamaktir. Calismada ekonometrik
yontem olarak Deaton (1985) u takiben sentetik panel veri/kohort teknikleri kullanilmig ve ayrica tikketim igin
iki asamali Sistem-GMM teknigi ile log dogrusallastirilmis Euler denklemi tahmin edilmistir. Elde edilen tim
ampirik bulgular tiiketimin gelire agir1 duyarli oldugunu gosterirken, bu durum Tiirkiye i¢in Yasam Dongiisii
Hipotezi’nin gegerliligine yonelik bir kanit elde edilemedigini gostermektedir. Son olarak Tiirkiye igin log
dogrusallastirilmis Euler denklemi ile ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligi test edildiginde, sonuglar
(gelecek donem isgiicii belirsizligi gibi) belirsizlik olustugunda hanehalkinin yagam boyu tiikketimlerini sabit
tutmak i¢in cari tiiketimlerini erteleyeceklerini ve tasarruf diizeylerini artirabileceklerini gostermektedir. Bu
nedenle ampirik analiz sonuglar1 2002- 2013 dénemi TUTK HBA verileri dikkate alindiginda Tiirkiye igin
Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligini destekler niteliktedir.
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In this paper, we analyze the saving and consumption behavior model of Turkish households, using the
TURKSTAT Household Budget Survey microdata between 2002 and 2013. The aim of this study is to
contribute to the understanding of household income dynamics, consumption and saving behaviours in Turkish
households and to investigate the validity of the Life Cycle Hypothesis and Precautionary Saving Hypothesis
in the Turkish economy. In this study, cohort techniques are used as the econometric methods following Deaton
(1985) and log linearized Euler equations are estimated by two-step system-GMM techniques as well.
According to all estimation results, the predictions of the Life-Cycle Hypothesis do not hold for Turkey due to
the excess sensitivity of consumption to income. Finally, when we tested the validity of the Precautionary
Saving Hypothesis by estimating log linearized Euler equations for Turkey, the results show that households
will postpone their current consumption and increase their saving level in order to keep their lifetime
consumption constant when future (labour income) uncertainty occurs. Therefore the empirical analysis results
support the validity of the Precautionary Saving Hypothesis for Turkey, using the TURKSTAT Household
Budget Surveys data for the period 2002-2013.

! Bu galisma yazar Merve Giingdr Parlakyigit’in (2020)“Hanehalk1 Tasarruf Egiliminin Belirleyicileri: Tiirkiye Uzerine Bir
Uygulama” baslikli doktora tez ¢aligmasindan tiiretilmistir.
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EXTENDED ABSTRACT

Investments are crucial for economic growth and are financed only by increasing savings. In the absence of an efficient
financial system, household savings are considered to have more influence on social welfare rather than corporate
savings. As a key component of private savings, household savings provide financial support to households with its
microeconomic dimension while they also contribute to economic growth by encouraging the production of capital
goods with its macroeconomic dimension. Therefore, household savings have an important role in estimating future
economic growth. Household savings are calculated by subtracting the household consumption expenditures from the
household disposable income. Accordingly, in theory, the determinants of savings closely correlate with the
determinants of consumption. So, in order to comprehend the household saving behaviors, it is required to know the
consumption theories and their improvements. This study aims to evaluate the saving and consumption habits of
Turkish households. Modigliani and Brumberg's (1954) Life-Cycle Hypothesis and Friedman's (1957) Permanent
Income Hypothesis are the starting points of evaluating consumption and saving behaviors in modern microeconomics
literature. Both theories basically emphasize that individuals aim at keeping constant the marginal utility of
consumption by spreading their consumption among periods. Additionally, Hall’s (1978) Life Cycle/Permanent
Income Hypothesis makes a contribution to the theory within the scope of rational expectations. Hall's paper (1978)
is the first study that implements the CEQ utility function on the Euler equation. In this regard, the certainty equivalent
preferences utility function “CEQ” is widely used, in which the current consumption decision is equated to the
consumption in the future period. The CEQ model’s additional restrictive assumptions are the interperiod additive
separable for the utility function and the absence of liquidity constraints. An alternative hypothesis is Deaton's (1991)
Precautionary Saving Hypothesis. In the Precautionary Saving Hypothesis, consumption and saving decisions are
determined under risk and uncertainty. When the individuals are prudent and avoid risk, there will be a significant
negative impact on current consumption. So, uncertainty will cause additional savings named “precautionary”. The
accumulated savings, on the other hand, will be used to buffer the consumption level against the contingencies
(uncertainties). While the future consumption is evaluated as if it is known in advance and the marginal utility of
consumption is linear in the CEQ model, the marginal utility of consumption is convex in the Constant Relative Risk
Aversion (CRRA) model considering the uncertainty. There is no clear consensus among empirical studies examining
the above-mentioned hypotheses. In this study, it is aimed to test the validity of the hypotheses which are mentioned
as modern consumption theories for Turkey using the data set of TURKSTAT Household Budget Surveys between
2002 and 2013. First of all, synthetic panel data cohort techniques were employed as the econometric methods
following Deaton (1985). Synthetic panel data analyses are based on graphs and comments for them. While
performing these analyzes, households were divided into cohorts according to their age ranges. According to the
cohort estimation results, income age profiles and consumption age profiles exhibit hump shapes, but this shape is
not as apparent as that of developed countries because of the Turkish household structure. The preferring of young
and old individuals to live with their parents in the same house prevent a significant decrease in income and
consumption at the two ends of the life cycle. As a result, using the cohort techniques, the estimations of the Life-
Cycle Hypothesis are not valid for Turkey due to the excess sensitivity of consumption to income. In addition
following the paper of Deaton (1997); cohort effect, age effect, and year effect were evaluated separately for income,
consumption, and savings variables in the relevant period. While a strong and negative cohort effect stands out for
median income and median consumption, a positive cohort effect is remarkable in median saving and median saving
rate. A negative cohort effect implies that younger cohorts have more income and consumption than older cohorts,
while a positive cohort effect indicates that younger cohorts have lower savings and savings rates than older cohorts.
When evaluated in terms of age effect, there is a positive age effect for median income and median consumption, and
a negative age effect for median savings and median savings rate. The fact that the age effect is positive indicates that
income and consumption values are lower at early ages compared to older ages. Where the age effect is negative,
younger households tend to save more than older households. Finally, we tested the validity of the modern
consumption theories based on microeconomics by using the two-stage system-GMM in favor of the log linearized
Euler equations for Turkey, employing the TURKSTAT Household Budget Surveys data for the period 2002-2013.
The first result showed that consumption is sensitive to lagged changes in household disposable income and therefore
the Life Cycle Hypothesis is not valid for Turkey. When we tested the Precautionary Saving Hypothesis, in order to
take account of the uncertainty factor, a distinction was made between regular and non-regular working the head of
household, as an alternative. The obtained two-stage system-GMM results support that the Turkish households behave
in accordance with the Precautionary Saving Model.
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Giris

Klasik goriiste sermaye birikiminin kaynagi olmast agisindan tasarrufa 6nem verilirken,
Neoklasik ve Keynesyen modellerde tasarrufun yatirimlar tizerinden ekonomik biiyiimeye katki
saglamasina vurgu yapilmaktadir. Bu anlamda ekonomik biiyiime ve sermaye birikimi i¢in
gereken yatirimlarin, ancak tasarruflarin artirilmasiyla karsilanacagi yoniinde ortak bir goriis
s6z konusudur. I¢ tasarruflar ve dis tasarruflar bir {ilkenin yatirimlarmni finanse etmektedir.
Vergilerin artirilmasi ve i¢ borglanma ile i¢ tasarruflar1 artirmak igin bir alternatifken, etkin
isleyen bir finansal sistem i¢ tasarruflara daha istikrarli bir kaynak sunacaktir. Dig tasarruflar
ise dogrudan yabanci yatirimlar, portféy yatirimlari ve dis bor¢glanmay1 kapsamaktadir. Disg
tasarruflarla finanse edilen yatirnmlar hem cari agik riskini olusturacak, hem de {ilkeyi
ekonomik ve siyasal dis soklara agik hale getirecektir. Bu nedenle oncelik istikrarli yatirnmlar
saglamak adina i¢ tasarruflarin tesvik edilmesidir. Tiirkiye gibi finansal piyasalarin yeterince
islerlik kazanmadig1 toplumlarda kurumsal tasarruflardan cok, hanehalki tasarruflar1 6n
plandadir ve bu anlamda ekonomik biiyiimenin en 6nemli itici gii¢lerinden biridir. Bu calismada
Tiirk hanehalki tiiketim ve tasarruf davranislart 2002-2013 dénemi TUIK HBA veri seti ile
olusturulan sentetik panel verileri yardimiyla incelenmekte ve mikroekonomi literatiiriine katk1
saglamak hedeflenmektedir. Tiiketim i¢in Euler denklemlerinin Sentetik Panel Veri/Kohort
Analizi ve ki Asamali Sistem GMM ile incelenmesi neticesinde elde edilen sonuglardan ilki
tiikketimin beklenen gelire asir1 duyarlilik géstermesidir. Bu anlamda Yasam Dongiisii Hipotezi
(YDH) ve Yasam Dongiisti Siirekli Gelir Hipotezi (YDSGH) Tiirk hanehalk: tasarruf
davraniglarim1 aciklamada yetersiz kalmistir. Ampirik bulgulardan bir digeri ise Ihtiyati
Tasarruf Hipotezi (Tampon Stok Tasarruf Modeli) i¢in Euler denkleminin tahmini neticesinde
Tiirk hanehalkinin Thtiyati Tasarruf Hipotezi’nin dnermesine uygun sekilde tasarruf davranisi
sergiledigi yoniindedir.

Calismanin bundan sonraki gelisimi ise su sekildedir: Birinci boliimde modern tiiketim
teorileri agiklanmakta, ikinci boliimde konuyla ilgili ampirik literatiire yer verilmekte, tiglincii
boliimde materyal ve yontem yer almakta, dordiincii kistm bulgulardan olusmakta ve ¢alisma
sonu¢ kismiyla tamamlanmaktadir.

Modern Tiiketim Teorileri

F. Modigliani ve R. Brumberg (1954) “Yasam Dongiisii Hipotezi-YDH” ve M.
Friedman (1957) “Siirekli Gelir Hipotezi-SGH” ile modern tiiketim teorilerinin bagladigi kabul
edilir. Her iki hipotezin temel varsayimi, milkemmel sermaye piyasasi islerligi ve mitkemmel
kesinlik iken; bireyler ikinci dereceden fayda fonksiyonuna sahiptir. Ikinci dereceden fayda,
marjinal faydanin i¢ biikey 6zelligini kaybedip dogrusal olmasina yol agar ve marjinal faydanin
beklenen degerinin, beklenen degerin marjinal faydasina denk oldugunu gésterir. ilgili
modellerde bireylerin amaci zaman igerisinde tiiketimlerinin marjinal faydasini esitlemeye
yonelmeleri, yani tiiketim diizlestirmesidir. Bu nedenle tiiketim, gelecek donem tiiketimin cari
tiiketime esit oldugu bir kosullu beklenen deger “martingale” dir (Deaton, 1992a, s. 26).
YDH’de ve SGH’de cari tiiketim kararinin gelecek donem tiiketime denklestirildigi kesinlik
esdegeri tercihler fayda fonksiyonu “Certainty Equivalent-CEQ” yaygin olarak
kullanilmaktadir. Bu 6zellik beklenen tiiketimin kesin olarak biliniyor gibi goziiktiigiini
tanimlayan kesinlik esdegerligini ifade etmekte ve tiiketimin marjinal faydasiin dogrusal
olmasiyla iligkilendirilmektedir. CEQ modeline gore tiiketimin 6miir boyu beklenen sekli,
beklenen gelir seklinden bagimsizdir (Browning ve Lusardi, 1996, s. 1799-1801).

Neoklasik kuramin bir dnermesi niteliginde olan Hall’in (1978) “Yasam Dongiisii
Siirekli Gelir Hipotezi-YDSGH”nde; SGH’ ne rasyonel beklentiler dahil edilir. Hall (1978);
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CEQ fayda fonksiyonunu Euler denklemine uygulayan ilk ¢alismadir. Hall (1978) 1n tiiketim
icin elde ettigi Euler denklemi ise su sekildedir (Hall, 1978, s. 972-974):

w(c,) =1+ 6 E[A+1u(csy)] t=123,..T (1)

Denklem 1°’de u(.) bir dénemlik i¢biikey (ikinci dereceden) fayda fonksiyonu, c:
tikketim, J. subjektif iskonto orani, r: (her donem igin sabit) reel faiz orani, Et: t doneminde
mevcut bilgiye dayali beklenti operatoriidiir. § = r varsayimi ile denklem (1) yeniden
diizenlenirse:

Equ'(ceyq) = u'(cp) )

Marjinal fayda artik bir kosullu beklenen deger “martingale” olacagi i¢in; gelecek
donemin marjinal faydasi, bu donemin marjinal faydasina esit olacaktir. Bu durumda:

E¢(Ce1)= () (3)

Denklem (3) e gore cari tiiketim, gelecek donem tiiketimin en iyi tahmin edicisidir ve
YDH ve SGH aksine ge¢cmis donem bilgilerin ve gelirin beklenen degerinin tiikketimi agiklayict
giicii yoktur. Bu bilgiler 15181nda, zaman igerisinde tiilketimde meydana gelen degismeler
ongoriillemez nitelikteyse, tiikketimin marjinal faydast dogrusal iken tiiketimin olasilikll
ozellikleri “rassal yiiriiyiis” izlemektedir (Hall, 1978, s. 971-972, Hall ve Mishkin, 1982, s.
466). Denklem (3) i, denklem (4) gibi yazmak ta miimkiindjir:

Ci+1 = C¢ + €141 (4)

€..1: Tuketicinin karsilastig1 belirsizlik kaynagiyla ilgili tiim yeni bilgilerin tiiketime
etkisidir. Modelde siipriz bir politika uygulanmadig siirece rasyonel beklentilere sahip olan
ajanlar ortalama olarak siirekli gelirlerini dogru tahmin edecek, tiiketim ve tasarruf diizeylerinde
degisim meydana gelmeyecektir. Siirpriz (6ngoriilemeyen) bir politika uygulanmasi ise stirekli
gelir tahminlerinde sapmaya yol agacak, tiiketim ve tasarruf rassal bir bicimde degisecek,
onceden tahmin edilemeyecektir (Hall, 1978, s. 976). Bu nedenle bu modelde sadece
beklenmedik politika degisiklikleri tiiketimi ve dolayisiyla tasarrufu etkilemektedir.

