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ONSOZ

Tiirkiye’de mevcut sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicis1 olan ve
goniilliilik esasina dayanan bireysel emeklilik sistemi, bireylere aktif ¢alisma ve
tasarruf etme imkani saglayarak  emeklilik donemlerinde refah diizeylerinin
diismesini 6nlemeyi amaglayan bir tasarruf ve yatirim sistemidir. Bireysel emeklilik
sisteminin, bireylerin aktif ¢alisma donemlerindeki yasam standartlarii emeklilik
donemlerinde de devam ettirmelerine yonelik sosyal islevin yani sira makro diizeyde
etkinlik gdsteren ekonomik islevleride bulunmaktadir. Bu ¢alismanin amaci,
makroekonomik degiskenlerle bireysel emeklilik sistemi degiskenleri arasinda
anlamli bir iligki olup olmadigini arastirmaktir. “Makroekonomik Degiskenlerin
Bireysel Emeklilik Sistemi Uzerine Etkileri: Tiirkiye Ornegi” adli tez ¢alismasinda,
bana konu se¢iminden bitirme asamasina kadar bilgi birikimi ve fikirleriyle destegini
esirgemeyen tez danmigmanim degerli hocam Dog¢. Dr. Okyay UCAN’a, hayatim
boyunca beni her zaman destekleyen ve yanimda olan sevgili annem Fatma
YESILYURT ve kiymetli babam Alim YESILYURT, kardeslerim Iclal YESILYURT
ERDEM ve Serife YESILYURT a, tez savunma jurisinde bulunan Dog. Dr. Cemil
Serhat AKIN ve Dr. Ogr. Uyesi Ozlem OZTURK CETENAK hocalarima
tesekkdirlerimi ve saygilarimi sunarim.

Hilal YESILYURT



OZET
YUKSEK LiSANS TEZi

MAKROEKONOMIK DEGISKENLERIN BiREYSEL EMEKLILIiK SiSTEMi UZERINE
ETKIiLERi: TURKIYE ORNEGI

YESILYURT, Hilal
Iktisat Anabilim Dah

Tez Danismani: Do¢. Dr. Okyay UCAN
Nisan 2019, 132 sayfa

Sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olan bireysel emeklilik sistemi, son yillarda
diinyada bircok gelismis ve gelismekte olan iilkelerde uygulanmaya baslanmistir. Sistem,
sosyal gilivenlik sorunlarmin giderilmesi amaciyla dogmus olsa da uygulamada iilke
ekonomilerini makro diizeyde etkiledigi tespit edilmistir.

Bu ¢alismanin amaci, temel ekonomik gostergeler ile bireysel emeklilik sistemi
verileri arasinda anlamli bir iliski olup olmadigini arastirmaktir. Bu dogrultuda, bireysel
emeklilik sistemi degiskenlerinden s6zlesme sayisi ve toplam yatirim tutari, makroekonomik
degiskenlerden ise bliylime, déviz kuru, issizlik, cari agik, mevduat faizi ve yatirim verileri
arasindaki iliski incelenmistir.

Bu c¢alismada, Tiirkiye’de 2004Q1-2016Q4 donemine iliskin iicer aylik verilerin
kullanildig1 temel makroekonomik degiskenler ile bireysel emeklilik sistemi degiskenleri
arasindaki uzun donemli iligkinin varligit ARDL sinir testi yaklagimi ile analiz edilmistir. Elde
edilen sonuclar Tirkiye’de makroekonomik degiskenler ile bireysel emeklilik sistemi
degiskenleri arasinda esbiitiinlesmenin varligina dair bulgular ortaya koymaktadir. Uzun
donemde sozlesme sayisi ile mevduat faizi arasinda pozitif bir iligki oldugu tespit edilmistir.
Diger yandan yapilan kisa donem var analizi sonuglarina gore tiim degiskenler i¢cin, Granger
nedensellik testinde yatirnmdan cari aciga, yatirimdan issizlige, biiylimeden cari agiga ve

biliylimeden isssizlige tek yonlii nedensellik oldugu bulgusuna ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Sosyal Giivenlik, Bireysel Emeklilik, ARDL, Var Analizi.



ABSTRACT
MASTER THESIS

EFFECTS ON INDIVIDUAL PENSION SYSTEM OF MACROECONOMIC VARIABLES:
TURKEY CASE

YESILYURT, Hilal
Department of Economics
Supervisor: Associate Professor Okyay UCAN
April 2019, 132 pages.

The individual pension system, which is a supplement to the social security system, has
been implemented in many developed and developing countries in the world in recent years.
Although the system was born for the purpose of eliminating social security problems, it has
been determined that the economy affects the national economies at macro level.

The aim of this study is to investigate whether there is a significant relationship
between basic economic indicators and individual pension system data. In this context, the
relationship between the number of contracts and total investment amout of the individual
pension system variables and the growth, exchange rate, unemployment, current account
deficit, deposit interest and investment data from macroeconomic variables were examined.

In this study, the existence of long-term connection between variables of individual
pension system and macroeconomic variables that are used quarterly data for the period of
2004Q1-2016Q4 in Turkey was analyzed with the approach of ARDL boundary test. The
results obtained reveals the existence of cointegration mania between macroeconomic
variables and variables of individual pension system in Turkey. In the long term, a positive
relationship was found between the number of contracts and deposit rates. On the other hand,
according to the results of the short-term Var analysis, in the Granger causality test, it was
found that there was a one-way causality from investment to current account deficit, from
investment to unemployment, from growth to current account deficit and from growth to

unemployment.

Key Words: Social Security, Individual Pension, ARDL, Var Analysis.
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GIRIS

Sosyal giivenlik kavrami; gegmisten giliniimiize, gelismis ve gelismekte
olan iilkeler i¢in 6nemi biiyiik bir kavram olmustur. Sanayi devrimi 6ncesi ve sonrasi
donemde Avrupa’da ve Amerika’da sosyal giivenlige dair birtakim Onlemler ve
yontemlerle sosyal giivenlik ihtiyaglar1 karsilanmaya ¢alisilmistir. Bu siirecte yasanan
olumsuzluklar, krizler ve sosyo-ekonomik degisimler iilkeler igin sosyal giivenlige
dair reform niteligindeki degisikliklere neden olmustur. Zaman iginde ortaya c¢ikan
sorunlarin temeline bakildiginda, tek basamakli sosyal gilivenlik yapisini olusturan
devlet sosyal giivenlik uygulama ve politikalarinin bu alanda yetersiz kaldigi
goriilmistlir. Bugiin bir¢ok iilke ekonomisinde uygulanmakta olan ¢ok ayaklh
emeklilik sistemlerinin son ayagini olusturan bireysel emeklilik sistemleri sayesinde
tilkeler ve bireyler icin tasarruflarin degerlendirildigi ekonomik gelismelerin ve
kalkinmalarin yasandig1 bir ortam yaratilmistir.

Bugiin bireyler emekliliklerinde gegirecekleri daha rahat bir hayat igin
firsatlarin sadece devlet elinde olmadigini bilmektedirler. Uzun yillar siiren c¢aligma
hayatindan sonra hedeflenen en 6nemli durumlardan birisi huzurlu, rahat bir emeklilik
hayat1 gecirmektir. Bu dogrultuda gelecege yonelik hareket etmek, birikim ve planlar
bu amag¢ dogrultusunda degerlendirmek 6nemlidir. Bu nedenle bireysel emeklilik
hizmetleri hayatimizda 6nemli yere sahiptir.

Tiirkiye’de sosyal giivenlik reformunun bir parcasi olarak 4632 sayili
Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu, Tiirkiye Biiylik Millet
Meclisi tarafindan 28 Mart 2001 tarihinde kabul edilmis, 7 Nisan 2001 tarih ve 24366
sayllt Resmi Gazate’de yayimlanarak ylirtirliige girmistir. 27 Ekim 2003 tarihinde ise
sistem fiilen faaliyete ge¢mistir.

29 Ekim 2012 tarih ve 28338 sayili Resmi Gazatede yayimlanan kanun
degisikligi ile 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren bireysel emeklilik sisteminde (BES)
devlet katkis1 donemine gecilmistir ve BES katilimcilan tarafindan 6denen katki
paylarinin azami %25 oraninda devlet katkisi katilimcilarin emeklilik hesabina
odenmeye baslanmistir. Isverenlerin, calisanlarm otomatik olarak bir emeklilik
planina dahil etmesine iliskin esaslarin diizenlendigi, bireysel emeklilik tasarruf ve

yatirim sistemi kanunda degisiklik yapilmasina dair 6740 sayili kanun ile 25 Agustos



2016 tarih ve 29812 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmig ve 1 Ocak 2017 tarihinde
yiriirlige girmistir.

Sosyal giivenlik sisteminin bir tamamlayicist olan bireysel emeklilik
sistemi, Kkisilerin galistiklart donemdeki hayat standartlarin1 emeklilik donemlerinde
de devam ettirmeleri i¢in bugiinden diizenli birikim yapma imkani saglayan devlet
katkisiyla desteklenmis bir tasarruf ve yatirim sistemidir.

Bireysel emeklilik sisteminin finansal ve ekonomik gelisme siirecindeki
onemine baglh olarak son yillarda bireysel emeklilik sistemi ve ekonomi arasindaki
iligki arastirmacilar tarafindan ilgi ¢eken bir konu olmustur. Bu ¢alismada Tiirkiye’de
makroekonomik degiskenler ile BES arasinda anlamli bir iligki olup olmadiginin
arastirilmasi amaglanmaktadir. Bu baglamda ¢alisma {i¢ boliimden olusmaktadir.

Calismanin ilk bolimiinde, sosyal giivenlik kavramindan bahsedilerek,
sosyal glivenlik sisteminin gelisimi ile beraber reform dncesi ve reform sonrasi sosyal
giivenlik  sistemleri incelenmis ve tamamlayict sosyal gilivenlik sistemleri
degerlendirilmistir.

Ikinci béliimde, Diinya’da bireysel emeklilik modelleri hakkinda bilgi
verildikten sonra Tiirkiye’de BES’den bahsedilerek 2001 yilinda yasalasan BES’ in
ortaya cikisi, amaci, Ozellikleri isleyisi anlatilarak, bireysel emeklilik uygulamalari
hakkinda bilgi verilmektedir. Son olarak, bireysel emeklilik sisteminin genel
ekonomiye etkileri degerlendirilmistir.

Ugiincii boliimde ise, konuyla ilgili literatiir calismasina yer verildikten
sonra, Tirkiye’de makroekonomik degiskenler ile bireysel emeklilik sistemi
arasindaki iligkinin incelendigi ve analizde kullanilan ekonomik yontem ve veri seti
tanittlmigtir.  Son  olarak ise analizin sonucunda elde edilen bulgular

degerlendirilmektedir.

Arastirmanin Problemi

Devlet tarafindan toplumsal hayati diizenlemek i¢in gelistirilmis olan sosyal
giivenlik sistemi zamanla sorunlar1 da beraberinde getirmistir. Bu siire¢ iginde
yasanan olumsuzluklar, krizler ve sosyo-ekonomik degisimler iilkeler i¢in sosyal
giivenlige dair reform c¢alismalarini da baglatmistir. Zaman icinde ortaya ¢ikan
problemlerin temeli tek basamakli sosyal giivenlik yapisini olusturan devlet, sosyal
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giivenlik uygulama ve politikalarin yetersiz kalmasidir. Sosyal giivenlik sisteminin
saglikli bir sekilde isleyebilmesi i¢in yapilan reform ¢aligmasi ile BES uygulamasina
gecilmistir. Sistemin Oniindeki en biiyiik problemlerden ikisi ekonomik ve siyasi
belirsizliktir. Ekonomik istikrarin saglanamamasi kamunun borglanma gereginin
artarak devam etmesi girisimcilerin ve yatirimcilarin oniinii gérememesi ekonomik
gelismeyi engellemektedir. Ekonomi biiylimedik¢e kisi basina diisen milli gelir
artmadikca, gelir dagilimi diizelmedikge, yeni is sahalar1 agilmadikca sisteme
ayrilacak fonlar biiyiiyemeyecektir. Kisisel geliri diisiik olanlarin ise BES’e katilimi
olumsuz yonde etkilenmektedir ¢iinkdi, siste ¢ok prim 6deme giiciine sahip belirli
gelir seviyesi tizerindeki kisilere yoneliktir. Bu durumda toplumda ¢ok sinirlt bir iist
gelir grubunu kapsamalar1 sebebi ile BES emekliler arasindaki esitsizligi daha da
derinlestirmektedir.

Sirketler arast yapilan aktarimlarin yogun olarak yasanma riski ve kisa
stirede yapilabilme imkani oldugu icin yil i¢inde sirketlerin katilimer sayisinda ve
emeklilik fonlarinda istikrarsizlik yaratmasi gibi problemi ortaya ¢ikarmaktadir.

2013’de glincellenen mevzuat ile emeklilik sisteminde maliyetler
diistirilmiis ve kademeli olarak disiiriilmeye devam edilmistir. Bununla beraber
emeklilik sirketlerinin geliri de diismektedir ve bu sirketlerin devamliliklarini
saglayabilmeleri i¢in sisteme giren katilimcilarin sistemde kalmaya devam etme ya da

¢ikis yapma egilimlerini tahmin etmeleri gereken baska bir problemdir.

Arastirmanin Amaci

Sosyal giivenlik kavrami, sosyal giivenligin tarihgesini ve sosyal giivenlik
sistemlerini inceleyerek, Diinya’da bireysel emeklilik modelleri ve Tirkiye’de
bireysel emekliligin varligi, isleyisi ve uygulamasi hakkinda ayrintili bilgi verilerek
bireysel emekliligin genel ekonomiye etkileri anlatilmistir. Calismanin amaci,
bilimsel arastirma yontemlerini kullanarak makroekonomik degiskenlerle bireysel
emeklilik sistemi arasindaki iliskiyi ekonometrik yontemlerle incelemek ve ekonomik

gostergeler ile BES verileri arasinda anlamli bir iliski olup olmadigini arastirmaktir.



Arastirmanin Onemi

Kisiler hayat1 boyunca yasamin1 ve varliklarmi olumsuz etkileyebilecek
cesitli risklerle karsilasmaktadir. Bu riskler Kisilerin istek ve iradeleri disinda
meydana gelen ve onlarin mal varliklarinda, gelirlerinde veya c¢alisma giiclinde
kayiplara yol agarak kendilerinin ve geg¢indirmekle yilikiimlii olduklart kisilerin
yasamlarinin imkansiz hale getirmektedir. Bu tehlikelerin, zararlarin telafi ve tanzimi
icin gerekli yapiyr diizenleyen sosyal giivenlik sistemidir. Devlet tarafindan
toplumsal hayat1 diizenlemek i¢in gelistirilmis olan sosyal giivenlik sistemi zamanla
sorunlar1 beraberinde getirmistir.

Sosyal giivenlik sisteminin saglikli bir sekilde isleyen bir yapiya
kavusturulmasi icin yeni reform ¢alismalar1 ile BES uygulamasina gec¢ilmistir. BES,
sosyal gilivenlik sistemine alternatif olarak degil tamamlayicisi olarak tasarlanmistir.
BES ile sosyal giivenlik sistemine ek olarak kisilerin goniillii olarak katilabilecekleri
ve emekliliklerinde ek bir gelir saglayabilecekleri bir sistem olusturulmustur. Finansal
piyasalarda degerlendirilen emeklilik fonlar1 ekonomiye uzun vadeli kaynak
yaratarak, ekonomik kalkinmaya katki saglamakta, sermaye piyasasina kaynak
aktarmakta, finansal piyasalara yeni kaynaklar saglayarak piyasalarin gelismesi ve
derinlesmesine katkida bulunmakta, kamu ile 6zel sektoriin borglanma olanaklarini
kolaylastirmaktadir. Bu baglamda, BES ekonomik sistem ve finansal piyasalar i¢inde
onemli bir iglev tstlenmektedir ve bu sistemin daha yakindan taninmasinin 6nemli

oldugu diisiliniilmektedir.

Arastirmanin Simirhhiklari

Bu ¢alisma ii¢ boliimden olusmaktadir. Birinci ve ikinci boliim ¢alismanin
kavramsal temeline gore olusturulurken iiclincii boliim ise uygulamali kismim
olusturmaktadir. Bu ¢ercevede, birinci boliimde sosyal glivenlik kavrami aciklanarak
sosyal giivenlik sisteminin tarihgesi ve devaminda sosyal giivenlik sistemleri ayrintili
olarak alimmaktadir. Bunlara ek olarak tamamlayici sosyal giivenlik sistemleri
anlatilarak ikinci boliime gecilmektedir. ikinci boliimde ise, Diinya’da BES

modellerine bakildiktan sonra Tiirkiye’de BES ayrintili bir sekilde anlatilmistir.



Calismanin igilincli ve son boliimiinde, konuyla ilgili secilmis literatiir
taramasina yer verildikten sonra Tiirkiye’de makroekonomik degiskenler ile bireysel
emeklilik sistemi arasinda anlamli bir iligkinin olup olmadig1 tespit edilmeye calisilan
faktorler incelenirken 2004Q1-2016Q4 yillar1 arasindaki iiger aylik veriler
kullanilarak ekonometrik analiz yapilmistir. Ciinkii, BES 2001 yilinda baglamis, 2003
yilinda yiirtirliige girmis ve 2004 yilindan itibaren verilerin yayinlanmaya baglamistir.
Calismada kullanilan 2004-2016 yillar1 arasindaki degiskenlere ait veriler, Emeklilik
Gozetim Merkezi, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Tiirkiye Istatistik Kurumu

ve Uluslararasi Para Fonu internet sayfasindan elde edilmistir.



I. BOLUM

SOSYAL GUVENLIK VE EMEKLILiIK KAVRAMLARININ KURUMSAL
CERCEVESI

1.1. Sosyal Giivenlik Kavram

Sosyal giivenlik herhangi bir sosyal risk yiiziinden gelir diizeyi azalmis
kisilerin, bagkalarinin yardimina gerek kalmaksizin yagama ve geginme ihtiyaglarini
karsilayan  sistemler biitiiniidiir. Insanlarm belirli sosyal risklerle karsilasmasi
sonucunda Sosyal giivenlik, muhtelif zararlarin, ilave maliyetlerin ve gelir
kayiplarinin kismi ya da tamaminin telafisine yonelik ekonomik giivenceler
sistemidir. Sonug olarak ortaya ¢ikan masraf veya gelir kaybinin kisi veya toplumun
tamami tarafindan kolektif bi¢imde paylasilmasidir. Dolayisi ile kisilerin tistesinden
gelemeyecegi sosyal problemlerin halledilmesini saglamaya yonelik tedbirlerdir
(Tirker, 2011: 2).

Sosyal giivenlik kavrami, ‘sosyal ve giivenlik’ sozciiklerinin beraber
kullanilmast sonucu ortaya ¢ikan ve ¢ok uzun bir gegmise sahip olmayan bir
kavramdir. Kisilerin, ekonomik ve sosyal ihtiyaclarini hi¢bir ayrim gézetmeksizin
karsilayan sosyal giivenlik, bugiliniin ve yarmin garanti altina alinmasidir. Sosyal
giivenlik, sosyal devletin uyguladigi insani diizen ve yasamin saglanmasi i¢in
uygulanan politikanin olmazsa olmazidir (Yiiksel, 2005:19).

Insanlarin yasam kalitesini etkileyen en énemli unsur sosyal giivencesinin
olmasidir. Her gelir diizeyindeki kisilerin hakki olan sosyal giivenlik Anayasanin
60’inc1 maddesi ile Tirkiye’de korunakli hale gelmistir. Devlet sosyal giivenligi
saglamak adina her tiirlii tedbirleri almakla sorumludur(Gilimiis, 2014:2) .

Bugiine kadar sosyal giivenlik kavrami farkli sekillerde tanimlanmigstir. Bu
tanimlar arasinda Uluslararas1 Calisma Orgiitii (ILO) tarafindan yapilan tanima gore;
temel olarak hastalik, dogum, is kazalari, issizlik, maluliyet, yaslilik ve 6liim sonucu
olusan ekonomik ve sosyal sikintilara karsi, kamunun kendi iiyelerini korumak i¢in
almis oldugu bir dizi tedbirlere verilen isimdir (Giileg, 2003: 8).

Sosyal giivenlik kavrami ilk kez ABD’de 1935°te yiiriirliige giren Sosyal
Giivenlik Kanunu (Social Security Act) ile literatiire girmistir. 1941 Atlantik Sarti
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(Atlantic Charter) ile ilk kez uluslararasi ¢ergevede kullanilmaya baglamistir, ancak
bu kavram 1942 yilinda ingiltere’de Sir William Beveridge bagkanligindaki komisyon
tarafindan hazirlanan Beveridge adli raporda ger¢ek anlamiyla ifade edilebilmistir.
1948 yilinda kabul edilen Insan Haklar1 Evrensel Bildirgesi ile her kisinin toplumun
bir iiyesi oldugu kabul edildigi yeterli bir yasam diizeyi istemesi ve bazi riskler
karsisinda korunma hakkina sahip olmasi gerektigini belirtmektedir (Sezer, 2008: 5-
6).

Sosyal giivenligin  amac1; degisik sosyal risklerin yol agtigr gelir
kayiplarina (hastalik, yaslilik, issizlik..) yada gider artislarina (kira, ¢ocuk vb) karsi
telafi edici sosyal yardim ve destekler sunmaktadir. Bu amagla kisilere hayatta cesitli
olaylar karsisinda asir1 muhtachga diismeden ve hiirriyetlerinden fedekarlik
ettirmeden insan kisiligine uygun bir hayat diizeyi sunmaya yonelik ;

X2 Kamusal sosyal diizenleme,
% Sosyal sigorta,
X Sosyal yardim ve
% Munhtelif sosyal hizmet alaninda birtakim 6nlemler almaktir.
Bu nedenle sosyal giivenlik ile toplumdaki her kisinin ekonomik, sosyal, fizyolojik ve

politik risklere kars1 korunmasi amaglanmakta ve devletin bu gorevi yerine getirmesi

de beklenmektedir (Ttiirker, 2011: 2).

1.2. Sosyal Giivenlik Sisteminin Ozellikleri

Sosyal giivenlik ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla olusturulan sosyal
glivenlik sistemi, bu amaclarin gergeklestirilebilmesi igin ¢esitli ¢alisma unsurlari
gelistirmiglerdir. Sosyal giivenlik sistemleri hemen her iilkede ortak &zelliklere
sahiptir, bu 6zellikleri su sekilde siralanabilir:

% Sosyal giivenlik temel insan haklarindan biri olarak kabul edilir ve bu

hakkin gereklerini yerine getirme gorevi ise devlete verilmistir.
% Sosyal giivenlik sistemleri, bir iilkede yasayan herkesi, biitiin sosyal
risklere karsi koruma kapsamina almayi ve onlar1 yasadiklar1 toplum

icinde baskalarina muhtag etmeyecek bir hayat standardina

kavusturmayi amaclamaktadir.



% Sosyal giivenlik sistemleri; sosyal sigortalar, kamu sosyal giivenlik
harcamalar1 ve tamamlayici miiesseselerden olusmaktadir.

¢ Sosyal giivenlik sistemi ile dogrudan ilgili taraflarin sistemin
finansmanina katilimi s6z konusudur. Sigortalilar ve isverenler ile

% yikimlilik agisindan kisilerle iliski kurarken, saglanan sosyal
giivenlik  garantisi bakimindan ise, kisiyi ailesi ile birlikte
digsiinmektedir. sosyal giivenlik sisteminden dogrudan faydalanan

taraflar olarak, devlet de gorevi olarak finansmanina katilmaktadir.

X/
°e

Sosyal giivenlikte koruma birimi ailedir. Sosyal giivenlik kurumlari
Sosyal giivenlik ile sadece kisinin ihtiyaglar1 degil ailesinin ihtiyaglar

da diistintilerek belirlenmektedir (Simsek, 2013: 6).

1.3 Sosyal Giivenlik Sisteminin Tarihsel Gelisimi

1.3.1. Sosyal Giivenligin Diinya’daki Gelisimi

1.3.1.1 Sanayi Devrimi Oncesi

Aileler, sanayi 6ncesi donemde yoksul ve hasta kisilere karsilikli yardim
sandiklar1 ve dinsel nitelikli hayir kurumlari ile destek olma gorevini iistlenmislerdir.
Kilisenin olusturdugu hayirsever kurumlar, 6zellikle Ortagag’da yoksul insanlara
yardim eli uzatan baglica kurumlar olmustur ve 16. yiizyildan itibaren de, kilisenin
denetimindeki yardim kurumlarinin yaninda, devletin olusturdugu yardim kurumlari
da ortaya cikmaya baslamistir. Kilisenin 6zel yardim kurumlari ise sosyal koruma
aract gorevini istlenerek 17. yiizyilda etkin bir rol oynamistir (Paksu, 2007:6).

Sanayi devrimi ve sehirlesmeden Once ekonomik ve sosyal hayat tarim
sektoriinde yogunlagsmistir. Bu donemlerde yasanan sosyal riskler sanayilesme
donemindeki kadar fazla olmadigi bilinmektedir. Sosyal iletisim iliskilerinden; aile
baglari, komsuluk, dostluk vb. gibi iliskilerin o donemde oldukga etkili oldugu
goriilmektedir. O donemde risklerden korunma sekli ise, sosyal yardimlagma agirlikli
olarak cesitli sandik ve vakiflarin din veya esnaflikla baglantili olmayan ve

devamlilig1 arz etmeyen faaliyetlerdir (Notaf, 2010: 4-5).



Ingiltere’de 1601 sayili Yoksulluk Yasasi ve 1662 tarihli Iskan ve Nakil Yasasi
gibi yoksulluga karsi miicadeleyi amaglayan kanunlar sanayi oOncesi donemde
uygulanmistir. Bu yasa aym sekilde ABD’de(Amerika Birlesik Devlet) de
benimsenmistir. 17. ylizyilhin baslarinda ~ Amerika’ya yeni go¢ etmis koloniler
Avrupalilardan olusmaktaydilar. Yeni topraklar igin genglerin batiya yonelmesi geride
ise muhtag yaslilarin kalmasina yol agmig ve 1601 sayili Yoksulluk Yasasini 6rnek
alan diizenlemeler yapilmistir. 1650’lerde ise o6zellikle liman sehirlerinde yoksul
evleri olusturulmus ve farkli etnik gruplar ise karsilikli yardim evlerini kurmuslardir
(Paksu, 2007: 7).

1.3.1.2.Sanayi Devrimi Sonrasi

Sanayi devrimi ile batili toplumlarin yasaminda kokli degisiklikler
olusmaya baglamistir. Sermaye ve el emeginin merkezilestigi ve devamli artan
makinelesme siirecine girerken niifus da hizla artmaya baglamistir.

