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Sayf a

DAVRANISSAL iKTiSAT VE ZAMANLARARASI
TERCIiH: TASARRUF DAVRANISI UZERINE BiR
iINCELEME?

Havva SERiIM? ve Fahriye OZTURK?®

Ozet

Olasi sonuglari zamanin farkli dénemlerinde goriilen
kararlar zamanlararasi tercihe tabidir. Zamanlararasi
tercihte ise buglinkii fayda/maliyet ile gelecekteki
fayda/maliyet arasinda tercih s6z konusudur. Buna gore
tasarrufu,  simdiki tlketim hazzindan vazgecme ile
gelecekte elde edilecek fayda arasinda yapilan bir
zamanlararasi tercih olarak tanimlamak mimkinddr.
Oyleyse Kisilerin tasarruf kararlarinda zamani nasil
indirgedikleri, bagka bir deyisle zaman tercihleri etkili
olmaktadir. Tasarrufun ¢ogunlukla yasam dodngisi
hipotezi ve dolayisiyla Ussel indirgenmis fayda modeli
dogrultusunda cahisildigi gorilmekle birlikte, son yillarda
davranissal iktisadin ortaya koydugu bulgularla, modelin
cikarimlarinin gegerliligi ve yeterliligi sorgulanir hale
gelmektedir. S6z konusu bulgulardan 6zellikle hiperbolik
indirgeme ve otokontrolin  tasarruf  davranigini
acitklamada o6nemli bir rol oynadigi anlasiimaktadir.
Bdylece davranissal iktisat zamanlararasi tercih analizi
Uzerinden tasarrufu yeniden betimlerken, onerdigi
politikalar da farklilasmaktadir. Bu baglamda ¢alismanin
amacl, davranissal iktisadin zamanlararasi tercih analizi
lizerinden tasarruf davranisini nasil ele aldigini ortaya
koyarak, ilgili model ve politika Onerilerini
degerlendirmeye calismaktir.

Abstract

The decisions have consequences that occur at different
points in time is subject to intertemporal choice and that
kind of choices have immediate benefits/costs and
deferred benefits/costs. A decision like saving has
tradeoff between immediate costs and deffered benefits.
Then, for saving decisions time is a factor in how its
discounted. Although, it has been seen that saving has
been studied with life-cycle hypothesis and so
exponential discounted utility model mostly, in recent
years this analysis has been challenged with the insights
of behavioral economics. Those insights included
hyperbolic discounting and otocontrol issues, have given
rise to saving behaviour to be described better. So, it is
fair to say that behavioral economics has redefined saving
behaviour and has been successful with its new remedies.
Accordingly, the purpose of this study is to attempt to
evaluate related insights and policies by asserting how
behavioral economics analyze saving behaviour in the
intertemporal choice context.
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Bircok insan icin tasarruf olumlu bir seydir. Oznel olarak , tasarruf sadece
harcamamanin sonucu degil, daha ¢ok hayatin oldukca degerli hedeflerini basarmak tzere
niyetlenilen maddi zorlanmalarin sonucudur. Bu bakimdan tasarruf en 6énemli sey olarak
gorulir ve yoklugu fazlasiyla pismanlik vericidir (Katona 1960:101)

1. Giris

Kisiler tasarruf karari alirken zamani nasil degerlendirmektedir? Bugin ya da sonra tiiketme
karari, basta iktisadi ve psikolojik olmak Uzere icinde bircok unsuru barindirmaktadir. Bu
unsurlarin birlikte ele alinmasi, Kisilerin yeterince tasarruf yap(a)mamaktan kaynaklanan
dusiik hayat standardi, beklenmedik durumlara olan kirilganlik ya da emeklilik donemindeki

stkintilari gibi deneyimlerinin ¢oziimlenmesini gerektirdiginden kritik 6nem tasimaktadir.

Tasarruf davranisini, analizin amaclari dogrultusunda farkl iktisadi degiskenler Gzerinden
tanimlamak mimkdiindur. Nitekim iktisat yazininda tasarrufun gelir, faiz, enflasyon, biyltme
vb. gibi birgok degiskenle iliskisinin incelendigi gorilmektedir. Bu calisma tasarrufun
buglnki tiketimden vazgecme ile gelecekteki fayda arasindaki odunlesmeden kaynakli
zamanlararasi tercihe tabi oldugu kabuliinden yola c¢ikan arastirmalari mercek altina
almaktadir. Bu kapsamda neoklasik iktisadin,  Modigliani-Brumberg-Ando’nun yasam
dongusu hipotezi ve dolayisiyla tssel indirgenmis fayda modeline, davranissal iktisadin ise bu
yerlesik modelden sapmalara ve dolayisiyla davranissal yasam dongusu hipotezi, hiperbolik

indirgeme ve otokontrol sorunlarina iliskin analizleri incelenmektedir.

Bu amag ile ¢alismanin ikinci béliminde Gssel indirgenmis fayda modeli ve bunun tasarrufun
yasam donglsl hipotezindeki yeri incelenmektedir. Uglincii bélimde davranissal iktisat
kisaca tanitildiktan sonra davranissal iktisadin bulguladigr Ussel indirgenmis fayda
modelinden sapmalar ve bu dogrultuda gelistirdigi teori ve modeller aktariimaktadir.
Dordiincu bolimde ise davranissal iktisadin 6nerdigi ilgili politikalara yer verilmektedir.

Calisma incelenen konulara iliskin genel bir degerlendirme ile son bulmaktadir.

2. Yasam Dongiisii Hipotezi, Ussel indirgenmis Fayda Modeli ve Tasarruf

Simdi ya da sonra tiketme bicimindeki tercihler, zamanlararasi bir karar problemine tabidir.
Bu karar problemi, simdiki ve gelecekteki faydayi kapsayan fayda fonksiyonlari izerinden
incelenmektedir.  Gelecekteki faydanin  buginki fayda ile karsilastiriimasi  ve
degerlendirilmesi adina gelecek faydanin indirgenmesi gerekmektedir. Ussel indirgenmis

fayda modeli (UiFM), séz konusu karmasik zamanlararasi karar problemini basitlestirici
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varsayimlar ile kolay uygulanabilir hale getirmektedir. Nitekim, iktisat yazininda tasarrufa
iliskin 6nde gelen teorilerden biri olan yasam dongusl hipotezi de zamanlararasi tercihi

modellerken UIFM'den yararlanmaktadir.

Ik olarak Modigliani ve Brumberg (1954/2005,1979) ile Ando ve Modigliani (1963/2005)'nin
gelistirdigi yasam dongusi hipotezi, rasyonel tuketicilerin, yaslarini dikkate alarak, yasam
boyu gelirlerini tuketime(tasarrufa) nasil optimal bir sekilde tahsis ettiklerini incelemektedir.
Modele gore, yasam boyu gelir ve varliklari (yasam boyu kaynaklari) kisiti altinda hareket
eden rasyonel bireyin amaci, yasam boyu faydasini encoklastirmaktir. Bunu da tiketimini
yasam boyu her doneme esit olarak tahsis ederek, baska bir deyisle, yasaminin her bir dénemi
icin tuketim dizlestirmesi yaparak gerceklestirmektedir. Dolayisiyla, yasam déngist boyunca
hanehalki buyiklGgunin degismesi ya da emeklilik gibi belirli dongtilerden gecen temsili bir
bireyin tasarruf yapmaktaki amaci, beklenmedik durumlarda veya emeklilik déneminde
olusabilecek eksi tasarrufu karsilamak ve boylece ortalama tiiketim diizeyini korumaktir. Bu
nedenle modelde, tasarruf gegici gelire (cari gelirin ortalama yasam-boyu gelirden ne kadar
salindigina) bagli olarak ele alinmakta; cari gelir beklenen ortalama yasam boyu kaynaklardan
azsa bireyin borclanacagi, fazla ise tasarruf edecedi ongorilmektedir. Ozetle, tiketim

duzlestirmesi optimal bir tasarruf plani ile mimkan olmaktadir.

Yasam déngiisi hipotezindeki yasam boyu fayda analizinin arka planinda, UiIFM yatmaktadir.
Bireyin t=0 dénemindeki zamana bagl tiketim profili co= (o, C1,...,CT), 0 indirgeme faktorii
ve p indirgeme orani olmak Uzere, soz konusu tilketim profili UIFM'deki asagidaki fayda

fonksiyonu ile incelenmektedir (Dhami 2016:37):

T
Uley) = Ziftu{r:t]l
t=0

Her bir donem elde edilecek faydanin (fayda akisinin) bugiinkii toplam degerini 6lgen
modelin baslica varsayimlarini pozitif zaman tercihi, sabit oranli indirgeme, faydanin
bagimsizhigi, tuketimin bagimsizligi, duragan anlik fayda ve indirgemenin tiketimden
bagimsizhgr biciminde 6zetlemek mimkindir (Frederick vd. 2002:355-360, Streich ve Levy
2007:201-202):

Pozitif zaman tercihi (0 < & <1 ve 6 =1/1+p, p>0 ): Kisiler mallara sonra degil simdi sahip
olmayi tercih etmektedir. Daha acik bir ifadeyle, bugunin bakis agisiyla, gelecekteki
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durumlar bugiinki kadar fayda vermemektedir. Dolayisiyla indirgeme faktorii 1'den kiicik ve
indirgeme orani 0'dan blyuktir. Ornedin bugin elde edilecek fayda u iken, buginin bakis

acistyla yarin elde edilecek fayda du'dur ve du<u 'dur.