Ampirik literatiirde tiikketim i¢in yaygin olarak kullanilan Euler denklemi (Attanasio,
1994, s. 18, Attanasio ve Weber, 2010, s. 1132):

Alog(ct4q1) =constant+0'z, 1+ alog (1+7 1)+ €41 (5)

Denklem (5) izoelastik tercihlerle donemlerarasi toplamsal ayrilabilir bir optimizasyon
probleminden log dogrusallastirilarak birinci sira kosulundan tiiretilir. Burada c: hanehalk:
tiiketimi, z: tliketimin marjinal faydasini yansitan hanehalki reisinin yasi, hanehalki biiyiikliigii,
egitim diizeyi, cocuk sahipligi, kentte ve kirsalda yasayan hanehalkinin payi, kadinlarin
isgiicline katilimi1 ve sosyal giivenlik kurumuna kayit olmak gibi kukla degiskenleri igeren
demografik faktorleri ve isgiicii arz1 degiskenleri, o: donemlerarasi ikame esnekligi, r: reel faiz
orani, €: bireyler arasinda iligkilendirilen beklentisel hatalar igeren hata terimidir.

Flavin (1981), Hall’1n (1978) modeline benzeyen otoregresif yapiya sahip bir model ile;
mikro veriler kullanarak, geliri beklenen ve beklenmeyen bilesimlerine ayirmis,"log(y,)”
tilketimdeki degisimin beklenen veya gecikmeli gelir artisina duyarlilik katsayisini denklem (5)
e dahil etmistir. Fayda fonksiyonunda tiikketim ve bos zaman ayrilabilir kisit1 altinda (Flavin,
1981, s. 1006-1007; Attanasio ve Weber, 1995, s. 1138; Attanasio ve Weber, 2010, s. 1132):

Alog(c;41)= constant + 0 Az, 1+ olog (1 + r 1)t yAlog(y;) + €41 (6)
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Alog(y,): Gecikmeli gelirdeki beklenen degisim veya gecikme gelir diizeyini ifade
etmekte ve genellikle toplam hanehalki harcanabilir geliri veya isgiicii geliri olarak
Olciilmektedir.

Asirt duyarhilik parametresi olan y=0 iken tiiketimdeki degisim, beklenen veya
gecikmeli gelirdeki degisiklige duyarsizdir. Dolayisiyla i¢ biikey fayda fonksiyonuna sahip olan
tilketicilerin beklenen gelir dalgalanmalarin1 diizlestirmelerinden dolayi bu iki degisken
arasinda iliski yoktur. Bu hipotezin kabul edilmesi YDSGH lehine bulgudur. Asir1 duyarlilik
parametresi i¢in alternatif hipotez y#0 ise katsayinin istatistiksel olarak anlamli oldugunu, bir
diger ifadeyle beklenen gelir degisikliklerinin tiiketimdeki degisimleri Ongdrdigiini
gostermektedir. Bu bulgu; YDSGH’nin reddi anlamina gelirken, Flavin’in (1981) asir1
duyarlhlik testini hakl ¢ikarmaktadir.

Milkkemmel 6ngoriiyli vurgulayan CEQ modelini iceren YDH, SGH ve YDSGH
belirsizlik  durumunu acgiklayamamalarindan  otiirii  elestirilmektedir.  Belirsizlikle
karsilasildiginda, donemleraras1 ikame ve riskten kaginma giidiisii varsayimlart ile esnek
donemlerarasi tercihler; kesinlik esdegeri “CEQ” fayda fonksiyonunun gegerliligini yitirmesine
yol agmistir. CEQ fayda fonksiyonunda gelecek donem tiiketim dnceden kesin olarak biliniyor
gibi degerlendirilirken, belirsizlik dikkate alindiginda bu model gegersiz kalacaktir.

Belirsizlik ve risk faktoriinii dikkate alan ¢aligmalara Leland (1968), Sandmo (1970) ve
Zeldes (1989) onciiliik etmistir. Leland’m Euler denklemine uyarladig: tiikketim denkleminde
fayda fonksiyonunun iigiincii dereceden tiirevinin pozitif olmasi (u™'(.)>0); marjinal faydanin
dis biikey olusunu belirsizlikle iligskilendirdigi ihtiyati tasarruf giidiistiniin varligini
gostermektedir (Leland, 1968, s. 465-466). Bu sonug¢ gelecek donem gelir belirsizligindeki
artisin i¢inde bulunulan dénemdeki tasarruflari artirdigini ispat etmektedir. Sandmo (1970),
iicretli calisanlar ve serbest meslek calisanlarn icin iggilicii belirsizligini dikkate aldig:
caligmasinda her iki meslek grubu i¢in tasarruf tutumlarinin birbirinden farkli oldugu sonucu
ile karsilasmustir (Sandmo, 1970, s. 355-358). Zeldes (1989), likidite kisit1 iizerinden Ihtiyati
Tasarruf Modeli’ni agiklamis ve SGH ile karsilagtirmistir. Riskten kacinan ajanlar krediye
ulagim imkanmin kisithili§i nedeniyle beklenmedik ihtiyaclar karsisinda ihtiyat giidiisii ile
tasarruf yapabilecegi gibi konut, araba vb. gibi dayanikli tiiketim mali almay1 da tercih edebilir.
Dolayisiyla ihtiyatli bireyler gecici gelire asir1 duyarlilik gosterip cari donem tasarruflarini
artirirken, likidite kisit1 olmasa bile SGH’nden daha fazla tiikketim artis1 bekleyebilirler (Zeldes,
1989, s. 295-296). Kimball (1990) ise ¢alismasinda riskten kaginmayi; fayda fonksiyonunun i¢
biikey olmasiyla, riske tepki olarak ihtiyatlilig1 ise; marjinal fayda fonksiyonunun dis biikey
olmasi ile iligkilendirmistir (Kimball, 1990, s. 53-54). Bu durumda riskten kaginma, fayda
fonksiyonunun ikinci dereceden tiireviyle u"(.)< 0 ve ihtiyatlilik ise ii¢lincii dereceden tiireviyle
u™(.)> 0 ilgilidir. Deaton (1991, 1992a, 1992b, 1997), Carroll vd. (1992) ile Carroll (1994,
1996, 2001), Carroll ve Kimball (1996, 2001) ¢alismalarinda likidite kisit1 ve ihtiyati giidiiler
iizerinden “Ihtiyati Tasarruf Hipotezi/Tampon Stok Tasarruf Modeli” ni gelistirmislerdir.
Likidite kisit1 gegerliyken tiiketicilerin; gelir belirsizligi, isgiicii geliri belirsizligi, saglik
belirsizligi, yasam siiresi belirsizligi gibi gelecek donemdeki beklenmedik gelismelere karsi
tedbir olarak tampon olusturacak bir servet hedefleyeceklerini ve bu hedefe ulasmak i¢in
ihtiyati servet biriktireceklerini 6ne siirmiislerdir. Bu nedenle modellerinde tiiketiciler
tasarruflari; gelir dalgalanmalarini tamponlamak i¢in kullanirlar. Hedeflenen bir servet (stirekli
gelir) diizeyinin oldugu varsayimi altinda gerceklesen servet diizeyi; optimal degerin altinda
kaldiginda tiiketiciler ihtiyatl davranip tasarruflarini artirmaya g¢abalarken, servet optimal
degerin {izerine ulastiginda tiiketiciler bu kez sabirsiz davranip tiiketimlerini artirmayi tercih
edeceklerdir (Deaton, 1991, s. 1222-1223; Carroll vd., 1992, s. 61-62). Bu sekilde bireyler
aslinda daha 6nce biriktirdikleri birikimlerini kullanarak, mevcut (cari) gelir gergeklesmelerinin
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oynakligina kiyasla tiiketimlerinin oynakligini kontrol edebilmektedir. Ayni1 zamanda Ihtiyati
Tasarruf/ Tampon Stok Tasarruf Modeli; Flavin’in (1981) 6nermesini destekleyecek sekilde
tilketimdeki degisimin ongdriilebilir gelir artisi ile iliskili olduguna da agiklama getirmektedir.
Carroll ve Summers (1991), Deaton (1991), Carroll vd. (1992), Carroll (1994, 2001) ve
Gourinchas ve Parker (1999) da 6zellikle tiikketim ve gelir artis1 arasindaki yakin dogrusal
iliskiye aciklama getirmeleri bakimindan modele katki saglamislar; tiiketicilerin ihtiyatl
oldugu ve borg¢lanmak igin isteksiz davrandigr Tampon Stok Modeli ile tiikketimin gelire olan
duyarliligini iliskilendirmislerdir. Tiiketim 6zellikle gegici gelir soklarina bire bir tepki vermez
clinkii gelir boyle soklara kars1 tampon olarak kullanilir.

Belirsizlik kisitin1 dikkate alan bu ¢aligmalarin ortak noktasi; CEQ modelinin gegersiz
kaldig1 durumda fayda fonksiyonunun genellikle Sabit Goreli Riskten Kaginma “Constant
Relative Risk Aversion-CRRA” igerdigini ve tiiketimin marjinal faydasinin artik dogrusal degil
de, disbiikey u " '(.)>0 olarak degerlendirildigini 6ne siirmeleridir. Bu tiir bir fayda fonksiyonu
standart toplamsal model olarak tiiretilir ve belirsizlik faktoriinii dikkate alan ¢aligmalarda
standart dinamik optimizasyon cercevesinde yayginlikla kullanilmaktadir. Karsilastirma
yapmak gerekirse CEQ fonksiyonunda belirsizlik fayday1 degistirmeyecek, marjinal fayda
donemler arasinda sabit kalacaktir. Belirsizlik faktoriinlin dikkate alindigi ihtiyati tasarruf
durumunda ise zamana ayrilabilir ihtiyati fayda fonksiyonundan ve izoelastik tercihlerden 6tiirii
marjinal fayda artik dogrusal degil de, digsbiikey u""'(.)>0 olur ve artan risk marjinal fayday1
artirirken; (isglicii geliri) belirsizliginden 6tiirti tim gelir diizeylerinde CEQ modelinden daha
az tliketimde bulunulur. Bagka bir ifade ile ihtiyati tasarrufun varligi; bireyin gelecekte yapacagi
tiikketimden elde edecegi marjjinal faydayi; cari donemde tiikketimden elde edecegi marjinal
faydadan biiytik kilacagi i¢in ajanlar cari tiiketimlerini azaltirlar.

Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’ni (Tampon Stok Tasarruf Modeli’ni) test eden ampirik
caligmalarda yayginlikla CRRA tiirli fayda fonksiyonu kullanilir. Esit esnek tercihler altinda
tahmin edilen log dogrusallastirilmig Euler denklemi (Carroll vd.1992, s. 106; Carroll, 1996, s.
10):

Alogcyy = p~' (r —8)+0.5pE,var (Alogc,,1) +€¢14 (7)

Denklem (7) de c;4q: bir sonraki donem tiiketim, (p >0): goreli riskten kaginma
katsayisi, r: reel faiz orani, J: iskonto oranidir. Denklemdeki E,var;(4logc,,,): tiketim
artisinin beklenen varyansini gosterirken, varyans (risk) terimi ihtiyati tasarruf giidiistinii
gostermektedir. Gelecek donem tliketimin varyansinda artis oldugunda (belirsizlikte artis);
gelecek i¢in ajanlarin bugiin daha fazla tasarruf etmesi beklenmektedir, ¢linkii belirsizlikteki
artis gelecekteki tiikketimin degerini yiikseltecektir (Carroll vd. 1992, s. 76).

Ampirik Literatiir

Tiirkiye i¢in hanehalki tasarruf ve tiikketim aliskanliklarini inceleyen mikroekonomik
caligmalarda ulasabildigimiz kadariyla yaygm olarak TUIK HBA verileri kullanilmaktadir.
Istisna olarak Ceritoglu (2013) Tiiketici Egilim Anketini, Yilmazer (2010) ise 2008 Tiiketici
Finans Anketini kullanmuistir.

Tiirkiye i¢in yapilan calismalardan Beyaz Sipahi (2021), 2018 y1l1 icin GMM uyguladigi
caligmasinda kisi basina diisen gelir, kadin ¢alisan, konut sahipligi, bagimlilik orani ve yas
faktoriiniin hanehalki tasarruflarini pozitif etkiledigi, ikinci konut ve otomobil sahipliginin ise
hanehalk: tasarruflarim1 negatif etkiledigi sonucuyla karsilasmistir. Oksiiz Naring ve
Kiiciikonder (2020), 2017 yili i¢in ardisik logit modelini kullandig1 calismasinda konut ve
otomobil sahipliginin, yas degiskeninin tasarruflart artirdig1 bulgusuna ulagmislardir. Kizilgol
ve Ipek (2019), 2002-2016 dénemi veri seti ile probit uygulayarak konut ve otomobil sahipligi,
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hane biliyiikligl, yas, egitim, meslek durumu ve kadin ¢alisanlarin hanehalki tasarruflarini
etkileyen onemli degiskenler oldugunu ifade etmislerdir. Pektas ve Erdem (2017), 2003-2013
donemi veri seti i¢in iki asamali en kiigiik kareler metodu uygulamis ve hanehalki tasarruflarini
etkileyen en dnemli faktoriin gelir oldugu bulgusuyla karsilasmis, ayrica ayni gelir diizeyinde
issiz olan hanelerin daha fazla ihtiyati tasarruf egiliminde oldugunu goézlemlemislerdir. ipek ve
Sekmen (2016), 2003-2012 dénemi igin havuzlanmis en kiigiik kareler metodunu uyguladigi
caligmasinda egitimin hanehalki tasarruflarinin en 6nemli belirleyicisi oldugu ve yas, cinsiyet
gibi ilave demografik faktorlerin hanehalki tasarrufunu aciklamada 6nemli etkilere sahip
oldugu sonucuna ulagmistir. Sengiir ve Taban (2016a), ¢coklu dogrusal regresyon modellerini
2002-2013 veri seti i¢in uygulamis ve hanehalkinin iicret, prim, faiz ve kira geliri gibi farkli
gelir ¢esitlerinin hanehalki tasarruflarini 6nemli 6lgiide etkiledigi, gelir gruplarina gore tasarruf
oranlarinin da degistigi bulgulariyla karsilagsmistir. Sengiir ve Taban (2016b) yine ayni1 donem
icin bu kez lojistik regresyon modellerini kullanarak konut miilkiyeti, aylik gelir ve egitim
diizeyinin tasarruflar1 pozitif etkiledigi; kirsal yasam, otomobil sahipligi ve gegici istthdam
faktorlerinin ise hanehalki tasarruflarini negatif yonde etkiledigini ifade etmistir. Aktas vd.
(2012) iki asamali ve havuzlanmis en kiigiik kareler yontemleri ile 2003-2008 donemi igin
tahminde bulunmus, Tiirkiye’de ihtiyati tasarruflarin gecerliligine iliskin giiclii kanitlar elde
etmistir. Colak ve Oztiirkler (2012), 2010 y1l1 igin en kiigiik kareler ve dilim regresyon metodu
uyguladigr calismasinda yiiksek gelir gruplarinin, 6zellikle de kirsalda yasayan hanelerin daha
fazla tasarrufta bulunduklar1 sonucuna ulasmislardir. Rijckeghem (2010), 2004-2008 donemi
i¢in arac¢ degisken tahmincisi, iki asamal1 ve havuzlanmis en kiigiik kareler metodu ile Ihtiyati
Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligi yoniinde kanitlar sunmustur. Yilmazer (2010), 2008 yil1 igin
probit ve tobit uygulamis; hanehalki gelirinin, egitimin, yasin ve diizenli geliri olan meslek
gruplarmin tasarruflara pozitif katkis1 olacagi sonucuna ulasmistir. Rijckeghem ve Uger (2009),
2004-2005 donemi veri seti ile probit ve ara¢ degisken tahmincisi kullanarak gelir, faiz oran
ve belirsizlik faktoriiniin tasarruflara pozitif katk: sagladigi bulgusu elde etmislerdir. Yiikseler
ve Tirkan (2008), 2002-2006 veri setini yatay kesit analizi ile ele almig ve hanehalki
tasarruflarinin gelir diliminin ylikselmesiyle artacagi kanaatine varmislardir. Bozkus ve
Ucdogruk (2007) ise 2003 y1l1 veri setini ¢ok terimli logit metodu ile ele almis, sonugta yas ve
gelir diizeyinin hanehalki tasarruf egilimlerini 6nemli Olgiide etkiledigi bulgusuyla
karsilasmustir.

