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OZET

Sosyal giivenligin hanehalki tasarrufu iizerindeki etkilerinin bilinmesi;
emeklilik ile ilgili yasalarin tasarruf davranisi tizerindeki etkilerini belirlemede politik
acidan kritik bir dneme sahiptir. Teorik agidan yasam siireci teorisi ¢ercevesinde konuya
bakildiginda, emeklilik donemindeki 6demelerin, bireyin tasarruf davranisi iizerinde
negatif bir egilim olusturdugu kabul edilmektedir. Ancak sosyal giivenligin tasarruf
veya 0Ozel tasarruf tizerindeki etkisini niceliksel olarak 6lgmek, basit bir teorik ¢ercevede
bile oldukca zor goriinmektedir. Emeklilik ve emeklilik dist birikimler arasindaki
ikamenin derecesi ¢ok ¢esitli faktorlere bagli olarak degismektedir. Bu faktorlerden
bazilari, likidite kisiti, miras motifi, iskonto faktorii ve getiri oranlarinin biiytkligiidiir.
Bu nedenle, sosyal giivenligin tasarruf tizerindeki etkisini niceliksel olarak O6lgme
sorunu teorik olmaktan cok ampirik olmaktadir.

Bu ¢aligmanin amact 1972-2003 doneminde Tiirkiye’de sosyal giivenligin 6zel
tasarruflart arttirict ya da azaltici yonde etkiledigini aragtirmaktir. Bu kapsamda
dogrusal regresyon modeli yontemi ile tahmin yapilmistir. Bulgular, Tiirkiye’de sosyal
giivenlik primleri ile 6zel tasarruf arasinda pozitif bir iligski oldugunu gostermektedir.
Bu konudaki ¢alismalarin dayandig: bir temel olarak, yasam siireci teorisine (life-cycle
hypothesis) gore, Tiirkiye gibi geng¢ niifusun yash niifusa gore nisbi olarak fazla oldugu
bir tilkede 6zel tasarruflarin pozitif ¢ikmasi beklenen bir sonugtur.

Anahtar Kelimeler:Sosyal giivenlik, 6zel tasarruf, dagitim sistemi.
ABSTRACT

The relationship between social security and private savings, is crucial for
important policy issues such as establishing the effects of changes in pension
legislation on saving behaviour. From a theoretical point of view, the life-cycle
framework suggests that the provision of public benefits after retirement constitutes a
negative incentive to accumulate resources during one’s working life. As the degree of
substitutability between pension and non pension accumulations depends on a variety of
factors ranging from the presence of liquidity constraints , bequest motives, to the size
of discount factors and rates of return. The complexity of the problem makes it likely
that quantification of the relationship between social security and saving will be
empirical rather than theoretical.
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The purpose of this study is to analyse the effects of social security on private
savings for 1972-2003 period in Turkey. The method of the study is linear regression
with least squares. The findings indicatetd that there is positive relationship between
social security premiums and private savings. Since Turkey is a young population
country, the results are expected to be pozitive.

1. GIRiS

Sosyal giivenlik, bireyin karsilagacagi ve yasamu igin tehlike olusturan olaylara
kars1 bir giivence arayisinin triiniidiir. Sosyal giivenlik sistemi genellikle, fakir ve
zaruret i¢inde bulunan kimselerle ilgili olarak ortaya ¢ikar. Ancak, fakirligi dnlemekten
daha fazla ve genis araglara sahip olan sosyal giivenlik, kisilere bir giivenlik duygusu
saglama fonksiyonunu iistlenmektedir (Kog,2005,1). Sosyal giivenligin bir sistem olarak
varliginin kaynaklari;

Bir insan hakki olmasz,

Bir kamu gérevi olmasi,

Kontrol disinda olusan tehlikelerin zararlarindan kurtarici bir sistem olmasi,
Bu zararlara kars1 bireylere azami ¢aligma giiciinii yeniden kazanma ve asgari
insan haysiyetine yarasir asgari gelir garantisi saglayan bir sistem olmas,

e Korudugu esas birimin aile olmasi ve aile gevresine sahip olmayanlara da

sosyal refah hizmetleriyle isbirligi gerektiren bir sistem olmasidir
(Cubuk,1983,s.165).

Yukarida siralanan ozelliklere sahip bir sosyal giivenlik sistemi, bir toplumda
yasayan bireylerin sosyal giivenliklerini saglamak iizere devletce diizenlenen kurumlar
toplulugudur (TC Anadolu Universitesi,2003,5.253). Sosyal giivenlik sisteminin
amacina ulagmada yararlandig1 araglardan en Onemlileri sosyal sigortalar ve sosyal
yardimlardir. Sosyal sigortalar, "mesleki, fizyolojik ve sosyo-ekonomik risklerden
dolay1 geliri ve kazancit devamli olarak veya gegici olarak kesilmis, yahut azalmig
bulunan fertlerin geginme ve yagama ihtiyaglarini karsilayan, devlet giivencesine dayali,
oncelikle kisilerin gelirlerinin devamliligin1 amaglarken, karsilamak zorunda oldugu
biitiin risklere kargi alinmasi gereken Onleyici tedbirleri de beraber getiren tedbirler
biitiiniidiir" (Génencan, 1992,5.358).

