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ONSOZ

Sosyal giivenlik sistemine bagli olup kamu tarafindan isletilen emeklilik sistemi, 80’li y1llardan
itibaren bireylerin taleplerini karsilamada yetersiz hale gelmis ve bireysel emeklilik sistemi
yayginlagmaya bagslamistir. Bireysel emeklilik sistemi; katilimcilarin ¢alisma donemlerinde
yaptiklar tasarruflarin emeklilik fonlarinda degerlendirilerek emeklilik donemlerinde ek gelir elde
edilmesi temeline dayanmaktadir. Bireysel emeklilik sistemi, bireylerin emeklilik doneminde
kaybedecekleri olasi gelir kaybiin telafisiyken, sistem igerisinde olusturulan fonlar iilkelerin
finansal piyasalarina uzun dénemli kaynak saglamaktadir. Emeklilik fonlarinin uzun vadeli olmalar1
ve Tirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerin ihtiyaci olan finansal kaynaklarini bu fonlar ile
saglamalar1 ekonomideki kirilganligi da azaltmaktadir. Bu 6zelliginden dolay:1 devletler bireysel

emeklilik sistemine katilim1 ve bu sistemin yayginlasmasini tesvik etmektedir.

Bireysel emeklilik sistemi bireylerin tasarruf edebilme potansiyeli, tasarruf etme aliskanligi ve
tasarruflarin1 degerlendirebilecegi olasi segeneklerden etkilenmektedir. Ekonomik sistem bireysel
tasarruflarin devamliligini ve tasarruflarin miktarini etkileyen bir faktér olmasi bireysel emeklilik
sistemi gostergelerinin belirleyicileri i¢in yapilan calismalarda incelenmesi gereken onemli bir

faktordir.

Caligmada, bireysel emeklilik sisteminin gelisiminde etkili olan se¢ilmis makroekonomik ve

finansal degiskenlerle iligkisi ve etki derecesi test edilmeye calisilmustir.

Tez calismamin hazirlanma siirecinin her agamasinda bilgi ve birikimi ile degerli desteklerini
benden esirmeyerek bana yol gosteren danisman hocam Prof. Dr. Ahmet KURTARAN’a; ¢aligmanin
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OZET

Kamu tarafindan isletilen sosyal gilivenlik sisteminin sagladigi emeklilik gelirine ilaveten
katilimcilarin emeklilik doneminde ek gelir elde edilebilmesi igin kullanilan bireysel emeklilik
sistemi, bireylerin tasarruflarini biriktirmekle birlikte bu tasarruflarin1 degerlendirmelerine olanak
saglamaktadir. Uzun donemli tasarruf etmenin temel alindigr bireysel emeklilik sisteminde
katilimcilar tarafindan diizenli olarak 6denen katki paylarinin yatirima ydnlendirilmesi ile
katilimcilar fon gelirleri elde edebilmektedir. Bu 6zelligi ile bireysel emeklilik sistemi katilimcilar
icin tasarruflarin1 degerlendirebilecegi alternatif bir yatirim araci olmaktadir. Bireysel emeklilik
sistemi katilimcilarina tasarruflarini degerlendirebilecegi yatirim araci imkani vermesinden dolay1

bu sistemin makroekonomik ve finansal degiskenlerle incelenme ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir.

Caligmada 2003 yilindan itibaren sosyal giivenlik sisteminin bir parcasi ve tamamlayicisi
olarak faaliyet gosteren bireysel emeklilik sisteminin gelismesinde etkili olan degiskenlerin sistem
iizerindeki etkisi aragtirilmistir. Bireylerin tasarruflarini ve tasarruf etme aligkanliklarini etkiledigi
diisiiniilen makroekonomik ve finansal degiskenlerden borsa endeksi, doviz kuru, faiz oran, tiiketici
fiyat endekisi (TUFE) degiskenlerinin ayhik degerleri kullanilmistir. Bu degiskenlerin bireysel
emeklilik sisteminin 6nde gelen gostergelerinden sertifika sayis1 ve katki pay1 tutarindaki degisimlere
etkisi 2013/Ocak-2021/Aralik donemlerine ait veriler kullanilarak incelenmistir. Calismada, bagimli
degisken olarak alinan bireysel emeklilik sisteminin 6nde gelen gostergelerinin her birinin, bagimsiz
degisken olarak alinan makroekonomik ve finansal degiskenlerle iliskisi iki farkli model
olusturularak incelenmistir. Verilerin duraganliginin tespiti i¢in yapilan ADF birim kok testi
sonucunda kullanilmasi en uygun modelin ARDL sinir testi oldugu tespit edilmistir. Caligmanin
sonucunda, uzun dénemde faiz oraninin katki pay1 tutarini negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Degiskenler arasi nedensellik iligkisinin incelenmesi igin kullanilan Toda Yamamoto Nedensellik

Testi sonucunda bulunan iligkiler tablo halinde gdsterilmistir.

Anahtar Kelimeler: Bireysel Emeklilik Sistemi, ARDL Sinir Testi
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ABSTRACT

In addition to the retirement income provided by the social security system, which is publicly
operated, individual annuity insurance which is used to generate side income during the retirement
period of the participants, gives individuals a chance to accumulate their savings and take advantage
of these savings. In the individual annuity insurance, which is based on the long-term savings, the
participants can get the fund income by directing the contributions paid regularly by the participants
to investment. The individual annuity insurance becomes an alternative investment tool for the
participants through this feature. Because individual annuity insurance allows its participants to
invest their savings, this system should be analyzed with the macroeconomic and financial variables.

In the study, the effect of the variables that are effective in the development of the private
pension system, which has been operating as a part and complement of the social security system
since 2003, on the system has been investigated. The monthly values of the stock market index,
exchange rate, interest rate, consumer price index (CPI) variables, which are thought to affect the
savings and saving habits of individuals, were used. The effects of these variables on the changes in
the number of certificates and the amount of contributions, which are the leading indicators of the
private pension system, were examined using the data for the 2013/January-2021/December periods.
The relationship of each of the leading indicators of the private pension system, which is taken as a
dependent variable in the study, with the macroeconomic and financial variables, which are taken as
independent variables, has been examined by creating two different models. As a result of the ADF
unit root test performed to determine the stationarity of the data, it was determined that the most
appropriate model to be used was the ARDL bounds test. As a result of the study; It has been
determined that the interest rate negatively affects the contribution amount in the long run. The
relationships found as a result of the Toda Yamamoto Causality Test, which is used to examine the
causality relationship between the variables, are shown in a table.

Keywords: Individual Annuity Insurance, ARDL Bound Test
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GIRIS

Insanligin, dogadaki potansiyel tehlikelere karst kendini koruma istegi, modern diinya
diizeninin olusmasina yol agmustir. Insanlik, toplu yasamin yasam standartlarmi yiikselttiginin
farkina vardiktan sonra, 6ncelikle aile ve kabile yapilarindan devlet diizenine ge¢mistir. Toplu yasam
ve devletlesme siirecinin ardindan, insanlik sosyal bir cevrede yagamaya alismis ve sosyal giivenligi
saglamak devletlerin en temel goérevi haline gelmistir. Bu baglamda, sosyal giivenlik hizmetleri
bireyleri hem bugiin hem de gelecekteki risklere kars1 korumay1 amaglar. Gliniimiizde vatandaslar,

vergi ddemelerinin karsili§inda kaliteli bir yasam standardi talep etmektedirler.

Sanayi Devrimi’ne kadar, kirsal alanlarda sosyal giivenlik aile ve akraba baglariyla
saglanmaktayken. Sanayi devrimi sonrasinda baslayan sechirlesme ile birlikte, sosyal giivenlik
devletlerden talep edilen bir hak haline gelmistir. Sehirlesme siireciyle birlikte ¢ekirdek ailelerin
sayis1 artarken, insanlarin ¢alisamadiklari donemlerde yasadiklart gelir kayiplari bir 6zellikle
kalabalik sehirlerde sosyal bir sorun haline gelmistir. Calisanlarin ¢alisma donemlerinde kazandiklar
gelirlerin bir kismindan vazgegmeleri karsiliginda devletler tarafindan sosyal giivenlik hizmeti ve

emeklilik hakki saglanmasi bu durumun ¢éztimii noktasinda atilan adimdir.

Sosyal giivenlik sistemi, temelde is giicii igindeki bireylerin ddedigi primlerle finanse edilen
bir organizasyondur. Toplanan primler, saglik sistemine, sosyal yardimlara ve emeklilik sistemi

O0demelerine yonelik fon olusturmak i¢in kullanilir.

Ikinci Diinya Savast sonrast ddnemden 1970lere kadar, diinya ekonomisindeki hizli yiikselisle
birlikte sosyal giivenlik sistemi en refah donemini yasamistir. Ancak, hizli yiikselis trendinin
azalmasiyla baglayan ekonomik durgunluk, sosyal giivenlik sisteminin igleyigini etkilemigtir. Artan
igsizlik, prim ddeyenlerin sayisini azaltmis ve bu da sosyal giivenlik sisteminin diizgiin ¢aligmasini
engellemistir. Sorunun ¢oéziimii i¢in ¢alisanlarin 6dedikleri prim miktarinin artirilmast gegici bir

¢Oziim olarak kalmustir.

Modernlesen diinyada saglik ve tip alanindaki gelismeler, beslenmenin ucuzlamasi ve
kalitesinin artmasi, tim sosyal hayatin kanunlarla korunmasi gibi faktorler, insan Omriiniin
ortalamasinin yillar i¢inde artmasina neden olmustur. Bu artigin sonucunda emekli sayis1 ve emekli
olarak gegirilen siire de artmistir. Prim ddenmesi zorunlu olan siirenin uzatilmasi, sosyal giivenlik
sisteminin yiikiini hafifletecek bir ¢6zlim olarak diisliniilebilir. Ancak, emeklilik donemini gelir ve

refah kayb1 yasamadan gecirmek isteyen bireyler i¢in bu ¢dziim yeterli gériilmemektedir.



Kaybedilen refahin geri kazanilmasi igin bireylerin ¢alisma donemlerinde yapacaklari
tasarruflarin 6zel fonlarda degerlendirilerek emeklilik donemlerinde refahlarini koruyabilecek bir
gelire sahip olmalarini amaglayan bireysel emeklilik sistemi, bircok iilkede sosyal giivenlik

sisteminin tamamlayicisi olarak uygulanmaya baslamistir.

Bireysel emeklilik sistemi, katilimcilar tarafindan 6denen katki paylarimin 6zel emeklilik
fonlarinda degerlendirilmesini saglar. Emeklilik fonlari, genellikle uzun vadeli finansal aracglardan
olusur ve finansal piyasalar i¢in uzun vadeli kaynak saglar. Bu nedenle, 6zel emeklilik fonlar1, uzun
vadeli finansal kaynak ihtiyaci olan gelismekte olan iilkeler i¢in biiyiik bir 6neme sahiptir. Bireysel
emeklilik sistemi, bireylerin tasarruflarindan saglanan bu kaynakla ekonomiye uzun vadeli ve

finansman maliyetini diisiik fon saglar.

Hem katilimcilar icin hem de ekonomi igin faydali ve énemli bir yere sahip olan bireysel
emeklilik sisteminin gelisimi ve etkinligi, makroekonomik ve finansal degiskenlerle siki bir sekilde
iligkilidir. Bu nedenle, bireysel emeklilik sisteminin basarist ve etkinligini anlamak igin
makroekonomik ve finansal degiskenlerle iliskisinin incelenmesi giincelligini koruyan ve 6nemli bir

konu olma 6zelligi tasimaktadir.

Caligmada, bireysel emeklilik sisteminin gostergelerine etkisi ve etki derecesini anlamak igin
secilen makroekonomik ve finansal degiskenler incelenmistir. Bireysel tasarruflarin olusmasinda ve
degerlendirilmesinde etkili oldugu diisiiniilen doviz kuru, faiz orani, borsa endeksi ve TUFE
degiskenlerin BES sertifika sayis1 ve BES katki pay:1 tutarindaki degisimlere olan etkisi, 2013-2021
yillar1 arasinda aylik bazda analiz edilmistir. Caligma, 108 déneme ait verilerin kullanildigi zaman
serisi analizi yontemlerinden ARDL sinir testi ile gergeklestirilmistir. Bagimsiz degiskenlerin (doviz
kuru, faiz orani, borsa endeksi, TUFE) sertifika sayis1 ve katki pay1 tutar1 iizerindeki etkisi, iki ayr1

modelde incelenmistir.

Ug béliimden olusan ¢alismanin ilk boliimde, sosyal giivenlik sisteminin tarihgesi ve gelisimi
diinya genelinde ve Tiirkiye 6zelinde ele alinmistir. Sosyal giivenlik sisteminin amaglari, yapisi ve

finansmani gibi konulara da yer verilmistir.

Ikinci béliimde, bireysel emeklilik sisteminin tarihsel siireci ve secilmis iilkelerdeki uygulanisi
ele almmustir. Ayrica, Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin geligimi, emeklilik yatirim

fonlarinin goriintimii ve OECD {ilkeleri ile karsilastirilmasi da bu boliimde incelenmistir.

Caligmanin tgilincii boliimiinde, bireysel emeklilik sisteminin 6nde gelen gostergeleri olan
sertifika sayis1 ve katilimcilarin 6dedigi katki pay1 tutari ile segilmis makroekonomik ve finansal
degiskenler arasindaki iliski incelenmistir. Elde edilen sonuglar dogrultusunda, faiz orani

degiskeninin katki pay1 tutarin1 uzun donemde negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.



BiRiNCi BOLUM

1. SOSYAL GUVENLIK SISTEMi

Tarih boyunca insanlar yarinin belirsizligine ve bilinmezligine kars1 kendini gilivende
hissederek olusabilmesi muhtemel tehlikelere karsi hazir bulunmay1 amaglamistir. Gegen zamanla
insanlarin daha organize ve daha kalabalik toplumlar i¢inde yagamaya baslamasi bireyin kendinin ve
yakinlarinin giivence altinda olma fikri bireysel olarak saglanabilecek Onlemlerden fazlasini
gerektirmigstir. Birgok tanimi olmasina karsin sosyal giivenlik sistemi insanlarin kendini giivende

hissetme ihtiyacinin tiriintidiir (Paksu, 2007: 3).

Gilinlimiizde sosyal giivenlik sistemleri tiim diinya iilkeleri igin vazgegilmez bir sistem haline
gelmistir. Sosyal giivenlik fikri insanlik tarihinin her doneminde var olmustur. Eski caglarda kabile
ve daha sonra da aile i¢i dayanisma-yardimlagsma sosyal giivenligin dogal yollar1 olarak
goriilmektedir (Dirlik, 1988: 41). Sanayi devrimi sonrasinda tarimda calisan insan giicliniin kent
merkezlerine gd¢ etmesi kent niifuslarinin artmasina neden olmustur. Insanlarin kirsal kesimlerden
biiyiik kentlere go¢ etmeleri biiyiik aile yapisindan ¢ekirdek aileye gegmesine yol agmis bununla
beraber kirsal hayatin getirdigi glivenceden de uzaklastirmistir. Sosyal ve ekonomik zorunluluklar

insanlarin bireysel ya da ¢ekirdek aile olarak yasamak durumunda birakmustir.

Sanayi devrimi bugiin yasadigimiz modern hayata gecisteki 6nemli doniim noktalarindandir.
Buhar giiciiniin iiretimde kullanilmasi ile iiriin sayisinda artis, liretim maliyetlerinde ise azalig
yasanmistir. Bu durum kirsal kesim ile kentler arasindaki niifus dengesini bozmus, yoksullasan ve
igsizlesen Kkitleleri olusturmustur. Kirsal bolgelerde gecimini saglayamayan kitleler sanayilesen
kentlere is bulma amaci ile go¢ etmeye baslamigtir. Buharli makinanin ortaya ¢ikigindan yaklasik
yiiz y1l sonra ilk milyon kisinin yasadigi kentler ortaya ¢ikmistir. Demografik yapinin hizla degismesi
karsisinda hazir olmayan kentlerde insanlar sosyal tehlikelerle karsi karsiya kalmistir (Talas, 1992:
23).

Sanayi devriminin ilk yillarinda iscilerin sosyal bakimdan belirgin 6zelligi, varligim
siirdiirmede giivensizlikle yasayan, ¢ok diisiik gelir ve her tiirlii servetten yoksunluk olmustur (Dirlik,
1988: 41). Bu durum ¢ok ge¢meden daha iyi bir hayat siirmek isteyen is¢ilerin is¢i hareketlerine, is¢i
hareketlerinin sonucu olarak da sosyal devlet kavraminin yeni bir boyut kazanmasina vesile

olmustur.



Ikinci Diinya Savasi ile 70’li yillar arasindan sosyal giivenlik sistemi en refah yillarini
yasamustir. Diinya Savasi’nin yarattig1 yikimlarin ortadan kaldirilmasi i¢in sosyal devlet kavramina
verilen 6nem ve ekonomide izlenen Keynesyen politikalar sosyal giivenlik sistemine refah yillarini

yagatmistir.

70’li yillarin ikinci yarisina kadar ekonomik biiyiime ile desteklenen sosyal giivenlik sistemi
70’li yillarn ikinci yarisindan sonra diinya ekonomisinde yaganan krizlerin sonucu olarak ortaya
cikan biiyiimenin yavaglamasi, issizligin ve enflasyonun artmasi sonuglarindan olumsuz anlamda

etkilenmis, sosyal giivenlik sisteminde bozulmalar1 beraberinde getirmistir.

Ikinci Diinya Savasi’nin yarattig1 yikimlarin diizeltilmesi igin para arzinda yaratilan bollasma,
enflasyonun artmasma neden olmustur. Enflasyon ile miicadelede ilk olarak Ingiltere’nin ve
ABD’nin daha sonra Kita Avrupasi’min da kamu harcamalarini azaltmasi, o6zellikle kamu
yatirimlarinin ve sosyal transfer harcamalarinin kisilmasi ile daraltici para politikalar1 uygulanmaya
baslamistir (Ongun, 2012: 42). Enflasyonla miicadele kapsaminda uygulanan daraltici para
politikalarinin olumsuz sonuglar1 sosyal giivenlik sistemi {iizerinde etkisini gostermistir. Artan
igsizlik sosyal gilivenlik sisteminin kapsayiciligini azaltmistir. Sosyal giivenlik sistemine prim
Odeyerek sistemi fonlayan kisilerin azalmasi, buna ragmen sosyal yardimlardan faydalanan sayinin
artmas1 sosyal giivenlik sisteminin ihtiyaglar1 karsilayamamasina neden olustur. Sistem
harcamalariin siirekli artmaya devam etmesi sonucunda acik vermeye baglayan sosyal giivenlik

sistemi biitcesi devletler tarafindan yaratilan ek finansmanlarla siibvanse edilmeye ¢alisilmistir.

1.1. Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Sistemi ve Tarihsel Gelisimi

Osmanli Devleti’nin Avrupali devletler gibi sanayilesememesi sosyal giivenlik sisteminin
yeterince gelisememesinde etkili olmustur. Osmanli Devlet’inde Tanzimat Devri’ne (1839)
gelinceye kadar modern anlamda bir sosyal giivenlik sistemi bulunmamaktadir. Tarima dayali
ekonomisi olan Osmanli Devlet’inde kirsal hayatin gerekligi olarak aile i¢i yardimlagma 6n planda
olmustur. Osmanli toplumunda sosyal giivenlik biiyiik kentlerde ¢alisma hayatinda olan meslek
tesekkiilleri cergevesinde gelisim gostermis, mesleki yardimlagsma ve sosyal yardimlar ile sosyal

giivenlik sistemi olugturmustur (Akkaya, 2000: 87).

Su anki sosyal giivenlik sistemine benzemese de Osmanli Devleti’'nde sosyal giivenlik
sistemine en yakin Ornek lonca teskilatlari olmustur. Meslek gruplarmin kendi aralarinda
olusturduklar1 loncalarda sakatlik, hastalik ve yaslilik durumlarinda kendilerinden olan meslek
erbabimma ve onun ailesine aralarinda topladiklar1 yardimlar ile destek olmuslardir. Toplanan

yardimlar sosyal giivenlik sistemi i¢in ddenen primleri olarak goriilebilir.



Sosyal giivenlik sisteminin dnemli pargalarindan birisi de bireylerin emeklilik ddneminde gelir
elde edilmesidir. Osmanli Devleti’nin 6nemli kademlerinde gérev almis memurlara gorevlerinden
ayrildiklarinda hazineden tahsisat yapilirdi. Bunun ilk 6rnegi, Kanuni Sultan Siileyman zamaninda
gorev yapan ve ilerleyen yasindan dolay1 gorevi birakan Kasim Pasa’ya yapilan 200.000 akge
tahsisatinda goriiliir. Bu tarihten sonra gérevden ayrilan Osmanli vezirlerine ayni tutarda 6deme
yapilmistir (ALPER, 2003: 22-23).

3 Kasim 1839 tarihinde ilan edilen Tanzimat Fermani, Osmanli Devleti’nde bir¢ok yeniligin
baslangict oldugu gibi sosyal giivenlik sisteminin gelisebilecegi ortamin saglamasinda onemlidir.
1865 yilinda Dilaver Pasa tarafindan yazilan Dilaver Pasa Nizamnamesi Eregli Kémiir Havzasi’nda
calisan iscilerin calisma sartlarini diizenlemis bu 6zelligi ile sosyal giivenlik anlamindan yazilan ilk
resmi belge 6zelligi tagimaktadir. 100 maddeden olusan nizamname cumhuriyetin kurulusuna kadar
uygulanmistir. Nizamnamede; hastalananlarin tedavilerine iliskin bazi 6nlemler, ¢alisma saatlerinin
10 saat ile sinirlandirilmasi, Miisliiman ve Hristiyan isgilerin kutsal bayramlarinda ¢aligsmalarinin
zorunlu olmamasi gibi diizenlemeler yer almaktadir (Dilaver Pasa Nizamnamesi (t.y.),
https://tr.wikipedia.org/wiki/Dil%C3%A2ver Pa%C5%9Fa Nizamnamesi). Donemin padisahi
Sultan Abdiilaziz’in onayindan ge¢cmemesine ragmen uygulanmaya bagslayan Dilaver Pasa
Nizamnamesi, madende ¢alisan isgilerin haklarini korunmasindan daha ¢ok, ¢alismanin ve tiretimin
aksatilmadan saglamasina yonelik bir diizenleme olmustur. Dilaver Pasa Nizamnamesinde yer alan
calisma zorunlulugu hiikiimleri 1869 tarihli Maadin Nizamnamesi’nde tekrardan ele alinmugtir.
Dilaver Pasa Nizamnamesi’ne kiyasla is giivenligi konusundaki yapilan diizenlemelerin bulundugu
Maadin Nizamnamesi’nde isgilerin ticretleri karsiliginda kendi rizalari ile ¢alisacagi belirtilmistir.
Olusmasi1 muhtemel is kazalarinin engellenmesi i¢in madeni isletenlerin gerekli tedbirleri almasi, is
kazas1 i¢in yapilan tetkiklerde tedbirsizlikten kaynaklan bir neden var ise madeni isletenlerin
tazminat 6demesini hilkkmeden maddeleri ile ig¢ilerin sosyal giivenlik haklar1 gozetilmistir (Akpinar
ve Ogiitogullar, 2020: 135).

Cumhuriyetin erken déneminde sosyal giivenlik sisteminde yapilan diizenlemeler ve kurulan
sandiklar mesleki dayanisma ve yardimlasma dzelligini tasimaktadir. Bunlara; 895 numarali imalat1
Harbiye Teaviin ve Sigorta Sandig1 (1926), 1683 numarali Askeri ve Miilki Tekaiit Kanunu (1930),
2454 numarali Devlet Demir Yollar1 ve Limanlar Idaresinin Memur ve Miistahdemleri Tekaiit
Sandig1 (1934), Telgraf ve Telefon Idaresi Biriktirme ve Yardim Sandig (1933), 2097 numaral
Vilayet Hususi Idareleri Tekaiit Sandig1 Kanunu (1933), 2921 numaral1 Inhisar Umum Miidiirliigii
Tekaiit Kanunu (1936), 3137 numarali Deniz Yollar1 ve Akay Isletmeleriyle Fabrika ve Havuzlar
Idareleri Memur ve Miistahdemleri Tekaiit Sandig1 (1937), 3202 numarali T.C. Ziraat Bankasi
Memurlar Tekaiit Sand181(1937), 5434 Emlak ve Eytam Bankas1 Memurlar1 Tekatit Sandig1 Kanunu
(1938), 3492 numarali Kéy Ogretmenler ve Koy Sagligi Memurlar Tekaiit Sandig1 (1940), 4222
numarali iktisadi Devlet Tesekkiilleri Memurlar Tekaiit Sand1g1 (1942) gibi diizenlemeler ve andiklar
ornek verilebilir (http://eski.sgk.gov.tr/wps/portal/sgk/tr/kurumsal/kurumumuz/tarihce/tarihce).



Cumhuriyetin kurulmasi ile baglayan sanayilesme sonucunda isgilerin ¢alisma sartlarin
belirlenmesi icin 1923 yilinda Zonguldak ve Eregli bolgesindeki madenlerde calisan maden is¢ileri
i¢cin diizenlenen Amele Birligi ve Ihtiyat ve Teaviin Sandigy, tiitiin fabrikasinda ¢alisan isciler igin
diizenlenen Samsun Tiitiin Iscileri Teaviin Cemiyeti, Istanbul’da ¢alisan elektrik fabrikast is¢ilerinin
kurduklar1 Yardimlagma ve Teaviin Sandig1 (1946) bu donemde kurulan is¢i sandiklarina 6rnektir
(Giivercin, 2004: 91).

Tablo 1: 1926-1942 Yillarinda Kurulan Sandiklar ve Kanunlar

Kanunlar Sayis1 | Sene
Imalat: Harbiye Teaviin ve Sigorta Sandig 895 | 1926
Askeri ve Miilki Tekatit Kanunu 1683 | 1930
Vilayet Hususi Idareleri Tekaiit Sandig1 Kanunu 2097 | 1933
Telgraf ve Telefon Idaresi Biriktirme ve Yardim Sandig 2208 | 1933
Devlet Demir Yollar1 ve Limanlar Idaresinin Memur ve Miistahdemleri Tekaiit

Sandiz 2454 | 1934
Inhisar Umum Miidiirliigii Tekaiit Kanunu 2921 | 1936
Deniz Yollar ve Akay Isletmeleriyle Fabrika ve Havuzlar Idareleri Memur ve 3137 | 1937
Miistahdemleri Tekaiit Sandig:

T.C. Ziraat Bankas1 Memurlar1 Tekaiit Sandig1 Kanunu 3202 | 1937
Emlak ve Eytam Bankas1 Memurlar1 Tekaiit Sandig1 kanunu 5434 | 1938
K&y Ogretmenler ve Koy Sagligi Memurlar Tekaiit Sandi§1 3492 | 1940
Iktisadi Devlet Tesekkiilleri Memurlar Tekaiit Sandig1 4222 | 1942

Cumbhuriyet ile baglayan sanayilesme hareketleri sonucunda sosyal giivenlik alaninda kapsayici
reformlarin yapilmasi bir ihtiya¢ bir gereklilik olmustur. 1936 yilinda c¢alisma sartlarinin
belirlenmesine yonelik olarak 3008 sayili is Kanunu cikarilarak bu alanda diizenleler yapilmistir.
Modern anlamda ilk sosyal glivenlik kurumu, cumhuriyetin kurulugsundan 23 yil sonra kurulmustur.
16.07.1945 yilindan kabul edilip, 01.01.1946 yilinda yiiriirliige giren 4792 sayih kanun ile Isci
Sigortalar1 Kurumu kurulmustur. Is¢i Sigortalar1 Kurumu’ nun kurulmasindan sonra 1945°e kadar
kurulan bircok yardimlasma sandigi bu kurumun altinda birlestirilmistir. Isci Sigortalari
Kurumu’nun kurulmasindan sonra sosyal giivenlik alaninda birgok kanun ¢ikarilmistir. Bunlar; 4772
sayil Is Kazalari, Meslek Hastaliklar1 ve Analik Sigortalar1 Kanunu, 1950 yilinda yiiriirliige giren
5417 sayil Ihtiyatlik Sigortas1 Kanunu, 1951 yilinda yiiriirliige giren 5502 sayili Hastalik ve Analik
Sigortas1 Kanunu, 1957 yilinda kabul edilen 6900 sayili Maluliyet, htiyarlik ve Oliim Sigortast
Kanunudur. Ayrica 1949 yilina 5434 sayili Emeklilik Sandig1 Kanunu ¢ikarilarak memurlarin sosyal
giivenligi tek bir ¢atr altin birlestirilmis ve T.C. Emeklilik Sandig1 Genel Miidiirliigii kurulmustur
(http://eski.sgk.gov.tr/wps/portal/sgk/tr/kurumsal/kurumumuz/tarihce/tarihce).

Cumhuriyetten sonra yapilan anayasalar iginde 1961 Anayasasi’nda devletin vatandaslarina
sosyal giivenlik haklarinin saglamasi zorunlu tutulmustur. Tiirkiye’de sosyal giivenlik sistemi 1961

Anayasasi’na kadar yeterince gelismemis, sosyal glivenlikten yararlanan vatandaslarin sayisi ylizde



2’yi gegmemektedir (SAKAR, 2017: 32). 1961 Anayasasi’nin 48. maddesindeki “Herkes, sosyal
giivenlik hakkina sahiptir. Bu hakki saglamak i¢in sosyal sigortalar ve sosyal yardim teskilati kurmak
ve kurdurmak devletin 6devlerindendir.” kanun maddesi ile vatandaglarin sosyal giivenligi anayasal
bir hak olarak kabul edilmistir. 1921 ve 1924 anayasalar ise kurulmak {izere ve yeni kurulan bir
iilkenin anayasalart oldugundan icerigi devletin kurucu yapilarinin diizenlenmesine yonelik
olmustur. 1961 Anayasasi’ndan sonra 1982 Anayasasi’nda da Tiirkiye Cumhuriyeti, sosyal hukuk
devleti olarak tarif edilmektedir. 1982 Anayasasi’nin 60. maddesinde sosyal giivenlik hakki,
“Herkes, sosyal giivenlik hakkina sahiptir. Devlet, bu giivenligi saglayacak gerekli tedbirleri alir ve
teskilat kurar.” diye tarif edilmektedir (Karabulut, 2016: 192). Belirtilen kanun maddesi ile sosyal

giivenlik Tiirkiye Cumhuriyeti’nde Anayasal korunmaya alinmistir.

