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GiRiS

Gelismis Ulkelerde uzun bir ge¢misi ve kurumsal yatirnmci olarak
dnemli bir yere sahip olan Ozel Emeklilik Sirketlerin gelisimi 6zellikle 1.
Dinya Savas! sonra baslamis ve hizli bir gelisme surecine girmistir. Ozel
emeklilik sistemi Amerika Birlesik Devletlerinde (ABD) basta olmak Uzere
gelismis ulkelerin birgogunda basari ile uygulanmis ve 6nemli tutarlarda uzun
vadeli fonlar olusturmuslardir. Gelismekte olan bazi Ulkelerde sistemi kendi

yapilarina uyarlayarak farkl modeller gelistirmiglerdir.

Kurumsal yatirrmcilar arasinda yer alan 0Ozel emeklilik sirketleri
katilimcilardan toplanan katilim payi tutarlarini, risk ve getiri 6zelliklerini g6z
onlnde bulundurularak yatirrm araglarina yonlendiren bir fon isletim
sistemidir. Turkiye’de sistem, katilimcilardan belli sdre katilim payi
toplamakta ve bu tutarlar yatinm araclarinda degerlendirerek, katilimcilara
gelir saglamayi amag¢ edinmekte olup, emeklilige yonelik tasarruf ve yatirm
amachdir. Ayni zamanda kamu guvenlik sistemini tamamlayici bir 6zellige

sahiptir.

Tarkiye’'de bireysel emeklilik sisteminin ge¢gmisi ¢ok uzun olmamakla
birlikte kisa surede finansal sistem igerisinde yerini almis ve hizli bir gelisim
goOstermistir. Son yillarda Tirk Bireysel Emeklilik Sisteminde rekabetci ve
serbest piyasa kosullarina uygun bir pazar olusmaya baglamistir. Olusan bu
pazar icinde yer alan bireysel emeklilik sirketleri igin farkli kaynaklari en etkin

sekilde kullaniimasi 6nem arz etmektedir.

Bu c¢alismada, Turkiye'de faaliyet goOsteren bireysel emeklilik
sirketlerinin etkinlikleri 2004—2008 donemlerini kapsayan yillik veriler
kullanilarak Veri Zarflama Analizi(VZA) c¢ercevesinde incelenmistir. Ayrica
sO0z konusu sirketlerin etkinlik bakimindan zaman boyutundaki geligimi

Malmquist Endeksi vasitasiyla arastirilmigtir.



Calismanin ilk boliminde, 6zel emeklilik kavrami agiklanarak, sosyal
guvenlik sistemi ve sigorta sektoru ile iligkisine yer verilmis ve daha sonra
dunyada 6zel emeklilik sistemindeki gelismeler ile Turkiye’de uygulanmakta

olan bireysel emeklilik sistemi agiklanmaya calisiimistir.

ikinci bolimde etkinlik, verimlilik ve performans kavramlari arasindaki
iliskiler agiklanmis ve mali piyasalarda etkinligin 6lgim ydntemleri olan oran
analizi ve sinir etkinligi yaklasimlari ele alinmistir. Ayrica, etkinlik olgim
yontemlerinden VZA teorik olarak incelenmistir. ikinci bélim Malmquist

Endeksinin agiklanmasi ile son bulmaktadir.

Calismanin UGgulincl béluminde Turk Bireysel Emeklilik Sektérindeki
emeklilik sirketlerinin etkinlikleri VZA ve Malmquist Endeksine dayali olarak
incelenmistir. Calisma elde edilen bulgularin degerlendiriimesi ile son

bulmaktadir.



BiRINCi BOLUM

DUNYADA VE TURKIYE'DE

OZEL EMEKLILIK SISTEMININ GELISIiMi

Bu bolimde, calismada kullanilan etkinlik analizinin yapisina 1gik
tutmasi bakimindan, sosyal guvenlik sistemi(SGS), emeklilik sistemi ve
sigortacilik sektorl icerisinde 6zel emeklilik sisteminin yeri belirlenmis ve
dinyadaki emeklilik sistemindeki gelismelere genel hatlari ile deginilmistir.
Ayrica, Turkiye de vyeni gelisen bir sektor olan bireysel emeklilik
sistemindeki(BES) gelismeler incelenmis ve VZA analizi yonteminde
kullanilan gostergelerin seciminde yol gostermesi amaci ile BES’in 6zellikleri

ayrintili olarak ele alinmigtir.

1.1. OZEL EMEKLILIK KAVRAMI

Ozel emeklilik sistemi diinya genelinde o6zellikle 20. yiizyihn son
ceyreginde sosyal guvenlik alaninda ortaya ¢ikan sorunlarin giderilmesi igin
getirilen ¢ozum Onerilerinden biridir. 1980’li yillarda dunyada iktisadi alanda
gelisen liberalizasyon hareketleri sistemin ivme kazanmasinda oénemli bir
etken olmustur(Oktayer, 2007:58).

Ozel emeklilik fonlari (sistemi); calisanlarin galisma hayati siresince elde
ettikleri gelirden tasarruf ederek, emeklilik ddoneminde surdurulebilir bir hayat
dizeyi saglamalarina olanak taniyan ve kosullari édnceden belirlenmis bir
"emeklilik plan1" ¢ercevesinde, isverenler, calisanlar veya her iki grubun ya
da herhangi bir igverene bagh olarak ¢alismayan bireylerin, duzenli olarak
yaptiklari belirli tutardaki katkilarin bir fonda toplanarak, profesyonel portfoy
yonetim ilkeleri g¢ercevesinde yatirirma yoneltildigi kurumsal yapilar olarak

tanimlanmaktadir (Derelioglu, 2001:13).



Her toplumun sosyo kultirel ve ekonomik kosullarina bagh olarak farkl
sekiller alan 6zel emeklilik sistemleri bulunmaktadir. Bunlar genellikle fonlarin
kurum icinde degerlendirilip, degerlendiriimedigine; emeklilik gelirlerinin satin
alma gucune goére endekslenip, endekslenmedigine; fon varlklarinin
dizeyine; katilimcinin sigortalanip, sigortalanmamasi; katki payinin kimler
tarafindan 6dendigine goére olabilecegi gibi, 6zel emeklilik sisteminin bazi
ulkelerde SGS tamamlayicisi olurken, bazi Ulkelerde SGS’nin alternatifi
olusturmasi; bazi Ulkelerde sisteme girmek zorunlu iken, bazilarinda gonulluk
esas alinmasi gibi Ulkeden Ulkeye degisen farkliliklar igermektedir. Ulkeler
arasinda bazi farkhliklar bulunmakla birlikte, 6nceden belirlenmis katkilarin
katilimcilarin hesaplarinda izlenmesi ve fon isletim esasina dayanmasi tim

dinyada sistemin ortak noktasini olusturmaktadir(Erol, 2005: 4).

Ozel emeklilik fonlarinin diger birgok finansal yeniliklerden temel farki,
ortaya c¢ikis amacinin dogrudan dogruya finans piyasalari ile iliskili
olmamasidir. 1980°li yillarda ¢ogu Ulkede ortaya ¢ikan sosyal guvenlik
krizlerine aranan ¢6zum oOnerilerinin bir sonucu olarak hayata gegirilmistir.
Temelde sosyal guvenlik amagli olan bu kuruluglar, katihmcidan saglamis
olduklari katki paylarindan “uzun vadeli” ve “bUylk miktarda” fon elde
etmektedirler. Bu fonlarin ekonomide gereksinim duyulan ekonomik birimlere
ve diger finansal aracilara kullandirilmasi suretiyle aracilik iglevini yerine
getirmektedir(Oktayer, 2007:57). Genel olarak dinyada 6zel emeklilik fonlari
olarak anilan olugsum, Turkiye de Bireysel Emeklilik Fonlari (Sistemi) olarak

adlandiriimistir

Ozel emeklilik fonlarinin dinyadaki uygulamalari sosyal guvenlik
sisteminin yeniden yapilandiriimasinda énemli katkilari olmustur. SGS de
ortaya c¢ikan sorunlarina ¢6zim bulmak amaciyla kamunun sistem igindeki
rolinin yeniden tanimlanmasi, garantor ve denetleyici gOrevlerinin
belirginlestirimesi, SGS icinde bireysel girigkenlige ve 6zel sektére daha

fazla agirlik verilmesi gibi ortak noktalar olugsmustur.



1.2. SOSYAL GUVENLIK SISTEMi VE OZEL EMEKLILIK

Bu boélumde, SGS kavrami ve temel reform gerekgeleri acgiklanmis,
emeklilik sistemi igerisindeki ¢ok basamakl yapinin 06zelliklerine yer
verilmigtir. SGS iginde yapilan reformlar sonucunda, dagitim esasli sistemler
ile fon esasli sistemlerin birlikteligi sonucu ortaya ¢ikan ¢ok basamakl

olugsum ile ilgili agiklamalara deginilmistir.

1.2.1. SGS Kavrami ve Reform Gerekgeleri

Sosyal guvenlik, hizla gelisen ve demokratiklesen diinya ulkelerinde,
kisiyi ekonomik hayatta yalniz birakmayan, ekonomik ve sosyal yapida
degisikligi 6ngorerek bu yagsama mudahale eden sosyal devlet anlayisinin bir
artnuduar(Ugur, 2004). Sosyal glvenlik kavramin temel niteliklerini agiklayan
tanima gore ise, devlet uyguladigi sosyal politikalarla, toplumda yasayan
bireyler arasinda ayirim gozetmeksizin, gelirin yeniden dagitilmasi amaciyla,
ekonomik ve sosyal ihtiyacin karsilanmasi suretiyle asgari bir yasam
standardi saglamasidir. Ulkelerin gelismiglik diizeyleri ne olursa olsun,
bireyler kamu otoritesi tarafindan olusturulmus sosyal glvenlik sisteminden
faydalanmaktadirlar. Gunumuzde bu kavram Ulkelerin ve toplumlarin
gelismislik ve refah duzeyinin 6nemli bir gostergesi durumundadir (Selin,
2004: 3).

Dunya nufusunun giderek yaslanmasi, Ozellikle gelismis Ulkelerde
dogum oranlarinin azalip, ortalama yasam surelerinin uzamasi, buna paralel
olarak aktif isgucline katilan c¢alisan sayisinin azalmasi ve ekonomik
trendlerin degismesi sonucu sosyal guvenlik kurumlarinin mali yapilarinin
ciddi bozulma egilimi tagimasi gibi nedenler, pek ¢ok Ulkede sosyal guvenlik

reformlarini gindeme getirmigtir.



SGS’deki reform gerekgeleri ulkeden Uulkeye onemli farkhliklar
g6stermektedir. Ozellikle gelismis ilkelerde niifusun yaslanmasi ile SGS’lerin
aktif-pasif dengelerinin bozulmaya baslamasi reformun en énemli gerekgesini
olusturmaktadir. Buna ilave olarak, siyasi iktidarlarin izledigi populist
yaklasimlar ile imtiyazli emeklilik uygulamalari ve kayit disi istihdamin artisi,
diger dnemli etkenler olarak sayabiliriz. Demografik degisimden ve diger
etkenlerden kaynaklanan SGS’deki bu sorunlari Ulkeler bazi tedbirlerle
(emeklilik yas ve primlerin yukseltimesi, emekli ayliklarin reel olarak
dugurulmesi, vergi oranlarinin arttiriimasi, imtiyazli emeklilik uygulamalarina
son verilmesi, erken ve malulen emekliligin zorlastirimasi, kayit digi
istihdamin azaltilmasi, diger Ulkelerden gencg isci kabul edilmesi, yuksek
emekli maaslarina yuksek oranda vergilendiriimesi gibi) asmaya
calismiglardir. Ancak bu tedbirler, bireyin refahini arttirmak yerine, sosyal
guvenlik kurumlarinin gelir-gider dengelerinin yeniden saglanmasi amacini
tasimaktadir(Erol, 2005:2).

1.2.2. Emeklilik Sistemi igerisinde Ozel Emekliligin Yeri

SGS iginde yapilan reformlar; dagitim esasli sistemlerden fon esasl
sistemlere gecis ile kamunun sorumlulugunda olan tek basamakli
sistemlerden kamu, igveren ve 0zel emeklilik sirketlerinin paylastigi ¢ok

basamakli sistemlere gegis olarak sayilabilir.

Dagitim esasl sistemler, aktif calisan nufusun 6dedigi primler ile yash
nafusun emeklilik maaslarinin finanse edilmesi Uzerine kurulmustur. Fon
esasl sistemlerde ise, katilimcilarin 6dedigi katkilar yatirrm fonlarinda

degerlendirilir ve emekliligi geldiginde katiimciya maas olarak geri ddenir.

Cok basamakli sistemler genellikle Gg basamaktan olugur(Erol, 2005: 4).



e Yoksulluktan Korunma (1. Basamak); kamu tarafindan yonetilen,
belirli bir emeklilik geliri saglayan, katilimin zorunlu oldugu ilk
basamaktir. Bu basamak, asgari gelir teminini ve dayanigmayi
amaglamakta, dagitim yontemi ile finanse edilmekte ve buylk

rezervler olusturmamaktadir.

e Gelir Duzeyinin Korunmasi (2. Basamak); firmalar veya mesleki
gruplarin katkilari ile saglanan tamamlayici mesleki emekliliktir.
Kazanilmig gelire yetecek oranda degisimini sunan birinci basamaga
ilave olarak ertelenmis gelir saglamay! amagclamaktadir. Bu emekli

maaglari genelde fonlama ydntemi ile finanse edilmektedir.

o Bireysel Emeklilik Geliri (3. Basamak); emekliik doneminde
yasam standartlarinin aktif ¢calisma hayatindaki seviyesinde devam
etmesini glvence altina almay! hedefleyen, ek emeklilik geliri
saglayan, kisisel tasarruflardan olugan ve katilimin genelde gonullu

oldugu son basamaktir.

Cok basamakli emeklilik sistemlerine sahip ulkelerde, birinci basamak,
gelir dagilimini ve sigortacilik fonksiyonlarini birlikte gerceklestirmekte ve
zorunlu sigortacilik teknigine dayanmaktadir. ilk basamak, kamu ydnetimli ve
vergi ile finanse edilen, ikinci basamak ise 6zel yonetimli ve fonlu oldugundan
iki basamak arasinda yonetimsel ve finansal farkhliklar bulunmaktadir. ilk
basamakta herkese asgari bir gelir garantisi saglanmakta ve Odenen

primlerle alinan faydalar arasinda ise zayif bir iligki bulunmaktadir.

Uclincli basamak, goniillii sigortacilik esasina dayanan 6zel sigorta
kurumlarindan olugsmaktadir. Devlet, bu basamaktaki 0zel sigorta
kurumlarina katihmi tegvik etmek icin vergi muafiyeti gibi 6zendirici bazi
tedbirler uygulamaktadir. Uglincli basamak, daha yiiksek bir gelir garantisi

elde etmek isteyen bireylere hitap etmektedir. Tasarruf ve sigortacilik



fonksiyonunun birlikte gerceklestigi ugunci basamakta, sistem tamamen fon

esasina gore islemektedir(Ugur, 2004).

1.3. SIGORTA SEKTORU VE OZEL EMEKLILIK

Sigorta kavrami kisilerin hayatta bazi kosullar altinda karsilasacaklari
zarar ve giderlere neden olan olaylarin ekonomik sonuglarindan kendilerini
korumak igin 6nceden onlem alma ihtiyacindan dogmustur. Yani; insanlarin
yasamlari boyunca karsilastiklari tehlikelerin ¢ogunu 6nlemenin imkansiz
oldugunu anlamalarindan sonra, tehlikenin meydana getirdigi zararlari en aza
indirgemek dusuncesi onem kazanmis ve sigorta denilen kavram ortaya

citkmistir.

Genel olarak sigorta, yasa ve sozlesme ile tespit edilen belirli bir riskin
ayni derecede tehdidi altinda bulunan ¢ok sayida ve benzer risklerle kargi
karglya olanlarin, tesadufi olarak meydana gelen, para birimi ile dlgulmesi ve
istatistiki olarak kavranmasi mumkun hasar olayini, birlikte kargilamak Uzere

olusturduklari bir organizasyon olarak tanimlanabilir(Ugur, 2004).

Ozel sigortalar cesitli tirlerde siniflandirimakla beraber uzun vadeli
sigorta agisindan genel olarak, birikimli hayat sigortasi ve bireysel emeklilik
sigortasi olmak Uzere iki tirde ele alinabilir. Hayat sigortaciligi adi altinda
saglik, kaza, yasliik, malulluk, olum, vb. risklere kargi sigorta yapilmakla
birlikte, emeklilige yonelik sigorta faaliyetleri de bulunmaktadir. Bireysel
emeklilik ile bireylerin hem tasarruf yapmalari tesvik edilmekte hem de belli

kosullari saglayan bireylere emeklilik hakki taninmaktadir.

BES genel olarak bir tasarruf mekanizmasi ile iglediginden sigortacilik
faaliyeti yapilmamasi sistemin Ozellikleri arasinda yer almaktadir. Sistem,
genel olarak tasarruf yapabilen kitlelere hitap etmekte ve onlari emeklilik

déneminde daha rahat bir yasam surebilmeleri icin tasarrufa tesvik



etmektedir. S6z konusu tasarruflar, katihmcinin talepleri ve risk/getiri
Ozellikleri  dogrultusunda fonlama yoOntemiyle degerlendiriimekte ve
katihmcinin sisteme girdigi andan ayrildigi ana kadar her hangi bir sigorta
islemi yapilmamaktadir. Ancak, emeklilik hakkinin kazanilarak birikimlerin
toplu olarak alinmayip vyillik gelir sigortasi yoluyla maas seklinde
kullaniimasinin katihmci tarafindan tercih edilmesi halinde sigortacilik
esaslarina uygun bir sekilde sistemdeki birikimler dizenli maas édemelerine
cevrilmektedir(Ugur,2004).

1.4. DUNYADA OZEL EMEKLILIK SISTEMINDEKi GELISMELER

Dunyada 6zel emeklilik sisteminin uygulamasinda gelismekte olan
ulkeler ile gelismis Ulkeler arasinda fakliliklar bulunmakta olup, Latin Amerika
ve Dogu Avrupa ulkeleri ile gelismis Ulkelerdeki 6zel emeklilik uygulamalarina
bu bolumde kisaca yer verilmistir. Bu boélumde ayrica emeklilik sisteminin
Ozellestiriimesine yonelik elestiriler siralanmig olup, 6zel emeklilik sisteminin

dunyada ki ekonomik buayuklukleri de agiklanmistir.

1.4.1. Diinyada Ozel Emeklilik Sisteminin Uygulamalari

Sosyal sigorta temeline dayali emeklilik sistemlerinde yasanmaya
baglayan krizler sosyal guvenligin o6zellestiriimesi tartismalarini  ve
calismalarini baslatmistir. Ornegin, 1980’lerde Latin Amerika Ulkelerinde
ekonomik krizlere iligkin istikrar programlari, sosyal politika icin kamu
kaynaklarini 6nemli Olgide azaltmigtir. Emeklilik programlari, $ili, Arjantin,
Brezilya gibi Ulkelerde gorulen yuksek enflasyon nedeniyle sosyal sigorta
fonlari deger yitirmis ve emeklilik faydalarinin reel degeri azalmistir. Bazi
Latin Amerika uUlkelerinde kamu sosyal sigorta kurumlari, emeklilik

faydalarinin timund 6deyemeyecek duruma gelmistir.



10

Batin bu gelismelerin dogal sonucu olarak 6zellestirme temeline dayali
emeklilik reformu énem ve Oncelik kazanmistir. Bu kapsamda 1981 yilindan
itibaren zorunlu 6zel emeklilik programini, kamu emeklilik programinin yerine
ikame eden Sili hukumeti, istisnalar hari¢ butin caliganlar igin yeni Ozel
emeklilik programini uygulamaya koymustur. Sil’den sonra diger Latin
Amerika Ulkeleri (Arjantin, Brezilya, Bolivya, Kolombiya, Peru, Uruguay)

benzer ama daha esnek 6zel emeklilik programlari kurmustur(Ugur, 2004).

1990’larin ortalarina gelindiginde, Dunya Bankasi Latin Amerikan
reformlarina dayali kismi ya da tam emeklilik sistemi 06zellestirmesini
evrensel bir ¢ézim olarak sunmaya baslamistir. S6z konusu 6neriler, sosyal
guvenlik uzmanlari arasinda ittifak saglamamis ve piyasalara yon veren

bireyselcilik yaklagimi ile refah devleti gelenegini kargi karsiya birakmigtir.

Gelismis ve gelismekte olan ulkelerde uygulanan emeklilik sistemlerindeki
farkhliklara ve benzerliklere iliskin hususlar genel olarak demografik ve
ekonomik Ozelliklerden kaynaklanmaktadir. Emeklilik programlarinin sayisi
ve mahiyeti, ulkenin ekonomik ve sosyal sistemi, emeklilik faydalarinin
mutlak ya da nispi duzeyi, Ulkenin buyukligu, refah durumu, demografik yapi
ve emeklilik sistemi ile geleneksel olarak iligkili oldugu dusunulen diger
kistaslara iligkin bir analiz, emeklilik sistemlerinin Ulkelerarasi karsilagtirma

icin yapilmaktadir(Ugur, 2004).

Zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik programlari genel olarak Guney
Amerika ve Dogu Avrupa ulkelerinde uygulanmaktadir. S6z konusu ulkelerin

ortak 6zelligi, gelismekte olan ulkeler olmalaridir.

Latin Amerika ulkelerinin icinde bulunduklari kriz, Dogu Avrupa
ulkelerinin ise yasadiklari radikal rejim degisiklikleri, yapilan emeklilik
reformlarinda 6zel emekliligin zorunlu olmasini etkilemistir. Ozel emeklilik

programlarinin dinya genelinde taninmasinda ve yayginlasmasinda Latin
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Amerika Ulkeleri énemli roller Ustlenmistir. ilave olarak séz konusu ulkelerin,
liberal ekonomik dizeninin etkili oldugu dénemde reform yapmak zorunda
kalmalari, 6zel emeklilik programlarinin zorunlulugundaki etmenlerden bir

digeri olmustur.

Kuzey Amerika ve Bati Avrupa ulkelerinde emeklilik sistemleri temelde
sosyal sigortalara dayalidir. Ozel emeklilik diizenlemeleri sosyal sigortalari
tamamlayici mahiyettedir. Ozel emeklilik programlarinin tamamlayici 6zelligi,
Almanya'da gelismemis olmasina karsin ABD ve Ingiltere’de oldukca
gelismigstir. Gelismis Ulkeler arasinda 6zel emeklilik modeli uygulamalarindaki
ortak payda, gonullik esasi olmakla beraber ulkeden ulkeye isleyiste 6nemli

farkhliklar bulunmaktadir.

1.4.2. Ozel Emeklilik Sistemine Yénelik Elestiriler

Ozel emeklilik sistemi, gerek diinya da ve gerekse Turkiye yogun olarak
tartisilmig olup sisteme yonelik yapilan elegtiriler genel olarak asagida
siralanmigtir(Ugur,2004).