Sosyal sigortalarin, Uluslararas1 Calisma Orgiitii'niin 102 sayil ve 1952 tarihli
Sosyal Giivenligin Asgari Normlari Anlagmasi hiikiimlerine gore- 9 ana kolu vardir
(TOSYOV,1994,5.19). Bunlar:

=  Hastalik halinde saglik yardimi (tibbi bakim),
=  Hastalik 6denekleri (kaybedilen kazancin karsilanmasi)

=  Analik
= Malullik
=  Yashlk

» s kazas1 ve meslek hastaligi
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*  Oliim (yakin mirasgilarin korunmast)
=  Aile ddenekleri ve
= [ssizlik

Bir de sosyal yardim ve hizmetler bulunmaktadir ki, bunlardan sosyal yardimlar
sosyal sigortalarin kapsami disinda kalan gruplari veya sosyal sigortalara dahil olup
yeterince korunamayanlar ¢esitli sosyal risklere kars1 korumaktadir. 1983 tarih ve 2828
sayili Kanun’un 3. maddesine gore sosyal hizmetler, kisi ve ailelerin kendi biinye ve
cevre sartlarindan dogan veya kontrolleri diginda olusan maddi manevi ve sosyal
yoksulluklarinin giderilmesine ve ihtiyaclariin  karsilanmasina, sosyal sorunlarin
Onlenmesi ve ¢oOziimlenmesine yardimin olugmasmi ve hayat standartlarinin
iyilestirilmesini  amacglayan sistemli ve programli hizmetler bitinidiir. Sosyal
yardimlar, muhta¢ kimselere yonelik olarak, zorunlu katilim ilkesine dayanmayan ya da
katilma ile yapilan yardim arasinda bir iliski bulunmayan, devlet biitgesiyle ya da 6zel
vergilerle finanse edilen kamu yardimlari olarak tanimlanabilir (TC Anadolu
Universitesi,2003,5.254). Yash ve sakatlara aylik baglanmasi, muhtag olanlara dogum
yardimi, kira ya da yakacak yardimi, deprem evlerinden yararlanma, kres, huzurevi,
rehabilitasyon merkezi kurulmasi gibi hizmetler en sik karsilasilan sosyal yardimlardir.
Sosyal sigortalar ile sosyal yardimlar arasindaki en biiyiik fark, finansman kaynagindan
kaynaklanmaktadir. Sosyal sigortalarda sigortadan yararlananlarin belli bir oranda prim
ddemeleri zorunlu iken, sosyal yardimlar tamamen devlet biitcesinden karsilanmaktadir.
Gelismis ilkelerde genellikle, tarihi gelisim siirecinde Oncelikle sosyal yardimlar
gbzlenmis, sonra sosyal sigortalar kurulmus ve giinlimiizde sosyal yardimlar hiz
kazanarak bir gelisim gostermistir (Celikoglu,1994,s.13).

Bu calismanin amaci, Sosyal Giivenlik Sistemlerinin ekonomi ve 06zellikle
tasarruflar tizerindeki etkilerini inceleyen c¢alismalardan esinlenerek, Tirkiye igin
Sosyal Giivenlik Sisteminin 6zel tasarruflar {izerindeki etkisini 6lgmeye caligmaktir.
Hipotez “Sosyal Giivenlik Sistemi 06zel bireysel tasarruflart azaltir”  seklindedir.
Caligmada temel olarak Alicia Munnell’in 1974 yilindaki ABD i¢in yapmig oldugu,
“The Effects Of Social Security On Personal Saving”, ve Martin Feldstein tarafindan
1979’da ABD i¢in yapilan, “The Effect Of Social Security On Saving”, caligmalardan
esinlenilmistir. Her iki yazarin bulgulart ABD ekonomisi i¢in 0 ile 1 arasinda ya da
birebir oranda sosyal giivenligin 6zel tasarruflari azalttig1 yoniindedir. Dayanak noktasi
Modigliani’nin yagam siireci yaklasimmna Life Cycle Hypothesis) dayanmaktadir. Bu
cergevede, oncelikle sosyal giivenligin ekonomi tizerindeki etkileri ve tasarruflar ve
sosyal giivenlik konularinda yapilmis c¢aligmalarin bir 6zeti sunulacaktir. Uygulanan
ekonometrik model Munnell’in kullandigi modelin kisaltilmis bir halidir. Veri seti
olustururken 6zel tasarrufu tesbit etme konusunda bir takim giicliiklerle karsilagilmis ve
bu konuda Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun aylik ve yillik biiltenlerinden yararlanilmistir.

2. Sosyal Giivenlik Fonlarmn Ekonomi Uzerindeki Etkileri
Sosyal giivenlik, sigorta yardimlari araciligiyla bireylerin gelir kaynaklarinin

bir tiir diizenleyicisidir. Ucret gelirinin yerini almak igin sigorta kollarindan gegici
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isgoremezlik 6denegi, siirekli isgéremezlik geliri verme ve yaslilik ayligi baglama gibi
parasal yardimlar yapilmaktadir (Giizel;Okur,2004,5.59). Bununla izlenen amag,
hastalik, kaza, sakatlik ve yaslilik nedeniyle ¢alisamayacak durumda olanlarin gelir
kaybmi1 kismen Onlemektir. Prim oranlarmin ve sigorta yardimlarmin azaltilip
cogaltilmasi, bireylerin satin alma giiglerini olumlu ya da olumsuz etkilemektedir. Bu
durumun ekonomik yansimasi da kagmilmaz olmaktadir. Bunun yani sira ¢aliganlarin
saglik ve diger ekonomik sorunlarini iyilestiren sosyal giivenlik, emek giiciiniin
tiretimdeki kapasitesini arttirmigtir. Sosyal giivenlik bu yonii ile sigortalilara tibbi
yardimlari yaparken, hem saglikli bir toplumun olusturulmasina hem de tiptaki teknik
ilerlemelere katkida bulunmaktadir.