Tiirkiye’nin planh kalkinma déneminin baslangict olan birinci bes yillik kalkinma planinda
(1962), sosyal giivenlik alaninda yapilmasi ve alinmasi gereken tedbirlere deginilmistir. Birinci
kalkinma plani ile 17.07.1964 tarih 506 sayil1 Sosyal Sigortalar Kanununu ¢ikarilmistir. Birbirinden
ayr1 uygulanan sosyal giivenlik kanunlarinin birlestirilmesi yonelik yapilan ¢aligmalarin neticesinde
Sosyal Sigortalar Kurumu kurulmustur. Bu kanun ile Tiirkiye’de sanayi ve hizmetler kesiminde
calisanlarin tiimii sosyal giivenlik kapsamina alinmalari1 hedeflenmis, sosyal giivenligin kapsayiciligi
artirllmak istenmistir (Senocak, 2010: 427).

Sosyal giivenlik kapsayiciliginin artirilmasi ve sosyal giivenlik sisteminde faydalananlarin
sayisin1 artirmaya yonelik ¢alismalar neticesinde 1971 yilinda BAG-KUR kurulmustur. BAG-
KUR’un kurulmasi ile genis bir kesimi temsil eden esnaf, sanatkar ve kendi adina ¢alisanlarin sosyal

giivenlik sisteminden faydalanmasi ve sisteme dahil edilmesi kolaylastirilmistir.

Tiirkiye’de sosyal giivenlik alaninda gerceklestirilen 6nemli gelismelerden bir digeri 1974
yilinda gergeklesmistir. Calisma sartlarinin diinya genelinde standardize edilmesi i¢in kurulan kisa
ad1 ILO olan Uluslararas1 Calisma Orgiitii’ne katilinim Bakanlar Kurulu tarafindan imzalanmast ile
gerceklesmis boylece Tiirkiye’de sosyal giivenlik sistemi anlayiginin diinya standartlarinda

uygulanmasi ve gelismesinin 6nii agilmistir (Giivercin, 2004: 92).

Sosyal devlet olma anlayisi ile 2022 sayili kanun 1976 yilinda yiiriirliige girmistir. flgili
kanunda; sosyal yardimlagma ve dayanisma vakiflari tarafindan belirlenen ihtiyag sahiplerine ihtiyag
halleri devam ettigi miiddetce devlet tarafindan 65 yas ayligi olarak tabir edilen aylik baglanmasina
karar verilmistir. Ilgili kanuna 2013 yilinda 65 yasim doldurmamis ve baskalarinin yardimi
olmaksizin hayatini devam ettiremeyen, 18 yasini doldurmus kisilere de aylik baglanmasi yoniinde
madde eklenerek bu kapsama giren kisilerin de sosyal glivencesi saglanmaya ¢aligilmistir (65 Yasin
Doldurmus Muhtag, Giigsiiz ve Kimsesiz Tiirk Vatandaglarina Aylik Baglanmas1 Hakkinda Kanun,
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.2022.pdf).



Tirkiye 1990’1 yillara gelene kadar bir¢ok siyasi ve ekonomik sorunla karsilasmistir. Bu
sorunlarin getirdigi olumsuzluklar sosyal giivenlik anlaminda da goriilmiistiir. 1990’1 yillarda
yasanilan ekonomik krizlerin iistesinden gelinmesi i¢in IMF ile kredi anlagsmalar1 imzalanmistir.
1994 yilinda Diinya Bankasi ile yapilan kredi anlasmasindan sonra Tiirkiye’nin sosyal giivenlik
sistemindeki aksamalarin tespiti ve ¢O0ziim Onerileri igin ILO ile ¢alisma yapilmistir. ILO
tamamladigi calismada, sosyal giivenlik sisteminin mevcut kosullar ile devam edemeyecegi, gerekli
revizyonlar yapilmaz ise sistemin hazineye yiikiiniin 1994°te GSYIH %1,8 iken 2050 yilinda %10’a
cikacagini 6n gérmiistiir (Alpar, 2000: 8).

Tiirkiye’de 2000°1i yillarin bast 90’h yillarin ekonomik ve sosyal sikintilarinin devam ettigi
yillar olmustur. Yasanan sorunlarin ¢dziim igin uygulamaya alinan yapisal reformlara sosyal
giivenlik sistemi icin yapilanlarda dahildir. Sosyal Giivenlik Kurumunun kurulmasi bu alanda
yapilmig ve en kapsayici reformlardan biridir. 16 Mayis 2006 tarihli 5502 sayili Sosyal Giivenlik
Kurumu Kanunu kapsaminda SSK, BAG-KUR ve Emekli Sandig1 tek cat1 altinda birlestirilerek
Sosyal Giivenlik Kurumunu olusturmuslardir. Pesi sira kabul edilen 5502 ve 5510 sayili kanunlar ile

sosyal giivenlik sistemi haklarindan faydalanabilecek kisilerin ve haklarinin tanimlart yapilmistir
(Calsir, ty.: 5).

1.2. Sosyal Giivenlik Sisteminin Amaci

Sosyal giivenlik sistemlerinin en 6nemli hedefi, insan odakli ve kapsayici olmasidir. Sistemin
igletildigi tlilkede yasayan bireylere asgari sartlarda da olsa sosyal giivenlik hizmetinin verilmesi
hedeflenir. Bunun yaninda sosyal giivenlik sistemi tarafindan saglanan saglik hizmetleri ve emeklilik
haklar1 ile bireylerin rahat bir hayat siirmesi saglanir. Tiirkiye’de 1982 anayasasinin 60 maddesinde
belirtildigi gibi sosyal giivenlik sistemini “Herkes sosyal giivenlik hakkina sahiptir. Devlet bu
glivenligi saglayacak gerekli tedbirleri alir ve teskilati kurar” seklinde tabir eder. Ek olarak, SGK’nin
sitesinde SGK, sosyal giivenlik sisteminin amacini “Insanlarin hayat boyunca yasam kalitesini
etkileyen en dnemli unsur sosyal giivence i¢inde olmaktir. Sosyal giivenlik, insanlarin gelirlerine
bakilmaksizin toplum huzurunu ve refahini bozan sosyal tehlikelerin verdigi zararlardan “insan
hakki” ve esas itibariyle de “devlet gorevi” olarak primli ya da primsiz sistemlerin kullanilmasi,
kisilerin sosyal tehlikelerin zararlarindan kurtarilma gilivencesidir.” seklinde belirtmigtir

(http://eski.sgk.gov.tr/wps/portal/sgk/tr/kurumsal/kurumumuz).
1.3. Sosyal Giivenlik Sisteminin Araclari

Modern anlamda sosyal giivenlik sistemi, kapsamina aldig1 bireylerin refah i¢inde hayatlarim
stirdiirmelerini saglamay1 amaglamaktadir. Bu amaca ulasilmasinda sosyal sigorta, sosyal yardimlar
ve sosyal hizmetler olarak ii¢ yontem kullanilmaktadir. Sosyal sigorta kurumlari sistemin

katilimcilari tarafindan 6denen primler ile finanse edilirken, Sosyal yardimlar ve sosyal hizmetler ile



ihtiyag¢ sahibi bireylerin ihtiyaglarinin karsilanmasi hedeflenir. Bu dogrultuda devlet hazinesinden
aktarilan kaynaklarla ya da yardim kuruluslarina yapilan bagislarla sosyal yarimlarin ve sosyal

hizmetlerin devamlilig1 saglanir (Tuncay, 2000: 5).

Sosyal sigortalar i¢cin 0denen primler bireylerin gelecekte yasayabilecegi tehlikelere karst
aldiklar1 6nem olarak ifade edilebilir. Sosyal giivenlik sisteminde emeklilik hakki 6denen primler ile
elde edilmektedir. Sosyal giivenlik sistemi katilimcilar1 sistemden emeklilik hakki kazanmalari i¢in
sisteme belli bir donemde diizenli 6deme gergeklestirmesi beklenir. Gelirlerinin bir kismin1 sosyal
giivenlik sistemine 0deyen sosyal giivenlik sistemi katilimcisi dolayl olarak gelecekte kazanacagi
emeklilik hakki i¢in bu giinden tasarruf etmektedir. Sosyal giivenlik i¢in 6denen primlerin tavan prim
siirt ile belirtilen miktardan daha yiiksek bir prim yatirmayi engellemesi daha fazla tasarruf
edebilecek bireylerin tasarruflarini bu yolla degerlendirememesine neden olmaktadir. Sistemin bu
yondeki eksikligi sosyal giivenlik sistemini tamamlayici munzam sandiklar ve 6zel emeklilik fonlari
ile giderilmekte, tasarruf edecek kisilerin tasarruflarini degerlendirebilmesine olanak saglamaktadir.
Emeklilik donemlerinde elde ettigi ek gelir ile refahin1 artirmak isteyen bireyler sosyal giivenlik
sisteminin tamamlayic1 kurumlarda tasarruflarini degerlendirerek bu hedeflerine ulagabilirler (Onay,
2016: 25).

1.4. Tiirk Sosyal Giivenlik Sisteminin Yapisi

Sosyal giivenlik sisteminin sosyal yardim ve sosyal hizmetler agamas1 kendi gelir ve kazanglari
ile temel ihtiyaglarim karsilayamayacak olan vatandaslar1 kapsamaktadir. Bu asamada bulunan
ihtiyac sahibi vatandaslarin sosyal giivenligi sosyal hizmetler ve yardim kuruluslarn tarafindan
saglanmaktadir. Sosyal devlet olma anlayis1 ile yapilan bu yardimlarin finansmani hazine tarafindan

saglanmasinin yaninda yardim kuruluslari1 ve gontilliiler tarafindan gerceklestirilir.

Sistemin sosyal sigorta asamasini sosyal giivenlik sisteminden faydalanmak i¢in sisteme prim
O0demesi yapan sosyal giivenlik sistemi katilimcilari olusturmaktadir. Sosyal Giivenlik Kurumuna

yapilan 6demeler ile sistemin finansmani saglanmaktadir.

Tiirkiye Cumhuriyeti’nde 5510 numarali kanunda belirtilen ¢alisanlarm tiimii sosyal giivenlik
sisteminde katilimi1 zorunludur. Calisanlar giivenlik sistemi ig¢inde ii¢ sekilde bulunmaktadir.

Calisanlar sistem igerisinde 4-a, 4-b ve 4-c olarak siniflandirilir (Alper, 2015: 9).

4-a Sigortas1: 2006 y1lindan 6nce SSK olarak bilinen Sosyal Sigortalar Kurumu adi altinda isci
statiisiinde calisanlar i¢in var olan sigorta tliridiir. Bu sinifta igverenler, ¢alisanlarin adma briit

maagindan kesim yaparak SGK’ye prim 6demeleri gerceklestirilir (Alper, 2015: 9).



4-b Sigortast: 2006 yilindan énce BAG-KUR ad1 altinda esnaf ve sanatkar gibi kendi adma
calisanlar i¢in var olan sigorta tiiridiir. Kisiler devlete kendi gelirinden devletin belirttigi bir kismini

sigorta prim olarak 6demeleri ile sosyal giivenlik sistemi haklarindan faydalanmaktadir (Alper, 2015:
9).

4-c¢ Sigortasi: 2006 yilindan 6nce Emekli Sandig1 adi altinda devlet adina devlet kadrolarinda
calisan kisiler icin var olan sigorta tiiriidiir. Bu ¢alisanlar adina devlet, maaslarindan keserek sigorta

prim 6demesini gerceklestirir (Alper, 2015: 9).

Sosyal giivenlik sistemi igerisinde, SGK’nin sundugu hizmetleri destekleyici — tamamlayici
kurumlarin sosyal giivenlik sisteminin bir parcasi olarak kurulup hizmet vermesi ile emeklilik
donemlerinde ek gelir elde etme amaci bulunan vatandaglarin katilmasina olanak saglanmustir.
Tamamlayict giivenlik sistemi {i¢ sekilde gruplandirmak miimkiindiir. Birinci grupta devlet
kurumlari ¢alisanlari tarafindan olusturulmus sandiklar yer almaktadir. Bunlara 6rnek olarak, ordu
mensuplart tarafindan katilim zorunlu olan OYAK, Polis Bakim ve Yardimlagsma Sandigi olan
POLSAN, Ilkokul Ogretmenleri Saglik ve Sosyal Yardim Sandigi ILKSAN verilebilir. ikinci grup
ise vakif statiisiindeki munzam sandiklardir. Belli bir kurumda ¢alisanlarin emeklilik donemlerinde
toplu 6deme veya aylik maas 6demesi ile emeklilik yasantisinda maddi destek vermeyi amaglayan
kurumlardir. Buna 6rnek olarak, kisa adi MERVAK olan Merkez Bankasi Mensuplart Sosyal
Giivenlik ve Yardimlagsma Sandigi Vakfi verilebilir. Tamamlayici giivenlik sisteminin ii¢lincii
grubunu katilimi goniilliiliik esasina gore olan isteyen vatandaslar tarafindan katilmasi serbest olan
Ozel sigorta sirketleri tarafindan olusturulan fonlar ve hizmetler yer almaktadir. Bireyler hayat
sigortas1 ve Ozel saglik hizmeti veren firmalar ile yapilan sozlesmeler ile bu asamadan
faydalanabileceklerdir (Ayhan, 2011: 128).

1.5. Sosyal Giivenlik Sisteminin Finansman Yo6ntemi ve Kaynag:

Finansman s6zciik anlami olarak TDK’de bir girisime isleyebilmesi, gelisebilmesi i¢in gereken
para ve krediyi saglama isi olarak gegmektedir. Sosyal giivenlik sisteminin etkin bir sekilde hizmet
verebilmesi i¢in dogru ve giiclii finansal kaynaklart bulunmalidir. Niifusun artist ve niifusun
yaslanmasi, sosyal hayatta karsilagilabilecek tehlikelerin artmasi gibi nedenler etkin ve devamliligi
olan sosyal giivenlik sistemine ihtiyaci zorunlu hale getirmistir. Bu yiizden sosyal giivenlik sistemi
icin bulunan bu kaynaklar devamlilik arz etmelidir. Sisteme saglanan kaynaklarin devamliligi kadar
bu kaynaklarin etkin bir politika ile kullanilmasi, dogru finansman yoOnteminin se¢ilmesi
gerekmektedir. Ulkelerin ekonomik yapilari birbirinden farkli oldugundan her iilke kendi sartlarina
uygun finansman kaynagini ve finansman ydntemini secerek vatandaslarina verimli ve adaletli sosyal

giivenlik hizmetini saglamay1 amaglamaktadir (Boyacioglu ve Ogal, 2018: 913).
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Sistemin finansman kaynaginin se¢imi temel olarak iki sekilde yapilabilir. Birinci yontemde
sosyal devlet olmanin getirdigi sorumluluk cergevesinde, sistemin finansmani hazineden 6denek
ayirmast ile saglanir. Bir diger finansman yonteminde sistem isgi ve igverenlerin 6dedikleri primler
iizerinden finanse edilir. Sistemin finansmanina iilkelerin sahip olduklar1 ekonomik ve demografik

yapilar1 gézeterek karar verilir (Giizel vd., 2012: 80).

Kapsayicilig1 genis, verimli ve adaletli bir sosyal giivenlik sisteminin finansman kaynagin

seciminde dikkat edilmesi gereken hususlar (Alper, 2015: 8);

Milli gelirden sosyal giivenlik i¢in ne kadar pay ayrilacak?

2. Sistemin isletilmesi i¢in gerekli olan kaynak hangi yontem ile saglanacak? (pirim
toplayarak — vergiler ile).

3. Sosyal giivenlik sisteminin isletilmesi i¢in elde edilen kaynak hangi yontem kullanilarak
sistemin igleyisi saglanacak?

4. Sosyal giivenlik sisteminin isleyisi saglanirken tasarruf, yatirim ve iktisadi biiylime gibi

ekonomik gostergelerin olumsuz etkilenmemesi nasil saglanacak?

Sosyal giivenlik sistemi finansman kaynaginin segilmesinden sonra finansman yonteminin
secilmesi gerekmektedir. Finansman yonteminin se¢iminde de iilkelerin ekonomik yapis1 belirleyici
olmaktadir. Sisteminin isleyisini aksatmayacak finansman yonteminin se¢ilmesi ilerleyen donemde
sosyal giivenlik sisteminde kriz yasanmasiin Oniine gececektir. Sosyal giivenlik sisteminin
finansman yontemi ii¢ sekilde olabilir. Bunlardan ilki katki-fayda siirecini merkezine alan
kapitalizasyon yontemi ikincisi, kisa vade de sistemin dengesini saglayan, donemselligi merkezine
alan dagitim yontemi ii¢linciisii ise her ikisinin bir arada kullanildigi karma yontemdir (Glines ve
Yakar, 2004: 129).

1.5.1. Kapitalizasyon (Fon Biriktirme) Yontemi

Kapitalizasyon ya da fon biriktirme ydntemi, ileride olusabilecek muhtemel risk ve tehlikelerin
yaratacag1 zararlar karsilayabilmek icin siirekliligi olan fonlarin olusturulma esasina dayanir.
Toplanacak ve fonda biriktirilecek 6demeler, bireylerin tiimiiniin dahil oldugu bir fon havuzunda
olabilecegi (toplu kapitalizasyon) gibi her bir bireyin bireysel hesaplarda biriktirilen fonlarla da
olusturulabilir. Bireysel fon biriktirme siireci (bireysel kapitalizasyon) bireyin adina bireyin elde
ettigi gelirden ya da bireyin kendi adina 6dedigi primlerin fon hesabinda biriktirilmesidir. Genel
olarak 6zel emeklilik sistemi igerisinde kullanilan bu yontem sosyal giivenlik sistemi iginde riskin
dagitilmasina ters bir durum olusturacaktir. Toplu kapitalizasyon sisteminde sosyal giivenlik sistemi
i¢in saglanan tiim 6demeler ortak fonlarda toplanir ve ileride olusabilecek riskler bu ortak fonlardan
karsilanir, boylelikle olusan giderler sisteme dahil olan tiim katilimcilara paylastirilmis olur (Giizel
vd., 2012: 80).
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Kapitalizasyon yonteminde toplanan tiim O6demeler uzun vadeli emeklilik fonlarinda
biriktirilmektedir. Bu fonlarin finansal piyasalara aktarimasi buradan saglanan fon kazancinin
sisteme ek gelir getirilmesi de bu ydntemin hedeflerindendir. Finansal piyasalar icerisinde
degerlendirilen emeklilik fonlarindan elde edilen gelirler fonun giiclenmesine katki saglayacaktir.
Toplanan &demeler ile olusturulan fonlar, finansal piyasalara uzun donemli kaynak saglayarak,

ekonominin biiyiimesine de katki saglayacaktir (Boyacioglu ve Ogal, 2018: 914).

Kapitalizasyon yontemi yaslilik, malulliik ve 6liim gibi uzun siireli riskleri karsilayan sigortalar
icin uygun bir modeldir. Ancak sosyal giivenlik sisteminin isletilmesi i¢in toplanan 6demelerin
toplandigi donem de tiiketilmemesi, gelecek donemlerde yasanacak deger kaybi, enflasyonun
yiikselmesi gibi deger kaybettirici durumlar sosyal giivenlik sisteminde krize yol acabilir. Bahsedilen
bu risk ortaminin olas1 olmasi kapitalizasyon yontemin uygulanmasinda ekonominin istikrarli ve
krizlere dayanikli finansal sistemi gerekli kilar. Ekonomik istikrarini saglayamamus iilkelerin sosyal
giivenlik sistemine biiylik zararlara yol agabilecek olan kapitalizasyon yonteminin bu iilkelerde
kullanilmast riskli bir tercih olacaktir (Ozmen, 2015: 14).

1.5.2. Dagitim Yontemi

Kapitalizasyon yontemi ile olusturulan fonlarin enflasyon karsisindaki olasi deger kaybi
dezavantajinin bulunmadigr dagitim yontemi; belli bir donemde toplanan tim sosyal giivenlik
O0demelerinin, 6demelerin toplandigi dénemde kullanilmasi temelinde kurulmustur. Dagilim
yonteminde sisteme yapilan 6demeler ile sistemde kullanilacak fonlar olusturur. Buraya kadar
kapitalizasyon yontemi ile ayni olan sistem olusturulan fonun toplandigi déonemde harcanmasi ile
kapitalizasyon yonteminden farklilasmaktadir. Kapitalizasyon yonteminde sisteme yapilan demeler
ile olusturulan fon finansal piyasalarda kullanilarak fonun ek bir getiri ile biiylimesi hedeflenir.
Yasanabilecek ekonomik krizler, enflasyon, paranin alim giicliniin azalmasi gibi olumsuz
durumlarda fonun sistemde bulunan katilimcilara saglayacag faydasini kaybettirebileceginden risk
faktoriinii beraberinde getirir. Dagitim yonteminde bu durum, gelecekte elde edecegi haklar igin prim
o6demelerini gerceklestiren bireyler dnceki donemlerde prim 6deyenlerin finansmani saglanmis olur.
Yani bir ¢alisanin bugiin 6dedigi primler ile sistemi finanse eder, finanse edilen sistem de hem gerekli
olan sosyal giivenlik harcamalarini hem de kendisini daha 6nce finanse eden kisilere hizmet saglamig

olur, boylece bir donemde toplanan fonlar ayn1 donemde tiiketilmis olur (Giizel vd., 2012: 81).

Dagitim yonteminin en énemli unsuru gelir- gider dengesidir. Belirli bir donem iginde sosyal
giivenlik sisteminin gelirleri sosyal giivenlik sistem giderlerinden az olursa sosyal giivenlik
sisteminin biitgesi agik vermeye baslayacaktir. Boyle bir durumda sistemin devamliligl igin
hazineden ek finansman ayrilacaktir. Bu duruma Tiirkiye’deki sosyal giivenlik sistemi 6rnek olarak
gosterilebilir. Dagitim yontemi kullanilan Tiirk sosyal giivenlik sisteminde sistemin agigmin

karsilanmasi igin 2021 biitgesinde devlet hazinesinden sistemin 19,6 Milyar TL ayrilmigtir (Sosyal
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Guvenlik Kurumu[SGK], 2022: 41). Gelir- gider dengesinde gelirlerin artmasi durumunda ise

O0denen prim miktarinin azalmasi ya da sistem tarafindan yapilan yardim ve 6demelerde artislar

goriilebilecektir.

Tablo 2: Tiirkiye’deki Sosyal Giivenlik Sistemi Mali Durumu 2021-2022

_Ylllar Toplam T_oplam Fark Biitce _ Acgik
(MilyonTL) Gelirler Giderler Transferleri | Finansmam
2012 142.928 160.223 -17.294 58.728 17.249
2013 163.013 182.688 -19.675 71.263 20.348
2014 184.328 204.400 -20.071 77.335 21.269
2015 220.102 231.545 -11.443 79.038 11.947
2016 255.880 276.535 -20.655 108.073 20.244
2017 288.559 312.734 -24.174 128.182 25.019
2018 369.211 384.961 -15.750 150.530 16.261
2019 424.176 464.121 -39.944 196.797 41.480
2020 472.626 540.095 -67.469 248.846 71.979
2021 633.206 654.819 -21.613 252.083 19.670

Kaynak: https://veri.sgk.gov.tr/

Dagitim yontemi, kapitalizasyon yonteminde uygulanan fonlarin finansal piyasalarda
degerlendirilmenin getirdigi ekonomik riskleri icermediginden, ekonomik istikrarini saglayamayan
iilkelerde kullanilmast uygundur. Sosyal giivenlik sisteminde yasanabilecek olumsuzluklar
(demografik yapmin getirdigi niifusun yaslanmasi, kayit disi istihdam ya da siyasi istikrarsizligin
getirdigi popiilist politikalar) sonucunda sistemdeki agig1 artiracak, hazine fizerinde baski
olusturacak ya da ddenecek primlerin yiikselmesine neden olacaktir (Boyacioglu ve Ogal, 2018:
917).

1.5.3. Karma Yontem

Sosyal giivenligin finansmaninda kullanilabilecek ti¢iincii yontem karma yontemdir. Sosyal
giivenlik sisteminin uygulanmasinda dngoriilen risklerine gore kapitalizasyon yontemi ya da dagitim
yonteminin beraber kullanilmasidir. Karma finansman yontemini isleyisi uygulan {ilke,

ekonomisinin mevcut durumuna gore de degisebilmektedir (Boyacioglu ve Ogal, 2018: 917).

1.6. Sosyal Giivenlik Sistemi Finansman Kaynag

Sosyal giivenlik sisteminin finansmani goriis olarak primli ve primsiz olarak iki sekilde
saglanmaktadir. Primsiz sistem olarak da isimlendirilebilen birinci goriis; sosyal giivenligin bir kamu

sorunu oldugu ve bu sorunun devlet tarafindan vatandaglarina sunulmasi gerektigi goriisiidiir. Bu

goriiste devlet sosyal giivenlik sisteminin isletilmesi i¢in hazinesinden her dénem belli bir miktar
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Odenek ayirmaktadir. Hazinenin en biiyiik gelir kaleminin vatandaslarindan alinan vergi olmasindan
dolay1 sosyal giivenlik sisteminin finansmani vatandaslarm sorumluluguna verilmis olur. Ikinci
yontemde ise sosyal giivenlik sisteminin finansmani sosyal sigorta icin Odenen primler ile
kargilanmaktadir. Bu goriiste vatandaslarin sosyal giivenligini saglamasi kendi sorumlulugu oldugu
bunun icinde sosyal giivenlik sigorta primi 6demesi gerektigi fikri iizerine kurulmustur. Primli
finansman goriisiinde, is¢i ve igverenlerden toplanan primler sosyal giivenlik sistemi igin gerekli olan

finansmani kaynagini olusturmaktadir (Paksu, 2007; 35).
1.6.1. Primsiz Finansman Sistem

Sosyal giivenlik sisteminin finansman kaynaginin toplanan vergiler ile saglandigi yontemdir.
Sosyal giivenligin toplumsal bir ihtiyag ve bu ihtiyacin sosyal devlet olma anlayisi ile tiim

vatandaslarina saglanmasi diislincesiyle yiiriitiilen sistemin finansmani toplanan vergiler ile saglanir.

Primsiz finansman sistemin temelinde ulusal birlik ve dayanisma kavramlar1 yer almaktadir.
Gerekli olan sosyal giivenlik imkanlarinin tiim ulusun sorumlulugunda olarak goriilmekte ve bunu
hazineden saglanan kaynak ile finanse etmektedir. Primsiz finansmanin uygulamalarina 6rnek
olarak, Yeni Zelenda ve Danimarka sosyal giivenlik sistemleri verilebilir. Miicadele edilmesi gereken
toplumsal sorunlarin yer aldig1 Beveridge Raporunda (1942) Ingiltere’de fakirligin ve muhtacligin
giderilmesi i¢in kapsamli modern bir sosyal giivenlik sistemin varliginin altim ¢izerek sosyal
giivenligin vatandaslarin gelirlerinden bagimsiz olarak asgari diizeyde saglanmasi vurgulanmistir
(Ozmen, 2015: 12).

1.6.2. Primli Finansman Sistem

Primli sistemde vatandaslar sosyal giivenlik haklarindan faydalanmak i¢in sosyal giivenlik
sistemine prim Odemektedirler. Sosyal giivenlik sisteminin biitgesi biiylik Olglide is¢i ve
isverenlerden alinan pirimler ile olusmakta ve Odenen primler sosyal giivenlik sisteminin
finansmaninda kullanilmaktadir. Calisanlar, calisma hayatlarinda ve gelecekte yasayabilecekleri
tehlikeler igin prim odemektedirler. Isverenin de yaninda calistirdigiin galisanlarin sosyal

giivenligini saglamak i¢in prim 6demesi yapmasi gerekmektedir (Giizel vd., 2012: 76).

Primli finansman sisteminin 6ngoriilen temel 6zelligi devlet tarafindan kurulan ve sosyal
giivenlik sistemini igletmesi i¢in gérevlendirilen kurumun kendi biitgesini olusturmasi ve bu biitge
ile gelir — gider dengesini saglamasidir. Ancak bu dengenin kurulamadigi, giderlerin gelirlerden
fazlalastigi durumlarda devlet sistemin kurucusu ve yoneticisi olarak a¢igi hazineden finanse
etmektedir. Bu durum Tiirkiye sosyal giivenlik sistemi i¢in bir siireklilik haline gelmistir. Gelinen
noktada devletin finansman destegi vermeden sistemin devamliligi saglanamayacak noktaya
ulagmistir (Ozmen, 2017: 602).
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Tablo 3: Diinyada Kullanilan Finansman Yéntemleri

Ulke Uygulanan Plan Finansman Yontemi
Sili Bireysel Prim Hesaplari Kapitalizasyon Yontemi
Danimarka | Kamu Prim Sistemi Dagitim-Kapitalizasyon Yontemi
Almanya Eyalet Prim Biriktirme Dagitim Y ontemi
Meksika Bireysel Prim Hesaplari Kapitalizasyon Y ontemi
Belgika Sosyal Giivenlik Primleri | Dagitim Yontemi
Tiirkiye Kamu Prim Hesaplar Dagitim Y ontemi
Isvicre Eyalet Primleri Dagitim yontemi

Fransa Eyalet Prim Hesaplari Dagitim Yontemi
Almanya Eyalet Prim Biriktirme Dagitim Yontemi
Yunanistan | Sosyal Giivenlik Sistemi Dagitim Yontemi

Peru Ozel Prim Sistemi Kapitalizasyon Y ontemi
Portekiz Sosyal giivenlik Primleri Dagitim Y ontemi

Italya Sosyal Giivenlik Primleri | Dagitim Yontemi
Brezilya Ozel Sosyal Giivenlik Kapitalizasyon Yontemi

Kaynak: Boyacioglu ve Ocal, 2018: 915
1.7. Sosyal Giivenlik Sisteminin Temel Sorunlari

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda diinya ekonomisinin hizlica toparlanmasi Keynesyen iktisadi
politikalar ile gergeklesmistir. Devletlerin Keynesyen iktisadi politikalarin geregi olan tam istihdami
saglama ve milli geliri artirma ¢abalar1 sonucunda sosyal giivenlik sistemine yapilan harcamalarda
artisa gecilmistir. Sosyal glivenlik sistemi yapilan harcamalar ve yatirimlar ile 70’1i yillarin ortalarina
kadar en refah donemini yasamistir. 70°1i yillarin ortalarina gelindiginde diinyada baslayan ekonomik
ve politik sikintilar, enflasyon ve issizlikte artisa neden olmustur. Diinya savasindan sonra en biiyiik
ekonomik daralma bu déonemde meydana getirmis, ekonomide yasanan bu koti gidis, savas sonrasi
refah1 donemini yasayan sosyal giivenlik sistemi icin de krizlerin baslamasinda etkili olmustur
(Akyildiz, 1999: 198).