18.yy ‘da Ingiltere’de gerceklesen sanayi devrimi daha sonra diger batili
iilkelerede yayilmis ve sosyal yapmin biiyiik dlgiide degismesine neden olmustur.
Dolayistyla bu da tiretim iligkilerinin degisimine bagli olarak toplumsal yapiy1 ve is
boliimiinii de degistirmistir. Sonug olarak, toplum iki siifa boliinmiis ve bu siniflart
da cok zenginlesen kapitalistler ile tek geliri emek giicii olan yoksul isgiler
olusturmustur. Iscilerin i¢inde bulunduklar1 durum, uzun calisma siireleri, is kazast,
yetersiz ticret, yoksulluk, hastaliklar, is ve gelecek giivencesinin bulunmamasinin
verdigi huzursuzluklar gibi kotii kosullardir. Bu kotii kosullar ise iscileri sik sik
baskaldirtya ydneltmistir. Iscilerin kentlerde yogunlastigi dolayisyla, kadin ve ¢ocuk
isgiliciinden denetimsiz bigimde yararlanildigi bu dénemde, isciler agisindan ¢ok kotii
sonuglar ortaya ¢ikmasina neden olmustur Sanayilesme ile beraber is¢i smifinin
sefaletinin artmast ve bunun giderek artacagi diisiincelerinin olusmasi is¢i
ayaklanmalarini beraberinde getirmis, bu durum isgilere belli haklarin verilmesi
zeminini olusturmustur. Bunun sonucunda, Klasik iktisat¢ilardan olan Adam Smith ve
Marshall’in yoksulluk ve is¢i sinifinin sanayi devrimi sonrasi artan gelir ve servetten
yeterince pay alamamasi sorunlarinin, piyasada kendiliginden ¢oziilecegi yoniindeki

goriislerini yeniden giindeme getirmistir (Paksu, 2007: 7).



Agir kosul ve diisiik iicret karsiliginda ¢alisan iscilerin aile yiikleri artmas,
yakinlar1 ile olan sosyal baglart ise kopuk, aile bireyleri ve komsular arasindaki

yardim, iletisim ve dayanigma etkisini kaybetmistir.

1.3.1.3. Klasik Donemde Gelisimi

Sanayi devrimi ile makinelesmenin gelismesi beraberinde is kazasi ve
meslek hastaliklarinin da artmasina sebep olmus; bat1 iilkelerinde bununla ilgili
sanayi is¢ilerinin is kazasi ve meslek hastaliklarindan dogan zararlarin tazminini
saglamaya yonelik yasal diizenlemeler ¢ikarilmigtir. 1884 yilinda Almanya’da,
1897°de Ingiltere’de ve 1898°de Fransa’da kabul edilen yasalarda, is kazalaridan ve
meslek hastaliklarindan belirli oranda isveren de sorumlu tutulmus ve is¢isine
tazminat Odeme zorunlulugu getirilmistir. Dolayisiyla sendikal hareketlerin
giiclenmesi bu iilkelerdeki gelismeler diger batil iilkelerde de ilgi gérmiistiir. 1883°te
Italya, 1894 ‘de Norveg, 1898 Danimarka, 1903’te Belcika ve Hollanda yasalari
bunlarin ilk trinleridir. Fakat, sosyal giivenlik agisindan bu diizenlemeler yeterli
olmamig is¢ilere verilen tazminat diger sosyal riskleri karsilamadigi icin isciler bu
sorunlar karsisinda savunmasiz kalmislardir. Almanya ‘da sanayilesmeyle birlikte
schirlerde yasayan is¢i sayisinda artis goriilmiistiir. 1874 yilindan itibaren ortaya
cikan ekonomik bunalim dolayisiyla issizlik i¢inde bulunan isgilerin ve fabrikalarin
da kapanmasi ile de yasam kosullar1 zorlagmistir. Aile yardimlar1 konusunda ilk
adimlar Belgika ve Fransa’da atilmis ve Belgika’da igverenler tarafindan yapilan ek
aile 6denekleri dnem kazanmis ve Birinci Diinya Savasi’ndan sonra aile 6denekleri,
isverenler tarafindan olusturulan ‘Denklestirme Sandiklari’ ile yapilmistir. Aile
yardimlar1 yasal diizeyde 1922’de Yeni Zelanda, 1930 Belgika’da kabul edilmistir.
1922°de ise aile odenekleri ile ilgili ilk yasa Fransa’da g¢ikmustir. 1939 ve 1945
yillarinda yapilan diizenlemeler ise ¢agdas sistemlerinin ortaya cikmasina sebep

olmustur (Baglan, 2006: 18-20).
1.3.1.4. Modern Cagda Sosyal Giivenlik Sistemleri
1929 ekonomik bunalimi, krizin yarattig1 sosyal sarsintilara kars1 o doneme

damga vuran Klasik ekonomi gorisii ve liberal politikalarin 6nlemler igermedigini
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gostermistir. Yasanan issizlik ve iflaslar, gelir kayiplarina neden olmus, Avrupa
sisteminde dahi issizlik sigorta sistemleri islemez hale gelmistir. Roosevelt
zamaninda 14 Agustos 1935 tarihli ‘Social Security Act’ sosyal giivenlik kanunu
cikarilmistir. Bu kanun ile yasgh, madenci, kor ve issizler sosyal risklere karsi
korunmaya calisilmistir. Ikinci Diinya Savasin’da 1942, Ingiliz Lord Beveridge
baskanliginda hazirlanan ‘Beveridge Plani’ ile (emeklilik, emekli maas1 vb.) sosyal
giivenlik 6nermeleri yapilmistir. Ayrica, 1944 yilinda yapilan ¢alisma konferansinda
sosyal giivenlik konusu ele alinmis ve diinyada yayilmaya baslamistir. Uluslararasi
Calisma Teskilati’nin 1951-1952 toplantisinda sosyal giivenligin 6nemi ve gerekliligi
vurgulanmistir (Aydin, 2008: 11).

1.3.2.Tiirk Sosyal Giivenlik Sisteminin Tarihsel Gelisimi

Modern anlamda sosyal giivenligin olusumu, sanayi devrimi ile baslarken
Osmanli devletinde sanayilesme hareketi ve bunu izleyen is¢i sinifinin dogusunun
Avrupa’ya gore ge¢ meydana gelmesi sosyal giivenlik alanin da modernize
hareketlerini geciktirmistir (Baran, 2008:24).

Tiirk sosyal giivenlik sisteminin tarihsel gelisimini, Osmanli donemi ve

Cumbhuriyet donemi olarak iki kisimda incelenecektir.

1.3.2.1. Osmanh Devleti Dénemi(Tanzimat Oncesi ve Tanzimat

Sonrasi) Tarihsel Gelisimi

Sanayi devrimi ile birlikte ekonomik yapinin degismesi, Avrupa
tilkelerinde is¢ci smifinin ortaya ¢ikmasi sosyal giivenlik sistemlerinin gelisiminde
etkili olurken, Osmanli Devleti’nin aynm ylizyilda sanayilesme siirecine girmemis
olmas1 sosyal politikanin olusumunu geciktirmistir. Sosyal giivenlik uygulamalarinin
gelisimi Osmanli Devletinde dogal ve geleneksel kurumlardan, modern sosyal
giivenlik uygulamalarina kadar bir degisim gostermistir. Sanayi devriminin
gerceklesmesi ve is¢i sinifinin ortaya ¢ikmasi ile Avrupa’da bugiinkii sekli itibariyle
sosyal giivenlik sisteminin olugsmasini saglamistir. Osmanli Devleti ise sanayilesme
sirecine girememis olmasindan ve sosyal korumayi talep edecek bir is¢i sinifi
olusmadigindan, Osmanli aile yapisinin koruyucu olma islevini siirdiirmesi, Osmanli
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devletinde smirli ve daginik sosyal koruma tedbirleri gercek bir sosyal giivenlik
sistemine gecilmesini engellemistir. Osmanlidaki sosyal giivenlik uygulamalari su
sekilde gerceklesmektedir (Oztiirk, 2010: 71):

1-Aile i¢i yardimlar

2-Dinsel yardim

3-Meslek kuruluslari i¢indeki yardimlardan olugsmaktadir.
Tarima dayali, kendi igine yonelik ve aile i¢i dayanmigsmanin etkili olmasi gibi
nedenlerle boyle bir sosyal giivenlik sistemi gereksinime ihtiya¢ duyulmamustir.
Osmanlinin ¢okiis déonemine rastlayan Tanzimat sonrasi donemde ise; fitre, zekat ve
ozellikle vakiflar ve dinsel temele dayali hayir kurumlarmin eski Onemlerini
yitirmeleri ile meslek orgiitlerinin ortadan kalkmasi ve sosyal giivenlik alaninda
yaratilan bosluk, yeni kurumlarin olusturulmasi veya eskilerin iyilestirilmesi ile ortaya
cikmigtir. Dolayisiyla modern sosyal giivenlik kurumlari olarak adlandirilan ilk
kurumlar bu dénemde olusturulmustur. Fakat bu donemde ¢ikarilan kanun ve tiiziikler
ile yeniden olusturulan yardimlagsma sandiklarinin sagladigi sosyal giivenlik, kisi ve
kisinin zarara ugramasi acisindan yetersiz kalmis, gercek anlamda sosyal giivenlik
sistemine doniisememistir. Osmanlida sosyal risklere karsi giivence, mevcut ve
zorunlu olan esnaf birlikleri (loncalar) igerisinde olusturulan dayanisma sandiklar

tarafindan saglanmaya ¢alisilmigtir (Karadeniz, 2007: 65-66).

1.3.2.2. Cumhuriyet Donemi Tarihsel Gelisimi

Cumbhuriyetin ilk yillarinda sosyal gilivenlige yonelik dogrudan diizenlemeler
yaptlmamis olsa da, Borglar kanunu 1926, Umumi Hifzisthha Kanunu 1930 gibi
yasalarla birtakim diizenlemeler olmustur. Sosyal giivenlik alani ile ilgili Cumhuriyet
doneminde ilk Kapsamli uygulama 8 Haziran 1936°da cikarilan 3008 sayili s
Kanunu’dur. Bu kanunda sosyal sigortanin kurulusu ve sosyal sigorta ile ilgili temel
ilkeler vardir. Bu kanundan once veya sonra sosyal giivenlik alaninda bir ¢ok
diizenleme yapilmus olsa da Ikinci Diinya Savasi’nin sonuna kadar bir sosyal giivenlik
sistemi olusturulamamustir. Ikinci Diinya Savasi sonuna kadar c¢ikarilan sosyal

glivenlik yasalari ise sunlardir (Baran, 2008: 28-29):

% 1930°da 1683 sayili Askeri ve Mulki Tekaiit Kanunu
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X/
L X4

1983, 2264 sayili Istanbul Mahalli Idaresi ile Ankara Merkez
Belediyesi Memurlar1 Tekaiit Sandigi Kanunu

1934, 2454 sayili Devlet Demiryollar1 ve Limanlar1 Isletmesi Umumi
Idaresi Memurlar1 Tekaiit Sandig1 Kanunu

1936, 2921 sayili, Inhisarlar Umum Miidiirliigii Tekaiit Sandig

1937, 3137 sayili, Denizyollar1 ve Akay Isletmeleri ve Fabrika ve
Havuzlar idareleri Memur ve Miistahdemleri Tekaiit Kanunu

1937, 3202 sayilh Kanunun 55. Maddesi ile kurulan Tiirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankas1 Memurlar1 Tekaiit Sandig1

1938, 3492 sayili Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Tekatit Sandigi
Kanunu

1940, 3808 sayili, Koy Ogretmenleri ve Kéy Saghik Memurlari Tekaiit
Sandig1 Kanunu

1942, 4222 sayih lktisadi Devlet Tesekkiilleri Memurlar1 Tekaiit

Sandi1g1 Kanunu

Il. Diinya Savasinin sona erdigi 1945 yilindan itibaren sosyal politikanin

tim Diinya’da oldugu gibi Tiirkiye’ de de hareketlendigi goriilmiistiir. Bunlar su
sekilde siralanabilir (Sezer, 2008: 7):

X/
o

X/
L X4

X/
L X4

8 Haziran 1936°da 3008 sayili is kanunu ile, ilk kez sosyal sigorta
ilkeleri isgiler igin kabul edilmistir.

27 Haziran 1945 ve 4772 sayih Is Kazalari ve Meslek Hastaliklar ve
Analik Sigortalari Kanunu ilk sosyal sigorta diizenlemesidir.

9 Temmuz 1945 tarih ve 4792 sayili Is¢i Sigortalarr Kurumu
Kanununun 1946°da yiirtirliige girmesiyle SSK kurulmustur.

8 Haziran 1949°da T.C Emekli Sandig1 Kanunu ¢ikartilmis ve daginik
halde bulunan tiim yasa ve sandiklar birlestirilmistir.

2 Haziran 1949’da 5417 sayili TIhtiyarhk Sigortast Kanunu
cikartilmistir. Bu kanunun yerini daha sonra 30 Ocak 1957 tarihli ve
6900 say1l1 Maluliyet Ihtiyarlik ve Oliim Sigortalar1 Kanunu almistir.
1961 Anayasasi ile ilk defa sosyal giivenlik hakki anayasal gilivence
altina alinmistir. Sosyal giivenligi saglama gorevi devlete verilmistir.
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X/
L X4

X/
L X4

17 Temmuz 1964 yilinda kabul edilen ve 1 Mart 1965°te yiiriirliige
giren 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu ile tiim sosyal sigorta
kuruluglar1 bir araya toplanmistir.

2 Eylil 1971 yilinda 1479 sayili Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger
Bagimsiz Caliganlar Sosyal Sigorta Kanunu ile Bagkur kurulmustur.

17 Ekim 1983 yilinda, 2925 sayili Tarmm Iscileri Sosyal Sigortalar
Kanunu ile o giine kadar sosyal giivence disinda kalan tarim kesimi
calisanlarida bu kapsama alinmistir. Ayni tarihte 2926 sayili Tarimda
Kendi Adina ve Hesabma Calisanlar Sosyal Sigorta Kanunu da
cikartlmistir.

25 Agustos 1999 yilinda kabul edilen 4447 sayili Issizlik Sigortasi
Kanunu kurulmus, Haziran 2000’den itibaren prim kesintisi baslamis ve
Mart 2002 de prim sartlarint tamamlayanlara issizlik O6denegi
verilebilmesi miimkiin olmustur.

1999°da gergeklesen reforma ragmen Tiirkiye’de sosyal giivenlik
sisteminin sorunlar1 halen ¢6ziilebilmis degildir. Mevcut sistem
toplumun beklentilerine cevap verememekte ve sistemin mali agiklari
giderek artmaktadir. Dolayisiyla sosyal giivenlik sisteminin yeniden
yapilandirilmas: ilgili ¢aligmalar yapilmaktadir. 5502 sayili Sosyal
Giivenlik Kurumu Kanunu, 20.05.2006 tarihli Resmi Gazetede

yayimlanarak yiirtirliige girmistir.

1.4 Sosyal Giivenligin Yontemleri

Sosyal Giiveligin saglanmasinda ii¢ yontemden bahsedilebilir. Bunlar:

sosyal yardim, sosyal sigorta, ve devletge bakilma yontemleridir.

Sosyal Yardim, yerel Olgiiler icerisinde asgari seviyede dahi kendisine ve

bakmakla yiikiimlii oldugu kisileri gegindirme olanagindan yoksun kalmis kisilere

resmi kuruluslar veya kanunun verdigi yetkiye gore, yart resmi ve goniilli

kuruluslarinca muhtaglik tespitine dayali olarak yapilan ve kisileri kisa siirede kendi

kendilerine yeterli hale getirebilmek ic¢in maddi sosyal gelirden olusan bir sosyal
giivenlik yontemidir (Senocak, 2009: 438).
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Sosyal yardimlar, sosyal giivenligin saglanmasinda eski yontemlerden
birisidir. Eski zamanlarda din kurumlarinca yoksul insanlara sosyal yardimlar
yapilmistir ve  bu yardimlar ile yardim goren Kkisinin, kisa siirede yeniden
caligabilmesi, gelir elde edebilmesi ve kendi gecimini iistlenmesi amaglanmistir
(Altay, 2013:11). Giliniimiizde sosyal yardimlar kamu orgiitlerince yada farkli yardim
kurumlar ve vakiflar gibi yar1 kamu veya 6zel kuruluslarca yoksul ve muhtac kisilere
yapilmaktadir. Kamu orgiitlerince yiiriitiilen bu yardimlarin finansman kaynaklar1 ise
vergilerdir. Farkli diger kuruluslarca yapilan sosyal yardimlarin mali yiiki ise bu
kuruluslarin kisisel karar ve gayretlerine gore farkli kaynaklardan karsilanmaktadir
(Kara, 2006:6).

Sosyal yardim agagidaki gibi siniflandirilabilir (Kaya, 2018:5):
¢ Tazminat seklinde sosyal yardim,
¢ Askeri ailelerden yardima muhtag olanlara yardim,
< Ulke gorevlerini yerine getirirken gazi olanlara yardim,
¢ Kamu hizmetini yerine getirirken yaralanan veya oldiiriilen kisilere
yardim,
¢ Koruma ile sosyal yardim,

¢ Yaslililara, fakir ve yoksul kisilere sosyal yardim.

Sosyal sigortalarda ise, sigortacilik tekniginden yararlanilmigtir ve
sosyal sigortada her sigortali kisiden prim alinmaktadir (Altay, 2013:11).

Ulkede calisanlarin karsilastiklar1 zararlarin tazmini icin sosyal sigortalar,
is¢i, igveren ve devlet tarafindan kurulan 6zerk bir yonetime sahip sigorta teknigidir.
Sosyal sigorta kavrami ilk kez diinyada 1871 yil1 itibari Otto Von Bismarck tarafindan
kullanilmaya baglanilmig ve 1881 yilinda ilk defa Almanya’da zorunlu bir sigorta
sistemi, kanun teklifi sunularak basbakan Bismarck ve Imparator Wilhelm tarafindan
olusturulmus ve buradan tiim diinyaya yayilmistir (Kaydu, 2006:14).

Sosyal sigortalarin ilkeleri su sekilde siralanabilir (Kiloglu, 2007:9):
% Finansmanina disardan katki ilkesi; igveren ve gerektiginde devlet
sosyal sigortalarin finansmanina katki saglamaktadir.
% Sigortalilar aras1 yeniden gelir dagilimi; bu ilkede yiiksek gelirli
sigortalilardan diger sigortalilara oranla ve bunlar yararna daha

yiiksek prim alinmaktadir. Uygulamada ise bu ilke, sigortalilardan
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ozel kisisel risklere bakilmaksizin gelirleri iizerinden prim
alinmasi, saglanan sosyal gelirlerde ise 6denen primlerin her zaman
g6z 6niinde bulundurulmamasi yoluyla gergeklestirilmektedir.
% Kendi kendine yardim ilkesi; her sigortalinin kendi primini
Odemesi gerekir.
% Sigortacilik ilkesi; buna gore, sigorta tekniginden yararlanilarak
sigortalilar arasinda riziko esitlenmesi saglanmaktadir.
%+ Zorunluluk ilkesi; buna gore sosyal sigortaya katilmak zorunludur.
Devletce bakilma yonteminde ise, vatandaslara, sosyal giivenligin
finasmanina herhangi bir katkida bulunmaksizin devlet tarafindan belirlenmis sosyal
gelir hakki verilmistir (Altay, 2013: 11). Bu yontemde sosyal giivenligin saglanmasi
icin ihtiya¢ duyulan harcamalarin devlet tarafindan ve sosyal giivenlik harcamalarinin
vergilerle karsilanmasi bu yontemin artan bir sekilde kullanilmasinin ve yeni vergiler
koyma veya mevcut olan vergileri artirma olanaklarina bagli oldugunu
gostermektedir. Fakat insani amaci olan bu yontem, sosyal giivenligin finansmanini

zorladig1 i¢in gliniimiizde uygulanmasi oldukga giigtiir (Kara, 2006:10).

1.5. Sosyal Giivenlik Sistemlerinin Finansmam

Sosyal Giivenlik  sisteminin finansmani1  iilkeden {lkeye farklilik
gostermesiyle birlikte genel olarak, iki yontemle karsilanmaktadir. Bunlardan ilki
dagitim sistemi digeri ise fonlama sistemidir.

Bu yontemlerden dagitim sistemi, sosyal glivenlik kavraminin temel olarak
devletin sorumlulugu olmas1 goriisiine dayanmaktadir. Dolayisiyla devlet, kisilerin
karsilastiklar1 risklerin azaltilmasi ve ekonomik gilivenliklerin saglanmasi icin bir
sosyal giivenlik sistemi kurup isletmek zorunlulugundadir. Boylece devletin kurmus
oldugu sosyal giivenlik sistemi ile c¢alisan kusak ve emekli kusak arasinda yada
calisan kusagin kendi i¢inde bir sosyal destek saglanmaktadir.

Fonlama sistemi ise bireylerin emekliliklerinde karsilacaklari riskler igin
bugiinden tasarruf yapmalar1 esasina dayanmaktadir. Dolayisiyla sistem kisiler arasi
dayanigsmadan ¢ok kisinin kendi karsilasacagi riskler i¢in tasarruf yapmasi sartini
koymustur. ikinci boliimde daha genis anlatilacak olan bireysel emeklilik sisteminin
temelinde bu diigiince yatmaktadir.
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Sosyal giivenlik sisteminin finansmani1 i¢in kullanilan yontemler Sekil 1°de

gosterilmistir.

Sekil 1: Sosyal Giivenligin Finansmani

Prime Dayal1 Sistem

Dagitim Sistemi
Primsiz Sistem

Sosyal Giivenligin
Finansmam

Maas Esasli Sistem

Fonlama Sistermi

Katk: Esasli Sistem

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

1.5.1. Dagitim Sistemi

Fayda esasli bir sistem olan dagitim sistemi, ddenen prim disinda belli bir
emekli aylig1 garanti edilmis ve sistemde belli bir zamanda toplanan gelirler ayn1
doénem igindeki giderler igin harcanir. Genglerin ¢alismalarindan elde edilecek gelirler
yasl kigilerin gegimlerinin saglanmasinda kullanilacagindan kusaklararasi dayanigsma
so6z konusudur. Devlet tarafindan riskin dstlenildigi, dagitim sistemi ekonomik
biiyiime, istthdam ve demografik 6zelliklere duyarli sistemdir. Dolayisiyla, para
degerindeki diisiis nedeniyle ortaya ¢ikacak sorunlardan korunmak amaciyla pozitif
hukukta ozellikle yasghlik ayliklart i¢in dagitim yontemi kullanilmaktadir (Haykar,
2007: 8).

Dolayisiyla dagitim sistemi, esas olan mevcut emeklilere 6denen
harcamalarin bir biitlin olarak halen ¢aligmakta olan kusagin 6dedigi katki paylar ile

kargilanmaktadir. Her kusagin c¢alisma hayati boyunca katki payr 6demesi esasina
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dayanmaktadir. Yani bir bagka deyisle, bir donem igerisinde 6denmesi gereken sosyal
giivenlik harcamalar1 ayn1 donem igerisinde elde edilen gelirlerle karsilanmaktadir.

Dagitim yonteminde gelir ve giderler teorik olarak dengede oldugu igin
ayrica bir birikim sistemine gerek yoktur. Fakat beklenmeyen dalgalanmalara karsi
bir fon olusturulabilir buradaki amag¢ beklenmeyen giderleri karsilamaktir. Dagitim
yontemi,

R/

> Asgari gelir diizeyini saglamaya yonelik bir sistemdir.

RS

% Devlet tarafindan uygulanan ve katilimin zorunlu oldugu bir sistemdir.
< Toplumda yasayan herkesi kapsayan bir sistemdir (Algiimiis, 2006: 5).

Dagitim sistemi, prime dayali sistem ve primsiz sistem olarak ikiye ayrilmaktadir.

1.5.1.1. Prime Dayah Sistem

Primli sosyal giivenlik sistemi, korunmasi gereken sosyal kesimi bir sosyal
glivenlik catis1 altinda toplayarak;
X Sigortalilardan

0,

< Isverenden ve

X2 Devletten, alinacak katkilarla bir kaynak olusturmayi amaglamaktadir.
Kisilerin kargilagtiklart risklerin azaltilmasinda  ve ekonomik giivenliklerinin
artirllmasinda devletin giivencesi altinda bulunan bu sistem ile sadece emekli ve
calisan kusak arasinda degil ayni kusak icerisinde yer alan farkli gelir gruplar
arasinda da toplumsal dayanigma saglanmaktadir (Tugsel, 2007: 9).

Zorunlu sigorta yaklagiminda devletin sorumluluguna verilen ve toplumun
varlikli kesimlerinin destegi ile yerine getirilen bu gorev aslinda toplumsal
sorumluluk ve dayanigma kavraminin kurumsal sekilde hayata gecirilmesidir.
Herhangi bir sosyal giivenlik mekanizmasimin bulunmadigi durumlarda, toplumun
muhta¢ kesimine yapilacak yardimlar, bir sekilde toplumun varlikli kesiminden
finanse edilecegi i¢in sosyal giivenlik sistemi dar gelirliler kadar, yiiksek gelirlilerin
de hak ve yiikiimliiliiklerini koruyan bir sistem olusturmaktadir. Amag ise toplumda,
yoksul ve muhtag insan kalmamasidir. Bu amag gergeklesinceye kadar, bir yandan
dar gelirli, insan onuruna yakigsmayan bir yardim alma pozisyonundan kurtulurken,

diger taraftan ise toplumun ekonomik giivence altina alinan kesimi genisledikce gelir
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diizeyi yiliksek kisilerin tiizerindeki sorumluluk da  zaman igerisinde azalis
gosterecektir (Kara, 2006: 17-18).

1.5.1.2. Primsiz Sistem

Sosyal riskle karsilagan ve korunmaya muhtag¢ olan kisilere, sigortali olma
yada prim 6deme sartt aranmaksizin, tiim iilke niifusunu kapsayacak asgari bir gelir
saglayan devletin genel vergileriyle finanse ettigi sosyal giivenlik sistemidir. Bu
sistem ile belirli bir yas smirin1 asan niifusa, ¢alisma hayatina katilma sarti
aranmaksizin asgari bir gelir saglanmasidir. Sosyal sigortanin ihtiyaci karsilamadigi

durumlarda primsiz sisteme basvurulmaktadir (Arslan, 2006: 6).

1.5.2. Fonlama Sistemi

Fon biriktirme sistemi ile her sigortali i¢in gelecekte karsilasabilecegi
sosyal risklere kars1 fon kurulusu esasina dayanur.

Kisisel biriktirme sisteminde bireyin gerek kendisi gerek de igveren pay1
olarak O0denen primler, sigortalinin kisisel hesabina gegilir ve bireyin karsilastig
riskler bu fondan karsilanir. Dolayisiyla s6z konusu durum  sosyal gilivenlik
sisteminin dayanigma, risk ve yiikiin dagitimi ilkelerine aykiridir (Celme, 2006: 19).
Gelecekte yapilacak belirli bir harcama i¢in Onceden karsilik ayrilmasi esasina
dayanan fonlama sistemi, emeklilik doneminin finansmani i¢in ¢alisma hayati
boyunca diizenli olarak yapilan o6demelerle emeklilik doneminin giderlerini
karsilamaya yonelik verimli ve giivenli alanlarda degerlendirilen bir birikim

olusturulmasina olanak saglamaktadir (Senyigit, 2004: 7).

1.5.2.1. Maas Esash Emeklilik Sistemi

Bir emeklilik maasinin tespitinden sonra, tahmini getiri oranlari 1s1ginda
hesaplanilan primlerin biriktirilmesi maas esasli emeklilik sisteminin sonucudur. Bu
sistemin avantaji calisanin emeklilik dénemindeki maasin1 énceden dgrenmesidir. Tyi
bir biriktirme sisteminde ¢alisanin maas alamama gibi bir kaygis1 yoktur (Giileg,
2003:27).

19



1.5.2.2. Katki Esashi Emeklilik Sistemi

Maas esasli  emeklilik sisteminden farkli olarak, maaslarin belirli bir

ylizdesi olarak gelecekteki maliyetin bastan bilinmesidir fakat yatirim sonuglarindan

etkilenecek olan emeklilik 6demesi bastan belli degildir. Bu sistemde, ¢alisan ve

igverenin katkilari ile yatirim kazanglarinin toplandig1 bireysel fon hesaplari vardir ve

iiyelerin emekli maaslar1 emeklilik giliniinde fon hesabinda birikmis olan paranin

miktarina baglhidir. Gelirin belli bir ylizdesi olarak sisteme yapilan katkilar uzun siire

hizmet veren ¢alisanlara tatmin edici emeklilik geliri saglamaktadir (Yanardag, 2010:

43).