Devlet¢e uygulanan sosyal giivenlik politikalarnin dolayli olarak istithdam
iizerinde de etkileri bulunmaktadir. Ornegin, teknoloji yogun isletmelerde, emek yogun
isletmelere oranla sigorta primlerinin yiikii daha az olmaktadir. Sigorta primlerinin
matrahinda is¢i ticretlerinin esas alinmasi  sonucunda; emek yogun isletmeler
cezalandirilmig, isletmelerin merkezilesmesi ve otomasyona gitmeleri &zendirilmis
olmaktadir. Bu ise istthdami olumsuz yonde etkilemektedir. Ayrica sigortasiz isgi
calistirma egilimi artmaktadir (Giizel; Okur,2004,s.59).

Sosyal giivenligin bir baska ekonomik amaci ise zorunlu tasarrufun
gergeklesmesidir. Clinkii bu sistemde primin 6denmesi yasal bir zorunluluktur. Boylece
belirtilen uygulama ile sosyal giivenlik zorunlu bir tasarruf kurulusu sekline
biirlinmektedir. Tasarruf amaci ile iliskili olarak ortaya ¢ikan bir diger ekonomik amag
ise, yatirimdir. Ekonomide sosyal giivenlik kurumlarinin olusturdugu fonlar kadar
tasarruf yapilmast s6z konusudur. Bu fonlar, yani tasarruflar uygun yatirimlara
yoneltilirse, 6nemli bir kaynak yaratilmis olmaktadir. Sosyal giivenlik fonlar1 uzun
donemli fonlar olarak, hiikiimetlerin yapmay1 planladiklari uzun dénemli sonuglart
gelecekte goriilecek reformlart finanse etmede kullanilabilir. Boylece, saglik, egitim
gibi alanlarin finansmaninin biitceden karsilanmasimin da 6niine gegilmis olur. Ayni
sekilde bu fonlar, “ipotege dayali konut finansmani” igin de diigiiniilebilir.

Sosyal giivenlik sistemlerinin 6zel tasarruflar1 azalttigi goriisii, daha ¢ok ABD
ekonomisi i¢in yapilmis olan ¢aligmalarda goriilmektedir. Bu goriis ve benzerlerini
dayanak noktas1 olarak alan ve sosyal giivenlik sistemlerinin dzellestirilmesini savunan
neo-liberal yaklasimlarin ¢ok basarili olamadiklari g¢esitli 6rneklerle goriilebilmektedir
(6rnek Sili sosyal giivenlik reformu). Sosyal giivenlik sistemlerinin 6zellestirilmesinden
beklenen yararin ortaya ¢ikmadigi goriilmektedir (Ozsuca,s.42). Bu nedenle sosyal
politikalar baglaminda sosyal giivenlik sisteminin Ozellestirilmesi uygulamalarinin
dikkate incelenmesi gerekmektedir.

3. Sosyal Giivenlik ve Ozel Tasarruflar:Teorik Tartismalar
Sosyal giivenlik sisteminin tasarruflar tizerindeki etkilerinin ¢alisma, tasarruf
ve emeklilik tercihlerinde belirleyici rol oynamasi ve zorunlu tasarruflarin istege bagh

tasarruflar tizerindeki etkisi hakkinda birbirinin karsisinda olan goriisler mevcuttur. Bu
konuda ortaya konulan fikirler tarihi gelisimi i¢inde incelendiginde, ilk ¢aligsmalarin
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odak noktasini olusturan konunun sosyal giivenlik kesintilerinin tasarruflar tizerindeki
etkisi oldugu goriilmektedir. Daha sonralari ise ilgi alani sigortalilara saglanan
imkanlar ve bunlarin etkilerine kaymustir. Ulkelerin sosyal giivenlik sistemlerinin
tasarruf tizerindeki etkilerini arastiran panel ¢alismalardan bir tanesinde fonlu sistemin
kullanildig1 iilkelerde tasarrufun arttigina dair bir kanita rastlanmamistir (Samwick,
1999,5.3). Bu noktada sosyal giivenlik sistemleri hakkinda kisaca bilgi vermek
gerekirse, sosyal giivenligin finansmaninda temel olarak dagitim (paygo) ve fonlu
(Fuly funded) olmak {iizere iki sistem bulunmaktadir. Bunlardan dagitim sisteminde,
belirli donemde 6denmesi gereken sosyal giivenlik harcamalar1 ayn1 dénem igerisinde
elde edilen gelirle kargilanirken, fonlama sisteminde, cari yil iginde 6denecek emeklilik
faydalariin bugiinkii degeri tahmin edilir ve bu tutar1 karsilayabilecek kadar fon ayrilir.
Dolayisiyla fonlama sisteminin dagitim sisteminden farki beklenen risklerin ileride
doguracag1 6demeleri karsilayabilmek igin bir fon olusturulmasidir (1zgi,2004,s.19).