Sosyal giivenlik sisteminde yasanan bozulmalarin asilmasi i¢in sisteminin reformlar ile
diizeltilme zorunlulugunu gerekmistir. Ancak su bilinmelidir ki sosyal giivenlik sisteminde yasanan
krizler sadece iktisadi krizlerden meydana gelmemektedir. Sosyal giivenlik sisteminde gerekli
reformlar1 yapabilmek i¢in sistemin krize girmesine yol acan nedenlerin bilinmesi gerekmektedir.
Sosyal giivenlik sisteminin krize girmesine neden olan Onemli etkenler; demografik yapinin
degismesi, saglik hizmeti maliyetlerinin yiikselmesi, yonetimsel yanlislar, kayit dis1 istihdam olarak
belirtilebilir (Demir, 2013: 59).
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1.7.1. Demografik Yapinin Degismesi

Gelismis {ilkelerin demografik yapisi incelendiginde 65 yas iistii niifusun sayis1 saglikli
beslenme, gelismis ve toplumun geneline ulasan saglik hizmetleri gibi nedenler ile her gecen yil
artmaya devam etmektedir. Diinya Bankasi verilerine gére OECD fiilkeleri igerisinde ortalama insan
omrii 1972°de 70 iken 2020 yilinda bu ortalama 80’e ¢ikmustir. Yine OECD iilkeleri iginde 1972
yilinda 53,4 milyon olan 65 yas iistii insan sayis1 2020 yilinda 133,6 milyon olmustur. Bununla
beraber OECD filkeleri igerisinde dogum hizinda da hizli bir diisiis yasanmaktadir. 1972 yilinda 1,2
olan dogum hiz1 2021 yilinda 0,2’ye gerilemistir. Bu veriler incelendiginde, sosyal giivenlik sistemi
icerisindeki aktif-pasif oranindaki dengenin pasif oranli degismeye devam edecegi agikardir. Bu
durum sosyal giivenlik sistemini fonlayan aktif katilimcilarin her gecen sene daha fazla pasif
katilimciyr fonlamasi gerekecektir. Bu demografik dengenin yillar iginde bozulmasi ile sistem

finansal agidan krizlere kars1 korunmasiz kalmaktadir (https://data.worldbank.org/indicator).

Tablo 4: OECD Ulkelerinin Niifus Verileri

.. Dogurganhk Oram 65 Yas Ustii Niifusun
Yillar 1\1(22;181 l? (I,;tlsl Orta'l.lam.a Yasam (gKa(%m Basina Toplalil Niifusa Oram
0) siiresi (Yil) DibEumi) (%)
2012 0,62 79,50 1,77 14,90
2013 0,64 79,66 1,75 15,22
2014 0,67 79,91 1,75 15,55
2015 0,66 79,81 1,75 15,88
2016 0,67 79,96 1,74 16,19
2017 0,63 80,01 1,71 16,48
2018 0,60 80,10 1,69 16,78
2019 0,51 80,29 1,66 17,08
2020 0,56 79,70 1,62 17,40
2021 0,21 . . 17,73

Kaynak: https://databank.worldbank.org/reports.aspx?source=2&country=OECD#
1.7.2. Saghk Hizmet Maliyetlerinin Yiikselmesi

Saglik sisteminde yasanan teknolojik gelismeler ve saglik hizmetlerine ulagimin kolaylasmus,
kaliteli saglik hizmeti talepleri saglik hizmetlerinin maliyetini yiikseltmistir. Bununla beraber sosyal
giivenlik sistemi igerindeki aktif-pasif oranindaki dengenin pasif oranda degismesi, yaslanan niifusun
ve ortalama saglik hizmetlerini kullanimi daha fazla olan grubun artisina neden olmaktadir. Diinya
Bankast’nin verilerine bakildiginda da saglik hizmetlerindeki maliyet artis1 goriilmektedir. OECD
iilkeleri icindeki iilkelerin saglik hizmeti i¢in GSYIH’den ayirdiklar1 pay yiizdesi 9,35 iken 2019
yilinda 12,53’¢ ylikselmistir. Kisi bagina diisen harcama ise dolar bazindan 2000 yilinda 2.151 dolar
iken 2019 yilinda 4.947 dolara ¢ikmustir. (https://data.worldbank.org/indicator).
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Grafik 1: Tiirkiye ve Diinya Saghk Harcamalari
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Kaynak: https://data.worldbank.org/indicator

1.7.3. Politik kosullar

Giiniimiizde kaliteli ve olabildigince uygun kosullarda sosyal giivenlik hakkina sahip olmak

bireylerin 6nemli talepleri arasinda yer almaktadir. Ozellikle ekonomik istikrarini saglayamamus,

sosyal giivenlik sisteminde uygulanan kurallarin tam ve etkin olmadigi iilkelerde politik getiri (rant)

saglamak igin sosyal giivenlik sistemi iginde degisiklikler yapilmaktadir. (Ozmen, 2015: 54).

Tiirkiye’de de sosyal giivenlik anlaminda popiilist politik kararlar alinmig olup sistemin aktif pasif
dengesini pasif oranli olarak artmasina yol agilmistir. 27.02.1992 tarihinde kabul edilen 3774 sayili
kanun ile emeklilik yasinda degisiklige gidilerek erken emekliligin 6nii agilmistir. Kadinlarda 38
erkeklerde 43 yasinda emekli olabilme hakkinda taninan kanun sosyal sigorta sistemi i¢erinde uzun
yillar devam edecek bir gider olusturmustur, c¢ikarilan kanun ile birgok vatandasa prim 6deme

suresinden daha wuzun emeklilik hakki

saglanmistir  (https://www5.tbmm.gov.tr/tutanaklar/

KANUNLAR_KARARLAR/kanuntbommc075/kanuntbommc075/kanuntbmmc07503774.pdf).

Tablo 5: Tiirkiye’de Emeklilik Sartlari

Kan_ur_l Kanun Numarasi Emeklilik Yas1 Emeklilik I¢in Gereken Giin
Tarihi Sayisi
Kadin 60
1.04.1950 5417 Erkek 50
Kadin 60
1.04.1954 6391 Erkek 50 5000
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Tablo 5: (Devam)

Kan_ur_w Kanun Numarasi Emeklilik Yas1 Emeklilik I¢in Gereken Giin
Tarihi Sayisi

1.06.1957 6900 Iéf;;ﬁ Zg 5000

1.03.1965 506 Iéf;;ﬁ Zg 5000

1.03.1969 1186 Iéf;;ﬁ - 5000

26.05.1976 1992 Iéf;;ﬁ - 5000

10.01.1986 3246 Ié:f;k‘ 2(5) 5000

20.02.1992 3774 Iéﬁf;; 5000

8.09.1999 4447 Iéflf;lz gg 7000

23.05.2002 4759 Iéﬁf;; gg 7000

Kaynak: Sosyal Sigortalar Genelgesi. http://www.maligundem.com/gundem/yazdir.asp?ID=119
1.7.4. Kayit Dis1 istihdam

Sosyal giivenlik sisteminin etkin bir finansal yapida olmasi i¢in aktif ve pasif katilimcilar
arasindaki oranin aktif katilimeilarin agirlikli bir seviyede olmasi gerekmektedir. Bu dengenin
saglanmasinda, aktif olarak sisteme prim ddeyerek ya da igveren tarafindan primi 6denen kisilerin
sayisinin artigi sistemi finansal agidan rahatlatacak bir etkendir. Belli bir donemde 15 yas ve tistii
bireyler iilkenin is giicii potansiyelini olusturmaktadir. Aktif is giicii i¢inde galisan ancak sosyal
giivenlik kurumlarina galistigina dair bildirimi yapilmayan, ya da eksik bildirim yapan bireyler sosyal
giivenlik sistemi icinde kayit dist istihdam olarak nitelendirilmektedir. Kayit dis1 istihdamin var
olmasinin sosyal giivenlik sistemi ac¢indan olumsuz sonuglari oldugu kadar sosyal giivenlik
sisteminden faydalanmayan bireyleri de etkileyen olumsuz sonuglar1 vardir. Sosyal giivenlik sistemi
agisindan incelendiginde kayit disi istihdam vergi ve prim kaybi demektir. Aktif ¢alisma doneminde
olan bireylerin sosyal giivenlik sistemine dahil edilmemesi sistemin aktif-pasif dengesini
etkilemektedir. Bireylerin ¢aligma donemlerinde sosyal giivenlik sisteme sagladigi fonlar ile sistemin
pasif'katilimci giderleri kargilamaktadir. Kayit dis1 istihdam sosyal gilivenlik sistemini finansal agidan
potansiyelinden uzaklastirmaktadir. Sosyal giivenlik sistemi igerisinde kayit dis1 istihdamin artmasi
her bir pasif katilimcinin maliyetinin daha fazla kisi tarafindan karsilanmasi bu da aktif katilimci
basma diigen maliyetlerin artmasi yol acacaktir. Sosyal gilivencesi olmadan c¢alisan birey ayni
zamanda sosyal giivenlik sistemin sagladig1 haklardan ve olanaklardan da feragat etmektedir. Sosyal

giivencesi olmayan bireylerin sosyal gilivenliginin devlet tarafindan sosyal hizmet ve sosyal
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yardimlarla saglaniyor olmasi sosyal giivenlik sistemini olumsuz yonde etkileyen faktorlerdendir
(Demir, 2013: 72).

1.8. Sosyal Giivenlik Sisteminde Yeniden Yapilanma

Sosyal giivenlik sistemi igerisindeki temel sorunlarin yillar icerisinde katlanarak g¢ogalmasi
sosyal giivenlik sistemini krizlere agik hale getirir. Sorunlarin biiyiiyerek kriz haline gelmesi gecici
coziimlerin yetersiz kaldigini gosterir. Gelinen noktada tiim sosyal giivenlik sistemleri igerisinde
daha genis kapsamli reformlarin yapilmasi kaginilmaz hale gelir. Aktif pasif dengesinin
saglanabilmesi i¢in gelirleri artirict giderleri azaltici diizenlemeler ile sistemin devamliliginin tahsis
edilmesi onemlidir. Sosyal giivenlik sistemi icerisindeki dengenin yeniden tahsisi i¢in en dncelikli
konular, emeklilik yasiin yiikseltilmesi ve sigortalilik siirelerinin yeniden belirlenmesi, 6denecek
prim miktarinin ve finansman yoOnteminin yeniden belirlenmesi, ¢ok asamali sosyal giivenlik

sisteminin hayata gegirilmesi olarak belirlenebilir (Danisoglu, 2002: 219).

1.8.1. Tek Asamah Emeklilik Sisteminden Cok Asamali Sosyal Giivenlik Sistemine Gegis

Gilinlimiizde sosyal giivenlik sistemi iilkelerin sosyal devlet olma anlayisi ile vatandaslarina
sundugu, temel ihtiyaglarin giderilmesine dayanan bir sistemdir. Ancak 70°li yillardan gilinlimiize
degisen demografik yapi, sosyal giivenlik harcamalarinin artmasi, ekonomik kriz neticesinde artan
igsizlik, aktif pasif dengesi kurulamamasi gibi durumlar sistemin isleyisini bozmustur. Sosyal
giivenlik sisteminin bireyler i¢in vazgegilemez bir hak ve ihtiya¢ haline gelmesi sistem tarafindan
saglanan olanaklarin azalmasina ragmen iglemesini saglamistir. Kamu tarafindan isletilen sosyal
giivenlik sistemlerinin azalan olanaklar1 geri kazanilmasi igin sistem igerisinde degisiklige
gidilmesin gerekmistir. Bu konuda yapilan degisliklerden bir tanesi de tek asamali sosyal giivenlik

sisteminden ¢ok asamali bir sosyal giivenlik sistemine gecilmesidir.

Sosyal giivenlik sisteminin katilimcilara sagladigi emeklilik hakki vatandaslarin galisma
donemlerinin sonrasinda elde edecekleri geliri ifade etmektedir. Yasli niifusun giin gectikge artmasi
bu haktan faydalanan kisilerin sayisini artirdigi gibi uzayan yasam siiresi, emekli olarak gegirilen
stireyi de artirmaktadir. Sistemin pasif katilimcilar1 olarak ifade edilen bu kesimin olusturdugu
maliyetin karsilanmasi aktif katilimcilarin 6dedikleri primler ile ger¢eklesmektedir. Bahsedildigi gibi
demografik yapida degisiklik ve insan Omriiniin uzamasi, pasif katilimcilarin artmasia dolayli
olarak maliyetlerin artmasina neden olmaktadir. Bu maliyetlerin karsilanmasi i¢in aktif katilimcilarin
O0demesi gereken primlerin ya da vergilerin artmasma gerekecektir. Artan maliyetlerin
karsilanamama durumunda sistemin kurucu ve isleticisi olarak devlet destek vererek sistemi finanse
etmektedir. Ancak bu durumda hazine {izerinde maliyete neden olacak, biitce dengesi bozulacaktir.
Hazinenin gelir kaynaginin vatandaglardan alinan vergiler olmasi sosyal giivenlik sistemindeki

sorunun tiim vatandaglara etki edecegi bir ortami yaratmaktadir. Sistemin devamlilig igin Gelir-gider
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dengesini saglamak isteyen devlet, sistem tarafindan saglanan haklarin azaltilmasina emeklilik
O0demelerinin diistiriilmesine karar verecektir. Boylelikle emeklilik donemlerinde arzuladiklar: gelire
ve refah diizeyine ulasamayacaktir. Bireylerin arzu ettikleri gelirin ve refahin saglanmasi, mevcut
sosyal giivenlik sisteminin {lizerindeki artan yiikiin hafifletilmesi i¢in tek agamali sosyal giivenlik

sisteminden ¢ok asamali sosyal giivenlik sistemine gecilmistir (Ozmen, 2015: 57).

Son yillarda birgok iilke tarafindan uygulanan ¢ok asamali sosyal giivenlik sisteminin ilk
asamas1 devlet tarafindan isletilen, katilimin zorunlu oldugu asamadir. Sosyal devlet olmanin
gerekliligi olarak bu asamada devlet herkese asgari oranda hizmet saglama amaci ile hareket
etmektedir. Sistemin bu asamasinda toplanan primler ile sistemin isletilmesi i¢in gerekli olan sosyal
yardimlar, saglik harcamalar1 ve emeklilik giderleri finanse edilmektedir. Sistemin ikinci asamasini
calisanlarin ve igverenlerin katilim ile olusturulan, 6zellikle meslek gruplar1 arasinda olusturulan
munzam sandiklari yer almaktadir. Bu asama katilimcilarin emeklilik donemlerine kadar devam eden
siirede katilimi saglanmaktadir. Ugiincii asama sosyal giivenlik sistemi ise bireylerin kendi
inisiyatifleri ile katilabildikleri, 6zel emeklilik sirketleri tarafindan isletilen tamamlayici sosyal
giivenlik kurumlari yer alir (TUSIAD, 1997: 47).

1.8.2. Emeklilik Yasina iliskin Diizenlemeler

Birgok iilke sosyal giivenlik sisteminde yasanan krizlerden ¢ikis yolu olarak emeklilik yasinin
yiikseltilmesi ilk uygulamaya alinan ve en etkili yontemlerden olarak goriilmektedir. Geligmis
iilkelerin sosyal giivenlik sistemi uygulamalarina bakildiginda emeklilik hakkinin kazanildig: yas
araligi genellikle 60-65 yas olarak goriinmektedir. Insan &mriiniin uzamasi emekli sayismi ve
emeklilikte gegirilen siirenin artmasina neden olmustur. Emekli sayisinin artmasi ve emeklilikte
gecirdikleri siirenin artmasi emeklilik yasinin yeniden belirlenmesi gerekliligini ortaya ¢ikarmistir.
Birgok iilke sosyal giivenlik sistemi igerisinde emekli olma yasini yiikselterek sistemin aktif-pasif
dengesini korumaya caligmistir. Buna ragmen gelismekte olan ve gelismemis iilkelerin emeklilik
yasinin 50-60 arasinda olmasi sosyal giivenlik sistemi i¢in gerekli olan kaynagin ortalama 10 yil

kadar erken kesilip pasif katilimc1 sayisinin artmasi demektedir (Akpinar, 2007; 68).

Sosyal giivenlik sistemi toplumun genelini ilgilendiren bir konu olmasi politik vaatler ile se¢cim
donemlerinde her zaman konu olmustur. Sosyal giivenlik sisteminin kurallar1 oturmus iilkelerde
radikal kararlarin alinmasi kolay olmasa da sistemi oturmamus sik sik yeni diizenlemeler ve kanunlar
ile tekrardan yapilandirilan iilkelerde emeklilik yasi gibi radikal kararlarin alinmasi daha kolaydir.
Tiirkiye 1992 yilinda emeklilik sisteminde yapilan diizenleme ile erken emekliligin 6niinii agmis 38
yasinda emeklilik hakk: taninmistir. Sistemin fonlanmasi i¢in hazineye biiyiik bir yiik getiren bu
kararin olusturdugu krizlerin asilmasi i¢in bagvurulan degisikler arasinda emeklilik yasinin 60-65

yas araligina ¢ekilmesi yer almustir.
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1.8.3. Prim Oranlarimin Belirlenmesi

Primler sosyal giivenlik sisteminin en biiyiik gelir kaynagidir. Sosyal giivenlik sistemi i¢in
yapilan saglik harcamalarinin artmasi, sistemdeki pasif statiideki katilimer sayimnin artmasi sosyal
giivenlik sisteminin daha fazla kaynak ihtiyaci duymasina neden olmaktadir. Vatandaglar igin
devamliligt zorunlu olan sosyal giivenlik sisteminin isletilme bilmesi i¢in olusan agiklar devlet
biitgesi tarafindan karsilanir. Devlet hazineden aktarilan kaynaklarla kapatilmaya calisilmast sosyal
giivenlik sistemi igerisindeki sorunun tiim iilkeye yansimasina vesile olmaktadir. Sosyal giivenlik
sisteminin biitgesinin sistemin igleyigini aksatmayacak sekilde diizenlenmesi igin 6denmesi gereken
ihtiyaca uygun, sosyal giivenlik sisteminin devamliligimi aksatmayacak sekilde prim oranlar ile

belirlenmesi gerekmektedir.

Teoride sosyal gilivenlik sisteminin tiim finansmani toplanan primler ile kapatilmasi
miimkiindiir ancak yanlis belirlenecek prim oranlari is giicii maliyetlerini yiikseltecektir. Is giicii
maliyetleri, istihdamin artmamasina hatta azalmasina ya da kayit disiligin armasina yol agmasina,
primlerin tahsil edilmesinin zorlasmasina, hedeflenen prim gelirinin elde edilmemesi sonug olarak

da sistemin finansmaninin etkin saglanamamasina neden olacaktir (Ozmen, 2015: 147).
1.8.4. Ozel Emeklilik Sistemlerinin uygulanmasi

Sosyal giivenlik sisteminin yeniden yapilandirilmasinda yapilabilecek degisikliklerden biri de
6zel emeklilik sisteminin yayginlastirilmasi olacaktir. Ozel emeklilik sistemi dahilinde yaratilan
emeklilik fonlariin yatirnma yonlendirilmesi iilke ekonomileri i¢in 6nemli bir kaynag: ifade eder.
Yatirima yonlendirilen emeklilik fonlarinin ekonominin biiyiimesine, yaratilan istihdam ile igsizligin
giderilmesine katki saglayacagi dolayli olarak sosyal giivenlik sistemi icerisindeki aktif katilimct

sayinin artirilmis olmasi hedeflenir.

Sosyal giivenlik sistemi igerisinde eklenecek alternatifler ile ilk asamada kamu tarafindan
isletilen sosyal giivenlik sisteminin iizerindeki yiikil azaltacaktir. Sosyal giivenlik sisteminin ikinci
asamasini olusturan munzam sandilar ve bunun devaminda kurulan 6zel emeklilik fonlar1 ve bireysel
emeklilik sistemine katilim bireylerin tek beklentilerini ilk asama emeklilik sistemi ile smirh
kalmamasini saglayacaktir. Ozel emeklilik fonlarinda tasarruflarim biriktiren bireyler, 6zel emeklilik

fonlarinin finansal piyasalarda degerlendirilmesi ile ek gelir elde edebileceklerdir.
Calismanin birinci boliimiinde sosyal giivenlik sisteminin ilk agsmasini temsil eden sosyal

giivenlik sistemi anlatilmigtir. Caligmanin ikinci boliimiinde sosyal giivenlik sisteminin

tamamlayicisi olarak faaliyet gosteren bireysel emeklilik sistemi {izerinde durulacaktir.
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IKiNCi BOLUM

2. BIREYSEL EMEKLILIK SiSTEMi

Sosyal giivenlik sisteminin taniminda oldugu gibi bireysel emeklilik sisteminin tanim ile
alakali bircok kaynakta farkli tanimlar bulunmaktadir. Bireysel emeklilik sistemi igerisindeki
faaliyetlerin takip edildigi Emeklilik Gozetim Merkezi’ne gore; “kisilerin aktif ¢alisma yasamlar
stiresince yaptiklar tasarruflart uzun vadeli yatirima yonlendirerek emeklilik donemlerinde yasam
standartlarin1 koruyabilecekleri bir gelir elde etmelerini saglayan 6zel emeklilik sistemidir” ifadesi
yer almaktadir (https://www.egm.org.tr/bireysel-emeklilik/bireysel-emeklilik-nedir/).  Bireysel
emeklilik sisteminin Tirkiye’de faaliyete baglamasmin ve isleyisinin belirlendigi 4632 sayili
Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu’nda ise; “Bu kanunun amaci, kamu sosyal
giivenlik sisteminin tamamlayicist olarak, bireylerin emeklilige yonelik tasarruflarinin yatirima
yonlendirilmesi ile emeklilik doneminde ek bir gelir saglanarak refah diizeylerinin yiikseltilmesi,
ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak istihdamin artirilmasi ve ekonomik kalkinmaya katkida
bulunulmasini teminen, goniillii katilima dayali ve belirlenmis katki esasina gore olusturulan bireysel

emeklilik sisteminin diizenlenmesi ve denetlenmesidir.” ifadesi yer almaktadir.

Bireylerin, emeklilik donemlerinde refahinin artirmak, gelir azalisginin 6nlemek ve hayat
standartlarinin ¢aligma doneminde oldugu gibi azalmadan devam edebilmesine katki saglama
amaciyla katildigi bireysel emeklilik sistemi, mevcut sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi

olarak sistemde faaliyet gosterir.

Diinya ekonomisinde yasanan krizler ve daralma 70’li yillarin sonrasinda mevcut sosyal
giivenlik sistemlerinin yetersiz kalmasina, bireylerin emeklilik dénemlerinde arzu ettikleri refah
seviyesinde bir hayat yasayamamasina neden olmustur. Sosyal giivenlik sistemin igerisinde yasanan
bozulmalarin yarattigi olumsuz tablonun toplum iizerindeki olumsuz etkileri 80°1i yillarda goriilmeye
baslamistir. Sosyal giivenlik sisteminde aktiiel dengenin bozulmasi, emeklilerin gelir kaybina yol
actig1 gibi, yapilan diizenlemeler ile calisanlarin muhtemel emeklilik siirelerinin uzamasina neden
olmustur. Yasanan sorunlarin ¢éziimii noktasinda tilkeler 80’li yillardan itibaren tek asamali

emeklilik sisteminin yerine ¢ok asamali sosyal giivenlik sistemine gegmeye baglamislardir.

Tek asamali emeklilik sistemi igerisindeki katilimcilarin en biiyiik sorunu olarak goriilen
emeklilik gelirlerinin yetersiz kalmasi ¢ok asamali sosyal gilivenlik sistemi igerisindeki ikinci ve

ficiincii asamalarm uygulanmasi ile ¢oziilebilecektir. ikinci asamada emeklilik sistemi isverenlerin-



mesleki kuruluglarin organizasyonu ile saglanmasina dayalidir. Bu asama katilamayan ya da daha
fazla tasarruf yapabilecek kisiler {igiincii asamay1 olusturan 6zel emeklilik ya da bireysel emeklilik

sistemine katilim saglarlar (Arslan vd., 2019: 35).

Katilimi goniilliikk esasina dayanan bireysel emeklilik sisteminde katilimcilar diizenli olarak
katk1 payr &demeleri gerceklestirmektedirler. Odenen katki paylari katihmecilar adina agilan
hesaplarda biriktirilerek katilimcilara ilerleyen, 6zellikle emeklilik donemlerinde kullanabilecegi bir
gelir vaat eder. Bireysel tasarruflarin artirilmasinda etkili olan bireysel emeklilik sisteminde bireyler
bu aligkanlig1 ileride elde edecegi gelir beklentisi ile gergeklestirmektedirler. Bireysel tasarruflarin
ekonomiye kazandirilmasi istenen bir durumdur. Bireysel emeklilik sistemi, katilimci tasarruflarim
ekonomiye kazandirilmasini olusturdugu emeklilik fonlar ile saglamaktadir. Emeklilik fonlari
vasitasi ile finansal sisteme kaynak aktarimi saglanarak ekonominin ihtiya¢ duydugu finansman
bireysel tasarruflar ile saglanmis olur. Katilimcilarin tasarruflarinin finansal sistem igerisinde
degerlendirilmesi ile elde edilecek fon kazanci, katilimcilarin tasarruflarina ek geliri elde etmesini
saglar (Giin, 2019: 4).

Sosyal giivenlik sisteminin finansman yontemleri boliimiinde de bahsedildigi gibi 6zel
emeklilik fonlarinin finansmaninda fon biriktirme (kapitalizaston) yontemi kullanilmaktadir.
Katilimcilar tarafindan 6denen katki paylarmin bireysel hesaplarda takip edilmesi, katilimcilarin
katki pay1 ile olusturulan fonlarin finansal piyasalarda kullanilmasi ve bu sayede katilimcinin
tasarruflarina ek fon geliri saglanmas1 6zellikleri ile bireysel emeklilik sisteminin finansmaninda

kapitalizasyon yontemi kullanilmaktadir.

2.1. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi

20. ylizy1l ile saglk alaninda yasanan teknolojik gelismeler, beslenmedeki cesitlilik, insan
hayatin1 koruyucu kanunlar ve bircok etken insan émriiniin uzamasinda etkili olmustur. Her gegen
sene yasli niifusun artmasi sosyal giivenlik sistemlerinden emeklilik hakki kazanan kigilerin sayisinin
artmasina yol agmustir. Emeklilik hakkindan faydalan kisilerin sayisinin Tiirkiye’de de diinyaya
benzer sekilde artmasi ve sosyal giivenlik sistemi igerisinde yasanan krizler alternatif sistem
uygulamalari ile ¢oziilmeye calisilmistir. Bu alternatif sistemler igerisinde bireysel emeklilik sistemi
cok asamali emeklilik sisteminin bir pargasi olarak uygulamaya alinmistir. Bireyler arzu edilen
emeklilik standartlarina tek bir emeklilik sistemine katki payr Odemesi yaparak
ulasamayacaklarindan emeklilik sisteminin diger asamalarina katilarak alternatif gelir elde
edebileceklerdir. Tiirkiye’de bu sistemin birinci asamasini katilimi zorunluluk esasina dayali olup,
isletilmesi devlete bagl sosyal sigortalar kurumu olusturmaktadir. Sistemin ikinci agamasi, katilimi
iilkeden iilkeye degismekle beraber birinci asamayi destekleyen, daha ¢ok mesleki birliktelik
¢ercevesinde tamamlayict bir emeklilik tiiriidiir. Sistemin ii¢lincii asamasinda ise bireysel emeklilik

sistemi yer almaktadir (Demirpehlevan, 2010: 10).
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Tablo 6: Cok Asamah Sosyal Giivenlik Ozet Tablosu

OZELLIiKLERI

AVANTAJLARI

DEZAVANTAJLARI

e Devlet kurumlari tarafindan
isletilen en gegis kapsamli
emeklilik planidir.

e Kapsamli koruma sagliyor
olmasi

e Kusaklar aras1 dayanigma
igermesi

e Demografik degisimlerin
etkilerinin sistemi olumsuz
etkileyebilecek olmasi.

e Politik/Siyasi etkenlere agik
olmast

olabilecek olmasi

< o Katilimin zorunlu olmasi o Bireysel finansal sorunlarin
= e Devlet tarafindan vaat edilen olumsuz etkisinin azaltilmasi e Kisilerin gelirlerinin dikkate
% asgari ve azami emeklilik geliri e Enflasyona karsi giivence alinmadan ortalama gelir
<. vaadi mevcuttur. altinda olmast gruplarina gére prim ddemelerinin
- e Satig maliyeti icermemesi saglanmasi
. e Toplanan fonlarin kotii

e Birinci asamada yer alan sosyal yonetilme riski

giivenlik sisteminin o e Kotil yonetilen fonlarin igveren

tamamlayicisidir. e Demografik degisimlerden Kurum ile calisan Kars: karsiva

® Meslek gruplari arasinda etkilenmez atirmesi ans S1 KAy

kurulmakta (munzam sandiklar.) e Emeklilik donemlerinde ek gelir gel .