Birincisi, 6zel emeklilik fonu yatirmlarinin ¢ok fazla risk icermekte
olmasidir. Menkul degerlerin fiyatlan dustigunde, emeklilik fonu iflas

edebileceginden devletin midahalesi beklenecektir.

ikincisi, bireyler kendi baslarina birakildiklarinda, yatirm yapmayi
bilmediklerinden veya yashlik donemlerinde ag¢ birakilmayacaklarina
inandiklarindan emeklilik i¢cin gerekli tasarrufu yapmaktan kaginacak

olmasidir.

Uglinclisii  ise, 06zel emeklilik programlarinin kamu emeklilik
programlarindaki gibi yasayan nesil ile heniz dogmamis nesil arasinda iptal

edilemeyecek bir sozlesme yapamayacak olmasidir. Dolayisiyla, kamu
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emeklilik programlarindan farkl olarak, emeklilik doneminde bireyin emeklilik

maas! alabileceginin kesin bir garantisi bulunmamaktadir.

Ayrica, emeklilige hak kazananlar, birikimlerini paraya donusturmek icin
sahip olduklari varhklari satmak istediklerinde demografik degisimler
nedeniyle bu varliklari satin alabilecek kisiler azalacagindan varliklarin deger
kaybetmesi mumkuln olabilecektir. Batlin bu elestirilere ragmen son yillarda
cesitli Ulkelerde 0zel emeklilik programlarini artirmaya yonelik hukumet

destekli vergi tesvikleri yaygin olarak kullaniimaktadir.

1.4.3. Diinyada Ozel Emeklilik Sisteminin Biiyiikliigii

Geligmis ulkelerde tasarruflarin buyuk bir kismi bireysel emeklilik yatirim
fonlar olusturmaktadir. Ulke ekonomilerinin ihtiyag duydugu uzun vadeli

kaynak ihtiyacini bu fonlarin kargiladigi goériimektedir.

Emeklilik fonlarinin 2006 yili toplam buayuklugu OECD ulkelerinde 16.244
milyar ABD Dolar, OECD digi Ulkelerde ise 616 milyar ABD Dolar olmak
Uzere toplam 16.860 milyar ABD Dolardir

Emeklilik fonlari aktiflerinin 2004—-2006 vyillari arasinda ortalama vyillik
buyume hizi OECD disi Ulkelerde %9,2, OECD ulkelerinde ise %9,0’dir. Ayni
donemde, OECD’ye dahil olan Latin Amerika’da %26,9, Euro bdlgesinde
%13,6 ve dunya genelinde %9,0’lik ortalama yillik buyime hizi géridlmagtir
(Bes Rapor, 2007:34).

OECD Ulkelerin emeklilik fonlari net varlik degerleri Tablo 1‘de

verilmistir.
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Tablo 1: OECD Ulkelerinde Emeklilik Fonlarin Net Varlik Degerleri(Milyon Dolar)

. Degisim(%
Ulkeler 2003 2004 2005 2006 2(?0(?/2083 )
ABD 7.013.957 | 8.599.308 | 8.979.361 | 9.721.120 23
Ingiltere 1175335 | 1.467.118 | 1.763.762 | 1.831.290 56
Japonya 832.158 | 892.762 | 1.047.819 | 1.020.807 23
Hollanda 545239 |  659.830 |  769.986 | 860.877 58
Avustralya 255588 |  473.142 | 581.036 | 687.265 69
Kanada 410328 | 477474 | 569216 | 678.952 65
Isvicre 334.829 | 389497 | 434.746 | 462.095 38
Dig.OECD Ulk. | 580.064 | 710.919 | 862.712 | 981479 69
TOPLAM 12.047.498 | 13.670.059 | 15.008.637 | 16.243.886 35

Kaynak: Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporu, 2007

OECD Ulkelerinde 2006 yili itibariyle toplam emeklilik fonu icindeki
payin yaklasik olarak %60’1 ABD, %11’i ingiltere ve %6’sina Japonya sahip
olup, bu ug llke paylarin toplami %77'dir. Diger OECD Ulkelerinin payi %6
olurken, OECD disindaki Ulkelerin pay! ise %3,8 gibi ¢ok dusiuk bir orana
sahip oldugu dikkati cekmektedir.

2007 yihnda OECD ulkelerinde emeklilik fonlari toplam buyukligu 2006
yiina gore %9,9 blyume kaydetmis ve 17.859 milyar ABD Dolarina
ulasmistir. Ancak, 2008 yilinda yasanan ekonomik kriz nedeniyle hisse
senedi piyasalarinda meydana gelen dusus ile bireysel emeklilik fonlarinda
daralmalar yasanmigs ve 2007 yili sonundan Ekim 2008’e kadar yaklagik
yarlya inmistir. Hisse senetlerinde dusis emeklilik fonlarinda da etkisini
gOstermis ve fon varliklarinda %20’ye varan deger kayiplari yagsanmistir(Bes
Rapor, 2008:50).

Tum dunya ulkelerinde etkisini hissettiren 2008 yili global ekonomik kriz,
ulkelerin bircogunda emeklilik varliklarinda kisa vadede deger kayiplarina yol
acgarken, Turkiye gibi Ulkeler, sabit getirili varliklardan olusan portfdyleri ile

krizin etkisini daha az hissetmiglerdir.
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1.5. TURKIYE’'DE OZEL EMEKLILIK SISTEMI

Ulkemizde faaliyet gdsteren ve Uyelerine veya bakmakla yukimld
olduklari yakinlarina belirli kosullar gergeklestiginde yashlik, malullik ve 6lum
sigortasi adi altinda aylik veren ve 2006 yilinda yapilan degisiklikle tek ¢ati
altinda birlestirilerek Sosyal Glvenlik Kurumu(SGK) adini almistir. Bu ¢ati
altinda faaliyet gosteren sosyal sigorta kurumlari; memurlar igin Emekli
Sandig, isciler icin Sosyal Sigortalar Kurumu(SSK) ve badimsiz calisanlar
icin Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Caliganlar Sosyal Sigortalar

Kurumu (Bag-Kur)'dur.

Tamamlayici sigorta programlari, dinyada yaygin uygulama alani
bulmasina karsin dlkemizde kurumsallasamamistir. Emekli Sandigi, SSK ve
Bag-Kur adi altinda faaliyet gosteren kapsamli ve zorunlu kamusal emeklilik
kurumlarina ilave olarak sosyal guvenlik yardimlari saglayan Ordu
Yardimlasma Kurumu, Amele Birligi, ilkokul Ogretmenleri Saglk ve Sosyal

Yardim Sandigi ile Ozel Hayat Sigortalari bulunmaktadir.

Ulkemizde yapisal reformlardan birisi olan sosyal giivenlik reformu ve
kamu sosyal guvenlik sistemine tamamlayici nitelikte emeklilik programlarinin
gelistiriimesi 1994 yilindan itibaren Turkiye’de yogun bir gekilde tartisma
konusu olmustur. Sonunda 6zel emeklilik sistemi, Ulkemizde gerek ekonomik
ve demografik sebeplerle emeklilik sistemimizin igine girdigi krizle gerekse
dunyadaki yeni liberal ekonomik duzenin etkisiyle basta Dinya Bankasi ve
OECD olmak lizere bazi uluslararasi kuruluglarin ve TUSIAD, TISK, TOBB
gibi bazi ulusal kuruluglarin desteklemesiyle giindeme gelmistir. Ozel
emeklilik ile ilgili ik ciddi calisma, 1997 yilinda TUSIAD tarafindan yayinlanan
“Turk Sosyal Guvenlik Sisteminde Yeniden Yapilanma” adli rapordur (Ugur,
2004).
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Bireysel emeklilik sistemlerinin kamusal emeklilik ayagina ilave gelir
saglama amaciyla faaliyet gosterdigi ve gecen surecgte de énemini artirdig,
kimileri tarafindan elestirilirken kimileri tarafindan da desteklendigi
gorulmektedir. Yillar suren tartismalardan sonra gonullulik esasina dayali ve
sosyal sigortalari tamamlayici nitelikteki 6zel emeklilik sistemi Glkemizde de
yasalasarak yururlige girmis olup, SGS ve sigorta sektoru igerisinde yerini

almistir.

Dunyada kamusal emeklilik olarak bilinen ve c¢alisan kesimlerin
katilma zorunlulugunda olduklari, devletin yonetimi ve denetimi altinda
faaliyet gosteren birinci basamak sosyal sigorta kurumlari, tlkemizde de

emeklilik sisteminin zorunlu birinci basamagini olusturmaktadir.

Zorunluluk veya gonullilik esasina dayal olarak isyeri veya iskolu
bazli faaliyet gosteren ikinci basamak mesleki emeklilik programlari
ulkemizde yeterince gelisememis ve kismi uygulamalarla sinirli kalmistir.
Mesleki emeklilik basamaginin olmadigi ulkelerde ikinci, oldugu Ulkelerde ise
uclncu basamak olarak hayat sigortasi ve bireysel emeklilik adi altinda 6zel

emeklilik programlari faaliyet gostermektedir.

Genel olarak; gelismis ulkelerde gonullulik esasina dayali, gelismekte
olan Uulkelerde ise zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik programlari,
ulkemizde de gonulllilik esasiyla birikimli hayat sigortaciligi olarak yillardan
beri, bireysel emeklilik sistemi olarak ise 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren

faaliyette bulunmaktadir.
1.6. TURKIYE’'DE BES’IN GELISiMi VE YAPISI
Bu bolumde, BES'nin yasallasma surecinde izledigi yolu ve mevzuat

dizenlemeleri belirtiimis olup sistemin sosyal ve ekonomik amaglarina

deginilerek kapsami hakkinda aciklamalarda bulunulmustur. Calismanin
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uygulama asamasinda kullanilan VZA analizi i¢in olusturulan godstergelerin
seciminde yol gdéstermesi amaci ile BES’in 6zellikleri siralanarak, kurumsal
yapisi ve isleyisine yonelik konulara deginilmistir. Son olarak bu alt bolimde
BES’nin faaliyete gecisinden buglne kadar olan ekonomik buyukluklerine yer

verilmistir.

1.6.1. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Geligimi

Gunumuzde gelismis Ulkelerin yani sira sosyal guvenlik alaninda
reform gergeklestirmis Ulkelerin birgogunda 6zel emeklilik fonlari sermaye

piyasalarindaki en énemli kurumsal yatirimcilardan biri haline gelmigtir.

Ozel emeklilik fonlari ve sigorta sirketleri tarafindan sunulan uzun
vadeli emeklilik programlarindaki kapsamli birikimler, ABD, ingiltere,
Hollanda, isvigre basta olmak iizere bircok lilkede gayrisafi milli hasilanin
dnemli oranina ulasirken, Tirkiye’de bu oran cok disiktir. iste bu noktada,
tum dunyada 6nemli bir kurumsal yatirimci olarak kabul edilen ve uzun vadeli
bir yatirrm perspektifi olan 6zel emeklilik fonlarinin Turkiye’de faaliyete
gecmesi ile birlikte sermaye piyasasinda etkinligin ve derinligin artmasi, reel
sektore daha fazla kaynak aktarilmasi ve bununda blylime ve istihdam

uzerinde olumlu etkiler yaratmasi beklenmektedir.

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirrm Sistemi Kanunu Tasarisi
Taslagi, Calisma ve Sosyal Gulvenlik Bakanhgi nezdinde Agustos 1999
tarihinde kurulan komisyon tarafindan hazirlanmis ve kanun tasarisi olarak
da 16.05.2000 tarihinden beri TBMM Saglik, Aile, Calisma ve Sosyal isler
Komisyonu’nda bekletilmistir. Sonugta, 8.03.2001 tarihinde TBMM’nde kabul
edilen 4632 no’lu “Bireysel Emeklilik ve Yatirim Sistemi Kanunu”, 7 Nisan
2001 tarihinde yayinlanmis ve yayin tarihinden itibaren 6 ay sonra 7 Ekim

2001 tarihinde yurarlage girmigtir.
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4632 sayili kanun yayinlandiktan sonra, BES’nin basarisi igin énemli
bir unsur olan mali tesvikler ve vergi dizenlemeleri 10 Temmuz 2001
tarihinde yayinlanan 4697 sayili kanun ile gerceklesmis ve hazirlanan
yonetmeliklerle birlikte sistemin yasal alt yapisinin olusturuimasi bakimindan

onemli bir mesafe kaydedilmistir.

2002 yih BES ile ilgili olarak iki agidan yuratilen faaliyetlerin
yogunlastigi yil olmustur. Bunlardan ilki, bu alanda faaliyet gosterecek
emeklilik sirketlerin olusturulma sureci ve kamuoyunun bilgilendirilmesi ile

ilgili faaliyetlerdir.

Kanuna tamamlayici nitelikte Hazine Mdustesarigi(HM) ve Sermaye

Piyasasi Kurumunun(SPK) ortak ¢alismalari sonucunda;

Bireysel Emeklilik Danigsma Kurulunun Calisma Esas ve Usulleri,

Emeklilik Sirketleri Kurulus ve Calisma Esaslari,

Bireysel Emeklilik Sistemi,

Bireysel Emeklilik Aracilari,

Emeklilik Yatirim Fonlari Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslari,

ile ilgili yonetmelikler dizenlenmistir. Yapilan mevzuat ¢alismalari ile sistemin
etkili bir bicimde uygulanabilmesine teminen gerekli olan idari ve hukuki
cerceve cizilmis olup, 27 Ekim 2003 tarihinde Bireysel Emeklilik Sisteminin
baglamasiyla birlikte emeklilik sirketleri faaliyete gecmistir (Erisim Tarihi:

10.10.2009 www.bireyselemeklilik.gov.tr).

BES'’in gelisimine katkida bulunacak bir gelisme ise, birikimli hayat
sigortalarindan bireysel emeklilik sistemine aktarima iligkin teblig 12 Agustos
2004 tarihinde vyurarlige girmis ve bu aktarim belli kosullar altinda
gerceklesmistir. Ancak bu aktarim kanunun yaruarlalik tarihinden itibaren bes

yillik strenin sonu olan 7 Ekim 2006 tarihinde tamamlanmistir.
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1.6.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Amaci ve Kapsami

Bireysel emeklilik, zorunlu kamu sosyal guvenlik sistemlerine ilave
olarak 6zel sigorta tekniginin kullanildigi ve yaslilik riskine kargi verilecek
glvenceyi bireyin kendi sorumluluguna birakan yapiya sahiptir. S6z konusu
glvence, bireyin yapacagi tasarruflarla saglanmaktadir. Birey tasarruflari ile
saglanan sosyal amacin yani sira biriken fonlarla olusacak sermaye birikimi
ve sermaye birikimine bagh olarak yapilacak yatirimlarla da ekonomik amag

gerceklestiriimektedir.

Ulkemizde gondlli  katihma dayali ve belirlenmis katki esasiyla
olusturulan bireysel emeklilik sisteminin 4632 Sayili Kanun’a gore amaci ikKi
ana baglik altinda toplamak mumkundir. Bunlar, sosyal (guvenlikle ilgili)
amagclar ve ekonomik amagclardir. Bu kanunla saglanmak istenen sosyal
amaglar (Alper, 2002:17);

e Kamu sosyal guvenlik sisteminin tamamlayicisi nitelikte yeni ek sosyal

guvenlik garantisi saglayan kurumsal yapiyi olugturmak,
e Bireylerin emeklilige yonelik tasarruflarini tesvik etmek ve emeklilik
donemlerinde refah diuzeyini yukseltecek ek bir gelir sahibi olmalarini

saglamak,

o Emeklilik donemleri icin tasarruf etmek isteyenlere alternatif yatirim

imkanlari sunmak olarak siralanmaktadir.

BES ile saglanmak istenen ekonomik amaclar ise;

e Ekonomiye uzun vadeli kaynak vyaratarak istihdamin artiriimasini

saglamak,
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e Tasarruf vyetersizligi sorununu c¢ozerek ekonomik kalkinmayi
hizlandirmak olarak belirtiimektedir(4632, md. 1).

Bireyi dogrudan ilgilendiren s6z konusu amaclarin disinda ulusal
tasarruf egilimin artmasiyla reel sektérin kullanabilecegi fonlarla ekonomiye
uzun vadeli kaynak saglanarak uretimin ve istihdamin artirilmasi, istikrarli
bayumenin gergeklestiriimesi ve sermaye piyasalarinin derinlesmesi,
ekonomik  kalkinmaya katkida  bulunulmasi da dolayli olarak

amaclanmaktadir.

BES’nin kapsami ise, 18 yasini dolduran veya medeni haklarini
kullanma haiz kisiler katilabilir. Kanun kapsama alinan kisi i¢cin “katihmci”
ifadesini kullanmakta ve katilimciyi, “emeklilik s6zlesmesine kendi ad ve
hesabina taraf olan gergek kisi” olarak tarif etmektedir. Kapsama alinma,
calisma sartina veya cgalisma statisune bagli kiinmamis, katki pay1 6deyen

herkesin sisteme girmesine imkan vermistir.

BES, esas olarak, yalnizca emeklilik riskine karsi garanti
saglamaktadir. Olim veya maluliyet halinde ise katki paylarinin ve gelirlerinin

toptan 6deme suretiyle geri 6denmesi s6z konusudur.

BES’e giris, kisinin(katilimcinin) istedine baghdir. Sistem goénallGluk
esasina gore olusturulmustur. Ancak, bu kisilerin, katki paylr 6deme guclne
sahip, belirli gelir seviyesinin Uzerindeki kisiler olacagi da agiktir. Daha duguk
gelir gruplarinin sisteme katilmasi ise dncelikle, kendileri yaninda isverenlerin

de katilim pay1 6demeleri ile mimkun olabilecektir.

Sisteme katilim, emeklilik sirketleri ile katilimci arasinda imzalanacak
bir “emeklilik s6zlesmesi” ile gergeklestirilecektir(4632, md. 4). Emeklilik
s6zlesmesinde, katilimcinin sisteme girmesi, ayrilmasi, emekli olmasi,

katkilarin 6denmesi, katkilarin bireysel emeklilik hesaplarinda izlenmesi,
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fonlarda vyatirma yonlendirilmesi, katiimci veya lehtarina yapilacak
O0demelere iliskin esaslar ve taraflarin diger hak ve yukumlulikleri ile ilgili

hususlar yer almaktadir(4632, md. 4).

Bireysel emeklilik sistemine grup olarak da katilabilmek mimkundur.
Bu baglamda grup emeklilik s6zlesmesi; en az on Kkisiyi veya on kisiden az
olan bir igyerinde, tlzel kisilige sahip bir meslek kurulugsunda, dernekte ve
sair kurulus veya grupta calisanlarin yahut Uye olanlarin tamamini

kapsayacak sekilde de duzenlenebilmektedir.

isverenlerin ¢alisanlari adina katki payl 6demesini tesvik etmek
amaciyla isveren grup emeklilik s6zlesmelerine hak kazanma suresi (vesting)
sartl konulabilmesine iligkin duzenleme 2008 yili igcinde yapilmistir. Bu
dizenleme ile Ulkemizde ¢cok duguk seviyelerde seyreden kurumsal katilimin

artmasi beklenmektedir.

1.6.3. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri

BES'in temel Ozellikleri ana basliklar itibariyle asagida
siralanmigtir(Yilmaz, 2006:57).

e Gonulliluk esasina dayanan ve kamusal emekliligi tamamlayan
fonksiyonu bulunmakta; BES’in en onemli ozelliklerinin baginda,
bireylerin emeklilik donemlerinde kamu sosyal guvenlik kurumlarindan
aldiklari emeklilik maasina ilave olarak ikinci bir gelir kaynagina sahip
olmalarini saglayan ve bu yonuyle de kurulus amacina uygun bir
sekilde kamusal emeklilik programlarini tamamlayan fonksiyonda
olmasi gelmektedir. Sistem, s6z konusu fonksiyonunu gonullulik
esasina dayali olarak yerine getirmektedir. Katilim, tamamen bireylerin
iradelerine bagh olup, isverenler de isterlerse ¢alisan adina gonullu

olarak katkida bulunabilmektedir.
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Gelirler bireysel hesaplarda izlenmekte; bireysel hesaplarda
fonlama yontemiyle isleyen sistemde bireylerin emeklilik gelirleri,
bireylerin kendi nam ve hesaplarinda birikecek katkilar ve bu katkilarin

isletiimesinden saglanacak getirilere gore belirlenmektedir.

Vergi tegviki bulunmakta; katilimi tesvik amaciyla BES sistemine
giris aidati olarak, sistemde iken ve sistemden c¢ikista vergi avantajlari

saglanmaktadir.

Sistem seffaflik yapisina sahip; katilimcilar; bireysel emeklilik
hesaplarindaki katkilarini, bunlarin getirilerini ve ilgili diger bilgileri
telefon, internet, banka kartlari vb. elektronik ortamlarda takip
edebilmektedir. Kiginin kendi kendini bilgilendirebilmesine ilave olarak,
emeklilik sirketleri bireyin kendi hesaplarina iligskin bilgileri, yazili olarak

katilimcilarin adreslerine gondermektedir.

Esnek bir yapi bulunmakta, sisteme dahil olduktan sonra, ilk basta
belirlenen emeklilik plani igerisinde yatirnm fonlarini ve emeklilik
sirketini degistirme olanagl bulunmaktadir. Bu olanak da bireysel
yatinmciya fonlama ve sgirket secme hakkinda esnek bir yapi

kazandirmaktadir.

Tasarruf fonksiyonu bulunmasi; sistem, genel olarak tasarruf
yapabilen kitlelere hitap etmekte ve onlari emeklilik ddneminde daha
rahat bir yasam surebilmeleri icin tasarrufa tesvik etmektedir. So6z
konusu tasarruflar, katilimcinin talepleri ve risk/getiri Ozellikleri
dogrultusunda fonlama yontemiyle degerlendiriimekte ve katilimcinin
siteme girdigi andan ayrildigi ana kadar her hangi bir sigorta islemi

yapilimamaktadir.
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e Dolayl sigortacilik faaliyetleri; katilimcinin is géremezlik riskine
maruz kalmasi halinde kendisi, vefat etmesi durumunda ise lehdarlari
veya kanuni mirasgilari birikimleri alabilmektedir. Bu durum, dolayli

olarak da olsa bir sigortacilik faaliyeti olmaktadir.

e Kamunun gozetim ve denetimi altinda bulunmasi; bireysel
emeklilik sistemi, kamu sosyal guvenlik kurumlarindan ayri olarak
kamunun gdzetim ve denetimi altinda faaliyet géstermektedir. Hazine
Mustesarhdi, emeklilik sirketlerinin kurulus, faaliyet ve denetiminden;
Sermaye Piyasasi Kurulu ise toplanan tasarruflarin kurallara uygun
olarak kullaniimasini gdzetlemekten sorumludur. Diger bir ifadeyle,
bireysel emeklilik sisteminde devlet dogrudan taraf olmamakla

beraber, sistemin isleyisinde ve denetiminde aktif rol almaktadir.