Sabit oranli indirgeme: Ayni zamanda tercihlerde zamansal tutarlilik anlamina da gelen sabit
oranli indirgeme, herhangi bir dénem ve 6nceki dénem arasindaki indirgeme fonksiyonlarinin
oraninin indirgeme faktériine esit oldugunu ifade etmektedir (3"/ &'= 8). Baska bir deyisle,
herhangi bir dénemdeki tercih iliskisi degismemekte; birey bugunki bir elmayi yarinki iki
elmaya tercih ediyorsa, bir yil sonraki bir elmayi bir yil bir giin sonraki elmaya da tercih
etmektedir.

Faydanin bagimsizligi: Herhangi bir donemdeki fayda diger donemlerdeki faydadan
bagimsizdir. Boylece fayda béllnebilir oldugu igin, zamanlararasi fayda fonksiyonu U(c), her
bir gelecek dénemin indirgenmis faydalarinin toplamiyla hesaplanabilmektedir.

Tlketimin bagimsizhgi: Tiketime iliskin tercih sirasi diger donemlerdeki tuketimden
etkilenmemektedir. Ornegin, art arda iki giin dondurma tiiketilmesi, ertesi giin diger tathlar

arasindan yapilacak dondurma tercihini etkilememelidir.

Duragan anlik fayda: Fayda fonksiyonu zaman boyunca sabittir. Bireyler birbiri ardina gelen

tercihler Gizerinden karar verdiklerinde tercihlerini degistirmemektedirler.

indirgemenin tilketimden badimsizhgi: indirgeme fonksiyonu her bir tilketim mali igin
aynidir. Daha agik bir ifadeyle, bireyin indirgeme oraninin elma ya da para gibi farkli tiketim
mallari i¢in ayni oldugu varsayilmaktadir.

UiFM'nin séz konusu varsayimlari incelendiginde, tasarrufun yasam dongusii modeline iliskin
cikarimlarin dayanaklari anlasiimaktadir: Tasarrufun yasam dongusi modelinde, Ussel
indirgenmis faydaya sahip rasyonel bireyler, yasamlari boyunca tiiketimlerinin dizlesmesini
saglayan tiketim ve tasarruf planlarini tercih ederek yasam boyu faydalarini
encoklastirmaktadirlar. Ussel indirgenmis faydaya gore hareket edilmesi, bireylerin
gelecekteki tercihlerine iliskin yasamlari boyunca tutarli davrandiklari ve planlarini
uygulayabildikleri anlamina gelmektedir. Ancak modelin zamanlararasi tercih analizi ile ilgili
olarak, kisilerin yasamlari boyunca zaman tercihlerine sadik kalip kalmadiklari ya da
arzuladiklari rasyonel tasarruf planlarini uygulayip uygulayamadiklari gibi sorular gtindeme
gelmektedir. Bu noktada davranissal iktisat arastirmalari yeni bir bakis agisi sunmaktadir.
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3. Davranigsal iktisat, Zamanlararasi Tercih ve Tasarruf

Davranigsal iktisat, neoklasik iktisadin varsayimlarini elestirerek iktisadi davranislari daha
gercekci bir bicimde betimlemeye calismaktadir. Bunu yaparken, neoklasik iktisadin yerlesik
model ve varsayimlarini temel almakta, s6z konusu model ve varsayimlardan sapmalari
psikolojik i¢gorulerle agiklamakta ve bu dogrultuda mevcut teorileri zenginlestiren dnerilerde
bulunmaktadir. Zamanlararasi tercih konusunu incelerken de, benzer bir yaklasimla hareket
etmektedir: Once UIFM'yi referans alarak, modelden farkli oldugunu bulguladigi davranis
oruntulerini sapmakta ve daha sonra bu bulgulari mevcut modele dahil ederek, modelin

aciklama gucunu iyilestirmektedir.

Davranigsal iktisadin zamanlararasi tercihe iliskin bulgular tasarruf davranisi 6zelinde
incelendiginde ise en ¢ok hiperbolik indirgeme ve otokontrole odaklanildi§i ve bu bulgular
dikkate alinarak davranissal yasam dongisu ve altin yumurtalar modellerinin gelistirildigi
gorillmektedir. S6z konusu modellerin, varsayim ve ¢ikarimlari UiFM’den yararlanan yasam
dongusu hipotezinden oldukca farkli oldugu gibi, O©nerileri de farklidir. Taahhit
mekanizmalarini vurgulayan bu éneriler dogrultusunda tasarlanan politikalarin, uygulamalarin
ortaya koydugu Uzere, tasarruf davranisini arzu edilen yonde degistirmeye yardimci oldugu

anlasiimaktadir.
3.1. Davranissal iktisat nedir?

2017 Nobel iktisat Oduli'nii kazanan, (modern)* davranissal iktisadin iktisat diinyasinda
kabul gormesine ve yayginlasmasina oOncilik edenlerden biri olan Richard H.Thaler'in
(2016:1578) wvurguladigr  gibi, iktisadi davranigsal olarak nitelemek, onun davranissal-
olmayan bir disiplin oldugu karsithgi ile ilgili degildir: Hem neoklasik hem de davranissal
iktisat, iktisadi davranislari anlamak ve arastirmakla ilgilidir. Buradaki karsithk temelde, s6z

konusu iki yaklasimin insan davranisina dair yaptiklari varsayimlarin farkliliklarindan ileri

Davranissal iktisadin, disiplin haline gelis sireci incelendiginde, ydntem ve retorik yoniinden farkli
asamalardan gectigi gortlmektedir. Erken ve modern davranissal iktisat olarak siniflandirilabilecek bu iki
disiplin arasindaki temel fark, modern davranissal iktisadin erken davranissal iktisadin aksine analizlerinde
neoklasik iktisadin yapi taslari olan optimizasyon, denge ve etkinlik kavramsallastirmalarini -tamamen
reddetmeden, kismen degistirerek- kullanmasidir. Bu nedenle "davranissal iktisat" ifadesinin modern davranissal
iktisadi isaret etti§inin vurgulanmasi ihtiyaci dogmaktadir. Davranissal iktisadin gegirdigi donisimler Sent
(2004), Tomer (2007), Kao ve Veluppillai (2015)'nin calismalarindan incelenebilir.

}
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gelmektedir. Neoklasik iktisat insani homo economicus olarak modellerken, davranissal iktisat

homo sapiensi anlamaya ve anlatmaya calismaktadir.

Homo economicus %100 kendi c¢ikari igin hareket eden, bulundugu ortamdan %2100 izole
karar alan, %100 rasyonel, %100 irade giicline, zamansal tutarliliga ve 6ngoriiye sahip olan
insani betimlemektedir. Ancak bu varsayimlar esnetildiginde, baska bir deyisle, insanin
%100'den daha az olasilikla bu niteliklere sahip oldugu kabuli ile yola ¢ikildiginda, iktisadi
analizin yapisi cesitlenerek degismektedir. Ornegin, neoklasik iktisat, insanlarin geleceklerini
ve emeklilik dénemlerini dikkate alarak yeterince tasarruf edeceklerini dngérmektedir. Diger
yandan irade gucunun %?2100'Un altinda olma olasithgini dikkate alan psikolojik temelli
modeller, insanlarin distk tasarruf etme ve asiri bor¢lanma olasiliginin arastiriimasina da
imkan vermektedir (Rabin 2002:659). Boylece davranissal iktisat, homo economicusdan farkli

davranan homo sapiensin iktisadi davranislarini géranar kilmaktadir.

Odagina insanin karmasik ve cesitli iktisadi davranislarini betimlemeyi alan davranissal
iktisat, farkli alanlardan beslenen yapisi dogrultusunda gesitli tanimlara sahiptir. Yine de

davranissal iktisadi su tanimla 6zetlemek mimkunddr:

Davranissal iktisat, iktisada daha gercekci psikolojik temeller saglayarak,

iktisadin agiklama glcunt arttirmaktadir (Camerer ve Loewenstein 2004:3).