X/

1.5.3. Dagitim ve Fonlama Yonteminin Kiyaslanmasi

Dagitim yontemi, fonlama yontemi gibi karigik hesaplar kullanmadigindan
daha sade bir yontemdir. Her yil artarak biriken fon olmadigindan bu
fonlarin isletilmesi sorunu bulunmamaktadir. Fonlama sisteminin hesaplari
ise karigiktir (Akpinar, 2007: 24).

Primler {icretle baglantili oldugundan {icretler artinca primlerde artar.
Fonlama sisteminde ise primler {icrete baglantili olmadigindan, primler
ticret artigina bagli olmadan belirlenir.

Dagitim sistemi, sosyal sigortalarda daha yaygin kullanilan bir sistemdir.
Fonlama sistemi ise, 6zel sigortalarda daha yaygin kullanilan yontemdir
(Kara, 2006: 22).

Dagitim sisteminin uzun vadeli sigorta kollarmin ilk kurulusunda
uygulanmast ¢ok zordur. Fonlama sistemi uzun vadeli sigorta kollarinda
kolaylikla uygulanabilir (Akpinar, 2007: 24).

Dagitim sisteminde, gelir ve giderler aym1 donem igerisinde gerceklesir.
Fonlama sisteminde ise, giderlerin olusacagi doneme kadar gelirler bir
fonda toplanarak degerlendirirlir (Kara, 2006: 22).

Dagitim sisteminde, gelirin yeniden dagilimi s6z konusu oldugundan,
sosyal transferlere olanak verilir. Fonlama sisteminde ise, gelirin yeniden
dagilimi s6z konusu olmadigi i¢in sosyal transferlere sinirli diizeyde olanak

verilir.
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L X4

Dagitim sistemi uygulamada kolektif &zellik tagir. Fonlama sistemi ise
uygulamada kolektif 6zellik tasisada genelde bireyseldir.
s Dagitim sistemi, belirli fayda planlarina daha uygundur. Fonlama sistemi

ise, belirli katki planlarina daha uygundur.

1.5.4. Emeklilik Planlari

Belirli fayda planlari, ¢alisanlarin emeklilik doneminde alacagi gelir ile
kesinti miktarlarinin ¢alisma donemi basinda belirlenen planlardir. Bu emeklilik
planlarinda, belirlenen emekli maasini elde etmek amaciyla hesaplanan primler
donemsel olarak ddenmekte ve degistirilmemektedir. Bu tiir emeklilik planlarda
dagitim sistemi ve fonlama sistemi uygulanabilir. Fonlama sistemi mesleki egitim
sistemlerinde, dagitim sistemi ise daha ¢ok kamu emeklilik sistemlerinde yaygindir.

Emeklilik i¢in herhangi bir tutar belirlenmeden, emekli geliri 6demesinin
bireysel hesaplarda biriken fonlarin ulastigi degere gore yapildigr emeklilik
planlaridir. Bireysel emeklilik ve mesleki emeklilik sistemlerinde uygulanan belirli
katki planlarinda, tam yada biitiinsel fonlama sistemi uygulanabilmektedir. Bu tiir
emeklilik planlarinda, ¢alisan hesabina yatan tutar belirli iken, ¢alisanin elde edecegi
toplam fayda belli degildir (Karabacak, 2015:41).

1.6. Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Sistemleri

Tiirk sosyal giivenlik sistemlerini reform Oncesi, reform sonrasi sosyal
glivenlik sistemi ve tamamlayici sosyal giivenlik sistemleri olarak incelenecektir.

Tiirkiye’de reform oncesi sosyal giivenlik sistemi, lkinci Diinya Savasi
sonrast donemde primli rejimler olarak ifade edilen sosyal giivenlik kurumlar1 esas
alinarak olusturulmustur. 1945 yilinda Sosyal Sigortalar Kurumu(SSK), 1949 yilinda
Emekli Sandigr ve 1971 yilinda Bag-Kur’un kurulmasiyla Tirk sosyal giivenlik
sistemi olusturulmustur ( Gliner, 2016:47).

Reform sonrasi, 5502 sayili Sosyal Giivenlik Kurumu kanunu 16.05.2006
tarihinde kabul edilmis ve bunun sonucu olarak Sosyal Sigortalar Kurumu, Bag-Kur

ve Emekli Sandigi kurumlart birlestirilmistir. Bu kanunla beraber sosyal giivenlik
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hizmeti tek ¢at1 altinda ve Sosyal Giivenlik Kurumu adiyla verilmeye baslanmigtir
(Bulut, 2018:22).

Tamamlayici  sosyal giivenlik sistemleri ise, Ordu Yardimlagsma
Kurumu(OYAK), Amele Birligi, Ilkokul Ogretmenleri Saghik ve Sosyal Yardim
Saghg1(ILKSAN), Memur Yardimlasma Sandigi(MEYAK), Ozel Hayat Sigortalar1 ve
Bireysel Emeklilik Sistemlerinden(BES) olusmaktadir.

1.6.1. Tiirkiye’de reform oncesi sosyal giivenlik sistemleri

Tiirkiye’de reform Oncesi Sosyal giivenlik sistemi temel de ii¢ biiyiik
sosyal giivenlik kurulusundan olusmaktadir: TC Emekli Sandig1, Sosyal Sigortalar
Kurumu ve Bag-Kur’dur. Tiirkiye’de devlet, sosyal giivenligini saglama gorevini
degisik calisan grublart i¢in SSK, Bag-Kur ve TC Emekli Sandigi gibi kurumlari
olusturarak yerine getirmistir. Zorunlu sigortaliligin esas oldugu bu kurumlar sistem
icinde birinci grup sosyal gilivenlik sistemlerini olusturmaktadir. Bu kurumlar
oncelikli olarak gelirin yeniden dagilimi ve sigorta fonksiyonlarin1 yerine getirmeyi

amaclamaktadir (Bagci, 2006: 8).

1.6.1.1. Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK)

Sosyal Sigortalar Kurumunun kurulmas: ilk kez 1936, 3008 sayili Is
Kanunu ile Ongoriilmistir. 15.06.1937 Tarihinde yiiriirliige giren 3008 sayili
kanunun 100. maddesi ile kanunun yiiriirliige giris tarihinden itibaren isci sigortalari
idaresinin kurulmasi 6ngoriilmiistiir. Fakat bu hiikmiin uygulanmasi 3516 ve 3612
sayilt kanunlarla iki kez ertelendikten sonra 16.07.1945 tarih ve 6058 sayili resmi
gazatede yayinlanan ve 09.07.1945 tarih ve 4792 sayili kanunla yiiriirliik tarihi
01.01.1946 Isci Sigortalar1 Kurumu kurulmustur. Is¢i Sigortalarr Kurumunun ismi
1964 tarih ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun 136. Maddesi ile Sosyal
Sigortalar Kurumu olarak degistirilmistir. Calisma Bakanligina bagl olarak kurulan
SSK, 18.12.1974 Tarihinde Sosyal Giivenlik Bakanligina daha sonra ise 184 sayili
Kanun Hiikmiinde Kararname ile Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligina

baglanmistir (Yildirim, 2011: 19).
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Sosyal Sigortalar Kurumu bagimli ¢alisan gurublarindan iscilere ve onlarin
bakmakla yiikiimli olduklar1 kisilere sosyal giivence veren bir sosyal gilivenlik
kurulusudur (Satir, 2008: 9).

SSK, 506 sayili kanuna gore sigortali ve hak sahiplerini is kazalari, meslek
hastaliklari, hastalik, analik, malulliik, yaslilik ve 6liim risklerine kars1 korumaktadir.
SSK nin baglica gelirleri: prim, menkul kiymet gelirleri, kurumun sahibi yada ortagi
bulundugu isletmelerden elde edilecek gelirler, genel biitgeden yapilan yardim,
gayrimenkul kira gelirleri, idari para cezalari, gergek veya tiizel kislilerden yapilan
yardimlar ve vasiyetlerdir. SSK nin giderleri ise emeklilere yapilan aylik 6demeler,
memur 0demeleri, ek ticret 6demeleri, sosyal ddemeler, yolluk 6demeleri, disardan
saglanan hizmetler, kira gibi harcamalardan olusan yonetim giderleridir (Satir, 2008:
19).

1.6.1.2. Tiirkiye Cumhuriyeti Emekli Sandig1

Emekli Sandig1 genel olarak kamuda memur olark ¢alisanlarin ve onlarin
bakmakla yiikiimli olduklar1 bireylere sosyal giivence taniyan bir sosyal giivenlik
sistemidir.

Emekli Sandiginin gelirleri: kesenekler, karsiliklar, hazine katkis1 ve oOteki
gelirlerden saglanmaktadir. Calisanlar tarafindan karsilanan kesenekler; giris
kesenegi, aylik kesenegi, artis kesenegi ile fiili ve itibari hizmet zammi keseneginden
olugmaktadir. Giris kesenegi, Emekli Sandigina bagli goreve baslayan kisilerden
emeklilik keseneginden ilk ayliktan bir sefer olmak iizere %25 oraninda kesim
yapilmaktadir (Kaydu, 2006: 22).

T.C Emekli Sandig: ilk basta devlet katkisi ile , memur ve hizmetlililerin
emeklilik haklarini diizenlemek maksadiyla kurulmus olsada zamanla farkli yasalarin
cikarilmasi sonucunda, belediye bagkani, il daimi enclimen {iyesi, milletvekili askeri
okul 6grencileri ve ¢esitli kuruluslarda sdzlesmeli ¢alisan bireyler de dahil edilmistir (
Ercan, 2006: 35).

Emekli Sandig1 kapsaminda olan ve onlarin es ve cocuklarina yaslhlik,
malulliik ve 6liim hallerinde sosyal giivenliklerini saglamaktadir, fakat hastalik ve
analik sigortasini igveren durumunda olan devlet ve diger kamu tiizel kisilerinin

kargilanmasini1 6ngermektedir (Ercan, 2006: 35).
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1.6.1.3. Esnaf, Sanatkarlar ve Bagmsiz Calisanlar Sosyal

Sigortalar Kurumu (Bag-Kur)

Yasal ve zorunlu sosyal giivenlige, lilkemizde bagimsiz calisanlar en son
kavusmustur. Bag-Kur, esnaf ve sanatkarlar ile diger bagimsiz ¢alisanlar tarafindan
sosyal sigortalar kurumu 02.09.1971 tarih ve 1479 sayili kanunla kurulmus ve
Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligina bagli 6zerk bir kamu kurulusudur. Bag-Kur
yaslilik, malulliik, 6liim ve saglik sigortas1 hizmetlerini vermektedir. Bu hizmetler ise
sigortalilardan toplanan primlerle kargilanmaktadir (Giilhan, 2007: 36).

Kurum, Bag-Kur diye anilmaktadir. 01.10.1972 yilindan itibaren iye
kaydetmeye baslayan Bag-Kur tiizel kisilige sahip bir kamu kurumu olan mali ve
idari bakimdan 6zerk bir yapiya sahiptir (Miiriitoglu, 2005: 41).

Bag-Kur bir basamak sistemine bagl olarak caligmaktadir. 1. Basamaktan
12. Basamaga kadar basamak yiikseltmeleri prim 6demeye ve istege bakilmaksizin
Bag-kur tarafindan yapilir. 1-12 basamak aras1 bekleme siiresi bir yil, 13. basamaktan
itibaren iki yildir (Giilhan, 2007: 36).

1.6.1.4. Banka ve Sigorta Sirketlerine Ait Sandiklar

506 sayili sigortalar kanunun gecici 20. Maddesine gore; bankalar, sigorta
ve reasiirans sirketleri, ticaret ve sanayi odalari, borsalar yada bunlarin teskil ettikleri
birlikler personelinin malulliik, yaslilik ve 6liim halinde yardim yapmak {izere, bu
kanunun yayim tarihine kadar tesis veya dernek olarak kurulmus bulunan sandiklarin
gerekli sartlar1 yerine getirmeleri durumunda bu sandiklarin varliklarini devam
ettirmeleri ve sosyal gilivenlik alaninda hizmet vermesi ile personelinin sigortali
sayilmasi kabul edilmistir (Yildirim, 2011: 22).

1.6.2. Tiirk Sosyal Giivenlik Sisteminde Reform Siireci

Tiirkiye’de sosyal giivenlik sisteminin var olan problemleri ile orta ve uzun
vadede siirdiiriilebilir seviyeden uzak kalmasi, sistemin yeniden yapilandirilmasi
yoniinde devlet biinyesinde yeni arayislar1 beraberinde getirmistir. Ozellikle finansal
yonden, sistemi i¢inden ¢ikilmaz bir hale getiren sosyal giivenlik agiklarinin 1990’
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yillarin ortalarindan baslayarak artmasi, kamu finansman dengelerini bozmus ve
makro iktisadi dengeler iizerinde olumsuz etkilere sebep olmustur (Kaya, 2018:16).
Bunun yaninda, sosyal giivenlik sisteminin siirdiiriilebilir olup olmadigimin en 6nemli
belirleyeni niifusun yas gruplarina dagilimidir. 65 yas {istii niifusun toplam niifus
icinde paymin artmast sosyal giivenlik sistemi gelirlerinin azaltip giderlerinin
artmasina sebep olmaktadir. Yasam siiresi artan niifusun, emekli aylik 6demeleri,
saglik harcamalar1 ve diger harcama kalemleri ile beraber sosyal giivenligin finansi
yoniinden devamliligini olumsuz etkilemektedir. Tiirkiye i¢in yaslanma hizi sosyal
giivenlik sistemi i¢in kapsamli bir reformu zorunlu kilmistir (Gliner, 2016:48).

Sosyal giivenlik alaninda reform ilk kez 1994 yilinda Diinya
Bankasi(DB)’nin yayinladigi bir raporla ortaya ¢ikmis ve 1995 yilinda Diinya
Bankasi’nin sagladigi kredi destegi ile Hazine Miistesarligi denetiminde ILO’nun
Tiirkiye i¢in hazirladig1 sosyal giivenlik raporu Tiirkiye’de reform siirecini baglatan
ilk ¢aligmalardandir (Cirak, 2017:42).

Rapora gore, Tiirkiye’de mevcut olan sosyal giivenlik sisteminde, herhangi
bir diizenleme yapilmadigi zaman mekanizmanin uzun vadede finansal yonden devam
ettirebilirliginin miimkiin olmadigidir. Gerekli onlemler alinmazsa, sadece emeklilik
programlar1 agiginin 2050 yilinda millli gelirin %14’iine ulagmasi1 beklenmektedir
(Kaya, 2018:17).

1.6.2.1. 5502 Sayili Yasa Ile Olusturulan Kurumsal Yap1 (Sosyal

Giivenlik Kurumu)

Tiirk sosyal giivenlik sisteminin yeniden yapilandirilmas: ¢ergevesinde,
20 Mayis 2006 tarih ve 5502 sayili Kanun ile kurulan Sosyal Giivenlik Kurumu
(SGK), Tiirk sosyal sigorta sisteminin temel kurumlart olan SSK, Bag-Kur ve Emekli
Sandig1’nin yani sira bankalar ve sigorta sirketlerinin vakif statiisiindeki sandiklarini,
bilinyesinde birlestiren tek cat1 kurumu olarak adlandirilan yeni bir donem baglamistir.
5502 sayili kanunun birinci maddesinde; kurumun kamu tiizel kisiliginAe haiz idari
ve mali agidan 6zerk, bu kanunda hiikiim bulunmayan durumlarda ise, 6zel hukuk
hiikiimlerine tabi oldugu ifade edilerek kurumun Calisma ve Sosyal Giivenlik
Bakanligi’nin ilgili kurulusu oldugu agikca belirtilmistir (Cirak, 2017:43).

Yeni kurumsal yapinin olusturulmasi ile birlikte daginik sekilde bulunan
sosyal sigorta kurumlarinin Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligina bagli olarak tek
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cati altinda toplanmasi ve bu sekilde yoOnetilmesi suretiyle hizmet kalitesinin
artirtlmas1 ve maliyetlerin asagiya ¢ekilmesi hedeflenmistir. Tiirk Sosyal Giivenlik
sisteminin yeni kurumsal yapisinin temel amaci ise, biitiin niifusu kapsamina alarak en
kisa zamanda ve kolay erigebilir kanallar iizerinden standart ve kaliteli hizmet
sunmaktadir. Bu doniisiim ile, sosyal giivenlik hizmetlerine erisimde miisteri odakli,
biirokrasiyi azaltan ve var olan yontemlerin disinda, teknolojinin tiim imkanlarini
kullanacak bir yap1 olarak tasarlanmaktadir (Calisir, 2016:138).

Yeni yasa ile, Sosyal gilivenlik sisteminin ii¢ ayak {istiine oturtuldugu
goriilmektedir. Bunlardan birincisi, Emekli Sandigi, SSK ve Bag-Kur isimleri ile
hizmet veren kuruluslarin 5502 sayili kanun ile Sosyal Giivenlik Kurumu (SGK)
biinyesinde toplanmustir. ikincisi, saglik yardimmin kisa ve uzun vadeli sigorta
kollarindan ayrilmasi ve Genel Saglik Sigortas: olarak yeni bir kol olugturulmasidir.
Ucgiinciisii de, heniiz diizgiin bir yasal mevzuata kavusmamus olsa da, parcali ya da
farkli mevzuatlarla uygulanmasi siirdiiriilen sosyal yardim ve sosyal hizmetlerdir

(Bulut, 2018:24).

1.6.2.2. 5510 Sayih Genel Saghk Sigortasi(GSS)

Yasanan finansman agiklari, diger yandan sosyal giivenlik kurumlarinin
aciklar1 ve bunlar1 kapatmak icin kurumlara yapilan transferlerin, milli gelir i¢indeki
paymmin siirekli artmasi ve sosyal giivenlik sisteminin yeterli bir sosyal gilivence
saglama yoniinden zayiflamasi sosyal giivenlik sisteminde yeniden yapilandirmay1
kagmilmaz hale getirmis 20 Mayis 2006 tarih ve 26173 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirliige giren 5502 sayili Sosyal Giivenlik Kurumu Kanunu ile sosyal
giivenlik sisteminin idari olarak degistirilmis 16 Haziran 2006 tarih ve 26200 say1li
resmi gazetede yayinlanan ve 01.01.2007 tathinde yiiriirliige giren 5510 sayili Sosyal
Sigortalar ve Genel Saglik Sigortasi Kanunu ile farkli sigorta rejimleri tek cati altinda
birlestirilmistir. 1999°dan bu yana asama asama gergeklestirilen doniisiimiin son
halkas1 olan 2006 yilindaki degisim ile 60 yillik sosyal giivenlik sisteminden koklii bir
kopus gerceklestirilmistir. Bes ayr1 emeklilik rejiminin haklarinin esit olmasi
amaciyla hazirlanan 5510 Sosyal Sigortalar ve Genel Saglik Sigortas1 Kanunu

Anayasa Mahkemesine yapilan itirazlar sonucu hiikiimet, Biitge Kanunu’na koydugu
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bir madde ile 5510 Sayili Kanun’un uygulanmasint 01.01.2008 tarihinde ytirtirliige
girmigtir (Cirak, 2017:4).

5510 sayili kanun ile saglik sigortaciligi sisteminde yapilan reformun
amaci; sosyal sigortalar sisteminde oldugu gibi tlim vatandaslara esit ve adil hizmet
sunulmasini saglayacak genel saglik sigortasi sisteminin olusturulmasidir. Yapilan bu
reform ile Tiirkiye’de ilk defa sosyal giivenlik sisteminde genel saglik sigortasi rejimi
benimsenmis ve hayata gegirilmistir (Giiner, 2016:72).

Genel Saglik Sigortasi(GSS), kisilerin ekonomik giiciine ve istekli olup
olmadiklarma bakilmaksizin, ortaya cikacak hastalik riskine karsi toplumun biitiin
fertlerinin saglik hizmetlerinden, etkin bir sekilde faydalanmasini saglayan saglik
sigortasidir (Cirak, 2017:45).

GSS rejimi ile saglik karnesi uygulamasina son verilerek tiim vatandaslarin
kimlik belgesi ile saglik hizmeti almasi saglanmistir. Hastanede yatan hastalarin
ilaglar1 ilgili hastane tarafindan temin edilmesi usulu getirilmistir (Giiner 2016:73).

Sosyal sigortalar ve GSS’nin temelini katki olusturmaktadir. Sunulacak
saglik yardimlart igin, sisteme tabi olan herkes belli oranda prim 6demek
zorundadirlar. Sisteme giris istege bagli olmayip zorunluluk s6z konusudur. GSS’daki
bu zorunlulugun ise sosyal koruma sistemlerinin en dnemli unsurlarindan birisidir.
Vatandaglarin saglik giivencelerin olmasi ise, saglik hizmetlerinin kullanimina
dogrudan olumlu yonde etki etmektedir (Cirak, 2017:45).

GSS’na gegilmesi ile beraber hali hazirda saglik hizmetlerinden
yararlananlara ek olarak istege bagl sigortalilar, vatansizlar, siginmacilar, Tiirkiye’de
ikamet eden ve kendi iilkesinde sigortali olmayan yabanci iilke vatandaglar1 da bu
kapsama dahil edilmistir. Geliri diistik kigilerin ~ saglik primlerinin  devlet
tarafindan karsilanmasi imkan1 getirilmistir (Giliner, 2016:73). 5510 sayili kanunun
yiiriirliige girmesi beraberinde bazi yenilikleri getirmistir. Bunlar1 su sekilde
siralanabilir (Bulut, 2018: 26):

% Mevcut durumdaki memurlar 5434 sayili kanuna istinaden
calismaya devam edecekler, yeni memur olanlar ise, 5510 4/lc,
SSK kapsaminda calisanlar 01.01.2008 ile yiiriirliige giren 5510
4/1a, Bag-kur kapsaminda c¢alisanlar yine bu yasa ile 4/1b’ye tabi

olacaklar.
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bulmasina

1.6.3.

2075 yilina kadar uygulanacak kademeli gegis sistemi ile emeklilik
yasl, 65 yasina ¢ikarilacak.

4/1a’ya tabi olan sigortalilar i¢in emeklilik yeter giin sayisi, 7200
olarak belirlenmistir.

4/1b’ye tabi olan sigortalilarin primlerin belirlenmesinde onceden
uygulanan basamak sistemi kaldirilmis ve yerine beyan sistemi
getirilmistir. Sigorta prim oranlart %40°tan %33.5’e ¢ekilmistir.
Gegici is goremezlik 6denegi, emzirme yardimi, ¢eyiz yardimi, yol
ve refakatei giderlerinin karsilanmasi gibi haklar taninmustir.

GSS uygulamasi hayata gegirilmistir.

4/1b  sigortalilarinin  sagliktan faydalanabilmeleri igingerekli
sigortalilik stiresi 240 giinden 30 giine indirilmistir.

4/1b’ye tabi olan sigortaliliarin 60 giline kadar prim borg¢larinin
sagliktan faydalanmalarinda engel olmamas1 saglanmistir.

4/1a sigortalilarinin sagliktan faydalanmasi icin gerekli olan
sigortalilik stiresi, 120 giinden 30 giine indirilmistir.

18 yasindan kiigiik kisilerin herhangi bir sart aranmaksizin sagliktan
faydalanmalar1 saglanmistir.

Isten ayrilan  sigortalilarin  borglarinin  olup  olmadigma
bakilmaksizin, 90 giine kadar sagliktan faydalanmalar1 saglanmistir.
2011 yilinda cikarilan 6111 sayili yasa ile bu kanunda degisiklik
yapilmis ve kanunla beraber igverenlere kolayliklar getirilmis ve
yeni tesvikler 6nceden belirlenmistir. GSS kapsami genisletilmis ve

sigortadan faydalanma kolaylastirilmistir.

Tamamlayici Giivenlik Kurumlan

Tamamlayic1  sigorta sistemleri, diinyada yaygmn bir uygulama alani

ragmen Tirkiye’de pek kurumsallasgamamistir. Kamu emeklilik

kurumlarina ek

olarak sosyal giivenlik yardimlar1 saglayan Ordu Yardimlasma

Kurumu, Amele Birligi, Ilkokul Ogrermenleri Saglik ve Sosyal Yardim Sandigi,
Memur Yardimlagsma Sandigi, Ozel Hayat Sigortalar1 ve Bireysel Emeklilik

Sistemleri uygulanmaktadir.
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1.6.3.1. Ordu Yardimlasma Kurumu (OYAK)

Ordu yardimlasma kurumu, 1 Mart 1961 tarih 205 sayili yasa ile kurulmus
ve 0zel hukuk hiikiimlerine bagh Tiirk Silahli Kuvvetleri mensuplarinin yardimlagsma
ve emeklilik fonudur. Sosyal giivenlik sistemi i¢inde kendi iiyelerine diger sosyal
giivenlik  kurumlarindan (SSK, Bag-kur, Emekli Sandigi) farkli giivence
saglamaktadir.

Yasa ile sunulan hizmetler ise;
< Daimi iyelerine sunulan emeklilik, 6liim maluliyet yardimlari

X2 Gegici iiyelerine sunulan 6lim ve maluliyet yardimlari

<> Daimi iiyelerine farkli ihtiyaglarini gidermek igin yapilan sosyal hizmetleri
olusturmaktadir (Isbilen, 2008: 41).

Ordu Yardimlasma Kurumu, lyeleri daimi ve gegici liye olarak iki ana
grupta toplanmaktadir. Daimi iiye sifatiyla, Tirk Silahli Kuvvetleri biinyesinde
gorevli tim muvazzaf Subay, So6zlesmeli Subay, Askeri Memur,  Astsubay,
Sozlesmeli Astsubay ve Uzman Jandarma ile Emekli Maag1 sistemine giren iiyeler ve
Olimleri halinde sisteme devam etmek isteyen esleri ile uzman erbaslar, Milli
Savunma Bakanligi, Jandarma Genel Komutanliginda , OYAK ve OYAK’n
sermayesinin %50 den fazlasina sahip oldugu sirketlerde ¢alisanlarin, arzu edenlerin
gecici iliye sifatiyla muvazzaflik hizmetini yapmakta olan Yedek Subaylar OYAK
tiyelerini olusturur (Ar, 2013: 24).

Oyak’in seffaflik ve hesap verebilirlik mekaznizmalarini gelistirmek
maksadiyla iiye iletisim sistemini ve kurum denetim mekanizmalarini kullanmaya
caligmakta ve faaliyetlerini kamoyu ile paylagsmaya gayret etmektedir. Tiirk Ticaret
Kanunu ve OYAK kanunu hiikiimlerine gére kurum, mali defter ve tablolarin1 tutmak
zorundadir. Ayrica OY AK kanununun 11 ve 38 maddeleri geregince 5 yilda bir mali
durumu hakkinda aktiieryal denetim yaptirmaktadir. Ayrica, seffaflik politikalar:
kapsaminda Moody’s ve Standarts&Poor’s tarafindan faaliyetlerini ve kurumsal
yapisin1 derecelendirmeye tabi tutturmaktadir. Yapilan derecelendirmeler, yerel ve
uluslararas1 piyasalara ilan edilmekte ve kurum resmi internet sayfasinda
duyrulmaktadir (Ercan, Sigri, 2018:210).