- < e [sverenin iflasi durumunda

o Katilimin meslek odasinin aldig1 | saglayarak refahi artirir. fonlarn pivasa dalealanmalarnm
S | karara gore degisir (istege e Calisan kurumlarina arn pLy &
= - z etkisine acik olmast
< | bagli/zorunlu) bagliliklarini artirir. A = .
o> . o atirima yonlendirilen tutarlarin
< (.1 lflnansr.nanl I.(.z;pltahzla }tl)o? veya ekonomik degisimlerden dogrudan
~ agitim sistemu 1le yapilabilir. etkilenecek olmasi

e Fon yonetiminde alinacak iyi

. B1r1n.01 ve 1k1n.c1 asamaya destek k%rarlarln gelir olarak katilimciya e Fon yonetiminde alina bilecek

olarak isletilmesi donecek olmasi Kétii kararlar

o Katilimin istege bagli olmasi e Demografik degisimlerden o . .

. = r . o Tasarruf aliskanlig1 gelismemis

<« | o Finansmaninin kapitalizasyon etkilenmemesi birevlerin sistemden erken cikt
= | yontemine gére yapilmasi e Devlet tarafindan destekleniyor muh};emel elirden mahrumq P
;ﬂ} e Fon tercihinin katilimci olmasi olmast g
4, tarafindan yapilabilecek olmasi e Ulke ekonomisi i¢in yararl
en

Kaynak: Demirpehlevan, 2010: 11

Tiirkiye’de uygulanan sosyal giivenlik sisteminin bozulmasinda yillar igcinde uygulanan
popiilist politik yaklagimlar etkili olmustur. Sosyal giivenlik sistemindeki biit¢e agig1 seneler i¢inde
artarak hazineden karsilanmaya devam etmistir. 90’1 yillarin ikinci yarisindan sonra sosyal giivenlik
sistemindeki finansal sorunlar sistemin kendi i¢inde yapilacak reformlar ile ¢éziilemeyecek duruma
gelmistir. Aktif-pasif dengesinin pasif yonlii bozulmasi sosyal giivenlik sistemindeki sorunlarin
¢ozliimii konusunda reformist adimlarim atilmasi ile giderilebileceginden ILO ile sistemin sorunlari
tizerinde bir ¢aligsma yapilmistir. ILO hazirladigi ¢aligmay1 Mart 1996 yilinda teslim etmistir. Rapor
dogrultusunda Hazine Miistesarligi, yapilmasi gereken reformlar i¢in komisyon kurarak sosyal
giivenlik sisteminde atilmasi gereken adimlar1 hiikiimete sunmustur. Tiim bu ¢alismalar neticesinde
4447 sayili kanun 1999 yilinda kabul edilmistir (Alpar, 2000: 8).

Aymi yil Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi, Maliye Bakanligi, Sosyal Giivenlik
Kuruluslari, Hazine Miistesarligi, Sermaye Piyasas1 Kurulu, ilgili sektdr temsilcilerinin katilimi ile
bireysel emeklilik komisyonu kurularak, bireysel emeklilik sisteminin Tiirkiye’de faaliyetine
baslayabilmesi i¢in Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu Tasaris1 Taslagi
hazirlanmigtir. Bakanlar Kurulu’na 16 Mayis 2000 yilinda sunulan kanun tasarist 28 Mart 2001

yilinda mecliste goriisiilip onaylandiktan sonra 7 Ekim 2001 yilinda yiriirliige girmistir.
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Vatandaslarin yeni tamigtigt bu sisteme katilimi artirmak amaci ile 10 Temmuz 2001 Vergi
Kanunu'nda degisiklige gidilerek sisteme takilanlara vergi tesvik uygulanmistir
(https://www.egm.org.tr/bireysel-emeklilik/tarihce/).

Kanuni zemini hazirlanan bireysel emeklilik sistemi i¢in mevzuat ve ¢alismalar devam etmis,
sistemin gilivenli ve etkin bir bigimde c¢alismasini saglamak amaci ile 4632 sayili kanunun, 20/A
maddesi ve ilgili mevzuat uyarinca, Hazine Miistesarligi’nin gorevlendirme ve yetkilendirmesi ile
10 Temmuz 2003 yilinda Emeklilik Gozetim Merkezi kurulmustur
(https://www.egm.org.tr/kurumsal/egm-hakkinda/).

Emeklilik Sirketleri Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Yo6netmelik ile bireysel emeklilik
sistemi iginde c¢alisabilecek olan kurumlarin belirlenmesine yonelik diizenlemeler 28 Subat 2002
yilinda yaymnlanmistir. Bu yonetmelik ile bireysel emeklilik sistemi icerinde islem yapacak
kuruluslarin, kurulusuna ve faaliyete ge¢gme konusunda diizenlemeler yapilmistir. Yine ayni
diizenlemede bireysel emeklilik sistemi kapsaminda toplanan katki paylarmmin hangi emeklilik
yatinm fonlarinda kullanilabilecegi, fonlarin degerlendirilmesi, fon portfoylerindeki varliklarin

saklanmasi gibi usuller belirlenmistir (Paksu, 2007: 18).

Bireysel emeklilik sistemini diizenleyen kanunun yiiriirliige girmesi, gerekli mevzuat ve
diizenlemelerinin tamamlanmasi ile 27 Ekim 2003 yilinda bireysel emeklilik sistemi sosyal giivenlik

sisteminin {igiincii ayag1 olarak sosyal giivenlik sistemine dahil olmustur.

Sistemin katilimc1 toplamaya basladig1 27 Ekim 2003 tarihinde yasal mevzuatlarin gerekliligini
yerine getirmis ve katilime1 toplamak i¢in SPK’den yetki alan 6 firma bulunmakta olup bunlar; Yapt
Kredi Emeklilik A.S., Ak Emeklilik A.S., Anadolu Hayat Emeklilik A.S., Garanti Emeklilik ve
Hayat A.S., Kog¢ Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. ve Oyak Emeklilik A.S. bunlara 17 Kasim 2003’te
Vakif Emeklilik A.S. ile Ankara Emeklilik A.S. 1 Aralik 2003°te Basak Emeklilik A.S. ile Dogan
Emeklilik A.S. 15 Aralik 2003 ’te ise Commercial Union Hayat ve Emeklilik A.S. eklenerek bireysel
emeklilik sisteminin yiriirlige girdigi ilk senede 11 emeklilik firmasi hizmet vermeye baglamustir.
Calismamizin yapildigi 2022 yilinda bu sayr 15’e ¢ikmustir (https://www.egm.org.tr/bireysel-
emeklilik/tarihce/).

Bireysel emeklilik sisteminin yiiriirliige girmesinden sonra katilimlarin artirilmasi
hedeflenmis, bu hedef dogrultusunda devlet tarafindan katilimcilari sisteme dahil etmede tesvik edici
diizenlemeler yapilmistir. Bu amag ile 2012 yilinda 4632 sayili kanunda diizenlemelere gidilmistir.
Daha once tesvik amaci ile yiirtirliikte bulunan vergi muafiyeti kaldirilmis yerine %25 devlet katkisi
modeline gecilmistir. Birikimlerini belirlenen siireden 6nce sistemden g¢ekenler i¢in uygulanan
kesintide degisiklige gidilmis, 4632 maddesin ile bireysel emeklilik fonlarinda degerlendirdigi

yatirrmin menkul kiymet olarak sayilip vergiye ve stopaja tabi tutulmasi kaldirilmis, elde edilen
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gelirden gelir vergisi alinmaya baslanmistir. 2012 yilinda ayni diizenlemede, isverenlerin bireysel
emeklilik sistemine katilimlari tesvik etmesi igin uygulanan vergi muafiyeti de %10°dan %15’e

cikartlmustir (https://www.egm.org.tr/bireysel-emeklilik/tarihce).

Bireysel emeklilik sistemine ihtiya¢ duyulan ilginin saglanamamasi, fon biiyiikligiiniin diger
iilkeler ile kiyaslandigindan daha diisiik seviyelerde bulunmasi nedeniyle 2016 yilinda bireysel
emeklilik sisteminde degisiklige gidilmistir. Vatandaglarin bireysel emeklilik sistemi ile tanismasini
saglamak, tasarruf aligkanliginin kazanilmasini ve bireysel tasarruflarin sisteme dahil edilme amaci
ile 4632 sayili kanuna eklenen maddelerle, igverenlerine ¢alisanlarini igse basladig: tarih itibari ile
emeklilik planina dahil etme zorunlulugu getirilmistir. Otomatik Katilim Sistemi olarak belirtilen bu
sistem ile igverenler ¢alisanlarin iicretlerinden asgari %3’liik kismi keserek emeklilik fonlarina
aktarilmasi saglanmigtir. Otomatik katilim sisteminin zorunlu katilim sistemi ile farki sisteminden

istendiginde ¢ikilabiliyor olmasidir (https://www.egm.org.tr/bireysel-emeklilik/tarihce).

22 Ocak 2022 yilinda 31272 sayili Resmi Gazete’de yayinlan 4632 sayili kanunda da yapilan
degisiklikte devlet katkis1 pay oran1 %25’ten %30’a yiikseltilmistir. Ayrica yil i¢inde 6denen katki
paylariin toplami yillik briit asgari {icret tutarindan fazla ise asan tutara devlet katkis1 uygulanmasi

maddesi eklenmistir (https://www.egm.org.tr/bireysel-emeklilik/tarihce).
2.2. Tiirkiye’de Uygulanan Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri

Giiniimiizde birgok iilkede sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak bireysel emeklilik
sistemi uygulanmaktadir. Her iilkenin ekonomik, politik ve demografik sartlarinin ve olanaklarinin
birbirinden farkli olmasi bireysel emeklilik sisteminin iilkeler arasinda farkli kurallar ve yontemler
ile uygulanmasina neden olmustur. Bireysel emeklilik sisteminin uygulandig: iilkelerde, sisteme
katilmada, sistemden emekli olmada, sistemin isletimi i¢in gerekli olan kesintilerde ve sisteme

katiliminin saglanmasi i¢in uygulanan tesviklerde farkliliklar bulunmaktadir.

Tiirk sosyal giivenlik sistemi i¢erisinde tasarruf etmek ve tasarruflarin1 degerlendirmek isteyen
vatandaslarin tasarruflarini, kanunda belirtilen emeklilik fonlarinda degerlendirmesi, toplanan
fonlarin yatirima yonlendirilerek ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak istihdamin artirilmasi ve
ekonomik kalkinmaya katkida bulunulmasi amaglanmaktadir (Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirim Sistemi Kanunu [BETYSK], 2001: madde.1).

Bireysel emeklilik sistemi 2016 yilina kadar sadece goniilliik esasina dayali olarak faaliyet

gostermekteyken 2016 yilinda kanunda yapilan degisiklik ile igverenler vasitasi ile ¢alisanlarin

otomatik katilim sistemine alinma siireci baslatilmistir (BETYSK, 2001: madde 4).
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Bireysel emeklilik sisteminin taraflarinda katilimer ve araci kurum arasinda yapilacak
sozlesmeler Sermaye Piyasast Kurumu tarafindan belirlenen esas ve usullere uygun olarak
yapilmalidir (BETYSK, 2001: madde 4).

Katilimcilar sistemde bulunan emeklilik fon cesitleri iginden bir veya birden fazla fona katki
pay1 6deyebilir. Katilimcilar bagl bulunduklari emeklilik sirketinde en az bir sene kaldiktan sonra
hesabindan biriken katki pay1 toplamint baska bir emeklilik sirketine tasiyabilir. Bu husustaki esas

ve usuller Sermaye Piyasas1 Kurumu tarafindan belirlenir (BETYSK, 2001: madde 5).

56 yasini tamamlayan ve en az 10 sene sisteme katki pay1 demesi yapan katilimcilar sistemden
emekli olamaya hak kazanir. Hak kazanan katilimcilar sistemde biriken yatiriminin tamamini
cekebilir, olusan fonu bozmayarak belirli donemlerde maas 6demesi alabilir ya da yillik gelir

sigortasi cergevesinde kendisine maas baglanmasini talep edebilir. (BETYSK, 2001: madde 6).

Sermaye Piyasast Kurumu tarafindan uygunluk goriisii alinarak sisteme ilk defa giris yapan
katilimcilardan aidat talep edilebilir. S6zlesmede ve yapilan reklamlarda agik olarak belirtilmek sart1
ile katki payi, fon varliklar1 veya fon gelirleri lizerinden yonetim gideri ve fon isletim masrafi
kesintisi yapilabilir (BETYSK, 2001: madde 5).

Bireysel emeklilik sistemi katilimcilara seffaf olmak zorundadir. Katilimcilar bireysel
emeklilik hesaplarindaki tutarlart ve buna iligkin her tiirlii bilgiyi telefon, internet (takasbank ve ilgili

emeklilik sirketi) ortamindan takip edebilir olmalidir (Paksu, 2007: 25).

2.3. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Taraflar

2.3.1. Katihhmcilar

Emeklilik doneminde refahini artirmak, tasarruf etmek ve tasarruflarini degerlendirmek isteyen
bireyler, kanunlar ¢ercevesinde kurulmasinda herhangi bir engel bulunmayan emeklilik sirketleri ile
bireysel emeklilik s6zlesmesi imzaladiklarinda katilimer olarak isimlendirilir. Katilimcilar, sistemde
bulunduklar1 miiddetge katki pay1 6demekle miikelleflerdir. 56 yasini doldurmus ve sisteme 10 sene

katki pay1 6deyen katilimeilar emeklilik hakki kazanir.

2.3.2. Bireysel Emeklilik Dayanisma Kurulu

Bireysel Emeklilik Dayanisma Kurulu bireysel emeklilik sisteminin gelismesi, var olan
sorunlarin ¢oziimii, alinmas1 gereken onlemler gibi konularda politika liretmek ve mevzuatlara
yonelik tavsiye niteliginde kararlar1 almakla gorevli organdir. Ug ayda bir toplanan kurul Hazine

Miistesari’nin bagkanliginda, en az genel miidiir seviyesinde temsil edilecek temsilciler ile toplanir.
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Toplanti, Maliye Bakanligi, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi ve Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan goérevlendirilecek temsilcilerden olusur (Bireysel Emeklilik Danigsma Kurulunun Calisma
Esas ve Usulleri Hakkinda Yo6netmelik, 2001: madde 3).

2.3.3. Hazine Miistesarhgi

Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan yetkilendirilen, sistemin diizenlenmesi denetlenmesi,

uygulanmasini saglamay1 amaglayan en iist devlet kurumdur.
2.3.4. Sermaye Piyasas1 Kurulu

Bireysel emeklilik sisteminde emeklilik fonlar1 hakkinda diizenlemelerin yapilmasi i¢in
fonlarin tiirlerini belirlenmesi ve kurulmasini, yine bu fonlar1 denetleme ve diizenleme ile ilgili gorev
Sermaye Piyasasit Kurulu’nun yetkisine verilmistir. Fon portfoylerinin yonetimi, fonlarin birlesme
ve devir esaslarint belirleyerek kamuyu gilivenini saglama amaci ile i¢ ve dis denetimleri
gerceklestirmek Sermaye Piyasast Kurulu’nun goérevlerindendir (Emeklilik Yatirim Fonlarinin
Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik[ EYF-FIE] 2013: madde 4).

2.3.5. Takasbank

Sistemde toplanan fonlarin saklandigi kurulustur. Saklama hizmeti kapsaminda para ve

sermaye piyasasi araclari, kiymetli madenler ve diger varliklar Takasbank hesaplarinda saklanir.

Bireysel emeklilik sisteminin paydaslari agisindan en 6nemli ve gerekli 6zelliklerinden olan
sistemin seffaf bir bigimde isleme gorevi de Takasbank’in sorumlulugundadir. Katilimeilar igin
tutulan kayitlara ¢evrimi¢i ortama ulagilmasi, kamuoyuna bilgi saglama gorevleri Takasbank’in
iistlendigi gorevlerdendir (EYF-FIE, 2013: madde 28).

2.3.6. Emeklilik Gozetim Merkezi

Bireysel emeklilik sisteminde bulanan emeklilik sirketleri ve aracilarinin, gorev ve
sorumlulugunu belirleme amaci ile Hazine Miistesarligi tarafindan yetkilendirilen kurumdur.
Katilimcilarin haklarin1 ve menfaatlerini koruma amaci ile sistemin isleyisini denetleme gorevi
verilen Emeklilik Gozetim Merkezi, denetim sonucundaki bilgileri kamuoyu ile paylagsmaktadir.
Emeklilik Goézetim Merkezi, fon performanslart ve bunlara iliskin bilgileri isleyerek istatistiki
bilgileri iireterek kamuoyunu bilgilendirmektedir (Emeklilik Gozetim Merkezi Caligma Esaslari
Yonetmeligi, 2008: madde 7).
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2.3.7. Bireysel Emeklilik Sirketleri

Bireysel emeklilik sistemi i¢inde katilimcilar ile dogrudan iliski kuran taraftir. 4632 numarali
kanunda belirtilen sartlar1 saglayan anonim sirketlerdir. Katilimcilarin katilabilmesi amaci ile SPK
tarafindan belirlenen esaslar ile fon tiirleri olusturmak ve bu fonlara katki payi toplamakla
gorevlidirler (BETYSK, 2001: madde 8).

2.3.8. Araci1 Kurumlar

Bireysel emeklilik sirketleri tarafindan yetkilendirilen, sisteme katilime1 bulmak ve s6zlesme
imzalama gorevi bulunan tiizel ya da gergek kisilerdir. Katilimeilara, namina calistiklar1 emeklilik

sirketlerinin fonlarini tanitmak ve katilimlarim saglamay1 amagclar (Ozmen, 2016: 17).

2.4. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Goriiniimii

Tiirkiye’de kamu kurumlar1 tarafindan isletilen sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi
olarak 2003 yilinda faaliyete baglayan bireysel emeklilik sistemi, yiiriirlitkte bulundugu 19 sene
icerisinde devlet tarafindan yayginliginin artirilmasi amaci ile tegvik edici diizenlemeler yapilmis ve
yapilmaya devam edilmektedir. Tiim bu desteklemeler ve tesvikler sonucunda elde edilen

gelismelere bu baslikta incelenmistir.

Bireysel emeklilik sisteminin yiiriirliige girdigi 2003 yilinda katilimci sayis1 16.368 kisidir. Bu
tarihten itibaren gegen bir senede sisteme katilan katilimer sayisi 11 emeklik sirketinde 316.309
kisiye ulagmugtir. 2021 yili sonu itibari ile aktif bulunan sirket sayist 15°e ulasmis, katilimer sayisi
ise 7.092.020 kisi olarak goriilmektedir.
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Grafik 2: BES Katihme1 Sayis1 2012-2021 Yillar1 Arasi
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Kaynak: https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/

Yine sisteminin yiiriirliige girdigi ilk hafta katilimcilar tarafindan 6denen katki paylarinin
toplam1 6.539.363 TL’dir. Sistemin birinci yilinin sonunda katilimcilar tarafindan 6denen katki
paylarmin toplami 291.622.041 TL iken EGM’den alian verilerde 2021 sonu itibari ile bu rakam
92.506.828.839 TL ye ulastig1 goriilmektedir.

Grafik 3: BES Katki Pay1 Tutar: 2012-2021 Yillar1 Arasi

100

30

MILYAR

80

70

60

50

40

30

20

10

20121
2012-5
2012-9
2013-1
2013-5
2013-9
2014-1
2014-5
2014-9
2015-1
2015-5
2015-9
2016-1
2016-5
2016-9
2017-1
20175
20179
2018-1
2018-5
20189
2019-1
2019-5
2019-9
2020-1
2020-5
2020-9
2021-01
2021-05
2021-09
2022-01

Kaynak: https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/
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Sertifika sayisi; Bireysel emeklilik sistemine katilan katilimcilari sahip oldugu s6zlesme
sayisin1 gosterir. Katilimcilar birden fazla s6zlesmeye sahip olmasi bir den fazla sertifikaya sahip
oldugu anlamina gelir. Asagidaki Grafik 4’te 2012-1 ile 2021-12 dénemleri arasi sertifika sayisinin
gelisimi gosterilmistir. 2012-1 dénemin bireysel emeklilik sistemindeki katilimci sayis1 2.645.856
iken katilimeilarin sahip oldugu sertifika sayisi 2.944.271 adettir. Bu say1 2021-12 donemine
gelindiginde katilimci sayisi 7.092.020’e sertifika sayisi ise 8.501.670’¢ yiikselmistir.

Grafik 4: BES Sertifika Sayis1 2012-2021 Yillar1 Arasi
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Kaynak: https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/

Takip eden senelerde sisteme katilimi artirmak i¢in bir takim tesvik diizenlemeleri yapilmistir.
Bu diizenlemelerin en 6nemlilerinden birisi devlet katkisi olarak nitelendirilebilir. Devlet katkisi
yiirtirliige 2012 yilinda girmistir. Devlet katkisinin yiiriirliige girmeden Onceci son sene olan 2011
yilinda katilimci sayis1 2.641.843 kisi, katilimcilarin 6dedigi katki paylarimin toplami 12.393.688.644
TL, toplam s6zlesme sayis1 ise 2.939.878 adettir. Devlet katkisinin sistemde yarattig1 bir senelik etki
sonucunda 2012 yili sonu itibari ile katilime1 sayis1 3.128.130 kisi olmus, katki pay1 tutarlar ise
toplam 16.177.757.755 TL’ye cikmustir. Sozlesme sayisi ise ayni donemde 3.496.377 adete
yiikselmistir (https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/).

Bireysel emeklilik sisteminde bulunan katilimcilarin yas araliklarin incelendiginde 25 yas
altinda sisteme katilanlarin sayis1 2004 yilinda yaymlanan Bireysel Emeklilik Raporu’nda toplam
katilimcilarin yaklagik %6’sina denk gelirken bu oran 2021 yilsonu itibari ile %7 olmustur. 25-44
yas arasindaki niifusun iginde sisteme katilanlarin sayisi1 2004 yilinda %76, 2021 yilinda bu oran

%53’¢ gerilemistir. Sistemdeki yas gruplari arasindaki en biiyiik degisim 55 yas tizerindeki grupta
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gerceklesmistir 2004 yilinda %2 olan oran 2021 yilinda %14 olarak kayitlara gegmistir (Sigortacilik
ve Bireysel Emeklilik Sistemi Faaliyetleri Hakkinda Rapor, 2022: 22).

Tiirkiye’nin bolgeleri arasinda da sisteme katilim oranlarinda farklilik géziikkmektedir. 2004
yilinda sisteme katilan katilimeilarin bdlgelere dagilimi sirasiyla; Marmara Bolgesi %46,79, Ig
Anadolu Bolgesi %16,27, Ege Bolgesi %14,92, Akdeniz Bolgesi %11,27, Karadeniz Bolgesi %5,80,
Gilineydogu Anadolu Bélgesi %2,65, Dogu Anadolu Bélgesi %2,31 iken 2021 yilinda bu oranlar
Marmara Bolgesi %40,55, Ic Anadolu Bolgesi %16,82, Ege Bolgesi %15,35, Akdeniz Bolgesi
%11,56, Karadeniz Bolgesi %8,30, Giineydogu Anadolu Bolgesi %4,37 ve Dogu Anadolu Bolgesi
%3,04 olmustur (Bireysel Emeklilik Sistemi 2004 raporu, 2015: 61).

Tiirkiye’de fon kurma, kurulan fonlar1 isletilme ve katilimcilardan katki toplama mevzuat
cercevesinde kurulan emeklilik sirketleri tarafindan yapilmaktadir. Tablo 7°de 31.12.2021 tarihinde

faaliyetlerine devam eden emeklilik sirketlerine ait bilgiler yer almaktadir.

Tablo 7: Sirket Bazinda Bireysel Emeklilik Verileri

Emeklilik Sirketi Katilimei Katki Payi Katihmcilarin Devlet Katkisi Emekli Olan
Sayisi Tutar Fon Tutar1 Fon Tutar Katilimei Sayisi
Aegon Emeklilik ve 35.251 66.826.989 $140.641.761 $14.184.278 1.194
Hayat A.S.
AgeSA Hayat ve 650.585 | 17.020.628.530 | $38.425.341.071 | $3.668.608.503 32616
Emeklilik A.S.
Allianz Hayat ve 87.270 2.953.702.280 | 16.800.616.642 $536.633.440 5.694
Emeklilik A.S.
Allianz Yasam ve 749641 | 13.129.288.035 | $30.096.170.037 | $2.028.502.267 18572
Emeklilik A.S.
Anadolu Hayat 1.130.798 | 17.283.296.432 | $37.123.351.950 | 4.383.230.352 42.469
Emeklilik A.S.
Axa Hayat ve
Emekile A S, 33.470 475.107.403 $1.000.608.445 | 1138.722.504 143
BNP Paribas Cardif | 129 008 | 2100866213 | $4.864.937.527 | $520.415.454 4128
Emeklilik A.S.
Bereket Emeklilik ve 84.125 291.523.931 £782.197.325 $121.831.191 100
Hayat A.S.
Cigna Saglik Hayat 63.519 550.235.117 | 1.040.964.920 | $171.586.444 1.114
ve Emeklilik A.S.
Fiba Emeklilik ve 91.875 1.378.395.560 | 3.607.561.350 1330.061.916 3.725
Hayat A.S.
Garag;;’?ikg“k Ve | 1134664 | 13.392.272.828 | 128.134.834.814 | 13.385.001.379 25.260
Katihm Emeklilik ve | 545979 | 2271390461 | $4.634.215771 | £709.892.025 304
Hayat A.S.
Metlife Emeklilik ve 187.240 1.621.518.253 | 1£2.839.178.134 | 1418.363.428 1.405
Hayat A.S.
NN Hayat ve 252.901 3.188.638.064 | 17.371.380.078 | $822.950.171 8.667
Emeklilik A.S.
Tiirkiye Hayat ve 2.056.354 | 19.054.739.844 | 138.711.469.902 | 15.088.023.524 18.910
Emeklilik A.S.
Groupama Hayat
AS. 2.974
Sektor Toplami 7.092.020 | 94.778.431.940 | b205.573.469.727 | 122.338.006.876 167.275

Kaynak: https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/
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Tablo 7 katilimcilarin fon tutarlart agisindan incelendiginde, sektor genelinde 2021 yili sonu
verilerinde 205.573.469.727 TL fon tutarina ulasildig goriilmektedir. Calismanin baslangi¢ yili olan
2012 de ise bu rakam 14.302.300.040 TL’dir. Katilimci fon tutarinin en yiiksel oldugu ilk ti¢ sirket
Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. (38.711.469.902 TL), AgeSA Hayat ve Emeklilik A.S
(38.425.341.071 TL), Anadolu Hayat Emeklilik A.S. dir. (37.123.351.950 TL) Bu ii¢ sirketin toplam
katilimec1 fon tutarinin %55,5 ine sahip oldugu goriilmektedir. Sirket bazinda bakildiginda 2021
yilsonu itibari ile katilimc1 fon tutarin en diisiik sirket ise 140.641.761TL ile Aegon Emeklilik ve
Hayat A.S.’dir.

Bireysel emeklilik sistemine katilimlar1 tesvik etmek amaci ile 2012 yilinda mevcut katki pay1
tutarlarina ylizde 25 devlet destegi eklenmesine karar verilmistir. Tablo 7 devlet katkis1 fon tutarlar
olarak incelendiginde; sektor toplaminda 2021 yili sonunu itibari ile 22.338.006.876 TL oldugu
goriilmektedir. Devlet katkisi fon tutarinin sirketlere gore dagiliminda ise 5.088.023.524TL ile en
yiiksek devlet katkis1 fon tutarina sahip emeklilik sirketinin Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. oldugu
goriilmektedir. Siralamada 4.383.230.352 TL ile ikinci Anadolu Hayat Emeklilik A.S. tgilincii
3.668.608.503 TL ile Agesa Hayat ve Emeklilik A.S.’dir. 2021 yilsonu verilerinde 14.184.278 TL
ile Devlet katkis1 fon tutarin en diisiik oldugu sirket Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. goriilmektedir.

Katki1 payi tutarlarinin 2021 yilsonundaki goriiniime bakildiginda; mevcut sirketlerin katki payi
fon tutarinin toplami 94.778.431.940 TL dir. Sirket bazinda yine en yiiksek fon tutar1 19.054.739.844
TL ile Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. de olarak goriinmektedir. Anadolu Hayat Emeklilik A.S.
17.283.296.432 TL fon tutari ile ikinci sirada, 17.020.628.530 TL katki payi tutari ile Avivasa Hayat
ve Emeklilik A.S. ii¢lincii sirada yer almaktadir. Katki pay1 fon tutarinin en diisiik oldugu emeklilik
sirketi 66.826.989 TL ile Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. dir.

2021 sonu itibari ile toplamda 7.092.020 kisi bireysel emeklilik sisteminde yer almaktadir.
2.056.354 kisi ile en fazla katilimc1 bulunduran sirket Tiirkiye Hayat Emeklilik A.S. dir. Halk Hayat
ve Emeklilik A.S., Vakif Emeklilik ve Hayat A.S., Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. 24 Agustos 2020
tarihi itibariyla Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. adi altinda birlesmistir. Birlesme tarihinden 6nceki
donemde Halk Hayat ve Emeklilik A.S. nin 607.368, Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. nin 583.845,
Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. nin 706.932 katilime1 bulunmaktadir. Yine ayn1 donem verileri
incelendiginde Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. nin sistemden emekli sayisi 18.910 olarak
goziikmektedir. Sitemde en ¢ok katilimer ya sahip ti¢lincii (1.130.798 kisi) emeklilik sirketi Anadolu
Hayat ve Emeklilik A.S den emekli olan sayis1 42.469 dir. Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S nin bu
veride geride kalma nedeni faaliyete gecis yili (2020) olarak yeni bir sayilabilecek bir emeklilik

sirketi olmasidir.
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2.5. Otomatik Katilim Sistemi

Bireysel emeklilik sisteminin uygulanisinda sisteme katilim ister zorunlu olsun, isterse istege
bagli-goniilliiliik usuliinde olsun, sistem ile hedeflenen refahin yaratilmasi bireylerin tasarruf
aligkanliklar ile gerceklesmektedir. Bireysel emeklilik sisteminin zorunlu olmadig: iilkelerde
insanlarin bireysel emeklilik sistemi ile tanistirmak ve sisteme katilmalarini saglamak amaci ile
otomatik katilim sistemi uygulamalar1 baslamistir. Otomatik katilim sisteminin kamu kurumlari
tarafindan isletilen zorunlu emeklilik sistemlerinden ayiran &zellik, sistemden ¢ikisin ¢alisanin

istegine dayali olarak istedigi zaman gergeklestirebilecek olmasidir.