Davranigsal iktisada gore, neoklasik iktisat teorisi insan davranisina dair eksik bir hikaye
anlatmaktadir; hikayenin tamamlanmasi ancak standart disi davranis kaliplarinin surekli
olarak gozlemlendigi durumlarin kabuli ve aciklanmasi ile mimkindir. Bu nedenle
davranissal iktisat, insan davranisina dair kanit ve goézleme dayali ampirik bir iktisat
arastirmasi olma hedefiyle yola ¢ikmaktadir. Bir yandan “standart disi iktisadi davranislar
nelerdir ve neden dénemlidir" sorusuna yanit ararken, diger yandan séz konusu davranislarin
ardindaki neden sonug iliskilerini stre¢ olarak ele almaktadir (Weber ve Dawes 2005:101).
Baylelikle, davranislarin i¢ yizini derinlemesine anlamakta ve iktisat teori ve politikasini bu

kapsamda bilgilendirerek, iktisadin agiklama yetenegini iyilestirmektedir.
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3.2. Zaman tercihi, indirgeme ve otokontrol

Simdi ya da sonra tiketme bigimindeki zamanlararasi tercihe ve bu tercihi etkileyen unsurlara
odaklanarak zaman tercihinin kuramsallasmasina énciilik eden? Irving Fisher (1930)'e gére,
zaman tercihi olgusu, ancak simdiki keyiflerden vazgegme pahasina uzun dénemli hedeflere
ulasilabilecegi celiskisini yansitmaktadir: Birey gelirini ya sabirsizlik gostererek harcamakta
ya da yatinim firsati olarak degerlendirmektedir. Sabirsizlik, simdiden yana zaman tercihi ile
Ozdestir ve gelir akisinin 6zellikleri gibi ekonomik unsurlarin yaninda kisisel dzelliklerce de
belirlenmektedir. Dolayisiyla, her bir bireyin zaman tercihi ekonomik kosullarina ve kisiligine
gore birbirinden farklilasmaktadir. Zaman tercihini ya da sabirsizlik derecesini, simdiki
drlnlerden bir birim daha fazla tuketmekten elde edilecek cari marjinal faydanin, gelecekteki
drnlerden bir birim daha fazla tuketmekle elde edilecek cari marjinal faydadan fazla olmasi
biciminde tanimlayan Fisher'e gore, zaman tercihi bireyin gelir durumuna (akisina) ve
ongorusuzlik, otokontrol yoksunlugu, serbestce harcama aliskanligi, hayati kisa ve gegici
algilama, aile Gyelerini gegindirme ve onlara miras birakma hususunda takinilan bencil tutum
ve modaya asiri diskunlik olmak tzere alti tane Kisilik 6zelligine bagl olarak degismektedir.
Bu Kkisisel ozelliklerin tersine sahip olan bireylerin ise daha fazla tasarruf yaptiklarini
belirtmektedir (1930:62-90).

Fisher'in analizi Loewenstein'in (1992) ortaya koydugu Uzere, iktisatta zamanlararasi tercih
teorisinin iktisat ve psikoloji iliskisi Uzerinden tarihsel gelisimini izlemek acisindan da
onemlidir: Loewenstein'a gore (1992) UIFMnin iktisat yazinina dahil olmasiyla birlikte, daha
once ele alinan psikolojik unsurlar tek bir indirgeme faktoriyle temsil edilmis olmaktadir.
Dolayisiyla, zamanlararasi tercih teorisinin iktisadi analizinde psikolojik unsurlarin etkisinin
azaldiyi gorilmektedir®. Ancak davranissal iktisat arastirmalariyla birlikte, bu unsurlarin
iktisat ve zamanlararasi tercih analizine yeniden doénust séz konusudur. Bu arastirmalarin

basinda UiFM'nin varsayimlarini test etmek igin yapilan calismalar gelmektedir.

2 Zaman tercihi kavraminin kapsamli bir sekilde ilk olarak Rae (1834/1905) ve Bohm-Bawerk (1888/1891)
tarafindan incelendigi goriilmekte; Rae kavrami, '(sermaye) biriktirmeye duyulan gicli arzu’ olarak nitelerken,
Béhm-Bawerk 'gelecedi oldugundan daha az degerli gérme egilimi’ olarak ele almaktadir. Fisher(1930)'in
teorisini olustururken, séz konusu yazarlarin gorislerinden oldukca yararlandigi goériilmektedir.

* Loewenstein (1992) zamanlararas tercih teorisini iktisat ve psikoloji tizerinden incelerken dort asamadan soz
etmektedir; ilk asama daha ¢ok simdiki zamandaki duygulara odaklanan Rae, Senior ve Jevons'un analizlerinden,
ikinci asama Bohm-Bawerk ve Fisher'in biligsel yaklasimindan olusmaktadir. Samuelson’un ussel indirgenmis
fayda modeliyle birlikte psikolojik unsurlarin iktisadi analiz disi birakildigi Gi¢iincii asamayt, davranissal iktisat
arastirmalariyla birlikte daha dnce ele alinan psikolojik unsurlarin iktisadi analize yeniden dénisini iceren

dordunct asama izlemektedir.
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UiFM'yi test etmek icin yapilan davranissal iktisat arastirmalari incelendiginde kisilerin
zaman tercihi ya da indirgeme oraninin sabit olmayip, zaman araliginin uzunluguna ve
zamanlararasi tercih probleminin baglamina gore degistigi gézlemlenmektedir. Bu davranis
orantllerini baslica ortak fark etkisiccommon difference effect), mutlak buyukliuk etkisi
(absolute magnitude effect), isaret etkisi ya da kazang-kayip asimetrisi (sign effect or gain-
loss asymmetry), oteleme-cabuklastirma asimetrisi (delay-speed up asymmetry) biciminde
ozetlemek mimkiindiir* (Warneryd 1999: 158, Loewenstein ve Prelec 1992).

Bulgulara gore zamandaki gecikme dénemi ne kadar uzun ve para miktari ne kadar buytkse,
Kisilerin indirgeme orani, ortalama olarak, o kadar dusiik olmaktadir. Baska bir deyisle, kisiler
daha uzun bekleme siresi ve daha yiksek para miktarlari icin daha sabirli davranmaktadir
(Thaler 1981, Loewenstein ve Prelec 1992). Ornegin; Thaler(1981:204)'in calismasina gore
katithmcilar, ortalama olarak, simdi 15$/bir yil sonra 60$, simdi 250%/bir yil sonra 350% ve
simdi 3000%/bir yil sonra 4000$ arasinda kayitsizdir. Bu sirasiyla %139, %34 ve %29
indirgeme orani anlamina gelmektedir. Diger yandan, Kisilerin bir ¢iktiyr referans noktalarina
gore kayip ya da kazang olarak betimlemeleri (giktinin isareti), zaman tercihlerini
degistirmektedir. Kayiptan kacinma davranisi ile uyumlu bir bicimde®, indirgeme orani
kazanclara gore, kayiplar icin daha disiik olmakta; ortalama olarak, katilimcilarin simdi 10$
ve bir yil sonra 21$ elde etme arasinda ve simdi 10$ ve bir yil sonra 15$ kaybetme arasinda
kayitsiz oldugu bulgulanmaktadir (Loewenstein 1988, Loewenstein ve Prelec 1992, Shelley
1993). Oteleme-cabuklastirma asimetrisi ise kazanci (6dili ya da bir riini) t zamaninda
degil t+s gibi bir zamanda elde etmenin tazmini igin gereken miktarin, tiketimi t+s
zamanindan t zamanina 6ne ¢ekmek icin fedakarlik yapilmasi istenen miktardan daha fazla
oldugu olgusunu isaret etmektedir. Baska bir deyisle, indirgeme oranlari kazanclari 6ne

cekme durumuna kiyasla Oteleme kararinda daha yuksek olmaktadir. S6z konusu kayip

* Davranissal iktisat yazininda, indirgeme oraninin tiiketim malinin tiiriine gére farklilasmasi, bazi durumlarda
negatif zaman tercihinin olmasi ve bir onceki sekansta elde edilen faydanin, diger sekanslardaki faydayi
etkileyerek tercihleri degistirmesi gibi daha bircok anomali bulgulanmaktadir. Zamanlararasi tercih analizinde
standart kabul edilen UIFM'yi ihlal eden bu ve diger anomalilerin detayl analizine Frederick vd. (2002) ve Read
(2004) 'den ulasilabilir.

Davranigsal iktisadin dnemli bulgularindan olan kayiptan kaginma, ayni biyuklukteki kayip ve kazancin
benzer sekilde degerlendirilmedigi; kisilerin kazanglara gore, kayiplari daha fazla hissettigi ve dnemsedigi
egilimini yansitmaktadir. Baska bir deyisle, Kisilerin risk tercihlerinde kayiplar kazanclara gére daha belirgin rol
oynamaktadir (Kahneman ve Tversky 1979).
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(6deme) oldugunda ise kisiler ddemeyi Gtelemeye gore, 6ne ¢ekmek icin daha fazla maliyete
katlanmak istemekte ve dolayisiyla indirgeme oranlari 6édemeyi cabuklastirmaya kiyasla,
oteleme durumunda daha diisiik olmaktadir. Oteleme-cabuklastirma asimetrisi bulgusu,
aslinda ayni segeneklerin farkli bir bicimde sunuldugunda tercihleri degistirdigini gostermesi
bakimindan ¢erceveleme etkisine de drnek teskil etmektedir (Loewenstein 1988, Benzion vd.
1989, Loewenstein ve Prelec 1992).

