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TURKIYEDEKI MAKROEKONOMIK DEGISKENLERIN
BIREYSEL EMEKLILIK TASARUFLARINA ETKISI

OZET

Ik caglardan baslayip giiniimiize kadar devam eden korunma, sosyal giivenlik
ihtiyaci, iilkeleri insanlarin mesleki, fizyolojik ve sosyo-ekonomik risklerden dolayi
meydana gelebilecek risklerin siddetini azaltmak ve ortadan kaldirmak i¢in devleti, halkin
tamamint giivence altina alacak bir sistem arayisia sokmustur. Bu gelismeler ile birlikte
ozel emeklilik sistemi olan bireysel emeklilik sistemini glindeme gelmigtir. Bireylerin
emeklilik donemlerinde rahat refah bir hayat yasam istegi, emeklilik gelirlerine ek bir gelir
olusturma gibi nedenler ile sisteme katilim saglamaktadir. Ulkeler ise kamu iizerinde artan
finansal yiikiin dagitilmasi, sermaye kaynaf elde ederek istikrar ve finansal piyasalarda

gelisme amaglanmaktadir.

Bu c¢aligmanin amact se¢ilmis makroekonomik degiskenlerin bireysel emeklilik
tasarruflarina etkisinin incelenmesidir. Bu dogrultuda fon biiyiikliigt ve katilimer sayist
bireysel emeklilik degiskeni olarak alnnms, enflasyon, GSYIH ve faiz oram1 makro
ekonomik degisken verisi olarak alinmistir. Calismada, 2010-2020 yillar1 arasindaki ¢eyrek
donemlik veriler Vektor Otoregresif Modeller (VAR) ile analiz edilmistir. Cahismada hem
katthmer sayist hem fon buiytiklikleri izerinde makroekonik degiskenlerin etkisinin oldugu
sonucuna ulasilmistir. Sonuglara gore degigkenler arasinda en fazla faiz oranlan ve
enflasyon oranlan bireysel emeklilik katitlimei sayisi ve fon biiyiikliikleri tizerinde etkili

olmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Sosyal Giivenlik Sistemi, Bireysel Emeklilik Sistemi, VAR
Analizi, Granger Nedensellik
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IMPACT OF MACROECONOMIC FACTORS

INTURKEY ON INDIVIDUAL RETIREMENT SAVING

ABSTRACT

The need for protection social security, which started from ancient times and
continuing to the present day, has put countries in search of a system that will secure the
entire population in order to reduce and eliminate the severity of the risks that may occur
due to the professional, physiological and socio-economic risks of beople. With these
developments, the private pension system, which is an individual pension system,
became a current issue. Individuals participate in the system for reasons such as the
desire to live a comfortable life of well-being during retirement periods and the creation
of an additional income in their retirement income. The countries aim to distribute the
increasing financial burden on the public, stability by obtaining a source of capital and to

develop in financial markets.

The aim of this study is to examine the effect of selected macroeconomic
changeable on individual pension savings. Accordingly, total net asset value of fund and
the number of participants were taken as individual pension changeable and inflation,
GDP and rate of interest were taken as macro economic veriables data. In the study,
quarterly data from 2010 to 2020 were analyzed with Vector Autoregressive Models
(VAR). In the study, it was concluded that macroeconomic changeable had an effect on
both the number of participants and fund sizes. According to the results, the highest
interest rates and inflation rates among changeable have an impact on the number of

individual pension participants and fund sizes.

Keywords: Social Security System, Individual Pension System, VAR Analysis,
~ Granger-Causality
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GIRIS

Sosyal glivenlik, toplumun biitin bireylerinin  higbir aynm gdzetmeden
bugiinlerinin ve yanniannin giivence altina alinmasini amaglayan bir kavramdir. {lk
¢aglardan baglayrp glinimiize kadar devam eden korunma sosyal glivenlik ihtiyacint
dogurmaktadir. Insanlarin mesleki, fizyolojik ve sosyo-ekonomik risklerden dolay:
meydana gelebilecek risklerin siddetini azaltmak ve ortadan kaldirmak i¢in devleti, halkin
tamamini giivence altina alacak bir sistem arayisina sokmustur. Bu durum, sosyal giivenlik
sisteminin sorunlanm ¢ozebilecek baz1 yapisal reformlar: giindeme getirmistir. Mevcut
kamu emeklilik sisteminin giliglendirilmesi, 6zel bir emeklilik sistemine katihmin

artmasina ydnelik gelismelet ile miimk{in olabilir.

Diinyada saglik alaminda yasanan geligmelerin sonucuyla ortalama yasam
sfirelerinin uzamas: ve refah seviyelerinin artmas insanlarin yasam beklentisini arttirmastur.
Ulkeler hem kamu emeklilik sisteminin finansal yilkiiniin siirdiiriilebilmesi hem de
insanlanin mevcut yasam standartlarimm devam ettirmesi igin birtakim reformlara ihtiyag
duymaktadir. Sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olan bireysel emeklik sistemi
insanlarin emeklilik donemlerinde ek bir gelir ve refah seviyesinin artmasina katk

sunmaktadir.

Bireylerin emeklilik dénemlerinde rahat bir hayat yasamalari sadece devlet eliyle
olmamakta aym zamanda bireylerin tasarruf bilinci ile uzun vadeli bir planlama ve
tasarruflarin yatuma yonlendirmesi gerekmektedir. Kamu tizerinde artan sosyal risklerin
bireysel emeklilik sistemi tarafindan paylasilmast ile kamu emeklilik sistemi iizerindeki
finansal yiik hafiflemistir. Sisteme katilimun artmast ile katihmeilanin ddemis oldugu katk:

paylar1 yatirima yonlendirilerek ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratmaktadur.

Gelismis olan tlkelerde sisteme katilim bireylerin tercihlerine bagh birakilmans,
isverenlerce calisanlarin otomatik olarak katihmlan saglanmistir. Otomatik katilim sistemi
ile c¢alisanlarin  emeklilige yonelik tasarruflari  yatirmma ydnlendirerek emeklilik
dénemlerinde kamu emeklilik sistemine ek gelir saglamak, ekonomiye uzun vadeli kaynak
yaratmak, ekonomik kalkimmaya katk: sunmak ve istthdami artirmak otomatik katilimin
amact olarak tamimlannustir. Tiirkive’de 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatinm Sistemi Kanununda yapilan degisiklikler ile isverenlerce calisanlarin sisteme
katilimlanna iliskin hiikiimleri uyarinca otomatik katilim sistemi 1 Ocak 2017 tarihinde

yiirtirliige girmistir.




Bugilinki anlamda sosyal giivenlik sitemi 19'uncu ylzyil sonlarma dogru

gerceklesmistir. Sosyal giivenlik kavrami ilk kez 1935 yilinda ABD’de kabul edilen sosyal
giivenlik kanunda yer almig, aynt zamanda 1941 Atlantik Pakti Sozlesmesi ve 1944
Uluslararas: Calisma Orgiitii (ILO) Philedelphia konferansinda da kullantlmistir. Alman
devlet adam: Bismarck, is¢i ve isveren primlerinin yanmda devlet katkisi ile olusturan
sosyal sigorta sistemi ve Ingiltere’de 1942 yilinda yayinlanan Beveridge Raporu sosyal

giivenlik disiincesinin olugumuna katk: saglamustir.

Tiirkiye'de sosyal glivenlik kavramlari Orta Asya, Anadolu Selguklu, Osmanh
Imparatorlugu ve Cumhuriyet donemi olmak iizere 4 ayr1 ddnem olarak incelenebilir.
Cumbhuriyet dénemi’nde 1921 yilinda kabul edilen 151 sayilt kanun ile kurulan Amele
Birlig {ilkemizin ilk sosyal giivenlik kurulusudur. 1936 tarihinde kabul edilen 3008 sayih
{s kanunu ile ilk kez sosyal sigortalarin kurulus ve ilkeler 6ngdrilmils; fakat 2. Diinya
Savasinin araya girmesi nedeniyle olusturulamamigtir. Sosyal sigortalar ile ilgili ik kanun
1945 yilimnda kabul edilen 4772 sayili i kanunudur. Sosyal giivenlik sisteminde giiniimiize
kadar birgok kanun ve degisiklikler meydana gelmis olup, 01.10.2008 tarihinde 5510 sayili

kanunun yiirtirliige girmesi ile son halini almisgtir.

Ulkemizde 4632 sayih Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu
7 Ekim 2001 yihnda yasallagmis olup, 27 Ekim 2003 yimda ilk emeklilik planlarinin

onaylanmasi ile birlikte sistem fiilen faaliyete gegmistir.

Bu galismanin amaci, sec¢ilmis makro ekonomik degiskenler ile bireysel emeklilik
sistemi tasarruflari ile katithmer sayilam arasindaki iliskinin arastiriimasi ve bireysel
emeklilik sistemi tasarruflart ve katilime1 sayilar: tizerinde makro degiskenlerin ne derece

etkileri oldugunu ortaya koymaktadir.

Bu tez ii¢c bélimden olusmus olup birinei béllimde sosyal giivenlik ve sigorta
kavramlari, sosyal giivenlik sistemi, sosyal giivenlik sistemi uygulamalari ile birlikte

diinyada ve tilkemizdeki gelisimlerin tarihgelerine yer verilmistir.

fkinci boltimde bircysel emeklilik sistemi tamimi, dinyada ve Tirkiye deki
tarihcesi, bireysel emeklilik sisteminin amag¢ ve kapsamu, bireysel emeklilik sisteminin
taraflari, sistemin isleyisi, finansman kaynaklar1, emeklilik yatirun fonlary, devlet katkiss ve

son olarak taraflarin hak ve yiikiimltikleri agitklanmaktadir.




Ugtincii béliimde ise aragtirma ile ilgili literatiir ¢aligmalarina yer verilmis,

ekonometrik yontem ve veri seti agiklanmmstir. Elde edilen veriler Vektdr Otoregresif

modeli (VAR) ile analiz edilmis ve sonuclar yorumlanarak dneriler ortaya konmugtur,

Arastirmanmm Problemi

Bireylerin yasam siirelerin uzamasi, artan saglik ve emeklilik harcamalar ile kamu
fizerinde artan finansal yitkk zamanla iilkeleri finansal krize stiriklemektedir. Emeklilik
fonlar1 gelismis ve gelismekte olan {ilkelere kaynak yaratma agisindan 6nem arz
etmektedir, Sistemde toplanan tasarruflarin emeklik yatirim fonlarina yénlendirilmesi ve
bu fonlarm para ve sermaye piyasalarinda islem gormesi ile tilke ekonomisine kaynak
varatilmaktadir, Ulkelerin kroniklesen cari agiklarna etki ederek tasarruf vatirim
dengesinin saglanmasina, gelir dlizeylerin yiikseltilmesi ve gelir adaletinin saglanmas ile

cari ag18a pozitif etki etmektedir.

Kamu {izerinde artan emeklilik finansal ytikiin, 6zel sektor ile paylagmas: yéniinden
onem arz eden sosyal givenlik sisteminin tamamlayicist olan bireysel emeklilik

sisteminde; secilen makro degiskenlerin tasarruf diizeylerine etkileri gbzlemlenecektir.
Arastirmanin Amacl

2003 yilinda ilk emeklilik s6zlesmesinin yapilmasi ile sistem, goniilliik esasina
dayanarak fiillen baslamigtir. Sistemin mikro amact; kigileri tasarrufa yénlendirerek bu
tasarruflarin emeklilik dénemlerinde ek gelir olarak kullanabilmelerini saglamak, makro

amaci ise lilke ekonomisine kaynak ve sermaye birikimi elde etmektir,

Bu amag¢ ile bu calismada; makro ekonomik degiskenlerin sisteme dahil olan
katilimeilarin sayis1 ve sistemin fon blylikligli arasindaki iligkinin etkilerini gdrmek

amaglanmaktadir.
Arastirmanin Onemi

Yapilan literatiir taramalarinda genel olarak bireysel emeklilik sistemlerinin
uygulanisi, gelisimi gibi genel ¢alismalar yapilmis ancak makro diizeylerdeki degiskenlerin

sistem tasarruflarina etkilerini inceleyen galismalarin sinirli oldugu gériilmiigtiir.

Turkiye'deki bireysel emeklilik sisteminin gelisimi ¢ok yeni olmasma ragmen
yatirima yonlendiriten fonlarin biiyiikligh ve GSYIH igerisindeki pay: dikkate alindiginda

tezin bu konudaki literatiire katki yapmasi beklenmektedir.




Tezin bireysel emeklilik sistemi tizerine ¢aligmalarin yapilmasi sistemin gelisimine

karst bir ngdrit, calismada makro ekonomik degiskenlerin tasarruflara etkileri incelenmesi
ile tlkeler ve bireylerin tasarruflarn birlikte degerlendifinde ekonomik gelisimlere ve

ekonomik kalkinmaya ortam yaratmas: yoniinden énem arz edilecegi diigtintilmektedir.

Sosyal giivenlik sisteminin sorunlarina ¢ozebilecek bazi yapisal reformlarin
glindeme gelmis, yapilan vergi tegvikleri, devlet katkis: gibi tesvik mekanizmalar ile
sosyal giivenli sistemi sosyal risklerin bireysel emeklilik sistemi tarafindan paylagilmas:
kamu emeklilik sisteminin yiikiinii hafifletmesi sayesinde ¢alismanin katma deger yoniiniin

onem arz edecegi diistintilmektedir.
Arastirmanmin Yontemi

Calismada, bagimlh ve bagimsiz degiskenler arasindaki uzun doénemli iliskinin
belirlenmesinde Vektér Otoregresif modeller (VAR) kullamilmugtir, Vektér Otoregresif
Modeller, zaman serileri {izerine yapilan ekonomik ¢ahgmalarda kullamlmaktadir. VAR
modeli ile tek bir modelle pek ¢ok degiskenin 6ngdriisti yapilmakta, makro degiskenler
arasindaki iligkiler incelenmekte, rassal soklarm degiskenler lizerindeki dinamik etkisi

belirlenebilmektedir (Sar1, 2008:04).

VAR modeli, diger esanli modellerin aksine, degiskenleri i¢sel ve digsal olarak
ayirmamakta, tiim degiskenler i¢sel olarak kabul edilmektedir. Ayrica bu modelde bagimh
degiskenin gecikmeli degeri yer aldifindan gelecege yonelik giiglii tahminler yapmaya da

olanak saglamaktadir.

Iki degiskenli bir VAR modelinin standart gosterimi asagidaki gibidir.

» 2
Y= Cﬁ"'z bli‘/t-e""z b2i X+ Vit (1)
i=1 i=1

? p
XY, dp Yoy, dyX e, @)
i=1 i=l

Esitlik-1 ve Esitlik-2.de  (p) gecikme uzunlugunu, (v) ise varyanslar sabit
- dagilima sahip rassal hata terimlerini temsil etmektedir. Bu modeldeki her bir denklem

klasik en kii¢iik kareler yontemiyle tahmin edilmektedir.




VAR modelinde oOncelikle zaman serilerinin duragan olup olmadifi sinanir ve

seriler duragan degilse uygun analiz teknikleri ile duraganlagtimlmaktadir. Daha sonra
gecikme uzunlugu secilerek nedensellik testleri yapilmaktadir. VAR modeli gecikme
uzunluklarina oldukga duyarlidir. Bunun sebebi, VAR modelinin sistemdeki her
degiskenin hem kendi gecikmeli degerinin hem de diger degi$kenlelrin gecikmeli degerinin
bir fonksiyonu olmasindan kaynaklanmaktadir (Ciftei ve Esmen, 2017:90). VAR
analizinde son olarak da sisteme soklar verilerek degiskenlerin tepkileri 6l¢tilmektedir (Isik

ve Acar, 2006:15).
Aragtirmanin Kapsam ve Kisits

Cahismada kapsam olarak 2010:1 - 2020:09 donemine iligkin ayhk veriler
kullanilmustir, Kullamilan verilerin 2010:1 - 2020:09 olarak ahnmasinm nedeni bireysel
emeklilik sisteminin Tirkiye’de 2003 yilinda baglamas: ve 2008 kiiresel finansal krizin

ctkilerini gozlemleyebilmektedir.

Analizde bagimsiz degiskenlerin Tiirkiye Istatistik Kurumu ve T. C. Merkez
Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)n’den alman veriler, bagimli
degiskenlerin ise Emeklik Gozetim Merkezi (EGM)’den elde edilecek veriler

kullanmilmistir.
Arastirmanin alt sorulart asagida verilmistir.

¢ Enflasyon oran: ile BES katilime sayisi arasinda bir iliski var mdir?
e Enflasyon orani ile BES fon biiylikltigti arasinda bir iligki var mudir?
o GSYIH oran ile BES katilime1 sayis1 arasinda bir iliski var midir?

e GSYIH orani ile BES fon biiytikltigii arasinda bir iligki var midir?

e Faiz oran ile BES katilimet sayis1 arasinda bir iligki var midir?

e Faiz oram ile BES fon biiyiikliigii arasinda bir iliski var mdir?




BIRINCI BOLUM

1. SOSYAL GUVENLIK SISTEMI VE SIGORTACILIK KAVRAMI

Bu béliimde sosyal giivenlik sistemi, sigortacilik kavramina iliskin tamimlamalar ve

temel kavramlara yer verilmistir.
1.1. Sosyal Giivenlik Kavram

Sosyal giivenlik, “sosyal” ve “glivenlik” sbzciiklerin olustardugu bir terimdir.
Sosval kelimesi Latinceden Tirkgeye gelen bir kavramdir. Anlam olarak arkadas, yoldas,
meslektas anlamina gelen socious kelimesine dayamlarak tliremistir. Giivenlik sézctigii,
herhangi bir tehlike ya da tehdit durumunun yoklugu anlamina gelmektedir (Aydim, 2008:
19).

Insanoglunun birgok sosyal riskle kars: kargiya kalmasi, onun korunma ve giivenlik
ihtivacinin giderilmesini gerekli kilmaktadir. Modern insamn endilstriyl gelistirme istegi,
calisanlarin kargtlasabilecegi mesleki, fizyolojik ve sosyouekonoinik nitelikteki riskleri
arttrmis ve zamanla yeni birtakim sosyal risklerin ortaya ¢ikmasmna neden olmustur

{Ayhan, 2012: 42).

Insanoglu yasami boyunca karst karsiya gelebilecek riskleri asgari diizeye
indirebilmek i¢in bazi énlemler almis ve miimkiin oldugunca bagkalarina muhtag kalmadan

hayatlarim devam ettirebilmelerinin ¢abalarini arannstir (Erol, 2019: 11).

Sosyal giivenlik insanlarm var oluslart ile birlikte hayatint idame edebilecek
durumlan glivence altina alma ihtiyaci ilé dogmustur. Cagimzin insanlar1 yalmzea bugtinii
degil hayatin geri kalan giinlerinde ailesinin ve kendisinin ge¢imini saglamak ister. Bu
durumda devlet herkese asgari bir geliri garanti ederken, bireylere galismalart sayesinde

asgari geginme sinirinin iistiinde bir gelir saglama olanaf: vermelidir (Ayhan, 2012: 44).

Sosyal giivenlik, toplumun tiim bireylerinin sosyal risklere karst korunmas:
amaciyla gerekli éniemlerin alinmas: ve dogabilecek zararlarin karsilanmas: anlamini tagir
(Senocak, 2009: 410). Sosyal giivenligin ana islevi sosyal risklerin sonucu gelir kaybi veya
gider artiglarina kargi telafi edici sosyal yardim ve destekleri sunmaktir, Bu amacla
insanoglunun hayatlarim idame etme, muhtachga diiymeden ve hilrriyetinden fedakarlik

etmeden hayat diizenini saglamaya yonelik kamusal sosyal diizenleme, sosyal sigorta,
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sosyal yardimlar ve mubltelif sosyal hizmetler alamndaki ©Onlemler yer almaktadir.

Dolayisiyla sosyal giivenlik ile toplumdaki her bireyin ekonomik, fizyolojik, sosyal ve
politik risklere karsi korunmasi ve devletin bu gbrevi yerine getirmesi beklenmektedir

{Turker, 2011: 16).

Sosyal glivenlik kavrami bugiine kadar farklh gekillerde tamimlanmigtir. Sosyal
giivenlik kavrami; diinya sosyal politika, mevzuat ve uygulamalardaki gelismeleri 1948
Birlesmis Milletler Genel Kurulunda kabul edilen Insan Haklart Beyannamesinde en genis
anlami ile evrensel olarak agiklamistir. Uluslararas1 Calisma Orgiitii (ILO) sosyal giivenlik
kavramnt, “Toplumun, hastalik, dogum, is kazasi, issizlik, sakatlik, yasidik ve oliim
nedeniyle kazancin kesilmesi ya da biyiik olciide azalmasimin yol agacagt ekonomik ve
sosyal stkintilara karsi, bir dizi kamusal onlem yoluyla iiyeleri icin sagladigr koruma;

saghk hizmetleri; ve ¢ocuklu aileler igin ¢ocuk yardimlaridy” olarak agiklamistir.

Baska bir tammda sosyal giivenlik kavramim; “fnsanlarin istek ve iradeleri disinda
mal varlign, gelir kayby, ¢alisma giicti kayiplara neden olan riskleri telafi ve tanzim etmeye

vonelik onlemlerdir” olarak agiklanmistir (Erol, 2019: 11).
1.2. Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Sisteminin Tarihgesi

Tiirk tarihinde sosyal giivenlik uygulamalarml Orta Asya, Anadolu Selguklu,
Osmanli Imparatorlugu ve Cumhuriyet dénemi olmak tizere 4 ayr1 dénemde ele alinabilir.
Orta Asya’da aile bag kavrami gii¢li oldugu i¢in yardimlar ve dayamisma sosyal yardim
olarak ¢n plana ¢ikmakta yerlesik hayat ile birlikte yardimlagmalar kurulan vakifiar

sayesinde sosyal yardim 6n plana ¢ikmstir.

Anadolu Selcuklu déneminde halk gbgebe, koylli ve gehirli olmak tlizere Uig gruba
ayrilmistir. Koyliler devlet arazisinin miri arazi olarak adlandwrilan arazilerinde tarm
yaparak elde edilen gelirler ile dayanigma ve yardim kuruluslarina katki saglamugtir.
Sehirde oturanlar genelde ticaret ile ugrasan kesim olup, ahi teskilatinda is kollarina gire
kurulan lonca sistemi ile vakif sistemlerine tesis edilmis sosyal yarci1mla$n1alara olanak

saglamustir (Dilik, 1988: 67).

Osmanli Imparatorlugunda ahi tegkilatimn devami niteliginde gedik ve lonca
teskilati adi altinda ekonomik ve sosyal tegkilatlanma drgﬁtlenmeier 18. yy.’a kadar

etkinligini stirdiirmiigtiir. 1865 tarihli Dilaver Paga Nizamnamesi sosyal giivenlik alaninda




olugturulan 6nemli bir diizenlemedir. 1886 Askeri Tekalit Sandif ve 1882 Sivil Memurlar

Emekligi Sandig1 Osmanli Imparatorlugu sosyal giivenlik alanindan dnemli gelismelerdir

(Senocak, 2009: 425).

“Tiirkiye Cumhuriyeti tarihi 1921 yilinda 151 sayili kanun ile kurulan Amele
Birligi tlkemizin kanun ile kurulan ilk sosyal givenlik kurulusu ile baglamustir.
Cumhuriyetin ik yillarinda ¢ok dar kapsamli olmasina ragmen birgok emeklilik ve
yardimlagma kuruluslarini 6ngdren kanunlar gikarlmigtir, 1926 Imalati Harbiye Teaviin ve
Sigorta Sandii, 1934 Devlet Demir Yollart ve Limanlar Idaresi’nin Memur ve
Mistahdemleri Tekaiit Sandigi, 1935 Telgraf ve Telefon Idaresi Biriktirme ve Yardim
Sandig1, 1937 T.C. Ziraat Bankas1 Memurlar: Tekatit Sandig1, 1937 Deniz Yollan ve Akay
Isletmeleriyle Fabrika ve Havuzlar Idaresi Memur ve Miistahdemleri Tekatit Sandig, 1938
Devlet Hava Yollar Umum Miidiirliigii Memur ve Miistahdemleri Tekaiit Sandigi, Emlak
ve Eytam Bankasi Memurlar1 Tekaiit Sandig1, T.C. Merkez Bankasi Memurlan Tekaliit

Sandif1 gibi birgok emeklilik ve yardimlasma sandig1 kurulmugtur” [1].

“Sosyal sigortalar ile ilgili ilk kanun 1945 yilinda kabul edilen 4772 sayili is
kanunudur. 1945 yilinda takip eden 4792 sayili Isci Sigortalar Kurumu Kanunu, 1950
yilinda Ihtiyarlik Sigortas: Kanunu, 1951 yilinda Hastalik ve Analik Sigortasi Kanunu,
1957 yilinda Maluliyet, Thtivarhk ve Oliim Sigortasi Kanunu yiiriirlige girmistir. Sosyal
gitvenlik disinda yaganan onemli gelismelere 1961 yilinda kabul edileh T.C. anayasasinda
sosyal giivenlik kavrami ilk kez ana yasal terminolojiye girmigtir. 1982 anayasasi ile sosyal
ve ekonomik haklar ve &devler baghg altindaki liglincti béliimde sosyal gilivenlik hakk:

diizenlenmigtir™ [1].

Tim bu gelismeler, sosyal giivenlik sistemin kurumsallagmasim saglayan igsel
iktisadi, sosyal ve siyasi faktorler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ikinci diinya savast sonras
diinyada ortaya ¢ikan bloklagma, Beveridge Raporu ile sosyal glivenlik sistemin
kurumsallasmasini saglayan dissal faktérlerdir. 1921 yilindan sonra yasanan gelismeler ile
biitiinciil bir sosyal giivenlik sisteminin gereksinimi gerekmekte olqp Tiirkiye'de SSK,
Emekli Sandif1 ve Bag-Kur olmak lizere (¢ sosyal sigortanin temelini olusturmustur

(Gokbayrak, 2010: 145).

Genel olarak degerlendirildiginde sosyal gilivenlik sistemi  Gnemli stirecler
iceresinde gelismeler gostermis, igglicll piyasasin yapisal sorunlari, igsizlik, istihdamda

vasan deZisimler ve beklentiler, sistemin biitiinctil bir bakis ile bakildiginda yapisal




sorunlar sistemde yapilanma gereksinimini ortaya c¢ikarmaktadir. Sosyal giivenlik

sisteminde giinlimiize kadar birgok kanun ve degisiklikler meydana gelmis olup,

01.10.2008 tarihinde 5510 sayih kanunun yiiriirlige girmesi ile son halini almmstir.
1.3. Sosyal Giivenlik Uygulamalari
Bu boliimde Tiirkive’de uygulanan sosyal glivenlik kurumlar incelenmistir,
1.3.1. Sosyal Giivenlik Kﬁrumlarl

“1961 yilinda kabul edilen T.C. Anayasast ile Sosyal kavram ilk kez galisma hayat
ve sosyal politikalara iligkin anayasal terminolojisine girmigtir, 1982 yilinda kabul edilen
T.C. Anayasast ile 1961 anayasasinda sosyal giivenlik ile 48. madd esine eklenen maddeler

ile sosyal gilvenlik anlaminda devlete 6nemli gérevler yiiklemistir” [1].