OYAK gelismis iilkelerde drnekleri olan ve tamamlayict mesleki emeklilik

fonlarindan biridir. Mart 1961°de OYAK 65 bin kisi ile kurulmus ve 2018 yilinda
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liye sayist 333 bine ulagsmistir(liye sayisi yaklasik 5 kat artmistir).( OYAK 58. Biilteni
Mayis 2018).
1.6.3.2. ilkokul Ogretmenleri Sandig1 (ILKSAN)

Ilkokul Ogretmenleri Saglk ve Sosyal Yardim Sandigi(ILKSAN), 1943
yilinda 4357 sayili kanunla kurulmustur. Kanuna gére: ILKSAN gelirleri Genel Kurul
karar1 ile belirlenen aidat, bagis ve yardimlar, sandik gelirlerinin
nemalandirilmasindan dogacak kar ve ILKSAN amaclarim gerceklestirmeye yonelik
tesislerin isletilmesinden elde edilen gelirlerdir. ILKSAN iiyeleri, Milli Egitim
Bakanliginda ¢alisan 6gretmen, memur ve miidiirlerdir. Saglanan hizmetler, evlenme,
oliim, afet, maluliyet ve emekli yardimlaridir (Karabacak, 2015:24). 2004 yilindan
itibaren tiim tiyelerini kapsamina alan ferdi kaza sigortasi uygulamasi bulunmaktadir.
Sandigin 6nemli gelir kaynaklar1 iiyelerden kesilen aidatlardir. Bunlarin yaninda,
bagislar ve devlet biitgesinden yapilan yardimlar, ticari amaclh ylriitilen
faaliyetlerden elde edilen gelirlerdir (Cirak, 2017:61).

Yonetim Kurulu, Denetleme Kurulu, Temsilciler Kurulu ve Genel
Miidiirliik tarafindan yénetilip, denetlenen ILKSAN’in farkli yatirim alternatifleri
vardir. 2012 yilindan itibaren ILKSAN’a iiyelik goniilliiliik esasina dayanmaktadir
(Karabacak, 2015: 24-25).

1.6.3.3. Amele Birligi Biriktirme ve Yardimlasma Sandig

1921 yilinda kurulan Amele Birligi, Caligma ve Sosyal Giivenlik
Bakanligina bagli, yonetim, denetim ve isleyisi kendi yonetmenligine gore yapilan,
idari ve mali acidan 6zerk ve tlizel kisilige sahip bir sosyal giivenlik kurulusudur.
Tiirkiye Tagkomiirii Genel Midiirliigli, Karaelmas FElektrik Dagitim A.S., Catalagzi
Isletme Miidiirliigii ve Tiirkiye Elektirik Uretim A.S., Kuzey- Bati Anadolu Sebeke
Isletme Grup Miidiirliigii'niin Zonguldak ve Eregli Komiir Havzasinda caligan
iscilere ilave sosyal giivenlik yardimi1 yapma maksadiyla kurulmustur. Amele Birligi
kapsaminda yer alan isgilere, gegici is goremezlik yardimi, tedavi yardimi, 6grenim
yardimi, cenaze yardimi, is kazasi yardimlari ve ayrica  ikraz yardimlar

yapilmaktadir (Elkatmig, 2012:8).
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Sandik iiyelerin aylik briit tutarlarmin %3l kadar o6dedikleri iiyelik
aidatlar1 ile finanse edilmektedir ve zorunlu iiyeler icin yarisi igveren diger yarist is¢i
tarafindan yapilmaktadir. Goniillii {lyeler i¢in ise biitiini isciler tarafindan
yapilmaktadir. Sandigin tasimir ve tasinmaz mallardan elde ettigi gelirler, devletce
yapilan yardimlar gergek ve tiizel kisiler tarafindan yapilan bagislar, fonlarin
isletilmesinden saglanan gelirler ve diger gelirler sandigin finansman kaynaklarini
olusturmaktadir (Cirak, 2017:60).

Sandik tyeleri personeli, 506 sayili kanuna tabi olduklar1 i¢in gegici
isgoremezlik 6demesini SSK’dan almaktadirlar. Fakat kanunda yer alan kosullar
mevcut bulunmadigi i¢in edim elde edemeyen sigortalinin agiklar1 sandik tarafindan
telafi edilmektedir. 506 sayli kanun da yer almayan biiyiikanne, kardes gibi bazi
sigortali yakinlarina sandik tarafindan saglik hizmeti sunulmaktadir (Elkatmis, 2012:
8-9).

1.6.3.4. Memur Yardimlagsma Sandig1 (MEYAK)

31.07.1970 tarihinde devlet memurlarinin ek sosyal sigorta, konut ve
dinlenme kamplar1 gibi diger sosyal ihtiya¢larini kargilamak ve yapilan tasarruflarin
ise yurt i¢i kalkinmasina yararlt olabilecek alanlarda degerlendirmek amaciyla, 6zel
hukuk hiikiimlerine tabi ve Maliye Bakanligina bagli olarak Memur Yardimlagma
Kurumu kurulmustur. Basta, memurlarin temel gereksinimlerini karsilamak amaciyla
ve tasarufa yonlendirmek amaciyla sandiga iiye olan memurlarin her ay briit maas
iizerinden %35 prim kesintisi uygulanmistir. Fakat, y1l boyunca kesilen bu primlerin
istenilen dogrultuda kullanilmamasi sebebiyle, tepkilere yol a¢gmis ve uygulama

basarisiz olmustur. 12.02.1982 tarihinde MEY AK kaldirilmistir (Cirak, 2017:61).

1.6.3.5. Ozel Hayat Sigortalar

Ozel Hayat Sigortalar;; o6liim yasama ve her ikisinin beraber oldugu
yagsama ve 0liim ihtimallerine bagl teminatlar ile ferdi kaza, hastalik sonucu maluliyet
ve tehlikeli hastaliklara kars1 kisiyi giivence altina almaktadir. Ozel hayat sigortalari,
sigorta s6zlesmelerinin konusuna gore vade sonuna kadar muhtemel rizikonun ortaya

cikmasi yada ¢ikmamasi durumuna bagl olarak sigortaliya sozlesmede belirtilmis
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miktarda tazminat 6denmesi ve toplu yada aylik 6deme yapilmasimi saglamaktadir
(Horoz, 2006: 23).

Ozel Sigortalarin saghk sigortast uygulamasi ise 1991 yilindan itibaren
yayginlagmaya baglanmistir. Son yillarda  saglanan gelismelere ragman ozel
sigortalarin etkin bir tamamlayict sosyal giivenlik miiessesesi oldugunu soylemek
miimkiin degildir. Fakat zorunlu sosyal giivenlik miiesseselerinin sagladig1 garantinin
seviyesinin diisiik olmas1 0zel sigortalarin gelismesi i¢in olumlu bir ortam
saglamaktadir. Son yillarda igveren sorumlulugu ¢ercevesinde calisanlarin veya belirli
kurum ¢alisanlarmin topluca saglik sigortast gibi belirli sosyal riskler igin
sigortalanmaya baslamas1 ise dikkate alinmasi gereken  bir gelisme olarak

gortilmektedir ( Kara, 2006: 46).

1.6.3.6. Bireysel Emeklilik Sistemi

Sosyal giivenlik alanindaki uygulamalar insanlara, ozelliklede yaslilik
doneminde yeterli giivence saglayamamasi, emeklilik faaliyetlerinin kamudan 6zel
sektore dogru yonelmesine neden olmaktadir ve her gegen giin ise bu anlamda BES
evrensel boyutta genislemekte ve bircok iilkede uygulama alani bulmaktadir
(Karadeniz, 2007: 27).

Bireysel emeklilik sitemi, 1999 yilinda baglayan sosyal giivenlik sistemi ile
ilgili reform siirecinin devami olarak oluturulmustur. Burada amag; kamu sosyal
giivenlik sistemlerinin kapsaminda olan bireylerin yaglilikta, daha yiiksek gelir sahibi
olmasin1 saglamak icin bireysel tasarruflarin1 degerlendirebilecekleri bir fon sistemi
olusturmaktir. 7 Nisan 2001 tarih ve 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatiim Sistemi Kanunu ile sistemin temel isleyis ve esaslar1 belirlenmis, 10
Temmuz 2001 tarth ve 4697 sayili kanun ile de sistemin basarili olmasi i¢in zorunlu
olarak goriilen tesvik edici unsurlar tasiyan c¢esitli vergi avantajlart ile ilgili
diizenlemeler yapilmistir. 4632 sayili Kanun, 7 Ekim 2001 tarihinde yiiriirliige girmis
ve sistemin igletilmesi ile ilgili siire¢ baglamigtir (Kara, 2006: 47).

Ikinci béliimde BES ile ilgili daha ayrintili agiklamalar yapilacaktir.
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1.7. Bireysel Emeklilik Sisteminin Sosyal Giivenlik I¢indeki Yeri

Giliniimiizde  toplumlarin, kisilerin en O6nemli sorunlarmin baginda
emeklilik yaglari oldugu icin buna bagli olarak hayatlarin1 ne sekilde devam
ettirecekleri  gelmektedir. Ciinkii, sosyal giivenlik sistemlerindeki sorunlara bagl
olarak emekli oldugu zaman alacaklari maaslar diisiik olmaktadir. Bireylerin
emekliliklerini buglinden planlamalar1 gerekmektedir. Gliniimiizde sosyal giivenlik
sistemlerindeki sorunlar nedeniyle tatmin edici emeklilik maaslar1 saglanamamustir.
Gelismis iilkelerdeki sorunlara bakildiginda, dogum oranlarindaki diisiis, yasam
stiresinin uzamasi, yaslilik 6denekleri ve saglik harcamlarindaki artig, gelismis ve
gelismekte olan iilkelerde sosyal giivenlik sistemlerinin islerligini zorlastirmis bazi
iilkelerde ise sistem islemez hale gelmistir (Cirak, 2017:62).

Uzun vadede demografik yapi, olmasi da, dagitim esasli kamu sosyal
giivenlik sisteminin finansal ihtiyaglarinin hizla artmakta oldugunun gostergesidir. Bu
seviyede, fonlama sisteminin, yani kisilerin niifusun yaslanma egilimi iginde
emekliliklerine yonelik tasarruflarinin  bireysel hesaplarda toplanarak yatirima
yonlendirilmesi ve bireysel emeklilik yatirnrm fonlarida degerlendirilerek ileriki
zamanlarda kisilere verilecek emeklilik gelirlerinde kullanilmasi esasina dayanarak
isleyen bireysel emeklilik sisteminin dnemi artmaktadir (Uniivar, 2006: 22).

Sistem, tiim diinyada yaygin olarak uygulanan emekliligin, kisilerin
kendi tercihleri dogrultusunda yonlendirilmesi, emeklilik halinde elde edilen gelir
diizeyinin artirtlmasi ve bu sayede devletin emeklilik 6demelerine bagli yiikiiniin
azaltilmasi ile sistemin isleyisi sirasinda devlete kaynak aktarimin saglanmasi
amaclarma yonelik olarak gelisime katkida bulunmaktadir. Sosyal giivenlik
sitemlerinin liglincli basamagini olusturan bireysel emeklilik sistemi, devletin sosyal
giivenlik hizmeti  kapsamindaki saglik hizmetlerini kapsamamaktadir. Yasanan
sorunlardan dolayr bir gereklilik olarak ortaya ¢ikan bu sistem, devletlerin sosyal
giivenlik sistemlerin finansmanindan kaynaklanan yiikii iizerinde daraltict bir etki
yaratacak ve ayni zamanda kisilerin tasarruf seviyelerindeki artisa bagli olarak
ekonomide makro acgidan olumlu gelismeler yaratacak bir sistemdir (Uniivar,
2006:22).
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Il. BOLUM

DUNYA’DA VE TURKIYE’DE BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMIi

2.1. Diinya’da Bireysel Emeklilik Sistemi

Diinya’da gelismis ya da gelismekte olan iilkelerin sosyal giivenlik
kurumlari, faaliyetlerini siirdiiriirken, bazen ¢esitli krizlerle karsilagsmistir. Gelir- gider
dagilimindaki bozulmalar, saglik hizmetlerinin maaliyetlerindeki artig, ortalama insan
Omriinlin uzamasi, ekonomik istikrarsizlik, enflasyon ve issizlik gibi nedenlerle
iilkelerde sosyal giivenlik kurumlarinin faaliyetleri olumsuz etkilenmektedir. Bu gibi
sorunlarin, emeklilik 6demelerini etkileyerek emeklilik yasimin yiikselmesine neden
olmaktadir. Olusan bu olumsuzluklar sonucunda, yeni finansal iriinlerin arayigina
gidilmis ve bireysel emeklilik sistemi ortaya ¢ikmistir (Celik, 2018:53).

Baz1 iilkelerde bireysel emeklilik sistemi sosyal giivenlik sistemini
tamamlayict bir rol oynarken, bazi iilkelerde sosyal giivenlik sistemine alternatif
olmaktadir. Bazi iilkelerde BES’e girmek katilimcilarin tercihine birakilmisken, bazi
iilkelerde sisteme girmek zorunlu tutulmustur (Cirak, 2017:23).

Sili, Uruguay, Bolivya ve Meksika gibi iilkelerde BES’e katilimin zorunlu
oldugu, ABD, Kanada, Isvec, Ingiltere, Hollanda ve Almanya gibi iilkelerde ise
bireysel emeklilik sistemi mevcut olan sosyal giivenlik sistemlerinin tamamlayicisi

durumunda olup, sisteme katilim ise goniilliiliik esasina dayalidir (Celik, 2018:54).

2.1.1. Zorunluluk Esasina Dayal Bireysel Emeklilik Sistemleri

Bireysel emeklilik sistemi, zorunluluk esasina gore, Giiney Amerika ve
Dogu Avrupa iilkelerinde uygulanmaktadir. Bu iilkelerin 6zelligi gelismekte olan
tilkeler olmalaridir. Gelismekte olan {iilkeler genellikle, genel ekonomik krizler ile
sosyal giivenlik sistemi krizleri birbirlerini etkilemektedir. Emeklilik sigortasinin,
Ozellestirmesi yoluyla yapilan reform 6rnegi, 1980°de Sili’de baslamis ve daha sonra
Avrjantin, Peru, Bolivya ve Uruguay’a dogru genislemistir. Bu sebeple Latin Amerika
modelinde 6rnek olarak Sili tizerinde durulmustur (Cirak, 2017:23).
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2.1.1.1. Sili Bireysel Emeklilik Sistemi

Diinya’nin en radikal adimlarinin atildigr Sili’de 6zel emeklilik fonlar1 1980
yilinda kabul edilen 3500 sayili emeklilik fonlar1 kanunu ile dagitim modeline dayali
sosyal giivenlik sistemi yerine, fonlama modeline dayali 6zel emeklilik sistemine
gecilmistir.  Buradaki amag, 6zel emeklilik sistemlerinin galisanlara emeklilik
donemlerinde ek gelir saglamak degil tersine, tim sosyal giivenlik sisteminin
Ozellestirilmesi esasina dayali bir uygulamadir (Uyar, 2011:83).

Sili bireysel emeklilik sisteminde ii¢ farkli program uygulanmaktadir.
Bunlardan ilki, eski emeklilik sisteminde yer alan katilimcilar i¢in emeklilik
programi, ikincisi ise asgari emekli maasina esit yada biiyiik miktarda emekli aylig
finanse etmek igin kisisel hesaplarinda yeterince para biriktiremeyen ve belirli sartlari
(en az 20 yil katkida bulunmak) yerine getiren kisilere asgari yashlik aylig
finansmani saglayan gilivence programi, li¢linciisii ise 65 yas ustii kisilerin gelirlerinin
asgari emeklilik maasmin %50°den az olmasi durumunda emeklilik ayliginin

baglanmasini esas alan emeklilik programidir (Celik, 2018:55).

2.1.1.2. Meksika Bireysel Emeklilik Sistemi

Meksika bireysel emeklilik sistemindeki en onemli reform 1995 yilinda
yeni fonlu emeklilik sistemine geg¢ilmesiyle yapilmistir. 1997 yilindan itibaren
zorunlu katilim sistemi uygulanmaya konulmustur. Yeni uygulanmaya baslayan
sistemin amaci ise, i¢ tasarruflar1 gelistirmek ve disaridan sermaye akisini tesvik
etmektir. Meksika’daki emeklilik sistemi, Giiney Amerika’daki en yeni ve kapsamli
program niteligindedir. Ulkede 6zel sektdr ¢alisanlarmin tamami bu sisteme katkida
bulunmaktadir. Bu hesaplar ise, iilkede faaaliyet izni alabilen sirketler tarafindan

yonetilmektedir (Uyar, 2011:86).

2.1.1.3. Polonya Bireysel Emeklilik Sistemi

1 Ocak 1999’dan itibaren Polonya’da zorunlu emeklilik sistemi yiiriirliige
girmistir. Ug sistemden olusmaktadir. Bunlardan ilki, devletin denetimi  ve
giivencesinde olan dagitim yontemi ile ydnetilen sosyal sigorta kurumudur. Ikincisi,

35



tamami1 sermaye endeksli devletin izni ile kurulan siki bir denetime tabi olan agik
emeklilik fonlaridir. Sonuncusu ise, finansal kurumlar tarafindan idare edilen
goniilliiliik esasina dayali emeklilik fonlaridir (Cirak ,2017:25).

2.1.1.4. Arjantin Bireysel Emeklilik Sistemi

Arjantin emeklilik sistemi {i¢ ayakli bir yapiya sahiptir. Birincisi, temel
fayda sunan ve hiikiimet tarafindan isletilen zorunlu olan yapidir. Ikincisi, hiikiimet ve
ozel yonetilerce isletilen zorunlu emeklilik programidir ve sonuncusu ise, kiigiik ve
goniillii katilimi olan 6zel yoneticilerce isletilmektedir (Uyar, 2011:84).

Arjantin’de uygulanan BES 1994 yilinda zorunlu katki sistemi ile
degistirilmistir. Yeni uygulamayla beraber zorunlu katki sisteminde, katki paylari
sadece katilimer tarafindan 6denmektedir. Sistemdeki hesaplar, bireysel emeklilik fon
yonetimi yapan sirketler tarafindan yonetilmektedir. Bu sirketler, emekli sandigi
yonetimi tarafindan siki bir sekilde denetlenmektedir. Yine bu sirketler sadece
caligsanlarin katkilarini yatirmak ve emeklilere 6deme yapmak icin olusturulmustur.
Emeklilik sirketleri, kendilerine tanimlanan katki fonunu yonetmektedir (Celik,
2018:56).

2.1.1.5. Macaristan Bireysel Emeklilik Sistemi

1 Ocak 1998’de yiiriirliige giren Macaristan emeklilik reformu yasasi ile
karma yapili yeni emeklilik sistemi dagitim esasli kamu programina ilave olarak
zorunluluk esashi karisik bir emeklilik secenegi olusturulmustur. Zorunlu olan ilk
ayak, igverenlerin ve kismen calisanlarin katkilariyla finanse edilmektedir. 2008’de
ise, emeklilik yasi, kadin ve erkeklerde 62 olmustur. ikincisi ise bireysel emeklilik
hesaplarina dayali emeklilik fonlarindan olusmaktadir. Ugiinciisii de, var olan goniillii
ortak emeklilik fonlarina benzemektedir. Bu son sistemde, biiyiik vergi muafiyetinin
oldugu ve kisiyi daha fazla tasarruf yapmaya zorlayan goniilli 6zel emeklilik

ayagidir (Cirak, 2017:25).
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2.1.2. Goniilliiliik Esasina Dayah Bireysel Emeklilik Sistemleri

Kuzey Amerika ve Bati1 Avrupa iilkelerinde goniilliiliik esasina dayali 6zel
emeklilik programlar1 uygulanmaktadir. Bu iilkelerin ortak 6zellikleri gelismis tilkeler
olmalaridir. Gelecege doniik planlarmi yillar dncesinden hazirlamis, gerektiginde
fazla sikintiya girmeden gerekli olan degisiklikleri yapabilecek gii¢ ve yetkiye sahip,
sanayilesmis tilkeler emeklilik sistemlerinde de kisileri kendi iradeleri ile 6zel
emeklilik programlarina katilmalarinda serbest birakmustir. ABD, Kanada, Ingiltere,
Isvec, Hollanda ve Almanya gibi goniilliiliik esasin1 uygulayan iilkeler zel emeklilik
sistemlerini, sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicis1 olarak gérmektedir (Uyar,
2011:91).

2.1.2.1. ABD Bireysel Emeklilik Sistemi

Ekonomik ve sosyal risklere karsi devletin almis oldugu tedbirler olarak,
ILO tarafindan tanimlanan sosyal giivenlik kavrami, ilk defa ABD tarafindan 1935
yilinda kanunlara ge¢mistir. Kamu ve 6zel sektoér emekliligin finansmaninda beraber
gorev almaktadir ve kamu emeklilik sistemi zorunlu iken mesleki ve bireysel
emeklilik sistemi goniilliilik esasma dayalidir. Ozel mesleki emeklilik sistemi
ABD’de ilk defa 1974 yilinda diizenlenmistir. Ozel mesleki emeklilik programlarimda
katilm zorunlu degildir. Uciincii basamakta yer alan bireysel emeklilik sisteminde
kisiler, sigorta sirketleri, bankalar ve portfdy yonetim sirketleri tarafindan acilan
kisisel hesaplarinda emeklilik tasarrufu yapabilmektedir (Karabacak, 2015:16).

ABD’de bireysel emeklilik sistemi tamamen goniillii olup sadece isverenin
destekleri ile yiiriitilmektedir. Iki tiir bireysel emeklilik plan1 bulunmaktadir. Tek
igveren yada kurum tarafindan desteklenen ve idare edilen bireysel emeklilik planlari,
digeri ise ¢ok igverenli bireysel emeklilik planlari olarak bilinen ve yaygin endiistri

sirketlerinin ¢alisanlarin1 kapsayan planlardir (Celik, 2018:58).

2.1.2.2. Kanada Bireysel Emeklilik Sistemi

Uc¢ basamakli emeklilik sistemi bulunan Kanada’da, sistemin ilk

basamaginda devlet kontroliindeki sosyal gilivenlik sistemi ikincisi, mesleki emeklilik
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planlar1 olan ve 6zel yonetilen igveren katkilt emeklilik planlar ii¢iinciisii ise, bireysel
emeklilik tasarruf planlar1 yer almaktadir (Cirak, 2017:27).

Kanada’da bireysel emeklilik planlari, emeklilik geliri saglamada 6nemli
bir tamamlayict unsur olup ilk olarak 1800°li yillarda kurulmustur. Bu planlar
1917°den itibaren vergi yardimlari ile desteklenmistir. Goniillii bireysel emeklilik ise

ilk olarak 1957 yilinda ortaya ¢ikmistir (Celik, 2018:59).

2.1.2.3. Ingiltere Bireysel Emeklilik Sistemi

Yaptig1 reformlarla emeklilik sisteminde Ingiltere, {izerinde en ¢cok durulan
iilkelerin basinda yer almaktadir. Emeklilik sistemleri ise devlet ve ozel sektor
emeklilik programlarindan olusmaktadir. Sistem {ic basamaktan olusmakta ve ilk
olarak devlet kanaliyla isleyene temel emeklilik ve kazanca bagl emeklilik ikincisi,
igverenler kanaliyla isleyen mesleki emeklilik ve son olarak ise bireysel emeklilik

programi bulunmaktadir (Yildirim, 2010:68).

2.1.2.4. Hollanda Bireysel Emeklilik Sistemi

Hollanda’da ii¢ basamakli sistem vardir. ilkinde en az 40 yil ¢alisip, 65
yasimi dolduranlar i¢in son licretinin %70’ine esit emeklilik maas1 saglayan kamu
emeklilik sistemi mevcuttur. Ikincisinde ise, isle baglantili mesleki emeklilik
programlarindan olusmaktadir. Bu emeklilik programini isveren sunuyorsa katilim
zorunlu ve ¢alisanlarin yaklasik %90’1 bir mesleki emeklilik programi
kapsamindadir. Fakat, isverenlerin c¢alisanlara emeklilik maas1 taahhiidiinde
bulunmalarinin yasal zorunlulugu yoktur. Bireysel emeklilik planlar1 da Hollanda’da

yaygin olmakla beraber goniilliiliikk esasina dayanmaktadir. (Karabacak, 2015:17).

2.1.2.5. Almanya Bireysel Emeklilik Sistemi

Sosyal devletin olusumuna yonelik Ingiltere’nin onciiliigiine karsilik,
modern olarak sosyal giivenlik sisteminin ve beraberinde emeklilik sigortasinin
olusturuldugu ilk iilke Almanya’dir. 1 Ocak 1981 tarihinde Almanya’da yiiriirlige
giren bir kanunla malulliik ve yashlik sigortas1 kurularak ulusal ¢apta ilk emeklilik
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sistemi gelistirilmistir. Bu sistem kisa siirede Avrupa’ya yayilmistir. 2001 yilinda
yapilan emeklilik reformu ile Almanya’da, sosyal sigortalar arasi denge, mesleki
hazirlik planlart ve 06zel emeklilik sigortast olarak iic basamakli bir yapiya
doniistiiriilmiistiir. Ik baslarda zorunlu olan bu sistem daha sonra géniillii olarak

degistirilmistir (Celik, 2018:60).

2.1.2.6. isvec Bireysel Emeklilik Sistemi

Isveg’teki sosyal giivenlik sistemi uzun bir gegmise sahip olmakla beraber,
diinyadaki en eski ve en genis ¢apli uygulamalardan biridir ve tiim {ilke vatandaslarina
zorunlu emeklilik sistemi uygulayan ilk tilke oldugu soylenebilir. Erkekler ve kadinlar
icin emeklilik yasinin 65 oldugu ve tiim calisanlar i¢in mesleki emeklilik, bireysel
emeklilik ve ozel tasarruflarin biitiiniinden olusan goniillii emeklilik olarak ifade
edilen ii¢ ayakli emeklilik sistemi mevcuttur. isve¢’te tamamlayici emeklilik planlari,
sosyal giivenlik sisteminin comert olmasindan dolay1 gelisme gdsterememistir. Ancak
isveren kesimi tamamlayici emeklilik sistemlerine fon birikiminden, kendiside

yararlanacag diisiincesi ile sicak bakmaktadir (Sar1, 2011:43).

2.2. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi 28.03.2001 tarih ve 4632
sayili kanun ¢ergevesinde tamamlayici nitelikte yeni bir sistem olarak olusturulmasi,
sosyal giivenlik sisteminin yeniden yapilandirilmas:t i¢in yeni bir adim olarak
degerlendirilmektedir. Maas esasli sosyal gilivenlik sistemleri giderlerin finansmanina
veya farkli deyisle gelirin dagitimina oncelik verdiklerinden tasarruf fonksiyonunu
yerine getirememektedir. Gelirlerin belirlenmesi bu sistemde uygulanan modeller,
daha fazla prim 6deyerek daha fazla gelir elde etmek isteyen kisilerin istekleri
karsilanamamaktadir. Dolayisiyla, sosyal giivenlik sistemlerinin aktiieryal, yapisal
veya politik sebeplerle kars1 karsiya kaldiklar1 finansal giigliikler ile farkli bir arayisi
ortaya c¢ikmasina sebep olmaktadir. Bireysel emeklilik sistemleri bu arayislar
neticesinde ortaya ¢ikmis, bir yandan kamunun tizerindeki yiikiin kismen 6zel kesime
aktarirken diger yandan bireysel isteklere 6nem vererek sosyal giivenlik sistemlerinin
sagladigr olanaklarin istiine ek bir gelir saglamayr ama¢ edinmistir. Bireysel
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Emeklilik Sistemi, sahip olunan kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayici olarak
kisilerin kazang elde ettikleri zamanlarda diizenli tasarruflarda bulunmalar1 amaciyla,
kazang elde ettikleri zamanlardaki refah diizeylerinin emeklilik donemlerinde de

siirdiirebilmek i¢in kurulmus sitemdir (Tirker, 2011:11).