Bu alandaki 6nemli goriislerden birine gore, zorunlu ve istege bagh tasarruflar
arasindaki ikame etkisinden dolayi, sosyal sigorta kesintilerinin bireysel tasarruflart
azaltic1 etkisi olmaktadir. Yasam siireci hipotezi temel alinarak ifade edilen bu goriise
gore, bireylerin hayati calisma donemi ve emeklilik donemi olarak iki dénemden
olusmakta ve bireyler bu iki donemdeki tiiketimlerinden aldiklar1 faydayr maksimize
etmek ve esitlemek istemektedirler. Bireylerin karsi karsiya oldugu yasam boyu biitce
kisitt altinda bu maksimizasyon probleminin ¢dziimiiniin ortaya ¢ikardigi sonuca gore,
bireyler ¢aligma yillarinda tasarruf edip bu tasarruflarimi da emeklilik yillarinda
tilketmektedirler. Bu durumda, sosyal sigorta programlar1 dolayisiyla iicretlerden
yapilan kesintiler, yapilacak olan bireysel tasarruflarin yerine ge¢gmektedir. Bu ikamenin
birebir olmasi icin sosyal sigorta sisteminde toplanan fonlarin yonetimi sonucunda
yatirilan primlerin zaman degerinin korunuyor olmasi gerekmektedir. Boylece sosyal
sigorta sisteminin emeklilik sirasinda 6deyecegi miktar da bu donemdeki tiiketimi
finanse edecektir. Fon ydnetimi sonucunda primlerin zaman degerinin korundugu
varsayimi gevsetilecek olursa, bireysel tasarruflardaki diislis bire bir oraninda
olmayacaktir. Ileride 6denecek miktarin bugiinkii degeri sosyal sigorta kesintilerinden
az olursa bu, bireyin biit¢e kisitin1 daraltacak, boylece bireyler her yil daha az tiiketecek
ve bu da tasarruflardaki azalmanin daha diisiik olmasina yol agacaktir (Feldstein,1980).
Feldstein’a gore, bazi durumlarda sosyal giivenlik sisteminin sagladigi imkanlar
bireyleri erken emeklilige tesvik etmekte ve bu da tasarruf egilimini arttirmaktadir.
Ikame etkisi asagida sayilan dort nedenden &tiirii zayiflayabilecegi icin, emekliligi
tesvik etkisi yiiksek olabilmektedir .Sosyal sigorta fonlarinda toplanan tasarruflarin,
Ozel tasarruflarin aynen yerini almasmi ve dolayisiyla ikamenin birebir olmasini
engelleyen sebepler sunlardir (Feldstein,1980,s.4):

1. Sosyal sigorta fonlari, likit olmadiklari, devredilemedikleri ve miras
birakilamadiklarindan dolayi 6zel tasarruflardan farklilik gostermektedir.

2. Emeklilik doneminde siirekli aylik gelir saglamasindan dolayi, ayni toplam degere
sahip toplu bir miktara tercih edilebilir.

3. Sosyal sigortanin saglayacagi imkanlar pesinen yapilmis ve sartlari degismeyecek bir
anlasmaya bagli olmayip, yeni diizenlemelerle zaman igerisinde degisiklik
gosterebilmektedir.
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4. Kusaklararasi transferlerdeki istege bagh degismelerle sosyal giivenlik sisteminden
kaynaklanan transferlerin etkisi zayiflayabilmektedir.

Modern tasarruf teorisi ile ilgili en 6nemli ¢alismalardan biri, kuskusuz yasam
stireci hipotezidir (life-cycle hypothesis). Cilinkii, bu hipotez, mikroekonomik olarak
rasyonel hanehalki davranisi ve makroekonomik olarak da tasarruf orani arasindaki
onemli baglantiyt kurmaktadir. Bu hipoteze gore, biiyliyen bir ekonomide toplam
tasarruf pozitiftir, ¢linkii geng ve ¢alisan niifus sayica tasarruf etmeyen yasl niifusa gore
daha fazladir. Yasam siireci hipotezinde, bireyler hayatlarinin genglik ve yaslilik
donemlerinde, aktif olduklari ¢alisma donemine gore daha disiik tasarrufu tercih
ederler. Feldstein’a gore, dagitim sisteminin (dagitim sisteminde belirli bir donemde
O0denmesi gereken sosyal giivenlik harcamalari ayni donem igerisinde elde edilen
gelirlerle karsilanmaktadir) iki tiir etkisi bulunmaktadir; birincisi, bireyleri erken
emeklilige tesvik etmesidir. Bu etkiye tesvik edilmis emeklilik etkisi (induced
retirement effect) denmektedir. Bu etki, bireysel tasarrufu diistirmektedir, ¢iinkii birey
sosyal giivenlik sayesinde emeklilikten yoksun bir hayattan korunmus oldugunu
diisiinmektedir. ikinci etki, “tasarruf ikame etkisi”dir. Bu etki bireylerin hiikiimetin
zaten onlarin adina tasarruf yaptigina dair olan diisiincesidir. Bu etki tesvik edilmis
emeklilik etkisinden daha kuvvetlidir ve 6zel tasarrufu diistirmektedir. Feldstein ABD
ekonomisi i¢in 1972 yilinda sosyal giivenlik dolayisiyla 6zel tasarrufun %37 oraninda
distiigiinii hesaplamistir (Feldstein,1979,5.36). Feldstein ve daha sonra Alicia Haydock
Munnell tarafindan 1974°de kullanilan ampirik model, 1963 yilinda Ando-Modigliani
tarafindan kullanilan yasam siireci hipotezine dayanmaktadir.  Feldstein toplam
tiketimi, cari ve gecikmeli harcanabilir gelirin , kar payi, issizlik orani, hanehalki
serveti ve sosyal giivenlik servetinin bir fonksiyonu olarak tanimlamistir. Munnell ise
Ozel tasarrufu bagimli degisken olarak almistir.