Ulkemizde birgok sosyal giivenlik kurumu kurulmus olup, sosyal giivenlik
kurumlarindan T.C. Emekli Sandigi, Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Caliganlar

Sosyal Sigortalar Kurumu ( Bag-Kur) ve T.C. Sosyal Sigortalar Kurumlan ele alinmigtie
1.3.1.1. Emekli Sandign

Emekli Sandigi, kamuda c¢aligan memurlarm ve bakmak ile ylkimli oldugu
bireylerin sosyal glivence taniyan aym zamanda dzel olarak ¢ikarilan kanunlarla emekli
sandipma iliskilendirilen diger kamu gorevlilerine sosyal gilivence saglayan sosyal
giivenlik kurulusudur. (Bagei, 2006: 8) Emekli Sandign gelirleri ise calisanlardan elde
edilen kesenekler, devlet katkisi, ve diger gelirlerden olusmaktadir (Yesilyurt, 2019: 23).

01.01.1950 tarihinde 5434 sayih Kanun ile kabul edilen emekli sandifi sayilar 11°1
bulan mevut emeklilik sandiklarni  birlestirerek  ortadan  kaldirilmig, yapinn
yiiriitiilebilmesi i¢in T.C. Emekli Sandift Genel Midirligh kurulmustur. 16.05.2006
tarihinde kabul edilen 5502 sayili kanun ile kurumsal yapisi sonra ermis ve Sosyal

Giivenlik Kurumuna baglanmugtir (Oral, 2008: 162).




1.3.1.2. Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Cabisanar Sesyal Sigortalar

Kurumu (Bag-Kur)

Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Caliganlar Sosyal Sigortalar Kurumu’nun
kisa adi Bag-Kur olup, genel olarak bagimsiz caliganlara sosyal giivence vermektedir.
(Resmi Gazete, 02.09.1971: 1479 Sayili Kanun) 02.09.1971 tarihli 1479 sayih kanun ile
esnaf ve sanatkarlar ve diger bagimsiz ¢alisanlar tarafindan kurulmus olan kurum yashlik,

malulliik, 6ltim ve saglik hizmetlerini vermektedir (Ayhan, 1999: 3).

Bag-Kur bir basamak sistemine sahip olup, 1-12 basamaklar1 bulunmaktadir, Bag-
Kur kisilerin sigortalisi bakimindan istege bagli veya zorunlu Bag-Kur olarak ikiye

ayrilmastir (Yesilyurt, 2019:24).

Kisilerin SSK ve Emekli Sandigindan farkl olarak sigorta primlerin kendilerinin
6dedigi sistemdir. 17 Ekim 1983 yilinda kabul edilen 2926 sayili yasa ile tarimda bagimsiz
calisanlarinda kurum kapsamina alinmstir. 16.05.2006 tarihinde kabul edilen 5502 sayili
kanun ile kurumsal yapisi sonra ermis ve Sosyal Giivenlik Kurumuna baglanmistir (Oral,

2008:162

1.3.1.3. Sesyal Sigortalar Kurumu (S5K)

Sigortalt ve onlarin hak sahiplerini is kazalax1, hastalik, analik, malulltik, yashlik ve
6liim risklerine karsi koruma saglayan sistem; is¢i ve igverenler tarafindan ddenen primler
ile sosyal sigortalar kurumunun gelir kaynagim olugturmaktadir. Sosyal giivenlik kurumu,
bagimli gahsan gruplarindan iscilere ve bakmakla yiiklimld olduklart kisilere giivence
veren bir sistemdir (Bage1, 2006: 09).

“Ulkemizde sosyal sigortalarin kurulmasi ilk kez 1936 tarih 3008 is kanunu ile
ongdriilmiistiir. Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK), 09.07.1945 yihnda kabul edilen 4792
sayili kanun ile kurulmustur. Sosyal sigorta kollarina cesitli kanunlar ile diizenlemeler
yaptlmis 1961 anayasasi ile sosyal sigortalar kavramina iligkin diizenlemeler gézden
gecirilerek 17.07.1964 tarihli 506 sayili sosyal sigortalar birlestirilmis, 01.03.1965
tarihinde yiiriirliige giren kanun ile sosyal sigortalar kurumu haline dontigmiistiir” [1].
Sosyal Sigortalar Kurumu 16.05.2006 tarihinde kabul edilen 5502 sayili kanun ile Emekli
Sandigi ve Bag-Kur kurumlar ile birlegerek Sosyal Giivenlik Kurumu adi altinda

birlesmigtir.
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1.3.2. Tamamlayici Sosyal Giivenlik Kurumlari

Tamamlayic1 programlar, bireylerin kamu sosyal giivenlik kurumlarina ek olarak
sosyal giivenligi saglayan Ordu Yardimlasma Kurumu (OYAK), Ilkokul Opretmenleri
Saghk ve Sosyal Yardim Sandign (ILKSAN), Amele Birligi, Ozel Hayat Sigortalar: ve
Bireysel Emeklilik sistemlerini uygulamaktadir. Baglica tamamlayici sosyal giivenlik

kurumlar sunlardir;
1.3.2.1. Ordu Yardimlasma Kurumu (OYAK)

Ordu Yardimlasma Kurumu (OYAK), tyelerin emeklilik, oliim ve maluliyet
alanlarinda ek yardimlar saflamak {izerine kamu sosyal giivenlik uygulamalarmn
tamamlayicist bir mesleki emeklilik fonudur, Milli Savunma Bakanh@ biinyesinde faaliyet
gdsteren OYAK’m tiyeleri, Tiirk Silahli Kuvvetleri, Jandarma Genel Komutanlig1, Sahil
Gitvenlik Komutanligi mensuplan ile 205 sayih kanunda belirtilen sekliyle siviller dahil

kendi istegiyle katilan ¢alisanlardan olugsmaktadir (Bagc1, 2006: 12).

“QOrdu Yardimlasma Kurumu (OYAK); tyelerin karsilasabilecekleri sosyzﬂ ve
fiziksel risklere karsi 205 sayili ve 03 Ocak 1961 tarihli yasallagmis olup, 1 Mart 1961
yilinda yaklasik olarak 65 bin daimi fiyenin katithmiyla kurulmustur” [2]. OYAK'n
gelirleri, aylik maaslarindan daimi galigan iiyelerden %10, gecici galisan iiyelerden ise
ayhk maaglardan %35 oraminda prim kesilmesi ile kurumun geliri olarak isletilmektedir
(Ordu Yardimlagmd Kurumu Kanunu, (1961,01 03) Resmi Gazete (3431)Erisim
Adresi:hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1 .4.205.pdf).

OYAK, daimi {iyelerine emeklilik, maluliyet, konut edinme ve 8ltm yardimi, gegici
tiyelerin ise sisteme katilim sagladiklari siire boyunca maluliyet ve olim yardimi
yapmaktadir. Sistemin daimi tiyeleri vefat etmesi halinde varislerine yardimi hak etmek ile
birlikte, gecici tiyelerin ise {iyesi bulundugu siire i¢erisinde varisleri &liim yardim alabilir,
OYAK, daimi iiyelerin sosyal birtakim ihtiyaglar igin konut insaati, konut kredisi, ordu
evi, ordu dyelerin gocuklarina yurt, burs, okul, staj gibi konularda yardim faaliyeti

vermektedir (Elkatmig, 2012: 8).
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1.3.2.2. ilkokul Ogretmenleri Saglik ve Ssoyal Yardmm Sandigi (ILKSAN)

“[lkokul Ogretmenleri Sagh ve Sosyal Yardim Sandig (ILKSAN), 1943 Tarih
4357 sayih kanun ile ek sosyal giivenlik fonksiyonu gérmek {izere kurulmustur. Milli
Egitim Bakani Hasan Ali YUCEL tarafindan kurucusu oldugu sandik, égretmenlerden
hastalananlara, evienenlere, dogum yapanlara, gocuklarim okutacaklara, vefat eden
dgretmenlerin ailelerine yardim etmek ve geginme, saghik ve igtimai yardimlara taalluk

eden 6gretmenlerin birbirlerine yardim edici durumlara getirmek amaci ile kurulmugtur”

[3].

ILKSAN, {iyelerden her ay kesilen aidatlar, bagislar, devlet biitgesinden yapilan
vardimlar, sandik gelirlerin nemalandirmasindan elde edilen kar ve gelirler, sandifin
kullanim amaclarma uygun olarak satn alinan tesisler veya kar amagli kiralanmas:

amaciyla tadilat sonrast kira ve isletilmesi sandifin gelir kalemleridir (Gékalp, 2018: 75).
1.3.2.3. Amale Birligi

Maden isgilerin agir galisma kogullari, diigiik ticret politikalari, yetersiz emniyet
tedbirleri altinda galismaktadir, Bu agir sartlar altinda ¢alisan maden ameleleri zaman
zaman sesini duyurmak amaci ile grevler yapmus o dnem mevecut hitkiimet isgi
hareketlerinden olumsuz havay: dagitmak amact ile 10.09.1921 tarihinde 151 sayili Havza-
i Fahmiyye Amele Kanununun 4 maddesi sekli hitkiimleri ile iktisat vekaletine bagh olarak
Amale Birligi Biriktirme ve Yardimlagma Sandigimn ilk temelleri atilmistic (Karakok,
2011: 358).

“22 Temmuz 1923 yilinda bakanlar kurulu tarafindan onaylanan Amele Birligi
ve Sosyal Hizmetler Bakanligina bagli olarak yénetimi, isleyis ve denetime bagli kendine
ait yonetmeligine gore gdrev yapan idari ve mali 6zerklife sahip kamu tlzel kigiligi
bulunmaktadir. Amale Birligi, kapsaminda bulunan personele gegici i gérmezlik yardim,
is kazast yardimlari, cenaze yardumi, ikraz, konut edinme ve konut onarim yardimlan

yépmaktadu” [4].

“Amele birligine katilim zorunlu olmak ile birlikte, istege bagh katilm
saglanmaktadir. Amele birliginde prim oram %3 olup, zorunlu katilimda %2’si isgiler,

%]1°i igveren tarafindan Sdenmektedir. Istege bagli katihmda prim oranimin tamamu isgi
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tarafindan ddenmektedir. Amele Birliginim temel kaynaklari ise toplanan primler, fon

gelirleri, devlet yardimlar1 ve bagislardan elde etmektedir” [4].
1.3.2.4. Ozel Sigortalar

Genel olarak 6zel sigortalar; hayat sigortalart ile bireysel emeklilik sistemine
katthmi &ngoren Ozel sigortalar olarak ikiye aywmak mimkiindiir. Kisilerin yasamlan
boyunca karsilasabilecekleri risk ve tehlikeler kargt kendilerini glivence altina alma ve
giiven ihtiyact 6zel sigortalarinn konusunu olusturmaktadir. Bu béliimde hayat sigortalari
agiklanacak olup, bireysel emeklilik sistemini tezin ikinci boliimde detayli olarak bilgi

verilmistir.
1.2.3.4.1. Ozel Hayat Sigortalar:

Ozel hayat sigortalar; 6liim, yasam ve her ikisinin de kapsadig: 6lim ve yagam
ihtimallerine bagh teminatlar ile ferdi kaza, hastalik sonucu olusan maluliyet ve tehlikeli
hastalik gibi riskleri kapsamini olusturan sigortadir (Hayat Sigortalart Yénetmeligi, (1996,
09 12) Resmi Gazete (22842) Erisim Adresi:

https://www.resmigazete. gov.tr/arsiv/22842 pdl) .

Ozel hayat sigortalart konusuna gore, rizikonun oraya ¢ikmasi veya ¢ikmamast
durumuna bagh olarak sigortaliya/lehtara sozlesmeden belirtitmis miktarda tazminat
6denmesini veya nemalandirlmig birikimin toplu ya da ayhk olarak yapilmasini saglar

(Giilhan, 2007: 47) .

Hayat grubu sigortalar1 dért ana baslikta incelenmektedir. Bunlar; hayat sigortasi,
evlilik/dogum sigortasi, sermaye ifta sigortas: ve yatirim fonlu sigortalar olarak ele alinir.
Hayat grubu sigortalardan en Onemlisi olan hayat sigortas;; Oliim ve/veya yasam
ihtimallerine bagli teminatlar ile bunlara ek teminatlarin verildigi, Grtintin 6zelligine gore
birikim primlerinin de almabildigi ve tazminat ve/veya birikimlerin belli bir tutarda ya da
prim iadesi veya irat seklinde Sdenebildigi hayat grubu sigorta bransidir (Hayat Grubu
Sigortalar1 Yonetmeligi, (2012, 10 10) Resmi Gazete (28437) Erisim Adresi:
https:/www.tsb.org.tr/default. aspx ?pagelD=0654&yid=958). Tirkiye’de 22 adet hayat

sigorta islemi yapmaya yetkin sirket bulunmakta olup, 21 sirket faaliyetine aktif olarak

devam etmektedir.
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1.4. Sosyal Giivenlik Sisteminin Finansman Yontemiert

Sosyal glivenlik kurumlarinin mali yapisiyla ilgili olan finansman, amaglari
dogrultusunda faaliyette bulunabilmeleri i¢in gereken mali kaynaklara sahip olmalarinda

izlenen yontem, ilke ve kaynaklari ifade etmektedir (Yurdadog, 2000: 86)

Sosyal gilivenlik sistemlerinin tilke gelir ve giderleri tilkelere gore farkliik
gostermekle birlikte, tilke ekonomisi i¢inde ¢ok onemli bir yerde bulunmaktadir, Sosyal
glivenlik sisteminde finansmant ii¢ yontem ile kargilanmaktadir. Bunlar ilki dagitim

yontemi ikincisi biriktirme fonlama yontemi ve son yontem ise karma ydntemdir.

Dagittm yontemi sosyal giivenlik toplumun bir sorunu olarak goriilmekte ve
bireylerin giivenligini saglamanin devlete ait oldugu ve tlim giderlerin devlet tarafindan
saglanmasi gerektigine dayanmaktadir (Boyacioglu ve Ogal, 2018: 916). Devlet kisilerin
karsilastifn risklerin azaltilmasim ve ekonomik gtivenliklerin saglanmasi icin sosyal

giivenlik sistemi kurarak isletme zorunlulugu bulunmaktadir (Yesilyurt, 2019: 16).

Bu yontemlerden biriktirme fonlama yontemi ise bireylerin emekliklerinde
karsilasacaklar1 riskler igin buglinden tasarruf yapmalan, sistem kigilerin kendi
karsilasacaklar riskleri bireysel sorumluluga yiikiemeye dayamaktadir (Sataf, 2019: 21).
Sosyal giivenligi bireye ve bireysel sorumiuluk bilincine, bireysel sorumluluk 6n plana
cikinca birey kendisinin ve ailesinin ekonomik gilivencesini devletten &nce diistinmek

durumundadir (Boyactoglu ve Ogal, 2018: 917).

Karma yontem, dafitim yontemi ve biriktirme fon yonteminin baz &zelliklerin
uygulandigi yontemdir. Karma ydntem sosyal gilivenlik kurumlarnnm sosyal risk
cesitliligine gore her iki yontemin bir arada benimsemesidir (Boyacioglu ve Ogal, 2018:
917).
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Sosyal giivenlik finansmani i¢in kullanilan yéntemler Sekil 1.°de gésterilmistir.

Sekil 1. Sosyal Giivenlik Finasmam
Kaynak: Yazar tarafindan olusgturulmustur.

1.4.1. Biriktirme Fonlama Yoéntemi (Kapitalizasyon Y ontemi)

Sosyal risklerin gelecekte ortaya g¢ikabilecek harcamalar igin dnceden karsihk
ayrilmasi esasina dayanan ydntem kapitalizasyon ya da biriktirme fonlama yéntemi olarak
adlandirilir (Sataf, 2019: 24).

Bu model ile rasyonel riskler ile gelecekte gergeklesecek Sdemeleri finansa etmek
icin fon olusturulur, Fonlama yonteminde is¢i ve isverenlerin ddemis oldugu primler
belirlenen fonda toplanmakta ve sigortalilara yapilacak édemeler bu fonda saglanmaktadir.
Bu yontemde toplanan primierin biiyiik fonlar olusturmasma ragmen, tiim kisilere ayr ayn
hesap agilmasi, fonda toplanan paranin deger kaybetmelerine kars1 korumasinin zor olmas
aym zamanda enflasyon problemi yasayan iilkelerde uygulanabilirligini kaybetmesi gibi
eksik taraflar1 vardir (Sofuoglu, 2019: 18).

Bu yonteme dayah bir emeklilik planinda, emeklilik Sdemeleri, bireylerin aktif
calisma dénemlerinde yaptiklar: katkilara gore yapilmaktadir. Bu modelde, bireylerin aktif
calisma donemlerinde vyaptigi katki payr Odemeleri, Ozel yatmmm fonlan tarafindan
élusturulan bireysel emeklilik tasarruf hesaplarinda takip edilmektedir. Dagitim modeline
dayali emeklilik planlarinin aksine, fonlama esasina daya{l emeklilik planlari, emeklilere
6denecek miktarin tahmini icin genellikle belirlenmis katk: esaslhi yaklagimi kullanmaktadir
(Zengin, 2018: 9),

Dagitim yonteminde, gelir ve giderlerin aym dénemde tahakkuk etmesine karss,
biriktirme fonlama ydnteminde gelirlerin toplanmasi ve finansman harcamasinm

gerceklesecegi zaman kadar bir fon olugturularak yatinim gelirlerinden faydalanmak
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istenmektedir. Dagitim yonetiminde sistemin sosyal transferlere yer vermemesi ya da

simrlt bir sekilde gerceklestirmesi devletin disinda &zel sektoriinde fonlama ydntemiyle

mekanizmalar gelistirmesini saglamigtir (Can, 2019: 24).
1.4.1.1. Maas Esash Emeklilik Programlari

Kisilerin emeklilik ddnemlerinde alacafi maagslarin ¢alisma stireleri yada aktif
calisma stirelerinde almig olduklar maag diizeylerine gére hesaplandifi modeldir. Kisiler
aktif galisma hayatlarinda emeklilik doénemlerinde alacafi emeklilik maasi galisirken
belirlenmektedir (Yildirim, 2019: 25).

Emeklilik maaslarinin belirlenmesi, her ¢alisma yilina ait belirli gelire hak kazanma
calisma hayati boyunca elde edilmis ticretlerin endekslenmis ortalamasi veya her ikisinin

de bitlikte kullaniimasi ile hesaplanmaktadir (Aydin, 2008: 26).
1.4.1.2. Prim Esash Emekiilik Programiari

Prim esasli olarak her calisanin programa yatirtlan primler ve birikimlerinin getirisi
sletisiinde kendisinin sorumlu oldugu programiara prim esash emeklilik programlari adi
verilmektedir. Calisanlar emeklilik hakk: elde ettigi donemlerde, yatirilan primlerin yatirim
getirileri ile birlikte hak kazamr. Primler sabit ya da degisken olabildifi gibi ¢aliganlardan,
isverenlerden veya her ikisinden de kesilebilmektedir. Calisanlar emeklilik dénemlerinde
ddemis olduklarn primleri toplu bir geklide alabildigi gibi maas sdemesi seklinde de
alabilmektedir (Aydin, 2008: 29).

Bu sisteme katilanlar, calisanlar ile isverenlerin prim katkilarr ile yatmm
kazanclarin toplandig bireysel fon hesaplar bulunmaktadir. Uye kisilerin emeklilik
maaglar1 emeklilik kazandigy donemde emeklilik fon hesabinda bulunan para miktarina
baglidir. Gelirin belirli bir yiizdesi olarak sisteme yapilan katkilar, uzun stire hizmet veren

caliganlara tatmin edici seviyede emeklilik geliri saglamaktadir (Yanardag, 2010: 43).
1.4.2. Dagitim Yontemi

Pay-As-you-go va da PAYGO olarak adlandimlan ySntem, belirli bir donemde
ddenmesi gereken sosyal giivenlik harcamalarin yine belli bir dénemde elde edilen gelirler
ile karsilanmasi esasinda dayanir. Bagka bir ifade ile elde edilen prim gelirlerin toplanmasi

ve giderlerin karsilanmasi i¢in dagitlmasi mantifndir (Sataf, 2019: 22).
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Biriktirme fonlama yonteminin uygulanmasinda enflasyon problemi yasayan

{itkelerdeyasanacak sorunlar nedeniyle bu tikelerde dafitim y®ntemini geligtirmistir.
Dagitim yontemi, belirli bir dénemdeki gelirleri ile ayni donemdeki giderlerin
karsilanmasin1 hedeflemektedir (Boyacioflu ve Ocal, 2018:916). Bu ydntem aktif
calisanlardan toplanan primlerin, aym dénemde bulunan emekliliklerin finansmani igin
kullamlir. Dagitim modeli gelir transferi geklinde caligmasi nedeniyle prim &deyen
sayilarndaki azalmalar sistemin caligmasim etkilemektedir (Aydin, 2008: 28).

Dagitim yonteminde programun dengede olmasi igin temel sart gelirler ile gider
harcamalarin dengede olmasi gerekir. Yontemde gelirler ve giderler stirekli denge
durumundadir (Yurdadog, 2000: 90).

Dagitim yonteminde de emeklilik programimin dengede olmasi icin temel sart
gelirlerin harcamalara denk olmasi oldugundan L2t+1 z = L1t t formiile gdre belirli
donemde emekliliklere vapilana harcamalara, aym belirli donemdeki ¢alisan sigortah

iscilerin prim 6demelerine esit olmaktadir(Yurdadog, 2000: 90).

Dagitim yonteminde, belirli bir donemde aktif sigortahilarin 8dedikleri prim
gelirleri, aym dénemde sigortalilara ve bagimlilarma yapilacak olan sigorta yardimlarmi
karsilamaktadir(Dokuzuncu Kalkmma Plani 2007-2013, sosyal giiveniik ihtisas komisyon
raporu 2007: 1).

1.4.2.1. Prime Dayali Sistem

Prime dayal: sistemde, korunmasi gereken sosyal kesimi bir sosyal glivenlik catisi
altinda toplayarak sigortall, igveren ve devlet taraflarinca alman katkilar ile kaynak
olusturmay: amaglamaktadir (Yesilyurt, 2019: 18). Bireylerin karsilagtiklar risklerin
azaltilmasina ve ekonomik giivenliklerinin arttirlmasina olanak saflayan sistem emekli ve
calisan kusaklar arasinda ve ayni kusaktaki farkl: gelir gruplan arasindaki dayanigmay:
saglamaktir. Yiksek gelir grubundan toplanan primler yoluyla dar gelirlilerin asgari bir
gelir diizeyine kadar desteklenmesine imkan veren sistemin hedefi sosyal ve ekonomik

risklere karsi toplumun tiim bireylerine gtivence saglamaktir (Aydin , 2008: 29),
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1.4.2.2. Primsiz Sistem

Sosyal risklerin korunmaya muhtag olanlara, sigortali olma yada prim ddeme
sarttnin  aranmadigl, devlet tarafindan tiim {ilkeyi kapsayan vergi kalemlerinden
karsilandig1 ve bu harcamalarin agirlikh olarak sosyal yardim ve hizmeti kapsayan sosyal
givenlik finansman yOntemidir. Bu yontemde yilksek gelir gruplarindan diisiik gelir

gruplarina dogru bir gelir transferidir (Ozaydin, 2014:98).
1.4.3. Karma Ydntem

Karma yontem, dagitim yontemi ve biriktirme fonlama y&nteminin bazi niteliklerini
alarak {glincli bir finansman ydntem uygulamasidir. Karma yontem yliksek enflasyon
sonucun meydana gelen asinma ve fonlarin etkin olarak isletilmemesi nedenieri ile
biriktirme fonlama yénteminin degisik bigimlerde uygulanmasidir (Yurdadog, 2000: 91).

Uygulanan yontem, Odenmis primler ve matematik kargiliklarm ayrilip
ayriimadiina bakildif fakat matematik kargilifimin ayrilmasina ragmen ddenmis primlere
karsthginin ayrilmadifn ve kapitalizasyon yonteminin degisik bir uygulamasi olarak
gortilmektedir (Dilik, 1992: 251).

1.5. Sigortacihk Kavram:

Ik ¢aglarda insanlarin toplayici, gégebe ve avel konumlarindan verlesik yasama
gecmeleri ile birlikte yeni birtakim yenilikleri beraberinde getirmistir. Insanlarin verlesik
yasama gecmeleri akabinde {iretim baslamug, insanlarin ihtiyaglari Kkarsihgn riin
aligverislerinde takas sistemini kullanmiglardir. Paranin bulunmasi ile ticaret kavramt
gelisme g6stermis ve giderek insanlar arasinda ihtiyaglarindan ¢ok ticaret eylemi haline
gelmistir. Ticaret ile ugrasan kigilerin ticari tiriinlerinde ¢esitli risk ve olagantistii durumlar
ile karsi karsiya gelinmis, birtakim coztimler bulundu ise de o ginkil ihtiyaglarin
karsilamaya yetmemesi nedeniyle bir sistem arayisi sonucu sigorta sistemi ortaya ¢ikmistir

(Unal, 2019: 4).

Sigorta, latince ‘sicurta’ kelimesinden gelen giivence anlaminda bir kavramdir.
Insanoglu yasami boyunca tabii ve sosyal nitelikte birgok tehlikelere kargt karsiya
gelmektedir. Sigorta tiim bu rizikolara kars: kisinin giivenlik ihtiyacindan ortaya ¢ikmistir.

Sigorta kisilerin belli birtakim para ddemesi karsiligt sonucu toplanan paralarm sadece
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tehlikenin gergeklesmesi sonucu zarara ugrayan kisilerin zararim karsilamada kullanilan

ckonomik bir diizenlemedir (Unlti, 2013: 281).

Turk Ticaret Kanunu 1263. -maddesinde sigorta kavranm “Sigorta bir akittir ki,
bununla sigortact bir prim karsihginda diger bir kimsenin para ile olgilebilir bir
menfaatini halele ugratan bir tehlikenin (bir rizikonun) meydana gelmesi halinde tazminat
vermeyi yahut bir veya birkag kimsenin hayat miiddetleri sebebiyle veya hayatlarinda
meydana gelen belli bir takim hadiseler dolayisiyla bir para 6demeyi veya sair edalarda

bulunmayt tizerine alv” olarak tammlamistir.