2.2.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Tanim

Emeklilik donemlerinde kisilerin, rahat yasamlarini siirdiirebilmeleri ve
ihtiyaci olabilecek ilave masraflar karsilayabilmeleri igin ek gelir saglamaya yonelik
her bir katilimer adina katkilarin ayr1 hesaplarda takip edildigi ve herkesin kendi
birikimleri oraninda gelir alacagi, kamunun denetimi ve gozetiminde fakat tamamiyla
ozel emeklilik sirketleri tarafindan uygulanan, katilimi goniillii olan ve diger kamu
emeklilik sistemlerini tamamlayicit bir 6zel emeklilik sistemidir. Gelismekte olan
iilkelerde zorunluluk, gelismis iilkelerde ise goniilliillik esas1 ile uygulanan o6zel
emeklilik sistemleri yillarca devam eden tartisma ve sonrast diinyadaki yaygin
uygulamanmn disinda gelismekte olan bir iilke olan Tirkiye’de zorunluluk esasi ile
degil goniilliiliik esasi ile 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren iiye kaydetmistir

Yani bireysel emeklilik sistemi (Heidarpour, 2014: 27);

% Bireylerin ¢aligamaz duruma geldiklerinde ek bir gelir elde etmeye
yonelik
¢ Katkilarin ise her bireyin bireysel acilacak hesaplarda takip edildigi,
¢ Yatinlan katkinin ve yatirma seklinin katilimcmin  kendisi
tercihlerine gore sectigi,
¢ Zorunlu kamu sigortalardan bagimsiz fakat, kamu emeklilik
sistemlerini tamamlayici 6zelliktedir,
« Gontlli  katitlimi  esas alan, 0Ozel sigorta sirketleri tarafindan

uygulanan bir tasarruf sistemidir.

2.2.2. Bireysel Emekliligin Ortaya Cikisi

1999 Agustos ayinda kurulan Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanunu tasaris1 taslagi, Caligma ve Sosyal Glivenlik Bakanlig tarafindan Bireysel
Emeklilik komisyonundaki calismalarin sonucunda hazirlanmistir. Calisma ve Sosyal
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Giivenlik Bakanligi, Maliye Bakanligi, Sosyal Giivenlik Kuruluslari, Hazine
Miistesarligi, Sermaye Piyasast Kurulu ile ilgili sektor temsilcileri Bireysel emeklilik
komisyonundaki ¢alismalara katilmistir. Ayrica komisyon ¢alismalar1 sirasinda basin
kuruluslari, tiniversiteler ve sendikalardan kamuyla ilgili goriisleri yazili olarak talep
edilmis ve komisyonun ¢alismalarinda degerlendirilmistir (Elkatmis, 2012:13).

Sosyal giivenlik siteminin, Tiirkiye’deki entegrasyon siirecinin bir asamasi
olan 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu, TBMM
tarafindan 28 Mart 2001 tarihinde kabul edilmis, 7 Nisan 2001 tarih ve 24366 sayili
Resmi Gazetede yayimlanmigtir. 7 Ekim 2001 tarihinden itibaren yiirtirliige giren ve
daha sonra tamamlayici mevzuat ¢alismalar1 devam etmis, ilk emeklilik planlarinin
tasdiklenmesi ile 27 Ekim 2003 tarihinde Bireysel Emeklilik Sistemi fiilen hayata
gecirilmistir (Giines, 2015:27).

2.2.3. Bireysel Emekliligin Amag¢ ve Kapsam

Bireysel Emeklilik sistemindeki amag¢, kamu sosyal giivenlik sisteminin
tamamlayicist olarak, bireylerin emeklilife  yonelik tasarruflarinin yatirima
doniismesiyle emeklilik donemlerinde ek gelir saglanarak refah diizeylerinin
yiikseltilmesi, ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak istthdamin arttirilmasi ile
ekonomik kalkinmaya katkida bulunulmasi amaciyla, goniilli katilima dayali ve
belirli katki esasina gore olusturulan bir bireysel emeklilik sisteminin diizenlenmesi
ve denetlenmesidir. Zorunlu kamu sosyal giivenlik kuruluslarinin sagladigi
giivencelerinin yan1 sira O6zel sigorta teknigi kullanilarak kisilerin yashliklarinda
karsilasabilecekleri risklere karst kendi tasarruflar1 ile giivence altina almak
amacindadir. Kisilerin bu tasarruflarla saglanan sosyal amacin yaninda biriken
fonlarla olusacak sermayenin yatirima yonlendirilmesi ile de ekonomik amag
gergeklestirilebilmektedir (Altay, 2013: 27).

Bireysel Emeklilik Sisteminin kapsami ise su sekilde siralanabilir;

«  Emeklilik sirketlerinin kurulus, ¢alisma, yonetim ve denetimine,
¢ Bireylerin sisteme katilma ayrilma ve emeklilik kosullarina,
¢ Emeklilik yatirim fonlarinin kurulusuna,
s Katkilarin bu fonlarda toplanmas1 ve degerlendirilmesi,

«»  Aracilik hizmetleri,
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% Kamuya agiklanacak bilgilerin kapsamina,

% Bireysel emeklilikle ilgili diger hususlara iligkin esas ve usulleri

diizenlemek seklinde belirlenmistir.

Bireysel emeklilik uygulamasina yonelik ortaya ¢ikabilecek sorunlarda oncelik

4632 Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununa bagvurulur, fakat bu

kanunda ¢6ziim bulunamazsa sigortacilik ilgili diger kanunlar, 2499 sayili Sermaye

Piyasas1 Kurulu ve bununla ilgili yasal diizenlemelere bagvurulacaktir (Bagci, 2006:

35).

2.2.4. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri

Bireysel Emeklilik sisteminin 6zellikleri (Cagli, 2010: 6-7):

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

18 yasin1 doldurmus ve yasal haklarini kullanma ehliyetine sahip her
kisi kendi istegi ile BES’e katilabilir, yani Bireysel Emeklilige
katilim goniilliiliik esasina dayalidir.

Kamu sosyal gilivenlik siteminin alternatifi degil tamamlayicisidir.
Tasarruflar kisisel hesaplarda takip edilir, kisiler belirli katki
hesabina gore kendi birikimleri ve bu birikimlerden elde ettigi
getiriler Olgiisiinde toplu para veya emeklilik maaslarina hak
kazanirlar.

Sisteme girerken istedigi katilimci, emeklilik sirketini kendisi sectigi
gibi belirli stireler sonunda sistemdeki haklarini1 kaybetmeden baska
bir sirkete gecebilir.

Birden fazla emeklilik emeklilik planina sahip olan katilimci, bunlari
farklio sirketlerden yapabilir, bu planlardan biri emeklilik kosulunu
sagladig: takdirde diger planlarda emeklilik kosulunu saglamis olur.
Emeklilik sirketleri en az 3 farkli riske kars1 fon olusturabilecekler,
ayrica  birikimlerinin degerlendirilecegi yatirnm araglarmi ise
katilimcilarin kendileri secebilecektir.

Sermaye Piyasas1 Kuruluna tabi portfdy yonetim sirketleri tarafindan
emeklilik yatirim fonlar1 profesyonel bir sekilde yonetilecektir.
Emeklilik yatirim fonlar1 Takasbankta saklanmaktadir.

Sistem; Hazine Miistesarligi, Emeklilik Gozetim Merkezi, Sermaye
Piyasast Kurulu, Takasbank, bagimsiz denetim kuruluslar ve ig

42



denetim mekanizmalar: tarafindan ¢ok yonlii denetim ve gozetime
tabidir.

« Sistem aym1  zamanda  g¢esitli  vergi  avantajlart  ile
desteklenmektedir.Birey emeklilik i¢in gerekli olan sartlar
saglamadan sistemden ayrilirsa bu avantajlardan bazilarini
yitirmektedir.

« Maluliyet, vefat ve tasfiye durumlarinda ise katilimci vergi
avantajlarim1 kaybetmemektedir.

% 10 yil katki payr yatirarak 56 yasina gelen katilimcilar sistemde

emeklilige hak kazanmaktadirlar.

Kamu emeklilik sisteminin tamamlayicist olan Bireysel Emeklilik Sisteminin

temel unsurlarin1 agagidaki gibi siralanabilir (Satir, 2008:21):

¢ Mevcut kamu emeklilik sisteminin tamamlayicist,

% Isverenin katkist,

+ 10 Y1l sistemde kalma ve 56 Yasini1 doldurma,

+»» Devlet katkisi,

+ Goniilli katilim,

% Bireysel hesaplarda takip imkan1 vermesi,

% Seffaflik, kisilerin istedikleri zaman birikmig fonlarini inceleyebilmesi,
¢ Uzmanlasma,

*» Kamunun diizenlemesi, gdzetimi, denetimi,

¢ Birikimlerin emeklilik yatirim fonlarinda degerlendirilmesi,

% Katilimcilara se¢im hakki verilmesidir.

2.2.5. Bireysel Emeklilik Sisteminin Avantajlar1 ve Dezavantajlar

2.2.5.1. Sistemin Avantajlar

Bireysel emeklilik sistemi, katilimciya ve katilimer adina katkida bulunan

isverene, 6nemli avantajlar saglamaktadir. Bu avantajlar1 su sekildedir (Heidarpour,

2014:40):

R/

% Ekonomide ve kisiler arasinda marjinal tasarrufu artirir.

R/

¢ Emeklilik planinin1 sunumunda biiyiik esneklik saglar.
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% Aktiieryal denge: Yapilan katkilar ile saglanan menfaatlerin esitligi
saglanir.

¢ Kisilerin risk ve getiri tercihi yapmasina olanak saglar.

¢ Kisilerin emeklilikleri ile ilgili sorumluluk almalarini saglar.

¢ Fonlar iizerinde sahiplik duygusunu artirir.

% Fonlarin uzmanlar tarafindan yonetilmesine olanak saglar.

» Kamu emeklilik sistemlerine gore daha yiiksek reel getiri saglar.

¢ Kisilerin daha uzun siire ¢alismaya ve katki yapmaya tesvik eder.

2.2.5.2. Sistemin Dezavantajlari

Bireysel emeklilik sisteminin dezavantajlar1 ise su sekildedir (Satir, 2008: 24):
% Bireysel emeklilik sisteminin islerligi ve gilivenirligi, yiiksek idari ve
pazarlama maliyetleri gererktirmektedir.
¢ Kigsilerin katilimina dayali bu sistemde, emeklilik doneminde elde
edilecek gelir agisindan katilimeilar arasinda biiyiik dalgalanmalar
olacaktir.
* Sistemin iyi islemesi detayl diizenleme ve denetleme gerektirecektir.

¢ Yatinm performanslarinin  karsilastirilmasinda masraf kesintileri

sebebiyle zorluklar yasanacaktir.

2.3.Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Taraflari, isleyisi, Uygulama ve

Siirecleri

2.3.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Taraflar

Tablo 2.1: BES Taraflari’nin Semasi
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A
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BIREYSEL EMEKLILIK SAKLAYICI KURULUS
ARACISI (Takasbank vb.)
A A
\ 4
> KATILIMCI <

Kaynak: Baglan, 2006:84

4632 Sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirnm Kanunu, bireysel

emeklilik sisteminin

yonetmelikler diizenlenmistir. Tablo 1’e gore bireysel emeklilik sisteminin taraflari ;

isleyisine gore esaslar

ile
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Bireysel Eemklilik Danigma Kurulu, Hazine Miistesarligi, Sermaye Piyasas1 Kurulu,
Emeklilik Gozetim Merkezi, Emeklilik Sirketi, Bireysel Emeklilik Aracisi, Saklayici

Kurulus, ve Katilimc1’dan olusmaktadir.
2.3.1.1. Katilmca

Katilimcilar, bireysel emeklilik aracisiyla birlikte, emeklilik sirketi ile
emeklilik sozlesmesi imzalayan ve sisteme katilan kisilerden olusmaktadir. Medeni
haklar1 kullanma ehliyetine sahip ve sirket tarafindan agilacak olan bireysel emeklilik
hesabina katki saglayan ve adina sirket tarafindan bieysel emeklilik hesabi agilan
kisiler olup emeklilik s6zlesmesinin katilimci ve emeklilik sirketinden olusan iki
taraftan biridir (Uyar, 2011;42).

Tiirkiye’de 2004-2016 yillar1 arasinda katilimer sayilart sekil 2.1°de
goriildigi gibidir:

Sekil 2.1: BES Katilime1 Sayist

BES Katilimci Sayisi

7.000.000
6.000.000

5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000 ' l l l
=1

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

o

M BES Katihimci Sayisi

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporlart,
2004-2016, Erisim Tarihi: 07.10.2018 https.//www.egm.org.tr
Sekil 2 incelendiginde, Bireysel emeklilik sisteminde katilimci sayisi

siirekli olarak artan bir ivme gostermektedir. 2004 yili sonunda 334,557 kisi olan
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katilimct sayis1 2005 yilinda %101 artis gostererek 672,696 kisiye ulagmistir. Bu
rakam 2006 yilinda 1,073,657, 2007 yilinda 1,457,704, 2008 yilinda 1,745,354, 2009
yilinda 1,987,940, 2010 yilinda 2,281,478, 2011 yilinda bireysel emeklilik
sisteminde katilimcr sayist 2,641,843 gegen yil sonuna gore, yaklasik %16 biiylime
gostererek 2,5 milyonu agmistir. 2012 yilinda katilime1 sayist 3,128,130 gecen yil
sonuna gore, %18 biliylime kaydederek 3,1 milyonu agmistir. 2013 yilinda katilimct
sayis1 4,153,055 gecen yil sonuna gore %33 biiylime gostererek 4,1 milyonu agmistir.
2014 yilinda katilmer sayist 5,092,871 ve gegcen yil sonuna gore %23 biiylime
gostererek 5 milyonu agmistir. 2015 yilinda katilimer sayist 6,038,432 olup gecen
yila gore, %19 artarak 6 milyonu asmistir. 2016 yilinda katilimer sayis1 6, 627,025 ve
gecen yil sonuna gore %10 biiylime gostererek 6,6 milyona ulagmustir.
Katilimcilarin haklarini su sekilde siralanabilir (Yildirim, 2010:19):
% Emeklilik hesabindaki katki paylar1 ve fonlarin diizeni bir yil i¢inde dort
kez degistirilebilir.
% Emeklilik sozlesmesinde belirtildigi takdirde ayni sirketin farkli emeklilik
iriinii arasinda degisimi miimkiindiir.
% Emeklilik hesabit ve ilgili belgelerin bir emeklilik sirketinden diger
emeklilik sirketine transferi sadece yilda bir kez yapilabilir.
% Emeklilikten Once herhangi bir zamanda katilimci katki payr 6demeyi
birakabilir.
¢ Prosediirde yer alan vergi kisitlamalar ile sistemden ¢ikmak miimkiindiir.
% Sozlesme siiresi igerisinde katilimcinin vefat etmesi durumunda varisleri
bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerin ~ ddenmesini isteyebilirler.
Yine sozlesme stiresi igerisinde siirekli sakatlik halinde katilime1 bireysel
emeklilik hesabindaki birikimlerini ¢ekme talebinde bulunabilir.
s Katilimcilarin emeklilige hak kazanmalar1 halinde birikimlerini tek bir
0deme olarak yada belli bir kism1 dmiir boyu 6deme sézlesmesi ile maas

olarak talep edebilir.
2.3.1.2. Emeklilik Sirketi
Bireysel emeklilik sirketinin en 6nemli kurumunu emeklilik sirketleri

olusturmaktadir. Bireye emeklilik donemleri i¢in birden fazla alternatif sunmak amaci
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oldugu icin rekabete dayanan bir piyasa oldugundan bu alanda faaliyet gosterecek

sirket sayis1 da birden fazla olacaktir (Uyar, 2011:43).

4632 sayil1 bireysel emeklilik kanuna gore kurulan emeklilik sirketleri, bu
alanda faaliyet gostermek i¢in ruhsat almis sirketleri ifade etmektedir. Emeklilik
sirketlerine kurulus izni Hazine Miistesarlig1 tarafindan tarafindan verilmektedir.
Emeklilik sirketleri, temel olarak emeklilik {irlinlerini satar, katki pay1 toplar, ve bu
katk1 paylarini fona yatirir (Kaya, 2013: 46).

Kurulacak emeklilik sirketinin, anonim girket olmasi ve sirketin
faaliyetleri s6z konusu kanuna uygun olmali, sermayesi en az 20 milyon TL ve
sermayenin 6denmis kismi iSe en az 10 milyon TL olmasi ve geri kalani ise 3 yil
icerisinde 6denmeyi taahhiit etmesi, hisse senetlerinin nakit karsiligi ¢ikarilmasi ve
hepsinin nama yazili olmasi, ana sdzlesmesinin 4632 sayili kanunun hiikiimlerine
uygun olmasi, is plan1 ve sistem tasarimi ile yapilabilirlik raporlarmin sunulmasi
gerekmektedir. Kurulus izni icin gerekli sermaye tutari, Tiirkiye Istatistik Kurumu
Toptan Esya Fiyat Endeksinin iki katinin gerektirdigi miktar ve sinirlar1 agmamak
iizere Hazine Miistesarlig1 tarafindan artirilabilir (Asiltiirk, 2018:12).

Ayrica emeklilik bransinda faaliyet ruhsati alan sirket, ruhsatin verilis
tarihinden itibaren en geg li¢ ay icerisinde fon kurmak amaciyla Sermaye Piyasasi
Kurulu'na basvurmasi ve sirketin fon kurma basvurusunun kurula zamaninda
yapilmamasi yada bagvurunun reddedilmesi halinde verilmis olan kurulus izni ve
faaliyet ruhsati kendiliginden gegersiz olacaktir (Uyar, 2011:43).

Emeklilik sirketlerinin mevzuat igeriSindeki sorumluluklari ise sunlardir

(Karadeniz, 2007:87) :

% Hazine Miistesarligi’nin belirleyecegi hususlara gore bankalardan
emeklilik s6zlesmelerine iliskin hizmet almak,

s Sozlesme cercevesinde tahsil edilen katkilarin  fona
yonlendirilmesini saglamak ve bireysel emeklilik hesaplarinin ve
ilgili diger kayitlarin giincellestirilmesini saglamak,

¢ Emeklilik sirketinin genel fon yonetim ve stratejisi ve kararlarina
uygun portfoy yoneticilerinin fon yonetmesini saglamasi,

¢ Bireysel emeklilik hesaplaria ait giinliik bilgilere katilimeilarin

erigsimine olanak saglamasi,
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% Katilimcilara, fon portfoyiindeki varliklar, fonun performansi,
mali tablolar gibi konularda diizenli olarak bilgi verilmesine
olanak saglamasi,

¢ Bireysel emeklilik kayit sisteminin, Hazine Mistesarligi ve
Bireysel Emeklilik Danigma Kurulu tarafindan istenecek bilgi,
belge ve tablolar ile belirlenecek esas ve usullere gore
hazirlanmasini saglamak,

« Bireysel Emeklilik Danisma Kurulu’nun belirleyecegi esaslara
gore fonun i¢ denetimi, Hazine Miistesarligi’nin belirleyecegi
esaslara gore sirketin denetimini saglamak,

Emeklilik hesaplarinin ve emeklilik faaliyetlerinin devamliligini ve fon

varliklarin korunmasini saglamakla, kayit ve varliklarin saklanmasi konusunda gerekli

tedbirleri almakla yiikiimliidiirler.

2.3.1.3. Portfoy Yoneticisi

Emeklilik sirketlerinin kurdugu fonlar1 ydneten profesyonel kuruluslara
portfoy yoneticisi denilmektedir. Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan yapilan
diizenleme ve denetlemelere tabidir. Portfoy yonetim sirketleri, Sermaye Piyasasi
Kurulu’'ndan portfoy yoneticiligi yetki belgesi almig ve Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan uygun goriilen portféy yonetim sirketlerinden olugmaktadir (Samanci,

2010: 46).

2.3.1.4. Takasbank (Saklayic1 Kurulus)

Fon portfoytindeki varliklarin ve katilimeilarin katilma belgelerinin saklandigi
takasbank, Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan uygun goriilen bir saklama
kurulusudur. Fon portfoyiindeki varliklarin ve fon paylarmin saklanmasi hizmetini
veren kurulus olan Takasbank veya Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yetkilendirilen diger kuruluslardir. Takasbank’taki hesaplarda katilimcilarin
hesaplarinda bulunan emeklilik yatirim fonlarina ait paylar ve fonlarin portféylerinde
yer alan menkul kiymet ve nakit degerler ‘emeklilik fonu hesaplari’ adi altinda
saklanmaktadir. Katilimcilara ait hesaplarda, emeklilik yatirim fonlarina ait paylar fon
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bazinda saklanmakta ve izlenmektedir (Akpimar, 2007:79). Emeklilik yatirim
fonundaki varliklarin ise emeklilik sirketlerinin varliklarindan ayr1 olarak saklayici
kurulus nezdinde saklanmasi sayesinde kailimcilarin birikimleri, emeklilik sirketinin
iflas1, kapanmasi, devredilmesi yada birlesmesi gibi durumlara karsilik giivence altina

alinmasidir (Yiceer, 2010:27).

2.3.1.5. Sermaye Piyasasi1 Kurulu (SPK)

Emeklilik yatirim fonlari, portfoy yonetim sirketleri ve bu sirketlerin
sOzlesmeleriyle saklayicilara iliskin diizenlemeler bireysel emeklilik sisteminde
Sermaye Piyasast Kurulu(SPK) tarafindan yapilmaktadir. Emeklilik sirketleri ve
bireysel emeklilik aracilarilarinin ¢esitli ilan ve reklamlarla kamuya agiklayacaklari
bilginin, Mistesarliga, SPK’ya ve agiklanmis verilere uygun olmasi gerekmektedir.
SPK’nin diizenleme fonksiyonunun yaninda denetleme fonksiyonuda bulunmaktadir.
Emeklilik yatirim fonunun denetgisi, fonun mali durumunu zayiflatacak yada olagan
dis1 sonucglar doguracak durumlar igeren denetim raporunu SPK’ya gondermek
zorundadir. Emeklilik sirketi fonlarinin, portfdy yoneticilerinin ve saklayicinin
faaaliyetleri en az yilda bir defa SPK tarafindan denetlenmeye tabidir. Fonlarin tiger
aylik ve yillik donemler itibar1 ile bagimsiz dis denetimleri sonunda, bagimsiz denetgi
goriislinli iceren rapor ve bagimsiz denetim raporu SPK’ya gonderilmek zorundadir

(Kizilgegit, 2014:47).

2.3.1.6. Hazine Miistesarhg (HM)

4632 sayil1 kanunla, bireysel emeklilik sisteminin yiiriitiilmesi bakimimdan
bireysel emeklilik danmisma kurulu ile birlikte 6nemi yiiksek kurumlardan biri haline
gelmistir.  Bireysel emeklilik danisma kurulunun olusumundan sekreterya
hizmetlerinin yiiriitilmesine kadar kanunun g¢esitli maddelrinde belirtilen bir¢ok
faaliyetlerin gerceklestirilmesi Miistesarlik tarafindan yerine getirilmektedir. Bu
kanunla Hazine Miistesarligina verilen gorevleri su sekilde siralanabilir (Giilhan,
2007.73):

¢ Emeklilik sdzlesmelerinin i¢inde yer alacak hususlarin belirlenmesi,
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% Emeklilik hesaplarinin emeklilik sirketleri arasinda aktarimi ile
ilgili hususlarin belirlenmesi,

< Yonetim ve fon isletim giderlerinin ve giris aidatlarinin
belirlenmesi,

% Emeklilik Sirketlerinin ve faaliyet ruhsatlarinin verilmesi,

s Emeklilik sirketlerinin kamuyu bilgilendirmeye yonelik ilan ve
reklamlara ilskin usul ve esaslarin belirlenmesi,

« Bireysel emeklilik sirketlerinin denetimi,

% Mevcut olan sigorta sirketlerinin emeklilik sirketi statiisiine
gecisinive  faaaliyet ruhsati  verilmesine iliskin  esaslarin
belirlenmesidir.

Diger yandan Hazine Miistesarligi( HM), bireysel emeklilik danigma
kurulunun faaaliyetlerini kolaylastirict olmak {izere bazi konularda danigmanlik

hizmeti vermekte ve uygun goriistinii bildirme gorevide vardir.

2.3.1.7. Bireysel Emeklilik Damisma Kurulu (BEDK)

Bireysel emeklilik sisteminde kurumsal yapmin en istiinde bireysel
emeklilik danigma kurulu( BEDK) bulunmaktadir. Bireysel emeklilik danigsma
kurulu, bireysel emeklilik sistemine ilgkin politikalarint belirlemek, bu politikalart
gerceklestirmek igin gerekli 6nlemlerin alinmasi konusunda 6nerilerde bulunmak ve
mevzuat diizenlemeleri hakkinda tavsiye niteliginde karar almakla yiikiimlidiir
(Akpinar,2007:80). BEDK, Hazine Miistesarliginin baskanliginda Maliye Bakanligi,
Caligma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi, HM, ve SPK tarafindan gorevlendirilecek en
az genel miidiir diizeyinde birer temsilciden olusmaktadir. Miistesarlikga Onerilen

tarith ve glindemle en az li¢ ayda bir BEDK toplanir (Sezer, 2008:44).

2.3.1.8.Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM)

Bireysel emeklilik ve tasarruf kanunu uyarinca HM’nin gérev ve
yetkilendirmesi ile merkezi Istanbulda olmak iizere 10 Temmuz 2003 tarihinde
emeklilik gozetim merkezi(EGM) A.S. kurulmustur. BES’in etkin ve giivenli bir
sekilde yiiriitilmesini saglamak amaciyla, katilimecilarin hak ve menfaatlerini
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korumak ve bununla beraber denetleyici kamu kurumlari olan HM, ve SPK’nin karar
almasina yardimci olacak verileri ve de kamuoyunu bilgilendirecek verileri saglamak
amaciyla EGM gérevlendirilmistir (isbilen, 2008:77).

EGM yonetim kurulu, Emeklilik Sirketi Genel Midiirleri, Hazine
Miistesarligt SGM Ozel emeklilik Daire Baskan1 ve Emeklilik Gozetim Merkezi genel
miidiiriinden olugmaktadir. EGM icinde, Sistem Gelistirme ve Bilgi Teknolojileri,
Istatistik, Aktiierya ve Veri Yonetimi, I¢ Hizmetler, Dis Iliskiler ve Bilgilendirme
olmak tizere dort birim bulunmaktadir (Asiltiirk, 2018:31).

2.3.1.9. Bireysel Emeklilik Aracilari

Bireysel emeklilik aracilar1 hangi isimle olursa olsun herhangi bir emeklilik
sitketine bagli kalmaksizin, bir sozlesmeye dayanarak, siirekli olarak emeklilik
sirketlerinin emeklilik sdzlesmelerine aracilik eden yada emeklilik sirketi adina yapan
gergek yada tiizel kisilerden olusmaktadir. Aracilar HM biinyesinde tutulan bireysel
emeklilik aracilar siciline kayit olmak zorundadirlar (Uyar, 2011:47).