Otomatik katilim sisteminin uygulanmasinda {iilkelerin mevcut sosyal giivenlik sistemlerinin
durumuna gore farkliliklar goériinmektedir. Bazi {ilkelerde sadece ¢aliganlarin gelirinden kesilen katki
paylart ile sisteme katilimi hedeflenmisken, bazi {ilkelerde isverenlerinde sisteme katilmasi
saglanmistir. ABD, ltalya, Sili iilkelerinde otomatik katilima katki payr ddemelerine ara verilmesi
miimkiin degilken, Ingiltere ve Yeni Zelanda katki pay1 ddemelerine ara verilmesi miimkiindiir
(Akin, 2016: 3).

Otomatik katilim sistemi ilk olarak 1998 yilinda ABD’de uygulanmaya baslamistir. ABD’de
mevcutta uygulanan 6zel emeklilik sisteminde katilim oran1 %37 iken otomatik katilim sisteminin
uygulamaya alinmasindan sonra bu oran %86 seviyelerine ¢gikmasi uygulamanin basarisini gostermis
ve diger {iilkelerinde otomatik katilim sistemini uygulamaya alinmasinda oncii etken olmustur.
Otomatik katilim sistemi uygulayan iilkelerin elde ettigi faydalar neticesinde 6zel emeklilik fonlarina
otomatik katilimi destekleyici uygulamalarin oldugu tilkelerin sayilari yillar i¢inde artis gostermistir
(Akin, 2016: 3).

2.6. Tiirkiye’de Otomatik Katilm Sistemi

1 Ocak 2017 tarihinde 4632 say1l1 Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu’nda
yapilan diizenleme ile ¢aligsanlarin ¢alisma hayatlarinin bir boliimiinde tasarruf etmeye tesvik amaci
ile diizenlemeye gidilmistir. Bu amag¢ dogrultusunda ile 6zel emeklilik sisteminin ¢aliganlar arasinda

tanitilmasini miimkiin kilan otomatik katilim sistemi yiiriirliige girmistir.

Yiriirliige giren kanunun geregi olarak igverenler, ¢aliganlarin gelirlerinin en az %3 oraninda

kesinti yapilmasi yapilan kesintinin otomatik katilim sistemi fonlarina aktarilmas: gerekmektedir.

Otomatik katilim sisteminin zorunlu bireysel emeklilik sisteminden ayiran en 6nemli fark
istenildigi zaman sistemden ¢ikilabilmesidir. Otomatik katilim sisteminden ¢ikiglarin azaltilmasi,
sistemin tesviki igin devlet katkisi sistemi uygulanmaktadir. Sistemde bir takvim yilinin

doldurulmasi halinde katki pay1 tutarmin %30 devlet katkis1 olarak hesaba yansitilir. Devlet
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katkisindan yararlanabilmek icin sistemde belirlenen asgari stirede kalmmasi gerekmektedir. ( 3 yil
icin % 15’ini, 6 y1l i¢in % 35’ini, 10 y1l i¢in %60°1n1, emekli olma, vefat etme ya da maluliyet halinde
%100’{ine). Ayrica yine sistemin tesviki i¢in sisteme ilk defa girenlere bir defaya mahsus 1000 TL
ilave devlet katkis1 katilimci hesaplarma yatirilir. Sisteme katilim kanunen 45 yagmin altinda
calisanlar i¢in zorunludur. 20 Ocak 2022 tarihinde ilgili kanun maddesinde gore talep ederlerse 45
yas lizerinde olan kisilerin de sisteme dahil olabilerek sisteminin tesvik edici devlet desteklerinden
yararlanmalarinin 6nii agilmistir (Emeklilik Gozetim Merkezi, https://www.egm.org.tr/otomatik-
katilim/oks-nedir/).

Otomatik katlim sisteminin uygulanmasi ile goniilliiliikk esaslt hizmet veren bireysel emeklilik
sisteminin tanitilmasi ve yayginlastirilmas: amaglanmaktadir. Ayni bireysel emeklilik sisteminde
oldugu gibi calisanlarin bugiinden yaptiklari tasarruflarin degerlendirilerek emeklilik donemlerinde
kendilerine ek bir gelir saglamasi amaglanmaktadir. Sistemin kisilere saglamay1 amagladig yararlar
kadar finansal sisteme uzun vadeli kaynak saglama, istihdam artima ve ekonomik kalkinmaya

katkida bulunma amaglar1 da mevcuttur.

Otomatik katilim sistemine katki paylarinin aktarimi, igveren kisiler, sirketler ve kurumlar
araciligl ile saglanmaktadir. Yasal olarak c¢alisanlarinin uygulamaya katilim sartlarim saglayan
isverenler, Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan
yetkilendirilmis en az bir emeklilik sirketi belirlemek ve bu emeklilik sirketiyle s6zlesme yapmakla
yiikiimliidiir. Isverenin anlastigi emeklilik sirketinde kendisine adima olusturulan sertifika ile katki
payt O0demeleri yapilan katilimecilarin, katki paylarinin hangi fonda degerlendirilecegi kendi
tasarrufundadir. Se¢cim hakkimi kullanmayan katilimeilarin katki paylart igverenlerin belirledigi
fonlarda biriktirilir. Ayrica emeklilik sirketlerinin fon giderleri katilimeci hesaplarindan yapilan
Kesintiler ile saglanmaktadir (Emeklilik Gozetim Merkezi, https:/www.egm.org.tr/otomatik-

katilim/oks-nedir).

Katilimcilar, sistemde kaldiklart siire iginde katki payr 6demelerine ara verebilir, istedigi
donemde yeniden katki payr ddemelerine devam edebilirler. Bu siire zarfindan sisteme 10 sene
boyunca katki pay1r 6demesi yapip 56 yasini dolduran katilimcilar sistemden emekli olma hakki
kazanirlar. Sitemde emeklilik hakki kazanilmas1 durumunda katilimeilar, toplu para 6demesi, aylik
maag alma ya da birikimlerinin bir kismi veya tamamu ile yillik gelir sigortasi satin alarak, diizenli

gelir elde edebilmeleri miimkiindiir.

Otomatik katilim sistemi ayn1 bireysel emeklilik sisteminde oldugu gibi devlet kontroliinde
seffaf ve giliven ortaminda isletilmesi gerekmektedir. Bu sartlarin saglanmasi igin devletin ilgili
kurumlar1 olan Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Sermaye Piyasasi
Kurulu, Emeklilik Gézetim Merkezi, Takasbank yetkilendirilmistir (Emeklilik Gézetim Merkezi,
https://www.egm.org.tr/otomatik-katilim/oks-nedir/).
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Genel anlamda otomatik katilim sistemi ile bireysel emeklilik sisteminin saglayacagi bireysel
fayda ve ekonomik katkilarin yayginlastirilmasi hedeflenmektedir. Ayni kanunsal alt yapida ve

benzer ozelliklere sahip olmalarinin yaninda belirgin farklar da icermektedir. Aralarindaki farklar

ve benzerlikler asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Tablo 8: OKS — BES Karsilastirmasi

Sisteme Katilim

BES

OKS

Goniillii

Zorunlu

Emeklilik sart1

Sisteme giris tarihinden itibaren
en az 10 y1l sistemde kalinmasi
ve 56 yasin doldurulmasi

Sisteme giris tarihinden itibaren en az 10 yil sistemde
kalinmasi ve 56 yasin doldurulmast

Yabanci uyruklularin
sisteme katilimi

Katilabilir

Katilamaz

Odenen katki paylarinin %30°u

Baglangi¢c donemi bitiminde sistemde kalma halinde,

yararlanabilmek igin
ddenebilecek katk: pay1
tutari

2022 i¢in 68.850,00 TL

Devlet katki tutari Odenen katki paylarmin %30°u bir defaya mahsus baslangig devlet katkisi 1.000 TL
hesaplanir.
Emeklilik hakkini en az 10 yillik gelir sigortasi alarak
kullanmay: tercih etme durumunda, birikimlerin %5°i.

Azami devlet

katkisindan

2022 igin 68.850,00 TL

Devlet katkisina hak
kazanma sartlari

Sistemde en az 3 yil kalma
durumunda %15°i,

Sistemde en az 3 yil kalma durumunda %15°i,

Sistemde en az 6 yil kalma
durumunda %35’i

Sistemde en az 6 yil kalma durumunda %35’

Sistemde en az 10 yil kalma
durumunda %60°1

Sistemde en az 10 y1l kalma durumunda %601

Emeklilik, vefat ve maluliyet
hallerinde %100’u

Emeklilik, vefat ve maluliyet hallerinde %100’

Katk1 pay1 tutari

Planda belirtilen asgari tutar ya
da iizerindeki herhangi bir tutar

Prime esas kazancin %3’

Sistemden ayrilma
durumunda getiriler
iizerinden uygulanacak
gelir vergisi (stopaj)
orani

10 yildan az siireyle sistemde
kalarak ayrilma durumunda
%15,

10 yildan az siireyle sistemde kalarak ayrilma
durumunda %15,

10 y1l siireyle sistemde
kalmakla birlikte emeklilik
hakki kazanmadan ayrilma
durumunda %10,

10 yil siireyle sistemde kalmakla birlikte emeklilik
hakki kazanmadan ayrilma durumunda %10,

Emeklilik, vefat, maluliyet
nedeniyle ayrilma durumunda
%5

Emeklilik, vefat, maluliyet nedeniyle ayrilma
durumunda %5

Sistemden ayrilma
hakki

Var (Istenildigi zaman)

Var (Istenildigi zaman)

Sunulan fon tiirleri

Hisse Senedi Fonu

Baslangi¢ Fon

Borglanma Araglar1 Fonu

Standart Fon

Katilim Fonu

Diger Fonlar

Karma Fon

Muhafazakar/ Temkinli

Para Piyasasi Fonu

Dengeli

Kiymetli Madenler Fonu

Atak/Dinamik/Biiyiime
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Tablo 8: (Devam)

BES OKS
Goniillii Zorunlu
Endeks Fon Agresif
Sisteme Katilim Fon Sepeti Fonu
Degisken Fon
Standart Fon
Yasam Dongiisti/Hedef Fon

Kaynak: https://www.egm.org.tr/otomatik-katilim/oks--bes-karsilastirmasi/
2.7. Diinyada Bireysel Emeklilik Uygulamalari

Bireysel emeklilik sistemi, temelde uygulayici iilkenin sosyal giivenlik sistemi igerisinde
yasanan sikintilarin ¢6ziimii noktasinda bireylere, emeklilik donemlerinde ek gelir saglamasi
hedeflenmistir. Her iilkede sistemin uygulamasinda ve isletilmesinde farkliliklar bulunsa da sistem
genel olarak emeklilik doneminde gelir elde etmek isteyen katilimcilarin tasarruflar ile olusturulan

kaynaklar1 emeklilik fonlar1 vasitasi ile degerlendirilmesine dayanir.

Bireysel emeklilik sistemi, bireylere emeklilik dénemlerinde ek gelir saglamasinin yaninda
iilke ekonomisi iginde onemli bir finansal kaynagi temsil etmektedir. Emeklilik fonlarinin uzun
vadeli fonlama yontemine dayali olmasi ekonomiye oOnemli bir kaynak aktarimi olarak
goriilmektedir. Fonlarda toplanan katki paylarin yatirima yonlendirilerek finansal piyasalarda verimli
kullanilmasi, iilke ekonomisinin gelismesine ve biiyiimesine destek olacagi gibi, kriz donemlerinde
finansal piyasalara da destek olacaktir (Tugsel, 2007: 41). Bu 6zelliginden dolay1 diinyada bir¢ok
tilke tarafindan sosyal giivenlik sistemlerinin tamamlayicisi- destekleyicisi olarak uygulanan bireysel
emeklilik sistemi, uygulanan iilkelerin ekonomik sisteminin durumuna gore farkliliklar igerisinde
barindirmaktadir. Sistemde en dikkat ¢eken ayrim, sistemin bazi lilkelerde katilimin zorunlu iken

bazi iilkeler de goniilliiliikk esasina dayaniyor olmasidir (Arslan vd., 2019: 28).
2.7.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Katilim1 Zorunluluk Esasina Bagh Oldugu Ulkeler

Bireysel emeklilik sistemin uygulanmasinda vatandaslarinin katilimini zorunlu tutan tilkelerin
benzer 6zelligi olarak ekonomilerinin gelismekte olmasidir. Gelismekte olan iilke ekonomilerinin
uzun vadeli fonlara ihtiya¢ duymasi ve sosyal giivenlik sistemlerinde sik yasanan krizlerin
asilmasinda bagvurulan bireysel emeklilik sistemine katlimlar zorunlu kilmistir. Vatandaglariin
bireysel tasarruf alisgkanligi daha az olan bu iilkelerde sistemin zorunlu olarak isletilmesindeki bir
amag da bireyleri devlet tarafindan tasarrufa tesvik etmektedir, bu sayede toplanan fonlar ile de
emeklilik donemlerinde ek gelire kavusacak bireylerin refahinin yiikselmesi hedeflenmektedir.
(Arslan vd., 2019: 29).
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Giiney Amerika ve Dogu Avrupa iilkelerinde kullanimi yaygin olan zorunluluk esasina
dayanan sitemin Onemli temsilcileri olan Sili, Meksika, Arjantin, Polonya ve Macaristan
calismamizda katilimi zorunlu olan bireysel emeklilik sistemine sahip iilkelere 6rnek olarak

incelenmistir.

2.7.1.1. Sili Bireysel Emeklilik Sistemi

Sili, dagitma yontemine dayali emeklilik sistemi uygulamasini 1980 yilinda terk ederek, fon
biriktirme yonteminin esas alindigi 6zel emeklilik sistemine gecis yapmustir. Yapilan bu sosyal
giivenlik reformu uygulanmaya baslamasindan sonra yarattig1 etki ile literatiire Sili modeli olarak
girmistir (Arslan vd., 2019: 30).

Sili devleti, sosyal giivenlik sisteminde yaptig1 reform ile 6zel emeklilik sistemini sosyal
giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak faaliyet gdstermesini degil, emeklilik sisteminin tamaminin
ozellestirilmesini hedeflemistir. Ozellestirmesi saglanan emeklilik sistemin de toplanan katki pay1
O0demeleri “Administradora de Fondos de Pensiones” isimli fonlarda degerlendirilmektedir.
Toplanan katki paylarinin yonetimi ve idaresi 6zel emeklilik sirketlerine birakilmistir (Sezgin ve
Yildirim, 2016 ).

Sili’deki emeklilik sistemi ii¢ farkli asamada yiiriitiillmektedir. Birinci asamada, sistemde
yapilan reform Oncesi emeklik sistemine katilanlar1 kapsamaktadir. Degisikligin yapildig: tarihten
sonra bu program katilima kapatilmustir. Ikinci asamada asgari sartlar1 saglayamayan vatandaslari
icermektedir. Emekli olmak i¢in gerekli sartlar1 saglayamayan kisilere, sosyal devlet sorumlulugu
cercevesinde yaslihk ayligi saglanmaktadir. Ugiincii asama 65 yasim doldurmus vatandaslarin
emekli maaslarinin asgari emekli maasinin yarisinda az olmas1 durumunda uygulanacak destekleri
icermektedir (Tapia, 2008: 13).

2.7.1.2. Meksika Bireysel Emeklilik Sistemi

Meksika Devleti emeklilik sistemini diizenleme amaci ile yaptig1 ¢alisma neticesinde 1995
yilinda bireysel emeklilik sistemine geg¢mistir. 1ki yil sonra ise yapilan bir baska diizenlemeyle
meslek gruplaria gore sisteme katilim zorunlu hale getirilmistir. Yapilan ¢alisma ve diizenlemeler
sonucunda Ozel sektdr caliganlarmin tamamina yakimi bireysel emeklilik sistemi igerisinde yer
almaya baglamistir. Uygulanan sistemde ¢alisanlarin maaslarinin yaklasik %2’sini iki ayda bir olarak
katki pay1 olarak Odeyerek emeklilik hesaplarinda biriktirilmektedir. Toplanan katki paylarn
emeklilik sirketleri tarafindan emeklilik fonlarinda degerlendirilerek katilimcilara fon geliri saglanir.
Meksika devleti, sisteminin denetimini yaparak isletilmesini 6zel emeklilik sirketlerine biraktig

sistemin en 6nemli iki hedefi; vatandaslarin tasarruf alisgkanligin1 artirmak bu sayede elde edilen
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tasarruflar1 finansal sisteme aktarmak ve tiim vatandaglarina asgari sartlarda emeklilik geliri
sagmaktir (Uyar, 2011: 86).

2.7.1.3. Arjantin Bireysel Emeklilik Sistemi

Arjantin, 1990 yilinda ekonomik reformlar gergeklestirerek kapali bir ekonomik modelden
liberal bir ekonomik modele gecis yapmistir. Bu siirecte emeklilik sisteminde de diizenlemelere
gidilmistir. Emeklilik sisteminde yenilige gitmeden dnce iilkede mevcutta bulunan sosyal giivenlik
sisteminde karmasik bir sistemin hakim oldugu, devlet memurlar i¢in ayr is¢iler icin ayr1 emeklilik
kurumlan faaliyet gosterdigi goriilmektedir. Diizensizligin giderilmesi igin 1994 yilinda emeklilik
sisteminde bir dizi reform yapilarak bireysel tasarruf hesaplari olusturulmasi ve bu tasarruflarin 6zel

emeklilik sirketleri ile isletilmesi saglanmustir.

Cok asamal1 emeklilik sistemine gegen Arjantin’de sosyal giivenlik sistemin birinci asamasi,
devlet tarafindan yonetilen temel emeklilik kurumlarimi igermektedir. Yapilan degisiklik ile
emeklilik sisteminin ikinci asamasina katilim zorunlu hale getirilmistir. Bireyler devlet tarafindan
igletilen ya da ozel emeklilik sirketleri tarafindan isletilen sirketlerden birini se¢mektedirler.
Calisanlarin sistem igine faaliyet gosteren herhangi bir emeklilik sirketini segme haklari mevcuttur.
Yeni olusturulan bu sisteme istisnalar disinda katilim zorunludur. Emeklilik yasi kadinlar igin 60
erkekler icin 65 olarak belirlenmis ayrica sisteme 30 yil boyunca prim 6demelerinin yapilmasi

zorunlu hale getirilmistir (Altan, 2005: 42).

2.7.1.4. Macaristan Bireysel Emeklilik Sistemi

Macaristan, ¢ok agamali emeklilik sistemine 1998 yilinda yaptig1 diizenlemeler ile gecen ilk
orta ve dogu Avrupa iilkesidir. Macaristan emeklilik sisteminde yapilan degisiklikler ile bireysel
emeklilik sistemine katilm zorunlu hale getirilmistir. U¢ asamali emeklilik sisteminin birinci
asamasi devlet kurumlar tarafindan isletilmektedir. Tiim ¢alisanlar i¢in zorunlu olan birinci agsama
emeklilik sisteminin finansmani, isverenler ve calisanlarin katkilar1 ile saglanmaktadir. Birinci
asamada emeklilik yas1 62 olarak belirlenmistir. Sistemin ikinci asamasi katilimin zorunlu oldugu
calisanlar ve isverenler tarafindan emeklilik sirketlerine Odenen primler ile finanse edilen
tamamlayici emeklilik sistemidir. Bu asamadaki emeklilik sistemine katilim is hayatina 1998
yilindan once baglayanlarin tercihine birakilmis ancak bu tarihten sonra is giiciine katilanlar igin
zorunlu tutulmustur. Sistemin {igiincli asamasi ise goniilliilik esasina dayanan emeklilik fonlari
olusturmaktadir. Ikinci ve iiciincii asamadaki emeklilik sisteminin isletilmesi 6zel kurumlar
tarafindan yapilmakta, denetlenmesi ve kontrol edilmesi devletin finansal denetleme kurumu
sorumluluguna birakilmigtir. Devlet, emeklilik sirketlerine sistemde faaliyetlerine baglama ve devam

etmelerine yonelik lisans verme ve yenileme, sistemde toplanan veriler ile donemlik raporlarin
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kamuoyu ile paylasilmast gibi sistemin seffaf yOnetilmesini saglayacak islemleri yerine
getirmektedir (Tapia, 2008: 50).

Isletilen emeklilik sisteminde 4 farkli ana emeklilik fonu bulunmaktadir. Bu fonlar; biiyiik
sirketler tarafindan kurulmus 6zel sirket fonlar, sendika tiyeleri i¢in kurulmus fonlar, meslek odalari

i¢in kurulmug mesleki fonlar ve agik fonlar olarak tanimlanabilir (Aydin, 2008: 96).

2.7.1.5. Polonya Bireysel Emeklilik Sistemi

Polonya’da bireysel emeklilik sistemi, 1999 yilinda {i¢ asamal1 bir sistem olarak uygulanmaya
baslanmustir. Sistemin birinci asamasinda devlet kurumlari tarafindan isletilen emeklilik sistemi yer
almaktadir. Bu asama, dagitim sistemi ile finanse edilmekte olup, calisanlarin tiimii i¢in katilim
zorunludur. Yeni sistemin ikinci asamasinda devlet denetimine tabi olarak kurulan ve isletilen
katilimi zorunlu emeklilik fonlar1 yer almaktadir. Ugiincii asama, goniilliik esasina dayanan finansal

kurumlar tarafindan idare edilen emeklilik fonlari ile saglanmaistir.

Sistemde katilimlar yas araligina bagli olarak diizenlenmektedir. 1999 yilinda yapilan
diizenlemeler 1948 yilindan sonra doganlar1 kapsamaktadir. 30 yasinin altindaki bireyler hem kamu
hem de 6zel emeklilik sistemine katilim yapmasi zorunlu olarak belirlenmistir. 50 yaginin tizerindeki
bireyler ise eski emeklilik sistemi iginde emeklilik haklarindan yararlanmaya devam edeceklerdir
(incidiizen, 2008: 100).

Yapilan diizenleme ile Polonya’da emeklilik yasi erkeklerde 65 kadinlarda 60 olarak
belirlenmistir. Sistemden emekli olmak igin ¢aligilmasi gereken asgari siire olarak erkeklerde 25
sene, kadinlarda ise 20 olarak belirtilmistir. Sistemin ikinci agamasinda 30 yas alt1 ¢aliganlar devletin
onayini alan herhangi bir emeklilik fonda katilim yapmasi zorunludur. Katilimcilar istedikleri fonu
secmekte ve gerekli sartlarin saglanmasi durumunda fon degisikligine yapma hakkina sahiptir. Bu
asamadan emekli olundugunda elde edilen gelir vergiden muaf tutulmustur. Sistemin iiglincii
asamada katilim goniilliiliik esasina dayandig1 emeklilik sistemi bulunmaktadir. ikinci asamada yer
alan vergi avantaj1 iiclincii asamada gegerli degildir. Sistemin {iglincili agamasinda elde edilen gelirler

vergilendirilmektedir.

Polonya emeklilik sisteminde 6zel emeklilik fonlarinin isletilmesi 6zel sirketlere birakilmig
olsa da sistemin isletilmesindeki kurallarin konmasi ve denetimleri devlet kurumlar: tarafindan
yapilmaktadir. Bu kurallar dahilinde 6zel emeklilik fonlarinda asgari fon gelirlerine iliskin garanti
mevcuttur. Bir fon devletin taahhiit ettigi asgari getiriyi saglayamiyorsa getirinin asgari sartlara
ulastirilmasi devlet garantisindedir. Fonun getirisi belirlenen asgari getiriyi saglamamasi durumunda

oncelikle fonun rezerv hesaplarina bakilarak eksikligin giderilmesine ¢aligilir. Eksikligin
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giderilmemesi durumunda fonu isleten sirketin sermayesinde eksigin tamamlanmasi beklenir

bununda yetersiz olmasi durumunda devlet hazinesinden eksik tamamlanir (Uygun, 2006: 70).
2.7.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Katilimi Géniilliiliik Esasina Bagh Oldugu Ulkeler

Bireysel emeklilik sistemine katilimin goniilliiliik esasina bagl oldugu iilkelerde, bu sistem
mevcut sosyal giivenlik sistemini tamamlayict bir rol iistlenmektedir. Bu sisteme bagli iilkelerdeki
bireyler, kendi istekleri dogrultusunda emeklilik donemlerinde daha iyi bir mali giivenceye sahip
olmak amaciyla bireysel emeklilik sistemine katilim saglamaktadirlar. Ozellikle Kuzey Amerika ve
Avrupa tlkeleri gibi, ¢alisanlarin gelirlerinden tasarruf etme aligkanliklarinin gelismis oldugu
iilkelerde bireysel emeklilik sistemi sosyal giivenlik sisteminin bir tamamlayicist olarak

uygulanmaktadir (Girgin, 2007: 42).

Bireysel emeklilik sisteminde katilimi goniilliiliikk esasina bagli olan iilkelerden ABD,
Hollanda, Ingiltere, Almanya ve Isvicre’nin emeklilik sistemleri incelenmistir. Bu iilkeler ayni
zamanda diinyadaki en biiylik emeklilik fonlarina sahip olan iilkeler olarak da sistemin onemli

uygulayicilaridir.
2.7.2.1. ABD Bireysel Emeklilik Sistemi

Diinyanin en biiyiik emeklilik fon varligina sahip iilkesi olan ABD’nin emeklilik sistemine
katilmin goniilliiliik esasina dayalidir. ABD, bireysel emeklilik sisteminin en eski uygulayici
iilkelerindendir. Sosyal giivenlik sistemine katilimda vatandaslarina maas esasli ve katki esasli olarak

iki tiir emeklilik plan1 sunmaktadir (Girgin, 2007: 47).

Maas esashi emeklilik programlarina yapilacak katki payr ddemeleri isverenler tarafindan
yapilmaktadir. Isverenler ¢alisanlarina deyecekleri maaslarin bir kismini keserek anlasmaya vardig
bir emeklilik sirketi fon hesabina yatirirlar. Isverenler, maaslardan kesilecek katki pay: tutarin

belirleyerek anlagsma sagladigi emeklilik sirketine diizenli 6demeler gerceklestirir (Tapia, 2008: 82).

Katki pay1 esasmna dayanan emeklilik sisteminde ise ABD vatandaslari, gerekli sartlari
saglayan; banka, finans kurulusu, portfoy sirketleri, hayat sigortasi sirketleri gibi kanunen emeklilik
fonu olusturma ve isletme hakkina sahip sirketlerinin olusturduklar bireysel emeklilik hesaplarindan
herhangi birinde katilim saglamasi ile gerceklesmektedir. Bu emeklilik hesaplarina aktarilan katki
paylar1 vergiden muaf tutulmaktadir. Vergilendirilmede taninan bu imtiyaz i¢in yatirilabilecek azami
tutar; 2021 yili icin 19.500 ABD dolan olarak belirlenmistir. Ayrica 50 yasin iizerindeki
vatandaglara 6500 dolarlik ek 6deme yapma hak verilmistir. Katiliminin zorunlu olmadigi bu
sistemden ¢ikisin belirlenen zamandan 6nce yapilmasi durumunda %10°luk bir kesinti yapilmaktadir
(Macunoglu, 2022: 51).
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ABD, emeklilik sistemine katilimi artirmak amaci ile 1998 yilinda otomatik katilim sistemini
uygulamaya sokmustur. ilk defa ABD uygulanmaya baslayan bu sistemde calisanlar ise baslama
tarihleri itibari ile otomatik katilim sistemine katilimi saglanmis olunmasi hedeflenmistir. Emeklilik
sisteminin kapsamini genigletmeyi amaglayan bu sistemde aksini belirtmeyen c¢alisanlar sisteme
katki pay1r 6demelerine devam edecektir. Emeklilik fonlarinda degerlendirilen katki paylarmin
calisanlar tarafindan hak edilmesi i¢in sisteme en az iki sene katki pay1 6demesi gerceklestirme sarti
aranmaktadir (Macunoglu, 2022: 51).

2.7.2.2. Hollanda Bireysel Emeklilik Sistemi

Hollanda’da 1996 yilinda yapilan emeklilik reformu ile ti¢ asamali emeklilik sistemi yiiriirliige
girmistir. Sisteminin birinci agsamas1 katilimin zorunlu olan temel sosyal giivenlik sistemidir. Bu
asamada emeklilik yasi olarak belirlenmis 65 yasini dolduranlar i¢in en diisiik emeklilik maas1

garanti edilmistir (Demirpehlivan, 2010: 49).

Sistemin ikinci asamasinda meslek gruplarina goére diizenlenen emeklilik sistemi
bulunmaktadir. Isverenler calisanlarma ikinci asamada emeklilik hizmeti saglayacak bir plan
sunuyorsa ¢aliganin bu agamaya katilimi saglanir. Hollanda da galisanlarin %901 ikinci asama
emeklilik sistemine katilimi saglanmis bulunmaktadir. Katiliminda vergi avantaji saglanan bu

emeklilik planlarinda, kazanilan gelir de vergilendirilmez.