Literatiirde Tiirk hanehalki tasarruflar ile ilgili yapilan ¢alismalarin 6nemli bir kismi
Ceritoglu’ nun sentetik panel veri analizinden yararlandig1 ¢aligmalarindan olugmaktadir.
Ceritoglu (2020), 2003-2018 donemi i¢in kohort geliri ve kohort tiikketimi arasinda pozitif bir
iliski tespit etmistir. Ceritoglu'nun 2003-2014 donemi veri setini kullanarak ele aldig:
caligmalarindan Ceritoglu (2017a); kohort tiiketim artisinin kohort gelir artist ile iliskili
oldugunu, yash kohortlarin ve kentsel alanda yasayan hanelerin ise isgiicii belirsizligine daha
duyarl oldugunu ifade etmistir. Ceritoglu (2017b), yasam dongiisii tasarruflarinin Tiirkiye icin
gegerli oldugu yoniinde kanitlar elde etmistir. Ceritoglu (2017c) ise ev sahibi olanlar ve kiracilar
icin konut fiyatlar1 degisiminin kohort tiiketime etkilerini incelemis ve bu etkinin konut
sahiplerinde daha giiclii oldugu bulgusu ile karsilagmistir. Ceritoglu (2013), 2004-2012 dénemi
ceyreklik veri setinden istifade ettigi caligmasinda tiiketim artisi1 ile beklenen gelir degisimi
arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit etmistir. Ceritoglu (2011), 2003-
2009 dénemi i¢in Tiirkiye’de Ihtiyati Tasarruf Hipotezi'nin gegerli oldugu sonucuna ulasmistir.
Yine Ceritoglu (2009); 1994, 2002-2004 dénemi verilerini ele alarak Ihtiyati Tasarruf
Hipotezi’nin gegerliligi yoniinde kanitlar elde etmistir.

Tiirk hanehalk: tasarruf ve tiiketim aligkanliklart ile ilgili ¢alismalari ile dikkat ¢eken
calismalardan bir kism1 da Cilasun ve Kirdar’a aittir. Cilasun (2009), sentetik panel veri
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teknigini kullanarak 2002-2006 donemi i¢in elde ettigi bulgulara gore Tiirkiye’de hanehalki
tasarruf davramslarmin YDH ve Ihtiyati Tasarruf Hipotezi ile uyusmadigim ifade etmistir.
Cilasun ve Kirdar (2009), yatay kesit analizi ile 2002-2006 donemi veri seti i¢in Tiirkiye’de
hanehalki tasarruflarin1 agiklamada YDH’nin yetersiz oldugu sonucuyla karsilagmislardir.
Cilasun ve Kirdar (2012) ise; sentetik panel veri analizi ile 2003 yil1 veri setini dikkate aldigi
caligmasinda egitime gore gelir profillerinin yasam dongilisii boyunca yatay seyrettigi
bulgulartyla karsilagmistir.

Tiirkiye disinda yapilan ¢aligmalara genel olarak bakildiginda Yao vd. (2011), 2007 y1li
ABD ve 2008 yili Cin verileri ile lojistik regresyon metodunu kullanarak tasarruf
aligkanliklarim1  karsilagtirmistir.  Calismalarinda bulgular Cin hanehalkinin  Amerikan
hanchalkindan daha gii¢lii tasarruf giidiisiine sahip oldugunu ve bu farkliligin ihtiyat
giidiisiinden, egitim gilidiisiinden ve emeklilik giidiistinden kaynaklandigin1 gostermektedir.
Chamon ve Prasad (2010), 1989-2006 donemi i¢in sentetik panel veri teknigini kullandigi
caligmasinda, Cin’de YDH’nin gegerliligine yakin bulgulara ulagmislardir. Browning ve
Ejrnaes (2009), 1968-1999 donemi i¢in sentetik panel veri teknigini kulanmis ve bulgularinda
Ingiltere’de tiiketim yasamin baslangicinda hizla artarken, yasam dongiisiiniin sonlarinda tekrar
diismiistiir. Bu durum demografik faktorler, likidite kisiti, ihtiyat giidiisii, tiikketim ve isgiiclinlin
ayrilmazligi ile agiklanmistir. Bernheim vd. (2001), 1978-1990 donemi i¢in panel veri analizi
uyguladig1 calismalarinda ABD’de Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligi yéniinde sonuglar
elde etmislerdir. Blundell vd. (1994), 1970-1986 donemi igin sentetik panel veri analizi
uyguladig1 calismasinda Ingiltere icin demografik degiskenler ve isgiicii piyasasi degiskenlerini
dikkate aldigi durumda gelirdeki beklenen degisikliklere tiiketimin asir1 duyarli olmadigi
bulgusuna ulasmislardir. Hall ve Mishkin (1982), 1969-1975 dénemi i¢in ABD’de maksimum
olabilirlik metodunu kullanarak degerlendirme yapmis; elde ettigi bulgular tiiketimin yaklagik
yiizde sekseninin gelirdeki degisikliklere duyarli oldugunu gostermistir.

Hanehalki tiiketim ve tasarruf aliskanliklarini sentetik panel veri teknikleri kullanarak
inceleyen ¢alismalardan 6nemli bir kism1 da Attanasio’ya aittir. Attanasio ve Weber (2010),
1978-2007 donemi icin Ingiltere’de tiiketimin gelirdeki 6ngoriilebilir degisikliklere oldukca
duyarli oldugunu ve YDSGH’nin gegerli olmadigini tespit etmistir. Attanasio ve Szekely
(2000), calismalarinda Meksika icin 1984, 1989, 1992, 1994, 1996 yillar1; Peru i¢in 1985, 1991,
1994, 1997 yillari; Tayland ig¢in 1975, 1981, 1986, 1988, 1990,1992, 1994,1996 yillar1; Tayvan
icin 1976- 1996 donemi veri setini kullanmislardir. Sonuglar Dogu Asya'daki geng nesilin,
Latin Amerika'dakilere kiyasla daha fazla tasarrufta bulundugunu, toplam hanehalk: tasarruf
degerinin daha fazla oldugunu ve daha giiclii bir kohort etkisi oldugunu gostermistir. Attanasio
ve Szekly (1998), 1984-1996 donemini dikkate aldigi ¢alismasinda Meksika’da hanehalki
tasarrufunun egitim ile yiiksek derecede korelasyonlu oldugu; ayrica yiiksek egitimli kesimin,
diistik egitimli kesimin tasarruf-yas profilinden daha fazla YDH ile uyumlu oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Attanasio ve Weber (1995), 1980-1990 donemi i¢in ABD’de hem gelirin hem de
tiiketimin kambur sekilli oldugu, ancak tiikketimin gelire gore daha az degisken oldugu
sonucuyla kargilagsmistir. Attanasio’nun (1993), 1980-1990 doneminde ABD ig¢in elde ettigi
tasarruf-yas profili 60’1 yaslarda zirve yaparak kambur sekil almistir. Attanasio ve
Browning’in (1993) ¢alismasinda 1970-1986 donemi icin Ingiltere’de gelir ve tiiketim kambur
egim alirken, YDH’nin Ingiltere igin gegerli olmadig1 sonucunu gézlemlemislerdir. Ayrica
modellerine demografik degiskenler eklendigi takdirde tiikketimin isgiicii gelirine asiri
duyarlilig1 kaybolmustur.

Sentetik panel veri analizi yardimiyla hanehalki tasarruf davraniglarini degerlendiren
calismalardan 6nemli bir kism1 da Deaton ve Paxson’ a aitir. Deaton ve Paxson (2000a), 1976-
1995 donemi i¢in Tayvan’da yas tasarruf profilini kambur sekilli bulmustur. Deaton ve Paxson
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(2000b),Tayvan icin 1976-1995; Tayland i¢in 1976, 1981, 1986, 1988, 1990, 1992 yillarini
dikkate almis ve sonuglar iki iilke i¢cin de YDH’ nin desteklendigini gdstermistir. Deaton ve
Paxson (1998a), 1983-1994 donemi i¢in ABD’de yas arttikga emeklilik yasina kadar gelirin ve
saglik kosullarinin yiikselmekte, daha sonra diizlesmekte oldugu bulgularina ulagmistir. Deaton
ve Paxson (1998b), yine ayn1 donem i¢in ABD’de saglik statiisiinii kohort, yas ve cinsiyet
bakimindan gelirle pozitif iligkili bulmustur. Deaton ve Paxson (1998c); 1984, 1987, 1990,
1993 yillar1 i¢in ABD, Ingiltere, Tayland, Tayvan, Endonezya, Meksika ve Pakistan’1
incelemistir. Sonuglar tasarruf orani yiliksekken yasam boyu kaynaklarin geng nesile dogru
yeniden dagildigin1 ve hanehalki tasarruflarinin da bu sekilde yeniden paylasildigini
gostermistir. Deaton (1997), Tayvan’da 1976-1990 donemini dikkate aldig1 ¢calismasinda geng
kohortlarin yaslilardan hem daha iyi kazanca sahip oldugu, hem de daha hizli bir kazang
artistyla karsilastig1 bulgusuna ulagmislardir. Deaton ve Paxson (1994a), ABD i¢in 1980-1990,
Ingiltere icin 1969-1990, Tayvan igin 1976-1990 dénemini incelemistir. Sonucta kohort ici
tiikketim ve gelir esitsizligi her ii¢ lilkede de yasla beraber artmistir. Deaton ve Paxson (1994b)
ise 1976-1990 donemini dikkate aldig1 ¢alismasinda Tayvan’da tiikketimin gelire benzer sekilde
degistigini, ayn1 zamanda Tayvan'da yasanan yiiksek tasarruf oranlarinin énemli bir kisminin
geng ve bilingli hanehalkindan kaynaklandigi sonucuna ulagmistir. Deaton (1992b), 1985-1987
donemi i¢in Afrika Fildisi Sahili’'ndeki hanehalki tasarruf davranislarini incelemistir. Sonuglar
hanehalki tasarruf davranisinin SGH ile tamamen tutarli olmadigini, hanehalkinin tiiketimini
diizlestirmek isterken gelecek isgilicii geliri belirsizligi ve eksik sermaye piyasasi
diizenlemeleriyle karsilastigini gostermektedir. Paxson (1995), ABD i¢in 1980-1992, ingiltere
icin 1970-1992, Tayvan i¢in 1976-1978, Tayland i¢in 1976, 1981, 1986, 1988 ve 1992 yillarini
kapsayan c¢aligmasinda bulgular tasarruf ve biiylime iliskisinin YDH ile a¢iklanamayacagini,
gelir ve tiikketimin beraber hareket ettigini dogrulamaktadir. Yas-tiikketim profiline bakildiginda
ise; tiiketim ileri yaslarda Ingiltere’ de azalirken, ABD ve Tayland’ da nispeten diizdiir, Tayvan’
da ise yagla beraber artmaktadir. Paxson (1992); 1975, 1976, 1981, 1986 yillar1 i¢in Tayland'da
hanehalk: tasarruf davranislarini incelemistir. Sonug olarak beklenen gelir degisiklikleri ve
hanehalki tasarrufu arasinda giiclii ve pozitif bir iligki vardir.

Carroll ise literatiirde Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’ ni test ettigi calismalarla dikkat
cekmektedir. Carroll vd.’nin (2003); 1983, 1989, 1992 yil1 verileri ile ara¢ degisken tahmincisi
ve logit kullandig1 calismasinda sonuclar ABD’ de issizlik riskinin artmasi; gorece diisiik
stirekli geliri olan hanehalki tasarruflarini artirmazken, ilimli bir diizeyde geliri olan hanehalki
icin ihtiyati tasarruf etkisine yol agtigini gostermistir. Carroll ve Samwick (1997), 1981-1987
donemi i¢in sentetik panel veri analizinden yararlanmislar, sonu¢ olarak ABD’de calisma
caginin ¢ogunda ihtiyati tasarrufla uyumlu hareket edildigini gézlemlemislerdir. Carroll (1996);
1963, 1983 ve 1989 yillar1 i¢in dogrusal regresyon modeli uyguladigi ¢alismasinda ABD’de
YDSGH’nin gegerli olmadig1 ve Ihtiyati Tasarruf Modeli’nin gegerli oldugu yoniinde kanitlar
sunmustur. Carroll vd. (1992), 1968-1985 doneminde hareketli ortalama-MA(1) modeli
kullandig1 calismasinda ABD’de yiiksek derecede gelir belirsizligi ile karsilagsmis, ayrica 1960-
1985 donemi gesitli OECD iilkeleri icin test edilmis ancak sonuglar ihtiyati Tasarruf Modeli’nin
kat1 bir yorumlamasina uymamistir. Carroll ve Summers (1991), 1960-1985 doneminde 15
OECD iilkesi i¢in sentetik panel veri analizi yardimiyla hanehalki tasarruf davranislarim
incelemistir. Sonuclar bazi iilkelerde genis aile seklinde yasam nedeniyle tiikketim sonuglarinin
carpik oldugunu gostermistir. Diger taraftan gelir artis1 ve tliiketim artig1 arasinda yiiksek bir
korelasyon gozlemlenmistir.