1.6.4. Bireysel Emeklilik Sisteminin Yapisi ve isleyisi

Bireysel emeklilik sisteminde kurumsal yapinin en ustinde Bireysel
Emeklilik Danigsma Kurulu (BEDK) bulunmaktadir. BEDK, bireysel emeklilik
sistemi ile ilgili politikalar1 belirlemekte ve hayata gecirilmesi ile ilgili gerekli
Oonlemler konusunda Onerilerde bulunmak ve mevzuat duzenlemeleri
hakkinda tavsiye niteliginde karar almakla gorevlidir. BEDK; HM’nin
bagkanliginda, Maliye Bakanhgi, Calisma ve Sosyal Guvenlik Bakanhgi, HM
ve SPK tarafindan gorevlendirilecek en az genel mudur seviyesindeki birer

temsilciden olusmaktadir.

BEDK, U¢ ayda bir HM tarafindan onerilen ve Baskan tarafindan
belirlenen tarih ve gindemle olagan olarak toplanmaktadir. BEDK, toplantiya
c¢agirilan Uyelerin yarisindan bir fazlasi ile toplanmakta ve c¢ekimser oyun
kullanilamadigi toplantida kararlar, toplantiya katilan Gyelerin salt cogunlugu

ile alinmaktadir.
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Bireysel emeklilik sisteminin isleyigine iligkin esaslar, 4632 Sayil
Kanun ve bu kanuna bagl olarak g¢ikarilan yonetmelikler ile dizenlenmistir.
S6z konusu dizenlemeler incelendiginde, sistemin katilimcilar ve emeklilik
sirketleri agisindan isleyis yapisi 6n plana gikmaktadir. Ayrica, katilimcilar ile
emeklilik sirketleri arasinda aracilik yapacak bireysel emeklilik aracilari ve
katkilarin degerlendirilecegi emeklilik yatirim fonlarina iliskin dizenlemelerin

de yapildigi goértulmektedir.

Yapilan dizenlemelere gore sistemin en Onemli unsurlarindan olan
emeklilik sirketleri ve bireysel emeklilik aracilari; katihmcilara, Gguncu kisilere
ve kuruluglara kargi gergcege aykiri, yaniltici ve aldatici beyanda
bulunamamakta ve ilan, reklam ve brosurleri ile bu amaca yonelik her turll
faaliyetlerinde bu nitelikteki ifadelere yer verememektedir. Aksi halde idari

para cezalari uygulanmaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminde faaliyeti gerceklestiren emeklilik
sirketleridir. Rekabete acik olmasi nedeniyle birden fazla olmasi gereken
emeklilik sirketlerinin kurulusu, organlari, birlesme ve devirleri hakkinda
yapilan dlzenlemeler kisaca asagdida ele alinmaktadir(Erisim Tarihi:

10.11.2009 www.bireyselemeklilik .gov.tr).

1.6.4.1. Emeklilik Sirketlerinin Kurulusu ve Organlari

Emeklilik sirketi, 4632 Sayili Kanun’a goére kurulan ve bireysel
emeklilik sisteminde faaliyet gostermek Uzere 4632 Sayili Kanun’la kurulan
emeklilik bransinda ruhsat almis sirkettir. Hayat ve ferdi kaza sigortalari
branslarinda da ruhsat alabilen emeklilik sirketlerinin her bir brans igin
hesaplari ayri tutmasi gerekmektedir. HM’nin baglh oldugu Bakanin iznine
tabi olup emeklilik sirketinin kurulusu icin HM’ye dilekge ile bagvurulmasi
gerekmektedir. Kurulus izni alan emeklilik sirketinin faaliyete gegebilmesi igin

emeklilik branginda faaliyet ruhsati alma zorunlulugu bulunmaktadir.
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Emeklilik sirketinin faaliyet ruhsatini alabilmek igin; iki yil iginde en az
yuz bin katihmciya hizmet verebilecek sekilde gerekli her tarli planlamayi
yapmis olmasi, ig plan ve sistem tasariminda ongorulen duzenlemeleri
tamamlamasi, fiziksel mekan, teknik ve idari alt yapi ile insan kaynaklari
uyumunu saglamis olmasi gerekmektedir. Bunun yani sira, emeklilik
bransinda faaliyet ruhsati alan emeklilik sirketi, faaliyet ruhsatinin verilis
tarihinden itibaren en geg Ug¢ ay iginde en az tg¢ emeklilik yatirrm fonu kurmak

uzere SPK’ ya basvurmak zorundadir.

Emeklilik girketinin yonetim kurulunun en az bes kisiden olugsmasi
gerekmektedir. Gorevleri itibariyle genel mudur yardimcisina denk veya daha
ust konumda imza yetkisine sahip yoneticilerin en az lisans duzeyinde egitim
goérmus olmalari ve sigortacilik veya igletmecilik alaninda mesleki deneyime
sahip olmalari gerekmektedir. Mesleki deneyim suresi genel mudur igin on yil
digerleri icin yedi yildir(Erisim Tarihi: 10.11.2009 www.bireyselemeklilik
.gov.tr).

1.6.4.2. Emeklilik Sozlegsmesi Taraflarinin Hak ve Yiukumlullikleri

Emeklilik s6zlesmesi taraflarinin hak ve yukumlulikleri genel olarak,
katki payina iligskin, birikimlere iligkin ve emeklilige hak kazanmaya iligkin hak

ve yukumlulUkler olarak siniflandirilabilir.

1.6.4.3. Bireysel Emeklilik Sisteminde Vergi Duzenlemeleri

Bireysel emeklilik sisteminde hem katilimi tegvik etmek igcin hem de
emeklilige hak kazanmadan sistemden g¢ikmay! caydirmak igin bazi vergi
duzenlemeleri yapilmistir. S6z konusu duzenlemeler asagida ana basliklar

halinde siralanmistir.

e indirilebilecek Katki Tutarlar
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Bireysel emeklilik sisteminde katki paylari Ucretlilerde yilhk Ucretin,
serbest meslek mensuplarinda ise yillik gelirin %10'unu ve asgari Ucretin
yilik tutarini asmamak Uzere gelir vergisi matrahindan indirilmektedir.
Bakanlar Kurulu %10 olarak belirlenen orani %20'ye, asgari Ucretin yillik

tutarini ise iki katina kadar artirmaya yetkilidir.

isverenler tarafindan Ucretliler adina bireysel emeklilik sistemine ddenen
katki paylari, yukarda belirtilen tutarin %10'luk sinirr agmamak Uzere

dogrudan gider olarak yazilabilirler
¢ Emeklilik Fonunun Vergilendirilmesi

Emeklilik yatirnm fonlarinin portfdy isletmeciliginden dodan kazanglari

kurumlar vergisinden istisnadir.
e Fondan Yapilacak Odemelerin Vergilendirilmesi

Bireysel emeklilik sisteminden emeklilik hakki kazananlar ile bu sistemden
vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle ayrilanlara yapilan

O0demelerin %25'i gelir vergisinden ve her turli stopajdan mustesnadir.

Emeklilige hak kazandiktan sonra alinan ve % 25'i her turli vergiden
muaf olan emeklilik ayhdi veya toplu paralar menkul sermaye iradi olarak

kabul edilecek ve beyan yerine stopaj ile vergilendiriimektedir.

Tlzel kisiligi haiz emekli sandiklari, yardim sandiklari ile emeklilik ve sigorta

sirketleri tarafindan;

e On yil sUreyle prim, aidat veya katki paylr 6demeden ayrilanlara
yapilan 6demeler %15,

e On yil slreyle katki payr 6demis olmakla birlikte bireysel emeklilik
sisteminden emeklilik hakki kazanmadan ayrilanlar ile diger sandik ve

sigortalardan on yil sureyle prim veya aidat 6deyenlere ve vefat,
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maldliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle ayrilanlara yapilan
6demeler %10,

e Bireysel emeklilik sisteminden emeklilik hakki kazananlar ile bu
sistemden vefat, mallliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle
ayrilanlara yapilan ddemeler % 5 stopaj kesintisi yapilir(Erigsim Tarihi
10.01.2010 www.spk.gov.tr).

1.6.4.4. Bireysel Emeklilik Sisteminde Denetim Mekanizmasi

Bireysel emeklilik sisteminde ¢ok yonlu ve genig kapsamli denetim
mekanizmasi bulunmaktadir. S6z konusu mekanizma; HM tarafindan yapilan
denetim, SPK tarafindan yapilan denetim, Emeklilik Goézetim Merkezince
yapilan gunlik gézetim ve denetim, aktleryal denetim, bagimsiz dis denetim,
ic kontrol sistemi ve i¢ denetim olmak Uzere c¢esitli sekillerde yerine

getirilmektedir.

1.6.4.5. Emeklilik Yatirnm Fonlari ve Tirleri

Emeklilik yatirnm fonu, emeklilik s6zlesmesi hukumlerine gore emeklilik
sirketi tarafindan katilimcilardan alinarak onlar adina bireysel emeklilik
hesaplarinda izlenen Kkatkilarin, riskin dagitiimasi ve inangli miulkiyet
esaslarina goére isletimesi amaciyla olusturulan mal varhdini ifade
etmektedir. Sermaye piyasasi kurumu olan emeklilik yatirnm fonlari suresiz
olarak kurulmakta ve tuzel kisilige sahip bulunmamaktadir. Fonun malvarligi,
4632 Sayili Kanun, emeklilik sdézlesmesi, fon igctuztgu ve ilgili diger
mevzuattan dogan yukumlulUklerinin yerine getirilmesi diginda hi¢bir amacgla
kullanilamamaktadir. Ayrica fon malvarligi rehnedilememekte, teminat
goOsterilememekte, GguUncl sahislar tarafindan haczedilememekte ve iflas

masasina dahil edilememektedir.
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SPK kararina gére emeklilik yatirrm fonu tdrleri; Gelir Amach Fonlar,
Buyume Amaclh Fonlar, Para Piyasasi Fonlari, Kiymetli Madenler Fonlari,
intisaslasmis  Fonlar, Diger Fonlar olmak (izere 6 kategoride

siniflandinimistir(Erisim Tarihi:10.01.2010 www.spk.gov.tr).

Gelir Amagh Fonlar: Yatirrm vyapilacak varliklarin, bunlardan elde
edilecek temettu ve faiz gelirlerine agirlk verilerek belirlendigi fonlardir. Gelir
amacl fonlar; hisse senedi fonu, kamu bor¢clanma araclari fonu, 6zel sektor
borclanma araclari fonu, karma borclanma araclari fonu, karma fon,
uluslararasi hisse senedi fonu, uluslararasi borglanma araglari fonu,
uluslararasi karma fon ve esnek fon olmak Uzere c¢esitli fonlardan

olusmaktadir.

Buyime Amach Fonlar: Yatinm yapilacak varliklarin, bunlardan elde
edilecek sermaye kazancina agirlik verilerek belirlendigi fonlardir. Buyume
amacl fonlar; hisse senedi fonu, kiclk sirketler hisse senedi fonu, karma
fon, uluslararasi hisse senedi fonu, uluslar arasi karma fon ve esnek fon

olmak Uzere ¢esitli fonlardan olugsmaktadir.

Para Piyasasi Fonlari: Fon portfoyinun tamamini vadesine 3 ay veya
daha az kalmis ve likiditesi yuksek varliklardan olusturmak amaciyla kurulan
fonlardir. Para piyasasi fonlari; likit fon-kamu, likit fon-6zel sektor, likit fon-

karma turlerinden olusmaktadir.

Kiymetli Madenler Fonlari: fon portfoyinin en az %80’ini kiymetli
madenler ve altina dayali varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir.
Kiymetli madenler fonlari; kiymetli madenler fonu ve altin fonundan

olusmaktadir.
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ihtisaslagmig Fonlar: Cografi bélge, iilke, sektér ve endeksler bazinda
yatirnm yapan fonlardir. ihtisaslasmis fonlar; yabanci (lke fonu, sektdr fonu

ve endeks fondan olugsmaktadir.

Diger Fonlar: Yukaridaki fon turlerine girmeyen fonlardir. Diger fonlar;

dengeli fon ve esnek fondan olusmaktadir.

1.6.4.6. Emeklilik Yatirnm Portfoyu

Emeklilik yatirm fonu portfoyd; nakit, vadeli ve vadesiz mevduat; ters
repo dahil borglanma araglari ile hisse senetleri; kiymetli madenlere ve
gayrimenkule dayali varliklar; repo islemleri; vadeli iglem ve opsiyon
sOzlesmeleri; borsa para piyasasi iglemleri; yatirrm fonu katilma belgeleri;
SPK tarafindan uygun gorulen ve kamuya ilan edilen diger para ve sermaye
piyasasi araglarindan olusmaktadir. Fon portfoyd, portfdy yoneticileri

tarafindan yonetilmektedir.

Bireysel emeklilik sisteminde faaliyeti gerceklestiren yukarida belirtilen
isleyis fonksiyonlarinin yani sira 4632 sayih kanunda; Fon Portféyu
Varliklarinin ve Fon Paylarinin Saklanmasi, Emeklilik Yatirrm Fonlarinin
Birlegtirilmesi ve Devri, Kamunun Aydinlatiimasi ve Bireysel Emeklilik

Sisteminde Ceza Hukumleri gibi igleyise iliskin hUkimlerde yer almaktadir.

1.6.5. Turkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Blyukltigu

Tarkiye'de finans sektorunun varlik toplami 2008 yilinda 937 milyar
TL’ye ulasmigtir. Finansal sektor varliklarinin % 78,2’sini (TCMB harig)
bankacilik sektdrl olusturmaktadir. Sigortacilik sektérindn payi ise % 3’tir.
Turk finans sektord bankacilik agirlikh bir yapida olup, onu sirasiyla

sigortacilik sektori ve menkul kiymet yatirim fonlari takip etmektedir.
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2008 yilinda mevcut 11 emeklilik sirketinden 10’u hayat ve bireysel
emeklilik alanlarinda birlikte faaliyet gosterirken, bir adedi sadece emeklilik
alaninda faaliyette bulunmaktadir. 2008 yili sonu itibariyle 11 emeklilik
sirketinde ait 120 adet fon ve katilimcilara degisik segenekler sunan 1.134
adet plan bulunmaktadir(Denetim Raporu, 2008:3).

Bireysel emeklilik s6zlesmelerinin 2008 yih itibariyle yas gruplarina
goére dagiliminda 25-34 ile 35-44 yas arasi gruplarin ge¢gmis yillarda oldugu
gibi agirliklarini korumaktadirlar. 2008 yilinda s6zlesmelerin yaklasik % 72’si
2544 yas grubundan olugmustur.

Turkiye’'de Bireysel Emeklilik Sistemi yaklasik alti yili askin bir stredir
faaliyetlerini surdurmektedir. BES’nin anilan donemdeki gelisimini ifade eden
rakamsal buyukluklerden; katki payi ve yatinma yonlenen fon tutarlari ile

katilimci, sdzlesme ve emekli olanlarin sayisi Tablo 2'de verilmektedir.

Tablo 2: Tiirkiye Bireysel Emeklilik Sisteminin Buyuklukleri

BES Buyiikliikleri 2004 | 2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009*
Katilimei Sayisi (Bin) 314.3 673,0 | 1.073,7 | 1.457,7 | 1.7454 | 1.988,3
Katki Payi Tutari (Milyon TL) 288,3 | 1.117,2 | 2.610,2 | 3.917,1 | 5.467,7 | 7.048,9

Yat. Yonlenen Fon. (Milyon TL) 276,3 | 1.078,6 | 2.512,4 | 3.786,5 | 5.284,2 | 6.818,1

Toplam Sozlesme Sayisi (Bin) 334,6 714,1 | 1.141,4 | 1.576,3 | 1.933,3 | 2.204,2

Bireysel Sézlesme Sayisi (Bin) | 2720 537,1 863,4 | 1.193,1 | 1.523,2 | 1.718,2

Grup So6zlesme Sayisi (Bin) 62,6 177,0 | 278,0| 383,1| 410,1| 486,0

Emekli Olanlarin Sayisi - - - - 368 1.880

Kaynak: Emeklilik Gézetim Merkezi Yillik Raporlari
*25.12.2009 tarihi itibariyle

BES’in alti yilhk gelisimi katiimci sayisi ve katki payr tutar

bakimindan incelendiginde, 2004 yilinda 314,3 Bin olan katilimci sayisi
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yaklasik 6 kat artarak 2009 yilinda 1.988,3 Bin kisiye, katki pay! tutar ise
yaklasik olarak 24 kat artarak 7.048,9 Milyon TL’ye ulagsmistir. Birikimli hayat
sigortasindan aktarim yapan katilimcilarin olusturdugu bireysel emekli sayisi

da 2009 yilinda 1.880 kigiye ulastigi gorulmektedir.

Bireysel emeklilik sisteminin buyuklukleri 19.02.2010 tarihi itibariyle
incelendiginde ise; toplam katki pay: tutari 7.375,2 Milyon TL, yatirma
yonlenen fon tutari 7.136,0 Milyon TL, katilimci sayisi 2.014,8 Bin Kkigi,
1.734,3 Bin bireysel sdzlesme ve 427,1 Bin grup sdzlesmesi olmak Uzere
toplam sdzlesme sayisi 2.161,4 Bin olarak gergeklesmistir. Emekli olanlarin
sayisi da 2.085 kisiye ulasmis olup sistem araliksiz buyumesine devam

etmigtir.

Bireysel emeklilik sirketlerin incelenen donemde katilimci sayisi ve
katilimcilarin toplam fon tutari acgisindan yillar itibariyle pazar paylari Tablo

3’de verilmektedir.

Tablo 3: Bireysel Emeklilik Sirketlerinin KS* ve KTFT** Pay1 (%)

i | 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Sirketlerl | s | KTFT | kS | KTFT | KS | KTFT | KS | KTFT | KS | KTFT | KS | KTFT
AEGON 57| 24| 47| 19| 39| 15| 36| 14| 35| 12| 29| 09
ALLIANZ 58| 63| 49| 58| 43| 57| 32| 52| 29| 51| 27| 48
ANADOLU | 10,8 | 15,2 | 146 | 113 | 177 | 188|204 | 199 | 216 | 208|220 | 215
AVIVASA | 19,9 | 28,7 | 183 | 291 | 153 | 247 | 156 | 247 | 160 | 226 |155| 218
BASAK 22| 26| 32| 61| 36| 60| 34| 55| 37| 58| 41| 58
FORTIS 54| 44| 44| 37| 45| 29| 48| 30| 46| 37| 38| 36
GARANTI | 114 ] 104 | 136 | 11,1| 175| 107|189 | 125|193 | 141|201 | 145
ING 11| 63| 119 81| 13| 60|100| 60| 86| 55| 7.8| 56
VAKIF 82| 56| 77| 61| 57| 67| 47| 64| 53| 63| 60| 59
YAPI 196 | 18,1 | 16,7 | 170 | 163 | 170|152 | 153 | 146 | 149 | 134 | 151

*

KS:Katilimci Sayisi * * KTFT: Katilimcilarin Toplam Fon Tutari

Kaynak: Emeklilik Gézetim Merkezi, 2004-2008 Yillik Raporlari
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Tablo 3 incelendiginde, vyillar itibariyle Anadolu ve Avivasa Emeklilik
Sirketlerinin  sektérde katilimci sayisi ve katilimcilarin toplam fon tutari
acisindan ilk grubu olustururken ikinci grup olarak Garanti ve Yapi Kredi
Emeklilik Sirketlerinin  takip ettigi dikkat cekmektedir. Katilimci sayisi
bakimindan 2009 yili itibariyle Anadolu ve Avivasa Sirketlerinin toplam payi

%37,5 ve katilimcilarin toplam fon tutari bakimindan payi ise %43,3’dUr.

Katiimci sayisi bakimindan 2009 yih itibariyle Anadolu Emeklilik
Sirketi %22,0 pay ile sektorun ilk sirasinda iken katilimcilarin toplam fon
tutari bakiminda Avivasa Emeklilik Sirketi %21,8 pay ile az bir farkla Anadolu

Emeklilik Sirketinin dninde yer almaktadir.

Pazar paylari bakimindan son grup igerisinde bulunan Allianz ve
Aegon Sirketlerinin katihmci sayisi payl % 5,6 iken katihmcilarin toplam fon

tutari bakimindan %5,7 oldugu goérulmektedir.

Sektorin pazar yapisindaki gelisme incelendiginde; 2004 yilindan beri
gerek katihmci sayisi ve gerekse toplanan katki pay tutarlar surekli artis
gostermis olup, BES’ne katilan katilimci sayisi, 2007 yilinda %35,8, 2008
yiinda %19,7 ve 2009 yilinda %13,9 gibi artiglarin oldugu gdrilmektedir.
Katki pay! tutari agisindan ise 2007 yilinda %50,1, 2008 yilinda %39,6 ve
2009 yihinda 28,9 gibi artiglar gergeklesmis ve BES hem katihmci sayisi
acgisindan hem de katki payi tutari agisindan 6nemli blylime oranlarina

ulastigr dikkati gekmektedir.

Bireysel emeklilik fonlarinin 2008 yili itibariyle yatinm fonlari ile

karsilastirmasi ise Tablo 4’de verilmektedir.
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Tablo 4: Tirkiye’de Emeklilik ve Menkul Kiymet Yatirim Fonlari(2008)

Ortalama Toplan Hisse Kamu Ters Borsa | Yabanci | Diger
Fon Vade Net Varlik Senedi | Bor¢glanma | Repo Para Menkul
Tipi Degeri Senedi Piyasasi
(gtin) (TL) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Yatirnm Fonlan
A Tipi 127 601.438.790 58,30 28,17 | 13,16 0,16 0,18 | 0,03
B Tipi 51 | 23.383.452.842 0,08 44,13 | 50,33 4,93 0,04 | 0,49
Toplam 53 | 23.984.891.632 1,51 43,74 | 49,42 4,81 0,04 | 0,48
Emeklilik Yatirim Fonlari
Toplam 381 ‘ 6.384.485.020 ‘ 7,68 ‘ 69,74 ‘ 15,68 ‘ 0,01 ‘ 0,53 ‘ 6,36

Kaynak: Emeklilik Gézetim Merkezi 2008 Yillik Rapor

Tablo 4 incelendiginde, emeklilik fonlarinin toplam net varlik degerleri
toplam yatirrm fonlarinin yaklasik %Z27’si kadar bir buyuklige ulastigi
go6rulmektedir. Ancak yatirim fonlarinin ortalama vadesi 53 gln iken uzun
vadeli fon toplama 06zelligi olan bireysel emeklilik sirketlerinin emeklilik

fonlarinin ortalama vade gun sayisi 381 gun oldugu dikkati gekmektedir.