Tiirk Ticaret Kanunu 1401. maddesinde sigorta sdzlesmest “sigortacinin bir prim
karsihginda, kiginin para ile olgilebiliv bir menfaatini zarara ugratan tehlikenin,
rizikonun, meydana gelmesi hdlinde bunu tazmin etmeyi ya da bir veya birkag kisinin hayat
siireleri sebebivle ya da hayatlarinda gergeklegsen bazi olaylar dolayisiyla bir para
ddemeyi veya diger edimlerde bulunmayr yikimlendigi  sézlesmedir’  olarak

tanimlanmistir,
1.6. Tiirkiye’de Sigortacihfin Tarihsel Gelisimi

Diinyada sigorta ve sigortacilik tarihi milattan dncesine kadar uzanan Babiller ve
Hammurabi Kanunlarina kadar dayanmak ile birlikte gintimiiz sigortacthigi 1871 yilinda
Ingiliz parlamentosunun ¢ikardigt kanun ile birlik haline gelen Edward Lloyd’un ilk

yangin sigorta sirketi Friendly Society’e dayanmaktadir.

Ulkemizde sigorta benzeri uygulamalara Osmanh Imparatorlugun’dan  énce
Anadolu Selcuklu Devleti’nde de vardi. Yagmaya ugrayan kervanlarin zararlan deviet
tarafindan tazmin ediliyordu. Bu tazminin giderleri devlet hazinesinden ve savaslardan
elde edilen ganimetlerden kargilamyordu. Batidaki birgok kurum ve uygulama gibi
sigortacilik da Osmanl’ya yansidi. Osmanli Imparatorlugunda toplum igindeki kiigiik,
mahalli dayamigma ve yardimlagma sandiklari artan ihtiyaglara cevap vermediginden,

sigorta ihtivaci dogdu (Yayla, 2019: 110).

“Tirkiye’de sigortacilik 5 Haziran 1870°te Istanbul’'un Beyoglu ilgesinde g¢rkan
biiytik Beyoglu yangim ile ortaya ¢ikmistir. Osmanli Imparatorlugunda bu tarihten sonra

yangin giivenligi ve yangin sigortas: sigortacilik i¢in baglangi¢ olmugtur” [5].
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“Tirkiye'de sigortacilik faaliyeti 1872 wilinda Ingilizler tarafindan agilan

temsileilik ile baslamis, akabinde 1878 yilinda Fransizlar tarafindan ilk sigorta sirketi
faaliyet gbstermistir. Ingilizler ve Fransizlar’dan sonra birgok yabanc: sirket de sigortacilik
faaliyetine baglamiglardir, O yillarda mevcut ihtiyaglarn karsﬂmﬁasma ragmen sigortacihik
voniinde herhangi bir kanun yada diizenleme bulunmamast nedeniyle sirketler denetimsiz
ve diledikleri gibi hareket etmiglerdir. 1893 yilinda Osmanli Umum Sigorta Sirketi ilk verli
sirket olarak galigmaya baglamustir. Sigorta sirketlerinin ¢aligma usul ve esaslarina 1908 ve
1914 yilinda gesitli diizenlemeler yapimug, 1939 yilinda tiim sigorta sirketleri ticaret
bakanligina baglanmistir. 1959 yilinda 7397 sayili Sigorta Murakabe Kanunu, 1987 yilinda
3379 sayili kanun ile diizenlemeler eklenmis olup, 14 Haziran 2007 yilindan ¢ikanlan 5684
say1li kanun ile Sigortacihk Kanununa son diizenlemeler yapilmustir” [6]. 2019 yili sonu

itibari ile hayat dist sigorta branginda 41 sigorta sirketi faaliyet stirmektedir.
1.7.Sigortacihik Ile Ilgili Temel Kavramlar
Sigortacilik ile ilgili temel kavramlar bu bolimde agiklanmugtir,
1.7.1. Sigortac

14 Subat 2020 tarih 31039 sayih sigorta sozlesmelerinde bilgilendirmeye iligkin
yonetmeligin dérdiincii maddesi sigortaciyr “Belli bir prim karsiiginda sigorta sozlesmesi
ile risk ilstlenen kigiyi” olarak tammlamigtir,

Bir bagka tamima gore sigortact; “sigorta olmak isteyen, sahis veya miiesseselere,
teminat veren ve kuruluglari kanunlarla belirlenmis olan  girketlerdir” olarak

taumlanmistir (Camlibel, 2005: 124).
1.7.2. Sigortah

Sigortali, sigortaci ile sigorta sdzlegsmesini yapan ve prim &deme yikiimliligii

altina giren kimselerdir (Camlibel, 2005: 126).
1.7.3. Sigorta Poligesi

“Sigortact ile sigortali arasmdaki sigorta sézlesmesinin yazili, yasal delilidir. Bir

sigorta poli¢esinde genel olarak, sigortaciyr ve sigortaliyr tanimlayrer bilgiler, sigorta
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konusuna iliskin agiklamalar, teminatm kapsami, sigorta bedeli, sézlesmenin siiresi, prim

miktari, poligenin diizenlenme tarihi, taraflarin borg¢ ve yitktmliilikleri gibi bilgiler

bulunmaktadir™ [7].
1.7.4. Sigorta Primi

Sigorta primi, tehlikenin ger¢eklesmesi halinde 6denecek olan sigorta tazminati
veya bedelini kargilamak {izere sigorta ettirenden alinan paradir (Narbayve Giilliice, 2016:

1975).
1.7.5. Sigorta Bedeli

“Teminat kapsamindaki bir tehlikenin ger¢eklesmesi veya sigortalimn Ugiincii
sahislara karst sorumlu duruma diismesi halinde, sigortacinin édemekle yiiktimlii oldugu,
policede belirtilen ve tazminata esas olusturan azami bedeldit” [7].

Sigorta policesinde gdsterilen ve rizikonun gergeklegmesi durumunda sigortaliya

ddenecek meblag olarak tanimlanmigtir (Cambbel, 2005: 124),
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IKiNCI BOLUM

3. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI

Bu boliimde bireysel emeklilik sistemini, bireysel emeklilik sisteminin tanimu,
diinyada ve Tiirkiye’deki tarihgesi, bireysel emeklilik sisteminin amag ve kapsamu, bireysel
emeklilik sisteminin taraflari, sistemin igleyisi, finansman kaynaklari, emeklilik yatirim

fonlari, devlet katkis1 ve son olarak taraflarin hak ve yliktimltikleri agiklanacaktir,

“Emeklilik kavrami, ¢alisan bireylerin, hastalik, yaghlik ve kaza gibi nedenlerden
dolayt calisamaz duruma gelmeleri ve ihtiyaglarm gideren gelirden yoksun kalma

risklerini ortadan kaldirmak i¢in katildiklar bir yapidir” |8].

Giintimiizde bireylerin artan istek ve ihtiyaglar: arasinda gelecegini glivence altina
alma istegi 6n plana ¢ikmaktadir. Devlet, bireylerin geleceklerini giivence altina alma ile
ilgili tedbirler alarak ve bu dogrultuda galismalar yaparak sosyal giivenlik sistemini
olusturmustur. Sosyal giivenlik sisteminin zaman icinde yetersiz kalmasi ve mali
siirdiriilebilirligini saglamasi i¢in de sosyal gitvenlik uygulamalanm gimdeme getirmistir
(Kocabiyik ve Kiiciikgakal, 2018: 234).

Ulke niifusun yaslanmasi, artan yasam siireleri, aktif-pasif sigortalt dengesinin
bozulmasi, kamu fizerinde artan saghk ve emeklilik maliyetleri, ekonomik dalgalanmalar,
enflasyon, igsizligin artmast ve kagak sigortali galigmasi gibi birgok nedenler sosyal
sigortalar sistemini sikinti igine sokmustur. Bu sonuglar ile iilkeler sosyal giivenlik sistemi
tizerinde bircok reform gergeklegtirmis, ylikli artan kamu 6demeleri igin emeklik yasi
vitkseltilmis, emeklilik ddemeleri azaltilmas: tizerinde durulmustur. Tim bu sebepler ile
kamu emeklik sisteminin tamamlayici konumda olan 6zel emeklilik sistemi rejimleri

ortaya ¢ikmustir (Eryilmaz, 2019: 31).

Bireysel emeklilik sistemi sosyal giivenlik kurumlarindaki saglhik hizmetlerinden
vararlanmamakta olup, sosyal gtivenlik sisteminin tamamlayicisi pozisyondadzr. Bireylerin
yasam siirelerinin uzamasi, kamu iizerinde artan saghk ve emeklilik harcamalari, bireylere
emeklilik donemlerinde sosyal korumalar konusunda yetersiz kalmast gibi nedenler ile
sistemin emeklilik uygulamalarimin gézden gecirilmesine ve ilkeleri alternatif politikalar
tiretmeye zorlamustir. Yapilacak reformlar ile meveut emeklilik sistemin giiglendirilmesi,
kamu emeklilik sistemine ek olarak kigilerin tasarruf ve sermaye birikimlerine uygun

olarak programimn gelistirilmest amaclanmgtir.
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Bireyler sisteme gonilliilitk esas: ile katilabilecegi gibi 4632 sayili Bireysel

Emeklilik Tasarruf ve Yatirtm Sistemi Kanununda yapilan degisiklik ile 01.01.2017
vilinda isgiiciinde olan 45 yas alti Tiirkiye Cumhuriyeti vatandaglarim sisteme katilimu
zorunlu olan otomatik katilim sistemi ile de katilabilmektedir (Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatinm Sistemi Kanunu (2001, 2803) Resmi Gazete (4632) Erisim Adresi:
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632 pdf ).

2.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Tanimi

Emeklilik gdzetim merkezine gore Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), “Bireylerin
emeklilik donemlerine yonelik tasarruflarin yatirma yonlendirerek emeklilik donemlerinde
ek bir gelir saglayan, bireylerin ekonomik refah seviyelerin artmasina, yapmig olduklar:
tasarruflart uzun vadeli yatirima yonlendirerek istihdamin artmasina ve ekonomik
kallenmaya katkida bulunmasing, sosyal gilvenlik kapsamimin genisletilmesine, kamu
iizerinde artan sosyal giivenlik yiikiiniin azaltilmasina, mali sekiorde uzun vadeli fonlarin
yatiruma yénlendirmesi ile sermaye piyasasimin derinlesmesine olanak saglayan ve
bireylerin emeklilik donemlerinde ekonomik yasam standartlarim korumasina yardimet

olan ézel bir emeklilik sistemidir’” olarak agiklanmistir [9].

Bir baska tamma gore, “Bireysel emeklilik sistemi; bireylerin ¢alisma yasamlart
boyunca elde ettiii kazanglarimn tasarruflar: ile ddenen katky paylarmun uzun vadeli
vatirima  yonlendirerek  bireylerin  emeklilik  donemlerinde, yasam  standartlarm
koruyabilmeleri icin ek bir gelir elde etmelerini saglayan 6zel bir emeklilik sistemidir”
olarak tamimlanmustir ( Seyfullahogullari vd, 2017: 108), Bu tanmmlar ile bireysel
emeklilik sistemi, bireylerin aktif galisma yagamlar sonrasi ek bir gelir elde etmeyi,
katkilarm katilimer adina agilan hesaplarda ayr: ayr olarak takip edildigi, devletin gdzetim
ve denetimde ve cogunlukla 6zel sirketler tarafindan yonetilen kamu emeklilik sistemin

tamamlayicisi konumda olan bir sistemdir (Apak ve Tasciyan, 2010: 124).
2.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Tarihgesi
2.2.1. Diinyada Bireysel Emeklilik Sistemi

Genel olarak diinyada mevcut kamu sosyal gtivenlik sistemlerinin zayifladig1 veya

kamu giivenlik sisteminin yetersiz gelecegi diigiincesiyle Bireysel Emeklilik Sistemine
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goniilli veya zorunlu kattlim egilimi goézlenmektedir (Bayraktutan ve Sahin, 2007:

97).Ulkelerin demografik, sosyo-kiiltiirel ve ekonomik diizeylerine bagh olarak farkli
sekillerde emeklilik gekilleri bulunmaktadir. Bireysel emeklilik, bazi iilkelerde sosyal
giiventik sisteminin tamamlayicisi konumda olmakta olup, bazi tilkelerde ise kamu sosyal

giivenlik sistemine alternatif olusturmaktadir (Ozmadenci, 2005: 26).

1980’ lerin ikinci yarsindan itibaren kilresel anlamda degisen yeni sosyo-ekonomik
kogullar ile ortaya ¢ikan rekabet unsuru etkileri ile politik tercihler, kamu mevcut sosyal
glivenlik sistemlerinin sorgulanmas: ve yeni diinya diizenine uygun yapilarin olusmasina
zemin hazirlamistir (Oktayer, 2007: 58). Gelismekte olan ekonomilerde 6zel emeklilik
fonlar1 1990’11 yillarda heniiz yeni uygulamaya baslamis olup, devletierin sosyal giivenlik
harcamalarim kismak ve biitge lizerinde agirlig azaltmak igin tesvik edici politik kararlar
almaktadir. Gelismis iilkelerde ise ¢zel emeklilik sistemleri devlet tarafindan bir yaptirmm
uygulanmamakta sistem fiilen calisanlar ya da bireylerin cabalan ile baslamaktadir
(Bayraktutan ve Sahin, 2007: 101).

Diinya iizerinde genel olarak ti¢ basamakh bir emeklilik sistemi uygulamas: vardur.
Birinci basamak; zorunlu katilima dayali, asgari bir emeklilik gelirinin sunuldugu ve
dagitim esasina gore isleyen sosyal bir devlet olmanm geregi olarak her bireye emeklilik
dénemlerinde asgari bir gelir saglamaya yoneliktir. Ikinci basamak; zoruniu veya istege
bagli olarak bireylerin, emeklilik donemlerinde asgari bir gelir elde etme amagh aktif
yasamlarindaki gelirleri korumaya ve ¢cogunlukla isyeri'bazh emeklilik sistemin bulundugu
yapidir. Usglincii basamak ise; bireylerin goniilltik esas: ile sisteme katilarak ddenen katkt

paylarin bireysel hesaplarda takip edildigi fonlu sistemdir (Ozel ve Yalgm, 2013: 4-5).

Bireysel emeklilik sistem uygulamalar: Ulkeden ilkeye farklilik gostermektedir.
diinya genelinde Latin Amerika Modeli, OECD Modeli ve Japonya modeli vb,

modellerden bazilart 8rnek tilke nezdinde tezin bu kisminda kisaca anla:,tilacaktlr.
Latin Amerika modeli

Diinya genelinde emeklilik sistemleri reformlar iginde en koklii degisiklikler Sili,
Meksika, Bolivya gibi Latin Amerika iilkelerinde gerceklesmistir. Bu iilkelerde genel

anlamda sosyal sigortalarin yerini 6zel sigortalar yer almustir.

Bireysel emeklilik sistemi ilk uygulandigi tarihten bu giine kadar asil reform, ézel

emeklilik sistemin laboratuvart olarak da kabul edilen 1984 yilinda Sili’de gerceklesen
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kamunun emeklilik sisteminden ¢ekilmesi, emeklilik sistemini $zel sektdre devretmest

olayidir. Bu sistem Sili’de bagarili sonuglar vermis tiim diinya tarafindan dikkatle takip
edilerek diinva bankasi ve OECD tarafindan incelenmeye alinmis ve tlim diinyaya recete

olarak sunulmustur (Yener, 2006: 51).

Sili sistemi, ozel tasarruf sistemi yaklagimi ile her iscinin ddedigi katki paylarn
kendisi adina nasil islendigi, emekli olma durumunda hangi oranda bliytidiigii izleyebilme
ve birikimlerin biriktirme hesaplarina bagh oldugu bir prim sistemidir. Biiylik 6lgekli
fonlarin yabanci sirketlerce kuruldugu $ili’de birikimlerin %40°1 hazine bonosu, %251
hisse senetlerinde, %15°i gayrimenkullere, geri kalan kismmimn %20’si de vadeli hesaplara
vatinlmaktadir. Sili'de isgilerin ve igverenlerin devlete oddedigi primler kaldimlmus,
calisanlarin paralarmi emeklilik tasarruf fonuna yatirmasi zorunlu -hale gelmistir (Giilhan,

2007: 58-59).

Arjantin’de 1950’ lerin sonundan itibaren baslayan ekonomik karigiklikdar ve krizler
1990 yillarina geldiginde pazar ekonomisini merkez alan reformlar ile Carlos Menem
hilkiimetiyle beraber liberallesme ve Ozellestirme uygulamalar yiriirlige girdi. 1994
yilinda emeklilik yatiyim fonlan tilkede faaliyetine baglayarak emeklilik reformunu zorunlu

bir emeklilik sistemini beraberinde getirmigtir (Tapia, 2008: 2).

Emeklilik sisteminin ii¢ ayagr bulunmaktadir. Birinci ayak, zorunlu yapiy1 baz alan,
kamu giicti ile dagitim yontemi ile igletilen sistem; ikinci ayak, kamu ve ozel sektor
igbirlipi ile zorunlu ve gegmis katkilara orantili fayda ddemesinin gergeklestigi, kamu ve
ozel sektér fonlarmm katilimcilara sunuldugu bu sekil ile iki alternatif segimden
olusmaktadir. Son olarak iiglincii ayak ise ¢ok kiigiik ve géntillii katilimin katkilar olarak

zel yoneticilerce isletitmektedir (Ozmadenci, 2005: 56-57).
Japonya Modeli

Japonya’da emeklilik sistemi ti¢ basamakll olarak gergeklegir. Birinci basamak
ulusal temel emeklilik planlaridir. Ikinci basamak planiar devlete ait olup katilmun
zoruntugu oldugu ve emeklilikte gelir elde etmeyi amaglamamaktadir. Uglineii basamak ise
goniilliik esasina dayali ve devletten bagimsizlik olan emeklilik planlar igerir ( Islamoghu,

Aziz ve Konak, 2020: 564).

25




OECD Modeli

OECD iilkelerinin ortak 6zelligi sosyal giivenlik sistemini parametrik tedbirlerle
strdiirtirken, 5zel emeklilik sistemini uygulamaya almalaridir. Bu tilkelerden bir kisminda,
dagitim esash temel emeklilik gelirini fonlamaya dayanan 6zel emeklilik hesaplariyla
tamamlayan bir sistem kurulurken, bir bsliimiinde sosyal giivenlik sisteminin sundugu
emeklilik aylif1 hizmetinin bir béliimiiniin dzel emeklilik sistemine transfer edilebilmesine

olanak saglayan reformlar yapmistir.

Bununla birlikte OECD modelinin temel 6zelligi ise, bireysel emeklilik sisteminden
¢ok grup tercihine dayali, daha ¢ok mesleki emeklilik planlar seklinde bir sistemdir
(Avustralya, Ingiltere ve Danimarka 6rnegi gibi). Bu sistemde yonetim igveren, sendika

veya mesleki grubun tamanu tarafindan belirlenmektedir.

Bati Avrupa lilkelerinde 6zel emeklilik uygulamalar1 temelde sosyal sigortalara
dayalidir. Ozel emeklilik uygulamalar: tamamlayici mahiyette olup, Ingiltere’de bu model
oldukea gelismistir, Emeklilik sistemi hem devlet hem de 0zel sektér emeklilik

programlarindan olugmaktadir.

Ingiltere’de gok katli bir emeklilik sistemi yiirtitilmektedir. Birinci ayak; temel
emeklilik ve kazanclara bagli emeklilikten olugmaktadir. Temel emeklilik, dagitim
yontemiyle finanse edilen katkilar ile Milli Sigorta Fonunda toplanmakta ve oradan
emeklilik 6demeleri gergeklesmektedir. Kazanglara bagli emeklilik ise sisteme katilan
calisanlar icin toplanan primler sonucu Odenen emeklilik &demesidir. 2020 yilinda
emeklilik yas1 kadinlar ve erkekler i¢im 65 olarak belirlenmistir. Ikinci ayak; isverenler
tarafindan hazirlanan emeklilik programlarindan olusmaktadir. Igveren emeklilik programn
olusturup olusturmama konusunda serbest olup, ¢alisanlarin katihimi da goniitlilik esasma
tabidir. Uglincii ayak ise; ¢alisanlarin goniillilliik esasina dayal, bir mesleki programa dahil
olmayanlar, kendi isinde ¢aliganlar ve §liim yardimu saglayan programa iiye olan ¢alisanlar

yararlanabilmektedir (Kilig, 2010: 97).

Amerika Birlesik Devletlerinde, bireysel emeklilik sistemi alisagelmis sistemden
farklt olarak karmasik bir yapidadir. Birgok tilke igin tamamlayici konumda olan BES,
Amerika Bitlesik Devletleri’nde tamamen géniilliik esast ile yoksulluk siurt igerisinde
bireylere en iist diizeyde fayda saglamaktadir. [ki gesit emeklilik plant vardur. Tk, tek bir
isveren ya da kurum tarafindan desteklenen ve idare eden plan, ikincisi ise ¢ok isverenli

endiistri sirketleri kapsayan planlardir (Islamoglu, Aziz ve Konak, 2020:562).
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Kamu sosyal giivenlik sistemi, rezerv fon destekli dagitim esasi gére faalivet

gosterir. Fonlar devlet tarafindan yonetilmektedir. [gverenlerce desteklenen iki tipte
emeklilik sistemi tammlanmis olup, fayda esasli ve katki esash emeklilik plam

bulunmaktadir.

fsvicre’de 1982 yilinda cikartilan yasa ile igverenlerce ¢alisanlar igin emelilik
programlart kurmasi zorunlulugu getirilmistir. Caliganlarin ikinci bir emeklilik geliri elde
etmesi igin saglanan programlérm kamu emeklilik maagin galiganlarin son kazanclarin
%60°1na esit diizeyde bulunarak, dzel emeklilik ve sosyal giivenlik sistemleri arasinda

entegrasyon kuran bir yap1 olusturmak amachidir (Ege, 2002: 81-91).

Bireysel Emeklilik Sistemin fon biiytikliikleri iilkeden ilkeye farkhlik gostermekte
olup, OECD (iilkelerinde USD para birimi bazmnda 2009-2019 yillar1 arasinda toplam

varliklann degigimi agagida Tablo 1.’de gosterilmistir,

Tablo 1. Emeklilik Tasarruf Planlarinda Toplam Varliklar (2009-2015)

2009 2019
Danimarka 1594 2197
Hollanda 108,8 194,4
{zlanda 118,6 178,2
Kanada 114,5 159,5
Isvigre 126,8 158,7
ABD 112,1 150,3
Avusturalya 84,8 137,5
Birlesik Krallik 72,6 123,2
isveg — 51,6 99,9
Toplam OECD 60,1 91,5
Sili 61,8 80,8
Israil 43,8 63,9
Finlandiya 50,2 39,5
Irlanda 38,2
Belgika 24,1 35,2
Yeni Zelanda 11,6 311
JTaponya 29,5 28,6
Kore 8,5 28,2
Kolombiya 13,4 26,7
Portekiz 13,3 20,7
Estonya 8,2 18,5
Meksika 12,6 18,5
Letonya & 16,7
Ispanya 12,5 13
Slovakya 6,2 12,6
Norveg 7,2 14,9
Italya 4,7 10,9
France 8 10,6
Slovakya 3,5 8.8
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Litvanya 4,1 8,3
Polanya 13,3 g
Almanya 5,3 7.5
Slovenya 4,9 7.3
Avusturya 4.9 6,1
Macaristan 12,9 5.4
Tirkiye ‘ 0,9 2,9
Liiksemburg 23 2,8
Yunanistan 0 0,8

Kaynak:OECD Emeklik Piyasalar1 Raporu, 2020

Tablo 1.’de OECD iilkelerinde 2009 ile 2020 yiliar1 arast emeklilik varliklarn
degisiminde Turkiye'nin emeklilik planiarindaki varliklarn diger tilkelerin ¢ok gerisinde
yer almasina ragmen ylizdelik gelisim oraminda birgok OECD ilkesini geride biraktidi

goriilmektedir.
2.2.2. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi

Diinyada kiiresel konjonktiirde yasan krizler, faiz ve enflasyon, issizlik, kamu
emeklilik sisteminde artan ekonomik yiik ile yagan demografik sorunlar ile kamu emeklilik
sistemin iflas etmesi iilke ekonomilerin bozulmasina neden olmustur. Tiirkiye’nin en
dnemli ekonomik sorunlarmdan biri tasarruf oranmn diisikltiglidir (Aydin ve Selcuk,

2017: 28).

Tirkiye gibi gelismekte olan iilkeler ekonomik politikalarmi yurtici tasarruflanim
artirmaya, bireylerin tasarruf egilimini artiracak sekilde diizenlenmesine yonelik
uygulamalar gelistirmistir. Ttirkiye’de gegmis yillarda bakildiginda SSK ve Bag-Kur’da
prim aflarin sik sik g¢ikariimasi, emeklilik yagimn erken getirilmesi ile galigabilecek
bireylerin devletten aylik almaya devam etmesi ile artan sosyal glivenlik harcamalar: ile
sosyal giivenlik kurumlarinin etkin iglenmemesi BES’in getirilmesinin en $nemli nedenidir

(Sataf ve Yildirim, 2019: 573-574).

Bireysel emeklilik sistemi Ttrkiye’de uzun bir gecmise sahip olan bir sistem
degildir. Sistem hazine miistesarligt koordinasyonunda Diinya Bankasi, Uluslararast
Calisma Orgiitii, Tisiad gibi kuruluslar ile projeler gelistirilmistir. Sosyal glivenlik
sisternine yonelik baglayan ¢alismalar neticesinde sosyal sigorta sistemin reform edilmesi,
sosyal glivenceye ek Ozel emeklilik sisteminin kurulmasi ve ulusal sosyal yardim ve

hizmetler sisteminin olugturulmasi yoniinde Oneri paketi sunulmustur. Sosyal sigorta
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reformu 8 Eylitl 1999 yilinda kabul edilen 4447 sayih kanun ile kabul edilmek suretiyle

gergeklesmistir.

“Ozel emeklilik sistemine yonelik ¢aligmalart igin 1 Agustos 1999 yilinda Tiirkiye
Biiyiik Millet Meclis (TBMM)’inde bireysel emeklilik komisyonu kurulmustur. 16 May1s
2000 tarihinde komisyon goriigmeleri neticesinde hazirlanan kanun tasarisi TBMM
Baskanlifina sunulmustur. 28 Mart 2001 tarih 4632 sayih Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yaturim Sistemi kanunu TBMM’nde kabul edilmigtir. 7 Ekim 2001 yilinda Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi kanunu viirtirlige girmigtir. 10 Temmuz 2003
yilinda Hazine Miistesarligiin gdrev ve yetkilendirmesi gercevesinde, merkezi Istanbul'da
olmak tizere Emeklilik Gozetim Merkezi kurulmustur. 27 Ekim 2003 yilinda ilk emeklilik

planinin onaylanmast ile sistem faaliyete geemistir” [10].

Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin ama¢ ve kapsamu 4632 sayili Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatwim Sistemi Kanununda belirtilmistir. Ilgili kanunun 1.
maddesinde; ¢ Bu kanunun amaci, kamu sosyal giivenlik sisteminin ta:lmamlaywm olarak,
bireylerin emeklilige yonelik tasarruflarimn yatimma yOnlendirilmesi ile emeklilik
doneminde ek bir gelir saglanarak refah diizeylerinin yijkseitﬂmesi, ekonomiye uzun vadeli
kaynak yaratarak istihdamin artirilmasi ve ekonomik ka1k1nmaya katkida bulunulmasini
teminen, goniilli katihma dayali ve belirlenmis katki esasma gore olusturulan bireysel
emeklilik sisteminin diizenlenmesi ve denetlenmesidir.” olarak tamrhlammshr (Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yaturim Sistemi Kanunu (2001, 2803)Resmi Gazete (4632) Erigim
Adresi: https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf).

Tiirkiyede dzellikle bireylerin tasarruf konusu ile ilgili sorunlan 6327 sayili kanun
ile cesitli vergisel diizenlemeler yapilmistir. Genel olarak ticretli veya beyanname verenler
ile igverenlerce 6denen katki paylarin vergi matrahlarindan indirilmesi gibi diizenlemeler
sadece ticretli ve beyanname veren miikelleflerce faydalanmasi nedeniyle daha kapsamh
reformlarin gergeklesmesini saglamaktadir. Bu kapsamda bireysel emeklilik sistemi iginde
yer alan fonlar tasarruflart artirarak iilke ekonomisine uzun vadeli fon saglama, sermaye
pivasanin gelisimine katki sonrasi ekonomik biiyiime ve istikrar politikalara yardime:
olmasi nedeniyle cesitli vergisel tesvik ve katki paylan uygulamasi devreye girmisgtir

(Rakici ve Ela, 2016: 91).

Tesviklerin daha kapsamli olmasi ve daha gok katilimeinin sistemde yer almasi igin

bireylerin sisteme goniillilitk esast ile katilabilecegi gibi 4632 sayili Bireysel Emeklilik

29




Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununda yapilan degisiklik ile 01.01.2017 yilinda

isglictinde olan 45 yag alt1 Tiirkiye Cumhuriyeti vatandaglarimn sisteme katihm zorunlu
olan ofomatik katilim sistemi ile de katilabilmektedir (Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirrm  Sistemi Kanunu (2001, 2803) Resmi Gazete (4632) Erisim Adresi:

hitps://www.mevzuat.gov.t/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf).

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi on yedi yili agkin bir siiredir ytirtirliiktedir,
Sistem goniilliik esast ile baglanus 2017 yilmdan otomatik katihm ile birlikte Snemli

oranda artis gstermektedir.

Tablo 2.’de Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde yer alan katilimer sayisi
incelendiginde 2010 yili sonunda 2.281.478 kisi iken 2020 yili sonunda 6.900.565 kisiye
yvilkselmistir. Toplam katilime: sayis1 yas dagiliminda en fazla katthmeilarin 25-34 ve 35-
44 yag araliginda yer almaktadir. Toplam katilimer sayisimn en az oldugu yag grubu ise 25
yas alt1 grubunda yer aldig1 gorilmektedir. Calismada 2010 baglangic yilhi baz alindiginda
toplam katilime: sayisinin dogru orantida artmasina ragmen 2016 yili sonrasinda 25 yag
alt,, 25-34 vyas ve 45-55 yag arah@inda katiimer sayismin azaldign gbzlem dikkat
cekmektedir.

Tablo 2. Yas Dagilimina Gére Toplam Katilimer Sayis

. Yas Dagilimina Gire Toplam Katilimel Sayisi

TARIH 25 yas alti 25-34 yas 35-44 yas 45-55 yas 56%3?1% TOPLAM
31.12.2010 136.970 869.568 755.898 433.448 83.504 2.281.478
30.12.2011 155.800 986.991 880.952 503.097 112,737 2.639.577
28.12.2012 185.576 1,137.862 1.058.646 594,389 142.530 3.119.033
27.12.2013 261.036 1.436.453 1.399.488 816.906 213.073 4.126.956
26.12.2014 318.912 1.678.583 1.718.002 1.048.712 298.450 5.062.659
25.12.2015 370.127 1.897.073 2.036.921 1,287.595 412436 6,004,152
30.12.2016 401.934 1.971.717 2.250.824 1.473.121 528,163 6.625.759
29.12.2017 393,491 1.927.972 2,349,778 1.626.328 625.046 6.922.615
28.12.2018 351.532 1.792.975 2.315.809 1.701.181 710.299 6.875.8806
31.12.2019 315.200 1.679.984 2.290.142 1,779.559 806.247 6.871.132
31.12.2020 289.821 1.584.703 2.286.596 1.828.677 910,768 6.900.565

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporlart 2020

30




Tablo 3.’te 2010-2020 yillar1 arasinda toplam katilimei sayisi, katilimeilarin toplam

fon tutart ve sdzlesme ve sertifika sayilarinin toplam dagilim rakamlari g8sterilmistir,

Tablo 3. 2010-2020 BES Se¢ilmis Degiskenler

Teplam Katihmer Katihbmcilarin Fon Tutart | Stzlesme ve Sertifika

AY/YIL Sayisi {TL) Sayist

31.12.2010 2.281.478 12.011.986.651 2.534.840
31.12.2011 2.641.843 14.329.771.986 2.939.878
31.12.2012 3.128.130 20.346.280.278 3.496.377
31.12.2013 4.153.055 25.145.718.418 4.687.675
31.12.2614 5.092.871 34.793.077.808 5.807.319
31.12.2015 6.038.432 42.979.056.589 7.040.375
31.12.2016 6.627.025 53.409.391.715 7.789.431
31.12.2017 6.924.945 67.677.308.661 8.169.198
31.12.2018 6.878.224 76.962.144.906 8.160.133
31.12.2019 6.871.131 101.883.905.352 8,202,749
31.12.2020 £.900.564 137.093.904.362 8.277.194

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporiari, 2020

Tablo 3 incelendiginde toplam katilimer sayismun 2010-2020 yillari arasi baz
alindidinda elde edilen katilimcr sayisinin ¢ kati oraninda arti gdsterdigi, fon tutarinin bu
dogrultuda uyum gostererek artis yaganmustir. Otomatik katihmin bagladigi 2017 yilindan

itibaren fon tutar1 oraminda bliylik artig yasandigi goriiimektedir.

Sekil 2.’de Tirkiye’de toplam katilimer sayisimn 12.2010:12.2020 villar: arasinda
dagilim grafigi gosterilmigtir. Baz alinan 2010 yili ile 2017 yillart arasinda dogru oranda
artan toplam katihmer sayist 2017-2020 yillar arasinda yatay diizeyde kisnu azalis veya

kismi artis seklinde degisim gdstermektedir.

Toplam Katilimci Sayisi

; 8000000 P e e e T
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| 6.000.000
| 5.000.000
~ 4.000.000
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I 2.000.000
1.000.000
0

Aralik Aralik Aralik Aralik Aralk Aralik Aralik Aralik Aralk Aralik Aralik
10 11 12 13 14 15 i6 17 18 19 20

Sekil 2. Toplam Katilimer Sayist
Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, Bilgi Merkezi Istatistikler
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Sekil 3.te Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi 2010 yili sonu ile 2020 sonu

verileri karsilagtinldiginda toplam fon biiyiikligiiniin dogru oranda arttifn gériilmektedir.
Alman veriler incelendiginde 2017 tarihinden itibaren toplam fon biiyikkigiiniin

gelisiminde ¢13 etkisinin net bir sekilde gézlemlenmektedir.

Toplam Fon Biiyiikligi

. 160.000.000.000
| 140.000.000.000 - -
.~ 120.000.000.000
© 100.000,0G0.000 oo
80.000.000.000
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40.600.000.000
20.000.000.000 IR
Aralik Arahlk Aralik Aralk Arahk Aralk Aralik Aralik Aralik Arallk Aralik

10 11 12 13 14 15 16 17 18 13 20

Sekil 3. Toplam Fon Biiytikliigi
Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, Bilgi Merkezi Istatistikleri

2.3. Bireysel Emeklilik Sisteminin Kapsami ve Amaci

Tiirkiye’de 28.03.2001 yilinda kabul edilen 4632 sayili bireysel emeklilik tasarruf
ve yatirim sistemi kanunun 1. maddesinde bireysel emeklilik sistemin kapsam ve amac

aciklanmistir.

Bireysel emeklik sistemin kapsami; “Bu kanunun kapsami, emeklilik sirketlerinin
kurulus, ¢alisma, vonetim ve denetimine, kisilerin sisteme katilma, ayrilma ve emeklilik
kosullarmma, emeklilik yatrom fonlarvmn kurulusuna, katkilarin bu fonlarda toplanmasina
ve degerlendirilmesine, aracilik hizmetlerine, kamuya agiklanacak bilgilerin kapsamina ve
bireysel emeklilikle ilgili diger hususlara iliskin esas ve usulleri diizenlemektir” seklinde
actklanmustir (Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu (2001, 2803) Resmi
Gazete (4632) Erisim Adresi: hitps://www.mevzoat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf).

Bireysel emeklik sistemin kanunun amaci ise; “Kamu sosyal giivenlik sistemin
tamamlayicist olmak, bireysel emeklilik sistemi tasarruflarin yatrima yonlendirilmesi ve
emeklilik donemlerinde ek gelir elde etmesini saglamak, Ekonomiye uzun vadeli kaynak
yaratarak istihdanin artirdmasi ve ekonomiye katki saglamasint takiben gonillii katilim

esaslt katki paylar esasina gore olusturulan bireysel emeklilik sistemin diizenlemesi ve
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denetlenmesidir” olarak agiklanmustir (Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatim Sistemi

Kanunu (2001, 2803) Resmi Gazete (4632) Erisim Adresi:

https://www.mevzuat. gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632 pdf ).

Kanunda belirtilen bireysel emeklilik sistemin ekonomik ve sosyal amaglar olarak

ikiye ayritmaktadir.

Korkmaz (2006) 4632 sayili kanun incelendiginde bireysel emeklilige yonelik
tasarruflarin artmas iilke ekonomisinin gelisimine katki sagladig:, uzun vadeli yatirimlar

icin gerekli fonlarin saglanmasi ve ulusal yatinm egilimin artmasi sistemin ekonomik

amaclar olarak yer almaktadir (Korkmaz, 2006: 148).

Rakici ve Ela (2016) Bireysel emeklilik sistemi kamu emeklilik sistemin
tamamlayici, kattimeilarn katki paylarin tasarruflara  yonlendirilmesi ile emeklik
dénemlerinde ek bir gelir saglayarak refah diizeylerinin ytikseltilmesi, ekonomiye uzun
vadeli kaynak yaratarak ekonomik katki ve istihdamin artinlmas: ekonomik amaglar

olarak’ agiklanmigtir (Rakici ve Ela, 2016: 94).

Bireysel emeklilik sisteminin ekonomik amacin yamnda sosyal amaglar da
bulunmaktadir. Kamu sosyal giivencelerin yani sira dzel sigortalar teknigi kullanularak
kisilerin yashlik dénemlerinde kargilagabilecegi risklere karsi kendi tasarruflari ile giivence
almasi amaci, kisilerin tasarruf bilincinin artmasi, emeklilik donemlerinde rahat yasam

stirmeleri gibi faydalar saglamaktadir (Alper, 2002: 17).

Bireysel emeklik sistemin amacina ulasabilmesi i¢in sisteme katithmer sayisinin
artmast, tasarruflarin artirtlmasi ile miimkiin olabilmektedir. Katilimet sayisinin artmasi ile
sistem gelisim gosterebilmekte olup, vergi tegviklerin artirtimasi, tlkemizde kisilerin
katilimn saflamak igin islami usullere uygun yatirim tercihlerin olugturulmast gibi
diizenlemeler ile katilim artirilmas: bdylece tasarruf agiklarin kapatilmas: igin bireysel
emeklilik sistemi care olabilmektedir (Rakici ve Ela, 2016: 95).

2.4, Bireysel Emeklilik Sisteminin Taraflar

4632 sayih Bireysel Emeklik ve Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu 2. madde ile
bakan veya bakanlhik, mitstesarlik, kurul, katilimei, katkn payi, sirket, fon, portfoy
yoneticisi, saklayici, bireysel emeklilik hesabi, birikim tanmmlanmister. Tlgili madde

mevzuati uyarinca taraflar agiklanmistir.
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2.4.1. Katthimer

Emeklilik sdzlesmesine ad ve hesabmma emeklilik hesabr agilan fiili ehliyet sahip
gergek kisilerdir. Katihmer medeni ehliyetini kullanma yeti{isine tabi emeklilik sézlesmesi
imzalayan kisi ve emeklilik sirketi olmak tizere iki taraftan biridir. 31.12.2020 sonu itibari
ile katilimer sayist 6.900.504 kisidir. Sekil 4, incelendifinde en fazla katiimei sayisi

bulunan sirketlerin bazinda dagilim grafigi gosterilmistir.

Katilimci Sayisi

2.000.,000
1.500.000 -
1.000.00G

500.000

Sekil 4, BES Katilime1 Sayist
Kaynak:Emekiilik Gozetim Merkezi, Bilgi Merkezi [statistikleri

2.4.2. Emeklilik Sirketi

4632 sayih Bireysel Emeklik ve Tasarruf ve Yatium Sistemi Kanunu dérdiincii
bslimde emeklilik sirketine iliskin dilzenlemeler agiklannustir. Bu kanun ile emeklilik

sirketi; ihdas edilen emeklilik branginda ruhsat almis girketi ifade eder.

Sirket izni ilgili bakanlikga verilmekte olup kurulacak sirketin baz ozellikleri
olmas: gerekmektedir (Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu (2001,
2803) Resmi Gazete (4632) Erigim Adresi:
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf).

e Kurulan sirketin ticaret unvaninda emeklilik ibaresinin yer almast,
e Anonim sirket seklinde kurulmasi,
e Faaliyet konusunun kanunda belirtilen faaliyet dogrultusunda simirlandirilmasi,
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# Sermayenin kanunda belirtilen azami tutardan az olmamas: ve Gdemenin kalan
tutarinin tic yil igerisinde taahhtit edilmesi,
e Hisse senetlerinin nakit karsilig ¢ikarilmasi ve tamaminin nama yazili olmasi,

e [splan ve tasarim ile yapilabilirlik raporunun sunulmast,
e Kurucularin madde 8, g bendi uyarinca aranan sartlar: tagimasi,

gerekir.

Tablo 4.’de 31 Aralik 2020 sonu itibari ile Tiirkiye’de faaliyet de bulunan emeklilik

sitketlerinin toplam fon bilyiikliigii bazinda dagilimi gosterilmisgtir.

Table 4, Emeklilik Sirketlerine gére Fon Biyiiklitkleri

Emeklilik Sirketi Katiiimeailarin FonTutan (TL)

Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. 139.768.421
Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. 4.528,206.085
Allianz Yagam ve Emeklilik A.S. 19.589.870.613
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. _ 25.200.771.839
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. 25.798.845.085
Axa Hayat ve Emeklilik A.S. 677.436.097
BNP ParibasCardif Emeklilik A.S. 3.345.218.015
Bereket Emeklilik ve Hayat A.S. 570.258.748
Cigna Finans Emelkiilik ve Hayat A.$. 872.053.886
Fiba Emeklilik ve Hayat A.S. 2.409.914.031
Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. 18.498.645.159
Groupama Hayat A.S. 0
Katilim Emeklilik ve Hayat A.S. 2.985.877.042
Metlife Emeklilik ve Hayat A.S. 2.163.505.310
NN Hayat ve Emeklilik A.S. , 4,997 841.908
Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. 25.315.692.123
Toplam 137.093.904.362

Kaynak: Emeklilik Gézetim Merkezi, Bilgi Merkezi Istatistikleri

Tablo 4.'de Tiirkiye’de faaliyet gdsteren emeklilik sirketlerinin katilimeilar bazinda
fon biiyiikliigii incelendiginde toplam fon bilytikluglintin bes emeklilik sirketi arasinda
dagilim gostermektedir. 2020 yili Tiirkiye GSYIH tutari yediyiizonyedj milyar dolar olarak

agiklandig1 baz alinarak emeklilik varhiklarm pay1 %2.5 oraminda oldugu gériilmektedir,
2.4.3. Bireysel Emeklilik Aracilar:

Bireysel Emeklilik Aracilar: Hakkinda Yénetmeligi 3. maddesinde bireysel emeklik

aracist; emeklilik sézlesmelerine aracilik eden gergek kisiyl olarak tamimlanmigtir

(Bireysel Emeklilik Aracilan Hakkinda YOnetmelik, (2019, 13 06) Resmi Gazete (30800)
Erisim Adresi: https://www.tsh.org.ir/default. aspx?pagelD=0654&yid=1513).
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Bireysel emeklilik aracilart emeklilik sirketi adina katilimedara emelkdilik

sézlesmelerin tamiim, bilgilendirme ve satig islemini katthmerya sunan kisidir. Aracilar
katihmetlarm getiri beklentileri, risk profillerine bagh olarak gelir hedeflerine yonelik

emeklik yatirim fonlari se¢iminde tavsiye ve onerilerde bulunur (Acuner, 2018: 52 ).

Bireysel emeklilik aracisi olmak i¢in Emeklilik Gozetim Merkezi tarafindan agilan
Bireysel Emeklilik Aracilar (E-Beas) sinavina girmesi gerekmektedir. Bireysel emeklilik
aracilart sinavi basari ile tamamlamasi ile bagli oldugu emeklilik sgirketinden gerekli
egitimleri almasi, egitimi tamamlamas: ile emeklilik gézetim merkezine araci sicili karti

basvurusu yapar.

Lisans almaya hak kazanan kigiler, sicil numaras: verilmek suretiyle emeklilik
gozetim merkezi nezdinde tutulan sicile kaydedilir. Emeklik Gozetim Merkezi sicil kaydim
elektronik ortamda tutar, giinceller, aracilarin faaliyetlerini elektronik ortamda izlenmesi
icin alt yapiyr olusturur ve izler (Bireysel Emeklilik Aracilan Hakkinda Yénetmelik,
(2019, 13 06) Resmi Gazete (30800} Erigim Adresi:
https://www.tsb.org tr/default. aspx?pagelD=0654&yid=1513).

2.4.4. Portfoy Yoneticisi

“Sermaye piyasasi kurulu *ndan portfoy voneticiligi yetki belgesi almis ve kurulca

uygun goriilen portfoy yonetim girketidir™ [11].

Portfdy yoneticilerinin, portfdy olusturmadaki nihai amact; belirli bir risk
diizeyinde, en yiiksek getiriyi saglamak ya da belirli bir getiri diizeyinde en diisiik riski
saglayacak sekilde ellerinde bulundurduklar: fonlar, meveut finansal varlik alternatifleri

arasinda paylastirmaktir (Bayramoglu ve Yayalar, 2017:2).
2.4.5, Lehtar

Lehtar, sigorta stzlesmelerinde taraflardan olmamasma ragmen lehine sigorta
sézlesmesi diizenlenen ve rizikonun meydana gelmesi durumunda sigorta bedelini talep
etme hakkina sahip olan kigidir. Bireysel emeklilik s6zlesmesi devam ederken katilimeinin
vefat etmesi halinde, emeklilik sézlesmesinde katilici tarafindan tayin edilen kisi veya
kisilerdir olarak da tammlanmaktadir. Lehtar bir kisi olabilecegi gibi, birden fazla kisi de

lehtar olarak gosterilebilir, Emeklik sozlesmesinde Jehtar tayin edilmemis ise kanuni
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mirascilar: hak sahibi olmaktadir. Katilici emeklilik sozlesmesinde lehtarn degistirebilir

veya tayin etmemis ise hak sahibi olarak lehtar secebilir. Emeklilik sozlesmesinde lehtar
taraf degildir (Pagaci, 2017: 320).

2.4.6. Takasbank

2003 yilinda bireysel emeklilik sirketlerine saklayict bir kurulug olarak gérev
{istlenmektedir. 4632 sayili bireysel emeklilik tasarruf ve yatirim sistemi kanunu ile
sermaye piyasasi kurulu mevzuatlar uyarinca katilimcilarin sahip olduklam emeklilik

fonlarm takasbank nezdinde izlenebilmektedir.
“ Emeklilik sisteminde Takasbank’in tistlendigi gorevier;

- Emeklilik yatirim fonlarimin alim-satim ve takasim kontrol etmek,

- Fon paylarin1 katilime1 bazinda tutar ve fon hesaplarinda yatirima yonlendirmek,

- Katki pay: tutar ile bunlara karsilik gelen pay sayilarim fon bazinda izleme imkan:
saglamak,

- Katimeilarin emeklilik hesaplarina giris ¢ikis islemlerini takip edilmesini saglamakiir

”[12].
2.4.7. Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)

“Sermaye piyasasmin gliven, agiklik ve kararhilik iginde caligmasini, tasarruf
sahiplerinin yani yatiiimeilarin hak ve yararlarinin korunmasini saglayan, yetkilerini kendi
sorumlulugu altinda bagimsiz olarak kullanan, idari ve mali 6zerklige sahip diizenleyici bir

kamu kurumudur” [13].

SPK, emeklilik sirketleri ve portféy yonetimi sirketlerin emeklilik yatim fonlarini
diizenlemeler ve denctlemeleri sermaye piyasast kurulu tarafindan yapilmaktadir,
Emeklilik sirketleri emeklilik yatinm fonlarinin kurulus ve isleyisiyle ilgili bilgileri dtizenli
ve belli araliklar ile sermaye piyasasi kuruluna sunmaktadir. SPK diizenleme fonksiyonun
vamnda denetleme roliinde de bulunmaktadir (Karabacak, 2019: 18). Emeklilik sirketleri
ve bireysel emeklilik aracilarnnin cegitli ilan ve reklamlar ile kamuya agiklayacaklan

bilgilerin, SPK’ya agiklanan veriler ile uygun olmas: gerekmektedir (Yesilyurt, 2019: 50),
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2.4.8. FEmekliik Gozetim Merkezi

Emeklilik Gozetim Merkezi, Resmi Gazete, 09 Ekim 2020 tarith ve 31269 say1 ile
Emeklilik Gézetim Merkezi Calisma Esaslari Yonetmeligi ile “Bireysel emeklilik
sisteminin giivenli ve etkin bicimde isletilmesini saglamak, katilimcilarin hak ve
menfaatlerini  korumak amacwyla  sirketlerin  ve bireysel emekdilik  aracilarinin
faalivetlerinin gozetim ve denetimine yonelik alt yapr olusturulmasina, portfoy yonetim
sirketlerinin emekiilik yatrim fonlarina iligkin faalivetlerinin Kurulca gozetimine yonelik
altyapt olusturularak raporlama yapimasina bireysel emeklilik hesaplarina, emeklilik
planlaring, islemlerin  konsolidasyonuna, katihmcilara ait  bilgilerin  saklanmasina,
kamunun ve katilimcilarin bilgilendivilmesine, istatistik iiretimine, bireysel emeklilik
aracilart siciline ve bireysel emeklilik aracilart sinavina iliskin islemlerin yapiimas: ile
hayat sigortalart ve diger sigorta branglarma iligkin verilebilecek diger girevieri yerine

getirmek iizere” olarak agiklanmigtir,

Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM), 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirtm Sistemi Kanunu ve ilgili mevzuat uyarmca 10 Temmuz 2003 tarihinde
kurulmustur. EGM, Hazine ve Maliye Bakanhigma bagl olarak faaliyet gSstermekte olup,
Ekonomi, sosyoloji, hukuk ve birgok karmagik alan iceren bu sistemde genis bir havuz s6z
konu oldugundan sistem biinyesinde faaliyet gdsteren tiim kurum ve kigiler EGM nin talep
ettigi tiim verileri temin etmek zorundadir. Emeklilik sirketleri ile katilimeilarin arasinda
isleyisin bilgilendirmesi, denetimi, karar alma mekanizmalarin etkin isleyebilmesi igin

EGM’ce agiklanan veriler dikkatle incelenmelidir (Korkmaz, 2019: 51-52).
2.4.9. Damsma Kurulu

Bireysel Emeklilik Danigma Kurulunun g¢alisma Esas ve Usulleri Yénetmeligi

Resmi Gazete 31.10.2001 tarih ve 26606 sayili yazi ile diizenlenmistir.

Bireysel Emeklilik Danigma Kurulu, Hazine ve Maliye Bakanh@: biinyesinde
faaliyet gostermektedir. Damigsma Kurulu, bireysel emeklilik sistemine iligkin politikalarim
belirlemek, bu politikalarin gergeklestirilmesi icin alinmasi gerekli énlemler konusunda
onerilerde bulunmak ve mevzuat diizenlemeleri hakkinda tavsiye niteliginde karar almakla
gorevlidir, Danigma Kurulu en ez ¢ ayda bir bakanlikca belirlenen bir giinde toplanir

(Bireysel Emeklilik Damgma Kurulunun Calisma Esas ve Usulleri Hakkinda Yonetmeligi
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(2001 31 10) Resmi Gazete (26606) Erisim Adresi:

httos://www.isb.org tr/default.aspx?pagel D=654& vid=92).

“ Bireysel Emeklilik Danigma Kurulu gérev ve yetkileri;

- Sigortacilik ve 6zel emeklilik ile ilgili mevzuati hazirlamak ve uygulamak,

- Sektorde faaliyet gOsteren gergek ve tuzel kisilerin giris ve ¢ikag faaliyetlerine
iliskin diizenlemeler yapmak,

- Scktorde faalivet gOsteren gergek ve tiizel kisilerin faaliyetini denetlemek,
inceleme, arastirma ve sorusturma iglemlerini gerceklestirmek,

- Koruyucu tedbir ve faaliyet ile ilgili ihbar ve sikayetleri degerlendirmek ve
sonuglandirmak,

- Sektsr hakkinda konsolide raporlar diizenlemek™ [14].
2.5. Bireysel Emeklilik Sisteminin Isleyisi

Bireysel emeklilik sistemin isleyisin temelinde, ¢alisanlarin gelirlerin bir kismim
tasarruf etmesi sonucu &denen katki paylarmun sistemde tanimlanmig esaslara uygun
yatirim enstritmanlarinda degerlendirilmesi sonucu emeklilik yatiim fonlarn yatirima

yonlendirilmesi yer almaktadir (Altay, 2003: 31).