YDH ve Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligini sorusturan ¢alismalardan bir kismi
da Jappelli’ye aittir. Jappelli vd.’nin (2007), 2002 ve 2004 yili i¢in panel sabit etki modeline
dayanarak ele aldig1 ¢aligmasinda sonuglar Italya’da Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligini
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desteklememektedir. Jappelli vd. (2006), 1993-1995 doénemi igin probit uyguladigi
calismalarinda italya’da saglik kalitesinin diisiik oldugu bélgelerde daha fazla saglik harcamasi
dagilimi ve daha ¢ok ihtiyati tasarruf egilimi oldugu sonucuna ulasmislardir. Jappelli ve
Modigliani (2005), 1989-2000 dénemi igin sentetik panel veri analizinden istifade ettigi
calismasinda Italya’da tasarruf ve servetin yasam dongiisii profilinin YDH’ne benzer sekilde
kambur egimli oldugu bulgusuyla karsilasmislardir. Jappelli (1999), 1984-1993 donemi i¢in
sentetik panel veri analizinden yararlandig1 ¢calismasinda kohort etkisi bakimindan YDH’nin
gecerliligine yonelik sonuglar elde etmesine ragmen, toplamda Italya’da YDH nden daha farkli
bulgulara ulagsmistir. Jappelli ve Modigliani (1998), 1984-1995 donemi i¢in sentetik panel veri
tekniginden istifade ettigi calismasinda italya’da gelir yas profilinin kambur sekilli oldugunu,
tilketimin yasam boyunca nispeten diiz oldugunu, hem toplam tasarrufun hem de toplam
servetin kambur sekilli egilim sergiledigini gostermistir.

Materyal ve Yontem

Bu ¢alismada analiz i¢in TUIK Hanehalki Biitce Anketi (HBA) 2002-2013 donemi veri
seti kullanilmistir. Ug degerlerden dogan sapmay1 engellemek amaciyla yillik gelir diizeyi 100
TL’ den diisiik olarak beyan edilen hanehalk: verileri analize dahil edilmemistir.

Calismada kullanilan degiskenler olan Gelir: hanehalki kullanilabilir gelirini, Tiketim:
hanehalki tiiketimini, Tasarruf: yillik hanehalki gelirinden yillik hanehalk: tiikketiminin
¢ikarilmasi sonucu ulasilan hanehalki tasarruf verilerini, Tasarruf oranmi: hanehalki
tasarrufunun hanehalk: kullanilabilir gelirine oranini ifade etmektedir. Reel faiz orani:
TCMB’nin veri dagitim sisteminden elde edilen banka kredi faiz oranindan enflasyon orani
cikarilarak olusturulmustur. Yas: hanehalki reisinin yasini temsil etmekte, Hanehalki
biiyiikliigii: hanede yasayan kisi sayisini ifade etmektedir. YDH ve YDSGH testi i¢in
hanehalkinin demografik ozellikleri ile ilgili olusturulan kukla degiskenler ise sunlardir:
Egitim: Hanehalki reisi liset+iiniversitetlisansiistii mezunu ise:1, diger egitim mezunlari:0;
Cocuk Sahipligi: Hanehalkinda en az bir ¢gocuk varsa:1, hi¢ ¢ocuk yoksa:0; Kent/Kir: Hanehalki
kensel yerlesimde ise:1, kirsal yerlesimde ise:0; Calisan Kadin: Hanede en az bir ¢alisan kadin
varsa:1, hanede calisan kadin yoksa:0. Ihtiyati Tasarruf Hipotezi'ni test etmek igin ise
belirsizlik 8lciitii olarak kullanilan kukla degisken Istihdam sekli: Hanehalkinda en az bir fert
stirekli bir iste calisiyorsa:1, hanehalkinda stirekli iste ¢alisan fert yoksa:0 degerini almistir.
Reel faiz orani haricinde tiim degiskenler 2002-2013 TUIK HBA veri setinden elde edilen
verilerle hesaplanmistir. Tiim analizlerde reel degerler kullanilmis ve diizeltme icin TUIK
veritabanindan elde edilen 1998=100 bazli gayrisafi yurti¢i hasila deflatdriinden istifade
edilmistir.

(Calismada sentetik panel veri analizinden yararlanabilmek icin hanehalki reisinin
dogum yili araliklarma gore kohortlar olusturulmus ve yasam dongiistinii dikkate almak
kaydiyla 25-70 yas aralig1 analize dahil edilmistir. Yasam dongiisii ¢cer¢cevesinde bu ¢alismada
olusturulan kohortlar ise su sekildedir: 2002’ de 25, 2003’ te 26, 2004’ te 27,... ,2013’te 36
yasinda olanlar en geng (1.) kohortu, 2002’ de 26, 2003’ te 27, 2004’ te 28... 2013’ te 37
yasinda olanlar (2.) kohortu,... ve 2002°de 59, 2003’ te 60...2013’ te 70 yasinda olan hanehalk1
reisleri (35.) en yasl kohortu kapsamaktadir. Tiim kohortlar tiim donemlerde gozlemlenmistir.
2002-2013 doneminde her yil i¢in olusturulan 25-70 yas arasi olan bu gruplar toplamda 35
kohort, 12 yil i¢in 420 kohort-y1l hiicresini icermektedir. Gozlemler gruplarin ortalama degerini
temsil etmekte ve boylece pseudo panel verileri olusturulmaktadir.

Sentetik Panel Veri/Kohort Analizi

Mikroekonomik verilerde anket sorularina 6liim, gog, anketorii evde bulamama.yb.
gerekgelerle ardisik zaman dilimlerinde ayni kisilerden yanit alinamama kisit1 vardir. TUIK
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HBA tekrarli yatay kesit arastirmalarinda da ayni durum séz konusudur. Rassal o6rneklemle
olusturulan bu tiir tekrarl yatay kesit verilerini analiz etmede Deaton (1985); sabit etki modelini
tahmin etmek i¢in kohort tekniginin kullanimini 6nermistir. Bu yontemde bireysel gézlemler
yerine Ozellikle dogum yil1, egitim gibi zamanla degismeyen ortak O6zelliklere sahip olan
bireylerin gruplandirilmasi sonucu elde edilen verilerin ortalamalar1 baz alinarak sentetik panel
verileri olusturulmakta ve ekonomik iligkiler tahmin edilmektedir.

Deaton’1 (1985) ve Browning vd.’ni (1985) takiben her donemde aymi sayida bireyi
iceren niifusun kohort sayisi sabit iken, kohortlar icerisinde tiim bireyler “a,” benzer sabit
etkiye sahip ise:

yct:act'}'fétﬁ + ﬁct C=1,2,...,C t:l,2,...,T i:1,2,...,N (8)

Denklem (8) de y., bagimli degiskeni ve X,, agiklayic1 degiskeni: t zamaninda kohort
c¢’deki gézlemlenen biitiin y;,ve x;, nin ortalamalaridir. Ayni sey diger tiim degiskenler i¢in de
gegerlidir. Elde edilen veri seti, t zaman periyodunda ¢ kohortlari tizerinde tekrarli gozlemler
ile bir pseudo paneldir (Hsiao, 2003, s. 283-284). B:ilgilenilen parametre vektori, a,: kohort
sabit etkisidir ve ¢ kohortuna ait biitiin iiyelerde mevcuttur. Denklem (8) deki kohort
ortalamalari, her kohort icin i¢inde bulundurdugu 6rneklem sayisina boliinerek elde edilir.
Kukla degiskenler ise ilgili kohort/yil hiicresi igerisindeki payi1 alinarak hesaplanir. Bu
calismada da Deaton (1985,1997) u takiben log ortalama (medyan) degerler kullanilmistir.
Euler denklemlerinin tahmininde sentetik panel veri setinin tercih edilmesi, bireylerin ortalama
degerlerinin kullanilmasindan dolay1 birime 6zgii hata terimi elimine edilmektedir. Boylece
hata teriminin beklenen degeri sifira egilimlidir. Ayn1 zamanda Deaton (1985, 1997); Euler
denklemi kullanilarak analiz edilen YDH testinde sapmaya yol agan verilerde ortalamanin
logaritmasinin alinmasinin yerine, toplamsal verilerde oldugu gibi logaritmanin ortalamasini
almay1 6nermektedir. Diger taraftan veri setinde u¢ gozlemlerin “outliers” olmasi nedeniyle
ortalama yerine medyan degerler kullanilabilir (Deaton, 1985, s. 113; Deaton, 1997, s. 121). Bu
caligmada da analizlerde Deaton’1 (1985) takiben medyan degerler kullanilmistir.

Kohort analizi temel olarak lic ayr1 bilesen igeren ayrisma temelli bir regresyon
analizidir. Bu bilesenler kohort, yas ve yil etkileridir. Kohort etkisi; benzer yas ve ekonomik
sartlar altinda, daha 6nce dogmus olanlarin, daha ge¢ doganlara goére maruz kaldig1 kosullardir
(Jappelli, 1999, s. 57). Yas etkisi; i¢inde bulunulan yil ne olursa olsun, dogum yillar1 arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan farkl tecriibeleri ve yasam siireglerindeki farkli davraniglar: ifade
eder (Deaton ve Paxson, 19944, s. 452). Y1l etkisi (makroekonomik etki) ise; tiim kohortlar
ayni1 donemde ve ayni tutumla etkileyen, yas farkliligindan bagimsiz olan; piyasa durgunlugu
veya hareketliligi, ekonomik kriz ortam1 vb. gibi ekonomik dongiiniin yol a¢tig1 igsizlik vb. gibi
ekonomik seyri ifade etmektedir (Deaton ve Paxson, 1994b, s. 344).

Panel verilerde yas, yil ve kohortun (dogum yil1) etkilerini ayri ayr1 tanimlamanin
miimkiin olmadig1 bilinmektedir. Deaton ve Paxson’u (1994a) takiben belirli kisitlar altinda
ortalama tiiketim harcamasi yalnizca yasa ve yalnizca kohorta bagli olan iki bilesime
ayristirilmistir. Zaman etkisini ayristirmak icin modele y1l kuklasi eklenir ve dogrusal bir model
icin denklem su sekilde tahmin edilir (Deaton, 1997, s. 124; Cilasun, 2009, s. 49):

y=B +Aa+Tt + Kc +u 9)

Denklem (9)’da A yas kuklas1 matrisi, T y1l kuklas1 matrisi, K kohort kuklas1 matrisi,
B, a, t, c tahmin edilen parametreler, u: gézlemlenemeyen 6lgiim hatasidir. Ancak bu ii¢ matris
“A, T ve K” arasinda ek bir dogrusal iliski vardir. Kohortun zamaninin ve dogum yilinin
bilinmesi, yasinin hesaplanmasina yardimci olur. Dogrusal bir modelde ise bu etki
ayristirilamaz. Bu ylizden tam coklu baglanti “perfect collinearity” problemi ortaya g¢ikar
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(Rijckeghem, 2010, s. 65). Bu problemi asmak i¢in Deaton ve Paxson’un (1994a) 6nermesi ile
yil kukla degiskenine ortalamasinin sifir olmasi ve trende ortogonal olmasi kisiti getirilmistir
(Deaton ve Paxson, 1994a, s. 348).

YDH ve YDSGH’nin tahmini i¢in kullanilacak olan Euler denklemi, denklem (6) ya
gore kohort ortalamalar1 alinarak sentetik panel veri analizi i¢in yeniden diizenlenebilir:

Alog(cc,t+1)zcon3tant +0 IAZc,t+1+ O'lOg (1 +7r c,t+1)+ yAlog (yc,t) + 6c,t+1 (10)

Denklem (10)a gore y parametresinin sifirdan farkli sonu¢ vermesi gelirdeki beklenen
degisikliklerin tiiketimdeki degisimleri ongoérdiigiinii; dolayistyla YDH’ nin ve YDSGH’ nin
reddedilecegini gosterirken, Flavin’in (1981) asir1 duyarlilik testini hakli ¢ikarmaktadir.

Ihtiyati Tasarruf Hipotezi i¢in tahmin edilecek olan Euler denklemi ise, denklem (7) ye
gore kohort ortalamalar1 alinarak sentetik panel veri analizi i¢in yeniden diizenlenebilir:

Alog (ccrr1) = p~ (T —8)+0.5pE var,(Alogcec i) +Ec 1 (11)

Bu calismada denklem (11) deki varyans/risk terimi icin belirsizlik Olgiitii olarak
hanehalk: istihdam edilme sekli kuklasi kullanilmustir. Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’ne gore
stirekli bir iste ¢alisan hanehalkinin gelecek gelir beklentilerine karsi, gegici iste calisan
hanehalklarina gore kendilerini daha az korumalar1 ve daha ¢ok tiiketimde bulunmalari, daha
az tasarruf etmeleri beklenmektedir. Bu nedenle elde edilecek istihdam sekli katsayisinin
isaretinin denklem (11) i¢in pozitif olmas1 beklenmektedir.

ki Asamali Sistem GMM

Denklem (10) ve denklem (11) de log dogrusallastirilmis Euler denklemlerine Alog(y)
parametresinin dahil edilmesi neticesinde bagimli degisken olan tiikketim artist; gelir artis1 ve
diger demografik/is giicii arz1 degiskenlerinin hata terimi ile iligkili olmalarina, kisaca igsellik
problemine yol agacaktir. Bilindigi gibi gelir tiikketimi belirlerken, tiiketim de geliri
belirlemektedir. Bahsedilen ig¢sellik problemini ¢6zmek adina, ayrica otokorelasyon ve degisen
varyans problemlerini de dikkate alan Hansen (1982) tarafindan ortaya atilan bir dinamik panel
tahmin yontemi olan Genellestirilmis Momentler Metodu’nu kullanmak bir alternatiftir.

Ozellikle degiskenlerin hiicre biiyiikliigii kiigiikken diizey degerlerinde kohortlarmn
ortalama hiicre biiyiikliigiiniin alinmasinin 6l¢iim hatasina yol agmasindan dolayi, birinci farkta
bir MA(1) yapisina doniigiir. MA(1) kalintilarin varligi ise bir donem gecikmeli araglar1 gecersiz
yapar (Attanasio ve Browning, 1993, s. 13; Attanasio ve Weber, 1995, s. 1134; Attanasio vd.,
1995, s. 8). Dolayisiyla bu ¢aligmada tutarli tahminciler elde etmek i¢in kullanilan degiskenler
iki donem gecikmelidir.