Istege bagli katilimin oldugu iiciincii asamada 6zel emeklilik sirketlerin ya da hayat sigortasi
sirketlerinin olusturduklar1 emeklilik fonlar1 katilimin saglanmasi ile gelir elde etmek isten

vatandaglar i¢in donemsel gelir saglamaktadir (Y1ilmaz, 2008: 23).
2.7.2.3. ingiltere Bireysel Emeklilik Sistemi

Ingiltere emeklilik sistemi {ic asamali yaprya sahiptir. Kamu ve dzel emeklilik sistemlerinin
beraber igsletildigi sistemin birinci asamasini kamu tarafindan isletilen temel emeklilik sistemi
olusturur. Katilimi1 zorunlu olan birinci asama emeklilik sisteminde katilim igveren ya da bireysel
olarak yapilmaktadir. Sistemin bu asamasi dagitim yontemi ile finanse edilir. Emeklilik sisteminin

birinci ayagindan emekli olmak i¢in 65 yasini doldurmus olma sart1 aranmaktadir (Uyar, 2011: 93).
Sistemin ikinci asamasina katilmim isverenler tarafindan saglanmaktadir. Isverenlerin
inisiyatifinde olan mesleki emeklilik programlarmin olusturulup olusturulmamasi isverenlerin

tercihine birakilmistir.

Ingiltere’de uygulanan emeklilik sisteminin iiciincii asamasini Bireysel emeklilik programlari

olusturmaktadir. Devletten alinan emeklilik gelirlerinin diigiik oldugunu diisiinen tiim vatandaslarin

42



katilimina 1988 yilinda agilan 6zel emeklilik sistemi, bu tarihten 6nce kendi igini isletenler tarafindan
kullanilmakta iken emeklilik donemlerinde ek gelir elde etmek isteyenlerin i¢in mevcuttaki emeklilik

sisteminin tamamlayicist olarak hizmet vermektedir (Akpinar, 2007: 37).

2.7.2.4. Almanya Bireysel Emeklilik Sistemi

Almanya’da yiiriirliikkte bulunan sosyal giivenlik sisteminde yasanan finansal sorunlarin
onlenmesi amaci ile 2001 yilinda {i¢ asamali bir emeklilik sistemine gecilmistir. Yeni getirilen
sistemde 6zel emeklilige katilimin devlet tarafindan tesviki ile katilimcilara vergi muafiyeti
uygulanmaktadir. (https://www.allianz.com.tr/tr_ TR/seninle-guzel/ulkelere-gore-emeklilik yaslari.
html#/azye-customer-application-form). Devlet tarafindan isletilen sistemin birinci asamasina
calisanlarin tiimiiniin katilimi zorunludur. Dagitim yontemi ile finanse edilen birinci agama emeklilik
sisteminden emekli yas1 kademeli olarak artirilmaktadir. Emeklilik hakki i¢in 1947 yilindan 6nce
doganlardan 65 yasini doldurmus olma sarti aranirken, artirtlan emekli olma yas1 1964 yilindan sonra

dogan erkekler i¢in 67 kadinlarda ise 66’ya ¢ikarilmistir (Akpinar, 2007: 38).

Sistemin ikinci agamasini mesleki dayanigsma gruplart olusturmaktadir. Mesleki dayanisma
esast ile olusturan fonlara katilim zorunlu olmamakla beraber ddenecek katki paylarinda belli
oranlarda vergi muafiyeti uygulanmaktadir. Yapilan diizenleme ile sistemin liglincii asamasini
bireysel emeklilik sistemi olusturmaktadir. Bireysel emeklilik sistemine katilim zorunlu olmadigi bu
asamada katilimlar hayat sigorta poligeleri ve 6zel emeklilik fonlarina katilim ile saglanmaktadir
(Akpinar, 2007: 38).

2.7.2.5. isvicre Bireysel Emeklilik Sistemi

Isvigre’de uygulanan emeklilik sistemi, ii¢ asamali bir yapiya sahiptir. Birinci asama, devlet
tarafindan idare edilen kamu emeklilik fonlarini igerir ve zorunlu katilimi kapsar. Bu asamada

emeklilik yas1 erkekler i¢in 65, kadinlar i¢in 62°dir.

Ikinci asama, mesleki emeklilik plan1 olarak adlandirilan bir sistemdir. Bu asamada, devletin
sagladigi en yiiksek maastan daha fazla kazanan herkesin 23 yasindan itibaren katilimi zorunludur.
Fon biriktirme yontemine gore finanse edilen bu asamada, kar amaci giitmeyen kuruluslar,

kooperatifler ve anonim sirketler fonlar1 kullanmaktadir (Yilmaz, 2008: 18).

Ugiincii asama ise goniilliik esasia dayanan bir bireysel emeklilik sistemidir. Bu asamada
katilimcilar, sigorta sirketleri veya bankalarla sdzlesme yaparak bireysel emeklilik planina dahil
olurlar. Bu asama, kamu emeklilik planindan bes y1l dnce emeklilik imkan1 saglar ve katilimcilara
vergi avantaji sunar. Bu agamadan emekli olan katilimcilarin elde ettikleri gelir vergilendirilmez
(Yilmaz, 2008: 19).
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2.8. Emeklilik Yatirnm Fonlan

Kamu tarafindan yiiriitiilen sosyal giivenlik sisteminin bireylerin ihtiyaclarini karsilamada
yetersiz kalmasi, sosyal giivenlik sistemini rahatlatacak ve sistemi destekleyecek adimlarin
atilmasm zorunlu kilmistir. Bu noktada sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak 6zel
emeklilik sistemi yayginlasmistir. Diinyada ve Tirkiye’de ¢ok asamali emeklilik sisteminin ikinci
ve liglincli asamalarinda 6zel emeklilik sistemi ve 6zel emeklilik sistemine dahil olan katilimcilarin
odedikleri katki paylari ile olusturulan emeklilik yatirim fonlar1 yer almaktadir. Katilimeilar ¢alisma
doénemlerindeki tasarruflarini ikinci ve tigiincli asama emeklilik sistemi igerisinde kurulan emeklilik
yatirim fonlara aktararak degerlendirmeyi hedefler. Katilimcilarm bu hedeflerine paralel olarak
emeklilik yatirim fonlar topladiklar katk: paylarini yatirima yonlendirilerek fon geliri elde etmeyi
hedefler. Katilimcilarin tasarruflarini degerlendirme amacinin yaninda ekonomide ihtiya¢ duyulan
fon arzinin saglanmasinda emeklilik yatirim fonlar1 6nemli bir yere sahiptir. Ancak fonlarin yatirima
yonlendirilmesi yatirim riskini de beraberinde getirmektedir. Risk faktoriiniin azaltilmasina yonelik
olarak toplanan katki paylar1 kurallar ¢ergevesinde olusturulan fonlar ile yatirima yonlendirilirken,
katki pay1 toplama ve kurulan fonlarin igletilmesi devlet kurumlar1 tarafindan denetlenen 6zel

emeklilik sirketleri tarafindan gerceklestirilmektedir (Dalgar, 2006:103).

Tiirkiye’de kamu kurumlar tarafindan uygulanan sosyal giivenlik sisteminin finansmani
dagitim yontemi ile uygulanmaktadir. Ozel emeklilik sistemi kapsamindan olan bireysel emeklilik
ve otomatik katilim sistemlerinde toplanan katki paylar1 ise sistemin esasi itibari ile fon biriktirme
yontemine gore isletilmektedir. Vatandaglarin 6zel emeklilik sistemine odedikleri katki paylar
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirtilen fonlarda degerlendirilerek katilimcilara fon getirisi
saglanmaktadir. Toplanan katki paylarinin finansal sisteme dahil edilebilmesi yasalarca belirlenmis

emeklilik yatirim fonlar1 ile saglanmaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 13.03.2013 tarih ve 28586 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Emeklilik Yatirrm Fonlarini Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Y&netmeligin 6.
Maddesine gore fon tiirleri asagidaki sekilde tanimlanmistir (SPK, Emeklilik yatirim fonuna iliskin
rehber,https://spk.gov.tr/data/61e4b9501b41c60d1404d879/EYF%20REHBER%C4%B0_29.09.20
22.pdf).

e Hisse Senedi Fonu: fon i¢in olusturulan portféyiin, fon toplaminin en az %80’inin hisse
senetlerinde degerlendirilmesi gerekmektedir.

e Borclanma Araglar1 Fonu: Fonu: fon i¢in olusturulan portféyiin, fon toplaminin en az
%80’inin kamu ya da &zel sektér borg¢lanma araglarinda degerlendirilmesi gereken

fonlardir.
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Katilim Fonu: Fon i¢in olusturulan portfoyiin fon toplaminin, kira sertifikalari, katilma
hesaplari, ortaklik paylari, altin ve diger kiymetli madenlerden olusan fonlardir. Katilimin
fonunda faiz geliri yoktur. Para ve sermaye piyasasi araglarindan olusan fondur.

Karma Fon: Fon igin olusturulan portfoyiin fon toplami %20 den az olmayacak sekilde
olusturulacak ve fon toplaminin %80’1 hisse senedi, altin, kamu ve 6zel sektér bor¢lanma
araglar, kira sertifikas1 ve diger kiymetli madenlerden olusturulacaktir.

Para Piyasas1 Fonu: Portfoy olusturan fonlarin vadesi siiresinin dolmasina en fazla 184
kalmis olan yiiksek likiditeye sahip para ve sermaye piyasasi araclarimdan olusturulur.
Olusturulan portfoylin giinliik olarak hesaplanan agirlikli ortalamasi en fazla 45 giin
olmalidir.

Kiymetli Madenler Fonu: Fon igin olusturulan portfoyiin fon toplami %80 den az
olmayacak sekilde altin ve diger kiymetli madenler iceren fonlardan olusmalidir.

Endeks Fon: Fon i¢in olusturulan portféyiin fon toplami %80 den az olmayacak sekilde
kurul tarafindan uygun goriilmiis varliklar ile olusturulabilen, baz alinan endeks ile fonun
birim pay degeri arasindaki korelasyon katsayisinin en az 0,9 olmasini ve endeksteki artig
kadar bir getiri elde etmeyi hedefleyen fondur.

Fon Sepeti Fonu: fon i¢in olusturulan portféytin fon toplami %80 den az olmayacak sekilde
borsa ve yatirim fonlarindan olusur.

Katki Fonu: Bireysel Emeklilik Sisteminde Devlet Katkisinin yatirima yonlendirilmesi i¢in
kurulmustur fon tiiridiir. Fon i¢in olusturulan portfoyiin %70’i bor¢lanma araglarindan,
kira sertifikalarindan veya gelir ortaklig1 senetlerinden olusturulur.

Degisken Fon: Degisen piyasa kosullarina gore kurulca belirlenen hisse senedi 6zel ve
kamu sektorii bonolarina yatirnm yapilarak sermaye kazanci elde edilmesi hedeflenen
fonlardir.

Standart Fon: Sisteme yeni giren ve herhangi bir fon tercinde bulunmayan katilimcilarin
katildiklar1 fondur. Fon i¢in olusturulan portfdyiin fon toplaminin en az %60°1 Tiirk Liras1
bor¢lanma araglarina, hisse senetlerine ya da kira sertifikalarindan olusturulmaktadir.
Yasam Dongiisii/Hedef Fon: Fona katilimcilarinin 6zellikleri dikkate alinarak bir yatirim
stratejisi olusturulur. Stratejinin olusturulmasinda katilimcinin risk istegi, yasi, emeklilik
tarihi gibi ozellikleri dikkate alinir.

OKS Baslangi¢ Fonu: Isverenleri araciligiyla emeklilik sistemine dahil edilen calisanlarin
gelirlerinden kesilen katki paylarmin yatirima yonlendirildigi fon ¢esididir. Fon un en az
%50’si Tiirk Liras1 borglanma araglarindan, hisse senetlerinden ya da kira sertifikalarindan
olusturulmaktadir.

OKS Standart Fon: Isverenleri aracihigiyla bireysel emeklilik sistemine dahil edilen
calisanlarin bir yilin1 doldurmus olmalar1 ve herhangi bir fon tercinde bulunmamalari

durumunda gelirlerinden kesilen katki paylar1 standart fon ile yatirima yonlendirilir. Fon
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un en az %50’si Tiirk Lirasi bor¢lanma araglarina, hisse senetlerine ya da kira

sertifikalarindan olusturulmaktadir.

Tablo 9: Fon kiyas Gruplar:1 Bazindan Katihmei Sayisi ve Birikim Tutarlar:

Kiyas Grubu Unik Katihmer Fon Tutari
Sayisi (Milyon TL)
Altin 803.928 33.251
Altin - Katilim 1.681.962 30.574
Baslangic 1.399.349 860
Baslangi¢ Katilim 1.485.210 863
Borglanma (TL) 1.874.855 10.866
Degisken - Agresif 65.318 723
Degisken - Atak / Dinamik / Biiyiime 1.001.754 8.387
Degisken - Dengeli 743.726 6.829
Degisken - Esik Deger 553.335 2.530
Degisken - Muhafazakar / Temkinli 673.011 6.791
Degisken Katilim - Agresif 45.466 353
Degisken Katilim - Atak / Dinamik / Biiylime 62.584 390
Hisse 1.062.096 9.742
Kamu Dis Bor¢lanma (Karma) 477.048 12.274
Kamu Dis Bor¢lanma (USD ) 807.015 14.750
Katki 5.491.719 20.154
Katki Katilim 2.236.961 2.919
Kiyas Gruplarina Dahil Edilemeyen Fonlar 2.044.399 44.759
Para Piyasasi 1.534.524 13.422
Standart BES 1.305.219 6.357
Standart Katilim BES 481.115 3.517
Standart Katilim OKS 2.874.392 8.245
Standart OKS 2.093.283 4.608
41.145 1.212

Kaynak: https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/

Tablo 9’da Katilimeilar tercih ettikleri fonlarin toplam fon tutarlari ve tinik katilimct sayist
belirtilmektedir. Unik katilimer yiiriirliikte sdzlesmesi olup bu sozlesmesi iizerinde belirledikleri
fonlarda birikimi olan katilimcilart ifade etmektedir, bu nedenle tablodaki katilimci sayilarinim

toplaminin, sistem geneli katilimct sayisi ile uyusmasi beklenmemektedir.
Tabloda kiyas grubu bos olan fakat katilimei sayisi ve fon tutarlar1 goriintiilenebilen kayitlar,

rapor tarihi itibartyla ilgili yil i¢inde halka arz edilen ve kiyas grubu heniiz belirlenmeyen fonlardan

kaynaklanmaktadir.
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Grafik 5: Emeklilik Yatirim Fonlar1 Toplam Degeri: Tiirkiye (Milyon TL)
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Kaynak: SPK Yillik Istatistik Biiltenleri

Tiirkiye’de emeklilik yatirim fonlar1 olusturulmasi 27 Ekim 2003 tarihi itibari ile baglamus,
devam eden siirecte toplanan fonlar ve katilimci sayilarinda stirekli bir artig goriilmektedir. 2012
yilsonu verilerine bakildiginda emeklilik yatirim fonunun toplam degeri 20 milyar TL’nin biraz
iizerinde seyrederken 2021 yilsonunda bu rakam 244 milyar TL’ye ¢ikmistir. 2021 yili GSYIH’nin
%?3.4 oraninda bir emeklilik yatirnm fon biiylikliigiine sahip olan Tiirkiye’nin diinya iilkeleri ile

kiyaslanarak 6zel emeklilik sisteminin gelisimi hakkinda ¢ikarim yapilabilmesi miimkiindiir.

OECD iilkeleri igerisinde yer alan 37 iilkenin emeklilik yatirim fonunun toplam biiyiikligiine
bakildiginda 2021 yilsonu itibari ile 58,9 Trilyon dolar oldugu goriilmektedir. Toplam fon
biiyiikliigliniin %67,3 sahip lilke konumunda olan ABD’nin emeklilik yatirim fon biiytikliigi 40
Trilyon dolar olarak goriilmektedir. Fon biiyiikliigii bakimindan ABD’nin Ardindan Ingiltere
gelmektedir. ingiltere OECD iilkelerinin toplam emeklilik yatirrm fonunun 3,8 Trilyon dolar ile %6,3
sahiptir. OECD iilkeleri i¢in hazirlanan raporda 7 iilkenin toplam emeklilik fonlarmin %90 nin
iizerinde fon biiyiikliigiine sahip oldugu goriilmektedir. ABD ve ingiltere’nin ardindan iiciincii sirada
3,2 Trilyon dolar ve %5,4 ile Kanada, 2,3 Trilyon dolar ve %3,9 ile Avusturalya, 3,2 Trilyon dolar
ve %3,2 ile Hollanda, 1,5 Trilyon dolar ve %2,5 ile Japonya, 1,4 Trilyon dolar ve %2,3 ile Isvigre,
bulunmaktadir (Pension Markets In Focus 2022, https://www.oecd.org/finance/private-

pensions/pensionmarketsinfocus.htm).

Bireylerin ¢aligma donemleri boyunca yaptiklar tasarruflarin emeklilik yatinm fonlar

araciligryla yatirnma yonlendirilerek ekonominin biiyiimesine katki saglamasi emeklilik fonlarmin
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amaglarindan biridir. Oyle ki emeklilik yatirim fon toplaminin OECD iilkelerinde 58,9 Trilyon dolar

olmas1 bu fonlarin finans piyasalar1 i¢in 6nemli kaynak oldugunu gostermektedir.

Diinyada birgok iilke tarafindan olusturulan emeklilik yatirim fonlarmin geligimi {lke
ekonomileri igerisindeki GSYIH ya oranlanmasi ile belirgin olacaktir. 2003 yilindan itibaren dzel
emeklilik sistemi kapsamindan emeklilik yatinm fonlarinin kullanildigr Tiirkiye’nin  yerini,
gelisimini anlamak i¢cin OECD iilkeleri ile Tiirkiye’nin bu cercevede karsilastiriimasi dogru

olacaktir.
Her tilkeyi ayn1 donemde ve ayni verilerle degerlendirmek icin OECD’nin yayinlasmis oldugu
2022 raporu dikkate almarak emeklilik yatirim fonlarinim iilkelerin GSYIH oranlarmin 2012 yilinda

2021 yilina oranlar tablolastirilmistir.

Tablo 10: OECD Ulkelerinin Emeklilik Fon Tutarlarimn GSYIH’ye Oram

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Danimarka 190 |185,5|202,6|200,8|204,7| 206 |196,5|219,7|229,4|233,2
Izlanda 139,3|144,8|148,4|150,6 | 146,6 | 160,7 | 161,9|178,2|206,9 | 218,6
Hollanda 142,7|146,6 | 157,2|168,6 | 182,2|184,3|173,6 |194,4 | 212,7 | 213,3
ABD 123,1|135,5|136,6|131,5(134,9|147,1|134,9|150,3|169,9 |174,1
Isvicre 107,4|126,8|134,1|135,3(139,7| 149 |142,7|158,7| 167 |170,9
Kanada 126,6|134,5|142,3|154,8|157,6 | 159,5|154,8 | 159,5|179,7 | 166,1
Avusturalya 93,3 [104,1|111,7(121,6|124,3|135,6|135,9|137,5[131,7|147,4
Ingiltere 93,6 | 95,8 | 95,8 | 96,5 |106,2|107,1|109,7|123,2|126,8|120,5
Isveg 65,6 | 67,1 | 743 | 741 | 79,9 | 89,7 | 87,3 | 99,9 1108,9|117,0
Israil 49 | 50,5 | 54,1 | 553 | 55,7 | 58,7 | 57,3 | 63,9 | 68,9 | 72,1
Finlandiya 53,4 | 56,5 | 59,3 | 57,8 | 58,8 | 59,9 | 56,8 | 59,5 | 64,1 | 69,2
Sili 59,7 |1 619 | 676 | 686 | 68,7 | 72 | 70,2 | 80,8 | 75,8 | 60,3
Belgika 259|268 | 273 | 29,3 | 305 | 357|343 | 352|404 | 399
Yeni Zelanda | 16,3 | 18,6 | 21,4 | 22,8 | 24,1 | 26,3 | 26,9 | 31,1 | 34,1 | 37,3
Irlanda 46 | 509 | 57,7 | 42,7 | 376 | 359 | 339 | 38,2 | 355 | 36,3
Giiney Kore 185|206 | 23 | 243|253 | 26 | 26,9 | 28,2 | 31,7 | 31,8
Japonya 298| 30 | 31,2 | 30,6 | 29,3 | 28,7 | 28,7 | 286 | 301|314
Kolombiya 18,1 | 18 20 | 203|224 |251| 24 |26,7| 32 | 31,2
Meksika 14,9 | 156 | 16,5 | 16,3 | 16,1 | 16,8 | 16,3 | 185 | 22,8 | 22,1
Portekiz 92 | 95 |10,7 10,9 | 10,7 | 194 | 19 | 20,7 | 22 | 22,0
Letonya 76 | 84 | 98 11 | 126 | 13,8 | 14 | 16,7 | 19,5 | 20,5
Estonya 98 | 108|126 | 143 | 158 | 16,9 | 16,8 | 185 | 21,8 | 16,8
Slovakya 93 | 97 |104 101|111 | 11,8 | 11,7 | 12,6 | 14,4 | 159
Ispanya 133|142 | 14,7 | 143 | 14 | 136 | 126 | 13 | 145 | 14,3
Italya 66 | 7,3 | 82 | 86 | 92 | 96 | 98 | 10,9 | 12,7 | 12,7
Fransa 88 | 93 | 87 | 89 | 10,3 | 10,6 | 10,7 | 10,6 | 12,2 | 12,1
Litvanya 43 | 46 | 53 | 58 | 66 | 71 | 72 | 83 | 95 |111
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Tablo 10: (Devani)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

Norveg 74 81|88 | 97 |103|105| 98 | 109 | 12,3 | 11,0
Cekya 67 | 72 |78 | 81| 84 |87 |87 | 88| 95 | 94
Polonya 17 | 187 | 96 | 88 | 92 | 10,1 | 85 8 79 | 89
Almanya 61| 61 | 66 | 67 | 69 | 69 7 7 82 | 80
Slovenya 63 | 64 | 68 | 69 7 7 69 | 73 8 7,8

Avusturya 51 | 56 | 58 6 58 6 56 | 61 | 66 | 67
Macaristan 39 | 39 4 4 58 | 58 | 52 | 54 | 56 | 52
Tiirkiye 12 | 14 | 18 2 22 | 25 | 25| 29 | 34 | 33
Liiksemburg 2 2,1 3 28 [ 29 | 28 | 27 | 28 | 29 | 26
Yunanistan 0 05|06 06 | 07|07 ]| 07|08 1 1,0

Kaynak: Pension Markets In Focus 2022, https://data.worldbank.org/indicator

Tablo 10 incelendiginde; 2021 yili itibari ile 9 iilkenin GSYIH sinden daha biiyiik emeklilik
fonlarina sahip oldugu goriilmektedir. 2021 yilinda GSYIH’nin yalmzca 3.4 kadar bir fon
biiyiikliigliniin olmasi, Tirkiye’nin G20 filkeleri arasina bulundugu diislintildigiinde bireysel
emeklilik sisteminin uygulanmaya basladig1 tarihten itibaren aradan gecen 18 yilda biiyiime

anlaminda istenilen seviyeye ¢ikamadigini géstermektedir.
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UCUNCU BOLUM

3. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI GOSTERGELERININ BELIiRLEYIiCILERI

3.1. Calismanin Amaci

Bireysel emeklilik sistemi, bireylere gelecekteki mali zorluklara karsi1 korunma saglayan bir
arag olarak 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu sistem sayesinde bireyler, diizenli olarak 6dedikleri katki
paylariyla emeklilik donemlerinde gelir elde etmeyi hedefleyerek tasarruf yapabilmektedir. Bireysel
emeklilik sistemi, ayn1 zamanda devletler i¢in de 6nemli bir aractir. Sisteme katilimin ve ddenen
katki paylariin artmasi, devletlerin lilke ekonomileri i¢in istedigi bir durumdur. Bireysel emeklilik
sistemi kapsaminda olusturulan emeklilik fonlar1 hem katilimcilara gelecekteki emeklilik
yasamlarinda fayda saglar hem de finans piyasalarinda yatirima yonlendirilerek ekonomik bityiimeye
katkida bulunur. Boylece, bireysel emeklilik sistemi hem bireylerin gelecekteki refahini artirma

acisindan 6nemli bir rol oynar hem de ekonomik kalkinmaya katki saglar.

Bu ozellikleri ile bireysel emeklilik sistemi ve onu etkileyen makroekonomik degiskenlerle
iliskisi bir¢ok ¢alismada incelenen bir konu olmustur. Calismanin konusu kullanilan dénemlerin ve

iligkisi arastirilan degiskenlerin farklilastirilmasiyla giincelligini de koruyabilmistir.

Ulke ekonomisi, bireylerin kararlarinda 6nemli bir etmendir. Bu nedenle, calismanizda
bireylerin bireysel emeklilik sistemine katiliminda etkili olabilecegi disiiniilen segilmis
makroekonomik ve finansal faktorlerin iligkisinin incelenmesi 6nemlidir. Bu ¢alismada, veri setinin
belirlenmesi ve hipotezlerin kurulmasinda daha 6nce yapilan ¢calismalardan yararlanilmistir. Ayrica,

literatiir boliimiinde konu hakkinda yapilan benzer ¢alismalar da incelenmistir.

3.2. Literatiir Calismasi

Bireysel emeklilik sistemi hakkinda Tiirkiye’de katilimer ve katki pay1 toplamaya caligmaya
basladigi 2003 yilindan beri cesitli c¢alismalar yapilarak sistem hakkinda analizler ortaya
konulmustur. Bireysel emeklilik sisteminin devletler i¢cin dnemi her gegen dénemde artigindan

sistemi bircok yonden inceleyen ¢aligmalar yapilmis ve yapilmaya devam etmesi muhtemeldir.

Yapilan ¢aligmalar arasinda Korkmaz vd.: Se¢ilmis makroekonomik ve finansal faktorlerin ve

bu faktorlerin bireysel emeklilik katilimcilarin katki paylarina etkisini aragtirmistir.  Tiirkiye’deki



erken donem bireysel emeklilik verilerinin kullanildig1 ¢aligma 2004-2009 yillar1 arasinda aylik
verileri ile gerceklestirilmistir. Katilimcilar tarafindan 6denen katki pay tutarlari etkileyen faktorlerin
belirlenmesi amaci ile i¢ model kurulmus, finansal yatirim araglariin etkisinin Sl¢iildigi ilk
modelde Dolar, EURO, IMKB 100 endeksi ve gecelik faiz oranlar1 kullanilmistir. Calismanin ikinci
modelinde makroekonomik faktdrlerin katilimeilarin katki pay oranlarina olan etkisinin 6lgiilmesi
hedeflenmis bunun igin ekonomik biiyiime, enflasyon ve issizlik oranlari kullanilmustir. Ugiincii
modelde ise finansal ve makroekonomik faktorler beraber degerlendirilmistir. EKK yontemi
kullanilan ¢alismanin sonucunda ilk modelde EURO ve IMKB 100 endeksi, Ikinci modelde
ekonomik biiytimenin katki payini etkiledigi, iki modelin bir arada kullanilmasindan olusan ti¢lincii

modelde ise IMKB 100 endeksi ile ekonomik biiyiimenin etki ettigi sonucuna varilmustir.

Cetiner ve Giindogdu: 2011-2017 yillar1 arasinda BES fon biiyiikliigiiniin degisiminin takip
edildigi ¢aligma aynm1 zamanda devlet katkisinin yiirtirliige girdigi 2013 yilindan sonra katilime1
sayisina etki eden faktorleri bulmay1 amaglamistir. 2011-2017 yillar1 arasinda herhangi bir yilda fon
biiyiikliigli agisindan herhangi bir farkin olup olmadigini belirlemek i¢in kurulan hipotezler student
t testi ile test edilmistir. Pearson korelasyon ve regresyon analizi ile katilimci sayisina etkisi
dlciilmesi icin déviz kuru, aylik faiz oran1, BIST 100 endeksinin secilmistir. Analiz sonucunda doviz
kuru, faiz oram ve BIST 100 endeksinin katilimci sayisim pozitif yonde etkiledigi sonucuna

ulagtimisgtir.

Kilig 2014: Tiirkiye ekonomisinde onemli gosterge olarak belirledigi etkenlerin bireysel
emeklilik katilime1 sayisina olan etkisini arastirmay: hedefledigi ¢calismasinda Granger nedensellik
testi kullanmigtir. Calismada 6nemli gosterge makroekonomik degiskenler, endeksler, beklentiler,
spesifik harcamalar olarak degerlendirilmistir. 2005-2013 yillar1 arasinda aylik veriler ile yapilan
calismada 5 ayr1 model kurulmustur. Calisma sonucu olarak Geg¢inme endeksi ve spesifik
harcamalarin bireysel emeklilik katilime1 sayini artirict bir etkiye sahip oldugu ancak beklentiler

grubu altinda bulunan tasarruflarin ile negatif iliskide oldugu sonucuna varilmstir.

Uyar 2011: 2004-2009 yillar1 arasinda aylik veriler kullanilarak, bireysel emeklilik sistemi
gostergelerinde katilimci sayisi, sertifika sayisi ve toplam yatirim tutarinin makroekonomik
gostergeler ile iliskisini test etmistir. Riske Maruz Deger-VAR modelinin kullanildig1 ¢aligmanin
sonucunda makroekonomik degiskenlerden olan IMKB endeksi, mevduat faizi, enflasyon, déviz
kuru, biiylime orani ve dis ticaret acig1 gibi gostergelerden sadece Sertifika sayisi ile mevduat faizi

arasinda anlamli bir iligki bulunmustur.

Onay 2016: Devlet destegini uygulamasinin bireysel emeklilik sistemini katilimci sayisi
bakimindan etkisinin arastirilmak istedigi calismada 2004-2015 yillart arasinda aylik veriler
kullanilarak yapilmigtir. Calisma donem olarak devlet katkis1 ve dncesi donemleri kapsadigindan

kurulan hipotez ile donemler arasinda istatiksel olarak anlamli farklarm bulunup bulunmadigi
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arastirilmigtir. Kruskal-Wallis Testi,Mann Whitney U Testi ve Wilcoxon Testler ile yapilan
calismanin sonucu olarak devlet katkisinin uygulanmasindan sonra bireysel emeklilik sistemine

katilimlar1 dogrudan etkiledigi belirtilmistir.