Emeklilik yatirnm fonlari portféyinin 2008 sonu itibar ile 69,74’Gnu
kamu borglanma senetleri, %15,68’ini ters repo, %7,68’ini ise hisse senetleri
olusturmaktadir. Piyasalarda yasanan dalgalanmalar 2008 yili iginde ters
repo oranini %22'ye kadar yukseltmis, hisse senedi oranini ise %6
seviyelerine dusurmustir. Dikkat edilecek olursa emeklilik fonlarinin yatirim
esaslari belirlenirken, biriken fonlarin dnemli bir kismi sabit getirili menkul
kiymetlere(bono-tahviller) yonlendiriimektedir. BES’de toplanan fonlarin

yonetiminde mevzuat geregdi portfoy sinirlamasi bulunmaktadir.
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IKINCi BOLUM

ETKINLIK KAVRAMI, OLGUM YONTEMLERI VE

VERi ZARFLAMA ANALizi

Bu bdlimidn ilk asamasinda etkinlik, verimlilik ve performans
kavramlari arasindaki iligkiler agiklanmis ve mali piyasalarda etkinligin olgum
yontemleri olan oran analizi ve sinir etkinligi yaklagsimlarina deginilmigtir.
ikinci agamasin da ise calismada kullanilan etkinlik élgim yéntemi olan Veri
Zarflama Analizi ve Malmquist Toplam Faktér Verimliligi Endeksi

aciklamasina yer verilmistir.

2.1. PERFORMANS, VERIMLILIK VE ETKINLIK KAVRAMLARI

Her sistemin veya karar verme birimlerinin(KVB) kendine &6zgu
amaclari vardir. Bu amaglar genellikle yuksek verimlilik, etkinlik, kar
maksimizasyonu, maliyet minimizasyonu, buylime, hizmet alan memnuniyeti,
sayginlik gibi performans gostergeleri ile ifade edilir. Dolayisiyla sistem
faaliyetlerinin istenen amaclara ulasip ulasmadigini anlamak igin performans

Olgulerinin hesaplanmasi gerekir.

GUnumuzde “performans” kavrami, 6zellikle hizmet kesiminde giderek
onem kazanmaktadir. En genel ifadeyle performans, bir igletmenin belli bir
zaman diliminde elde ettigi basari derecesi olarak tanimlanabilir. Diger bir
deyigle performans isletmenin amaglanan hedefe yonelik olarak nereye
varabileceginin nicel ve nitel olarak anlatimidir(Tetik,2003:221). Birer
performans boyutu olan etkinlik ve verimlilik kavramlari kar amaci gutsin ya
da gutmesin butun birimlerin varliklarini surdurebilmeleri i¢cin yasamsal

oneme sahiptir. Birimler, benzer birimler i¢erisinde nerede olduklarini, Ustlin
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yonlerini ve zayif yonlerini gorebilmeleri icin Olculebilir verilerle periyodik

olarak performans dlgimu yapmalidirlar.

Performans Ol¢utlerinden biri olan ve yaygin olarak kullanilan verimlilik
kavraminin ¢ogu kez etkinlik kavramindan farkh anlasiimadan, yanlhs
kullanildigi gorulmektedir. Verimlilik veya diger adiyla Uretkenlik veya
produktivite kavrami, en basit tanimiyla, c¢iktinin girdiye oranidir. Bu
cercevede, verimlilik kavrami goreli bir kavram degildir. Oncelenen karar

birimlerinin verimliliklerini birbirlerinden bagimsiz olarak 6lgme imkani vardir.

Etkinlik Olgumu, mevcut rekabet ortami iginde igletmeye nerede
oldugunu belirlenmesine olanak vermekte ve eldeki girdilerin ne denli iyi bir
bicimde c¢ikti Uretebilecegini gostermektedir. Dogal olarak herhangi bir
endustri dalinda etkinlik dlgimua yapabilmek icin, Oncelikle o endustriyi
olusturan c¢esitli ekonomik karar birimlerinin kullandiklari girdi ve ¢ikti
miktarlarinin  6lgimune gereksinim duyulur(Yolalan, 1993). Verimlilik ve
etkinlik gogu zaman ayni anlamda kullaniimakla birlikte; etkinlik, sektordeki
mevcut teknoloji ile firmalarin ne kadar iyi bir performansa sahip oldugunu
belirtirken, verimlilik ise kullanilan teknolojinin zaman igindeki evrimini
gosterir. Etkinlik Uretim birimlerinin elde edecegdi maksimum verimlilik olup,

verimliligin tamamlayici bir 6gesidir.

Etkinlik analizinde c¢esitli etkinlik tlrleri s6z konusudur. Bunlar teknik

etkinlik, olcek etkinligi ve tahsis(fiyat) etkinligidir(Kilickaplan, Karpat, 2004).

o Teknik etkinlik; mevcut Uretim faktorleri(girdi) ile ne kadar katma
deger(cikti) yaratildigini ifade eden kavramdir. Bir sdrecin etkin
olabilmesi, zaman boyutu dikkate alinmadiginda mevcut teknoloji
cercevesinde, belirli bir girdi bilesiminin kullanilarak maksimum ¢iktinin
elde edilmesine veya belirli bir ¢iktl bilesiminin en az girdi kullanilarak

uretiimesine baglidir. Teknik etkinlik ile Uretim maksimizasyonu
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yonunden organizasyonlarin kargilastirmalarini yapmak mumkundur.
Olgcege goére degisen getiri varsayimi altinda yapilan modellemelerde
teknik etkinlik kavrami toplam etkinlik olarak degerlendiriimekte ve saf
teknik etkinlik ve Olgek etkinligi olarak ayristiriimakta olup, saf teknik

etkinlik ile dlgek etkinliginin gcarpimindan elde edilir.

o Olgek etkinlik; dlcek biiylimesi sonucu organizasyonda birim bagina
ortalama maliyetteki artisi(yada azaligl) saptamak igin kullanilan
performans degerlendirme dl¢utidiur. Uygun dlgekte Uretim yapmadaki

basari da Olcek etkinligi olarak tanimlanmaktadir.

e Tahsis (Fiyat) etkinlik; sirketin davranigsal olarak amacina ulagsmasi
yani karini maksimize edebilmesi icin teknik etkinlik ve Olgek etkinligini
saglamasi gerekliliginin yaninda bir de girdi fiyatlarini minimize etme
zorunlulugu vardir. iste bu noktada tahsis etkinligi tgtincl bir etkinlik

unsuru olarak ortaya gikmaktadir.

e Ekonomik etkinlik; Teknik, oOlcek ve tahsis etkinlikleri ekonomik
etkinligin bilesenlerini olusturmakta ve bu bilesenlerin hepsi birden

ekonomik etkinligi belirlemektedir(Cingi, Armagan,2000).

2.2. ETKINLIGIN GRAFIKSEL GOSTERIMI

Farrell (1957) goruslerini 6lgede gore sabit getiri varsayimiyla, bir ¢ikti
(y) icin iki girdi (x1 ve x2) kullanildigini varsayarak grafiklendirmistir. Bu
varsayimlarla olusturulan dretim fonksiyonu y = f(x4,x2) biciminde olacaktir.
Uretim fonksiyonu Sekil 1°deki sinir teknolojisini olusturmak tizere su sekilde

yazilabilecektir y = f(x4/y, x2/y)(Cihangir,2004).
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Mty

A Xy

Sekil 1: Teknik ve Tahsis Etkinligi

Boyle bir Uretim modelinde, dikey eksende bir birim ¢ikti alabilmek igin
kullanilmasi gereken girdi miktari (x2) ile yatay eksende bir birim ¢ikti
alabilmek icin kullaniimasi gereken girdi miktari ise (x1) ile gosterilmis, etkinlik
siniri ise SS’ biciminde belirlenmistir. isletme bir birim ¢iktiyi P noktasinda
uretebilmektedir. P noktasi etkin sinirin diginda yer aldigindan, isletmenin
etkin ¢aligabilmesi igin, ¢ikti miktarinda bir azalma olmaksizin girdi miktari Q
noktasina kadar azaltilmalidir. Bu durumda girdilerdeki azalma orani QP/OP

rasyosuyla gosterilirken teknik etkinlik asagidaki oran ile gosterilmektedir.

TE=0Q/0P

TE orani, 0 ile 1 arasinda bir deger tasimaktadir. Gdzlemlenen
performans dustikce, gozlemin sinira olan uzakhdi artarak teknik etkinlik
orani sifira dogru yaklasir. Performans iyilestikge etkinlik orani 1’e yaklasir.
Grafikte Q noktasi etkinlik sinirinda oldugundan teknik olarak etkindir ancak

tahsis etkinligine sahip degildir.

Teknik etkinlik gibi tahsis etkinligi de (AE) (kaynak kullanim etkinligi
veya fiyat etkinligi) O ile 1 arasinda degdisen radyal bir 6lgudur. P noktasinda

uretimde bulunan igletmenin karma etkinligi bicimde ifade edilir.
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AE =0R/0Q

RQ uzakhdi, Q noktasi teknik olarak etkin ancak tahsis etkinligi
olmayan bir nokta oldugundan, isletmenin uretimini hem teknik hem de tahsis
etkinligine sahip Q' noktasinda yapmasi durumunda, uretim maliyetlerinde

meydana gelecek azalma oranini gosterir.

Gorlldugua Uzere gerek teknik etkinlik, gerekse tahsis etkinligi
maliyetleri enazlayarak tam etkinligi agiklamaya yetmemektedir. Bu nedenle
tam etkinlik, (toplam ekonomik etkinlik) teknik etkinlik ve karma etkinligin bir
arada olmasini gerektirdiginden toplam etkinlik formuli asagidaki bigimde
olusur.

TE*AE =(0Q/0P)* (OR/0Q)

EE=0R/O0OP

En basit haliyle “cikti / girdi” biciminde formule edilen etkinlik formulu
bir tek girdi ve ¢iktinin oldugu karar birimlerinde kolayca uygulanabilir. Ancak
girdi-gikti sayisinin gogalmasi durumunda etkinlik 6lgiminin hesaplanmasi

zorlagsmaktadir.

2.3. ETKINLIK OLGUM YONTEMLERI

Uretim sureclerinin tamamina yakini, birden cok girdi faktori
kullanarak, birden ¢ok ¢ikti faktora Uretmektedirler. Bu sartlar altinda tek bir
girdi faktoru ve tek bir c¢ikti faktorunt digerlerinden ayirarak verimlilik
degerlendirmesi yapmak belirleyici olmamaktadir. Cok girdili ve ¢ok ¢iktili
uretim sureglerinin verimliliklerinin dlgilmesinde basit oran yaklasimi yetersiz
kalmaktadir. Bir oran analizi olan basit verimlilik Algimunun bahsedilen
sakincalarini ortadan kaldirmak Uzere toplam faktor verimliligi kavramindan

faydalaniimaktadir. Toplam faktér verimliliginde, Uretim surecinin girdileri
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toplanarak tek bir girdi faktorine (sanal girdi) ve ciktilarin toplami da tek bir
cikti faktérine (sanal c¢iktl) indirgenmektedir. Daha sonra toplam girdi ve
toplam ¢ikti faktérlerinin oranina bakilarak degerlendirme yapilmaktadir. Bu
yaklagimin en zayif noktasi, farkli 6zellikteki girdi ve ¢ikti faktorlerinin nasil
toplanacagi konusunda herhangi bir ipucu verememesidir. Diger bir deyigsle,

faktorler igin uygulanacak olan katsayilarin bilinmiyor olmasidir(Tarim, 2001).

Etkinligi 6lgmede kullanilan yontemler, oran analizi ile sinir etkinligi
olarak ifade edilen parametrik ve parametrik olmayan yaklasim olarak iki ana
basliga ayrilmaktadir. Oran analizinde bir tek girdi ve ¢iktinin orani seklinde
tanimlanan oranlarin gelisimi izlenmektedir. Sinir etkinligi yaklasiminda ise ilk
olarak en etkin sinir belirlenmekte, cesitli nedenlerle (hatalar, Uretim
planlarinda gecikmeler, belirsizlikler gibi) sinirdan uzaklasmalar x etkinsizligi
olarak adlandiriimaktadir(Kaya, Dogan,2005). Etkinligi 6lcmede kullanilan bu

yontemler asagida kisaca agiklanmistir.

2.3.1. Oran Analizi

Mali piyasalarda gerek tekil olarak gerekse tim sektoriin toplam olarak
performansini degerlendirmek icin finansal oranlarin kullaniimasi oldukca
yaygindir. Bankalar, sigorta ve sirketlerin sermaye yeterlilikleri, aktif kaliteleri,
gelir-gider yapilari, karhlik ve likidite durumlari gibi cesitli finansal oranlara

dayanan performans bakimindan degerlendirmeye tabi tutulmaktadir.

Etkinlik olgumu ve degerlendirmeler konusunda finansal oranlarin
kullanilmasi oldukca yaygin bir uygulama olmasina ragmen bazi sakincalari
da gorUlmektedir. Bu tur analizlerin en énemli eksikligi birden ¢ok girdi ve
¢lktinin s6z konusu oldugu durumlardir, ¢unku bu yontem tek c¢iktinin tek
girdiye orani olarak tanimlanmaktadir. Tum girdi ve giktilarin ortak birimlere
donusturilemedigi durumlarda oranlar analizi ile yapilan olgimler yorumu

neredeyse imkansiz sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir; ayrica
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bircok karar biriminin bir arada incelenip karsilastirmaya tabi tutuldugu
durumlarda, ayni turden verilerin bulunmasi ve karsilastirma yapilmasi
oldukga zor olabilir (Cingi, 2000).

2.3.2. Parametrik Yontemler

Parametrik yontemlerde, girdiler ve c¢iktilar arasindaki iligki parametrik
olarak tanimlanmaya calisilir. Girdi-Cikti iligkisi genelde regresyon

tekniklerinden siradan en kuguk kareler yontemiyle yapiimaktadir.

Regresyon analizi ile performans dederlendirmesi regresyon
dogrusuna gore yapilmaktadir. Regresyon dogrusunun uzerinde kalan karar
birimleri goreceli olarak "etkin", altinda kalan karar birimleri ise "etkinsiz"
olarak deg@erlendiriimektedir. Goreceli teknik etkinlik, regresyon ciktilarindan
olan artiklarla yansitilmaktadir. Pozitif artiklar verimliligi, negatif artiklar ise

verimsiz karar birimlerini tanimlamaktadir.

Regresyon analizinde her zaman bir rassal hata olabileceginden etkinlik
sinirindan sapmalar; etkinsiz gozlem ve rassal hata gibi iki unsur
icermektedir ve bunlarin birbirinden ayirt edilebilmesi 6nemlidir. Parametrik
yontemler icinde, bu iki unsurun dagihmina iligkin varsayimlardaki farklara
bagli olarak, cesitli yaklagsimlar ortaya c¢ikmistir. Bu yontemde Ug¢ farkli
yaklasim bulunmaktadir(Kaya, Dogan, 2005);

e Stokastik sinir; bu yaklasimda maliyet, kar ya da uretimi girdi, ¢ikti ve
cevre faktorleriyle aciklayan bir iliski kurulmakta ve hata teriminin
varhgina izin verilmektedir. Olusturulan hata modelinde etkinsizlikler
negatif olamayacagi igin asimetrik (genelde yari normal), hata terimi

ise simetrik dagihm (genelde standart normal) gostermektedir.
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e Serbest dagilim yaklasimi; bu yaklasimda hata teriminin ve
etkinsizliklerin dagihmi Uzerinde stokastik yaklagimda olan guglu
varsayimlar kaldiriimistir. Etkinligin istikrarli olmasi, etkinsizliklerin
negatif olmayan herhangi bir dagilim gostermesi ve rassal hatanin ise
ortalamasi sifir olacak sekilde dalgalanmasi yaklagima iliskin temel
varsayimlardir. Serbest dagihm yaklasimi her firmanin herhangi bir
noktadaki etkinsizliginden =ziyade en iyi uygulamadan ortalama

sapmasini gostermektedir.

e Kalin sinir yaklasimi; bu yontemde rassal hata ve etkinsizligin
dagilimlarina iligkin herhangi bir kisit getiriimemektedir. Yaklagimda bir
fonksiyonel form belirlenmekte, rassal hata tahmin edilen performans
degerlerinin en yuksek ve en dusuk performans gosteren
ceyreklerinden olugsmaktadir. En yuksek ve dusuk ceyrekler arasinda
tahmin edilmis performanstan sapmalar ise etkinsizlik olarak kabul
edilmektedir(Kaya, Dogan, 2005).

2.3.3. Parametrik Olmayan Yontemler

Etkinlik ile ilgili calismalarda, tek bir ¢ikti ve birden ¢ok girdi icin daha ¢ok
regresyon yontemlerini kullanarak tahmin yapmaya calisan "parametrik
yontemlere" bir alternatif olarak ortaya c¢ikan "parametrik olmayan yontemler"
genel olarak matematik programlamayr ¢ozum  teknigi  olarak
benimsemislerdir ve Uretim fonksiyonunun ardinda herhangi bir analitik seklin
varhigina gereksinim duymazlar. Bu nedenle daha esnek bir yapidadirlar. Cok
sayida girdi ve ciktl iceren Uretim ortamlarinda verimlilik dlcimu i¢in daha

uygundurlar (Yolalan,1993).

o Veri zarflama yaklagimi: Parametrik olmayan yontemler arasinda en
fazla kullanilanidir. Bu teknikte lineer programlama kullanilarak en iyi

davranan goézlemlerden olusan etkinlik siniri ¢izilmekte ve tim
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gozlemlerin bu sinira uzakhgd: (yani gorece etkinligi) olgulmektedir.
Dolayisiyla etkin birimler 1 degeri alirken etkin olmayan birimlerin
degeri 1’den kuglk olmaktadir. Tam etkin (etkinlik degeri 1) ile etkin
olmayan (etkinlik degeri 1'den kuguk) birimlerin etkinlik skorlari
arasindaki fark, ayni miktar ¢iktinin s6z konusu fark nispetinde daha

az girdiyle elde edilebilecegini gostermektedir.

o Serbest atilabilir zarf yaklagimi: Veri zarflamanin 6zel bir hali olup
bu yaklagsimda etkinlik siniri Gzerindeki farkli noktalar arasinda bir
ikame olmayacagi varsayimiyla bu noktalar sinira  dahil

edilmemektedir(Kaya, Dogan, 2005).

2.4. VERI ZARFLAMA ANALIZi

Veri Zarflama Analizi, ¢oklu girdi ve ¢iktiya dayanan ¢oklu karar verme
birimlerinin gdreceli etkinligini hesaplayan matematik programlama tabanh bir
tekniktir. Farrell (1957) tarafindan tek cikti icin tanimlanan etkinlik kavrami,
cok ciktl icin tanimlayan ve ilk olarak Charnes, Cooper ve Rhodes (1978)
tarafindan geligtirilen bu matematiksel modelin en 6nemli 6zelligi her karar
alma birimindeki etkinsizlik miktarini ve kaynaklarini tanimlayabilmesidir.
VZA'nin temelinde benzer karar birimleri arasinda gozlenen girdi ve ciktilar
esas alinarak goreceli teknik etkinliklerin hesaplanmasi yatmaktadir(Kiran,
2008:15).

VZA'nin uygulama buldugu alanlar; tip, egitim, Uuretim, isletme
¢ozumleri, toptanci magazalari, bankacilik, sigortacilik, fast-food restoranlar,
bolgesel kalkinma gibi alanlardir. Tarkiye’de VZA, bankacilik, sigortacilik,
saglik ve egitim alanlarinda bulmus oldugu uygulama firsatlari ile yayinlanan
makale ve tez sayisindaki artigla bir gegis donemi yagsamis ve ilgi gormeye
baslamigtir. Bu ilgi bilgisayar teknolojilerinin hizla gelisimi, her alanda uretilen

yeni yazilimlar veri zarflama analizi teknigine de ¢6zum Kkolayliklar
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saglamistir ve DEA Solver, IDEA, Warwick DEA, Pioneer, Frontier Analyst

gibi yazilimlar modelin kullanilabilmesini kolaylastirmistir.

VZA 'nin goreli etkinligi 6lgcme sekli iki asamali olarak kisaca su sekilde
Ozetlenebilir(Bozdag, Altan, Atan, 2001).

e Herhangi bir gézlem kiimesi iginde en az girdi bilesimini kullanarak en
cok ¢ikti bilesimini treten “ en iyi ” gbzlemleri ( ya da etkinlik sinirini

olusturan karar birimlerini ) belirler.

e S06z konusu siniri “referans” olarak kabul edip, etkin olmayan karar
birimlerinin bu sinira olan uzakliklarini(ya da etkinlik duzeylerini)

“radyal ” olarak olger.

Analizin temelinde benzer tirden karar birimlerinin tretim etkinliklerinin
degerlendiriimesi yer alir. Analize konu olacak karar birimlerinin ayni hedefe
yonelik benzer islevler gormesi, ayni pazar sartlarinda ¢alismasi ve gruptaki
buatin birimlerin  verimliliklerini nitelendiren etmenlerin, yogunluk ve
bayuklUklerindeki farkliliklar hari¢, ayni olmasi sartlari aranir(Bozdag, Altan,
Atan, 2001).

VZA modellerine gegmeden oOnce; Kesirli programlama, dogrusal

programlama ve dualite modellerine genel olarak sirasi ile ele alirsak;

K karar biriminin Urettigi c¢ikti faktorleri miktari Yy , j=1,....n ve
kullandigi girdi faktorleri miktari Xy , i=1,........ m olsun. Karar birimi k’nin

faktorlere verdigi agirliklar sirasiyla, u ve vi ise;
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z u rkYrk

q
Il
-

X

M-

Il
-

ik ik

oranina esittir. Bu oranin payi, tek bir gercek degere karsilik gelmektedir. Bu
deger sanal c¢ikti veya toplam c¢ikti olarak adlandiriimaktadir(Ramanathan,
2003).

Veri Zarflama modelinin grafiksel yapisi; etkin sinir kavrami ve etkin
sinir Uzerinde yer alan etkin olan ve olmayan karar birimlerinin rahatlikla
tespit edilebildigi bir yapi durumundadir. Etkin sinirin analize dahil edilen tim
noktalari gevreleyip bir zarf gibi igine almasi, yonteme veri zarflama analizi

adinin verilmesine neden olmustur.

Kesirli Programlama ile VZA

Charnes, Cooper ve Rhodes(CCR) tarafindan gelistirilen kesirli
programlama, VZA matematiginin temelini olusturmaktadir. Bu slrecin élgim

modeli su sekilde 6zetlenmektedir(Kiran,2008).
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Amag Fonksiyonu

mak ek ==L (21)

Kisitlar
S
Z urkYrJ
0 F——=<1 (2.2)
Z Vik X ij
i=1
j=1,....N
u, =0 r=1,2,....s
v, =20 i=1,2,....m
Modelde;

ex = karar biriminin etkinligi
ur = k karar birimi tarafindan r. ¢iktiya verilen agirlik
vik = k karar birimi tarafindan i. girdiye verilen agirlik
Y« = Kk karar birimi tarafindan Uretilen r. cikt
Xik = k karar birimi tarafindan Uretilen i. Girdi
Yy = j karar birimi tarafindan uretilen r. Cikt
Xjj=j karar birimi tarafindan uretilen i. girdi
N = Karar birimi sayisi
s = Cikti sayisi

m = Girdi sayisi

Amag fonksiyonu, karar biriminin etkinligini maksimize edecek u ve v

agirliklari setini bulmayi amaclamaktadir. Sinirlayici sartlar ise her bir karar
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birimi icin agirhkli ¢ikti/girdi oraninin 1’'i gegmemesini saglamaktadir. Bu

durumda etkinlik [0,1] arasinda de@er alacaktir(Kocakog, 2003).