Bireysel emeklilik sistemin igleyisi 4632 sayili yasaya gére diizenlenen ve ¢ikarilan
yonetmelikler ile diizenlenmistir. Sistem isleyisinde Hazine miistesarlifl, Bireysel
Emeklilik Damsma Kurulu, Emeklilik Gozetim Merkezi, Takasbank, SPK, Emeklilik
sirketi, Katilimei, Bireysel Emeklilik Aracis: bulunmaktadir (Uyar, 2012: 75).

Sistemin merkezinde katilimer ve emeklilik sirketi bulunmalkta olup, emeklilik
sirket yonetim ve koordinasyon pozisyonda bulunmaktadir. Sisteme katilmak igin katilimey
ile emeklilik sirketi arasinda emeklilik sézlesmesi imzalanmak zorunludur. Emeklilik
sozlesmesinde katilimeinin sisteme girisi, sistemden ayrilmasi, emeklilik durumu, katki
paylarmin ddenmesi, katki paylariun izlenmesi, fonlarin yatirima yonlendirilmesi ile
katitlme1 veya lehtara yapilacak ddemelere iligkin hak ve yitkiimlilikleri diizenlenmistir
(Sarily, 2011: 36-37).

Goniillii Bireysel emeklilik sistemi i¢in taraflar, katilimer ile emeklilik sirketidir.
Otomatik katilimda ise igveren, emeklilik sirketi ve katilimer arasinda imzalanan sézlesme

ile sistemne kattlmaktadir.
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Sisteme girmek isteyen katihmcimn; giris bilgl formu, emeklilik plani, plan

kapsaminda sunulan fonlar, yapilacak kesintiler, katki paylarn ve taraflara ait bilgilerinin
bulundugu teklif formunun uygun olarak doldurulmas: gerekmektedir. Teklif formunun
imzalanmasi, katki pay1 veya giris aidatinin emeklilik sirketi hesabmna aktarilmas: ile

emeklilik sdzlesmesi yiirtirliige girmektedir (Sarili, 2011: 37).

Katilime: tarafindan 8denen katki paylarnnin katihimeinin risk ve getiri beklentileri
tercihine gdre kendisi karar vermektedir. Emeklilik sirketi tahsil edilen katki paylarint
varsa kesintiler yapildiktan sonra emeklilik yatinm fonlarinda degerlendirmektedir.
Emeklilik yatirim fonlar1, emeklik sirketi ile pdrtfﬁy yonetim sitketi arasinda imzalanan
portféy yonetim sozlesmesi ile fonlar profesyonel portfdy yOneticileri tarafindan

yonetilmektedir (Altuncuoglu, 2017: 28).

Birevsel emeklilik sistemi tasarruflarin uzun vadeli yatinnu yonlendirerek
emeklilik dénemlerinde yasam standartlarin koruyabilecegi bir birikim elde etmemizi
saglar. Sistemin birbirleri arasindaki igleyis ve ana tema asafida yer alan $ekil 5.°te

sunulmustur.
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2.5.1. Ginuillt Katilim

Bireysel emeklilik sistemine fiili ehliyetini kullanma yetkisine sahip, kendi davramsg
ve islemleri ile kendi adina haklar ve borglar meydana getiren (resit) herkes sisteme
goniilliik esastyla katilabilmektedir, Bireysel emeklilik sistemi katilimeilar ile emeklik
sirketi arasinda imzalanan emeklilik sozlesmesi ile baglar. Bireysel emeklilik aracist
katilimeinin risk ve getiri beklentilerine uygun olarak katilimeiya fon tercihlerini sunarak

sisteme katilim: yoniinden kilavuz olmaktadir.

Gontilly katilimda katihicr birden fazla emeklik sdzlesmesi yapabilmekte olup,
sisteme giris tarihinden itibaren katihmeilarin en az 10 yil katki pay1 6demesi ve 56 yagim
doldurmas: ile emeklik kosullarimi saglamaktadir. Katilimeinin birden fazla emeklilik
sozlesmesi bulunmasi halinde ilk kogullari saglayan emeklilik sdzlegmesine dayanarak

emekli olabilmektedir (Unlii, 2013: 365).
2.5.2. Otomatik Katilim

Tiirkiye 2003 yilinda baglayan bireysel emeklilik sisteminde, 2017 yilinda yapilan
degisiklik ile kamu ve Ozel sektorde caligan 45 yas altindaki Tiirk vatandaglar: sisteme

katilimlarim zorunlu tutmugtur.

Otomatik katilimda katk: pay1 belirlenen SGK prime esas kazancin %3’{ine karsilik
gelen tutar ¢alisanin maagindan kesilerek sisteme aktarilmaktadir. Bakanlar Kurulu bu
oran1 iki katina artirmaya, %1’e kadar azaltmaya veya katki payma limit getirmeye
vetkilidir. Bireylerin katki paylan tcretlerin 8demesini takip eden ilk is glinii emeklilik
sirketine aktarimi ger¢eklestirilir. Caligan SGK prim esas kazancina gelen tutardan kesilen
oranm tutarinda artirmaya isverenden talep edebilmektedir (Meral ve Arican, 2020: 192-
194).

Calisanlar emeklilik plamna dahil olduklari tarihten itibaren iki ay igerinde
s6zlesmeden cayarak sistemden ayrilabilmektedir. Calisanlarin sistemden cayma hakkim
kullanarak ayrilmalan halinde emeklilik sirketi, 10 is glniinde ¢alisanlara {icretlerinden
kesilen katki paymu ¢aliganlarin hesaplarina iade etmektedir. Caliganlar cayma hakkini
kullanmamas: halinde katki payr ddemesine ara verebilmektedir. Calisanlarm emeklik

sozlesmesi bulunan isyerini degistirmesi halinde yeni isyerine sozlesme hakkin
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devredebilecegi gibi eski ¢alistigt isverindeki emeklik sbzlesmesinin devam edecegini bir

ay icerisinde talep etmesi gerekmektedir (Yesilyurt, 2019: 54).
Isverenlerin sisteme katilimi ne zaman gegecegi Tablo 5.°te verilmistir.

Tablo 5. Otomatik Katilimin Uygulama Tarihlert

1000 ve lizeri caligan bulunan $zel sektdr isverenleri 1 Ocak 2017

250-999 aras1 ¢calisan bulunan 6zel sekt¥r igverenleri 1 Nisan 2017

ve genel ve tzel biitgeli kamu kuruluglan

100-249 aras1 ¢aligsan bulunan dzel sektér igverenleri I Temmuz 2017

50-99 aras1 galigan bulunan ozel sektdr igverenleri, 1 Temmuz 2018

mahalli idareler ile kamu iktisadi tesebbiisleri

5-9 aras1 ¢ahisan bulunan Hzel sektor igverenleri I Ocak 2019

Kaynak: Emeklilik Gf'jzet‘i;; Merkezi, Bilgi Merkezi
2.6. Bireysel Emeklilik Sistemi Finansman Kaynaklar:

Bireysel emeklilik sisteminde yasal kesintiler girig aidati, fon toplam gider kesintisi
ve yonetim gideri kesintiler iken katki payr ¢demeleride bireysel emeklilik sisteminin

finans gelir kaynaklar: olarak belirlenmistir.
2.6.1. Katka Payi Odemeleri

Katk: pay1, emeklik stzlegsmesi hiikiimlerine gére donemsel olarak sirkete ddenen
tasarrufa yonelik tutardir, BES, katki pay: esasina gore ¢alisan bir sistemdir. 01.01.2017
tarihine kadar goniillii katilim esasmda gére calisan sistem, bu tarihten sonra 45 yas alti
6zel ve kamu sektdriinde c¢abisanlarin dahil olmasi ile isverenlerce ¢alisanlarin

ticretlerinden kesilen tutarlarin sisteme aktardiklar tutardir (Unlii, 2013: 361).
2.5.2. Girig Aidats

“Giris aidati, bireysel emeklilik sistemine ilk defa katilim saglayan katilimcilardan

veya yeni bir bireysel emeklilik hesabi agmast halinde aylik briit asgari ticret tutar: dikkate
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alinarak mevzuatlar dahilinde alinan Ucrettir. Girig aidat; pesin olarak, aktanm veya

sistemden cikis tarihine ertelenmis olarak tahsil edilebilir” [15].

Giris aidati, katilimcilardan sisteme ilk giris asamasmda kesilirken, emeklik
sozlesmesinin bagka bir emeklik girketine devredilmesi hari¢ yeni bir emeklik
sézlesmesinin yapilmas: halinde yeni sézlesme igin tekrar giriy aidati 6demektedir. Giris
aidati, emeklilik plaminda belirtilmek kaydiyla pegin, bir yili iginde taksitler halinde yada 5
yil ertelemeli olarak tahsil edilebilmektedir.

Giris aidati; bireysel emeklilik sozlesmesinin imzalandifi tarihinden itibaren

sistemde kalma siirelerine gore giris aidati ylikiimluliigt degismektedir.

- 0-3 yil arasmda emeklilik sirketinde ayrilmasi durumunda briit asgari dcretin

%75%1ni,
- 3-6 yil arasinda emeklilik sirketinde aynlmasi durumunda briit asgari {icretin
%50’ sini,
- 6-10 arasinda emeklilik sirketinde ayrilmast durumunda briit asgari ticretin
%25’1nd,
asamaz.

“Emeklilik sézlesmesinde 10 yil kalma durumunda, 6liim veya maluliyet nedeni

veya emeklilik olma durumunda giris aidati alinmaz” [16].

17.12.2016 tarihinde Resmi Gazetede yayinlanan 29921 sayih yonetmelikte yapilan
degisiklik ile girig aidati ve yonetim gideri kesintisi birlikte tek kalem olarak kesinti
uygulanacaktir. Bireysel emeklilik sozlesmesinin imzalandig: tarihten itibaren her yil igin

briit asgari licretin %8,5°1 kadar tahsil edilecektir.

Girls aidatt gonilli katthmeilarinda alnmakta olup, 01.01.2017 yilinda yapilan

degisiklik ile BES’e otomatik katthimi zorunlu tutan katilimcilardan alinmamaktadir.

2.6.3. Fon Toplam Gider Kesintisi

Emeklilik yatim fonlarma iligkin giderlerin karsilanmasi i¢in fondan yapilan igletim
giderine, her emeklilik fon grubu bazi azami oranlar1 asmayacak sekilde belirlen ve kesilen
tutardir, Fon toplam gider kesintisi fona ve fon yonetimine iliskin giderleri kargilamak igin
gerek otomatik katilimeilart gerek goniilli katilm saflayan tim katihmeilarindan

kesilmektedir. Tablo 6.’da isletim giderleri kesinti oram verilmistir,
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Tablo 6. Fon Isletim Gideri Kesinti Oranlart

Gru Emekdilik Yatirim Fonlart Azami giinliik fon toplam | Azami yilitk fon toplam
P gider kesintisi oran: gider kesintisi oran: (%
Para Piyasasi Fonlar1 / Yiiz hinde 3 1,09
I Kiymetli Madenler
Kamu / Ozel Sektor s '
Borglanma Araglart / Endeks Yiiz binde 5,25 1.91
i Fonlari
I Hisse / Diger Fonlar Yiiz binde 6,25 2,98

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, Bilgi Merkezi
2.7. Bireysel Emeklilik Sistemi Devlet Katlas:

Sosyal giivenlik sistemi {izerinde artan harcamalara bagli olarak iilke devletleri
kamu emeklilik ve sosyal glivencelere ek bir ézel emeklilik sistemini tesvik ederek kamu
tizerinde artan harcamalarm &zel sektér ile paylasiimasini saglayacak reform olusumiars
{izerinde durulmaktadir. Tirkiye’de 2003 yilinda baslayan bireysel emeklik sistemi, 2017
yilinda 45 yag alti dzel ve kamu sektdr calisanlarin sisteme katilimini zorunlu tutan
otomatik katilim sistemi ile vatandaslarim sisteme katilim saglamak ig¢in devlet katk: pay:
ddemeleri saglamaktadir. 1 Ocak 2013 yilindan itibaren 6denen katk: paylar i¢in devlet

katkis1 hesab1 yapilmaktadir.

Devlet katkisi {ist stmri, yillik briit asgari ficret tutarin %25°i olan tutar kadar
katithmer emeklilik hesaplarina yansitilir. 2019 yili igin 7.675,20 TL olup, 2020 yil1 i¢in bu
tutar 8.829,00 TL devlet katkist igin tist simrdur.

“ Goniilli katilimda ve otomatik katilim da devlet katkisina hakkedis stireleri;

- 0= 3wl %0,

- 3 yildan 6 yila kadar %15,

- 6 yildan 10 yila kadar %35,

- 10 yil ve daha fazla %60,

- Emeklilik, vefat ve maluliyet de %100°{ hak eder.

2020 yili devlet katkisi tist smrlar dikkate alindiginda hem goniillil bircysel
emeklilik sisteminde hem de otomatik katilim sisteminde yer alan bir kisi, azami

toplam 17.658.00 TL tutarinda devlet katkisina hak kazanabilir®’ [9].
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2.7.1. Goniilli Katilim

2003 yihnda bireysel emeklilik sisteminin baglamasi ile sisteme katihm
saglanmaktadir, Fakat katilimcilarin tasarruflar: sisteme yeterli gekilde aktarmadigy igin
1 Ocak 2013 yilinda devlet katkisi baglamustir. Devlgt katkisina goniillil katilimda bireysel
ya da bir grup emeklilik stzlegmesine katki pay1 6deyen Tiirkiye Cumhuriyeti vatandaglar

ile mavi kart sahibi vatandaslar yararlanmaktadir.

Katilimeinin 6demis oldugu katki paylarinin %25°1 kadar devlet katkist hesaplarina
yansitilir. Devlet katkilari taahhiit olarak hesaplanir ve ¢alisan devlet katkisi hesabina kayit
altina almarak gegirilen siirelere gére de nakden hakedis 6denir (Aydm ve Selguk, 2017:

28).
2.7.2. Otomatik Katihm

1 Ocak 2017 tarihinde 45 yas alti 6zel ve kamu sektoriinde calisan Turkiye
Cumhuriyeti vatandaglarimin otomatik katihm sistemine katiliminin zorunlu olmasi ile
katki paylarinin %25°1 kadar devlet katkis1 ve 2 aylik baslangic donemi sonunda sistemden
ayriimamalart halinde emeklilik hesaplarina 1.000,00 TL olmak tizere devlet katkisi
yansitilmistir. Gonilli katihm igin tlm sartlar otomatik katilm i¢in de gegerlidir.
Sistemden {ic yil igerisinde ¢ikanlar devlet katkisindan higbir sekilde katki almamaktadir.
3-6 yil arasinda kalan katitlimeilar birikimlerin %15°ini, 6-10 y1l arasinda kalan katilimeilar
birikimlerin %35°ini, 10 yii sistemden kalip emeklilik sartlarini saglamayan katilimeilar
birikimlerin %60°1n1, emeklilik hakk ile ayrilmasi durumunda devlet katkisinin %100°{inii
alabilmektedir (Ulugay, Keser ve Kocakos, 2020: 119).

2.8. Bireysel Emeklilik Sistemi Yatirim Fonlar:

_ “Emeklilik vyatinm sirketi tarafindan kurulan emeklilik yatinm  fonlar,
katilimeilarin emeklilik sézlesmesi gercevesinde tahsil edilen katki paylarinin katilimeilar
adina bireysel emeklilik hesaplarnda izlenen katkilarma degerlendirilmesi amaciyla

olusturulan yatirim fonlaridir” [11].

Sermaye Piyasasi Kurulu, Emeklilik Yatinm Fonlanmm Kurulus ve Faaliyetlerine
iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmeliginin 5. maddesinde emeklilik yattrim fonu; ““Sirket

tarafindan emeklilik sozlesmesi c¢ercevesinde ahnan ve katilimcilar adina bireysel
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emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitilmas: ve inangh miilkivet esaslarna

gore isletilmesi amaciyla olusturulan malvarhgin ifade eder”” olarak tanimlanmigtir,

Emeklilik Yatirim Fonlar: (EFY); ¢alisanlarin ¢aligsma hayati siiresince elde ettikleri
gelirden tasarruf ederek, emeklilik donemlerinde siirdiirtilebili  bir hayat dizeyi
saglamalarina olanak tamyan ve oOnceden belirlenmis biremeklilik plami cergevesinde
isverenler, ¢alisanlar veya her iki grubun ya da, herhangi bir isverene bagh olarak
calismayan bireylerin, diizenli olarak yaptiklari belirli tutardaki katkilarin bir fonda
toplanarak, profesyonel portfoy yonetim ilkeleri ¢ergevesinde yonetildigi kurumsal yapilar

olarak tammianmaktadir (Sezer, 2008: 64).

Fonlar emecklilik sirketleri tarafindan kurularak portfdy yonetim sirketlerince
yonetilmekte olup, fon tiizel kisiligi bulunmamaktadir, Emeklilik fonlar1 bireysel emeklilik
sistemine giren kisiler tarafindan alinir, elde etmis oldugu kazanimlara stopaj

uyvgulanmamaktadir (Sekman, 2019: 29)

Bireysel emeklilik yatirim fonlar1 uzun vadeli fonlardir. Fonlara herhangi bir
asgari ve azami sinir olmaksizin yatirim yapilabilmekte, katihmeilarm risk ve beklentileri
dogrultusunda fon stratejilerine paralel olarak yatrrim sunabilmektedir. Fon portfoyii;
vadeli mevduat ve katilim hesab, borglaﬁma araclari, repo ve ters repo islemleri ile ortalik
paylar1, kiymetli madenler, kiymetli madenler ve gayrimenkule dayali varliklar, tiirev arag
islemleri ile varantlar, borsalarda iglem goéren tirev araglarin nakit teminat ve primleri,
Takasbank para piyasast iglemleri, yatirim fonu katithm paylan, kira sertifikalar, kurulca
belirlenen diger yatirnm araglann emeklilik fonlarin yatwmm araglart ve islemlerden
olusmaktadir (Emeklilik Yatinm Fonlart Kurulug ve Faaliyetlerine iligkin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik, 2013.13 03) Resmi Gazete (28586) FErigsim Adresi:
https://www.tsb.org. tr/default.aspx?pagelD=654&yid=103 ).

Fonlar para ve sermaye piyasalarinda yatuim yapmak lizere kollektif yatirim
araclaridir, Bireysel emeklilik fonlar sisteme katilan katilhimcilann 6demis olduklar katk:
paylarin yatirima yonlendirildigi sermaye piyasasi aracidir. ‘‘Fonlar, tiizel bir kisilik veya
sirket degil bir yatmm toplulugudur. Fonlar, bireysel emeklilik sirketleri tarafindan

SPK’dan izin alinarak kurulur ve portfdy yonetim sirketi tarafindan yonetilmektedir®’ [17]

Sermaye Piyasasi Kurulunun 10.05.2002 tarih ve 22/646 sayili kararina gore
bireysel emeklilik yatirim fonlarmn altr ana tiirli bulunmakta olup, bunlar; gelir amaglh

fonlar, biiylime amagh fonlar, para piyasas: fonlari, kiymetli madenler fonlar,
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Ihtisaslasimus fonlar ve diger fonlar olmak tizere alt1 kategoride smiflanmistir. Tablo 7.°de

bireysel emeklilik yatirim fonlar tablo hali ile verilmistir.

Tablo 7. Bireysel Emelklilik Yatinm Fonu Tiirleri

Gelir Amagh Fonlar Para Pivasast Fonlari
* Hisse Senedi Fonu * Likit Fon-Kamu
* Kamu Borclanma Araglar: Fonu * Likit Fon-Ozel Sektor
* Ozel Sektor Borglanma Araglari Fonu * Likit Fon-Karma
* Karma Fon
* Uluslararas: Hisse Senedi Fonu Kiymetli Madenler Fonu
* luslararas: Borglandirma Aracglar Fonu * Kiymetli Madenler Fonu
* Uluslararas: Karma Fon ¥ Altin Fonu
* Esnek Fon
Intisastasnus Fonlar
Biiyiime Amach Fonlar * Yabanci Ulke Fonu
* Hisse Senedi Fonu * Sektdr Fonu
* Kiiclik Senetler Hisse Senedi Fonu * Endeks Fonu
* Karma Fon
* Uluslararast Hisse Senedi Fonu Difer Fonlar
* Uluslararas1 Karma Fon * Dengeli Fon
* Hgnek Fon * Esnek Fon

Kaynak: (Yahn,2020: 37)
2.9. Emeldilik Sozlesmesi Taraflarm Hak ve Yitkiimliiliikleri

Emeklilik stzlesmesi, katilimeinin ve emeklilik sirketinin birer taraf olarak olarak
yer aldig1 diizen igerisinde emeklilik sirketi nezdinde bireysel emeklilik hesabinin agilmas,
emeklilik hesabmna katki paylarmin 8denmesi ve 6denen katki paylarmm yatirima
yonlendirilmesi, yatirima yonlendirilen katki pay1 ve kazanglarin hak sahibine §denmesine

iliskin esas usuller ile yikiimlilikleri diizenleyen sézlesmelerdir (Sekman, 2019: 38)

Katilimet ve emeklilik sirketinin emeklilik s6zlesmesi imzalayarak hak ve

yilkiimliikleri agagidaki gibi siralamak miimkiindiir (Karabacak, 2019: 25).

- Emeklilik s6zlesmesinde belirtilen esaslar dahilinde katilime:, emeklilik sirketi
tarafindan agilacak emeklilik hesabina katki pay1 6demesini gergeklestirir.

- Emeklilik sirketi katilimemin risk ve beklentilerine uygun olarak fon
tercihlerini  sunmak ve emeklilik sbzlesmesinin imzalanmasi sonrasi
katthmeinin katki payr odemelerini  gergeklestirdigi ikinei giin  yatiima
yonlendirmek zorundadur.

- Katihmer katki payr 6demelerini birden fazla emeklilik yatirnmi fonunda

degerlendirilmesini kendisi karar verebilir.
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- Katilmer emeklilik planinda bir yil igerisinde en fazla dort kez degisiklik

talebinde bulunabilir.

2.9.1. Emeklilik Plani ve Emeklilik Sirket Degisikligi

“Emeklilik plani, emeklilik sirketi tarafindan katilimciya sunulan fonlara, katilime
tarafindan 6denecek katki payi, yonetim gider kesintisi, giris aidati, fon toplam gider
kesintisi gibi kesintilere dair Dbilgilerinin  bulundugu emeklilik sézlesmesinin

uygulanmasinda dair teknik esaslar1 icermektedir [11].

“Katihmei, emeklilik sézlesmesinin imzalanmasindan itibaren ¢n az iki yil boyunca
anlasma yaptig1 sirkette kalmak sartini yerine getirerek yeni sozlegsme yapilmasim
isteyebilir ve ancak bu sartla hak kazandig devlet katkisi ve birikimleri farkl: bir emeklilik
sirketine devredilmesini isteyebilir. Katilimey, ilk imzaladify sozlesme ile tiim hak ve

alacaklarini devir yaptiga sirkette de korur” [18].

Bireysel emeklilik plani yilda en fazla dort kez degistirilebilmekte olup, emeklilik
vatirim fonlarin dagilimi icin yilda altt kez degistirilebilmektedir. Kahhmm, emeklilik
plan degisikligini yazili, cagri merkezi veya internet sitesi aramhglylfa vaparak emeklilik
sitketi emeklilik plan degisikligini ulagmas1 ile 10 is giinlinde gegigi gergeklestirir
(Yesilyurt, 2019: 55).

2.9.2. Cayma Hakk

Bireysel emeklilik sistemine giren katilimer teklif formunun imzalanmasindan ya
da teklifinin onaylanmasindan itibaren 60 giin i¢inde katihmer cayma hakkim
kullanabilmektedir. Katilime1 cayma hakkim kullanmasi halinde higbir kesinti yapilmadan
sistemden ayrilmaktadir. Calisanlarin cayma stiresi disindan sistemden ayrilmas: halinde

stopaj kesintisi uygulanmaktadir (Meral ve Arican, 2020: 198).

2.9.3. Sistemden Ayriima

Katilmeimn bireysel emeklilik sisteminden ayrilmast halinde getiri tizerinden
yasanin 6ngdrdiigli sekilde gelir vergisi olarak stopaj kesintisi uygulamr. Katilimecilardan

kesinti durumlari;

- Sistemden 10 yildan az stirede kalmasi halinde %15,
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- Sistemden 10 yil siirede kalmakla birlikte emeklilik hakki kazanmadan

sistemden ayrilmasi durumunda %10,
- Emeklilik, vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu hallerde ayrilmasi

durumunda %3

scklinde kesinti uygulanir (Katithm Emeklilik, Bireysel emeklilik sistemi
bilgilendirme klavuzu, 2019: 4).

2.9.4. Emeklilige Hak Kazanma ve Birikimlerin Odenmesi

Katilime, bireysel emeklilik sistemine giris tarihinden itibaren en az 10 yil siire ile
bulunmak sart1 ve 56 yagini tamamlamast ile emeklilige hak kazanir. Emeklilik sart1 olarak
sistemde en az 10 yil kalmasi ile on yil siire asgari katki payini ddemesi veya on yillik
katki pay1 ddemesine kargihik gelen katki payimnr toplu olarak yatirmas: gerekmektedir
(Yesilyurt, 2019: 54).

Katilimer emeklilige hak kazanmast durumunda birikimlerin ve devlet katkisinin
tamamini veya bir kismim 6denmesini veya yillik gelir sigortas: sdzlesmesi yaptirarak
maas baglanmasi seklinde diizenli gelir elde etmeyi isteyebilir. Emeklilik girketi, katilimci
hesabina gelir tutan tizerinden gelir vergisi kesintisi uygulayarak 6deme gerceklestirir.
Katilimecinin birden fazla emeklilik s6zlesmesi bulunmasi halinde, tim s6zlesmelerin hak
kazanmasi igin en az birinden emeklilik hakki kazanmasi gerekmektedir (Hayat Sigortalar
Yonetmeligi, (1996, 09 12) Resmi Gazete (22842) Erisim  Adresi:

hitps://www.resmigazete. gov.tr/arsiv/22842.0d1)

Tablo 8.’de Tiirkiye’de 31 Aralik 2020 tarih sonu ile sirket bazinda toplam emekli

olan katihimei sayis1 dagilim tablosu verilmigtir.