Natof 2010: Bireysel emeklilik sisteminde icerisinde toplanan ve emeklilik yatirim fonlarinda
degerlendirilen katki paylarmin, 2004-2009 yillar1 arasindaki degisiminin, yine ayni dénemde
alternatif yatirim araglari ile karsilastirilmas1 hedeflenmistir. Beta ve Sharp analizleri ile kiyaslanan

verilerde emeklilik yatirim fonlarinin alternatif yatirindan daha iyi getiri saglamadigi goriilmiistir.

Ozmen 2016: Caligmada bireysel emeklilik sisteminin katilimc1 ve katki pay: tutarlarin,
secilmis makroekonomik gostergeler ve devlet katkisindan etkilenme durumu incelenmistir. 2010-
2015 yillart arasinda yapilan calismada makroekonomik gostergeler olarak enflasyon, déviz kuru,
Borsa endeksi ve faiz orami secilmistir. Ilgili gdstergelerin bireysel emeklilik sistemin katilimci
say1st, katki pay1 tutar1 ve katilimer fon tutarina etkisinin tespiti igin Todo-Yamamoto nedensellik
testi ve Mann- Whitney U testi kullanilmigtir. Calismanin sonucunda devlet katkisinin bireysel
emeklilik gostergelerine artirict bir etkisi oldugu, bunun yaninda makroekonomik gostergeler ile

bireysel emeklilik gostergeleri arasinda anlamli bir iliski bulunmustur.

Yesilyurt 2019: Belirlenmis makroekonomik gostergeler ile bireysel emeklilik gostergeleri
arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligkinin var olup olmadigin1 arastirmak i¢in 2004-2016 yillar1
arsinda 3 aylik veriler kullanilmistir. Granger nedensellik testi ve ARDL sinur testi kullanilarak
biiylime, issizlik, cari acik, mevduat faizi ve yatirim verilerinin bireysel emeklilik gostergeleri olan
sO0zlesme sayisi ve toplam yatirim tutari etkisi incelenmistir. Calismanin sonucunda uzun déonemde

mevduat faizi ile sozlesme sayisi arasinda pozitif iliski bulunmus.

Cengelcik 2019: Bireysel emeklilik siteminde devlet katkisinin katilimlarin fon tutarlarina
etkisinin arastirilmasi i¢in yapilan ¢calismada devlet katkisindan dnce ve sonra olmak tizere iki model
olusturulmustur. Haftalik veriler kullanilan ilk modelde 16.10.2006-31.05.2013 yillar1 arasinda 397
haftalik veri incelenmistir incelenen bu donemim 6nemi devlet katkisinin olmadig1 donem olmasidir.
Incelenen ikinci donemde ise devlet katkis1 uygulamasinin var oldugu 348 hafta incelenmistir.
johansen Koentegrasyon Test kullanilarak yapilan arastirmanin sonucunda ilk model igin katki
payinda gerceklesen bir birimlik artig katilimcilarin fon tutarlarini 0.53 birim arttirmigtir. Kurulan
ikinci modelin sonuglarinda katilimcilarin fon tutari ile devlet katkisi tutar1 ve katilimer katki pay1
arasindaki iligkinin yonii negatiftir. Devlet katki payinda meydana gelen 1 birimlik artis
katilimcilari fon tutarini 2.62 birim azalttig1 sonucuna ulagmistir. Katilimer katki payr tutarinda
meydana gelen bir birimlik artis ise katilimeilarin fon tutarmi 0.26 birim azaldigi sonucuna

ulasiimistir.

52



Giin 2019: Katilimcilarin fon tercihlerinin etkileyen emeklilik yatirnm fonlarimin tizerinde
yapilan calismada portfoy biiyiikliigli en biiyiik olan fonlar segilerek bu fonlarin getirilerinin
katilimeilar tizerindeki etkisi incelenmistir. 2013-2018 yillar1 arasinda aylik veriler kullanilarak panel
veri analizi yapilmistir. Caligmada elde edilen sonuglara gore fon getirilerinin katilimer tercihlerine

dogrudan bir etkisi olmadig1 goriilmiistiir.

Ozkan ve Demirkale (2021) tarafindan yapilan ¢alismada, emeklilik yatirim fonlarmin Tiirkiye
ve secilmis diger lilkelerdeki makroekonomik degiskenlerle iliskisi incelenmistir. Caligmada, 2005-
2019 yillar1 arasindaki veriler kullanilarak VAR yontemi kullanilmistir. Emeklilik yatirim fonlarina
etkisi arastirilan makroekonomik degiskenler borsa endeksi, doviz sepeti, enflasyon ve faiz oranidir.
Elde edilen sonuglar, borsa endeksinin Tiirkiye ve secilmis iilkelerin emeklilik yatirim fon
performanst ile giiclii bir iliskiye sahip oldugunu gostermektedir. Tiirkiye’deki emeklilik yatirim
fonlar1 ile makroekonomik degiskenler arasindaki etki tepki analizi sonuglarina gore, bir standart
hata soku karsisinda borsa endeksi ve doviz sepeti degiskenleri uzun dénemde emeklilik yatirim fon
degiskenine dogru sifir denge degerine yaklasmaktadir. Bununla birlikte, faiz degiskenindeki bir
standart hata soku karsisinda emeklilik yatirim fonu degiskeninin tepkisi negatif yonliidiir. Bu
sonuclar, emeklilik yatirim fonlarinin borsa endeksi gibi finansal degiskenlere hassas oldugunu ve
bu degiskenlerin fon performansi iizerinde etkili oldugunu gostermektedir. Ayrica, faiz oranlarindaki

degisikliklerin emeklilik yatirim fonlaria negatif yonde etki edebilecegi sonucuna varilmistir.

Munnell ve Yohn (1991) calismalarinda emeklilik fonlarmin bireylerin tasarruf davraniglar
iizerinde nasil bir etkiye sahip oldugunu analiz etmeye calismistir. Emeklilik fonlarina katilim
diizeyini belirlemek i¢in bireylerin emeklilik fonlarina katilim orani, bireysel tasarruf orani,
katiimcilarin gelir diizeyleri ve demografik bilgiler gibi degiskenler kullanilmistir. Calismada
emeklilik fonlarinin bireylerin tasarruf davraniglarini etkileyen 6nemli bir ara¢ oldugu, 6zellikle
diisiik gelirli bireyler arasinda emeklilik fonlara katilimin tasarruf oranlarini artirdifi tespit
edilmistir. Bu durum, emeklilik fonlarmin gelir esitsizligini azaltma ve diisiik gelirli bireylerin
emeklilik siirecinde daha giivende olmalarini saglama potansiyeline sahip oldugunu géstermektedir.
Caligmanin sonucu olarak emeklilik fonlarinin bireylerin tasarruf davraniglari lizerinde olumlu bir

etkisi oldugunu ortaya koymaktadir.

Bebczuk ve Musalem (2006), 48 {ilkenin emeklilik sistemleri ile tasarruf arasindaki iliskiyi
1980 -2004 yillar1 aras1 incelemektedir. Panel veri yontemi kullanilarak yapilan ¢alismada emeklilik
sistemlerinin tasarruflari artirict bir etkiye sahip oldugu, emeklilik tasarruflarinda yasanacak 1
dolarlik artigin ulusal tasarruflari O ile 20 cent arasinda arttirdig1 sonucuna ulasilmistir. Gelismis ve
kapsamli emeklilik sistemlerine sahip olan iilkelerin genellikle daha yiiksek tasarruf oranlarina sahip
oldugunu ayrica, tasarruf'ile yasl bagimliligi ve kentlesme arasinda negatif, tasarruf orani ile biiyiime

orani arasinda pozitif iliski tespit edilmistir.
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Sun ve Hu (2014) tarafindan yiiriitiilen c¢alisma, emeklilik sistemlerinin finansal gelisim
iizerindeki etkisini incelenmistir. Caligmada, 55 iilke icin 1990-2010 yillar1 arasindaki verileri
kullanilarak panel veri seti hazirlanmigtir. Emeklilik sistemlerinin finansal gelisime olan etkisini
analiz etmek icin calismada banka kredileri, hisse senedi piyasasi market degeri, GSYIH, reel faiz
orani degiskenleri kullanilmistir. Calismanin sonucunda emeklilik fonlarmin finansal piyasalara
sagladigi sermayenin, finansal gelisimi artirdigin1 gdstermektedir. Ayrica c¢aligmada emeklilik
sistemlerinin finansal gelisim iizerindeki etkisinin iilke ve ekonomik faktorlere bagli olarak
degisebilecegi Ozellikle, finansal piyasalar1 daha az gelismis ve diisiik ekonomik biiylimeye sahip
iilkelerde emeklilik sistemlerinin etkisinin daha gii¢lii oldugu belirtilmektedir. Bu sonuglar ile
calismada emeklilik sistemlerinin finansal gelisim ve ekonomik biiylime agisindan 6nemli bir rol
oynadigini, politika yapicilarin emeklilik sistemlerinin gelisimini tesvik etmeleri ve vergisel
avantajlarinin saglanmasi gibi onlemler alarak finansal gelisime fayda saglayabilecegi sonucuna

ulagmuglardir.

3.3. Calismada Kullanilan Veriler

Makroekonomik ve finansal faktorlerin bireysel emeklilik sisteminin gostergelerine etkisinin
tespiti igin yapilan galisma 2013-2021 yillarini kapsamaktadir. Tlgili degiskenlerin tamami aylik
verilerden olusmakta, 2013—2021 arasinda 108 dénem verileri kullanilmigtir. Calismanin gésterge
ve degiskenleri literatiir arastirmasinda elde edilen bilgiler ve ¢alismanin tespit etmek istedigi

bilgilere gore belirlenmistir.

Bireysel emeklilik sisteminin gelisimini 6l¢gmek i¢in bireysel emeklilik sistemi katilimcilarinin
0dedigi katki pay: tutarlari ve katilimcilarin sahip oldugu sertifika sayisina ait verileri kullanilmugtr.
Arastirmada kullanilan veriler Emeklilik Gozetim Merkezinin bilgi merkezi ve istatistiklerinden elde

edilmistir.

Bireysel emeklilik sisteminin gelisimini 6l¢gmek i¢in kullanilan gostergelere etkisi arastirilan
makroekonomik ve finansal degiskenler BIST100 endeksi, faiz orani, enflasyonun etkisinin tespiti
icin TUFE ve doviz kuru kullanilmistir. Kullanilan verilerin tamami T.C. Merkez Bankasimin

Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) elde edilmistir.

Caligmada kullanilan katki pay1 tutar1 verileri enflasyondan arindirilarak arastirmaya dahil

edilmistir.
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Tablo 11: Cahsmada Kullanilan Veriler

VERI KAYNAGI KAYNAK | VERILERIN TANIMI KODU
Borsa Istanbul 100 Endeksi — Seans kapanis TCMB EVDS Aylik Dénemler Sonu LBIST100

verileri

Déviz Kuru- ABD Dolar1 Ddviz Satig kuru TCMB EVDS Aylik Donemler Sonu LUSD
Faizi Oranl.- Vadeli TRY iizerinden Agilan TCMB EVDS Aylik Dénemler Sonu LEAIZ
Mevduat faiz orani

Tiiketici Fiyat endeksi-TUFE TCMB EVDS | Aylik Dénemler Sonu LTUFE
BES Katki payi tutari EGM Aylik Dénemler Sonu LKTP
BES Sertifika Sayis1 EGM Aylik Dénemler Sonu | LSER. SAY

3.4. Calisma Modelinin Belirlenmesi

Bireysel emeklilik sistemi gostergeleri ile makroekonomik ve finansal degiskenler aralarindaki
iligkinin test edilecegi ¢aligmada, bireysel emeklilik sisteminin gostergeleri olan sertifika sayis1 ve
katki pay1 tutari calismanin bagimli degiskenleri ifade etmektedir. BIST 100 endeksi, doviz kuru,
faiz oran1 ve enflasyonu temsilen de TUFE degiskeni arastirmanin bagimsiz degiskenlerini

olusturmaktadir.

Belli bir zaman dilimde belli araliklarla edinilen ardisik veriler zaman serilerini
olusturmaktadir, yani zaman serilerini bir degiskenin farkli zamanlarda gozlenen degerler
toplulugudur (Goktas, 2000: 4). Ozellikle ekonometrik modeller iceren calismalarda siklikla zaman
serilerinden yararlanilmaktadir. Zaman serilerinde test edilecek ¢aligsmada test tipinin sec¢ilebilmesi
icin verilerin duraganliginin kontrol edilmesi yani seriyi olusturan dénemlerin zaman igerisinde sabit
olup olmadiginin tespit edilmesi gerekmektedir. Zaman serileri ile yapilacak ¢aligmalarin saglikli
sonug¢ vermesi verileri duraganlik 6zelliklerinin tespit edilmesi ile olur. Duragan olmayan seriler
arasindan iligkide sahte regresyon s6z konusu olabilmektedir. Bir seri belirli bir zaman degerine, yani
ortalamaya yaklasmasi; serinin diger gecikmeler i¢in hesaplanan varyanslarin ve kovaryanslarin

dikkate alinan siire boyunca ayn1 kaldig1 bir doneme yakinsa ise seri duragandir (Goktas, 2000: 27).

Bir zaman serisinin duraganligi birim kok icerip (unit root) igermemesi ile de tespit
edilmektedir. Birim kok igermeyen serilerin duragan oldugu sdylenebilir. Serilerin birim kok icerip
icermedigini c¢esitli testler ile yapila bilmektedir. Birim kok testleri arasinda literatiirde en ¢ok
kullanilan test genisletilmis Dickey-Fuller testi (ADF) testidir. Calismada kullanilan serilerin
duraganligi, serilerin birim koke sahip olup olmadigit ADF kok testi kullanilarak test edilecektir
(Goktas, 2000: 34).

ADF birim kok testinde serilerin birim kok igerip icermedigi;

HO: Seri birim kok icermektedir.
H1: Seri birim kok igermemektedir.
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seklinde kurulan hipotezler ile test edilir. ADF birim kok testi sonucunda bulunan ADF test
istatistiklerinin mutlak degerleri McKinnon (1991) kritik degerlerinden kiiciik ise HO hipotezi
reddedilmez, seride birim kék bulundugunu dolayistyla serinin duragan olmadig1 sonucuna ulasilir.
Aksi durum olan ADF birim kok test degerinin mutlak degerinin McKinnon (1991) kritik
degerlerinden biiyiik oldugu durumda HO hipotezi reddedilerek serinin birim kdk icermedigi yani
serinin duragan oldugu sonucuna ulagilir. Yapilan birim kok testi sonucunda farki alinmadan
duraganlasan serilere seviye degerinde duragan, birinci farki sonrasinda duraganlasan serilere birinci
farki alindiginda duragan denilmektedir (Ozel, 2022: 185).

Caligmada kullanilan degislerin duraganliginin tespiti ig¢in yapilan ADF birim kok testi Tablo
12’de gosterilmektedir.

Tablo 12: ADF Birim Kok Testi Sonug¢lar:

Degiskenler LBISTIO0 | LUSD | LFAlz | LTOFE | Lkt | SSESA

Seviye | Gistatistigi | 01264 | 12859 | -19161 | 26141 | -25658 | -43L7%*
Tifibr:]t“ Deferi | Olawik | 00429 | 09985 | 0323 | 10000 | 01038 | 00007

Model | 1 Fark | tistatistigi | 0.9122%%% | 5,935 | -5.719%** | -2.6082* | -2.7722* | -3318***
Degeri | Qask | 00000 | 00000 | 00000 | 00777 | 00657 | 00165

o | Sevive | Uivutisigi | 23435 | -18125 | -27507 | 12120 | 02622 | -32316%

Terimli- | Degeri | Omsmk | 04069 | 06918 | 02190 | 1.0000 | 09982 | 00839

Trentli [} ok | Gistatistigi | -10.012%%% | -6.082%* | -5.682%** | -3.420% | -4.452%%* | -4.3825%*+
Model | Degeri [ oawik | 00000 | 00000 | 00000 | 00541 | 00028 | 0.0035

Not: *, ** ve ***simgeleri sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde duraganlik gostermektedir.

ADF birim kok testi sonuglarini gosteren Tablo 12°ye gore; LBIST100, LUSD, LFAiz,
LTUFE ve LKTP degiskenlerinin sabit terimli ve sabit terimli-trendli modelde seviye degerlerinde
birim kok igerdiginden duragan olmadigi sonucuna ulasilmistir. Serilerin seviye degerleri igin
serilerde birim kok vardir olarak kurulan sifir hipotezlerinin mutlak degerleri McKinnon kritik
degerlerinden kiigiik ¢iktig1 icin reddedilememistir. ilgili degiskenlerin birinci fark degerleri icin
kurulan seri birim kok icermektedir hipotezinde ADF test istatisti§inin mutlak degeri McKinnon
kritik degerinden biiyiik oldugundan reddedilebilmistir yani LBIST100, LUSD, LFAiZ, LTUFE ve
LKTP degiskenleri birinci fark degerleri alindiginda birim kok icermemektedir. Caligmanin bagiml
degiskeni olan SER.SAY degiskeninin seviye degeri i¢in yapilan ADF birim kok testinde sabit
terimli- trendli modelde HO hipotezi %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde reddedilememis ancak %10
anlamlilik diizeyinde HO hipotezi reddedilebilmistir. Sabit terimli ve trendli modelin birinci farki
aliarak yapilan ADF birim kok testinde ise tiim anlamlilik diizeylerinde birim kok icermedigi

gOrilmiistiir.
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Caligmanin gosterge ve degiskenleri i¢in yapilan ADF birim kok testi sonucunda ¢alismada
kullanilacak serilerin birim kok igermedigi ve esbiitiinlesme testleri ile analiz edilebilecegini

gostermektedir.

Calismada bagimli degiskenler ve bagimli degiskenler iizerinde bagimsiz degiskenlerin

etkisinin tespiti kurulan iki modelde arastirilmistir. Kurulan modeller;

Model 1: KPT nin bagimli degisken oldugu model
Model 2: SER.SAY ‘nin bagimli degisken oldugu model

3.5. Esbiitiinlesme Testleri ve ARDL Simir Testi Sonuclari

Duragan olmayan zaman serileri kullanilarak yapilan analizler neticesinde ise sahte regresyon
sorunu ortaya cikabilecegi belirtilmisti. Sahte regresyon sorunun ortadan kaldirilmasi igin
olusturulan serilerin farki alinarak islem gerceklestirilebilir. Ancak bu islem, serilerde bilgi kaybina
neden olurken seriler arasinda var olan iliskiyi ortadan kaldirabilir. Bu nedenle, seviye degerlerinde
duragan olmadig tespit edilen serilerin duragan bir bilesimi olabilecegini ve bunun ekonometrik
olarak belirlenebilecegini ifade eden esbiitiinlesme analizine bagvurulmaktadir (Yesilyurt, 2019:
104)

Duragan olmayan zaman serileri arasindaki iliskinin incelenmesi i¢in olusturulan esbiitiinlesme
testleri iki zaman serisi arasindaki kolerasyonu incelemektedir. Seriler arasinda uzun dénemli
iliskinin tespit edilebilmesi i¢in Engle- Granger (1987) tarafindan gelistirilen esbiitiinlesme testinde
kullanilan serilerin seviye degerlerinde duragan olmamalar1 serilerin tamaminin birinci fark
degerlerinde duragan olmas1 gerekmektedir. Engle- Granger testinde birinci farklar1 alindiginda
birim kok icermeyen seriler arasinda uzun donem iliskinin belirlenmesi i¢in en kii¢ilik kareler yontemi
(OLS) kullanilir, regresyon katsayilari istatistiksel olarak anlamli ise seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisi oldugu kabul edilir. Birden fazla zaman serisi arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin tespiti igin
Johansen (1988) Johansen Egbiitiinlesme testini gelistirmistir. Duragan olmayan seriler arasinda uzun
donemli iliski Vektor otoregresyon (VAR) modeli kullanilarak incelenmektedir. Johansen
Esbiitiinlesme testinin uygulanabilmes iginde serilerin tamaminin birinci fark degerlerinde

duraganlagmasi gerekmektedir (Yesilyurt, 2019: 104).

Duragan olmayan seriler arasinda iligkinin incelendi Engla- Granger ve Johansen esbiitiinlesme
testlerinin kullanilan serilerin yalnizca birinci farklarinin alinarak kullanilabilme sorunu Peseran ve
Shin (2001) gelistirdikleri ARDL (Autoregressive Distributed Lag Bound Test) Sinir Testi ile
ortadan kaldirmiglardir. ARDL Smir Testinde degiskenlerin seviye degerleri ve birinci fark
degerlerinin kullanilarak esbiitiinlesme iligkisinin tahmin edilebilmektedir. Kisa ve uzun dénemli

iligkinin tespit edilebildigi ARDL Sinir testinde en kiigiik kareler yontemi (OLS) kullanilir.
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ARDL sinir testinden yararlanabilmek icin asagidaki adimlarin uygulanmasi gerekmektedir.

e Serilerin duraganlik derecelerinin belirlenmesi gerekmektedir. Seviye degerinde ve/veya
birin fark diizeyinde duragan serilerde ARDL kullanilabilmekte, ikinci fark degerinde
duraganlasan bir serinin tespiti halinde ARDL smir testi kullanilamayacaktir. Ayrica
kurulan modelde bagimli degiskenin birinci fark degerinde duragan olmasi gerekmektedir.

e F istatistik degerinin belirlenmesi ve bulunan F istatistik degerinin Peseran vd. (2001)
tarafindan belirlenen kritik degerlerine gore degerlendirilmesi gerekmektedir. Bulunan
sonuclarda F istatistik degeri alt sinirdan kiigiik ise sifir hipotezi reddedilemeyecek ve
esbiitiinlesmenin olmadig1 kanisina varilacaktir. Eger hesaplanan F istatistigi iist sinirdan
biiyiik ise, sifir hipotezi reddedilecek ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme oldugu
kanisina varilacaktir. Son durumda ise, hesaplanan F istatistigi alt ve iist degerleri arasinda
kalirsa bu durumda kararsizlik bolgesinde olacak ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme
olup olmadigina dair yorum yapilamayacaktir (Esen vd., 2012: 257).

o Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin belirlenmesi durumunda uzun dénem ve kisa
donem sonuglarmin tespiti i¢in uzun donem ve kisa dénem modellerin kurulmasi
gerekmektedir. Uzun dénem model sonucunda bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken
arasinda iliskinin istatistiksel anlamli olup olmadig olasilik degerlerine bakarak incelenir.
Uzun dénem sonuglarinda olasilik degerlerinin %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde anlaml
bulunmasi bagimsiz degiskenler ile bagimli degisken arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir iliskinin tespit edildigini gosterecektir. Degiskenler arasindaki kisa donemli iliskilerin
belirlenmesinde ARDL’ye dayanan hata diizeltme modeli ECM kullanilmaktadir. ECM ile
gosterilen hata diizeltme teriminin katsayisi kisa donemde meydana gelen bir dengesizligin
ne kadarmin uzun dénemde diizelecegini gosterir. Hata diizeltme teriminin negatif ve
olasilik degerinin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde anlamli olmas1 beklenir.

e Arastirmada kurulan modelinin saglikli ve giivenilir sonuglar vermesi i¢in otokolerasyon,
degisen varyans ve normallik tanisal testlerin yapilmasi gerekmektedir. Bulunan test
sonuglarinin gecerli ve modelin kurulmasimna aykirt bir durumun olup olmadigin
incelenmelidir. Ayrica kurulan modelin kararliliginin test edilmesi i¢in CUSUM ve
CUSUM KARE test sonuglarinin incelenmesi yapisal bir kirilma olup olmadigi
belirlenmelidir (Akel ve Gazel, 2014: 32).

Calismada kullanilan gosterge ve degiskenler i¢in yapilan ADF birim kok testi sonuglarina gore

model 1 ve model 2 igin ARDL simir testi uygulanmasinda herhangi bir sakinca bulunmadigi

goriilmektedir.
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Bireysel emeklilik sistemi katilimeilarinin 6dedikleri katki paylarinin bagimli degisken Bist100
endeksi, dolar, faiz ve TUFE degiskenlerinin bagimsiz degisken oldugu model 1 igin yapilan ARDL

sinir testi calismasi asagidaki gibidir.

Model 1’i tahmin edebilmek i¢in AIC bilgi kriteri araciligiyla uygun model se¢ilmistir. AIC
bilgi kriterine bakildiginda ARDL sinir testi (3,0,0,2,1) modelinin segilmesi gerektigi goriilmiistiir.

Tablo 13: Model 1 i¢in ARDL Tahmin Sonuclan (3, 0, 0, 2, 1)

Degiskenler Katsayilar t-Istatistigi Olasilik Degeri
LKTP(-1) 1.021.545 2.018479 0.0000***
LKTP(-2) 0.096639 1.217661 0.2264
LKTP(-3) -0.130810 -2.552399 0.0123**
LBIST100 0.005062 1.020012 0.3103
LDOLAR 0.003115 0.257285 0.7975
LFAIZ 0.013698 1.724510 0.0879
LFAIZ(-1) -0.041995 -3.395830 0.0010***
LFAIZ(-2) 0.021693 2.988087 0.0036***
LTUFE -0.975890 -1.839225 0.0000***
LTUUFE(-1) 0.969962 2.320743 0.0000***
C 0.329131 1.957036 0.0533
R-squared 0.999509 Mean dependent var 2.401523
Adjusted R-squared 0.999457 S.D. dependent var 0.195167
S.E. of regression 0.004547 Akaike info criterion -7.849786
Sum squared resid 0.001944 Schwarz criterion -7.571752
Log likelihood 4.231137 Hannan-Quinn criter. -7.737121
F-statistic 19149,62 Durbin-Watson stat 1.930323
Prob(F-statistic) 0.000000

Not: *, ** ve ***simgeleri sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde duraganlik géstermektedir.

Tablo 13’te yer alan R-squared (kare) degeri, bagimli degiskenin bagimli degiskenler
tarafindan agiklanma giicii gostermektedir. Bu deger degerinin 0.99 olmasi modele dahil edilen
bagimsiz degiskenlerinin bagimli degisken olarak alinan katki pay1 tutarini agiklama giiciiniin yiiksel
oldugunu gosterir. F istatistik degerinin Prob (olasilik) degerinin 0.05’ten kiigiik olarak bulunmasi
modelin biitiin olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Kurulan modelde sahte regresyon sorunu
olup olmadiginin tespiti i¢cin Durbin-Watson (DW) ve R-squared (kare) degerine bakilmaktadir. DW
degerinin R kare degerinden biilyilk olmasi modelde sahte regresyon sorununun bulunmadigini

gostermektedir.

Model 1’in kararliliginin belirlenebilmesi igin yani yapisal degisimi test edebilmek igin
CUSUM ve CUSUM of Squares testleri uygulanmis ve Sekil 1°de verilmistir.
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Sekil 1: Model 1 icin CUSUM ve CUSUM Kare Testi Sonuclari
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Sekil 1’e bakildiginda % 95 giiven araliginda hata terimlerinin ve kiimiilatif hata terimlerinin
karelerinin istenen simirlar icerisinde oldugu yani Model 1°de yapisal bir degisim olmadigt

gOriilmiistiir.
Esbiitiinlesme iligkisi sinanmadan 6nce Model 1 igin tanisal testler yapilmistir. Burada
otokorelasyon Breusch-Godfrey Sinamasi ile degisen varyans Breusch-Pagan Sinamasi ile ve

normallik Jarque-Bera Sinamasi ile sinanmus, test sonuglar1 Tablo 14’te verilmistir.

Tablo 14: Model 1 i¢in Tanisal Test Sonuclar

Testler Olasiliklar
0.606562
(0.5050)
7.841244
(0.6443)
11.29272
(0.003530)

Otokorelasyon Breusch-Godfrey (Ki-Kare)

Degisen Varyans | Breusch-Pagan-Godfray (Ki-Kare)

Normallik Jarque-Bera

Tablo 14’¢ bakildiginda Breusch-Godfrey Sinamasi igin test istatistiginin olasilik degerinin
0.5050 bulundugu goriilmektedir 0.05’ten biiyiik olmasindan dolay1 seride “Otokorelasyon yoktur”
hipotezi geleneksel 6nem diizeylerinin hi¢gbirinde reddedilememis ve modelde otokorelasyon sorunu
olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Breusch-Pagan Sinamasi i¢in test istatistiginin olasilik degeri 0.6443
bulunmus olup 0,05’ten biiyiik oldugundan “Degisen varyans yoktur” hipotezi geleneksel 6nem
diizeylerinin hicbirinde reddedilememistir. Modelde degisen varyans sorunu yoktur. Normallik
sinamasi sonucunda test istatistiginin olasilik degeri 0.000 bulunmus olup “Hata terimleri normal
dagilima sahiptir” hipotezi geleneksel énem diizeylerinin tamaminda reddedilebilmistir. Modelin
hata terimleri normal dagilima sahip degildir ancak Merkezi Limit Teoremi gereginde drnek capi
30°dan biiyiik oldugu igin hata terimlerinin asimptotik olarak normal dagilima yakinsadig

sOylenebilir.
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Model 1’de degisen varyans ve otokorelasyon sorunu olmadigi ve modelin kararli oldugu
goriildiigli i¢in sinir testinin uygulanabilecegi sonucuna ulasilmistir. Bagimli degisken ile bagimsiz
degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin tespiti i¢in yapilan test sonuglari Tablo 15°te

verilmistir,

Tablo 15: Model 1 I¢in Simir Testi Sonuglar

Model 1 F-istatistigi Kritik Deger 1(0) 1(1)
10% 2,45 3,52
(LKPT) 7,07668 5% 2,86 4,01
1% 3,74 5,06

Tablo 15’e bakildiginda elde edilen test istatistiginin %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde iist sinir
kritik degerinden biiyiik oldugu goriilmektedir, bu sebeple “Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi
yoktur” hipotezi %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde reddedilebilmistir. Dolayisiyla seriler arasinda
esbiitiinlesme iligkisi vardir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin tespiti sonrasinda kurulan

model 1 i¢in uzun dénem ve kisa donem iliski sinamasina gegilebilir.