Kesirli programlama seti Olgilme safhasinda ¢6zum guglukleri
yaratmaktadir. Bu nedenle formulunun paydasinin 1’e egit olacagi varsayimi
ile dogrusal programlama haline doénustirilmekte ve bu sekilde etkinlik

OlcimUnu kolayca gergeklestirmektedir.

Kesirli programlama i¢cin dogrusal programlama modellerinin
¢6zUmUunu veren simpleks algoritmasina benzer bir ydontem bulunmamaktadir
(Killi, 2004). Kisaca, kesirli programlama modeli ile dogrusal programlama

modeli birbirine denktir denilmektedir.

Dogrusal Programlama ile VZA

VZA literaturu incelendigi zaman hemen hemen her ¢alismanin kesikli
programlamaya deginmeden dogrusal programlama ile verileri analize tabi
tuttugu goérulmektedir. Daha 6nce de bahsedildigi gibi bunun nedeni kesirli
programlama modeli ile dogrusal programlamanin birbiriyle esdeger olmasi
ve simpleks algoritmasi ile gozllebilen dogrusal programlama gibi baska bir

modelin bulunmamasidir.

Dogrusal programlama 2.1’deki amacg fonksiyonunda verilen ifadeyi
2.2 de belirtilen kisit altinda maksimize eden bir mimkin ¢6zUm u*, v*
bulmakta ve optimal amag degeri E*, i> 0 olmak Uzere amag fonksiyonunu

maksimize etmektedir.

Kesirsel programlama modelinin donisumu ile sonsuz elemanli ¢ozum
kimesini temsil eden bir ¢6zim bulunur. Déndsum sonucu olusturulan

esdeger model su sekildedir(Kiran,2008).
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Amacg fonksiyonu

Mak e, => u, Y,

i=1

Kisitlar

Zmlvik Xik =1
i=1

S m

ZurkYrj _Zvikxij <0 =1, N
i=1 i=1

u, =20 r=1,2,....s

v, >0 i=1,2,...m

VZA modelinin ¢ézUmlenmesi igin her bir karar biriminin kendine ait
degerlerle ¢bzumlenmesi gerekmektedir. Karar birimlerinin  dogrusal
programlama modeline gére amaci, agirhgi belirlenmis c¢iktilarini maksimize
etmektir. Agirhklandiriimig ciktinin alabilecegi en buyuk deger birdir ve bu
deger karar birimin etkin oldugunu ifade etmektedir. Goreceli olarak etkinlik
Olcim sonucuna ihtiya¢ olunursa, karar birimi igin agirliklandiriimis ¢iktilar
agirhklandinimig girdilere oranlanarak sonug¢ elde edilir. Bu sonug¢ etkin
olmayan karar birimini yani amag fonksiyonu degeri birden kiguk olan karar
birimini goreceli olarak etkin olanlara gore nitelendirmeye yardimci olur. Bu

sekilde hesaplanan verimlilik degerleri birbirinden bagimsizdir.

Dogrusal programlama modeli ile tespit edilen optimal ¢ozum, dualite
yontemi ile olusturulacak yeni bir modelle, yani problemin ikincil

formUlasyonu ile daha kolay elde edilebilmektedir.
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Dualite Yontemi ile VZA

Dualite problemi, verilen bir primal dogrusal programlama
probleminden matematiksel iglemle turetilen yeni bir dogrusal programlama
problemidir. Dual ve primal problemler birbirleriyle ¢ok yakin iligkili olup,
herhangi birisinin simpleks optimum ¢ozUimu dogrudan digerinin optimum
¢ozumunu vermektedir. Primal-dual geciginde birincil problemde amag

maksimizasyon ise, ikincil problemde amag¢ minimizasyon olmaktadir.

Dogrusal programlama problemlerinde dualite yontemi kullaniimasinin
en onemli nedeni birincil probleme gore ikincil problemin bazi durumlarda
daha az hesaplama gerektirmesi ve onemli ek yorumlar verebilmesidir. Bu
durumda VZA matematiginde olusturulan birincil formilasyonun dual modeli

asagida verilmektedir(Kiran,2008).

Amag Fonksiyonu

Min wy = gk
Kisitlar
DAY =Y, r=1,.....s
i
> A Xy 9 Xy 20 i=1,....... m
j=1
A20 =L n

-0 < (], <+

Yukarida da goruldugu Uzere dualite yontemi kullaniimasi ile birlikte,
her bir karar birimi igin ayri bir A degigkeni ve bir de q degiskeni
tanimlanmistir. Dualitenin sonucu ile ilk modelin sonucu birbirine esgit
olmalidir. Sonug¢ olarak, maksimum ey ile qx birbirine esit degerler

almaktadirlar.
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2.5. VERi ZARFLAMA ANALIiZi MODELLERI

VZA modellerinden en temel olanlari CCR (Charnes, Cooper, Rhodes)
ve BCC (Banker, Charnes, Cooper) modelleridir. Bu modelleri dlgege gore
sabit getiri ve Olcege gore degisken getiri olmak Uzere iki ana grup halinde
siniflandirlabilir. Ayrica CCR ve BCC modelleri gibi temel olan VZA modelleri
haricinde gelistirilen girdi odakli ve ¢ikti odakli oldugu sdylenemeyen yani
odag! bulunmayan etkinlik dlgimu icin de diger VZA modelleri arasindan
toplamsal model, aylak tabanli etkinlik 6lgim modeli ve slUper aylak tabanl

model bulunmaktadir.

Girdi odakli olmak, belirli ¢ikti miktarlarini en etkin sekilde elde
edebilmek amaciyla kullanilacak en uygun girdi miktarinin nasil olmasi
gerektigini ve qirdi miktarlarinda meydana gelebilecek degisimlerin
incelenmesini ifade etmektedir. Cikti odakli olmak ise girdi odakli olmanin
tam tersi bir ifadedir ki girdi miktarlarinin sabit tutularak ¢ikti miktarlarinda

ortaya ¢ikabilecek degisimlerin incelenmesi olarak tanimlanmaktadir.

Olgek getirisi ve odakli yapilan siniflandirmaya gore, élgege gére sabit
getirili (CRS) modeller girdi odakli CCR ve ¢ikti odakli CCR modeli iken;
Olgcege gore degisken getirili (VRS) modeller ise girdi odakli BCC, ¢ikti odakl
BCC'dir. Olgege goére sabit getirili modellerde, girdi miktarinda meydana
gelebilecek herhangi bir artig, ¢ikti miktarinda da ayni oranda olmaktayken,
Olcege gore degisken getirili modellerde ise, girdi miktarindaki her artis gkt

miktarinda farkli oranlarda gortlmektedir($ahin,1998).

VZA'da etkin sinir, bagvuru grubu gibi kavramlar VZA’'nin grafiksel
goOsteriminde etkinligin gosterilmesine yardimci olan kavramlardir. Etkin sinir
karar birimlerinin etkin olup olmadigini belirleyen dogru pargasidir. Etkin sinir
uzerinde yer almayan karar birimleri etkin olmayan karar birimleri olarak

adlandiriilmakta ve etkinlik degerleri etkin sinira olan uzakliklarina bagl



49

olarak hesaplanmaktadir. Etkin sinirin Ust sinir gizgisiyle zarflanmis olan
noktalarinin tamamina da Uretim olanaklar kimesini olusturan noktalar
denmektedir. Basvuru grubu ise her etkin olmayan karar birimi icin farkhlik
gosteren, etkin sinir Uzerinde yer alan ve etkin olmayan girketlere model

gosterilen etkin karar birimlerinin olusturdugu kiimedir.

iki ve ikiden az olan girdi ve ¢ikti birlesimlerinin grafiksel gdsterimi bir
dizlem Gzerinde mumkin olabilirken, lGgten fazla boyut yaratan birlesimleri
geometri uzayinda grafiksel olarak gostermek pek mumkin olmamaktadir.
Oncelikle etkinliklerin 6lgege gore sabit getirili ve degisken getirili olarak nasil
Olguldugundn ve olgek etkinligi kavraminin ne anlama geldiginin anlagiimasi
gerekmektedir(Kiran,2008).

W gkt

&

Sabit Olgege Gare

Getir{ CR.S)

Etkinlik Smin -

- T Degisken Olgege Girs

Getirn (VES)

» Etkinhk Smimn

Olgek Etkmlizi
“u

» X (gidi)

Sekil 2: Olgek Etkinliginin Gosterimi

Yukarida yer alan grafikte VRS’nin yarattigi kendine ait etkin sinir ve
sabit dlgcege gore cizilen etkin sinir gértlmektedir. A, B, C, D, R, S ve T birer
karar birimi iken, her bir karar biriminin etkin olup olmadigi, etkin sinirlardan

yararlanilarak rahatlikla tespit edilebilmektedir. Sekle gore, D noktasi sabit
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Olcege ve degisken Olcege gore etkin bir karar birimi olarak
gb6zukmemektedir. D noktasinin girdi odakli modellerde AB dogru pargasi,
ciktt odakli modellerde ise BC dogru pargasi basvuru grubunu
olusturmaktadir. Her iki yaklagimla elde edilecek teknik etkinlik degerleri farkl

olmaktadir.

A ve C noktasi CRS etkin siniri Gzerinde bulunmamakta ve sabit getiri
varsayimina gore etkin olmamaktadir. Ancak, A ve C noktasi dlgege gore
degisken getiri varsayimina gore etkin sinir Uzerinde yer aldigindan etkin

birer karar birimi durumundadirlar.

D noktasinin oOlgege gore sabit getiri etkinlik sinirina gore etkinlik
Olgutu girdi odakli ise |PR|/|PD| kadar, ¢ikti odakh ise |VD|/|VU| kadardir.
Olgege gore degisken getirili etkinlik sinirinda ise girdi yoénelimli olmasi
durumunda |[RD|/|PD| ve g¢ikti ydnelimli olmasi durumunda da |VD|/|DU| orani
kadardir.

Olgek etkinligi veya etkinsizligi Sekil 2’'de dlgege gdre sabit getiri etkin
siniri ile olgcege goére degisken getiri etkin siniri arasindaki uzaklik olarak

ifade edilmektedir.

B noktasi her iki etkin sinir Gzerinde yer almasi nedeniyle Olgek
etkinligini temsil eden optimal noktadir. Bu optimal noktanin altinda kaldigi
gorulen T ve S noktalari 6lgege gore artan getiri (IRS) alanini temsil ederken,
B noktasinin Uzerinde kalan C noktasi ile azalan getiri (DRS) alanini temsil
etmektedir. DRS alaninda yer alan nokta optimal noktaya ulasincaya kadar
girdi ve ¢iktl bilesiminin azaltmasi gerekirken, IRS alaninda yer alan noktalar
ise girdi ve cikti bilesiminin artirilmasi gerekmektedir. Sabit lgekli etkin sinira
gore D noktasinin teknik etkinsizligi RD mesafesi kadarken, degisken Olcekli
etkin sinira gore ise TD mesafesi kadardir. Bu iki mesafe arasindaki fark RT

uzakhgl ise odlgek etkinsizligidir. Olgek etkinligi birden kiiclikse 6lgek
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etkinsizligi, bire egit ve dlcege gore sabit ve degisken etkinlik degerlerinin her
ikisinin de degerinin tam olarak 1’e esit oldugu durumda, o&lgedin etkin

olduguna karar verilmektedir.

2.5.1. Charnes, Cooper, Rhodes Modeli (CCR)

Charnes, Cooper ve Rhodes (1978) tarafindan gelistiriien CCR modeli,
Olcege gore sabit getiri varsayimini kullanarak karar biriminin toplam
etkinligini, teknik etkinligini ve dlgek etkinligini tek bir degerde toplayip ortaya
bir sonu¢ koymayi hedeflemektedir. Model, dogrusal programlama yontemini
kullanarak sanal ¢ikti/ sanal girdi oranini maksimize edecek sekilde agirliklari
belirlemeye calismaktadir. Kisaca CCR modeli tam etkinligin nesnel bir
Olcusini  vermekte ve etkin olmayisin  kaynagini ve miktarini
gOstermektedir(Golcukli,2003).

GiRDi ODAKLI CCR MODELI

Primal Model Dual Model
Amag Fonksiyonu Amacg Fonksiyonu
Max eOZZurym Min z,=Q
r=1
Kisitlar Kisitlar

s m N
DU Y= VX <0 DAY 2 Yo
r=1 i=1 i=1

s n

ZViXiO =1 on_éﬂjy” =0

r=

u,v,20; j=1,....n A,20; j=1,....n
r=1,....s; I=1,....m
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CIKTI ODAKLI CCR MODELI

Primal Model

Amag Fonksiyonu
Min e, =D VX,
i=1

Kisitlar

m m
i=1 i=1

Dual Model

Amag Fonksiyonu

Max z,=®
Kisitlar

z/ljxij > X,

i=1

oy, _leyrj <0
-1

r=1

> " =
u,v,20; j=1,...n 4;20; j=l...n
r=1,..... S; i=1, m r=1,.... s, 1=1,.... m

Karar verici birimler etkinliklerine CCR modelini kullanarak karar
vermek istiyorsa, yukarida agiklanan modeli butin karar noktalarina uygun
bir sekilde kurarak, her bir karar noktasi i¢in toplam etkinlik olgutlerini
hesaplayabilmektedirler. Bu hesaplamalar sonucunda eger Q ve @ degerleri
1’den kugUk ise, karar verici birim i¢cin CCR etkinsizdir diye ifade edilirken, bu
degerlerin 1 ‘e esit olmasi durumunda karar verici birim icin CCR etkindir

denilmektedir.

Ancak tum bunlara ilaveten karar verici birim igin CCR etkinligini
belirlemede, karar verici birimde go6zlemlenebilecek girdi fazlaligi ve cikt
eksikligi de etkili olmaktadir. Girdi fazlali§i s- ve ¢ikti eksiligi s+ vektorleri,
diger adlar ile serbest degiskenler optimal sonucu elde edebilmek igin,
g6zlemlendigi anda probleme dahil edilmektedirler. Buradan yola ¢ikilarak,

optimal amacg degeri Q* ve A, s-, s+ degdiskenleri kullanilarak asagidaki gibi
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bir formulle dogrusal programlama problemi ¢ézumlenmektedir ve bu formal
VZA analizinin isminin daha da ¢ok duyulmasini saglayan bir formul olmasi
acisindan da énem tasimaktadir(Ahn., 1988).

Max: wW=es +es”

Kisitlar
sT=Q'%x, - X1
s"=YA-Y,

4;20 ve e=(11,...)

Burada amag, Q*'yu sabit tutarken girdideki fazlaliklarin ve g¢iktidaki
eksikliklerin toplamini maksimize edecek, en buyuk iyilesme saglayacak
sonucu elde etmektir.

Girdi fazlaligi ve c¢ikti eksikligi gézlenen karar verici birim i¢in CCR’in
etkin olmasi demek, sirayla 6nce Q* optimal amag degerinin 1’e denk olmasi,
ardindan da A", s7,s" degisken degerlerinin tespit edilmesi ve bu degerlere
gére s" =0 ve s* =0 degerlerinin ¢ikmasi demektir, aksi halde karar verici
birim icin CCR etkin degil demektir. s #0 ve s* #0 olarak belirlenmesi
durumunda ise, Q*=1 olsa bile karar verici birim i¢cin CCR etkin degildir. Q*<

1 deg@eri her durumda etkinsizdir.
2.5.2. Banker, Charnes, Cooper Modeli (BCC)

Banker, Charnes ve Cooper (1984) tarafindan CCR modeli Uzerinde

degisiklikler yapilarak gelistiriimis yeni bir modeldir. Temel anlamda, olgcege
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gore degisken getiri varsayimindan yola cikilarak teknik etkinlik Algcumu

yapan bir modeldir.

GiRDi ODAKLI BCC MODELI

Primal Model

Amacg Fonksiyonu

S
Max e, => Uy, +U,

r=1
Kisitlar

S m
DUy =D ViX; +U, <0
r=1 i=1

m

D viXy, =1

Dual Model

Amacg Fonksiyonu

Min z,=Q
Kisitlar
Zﬁ’jyrj 2 yrj0
j=1
= 2 A% + Q%
j=1

i=1

BCC etkin siniri her kosulda CCR sinirinin altinda yer almaktadir. Bu
nedenledir ki, CCR etkinlik degeri, BCC etkinlik degerinden kuglik ve ona
esittir. BCC modelinin CCR modelinden tek farki, dlcege gore degisken getiri
varsayimi altinda her bir karar birimi i¢in ¢ozulecek dogrusal programlama
problemi sonucu elde edilecek A degerlerinin toplaminin bire esit olmasidir.
Buradaki A degiskeni, etkin olmayan bir karar noktasi igin etkin olasi girdi gikti
bilesimi olusturmak igin gereken bilgiyi saglayan deger anlamindadir. Kisaca,
BCC modeli, teknik etkinlik tahmini yapan, teknik ve olgek etkinligini

birbirinden ayirt edebilen bir modeldir.
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CCR ve BCC modelleri arasindaki fark, Z/lj =1 konvekslik kisiti ve

j=1

primal modelde yer alan serbest igaretli degisken up'dan kaynaklanmaktadir.
Bu kisit ve serbest isaretli degisken ile etkin Uretim siniri dogrusal yapidan
konveks yapilya donmektedir. Girdiye yonelik BCC modelinin optimal
¢6zUmunde; up<0 ise Olgege gore artan, up>0 ise Olgege gore azalan, up=0

ise dlcege gore sabit getiri vardir(Orug,2008:31).

CIKTI ODAKLI BCC MODELI

Primal Model Dual Model
Amag Fonksiyonu Amacg Fonksiyonu
Min e, =D VX, —V, Max z,=®
i=1
Kisitlar
Kisitlar n
m s —Zi.ythyOSO
17N
D VX =D U Yy —Vy =0 =t
i=1 r=1
S n
_ A X <0
Zuryro _1 ; JX” X
r=1 n
Z’lj -
j=1
u,v, 20; J=1,....n
r=1,....s; i=1,...m 4;20; Q serbest
J=1,.....n
r=1,.....s; =1,....m

2.5.3. Malmquist Toplam Faktor Verimliligi

VZA, birden c¢ok ve farkli Olgeklerde Olgculmus girdi ve c¢iktilarin
kargilastirma yapmayi zorlastirdigi durumlarda, karar birimlerinin goreli

performansini dlgmeyi amaglayan dogrusal programlama tabanli bir tekniktir.
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VZA, statik bir analiz sekli olup, tek bir ddnemde karar birimlerinin
verilerini kullanarak bir yatay kesit analizi yapar. VZA ile etkinligi saptanmis
bir karar birimi daha sonraki donemlerde etkinligini yitirebilir ve referans olma
Ozelligini kaybedebilir. Oysa ki etkinlik degerlendirme surecinde, zaman
icinde etkinligin nasil gelismekte oldugunu incelemek de dnem tasimaktadir.
Bunun igin, zaman boyutunu da iceren Malmquist Toplam Faktor Verimliligi
endeksi gelistiriimistir. Bu endeks, zaman iginde verimliligin oOl¢liimesine

iliskin yaygin olarak kullaniimaktadir(Kilickaplan, Hayirsever, 2004).

Malmquist Toplam Faktor Verimliligi Endeksi konusunda Caves,
Christensen ve Diewert (1982) TFV endeksinin délgimu icin VZA temelli bir
teknik gelistirmis, TFV degisiminin etkinlik degisimi ve teknik degisme
bilesenlerinin toplami olarak hesaplanabilecegini gostermigtir. Uzaklik
fonksiyonlari yardimiyla indeks kurma fikrini ortaya atan Sten Malmquist'den

dolayi endekse, Malmquist adi verilmistir.

Malmquist toplam faktor verimliligi endeksi, ortak teknolojiye gore her
bir veri noktasinin farklarinin oranlarini hesaplayarak, iki veri noktasi
arasindaki toplam faktor verimliligindeki degismeyi oOlger. Bu &lgim igin
uzaklik fonksiyonu kullaniimaktadir. Uzaklhk fonksiyonu cok-girdili, ¢cok-ciktili
uretim teknolojilerini, maliyet minimizasyonu ya da kar maksimizasyonu gibi
hedefleri belirtmeden, tanimlamada kullanmaktadir. Girdi uzaklik fonksiyonu,
cikt vektoru verildiginde, oransal olarak en ¢ok blzllen girdi vektdriine bagl
olarak uretim teknolojisi tanimlanir. Benzer olarak, ¢ikti uzaklik fonksiyonu,
girdi vektoru verildiginde, oransal olarak genisleyen girdi vektorine bagl
olarak uretim teknolojisini tanimlar.

Ciktiya gore uzaklik fonksiyonu X ile Uretilebilecek mumkan y’lerin

kimesi Q (X) ile gosterimek Uzere, d;(X,y) = min {5‘(516 Q(Y()J}
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olarak tanimlanmaktadir. Uzaklik fonksiyonu do(X,y ) nin alacagi degerler,

y vektoru Q (X) siniri Uzerinde ise 1; yvektord Q (X ) icindeki teknik etkin

—

olamayan bir noktayl tanimhyorsa > 1; ve y vektori Q (X ) disindaki

mumkin olmayan bir noktay tanimliyorsa < 1 dir.

Fare ve digerlerinin (1994) makalesi izlenerek, esas alinan (t) donemi
ve izleyen (t + 1) donemi arasindaki ¢iktiya gore Malmquist (gikti eksenli)
TFV degisim endeksi, uzaklik fonksiyonu cercevesinde asagidaki gibi

hesaplanir.

o ~ dt )a(+’a+ dt+l )*(Jr’*Jr
mo(xt,yt,xt+l,yt+1)=\/ °(t Vi) °t+(1 SR (2.3)
dO Xt’yt) dO (Xtvyt)

Bu gosterimde d;(X,,y,), (t+1) donemi gozleminin (t) donemi
teknolojisinden olan uzakhgini ifade eder. mp fonksiyonun degerinin 1 den
baylk olmasi (t) doneminden (t +1) donemine TFV’de buyume oldugunu, 1
den az olmasi ise ayni donemler dikkate alindiginda TFV'de azalma
oldugunu gostermektedir. Yukaridaki esitlik bagka bir sekilde asagidaki gibi

ifade edilebilir;

t+l/g o tro = t /o —
m0 ()‘('t’ yt ' Xt+l’ yt+1) — d0 (Xt+l’ yt+l) \/dO (Xt+l’ yt+1) X dO (Xt+1’ yt+l) (24)

do(Rer Vo) V do™ (X W)+ do™ (X, ¥)

Esitligin sag tarafindaki ilk terim (t) ve donem (t +1) arasindaki Farell’in
ciktiya yonelik etkinlik degisiminin olgusudur. Karekok i¢indeki ifade ise teknik
degdisimi gostermektedir (Tarim, 2001).