Bireysel emeklilik aracisinda bulunmasi gereken sartlari ise Su sekildedir (Cagli,

2010:13):

R/
L X4

Dort yillik fakiilte , dort yillik yiiksek okul yada iki yillik meslek

yiiksek okullariin bankacilik ve sigortacilik béliimlerinden mezun

olmak,

¢ Meslek, seref ve haysiyetine aykiri davranislarda bulunmamis
olmak,

¢ Sinavda basarili olmak,

% Bireysel emeklilik araciligr yapacagi emeklilik sirketinin emeklilik
irtinlerine iliskin gerekli egitimleri almis olmasi gerekli,

¢ Miiflis veya konkordato ilan etmemis olmak, Tiirk ceza kanununun

53 maddesinde belirtilmis siireler ge¢gmis olsa dahi kasten islenen

suctan dolay1 bes yil yada daha fazla siire ile hapis cezasina yada

devletin giivenligine karsi suglar, Anayasal diizene ve diizenin

isleyisine karsi, milli savunmaya karsi, devlet sirlarina karsi suglar

olmak iizere ve casusluk, zimmet, irtikap, riigvet, dolandiricilik,

hirsizlik, giiveni kotiiye kullanmak, hileli iflas, ihaleye fesat
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karistirma, teroriin finansmani, vergi kagak¢iligt vb suglardan
mahkum olmamak.

Sekil 2.2°de egitim durumuna gore aract dagilimi yiizdeleri goriilmektedir.

Sekil 2.2: Egitim Durumuna Gore Aract Dagilimi

EGiTiM DURUMUNA qquﬁg ARACI DAGILIMI

Okulu

%6,49 Lise ve Dengi Okul

%6,66

Universite ve Uzeri
%86,85

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, BES  Gelisim Raporu 2016,
https.//www.egm.org.tr. BES Istatistikleri, 13.04.2018

Egitim  durumuna goére aract dagilimi EGM verilerine  gore, Meslek
Yiiksekokul %6,49, Lise ve Dengi okul %6,66, Universite ve iizeri okul %86,85
oldugu goriilmektedir. Toplam aract sayisi  ise 45241°dir (EGM,
www.egm.org.tr/BES istatistikleri).

Araci, emeklilik sozlesmesi diizenledigi emeklilik sirketinden ayrilmis olsa
dahi, araciligigin1 yaptig1 emeklilik s6zlesmelerinin aracist olmaya devam etmektedir.

Aracilik hizmeti, bireysel emeklilik planlarinin tanimini, pazarlamasini, satigini ve

s0zlesmesinin olusturulma siirecindeki diger bazi islemleri de kapsamaktadir.

2.3.2. Emeklilik Sozlesmesi Taraflarimin Hak ve Yiikiimliiliikleri

Katilimc1 ve emeklilik sirketinin emeklilik sdzlesmesinden dogan hak ve

yiikiimliliikleri su sekilde siralanabilir (Yildirim, 2011:78):
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* Emeklilik sézlesmesinde belirtilen esaslar dahilinde katilimci,
sirket tarafindan acilacak bireysel emeklilik hesabina katki
yapmaktadir.

« Emeklilik sozlesmesinde yer alacak sartlar altinda katilimci,
katkipaymi1 aym1 sirkete ait birden fazla fon arasinda
paylastirilmasina kendisi karar verebilir.

« Emeklilige hak kazanmadan Once katilimci, bireysel emeklilik
sistemine katkida bulunmaya ara verebilir.

« Emeklilik s6zlesmesi devam ederken istedigi herhangi bir zaman
yada devamli isgéremezlik durumunun ortaya ¢ikmasi halinde
katilimci, bireysel emeklsilik sisteminden birikimlerini alarak
ayrilabilir.

« Emeklilik sirketi katki paylarin1 sirket hesabina gectigi tarihten
sonra en geg ikinci is giiniinde yatirima yonlendirmek zorunda,
bu gorevin yerine getirilmemesi durumunda ise katilimcinin dahil
olacagi fonun son aylik gecikme cezast uygulanir ve bu tutar da
katilimcinin hesabina eklenir.

¢ Sisteme giris tarihinden itibaren sistemde en az on yil bulunmak
sart1 ile 56 yasin1 tamamladiktan sonra katilime1 emeklilige hak
kazanir. Sistemde on yi1l kalma kosulu, katilimcinin birikimlerini
almadan emeklilik sozlesmesinin ylriirlige girdigi tarihten
itibaren sisteminde on y1l kalmasi ile on yil siire asgari katki pay1
yada on yillik katki payr 6demesine karsilik gelecek toplu katki
payimn 6demesi halinde gerceklesir.

 Katilimciin emeklilige hak kazanmasi durumunda hesabindaki
birikimlerinin bir kismmin yada tamaminin 6denmesini veya
yapacagl yillik gelir sigortasi sozlesmesi hiikiimlerine gore
kendisine maas baglanmasini isteyebilir. Sirket katilimcinin bu
istegini ve emeklilik hakkini elde ettigi tarihten itibaren yedi is
giiniinde yerine getirmek zorundadir.

Bireysel emeklilik hesabindaki birikimin ve 6denen katki paylarinin fonlar
arasindaki dagilim oranlar1 yada tutarlar1 bir yilda azami 6 kez degistirilebilir. Bu
talep sirkete yazili yada sirketin ¢agri merkezinden veya sirketin internet sitesinde
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katilimct adina olusturulan giivenli sayfadan yapilir. Sirket fon dagilim degisikligi
talebinin ulastig1 tarihi miiteakip iki is giinii icinde gercgeklestirilir (Altuncuoglu,
2017:45).

Bireysel emeklilik plan1 yilda en fazla 4 kez degistirilebilir. Emeklilik
planindaki degisiklik istegi, emeklilik sirketine yazili olarak veya sirketin cagri
merkezinden yada internet sitesinden yapilabilir. Sirketin kabul etmesi ile yeni
emeklilik planina, plan degisiklik talebinin sirkete ulagsmasimi takip eden 10 is giini
icinde gecis yapilir ve sdzlesme sahibine gonderilir (Asiltiirk, 2018:19).

BES’e yeni katilan kisi emeklilik sézlesmesinin yiiriirlige girmesinden
itibaren iki y1l i¢inde herhangi bir aktarim yapamaz. Yani, aktarim yapilabilmesi i¢in
iki y1l gecmesi gerekir. Bir kez sirketler arasinda aktarim yapildig: takdirde ikinci kez
yeni bir sirkete aktarim yapilmak isteniyorsa aktarim yapilan sirkette bir y1l kalinmasi
gerekmektedir. Sirket, aktarim amaciyla kendisine basvuruda bulunan katilimcinin
taniml1 elektronik posta adresine bes is giinii icinde hesap Ozetini, aktarim bilgi
formunu ve aktarim talep formunu sirketin internet sitesinde kendi adina olusturulan
giivenli sayfadan alabilmesi i¢in gerekli diizenlemeleri yapar. Aktarimi yapacak sirket
talebin kendisine ulastig1 tarihten itibaren on is giinii i¢inde birikimi devlet katkisi
hesabina iliskin tutarlarla birlikte aktarir (Altuncuoglu, 2017:46).

Bireysel emeklilik s6zlesmesi teklifi, sirket tarafindan reddedilebilir. Sirket,
tarafindan reddedilen sézlesme, biitiin 6demeler hi¢bir kesinti yapilmadan bes is giinii
icinde katilimciya iade edilir (Asiltiirk, 2018:28). Katilimei teklif formunu imzaladig
tarihten itibaren, 60 giin iginde sdzlesmeden cayma hakkina sahiptir. Bu durumda fon
gider kesintisi disinda hicbir kesinti yapilmadan, ayrica sdzlesmenin imzalanmasindan
sonra elde edilebilecek yatirim gelirleri de dahil olmak iizere 6denen tutarin tamami
on ig giinii icinde geri alinabilmektedir (Celik, 2018:37).

Katki payr 6demeye ara verme ise, bir sOzlesmenin besinci yilini
tamamladiktan sonra ilgili s6zlesme kapsaminda ara verme kesintisi, yonetim gideri
kesintisi yapilamaz ve giris aidat1 alinamaz. Ydnetmeligin yiriirliige girdigi tarihten
once tahakkuk etmis sirket alacaklarini etkilemedigi i¢in 01.01.2016 6ncesinde yer
alan tahakkuk etmis fakat tahsil edilmemis alacaklarina iliskin haklar1 sakhdir.
Sozlesmede gecirilen siire, hesabinda s6zlesme bilgilerine iligkin transfer verilerine
gore ilk sozlesmenin sisteme girig tarihinden itibaren ilgili sdézlesmede gecirilen tiim
stireler dikkate alinir (Asiltiirk, 2018:18).
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2.3.3. Bireysel Emeklilik Sisteminde Finansman

2.3.3.1. Katki Pay1 Odemeleri

BES, katki pay1 esasina gore ¢aligan bir sistemdir. 01.01.2017 yilina kadar
sadece goniilliiliikk esasina gore calisan bu sistem, bu tarihten sonra kamu ve 6zel
sektor calisanlarindan ve 45 yasindan kiiclik bireyler BES’e dahil edilmeye
baslanmistir. Katki paylar1 sisteme kendi istegi yada otomatik olarak dahil olan
katilimcilar tarafindan 6denmektedir. BES’e katilanlarin 6deme yapacaklari katki pay1
tutari, taraflarin diizenledigi bireysel emeklilik sdzlesmelerinde tespit edilmektedir ve
bu emeklilik s6zlesmeleri ¢ercevesinde ddemeler yapilmaktadir (Asiltiirk, 2018:16).

Katilimcer prim 6demelerini aylik, ii¢ aylik, alt1 aylik yada yillik periyotlar
seklinde gercgeklestirebilir. Se¢ilmis olan emeklilik plani ile katilimer asgari katki
paymin altinda kalmamak sart1 ile istedigi gibi artirip yada azaltabilir (Kizilgegit,
2014:48).

Katki pay1 6demeleri, katilimc1 yada katilimci adina katki pay1 6deyen kisi
tarafindan mevduat hesabina, otomatik talimat vererek, EFT, havale, kredi kartindan

veya banka giselerinden yapilabilmektedir ( Asiltiirk, 2018:18).

2.3.3.2. Gider Odemeleri ve Kesintileri

2.3.3.2.1. Giris Aidati

Giris aidati, emeklilik sirketinin elde etme maaliyetlerini karsilamak
amaciyla alimmaktadir. Sistemde kalis siirecinin uzunluguna gore azalig gosterir.
Dolayisyla sistemden erken ayrilma gibi yada erken donemde bagka bir sirkete
aktarimi caydirict etkisi vardir. Yani giris aidati tahsili uygulamada ertelendigi icin
baska bir ifade ile erken ¢ikis kesintisi olarak islev gormektedir. 2008 tarihli BES
hakkinda y&netmelikte, aylik briit asgari iicret (ABAU) tutarinin yarisin1 agsmamak
iizere giris aidati alinabilecegi ve bu tutarin tahsili 5 yili asmamak sart1 ile
ertelenebilecegi diizenlenmistir. Fakat 09.11.2012 tarthli yeni yOnetmelikte,
01.01.2013 tarihinden itibaren giris aidat1 azami tutari, sistemden erken ayrilmalarini
caydirmak amaciyla ABAU %75 vyiikseltilmis ve ertelenmis tutar tahsilat1 10 yila
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kadar miimkiin hale gelmistir. 17.12.2016 tarihinden Once giris aidat1 igcin mevcut
kurallar ise su sekildedir (Yazici, 2015:124):

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

[k giris asamasinda alinabilir,

Ayni sirkette birden fazla sézlesmesi olan katilimcidan sadece bir giris
aidat1 aliabilir,

Sozlesme teklifinin imzalandig: tarihte gegerli ABAU tutarinin %75 ini
asamaz.

Pesin yada aktarim yada sistemden ¢ikis tarihine ertelenmis olarak tahsil
edilebilir, pesin olarak tahsil edilen kissm ABAU’niin % 10’nu asamaz.

3 yil iginde sirketten ayrilanlar igin toplam kesinti ABAU’niin %75’ini
asamaz.

3 yilin1 dolduran sézlesmelerden ve alt1 yildan 6nce sirketten ayrilanlar
i¢in toplam kesinti ABAU tutarinin %50’sini asamaz.

6 yilin1 dolduran sozlesmelerden ve 10 yildan once sirketten ayrilanlar
icin toplam kesinti, ABAU tutarinin % 25’ini asamaz.

10 yilim1 dolduran ile 6liim yada maluliyet sebebiyle yada emeklilik
hakkin1 kullanarak ayrilanlardan ertelenmis durumdaki giris aidati tahsil

edilmez.

01.01.2017 tarihinden itibaren, uygulanmaya baglayan BES’e otomatik

katillm kapsaminda sisteme katilanlardan emeklilik sirketlerince fon isletim gider

kesintisi olarak disinda baska bir kesinti yapilamaz (Asiltiirk, 2018:21).

17.12.2016 tarihinde resmi gazetede yaymlanmis olan ve 29921 sayili yonetmelikte

giris aidati ile yapilan degisiklikler ise;

X/
L X4

Giris aidat1 ve yonetim gideri kesintisi, yapilan degisiklikten sonra birlikte
tahsil edilecektir.

Giris aidat1 bireysel emeklilik s6zlesmesinin imzalandig: tarihten itibaren
her yil i¢in o yilin ilk alt1 ayinda uygulanan briit asgari iicrete gore
hesaplanir ve bu tutar aylik briit asgari ticretin %38,5idir.

Zorunlu haller disinda (emekli olunmasi, vefat, maluliyet vb.) ayrilmak
zorunda kalinmasi haricinde sistemde bes yilin1 tamamlamadan ayrilma
durumunda giris aidatinin, s6zlesmenin besinci yilinin sonuna kadar olan,
tahsil edilmemis boliimii katilimcinin emeklilik hesabindaki mevcut katki
paylarindan tahsil edilir. S6z konusu tahsilat i¢in hesaplama yapilirken

57



sistemden ¢ikis isleminin yapildigr yilin ilk alti ayinda uygulanan briit
asgari ticret dikkate alinir.

¢ Bireysel emeklilik s6zlesmesinin, besinci yili tamamlandiktan sonra ilgili
sozlesme kapsaminda, 6demeye ara verme kesintisi dahil olarak, yonetim
gider kesintisi yapilmayacak ve giris aidati tahsil edilmeyecektir (Asiltiirk,

2018:22).

Tablo 2.2 : Sézlesme yillar1 bazinda yapilacak kesintilere iliskin sinirlamalar

Sozlesme Yili Kesintilere iliskin Ust Simirlar

Giris aidat1 ve yonetim gideri kesintisi toplam tutari i¢in; her yil

0-5 yil icin i¢in aylik briit asgari iicretin %8,5’ine karsilik gelen maktu tutar.

Toplam kesinti tutar1 i¢in;
6. y1l ve sonrasi icin Sozlesme kapsaminda devlet katkis1 hesabinda bulunan tutarin

belli bir oranina karsilik gelen tutar.

Kaynak: Akdikmen, 2018:73

Tablo 2.2°de gosterilen ve  17.12.2016 tarihinde Resmi Gazete’de
yayinlanmis olan 29921 sayili yonetmelige gore, emeklilik s6zlesmesinin altinct yili
ve sonrasinda, tlim giderler i¢in yapilabilecek kesintilerin toplam tutari i¢in ayrica bir
st sinir belirlenmistir. Buna gore, bireysel emeklilik sozlesmesSinin yiiriirliik
tarthinden bitis tarihine kadar yapilacak kesintilerin toplam tutari, bitis tarihinde
sozlesme kapsaminda varsa devlet katkisi hesabinda bulunan tutar iizerinden
yonetmelige gore hesaplanacak tutar1 gegemeyecektir. Devlet katkis1 ile
iliskilendirilen kesintiye iliskin iist sinir kontrolii 01.01. 2021 tarihinden itibaren

uygulanacaktir (Asiltiirk, 2018:22).

2.3.3.2.2. Yonetim Gideri Kesintisi

Bireysel emeklilik faaliyetlerinin gerektirdigi giderlerin karsilanmasi igin
emeklilik sirketleri, katilimcinin bireysel emeklilik hesabina yapilan katki paylar

lizerinden azami %8 oranini agmamak sartiyla yonetim gideri kesintisi yapabilirler.

(Onder, 2010:57).
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Eski yonetmelikte %8 olan oran 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren %2’ye
diisiirilmustir (Yazici, 2015: 126). Katilimcmin katki payr 6demeye ara vermesi
halinde ara verme siireci boyunca birikiminden ara verilen her tam ay i¢in 2 TL
asmamak iizere ek yonetim gideri alinabilmektedir (Solmaz, 2016:26).

17.12.2016 tarihli resmi gazetede yaymlanmig olan 29921 sayili
yonetmelikten sonra yonetim gideri kesintisi ve giris aidati ayni kalem olarak

katilimcilardan tahsil edilmeye baslanmistir (Asiltiirk , 2018:22).

2.3.3.2.3. Fon Isletim Gideri Kesintisi

Fon isletim gider kesintisi, fona ve fon yonetimine iligskin giderleri kargilamak
icin emeklilik yatirim fonlarinin varlik degeri iizerinden giinliik olarak yapilmaktadir.
Fon i¢ tiiziiglinde belirtilen giinliik kesinti oranina karsilik olarak yillik oranin asilip
asilmadigr ise sirket tarafindan her yil sonunda kontrol edilir. Asan tutar varsa iade
edilir (Yazici, 2015:127).

Bu kesinti fon net varlik iizerinden hesaplanan giinliik olarak en fazla yiizbinde
on (yillik %3.65) oraninda olmak sarti ile Kkesilebilmektedir. Bununla beraber fon
isletim gideri kesintilerinin emeklilik s6zlesmesinde agik¢a yer almasi gerekmektedir
(Solmaz, 2016:26).

2013 yilinda yapilan diizenleme ile fon isletim gider kesintisi, 2012 yilinda
%2,28 olan oran 2013 yili sonunda, %1,81’e diismiistiir. Fakat 01.01.2017 tarihinde
uygulanmaya baslayan otomatik katilim kapsaminda calisanlara sunulan tiim fonlar
icin en fazla yillik fon isletim gider kesintisi oran1 %0,85 olarak uygulanacaktir.

17.12.2016 tarihli 29921 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan yeni
yonetmelikle alt1 yilin1 tamamlayan sozlesme sahiplerine katki paylarindan yapilan
fon toplam gider kesintisi belirli oranlarla iade edilecektir. Bu iade islemi, her yilin
sonu yada emeklilik sozlesmesinin sonlandirmasi durumunda, sonlandirma tarihini
takip eden bes is giinii i¢inde katilimcimin bireysel emeklilik hesabina iade yapilir.
lade sirasinda yasanan gecikmeden dogan zararlar emeklilik  sirketince
karsilanmaktadir. Emeklilik hesabina yapilan iade tutarlar1 s6zlesme sahibinin fon
dagilimlarina gore fonlara aktarim yapilir. Yedinci ve on dordiincii yillar arasindaki
iade oran1 her yil icin bir 6nceki yilda gegerli olan iade oraninin 2,5 puan artirilmasi
seklinde uygulanir. On besinci yildan sonra sabit olarak %25 uygulanir. lade oranlari
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tespit edilirken 01.01.2013 itibaren sistemde gecirilen siireler dikkate alinir. S6z
konusu uygulama 01.01.2021 tarihinden itibaren uygulamaya baslayacaktir (Asiltiirk,
2018:24).

2.3.3.2.4. Ozel Hizmet Gideri

Katki pay1 6denmesine ara vermesi yada kanuni bildirimler ve sunulan
standart hizmetler disinda emeklilik sirketi, katilimci tarafindan s6zlesmede belirtilen
0zel hizmetlerin talep edilmesi durumunda katilimciya haber verilmesi halinde asgari
ticretin aylik tutarinin azami %25’ini agmayacak sekilde 6zel hizmet gideri kesintisi
yapabilir. Buna karsilik gelen tutar ise, katilimecinin bireysel emeklilik hesaplarindaki

fon tutardan indirim yapilarak karsilanir (Unliier, 2016:20).

2.3.4. Bireysel Emeklilik Sisteminde Vergi

Emeklilige hak kazanmadan sistemden c¢ikmayi caydirmak ve bireysel
emeklilige katilimi artirmak icinbazi vergisel diizenlemeler yapilmistir. 07.10.2001
tarihli resmi gazetede yayimlanan 4697 sayili bazi vergi kanunlarinda degisiklik
yapilmasina iligkin kanunla beraber bireysel emeklilik sisteminde uygulanacak vergi
uygulamalar1 belirlenmistir (Yildirim, 2011:83).

Birikim = stirecindeki vergi uygulamalar1 ve geri O6deme siirecindeki

uygulamalar olmak {izere iki baslikta incelenecektir.

2.3.4.1. Birikim Siirecindeki Vergi Uygulamalari

Birikim siiresince 6denecek katki paylari emeklilik yatirnm fonlarina
yonlendirilmektedir. Katilimcr i¢in bir getiri saglayacak olan bu fonlarin degerleri
artacaktir. Emeklilik sirketleri nezdinde kurulacak olan emeklilik yatirim fonlarimin
kazanglari, kurumlar ve gelir vergisine tabi degildirler. Yapilan bu vergisel avantaj
sayesinde katilimci, emeklilik yatirim fonlarina katki yapmak sartiyla diger fonlardan
elde edilen gelirden daha fazla gelir elde etme imkani bulacaklardir (Yildirim,
2011:83).

Ucretli calisanlar yada beyan usulii vergi ddeyen kisi kendisi, esi ve ¢ocuklar
icin 6dedigi katki paylarini belirli sinirlar i¢inde vergi matrahindan indirebilmektedir.
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Yani tcretli ¢alisanlar, emeklilik sirketine 6denecek katki paylarmin 6dendigi ayda
elde edilen briit ticretin %10 unu ve yillik olarak asgari {icretin yillik tutar1 kadar olan
boliimiinii vergi matrahlarindan indirebilmektedirler (Elkatmis, 2012:39).

Isverenler tarafindan ¢alisanlar adina bireysel emeklilik sistemine ddenen katk1
paylar1 6demenin oldugu aydaki ¢alisanin briit licretinden azami %10’unu kadar yada
yillik olarak asgari ticretin yillik tutarmi asmayacak sekilde isverenlerin kurumlar
vergisi matrahindan indirebilmesidir (Oztiirk, 2010:59).

Kamu ve reel sektoriin finansmani agisindan bireysel emeklilik fonlarinin
olumlu bir islevi yerine getirecegine ve istthdami artiracagina inanan emeklilik
sirketlerinin beklentisi, vergi muafiyetlerine iliskin oran ve tutarlarin Bakanlar Kurulu
karar1 ile iki katina ¢ikarilabilecek olmasidir. Bu durumda bireysel emeklilik
sisteminin 6zellikle kisa vadede hesaplanan katilimci sayisina ulasmamasi durumunda
BES’e katilimi tesvik i¢in Bakanlar Kurulunun s6z konusu yetkisini kullanarak vergi
muafiyetlerine iliskin oran ve tutarlar iki katina ¢ikarmasi beklenmektedir (Elkatmis,
2012:40).

2.3.4.2. Geri Odeme Siirecindeki Uygulamalar

Emeklilige hak kazanan katilimei belli oranda vergi muafiyeti ve ¢ok diistik
spotaj avantajlarindan yararlanmaktadir. Fakat emekli olmadan da sistemden
cikilabilmektedir. Bu durumlarda katilimciya yapilan geri O0deme siirecindeki

uygulamalar su sekildedir.

2.3.4.2.1. Emekli Olarak Sistemden Cikma

Sistemde en az 10 yil kalip 56 yasini dolduran katilimer emeklilige hak
kazanirsa birikimlerin %25°1 i¢in vergiden muaf, geri kalan %75’lik kismu {izerinden
ise %5 oraninda stopaj vergisi 6deyerek sistemden ayrilir (Yildirim, 2011:85). Ancak
yeni yasal diizenleme ile sistemden ayrilma durumunda, stopaj kesintisinin tiim
birikim iizerinden yapilmasi uygulamasi, 20 Haziran 2012 ‘den 2 ay sonra
sonlanmistir ve bu tarihten itibaren BES’te stopaj kesintisi sadece gelir iizerinden
yani, sOzlesme sahibinin birikimlerinden sagladigi kazang, gelir {izerinden
yapilacaktir. BES’te 10 y1l katki payr ddeyip, 56 yasin1 doldurup emeklilige hak
kazananlar i¢in %35 stopaj kesintisi gelir iizerinden yapilacaktir (Arslan, 2018:28).

61



Yani, sistemde 10 yi1l katki pay1 6deyerek, 56 yasinda emeklilik hakki kazananlar igin
%S5 stopaj kesintisi gelir lizerinden yapilacaktir.

Sistemde 10 yil kalan ve 56 yasim1 dolduran her katilimeci1 emekli olma
hakki elde eder. Emeklilige hak kazanan katilimcinin emeklilik planina dahil olma
stireci baglar ve BES kapsaminda ii¢ farkli emeklilik sekli vardir:

Toplu para, katilimcinin sistemdeki birikiminin bir kismini yada tiimiini
toplu olarak alabilir.

Programli geri 6deme, katilimcinin BES’te kalarak olusturacak geri 6deme
sistemi dahilinde birikimlerini almasina dayanmaktadir.Yani ktilimet, 3 aylik, 6 aylik
veya yillik periyotlarla birikimlerini almaktadir.

Yillik gelir sigortasi, toplu veya belirli siireler iginde yapilan katkilara gore
hemen veya bir siire sonra baslayan sigortaliya, yada lehdarlarina 6miir boyu yada

belirli siireler igin yapilan diizenli 6demelerdir (Akdikmen, 2018:78).

2.3.4.2.2. Sistemde 10 Y1l Kalip 56 Yasim1 Doldurmadan Ayrilma

Sistemde 10 yilim1 doldurup 56 yasini doldurmadan BES’den ayrilmak
isterse birikimlerin %10’u oraninda stopaj 6demek zorundadir (Elkatmis, 2012:41).
Ornegin; Toplamda 40.000 TL birikimi olan ve 56 yasini doldurmadan sistemden
ayrildigin1 diisiinelim, stopaja tabi tutar 40.000 TL, kesilecek stopaj (%10) ve 4.000
TL, sonug olarak yapilacak 6deme ise 36.000 TL dir.

Yeni yasal diizenleme ile sistemde 10 yil kalip 56 yas doldurmadan once

ayrilanlar i¢in %10 stopaj kesintisi gelir iizerinden olacaktir (Heidarpour, 2014:53).

2.3.4.2.3. Sistemden 10 Y1l Kalmadan Cikis

Sistemde 10 yili doldurmadan sistemden ayrilmak isteyen katilimei,
birikimlerinin %15°1 oraninda stopaj 6demekle ylikiimlidiir (Altay, 2013:42). Yani
ornek verilmesi gerekirse, yine toplam birikimleri 40.000 TL olan katilimcinin 7 yil
sonra sistemden ¢ikmasi durumunda stopaja tabi tutar 40.000 TL, stopaj kesintisi
(%15) ve 6000 TL, sonug olarak yapacagi ddeme ise 34.000 TL olacaktir.
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Tablo: 2.3 Sistemde 10 Y1l Kalmadan Cikis

Toplam Birkim 40.000
Stopaja Tabi Tutar 40.000
Kesilecek Stopaj(%15) 6000

Yapilacak Odeme 34.000

Kaynak: Heidarpour, 2014:52
Yeni diizenleme ile sistemden 10 yil kalmadan ¢ikis yapildiginda %15

stopaj kesintisi gelir lizerinden yapilacaktir.