Zaman boyutunun yatay kesite gore kiiciik kaldig: veri setlerinde (bu caligmada T:12 ve
N:35, N>T) fark alinarak gozlem sayisini azaltmak yerine, olas1 gelecek degerlerin ortalamasi
alinarak veri kaybi minimize edilmektedir. Ayrica birimler arasi korelasyon olmamasi
varsayimi altinda degisen varyans ve otokorelasyon problemi varken; Iki Asamali Sistem
GMM, iki Asamali GMM’den tahmin igin daha uygundur (Baltagi, 2008, s. 155-158, 160-162).
Bu nedenle bu ¢alismada da diger GMM tahmin edicileri ile kiyaslandiginda daha iyi bir tahmin
edici oldugu ifade edilen Iki Asamali Sistem GMM yaklasimi kullanilmustir.

GMM yontemlerinde gerceklestirilen tahminler ara¢ degiskenler yardimiyla sinandigi
icin bu degigkenlerin asil degiskenleri tam olarak yansitmasi beklenmektedir. Bu yiizden birinci
fark denklemindeki hata terimlerinin ikinci ya da daha yiiksek dereceden otokorelasyona sahip
olmamas1 gerekmektedir. Sargan (1958) ve Hansen (1982) testleri bir GMM modelde asir
belirlenme kisitinin gecerliligini sinamaktadir. Eger model dogru belirlendiyse katsay1 tahmin
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edilirken, modelin yanlis belirlenmesi otokorelasyonun oldugunu dolayisiyla ara¢ degiskenlerin
dissal olmadigini ve hatta hata terimi ile iligkili oldugunu gostermektedir (Arellano, 2003, s.
199-200). Modelin otokorelasyon ve degisen varyans yoniinden siipheli olmasi ve arag
degisken sayisinin sinirli olmasi sebebiyle, Hansen J testi, Sargan testine gére modeller i¢in
daha uygun goziikmektedir.

Ayrica GMM kosullart altinda gerceklestirilen dinamik panel veri tahmin modeli
sonuglarin Arellano ve Bond (1991) tarafindan 6nerilen 1. ve 2. sira otokorelasyon testleri ile
de stnanmasi gerekmektedir. Elde edilecek sonuglara gore, 2. sira otokorelasyonun istatistiksel
olarak dnemsiz olmas1 beklenmektedir (Arellano, 2003, s. 121).

Bulgular
Kohort Analizi Bulgular
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Sekil 1: Hanehalki reisinin yasina karst medyan kohort geliri, (1998=100 reel fiyatlarla, TL)

Sekil 1’de yatay eksende hanehalki reisinin yasina karsi dikey eksende hanehalki
medyan kohort geliri (TL) yer almaktadir. Olusturulan sentetik panel verisiyle grafiklestirilen
hanehalk: harcanabilir gelir profili kambur sekil izlemektedir, medyan gelir yaklasik 48 yasina
kadar artmakta, 48-52 yas arasi1 nispeten diizlesmekte ve daha sonra yavasca azalmakta, 60
yasindan sonra ise nispi olarak tekrar diizlesmektedir. Tiirkiye i¢in benzer bulgulara Ceritoglu
(2017a, 2020), Rijckeghem (2010), Cilasun (2009) da ulagmistir. Ancak olusan kambur sekil
bircok gelismis iilkede oldugu kadar belirgin degildir. “Bknz. Attanasio ve Browning (1993),
Attanasio (1994), Blundell vd. (1994), Jappelli ve Modigliani (1998, 2005), Attanasio ve Weber
(2010)”.

Cilasun’un (2009) ve Gilingor Parlakyigit’in (2020) calismalarinda Tiirk hanehalkinin
aile olusumu ile ilgili olusturdugu kohort grafikleri, Tiirkiye’ de genis aile seklinde yasama
aliskanhigma dikkat cekmektedir. Ozellikle en geng veya en yaslh kohortlarin ayni hanede
birlesmesi hanedeki tiim gelirin de birlesmesine ve yasam dongiisiiniin iki ucunda gelirin
oldugundan daha siskin goziikmesine yol acabilir. Bu sekilde yasanan hanehalki birlesmeleri,
yasam dongiisliniin iki ucunda gelirdeki diislisii kisitlayip, daha az belirgin bir kambur seklin
ortaya ¢ikmasina ve gelir profilinin kismen diizlesmesine neden olabilir. Genellikle gelismekte
olan iilkelerde rastlanildig: gibi (Tiirkiye’de de 20’li yaslardan sonra iggiicii geliri elde etmeye
basladiktan sonra bile) bireylerin bir kismi evlilige kadar, bir kismi1 da evlilik sonrast da dahil
olmak {izere ebeveynleriyle beraber yasamaktadir. Ayrica Tirkiye’de yiiksek Ogretime
katilimin yillar itibariyle artmasiyla evlilik yasinin gecikmesi de hanehalki biiyiikligi ile ilgili
dikkate alinmal1 ve gelir profilini etkileyecegi unutulmamalidir (Cilasun, 2009, s. 172; Cilasun
ve Kirdar, 2009, s. 15; Gilingor Parlakyigit, 2020, s. 164-167).

Tiirkiye’ de 2008 yilina kadar prim 6ddemelerine gore emekli olundugu icin, emeklilik
yast diger bircok iilkeden farkli olarak 65 yastan erken (kohort araliklar1 dikkate alindiginda




-500

Giingbr, Parlakyigit, M. & Ozcigek, O. / Gaziantep University Journal of Social Sciences 2022 21(2) 645-674 658

45-54 veya 55-64 yas araliginda) gerceklesmistir. Bu durumda diger iilkelere kiyasla bir¢ok
Tiirk hanehalki reisi nispeten erken yaglarda emekli olabilmis ve emeklilik geliri elde etmeye
baslamistir. Saglik sektoriinde gerceklestirilen iyilestirme reformlar1 ile beraber ortalama
yagam siiresinin de artmasi neticesinde 2008 yilinda emeklilik i¢in 60 yas kisit1 getirilerek yeni
bir diizenlemeye gidilmistir. Diisiik gelirli hanchalki ise egitim diizeyi yetersizliginden ve kayit
dis1 sektorde calisip emeklilik giivencesine sahip olamamasindan dolay1 genellikle 65 ve iizeri
yas grubunda hala ¢alismaya devam etmektedir. Tiirkiye’ de emeklilik doneminden sonra bile
hanehalk:i reisinin ¢alismaya devam etmesi gercegi yasam dongiisiiniin sonlarina dogru
gelirdeki azalmay1 engellemis olabilir.

Sekil 1’deki yas, kohort ve yil etkisini ayristirmak i¢cin Deaton ve Paxson’u (1994a)
takiben kohort, yas ve yil kukla degiskenine ortalamasinin sifir olmasi ve zaman trendine
ortogonal olmasi kisit1 getirilmis ve denklem (9) tahmin edilmistir.
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Sekil 2°de yatay eksen 2002 y1l1 i¢in hanehalki reisinin kohort yasini géstermekte, dikey
eksende kohort katsayis1 yer almakta ve yas aralig1 25-70 yas aras1 sinirlandirilmaktadir. Sekil
2’de (ayn1 zamanda Sekil 6, 11 ve 14’te) yatay eksen bulgularinin 59 yasina kadar yer alma
nedenti, en yaslt kohortun 2002 yilinda 59 yasinda olmasindan kaynaklanmaktadir (2013 yilinda
70 yasinda olan en yasl kohort). Bulgular kohort etkisinin yasla beraber azaldigini, daha geng
olan kohortlarin yasam boyu gelir profilinin daha fazla oldugunu gostermektedir. Jappelli
(1999), bu degisimi nesile 6zgii verimlilik artis1 ile aciklamistir. Ayrica nesiller arasi1 miras
birakma bu durumu agiklayan bagka bir faktordiir. Sekil 2°de gozlemlenen medyan gelirde
azalan kohort etkisi, Deaton ve Paxson’un (2000a) ve Paxson’ un (1995) Tayvan i¢in yaptig1
caligmayla ve Deaton’un (1997) Tayvan ve Cin i¢in, Cilasun’un (2009) Tiirkiye icin yaptig1
analizle uyumludur.

Sekil 3’te tahmin edilen yas etkisi; dikey eksende yas etkisi katsayisi, yatay eksende
hanehalkinin yagina kars1 gosterilmektedir. Sekilde gelir yasla beraber disbiikey bir fonksiyon
seklinde artmakta; 60 yasindan sonra bile ¢ok az yiikselmeye devam etmektedir. Hatta en yash
kohortlarda bile yasla beraber gelir artma egilimindedir. Grafikte analiz edilen gelir tiirii toplam
hanehalki harcanabilir geliridir. Eger isgiicti geliri verileri kullanilsaydi, yas etkisinin ileri
yaglarda (emeklilik doneminden itibaren) azalmasi beklenebilirdi. Ancak emeklilik geliri ve
transfer geliri gibi yaslilik doneminde elde edilen ilave gelirlerin toplam harcanabilir gelire
eklenmesi, bunun yaninda konut ve diger gayrimenkul fiyatlarindaki yiikselisin servet etkilerini
artirmasindan dolay1; toplam gelirdeki azalislar telafi edilmekte ve hatta ileri yaslarda yas etkisi
azalarak da olsa artmaya devam etmektedir. Bu sonuglar Paxson’un (1995), Deaton’un (1997),
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Deaton ve Paxson’un (2000a) Tayvan i¢in, Cilasun’un (2009) Tiirkiye icin elde ettigi bulgulara
benzemektedir.

Sekil 4°te dikey eksende yil kuklas1 katsayisi, yatay eksende ise 2002-2013 donemi
yillar yer almaktadir. Bu etkinin tutumu katsayilar gz oniine alindiginda kohort ve yas
etkisinden daha distktiir. Ayrica Sekil 4’e gore ekonomide 2002’den 2003 yilina trende gore
daha az biiylime; 2003’ten 2006’ya kadar trende gore daha fazla biiylime gergeklesmistir.
2002’den 2003 yilina gerceklesen diisiislerin; 2000 ve 2001 y1l1 ekonomik krizlerinin gecikmeli
etkisiyle yasanan negatif soktan kaynaklandig1 diigiiniilmektedir. 2006 yilindan sonraki siiregte
yillar itibariyle 2010’a kadar trende gore daha az biliyiime gerceklesmis ve 2010 yilinda oldukga
diisikk deger almistir. Bu donemde yasanan 2008 krizinin gecikmeli etkisi yine bu siireci
desteklemis olabilir. 2010’dan 2011°e ve 2011°den 2012’ ye trende goére daha fazla biiyiime,
2012’den 2013’e ise tekrar trende gore daha az biiyiime gergeklesmistir.

SGH’ne gore egitim dnemli bir siirekli gelir gostergesidir. Glingdr Parlakyigit (2020),
calismasinda TUIK 2002-2013 dénemi HBA verileri dogrultusunda okuryazar olmayan
hanehalki reisinin paymi ortalama %10, ilkokul/ ilkdgretim mezunu olanlarin paymni %51,
ortaokul ve lise mezunu payin1 %28, iiniversite ve lisansiistii mezunu payini ise %11 olarak
bulmustur. Universite mezunu hanehalklarinin paymin belirgin sekilde diisiik kalmas1 durumu,
egitim stiregleri devam ederken (25-30 yas civarlarinda) daha az evlilik yapmalarindan ve bu
nedenle genclerin hanehalki reisi gdzlemine dahil edilememesinden kaynaklanabilir. Ayrica
hanehalki reisleri arasinda okuryazar olmayanlarin paymin geng kohortlarda daha diisiikken,
yasli kohortlara dogru gittikge arttigini, ortaokul/ lise ve dengi mezunu olma paylarinin ise geng
kohortlarda daha yiiksekken, yasli kohortlara gittik¢e azaldigini gézlemlemistir. Bu durumun
Tiirkiye’ de yeni nesillerin egitim olanaklarina daha rahat ulagmasi ve izlenen zorunlu egitim
politikalarinin bir sonucu oldugu disiiniilmektedir. Egitim paylarmin dikkate alindigi
gbzlemlerden yola ¢ikarak; daha gen¢ kohortlarin daha egitimli olmasi gerceginin gelir, tiiketim
ve tasarruf analizinde pozitif kohort etkisine yol acacagi diisiiniilmektedir. Bunun yaninda
egitim diizeylerine gore inceledigi kohort analizi ile hanehalk: reisleri okuryazar olmayan,
ilkokul/ilkégretim mezunu, ortaokul/lise mezunu ve lisans ve lisansiistii mezunu olan dort
grubun hepsinde de gelir profilinin kambur egimli oldugu bulgusuyla karsilagmistir. Lisans ve
lisansiistli egitim grubunda kambur seklin egiminin nispeten azalmasini ise bu grubun daha
diizenli gelir kaynagina sahip olmasina baglamistir. Egitim diizeyinin artistyla 6zellikle lisans
ve lisansiistii mezunu hanehalki reisinin medyan gelirinde ciddi bir artis oldugu sonucuna
ulagmustir (Giing6r Parlakyigit, 2020, s. 163-164, 167-170, 174-176).
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Sekil 5: Hanehalk: Reisinin Yagina Kargt Medyan Kohort Tiiketimi, (1998=100 reel fiyatlarla, TL)

Sekil 5’te sentetik panel veri teknikleri kullanilarak medyan hanehalki toplam tiiketim
harcamalari reel fiyatlarla, TL cinsinden incelenmistir. Yatay eksende hanehalki reisinin yagina
kars1 dikey eksende kohortlarin toplam hanehalki medyan tiiketim degerleri yer almaktadir.
Elde edilen bulgular dogrultusunda tiiketim profili de, gelir profiline benzer bir egilim
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sergilemekte ve kambur seklini almaktadir. Ancak tiiketim profilinin egilimi, gelir profilindeki
kadar belirgin degildir. Medyan tiiketim ortalama 50 yas civarina kadar artmakta ve daha sonra
tekrar yavasga azalmaktadir. Bu dénemde isgiicii gelirini emeklilik geliri ile ikame edebilmek
isteyen hanehalki servet biriktirerek tiikketim diizeyini korumaya calisacaktir. Bulgular Carroll
ve Summers’in (1991), Attanasio ve Browning’in (1993), Blundell vd. nin (1994), Deaton ve
Paxson’un (1994a, 1994b) ve Attanasio ve Weber’in (1995,2010) sonuglarina benzer iken,
YDH’de ve YDSGH’de gecerli olan tiikketim diizlestirmesinin Tiirk hanehalki verileri icin
gecerli olmadigint gostermektedir. Medyan gelir ve medyan tiiketim i¢in elde edilen kohort
analizi grafiklerinden yola ¢ikilarak ikisi arasinda ytiksek bir korelasyon oldugu diistiniilmekte
YDH ve YDSGH’nin aksine, Flavin’in (1981) asir1 duyarlilik hipotezini destekleyen bulgulara
yakin bir sonug elde edilmektedir. Benzer sonuglara Tirkiye i¢in Ceritoglu (2013, 2017a,
2020), Cilasun (2009), Cilasun ve Kirdar (2009) da ulasmistir. Ayrica gelismis tilkelerden farkl
olarak Tiirk hanehalkinin genis aile seklinde yasama aliskanligi; gelirde oldugu gibi en geng ve
en yasli kohortlarda tiiketimdeki diisiisti kisitlamig olabilir.