Seriler arasindaki uzun donem iliskileri tespit edebilmek amaciyla Model 1 i¢in ARDL uzun

donem modeli tahmin edilmis ve tahmin sonuglar1 Tablo 16’da verilmistir.

Tablo 16: Model 1 icin ARDL Uzun Dénem iliski Sonuclari

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistik Olasiik
LBiST100 0.400952 0.370099 1,083364 0.2814
LUSD 0.246726 0.905248 0.272550 0.7858
LFAIZ -0.523083 0.260854 -2,005270 0.0478
LTUFE -0.469510 1,516139 -0.309674 0.7575

Model 1’in uzun dénem sonuglarimin gosterildigi tablo 16 incelendiginde sadece LFAIZ
degiskeninin uzun donemde LK TP yi istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi goriilmektedir.
Séz konusu etkinin degerinin negatif olmasi diger degiskenler sabitken LFAIZ de ki %1’lik artis
KPT’yi %0,52 azaltmakta oldugunu gostermektedir. Bulunan iligski sonucunda mevduat faizlerinde
yasanan artisin katilimcilar tarafindan 6denen katki payi tutarlarinin azalmasina yani katilicilarin

tasarruflarinin daha az bir kismin1 bireysel emeklilik sisteminde degerlendirdiklerini géstermektedir.

Model 1’in diger sonuglarina bakildiginda LBiST100, LUSD VE LTUFE de meydana gelen
degisikliklerin uzun dénemde %1, %5, %10 6nem diizeyinde anlamli olmadig1 goriilmektedir. Bu
durum, katilimeilar tarafindan 6denen katki payi tutarlarini Bist100 endekinin, dolarm ve

enflasyonun etkili olmadigin1 gostermektedir.
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Uzun dénem iligkinin belirlenmesinden sonra Model 1 i¢in kisa dénem iliskinin belirlenmesi
gerekmektedir. Serilerin ayni1 trende gelecegi donemi gorebilmek amaciyla Model 1 icin ARDL Hata

Diizeltme Modeli kurulmus ve tahmin sonuglar1 Tablo 17’de verilmistir.

Tablo 17: Model 1 i¢in ARDL Hata Diizeltme Testi Sonuclar1

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistik Olasilik
C 0.329131 0.052023 6,326601 0.0000
D(LKTP(-1)) 0.034170 0.048388 0.706181 0.4818
D(LKTP(-2)) 0.130810 0.047652 2,745103 0.0072
D(LFAiZ) 0.013698 0.007114 1,925395 0.0572
D(LFAIZ(-1)) -0.021693 0.006791 -3,194123 0.0019
D(LTUFE) -0.975890 0.034204 -2,853131 0.0000
CointEq(-1)* -0.012626 0.002079 -6,073638 0.0000

Hata diizeltme modelinde hata teriminin 0 ile -1 arasinda bir deger olmas1 ve olasilik degerinin
geleneksel 6nem diizeyinde anlaml1 olmasi beklenmektedir. Tablo 17°ye bakildiginda hata diizeltme
teriminin katsayisinin geleneksel 6nem diizeylerinin tamaminda anlamli ve hata diizeltme terinin -
0,012626 oldugu goriilmektedir. Serilerdeki dengesizliklerin her dénem %1,2’inin giderilecegi

sOylenebilir.

Model 2’yi tahmin edebilmek igin AIC bilgi kriteri araciligiyla uygun model segilmelidir. AIC
bilgi kriterine bakildiginda ARDL sinir testi (2,0,1,1,7) modelinin se¢ilmesi gerektigi goriilmiistiir.

Tablo 18: Model 2 i¢in ARDL Tahmin Sonuclari (2,0,1,1,7)

Degiskenler Katsayilar t-Istatistigi | Olasihk Degeri
LSER_SAY(-1) 1.589.797 1.997431 0.0000
LSER_SAY(-2) -0.585313 -7.262586 0.0000
LBIST100 0.000814 0.257430 0.7975
LDOLAR 0.009070 0.902743 0.3692
LDOLAR(-1) -0.017459 -1.865775 0.0656
LFAizZ 0.005520 1.214.522 0.2280
LFAIZ(-1) -0.006030 -1.301791 0.1965
LTUFE -0.000880 -0.024307 0.9807
LTUFE(-1) 0.004414 0.063975 0.9491
LTUFE(-2) 0.017951 0.239719 0.8111
LTUFE(-3) 0.072412 0.914381 0.3631
LTUFE(-4) -0.113555 -1.403768 0.1641
LTUFE(-5) -0.000435 -0.005750 0.9954
LTUFE(-6) 0.005501 0.082502 0.9344
LTUFE(-7) 0.065296 1.632309 0.1064
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Tablo 18: (Devami)

Degiskenler Katsayilar t-Istatistigi | Olasihk Degeri

C -0.327800 -1.220999 0.2255
@TREND -0.000455 -1.598073 0.1138
R-squared 0.999838 Mean dependent var 1.579058
Adjusted R-squared 0.999808 S.D. dependent var 0.193661
S.E. of regression 0.002686 Akaike info criterion -8.849484
Sum squared resid 0.000606 Schwarz criterion -8.409315
Log likelihood 4.638989 Hannan-Quinn criter. -8.671291
F-statistic 3249427 Durbin-Watson stat 2.084176
Prob(F-statistic) 0.000000

Tablo 18’de yer alan R-squared (kare) degeri, bagimli degiskenin bagimli degiskenler
tarafindan agiklanma giicii gostermektedir. Bu deger degerinin 0.99 olmasi modele dahil edilen
bagimsiz degiskenlerinin bagimli degisken olarak alinan katki pay1 tutarini agiklama giiciiniin yiiksel
oldugunu gosterir. F istatistik degerinin Prob (olasilik) degerinin 0.05 den kiigiik olarak bulunmasi
modelin biitiin olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Kurulan modelde sahte regresyon sorunu
olup olmadiginin tespiti igin Durbin- Watson (DW) ve R-squared (kare) degerine bakilmaktadir. DW
degerinin R kare degerinden bilylik olmasi modelde sahte regresyon sorununun bulunmadigin

gostermektedir.

Model 2’nin kararliligimin belirlenebilmesi i¢in yani yapisal degisimi test edebilmek igin

CUSUM ve CUSUM of Squares testleri uygulanmis ve Sekil 2’de verilmistir.

Sekil 2: Model 2 i¢cin CUSUM ve CUSUM Kare Testi Sonuglari

30 12
20 [ 1.0 |
0.8

104

0.6 -
0

0.4+

210 T
02"

-20 0.0

B [/ S —— S ———— S S———— (S ——— S S———— T

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
‘ —— CUSUM  ——--- 5% Significance ‘ ‘ —— CUSUM of Squares ----- 5% Significance ‘

Sekil 2’ye bakildiginda %95 giiven araliginda hata terimlerinin ve kiimiilatif hata terimlerinin
karelerinin istenen sinirlar igerisinde oldugu yani Model 2°de yapisal bir degisim olmadigi

goriilmiigtiir.
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Esbiitiinlesme iligkisi sinanmadan 6nce Model 2 igin tanisal testler yapilmistir. Burada
otokorelasyon Breusch-Godfrey Siamasi ile, degisen varyans Breusch-Pagan Sinamasi ile ve

normallik Jarque-Bera Sinamasi ile sinanmus, test sonuglar1 Tablo 19°da verilmistir.

Tablo 19: Model 2 i¢in Tamsal Test Sonuclar

Testler Olasiliklar
0.353363
(0.6495)
14.80162
(0.5392)
0.1797
(0.9140)

Otokorelasyon Breusch-Godfrey (Ki-Kare)

Degisen Varyans | Breusch-Pagan-Godfray (Ki-Kare)

Normallik Jarque-Bera

Tablo 19’a bakildiginda Breusch-Godfrey Sinamasi igin test istatistiginin olasilik degerinin
0.6495 bulundugu goriilmektedir. Bu sebeple “Otokorelasyon yoktur” hipotezi geleneksel 6nem
diizeylerinin higbirinde reddedilememis ve modelde otokorelasyon sorunu olmadigi sonucuna
ulagtlmistir. Breusch-Pagan Sinamasi icin test istatistiginin olasilik degeri 0.5392 bulunmus olup
geleneksel 6nem diizeylerinden biiyiik oldugundan “Degisen varyans yoktur” hipotezi geleneksel
onem diizeylerinin hi¢birinde reddedilememistir. Modelde degisen varyans sorunu yoktur. Normallik
sinamasi sonucunda test istatistiginin olasilik degeri 0.9140 bulunmus olup “Hata terimleri normal
dagilima sahiptir” hipotezi geleneksel 6nem diizeylerinin tamaminda reddedilememistir, modelin

hata terimleri normal dagilima sahiptir.

Model 2°de degisen varyans ve otokorelasyon sorunu olmadigi ve modelin kararli oldugu
goriildiigili i¢in sinir testinin uygulanabilecegi sonucuna ulasilmistir. Bagimli degisken ile bagimsiz

degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin tespiti ig¢in yapilan test sonuglar1 Tablo 20’de

verilmistir.
Tablo 20: Model 2 i¢in ARDL Simir Testi Sonuglar
Model 2 F-istatistigi | Kritik Deger 1(0) 1(1)
10% 2,68 3,53
(LSER.SAY) 3,33803 5% 3,05 3,97
1% 3,81 4,92

Tablo 20’ye bakildiginda elde edilen test istatistiginin geleneksel onem diizeylerinin
tamaminda iist kritik degerden kiigiik oldugu goriilmektedir. Kurulan modelin egbiitiinlesme test
sonuglarinda %10 ve %5 alt sir kritik degerinden biiyiik olsa da seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisi hakkinda belirsizlik mevcuttur ve esbiitiinlesme iliskisi konusunda bir sonuca varmak

miimkiin degildir. Bu sebeple “Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur” hipotezi geleneksel
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onem diizeylerinin hig¢birinde reddedilememistir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi yoktur, bu

sebeple uzun donem iliskiler ve kisa donem iligkiler bu model i¢in incelenemeyecektir.

3.6. Toda Yamamoto Nedensellik Testi Sonuclari

Toda Yamamoto nedensellik testi, zaman serisi analizlerinde kullanilan bir yontemdir ve temel
olarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini degerlendirmek icin istatistiksel testler kullanir.
Bu test, Granger nedensellik testinin genisletilmis bir versiyonudur ve hem zaman serisi hem de

capraz kesit verileri iizerinde uygulanabilmektedir. Calismada kullanilan gosterge ve degiskenlerle

yapilan Toda Yamamoto Nedensellik testi sonuglart asagidaki Tablo 21°de gosterilmistir.

Tablo 21: Toda Yamamoto Nedensellik Testi Sonuclar:

Nedensellik Tliskisi Istatistik Degeri Olasilik Degeri

LSER.SAY YOK KTP 1.453597 0,4835
LBiST100 VAR KTP 1.306422 0.00146**
LUSD YOK KTP 54.91516 1.18939
LFAIZ VAR KTP 5.164491 0.0756*
LTUFE YOK KTP 1.828546 0,4008
LKTP YOK SER.SAY 0.8252 0.63729
LBiST100 YOK SER.SAY 1.095396 0.5783
LUSD YOK SER.SAY 3.672187 0.1594
LFAIZ YOK SER.SAY 2.671771 0.2629
LTUFE YOK SER.SAY 2.418638 0.2984
LKTP YOK BIST100 3.283656 0.1936
LSER.SAY YOK BIST100 3.156865 0.2063
LUSD YOK BIST100 1.914950 0.3839
LFAIZ YOK BiST100 1.200913 0.5486
LTUFE VAR BIST100 4.837202 0.08905*
LKTP YOK usD 4.037574 0.1328
LSER.SAY YOK usD 0.787912 0.6744
LBiST100 YOK usD 3.575579 0.1673
LFAIZ VAR usD 10.4713 0.005323**
LTUFE YOK usD 2.181053 0.336
LKTP VAR FAizZ 5.585294 0.06126*
LSER.SAY YOK FAizZ 1.157224 0.5607
LBiST100 VAR FAIZ 14.84766 0.0006***
LUSD VAR FAIiZ 2.955971 0.0000***
LTUFE VAR FAiz 7.776429 0.02048**
LKTP YOK TUFE 1.294273 0,5235
LSER.SAY YOK TUFE 2.456677 0,2928
LBiST100 VAR TUFE 17.11751 0.0001***
LUSD VAR TUFE 61.94539 0.0000***
LFAIZ YOK TUFE 1.410.398 0.494

Not: *, ** ye ***simgeleri sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde duraganlik gostermektedir.
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Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gére LBIST100 degiskeninden KTPye (%5
anlamlilik diizeyinde) tek yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu sonug, LBIST100 (BIST100
endeksi) degiskeninde meydana gelen degisimlerin KTP yi etkiledigini gostermektedir.

LFAiZ den LKTP’ye %10 anlamlilik diizeyinde ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Bu sonug, mevduat faizindeki degisimlerin bireysel emeklilik katki paymi etkiledigini ve aym

zamanda bireysel emeklilik katki payinin da mevduat faizini etkiledigini géstermektedir.

LKTP’den LFAIZ’e %10 anlamlilik diizeyinde ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Bu sonug, bireysel emeklilik katki payindaki degisimlerin mevduat faizini etkiledigini ve aym

zamanda mevduat faizinin de bireysel emeklilik katki payin1 etkiledigini gostermektedir.

LTUFE’den LBIST100’e %10 anlamlilik diizeyinde, LBIST100’den LTUFE’ye %1 anlamlilik
diizeyinde cift yonlii iliski tespit edilmistir. Bu sonuglar, tiiketici fiyat endeksinin Borsa Istanbul
endeksini etkiledigini ve ayni zamanda Borsa Istanbul endeksinin de tiiketici fiyat endeksini

etkiledigini gostermektedir.

LFAiZ’den LUSD’ye %5 anlamlilik diizeyinde, LUSD’den LFAIZ’e %1 anlamlilik diizeyinde
cift yonli nedensellik tespit edilmistir. Bu sonuglar, faiz oraninin dolar kurunu etkiledigini ve aym

zamanda dolar kurunun da faiz oranini etkiledigini gostermektedir.
LBIST100’den LFAiZ’e %1 anlamlilik diizeyinde ve LTUFE’den LFAIZ’e %5 anlamlilik
diizeyinde tek yonlii nedensellik iliskisi mevcuttur. Bu sonuglar, Borsa Istanbul endeksinin faiz

oranini etkiledigini ve tiiketici fiyat endeksinin de faiz oranini etkiledigini gostermektedir.

LUSD’den LTUFE’ye %1 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisi bulunmustur. Bu sonug,

dolar kurundaki degisimlerin tiiketici fiyat endeksini etkiledigini gostermektedir.

66



SONUC ve ONERILER

Insanlarin temel bir ihtiyac1 olan sosyal giivenlik kavrami, sanayi devrimi sonrasinda bireylerin
devletlerden talep ettigi ve karsilanmasini bekledigi bir hak haline gelmistir. Yirmi birinci yiizyila
gelindiginde, devletlerin vatandaslarina vermesi zorunlu hale gelen sosyal giivenlik hizmetinin en
onemli 6zelliklerinden biri vatandaslarina tanidigi emeklilik hakki olmustur. Calisma dénemlerinin
sonunda, bireylerin gelirlerinin devamliligini saglayarak yasam standartlarin1 devam ettirebilmeleri,
kazandiklar1 emeklilik hakki ile olur. Zaman igerisinde, kamu kurumlari tarafindan saglanan
emeklilik hizmetinin, bireylerin arzu ettikleri emeklilik sartlarini tek basina saglayamamis ve

alternatif ¢ozlimlerin {iretilmesine ihtiya¢ duyulmustur.

Emeklilik sisteminde yasanan olumsuzluklarin ¢6ziimii noktasinda bireysel emeklilik sistemi
bireylere alternatif olmustur. Bireysel emeklilik sistemi, katilimcilarina emeklilik donemlerinde ek

gelir saglayarak katilimcilarinin daha iyi bir yasam standardi elde etmesine imkan tanimaktadir.

Bireysel emeklilik sistemi, bireylerin emeklilik donemlerinde elde edecegi ek gelir i¢in
tasarruflarint degerlendirdikleri alternatif bir finansal aragtir. Her ne kadar emeklilik sisteminde
yasanan olumsuzluklarin giderilmesinde alternatif bir ¢6ziim olarak ortaya ¢iksa da finansal bir arag
olma ozelligi, bireysel emeklilik sistemini ekonomiye etkilerinin arastirilmasinda ve finansal

araclarla karsilastirilmasinda literatiirde siklikla karsilasilan bir konu haline getirmektedir.

Yapilan c¢alismada, Tiirkiye’de isletilen bireysel emeklilik sistemi gostergelerine etki eden
degiskenlerin etki dereceleri tespit edilmek istenmistir. Calisma, 2013/Ocak-2021/Aralik
donemlerine ait veriler kullanilarak borsa endeksi, doviz kuru, tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ve faiz
oraninin bireysel emeklilik sisteminin dnde gelen gostergelerinden sertifika sayist ve katki pay1
tutarindaki degisimlere etkisini incelemistir. Makroekonomik ve finansal degiskenlere ait veriler,
T.C. Merkez Bankasi elektronik veri dagitim sistemi iizerinden elde edilmistir. Tiiketici fiyat endeksi
(TUFE) enflasyon gostergesi olarak kullanilmus, faiz oram degiskeni igin aylik mevduat faizi oranu,
doviz kuru degiskeni olarak dolar kuru ve borsa endeksi degiskeni olarak da Borsa Istanbul’da islem
gdren piyasa degeri ve islem hacmi acisindan en biiyiik 100 hisse senedinin olusturdugu BIST100
endeksi kullanilmistir. Caligmanin ti¢lincii boliimiinde, verilere ait bilgilere yer verilmis ve analizde

gostergelerin ve degiskenlerin kisaltmalar1 kullanilmustir.

Zaman serileri yontemi kullanilarak yapilan ¢aligmada, veri setini olusturan gostergelerin ve

degiskenlerin duragan olmasi, yani birim kdk igermemesi Onemlidir. Bu nedenle, ¢alismada



kullanilan degiskenlerin duraganligi test edilmistir. Bu test i¢in ADF (Augmented Dickey-Fuller)
birim kok testi kullanilmistir. Birim kok iceren seriler zaman iginde trende veya yapisal kirilmaya
sahip oldugunu ve istatistiksel analizlerde istikrarli sonuglar iiretmeyecegini gosterir. Test sonuglari,
serilerin birinci fark degerlerinde duraganlastigi sonucuna ulasildigini gostermektedir. Bu, ¢alismada
kullanilan gostergelerin ve degiskenlerin birim kok icermedigi ve duragan olduklari anlamina gelir.

Bu durum, zaman serileri ile yapilacak analizinde giivenilir sonuglar elde edilmesi i¢in dnemlidir.

Duraganlik testi sonrasi, aragtirmanin amaci dogrultusunda iki model kurulmustur. Bu
modellerde, bireysel emeklilik katilimeilarinin 6dedikleri katki pay1 tutarlart ve sahip olduklar

sertifika sayisinin makroekonomik ve finansal degiskenlerin etkisini arastirilmistir.

Model 1’de, katilimeilarin katki pay1 tutar1 (LKTP) bagimli degisken olarak belirlenmistir.
Bagimsiz degiskenler ise LBIST100 (Borsa Istanbul endeksi), LUSD (dolar kuru), LFAIZ (faiz
oran1) ve LTUFE (tiiketici fiyat endeksi) olarak secilmistir. Bu modelde, bireysel emeklilik
katilimcilarmin katki payi tutarindaki degisimlerin makroekonomik ve finansal degiskenlerden

etkilenip etkilenmedigi incelenmektedir.

Model 2’de ise, katilimcilarin sahip oldugu bireysel emeklilik sertifika sayis1 (LSER.SAY)
bagimli degisken olarak kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler ise BIST100 (Borsa Istanbul endeksi),
USD (dolar kuru), FAIZ (faiz oran1) ve TUFE (tiiketici fiyat endeksi) olarak belirlenmistir. Bu
modelde, bireysel emeklilik katilimcilarinin sertifika sayisindaki degisimlerin makroekonomik ve

finansal degiskenlerden etkilenip etkilenmedigi arastirilmaktadir.

Arastirma ¢ergevesinde kurulan modellere degisen varyans, otokorelasyon ve normal dagilima
uygunlugunun tespit edilmesi i¢in tanisal testler uygulanmistir. Ayrica, modellerin kararlilig1 tespit
etmek amaciyla CUSUM ve CUSUM KARE testleri de uygulanmistir. Test sonuglarina gore,
modellerin tanisal ve yapisal bir sorun icermedigi belirlenmistir. Bu sonuglar, modellerin ARDL

(Autoregressive Distributed Lag) sinir testi ile incelenmesinde bir engel olmadigin1 gostermektedir.

ARDL sinir testi sonuglarina gore, Model 1°de LKTP (katki pay: tutar1) bagimhi degisken
olarak alinmig ve esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir. Uzun donem iligki testi sonuglarina gore,
LFAIZ (faiz oran1) degiskeninin LK TP’yi istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir sekilde etkiledigi
goriilmiigtiir. Bu sonuca gore, mevduat faizlerindeki %1°lik bir artisin katilimcilarin 6dedigi katki
pay1 tutarim1 %0.52 azalttigi sOylenebilir. Bu sonug, bireysel emeklilik katilimeilarinin mevduat
faizinin arttigi donemlerde Bireysel Emeklilik Sistemi ic¢in katki payr 6demelerini azalttigim
gostermektedir. Model 1°de diger bagimsiz degiskenlerin LKTP {izerindeki etkisinin istatistiksel
olarak anlamli olmadigir bulunmustur. Ayrica, Model 1°deki degiskenler arasindaki kisa donem
iliskiyi belirlemek icin yapilan hata diizeltme testi, kisa donemdeki sapmalarin uzun dénemde

dengeye gelecegini ve modelin kararli bir model oldugunu gostermistir.
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Ote yandan, Model 2°’de LSER.SAY (sertifika sayis1) bagimli degisken olarak alinns ancak
esbiitiinlesme iligkisi tespit edilememistir. Bu nedenle, Model 2 i¢in ARDL uzun dénem iligki testi

yapilamamustir.

Caligmanin son boliimiinde, kullanilan degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini belirlemek
icin Toda Yamamoto Nedensellik Testi uygulanmigtir. Nedensellik Testi sonuglarina gore,
arastirmada kullanilan degiskenler arasinda cesitli nedensellik iliskileri tespit edilmistir. Bu iliskiler,
degiskenler arasinda karsilikli etkilesimlerin oldugunu ve bir degiskenin digerini tahmin etmede

anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

Nedensellik testi sonuglarinda LBIST100’den KTP’ye tek yonlii anlamli bir iliski tespit
edilmistir. Bu sonug, borsa endeksinin katki pay1 tutarimi etkileyebilecegini gostermektedir. Ayni
sekilde, LFAIZ’den LKTP’ye ve LKTP’den LFAIZ’e cift yonlii anlamli bir nedensellik iliskisi
bulunmustur. Bu durum, mevduat faizindeki degisimlerin katki pay1 tutarim etkileyebildigini ve ayni

zamanda katki1 pay1 tutarindaki degisimlerin mevduat faizini etkileyebildigini géstermektedir.

LTUFE’den LBIST100’e ve LBIST100’den LTUFE’ye ¢ift yonlii anlamli bir iliski tespit
edilmistir. Bu sonug, tiiketici fiyat endeksi ile borsa endeksi arasinda karsilikli etkilesimin oldugunu
gbstermektedir. Ayrica, LFAIZ’den LUSD’ye ve LUSD’den LFAIiZ’e cift yonlii nedensellik tespit
edilmistir. Bu durum, faiz orani ile dolar kuru arasinda karsilikli etkilesim oldugunu géstermektedir.
LBiST100’den LFAiZ’e. LTUFE’den LFAiZ’e ve LUSD’den LTUFE’ye tek yonlii anlaml1 bir

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Bireysel emeklilik sistemi, finansal kaynak ihtiyacinin {ilke igerisindeki tasarruflarla
karsilanmasina katkida bulunur. Bu sistemin, finansal kaynagin maliyetini azaltma potansiyeli vardir
clinkii iilke icerisinden temin edilen bireysel tasarruflarin kaynak maliyeti genellikle diisiik maliyetli
olmaktadir. Emeklilik s6zlesmeleri sdzlesme tipi olarak uzun vadeli kontratlardir ve bu siire zarfinda
katilimcilarin sisteme katki pay1 6demelerinin devam edecegi varsayilir. Emeklilik fonlar1 genellikle
uzun vadeli yatirimlara yonlendirildigi i¢in, finansmanin geri 6denecegi siire uzamaktadir. Bu sayede
yaratilan uzun vadeli fonlar uzun vadeli yatirimlarin finansmaninda kullanilarak uzun vadeli

yatirimlar i¢in aranan fon ihtiyacini giderebilmektedir.

Ekonomiye saglamasi muhtemel faydalari nedeniyle devletler bireysel emeklilik sistemini
tesvik edici faaliyetlerde bulunmaktadir. Sisteme takilimin artirilmasi igin vergi tesvikleri, ek katki
pay1 uygulamasi, igverenlerin sisteme katiliminin saglanmasi, otomatik katilim sistemi ile bireylerin

sistem ile tanistirilmas1 uygulanan tesvik edici faaliyetleridir.

Devletin tesvik edici faaliyetlerinin yaninda katilimcilarin sisteme katilmasinda etkili olan

makroekonomik ve finansal degiskenlerin etkisinin arastirildigi ¢alisma sonucunda Mevduat faiz
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oranindaki degisikliklerin katilimcilarin 6dedigi katki payi tutarm etkiledigi belirlenmistir. Ozellikle
mevduat faiz oranindaki artisin, katilimcilarin 6dedikleri katki pay1 tutarini azalttigi goriilmiistiir. Bu
durumda, bireylerin daha yiiksek faiz oranlarindan dolay1 bireysel emeklilik sistemine daha az katki
yapmasi beklenmektedir. Sonuglar bireysel emeklilik sistemi katilimcilarinin finansal kararlarin
mevduat faiz oranina bagl olarak sekillendirdigini ve bireysel emeklilik sistemine olan ilginin faiz

oranlarina duyarli oldugunu gostermektedir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi 20 yildir uygulanmakta olsa da yeterince taninmadigi ve
kullanilmadigr Emeklilik Gézetim Merkezi (EGM) tarafindan diizenlenen veriler ve raporlarda
goriilmektedir. OECD iilkeleri ile karsilastirildiginda Tirkiye’nin bireysel emeklilik fon
biiyiikliikleri, iilkelerinin GSYIH sinden daha diisiik bir seviyededir. OECD’nin 2021 yili verileri
incelendiginde 9 iilkenin bireysel emeklilik sistemi igerisinde toplanan fonlarin parasal
biiyiikliigiiniin iilkelerinin GSYIH’den biiyiik oldugunu gostermektedir. Ayn1 dénemde Tiirkiye
GSYIH ‘sinm %3,4°ii kadar bireysel emeklilik fonuna sahiptir.

Bireysel emeklilik sisteminin Tiirkiye’de gelismemesinin birden ¢ok nedeni bulunmaktadir.
Bunlardan biri, geng niifus arasinda sistemin taninirliginin zayif olmasidir. Geng vatandaslarin erken
yaslarda bireysel emeklilik sistemine dahil edilmeleri ve sisteme katilimlarinin saglanmasi, uzun
vadeli kaynak saglanmasina ve erken yaslardan itibaren tasarruf aligkanliginin kazandirilmasina
katki saglayabilir. Bu noktada, gen¢ nesillere bireysel emeklilik sistemi hakkinda daha fazla

bilgilendirme yapilmas1 ve sistemin avantajlarinin vurgulanmasi énemlidir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilimlarin cografi bolgelere gore dagilimlan
incelendiginde bolgeler arasinda biiyiik farklar oldugu goriilmektedir. Bolgesel olarak yapilacak
tanitim ve bilgilendirme galigmalari ile katilimin diisiik oldugu bolgelerdeki vatandaglarin tasarruflar

bireysel emeklilik sistemi icerisinde degerlendirilmesi saglanacaktir.

Bireylerin tasarruf etmelerinde ve tasarruflarini degerlendirmesinde énemli olan faktdrlerden
biride finansal okuryazarliktir. Finansal okuryazarlik bireylerin tasarruf etmelerinde ve tasarruflarini
dogru bir sekilde degerlendirmelerinde kritik bir faktordiir. Finansal okuryazarlik, bireylerin finansal
araclar1, yatinnm seceneklerini, risk ve getiri iligkisini anlamalarina ve finansal piyasalarda daha
bilingli kararlar almalarina yardimci olacaktir. Finansal okuryazarligin artmasi, Tirkiye’deki

bireysel emeklilik sisteminin taninirhigimi ve kullanimini artirabilir.

Emeklilik sirketleri bireysel emeklilik sisteminin tanitimi ve katilimi igin 6nemli bir rol
oynamaktadir. Potansiyel katilimcilarla dogrudan temas halinde olan emeklilik sirketleri, sistemin
kurallarini, 6zelliklerini ve devletin sagladigi destekleri aktararak toplumu bilgilendirebilir ve
sisteme katilimi tesvik edebilir. Emeklilik sirketlerinin reklam ve bilgilendirme faaliyetleri, bireysel

emeklilik sisteminin avantajlarim1 ve katilimcilara sagladigir geliri vurgulayabilir. Potansiyel

70



katilimecilart sistemin faydalar konusunda bilinglendirmek, sisteme bakis agilarini degistirebilir ve
katilim istegini artirabilir. Bu tiir faaliyetler, toplumda bireysel emeklilik sisteminin daha iyi

anlasilmasini ve kabul gérmesini saglayabilir.
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