Mutlak buydkliuk etkisi, isaret etkisi ve oteleme-cabuklastirma asimetrisi bulgulari
zamanlararasi tercih probleminin baglamiyla ilgili iken, ortak fark etkisi yalnizca zamanin
gecisiyle ilgili bir bulgu olmasi bakimindan dikkat cekmektedir. UiFM'de indirgeme oraninin
zamanin gegisinden bagimsiz olarak, her dénemde sabit oldugu varsayimi, ayni zamanda
tercihlerin zamansal tutarlihga sahip oldugu anlamina gelmektedir. Ancak, ortak fark etkisi
bulgusu, indirgeme oraninin zamanla azaldigini gostererek, tercihlerin tersine dénme
olasihigini isaret etmektedir. Thaler (1981:202) bu durumu, bir¢ok insanin bir yil ve bir gln
sonra verilecek iki elmayi, bir yil sonra verilecek bir elmaya tercih ettigi ancak bugunki bir
elma ile yarinki iki elma arasindaki secimde ¢ogunun buginki bir elmayi tercih ettigi
ornegiyle aciklamaktadir. Bu Ornekte, kisilerin mevcut ya da yakin gelecekteki elma icin
indirgeme oranlarina kiyasla, gelecekteki elmalar icin indirgeme oranlarinin ¢cok daha disuk
oldugu ve tercihlerin iki durumdaki zaman araligi ayni (bir giin) olmasina ragmen tersine
dondugu gozlemlenmektedir. Kisilerin kisa donemli ddunlesmelerde (bugiin ya da yarin),
uzun donemli 6dinlesmelere (365 giin ya da 366 gin sonra) gore daha sabirsiz olduklari
bulgusunun, cesitli hiperbolik indirgeme fonksiyonlarinin tasarlanmasina yol agtigi
gortlmektedir. Ainslie (1975), Herrnstein (1981), Loewenstein ve Prelec (1992) ve Laibson
vd.(1998) gibi isimlerce gelistirilen hiperbolik indirgeme fonksiyonlarinin temel amaci,
zamanla azalan indirgeme orani ve tercihlerdeki zamansal tutarsizlik bulgusunu yansitmaktir®.
Kisilerin tercihlerindeki zamansal tutarsizlik, zamanin gecisinin tercihlerini degistirerek,

planladiklarindan farkli davranmalari sonucu olusmaktadir  (Chabris vd. 2007, Streich ve

® Hiperbolik indirgeme modellerine iliskin daha detayl analiz Frederick vd. (2002:360-362) ve Read(2004)'den
incelenebilir.

" Tercihlerin zamanla tersine ddnmesinin nedenlerine iliskin davranissal iktisat yazininda bircok farkl aciklama
mevcuttur. Ornedin, Loewenstein (1996)'a gore aclik, duygu, tutku ve fiziki aci gibi icgdiisel faktérlerin(visceral
factors) dikkate alinmasi dnemli iken, Thaler ve Shefrin (1981), Schelling (1984), Ainslie (1992) icin Freud'un id
ve ego analizine paralel bir bigimde Kisinin kendi icindeki ¢atismasi analiz edilmelidir. Diger yandan néroiktisat
bu durumu beynin isleyis sureglerini inceleyerek ikili-modeller Uzerinden agiklamaktadir (McClure vd, 2004).
Konuya iliskin daha ayrintili agiklamalar Nyhus ve Webley (2006:303-305)'den incelenebilir.
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Levy 2007:209-212). Ornegin, Kisiler cuma guni, pazartesi giniinden itibaren egzersiz
yapmaya karar verirken, pazartesi guni geldiginde daha az hareketli yasam tercihlerine
devam etmektedirler. Bu durum ayni zamanda otokontrol sorunlarini isaret etmektedir
(DellaVigna 2009: 318).

Otokontrolin  modellenmesi, anlik hazdan kaginmanin zor oldugu ortik varsayimini
icermektedir. Bu cercevede davranis yalnizca maruz kalinan cezbedici unsurlarin
yogunluguna goére degil, ayni zamanda bu durtusellige karsi koyma yetisince de
belirlenmektedir. Kisa ve uzun donem hedefleri arasinda c¢atisma oldugunda otokontrol,
Kisilerin tutarsizca davranmaya karsi koymak icin gosterdikleri ¢abalar bitinuni veya uzun
donemli hedeflere ulasmak ugruna su anda Odenecek bedeli bilingli olarak kabul etme
tercihlerini gostermektedir (Strotz 1956, Schelling 1984, Nyhus ve Webley 2006:306).
Dolayisiyla, otokontrol sorunundan kaynaklanan zamansal tutarsiz tercihlerin sonuglari,
kisilerin bu tercihlere sahip olduklarinin farkinda olup olmadiklarina gére degismektedir.
Kisilerin otokontrol sorunlarinin tamamen farkinda olduklarinda sofistike (sophisticated), hi¢
farkinda olmadiklari durumda tamamen naif (naive) ve otokontrol sorunlarinin farkinda ancak
bunun boyutunu hafife aldiklari durumda kismi naif davranis sergiledikleri varsayiimaktadir
(O’'Donoghue ve Rabin 2001, Dhami 2016: 647). Tamamen naif davranis sergileyen kisiler
gelecekteki tercihlerinin simdiki tercihleri ile ayni olacagina inanirken, sofistike davranis
sergileyen Kisiler, gelecekte tercihlerinin nasil degisecegini tamamen dogru tahmin
etmektedir. Bu nedenle sofistike davranisin varhgi taahhit mekanizmalarinin kullanilip
kullaniimadigindan anlasilabilmektedir (Frederick vd. 2002: 367-368).

Davranigsal iktisadin zaman tercihi, zaman indirgemesi ve otokontrole iliskin baslica
bulgulari incelendigine gore, UIFM’ye dayanan tasarrufun yasam déngiisii modeline dair daha

once sozu edilen sorulara su sekilde yanit Gretmek mimkiin gézukmektedir:

Kisilerin zaman tercihleri tasarruf kararinin baglamina goére degisebilmektedir.

Kisilerin gelecekteki tercihlerini dngorebilmeleri onlarin sofistike, naif ya da kismi

naif davranislarinin farkindahigina baglhidir.

Kisiler otokontrol sorunlarina sahipse planladiklari tasarrufu

gerceklestiremeyebilmektedir.
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Kisiler otokontrol sorununa sahipse taahhit mekanizmalari tiiketim duzlestirmesini

saglayacak tasarruf icin gerekli hale gelmektedir.

Dolayisiyla, davranissal iktisada gore zaman tercihi ve otokontrol sorunlarina iliskin ampirik
bulgular dikkate alan modeller kullaniimadan tasarruf davranisina dair yapilan analizler
eksik kalmaktadir.

3.3. Davranissal tasarruf modelleri

Davranigsal iktisadin arastirmalarindan elde edilen zaman tercihinin yapisi ve otokontrol
problemine iliskin iggoriler dogrultusunda, mevcut tasarruf modellerinin  gelistirildigi
gortulmektedir. Bu modellerin basinda yasam doéngist hipotezini temel alarak gelistirilen
davranissal yasam dongisi modeli ve Ussel indirgeme fonksiyonu yerine yari-hiperbolik
indirgeme fonksiyonu ile ¢alisan altin yumurtalar modeli gelmektedir.

3.3.1. Davranissal yasam dongusi hipotezi

Shefrin ve Thaler'in (1988, 2004) gelistirdigi davranissal yasam donglsu hipotezinin mevcut
yasam dongusu hipotezine otokontrol, zihinsel muhasebe (mental accounting) ve cerceveleme

etkisini dahil ederek, mevcut modelden farkl ¢ikarimlara ulastigr gorilmektedir.

Yasam dongusu hipotezine gore, iktisadi birimler yasam boyu faydalarini engoklastirmak igin
zamanlar arasi tasarruf problemini optimal bir sekilde ¢dzmektedirler. Baska bir deyisle, amag
fonksiyonlari ile uyumlu bir bicimde belirledikleri optimal tasarrufu yapabilmektedirler.
Ancak Thaler ve Shefrin'e gore, Kisiyi bunu gerceklestirmekten alikoyan otokontrol gibi
6nemli bir sorun mevcuttur ¢unkl tasarruf yapmak irade giicu gerektiren bir eylemdir.
Otokontrol degiskeninin modele dahil edilmesiyle birlikte, yasam dongisi hipotezi ile
aciklanamayan; kisilerin yeterince tasarruf yapamama ya da bazi durumlarda yapip bazi
durumlarda yapamamasi gibi durumlar agiklanir hale gelmektedir.

Davranigsal yasam dongusu hipotezinde otokontrol kavrami, genelde iktisadi analiz disinda
birakilan i¢sel catisma (internal conflict), cazibe (temptation) ve irade guct(willpower)
unsurlari Gzerinden aciklanmaktadir. Otokontrol, simdiki haz ile uzun donemli fayda
arasindaki 6diinlesmenin, beyaz ceket veya siyah ceket gibi bir tercihte gériilmeyecek bir icsel
catismaya yol actigi anlamina gelmektedir. Bu i¢sel ¢atismalar durumun cazibesine gore

degistigi icin otokontrol analizine cazibe unsuru énemli bir belirleyen olarak dahil olmaktadir.
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Irade giicii ise cezbedici unsurlara karsi koymanin psikolojik maliyetini temsil etmektedir.
Modeldeki i¢sel catismanin arka plani, Kisilerde ayni anda var olan ve birinin uzun dénemli
digerinin kisa donemli fayda pesinde kostugu ikili tercih yapisi varsayimi Uzerinden
olusturulmaktadir. Uzun donemli tercihler planlayan (planner), kisa donemli tercihler ise
yapan (doer) ile temsil edilmektedir. Planlayan, uzun dénemli fayday! encoklastirmak icin
yapana kurallar koyarak her bir donemdeki tiketimi kontrol etmek istemektedir ancak yapan
bu kurallari umursamadan miyop bir bicimde cari donemdeki tim parayr harcamak
istemektedir. Dolayisiyla ikisi de kendi ¢ikarlari icin rasyonel bir bigimde ancak farkli fayda
fonksiyonlariyla hareket eden bu i¢ kisilikler, tasarrufu belirleyen iki zit glici olusturmaktadir.
(Shefrin ve Thaler 1988:610-612) Boylece tasarruf, irade glici gerektiren bir eylem olarak
tanimlanmaktadir (Thaler ve Shefrin 1981:399-401).