Sekil 6, 7, 8’de Deaton’u (1997) takiben denklem (9) a gore; kohortlara gére medyan
tilkketim grafiginden ¢ikarsanan yas, kohort ve yil etkisi elde edilmistir.
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Sekil 6°da tliketimdeki kohort etkisi; yatay eksen 2002 yilindaki hanehalk: reisinin
kohort yasi1, dikey eksen hanehalki medyan tiiketiminin kohort katsayisi ile gosterilmektedir.
Kohort etkisi yasla beraber azalmaktadir, yani yas arttik¢a kohort etkisi azalmaktadir. Bu durum
daha gen¢ olan kohortlarin daha fazla yasam boyu reel tiiketime sahip oldugunu gosterir.
Medyan gelir sonuglarina benzer bir egimle karsilasilmasi tiiketimin gelire asir1 duyarl
olmasiin bir sonucu olarak, yasli kohortlara gore gen¢ kohortlarin daha fazla yasam boyu
servete sahip olmasi gibi tiiketimlerinin de ayni sekilde daha yiliksek olmasiyla sonu¢lanmistir.
Sonuglar Deaton ve Paxson’un (1994b), Paxson’un (1995) ve Deaton ve Paxson’un (2000b)
Tayvan i¢in elde ettigi bulgulara ve Cilasun’un (2009) Tiirkiye icin elde ettigi bulgulara
benzemektedir.

Sekil 7°de yatay eksen hanehalki reisinin yasini, dikey eksen yas kuklasi katsayilarini
icerirken yas etkisi gosterilmektedir. Sonuglar 25 yasindan itibaren tiiketimin yasla beraber hizli
bir ivmeyle artarken, ortalama 45 yas civarinda daha yavas bir ivmeyle artmaya devam etigini,
sadece 65 ve lizeri yasa dogru ¢ok az azaldigini gostermektedir. Yash kohortlara gidildikce
tilketimdeki artis hiz1 daha diisiiktiir ve bu sekli i¢biikeylestirmistir. Tiirkiye i¢in bu ¢calismada
ilgilenilen dénemde seyreden yiiksek reel faiz orani faktorili, hanehalkinin tliketimini geng
yaslardan daha ileri yaslara ertelemelerine yol agmis olabilir. 65 yasa dogru ise yash
hanehalkinin dayanikli mal tiiketiminin azalmasinin tiikketimdeki diisiise katkis1 olabilecegi
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distiniilmektedir. Benzer yas profili Deaton ve Paxson’un (1994a, 2000a) ve Paxson’un (1995)
Tayvan i¢in, Cilasun’un (2009) Tiirkiye i¢in elde ettigi bulgularda da gézlemlenmistir. Ancak
Deaton ve Paxson’un (1994a) Ingiltere icin, Paxson’un (1995) ABD i¢in elde ettigi gibi
gelismis iilke analizlerinde bu seklin kambur oldugu gézlemlenmektedir.

Sekil 8’de dikey eksende regresyondan elde edilen yi1l kuklas1 katsayisi, yatay eksende
ise 2002-2013 donemi arasi yillar yer almaktadir. Medyan gelirde oldugu gibi, medyan
tilketimde de yil etkisi katsayis1 yas ve kohort etkisine gore diisiiktiir. 2002 yi1lindan 2003 yilina
trende gore bir azalis, 2003 yilindan 2004 yilina trende gore hizli bir artig, 2004 yilindan 2005
yilina bir artis, 2005°ten 2006’ ya nispeten daha az bir artig, 2006’dan 2007’ye trende gore
azalis, 2007°den 2008’ e tekrar bir artig, 2008’den 2010 yilina kadar hizli bir diisiis, 2010°dan
2012’ye ¢ok yavas bir artis, 2012’den 2013 yilina ise tekrar diisiis gozlemlenmistir. Y1l etkisi
ozellikle 2003 sonras1 hizli bir artis gdstermis ancak 2008 krizinin etkisiyle kriz sonrasinda
diisiis trendine girmistir. 2000’11 yillarin ortalarindan itibaren 2008 krizine kadar olan déonemde
takip edilen tiiketim 6zendirici politikalarin etkili oldugu diigiiniilmektedir. 2010 sonrasinda ise
yavas bir artis olmakla beraber 2012° den 2013’ e tekrar diisiis egilimine girmistir. Gelir ve
tilketim arasinda yakin bir iligki olmasindan dolay1 aslinda gelirdeki yil etkisi ve tiiketimdeki
yil etkisi de benzerdir. 2002’den sonra diismeye baslayan reel faiz oranlarinin neticesinde
tiiketim harcamalar1 bir donem gecikmeli olarak 2003 yilindan 2006 yilina kadar artmigtir. 2008
yilindan 2010 yilina 2008 krizinin etkisiyle tiiketimin trende gore azaldigir ve 2010°dan sonra
ise kriz doneminde ertelenen tiiketim harcamalarinin gerceklestirilmesi ile 2012 yilina kadar
bir miktar artisa yol actig1 diisliniilmektedir.

Giingor Parlakyigit (2020), TUIK 2002-2013 dénemi HBA verileri ile medyan tiiketim
degerlerini egitim gruplarina gore siiflandirmistir. Her egitim diizeyinde gelire benzer bir
sekilde tiiketim i¢in de kambur egimli bir bulguyla karsilagilmistir. Ayrica egitim diizeyindeki
artisla beraber olusan kamburun egiminin azaldig1, daha egitimli hanehalkinin tiilketimini daha
cok diizlestirme egiliminde oldugu sonucuna ulagmistir. Ayni zamanda artan egitim diizeyinin,

hanehalkinin ortalama tiiketim diizeyini de artirdiginm1 gézlemlemistir (Giingor Parlakyigit,
2020, s. 180-182).

Modigliani ve Brumberg’in (1954) YDH’ ne gore tasarrufun temel nedeni, diizensiz
gelir profili ile karsilagildiginda tiiketim diizlestirmesini saglamaktir. Bu dinamik siiregte
toplam tasarruftaki degisimleri takip edebilmek adina tasarruf yas profili ve zaman igerisindeki
degisimi de takip edilmelidir. Yas kohortlarina gore olusturulan tasarruf ve tasarruf oram
degerleri ayr olarak grafiklestirilmekle beraber; sonuglar egimsel olarak birbirine benzedigi
icin beraber yorumlanacaktir. Sekil 9’da Tiirk hanehalkinin tasarruf profili, Sekil 10’da ise
tasarruf oran1 profili sentetik panel veri teknikleri kullanilarak degerlendirilmistir.
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Sekil 9: Hanehalk: Reisinin Yagina Kargt Medyan Kohort Tasarrufu, (1998=100 reel fiyatlarla, TL)
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Sekil 10: Hanehalk: Reisinin Yagina Kars1t Medyan Kohort Tasarruf Oran1,%

Sekil 9’da tasarruf yasam dongiisiiniin baslarindan itibaren artmaktayken, 50 li yaglarin
ortasindan 60 yasina kadar ilgili kohortlar en yiiksek degerlerine ulagsmakta ve daha sonra
yavasca azalan ama nispeten diize yakin bir profil sergilemektedir. YDH’ne gore emeklilik
doneminde negatif tasarrufa sahip olunmasi beklenirken, tasarruf yas profilinin pozitif degerler
aldig1 gézlemlenmistir. Sekil 10°da medyan tasarruf orani profilinin hafif¢e artma egiliminde
olmasi, yasam dongiisii profili ile tutarsizdir. Clinkii teoriye gore tasarruf oraninin emeklilikle
beraber azalmasi beklenmektedir. Hemen hemen tiim geng¢ kohortlarda ve tiim yagli kohortlarda
tasarruf diizeyinin pozitif deger almas1 YDH ile tutarsizdir. Literatiir gen¢ hanehalkinin pozitif
tasarrufta bulunmasini likidite kisit1 ve ihtiyat giidiisii ile agiklarken, yasl hanehalkinin pozitif
tasarrufunu saglik riski, yasam boyu belirsizlik ve miras giidiisiiyle agiklamaktadir. 40’11 yaglara
kadar olan tasarruf oraninin nispi diisiikligli, bu donemde Ozellikle ¢ocuklarin egitim
masraflarinin artmasindan kaynaklanabilir. Ayrica 6zellikle yash kohortlarin tasarruf yas profili
artan bir trend gosterir. Bunun en dnemli nedeni ise Tiirkiye’de genis aile yapisinin yaygin
olmasindan kaynaklandig1 diisiiniilmektedir. Emeklilik yasinda 2008 y1l1 6ncesine kadar 65 yas
kisitinin olmamas1 nedeniyle daha yasli kohortlarin daha erken emekli olabilecegi ve
emeklilikten sonra ¢aligmaya devam eden bir kesimin oldugu da dikkate alinmalidir.

Sekil 11, 12 ve 13’te denklem (9) a gore sirasiyla yas, kohort ve yil etkisine gore
ayristirilan tasarruf profili, Sekil 14 15 ve 16” da ise tasarruf orani profili gozlemlenmektedir.
Tasarruf ve tasarruf oraninda katsayilar farkli olmakla beraber; grafiklerin egimleri benzedigi
icin beraber degerlendirilecektir.




Giingbr, Parlakyigit, M. & Ozcigek, O. / Gaziantep University Journal of Social Sciences 2022 21(2) 645-674 663

200
50
40

100 150
20

-50

50
20

T T T T T T T T T T T ' 1 T T T T
20 30 40 50 60 20 30 40 50 60 70 2000 2005 2010 2015
cohort age yr

Sekil 11: Medyan Tasarrufta Sekil 12: Medyan Tasarrufta Yas  Sekil 13: Medyan Tasarrufta Yil

Kohort Etkisi Etkisi Etkisi
I T T S R R T R B R 2 s 2
Sekil 14: Medyan Tasarruf Sekil 15: Medyan Tasarruf Sekil 16: Medyan Tasarruf
Oraninda Kohort Etkisi Oraninda Yas Etkisi Oraninda Y1l Etkisi

Sekil 11°de ve Sekil 14’te tasarruf ve tasarruf orani i¢in giiclii ve pozitif bir kohort etkisi
goze carpmaktadir. Baska bir ifade ile geng kohortlardan yasli kohortlara dogru gittikge medyan
tasarrufta ve medyan tasarruf oraninda kohort etkisi yiikselmektedir. Bu gelismeler geng
kohortlarin 6zellikle gen¢ yaslarinda Sekil 2’de ve Sekil 6’da gozlemlendigi gibi gelir ve
tilketimlerinin daha fazla gerceklesmesine neden olurken, Sekil 11°deki ve Sekil 14’°teki gibi
daha yash kohortlara gore daha az tasarruf yapmalarina yol agmis olabilir. Yash kohortlarin
calisma caglarindayken ekonomik istikrarin daha az saglandigi bir ekonomik ortamda daha
fazla bulunmalarindan; ekonomik ve siyasi kriz ortamiyla daha fazla yiizlesmelerinden dolay,
tyilesen ekonomik kosullara ve tiikketim 6zendirici politikalara geng kohortlara gore daha yavas
adapte olmas1 beklenmektedir. Bu nedenle daha geng olan kohortlarin daha az, daha yash olan
kohortlarin ise nispeten daha fazla yasam boyu tasarrufa ve tasarruf oranina sahiptir. Ayrica
Tiirkiye’de hanehalkinin yasam dongiisii servetindeki en 6nemli kaynaklarindan birisi de konut
sahipligidir. Ozellikle 2005 y1l1 sonras1 genisleyen kredi hacmiyle beraber konut kredilerinin
daha makul hale gelmesiyle, gen¢ kohortlar konut ddemelerinden kaynaklanan dayanikli
tiketim mali harcamasinda bulunmay1 tercih etmis olabilirler. Dayanikli tiikketim mali
harcamalarinin tasarrufa dahil edilmemesi nedeniyle gen¢ kohortlarda yasl kohortlara nispeten
tasarruf diizeyinin daha diisiik kalabilecegi de diisliniilmektedir. Diger taraftan gelir ve tiikketim
etkisine kiyasla tasarrufta kohort etkisi daha dalgali bir seyir izlemektedir. Chamon ve Prasad’in
(2010) Cin i¢in, Deaton ve Paxson’un (2000b) ABD ve Endonezya i¢in elde ettigi bulgularda
40-60 yas araliginda artmak tizere benzer sekilde ileri yas kohortlarinda tasarruf diizeyi
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yiikselmektedir. Deaton ve Paxson’un (2000a) Tayvan i¢in, Deaton ve Paxson’un (2000b)
Endonezya ve ABD igin, Paxson’un (1995) ABD i¢in elde ettigi bulgular da tasarruf orani
etkileri ile benzesmektedir. Ancak Attanasio ve Szekely’in (1998) Meksika icin, Attanasio ve
Szekely’in (2000) Meksika, Tayland, Peru ve Tayvan i¢in ve Cilasun’un (2009) Tiirkiye i¢in
elde ettigi tasarruf ve tasarruf orani i¢in kohort etkisi bulgularindan farkli sonuglara ulasilmistir.