Tablo 8. Bireysel Emeklilik Sistemi Emekli Katilimer Sayisi

Emeklilik Sirketi _ Emekli Olan Katihme: Savsi
Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. 1.035
Allianz Hayat ve Emelkiilik A.S. 5.057
Allianz Yagam ve Emeklilik A.S. : 15.855
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 35.080
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. 26.744
Axa Havat ve Emeklilik A.§. 112
BNP ParibasCardif Emeklilik A.S. 3414
Bereket Emeklilik ve Hayat A.S. 54
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.3. 685
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Fiba Emeklilik ve Hayat A.S. 2.885
Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. 20.368
Groupama Hayat A.S. 2.974
Katihm Emeklilik ve Hayat A.S. 190
Metlife Emekiilik ve Hayat A.S, 887
NN Hayat ve Emeklilik A.S. 7.236
Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. 15.100
Sektor Toplamt 137.676

Kaynak: Emellilik Gozetim Merkezi, Bilgi Merkezi

Tablo 8.’de bireysel emeklilik sisteminde emekli olan katilimcilarn emeklilik
sirketleri bazinda dagilim incelendiginde bes emekliik sirketinin toplam emekli olan
katilimcilardan %82 oraninda pay aldign gortilmektedir. 2020 sonu itibari ile 6.900.564
toplam katilimer sayist baz alindiginda emekli olan katihmecilarin sayisinin diigiik oldugu
goriilmektedir. Bireysel emeklilik sistemimin Tiirkiye’de 2003 yilinda baslamasi, 2013
yilinda getirilen devlet katkisi tesviki ve 2017 yilinda otomatik katilim gibi diizenlemeler
ile bireysel emeklilik sisteminin gelisimine katk: saglamayarak gelisim saglamasi ile

emekli olan katilimc1 sayist artist yasanacakdtir.
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UCUNCU BOLUM

3. MAKROEKONOMIK DEGISKENLERIN BIREYSEL EMEKLILIK
TASARRUFLARI UZERINE ANALIZ

Arastirmamin bu boliimiinde makro ekonomik degiskenlerin bireysel emeklilik
sistemi {izerinde vyapilan ¢aligmalara iligkin literatlir taramas: gergeklestirilmistir.
Arastirmamizda kullamilan ekonometrik yontem ve kullanilan veri seti agiklanmis son

olarak bulgular analiz edilerek sonuglar agiklanmig ve onerilerde bulunulmustur.
3.1. Se¢ilmis Literatiir (Cahsmalan

Jeremy 1. Bulow (1982), caligmasinda enflasyonun bireysel emeklilik sitemi
{izerinde etkilerine yonelik goriigler agiklamustir. Caligmasinda enflasyonun bireysel
calisanlarin emeklilik tasarruflarina etkisi, toplam emeklilik varliklar: {izerindeki etkileri,
emeklilik yardimlar iizerindeki etkisi ve emeklilik s6zlesmelerindeki geleceklerine etkisi
gibi sorulara yamt vermektedir. Elde edilen sonuglarda artan faiz oranlar ve enflasyon
etkisi emeklilik sisteminin gelisiminde Snemli bir degisiklige neden oldugu, emeklilik
maaslarinin enflasyon oranina endekslenmesinin pahali olacaBi, emeklik planlarindaki
degigiklikler ve diizenlemeler yapilarak enflasyon etkisinin armdirlmas: gerektigi gibi

goriiglerde bulunmustur.

Murphy ve Musalem (2004), ¢aligmasinda bireysel elneklilii{ sisteminin yurtigi
tasarruflar {lzerine etkilerini incelemistir. 43 {lkede uygulanan cahismada bireysel
emeklilik sisteminin zoruntu oldugu iilkelerde yurti¢i tasarruflarin arttigi, goniilli bireysel
emeklilik sisteminin yurti¢i tasarruflar konusunda katkismin (emekli maasi tasarrufu

yoniinden) 6nemli bir etkisinin bulunmadif gbzlemlenmistir.

Bebczuk ve Musalem (2006), caligmalarinda emeklilik sisteminin tasarruf
{izerindeki etkisini se¢ilmis 48 iilkede 1980-2004 donemine ait veriler alinarak panel veri
analizi ile incelenmistir. Elde edilen sonuglarda emeklilik tasarrufunda 1 dolarhik artigin
ulusal tasarruflart 0-20 cent arasinda arttirdift sonucuna ulagilmustir, Bunun yaminda,
sistemin zorunlu katilima dayanmasi veya portfoy bilesimi elde edilen sonuglar

etkilememekte fakat ulusal tasarruflar i¢in 6nemli bir itici gli¢ oldugu vurgulanmaktadir,
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Brook ve Whitehouse (2006), Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemini demografik

vapy, istthdam vb. degigkenleri ele alarak sistemin reform gereksinimini belirtmiglerdir,
Sistem emeklilik yasimin erken olmasi ve orta yagin ¢aligma hayatlarina devam etmemeleri
nedeniyle tegviklerin gelistirilmesi, istthdam eden ¢alisanlardan vergi yiikliniin azaltilmas,
istihdama yeni katilan galisanlarin yiksek iy maliyeti nedeniyle kayit dist sektére

y&nelimin engellemesi yoniinde 6neriler getirmistir.

Davis ve Hu (2008), ¢alismalarinda OECD {ilkeleri ve gelismekte olan se¢ilmis 20
olmak tizere toplam 38 tilke baz alinarak emeklilik varlig: ile ekonomik biiylime arasindaki
iliski incelenmistir. Elde edilen sonuglar emeklilik varliklarin artmast ile GSYIH oranma
etkisi baz alindifinda eckonomik biiyltimeye olumlu etkisi oldufuna dair kanitlar

bulunmustur.

Apak ve Taggryan (2010), calismalarinda Ekim 2003-Aralik 2019 yillan arasinda
Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemin gelisimi yas dagilimina gdre katilimer sayisi ve fon
tutar1, emeklilik sozlesmesi ve sertifika sayismin yillik defisimi, toplam katki payinin
tercih edilen 8deme periyoduna gore dagilimi ve yatirima yonlenen toplam tutar, emeklilik
vatirim fonlarinin getiri bazli performanslar kargilagtirilarak gelisimi incelenmigtir. Elde
edilen sonuglara gore, genel anlamda bireysel emeklilik sistemine katihmin 25-44 yag
arahigmda yogunlastigt, sertifika ve s6zlesme sayisimn her yil artig gdsterdigi, 2008 krizine

ragmen 2004-2009 dénemi getiri ortalamasimn pozitif yonlii ilerledigi gozlemlenmistir.

Can (2010), ¢alismasinda 2003-2010 yillar1 arasinda bireysel emeklilik sisteminin
gelisimini mikro ve makro amacina yonelik veriler incelénerek yorumlamistir. Bireysel
emeklilik yatirtm fonlarinin her gecen glin yeni katk: paylariyla artirilmasi ile sermaye ve
para piyasasinda degerlenerek piyasaya diizenli fon girisi sagladify, kisa vade yiksek faiz
ikileminde sikismus olan kamu borglarini uzun vadeye yaymas: ile elverigli bir kaynak

olusturdugu sonucuna varmistir.

Ege, Topaloglu ve Coskun (2011), calismalarinda Ekim 2003-Eyltl 2010 yilian
arasinda Tiirkive’de faaliyet gosteren 80 adet emekilik yatirim fonunu, Sharpe ve
Modigliani Miller yontemlerini kullanarak en diisik ve en yliksek performansa sahip
fonlart degerlendirmistir, Uygulama sonuglarina gore 80 adet fondan highiri piyasa
gosterge endeksinden Ustlin  performans gostermemis, 24 ayhk déneme iliskin
degerlendirme sonucunda emeklilik yatrim fonlarmm iyi performans gosteremedikleri

sonuglarma ulagibmiglardir.

52




Isseveroglu ve Hatunoglu (2012) *na gdre sosyal giivenlik kapsamimn genislemesi,

bireylerin emeklilikte refah seviyelerinin artmasim ve uzun vadede yagsam kogullanmn
iyilesmesini hedefleyen BES, sistemde toplanan fonlarin bitylikliigli ve uzun vadeli olmasi

dolayisiyla makro ekonomiyi ve finansal istikar1 olumlu yénde etkilemektedir.

Uyar (2012), ¢alismasinda bireysel emeklilik sistemi ile ekonomik gostergeler
arasmdaki iliski 2004-2009 willar1 igin ayhk veriler alnarak incelenmigtir. Uyar
calismasinda katilimer sayisi, sertifika sayisi ve toplam yatmm tutarlari ile makro
ekonomik g&stergelerden IMKB endeksi, mevduat faizi, enflasyon, déviz kuru, biiylime
oram1 ve dis ticaret verileri kullamlmistir. Caligmada yOntem olarak VAR modeli
kullaniimus, veri analizi sonucunda katilimer sayist ile mevduat faizi érasmda anlamlr bir
iliski bulundugu, sertifika sayisinda meydana gelen % 1’lik sokun mevduat faizini 0.0029
oraninda arttirdign ve mevduat faizinde % 1°lik bir sok ise sertifika sayisin1 arttirdign tespit
edilmistir. Diger makroekonomik faktorler arasinda bir iligki tespit edilmemesi sistemin

yeni olmasma dayandirilmigtir.

Biiyiikkara ve Balci (2014), bireysel emeklilik sisteminde eski ve yeni tegvik
diizenlemeleri lizerine karsilagtirmal bir degerlendirme ¢aligmasi gergeklestirmistir. Yeni
tesvik sisteminin uygulanmaya bagladigi 1 Ocak 2013 tarihi oncesindeki ve sonrasindaki
kat_1l1mc1 sayis1 ve katki pay1 tutarlan {izerinde yapilan ¢alismalar sonucunda katilimerlarn
tesviklerin sistemde olumlu kargilandifini, katilimeilarin sistemde daha uzun stire kalmay1

ongorerek tesviklerin tiikketim yerine yatirimi 6n plana gikardi: sonucuna ulasmustir,

Kilig (2014), arastirmasinda ekonomik oncli gdstergelerin BES katihimer sayist
tizerindeki etkisini incelenmistir. Elde edilen sonuglara dayanarak BES katihmina iliskin
tespitlerde ge¢inme endeksinde bulunan tiim degiskenler ile katilinci sayisi arasinda
pozitif bir iliski bulunmugtur. Harcamalarin, BES katilimer sayist tizerinde pozitif bir etkisi
varken; katilimer sayisy, tasarruflar ele alindiginda diismektedir. Elde olan bu sonuglar ile
Ttiketicinin BES katilunci, tasarruf etme ve finansman ile aym kategoride olmamakla

birlikte, gelecekte yer alan harcamalara daha yakin gordiigil soylenebilmektedir,

Bayar ve Kilig (2014), calismalarinda kiiresel finansal krizin Tiirkiye’de bireysel
emeklilik sistemine etkileri betimsel analiz kullamlarak incelenmistir, Calisma sonucunda
kiiresel finansal kriz siirecinde bireysel emeklilik fonlarmmn toplam net varlik degerindeki
artis hizinin azaldifi, hisse senedi agirlikli emeklilik fonlarimin negatif getiriler sagladig,

bundan dolayi emeklilik yatinm fonlarimn portfdy dagihimlarinda hisse senedinden tahvile
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bir kayma oldugu, bireysel emeklilik sistemindeki katilime: sayis1 artis hizinin Snemli

oranda azaldig: bulgularina rastlaniimistir.

Alfredo ve Jorge (2014), ¢alismalarinda segilmis 12 Avrupa birﬁigi iilkesinde sosyal
giivenlik ve sosyal koruma harcamalarn uzun vadeli seilmis makroekonomik
degiskenlerin etkisi VAR analiz yontemi ile incelenmigtir. Sosyal harcamalarin ¢ogu
tilkede olumsuz etkilerinin oldugu, tasarruf tizerindeki etkilerin énemli yada kiigiik dlgekli
bir etkisi oldugu, en onemli etken degiskenin igsizlik katsayisinin oldugu sonucuna
ulasilmastir. Sigorta bilesenlerin finanse etmek i¢in vergi dagilimin adil, dagitim ydntemine
dayali vergi tanimlanmasi sonucu kapitalizasyon rejimi yontinde degistirilmesi dnerisinde

bulunmuslardar.

Sezgin ve Yildinm (2015), caligmalarinda Ekim 2003-Kasim 2014 yillar arasinda
Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin etkinligi yorumlanmistir. Caligmada bireysel
emeklilik sistemni kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayic1 konumda olup, ekonomik
krizin etkisi ve bireylerin sigorta konularinda bilgi sahibi olmamas: sebebiyle géniillii
katilimin esasina dayali olarak geligme gosterdigi, vatandaglarin temek ihtiyacin devlet
tarafindan karsilandigi ve kamu emeklilik sistemine yardime: konumdadir. Elde edilen
gelisimler sonucunda kayit disihifin azaltilmasi, prim aflanmm kaginilmasi, emeklilik
primleri ile ilgili diizenlemelerin yapiimas: devlet sosyal giivenlik agifinin azalmasina ve

daha etkin hizmetler sunmasina neden olacag: seklinde olarak yorumlanmigtir,

Sezgin, Sevim ve Kalyoncu (2015) ’ya gore tasarruflarin artirllmasi gelirlerin
artirllmasina, gelir adaletinin saglanmasina, istihdama katithminin artinlmasina 6zellikle
kadin ve geng isgiiclintin istthdam edilerek bagimlilik oranmnin azaltilmasina, egitim
seviyesinin yiikseltilmesine, tsarruf araclarimin gesitlendirmesine, getirilerin artirilmasina
baglidir. Tasarruf arac1 olarak bireysel emeklilik sisteminin Tiirkiye ekonomisine layikiyla
dahil edilmesi tasarruf agi@imin ortadan kaldirilmasinda belirli olabilece@i sonucuna

ulagtlmgtar.

Giinay ve Giines (2015), caligmasinda Turkiye’de bireysel emeklilik sistemini
katilimer sayist, katki pay1 fon tutari, yatiruma yénlendirilen fon tutar: ve fon biiyiikliigiine
iligkin veriler incelenmistir. Gozlemlenen veriler ile emeklilik sirketlerin topladiklari
birikimleri sonucu olusturulan emeklilik fonlarin ekominin hizmetine sunmasi, emeklilik
fonlarmin sermaye piyasasinda degerlendirilmesi ve gelisimi ekonomik kalkinmaya katk

saglamakta, uzun vadeli yatirim nitelikleri sebebiyle ekonomik istikrar kaynak sagladig: ve
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pivasalarda vatirim araglarinin ve tiirevlerinin gesitlenmesi ile tlke ekonomisine olanak

sagladifi gdzlemlenmistir.

Basar, Eren ve Bozma (2016), bireysel emeklilik, tasarruf oram ve carl agik
arasindaki iliskiler se¢ilmis se¢ilmis 14 OECD iilkesi, 2005-2014 ddnemi verileri baz
alinarak nedensellik analizi ile arastirnlmigtir. Elde edilen ampirik bulgular ile , iki gecikme
icin tasarruf ve bireysel emeklilik arasinda ¢ift yonll; bireysel emeklilik ile cari agik
arasinda ¢ift yonld; cari agiktan tasarrufa dogru tek yOnlli nedensellik iligkilerine
rastlanmistir.  Elde edilen bulgular sonucunda tasarruf agigimin kapatilmasinda ve cari

dengenin saglanmasinda bireysel emeklilik sisteminin etkili oldugunu gdstermistir.

Rakici ve Ela (2016), Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemine ydnelik vergisel
tesviklerin getirilmesi ile sisteme katihmin artacagim, katilimeilar tarafindan 6denen katki
paylarmin emeklilik sirketince yatirima déntstiirtilerek tasarruf artisi ile makroekonomik
istikrar ve finansal piyasalarda gelismeler olacagi bu nedenle bireysel emeklilik

diizenlemelerinin devam etmesi gerektigi dnerilmistir.

Kara ve Yildiz (2016), ¢aligmasinda 2012 sonrasi dénemlerde bireysel emeklilik
sisteminde katilimeilarin tizerindeki giderlerin uluslararas: diizeylere yaklagtirilmasinin
yam sira farkli niifus gruplarina 6zel uygulama ve tesviklerin gelistirilmesinin sistemin
yayginlagtirmasini ve bireylerin sistemde kalma siirelerinin ve tasarruf miktarlarimn

artirilmast bakimindan 6nem tagidigi sonucuna ulagilmistir,

Edyta (2017), caligmasinda gontilli emeklilik katki payim etkileyen nitel faktorleri
Orta ve Dogu Avrupa iilkesinden secilen 10 tlkede incelemistir. Caligma 2006-2014
dénemine ait veriler baz almarak panel veri analizi ile ger¢eklesmistir. Elde edilen sonuglar
ise kisi basina diigen gelir seviyesinin emeklik katki payinda dnemli bir belirleyici oldugu,
yoksulluk orani, egitim durumu, gelir eksikligi, faiz oram: gibi segilen difer nicel

degiskenlerin katki payin etkilemedigi seklindedir.

Atilgan (2018) ’a gore etkin bir bireysel emeklilik sisteminin bagartya ulagsmasi igin
tasarruf araglarina duyulan giivensizligi ortadan kaldiracak dtizenlenmelerin yapilmasi
gerekmektedir. Bunun igin sistemden asgari bir getiri elde edilebilecegi, sisteme katilim
arttirma adina otomatik katilim sisteminin bagarili bir geklide uygulanmasint ve sistemin
basartya ulasmas igin kilit rol oynayan cayma orammn diisiik gergeklesmesi igin belli bir

{icret {istll calisanlara sisteme katilma zorunlulugun getirilebilecegi diistintilmektedir.
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Sahin, Ozdemir ve Onal (2018), calismalarinda Tirkiye’de bireysel emeklilik

sisteminin sermaye piyasasimin gelisimi tizerindeki etkisini incelemuigtir. Bireysel emeklilik
fonlarinin sermaye piyasasi {izerindeki etkisi 2006-2017 yillan arasmdaki aylik veriler
kullanilarak Toda-Yamototo vaklasimi ile analiz edilmigstit. Elde edilen sonuglar ile
bireysel emeklilik fonlann uzun dénemde sermaye piyasasin geligimini destekledigi, kisa
donemde nedensellik iliskisinin anlamli olmadig bunun yam sira borglanma piyasasindaki

gelisimin uzun dénemde emeklilik fonlart tizerinde etkili oldugu sonucuna ulagmmslardir,

Ova (2018) galismasinda 2013 yilinda bireysel emeklilik sisteminde devlet katkisi
hakkinda yasal diizenlemesinin bireysel emeklilik sisteminin etkinligine etki edip
etmedigini incelemigtir. Yasal diizenlemenin dnceki ti¢ yil ve yasal diizenlemeden sonraki
{ic y1l veri zarflama analizi kullanarak sektortin kaynaklar: tam etkin kullanmadig1 ve yasal

diizenlemenin sektdr etkinlifini olumsuz yonde etkiledigi sonucuna varilmustir.

Samiloglu, Eser ve Bagcl (2019), c¢alismalarnda sigortacilik  sektdriiniin
makroekonomik degiskenlerle olan iligkisi arastlmigtir. Calisma, 2004-2018 yillan
arasinda aylik veriler baz alinarak regresyon analizi ile incelenmistir. Elde edilen bulgular
ile igsizlik oramnin azaldig1 zaman, istihdam oranimi ve sigorta sistemindeki katki paymi
arttirdig1 sonuglarina ulagarak bu durumun sigorta ile ilgili olan degiskenleri olumlu yénde

etkiledigi ve ekonomik geligmei destekledigi sonuglarma ulagmastir.

Can ve Eyidiker (2019), Bireysel emeklilik sisteminde otomatik kattlumin
Tirkiye’deki gelisimi Ocak 2017- Aralik 2019 yillan aras1 veriler almarak degerlendirme
yaptlmastir. Elde edilen bulgular neticesinde katilimeilarin sertifika devam oranlarinin %51
civarinda oldugu, sistemde genelde 25-34 yas grubu caliganlarin devam ettigi
gozlemlenmigtir. Sonug olarak otomatik katilimeilarin sitemde kalmalannin tasarruf etme
sliresinin  uzatilabilmesi, sistemden ¢ikisin engellenmesi ve yeniden katilimimn
kolaylastiriimasi sonucu sistemdeki fon birikimlerin artmasina yonelik politikalarin

uygulanmasina yonelik gériisler ortaya konmustur.

Erol (2019)’ a gore bireysel emeklilik sistemi tasarruf sahipleri agisindan bir firsat,
sosyal giivenlik sistemi agisindan ise tamamlayic1 bir sistem olarak goriilebilir. Ancak;
sosyal glivenlik sisteminin tamamen 6zel sigortalara devredilmesi, diger bir ifadeyle sosyal
giivenligin 6zel sigortalar tarafindan saglanmasi, iktisadi agidan yeterli birikimlerden

yoksun olan kesim i¢in uygun bir sistem degildir.
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Ozkan ve Demirkale (2019) ¢alismalannda Tirkiye ve segilmis tlkelerin bir dizi

makroekonomik degiskenlerin emeklilik yatirim fonlari lizerinde yarattify dinamik etkiler
ve emeklilik yatinm fonlarin bu veriler lizerindeki duyarliliklan Sl¢tilmistir, Calismada
Ocak 2015-Aralik 2016 dénemi verileri alimarak VAR modeli yonetimi kullanilmistir. Elde
edilen bulgular sonucunda Tirkiye ve difer segilmis Ulkelerdeki yatinm fonlarn
performans: ile borsa endeksleri arasinda giiglii bir iligkinin oldugu, emeklilik yatirim

fonlar1 ile faiz orani ve enflasyon orant arasinda bir nedensellik oldugu saptanmugtir.

Iskenderoglu, Arslan ve Celik (2019), ¢alismalarinda Sharpe, Treynor ve Jensen
yontemleri ile hisse senedi emeklilik yatirim fonlannin performanslarini, 2014 Ocak ay1 ile
2017 Aralik ayt dénemlerinde performanslar hesaplanmig ve elde edilen sonuglar BIST
100 performans: ile kargilagtinilmigtir. Calismada elde edilen sonuglardan 19 yatinm

fonunun 16’sinin BIST 100°den daha bagarli oldugu sonucuna ulasiimugtir.

Sataf ve Yildirim (2019), ¢alismada bireysel emeklik sisteminin algilanma diizeyi
{izerinde Ordu ilinde rastgele segilen ve isglicline dahil olan 371 kisi 6rnek alinarak 30
sorulu anket ydntemi ile analiz edilmistir. Elde edilen sonuglar ile katilimeilar tarafindan
sistemde emeklilik yasinin disiiriilmesi sikhikla tercih edilmesi nedeniyle sisteme olan
glivenin tam olarak saglanamadigi, sisteme kayithi ¢ogunun 25-44 yas araliinda, en az

{iniversite mezunu ve aylik geliri yiiksek olan katilimeilar oldugu sonucuna varilmustir.

Yesilyurt (2019), calismasinda makrockonomik degiskenlerin bireysel emeklilik
{izerine etkilerini Tiirkive 6rnegi ile incelemistir. Bu dogrultuda sézlesme sayisi ve toplam
yatirim tutarn  bireysel emeklilik degiskeni olarak ahnmug olup, makroekonomik
degiskenler ise bilyiime, doviz kuru, issizlik, cari agtk, ve mevduat faizi degiskenleri
almmastir. 2004-2016 dénemi verileri baz alinarak ARDL sinur testi yaklagimi analizi ile
arastirmustir, Elde edilen sonuglar ile makroekonomik degiskenler ile egbiitiinlegmenin
varligina dair bulgular ortaya konmugtur. Sézlesme sayis1 ile mevduat faizi arasinda pozitif
bir iliski tespit edilmistir. Granger nedensellik testinde ise yatinmdan cari a¢iga,
yatirimdan igsizlige, bityimeden cari agia ve biiylimeden isssizlige tek ydnlii nedensellik

oldugu bulgusuna ulagiimastir.

Cengelcik ve Ozel (2019), galismalarinda Tiirkiye’de katilimer fon tutar;, BES
katki pay: tutari, devlet katki pay: tutar1 arasindaki iligki incelemistir. Uzun dénemde
katthimeilann fon tutan, katithmeilarin katk: payi tutar: arasinda pozitif yonli bir iliski

bulundugu sonucuna ulagilmstir.

57




Islamoglu, Aziz ve Konak (2020), ¢alismalarinda Tirkiye ve G7 iilkelerindeki

bireysel emeklilik sistemi uygulamalari, BES’in SWOT analiz yonetimi ile analiz
edilmistir. Elde edilen sonuglar ile finansal okur yazarlik diizeyin artisi, hem katilimer
sayisinda hem de fon biiytikliigline katk: sagladifi, uzun vadeli birikimin 6zendirilmesi,
fon getirisinin yiiksek olusu, kiiglik tutarl: birikimler ile tasarruflarini tercihine gore tek
tdemeyle veya aylik gelir alabilmeleri imkant Tiirkiye’de ve diinya genelinde tercih edilen

bir tasarruf araci oldugu sonucuna ulagildig1 sonucuna varilmistir.

Alpagut ve Ipekten (2020), caligmasinda bireysel emeklilik sisteminde kalma
tercihini etkileyen faktdrler incelenmigtir. Caligmada, Erzurum ilinde bireysel emeklilik
sistemine bakis agisini yansitmay1 amagl olarak 25-54 yas araliginda kisileri kapsayan yiiz
yiize anket metodu kullaminustir. Bireysel emeklilik sistemine katilim durumliarmin
cinsiyet, ¢aligilan meslegin sektdrii, yas grubu, egitim seviyesi ve medeni durum ile ilgiki
olup olmadifim saptamak amaciyla hipotezler kurularak Ki-Kare Testi yardimiyla
stnannig ve elde edilen sonuglara gore katilim durumunun sahip olunan meslek, bulunulan
yag grubu ve alinan egitim seviyesi ile ilghi oldugu, katilim durumunun cinsiyet ve kisilerin

medeni durumlari ile ilgili olmadig sonuglarina ulagilmigtir.

3.2, Ekonometrik Yontem ve Veri Seti

Bu bélimde, ekonometrik ydntem ve ¢alismadan kullanilan verilerin agiklamasma

yer verilmistir.

3.2.1. Ekonometrik Yontem

Makro ekonomik deZiskenlerin bireysel emeklilik tasarruflarina  etkisinin
incelendigi ¢alismada ekonometrik yontem olarak VAR modeli kullamlmistir. Degiskenler
arasinda ekonometrik olarak anlamli iligkiler elde edilebilmesi icin Sncelikle
duraganh@imn belirlenmesinde birim kok testi, degiskenler arasinda neden-sonug ilisikisi
i¢in granger nedensellik testi, degiskenlerin bir birim soklar karginsida verdikieri tepkilerin
gosterimi igin etki-tepki analizi ve son olarak kullanilan degiskenlerde meydana gelen bir
degisimin yiizde kagin kendinde yiizde kaginin dier degiskenlerde meydana geldiginin

anlasilmasim saglayan varyans ayristirmasi bu béliimde agiklanmistir,
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3.2.1.1. Vektor Otoregresif Model (VAR)

Caligmada, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin
belirlenmesinde Vektdér Otoregresif modeller (VAR) kullamlmistir. Christopher A. Sims
(1980) tarafindan gelistirilen VAR, Granger nedensellik testi modelini temel alir. VAR ile
tek bir modelle pek ¢ok defiskenin 8ngdrisii yapilmakta, makro degiskenler arasindaki
iligkiler incelenmekte, rassal sgoklarin degiskenler izerindeki dinamik etkisi
belirlenebilmektedir (Sar, 2008: 1-12),

Iktisadi iligkilerin karmagikligi, iktisadi olaylarn tek denklemli modeller yerine eg
anlt denklemler yardimi ile incelenmesine yol agmigtir. Esanli denklem sistemlerine elestiri
olarak dogan ve esanli denklem sistemlerindeki degiskenlerin igsel-dissal ayrimi
problemine ¢ézim getiren VAR zaman serileri igin oldukga sik kullamlmaktadir. Esanl
denklem sistemlerinin igerdigi bu karmagik tablonun ¢oziimiine yoénelik olarak ortaya

atilan VAR ile s6z konusu sorun ortadan kaldirlabilmektedir (Ozgelik ve Uslu, 2017: 41).