Malmquist toplam faktor verimliligi endeksinin teknik etkinlikteki
degismeye ve teknolojik degismeye ayristirilmasi, her iki faktorin toplam
faktor verimliligine olan katkisini belirlenmesine yardimci olur. Boylece, (2.4.)

nolu denklem iki kisma ayrilirsa etkinlikteki ve teknolojideki degismeyi ayri
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ayri 6lcmek mumkun olabilecektir. Buna gore, ED: Etkinlikteki Degisme ve

TD: Teknolojik Degisme olmak Uzere asagidaki gibi ifade edilir.

D= d(’;+l()_(t+l1 yt+1)

_ o7 (R (2.5.)
d(’; (Xt+l1 yt+1)
trg o Loy
0 (Xt,yt) 0 (Xt’yt)

(2.5.) nolu esitlikte, teknik etkinlikte degisme Uretim sinirini yakalama
etkisi olarak ifade edilirken (2.6.) nolu esitlikte, teknolojik degisme Uretim

sinirlari egrisinin kaymasi olarak ifade edilmektedir(Cingi, Tarim, 2000).

Diger yandan, teknik etkinlikteki degisme ile teknolojik dedismenin
carpimi toplam faktor verimliligindeki degismeyi vermektedir. Yani,

t,t+1

m,""™ =EDxTD

mo endeksinin 1’den blylk olmasi, toplam faktér verimliliginin t ddneminden
(t+1) donemine arttigini, 1’den kuguk olmasi, toplam faktor verimliliginin t

doneminden (t +1) donemine azaldigini gostermektedir.

2.6. VERi ZARFLAMA ANALIZINiN GUGLU VE ZAYIF YONLERI

VZA’nin guglu yoénlerinin oldugu gibi ayni zamanda bir takim zayif
yonlerinin de bulunmaktadir. Bu nenenle, verilerin dlzenlenmesi ve
degerlendiriimesinde bu 6zelliklerin g6z 6nuinde bulundurulmasi arastirmanin

sagilikh yapilabilmesi agisindan fayda vardir.

— Guglu Yonleri

e Cok girdili ve ¢ok ciktili modelleri igleyebilir.
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Girdilerle c¢iktilar arasinda fonksiyonel bir sekil olmasi gibi

yaklagimlara gerek duymaz.

KVB dogrudan bir referans birim ya da referans kimesi ile

kargilastirilabilirler.

Girdiler ve c¢iktilar ¢cok farkli birimlere sahip olabilirler.

VZA, goreli etkinligi hesaplarken her karar birimi i¢in kullandigi
formuUlasyonu ayri ayri eniyiler. Ayrica, her birim ydneticisi agisindan
etkin hale donusebilmeleri icin neler yapmalari gerektigini Onerir.
(Yolalan, 1993).

— Zayif Yonleri

VZA bir ekstrem nokta teknigi oldugundan probleme iligkin girdi ve
ciktl degerlerinin dlgumundeki hatalar analiz asamasinda 6nemli

problemlere neden olabilir.

VZA, KVB'nin goreli verimliliklerini tahmin etmede oldukga iyidir. Ama

bu 6zelligi "mutlak" etkinligi 6lcme asamasinda ¢ok yavas kalir. Baska
bir deyigle, esitlerin birbirine gore ne kadar iyi kiyaslandigini
soyleyebilir fakat "teorik maksimuma" goére karsilastirma sonucunu

sOyleyemez.

VZA, parametrik olmayan bir teknik oldugu igin, sonuglara istatistiksel
hipotez testlerinin uygulanmasi zordur ve bu durum suregelen

arastirmalarin odak noktasi olmustur.
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VZA'nin standart formilasyonu her KVB icin ayri bir DP
olusturdugundan, buyuk boyutlu problemler yodun hesaplanmalar

gerektirmektedir.

VZA, esas olarak veri tabanli bir yontem oldugu igin, arastirmaci
verilerin hangi girdi-gikti kimesinin Uretim fonksiyonunun tahmininde
gerekli oldugunu segerken dikkatli davranmalidir. Eksik ya da yanlis

girdi-gikti secgimi, sonucu ¢ok buylk oranda olumsuzlastiracaktir.

VZA'nin 6nerdigi zarflama (¢evreleme) sekli bazi durumlarda yetersiz
kalmaktadir. Ozellikle dogal =zarflamanin mimkin olmadig

durumlarda kuramsal karar birimi yeterince belirgin degildir.

VZA, her ne kadar parametrik olmayan bir yontem olarak tanitilsa da,
her bir karar birimine gore ayri ayri eniyilediginden ¢ok fazla sayida
karar degiskeninin hesaplanmasina yol agar. Bu durum serbestlik

derecesini oldukga yukseltir(Yolalan,1993).
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE BIREYSEL EMEKLILIK SITEMINDE

VZA YONTEMININ UYGULAMASI

3.1. TURKIYE’DE BES’NiN YERi VE UYGULAMANIN KAPSAMI

Tarkiye'de Bireysel Emeklilik Sektorld kurulusundan gunumuze kadar
mevzuat geregi sigorta sektoru igerisinde yer alan Hayat/Emeklilik grubunun
bir pargasi olarak faaliyetini sirdirmektedir. Emeklilik ve hayat sigorta brang
faaliyetlerini bir arada yuruten bu sirketlerin teknik ve mali hesaplarini yasal

acidan ayirma zorunlulugu bulunmaktadir.

Turkiye'de BES’e yonelik VZA dayali etkinlik olgimini ele alan
ampirik bir calisma bulunmamaktadir. Son yillarda 6nemli gelismeler
kaydeden Turkiye BES icin etkinlik calismasi 6nem kazanmistir. Bu ¢alisma
Tarkiye’deki Bireysel Emeklilik Sirketlerinin performansini VZA’ne dayal

olarak ampirik boyutta incelemeyi hedefleyen ilk galisma olmaktadir.

Calismanin kapsamini 2004-2008 doneminde Turkiye'de faaliyet
gOstermis bireysel emeklilik sirketleri olusturmaktadir. Bireysel emeklilik
sirketlerinin performanslarini élgmek igin kullanilacak VZA teknidi asagida
siralanan uygulama agamalari takip edilerek her yil i¢cin emeklilik sirketlerine
uygulanmigtir. Daha sonra zaman iginde etkinligin nasil gelismekte oldugunu
incelemek igin de Malmquist Toplam Faktér Verimliligi uygulamasina yer

verilmistir.

S0z konusu emeklilik sirketlerine yonelik yapilan calisma, girdiye

yonelik ve olcege goére degisen getiri varsayimi altinda VZA ydntemi ile
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¢ozUmlenmistir. Bu c¢alismada DEAP Version 2.1. (Data Envelopment

Analysis Program) programi kullanilarak sonuglar elde edilmigtir.

3.2. VZA iLE SiIGORTA SEKTORU iGiN YAPILAN GALISMALAR

Finans sektortne iliskin VZA ile ilgili yapilan c¢alismalarin ¢ogu
bankacilik ve sigortacilik sektdriine yonelik oldugu goértlmektedir. Sigorta
sektorine yonelik yapilan galismalar genel olarak hayat ve hayat-digi sigorta
sirketleri kapsaminda degerlendirilmistir. Ayrica yine sigorta sektorine iligkin
yapilan bazi calismalarda hayat ve hayat/emeklilik sirketlerinin birlikte

degerlendirildigi galismalarda bulunmaktadir.

Bireysel emeklilik sektorune yonelik tek basina etkinlik degerlendirme
calismalari yapilmamis olmasina ragmen, son yillarda Turk Sigorta

Sektdrine yonelik yapilan ¢alismalara asagida kisaca deginilmektedir.

e Baskaya (2007) calismasinda, sigorta sirketlerinin satis performansi
degerlendiriimis ve analizde girdi olarak acenta sayisi, banka sube
sayisi, calisan sayisi, c¢ikti olarak police adedi ve prim miktar
kullaniimistir. Calismada etkin sirketler belirlenmis ve etkin olmayan

sirketler icin referans kiimesi ve potansiyel iyilestirmelere bakiimigtir.

e Bulblul ve Akhisar (2005) yaptiklari ¢calismada, 19 hayat ve emeklilik
sirketinin 1999-2003 ddéneminde VZA sonucunda elde edilen etkinlik
degerlerinin, girketlerin  buylk ¢ogunlugunda etkinlik sinirina
ulagilamadigi ve bu sirketler icin referans gruplari olusturularak etkin
olabilmeleri  igin  gereken  potansiyel iyilestirme  oranlarini

belirlemislerdir.

e Ciftci (2004) calismasinda, hayat ve hayat digi sigorta sirketlerini ayri

grup halinde etkinlik degerlendirmesini VZA ydntemi ile
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gerceklestirerek, sigorta sirketlerinin  etkinlik  faklarinin  dlgek

etkinligindeki buyuk farklardan kaynaklandigini ileri strmustar.

Girginer ve digerleri (2007) calismasinda, hayat ve hayat-disi olmak
Uzere sigortacilik sektérindeki sirketlerin performanslarini VZA ve

kimeleme analizi kullanilarak karsilastiriimigtir.

Kayali (2007) calismasinda, 2000-2006 doéneminde Turkiye de
faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin teknik, saf teknik ve d&lgek
etkinliklerindeki gelisimi VZA yontemi ile inceleyerek, etkinlik
degerlerinin donem igindeki degisimini Malmquist Toplam Faktor
Verimlilik Endeksi kullanilarak 8lgtilmustir. inceledigi dénem itibariyle
Turkiye de faaliyet gdsteren sigorta sirketlerin etkinlik degerlerinde

artis oldugu sonucuna ulagmistir.

Kayali (2009) galigmasinda, Turk hayat ve hayat/bireysel emeklilik
sirketlerin 2003-2007  doneminde  etkinliklerinin  gelisimini
degerlendirmigtir. Calisma bu dénemde hayat ve hayat/bireysel
emeklilik sirketlerinin  Olgek etkinlik degerlerinde artis oldugunu

gOstermektedir.

Kilickaplan ve Basturk (2004) calismalarinda, 1997-2003 déneminde
Tark Sigorta Sektorindeki hayat digi ve hayat sigorta sirketlerinin
etkinlik degerlerini hesaplayarak, bu degerlerin bazi finansal oranlarla

iligkisini Tobit Regresyon Analizi yardimi ile belirlemeye galismiglardir.

Kilickaplan, Atan ve Hayirsever (2004) calismalarinda, AB’ne tam
aday Ulkelerden Turkiye Sigorta Sektorinin AB Ulkeleri ile rekabet
edebilirligi ortaya koyabilmek amaciyla Malmquist Endeksi kullanilarak

goreli etkinlik analizi yapilmistir.
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e Sezen ve digerleri (2005) calismalarinda, 1998-2003 yillari arasinda
hayat disi sigorta sirketlerinin etkinlik degerlerini, deprem ve kriz gibi

makro ekonomik etkilerini dikkate alarak analiz etmiglerdir.

3.3. VZA YONTEMININ UYGULAMA ASAMALARI

Bireysel emeklilik sektorine yonelik VZA yontemi uygulamasi igin
izlenen gerekli asamalar; karar verme birimlerinin segilmesi, girdi-gikt
degigkenlerinin belirlenmesi, modelin tespitinin yapiimasi ile VZA etkinligin

Olculmesi ve sonuglarin degerlendirilmesi seklinde siralanabilir.

3.3.1. Karar Verme Birimlerinin Segilmesi

VZA yontemin uygulamasinda yapilmasi gereken ilk asama karar
verme birimlerinin sec¢ilmesidir. Caligmanin amacina uygun olarak KVB’lerin,
ayni girdilerle ayni c¢iktilari Ureten ve dissal faktorlerden cok farkli sekilde
etkilenmeyen homojen birimlerden olusmasi elde edilecek sonuglarin anlamli
olabilmesi acisindan ¢ok dnemlidir. Bu ¢alismada karar verme birimleri olarak

bireysel emeklilik sirketleri ele alinmigtir.

Bu calismada kullanilan karar verme birimlerine ait veriler T.C.
Bagbakanlik Hazine Miustesarligi Sigorta Denetleme Kurulunun her yil
yayinlanan “TUrkiye’de Sigorta Faaliyetleri Hakkinda Rapor 2004, 2005,
2006, 2007, 2008 “ adli galismalardan elde edilmistir.

BES’'nde 2004, 2005, 2006 yillarinda 11, 2007 yilinda 10 ve 2008
yihinda ise 12 bireysel emeklilik sirketi faaliyette bulunmustur. Ancak,
incelenen dénem itibariyle bu sirketlerin ikisi (Ergoisvigre ve Finans Emeklilik)
2008 yihinda kurulmus yeni sirket olmalari nedeniyle c¢alisma kapsami
disinda tutulmus ve etkinlik analizi yapilacak uygun karar birim sayisi 2004,
2005, 2006 yillarinda 11 ve 2007, 2008 yillarinda ise 10 adet olarak
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belirlenmistir. Calismada 2008 yillinda faaliyette bulunan ve KVB olarak

secilen bireysel emeklilik sirketleri asagida yer almaktadir.

Kod Emeklilik Sirketleri

AE(1) | Aegon Emeklilik ve Hayat A.S.
AL(2) | Allianz Hayat ve Emeklilik A.S.
AD(3) | Anadolu Hayat Emeklilik A.S.
AV(4) | Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S.
BG(5) | Basak Groupama Emeklilik A.S.
FO(6) | Fortis Emeklilik ve Hayat A.S.
GA(7) | Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
IN(8) | Ing Emeklilik A.S.

VA(9) | Vakif Emeklilik A.S.

YK(10) | Yapi Kredi Emeklilik A.S.

Yukarida verilen bireysel emeklilik sirketlerin tamami Temmuz-
Agustos 2003 tarihinde kurulmuslardir. Ancak, sirketlerin ilk kurulduklar
yildan sonra unvanlarinda ve sermaye vyapilarinda degisiklikler oldugu
g6zlenmistir. Bu degisikliklerin nedeni ise, sirket birlesmeleri ve yabanci

sermaye tarafinda satin alma olarak gergceklesmistir.

Karar birimlerinin seciminde, karar birimlerinin Uretim teknolojisi
acisindan birbirlerine benzemeleri disinda, calismada kullanilacak olan
dogrusal programlama modelinin gerektiginden az olmamasina da dikkat
edilmelidir. Segilen girdi sayisi m ve ¢iktl sayisi p olup en az m+p+1 tane
karar biriminin alinmasi, arastirma guvenirligi agisindan onemli bir kisittir.
Diger bir kisit ise, arastirma kapsamina alinan birim sayisinin, toplam
degisken sayisinin en az iki kati olmasi gerektigidir. BES’ne yonelik yapilan
bu galigmada en az 3+1+1=5 ve 2x4=8 karar birimlerinin olmasi gerekliligini

sagladigi gortimektedir.
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3.3.2. Girdi ve Ciktilarin Belirlenmesi

Sistem etkinliklerinin VZA ile guvenilir bicimde o&lgulebilmesi igin,
sistem surecini en iyi sekilde ifade edecek girdi ve c¢ikti degiskenlerinin
secilmesi gerekmektedir. Veri tabanli bir etkinlik dlcim teknigi oldugundan,
VZA ile yapilacak Olgimun sadlikli olabilmesi, géz 6nlne alinan girdi ve
ciktilarin da anlamli olmasi ile mumkdndir. Bu asamadaki amag, Uretim
teknolojisini  en iyi sekilde ifade edebilecek girdi ve c¢iktilarin
secilmesidir(Yolalan, 1993). Yani, nedensel olarak birbiriyle iligkili oldugu

dusundlen girdi ve ¢iktilar veri setine dahil edilmesi gerekmektedir.

Sigortacilik sektora ile ilgili calismalarda cogunlukla belli girdiler
kullanilmaktadir. Benzer gekilde bireysel emeklilik sistemi i¢cin de girdilerin
ayni olacagi varsayilirsa; bu girdiler, isglcu, 6zsermaye, acenta sayisi ve

sabit varliklardan olusmaktadir.

Bunun yani sira sigortacilikta etkinligin olgulmesine iligkin ¢calismada
kullanilacak ciktilarin  ne oldugu konusunda kesin bir tanimlama
yapilamamaktadir. Finansal hizmet sektorinde ¢iktilari élgmek icin ¢ temel
yaklasim kullaniimaktadir. Bunlar, Varlik(aktif) ya da Aracilik yaklagsimi,
Kullanici Maliyet Yaklasimi ve Katma Deger yaklagimidir. Sigorta sirketlerinin
finansal aracilik disinda da birgok hizmet sundugu dusunuldagiande, varlik ya
da aracilik yaklagimi sigorta sirketleri icin uygun olmayabilir. Kullanici maliyet
yaklagimi, teorik olarak dogru olmakla birlikte uygulanabilmesi icin, tahmin
edilmesi gu¢ olan, firsat maliyeti ve urln gelirlerine ait verilerin kesin
degerlerine gereksinmeleri vardir. Ozellikle sigortacilik gibi  hizmet
sektorinde bu yaklasimin kullanilmasi dogru olmayabilir. Katma deger
yaklasimi, batin aktif ve pasif kalemlerinin girdi ve ¢ikti olarak ayrilmasindan
daha ¢ok, s6z konusu degerlerin bir c¢ikti 6zelligine sahip oldugunu

varsayar(Berger ve Humphrey, 1992).
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Sigortacilik sektoriinde s6z konusu kalemlerin ¢ikti olarak alinabilme
Olclsu o kalemin bir deger artisi yaratmasina bagldir. Finansal kurumlarla
ilgili yapilan caligmalarin ¢ogunda, c¢iktilarin olguminde katma deger
yaklagiminin kullanildigi gézlemlenmektedir(Cummins, 2001). Katma deger
yaklasimina gore sigorta sektdrinde genellikle belirlenen temel ciktilarin
alinan primler, yatirrm gelirleri, teknik kar ve mali kar gibi degiskenlerinin

oldugu gorulmektedir.

Bu galismada, bireysel emeklilik sektorunun ozellikleri dikkate alinarak
kullanilan girdiler; 6zsermaye ile personel ve acente sayisi, ¢ikti ise; teknik
kar olarak belirlenmistir. BES icin katki pay tutarlari, katihmci sayisi,
katiimcilarin fon tutari vb. kalemlerde cikti olarak alinabilir ve bu kalemler
sektorin ve dolayisiyla sirketlerin performansini da yansitmaktadir. Cikti
olarak yukarda bahsedilen kalemler ile de analiz yapilmis olup, teknik
dengeye gore gerek sirket ve gerekse sektdr bazinda daha ¢ok etkin sirket
ve ortalama degeri daha yuksek sektor etkinlikleri bulunmustur. Ancak
sonugta, bu ciktilarin(katki pay tutarlar, katimci ayisi vb.) etkisi ve
performanslari teknik dengeye yansitabildigi olgude sirketlerin dolayisiyla
sektorin basarih ve mevcut(optimum) girdiler ile ylksek etkin degerler
alacagl dusunulduagunden calismada yalnizca teknik denge kalemi c¢ikti

olarak alinmistir.

Sektorde faaliyet goOsteren sirketler hem hayat hem de emeklilik
branglarinda tek bir sirket unvani altinda calismaktadirlar. Bu sirketlerin
yalnizca emeklilik faaliyetlerine iligkin ¢alisan sayisi, acenta sayisi(bankalar
hari¢c) ve teknik denge degdigskenlerine ait veriler elde edilmis olup, buna
karsin 6zsermaye degiskeni verilerinin ayrimi yapilamadigindan dolayi aynen

alinmistir.
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Ozsermaye

Ozsermaye, iktisadi degerlerin elde edilmesi icin firmaya kaynak
oldugundan 6zsermayesi yeterli olan ve iktisadi kaynaklarinin buyuk bir
bdlimunu 6zsermaye ile finanse etmis bir firma, sigorta ettirenler veya kredi

verenler agisindan guvenilir olarak nitelendirilebilir.

Sigorta sirketleri agindan 0z sermaye girdisi karsilastirildiginda,
bireysel emeklilik sirketleri ve birikimli hayat sigorta sirketleri ile hayat digi
sigorta sirketleri arasinda énemli bir ayirim vardir. Birikimli hayat ve emeklilik
sirketleri tipik bir araci kurum gibi orta-uzun vadeli ig yaparlar. Bunun yani
sira emeklilik sirketlerinin yapisal 0zelligi geregi orta vadede yeterli teknik
karliiga ulastigi disunuldigunde, 6zsermayenin 6zellikle ilk yillarda yeterli
bir buylUklikte olmasi 6nem kazanmaktadir. Sonugta, 6zsermaye sirketlerin
mali gucunu ve yeterliligini gosteren onemli bir girdi olarak belirlenmis ve

analize dahil edilmistir.

Calisan sayisi

Yapilan etkinlik olcimu calismalarinda girdiler arasinda yer alan
isgucinun o©onemli bir degisken olarak karsimiza c¢iktigi goriimektedir.
Bireysel emeklilik sirketlerinde isgucu, bireysel emeklilik aracilari vasitasiyla
gerceklesmektedir. Sigorta sektériinde oldugu gibi, emeklilik sirketleri de
bireysel emeklilik aracilari adiyla yogun isgucu kullanirlar. Bireysel emeklilik
aracilari, bireysel emeklilik sisteminde katilimcilara ya da sponsor kurulusa
sunulan emeklilik planlarinin  tanitimi, pazarlamasi, satigi ve bireysel
emeklilik sistemine iligkin hizmetleri veren aracilik lisans belgesine sahip olan
kisilerdir. Bu aracilar; bagimsiz aracilar olarak galisanlar, sigorta sirketinin

pazarlama sirketinde galisanlar, banka ve mali kurumlarda galisanlar, acenta
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ve broker da calisanlar ve sigorta sirketin de calisanlar olarak

siniflandiriimaktadir.

Hayat digi sigorta dalina gore daha karmasik bir hizmet vermesinden
dolayi, bireysel emeklilik sirketindeki aracilarin yiksek donanimli, iyi egitilmis
elemanlara gereksinimi bulunmaktadir. Ozellikle iyi egitim almis isgiici ve
istikrarli bir ydnetime sahip az sayida ve gugli emeklilik sirketlerin pazarda
kalacagi dusunuldugunde, iggucunun etkinlik analizinde onemli bir girdi

degiskeni oldugu kabul edilebilir.