2.3.4.2.4. Bireysel Emeklilik Sisteminden Zorunlu Nedenlerden
Dolay1 Cikis

Sistemden vefat, maluliyet yada tasfiye gibi zorunlu sebeplerle ayrilanlara
yapilan 6demelerin %25°1 gelir vergisinden muaf tutulmakta, kalan %75 ilizerinden

%>5 stopaj kesilmektedir (Elkatmis, 2012: 40). Ornegi su sekilde verebiliriz:

Tablo 2.4: Zorunlu nedenlerden dolay1 sistemden ¢ikis

Toplam Birikim 40.000 TL
Vergiden Muaf Olan Kismi (%25) 10.000 TL
Stopaja Tabi Tutar 30.000 TL
Kesilecek Stopaj(%5) 1.500 TL

Yapilacak Odeme 38.500 TL

Kaynak: Yildirim, 2011:87

Yeni yasal diizenleme ile Agutos 2012°den sonra %35 stopaj kesintisi gelir lizerinden
yapilacaktir.
2.3.5. Bireysel Emeklilik Sisteminde Denetim

Bireysel emeklilik siteminde ¢ok yonlii denetim s6z konusudur. Bunlar,
basta, Hazine Miistesarligi olmak tizere SPK ve EGM denetim mekanizmasini
olusturmaktadir. Sistem bu kurumlarin disginda bagimsiz dis denetim, aktiieryal

denetim, i¢ denetim ve giinliikk denetimden olugsmaktadir.
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2.3.5.1. Hazine Miistesarhg Tarafindan Yapilan Denetim

Emeklilik sirketlerinin faaliyetlerini olagan olarak yilda bir kere, olagan
dis1 her zaman denetleyebilir. Yapilan denetimlerde istenilen her tiirlii bilgi ve belgeyi
Hazine Miistesarligina sunmak emeklilik sirketlerinin yiikiimliligiidir. Hazine
Miistesarliginca yapilan denetimlerde ise sunlara bakilmaktadir (Altay, 2013:42):

¢ Emeklilik sirketlerinin kurulus asamasi ve faaliyetlerine baslarken

Ongoriilen sartlar1 saglamaya devam edip etmedigine,

% Yeterli 6zkaynak ve sermayeye sahip olup olmadigi,

¢ Sirketin organizasyon yapist ve teknik donanimi mevcut ve
potansiyel ihtiyaglari karsilayacak diizeyde olup olmadig,

¢ Bildirimlerin zamaninda yapilip yapilmadigi, sirketin varliklarinin
ekonomik ve sektorel gelismelere gore yonetilip yonetilmedigi,

¢ Odenen katki paylarmin zamaninda yatinma ydnlendirilip
yonlendirilmedigine, katilimer kayitlarinin toplanip saklanmasi igin
gerekli tedbirlerin alinip alinmadigi,

¢ Katilimci haklarinin korunmasima iliskin iyi niyet kurallarina ve
emeklilik s6zlesmelerindeki gibi islem yapilip yapilmadigina,

% Hazine Miistesarlig1 tarafindan Ongoriilen istatistiklere uygun
kayitlarin tutulup tutulmadigi,

¢ Emeklilik planlari, varsa diger faaliyetlere iligskin karlilik harcama
ve gerekli goriilen degerlendirmelerin yapilip yapilmadigina,

% Yapilan tim yonetimsel uygulamalarin ilgili mevzuata uygun olup
olmadigina bakilmaktadir.

Kurulacak sirketlerin denetimi, izin ve ruhsatlarin verilmesi BES’de Hazine
Miistesarligi tarafindan yapilmaktadir. Hazine Miistesarligi, bireysel emeklilik
sisteminin uygulama esaslart konusunda da belirleyici olmustur. Emeklilik
sitketlerinin muhasebe standartlarina uygunlugu yiikiimliiliklerini yerine getirip
getirmedigi raporlamada birligin saglanmasi i¢in gerekli esaslarin toplanmasi gibi
konular da Hazine Miistesarliginin yetkisindedir. Aktiieryal ve bagimsiz dis denetim

raporlariin  sonuglarm1  da Hazine Miistesarligt degerlendirerek sirketlerin

isleyislerinide izlemektedir (Unliier, 2016:27).
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2.3.5.2. Sermaye Piyasasi Tarafindan Yapilan Denetim

Emeklilik sirketlerinin olusturdugu emeklilik yatirim fonlariin portfoy
yoneticilerinin ve saklayicilarinin faaliyetleri yilda en az bir kere SPK tarafindan
denetlenmektedir. Emeklilik yatirnm fonlarmin kurulusundan itibaren muhasebe,
belge kayit diizeni ile bagimsiz dis denetimine iliskin SPK’nin diizenlemelerine
uymasi gerekir ve emeklilik yatirim fonlarinin muhasebe belge ve kayit diizeninin
portfdy yoneticisi disinda olmas1 gereklidir (Yildirim, 2011:90).

Emeklilik yatirim fonlarinin hesap ve islemleri tiger aylik ve yillik donemler
olmak {tizere bagimsiz dig denetime tabi tutulmaktadir. Bu denetimin yapildig
donemlerde emeklilik yatirim fon varliklarinin mevzuata uygun saklanip
saklanmadigi, mevzuata uygun birim pay degerinin hesaplanip hesaplanmadig,
kamuya aciklanan bilgilerin emeklilik yatirinm fonunun yatirim performansina bagh
olarak mevzuata uygun olup olmadigina iligkin esaslar yatirim fonu i¢ kontrol
sistemine ait bilgiler ve bagimsiz denet¢i goriisiinii igeren bir rapor ile hazirlanarak

emeklilik sirketine ve SPK’ya gonderilmektedir (Elkatmis, 2012:43).

2.3.5.3. Emeklilik Gozetim Merkezi Tarafindan Yapilan Denetim

4632 sayili Kanun ve mevzuat uyarinca Hazine Miistesarligina bagl olarak
Emeklilik Gozetim Merkezi 10 Temmuz 2003 tarihinde kurulmustur. BES’in etkili ve
giivenli bir bicimde yiiriitiilebilmesi, katilimcilarin hak ve menfaatlerini korumak
maksadiyla emeklilik sirketlerinin faaliyetleri Hazine Miistesarliginin giinliik gozetim,
denetim ve katilimcilara ait bilgilerin saklanmasi, kamuoyu ve katilimcilarin
bilgilendirilmesi ig¢in Emeklilik Gozetim Merkezi gorevlendirilmistir (Altay,
2013:43).

Sirket, katilimc1 bazinda gerceklestirilen tiim islemlerin ger¢ek zamanli olarak
iliskisel veri tabani yonetim sistemleri ile takip etmekle, katilimci ve Hazine
Miistesarlig1 tarafindan geriye doniik olarak elektronik sorgulamay: agik tutmakta ve
standartlastirilmis veri tabani kayitlarinit EGM’ye giin sonunda iletmekle sorumludur.
Kullanacagi bu bilgi teknoloji sayesinde emeklilik sirketi, elektronik sorgulamayi

gercek zamanda yanitlayacak bu mekanizmayr kendi biinyesinde olusturmak ve
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katilimcilara internet ve otomatik sesli yanitlama teknolojileri kullanmak i¢in hizmet

vermek durumundadirlar (Elkatmis, 2012:44).

2.3.5.4. Aktiieryal Denetim

Emeklilik ve sigortacilik faaliyetleri ile ilgili olarak her yilin sonunda bir
aktiier tarafindan yapilan denetimdir. Bu denetim emeklilik sirketlerinin faaliyet
gosterdikleri tiim branglar1 kapsayacak bi¢imde yapilacak teknik analizleri de
icermektedir. Denetim sonunda hazirlanacak aktiierya raporunun emeklilik sirketinin
genel miidiir yada genel miidiir yardimcisi tarafindan imzalanacak ve her yilin en ge¢
mart ayr sonuna kadar Hazine Miistesarligina gonderilmesi gerekmektedir. Bu

raporlar ise 10 y1l siire ile saklanmak zorunlulugundadir (Uyar, 2011:67).

2.3.5.5. i¢ Kontrol Sistemi Ve I¢ Denetim

I¢ denetim, sirketin verimliliginin arttirilmasi, mali ve idari esaslarda bilgi
akisinin rahat saglanabilmesi, bilginin biitlinliigiiniin zamaninda elde edilebilmesi i¢in
emeklilik sirketinin mevzuata uygunlugunun saglanabilmesi i¢in yapilmaktadir. Bu
denetim sirket denetgileri tarafindan yiiriitilmektedir. Mesleki deneyim siirelerini g6z
onlinde bulundurarak emeklilik sirketi, yatirim fonlarinda fon denet¢isi olmak
amaciyla gereken niteliklere sahip en az bir i¢ denet¢i atar. Bu i¢ denetime iliskin tiim
politika ve prosediirleri yazili hale getirmek zorundadir. Bu raporlar en az 10 yil

muhafaza edilmektedir (Altay, 2013:44).

2.3.5.6. Bagimsiz D1s Denetim

Bagimsiz denetleme kuruluslar1 yilda en az bir kere emeklilik sirketinin
mali yonden dis denetimini yapmaktadir. Sirketin yaptirmis oldugu bu denetim, yazil
bir denetleme sozlesmesine baglanir ve bu sézlesmenin bir 6rnegi denetlenecek sirket
tarafindan Hazine Miistesarligina gonderilmek zorundadir. Yapilan bu sézlesmede
sirketin denetlenmesinde gorevlendirilecek denetciler ile bunlardan olusan yedekler,
yapilan bagimsiz denetlemenin ama¢ ve kapsami, bagimsiz denetciler tarafindan
anlagsma kapsamina alinacak diger hizmetler taraflarin hak ve yikiimliiliikleri ile ticret

66



belirtilmelidir. Bagimsiz dis denetim mevzuat ve genel kabul edilmis muhasebe esas
ve usullerine uygunluk bakimindan, defter, kayit ve belgeler iizerinde yerine
getirilmektedir (Yildirim, 2011:92).

2.3.6. Emeklilik Yatirnm Fonlar

Emeklilik sirketleri tarafindan kurulan emeklilik yatirnm fonu, emeklilik
icin 0denen katki paylarmin yatirima yonlendirildigi bir yatirim fonudur. Ayrica bu

fon portfoy yonetim sirketlerince yonetilmektedir (Kizilgegit, 2014:50).

2.3.6.1. Emeklilik Yatirnm Fonlarnin Kurulusu

4632 sayili kanuna gore Hazine Miistesarligi’nin goriisii de alinarak SPK
tarafindan ¢ikarilan emeklilik yatirnm fonlarmin kurulus ve faaliyetlerine iligkin
esaslar hakkinda yonetmelik ile yapilmistir. Bu yonetmelik, emeklilik yatirim
fonlarinin tiirleri, kurulus, Orgiit yapisi, faaliyetleri, ilke ve esaslari, katki paymin
fonlarda toplanmasi ve degerlendirilmesi, fon portfoyiindeki varliklarin saklanmasi,
portfdy yonetimi, fon malvarligi, fonlarin birlesmesi, devri ve doniisiim esaslari, i¢ ve
dis denetimi gibi esas ve usulleri diizenlemektedir. Emeklilik yatirim fonlarinin tiizel
kisiligi yoktur ( Yazici, 2015:130). Sirket, fon kurulus izni tarihinden itibaren en geg 6
ay i¢inde SPK tarafindan belirlenen belgelerle beraber katilma belgelerinin kayda
almmast i¢in SPK’ya bagvuru yapmak zorunlulugundadir. 6 ay i¢inde SPK’ya
bagvuru yapilmaz ise fon ig tiiziigii emeklilik sirketi tarafindan ticaret sicilinden iptal
ettirilmektedir ve buna iliskin belgeler 6 is giinii icinde SPK’ya gonderilmektedir.
Emeklilik  yatirm fonun kayda alimma bagvurusunun SPK tarafindan
degerlendirilmesi i¢in bazi sartlarin olmasi gerekli bunlar1 su sekilde siralanabilir
(Elkatmis, 2012:50):

% Fon i¢ tiizligiiniin emeklilik sirketinin mekezinin bulundugu yerin
ticaret siciline tescil ettirilmesi ve Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’nde ilan edilmis olmas1 gerekmektedir.

% Gerekli teknik donanim ve oOrgiitlenmenin saglanmis olmasi
emeklilik yatirim fonu hizmet biriminin olusturulmus, yeterli

diizeyde mekanin ve i¢ denetim sisteminin kurulmus olmasi
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personelin buna uygun goérev ve sorumluluklarinin belirlenmis ve
bu konuda gerekli goriilen belgelerin  hazirlanmig olmasi
gerekmektedir.

¢ Fonlara iliskin insan kaynaklarinin  belirlenmis  olmasi
gerekmektedir.

% Muhasebe kayit ve belge sistemi ile diizenli akis1 saglayacak teknik
alt yap1 ve donaninimin olmasi gerekir.

s Portfoy yonetim sdzlesmesinin en az bir portfdy yoneticisi ile
imzalanmis olmasi gerekmektedir.

s 4632 sayili Kanun’a gore emeklilik sirketinin kurulus sartini
kaybetmemis olmas1 gerekmektedir.

Ayrica her emeklilik sirketi 4632 sayili Kanun’a gore grup emeklilik

yatirim fonlar1 disinda en az 3 ayr1 emeklilik yatirim fonu kurmak durumundadirlar.

2.3.6.2. Emeklilik Yatirnm Fonlarmin Tiirleri

Emeklilik yatirim fonlarinin tiirleri; Sermaye Piyasast Kurulunun 10 Mayis
2002 tarih ve 22/646 sayil1 karari ile sunlardan olusmaktadir ( Onder, 2010:50):
¢ Gelir Amaghi Fonlar
+ Biiyiime Amagli Fonlar
+¢ Para Piyasasi Fonlari
¢ Kiymetli Madenler Fonlari
% Ihtisaslasmis Fonlar

+ Diger Fonlar

2.3.6.2.1. Gelir Amach Fonlar

Yatirim yapilacak varliklardan, fiyat oynaklig1 diisiik, temettii ve faiz geliri
elde etme potansiyeli veya beklentisi olan varliklara agirlik verilen fonlardir (Cirak,
2017:126). Gelir amagli fonlar, hisse senedi fonu, 6zel sektor bor¢lanma araglari
fonlari, kamu borg¢lanma araglar1 fonlari, karma fon, uluslararasi hisse senedi fonu,

uluslararasi bor¢lanma araglari fonlari, karma fon ve esnek fonlardan olusmaktadir.
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Hisse Senedi Fonu, fon portfoyiiniin en az %80’ini diizenli temettii 6demesi
yapan ve fiyat oynaklig1 nispeten daha az olan hisse senelerine yatiran ve temettii
geliri elde etmeyi amaglayan fondan olusmaktadir. Ozel Sektdr Borglanma Araglar
Fonu, 6zel sektor borglanma araglarina fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve faiz
geliri elde etmeyi amaglayan fondur. Kamu Borglanma Araglart Fonu, fon
portfoyiiniin en az %80’ini ters repo dahil devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yatiran ve
faizgeliri elde etmeye ¢alisan fondur. Karma Bor¢lanma Araglari Fonu, kamu veya
0zel sektor bor¢lanma araglarina fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve faiz geliri
elde etmeye c¢alisan fondur. Karma Fon, her bir fon portfoy degeri %20’den az
olmayacak sekilde yine fon portfoyiiniin en az %80’ini hisse senedi ve bor¢glanma
araglarima yatiran ve temmettii ve faiz geliri elde etmyei amaclayan fondur.
Uluslararast Hisse Senedi Fonu, diizenli temettii 6demesi yapan ve fiyat oynakligi
daha az olan yabanci hisse senetlerine fon portfdyiiniin %80’ini yatiran ve temettii
geliri elde etmeyi amaglayan fondur. Uluslararasi Bor¢lanma Araglari Fonu, yabanci
bor¢lanma araglarina fon portfoyliniin %80’ini yatiran ve faiz geliri elde etmeyi
amaglayan fondur. Uluslararas1 Karma Fon, her bir fon porfoy degeri %20’den az
olmyacak sekilde fon portfoyiiniin en az %80’ini yabanci hisse senedine ve yabanci
bor¢lanma aracina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi amaglayan fondur.
Esnek Fon ise, fon portfoyiiniin tamami degisen piyasa kosullarina gore, nakit, vadeli,
vadesiz, mevduat, bor¢lanma araglar1 (ters repo dahil) ile hisse senetleri, kiymetli
madenlere ve gayrimenkule dayali varliklar, repo islemleri, vadeliislem ve opsiyon
sOzlesmeleri, borsa para piyasasi islemleri, yatirrm fonu katilma belgeleri, SPK
tarafindan uygun goriilen ve kamuya ilan edilen diger para ve sermaye piyasasi
araglarinin tamamina veya bir kismina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi

amaglayan fondur (Tirker, 2011:34).

2.3.6.2.2. Biiyiime Amach Fonlar

Diizenli faiz ve kar pay1 gelirlerinden ziyade, yatirim yapilan varliklarin,
fiyat yiikselislerinden para kazanmay: hedefleyen fonlardir (Cirak, 2017:128).
Biiylime amacli fonlar; hisse senedi fonu, kiigiik sirketler hisse senedi fonu, karma
fon, uluslararasi hisse senedi fonu, uluslararas1 karma fon ve esnek fon olmak {izere
cesitli fonlardan olusmaktadir.
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Hisse Senedi Fonu, borsada islem goren sirketlerin hisse senetlerine fon
portfoyiiniinen az %80’ini yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi amaglayan fondur.

Kiigiik Sirketler Hisse Senedi Fonu, kiigiik yada biiyiime potansiyeli olan
sirketlerin hisse senetlerine fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve sermaye kazanci
elde etmeyi amaglayan fondur. Karma Fon, her birinin degeri %20’den az olmayacak
bicimde fon portfoyliniin en az %80’ini hisse senedi ve bor¢lanma araglarina yatiran
ve sermaye kazanmi elde etmeyi amaglayan fondur. Uluslararasi Hisse Senedi Fonu,
yabanci hisse senetlerine fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve sermaye kazanci
elde etmeyi amaglayan fondur. Uluslararasi Karma Fon, her birinin degeri %20’den
az olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin %80’ini yabanci hisse senetlerine ve yabanci
bor¢lanma araglarina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi amaglayan fondur.
Esnek Fon, fon portfoyiiniin tamami degisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik’in 5.
maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina yada bir kismina yatiran ve sermaye
kazanc1 elde etmeyi amaglayan fondur. Bu tiir fonlarin varlik dagilimi 6nceden

belirlenemez (Ciltik, 2010:33).

2.3.6.2.3. Para Piyasasi Fonlar

Vadesine ili¢ ay yada daha fazla kalmis likiditesi yiiksek varliklardan fon
portfoyiiniin tamamint olusturmak i¢in kurulan fonlardir. Para piyasas: fonlarinin
tiirleri ise sunlardir (Samanci, 2010 :74):

Likit Fon-Kamu, ters repo dahil devlet i¢ borg¢lanma senetlerine, fon
portfdyiiniin tamamin1 yatiran fondur. Likit Fon- Ozel Sektér, dzel sektor borglanma
araglarina, fon portfoyiiniin tamamini yatiran fondur. Likit Fon-Karma, kamu yada

0zel sektor bor¢lanma araglarina, fon portfoyiiniin tamamin yatiran fondur.

2.3.6.2.4. Kiymetli Madenler Fonlari

Fon portfoyiiniin en az %80’ini kiymetli madenler ve altina dayal
varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir. Kiymetli madenler fonlari
kiymetli maden fonu ve altin fonundan olusmaktadir (Cirak, 2017:129).

Kiymetli Madenler Fonu, fon portfoyliniin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi
borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenlere yatiran fondur. Altin Fonu,
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fon portfoyiiniin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi borsalarda islem goéren altina

dayali varliklara yatiran fondur (Onder, 2010:51).

2.3.6.2.5. Intisaslasms Fonlar

Cografi bolge, iilke, sektor ve endeksler bazinda yatirim yapan fonlara
ihtisaslasmis fon denilmektedir. ihtisaslasmis fonlar; yabanci iilke fonu, sektdr fonu
ve endeks fonundan olusmaktadir (Cirak, 2017:129).

Yabanci Ulke Fonu, fon portfdyiiniin en az %80’ini yalnizca bir yabanci
iilke tarafindan veya bu yabanci tilkede yerlesik sirketler tarafindan ihrag¢ edilen para
ve sermaye piyasasi araglaria yatiran fondur. Sektér Fonu ise, fon portfoyiiniin en az
%80’ini belirli sektor yada sektorlerde bulunan sirketlerin hisse senetlerine yatiran
fondur. Endesk Fon, hisse senedi endeks fonu, Tahvil Endeks Fonu, Sektor Endeks
Fonu yada benzer fonlar olmak {izere temel alinan ve SPK tarafindan uygun goriilen
bir endeks kapsamindaki varliklara fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve temel
alian endeks ile fonun birim pay egeri arasindaki korelasyon katsayisinin en az 0,9
olmasim1 ve endeksteki artis kadar bir getiri elde etmeyi amaglayan fon olarak

tanimlanmaktadir (Salantur, 2015:83).

2.3.6.2.6.Diger Fonlar

Yukarida anlatilan fon tiirlerine girmeyen fonlar diger fonlardir. Diger
fonlar, dengeli fon ve esnek fondan olusmaktadir (Kaya, 2013:51). Dengeli Fon, fon
portfoyliniin tamami hisse senedi yada bor¢lanma araclarinin karmasindan olusan,
sermaye kazanci, temettii ve faiz geliri elde etmeyi amaglayan fondur. Esnek Fon ise,
fon portfoyliniin tamamini degisen piyasa kosullarina gore Yonetmelik’in 5’inci
maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve hem
sermaye kazanci hemde temettii ve faiz geliri elde etmeyi amaclayan fondur. Bu tiir

fonlarin varlik dagilimi 6nceden belirlenemez (Cirak, 2017:129).
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2.3.6.3. Emeklilik Yatirim Fonu Portfoyii

Emeklilik yatirim fonu portfoyii nakit vadeli ve vadesiz mevduat ters repo
dahil bor¢lanma araglar1 ile hisse senetleri; kiymetli madenlere ve gayrimenkule
dayali varliklar, repo islemleri, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, borsa para
piyasasi islemleri yatirrm fonu katilma belgeleri, SPK tarafindan uygun goriilen ve
kamuya ilan edilen para ve sermaye piyasasi araglarindan olusmaktadir (Uyar,
2011:62).

Portfoy yoneticileri tarafindan yonetilen fon portfoyii, 4632 sayili Kanun ve
2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu, fon i¢ tiiztigli , emeklilik s6zlesmesi ve ilgili
oldugu mevzuat hiikiimlerine gore portfoy yoneticileri, fon portfoylinii yonetmekle
yukiimlidiir. Portfoy yoneticileri ile emeklilik sirketi arasinda akdedilecek portfoy
yonetim sozlesmesi kapsaminda alincak portfoy yonetimi hizmetine iliskin esaslar
belirlenmektedir. Portfoy yonetim sozlesmelerinin kurul tarafindan onaylanmasi
gerekir. Sirket, portfoy yoneticilerinin fon yonetiminde gerekli 6zen ve basireti
gostermemeleri, Kurulun portfoy yonetiticiligine iliskin ilkelerine aykir1 hareket
etmeleri, mali biinyelerinin zayifladiginin tespit edilmesi gibi durumlarda portfoy
yonetim sozlesmesini feshedip, kurulca uygun goriilen baska portfoy yoneticileri ile
portfoy yonetim sozlesmesi imzalayabilir. Bu kosullarin varligi halinde ise kurul da
yoneticilerinin degismesini isteyebilir. Portfoy yonetim sdzlesmesine iligkin esas ve
usuller miisteasarligin uygun gorisii alinarak kurul tarafindan belirlenir (4632 Sayili
Kanun, md.18).

Fon yonetiminde portfoy yoneticisi baz1 ilke ve esaslara uygun hareket etmek
zorundadir. Bu durumda yonetici, fon portfoyiinii yonetirken risk unsurlarini
engellemek, likidite ve getiriyi artiracak unsurlar1 dikkate alarak fonun portfoy
yoOnetim stratejilerine ve yatinm sinirlarina uygun hareket etmek fon i¢ tliziigi,
izahname ve fon portfoy yonetim sozlesmesi ve ilgili mevzuatta belirlenen esas ve
usullere gore hareket etmek zorundadir. Portfoy yoneticisi, yonetmis oldugu her fonun
cikarint ayr1 ayr1 diisinmek zorunda olup, yonetimindeki diger fonlar ve diger
miisteriler arasinda ayrim yapacak hareketlerde bulunamazlar. Fon portfoyii ile ilgili
yatirnm kararlarinda objektif olmak ve bilgi, belgelere dayali islemler yapmak,

sozlesme ile belirlenen yatirim ilkelerine uymak zorundadir (Elkatmis, 2012:57).

72



2.4. Bireysel Emeklilik Sistemine Yonelik Elestiriler

Gelir seviyesi diisiik kesimleri BES’in kapsamasi konusundaki basarisi
tartisilir durumdadir. Yapilan birtakim anket ve ¢alisma ile de zayif goérilmiistiir.
Katilimcilarin ¢ogu yapilan bu anket calismalarina gore sistemin reform dahilinde
bile basarili olamayacagini diistinmektedir. Katilimcilarin oran ve tutarlarinda gelir
seviyesi ve egitim diizeyi arasinda paralellik oldugu tespit edilmistir. BES daha ¢ok
gelir seviyesi yliksek kesime hitap etmektedir ve sistemin gelisimi igin bilgi
seviyesinin artirilmasit da 6nemi biiyiik olan bir diger sorundur (Karabacak, 2015:34).

Bireysel emeklilik sisteminde yasanan bir diger dnemli sorun da katilimcilarin
sistemden erken c¢ikis yapmalaridir. BES’de olan katilimcilar istedikleri zaman
sistemden birikimlerini alip ¢ikma hakkina sahiptirler. Erken ayrilma olarak
adlandirilan bu durum da, katilimci emeklilige iliskin haklardan yararlanmadan
sistemden ayrilmaktadir. Bu durum sistemde Onemli bir sorun teskil etmektedir.
Kisitlamalar, vergi diizenlemeleri ve vergi cezalar1 séz konusu problemlerin
yasanmamasi i¢in alinan birtakim 6nlemler arasindadir (Salantur, 2015:98).

BES’in kurulusundan bugiine 6nemli Ol¢lide katilimeir kaybi yasanmustir.
Katilimeilardan bazilari, c¢ocuk sahibi olma, yeni gayrimenkul alma, egitim
ithtiyaglarimi karsilamak, isten ayrilma gibi nedenlerden dolayr birikimlerini alarak
sistemden ayrilmistir. Bu da sisteme yeterli kaynak birikiminin saglanamamasina
neden olmustur. Tirkiye’de sik yasanan siyasi ve ekonomik krizler yatirim yapmak
isteyen herkesi kisa vadeli diisiinmeye zorlamaktadir. Bu da BES gibi uzun vadeli bir
yatirim planinda alinacak riskin biylik olabilecegi diisiincesi hakimdir. Bireysel
emeklilik sirketlerinin reklam giderlerinin artmasi1 ve olusan rekabet ortami ile iglem

maliyetlerinin de katilimciya yansimasi bir bagka problemdir (Karabacak, 2015:34).