Makro ekonomik degiskenlerin karsilikli etkileri nedeni ve bu nedenle tek
denklemli modellerin oldugu gibi, salt i¢sel veya digsal degisken olarak ayirmak
zorlagmaktadir. VAR modeli, diger esanli modellerin aksine, degigkenleri i¢sel ve dissal
olarak aymrmamakta, tiim degiskenler i¢sel olarak kabul edilmektedir. Modelde iki igsel
degisken varsa, bunlarin her biri hem kendi hem de diger igsel degigkenin belli bir doneme
kadarki gecikmeli degerleri ile iliskilendirilir (Akyliz, 2018: 185).

VAR modelleri kullanilarak degigkenler arasindaki iliskiler, etki tepki fonksiyonlar

ve varyans ayristirmasi teknikleri ile incelenebilmektedir (Artar, 2011: 10).

VAR modelinin tahmin edilmesi neticesinde, elde edilen parametreleri yorumlamak
yerine, sistemin tahmini neticesinde elde edilen artiklarin analizine gegilerek, gelecege
yonelik yorumlar yapilabilir (Tarkun vd., 2014: 41). Ayrica VAR modellerinde bagimh
degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer almasi, gelecege yonelik giiclii tahminlerin

yapiimasini da miimkiin kilmaktadir (Uysal, 2008: 61).
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Iki degiskenli bir VAR modelinin standart gésterimi asagidaki gibidir,

» »
Y= aﬁZ bliYéé+Z by X+ W, (1
i=1 =1

)i P

Yoot ), @Y+, hX v 2
=1 i=1

Yukaridaki esitlikte (p) gecikme uzunlugunu, (v) ise varyanslari sabit dagilima

sahip rassal hata terimlerini temsil etmektedir. Bu modeldeki her bir denklem klasik en

kiiclik kareler yéntemiyle tahmin edilmektedir.

VAR modelinde 6ncelikle zaman serilerinin duragan olup olmadifi sinanir ve
seriler duragan degilse uygun analiz teknikleri ile duraganlaghimlmaktadir. Daha sonra
gecikme uzunluju segilerek nedensellik testleri yapimaktadir,. VAR modeli gecikme
uzunluklarina oldukga duyarhidir, Bunun sebebi, VAR modelinin sistemdeki her
degiskenin hem kendi gecikmeli degerinin hem de diger degiskenlerin gecikmeli degerinin
bir fonksiyonu olmasindan kaynaklanmaktadir (Ciftgi, 2007). VAR analizinde son olarak
da sisteme soklar verilerek degiskenlerin tepkileri digtilmektedir (Isik ve Acar, 2006).

Ceyhan ve Giindiiz (2015), Vektor Otoregresyon Modeli (VAR) analizin asamalarini

e Normal dagihima uygunlugun belirlenmesi,

o Duraganhgin ve ey biitinlesmenin degerlendirilmesi,
e Model derecesinin (gecikme sayist) belirlenmest,

e Model tahmini,

¢ Modelin degerlendirilmesi,

o Degiskenlerin karsilikli etkilesimin belirlenmesi,

e Ongdril,

o Sok etkilerin belirlenmesi

olarak aciklamistir.

Degiskenler arasindaki iligkileri belirtilen yéntem dahilinde yapabilmek amactyla

asagida belirtilen siralama takip edilmektedir:

- Modele dahil edilecek biitiin degiskenlere iliskin duraganlifin, birim kok testleri ile
aragtirilmasi,
- Optimal gecikme nzunlugunun bilgi kriterleri kullanilarak tespit edilmesi,
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- Degiskenler arasindaki uzun ve kisa donem iligkilerinin koentegrasyon ve Granger
nedensellik testleri ile belirlenmesi,

- VAR modelinin tahmin edilerek, yapisal testlerin gergeklestirilmesi,

- Etki-tepki fonksiyonlar: ve varyans aynigtirmalar ile degiskenler arasindaki
iliskinin degerlendirilmesi (Mucuk ve Alptekin, 2008: 162-163).

VAR genel gergevesi, Ceyhan ve Glindiiz tarafindan asagidaki Sekil 6 ile

modellenmistir.

! VAR modelinin balirlenmasi ve tahmini iémm

Maodel reddeditir

‘ Matel kontroti I S—

Madel kabl et

]
Nedensaiik anatin yapisat helirlome ve
takmin

Tahmin

b

¥
Etki-tepki anatizi l VAIYANS synstirmas

Sekil 6. Vektor Otoregresif Modeller (VAR) genel gergevesi
Kaynak : (Ceyhan ve Glindliz, 2015: 23)

3.2.1.2. Birim Kok Testi

Degiskenler arasinda ekonometrik olarak anlamli iligkiler elde edilebilmesi igin
analizi yapilan serilerin dncelikle duragan seriler olmasi gerekmektedir. Birim kok testleri
zaman serisi arastirmalarinda serilerin duragan olup olmadiklarini aragtumak igin

kullamlmaktadir.

Zaman serilerinde duragan ve duragan dist seriler arasinda Snemli farklar
bulunmaktadir. Duragan serilerde sabit ortalama, sabit varyans ve gecikmeli iki zaman
perivodundaki degiskenlerin ko-varyansinin  degigkenler arasmdaki gecikmeye bagii
olmamasidir. Duragan digi serilerde uzun dénemli bir ortalamamin olmadidi, varyansin
zamandan bagmsiz hareket etmesi ile teorik otokorelasyonun azalarak yok oldugu

durumdur (Dikmen, 2012: 311).
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Serinin zaman yolu sfirecini anlamak i¢in, Y,ve Y,_, iliskisinin tahmin edilmesi

gerckmelktedir.
Y, degiskenin bir 6nceki dénem olan Y;_4 iliskisi;
Vi =pYi_qtu, (3)
Burada;
u;: skolastik hata tertmi
Y;: Y’nin t zamanda aldi1 deger
Yi_:: Y’nin t-1 zamanda aldi deger
seklindedir (Turnacigil, 2012: 67).

Bu model birinci dereceden otoregresif AR(1) modeli olarak tammlanir. P=1 ise

birim kék sorunu ortaya ¢ikar ve t artarken varyansta sonsuz bilyiiklikte artar ve model,

Y;=Y,_{ +u, bi¢imini alir ve ¥, duragan bir seridir. Bir bagka ifade ile P=1 olursa Y,

skolastik degiskeni birim kéke sahip olur (Yesilyurt, 2019: 97).

Duraganligin saptanabilmesi igin kullanilan pek ¢ok test bulunmakta olup,
hipotezlerde en ¢ok kullamilan birim kok testleri Dickey-Fuller Birim Kok Testi ve
Genisletilmis Dickey-Fuller Birim K6k Testi (ADF) ve Philips-Perron Birim Kok

Testleridir.

- Dickey-Fuller Birim Kok Testi: denklemlerinde genellikle hata terimlerinin
birbiriyle iliskili olmalar1 sonucu otokorelasyon sorunu ¢ikmakta ve denklemdeki bagimli
degiskenin gecikmeli degerleri de modele agiklayici degisken olarak eklendiginde
problemi ¢dzmektedir (Olug ve Gévdere, 2020:170).

Dickey-Fuller’in ortaya koydugu test asagidaki regresyona uygulanu:
AYy = fY 1 Hiuy (4)
Sabit terimsiz ve trendsiz,

AYe=ho+ BY; 1 +u; . (5)
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Sabit terimli ve trendli ise,

AYt=b0+b1 4 ﬁYt_,i-*-ut (6)

Sabit terimli ve trendli regresyonlar bulunarak bunlarla birlikte 7 (taw) veya DF
istatistikleri ile Mac Kinnon kritik degerleri elde edilir (Yesilyurt:2019: 99-100),

- Genigletilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testi (ADF):ADF testi duraganhk
analizini serinin sabit terimli, sabit terimli ve trend igermesi veyahut vahn hali ile test

etmektedir (Olug ve Gbvdere, 2020: 171).
Bu modelin en genig gésterimi;
AYy =P+ Pot +8 Ve +X2 AYe Yo N
Esitlikte;
A ¥;: Duraganhii test edilen degigkenin birinci farka
t: Trend degigkent
AY,..1: Gecikmeli fark terimidir.

8 katsayisinin sifira egit olmasi, istatistiki olarak anlaml ve serinin duragan oldugu

gdsterir ve Hy hipotezi reddedilir.

- Philips-Perron Birim Kok Testi: DF testi ve ADF testi hata terimlerinin rassal
yiirlivils yani stokastik yapida olmasi ve eg-varyans olmasi gibi temel varsayima
dayanmaktadir, Phillips-Perron testi ADF testinin bir déntistimUddr ve bu dontistim sorunlu

parametrenin bagimiiligini asimptotik olarak ortadan kaldirir (1gde, 2010: 19),
Philtips Perron testi i¢in su iki denklem olusturulmustur: |
Y= At aye-q + U (8) *
yﬁﬁﬂ?(f-%'!‘) +aY g + 1, )

Denklemde T gézlem sayisini, u; hata terimini, ({,&) ve (LB, @) en kiiciik kareler

regresyonu katsayilarini gstermektedir (1zolluoglu, 2019: 12)
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3.2.1.3. Granger Nedenseilik Testi

Nedenselligin kavramsal olarak taniminda gesitli goriis farkhiliklari olsa da, bu
kavramin neden sonu¢ arasinda bir iliski kurdugu goriisiinde birlesiimigtir. Iki degisken
arasindaki zamana bagh olarak gecikmeli iligkinin varhigi sz konusu ise iliskinin
nedenselligi yoniinde istatistii belirlemede kullanilan testierden biri Granger Nedensellik
Testidir. Nedensellik analizleri ilk olarak 1969 yilinda Granger tarafindan ortaya

gikarbmistir.

Granger Nedensellik Testi; iki degisken arasindaki neden-sonug iliskisine dayanan,
degiskenler arasindaki iligkiyi tespit eden, aralarindaki iliskinin ¢ift yonlil ya da tek yénlii
oldugunu belirlemeyi hedefleyen analiz cesididir (Eser, 2019: 129).

Granger anlaminda nedensellik ise; bir X degigkeni, baska bir Y degigkenine, hem
X hem de Y’deki bilgi veri iken eer Y degiskeni sadece X’e ait gegmiy degerlerin
kullanimiyla tahmin edilirse Granger anlaminda nedenidir, bi¢iminde ifade edilmektedir.
Baska bir ifadeyle X degiskeninin ge¢mis degerlerine ait bilgi sahibi olma, Y’nin daha
kesin bir bicimde dngdriilmesine imkan veriyor ise X degiskeni Y qegigkenine Granger

anlaminda nedendir (Granger, 1969: 424-438 )
Granger nedensellik testi (1969) asagidaki denklemler yardimu ile yapilmaktadir.
X=Xy X yt2Te: by Ve jre (10)
Y=Y e1 G Xemjt2jms A Yoo jhite (11)

Denklemde &;ve y, hata terimlerini, a;, bj, ¢; ve d; gecikme katsayilarmi, m degeri

ise tiim degiskenler igin ortak gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. (Akytiz, 2019: 5827),

Degiskenler arasindaki nedensellik, VAR modelinin katsayilarinda yapilacak sifir

kisitlamalar ile incelenebilmektedir.
Y’ ninx’in Granger nedeni olmadig kisitlamast ile ilgili olarak hipotezler;
Ho;bj=0
Hosby # 0

Temel hipotez, y x’in granger nedeni degildir ve alternatif hipotez y x’in Granger
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nedenini gostermektedir (Goktas, 2019: 179).

3.2.1.4. Etki-Tepki Analizi

VAR analiziyle tahmin edilen katsayilarin yorumlanmasi oldul¢a karmagik olmasi
nedeniyvle VAR modeli sonuglarimni yorumlamak igin genellikle, degiskenlerin soklara
verdikleri tepkilerin grafiksel gdsterimi yani esas adiyla etki-tepki analizi kullamlmaktadir

(Islamoglu, Aziz ve Konak, 2018: 127).

Degiskenlerden birine bir birimiik sok uygulandiginda diger degisken veya
degiskenlerin bu degisime gosterdikleri tepkiyi vermektedir. Analizde VAR modelindeki
her bir esitlikteki bagimli degisken i¢in hata terimine uygnlanan bir birim sok (etki) igin
VAR sistemindeki igsel degiskenlerin gelecekteki donemlerde vermeleri beklenen tepkiler

analiz edilir (Demirci, 2017: 174).

Etki-tepki (impulse-response) Analizi, VAR sistemi iginde uygun gecikme
uzunluklar bulunduktan sonra etki-tepki fonksiyonlari elde edilir. Etki-tepki fonksiyonlan
soklarin degiskenler izerindeki etkilerini ve hangi zamanda etkisinin ne oldugunu tablolar
va da grafik yardimiyla gdsterimini ortaya koyar. Bu iglem ile soklarin hangi degiskende
meydana geldigini Vé bu soklara degigkenlerin ne tepki verecegi anlasilir (Akytiz, 2018:
185).

3.2.1.5 Varyans Ayristirmasi

VAR modelinde kullanilan bir teknik olup, istatistiki soklarin degigkenler {izerinde
etkilerini sayisal olarak gostermektedir. Kullamlan degiskenlerde meydana gelen bir
degisimin ylizde kagmin kendinden, yiizde kaginin diger degiskenlerden kaynaklandigim
gdsterir (Barigik ve Kesikoglu, 2005:70).  Bir degiskende meydana gelen degismelerin
bliytik boliimil kendinden kaynaklaniyorsa bu degiskeni digsal olarak hareket ettigini
gosterir. Bger bir sok bir degiskene ait ileriye yOnelik tahmin hata varyansim

aciklayabiliyor ise degigken i¢sel olarak kabul edilmektedir (Goktas, 2019: 182).

Varyans ayristirmasinin degigkenler arasindaki nedensellik iliskilerin derecesi
konusunda bilgi vermektedir, Varyans ayristirmasinin kullamm nedeni ise, degiskenlerin
herhangi birinde meydana gelen sok tlizerinde, diger degiskenlerin ne oranda etkisi

oldugunu belirlemesidir (Turnacigil, 2012: 69)
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3.2.2. Veri Seti

Bu arastrmada makro ekonomik degiskenlerin bireysel emeklilik sistemi
tasarruflarina etkisi tizerindeki iliski arastirilmig olup bagumli ve bagimsiz degiskenler olan
veriler;, TCMB EVDS, Tiirkiye Istatistik Kurulu (TUIK) ve Emeklilik Gozetim

Merkezinden alinmigtir.

Veriler 3 aylik olarak 2010: 01-2020: 09 doénemini kapsamakta ve toplam 43
gdzlem degeri bulunmaktadir. Caligmada bagimh degisken; toplam fon biytklugh ve
katilimer sayisi degiskenleri alinmis olup bagimsiz degiskenler ise; faiz orani, TUFE ve
GSYIH olarak belirlenmistir.

Toplanan bu veriler zaman serisi analizlerinden VAR modeli ile tahmin edilmigtir.
Calismada degiskenler arasindaki korelasyon iligkisi, duraanliim tesi)it etmek igin birim
kok testleri, gecikme uzunlugunun se¢ilmesi, VAR model tahmini, VAR’da granger
nedensellik testi, olokorelasyon (LM) iligkisi, varyans testi, etki tepki analizi ve son olarak
varyans ayristimast agiklanmigtir. Analizde Eviews programindan yararlamlmustir. Tablo

19.’da arastirmada kullanilan veriler tablo hali ile sunulmustur.

Tahblo 19. Veri Seti

Degisken Zaman Veri
Degisken Aciklamas: Arahfit Perivodu Kaynak Acikiama
Enflasyon Tiiketici Fiyat Tiirkiye Istatistik Kurulu

Endeksi (Genel) (TUIK)

TL
. . Tiirkiye Cumhuriyet izerinden
Faiz . Faiz Oram Ocalk Merkez Bankas: (}'}CMB) agilan
2010-Eylil| 3 Aylik -+ | mevduat
. . 2020 I faizleri

asvin Gayrisafi Yurtici Tﬁyklye Istatistik Kuruiu

Hasila (TUIK)
Fon Toplam Fon Emeldilik Gbzetim

Biytikligti Merkezi (EGM)
Katilimer Kattlimer Sayist Emeklilik Gzetim
Sayisi Merkezi (EGM)

Kaynak: Yazar tarafindan olugturulmugtut.

Caligmada kullamlan enflasyon verileti TUIK’ten alnmig ve tilketici fiyat

endeksleri (genel) asagidaki sekilde dontisttiriibmiistiir.
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TUFE = Ii-Teet / Tel (12)

Esitlikte;
Ii: t zamandaki titketici fiyat endeksi degeri
Ti.; : bir dnceki dénemdeki titketici fiyat endeksi degeri

Mevduat faiz oranlarlhdaki ve GSYIH deki ceyrek donemlik degisimler de benzer sekilde

bulunmustur.

Caligmada kullamlan bagimli degiskenler ise bireysel emeklilik katihmer sayisi ve
bireysel emeklilik fon biiyiklikleridir. Bagimlh degiskenlerdeki c¢eyrek dénemlik

degisimler de agagidaki egitlik yardumiyla bulunmusgtur.

K = Se-Se1/ Sl (13)
Esitlikte;

K: Katihmer sayis1 degisimi (ayrica TL cinsinden fon bilytikligt degisimi)

S T donemdeki bireysel emeklilik katthmei sayis1 (ayrica TL cinsinden fon bityiikhigt)

Si.1:Bir &nceki ¢eyrekteki bireysel emeklilik katilimer sayisi (ayrica TL cinsinden fon

biiytkligii)

Fon buyiikliigiiniin (TL) dénemler i¢indeki degisimi de yukandaki eﬁtliée benzer sekilde

hesaplanarak analize dahil edilmistir.
3.2. Ekonometrik Uygulama ve Analiz Bulgular

Bu boliimde, Tirkiye'deki makro ekonomik degiskenlerin bireysel emeklilik
tasarruflarma etkisine yonelik analizine yer verilmigtir. Caligma da baglimh ile bagimsiz

degiskenlerin korelasyon iligikisi arastinlarak baglanmigtir.
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Bagimh degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon iligkisi Tablo

9.’da incelenmistir.

Tablo 9. Korelasyon Iliskisi

KORELASYON ILISKIsI
e l " . FON . KATILIMCI

DEGISKENLER TUFE FAlzZ BUYOKLOGD GSYIiH SAVISI
TUFE 1000000 0.053202 -0.212713 -0.068544 -0.356922

FAIZ 0.053202 1.000000 0.377213 0.025422 0.175577

FON BUYUKLUGU | -0.212713 0.377213 1.000000 0.098301 0.042356
GSYIiH -0.068544 0.025422 0.098301 1.000000 0.145772

KATILIMCI

SAVIST -0.356922 0.175577 0.042356 0.145772 1.000000

Korelasyon, olasilik kurami ve istatistikte iki veya daha fazla raslantisal degisken
arasindaki dogrusal iligkinin yoniini ve giictinil gdsterir. Tablo 9 incelendiginde, katilimes
say1s1 ile enflasyon arasinda ters yonlii bir korelasyon gézlemlenmistir. Bu, enflasyonun
artis  gosterdigi  durumlarda katilimer  sayisinda  diisme gérﬁlébiiecegi anlamim
tagiyabilmektedir. Katilimer sayisinin mevduat faiz oranlar ve GSYTH ile arasinda pozitif
yonlli zayif bir korelasyon gozlemlenmistir. GSYIH deki veya faiz oz!‘anlarmx gibi makro
degiskenlerdeki herhangi bir pozitif gelismenin, bireysel emeklilik :sisteminin katilimer

sayisini arttirmasi beklenebilmektedir,

Bireysel emeklilik sisteminin fon biytikltigli ile enflasyon arasinda negatif ve zayif
korelasyon gézlemlenmigtir. Genel fiyat diizeyindeki artig olarak tanimlanan enflasyonun
artig1 fon bitytikligiinde erimeye neden olabilmektedir. Diger bagim:;nz degiskenler olan
GSYIH ve faiz oranlari ile de fon biiyiikliigii arasmda pozitif fakat zayif yonli bir
korelasyonun oldugunu séylemek miimkiindiir. Bunun yaninda katﬂzmm sayisi ile fon

biiyilkliigil arasinda pozitif bir korelasyonun oldugu da tabloda goriilmektedir.

Analiz kapsaminda kullanilan degiskenler arasinda anlamli iligkiler elde
edilebilmesi igin dncelikle serilerin duragan olmas1 gerekmektedir, Serilerin duraganlifim
tespit etmek amaci ile degiskenlere birim kok testleri yapilmustir. Degiskenlerin

duraganhgim slgmek i¢in yapilan birim kok testlerine ait hipotezler asagida verilmistir:
H,: Tiim degiskenlerin zaman serilerinde birim kok igermektedir.

H,: Tim degiskenlerin zaman serilerinde birim kok igermemektedir.
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Bu hipotezler igin Tablo 10.°da ADF birim kok testi sonuglari, Tablo 11.°de ise

Phillips-Perron (PP) test sonuglar: verilmigtir.

Tablo 10. ADF Birim K&k Testi Sonuglari

T Istatistikleri
DEGISKEN Sabit Terimii (Intercept) Sabit Terim ve Trendli
Faiz Oram -4.053526 * -4.005029 **
TUFE -5.442045 * -6.297237 *
GSYTH -11.97014 * -11.74683 *
Fon Biyukligi 6.845793 * 7.145433 *
Katilimes Sayis1 (-1) -6.776925 * -6.820616 *

Not:Duragan olmayan, birinci farklann alinmasi ile duragan hale doniisen degiskenierin sonuna kagmer

derece fark oldugu eklenmigtir. * %1 ve ** %5 anlamlibik dlizeylerini gbstermektedir.

Table 11. Phillips-Perron (PP) Birim Kok Testi Sonuglarn

T Istatistikleri
DEGISKEN Sabit Terimli (Intercept) Sabit Terim ve Trendli
Faiz Oram -4.053526 * -4 005029 **
TUFE -5.451848 * -6.341828 *
GSYIH -8.679525 * -8.150320 *
Fon Buyuklagt 76.845793 * 7421012 *
Katilime1 Sayssi (1) -7.691863 * -7.602326 *

Not: Duragan olmauan, birinci farklar1 alinmasi ile duragan hale dontisen degiskenlerin sonuna kaginci
derece fark oldugu eklenmistir. * %1 ve ** %5 anlamhlik diizeylerini gOstermektedir,

Ttm degiskenler sabit terimli ve sabit terim ve trend eklenerck Schwarz kriteri
esliginde analiz edilmistir. Faiz Orani, TUFE, GSYIH, fon biiytikliigii ve katithmet sayist
degiskenleri (% 1, % 5) anlamlilik diizeyinde anlamli sonuglar vermistir. Elde edilen
sonuca gore faiz oram, TUFE, GSYIH ve fon biytkliigi serisinin diizeyde duragan
oldugu, katilimei sayisi serilerin ise birinei derece farklar alindifinda duragan hale geldigi

gbzlemlenmistir.
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VAR modeli icin optimal gecikme uzunlugunun farkli kriterler ahnarak

belirlenmesi  gerekmektedir. Ciinkt VAR analizinde gecikmeler oldugundan uzun

belirlenmesi durumunda gergekte degiskenler olduklarindan daha yiiksek degerlere

ulasmaktadir, Bu nedenle serilerin duraganlik seviyesinin belitlenmesinden sonra LogL,

LR, FPE, AIC, SC ve HQ bilgi kriterleri arastirilmis ve gecikme uzunlugu belirlenmisgtir.

Tablo 12. Modelin Gecikme Uzunlugu

1ag LogL LR FPE AIC 5C HQ

0 305.3412 NA 2.07e-13 -1.501.706 -14.80595%* -14.94073*
1 324.4551 32.49361 2.81e-13 -1.472.275 -1.345.609 -1.426.477
2 361.1002 53.13548% 1.67e-13* -15.30501% -1.298.280 -1.446.537

Not :* En uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Tablo 12 incelendiginde, SC ve HQ testi 0 gecikme uzunlugu iken, VAR sistemi

icin ¢oguniuk bilgi kriteri LR, FPE ve AIC testine gore bilgi kriterlerine gore iki

gecikmenin optimal oldugunu igaret etmektedir.

AR Karakteristik Polinomun Ters Kdkleri

1.5

1.0 -

0.5

L5 A

.0

Sekil 7. AR Karakteristik Polinomun Ters Kokler
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Tiim karakteristik kdkler cember diginda yada cember lizerinde ise sistemin

duragan olmadifu gosterir. Sekil 7.’de goriildiigti gibi denklemi sistemindeki tiim
karakteristik kokler cember igerisinde yer almaktadir. Bu bulgular ile tahminler istikrarls

sonuglar elde edebilecegimiz bir sistem oldugu séylenir.

VAR tahmininde elde edilen bulgular, modelde yer alan duragan degiskenler
arasinda nedensellik iliskisini incelemek amaciyla Granger Nedensellik Testi

uvgulannustir. Elde edilen sonuglar Tablo 13 ve Tablo 14.’de gosterilmistir.