Sekil 12°de yatay eksende hanehalki reisinin yasina karsi, dikey eksende denklem (9)
dan elde edilen medyan tasarrufun yas katsayisi, Sekil 15°te ise medyan tasarruf orani katsayisi
yer almaktadir. Bulgular gelir ve tiikketime kiyasla tasarrufun daha dalgali bir egilim izledigini
gostermekte, ayrica tasarruf ve tasarruf orani profilinin yasam dongiisiiniin ilk zamanlarindan
sonlarina dogru azaldigini gostermektedir. Sekil 3 ve Sekil 7° deki medyan gelir ve medyan
tilketimin yas etkilerine bakildiginda yasla beraber artmasina karsilik, Sekil 12. medyan tasarruf
ve Sekil 15. medyan tasarruf orani bulgularinda yasla beraber etkinin azaldig1 gozlemlenmistir.
Baska bir ifade ile daha ileri yaslarda; daha genc¢ olanlara gore daha az tasarruf edilmesi
bulgusuyla karsilasilmigtir. Bilindigi gibi literatiir gen¢ yaslarda daha yiiksek tasarruf
seklinde yasamanin etkisiyle gen¢ ve yasli bagimlilik oranmin artmasi, 06zel saglik
harcamalarinin yiiksek olmasi gibi nedenler bu kesimin tasarruflarinin diisiik kalmasina ilave
bir etken olarak diisiiniilebilir. Ayrica Giingdr Parlakyigit’in (2020) 2002-2013 dénemi TUIK
HBA verileri ile hesaplamalar1 dogrultusunda, 2002 yilinda 65 ve flizeri yasinda olan
hanehalkinin konut miilkiyetine sahip olma orani yaklasik %91 iken, 2013 yili itibariyle
yaklasik %85’tir. Dolayisiyla yasl hanehalkinin biiyiik bir kesimi oturdugu konutun sahibidir
ve artan konut fiyatlar1 yasl hanehalkinin daha fazla yasam boyu servete sahip olmasina yol
agmaktadir. Pozitif servet etkisi ise yaslilarin medyan tasarrufunu azaltic1 bir faktordiir. Yine
ayn1 donem veri seti icin Gilingor Parlakyigit (2020); 65 ve lizeri yas grubunda konut sahibi
olanlarin tasarruf oranini 2002 yilinda %10’dan, 2013 yilinda %2’ye diistiigii bulgusuna
ulagsmis ve bu sonug pozitif servet etkisinin tasarruflara olumsuz etkisini desteklemektedir.
Sonug olarak yagh aile reisine sahip hanelerde konut sahipligi oraninin da yiiksek olmasi, bu
hanelerin tasarruflarini artirmasi i¢in ilave bir gerek¢e duymadiklart seklinde yorumlanabilir.
Sonuglardaki azalan trend Paxson‘un (1995) ABD igin, Deaton ve Paxson‘un (2000a, 2000b)
Tayland, Endonezya ve ABD icin elde ettigi bulgulara benzemektedir. Ancak Tirkiye i¢in
Cilasun’dan (2009) farkli bulgulara ulasilmistir.

Sekil 13’te ve Sekil 16°da yatay eksende 2002-2013 donemi arasi yillar yer alirken,
dikey eksende sirasiyla tasarruf ve tasarruf orani i¢in denklem (9) dan elde edilen y1l katsayisi
yer almakta ve yil etkisi gosterilmektedir. Tasarruf ve tasarruf oraninda yil etkisi 2002’den
2004’ e trende gore artarken, Tirkiye’ de yasanan 2000 ve 2001 krizleri sonrasi, izlenen Giiglii
Ekonomiye Gegis Programi ve uygulanan makro ihtiyati politikalar neticesinde ilgili donemde
tasarruf oranlarinda bir miktar iyilesme gozikmektedir. 2004- 2005 déneminde trende gore
azalan etki ise, ilgili donemde izlenen diisiik reel faiz orami politikasinin hanehalkinin
tiiketimlerini artirip, tasarruflarin1 azaltmasina yol agmus olabilir. Ozellikle tiiketici kredi
kullannminin artmasi ve kredi kartt kullaniminin yayginlagsmasi bu siireci desteklemistir.
Hanehalki tasarrufu katsayilart 2005°ten 2007’ ye, hanehalk: tasarruf orani katsayilari ise
2006’dan 2008’e tekrar ylikselmis; bu siireci 2007°den 2008’e hanehalki tasarrufu
katsayilarinin ve 2006’dan 2008’ e kadar hanehalki tasarruf orani katsayilarinin tekrar diisiisii
takip etmistir. Hanehalki tasarrufu katsayilar1 2007°den itibaren azalirken, 2008-2010 yillart
arasinda diislik tasarruf seyri devam etmistir. Hanehalki tasarruf oraninda yil etkisi ise 2008
yilindan 2009 yilina kadar trende gore hizli bir azalma egilimine girmistir. 2008 kiiresel krizini
takiben reel gelir diislisiinii reel tiiketimdeki azalma takip etmis ve medyan tasarruf ve tasarruf
orani degerlerinde gerceklesen trende gore keskin diisiis bu siireci desteklemistir. Literatiirdeki
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resesyon sonrasi donemlerde yiiksek tasarruf orani beklentisiyle tutarli olarak hanehalki
tasarrufu 2010-2013 doénemi arasi, hanehalki tasarruf orani ise 2009-2013 donemi arasinda
tekrar artis egilimine girmistir. 2010 yilindan itibaren alinan makro ihtiyati tedbirler ile tiiketici
kredilerine getirilen kisitlamanin ise, hanehalki tasarruflarina katki sagladig: diisiiniilmektedir.

Gilingor Parlakyigit (2020), calismasinda egitim gruplarina gore kohort grafikleri ile
medyan tasarruf (orani) degerlerini incelemis, egitim diizeyi arttikga medyan tasarruf (orani)
degerlerinin arttigi sonucuyla karsilasmistir. Gelir ve tiiketim degerlerine benzer sekilde
tasarruf (oran1) verileri de liniversite mezunlari i¢in diger egitim gruplarina nazaran diize yakin
bir egilim izlemistir. EZitim gruplarina goére medyan tasarruf oran1 degerlerine bakildiginda;
egitim diizeyi arttikca tasarruf oraninin da arttig1, lisans ve lisansiistii mezunu olan hanehalkinin
gelirinden en fazla tasarrufa pay ayiran kesim oldugu, gelir ve tiikketimde oldugu gibi lisans ve
lisansiistii mezunlarinin tasarruf (orani) profilinin daha fazla oldugu bulgulariyla karsilagsmuistir.
Bu nedenle siirekli gelirin 6nemli bir gdstergesi olan egitim derecesinin tasarruf oranini
yikselttigi, daha egitimli olan kesimin hem daha fazla tasarruf ettigi, hem de ortalama olarak
harcanabilir gelirlerinin daha fazla kismini tasarrufa ayirdiklarini sdylemek miimkiindiir
(Glingor Parlakyigit, 2020, s. 180-182).

ki Asamal Sistem GMM Bulgular1

Yasam Dongiisti Hipotezi ve Yasam Dongiisii Siirekli Gelir Hipotezi’nin sinanmast i¢in
denklem (10), Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin smanmasi i¢in denklem (11) sentetik panel veri
seti kullanilarak, Iki Asamali Sistem GMM yardimiyla STATA 12 yazilim programu ile tahmin
edilmistir. Elde edilen bulgular Tablo 1 ve Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 1: Dogum y1li kohortlarina gére tiiketim i¢in Euler denkleminin iki Asamali Sistem GMM tahmini

Model 1 Model 2
Degiskenler Katsay1 Katsay1
[standart hata] [standart hata]
(prob) (prob)
-0.021 -0.613**
Sabit [0.050] [0.285]
(0.671) (0.031)
0.350* 0.748**
Alny [0.205] [0.334]
(0.088) (0.025)
0.179*
AHanehallka Biiviikliigii [0.077]
(0.070)
-0.311*
AEgitim [0.172]
(0.070)
. 254.48 31.78
Wald chi2 (0.000) (0.000)
. 456.82 148.53
Sargan chi2 (0.000) (0.000)
34.76 28.70
Hansen (1.000) (1.000)
Hansen dif 34.61 31.55
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(0.869) (0.293)

i 2.16
AR(1) (ézgél) (0.031)

152 141
AR(2) (0.129) (0.159)

Tablo: 1’de denklem (10) iki asamali Sistem GMM yardimiyla iki farkli model i¢in test
edilmistir. Gozlem sayis1 385°tir. Koseli parantez i¢i degerler direncli (robust) standart hatay1,
parantez ici degerler prob.(olasilik) degerlerini gdstermektedir.*** %1 anlamlilik diizeyini, **
%35 anlamlilik diizeyini, * ise %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir. Calismada In
logaritmays1, Y hanehalki kullanilabilir gelirini gostermektedir. Kullanilan ara¢ degiskenler; gelir
artiginin iki gecikmeli degeri, tiiketim artiginin iki gecikmeli degeri, hanehalki biiyiikliigiiniin
iki gecikmeli degeri, egitime katilimda degisimdir. Reel faiz orani, yas, kentsel yasam, ¢ocuk
sahipligi ve ¢alisan kadin degiskenlerinin tiiketim iizerine etkisi istatistiksel olarak anlamli
olmadig i¢in tabloya dahil edilmemistir.

Model 1° de gelir hassasiyet katsayis1 degeri 0.35°dir. Gelir artis1 katsayisinin anlaml
olmasi Tiirkiye’de YDH’nin ve YDSGH’ nin gecerliligini desteklememektedir. Baska bir ifade
ile Tiirkiye’ de YDH 6nermesinin aksine tiikketim beklenen gelire asir1 duyarlidir. Model 2’ de,
Model 1’ e ek olarak demografik degiskenler dikkate alinmistir. Demografik faktorlerin
tahminde dikkate alinmasi sonucunda asir1 hassasiyet katsayisi istatistiksel olarak yine anlamli
olmakla beraber katsayinin degeri 0.75’e yiikselmistir. Dolayisiyla demografik degiskenlerin
modele eklenmesi bu katsayimin degerini oldukga yiikseltmistir. ikinci model i¢in bulgular yine
Tiirkiye’de YDH ve YDSGH’ nin gecerliligini kat1 sekilde desteklememektedir. Model 2’de
hanehalki biiytikligi katsayisi tiiketimi istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir. Bu
nedenle hanehalki  biiyiikliiglinlin ~ artmas1  tiiketimi  artiran bir faktor olarak
degerlendirilmektedir. Lise ve iiniversite mezunu olmak ise diger egitim gruplarina kiyasla
tilketimi negatif ve istatistiksel olarak anlamli etkilemektedir. Her iki model i¢cin Wald test
istatistigi 1lgili modellerin bir biitlin olarak anlamli oldugunu gosterirken, Sargan test istatistigi
bos hipotezin reddedilemedigini, asir1 belirleme kisitinin iki modelde de gecerli oldugunu
gostermektedir. Hansen test istatistigi sonuclari da Sargan test istatistigine benzer sonuglar
vermektedir. Bu nedenle her iki modelde de Hansen asir1 belirlenme testi bulgulari kullanilan
arag¢ degiskenlerin model i¢in uygun oldugunu gostermektedir. Hansen diglama testi sonucu ise
iki modelde de digsal degiskenlerde sorun olmadigini goéstermektedir. Bu durumda
modellerdeki arag¢ degiskenler grup olarak dissal degiskenlerdir ve ara¢ degisken olmaya uygun
yapidadir. Arellano Bond test istatistigi sonuglari ise AR(1) de Ho reddedilirken bu bulgu hata
terimleri arasinda otokorelasyon oldugunu gostermektedir. AR(2) sonucuna gore ise bos hipotez
kabul edilmis ve bu durumda hata terimleri seri olarak iliskisiz bulunmustur. Bu sonuglara gére
her iki modeldeki ara¢ degiskenler grup olarak dissal degiskenlerdir ve ara¢ degisken olmaya
uygun yapidadir.

Calismada YDH testi icin kullanilan iki model i¢in de asir1 hassasiyet katsayisinin
anlamli olmasi, Tirkiye’de yiiksek gelir belirsizligi ile kargilagilmasi nedeniyle ihtiyati tasarruf
gidistiniin gecerli olabilecegini veya sermaye piyasasit kosullarinin yetersiz oldugunu
gosterebilir. Baska bir neden olarak likidite kisiti faktdrii hanehalkinin gelirinin tiimiinii
tilketmesine yol agmakta ve gelir ile tiiketim arasindaki korelasyonu giiclendirebilmektedir.

YDH’nde asir1 hassasiyet katsayisini inceleyen bazi ¢aligmalardan Flavin (1981) ABD
icin gelir hassasiyet katsayisini 0.36, Hall ve Mishkin (1982) ABD igin 0.20, Zeldes (1989)
ABD igin 0.07, Carroll ve Summers (1991) ABD i¢in 0.60, Attanasio ve Browning (1993)
Ingiltere i¢in 0.40, Blundell vd. (1994) Ingiltere icin 0.32, Lusardi (1998) ABD igin 0.37,
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Chamon ve Prasad (2010) Cin i¢in -0.04 bulurken, isgiicii arz1 ve demografik degiskenlerin
modele dahil edilmesi bu katsayilarin degerini diistirmistiir. Attanasio ve Weber (1995, 2010)
ABD i¢in bu katsay1yi sirasiyla 0.25 ve 0.18 bulurken; isgiicii arz1 ve demografi degiskenlerinin
modele dahil edilmesi sentetik panel veri kullanan bu ¢aligmalarin  sonuglarini
anlamsizlagtirmigtir. Diger taraftan Deaton ve Paxson (1994b) Tayvan igin, Jappelli ve
Pistaferri (2000) italya i¢in asir1 duyarlilik katsayisin1 anlamsiz bulmustur. Tiirkiye icin yapilan
caligmalardan olan Ceritoglu (2020) calismasinda asir1 hassasiyet katsayisini yasli kohortlar
icin 1.02; orta yas kohortlar i¢in 0.80 ve geng kohortlar i¢in 0.59 bulurken, Ceritoglu (2017a)
0.60, Ceritoglu (2017c) 0.50, Cilasun (2009) ise 0.78 hesaplamis, demografik degiskenler ve
isglicii arz1 degiskeninin modele dahil edilmesi bu katsaymin degerini 0.71° e diistirmiistiir. Bu
caligmalarin bulgularn arasindaki farkliligin olasi nedeni, ayrica Tirkiye’de asir1 duyarlilik
katsayisinin diger ¢aligmalara kiyasla daha yiiksek katsayi ile anlamli olmasit ve YDH’nin
gecerli olmamasinin temel gerekgesi olarak yiiksek gelir belirsizliginin yol agtig1 ihtiyat glidiisii
ve eksik sermaye piyasasimin olusumundan kaynaklandig: diisiiniilmektedir. Bu nedenle ihtiyati
Tasarruf Hipotezi'nin gecerliligi sinanacaktir.