Davranissal yasam dongusu ile yasam dongusu hipotezi arasindaki en énemli farklardan biri,
servetin ikame edilebilirligine (fungibility) iliskindir. Yasam donglsi hipotezinde gelirin
nereden elde edildiginden bagimsiz olarak ikame edilebilir oldugu; dolayisiyla gelire ayni
sekilde tepki verildigi varsayllmaktadir. Bu varsayim dogrultusunda; isten kazanilan 1000TL
ikramiye, piyangodan kazanilan 1000TL ya da hanehalkinin evininin degerindeki 1000TL
artisin marjinal tiketim egilimi aynidir. Ancak davranissal yasam dongisi hipotezi kisilerin
servetin cesitli bilesenlerini farkl zihinsel hesaplara kodladigini varsayarak, servetin ikame
edilebilir oldugu savini reddetmektedir. Daha acik bir ifadeyle, gelirin kaynaginin énemli
oldugunu; servetin marjinal tiiketim egiliminin zihinsel hesaba gbre degistigini 06ne
sirmektedir. Oyleyse, zihinsel muhasebe tasarruf davranisi icin ne anlama gelmektedir?
Davranigsal yasam dongusi hipotezine gore gelirin tasarruf edilip edilmeyecegi ya da ne
kadar edilecegi, soz konusu gelirin hangi zihinsel hesapta kodlandigina gére degismektedir.
Modeldeki zihinsel hesaplar cari gelir, cari varliklar ve gelecek servet bigiminde
siniflandiriimaktadir. Harcama yapmanin cazibesi zihinsel olarak kodlanan hesaba gore
degisecegi icin, farkli hesaplarin marjinal tiketim egilimi de farklilasmaktadir. S6z konusu
hesaplarin marjinal tiketim egilimine gore yiksekten distge siralamasi cari gelir, cari
varliklar ve gelecek servet bicimindedir. Bu nedenle beklenmedik bir gelirin, cari gelir yerine
gelecek servet hesabina kodlanmasi, bu hesabin marjinal tiiketim egilimi daha dusik oldugu
icin, gelirin tasarruf edilmesini saglamaktadir. Yasam déngulsu hipotezinin servetin ikame
edilebilirligine iliskin varsayimi 6rtiuk olarak cerceveleme etkisinin olmadigi anlamina
gelmektedir. Davranigsal yasam dongusi hipotezi ise kisilerin farkli kaynaklardan olusan
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serveti farkl tlketim egilimlerini isaret eden farkli zihinsel hesaplarla cergcevelemesinden
hareketle, mevcut modele cerceveleme etkisini dahil etmektedir. Dolayisiyla, davranissal
yasam dongusi hipotezinin serveti zihinsel hesaplar altinda ayristirmasi ayni zamanda
cerceveleme etkisine drnek teskil etmektedir. Her bir zihinsel hesabin cazibesi farkli oldugu
icin de tasarruf orani servetteki artislarin nasil cercevelendigine bagli olarak degismektedir
(Shefrin ve Thaler 1988: 614-616).

Otokontrol, zihinsel muhasebe ve cergeveleme unsurlarinin analize dahil edilmesiyle birlikte,
yasam dongusi modeli, davranigsal yasam dongisti modelinin 6zel bir durumu haline
gelmektedir. Nitekim yasam dongisi hipotezi, davranissal yasam dénglsu hipotezindeki
planlayanin yapana daima baskin geldigi ve irade guicu gerektiren hi¢bir maliyetin s6z konusu
olmadigr bir durumla analiz yapmaktadir. Bu dogrultuda iki modelin ¢ikarimlari
farklilasmaktadir (Shefrin ve Thaler 1988: 621-637):

Yasam dongist hipotezine gore amag, tercih edilen yasam boyu tiketim
planinin  korunmasi oldugu icin farkh tasarruf bicimlerindeki tasarruf
oranlarinin degisimi toplam tasarrufu degistirmemektedir. Ornegdin, emeklilik
icin %6's1 emeklilik plani %4’ de istege bagli tasarruftan olusmak Gzere, yillik
gelirinin toplam  %210’unu tasarruf eden bir Kisinin, emeklilik planindaki
tasarruf oraninin %6’dan %7’ye cikarilmasi durumunda, istege bagh tasarruf
oranini %4’den %3’e dlsurecedi anlamina gelmektedir. Matematiksel ifadeyle,
EPT emeklilik plani kapsamindaki tasarrufu, IBT isteje bagl tasarrufu
gostermek Uizere, diBT/dEPT= -1.0 olmaktadir. Ancak davranissal yasam
dongust hipotezine goére emeklilik plani tasarrufundaki degisikliklerden
kaynaklanan istege bagli tasarruftaki degisim (mutlak degerde) 1.0’dan daha az
olmakta, daha gen¢ yastakiler icin sifira yaklasmaktadir. Soyle ki, bu
modeldeki temsili hanehalkinin gelir hesabinin marjinal tiketim egilimi
yaklasik olarak 1 iken, gelecek servetinin marjinal tiketim egilimi 0’dir. Bu
nedenle, emeklilik plani, gelir hesabindan gelecek servete 1TL transfer
ettiinde, toplam tasarruf neredeyse 1TL yikselmektedir. Emeklilik plani
tasarrufu icin gelirden dustlen miktar dogrudan gelecek servete aktarildigi ve
bu servet boylece cari tliketim kullanimina kapatiimis oldugu icin, harcanabilir

gelirden dustlen bu miktar, cari harcamaya uygun gelir miktarini azaltmis
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olmaktadir. Ancak davranissal yasam dongusi hipotezine gore cari gelirdeki
bu azalis, istege bagli tasarrufu onunla ayni oranda degil, daha az azaltmaktadir
cunkl harcamalar s6z konusu harcanabilir gelir dlzeyine gore yeniden
ayarlanmaktadir. Baska bir deyisle, emeklilik plani kapsamindaki tasarrufun
arttirtlmasi, diger tasarruf bigcimlerini yasam dongusi hipotezinin éngordugu

gibi bire bir oraninda dislamamaktadir.

Yasam dongusu hipotezinin tuketim dizlestirmesi tzerine kurulu yaklasimina
gore, her bir donemdeki tiiketim yasam boyu servetin yillik degerine esit,
dolayisiyla emeklilik Oncesi donemdeki tuketim ile emeklilik dénemindeki
tliketim de birbirine esit olmalidir. Ancak davranissal yasam dongusu hipotezi,
yeterince kapsamli bir sosyal guvenlik ve emeklilik programinin olmamasi
durumunda, tasarruf yetersizliginden kaynakli olarak emeklilik dénemindeki
tlketimin, emeklilik 6ncesi doneminkinden daha az olacagini 6ne sirmektedir.
Model, bunun nedeni olarak otokontrol sorunlarini isaret etmektedir.
Tasarrufun ¢ogunlugunun kurumsallasmis mekanizmalar araciligiyla yapiliyor
olusunun, otokontrol sorunlarinin farkinda olundugunun bir gostergesi olarak
kabul etmektedir.

Davranissal yasam dongusu hipotezine gore tasarruf orani surekli gelirle
birlikte artmaktadir; bu nedenle tiiketimin surekli gelirin diizeyinden bagimsiz
olarak duzlestirilecegi argtimanina karsi c¢ikmaktadir. Cunki model dusik
tiketim (gelir) duzeyleri icin irade glcl gostermenin marjinal maliyetinin
oldukga yuksek oldugu varsayimi yapmaktadir. Bunun sonucu olarak da
tasarrufun dustk gelirli kisiler icin "liks" oldugunu belirtmektedir. Baska bir
deyisle, ylksek gelir dizeylerinde  daha yiksek tasarruf oranlarinin
gorilmesine, s6z konusu gelir diizeylerinde irade giicii gostermenin daha az

maliyetli olusu gerekce gosterilmektedir.