Acenta sayisi

Acentalar, emeklilik(sigorta) sirketine tabi bir sifati bulunmayan ve belli
bir bolge igcinde emeklilik sirketlerinin nam ve hesabina emeklilik
sOzlesmelerine aracilik ederler. Emeklilik sirketleri adina so6zlesmenin
akdinden once hazirlik ¢alismalarini yuruten ve s6zlesmenin uygulanmasi ile
Odemelerde yardimci olan gergcek veya tuzel kisilerdir. Diger bir deyisle
acentalar, bireysel emeklilik sirketleri ile tiketiciler arasinda araci konumunda
olan, sirketlerin rekabet gugclerini arttirmada ve satisi desteklemede 6nemli

bir konumda bulunmaktadirlar.

Emeklilik sirketlerine, gerek bdlgesel ¢apta onlar adina islem yapma
yetkisinin bulunmasi ve gerekse sektore olan hakimiyetleri hakkinda bilgi
vermesinden dolayl acenta sayisi(banka acentalari harig) girdiler arasinda

dikkate alinmistir.
Teknik Denge
Bireysel emeklilik sirketlerinin etkinliklerini arastiran bu c¢alismada,

teknik denge calismanin tek c¢iktisi olarak belirlenmistir. Emeklilik

sirketlerinde teknik dengeyi olusturan kalemler, hayat-disi ve hayat sigorta
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sirketlerindekinden farkl bir yapi gosterir. Bu yapiyi kisaca degerlendirmek,
teknik denge acgisindan emeklilik sirketleri ile sigorta sirketleri arasindaki farki

gbrmemizi saglayacaktir.

Sigorta ve bireysel emeklilik sirketlerinde teknik denge(kar/zarar),
teknik gelir ile teknik gider arasindaki farktan meydana gelir ve fark pozitif
oldugu surece teknik kardan s6z edilebilir. Teknik kar ise, sigorta sirketlerinin
esas faaliyetleri sonucu elde ettikleri kari ifade etmektedir. Sigortacilik
sektort ve Ozellikle bireysel emeklilik sirketlerin istikrarli  blyumeyi
gerceklestirmesi icin mutlak suretle yeterli ve makul teknik karliligi arttirici

Onlemleri almasi gerekmektedir.

Emeklilik sirketlerinde en onemli teknik gelirleri; fon isletim gelirleri,
yonetim gideri kesintisi ve giris aidati gelirlerden olusurken bu yapi hayat-disi
ve hayat sigortaciliginda ¢ok farklidir. Bu sigortacilikta en buyulk gelir, yazilan
primler olarak ifade edilen yillik olarak alinan primlerden olusurken, teknik
gelir diginda meydana gelen mali gelirlere de o©Onemli bir katkisi
bulunmaktadir. Sigorta sirketlerinde teknik karlilik degiskeni disinda énemli
bir degisken olan mali yatirrm gelirleri, emeklilik sirketlerinin yapisi gereqi

onemli bir degisken olarak ele alinmamigtir.

Ayni sekilde emeklilik sirketlerinde teknik giderleri; fon igletim giderleri
ve faaliyet giderlerinden olusurken, hayat-digi ve hayat sigortaciliginda en

blayuk teknik gider ise, 6denen tazminatlardan olusur.

Tark Bireysel Emeklilik sirketleri alti yih agkin bir suredir faaliyette
bulunmaktadirlar. Bu slre birgcok emeklilik sirketinin teknik kar elde
edebilmesi agisindan yeterli sayilabilecek bir sureyi kapsamamaktadir.
Cunku emeklilik sirketlerinin kisa donemde teknik karlara ulasmasi sistemin
yapisi geregi mumkun olamamakta ve sirketlerin, kurulug ve ilk yillarda

faaliyetlerini  sUrdlrecek giderleri karsilayacak vyeterli geliri elde
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edememektedirler. Emeklilik sistemlerinde belli bir pazar payini yakalayabilen
sirketlerin teknik kar1 saglayabilmesi genellikle ortalama 8—10 yillik bir sirede
gerceklesmektedir. Su anda Turk Bireysel Emeklilik Sirketlerinin birgogu esas
faaliyetlerinden dolayi teknik gelirleri, teknik giderlerini karsilayamamakta ve
teknik dengeleri negatif degerlerden olusmaktadir. Sistemin teknik karlihgi,
katiimci sayisi ve dolayisiyla toplam katilim tutarinin buyUkligine badli

olarak orta dénemde teknik gelirlerinin artmasina baghdir.

Bireysel emeklilik sirketlerinin ilk yillardaki(2004—-2008) performans
degerlendirmesinin VZA yodntemi ile yapilabilmesi igin ¢alismada KVB olarak
tespit edilen sirketlerin teknik denge dederlerini negatif degerlerden
kurtarmak gerekmektedir. Negatif teknik denge degerlerinden kurtulmak igin
her yil igin negatif degerin buyukliguine gore bir deger eklenerek teknik
denge degerleri pozitif degerlere donusturme islemine tabi tutulmus ve bu

degisken calismanin tek ciktisi olarak kabul edilmistir.

3.3.3. VZA Modelinin Segimi

VZA caligmasi igin gerekli hususlardan birisi de secilen yaklagimin
girdi ve c¢ikti odakli olacagina karar verilmesidir. Kullanim alanlarina ve
varsayimlara gore birgok VZA modeli kurulabilir ve hangi modelin segilecegi
ya da nasil bir model kurulacagi girdi ve giktilarin kontrol edilip edilemedigine
bagldir. Girdi odakh yaklagimda belirli bir ¢iktiy1 Gretmede kullanilacak en az
girdi miktari(girdi minimizasyonu), cikti odakli yaklasimda ise belirli bir girdi

ile en fazla Uretilecek ¢iktl miktari(¢cikti maksimizasyonu) baz alinmaktadir.

Bununla birlikte modele iligkin diger bir varsayimlardan dlgede goére
getirinin ne olacagl da belirlenmelidir. Olgege goére sabit getiride tiim karar
birimlerinin optimum Olgekte c¢alistigi ve Olgcek etkinsizliginin olmadigi
varsayllmaktadir. Olcege gore sabit getiride firmalarin dlgek etkinliginde

faaliyet goOsterdigi varsayllmaktadir. Bu varsayimin gecgerli olmadigi
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durumlarda Olgek etkinsizligi teknik etkinsizlik iginde gorulmekte ve
ayristirlamamaktadir. Diger bir ifade ile Olgege gbre sabit getiride toplam
etkinlik, teknik etkinlik ve dlgek etkinliginden olusmaktadir. Olcege gére
degisen getiride ise, Olgcekten kaynaklanan bir etkinsizlik olmadigi ve
etkinsizlik kaynaginin saf teknik etkinsizlik oldugu varsayilmaktadir. Saf
teknik etkinlik dlgege goére getiriye iliskin herhangi bir varsayim olmaksizin
teknik etkinlik degerini ifade etmektedir. Bu vyaklasimda, Olgekten
kaynaklanan etkinlik problemleri ortadan kalktigindan her zaman 6lgege gore
sabit getiriden daha yiksek bir etkinlik skoru elde edilmektedir. Olgekten
kaynaklanan bir etkinsizlik olup olmadiginin tespiti igin 0&lgegde gore

hesaplanan etkinlik skorlari birbirine oranlanmaktadir(Kaya, Dogan, 2005).

CCR Modeli dlgege gore sabit getiri varsayimi altinda toplam etkinligi
Olgerken, BCC modeli dlgege gore degisken getiri varsayimi altinda benzer
Olcekteki birimleri birbirleriyle kiyaslayarak sadece teknik etkinligi
Olcmektedir. Bireysel emeklilik gsirketleri igin kurulan modelde; girdiler
uzerinde degisiklikler(kontrol) yapabilece@i dustincesiyle girdiye yonelik BCC

modeli kullaniimigtir.

Olgege gore degisken getiri varsayimi, her bir karar birimi igin
¢ozulecek dogrusal program sonucu elde edilecek A degerlerinin toplaminin
1’e esit olmasidir. Diger bir deyigle, sirket ve sektdr ortalamasina ait teknik
etkinlik degerinin bire egit olmasi, tam teknik etkinligi yani en iyi Uretim siniri
uzerinde yer aldigini ifade ederken, degerin birden kigcuk olmasi ise her bir
sirketin ve sektor ortalama degerlerinin ylzde olarak etkinsizlik derecesini
belirtmektedir.

3.4. ETKINLIK VE MALMQUIST TFVE DEGERLERI

Cahgmada Turk Bireysel Emeklilik Sektorinde faaliyette bulunan

emeklilik sirketlerinin 2004—-2008 donemi igerisinde yer alan 5 yillik etkinlik
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degerleri VZA modeli ile girdiye yonelik zarflama modeli kullanilarak olgcege
gbre degisen getiri varsayimi altinda olgulmustir. Statik bir analiz olan
VZA’nin bu zayif yénunu gidermek icin ¢alismanin takip eden boéliuminde
Malmquist Toplam Faktor Verimliligi Endeksi (ME) ile Uretkenligin zaman

boyutundaki gelisimi incelenmigtir.

3.4.1. Etkinlik Degerleri

Bu bdolimde, bireysel emeklilik sirketlerinin 2004—2008 ddnemi igin
firma ve sektor duzeyinde etkinlik degerleri hesaplanmistir. Sirket ve sektore
ait teknik etkinlik degerinin bire esit olmasi tam teknik etkinligi yani en iyi
uretim siniri Uzerinde yer aldigini ifade ederken degerin birden kiguk olmasi
ise sirket ve sektorin yluzde olarak etkinsizlik derecesini belitmektedir.
Asagida ornek teskil etmesi amaciyla, 2008 yili igin ING(8) emeklilik sirketi
icin olusturulan girdiye yonelik VZA modeli gosterilmistir(Canbek, 2007:64)

Amag Fonksiyonu
Min og = Q
Kisitlar

23928\, + 114127\, + 349940N; + 71962\, + 120732As + 18882A\¢ + 154034A;
+ 29808)\s + 106479As + 119315 A9 — 29808ag = 0

358\, + 669N, + 4739\; + 1654A, + 549As + 672A\¢ + 367N, + 889Ng + 756)
+ 21 77)\10 — 889“8 =0

63\; + 677\, + 304A; + 106A, + 144As + 13Ag + 10N, + 251N + 1489 + 12074
— 251(]8 =0

4150N; + 5158\, + 18913\; + 46854A, + 746As + 1534\ + 22730N; + 10236
+ 7992\ + 6258\, = 10236

10
NZ0, D, n=1, O<ac<1

i=l
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Etkinligi olgulen bireysel emeklilik sirketlerin toplam etkinligi a ve etkin
olmayan girdi ¢ikti bilesimi olusturmak ic¢in gerekli bilgiyi saglayan agirliklari

da A degiskeni tarafindan belirlenmektedir.

Karar degiskenlerinin aldiklari degerlerden hareketle, etkinligi olgulen
emeklilik sirketinin etkin olup olmadiginin, etkin degilse hangi dlgude etkinsiz
oldugunu, etkin hale donugebilmesi igin kullandigi girdi miktarinda ne kadar
azaltma yapmasi gerektigini belilemek mimkin olmaktadir. Ornek olarak
verdigimiz ING Emeklilik Sirketi icin 2008 yih verileri kullanilarak olugturulan
girdiye yonelik zarflama modelinin toplam etkinlik degeri %52,7’dir. Bu
degerin 1'den kuguk ¢ikmasi s6z konusu emeklilik sirketinin 2008 yilinda
girdiye yonelik toplam etkinliginin tam olmadigini gostermektedir. Tablo 5de

sirket bazinda yillar itibariyle etkinlik degerleri veriimektedir.
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Tablo 5: Yillar itibariyle Sirket Bazinda Etkinlik Degerleri

2004 ) 2005 )
. Teknik | Saf Teknik Olcek . Teknik | Saf Teknik Olcek
Sirk. Etkinlik Etkinlik Etkinligi Sirk. Etkinlik Etkinlik Etkinligi
AK 0.600 0.612 0.981 irs | AK | 0.141 0.654 0.215 |irs
AD 0.004 0.088 0.048 irs | AD | 0.072 0.176 0.409 |irs
AN 1.000 1.000 1.000 - AN 1.000 1.000 1.000 |-
AV 0.562 1.000 0.562 drs | AV | 0.468 1.000 0.468 |irs
BA 0.245 0.272 0.901 irs | BA | 0.315 0.441 0.715 |irs
DO 1.000 1.000 1.000 - FO 1.000 1.000 1.000 |-
GA 0.931 1.000 0.931 irs [ GA | 1.000 1.000 1.000 |-
KA 0.126 0.178 0.708 irs | KA | 0.157 0.173 0.908 |irs
oYy 0.780 0.890 0.877 drs [ OY | 0.620 0.649 0.957 |irs
VA 1.000 1.000 1.000 - VA | 0.649 0.953 0.681 irs
YK 0.255 0.567 0.450 drs | YK | 0.013 0.330 0.038 |irs
Ort. 0.591 0.692 0.769 Ort. | 0.494 0.671 0.672
2006 ] 2007 .
. Teknik | Saf Teknik Olcek . Teknik | Saf Teknik Olcek
Sirk. Etkinlik Etkinlik Etkinligi Sirk. Etkinlik Etkinlik Etkinligi
AK 0.308 0.586 0.526 irs | AD | 0.106 0.136 0.783 |irs
AD 0.086 0.172 0.502 irs | AN 1.000 1.000 1.000 |-
AN 1.000 1.000 1.000 - AV | 0.007 0.446 0.016 |irs
AV 0.011 1.000 0.011 irs | BG | 0.814 0.843 0.966 |drs
BG 0.400 0.482 0.830 irs | FO 1.000 1.000 1.000 |-
FO 1.000 1.000 1.000 - GA | 1.000 1.000 1.000 |-
GA 1.000 1.000 1.000 - KA | 0.640 1.000 0.640 |drs
KA 0.207 1.000 0.207 drs [ OY | 0.538 1.000 0.538 |drs
0) 0.498 1.000 0.498 drs | VA | 0.592 0.596 0.992 |drs
VA 0.368 0.373 0.985 irs | YK | 0.376 0.376 0.999 |-
YK 0.335 0.413 0.812 irs | Ort. | 0.607 0.740 0.793
Ort. 0.474 0.730 0.670
2008 _
Sirk. Telfni_k Saf T_ek_nik Ol_t_,;e!(“
Etkinlik Etkinlik Etkinligi
AE 0.381 1.000 0.381 | irs
AL 0.194 0.536 0.363 | irs
AD 0.129 0.171 0.751 | irs
AV 1.000 1.000 1.000 -
BG 0.031 0.652 0.047 | irs
FO 0.219 1.000 0.219 | irs
GA 1.000 1.000 1.000 -
IN 0.527 0.975 0.541 | irs
VA 0.286 0.477 0.599 | irs
YK 0.108 0.277 0.391 | irs
Ort. 0.388 0.709 0.529
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Tablo 5’de verilen VZA sonuglari degerlendirildiginde;

— Olgege Gére Sabit Getiri Varsayimi Altinda,

2004 yilinda; Ankara, Dogan ve Vakif,
2005 — 2006 — 2007 yillarinda; Ankara, Fortis ve Garanti,

2008 yilinda; Avivasa ve Garanti,

emeklilik sirketlerinin teknik etkin oldugu gorulmektedir. Bu tespit, yukarida
etkin olan sirketlerin disindaki sirketlerin toplam etkinlik degerlerinin 1’den
klguk oldugu ve bu firmalarda Gretim faktorlerinin bir kisminin atil kaldigi ve
dolayisiyla bu sirketlerin mevcut ciktiya ulagsmak icgin kullandigi girdilerde
azaltmaya gitmesi gerektigini ortaya koymaktadir. Etkin olmayan emeklilik
sirketlerin yeterli derecede katilimci saglayamadiklari ve teknik karliliklarinin
disuk oldugunu da gdstermektedir. Halbuki bu sirketlerin personel, acenta

sayisi ve 0zsermayeleri bunu gergeklestirmek igin yeterli durumdadir.

— Olgege Gore Degisen Getiri Varsayimi Altinda,

2004 yilinda; Ankara, Aviva, Dogan, Garanti ve Vakif,

2005 yilinda; Ankara, Aviva, Fortis ve Garanti,

2006 yilinda; Ankara, Aviva, Fortis, Garanti, Kogallianz ve Oyak,
2007 yihinda; Ankara, Fortis, Garanti, Kogallianz ve Oyak,

2008 yilinda; Aegon, Avivasa, Fortis ve Garanti,

emeklilik gsirketlerinin tam Uretim siniri Uzerinde yer aldiklarindan dolayi
teknik etkinlige (saf teknik etkinlik) sahip olduklari belirlenirken, diger
sirketlerin saf teknik etkin olmayan sirketler oldugu tespit edilmistir. Bu
yaklasimda Olgekten kaynaklanan etkinlik sorunu ortadan kalktigindan diger

yaklasima gore daha yuksek etkinlik degerleri elde edilmistir.
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— Olgek Etkinligi

2004 yilinda; Ankara, Dogan ve Vakif,
2005 - 2006 yillarinda; Ankara, Fortis ve Garanti,
2007 yilinda Ankara, Fortis, Garanti ve Yapi Kredi

2008 yilinda; Avivasa ve Garanti,

emeklilik sirketlerinin 0dlgek etkinliklerinin 1’e esit olmasi bu gsirketlerin
kendileri i¢in en uygun Uretim Olgeginde Uretim yaptigi, buna karsilik diger
sirketlerin Olgcek etkinliklerinin 1’den kuguk olmasi so6z konusu girketlerin

uygun uretim 6lgeginde Uretim yapmadigini ifade etmektedir.

Etkinsiz olan girketler yillar itibariyle incelendiginde ise; 2005 ve 2008
yillarinda butin sirketler azalan getiriye gore faaliyet gosterirken, 2004
yilinda 3 adet (Aviva, Oyak, Yapi Kredi), 2006 yilinda 2 adet (Kogallianz,
Oyak) ve 2007 yilinda 4 adet (Basak, Kogallianz, Oyak, Vakif) emekililik
sirketinin artan getiriye diger sirketlerin azalan getiriye gore faaliyet gosterdigi
dikkati cekmektedir. Bu sonug, olgege gore azalan getiriye sahip sirketlerin
faaliyetlerine gore daha buyuk Olcege sahip oldugu, olgege gore artan
getiriye sahip sirketlerin ise faaliyetlerine gbre daha kuigik ol¢cege sahip

oldugunu gdstermektedir.
— Ortalama Etkinlik Degerleri
Tablo 6’da bireysel emeklilik sektérinin 2004-2008 ddnemindeki
ortalama teknik etkinlik ve teknik etkiligin bilesenleri olan saf teknik etkinlik ve

Olcek etkinlik degerleri verilmektedir.

Tarkiye'de faaliyet gosteren bireysel emeklilik sirketlerinin 2004 yilinda

ortalama teknik etkinlik degerleri yaklasik %60 iken, 2007 yili harig¢ dénem
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boyunca surekli dusus gosterdigi ve donem sonu olan 2008 yilinda ise %39

ile en dusuk teknik etkinlik degerine ulastigi dikkati cekmektedir.

Tablo 6: Yillar itibariyle Ortalama Etkinlik Degerleri

Yillar Teknik Etkinlik | Saf Teknik Etkinlik | Olgek Etkinligi
2004 0,591 0,692 0,769
2005 0,494 0,671 0,672
2006 0,474 0,730 0,670
2007 0,607 0,740 0,793
2008 0,388 0,709 0,529

2004 yihinda sektorun ortalama teknik etkinlik degeri yaklasik %60,
yani teknik etkinsizlik degeri %40’dir. Bu teknik etkinsizlik degeri 2004 yilinda
emeklilik girketlerinin mevcut ciktisi (teknik kar), %40 daha az girdi miktari
kullanilarak da elde edilebilecegini ifade etmektedir. Ayni yilin ortalama saf
teknik etkinlik degeri yaklasik %70, olgek etkinlik degeri ise %77°dir. Yani,
2004 yili teknik etkinsizlik, buyluk oOlgude saf teknik etkinsizlikten

kaynaklanmaktadir.

Tablo 6 incelendiginde, 2004, 2005 ve 2007 yillarinda ortalama teknik
etkinsizligin temel kaynaginin saf teknik etkinsizlik oldugu, yani mevcut teknik
kar Uretiminin optimum girdi miktari ile Uretilmedigdi anlasiimaktadir. 2006 ve
2008 vyillarinda ise sektorin ortalama teknik etkinsizliginin buyUk bir
bolumunu olgek etkinsizliginden kaynaklanmaktadir. Bunun anlami ise,
emeklilik sirketlerinin anilan yillar itibariyle teknik kar dretimi bakimindan

uygun olmayan olgekte(kapasitede) faaliyet gostermeleridir.

Emeklilik sirketlerinin teknik etkinligi 2004 yilina gore 2008 yilinda
yaklasik %52, 2008 yilinda ise bir dnceki yila gore %56 oraninda azalmistir.

Bu azalisin nedeni sektorel buylme oranlarinin daha o6nceki yillara gore
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azaliyor olmasinin yaninda 2007 yilinin baz yili olmasindan da kaynakladigi
soylenebilir. Teknik etkinligin bilesenleri incelendiginde ise, saf teknik
etkinlikte donem boyunca kuguk bir artis oraninin (%2), dlgek etkinliginde ise
2007 yili hari¢ %45 oraninda dususun oldugu dikkati gekmektedir. Diger bir
deyigle, donem boyunca teknik etkinlik ve Olgek etkinliginde 2007 yili harig¢
azalig egilimi gorullrken, saf teknik etkinlikte artis egilimi goéruldugu dikkati

cekmektedir.

Yillar itibariyle etkin olmayan sirketlerin ortalama etkinlik degerleri
(Tablo 7) incelendiginde ise, teknik etkinlik degerleri (etkin olmayan degerler)
ortalamasi 2004 yilinda %44 iken donem boyunca azalis gostererek (2007
yili hari¢) 2008 yilinda %23’e dustigu gorulmuistur. Bu sonug, etkin olmayan
emeklilik sirketlerinin bu donemde etkin olan emeklilik sirketlerini yakalama
yonunde olumlu bir gelisme (¢caba) kaydetmediklerini gostermektedir. Etkin
olmayan sirketlerin ortalama etkinliklerindeki azalig bu bulguyu

guclendirmektedir.

Tablo 7: Etkin Olmayan Sirketlerin Ortalama Degerleri

Yillar Teknik Etkinlik | Saf Teknik Etkinlik | Olgek Etkinligi
2004 0,438 0,435 0,682
2005 0,304 0,482 0,549
2006 0,277 0,405 0,546
2007 0,439 0,479 0,656
2008 0,234 0,515 0,412

Etkin olmayan emeklilik girketlerin ortalama teknik etkinlik degerlerin
bilesenini olusturan saf teknik etkinlik ve Olgcek etkinligi degerleri
incelendiginde; teknik etkinlik degerlerindeki yillar itibariyle azahgin buyuk

Olcude saf teknik etkinlik degerlerinden kaynaklandigi anlagiimaktadir.
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3.4.2. Malmquist Toplam Faktor Verimliligi Endeksi (ME)

Calismanin ilk asamasinda, girdi odakli VZA ydntemlerinden BCC
modeli ile ¢ozumleme yapilmistir. Yapilan bu analiz yillar itibariyle gerek
sirket ve gerekse sektor bazinda teknik etkinlik ve bilesenleri olan saf teknik
ve Olgek etkinligi degerlerini vermektedir. Bu degerler sirketler arasinda
zaman iginde degerlendirme yapma olanagi saglamamaktadir. Bu durumu
ortadan kaldirmak hem zaman unsurunu ¢o6zume sokmak hem de etkinligi
etkileyen bazi unsurlardaki degisimi karsilastirabilmek icin Malmquist Toplam

Faktor Verimliligi Endeksi hesaplanmistir.