Tablo 2: Dogum y1li kohortlarina gére ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin iki Asamali Sistem GMM tahmini

Model 3

Degiskenler Katsay
[standart hata]

(prob)
-0.175%*
Sabit [0.055]
(0.001)
0.307%**

Aistihdamsekli [0.121]
(0.011)

0.244*

Alny [0.141]
(0.082)

. 80.17
Wald chi2 (0.000)

) 195.59
Sargan chi2 (0.000)

34.54
Hansen (0.997)

_ 34.64
Hansen dif (0.343)

-2.49
(0.013)

1.32
(0.187)

Tablo: 2°de denklem (11) den elde edilen model; Iki asamali Sistem GMM yardimiyla
test edilmistir. Gozlem sayist 385°tir. Koseli parantez i¢i degerler direngli (robust) standart
hatay1, parantez ic¢i degerler olasilik (prob.) degerlerini gostermektedir.*** %1 anlamlilik
diizeyini, ** %5 anlamlilik diizeyini, * ise %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir. Caligmada

AR(1)

AR(2)
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In logaritmay1, y hanehalki kullanilabilir geliri, istihdamsekli: en az bir hanehalkinin diizenli bir
iste calistyorsa 1 degerini aldig belirsizlik dlgiitii kukla degiskenidir. Modelde IThtiyati Tasarruf
Modeli’nin gegerliligi sinanirken, demografik degiskenlerin ve isgiicii arzi degiskeninin
sonuclar1 anlamsiz oldugu i¢in ara¢ degisken olarak modele dahil edilmemistir. Kullanilan arag
degiskenler istihdam seklinin iki gecikmeli degeri, gelir artisinin iki gecikmeli degeri, tiikketim
artisinin iki gecikmeli degeridir.

Ihtiyati Tasarruf Modeli’nin gegerliligini sinamak igin belirsizlik faktoriinii modele
dahil etmek adina siirekli bir iste istihdam edilenlerin 1 degerini aldig1, gegici bir iste veya
sozlesmeli olarak istihdam edilenlerin ise 0 degerini aldig1 istihdam sekli kukla degiskeni Euler
denklemine eklenmis ve denklem (11) tahmin edilmistir. Model 3’te siirekli bir iste istthdam
edilenler ile ilgili belirsizlik katsayisi istatistiksel olarak anlamli ve ayn1 zamanda katsayinin
isareti Thtiyati Tasarruf Modeli’nin énermesine uygun sekilde pozitiftir. Belirsizlik 8l¢iitii olan
katsaymin anlamli olmasi fayda fonksiyonu gostergesinin bir sabit goreli riskten kaginma
fonksiyonunu “CRRA” igerdigini gostermektedir. Baska bir ifade ile katsayinin anlamli olmasi
isglicii piyasast gostergesi olan belirsizlik Olgiitiintin ilgili kohorttaki hanehalk: tiiketim
davranisini etkiledigini gostermekte ve veri kohort icin siirekli iste calisanlarin, ilgili kohortun
bir donem sonraki tiiketimini artirdigi anlamina gelmektedir. Model 3’te asir1 hassasiyet
katsayist ise 0.24’tiir, pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bu katsayinin anlaml
olmasi1 Flavin’in (1981) asir1 hassasiyet hipotezine katki saglarken, YDH nin ve YDSGH nin
Tiirkiye i¢in gegerli olmadigini destekleyen yonde bir bulgudur. Wald test istatistigi modelin
bir biitiin olarak anlamli oldugunu gosterirken, Sargan test istatistigi bos hipotezin
reddedilemedigini, asir1 belirleme kisitinin gecerli oldugunu gostermektedir. Hansen test
istatistigi sonuglar1 da Sargan test istatistigine benzer sonuglar vermektedir. Bu nedenle ilgili
modelde Hansen asir1 belirlenme test sonucu da kullanilan arag degiskenlerin uygun oldugunu
gostermektedir. Hansen dislama testi sonucuna gore modelde dissal degiskenlerde sorun
yoktur. Bu durumda modeldeki ara¢ degiskenler grup olarak digsal degiskenlerdir ve arag
degisken olmaya uygun yapidadir. Arellano Bond test istatistigi sonuglar1 ise AR(2) sonucuna
gore bos hipotez kabul edilmis ve bu durumda hata terimleri seri olarak iliskisiz bulunmustur.

Dolayisiyla Model 3’ten elde edilen ¢ikarsamalar Tiirkiye’de Ihtiyati Tasarruf
Hipotezi’nin desteklendigi yoniindedir. Hanehalki verileri ile yapilan c¢alismalardan olan
Sengiir ve Taban (2016a), Ceritoglu (2009, 2011, 2013), Aktas vd. (2012), Rijckeghem (2010),
bu hipotezin Tiirkiye’de gecerli oldugu bulgusuna ulasirken, Cilasun (2009) Tirkiye i¢in
caligmasinda Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’ni gegersiz bulmustur. Ayrica Carroll vd. (1992, 2003),
Dynan (1993), Carroll (1994, 1996), Carroll ve Samwick (1997), Lusardi (1998) ABD ig¢in,
Chamon ve Prasad (2010) Cin igin yaptiklari ¢alismalarda, Banks vd. (2001) ise Ingiltere icin
yine Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’ni destekleyen bulgulara ulagsmislardr.

Sonug¢

Bu ¢alismada modern tiiketim teorileri olarak adlandirilan Yasam Dongiisii Hipotezi,
Yasam Déngiisii Siirekli Gelir Hipotezi ve Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligi 2002-2013
donemi TUIK HBA verileri yardimiyla Tiirkiye igin stnanmis ve Tiirkiye’nin hanehalk: gelir,
tilketim ve tasarruf dinamikleri incelenerek mikroekonomi literatiiriine katkida bulunmak
amaclanmistir. Mikroekonomik veri setinin baslica avantaji bireysel 6zellikleri dikkate alan
incelemeler yapilmasina miisade etmesidir. Bu ¢aligmada bireysel tercihleri dikkate almak
adina Deaton’u (1985) takiben hanelerin dogum yillarina gore gruplandirildigi Sentetik Panel
Veri/ Kohort Teknigi kullanilmistir. 2002-2013 donemi i¢in elde edilen kohort analizi ile ilgili
ilk bulgular; Tiirkiye’ de tiiketimin gelire asir1 duyarli oldugu, yasa gére medyan gelir ve
medyan tiiketim grafiklerinin egimlerinin kambur oldugu ve Tiirkiye i¢cin YDH ve YDSGH ile
ilgili kanit bulunamadigi yoniindedir. Medyan tasarruf ise yagam dongiisiiniin baglarindan
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itibaren artmaktayken, 50° 1i yaslarin ortasinda en yiiksek degerlerine ulasmakta ve daha sonra
nispeten diize yakin bir profil sergilemektedir. YDH’ nde emeklilerin ve issizlerin negatif
tasarrufa sahip olmasi gerekirken, tasarruf yas profilinin burada pozitif degerler aldigi
gozlemlenmistir. Bu anlamda tasarruf yas profili bulgular1 YDH ni desteklememektedir.
Literatiir gen¢ hanehalkinin pozitif tasarrufta bulunmasini likidite kisit1 ve ihtiyat giidiisii ile
aciklarken, yasl hanehalkinin pozitif tasarrufunu saglik riski, yasam boyu belirsizlik ve miras
giidiistiyle agiklamaktadir. Ayrica Tiirkiye’de genis aile seklinde yagsamak hanehalkinin gelir
dinamiklerini, tiikketim ve tasarruf davraniglarini algilamada c¢ok Onemlidir. Hanehalki
birlesmeleri hanedeki gelirlerin, tiiketimin ve hatta tasarruf aliskanliklarinin da birlesmesine
neden olarak yasa kars1 elde edilen grafiklerin egimlerini geligmis iilkelerin analizlerine gore
farklilagtirmaktadir.

Deaton’u (1997) takiben kohort etkilerine bakildiginda hemen hemen tiim kohortlar i¢in
yash kohortlarin gelir profili, genc kohortlarin gelir profilinin altinda yer almaktadir. Baska bir
ifade ile daha geng olan kohortlarin yasam boyu gelir profilleri yasli kohortlarin yasam boyu
gelir profillerinin lizerinde yer almaktadir. Nesile 6zgili verimlilik artig1, miras birakma giidiisii
gibi faktorler bu siireci agiklamaya yardimci olmaktadir. Yas etkilerine bakildiginda, gelir yasla
beraber disbiikey bir fonksiyon seklinde artmakta; hatta 60 yasindan sonra bile az da olsa
yiikselmeye devam etmektedir. ileri yaslarda emeklilik giivencelerinin nispi olarak yetersiz
kalmasi, saglik ve 6liim riski ile daha fazla yiizlesmeleri gibi nedenlerle emeklilik gelirine ek
olarak ilave isglicii geliri kazanmalari, miras birakma giidiisii gibi nedenlerle gayrimenkul ve
faiz geliri vb. edinimleri servet etkisi ile gen¢ kohortlara nazaran daha fazla gelir elde
etmelerine yol agmis olabilir. Ayrica Tiirkiye’de 2008 yilina kadar prim 6demelerine gore
emekli olundugu icin, diger iilkelerden farkli olarak daha erken yastan itibaren emeklilik geliri
elde edilmeye baslanmis ve bu sonug yasl kohortlarin gelirlerini nispi olarak artirmistir. Y1l
etkilerine bakildiginda 2001-2002 krizi ve 2008 krizi sonrasi kirtlmalar dikkat ¢cekmekle
beraber, bulgular Tiirkiye’de 2002-2013 yillarinda yasanan biiylime rakamlariyla tutarlidir.

Deaton’u (1997) takiben medyan tiikketimde kohort etkisi bulgulari; daha geng olan
hanehalkinin daha fazla yasam boyu reel tiiketime sahip oldugunu gostermektedir. Tiiketimin
gelire asir1 duyarli olmas1 sonucunu takiben, yasl kohortlara gére geng kohortlarin daha fazla
yasam boyu servete sahip olmasi gibi tiiketimlerinin de ayni1 sekilde daha ytiksek oldugu dikkate
alinmalidir. Tiiketimde yas etkilerine bakildiginda Tirkiye’ de ozellikle 2002-2009 yili
itibariyle cift hanelerde seyreden yliksek reel faiz orani faktorii, hanehalkinin geng¢ yaslarda
daha fazla tasarruf etmelerine, tiiketimlerini ise ilerleyen yaslara ertelemelerine yol agmis
olabilir. Ileri yaslarda ise yasl hanehalkinin 6zellikle dayanikli mal harcamalarinin azalmasi
tilkketimlerinin bir miktar diigmesine yol a¢cmis olabilir. Medyan tiiketimde yil etkilerine
bakildiginda 6zellikle 2003-2008 donemine kadar kirilmalara ragmen trende gore hizli bir artis
gerceklestigi, bu artisin 2002 yili itibariyle izlenen diisiik faiz politikasindan kaynaklandigi
distintilmektedir. 2008 sonrasi azalan trend ise 2008 kiiresel krizinin etkisiyle ger¢eklesmistir.
2010 yili sonrasinda kriz sonrasi ertelenen tliketim harcamalarinin artisiyla yavas bir
toparlanma olmakla beraber 2012°den 2013’ e trende gore tekrar diisiis egilimine girilmistir.

Deaton’u (1997) takiben medyan tasarruf ve medyan tasarruf oraninin kohort etkilerine
bakildiginda kohort etkisi zaman igerisinde yasla beraber artmaktadir. Bu durum; daha geng
olan kohortun daha az yasam boyu reel tasarrufa ve tasarruf oranina sahip oldugunu gosterir.
Bilindigi gibi Tiirkiye’de calisan geng¢ kohortlar iyilesen ekonomik kosullar ile tiiketimi
0zendirici politikalar nedeniyle yasli kohortlara nispeten daha az tasarruf aligkanligina sahiptir.
Tiirkiye’ de hanehalkinin yasam dongiisii servetindeki en 6nemli kaynaklarindan birisi de konut
sahipligidir. Ayrica ozellikle 2005 yili sonrasi genisleyen kredi hacmi neticesinde konut
kredilerinin daha makul hale gelmesiyle; genc kohortlar 6zellikle konut 6demelerinden
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kaynaklanan dayanikli tiiketim mali harcamasinda bulunmus olabilir. Dayanikli tiiketim mali
harcamalarinin tasarrufa dahil edilmemesi nedeniyle geng kohortlarda yasli kohortlara nispeten
medyan tasarruf diizeyi daha diisiik kalmis olabilir. Son olarak sosyal giivenlik imkanlarmin
artmasi, ekonomik giiven ortaminin ge¢mise kiyasla iyilesmesi de yine geng nesilin tasarruf
aligkanliginin diisiik kalmasina yol actig1 diisiiniilmektedir. Medyan tasarrufta ve tasarruf
oraninda yas etkisine bakildiginda sonuglar gelir ve tiiketime kiyasla tasarrufun daha dalgali bir
egilim izledigini gosterirken, tasarruf degeri yasla beraber azalmaktadir. Geng yasta yiiksek
tasarruflarin daha cok ihtiyat giidiisiinden kaynaklandig1 diisiiniilmektedir. Ileri yaslarda ise
0zel saglik harcamalarinin yiiksek olmasi, tasarruflarinin diisiik kalmasina bir etken olarak
diistintilebilir. Ayrica daha yasl hanehalkinin biiyiik bir kismimin oturdugu konutun sahibi
olmasi, onlarda pozitif bir servet etkisi yaratir ve bu da tasarruflarini genglere nazaran
diisiirebilir. Medyan tasarrufta yil etkisine bakildiginda tasarruf 2002’den 2003’e ve 2003’ ten
2004’ e trende gore artarken, 2004’ten 2005’ e trende gore azalmistir. 2005 yilinda hanehalkinin
hizl1 tiiketim artisi, tasarruflarinin diismesine yol agnmustir. Ozellikle tiiketici kredi kullaniminin
artmasi ve kredi kart1 kullaniminin yayginlasmasi bu siireci desteklemistir. Ozellikle 2008 krizi
doneminde tasarrufun trende gore azalan etkisi net bir sekilde gozlemlenmis ve tasarrufun
keskin sekilde azalmasina yol agmustir.

YDH, YDSGH ve Ihtiyati Tasarruf Hipotezi’nin gegerliligi ayrica log
dogrusallastirilmis Euler denklemine dayanarak Iki Asamali Sistem GMM yardimiyla
smanmustir. Euler denklemine belirsizlik 6l¢iitii degiskeni olarak diizenli bir iste ¢alisan ve
calismayan hanehalki ferdi kuklasi eklenmis ve katsay istatistiksel olarak anlamli ve Ihtiyati
Tasarruf Hipotezi’nin 6nermesine uygun sekilde pozitif bulunmustur. Kullanilan {i¢ modelde
de asir1 duyarlilik parametresinin istatistiksel olarak anlamli ve sifirdan farkli ¢ikmasi tiikketimin
gelire asir1 duyarli oldugunu, Tiirkiye’de YDH’ nin ve YDSGH’nin gegerli olmadigini gosteren
bir bulgu iken, Ihtiyati Tasarruf Hipotezi i¢in olusturulan modelde belirsizlik katsayisinin
(stirekli bir ise sahip olmama) istatistiksel olarak anlamli ve pozitif ¢ikmasi Tirkiye’de
hanehalkinim Ihtiyati Tasarruf Modeli’ne uygun sekilde davrandigini destekler niteliktedir.
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