Yasam donguisu hipotezi bireylerin her donem beklenen yasam boyu
servetlerinin yilhik degerini tlkettiklerini varsaymaktadir. Ancak bu "beklenen”
yasam boyu gelirdeki degisimin icerigine ve dolayisiyla bireylerin bu degisime
tepkisine iliskin detayl bir analiz sunmamaktadir. Yasam dongusu hipotezine

gore surekli gelirdeki artislar servette daha biylk artislara neden olacagi icin,
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surekli gelirdeki artislar gecici gelirdeki artisa gore tiketimde daha fazla etki
yaratmaktadir. Bu baglamda tiketimin gelire duyarlihgina iliskin gelirin bir yil
veya yillar arasindaki zamanlamasi veya servetin bigimi gibi birgok unsuru
analiz disinda birakmaktadir. Davranissal yasam dongusu hipotezi ise konuya
iliskin su 6nermeleri sunmaktadir: Servet sabitken, tiiketim (optimal plan
yerine) geliri izlemektedir. ikramiye gelirin marjinal tiiketim egilimi, diizenli
gelirinkinden daha distktir. Bu iki 6nerme, gz ardi edilemeyecek kadar
blyuk beklenmeyen gelirler icin marjinal tuketim egiliminin, duzenli
gelirinkinden daha dustk ancak beklenmeyen gelirin yillik degerinden daha
yuksek oldugu ve beklenmeyen gelirin marjinal tiketim egiliminin,
beklenmeyen gelirin blyuklugu arttikca azaldigi anlamina gelmektedir.
Sonugta davranigsal yasam dongisu hipotezi, zihinsel muhasebe ve
cerceveleme etkisini de g0z 6nune alarak, gelirin (servetin) bigiminin kisilerin

tliketim ya da tasarruf kararlarini etkiledigini 6ne stirmektedir.

Yasam boyu gelir sabit iken, ev sahipliginin emeklilik servetini arttiracagi

beklenmektedir.

Miras gelirinin  marjinal tiketim egilimi, miras gelirinin nakit ya da
gayrimenkul gibi hangi bicimde elde edildigine bagh olarak degismektedir.
Miras, servetten ziyade ne kadar gelire benzer nitelik tasirsa, marjinal tlketim

egiliminin o denli yiksek olacagi éngorilmektedir.

Temettl gelirinin marjinal tiketim egiliminin hisse senedi degerindeki

artislarin marjinal tiiketim egiliminden daha ylksek oldugu ileri stiriImektedir.

Thaler ve Shefrin bu ¢ikarimlari kendilerinin ydrattikleri ya da daha 6nce yapilmis ampirik
arastirmalardan hareketle elde etmekle birlikte, modeli tamamini ele alarak test
etmemektedirler. Yine de modelin tasarruf davranisini zamanlararasi tercih, otokontrol ve
zihinsel muhasebeyi de dikkate alarak detaylica betimlemesi, davranissal iktisadin
icgorilerinin tasarruf analizini nasil zenginlestirdigini gostermesi bakimindan 6nemlidir.
Nitekim modelin sundugu icgoruler, ginimizde basta bireysel emeklilik planlari olmak tzere
bircok tasarruf arastirmasina 1sik tutmaktadir.
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3.3.2. Altin yumurtalar modeli

Basta David Laibson (1996,1997,1998) tarafindan olmak (zere azalan indirgeme oranlari
varsayiminin, tasarruf modellerinde sikc¢a kullanildi§i gorilmektedir. S6z konusu hiperbolik
indirgeme bulgusu, tasarruf davranisini agiklamak igin yari-hiperbolik (quasi-hyperbolic)
indirgeme fonksiyonuyla modellenmektedir. -6 olarak da isimlendirilen bu modellerde,
simdi ve bir sonraki dénem arasinda azalan indirgeme orani ancak sonraki dénemler icin sabit
indirgeme orani varsayimi yapilarak, hiperbolik indirgemenin kisilerin arzu ettikleri diizeyin

altinda tasarruf yapmalarina nasil yol actigi aciklanmaya calisiimaktadir.

Laibson (1997) likit olmayan varliklarin (altin yumurtalar) tasarruf davranisi Uzerindeki
etkilerini arastirdigi calismalarinda, co=(Co,C1,...Ct) Yine tuketim profili, 0<f <1 ve 0<d<1

olmak Gzere su yari-hiperbolik indirgeme fonksiyonunu kullanmaktadir:

T
Uleo) = u(co) + B ) 8%u(cr)
t=1

Burada & UIFM'de incelendigi tizere indirgeme faktoriidir. Fonksiyondaki farklilik, simdiye
gore, gelecek tiketim duzeylerindeki faydayi azaltan  teriminden kaynaklanmaktadir.
Nitekim B katsayisinin 1'e esit oldugu durumun UiFM oldugu gériilmektedir. B'nin 1'den
kicik olmasi simdiki zaman yanl tercihleri(present-biased preferences), diger bir ifadeyle,
simdiki tuketimden yana tercihlerdeki sabirsizligi ve dolayisiyla zaman tutarsiz tercihleri
yansitmaktadir. Laibson bdylece hiperbolik indirgemeyi yasam donglsi modeline dahil
ederek, UIFM ile calisan yasam déngiisii hipotezinden farkli ancak davranissal yasam
doéngusu hipotezi argimanlari ile ayni dogrultuda olarak, kisilerin zaman tutarsiz tercihlerini

analiz etmektedir.

Model baslica ti¢ 6nerme sunmaktadir: Tuketim geliri izlemektedir, likit varliklarin marjinal
tiketim egilimi 1'dir ve likit olmayan varliklarin marjinal tiketim egilimi 0'dir. Kisi tuketim
planini, likit ve likit olmayan varliklarini dikkate alarak t-1 déneminde yapmaktadir ¢lnki
likit olmayan varliklardan tuketim, bir donem gecikmeli gerceklesmektedir. t-1 doéneminde,
buna gore karar alan kisinin geliri tizerinde bir kontroli olmadigi icin, t donemindeki gelir
yuksek (disuk) oldugunda, tiketim de yiksek (disiik) olmaktadir. Dolayisiyla, yasam

dongusu hipotezinden farkli olarak, hanehalki tiiketimi gelire asiri derecede duyarhdir. Likit
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varliklarin marjinal tiketim egiliminin 1 olmasi, kisinin battn likit varhklarini tiketime
ayirdigint ve likit varhklardaki herhangi bir yikselisin tamamen ekstra tuketim icin
kullanilacagl anlamina gelmekte iken, likit olmayan varliklarin marjinal tiketim egiliminin O
olmasi, bu varliklardaki herhangi bir degisimin t dénemindeki tuketimi etkilemeyeceQi
anlamina gelmektedir. Bu U¢ Onermeyle birlikte, yasam dongisi hipotezinin ortaya
koydugundan cok farkli bir analiz s6z konusu olmaktadir. Optimal tiiketim planina sahip
Kisiler yerine, Laibson'un modelinde kisiler gelecekteki hallerinin asiri tiketim arzusuna karsi
kendilerine altin yumurtalari aracihgiyla kisit koymaktadir. Bu noktada modelde
otokontroliin olmadiginin varsayildigi ve likit olmayan varliklarin bir taahhit mekanizmasi
olarak kullanildigi gortlmektedir. Likit ve likit olmayan varliklarin getirilerinin ayni oldugu
varsayimi altinda, yasam dongusi hipotezine goére, her zaman likit varhklara yatirim
yapilmasi beklenirken, bu modelde zaman tutarsiz tercihlere sahip kisiler, bu tercihlere sahip
olduklarinin farkinda (sofistike tiiketiciler) olarak servetlerinin bir kismini ev, arsa veya hisse
senedi gibi likit olmayan varliklara yatirmaktadir. Boylece model, kisilerin farkl varliklarinin
neden farkli marjinal tuketim egilimlerinin oldugunu® ve gelecek hallerine neden ve nasil

isteyerek kisit koyduklarini agiklamaktadir.

Laibson’un altin yumurtalar modeli ve izleyen calismalari (Laibson vd. 1998, 2003, 2007)
“hiperbolik tuketiciler” Gzerinden gelismis Ulkelerde tasarruflarin neden dustiginu de
gerekcelendirmektedir. S0z konusu calismalarda, tlketicilerin istedikleri kadar tasarruf
yapamamalari, finansal piyasalarin giderek asiri likidite saglayan araclar sunarak, tiketicilerin
likit olmayan varhklar aracihgiyla kurduklari 6rtuk taahhat iliskisini  bozmasina
baglanmaktadir. Tasarrufun istenilen diizeyin altinda olmasi ise refah kaybi anlamina geldigi
icin, Laibson hangi politikalarin istenilen taahhit mekanizmalarinin uygulanmasini

kolaylastiracaginin arastiriimasi gerekliligi Uzerinde durmaktadir.