Bir bagka 6nemli goriis Blanchard ve S.Fischer’e aittir. Bu iktisatgilara gore,
ekonominin dinamik uyarlanma (tam istihdam dengesine yaklagsma) siirecinde sosyal
giivenligin etkisi, kararli dengenin saglandigi durumdaki sermaye ve tasarruf diizeyini
disiiriicii yondedir. Dagitim sistemine gore finanse edilen bir sosyal giivenlik
sisteminde, sosyal giivenlik primleri 6zel tasarruflart diisiirmektedir. Bu azalmanin bire
birden az mi, yoksa ¢ok mu oldugu ise, faiz oranlari ile niifus biiylime oranlari
arasindaki iliskiye baglidir. Pareto optimalite kriteri kullanildiginda sosyal giivenlik
oncesi, faiz orani niifus biiyiime oranindan kiigiik ise, sosyal giivenlik refah arttiricidir.
Biiyiik ise sosyal giivenlik refahi arttirict degildir (Blanchard;Fischer,1990,s.112-113).
Ciinkii ilk kusak, sonraki kusaklarin bedelini d6deyecegi pozitif bir transferle
baslamaktadir.

Genglerden yaslilara dogru olan transferler, liretim biiyiimesi iizerinde negatif
bir etkiye sahiptir ve 6zel tasarruflar1 diigiirmektedir. Bu azalma, makro diizeyde toplam
yatirimlarin azalmasina ve lretkenligin biiylime hizinda azalmaya yol agmaktadir. En
popiiler sosyal giivenlik politikalarindan biri olan vergilerin arttirilmasi durumunda, orta
yash niifusun geliri azalmakta, yasl neslin eline gegen emekli 6demeleri artmaktadir.
Ekonomide ajanlar daha fazla emeklilik 6demesi almayi {imit ettiklerinde, daha az
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tasarruf etmektedirler (Wigger, 1998,5.625). Sosyal giivenlik ve 06zel tasarruflar
iligkisini inceleyen kesit analiz (cross section), zaman serisi analizleri (time series
analysis) ve iilkelerarasi karsilagtirmalarda (cross-country analysis) ise pozitif ve negatif
sonuglar elde edildigi goriilmektedir (CBO,1998, internet sitesi).

Bir baska grup calisma ise, kusaklararasi transferler (overlepping generations)
baglaminda yasam siireci teorisinin bir bagka uzantisini olusturmaktadir. Robert Barro
(1974), Levis Kochin (1974) ve Merton Miller ve Charles Upton (1974) tarafindan
yapilan bu ¢aligmalarda aktiieryal olarak dengeli bir sosyal giivenlik sisteminin 6zel
tasarruflar lizerinde bir etkisi olmadig1 savunulmaktadir (Feldstein,1979,5.9). Bu goriise
gore de, sosyal giivenligin ortaya ¢ikmasi ya da varolan sosyal giivenlik programinin
degistirilmesi ile , 6zel kusaklararasi transferler (miras olgusu) tizerinde nétrleyici bir
etki ortaya ¢ikmaktadir. Bu goriise gore asagidaki varsayimlarin gegerli oldugu kabul
edilmektedir:

1. Aileler ¢cocuklarina miras birakmay1 planlamaktadirlar.

2. Aileler emeklilik donemlerinde ¢ocuklarindan mali destek almaktadirlar.

3. Her yonde 6nceden planlanmig bir miras olgusu olmamasi halinde bir kdse
¢Oziimiiniin var oldugu kabul edilmistir (Feldstein,1979,5.9).

[Ik olarak Barro tarafindan olusturulan birinci varsayim diisiiniildiigiinde, yash
kusak gen¢ kusaga miras birakarak optimal bir yasam siireci patikasi seger, ¢linkii geng
kusagin faydasi ile yash kusagin faydasi i¢ ice gegmis durumdadir. Sosyal giivenlik
O0demelerinde bir artis genglerden yaslilara dogru olan transferleri arttiracak bir etki
birakmaktadir. Bu durum, gen¢ kusaga birakilan mirasin net degerini diigiirerek yash
kusagin baslangic dengesini bozar. Bu durumu dengelemek icin, yash kusak, geng
kusagin odeyecegi ek vergiyi dengelemeye yetecek kadar olmak iizere, birakacagi
mirast arttirmalidir. Cilinkli yaslanma olgusu nedeniyle gelecek kusaklarm finanse
etmesi gereken emekli kusak sayica gorece olarak artmis olacagindan sosyal giivenlik
vergilerinin arttirllmas1  gerekecektir. Artan likit miras ise, azalan tasarrufu
notrleyecektir. Siireg gercekte daha karmagsiktir. Cilinkii her gelecek kusak kendisinden
bir dnceki kusagin 6deyecegi emeklilik 6demelerini almaktadir. Ancak reel sermayenin
reel getiri orani sosyal giivenlik vergilerinin getiri oranini asarsa, sosyal giivenlik
altinda her bir gelecek kusak bugiinkiinden daha kotii durumda olacaktir. Baslangig
dengesinin degisebilmesi i¢in yasli kusagin mirasi artirarak gelecek kusaklara yillik
O0deme bazinda aradaki fark: bir tazminat olarak 6demesi gerekmektedir. Barro’ya gore,
bu ekstra tasarruf, aksi takdirde yaslt kusaga yapilacak emeklilik 6demelerinden dogan
azalmus tasarrufu notrleyecektir.