ME, verimlilikteki degismeyi teknik etkinlikteki degisme ve teknolojideki
degisme olmak Uzere iki bilesen araciliiyla olgmektedir. Bu iki bilesenin
carpimi ME’yi vermektedir. Teknik etkinlik daha once ifade edildigi gibi saf
teknik etkinlik ve olgek etkinliginden olusmakta ve bu iki endeksin
carpilmasiyla elde edilmektedir. Saf teknik etkinlik yonetsel etkinligi, 6lgek
etkinligi ise sirketlerin kendilerine uygun Olgekte calisip c¢alismadigini
sorgulamaktadir. Teknolojideki degisme araciligiyla ise ayni girdi ile Uretilen
cikti miktarlarindaki degismenin yéni arastiriimaktadir. Ornegin, teknolojik
degisme endeksinin birden blyidk olmasi(ME’ye olumlu katkida bulunmasi)
ayni girdi miktar ile daha fazla ¢ikti Uretildigi anlamina gelmektedir(Kaya,
Dogan,2005).

ME’nin degeri toplam faktér verimliligindeki degisme(TFVD) olarak
yorumlanmakta, degerin 1'den buyuk olmasi toplam faktor verimliliginin

arttigini, 1’den kiiguik olmasi ise azaldigini gostermektedir.

Bu calismada, 2004-2008 doéneminde faaliyet gbsteren bireysel
emeklilik girketlerinin sayisi her yil icin 10 olup 2004, 2005 ve 2006 yillari
verilerinde yer alan Ak Emeklilik Sirketi ¢calisma kapsamindan c¢ikariimistir.

Bununla birlikte 2004 yilinda Ankara Emeklilik sirketinin acenta sayisinin sifir
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degerinde oldugu igin anilan yil igin butin sirketlerin acente sayilarina bir

degeri eklenmistir.

Bu doneme ait Turk Bireysel Emeklilik Sektorunun Malmquist Toplam
Faktor Verimliligindeki degisim, olcede gore degisen getiri varsayimi altinda
girdi odakhlik esasina gére hesaplanmis ve bu degisimin kaynaklari donem

ortalamasi olarak sirket bazinda Tablo 8’de verilmistir.

Tark Bireysel Emeklilik Sirketlerinde incelenen donem itibariyle 4
sirketin (Allianz, Anadolu, Avivasa ve Garanti) ortalama teknik etkinlikteki
degisme(TED) endeksinin 1’den buylk ve diger 6 sirketin ise 1’den kuguk
oldugu, teknolojik degisme(TD) endeksinin ise butin sirketler igin 1’den
kiiglik oldugu ve TFVD’e katkisinin olmadigi gériilmektedir. incelenen dénem
itibariyle sadece Anadolu Emeklilik sirketinin TFVD’nin 1'den buylk oldugu

ve 6nemli bir sekilde arttig1 dikkati cekmektedir.

Tablo 8: Sirket Bazinda TFV ve Unsurlardaki Ortalama Degigsmeler

Emeklilik Ortalama Degerler (2004-2008)

Sirketleri TED TD SED OED TFVD
Aegon 0.786 0.718 1.000 0.786 0.564
Allianz 1.114 0.822 1.317 0.846 0.916
Anadolu 2.350 0.969 1.181 1.990 2.279
Avivasa 1.154 0.659 1.000 1.154 0.761
Basak 0.595 0.937 1.244 0.479 0.558
Fortis 0.684 0.906 1.000 0.684 0.620
Garanti 1.019 0.924 1.000 1.019 0.942
Ing 0.907 0.834 1.023 0.886 0.756
Vakif 0.731 0.852 0.831 0.880 0.623
Yapi Kredi 0.807 0.960 0.836 0.966 0.775

Ortalama 0.938 0.852 1.032 0.909 0.799

TED: Teknik Etkinlikteki Degisme, TD: Teknolojik Degisme, SED: Saf Etkinlikteki Degisme
OED: Olgek Etkinligindeki Degisme, TFVD: Toplam Faktér Verimliligindeki Degisme
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Aegon, Basak, Fortis, Ing, Vakif ve Yapi Kredi sirketlerinin teknik
etkinlikteki degisme endekslerinin 1‘den kiguk olmasi, bu sirketlerin
incelenen donemde teknik etkinliklerinde bir gerileme oldugunu
gostermektedir. Bu emeklilik sirketleri TED’lerin gerilemesinde asil kaynagin
(Anadolu, Avivasa ve Garanti sirketleri haric) OED’den ve bunun yani sira
Vakif ve Yapi Kredi sirketleri icin de hem ODE’den hem de SED’den

kaynaklandidi ve olumsuz katkisi oldugu gértlmektedir.

Teknik etkinlikteki degisimde ilerleme gosteren sirketler, bu ilerlemeleri
ile en iyi Uretim sinirini yakalama performansi olarak ifade edilir. Bu emeklilik
sirketleri kendi icinde karsilastirildiginda, hi¢ birinin teknolojik degisimde(TD)
bir ilerleme kaydetmezken sadece Anadolu, Avivasa ve Garanti sirketleri
OED de ilerleme kaydetmistir. Yonetsel etkinligi ifade eden SED de ise Vakif
ve Yapi Kredi sirketleri hari¢ diger sirketlerde ilerlemenin yasandigi ve

dolayisiyla TED de katkisinin oldugu goériimektedir.

Sonugta, TFVD endeksine sadece Anadolu emeklilik sirketinde 6nemli
bir ilerlemenin (%1.279) oldugu gorulurken, Allianz(0,084) ve Garanti
sirketlerin de (0.058) kismen kuguk bir gerileme, diger sirketlerde ise 6nemli

derecede gerilemenin oldugu dikkati cekmektedir.

Tablo 9da sektdr genelinde Malmquist Endeksinin(ME) gelisimi
verilmektedir. incelenen dénemde TFVD endeksinde 2005 ve 2007 yillarinda
bir onceki yillara gore artisin, 2006 ve 2008 yillarinda ise yine bir onceki
yillara gore dugusun oldugu gorulmektedir. ME’nin bilegenlerini gosteren TED
2007 yilinda ve TD’in 2005 yillindaki artisin disinda diger yillarda bir onceki

yillara gére azaliglarin oldugu da dikkati cekmektedir.
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Tablo 9: Donemlere Gore TFV ve Unsurlardaki Ortalama Degismeler

Dénem TED TD SED OED TFVD
2005 0.954 1.216 1.025 0.931 1.160
2006 0.945 0.906 1.166 0.811 0.857
2007 1.258 0.983 0.989 1.271 1.237
2008 0.683 0.486 0.961 0.711 0.332

Ortalama | 938 0.852 1.032 0.909 0.799

Sektor TFVD endeksi 2005 ve 2007 yillarinda bir dnceki yila gore
ortalama %16 ve %23,7 artis gostermislerdir. Bu artisa 2005 yilinda teknik
etkinlikteki degismenin  %4,6 olumsuz katkisi bulunurken, teknolojik
degdismenin %21,6’lik olumlu katkisi olmus ve 2007 yilinda teknik etkinlik
%25,8 olumlu katki saglarken, teknolojik degismenin %1,7 olumsuz

katkisinin oldugu gorulmustar.

Teknik etkinlikteki degisme endeksindeki azalisin bilesenleri
incelendiginde ise 2005 ve 2007 yillarinda sirasiyla saf teknik etkinlikteki
%2,5 olumlu ve %1,1 olumsuz katkida bulunurken, dlgek etkinliginde yine

sirastyla %6,9 olumsuz ve %27,1 olumlu katki sagladigi gorulmektedir.

TFVD endeksi 2006 ve 2008 yillarinda bir 6nceki yillara gore ortalama
sirasiyla %14,3 ve %66,8 azalis gostermigtir. 2008 yilinda bir dnceki yila
gbére ME’deki 6nemli derecedeki azalisin nedeni buylk 6lgide teknolojik

degisimden kaynaklanmistir.

Analiz doneminin tumu degerlendirildiginde, bireysel emeklilik
sektérinde ME’nin %20,1 azaldigi goérilmektedir. S6z konusu bu dénemde
teknik etkinlikte %6,2 ve teknolojik dedismede %14,8 azalma meydana
gelmigtir. Teknik etkinligin bilesenlerinde ise, dlgek etkinliginde %9,1 azalma
olurken, saf teknik etkinlikte %3,2 artis saglanmistir. Sonug olarak incelenen

dénemde bireysel emeklilik sirketlerinin toplam faktor verimliligindeki azalisin
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asil kaynaginin teknolojik degismedeki gerilemenin temel belirleyici oldugu

soylenebilir.
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SONUG

GunUmuzde yasanan yogun rekabet sirketleri kaynaklarini en etkin
sekilde kullanmaya ve rekabet ettikleri sektor igindeki performanslarini goreli
olarak degerlendirmeye zorlamaktadir. Turkiye Bireysel Emeklilik Sirketlerinin
yakin gecmiste faaliyete gegmis olmalari dolayisiyla sektor iginde kalici
olabilmek i¢cin bulunduklari konumu dogru bir sekilde belirlemek ve

eksikliklerini tamamlamak durumundadir.

Bu calismada da, 2004—-2008 déneminde Turkiye’de faaliyet gosteren
bireysel emeklilik sirketlerinin sektor icindeki performanslarini goéreli olarak
degerlendirmeleri ele alinmigtir. Bireysel Emeklilik Sirketlerin yerlerinin
belirlenmesinde VZA yontemi kullanilarak etkinlik analizi yapilmis ve zaman

boyutundaki gelisimi incelenmigtir.

Bireysel Emeklilik Sirketleri tipik yatirnm fonlari gibi aracilik faaliyeti
surdurmekte olup, sigorta sirketleri gibi topladiklari fonlari sirket buinyesinde
degerlendirme imkanlari bulunmamaktadir. Bundan dolayi genel olarak mali
krizlerde sigorta sirketleri gibi reel karlarini artirmalari s6z konusu degildir. Bu
acidan bireysel emeklilik sirketleri sigorta sirketlerinden ayrilmaktadir.
Bireysel emeklilik sirketlerinin makul bir donemde buyuk fonlar toplanmasi
sonucu olugan bireysel hesaplari degerlendirerek, hem yonetim geliri ve hem

de fon igletim gelirleri saglamalari gerekmektedir.

Bireysel emeklilik sirketleri makul karlara ulasabilmeleri ve
yasamlarini surdurebilmeleri igin gelir kaynaklarina 6nem vermeleri ve etkin
calismalari gerekmektedir. Bu da belirli bir makul teknik denge igin
Ozsermaye, calisan ve acenta sayisi gibi girdilerini optimum sekilde

kullanmasi ile ortaya gikmaktadir.
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Arastirmada kullanilan girdi ve ¢ikti dizeyine bagl olarak dlgege gore
degisen getiriye gore her yil icin bulunan teknik etkin sirket sayisi sektor
sirket sayisinin yarisi (4 — 5 sirket) civarindadir. Her yil igin hesaplanan
teknik etkin olan ve olmayan sirketler icerisinde genellikle ayni sirketlerin yer
aldigi dikkati gekmektedir. Yine donem boyunca pazar paylari orta dizeyde

olan sirketlerin daha etkin ¢aligtiklari gézlenmistir.

Sektérin  ortalama teknik etkilikleri dénem boyunca dustugu
gorulmektedir. Bu donemdeki ortalama etkinsizligin temel kaynagi 2004,
2005 ve 2007 yillarinda saf teknik etkinlikten, 2006 ve 2008 yillarinda ise

Olcek etkinsizliginden kaynaklanmaktadir.

Calismadan elde edilen bulgulara gore, sektorde Olgek etkinlige sahip
olan sirket sayisi teknik etkinlige gore daha az (2- 4) sayida oldugu ve yine
nispeten orta dizeyde pazar paylarina sahip sirketlerin dlgek etkinliklerinin

daha yuksek oldugu gorulmustur.

Emeklilik  girketlerinin  teknik etkinliklerinde azaliglarin  oldugu
gérulmektedir. Bu doénemde saf teknik etkinlikte kagUk bir artig, Olgcek
etkinliginde ise 2007 yili hari¢ bayuk bir dusus oldugu dikkati cekmektedir. Bu
donem boyunca yeni sirketlerin bireysel emeklilik pazarina girmemesine

ragmen ortalama sektor etkinliklerinde distsun olmasi dikkat ¢ekicidir.

Yine calismanin diger bulgularindan birisi de, bu donemde etkin
olmayan sirketlerin ortalama etkinlik degerlerinin ¢ok dusuk oldugu ve etkin
olmayan emeklilik sirketlerinin bu donemde etkin olan emeklilik sirketlerini
yakalama yodnunde olumlu bir ¢aba kaydetmedikleri belirlenmistir. Etkin
olmayan sirketlerin ortalama etkinliklerindeki azalig bu bulguyu
guclendirmekte ve bu girketlerdeki teknik etkinlik degerlerindeki yillar itibariyle
azalisin buyuk Olcude saf teknik etkinlik degerlerinden kaynaklandigi

anlasiimistir.
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Zaman iginde degerlendirme yapma olanagr veren Malmquist
Endeksine(ME) goére Turk Bireysel Emeklilik Sirketlerinde(10 sirket)
incelenen donem itibariyle 4 sirketin ortalama teknik etkinlikteki

degisme(TED) endeksinin 1’den buyuk ve diger 6 sirketin ise 1’den kuguktur.

Yine zaman igindeki ME’ni olusturan teknolojik degisme(TD)
endeksinin butin sirketler icin 1’den kuglk oldugu ve TFVD’e katkisinin
olmadigi gdriilmektedir. incelenen dénem itibariyle sadece pazar pay! yiiksek
olan Anadolu Emeklilik Sirketinin TFVD’nin pozitif yonde gelisme gosterdigi

belirlenmistir.

Sektoérin bu dénemde ki TFVD endeksinde, 2005 ve 2007 yillarinda
bir onceki yillara gore artig, 2006 ve 2008 yillarinda ise yine bir 6nceki yillara
go6re dususun oldugu goérulmustir. ME’nin bilesenlerini gosteren TED 2007
yihinda ve TD’in 2005 yillindaki artisin diginda diger yillarda bir énceki yillara
gbre azalislarin oldugu da dikkati ¢ekmektedir. Bunun sonucu olarak
incelenen donemde bireysel emeklilik sirketlerinin  toplam  faktor
verimliligindeki azalisin teknolojik degismedeki gerilemeden kaynaklandigi

soylenebilir.

Sektordeki ortalama teknik etkinsizligin temel nedeni bireysel katki
pay! Uretiminin mevcut optimum girdi miktarlari ile saglamamasidir. Sektérde
teknik etkinsizligin nedeni olarak ortalama 06lgek etkinsizliginin de olmasi
bireysel emeklilik sirketlerinin katki payi Uretimi bakimindan uygun olmayan
Olcekte faaliyet goOstermelidir. Diger sirketler gibi bireysel emeklilik
sirketlerinin rekabet ortaminda ayakta kalabilmeleri icin kaynaklarini verimli
sekilde kullanmasi gerekmektedir. 2004 yilindan beri gerek katilimci sayisi
ve gerekse toplanan katki pay tutarlari agisindan onemli dizeyde artiglar
saglamis olmasina kargsin BES’de etkinlik agisindan ayni basarinin

gOsterilemedigi tespit edilmigtir.
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Ek 1: Calismada Kullanilan Veriler

CIKTI GIRDILER
Teknik | Dons. Teknik Oz- Calisan | Acenta
2004 Denge Denge sermaye | Sayisi | Sayisi

(Bin TL) (Bin TL) | (Adet) | (Adet)

y1 y1+14000 x1 X2 x3
AK | AK 986 14 986 33 686 463 74
AD | ANADOLU -13 265 735| 223377 3258 431
AN [ ANKARA 1658 15 658 13093 305 0
AV [AVIVA 6 066 20 066 29610 1414 4
BA | BASAK -109 13 891 64 853 1072 210
DO | DOGAN -2 907 11 093 5917 989 55
GA | GARANTI -7 016 6 984 5419 1115 14
KA | KOG ALLIANZ -3 354 10 646 68 010 2234 448
OY | OYAK -1213 12787 9642 1255 219
VA [ VAKIF 242 14 242 40 879 225 21
YK | YAPIKREDI 5003 19 003 59 830 2021 201

2005 y1 y1+24000 x1 x2 x3
AK | AK -18 921 5079 36 820 527 98
AD | ANADOLU -14 755 9245| 312252 1633 359
AN [ ANKARA 2710 26 710 16 125 61 87
AV [AVIVA -18 190 5810 61944 854 4
BA | BASAK -6 277 17723 87 493 381 172
FO | FORTIS -6 086 17 914 9088 473 96
GA | GARANTI -3 196 20 804 16 749 1491 4
KA | KOG ALLIANZ -2735 21 265 78 157 1342 514
OY | OYAK -6 865 17 135 14 013 809 229
VA | VAKIF -5 806 18 194 49 264 64 180
YK | YAPIKREDI -23 080 920 54015 1728 170

2006 y1 y1+33000 x1 x2 x3
AK | AK -20 916 12 084 42 361 590 95
AD | ANADOLU -21 439 11 561 321 641 1925 326
AN [ ANKARA -6 743 26 257 9916 177 85
AV [AVIVA -32 935 65 59 270 824 3
BG | BASAK GROUP -11 995 21005 103272 460 159
FO | FORTIS -9 996 23 004 6 982 797 81
GA | GARANTI -15 203 17797 48 816 580 9
KA | KOG ALLIANZ -3722 29 278 83 505 953 553
OY | OYAK -5 211 27 789 19714 894 255
VA [ VAKIF -9 209 23791 62 820 744 177
YK | YAPIKREDI -14 969 18 031 49 018 2144 141




Ek 1’in devami

94

2007 y1 y1+42000 x1 x2 x3
AD | ANADOLU -18 263 23737 344312 4 486 297
AN | ANKARA -10 552 31448 11169 389 63
AV | AVIVASA -41 506 494 70 780 1850 112
BG | BASAK GROUP -10 217 31783 122 168 483 123
FO | FORTIS -14 562 27 438 9412 648 143
GA | GARANTI -13 027 28 973 89 759 472 13
KA [KOGC ALLIANZ -4 170 37 830 93 557 731 619
OY | OYAK -1 352 40 648 26 831 940 251
VA | VAKIF -10 478 31522 78 990 659 158
YK | YAPIKREDI -11 376 30 624 96 583 2249 125

2008 y1 Y1+12000 x1 X2 x3
AE | AEGON -7 850 4 150 23 928 358 63
AL | ALLIANZ -6 842 5158 114 127 669 677
AD | ANADOLU 6913 18913 349940 4739 304
AV | AVIVASA 34 854 46 854 71962 1654 106
BG [BASAK GROUP -11 254 746 120 732 549 144
FO | FORTIS -10 466 1534 18 882 672 13
GA | GARANTI 10 730 22730 154034 367 10
IN |ING -1764 10 236 29 808 889 251
VA | VAKIF -4 008 7992 106 479 756 148
YK | YAPI KREDI -5 742 6 258 119 315 2177 120
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OZET

[ERTUGRUL Erdal, Bireysel Emeklilik Sektoérii Igin Etkinlik Analizi, Yiiksek
Lisans Tezi, Ankara, 2010]

Bu c¢alismada, Turkiye'de Bireysel Emeklilik  Sirketlerinin
performanslari  degerlendirimeye  calisiimistir.  Performans  analizi,
sistemlerin, kaynaklarini amaclari dogrultusunda ne kadar etkin ve verimli

kullandigini belirleyen bir kavramdir.

Etkinlik degerleri Veri Zarflama Analizi yontemi kullanilarak
hesaplanmaktadir. Veri Zarflama Analizi, ¢oklu girdi ve ¢oklu ¢ikti kullanan
birbirlerine benzer birimlerin goreceli performanslarinin dlgimuinde kullanilan

matematik programlama tabanl bir 6lgim ydntemidir.

Bu tezde, Turkiye Ozel Emeklilik sektoriinde de faaliyet gdsteren 6zel
emeklilik sirketlerinin etkinligini o6lcmek amaciyla 2004-2008 donemleri
arasinda 3 girdi (6zsermaye, acenta sayisi, ¢alisan sayisi) ve 1 ¢ikti (teknik
denge) kullanarak 11 6zel emeklilik sirketleri icin veri zarflama analizi (girdi
odaklh BCC Model) uygulanmigtir. Etkinlik degerlerinin dénem igindeki
degisimi  Malmquist Toplam Faktor Verimlilik Endeksi kullanilarak

OlcUlmustar.

Analiz  sonucunda elde edilen bulgular sirket bazinda
degerlendirilmigtir. Ampirik sonuglar, 2004—-2008 donemi Turkiye’de faaliyet
gosteren o6zel emeklilik gsirketlerin etkinlik degerlerinde azalig oldugunu

gOstermektedir.

Anahtar Sozcukler
1- Ozel Emeklilik Sistemi, 2- Veri Zarflama Analizi, 3- Teknik Etkinlik,
4- Olgek Etkinligi, 5- Malmquist Endeksi.
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ABSTRACT

[ERTUGRUL Erdal, Efficiency Analysis For Private Pension Sector: Turkey
Case (2004-2008),Masters Thesis, Ankara, 2010]

This paper investigates the performance of the Private Pension
Companies in Turkey. Performance evaluation determines to what extent

systems actively and efficiently utilise sources allocated.

Efficiency scores are calculated by using Data Envelopment Analysis.
Data Envelopment Analysis which is a mathematical programming based on
efficiency measuring method is used to measure for similar units which use

multiply input-output.

In this thesis, the efficiency of 11 Private Pension Companies in
Turkey are measured for the period 2004-2008 with 3 inputs (shareholder’s
equity, number of agents, number of staff) and only 1 output (technical
balance) by employing (input oriented BCC Model) data envelopement
analysis. Malmquist Total Factor Productivity Index is used to measure

changes in efficiency over time.

The findings that achieved as result of the analysis have been
evaluated in terms of the company. The empirical results show that efficiency
scores of the Private Pension Companies in Turkey decrease during the
period of 2004—2008.

Key Words
1- Private Pension System, 2- Data Envelopment Analysis, 3- Technical

Efficiencies, 4- Scale Efficiencies, 5- Malmquist Index.