4. Davranissal iktisat Perspektifinden Tasarrufa iliskin Oneriler

Davranigsal iktisadin tasarruf davranisina iliskin zaman tercihinin yalnizca zamanin gegisine
bagl olarak degistigi (hiperbolik indirgeme) ve otokontrol bulgulari dogrultusunda taahhiit
mekanizmalarina odaklandigi gorilmektedir. "Kisiler tasarruf yapabilecek imkana sahip iken

® Laibson ve Thaler’in modellerinde varliklara 6zgii farkli marjinal tiiketim egilimlerinin olmasi, benzer bir
manti§i izlese de, Laibson’un (1997:458) belirttigi gibi, Thaler’in analizindeki zihinsel muhasebe bilingli bir
tercih olmaktan ziyade bir pratik parmak hesabi (rule of thumb) 6rnegidir. Ancak Laibson’un modelindeki
zihinsel muhasebe, kisinin kendine likidite kisiti koymasi ile ilgilidir ve bu nedenle rasyonel ancak zaman
tutarsiz tercihlere sahip bir kisi de varliga 6zgi farkhi marjinal tiiketim egilimi davranisi géstermektedir.
}
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neden sirekli olarak yetersiz tasarruf sorunuyla karsilasmaktadir” sorusunu merkezine alip,
buna iliskin 6nerilerde bulunan davranissal iktisat, boylece insan davranisina dair yerlesik
varsayimlardan kaginarak, finansal tesvikleri arttirma ya da daha fazla bilgi ve egitim sunma
gibi yerlesik politikalarin da disina cikmaktadir. Sonu¢ olarak, tasarruf davranisini
degistirmenin yolunun vyalnizca yiksek finansal tesvikler ya da idari yatirimlardan
gecmedigini, maliyeti daha disiuk politikalarla da arzu edilen davranis degisikligine
ulasilabilecegini gostermektedir.

Davranissal iktisadin s6z konusu 6nerileri yazinda dirtme (nudge) olarak nitelendirilmektedir.
Dirtme, higbir secenegi yasaklamadan veya iktisadi tesvikleri belirgin oranda degistirmeden
Kisilerin davranislarini  tahmin edilebilir bir bicimde degistirmeyi amaclayan segim
mimarisinin (choice architecture) herhangi bir yonlendirmesidir (Thaler ve Sunstein 2008: 6).
Dirtmeler kisilerin hayatini daha basit, daha guvenli ve daha kolay yapma hedefini tasimakta
ve Kisileri belirli bir yonde hareket etmeye tesvik etmelerine ragmen, secim o6zgurligund
koruyacak bicimde tasarlanmaktadirlar (Sunstein 2014). Gerek diger iktisadi uygulamalarda
gerekse tasarruf 6zelinde en ¢ok kullanilan dirtmelerin basinda éntanimli segenekler (default
options) gelmektedir. Ontanimli secenekler, secim mimarlari tarafindan onceden tasarlanan
secenekler olarak, karar surecinin karmasik olmasi gibi nedenlerle Kisilerin belirli bir tercih
yapmakta zorlandigi durumlarda “halihazirda orada bulunarak” Kisilere yol gosterici
olmaktadir (Thaler ve Sunstein 2008:81-87).

Ontanimli seceneklerin tasarruf davranisi Gzerindeki etkisi, basta bireysel emeklilik planlari
olmak uzere, tasarruf programlarina otomatik katilim (automatic enrollment) (zerinden
izlenmektedir. Madrian ve Shea (2001) A.B.D.'deki biyik bir sirkette yaptiklari arastirmada,
finansal tesvikler ayni kalmasina ragmen, isterlerse plandan cikma secenegi sunularak
calisanlarin isveren tarafindan otomatik olarak sirketin 401(k) tasarruf planina dahil
edilmelerinin, bu plana katilim oranini %49'dan %86'ya ¢ikardigini bulgulamaktadir. 401(K)
plani, A.B.D.de isveren destekli, ¢alisanlarin maaslarindan dizenli kesintilerle birikim
yapmalarini saglayan, vergi avantajina sahip bir emeklilik hesabidir. Arastirmadaki sirkette
bir calisanin 401(k) planina dahil olmasi i¢in (1) maas kesintilerini onaylamasi (2) katki payi
oranini se¢cmesi ve (3) biriken paranin fonlar arasinda nasil tahsis edecegini belirlemesi
gerekmektedir. Ancak otomatik katilimla birlikte, ise alinan tim calisanlar éntanimli olarak,

bu sisteme %3 katki pay! orani ve para piyasasi fonlari secenediyle dahil edilmektedir. ise
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yeni alinan ve plana otomatik dahil edilen grubun %86'sinin planda kaldigi ve bu calisanlarin
bir yil sonra yarisindan fazlasinin, iki yildan sonra %40'nin hala %3 katki pay! orani ve
katkilarin tamamini para piyasasi fonuna tahsis eden oOntanimli secenekte kaldig
gbzlemlenmektedir. Ayrica, otomatik katilimin, eski prosediirde 401(k)planina dahil olma
oranlari disik olan gen¢ veya dusuk gelirli gruplarin da katilim oranlarini arttirdigi
bulgulanmaktadir. 401(k) planinin ekonomik 6zellikleri degismedigi ve éntanimli secenekleri
degistirmenin islem maliyeti ¢ok dislik oldugu halde, otomatik katilim sonucu gdrilen
sasirtici bulgular, otomatik katilim seceneginin diger bircok unsurun yaninda® otokontrol
problemine de ¢6zum Uretmis olabilecegini gdstermektedir. Cunku kisilerin kendileri icin
optimal 401(k) tasarruf kararini alacaklarina inanmalari ancak bunu sirekli ertelemeleri-naif
zaman tutarsiz tercihlere sahip olmalari- sonucu bireysel emeklilik sistemine dahil
olamamalarinin énine 6ntanimli seceneklerin varhgi ile gecildigi diisinilmektedir. Sonugta,
bu ve benzer bulgular elde eden diger ¢calismalar (Choi vd. 2002, Beshears vd. 2008, Carroll
vd. 2009, Madrian 2012) calisanlarin tasarrufla ilgili cogunlukla pasif karar alicilar
olmalarindan dolayi, éntanimli segeneklerin 6nemli oldugunu ve isverenlerin dntanimli
secenekleri degistirerek calisanlarin emeklilik tasarrufuna iliskin davranis orintulerini
belirgin bir bicimde degistirebildigini ortaya koyarak, dikkatleri bu seceneklerin nasil daha iyi

bir bicimde diizenlenebilecegine ¢cevirmektedir.

Otomatik Kkatilimin, emeklilik planlarindan ¢ikis oranlarini ortalama %210'a distrdigu
gozlemlense de, planlardaki ontanimh katki oranlarinda atalet goérildigu ve dolayisiyla
Kisilerin uzun yillar bu orana sadik kalarak daha az tasarruf ettikleri gibi bir dezavantaji
oldugu saptanmaktadir. Bunun 6niine gegmek icin ise Save More Tomorrow (SMarT) plani
adi altinda otomatik yikseltme (automatic escalation) Onerilmektedir (Thaler ve Benartzi
2004, Benartzi ve Thaler 2007, 2013). Bu planla birlikte, katilimcilarin her maas zammi
aldiklarinda daha fazla tasarruf edecekleri 6nceden taahhlt edilmis olmaktadir. Plan su
psikolojik icgoriilere dayanmaktadir: ilki, hiperbolik indirgeme bulgusundan hareketle,
Kisilerin gelecekte tasarruf etme olanagini simdi tasarruf etmekten daha cekici bulduklari,
baska bir deyisle, gelecekte gerceklesecek otokontrol kisitlamalarini daha kolay kabul

ettikleridir. ikincisi, planlanan katki pay artislarinin maas zamlarina bagl olmasinin kayiptan

® Madrian ve Shea (2001) otomatik katilmin basarisini davranissal iktisadin erteleme, statiiko yanhhgi, donanim
etkisi, capalama ve cerceveleme etkisi gibi diger icgorileri agisindan da de§erlendirmektedir. Bu ¢alismada s6z
konusu degerlendirmeye iliskin aktarim yapiimamasinin nedeni, bu i¢goriilerin daha az etkili ya da 6nemli olup
olmamasi degil, calismanin odaginin zaman tercihi ve onu etkileyen unsurlar olmasidir.
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kacinma etkisini azaltmasidir. Cunki bu durumda tasarruftaki artis orani maas artisinin
sadece bir kismi oldugu icin calisanlar maaslarindaki azalisi anlamamaktadir. Uglincis,
calisanlar plana bir kere dahil olduklarinda, -istedikleri an plandan ¢ikma secenekleri olsa da-
otomatik yukseltmedeki ataletle 6nceden belirlenmis bir hedefe ulasana kadar sistemde
kalmakta ve tasarruflarini gittikge arttirmaktadirlar. Boylece otomatik ylkseltme, otomatik
katihmla birlestiginde, hem yiiksek katilim oranlari hem de daha ylksek tasarruf oranlari

saglamaktadir.