ikinci olarak, yash kusaklarm kendi ¢ocuklarindan aldiklar1 mali destek ve
hediyeler genellikle gelir diizeylerine gore diisik ve biiyiikk bir ¢ogunlukla resmi
yoksulluk sinirmin altinda kalmaktadir (Feldstein,1979,s.12). Bu nedenle dominant
strateji, ne miras olgusu ne de ailelerin desteklendigi bir kdse ¢oziimii olmaktadir.
Bunun yerine aileler, kendi emeklilik tiikketimlerini finanse etmek i¢in tasarruf etmeyi ve
emeklilik 6demeleri arttirildiginda da tasarruflarini azaltmayi tercih etmektedirler. S6zi
edilen kose ¢oziimil, 06zel kusaklararasi transferlerin sosyal giivenligin tasarruf
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iizerindeki etkisini kapatti§1 noktada 6nem kazanmaktadir. Ayrica tesvik edilmis
emeklilik etkisi ve aileler ile onlarin ¢ocuklar1 arasindaki transferlere ek olarak, sosyal
giivenligin 6zel tasarruf {izerindeki baskilayic etkisini kapatan bir tligiincli 6zel davranis
yolu ortaya ¢ikmaktadir. Kose ¢oziimiinden de kastedilen de budur. Sonucta yasam
boyu biitce kisitint degistirdigi icin yasam boyu tiiketim ve tasarruf davranigini da
degistirmektedir.

Sonug olarak sosyal giivenlik sisteminin tasarruflar ve 6zel tasarruflar iizerindeki
etkileri ile ilgili olarak giiniimiize kadar yapilan ¢aligmalar incelendiginde en azindan
dort olast sonucun ortaya ¢iktig1 sdylenebilir . Bunlar:

1. Emeklilik serveti (pension wealth; emeklilik serveti hesaplanirken emekliler
icin emekli 6demelerinin sabit bir yilin rakamlari ile degeri hesaplanmaktadir)
Ozel birikimlerin ikamesi olarak goriililyorsa, emeklilik servetinde bir artis
oldugunda emeklilik servetinin 6zel servetin ya da 6zel tasarrufun yerini almast
s6z konusu olacaktir.

2. Artan emeklilik siirelerine bagli olarak bu siiredeki tiiketimi finanse edecek
hanehalki tasarrufunda bir artig olacaktir. Bu da “glidiilenmis emeklilik etkisi”
olarak adlandirilmaktadir (Feldstein,1979,s.4).

3. Kusaklararasi transferler baglaminda disiiniildigiinde, gelecek kusaklara
iliskin ihtiyatlilik nedeniyle artan sosyal giivenlik vergilerini finanse etmek
icin miras amagli 6zel tasarrufta artis olacagt savunulmaktadir (Barro, 1974).

2.1. Ekonometrik Model

Bu c¢alismada sosyal giivenligin Tiirkiye i¢in, 6zel tasarruflar iizerindeki etkisi
6lgiilmeye calisiimigtir. Kurulan model, tek denklemli bir regresyon modelidir. 1972-
2003 yillarini kapsayan dénemde yillik bazda bir zaman serisi veri seti olusturulmustur.
Bu donemin ele alinma nedeni Tiirkiye’de sosyal giivenlik kurumlarina yatirilan primler
ile ilgili giivenilir veri setinin bu tarihten sonra bulunabilmis olmasi nedeniyledir. !950-
1972 aras1 donem dikkate alinacak kadar biiyiik olmadig: i¢in 1972°den baslanmustir.
Model, reel 6zel tasarruflarin (RTAS) bagimli; reel 6zel harcanabilir gelir(RYD), reel
sosyal giivenlik primleri (RPRIM) ve issizlik oranlarinin (10) bagimsiz degisken olarak
alindig1 bir modeldir. Degerler 1987=100 bazli gsmh deflatorii ile reellestirilmistir.
Kurulan regresyon modeli Munnell’in degisik seklidir (Munnell,1974,s.62-65) . Buna
gore regresyon denklemi:

RTAS, = f (RYD,, RPRIM,, 1.0, &)
RTAS: reel 6zel tasarruf
RYD:reel 6zel harcanabilir gelir