Tablo13. Katilimei Sayist Granger Nedensellik Test Sonuglari

Bagimli Degisken: Katilimer Sayisi

b | okare | o) Ol
TUFE 5.934165 2 0.0515

FAIZ 13.27591 2 0.0013

FON BUYUKLUGU 2.203581 2 0.3323
GSYIH 3.957453 2 0.1382

All 23.11597 8 0.0032

VAR Granger Nedensellik testi incelendifinde %1 anlamlilik dilzeyinde faiz oranin
katilimer sayist {izerinde granger nedenidir. %10 anlamlilk diizeyinde ise TUFE’nin
katilimci sayis: {izerinde granger nedensellik iligkisi vardir. Bu sonuglar analizin baginda
yapilan korelasyon testi sonuclar ile uyumluluk gostermekiedir., Fon biiytkligi ve

GSYIH nin katilime: sayisi {izerinde nedensellik iliskisi gézlenmemistir.
Tablo 14. Fon Bityiikliigii Granger Nedensellik Test Sonuglar

Bagunlt Degisken : Fon Biiylkiiigi

D | Kk | et | G
TUFE 6.304458 2 0.0428
FAIZ 6.747849 2 0.0343

GSYIH 5.061459 2 0.0796

KATILIMCI
SAYISI 4,800804 2 0.0907
All 17.65815 8 0.0239
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VAR Granger Nedensellik testi incelendiginde %5 anlamlilik diizeyinde TUFE ve

faiz oramnin fon biivikligl iizerinde granger nedensellik iligkisi vardir. %10 anlamlilik

diizeyinde ise GSYIH ve katilimer sayisiun fon bityiikligli tizerinde Granger Nedensellik

iligkisi gdzlemlenmistir.

VAR modelinin otokorelasyona sahip olup olmadifimin aragtiribmasi igin éncelikle

LM testine bagvurulmustur. LM testi Tablo 15.’te verilmigtir,

Tablo 15. Lagrange ¢arpani (LM) Korelasyon Testi

Dénem LM-Stat Clasihik
1 53.40465 0.0008
2 32.55635 (.1425
3 34.84677 0.0910
4 33.95044 0.1090
5 19.49971 0.7726
6 20.50958 0.7196
7 13.52654 0.9694
3 16.21648 0.9082
9 14,56279 0.9510
10 31.17492 0.1833
11 22.40942 0.6120
12 22.78544 0.5901

Lagrange garpani (LM testi) VAR modelinin hata terimlerinin birbiri ile iligkili

olup olmadifinin belirlenmesinde kullamilmaktadir. LM testinde, ¢esitli  gecikme

diizeylerinde otokorelasyonun bulunmadig sonucuna ulagiimistir.

Tablo 16.°da 2 gecikmeli olarak sonuglanmus olup, %5 ve %10 anlamlilik diizeyi

gdsterilmistir.

Tablo 16. VAR Modeli Tahmin Sonuglar

- FON - KATILIMCI
TUFE FAIZ BUYDKLUGU GSYIH SAVISI
TUFE(-1) 0707927 | 0337115 20.185505 20.980475 20110434
(0.18003) | (1.80433) (2.13965) (1.17382) (0.18775)
[3.93235] | [0.18684] [-0.08670] [-0.83528] [-0.58819]
TUFE(2) 0.135217 | 0.584479 3334691 0.297281 0163773
(0.19220) | (1.92638) (2.28439) (1.25323) (0.20045)
[070351] | [0.30341] [ 1.45977] [0.23721] [-0.81702]
FAIZ(-1) 0.015689 | 0394884 0.407687 0.125414 0.071342
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(0.01895)* | (0.18990) (0.22519) (0.12354) (0.01976)*

10.82802] | [2.07941] [ 1.81038] [1.01515] [3.61035]

FAIZ(-2) 0010819 | -0.268903 20.588498 0.103038 20.000504
(0.02359)* | (0.23648) (0.28043) (0.15384) 0.02461)"

[-0.45854] | [-L.13711] [-2.09858] [ 0.66976] [-0.02047]

FONBUY[IJ)KLUGU(‘ 0.001386 | 0.105310 .0.108344 -0.084443 -0.023174
(0.01502)* | (0.15050) (0.17847) 0.09791)%* | (0.01566)"

[0.09229] | [0.69975] [-0.60700] [-0.86249] [-1.47984]

FONBUY;J)KLUGU Gl 0012656 | 0203316 0.089428 0.012974 -0.006977
0.01554)* | (0.15579) (0.18475) (0.10135) (0.01621)*

[0.81416] | [1.30502] [ 0.48406] £ 0.12800] [-0.43036]

GSYIH(-1) 0014226 | -0.020107 0.072563 20280609 0.002943
(©.02518)* | (0.25241) (0.29932) (0.16421) (0.02626)

[-0.56488] | [-0.07966] [0.24243] [-1.70886] [0.11203]

GSYIH(-2) 0022329 | 0.254039 0.578348 20.679599 0.044468
0.02187)% | (0.21920) (0.25994) (0.14261) (0.02281)%

[1.02092] | [ 1.15891] [2.22492] [-4.76560] [ 1.04952]

KATILIM% SAYISIG | gos9s62 | 1.340785 1360904 -2.778.966 -0.141849
(0.17553) | (1.75923) (2.08617) (1.14448) (0.18306)

[-034104] | [0.76726] [0.65234] [-2.42514] [-0.77488]

KATILIM%SAYISI(' 0.138642 | 1.045344 4302552 0.486180 0.002810
(0.16534) | (L.65711) (1.96507) (1.07805) (0.17243)

[:0.83854] | [ 0.63082] [2.18951] [ 0.45098] [0.01630]

C 0.007562 | -0.096623 0521510 0.164529 0.034248
(0.00989) | (0.09914) (0.11756) (0.06449) (0.01032)

[0.76452] | [-0.97465] [-1.88424] [2.55110] [3.32002]

Not:* %1 anlamlilik diizeyi ** %35 anlamhlik diizeylerini gdstermektedir.

VAR modelinin otokorelasyon testinden sonra VAR modeli yorumlanmasinin tek

basina anlam ifade ctmediginden etki-tepki analizi, varyans ayristirmas: analizlerine

bagvurulmustur.
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Etki-Tepki Analizi

Etki-tepki fonksiyonlari, rassal hata terimlerinden birindeki bir standart sapmalik
sokun, igsel degiskenlerin gimdiki ve gelecekteki deferlerine olan etkisini yansitir, Etki
tepki analizi grafiklerinde orta ¢izgi nokta tahminlerini alt ve iist ¢izgiler ise bir standart
hatalik giiven araligini gésterir. Caligmada fon biiylikliigii ve katithmer sayisi tizerinde bir
birim soklar karsisinda etkileri ve hangi zamanda etkisinin oldugunu asagidaki grafikler

yardimiyla agiklanmistir.

2z

Sekil 8. Fon Biiyiikliigiintin Faize Tepkisi

Sekil 8.’de faizlerde meydana gelen bir standart sapmalik soka fon biiytikltigiiniin
tepkisi gosterilmistir. Faiz orammnin fon bliylikligh tizerinde 2. ddneme kadar pozitif yonli
ilerlemektedir. 3. dénemden sonra negatif edilim gdstererek denge noktasina ulasmis ve

etkisini kaybetmistir.
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Sekil 9. Fon Biyiikliigiiniin GSYIH ya Tepkisi

GSYIH’de meydana gelen bir standarsapmalik sokun fon biiylikligiine etkisi
sekildeki gibi olmaktadir. GSYIH’'nin fon bilytklig karsisinda etkisi baslangig ddnemde
denge noktasinda iken sonraki donemlerde pozitif ve negatif yonlii olmak iizere inish

¢ikigh bir grafik izlemektedir.
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Sekil 10, Fon Biiyiikliigtintin TUFE’ye Tepkisi

Enflasyonda meydana gelen bir standart sapmalik sokta fon buiyiikliigii éncelikle
negatif etkilenmekte daha sonra ikinei dénemden itibaren pozitife dogru yénelmektedir. 3.
dénemden sonra etkisinin azaldigt ve duragan hale gelerek etkisinin sondiigii
gozlemlendigi, dérdiincli dénemden sonra ise denge noktasina gelmekte ve enflasyonun

fon biiyiikliigiine etkisi azalmaktadir.
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Sekil 11, Fon Biiyiikligiiniin Fon Biiyiikugine Tepkisi

Fon biiyiikligtinde meydana gelen bir birim sok karsisinda aym yoénde tepki
vermektedir. Baslangic dénemde pozitif ve azalan ydn sonraki donemlerde inisli ¢ikish

yoinde seyrederek etksinin denge noktasina ulasmaktadar.
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Sekil 12, Katilimet Sayisinin Faize Tepkisi

Faiz oraninin katilimer sayisi tizerinde etkisinin baslangic déneminde pozitif yonde
oldugu, 3 déneme kadar artan etkisinin sonraki donemlerde azalarak duragan ve pozitif

yonde oldugu egilimini gdstermigtir.
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Sekil 13. Katilunct Sayisi’mmn GSYIH ya Tepkisi

GSYIH oranmin katilimei sayist {izerinde tepkisi baslangic noktasmda negatif olup,

3. dénemden etkisinin art1g1 sonraki dénemlerde ise inigli ¢ikigh bir seyir gostererek etksini

kaybetmektedir.
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Sekil 14. Katilime1 Sayisinin TUFE’ye Tepkisi

TUFE oraninin katilime: sayis1 iizerinde baglangig déneminden itibaren negatif ve
duragan yonde seyrettigi, katilimer sayisi tizerinde etkisinin durafan yonde ilerleyerek

denge seviyesine ulagmustit.
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Sekill5. Katilimer Sayisi’nin Katilime: Sayisin’a Tepkisi

Katilimer sayisinda meydana gelen bir birim goklar kargisinda ayni y6nde tepki
vermektedir. Baglangig dénemde pozitif ve azalan y6n sonraki déenmlerde inisli ¢ikish

yonde seyrederek etksinin denge noktasina ulagsmaktadir.
Varyans Ayristirmast

VAR modelinde kullamlan bir teknik olup, istatistiki soklarin degiskenler tizerinde
etkilerini sayisal olarak gostermektedir. Varyans ayrigtirmasi bir degiskende meydana
gelen degiskenlerin yiizde kagmin kendinden yitksek kagmun diger degiskenlerden
kaynaklandigm konusunda bilgi vermektedir. VAR modelindeki deBiskenlerin varyans

ayristirmasi sonuglart Tablo 17 ve Tablo 18.’de verilmistir.

Tablo 17. Fon Buylkligi

y N FON — |KAT
DONEM S.E. TOFE | FAIZ | oo s | Gsvim [B4 ;%IIQFI
1 0153711 | 0.516344 | 8.300288| 9117437 | 0.000000| 0.000000
2 0.164346 | 1.034149 | 1628043 | 8151397 | 0.050041 |  1.112415
3 0.187738 | 8.043954 | 15.72957| 6257522 | 4201513 0.449747
4 0.101552 | 7.749588 | 15.68538 | 6027128 | 4122186 12.17157
5 0.193638 | 8.396582 | 15.00067|  59.12725 | 4.466672|  12.10883
6 0104181 | 8.741334 | 15.81262| 58.89289 | 4441914 | 12.11124
7 0.195022 | 9.003533 | 15.82077| 5840245 | 4756702 | 1200755
3 0.105544 | 0214079 | 15.88340 |  58.10405 | 4.734656] 1206372
9 0.196061 | 9.402797 | 15.88735| 5781715 | 4.887621 |  12.00508
10 0.196378 | 9.630187| 15.89377]  57.63274 | 4.875983| 11.96732

ilk olarak fon bilylikliigii degisken varyansinda meydana gelen degisimlerin birinci

ve ikinci donemde kendisinden ve faiz oraminda meydana gelen degiskenler tarafindan
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agiklanmistir. Bu durum sonraki dénemlerde azalis gostermek ile birlikte son iki dénemde
%57 kendisinden, %15 faiz oramindan %9 TUFE, %4 GSYIH ve son olarak %11

diizeyinde katilimer sayisi tarafindan agiklanmistir,

Table 18. Katitlime: Sayist

DONEM S.E. TUFE FAIZ BfIYgIgEI"J s | osvim KAS?;*%CI
1 0013488 | 0045776 | 1.082417 7.990302 | 1.706427 | 89.17499
2 0016346 | 4224163 | 24.02232 8.563498 | 1253975 | 61.93605
3 0.017048 | 6.563536 | 23.21635 7879773 | 4984720 | 57.35561
4 0.017625 | 9283181 | 23.38972 8.110885 | 5.001820 | 54.21439
5 0017953 | 0743919 | 22.79422 7820322 | 5.679088 | 53.96245
6 0.018139 | 9.092849 | 22.81480 7830034 | 5045247 | 5341617
7 0018330 | 1072560 | 22.68365 7866254 | 6406353 | 5231814
3 0018432 | 1135822 | 22.58512 7789130 | 6.523954 | 51.74357
9 0.018530 | 1166286 | 22.54990 7713278 | 6723327 | 51.35064
10 0.018605 |  11.86884 | 22.54360 7601106 | 6.817081 | 51.07438

Katilime1 sayisinin Varyans ayristirmasi sonuclari incelendiginde ise 1. donemde
kendisinden ve fon bilyiikliigiinde meydana gelen degiskenler tarafmédan acildannustir, 2
dénem itibari ile %61 kendisinden, %24 {iniin ise faiz oraninda meydém gelen degigimler,
%8 fon biyikliginden, %4 TUFE ve %1 GSYIH tarafindan agiklanmustir. Tiim
degiskenlerde bu durum sonraki dénemlerde hafif bir azalis gostermekte fakat GSYIH nin

aciklama giicli artmagtir.

Arastirmanin devaminda ise sonug ve Oneriler yer alacaktir.

79




SONUC ve ONERILER

Bireylerin vasamlar1 boyunca karsilagabilecegi herhangi bir tehlike durumunda
ugradifn zararlardan kurtarmak, insanlarin mevcut yasam ihtiyaglarina asgari bir yasam
standardia kavusma istegi sosyal giivenlik ihtiyacini dogurmustur. Eski Misir, eski Roma
ve eski Yunanistan’da bir takim sosyal giivenlik uygulamalar gerceklesmis Sanayi
Devrimi sonrast sosyal glivenlik uygulamalarinda ihtiyag Snemli Olgiide artmustir, 20,
yy.’dan itibaren sosyal gilivenlik reformlar1 cagdas uygarlik diizeyine ulagmig alternatif

sosyal giivenlik kavramlarinin tartigiidigi déneme yonelmistir.

Artan niiffus yaslanma sorunu, aktif i glicii sayisiin azalmasi, erken emeklilik
durumu, kayit digi istihdamin artmasi, yagam stirelerinin uzamasi ile artan saglik
harcamalar1 vb. nedenler sonucu kamu tizerinde artan ekonomik yiik devletleri sosyal
giivenlik ihtiyacina alternatif sistem {izerine ihtiyag duymaktadir. Kamu emeklilik
sistemlerinin bireylere minimum emeklik maag1 Ongérmesi, emekli yasgimun arttirilmast
bireylerin kamu emeklilik stirecini giiglestirmekte ve gelirini diistirmektedir. Saghk
alaninda yasanan gelismeler ile hayat kosullarmn iyilesmesi sonucu yasam siiresini
uzatmas! ile emeklilik dénemlerinde daha fazla finansman ihtiyacimin dogurmaktadar.
Yaganan bu olumsuzluklar ¢alisanlarin zorunlu kattlmin dayandigi sosyal giivenlik rejimin
yaninda sosyal giivenlik sistemlerinde ekonomik, demografik ve sosyal risklere kars:
sitrdiiriilebilirligi iilkelerce sorgulanmakta, kaynaklarin etkin ve verimli finansman yéntemi
segmeleri igin kamu emeklilik sistemine alternatif olarak bireysel emeklilik sistemi fikrini

ortaya ¢rkarmigtir.

Bireysel emeklilik sistemi temel olarak tasarruflart tesvik ettigi, gerceklesen
tasarruflar ile uzun vadede ekonomik kalkinma ve mali stirdiiriilebilirlik acisindan nem
arz etmektedir. Bireysel emeklilik sistemi, bazi {ilkelerde sosyal sigorta sisteminin
tamamlayici konumda, bazi iilkelerde sosyal givenlik sisteminin alternatifi bir konumda
olup kar amaci giiden bir yapidadir. Sistem, sosyal giivenlik sisteminin sundugu saglik
hizmeti sunmamakta olup, emeklilik ddnemlerinde katilimcilara toplu para yada maag geri

tdeme esasina dayanmaktadir.

Bireysel emeklilik sistemi, gerek bireyler i¢in gerek titke ekonomileri igin bilylik bir
Sneme sahiptir, Bireyler a¢isindan orta vadede tasarruf saglayarak emeklilik déneminde
refah diizeyini ylikseltmek, tasarruflarin yatirima déniisttiriilmesi ile emeklik déneminde ek

gelir elde etmektir, Ulke ekonomileri igin var olan tasarruf yetersizligini gidermek,
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ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratmak, istihdami arttmak, lilke tasarruf agiklarim

azaltmaktadir. Devlet eli ile isletilen kamu emeklilik sisteminde iilkeler sosyal giivenlik
sisteminde vasanan sorunlar ve krizler sonucu reform calismalari yapsa da sosyal
sigortalarin {istlenmis oldugu ytikiin bir kismm 6zel sigortalara aktarmasi sosyal sigortalar:

finansal agidan rahatlatmistr.

Bireysel emeklilik sistemi her toplumda farkls sekilde yagansa da temel de gontillik
ve zorunluluk esasinda dayanmaktadir. Refah dlizeyi yiiksek iilkelerde amacina uygun
hizmet etmekte, az gelismis ve gelismekte olan ﬁlkelerde durum beklentilerin altinda
kalmaktadur. Tiirkiye’de BES sistemi, 2000 ‘i yillarda sosyal giivenlik sisteminde yapilan
reformlar ile giindeme gelmistir. Bireylerin yashlik donemlerinde gelir diizeyini giiglti bir
yapiya tasima istegi ile sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi sekilde uygulamaya

konmustur.

Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi temelini 4632 sayili kanun ile
olusturulmustur. 7 Ekim 2001 tarihinde yiirtirltige giren sistem 27 Ekim 2003 tarihinde ilk
emeklilik planinin onaylanmas: ile fiilen ba$1an11sﬁ1r. Bireylerin emeklilik dénemlerinde
daha giiclii bir gelir elde etme, ikinei bir emeklilik ihtiyacina sahip olma gibi nedenler ile
hayata gegirilen bireysel emeklilik sistemi sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak

goniillii katthmin esas aldigr sekilde uygulamaya baglamisgtir.

Tirkiye’de BES’in uygulanmaya baslandign 2003 yilinda 15,245 katilimer sayisi
5.866.764 TL fon biyiikligi, 31.12.2010 tarihinde 2.281.478 katilimer sayisina
12.011.986.651 TL fon biyiikliigine ulagmis, 31.12.2020 tarihinde ise 6.900.564 katilimci
sayis1, 137.093.904.362 TL fon biiytikliiline ulagmsgtur.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin arzu edilen seviyelere ulagmamasmin
birgok faktére dayanmaktadir. Fonlarn dzel sirketler tarafindan iyi yonetilmemesi, yastik
alt1 altin veya bankalarda mevduat hesaplarinda bulundurma istegi, dini faktorler, sistemin
gelisimi yontinde engel teskil etmektedir, Tiirkiye’de sisteme olan katilimin artmasi igin
bircok degisiklik yapilmaya baslanmig, 1 Ocak 2013 katilimcilarin yatirmis oldugu katk:
paylarma %25 oranmda devlet katkist destegi, 1 Ocak 2017 tarihinde isverenlerin
calisanlarini otomatik olarak sisteme dahil etmesinin zorunlu hale gelmesi ile sisteme olan

katilim artmustir.

Bu arastirmada, Tirkiye’deki makro ekonomik degigkenlerin bireysel emeklilik

tasarruflara etkisi 2010: 01-2020: 09 dénemine ait licer aylik veriler alinarak toplam 43
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gdzlem verisi kullanilarak zaman serisi analizlerinden VAR modeli kurularak analiz

edilmistir. Bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait veriler TCMB, EVDS, Tirkiye istatistik
Kurulu (TUIK) ve Emeklilik Gézlem Merkezinden alinmistir.

Bagimh degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyon iliskisi tablo
9.°da incelenmistir. Elde edilen sonuglar ile katilime1 sayist ve enflasyon orai arasinda
ters yonlii bir kolerasyon oldugu gdzlemlenmistir. Bu enflasyonun artiy gosterdigi
durumlarda katilimer sayisi tizerinde diisme etkisi goriilebilecegi anlami tagimaktadir. Faiz
orant ile GSYIH’nin katthmer sayisi arasinda pozitif yénidl zayif bir iligki bulgusuna
rastlanmistir. Bu da GSYIH ve faiz orant degiskenlerde meydana gelen pozitif geligmesini
katilime1 sayisim artirmast beklenebilmektedir. Fon bilylkliglniin enflasyon oram
arasinda negatif yomlt zayif bir iligki gozlemlenmistir. Genel fiyat diizeyindeki artis fon
biiyikliginde erimeye neden olabilmektedir. GSYIH ve TUFE™nin fon biyikligii

arasinda ise pozitif yonlil bir zay1f iliski gbzlemlenmistir.

Arastirma kapsaminda degiskenler arasinda anlamh iligkiler elde edebilmek igin
duraganlik birim kok testi yapilmmstir. Birim kok testlerinden Augmented Dickey-Fuller
(ADF) ve Phillips-Perron (PP) testi kullanilmigtir. Ttim defigkenler sabit terimli ve sabit
terim ve trend eklenerek Schwarz kriteri eslifinde analiz edilmistir. Fon biiyiikliigli, faiz
orani, GSYIH ve TUFE serisinin diizeyde duragan, katthmce: sayisinmn ise birinei farklan

alindiginda duragan hale geldigi gozlemlenmistir.

VAR modeli i¢in optimal gecikme uzunlufunun farkli kriterler alinarak
belirlenmesi igim LogL, LR, FPE, AIC, SC ve HQ bilgi kritetleri aragtinlmis ve iki
gecikme uzuntugunun optimal diizeyde oldugunu isaret etmektedir. Denklem sitemindeki
tiim karakteristik kokler cember igerisinde yer aldign ve bulgular ile tahminler istikrarh

sonuglar elde edebilecegini sdylemektedir.

VAR tahminin de elde edilen bulgular i¢in Granger Nedensellik Testi uygulanarak
katilime1 sayist ve fon biiyiikligiinin bagimli defisken olarak Granger Nedensellik
arastirlmstir, Katithmer sayisimn bagimli degigken olarak ele alindign %1 anlamhlik
diizeyinde faiz orannin katilime: sayist Uzerindegranger nedensellik oldugu, %10
anlamlibk diizeyinde ise TUFE’nin katilimer sayist tizerinde Granger nedensellik oldugu
gbzlemlenmistir. Bu sonuglar analizin basinda yapilan korelasyon festi ile uyumluluk
gdstermistir. Fon bityitkligh ve GSYIH nin katilimer sayist tizerinde nedensellik iliskisi

gozlemlenmemistir.
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Fon bitytikliigiinlin bagimii degisken olarak ele alindigi Tablo 14."de elde edilen

bulgular neticesinde %3 anlamlilik diizeyinde TUFE ve faiz oraninin fon biiytklugi
tizerinde Granger Nedensellik iligkisi oldugu, %10 anlamlhihk diizeyinde ise GSYIH ve

katilimer sayisin fon bitytikliigli tizerinde granger nedensellik iligkisi gozlemlenmistir,

VAR analizi 2 gecikmeli olarak %5 ve %10 anlamlilik diizeyleri gdsterilmistir.
VAR modeli yorumlamasinin tek bagma anlam ifade etmediginden etki-tepki analizi ve

varyans analizine bagvurulmustur.

Rassal hata terimlerinden birindeki bir standart sapmalik sokun, i¢sel degiskenlerin
simdiki ve gelecekteki degerlerine olan etkisini yansitan etki-tepki analizi grafikler
yardimiyla gésterilmistir. Faiz ve enflasyon baglangic déneminden sonraki dénemlere
dogru inisli cikish bir grafik izleyerek denge noktasma ulasarak etkinin sondigii
gbzlemlenmistir. GSYIH oraninmm katilimer sayisi {izerinde tepkisi baglangig noktasinda
negatif yonde olup, 3. ddnemden sonra etkisinin arttii sonraki donemlerde ise inigli ¢ikish
bir seyir gostererek etksini kaybetmektedir. Enflasyon oramnin katilimer sayisi {izerinde
baglangig déneminden itibaren negatif ve durafan yonde seyrettifi katihimer sayisi
{izerinde etkisinin olmadip gézlemlenmigtir. Faiz oramnin katilimci sayisi lizerinde
etkisinin baglangig doneminde pozitif yonde oldugu, 3 dOneme kédar artan etkisinin

sonraki dénemierde azalarak duragan ve pozitif ydnde oldugu egilimini gdstermistir,

VAR modelindeki degiskenlerin varyans ayrigtirmasi sonuglarn verilmistir. Fon
biiyiikliigti degisken varyansinda meydana gelen degisimlerin birinci ve ikinci dénemde
kendisinden ve faiz oraninda meydana gelen degiskenler tarafindan agiklandigi, bununla
bitlikte sonraki donemlerde azalis gdstermektedir. Katilime1 sayismin varyans ayristirmasi
sonuglar incelendiginde ise 1 dénemde kendisinden ve fon bilylikligiinde meydana gelen
degiskenler tarafindan agiklanmis olup, 2. ddnemden itibaren ise %61 kendinden, %24 faiz

oranindan meydana gelen degisimler tarafindan agiklanmugtir.

Genel olarak incelendiginde; sonuclarm kendi icinde tutarhillk g&sterdigi
sdylenebilir, Bireysel emeklilik katilimer sayisim etkileyen makro ekonomik faktér segilen
degiskenler arasinda faiz oram ve enflasyon olarak goriilmektedir. Bireysel emeklilik fon
bityiikliigi tizerinde etkili olan makroekonomik degiskenler arasinda en Snemlilerin yine
faiz orant ve enflasyon oldugu sdylenebilmektedir. Bu sonuglar Jeremy I Bulow (1982) ve

Ozkan ve Demirkale (2019) ile Uyar (2012)’nin bulgularim desteklemektedir. Davis ve Hu
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(2008), emeklilik varliklarin artmast ile GSYIH arasmnda etkisinin olumlu yénde

etkiledigine dair kamtlar ise ¢alismanin kendi iginde tutarhibk gosterdigini sdylemektedir.
Oneriler

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde katihmcr sayisy, fon biyukligi
degiskenleri ile makroekonomik degiskenlerden enflasyon, faiz oram ve GSYIH disinda
farkli degiskenler de kullamlabilir. 1 Ocak 2013 yilinda baglayan devlet katkist
tesviklerinin &ncesi veya sonraki dénemlerde makro ekonomik degiskenlerin bireysél
emeklilik tasarruflart iizerindeki olas1 etkileri, Tiirkiye ile farkli iilkeler arasinda BES
ghstergelerinin karsilastirildigi ¢aligmalar, tilkelerin tegvikler Sncesi ve sonrasi gelismeleri
baz almarak makrockonomik degiskenler ile bireysel emekilik sistemi arasindaki etkiler

bundan sonraki ¢alismalarda incelenebilir.
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