Otomatik katilim ve otomatik yiikseltme gibi éntanimli seceneklerin yani sira, otokontrol
problemi olan kisilere belirli diger taahhiit mekanizmalari sunulmasinin etkili olup olmadigi
da tartisiimaktadir. Bu konuda 6nde gelen calismalardan biri olan Ashraf, Karlan ve Yin
(2006)'nin  cahismasi hiperbolik indirgemeyle hareket eden ve bunun farkinda olan
(sofistike)kisilerin taahhiit araclarina basvurdugu argiimaniyla yola ¢ikmaktadir. Filipinlerde
gerceklestirilen arastirmanin amaci, hipotetik zaman tercihi sorulariyla hiperbolik zaman
tercihlerine sahip oldugu anlasiimis Kisilerin, taahhtit 6zellikli (fonlara belirli bir hedef miktar
ya da zamandan 6nce erisimi kisitlayan) tasarruf hesabi agmaya daha yatkin olup olmadiklari
ve bunun sonucunda bu kisilerin daha ¢ok tasarruf edip etmedigini arastirmaktir. SEED (Save,
Earn, Enjoy Deposits) ismindeki s6z konusu tasarruf hesabinin érneklemin %28'i tarafindan
kabul edildigi ve bir yihin sonunda bu grubun diger kontrol grubuna gore tasarruflarini
ortalama %81 arttirdi§i gozlemlenmektedir. Bu gozlem, zaman tutarsiz tercihlere sahip
‘hiperbolik Kisilerin’ uygun taahhut araglarini kullandiklarinda tasarruf davranislarinda kalici
ve arzulanan bir degisiklik elde ettiklerini dogrular niteliktedir. Taahhttll tasarruf hesaplarina
iliskin benzer uygulama 6rneklerini Kenya (Dupas ve Robinson 2013), Malavi (Brune vd.
2011), Endonezya, Hindistan, Sili, Bolivya ve Tayland gibi Ulkelerde (Ashraf vd. 2003)
gormek miamkindur. Arastirmaya konu olan tasarruf hesaplarini taahhutl( tasarruf
hesaplarina ceviren 0Ozellikler, hesaba yatirma ve hesaptan c¢ekme bakimindan
degerlendirilmektedir. Hesaba yatirilan para lzerinde taahhit belirlenmesi Kisilerin tasarruf
hesaplarinda diizenli olarak birikim yapmalarini saglarken, hesaptan para ¢cekme Uzerine
konulan ve cesitli amaglara gore degisen kisitlar Kisileri gelecekte bu paradan harcama
yapmak isteyecek kendilerinden korumaktadir. Bu noktada taahhutlu tasarruf hesabindaki s6z
konusu kisitlarin, Kisileri birikim yapmaktan alikoymayacak bir bicimde ayarlanmasinin

gerektigi 6nemle vurgulanmaktadir (Ashraf vd. 2003: 6-11).
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5. Sonug

Tasarruf karari bugiin ya da sonra tiketme bicimdeki zamanlararasi tercih baglaminda ele
alindiginda, kararin ardinda birgok iktisadi ve psikolojik unsurun yattigi gortlmektedir.
Iktisadi unsurlarin etkilerine dair bircok arastirma bulunurken, psikolojik unsurlarin
cogunlukla analiz disi birakildigi ancak bu durumun davranissal iktisatla birlikte tersine
dondiagu anlasilmaktadir. Bu baglamda calisma, tasarrufa iliskin zamanlararasi tercihleri

davranissal iktisat (izerinden okuma amacina hizmet etmektedir.

Tasarruf kararinin bugiinki faydadan vazgecme ile gelecekte fayda elde etme arasindaki
odinlesmeyi icerdigi kabulu altinda, kisilerin zaman tercihlerinin nasil belirlendigi ya da
zamani nasil indirgediklerinin betimlenmesi 6nem arz etmektedir. iktisat yazinindaki tasarruf
analizlerinde en ¢ok kullanilan modellerin basinda gelen Modigliani-Brumberg-Ando’nun
yasam dongusu hipotezi s6z konusu betimlemeyi Ussel indirgenmis fayda modelini temel
alarak yapmaktadir. Karmasik zamanlararasi tercih problemini sabit oranli indirgeme,
faydanin bagimsizhgi, tiketimin bagimsizligi ve indirgemenin tiketimden bagimsizhigi gibi
basitlestirici varsayimlar ile kolay c¢ozilebilir hale getiren ussel indirgenmis fayda modeli
boylelikle, yasam dongusi hipotezindeki temsili bireyin yasam boyu tiiketim ve tasarruf
davranisina dair belirli ¢ikarimlarin yapilmasini saglamaktadir. S6z konusu temsili birey,
yasam boyu kaynaklari kisiti altinda optimal tlketim planini, baska bir deyisle, tuketim
dizlestirmesi yapmasini saglayacak optimal tasarruf planini gerceklestirerek yasam boyu
faydasini engoklastirmaktadir. Ancak arka planinda ussel indirgenmis fayda modelinin sabit
oranli indirgeme ve tercihlerde zamansal tutarlilik varsayimlari olan bu c¢ikarimla birlikte,
kisilerin yasamlari boyunca zaman tercihlerine sadik kalip kalmadiklari ya da arzuladiklari
optimal tasarruf planlarini uygulayip uygulayamadiklari gibi sorular goz ardi edilmis
olmaktadir. Son yillarda ise davranigsal iktisat arastirmalarinin Gssel indirgenmis fayda
modelinin varsayimlarina yonelttigi elestiriler ve bulguladigi icgorilerle, bu sorularin

giindeme tasindigi gérulmektedir.

Neoklasik iktisadin homo economicus varsayimini reddeden davranissal iktisat, insanin
iktisadi davranisinin hangi durumda nasil gerceklestigini arastirarak, belirli davranis
orantulerini saptamaya calismakta; arastirma yaparken yerlesik modelleri referans almakta
ancak yerlesik varsayimlar yapmamaktadir. Nitekim ussel indirgenmis fayda modelini

referans alarak gerceklestirdigi arastirmalarda, modelin 6ngérdugunden farkh olarak, kisilerin
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zaman tercihlerinin zamanlararasi tercih probleminin baglamina ve zamanin gegisine gore
degistigini ampirik arastirmalarla ortaya koymaktadir. Mutlak blytiklik etkisi, isaret etkisi ve
Oteleme-gabuklastirma asimetrisi gibi bulgular tercihlerin baglama gore farklilastigini isaret
ederken, ortak fark etkisi zaman tercihinin yalnizca zamanin gecisinden etkilenerek kisilerin
planladiklarindan farkli davranabildikleri olgusunu yansitmaktadir. Kisilerin zaman
tercihlerinin  zamanla degistigi bulgusu ise hiperbolik indirgeme fonksiyonlariyla
yakalanmaya calisilmaktadir. Bdylece, kisilerin zaman gectikce planladiklarindan farkl
davranmalarinin nedenlerinden olan otokontrol problemi de analize dahil edilmis olmaktadir.
Otokontrol probleminin etkileri, kisilerin bu problemin ne kadar farkinda olduklarina gore
degismektedir. Tasarruf davranisi agisindan degerlendirildiginde sofistike ya da kismi naif
kisilerin i¢csel ya da dissal taahhiit mekanizmalarina basvurarak otokontrol problemlerini

cozmeye calistiklari anlasiimaktadir.

Davranissal iktisadin icgorileri dikkate alindiginda, yasam dongusi hipotezi cergevesinde ele
alinmayan Kkisilerin yeterince tasarruf yap(a)mamasina iliskin durumlar aciklanir hale
gelmektedir. Bu aciklamalari davranissal yasam dongust modeli ve altin yumurtalar modeli
ile batlincul hale getiren davranigsal tasarruf modellerinin tasarruf davranisini daha gercekgi
bir zemine oturttugu goérilmektedir. Otokontrol, zihinsel muhasebe ve cerceveleme etkisini
yasam dongusl hipotezine dahil ederek yeniden analiz eden davranigsal yasam doéngusu
hipotezi dissal taahhut mekanizmalarinin gerekliligi Gzerinde durmakta iken, altin yumurtalar
modeli otokontrol problemine sahip Kisilerin likit olmayan varliklari aracihgiyla kendilerine

nasil kisit koyduklarina odaklanmaktadir.

Davranigsal iktisadin tasarruf davranisina iliskin hiperbolik indirgeme ve otokontrole iliskin
bulgulart  dogrultusunda, taahhit mekanizmalarini odagina alan o6neriler sundugu
gortlmektedir. Tasarruf davranisini degistirmenin yolunun yalnizca yiiksek finansal tesvikler
ya da idari yatirimlardan ge¢medigini, maliyeti daha distk dirtme olarak isimlendirilen
politikalarla da arzulanan davranis degisikliginin gerceklesebilecegini cesitli uygulamalarla
ortaya koymaktadir. S6z konusu dirtmelerin basinda bireysel emeklilik planlarina otomatik
katihm ve otomatik yukseltmeyi de iceren ontanimli seceneklerin ayarlanmasi gelmektedir.
Ayrica, tasarruf hesabina para yatirma ya da hesaptan para cekme ile ilgili yapilan

taahhttlerin de Kisilerin tasarruflarini arttirdigini bulgulamaktadir.
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Bu incelemenin sonucunda, davranissal iktisadin, eksik tasarruf sorununa teorik ve ampirik
bircok katki sundugu acik olmakla birlikte, neoklasik iktisat cercevesinde sunulan teori ve
politikalarin bir ikamesi degil, tamamlayicisi olarak degerlendirildigi anlasiimaktadir. Bu
dogrultuda Turkiye'de de uygulanmaya baslanan bireysel emeklilie otomatik katilim
politikasinin sundugu finansal tesviklerin etki ve énemi yadsinmamakla birlikte, s6z konusu
politikay! davranissal iktisadin incelenen icgorileriyle de degerlendirmenin gerekliligi ortaya
citkmaktadir.
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