RPRIM:reel prim 6demeleri

Oncelikle serilerin duraganhklari aragtirilmistir. Buna gére tasarruf serisinin
birim kok testi yapilmistir(p=0,0001). Tasarrufun 2. derecede farki alinmis ve t-testi
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anlaml1 ¢ikmustir. Harcanabilir gelir serisinin birim kok testi yapilmigtir (p=0,0001)Prim
serisinin birim kok testi yapilmustir (p=0,0188). Issizlik orani sersinin birim kok testi
yapilmistir (p=0,0005). Logaritmik biiylime, oransal ve mutlak degismeler bazinda
bakildiginda &zel tasarruflar ile reel harcanabilir gelir, reel prim harcamalar ve igsizlik
oranlar1 arasinda ayni yonlii iliski ¢ikmistir. Bunlardan reel harcanabilir gelir ve
tasarruflar serisi arasindaki iligki istatistiki olarak ¢ok anlamli iken, tasarruflar ve prim
serisi istatistiki olarak ¢ok anlamli degildir. Bunun nedeni &zel tasarruflarin orant
icerisinde primlerin paymin nisbi olarak ¢ok diisiik olmasidir. ABD gibi gelismis
tilkelerle kiyaslandiginda bu oran Tiirkiye’de ¢ok disiiktiir. Bu nedenle sosyal giivenlik
primlerine bireyler tarafindan yapilan 6demelerin 6zel tasarrufu baskilayici etkisi
yoktur.

2.2 Veri Seti

Esitliklerdeki Toplam Ozel Tasarruf Degiskeni (TAS) degiskeni Tiirkiye’de
toplam reel Ozel tasarruflari gostermektedir. Bu degisken, asagidaki siniflandirmaya
gore menkul degerler tasarrufu arti gayrimenkul degerler tasarrufu arti emeklilik
tasarruflari toplamindan tiiketici kredileri ¢ikarilarak bulunmustur.

1. Menkul Degerler Tasarrufu:

e  Tasarruf mevduati (vadeli+vadesiz)
Tahvil+bono stoku (devletin i¢ bor¢lanma senetleri)
Hisse senedi ihraglari (borsa i¢i ve borsa dis1 sirketlerin sermaye arttirimlaridir)
Ozel sirket tahvilleri
Finansman bonosu
Varliga dayali menkul kiymet
BB/BGB: Banka bonosu ve banka garantili bono
KZOB:kar ve zarar ortaklig1 belgesi
MKYF-KB:Menkul kiymet yatirim fonu katilma belgesi
YYF_KB:Yabanci yatirim fonu katilma belgesi
GS:Gayrimenkul sertifikast
GOS:gelir ortaklig1 senedi

2. Gayrimenkul Degerler Tasarrufu

e Hane
e Apartman
o gyeri

3)Emeklilige Yonelik Tasarruflar
e Sosyal giivenlik kurumlar prim gelirleri (SSK,Bag-Kur,ES)
e Tirkiye’deki yerli ve yabanci hayat sigortasi sirketlerinin hayat brangi prim
gelirleri.

4) (-) Tiiketici Kredileri

Tiiketici kredileri, yukanidaki li¢ grubun toplamindan ¢ikarilmugtir. Bankalar
Birligi’ne bilgi veren 30 bankanin verilerini igermektedir. Ilgili yillar i¢erisinde verilen
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tilketici kredileri dovize endeksli olarak verilen tiiketici kredilerinin piyasa degerleri
toplamudir.

Menkul degerler tasarrufu igerisinde devletin i¢ bor¢lanma senetleri olarak tahvil
ve bono stoku yurt genelinde ele alindigindan dolayi, ayri1 ayri kurumlarin ve
hanehalkinin yatinm fonlar1 portfoyii miikerrerlik olmamasi amaciyla dikkate
almmamustir. Menkul degerler, degisik yillarda devreye girme 6zelligi gostermektedir.
Ornegin, ozel sirket tahvilleri, finansman bonosu, gelir ortakhig1 senedi gibi
uygulamalar, 1986-1998 doneminde agirlikli olarak tercih edilirken, menkul kiymet
yatirnm fonu katilma belgesi ile yabanci yatinm fonlar1 katilma belgesi gibi
uygulamalarin 1997 yilindan itibaren yayginlik kazandig1 goriilmektedir. Bu dénemsel
hareketlerin veri seti lizerinde etkili oldugu diisiiniilmektedir. Altin tasarruflar1 ¢ok
kiigiik oldugu i¢in dikkate alinmamistir. Menkul degerler tasarrufu verileri SPK’nin
aylik biiltenlerinden (SPK aylik istatistik biiltenleri, 2004 yil1), gayrimenkul tasarrufu ve
emeklilige yonelik tasarruflar DIE’nin istatistik kaynaklarindan (DIE Istatistik
Gostergeler), tiiketici kredileri tiiketici kredileri konsolide raporundan alinmustir.

3. Sonu¢ ve Degerlendirmeler

Bu calismada Munnell’in (1974) kullandig1 regresyon formuna benzer bir
dogrusal regresyon denklemi olusturularak Tiirkiye i¢in 1972-2003 doneminde sosyal
giivenligin 6zel tasarruflar lizerindeki etkisi aragtirilmistir. Sonuglar, sosyal giivenlik
primlerinin 6zel tasarruflar1 pozitif olarak etkiledigini gostermektedir. iliskinin yonii
pozitiftir. Harcanabilir gelir ve tasarruf iligskisi ¢ok anlamli iken, 6zel tasarruf prim
iligkisi ¢cok anlamli degildir. Bunun nedeni iilkemizde sosyal giivenlik primlerinin 6zel
tasarrufun icerisindeki oranini ¢ok diigiikk olmasi ve gercegi tam olarak yansitmamasi
nedeniyledir. Literatiire bakildiginda yapilan ¢aligmalarin biiyiik ¢ogunlugunun ABD
ekonomisi i¢in oldugu goriilmektedir. Buna bagli olarak tasarruf oranlarinin nisbi olarak
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelere gore daha yiiksek olmasi nedeniyle sonuglar
istatistiki olarak daha anlamli ¢ikmaktadir. Ayrica ABD gibi gelismis lilkelerde yash
niifus daha fazla oldugundan 6zel tasarruflar diigiilk ¢ikmaktadir. Feldstein net etkinin,
bireyin emeklilik ve ¢aligma tercihlerine bagli olarak sosyal giivenlik kesintilerinin 6zel
tasarruf ile ne Olglide ikame edilebildigine bagli olarak degisecegini
belirtmistir(Feldstein, 1979,s.12).

Bu konuda zorunlu ve goniillii tasarruflar arasindaki iliski dnem kazanmaktadir.
Zorunlu tasarruflarin artmasit durumunda bireyler bir sekilde goniillii tasarruflarini
azaltmay1 tercih edebilmektedirler. Bu durumda emeklilik sisteminin zorunlu
ayagindaki sermaye artarken, goniillii ayaktaki sermaye diismektedir. Dolayisiyla
pozitif tasarruf etkisi, goniilli uzun doénem tasarruf davranisi, ekonomideki varlik
birikiminin durumu ve borg¢lanma firsatlarinin sinirliligi gibi faktorlere bagli olarak
degismektedir.Yapilan ¢aligmalara bakildiginda sonuglarin varsayimlara gore degistigi
goriilmektedir. S6z konusu iilkenin emeklilik finansman bi¢imi ve goniillii tasarruflarin
dislanmas1  konusundaki  varsayimlar, sonug¢larin  boyutunu Onemli Olgiide
degistirmektedir.
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EK : Kullanilan Veriler (1987=100)

Y1l |Yd (milyar TL) |Tas (Milyar TL) [issizlik Or. (%) |Prim (Milyar TL)
1972 245 71 6,3 12
1973 |261 74 6,8 13
1974 283 72 7,3 14
1975 284 79 7,6 17
1976 (312 81 9 19
1977 1329 85 10 22
1978 1335 80 10,1 22
1979 |336 52 8,9 20
1980 (351 79 8.3 14
1981 351 87 7.3 15
1982|363 102 7,2 17
1983 (390 116 7,9 19
1984 |531 132 7,8 18
1985 (548 137 7,3 18
1986 |581 152 8,1 19
1987 (648 172 8,5 24
1988 (658 176 8,7 24
1989 |672 191 8,9 29
1990 |705 205 8,2 38
1991 (506 225 7,9 41
1992 531 279 8,1 43
1993 (883 292 7.8 41
1994 (821 283 8,1 31
1995 |896 306 6,9 28
1996 975 400 6 40
1997 {1.017 448 6.4 51
1998 [1.081 490 6,3 53
1999 |1.046 612 7,7 59
2000 [1.105 627 6,6 67
2001 [1.043 628 8,5 74
2002 |1.086 617 10,6 87
2003 [1.134 723 9,5 119

Kaynak: HM web sitesi,DIE Istatistik Yilliklari, SPK Aylik Biiltenler, Bulutay,T.
(1995), “Employment, Unemployment and Wages In Turkey”, ILO.
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Oransal Degismeler

Bagimli Degisken: @PCH(RTAS)
Yontem: En Kiiciik Kareler
Orneklem (uyarlanmis):1973-2003
Gozlem Sayisi:31

Degisken Katsay1 Std.Hata  t-statistigi Olasihk
Sabit 0.010753 0.032739  0.328440 0.7451
@PCH(RYD) 1.266575 0.188629  6.714625 0.0000
@PCH(RPRIM) 0.027878 0.181459  0.153634 0.8790
@PCH(IO) 0.219257 0.239974  0.913668 0.3690
R kare 0.625664 Ort.bagimli degisken 0.092485
Uyarlanmig R Kare 0.584071 Bagimlideg.Std sapmast  0.230572
Regresyonun std hatas1 ~ 0.148702 Akaike info kriteri -0.853837
Hata kareleri toplami 0.597028 Schwarz kriteri -0.668807
Log likelihood 17.23448 F-istatistigi 15.04256
Durbin-Watson 2.185369 Olasilikli F istatistigi 0.000006
istatistigi

Mutlak Degismeler

Bagimli Degisken:D(RTAS)
Yontem: En Kiigiik Kareler
Omeklem (uyarlanmis):1973-2003
Gozlem Sayisi:31

Degisken Katsay1 Std.Hata  t-istatistigi Olasihk
Sabit 96.16167 405.3234  0.237247 0.8143
D(RYD) 0.240626  0.043482  5.533956 0.0000
D(RPRIM) 0.131333 0.710150  0.184936 0.8547
D(10) 446.5436  404.8729  1.102923 0.2798

R Kare 0.532754 Ort Bagimli degisken 872.7899
Uyarlanmis R Kare 0.480838 Bagimli deg std sapmasit  2660.028
Regresyon Std Hatas1 1916.627 Akaike info kriteri 18.07444
Hata kareleri toplami 99183431  Schwarz kriteri 18.25947
Log likelihood -276.1538  F-statistic 10.26181
Durbin-Watson 2.317694 Olasilikli F istatistigi 0.000111
istatistigi
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