2.5. Bireysel Emeklilik Sisteminde Devlet Katkisi

2013 Yilindan itibaren Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde devlet
katkis1 donemi baslamisir. 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren bireysel emeklilik
hesabina yatirilan her katki payma, bu katki pay1 tutarmin %25 oranindaki devlet
katkist eklenmistir. Katilimei i¢in bir yilda elde edilecek devlet katkisi toplam tutari
ilgili takvim yilina ait hesaplamaya iliskin donemin sona erdigi tarihte gecerli briit
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asgari icretin yillik toplammin %25’ini gegemez. Devlet katkist sadece kisileri
kapsar, isverenin kisi adma acilan hesaplart i¢in gegerli degildir (Karabacak,
2015:32).
Ornegin;
% 01.01.2017-31.12.2017 tarihleri arast briit asgari ticret 1,777TL
s 1,777*12= 21,324 TL yillik toplam briit asgari {icret
~ 21,324*0,25=5,331 TL 2017 yil1 i¢in azami devlet katkisi tutari
Devlet katkis1 hesaplamalarinda sadece TC. Vatandasi olmak ve
katilimcilar adina ddenen ve sirket hesaplarina nakden intikal edilmis olan ve katki
payt 6demeleri dikkate alinmaktadir. Sirket¢e, kanunen katilimci hesabina yapilan
ceza ddemeleri, ek faydalar, isveren grup emeklilik sdzlesmesinden hak kazanilarak
transferler yolu ile aktarilan tutarlar, baska bir sirketten aktarimla gelen tutarlar,
isveren grup emeklilik s6zlesmelerine yapilan katki payr 6demeleri, kime ait oldugu
belli olmayan katki pay1 6demeleri hesaplamaya dahil edilmez. Kredi kart1 ile yapilan
O0demelerin devlet katkis1 hesaplamasina dahil edilmesi i¢in de katki payini nakden

sirket hesaplarindan olmasi gerekmektedir (Heidarpour,2014:66).

Tablo 2.5: Devlet Katkist Hak Kazanma Oranlari

Sistemde Gegirilen Siire Devlet Katki Pay1 ve Hak Etme Oranmi
0-3 Y1l %0
3-6 Y1l %15
6-10 Y1l %35
10 Y1l ve Ustii %60
Emeklilik,Vefat ve Maluliyet %100

Kaynak: Arslan, 2018:42

Tablo 2.5’e gore; 01.01.2013 Tarihinden itibaren emeklilik sdzlesmesinin
sistemde geg¢irdigi siirenin 3 yildan 6 yila kadar olmasi durumunda katilimci devlet
katkis1 hesabindaki tutarlarin %15 ‘ine, 6 yildan 10 yila kadar olmasi1 durumunda ise
%35’ine, 10 ve lizeri durumlarda ise %60 hak kazanir. Emeklilik sézlesmesinin
emeklilik hakkini kullanarak yada vefat, maluliyet durumunda ise, katilimci devlet

katkisi hesabindaki tutarlarin timiine hak kazanmaktadir.
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Tablo 2.6: Sistemde Kalma Siiresine gore Hakedis Siiresi

Sistemde Kalinan Siire Hak Etme Siiresi
3-6 Y1l Arasi 1 Y1l
6-10 Y1l Arast 2Y1l
10 Yil ve Uzeri 3Yil

Kaynak: Akdikmen, 2018:57

Tablo 2.6’ ya gore devlet katkisinin basladigr 01.01.2013 tarihinden once
sisteme kayithi olanlar i¢in sistemde 3-6 yil arasinda kalmis olanlara 1 yil, 6-10 yil
arasinda kalmis olanlara ise 2 yil, 10 yil ve {izeri i¢in kalmis olanlara ise 3 yil ilave
edilir.

Devlet katkis1 ayr1 hesaplarda tutulur ve emeklilik tarihine kadar emeklilik
fonlarinda degerlendirilir. Katkilarin, gelir vergisi matrahinin tespitinde indirim
konusu yapilabilmesi avantajinin yerine devlet katkisinin getirilmesi, vergi miikellefi
olmayan kesimin de katilimi i¢in Onemli bir degisikliktir. Dolayisiyla bu grup
onceden gelir vergisi indiriminden faydalanamazken, yeni durumda devlet
katkisindan kayith diger calisanlarla ayni sartlarda faydalanmaktadir (Karabacak,
2015:33).

2016 yili bireysel emeklilik gelisim raporu verilerine gore asagidaki
grafikte katilimcilarin cinsiyetine gére 6denen devlet katki tutarinin oransal dagilimi

gosterilmistir.

Sekil 2.3: Katilimcmin Cinsiyetine Gore Odenen Devlet Katki Tutarmnin Oransal

Dagilimi
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Katilimcilarin Cinsiyetine Gore , Odenen
Devlet Katkisi Tutarinin Oransal Dagilimi

M Erkek M Kadin

Kaynak: EGM/htps://www.egm.org.tr/bes2016,s.55,(13.04.2018)

Sekil 2.3’e gore; 2016 yilinda 6denen toplam devlet katkis1 tutarinin %56°s1
erkek katilimcilara, %44’ ise kadin katilimecilara yapilmistir. Buna karsilik
31.12.2016 itibartyla katilimcilara ait emeklilik yatrim fonu biyiikliigliiniin  %58’ine
erkek, %42’sine kadin katilimecilar sahiptir (EGM, Bireysel emeklilik gelisim raporu
2016:55).

2016 yili bireysel emeklilik gelisim raporu verilerine gore sekil 4’de
katilimcilarin yas araliklarina gére 6denen devlet katkisi tutarmin oransal dagilimi

gosterilmistir.

Sekil 2.4: Katilimcilarin Yas Araliklarina Gére Odenen Devlet Katkis1 Tutarinin

Oransal Dagilimi
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KATILIMCILARIN YAS ARALIKLARINA GORE,
ODENEN DEVLET KATKISI TUTARININ ORANSAL

DAGILIMI
56 yas ve lizeri 25 yag alti
%3,2
%141 ’ 25-34 yas

%20

45-55 yas
%29,3

35-44 yas
%33,5

Kaynak: EGM/htps://www.egm.org.tr/bes2016,s55,(13.04.2018)

Sekil 2.4’e gore; 2016 yili sonu itibartyla, katilimeilarin yas araliklarina
gore Odenen devlet katkisi tutarlarina bakildiginda toplam igindeki en biiylik paymn
yaklagik 94.2 Milyon TL ile 25 yas altindaki katilimcilarda; en biiyiikk payin isel
Milyar TL ile 34-45 yas katilimcilarda oldugu goriilmektedir. 31.12.2016 Tarihi
itibar ile katilimeilara ait emeklilik yatirim fonu biyiikliigiiniing %6°s1 25 yas alti,
%30’u 25-34 yas, %34°1 35-44 yas, %22’s1 45-55 yas, %8’1 56 yas lizeri katilimcilara
aittir (EGM, Bireysel Emeklilik Gelisim Raporu 2016:55).

2.6. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ekonomik EtkKileri

Gonillii katilima dayali bireysel emeklilik sisteminin mikro amaci,
kisilerin aktif calisma donemlerinde tasarruf yapabilmelerini saglayabilmek ve bu
tasarruflarin ise emeklilik donemlerinde ek bir gelir olarak kulanilmasina olanak
vermektir. Makro amaci ise; ekonomide uzun donemli kaynak yaratmaktir (Uyar,
2011:110). Mikro etkileri daha ¢ok kisilerin tasarruf diizeylerini artirmak, tasarruf
aliskanliklarinin gelistirlmesini saglamak agisindan etkilemektedir. Kisilerin bireysel
emeklilik fonlarni tercih etmeleri kendi agilarindan daha ¢ok getiri saglamalarini ve

kaynaklarin en etkili sekilde kullanilmasini saglamaktadir. Bu durum iki sonuca
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ulagmaktadir: Tlki kisisel anlamda daha fazla kazang ve getiri, ikincisi ise toplumsal
olarak tasarruf diizeyinin yiikselmesidir (Paksu, 2007:53).

Bireysel emeklilik sisteminin makro etkileri, bor¢lanma politikalari,
Ozellestirme, ekonomik istkrar, gelir dagilimi ve kaynak tahsisi tizerindeki etkisi,
finansal piyasalar iizerindeki etkisi, yatirimlar {lizerindeki etki, calisan ve igverenler
iizerindeki etkisi, geleneksel aile yasami iizerindeki etki son olarak biitiin bu etkilerin
sonucu ckonomik biiylime ve kalkinmaya yaptiklar1 etkiler olumlu olarak ele
alinabilir (Paksu,2007:53).

Sistemin  c¢alisanlara, isverenlere, serbest meslek erbablari, devlete,
ekonomiye ve SPK’ya faydalari su sekilde siralanabilir (Uyar, 2011:111):

% Kisilerin emeklilik donemlerinde ek bir gelir kaynagi olarak refah

seviyelerini artirir. Uzun vadede yasam kosullarini iyilestirir.

% Istikrarl1 bir biiyiime ile enflasyonla miicadeleye olumlu katki saglar.

¢ Uzun vadeli fonlarin artmasi ile mali sektoriin daha saglikli
islemesine yardimci olur.

¢ Uzun vadeli yatirimlara ve alt yap1 yatirnmlarina kaynak olusturarak
yeni is ve istthdam olanaklar1 saglar.

¢ Kamunun sosyal giivenlikten kaynaklanan yiikii azalir.

¢ Sermaye piyasalarmin derinlesmesine olanak saglar, kurumsal
yatirim stratejileri ile piyasalardaki dalgalanmalarin spekiilasyonlarin
azalmalarina sebep olur.

¢ Tasarruf egilimi artar, mikro ve makro anlamda ekonomiye kaynak
saglar, alt yap1 yatirimlar1 ve uzun vadeli yatirimlar ile yeni is ve

istihdam olanaklar1 olusturulur.

2.6.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ulusal Tasarruflara Etkisi

Toplam tasarruflar iizerinde bireysel emeklilik fonlarinin etkili olmasinin
nedenlerinin en basinda, bu sistem ic¢in uygulanan vergi tesvikleri gelmektedir.
Bireyler, bireysel emeklilik fonlarindan elde ettikleri gelirler i¢in emeklilik donemine
kadar vergi O0demezken, diger yatirimlar icin elde getiri oranina gore vergi
odemektedirler. Daha yliksek getiri beklentisi bireylerin tasarruf egilimini arttirirken,
tasarruf seviyesini diisiik tutmak bireylerin emeklilikte hedefledikleri tiiketim seviyesi
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icin yeterli olsa dahi, vergi tesvikleri ile birlikte daha yiiksek getiri saglamak ve
emeklilikte tiiketim seviyesini yiikseklere ¢cekmek i¢in bireyleri daha fazla tasarruf
yapmaya yonlendirmektedir. Buda hem kisilerin hemde iilkelerin tasarruf egilimini
arttiracaktir. Sermaye birikimine neden olan diizenli ve uzun vadeli tasarruflar
arttikca, ekonomide biiyiime saglanacaktir. Artan tasarruflarin  yatirima
yonlendirilmesi sonucu elde edilen ekonomik biiylimenin saglayacag istkrarli refah
artis1, fonlama sisteminin uygulandigi toplumlarda her jenerasyonun kendisinden
oncekilerden daha yiiksek bir gelir diizeyine ylikselmesine olanak saglayacaktir (Sari,
2011:31).

Bireysel emeklilik sisteminin yaratacagi tasarruf artigi, bu sistem
kapsamindaki ¢alisanlarin emekli olmaya hak kazanmasina kadar devam edecektir.
Bireysel emeklilik fonunda biriken tasarruflar ulusal ekonomiler agisindan sok emici
ve enflasyon diisiiriicii olarak rol oynamaktadir. Ayrica bu fonlarin piyasalar ve
finansal aracilar tlizerindeki uyarici etkisi, tasarruflarin ve tasarruflarin yonelmis
oldugu yatirimlarin verimliligini artirarak makro bazda ekonomik biiyiimeye yol
acmaktadir. McKenzie, Gerson, Cuevas ve Schnidth-Hebbel’in ekonometrik
caligmalarina gore, emeklilik reformlar1 ile gerceklesen BES; tasarruflart ve de
biliyiime glidiisiinii artirmaktadir. 1999 yili ¢alismalarina gore Schnidth-Hebbel’in
Sili’de emeklilik reformlar1 ile uygulanan BES ile birlikte emek piyasasinin
gelistirildigi ve tasarruflarin artmasi ile beraberde yatirimlarin toplam faktor
verimliliginin ve biiylimenin arttigin1 gézlemlemislerdir (Yanardag, 2010:104).

Emeklilik yatirnm fonlar1 bir tilkede 6zel tasarruflari artirmasi fonksiyonu
ile (Sar1, 2011:31);

% Bireysel hesaplarda tasarruflarin birikmeye baslamasindan itibaren
emeklilik donemi i¢in tasarruf yapilmasi gerekliliginin ve kisilerin
farkindaliginin artmasi,

¢ Yiiksek getiri elde eden fon varliklarinin kisileri daha fazla tasarruf
yapmaya tesvik etmesi,

¢ Kigsilerin erken yastan itibaren emeklilik i¢in, sistemin tiim c¢alisanlara
zorunlu tutulmasi1 durumunda, tasarruf yapma disiplinine girmelerinin
Saglanmasi,

% Emeklilik reformu sonrasinda artan tasarruf ve biiylime hizinin kisi
basma diisen geliri artirmasi ile zorunlu harcamlarin gelir i¢indeki
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paymi diisiirerek kisilerin tasarruf kabiliyetinin artmasi gibi ¢esitli
yollarla gerceklesmektedir.

Bireysel emeklilik fonlar1 her zaman ulusal tasarruf diizeyini artirici yonde
etki yapmayabilir. Bunun iki sebebi bulunmaktadir. Bunlardan ilki, g¢alisanlarin
bireysel emeklilik fonlarinda tasarruf yapabilmeleri icin diger 6zel tasarruflardan
vazgegmeleri dolayisiyla bu fonlara sadece gergeklesmekte olan tassaruflarin
yonelmesidir. Digeri ise, azalan sosyal giivenlik prim tahsilati sebebiyle kamu
tasarruflarinin ulusal tasarruf diizeyini azaltan etkisidir. Bireysel emeklilik fonlari
zorunlu tutulmadigi zaman genellikle ortanin {istli gelire sahip ¢alisanlar tarafindan
kullanilmaktadir. Geliri diisiik kesimlerin bireysel emeklilik mekanizmasindan
yararlanamamas1 vergi tesviklerinin amacina ulasamadigi sonucunu dogurmaktadir
(Uyar, 2011:116).

2.6.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Sermaye Piyasasina Etkisi

Bireysel emeklilik sistemi, tasarruflar1 tesvik ederek ulusal birikim
diizeyinin artmasina ve uzun vadeli fon kaynaginin olusturulmasina katkida
bulunmaktadir. Ekonomiye uzun donemli tasarruflarla katki saglamasiyla, sistemin
her seyden once sermaye piyasalarini biiylitecegi ve gelistirecegi reddedilemez bir
gercektir (Cirak, 2017:81).

Ulke kalkinmasinda etkili olan sermaye piyasalarina bireysel emeklilik
fonlarinin etkisi ¢oktur. Emeklilige iligkin tasarruflarin bireysel emeklilik fonlarina
yonelmesi 1ile kisiler, s6z konusu olan portfoy yonetim hizmetlerinden
yararlanabilecekler, kisi ve sermaye piyasalart agisindan yatinm etkinligi
saglanacaktir( Uyar, 2011:119).

Sermaye piyasalaria derinlik kazandirilmasindan, istihdamin arttirilmasina
kamunun sosyal giivenlikten kaynaklanan yiikiiniin azaltilmasindan, kamu ve 6zel
sektorliin bor¢ bulma imkanlarmin kolaylastirilmasina kadar ekonomiye olumlu
katkilar yapmas1 beklenen BES, bu olumlu gelismelerin saglanabilmesi i¢in fon
birikiminin 6nemli bir seviyeye ulagmasi ile miimkiin olacaktir. Emeklilik fonlar
alaninda rekabetten kaynaklanan dinamizm, etkinlik ve verimlilik saglanmis olacaktir
(Cirak, 2017:82).

Toplam tasarruf ve yatinm oranmi arttirmak yoluyla yatirimlarin
verimliligini yiikselterek emeklilik fonlarmin uygulanmaya alinmasinin, bir tilkedeki
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sermaye piyasasi iizerindeki etkilerinden birisi de kaynak tahsisinin optimizasyonu
alaninda goriilmektedir. Sermaye piyasalarinin gelismis oldugu ve etkin ¢alisdigt
iilkelerde, toplam tasarruflardaki net artis, sermaye piyasast yoluyla en etkin
kullanima yo6nelebilmektedir. Sermaye piyasalarinin daha az gelismis oldugu bazi
iilkelerde ise reel yatirim sermaye yetersizliginden degil diisiik getiri imkanlarindan
sinirlanabilmektedir. Dolayisiyla, yurt ici tasarruflardaki bir artis ile getirilerin daha
yiiksek oldugu dis yatirimlara dogru, bir yonelme gerceklesmektedir. Sermaye
piyasalarinin gelismesinde, uzun doénemde 6nemli etkileri olan 6zel emeklilik
fonlarinin piyasalar lizerindeki etkilerini su sekilde aciklanabilmektedir (Solmaz,
2016:38):

X4

Finansal yeniliklerin artmasi,

L)

*

Pazar biitlinliigliniin saglanmasi,

*0

*

Giglii devlet destegi saglanmasi,

L)

X/
°

Diger sektorler icin bankacilik ve sigortacilik sektoriiyle beraber

finansal degisimin desteklenmesi,

R/
A X4

Piyasalardan ¢ikislarda koruyucu politika izlenmesi.

Sermaye piyasalarinin gelisimi ve ekonomiye uzun vadeli kaynak
saglayarak istihdamin arttirllmasi ve iktisadi bliylimeye katkida bulunmasi agisindan
vade uzunlugu 20-25 yila varan emeklilik fonlar1 biiyiik 6nem tagimaktadir. Bu
sebeple, emeklilik fonlarinin yatirim stratejilerinde uzun vadede, yiiksek kazang elde
etme arayist icinde olmalar1 beraberinde kaliteli bir risk yonetimi ile potansiyel bir
portfoy yoOnetimi getireceginden uzun vadede ekonomik biiylimeyi ve ulusal
tasarruflari arttiric bir katkisi olacaktir (Cirak, 2017:82).

Sermaye piyasasinin etkinligi ve derinligi ile ilgili gdstergeler, temel olarak
sermaye piyasasinin ekonomi ig¢indeki payi, piyasa performanst ve portfOy
yatirnmlarindan olugmaktadir. Bu gostergeler, Tiirkiye’de gelecekte emeklilik
fonlarinin ulasacagi rakamlar diisiiniildiigiinde, daha yiiksek boyutlara ulasacaktir.
Ozel emeklilik fonlarindaki, birikimlerin artmasi ile portfoy yatirrmlari artacak, bu
durum ise sermaye piyasasinin toplam {ilke ekonomisi igindeki payim
giiclendirecektir. Emeklilige yonelik tasarruflarin mali sisteme akmasi ile tasarruflar
kayit altina alinacak ve sistemle uzun donemli tasarruflarin artisiyla beraber tiim
finans piyasasinda, Ozellikle de sermaye piyasalarinda gelisme ve derinlesme
yasanacaktir (Uyar, 2011:119).
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2.6.3. Bireysel Emeklilik Sisteminin Makro Ekonomiye Etkileri

Ekonomide meydana gelen etkiler bakimindan bir ayrima tutulan bireysel
emeklilik fonlar1 mikro ve makro olarak degerlendirilebilir. Kisilerin tasarruf diizeyini
yiikseltmesi ve tasarruf aligkanliklarinin gelistirilmesi agisindan ortaya ¢ikan mikro
etkilerdir (Uyar, 2011:121).

Kisilerin bireysel emeklilik fonlarini tercih etmeleri ve kendisi i¢in daha
yiiksek getiri saglayan alani tercih etmesi anlamina gelmektedir ki bu da kisilerin
kaynaklarmi en verimli sekilde kullanilmasi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla,
bireysel bazda daha fazla kazang ve getiri, toplumsal bazda ise tasarruf diizeyinin
yiikselmesidir (Paksu, 2007:53).

BES, mevcut olan sosyal giivenlik sistemine alternatif degildir. Sosyal
giivenlik sisteminin tamamlayict ve kamunun bor¢ yiikiinii azaltacak bir yapiya
sahiptir. Yani, 6zel emeklilik fonlar1 yoluyla emeklilik donemleri, icin tasarrufta
bulunan bireyler, mikro bazda kendi ekonomik ¢ikarlar1 yoniinde hareket ederken
makro ekonomik bazda ise 6zel tasarruflar1 yada ulusal tasarruf diizeyinin artmasina
katkida bulunmaktadir. BES’in makro ekonomik etkileri su sekilde siralanabilir
(Yildirim, 2011:68):

% Uzun vadeli kaynaklarin varligi ulusal tasarruflari arttirir bu da

enflasyonu diistirtir.

% Ikinci bir emeklilik geliri ile, emeklilik donemlerinde bireylerin
refah seviyeleri artacaktir.

¢ Sosyal giivenlik sisteminin kapsami genisleyecek ve kamunun yiikii
azalacaktir.

¢ Mali sektor ve kamu i¢in uzun vadeli fon ihtiyaci karsilanacaktir.

s Alt yap1 ve uzun vadeli yatirimlar i¢cin uzun vadeli diisiik faizli
kaynak bulunarak yeni i sahalar1 saglanacaktir.

s Kayithlhig artiracaktir.

¢ Piyasalardaki dalgalanmalarin, spekiilasyonlarin azalmasi1 ve
piyasalarin derinlesmesine katkilar saglayacaktir.

¢ Enflasyonla miicadele ve istikrarli biliylime i¢in olumlu katkilar

saglayacaktir.
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Sermaye birikimini saglayan diizenli ve uzun vadeli tasarruflar arttikga,
ekonomik biiyiime ve kaydedecek ve artan tasarruflarin yatirima yonelmesi ile
toplumda sosyal refah artacak ve bu artis bir dnceki kusagin daha yiiksek gelir elde

etmesini saglayacaktir.

2.7. Bireysel Emeklilik Sisteminde Otomatik Katilim

10.08.2016 tarihinde 6740 sayili kanunla, ¢alisanlarin otomatik olarak bir
BES planina dahil edilmesi ile ilgili yasal diizenleme yapilmis ve bu diizenleme ile
calisanlarin BES’e otomatik katilimi 01.01.2017 tarihinde yiiriirliige girmistir
(Tarlabasi, 2018:28). Tirkiye’de 01.01.2017 tarihinden itibaren yeni bir donem
baslamis ve otomatik katilim sistemi ile, kamu ve 0Ozel sektdrde calisan veya
calismaya baslayacak olan 45 yas altindaki kisilerin sisteme dahil edilmesidir.
Isverenlerin, calisanlarini bu uygulama kapsamina dahil etmek icin Miistesarhigin
uygun goriisiinii almalar1 gerekmektedir ve Miistesarlik tarafindan uygun goriilen bir
sirketin sunacagi emeklilik plani kapsamina dahil edilebilirler (Akdikmen, 2018:79).

Katki payi, ¢alisanin 5510 sayili Kanun’unun 80’inci maddesi ¢er¢evesinde
belirlenen prime esas kazancinin %3’iine karsilik gelen tutardir. Bu orani 2 katina
kadar artirmaya, %]1’e kadar azaltmaya yada katki payma maktu limit getirmeye
Bakanlar Kurulu yetkilidir. Bu tutar, isveren tarafindan bu kanun hiikiimleri uyarinca,
en gec calisanin tcretinin 6deme giinlinii takip eden is giinii sirkete aktarilir. Bu
madde uyarinca, igveren katki payini zamaninda sirkete aktarmaz yada gec aktarirsa,
calisanin 5’inci madde hesaplama yontemi uyarinca birikimde olusan parasal kayiptan
isveren sorumludur. Calisan, otomatik katilima iliskin emeklilik sézlesmesinde
belirlenen tutardan daha yiiksek bir tutarda kesinti yapilmasini igverenden talep
edebilir (Altuncuoglu, 2017:48).

Calisanlar, emeklilik planina dahil oldugunun kendilerine bildirildigi tarihi
takip eden iki ay icinde sozlesmeden cayabilir. Calisanlarin caymas: halinde
ticretlerinden kesilen katki paylari ve varsa katki paylarindan elde edilen yatirim
gelirleri ile birlikte 10 is gilinii icinde calisana iade edilmek zorundadir. Bireysel
emeklilik sirkti, cayma siiresince kesilen katki paylarinin, deger kaybetmeyecek

sekilde fonlar1 yonetmekle sorumludur. Cayma hakkin1 kullanmayan calisan,
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Miistesarlik¢a belirlenen hallerde katki payr 6demesine ara verilmesini isteyebilir
(Asiltiirk, 2018:10).

Calisanin, emeklilik soézlesmesi bulunan isyerinin degismesi halinde,
calisanin birikimi ve sistemde kazanmis oldugu emeklilige esas siire yeni isyerindeki
emeklilik s6zlesmesine aktarilir (Altuncuoglu, 2017:48). Ayrica c¢alisan yeni igyerinde
emeklilik plan1 yapmayarak, eski isyerindeki emeklilik planina katki payr 6demeye
devam edebilir. Calisan, emeklilik sozlesmesi ile ilgili isteklerini, isyeri degisikligini
izleyen ayim sonuna kadar bireysel emeklilik sirketine bildirmek zorundadir. Otomatik
katillm kapsaminda devletin sisteme uyguladigi mevcut tesviklerin yaninda bu
sisteme 6zel yeni tessviklerde soz konusudur. Yani, otomatik katilim kapsaminda
sisteme katilanlar %25 devlet katkisindan yararlanabilirler.¢alisanin cayma hakkini
kullanmayarak sistem i¢inde kalmasi halinde, bir defa olmak iizere devlet katkisinin
O0dema kosuluna tabi olmak sart1 ile 1000 TL ilave devlet katkisi 6denmektedir.
Otomatik katilim ile sisteme girerek emeklilik hakkini kullanan g¢alisan bireysel
emeklilik hesabinda bulunan katki paylarini minimum 10 yil siire ile yillik gelir
sigortas1 sOzlesmesi seklinde almay1 tercih ederse, birikiminin %5’1 karsiliginda ek
devlet katkis1 odemesi yapilacaktir (Asiltiirk, 2018:11). SGK ve Bankalara yani
konuyla ilgili tiim kurumlara bu konuda gorev diismektedir. Her iki kurum caligan
katk1 paymin takip ve tahsilini, hesaplanacak devlet katkisi ile ilgili bilgileri EGM’e
ve takip tahsil ylikiimliiliiglinii verilen sirkete aktarmakla yiikiimliidiir. EGM ve diger
yetkilendirilen kurulus elde ettigi bilgileri sirket ile paylasabilir. Sirketler ise fon
isletim kesintisinden bagka kesinti yapamazlar (Akdikmen, 2018:80).

Tablo 2.7: Otomatik Katilm Uygulamaya Baslama Tarihi

1000 ve tizeri ¢alisani olan 6zel sektor sirketleri 1 Ocak 2017

250 ve 999 aras1 ¢alisani olan 6zel sektor sirketleri ve | 1 Nisan 2017

kamu kuruluslari(genel ve 6zel biitgeli idareler)

100-249 arasi ¢alisani olan 6zel sektor sirketleri 1 Temmuz 2017

50-99 arasi1 calisam olan 6zel sektor sirketleri, mahalli | 1 Ocak 2018
idareler ve KIT’ler(kamu iktisadi tesebbiisler)

10-49 arasi ¢alisani olan 6zel sektor sirketleri 1 Temmuz 2018

5-9 aras1 ¢aligsani olan 6zel sektor sirketleri 1 Ocak 2019

Kaynak: Asiltiirk, 2018:12
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I1l. BOLUM

TURKIYE’DE MAKROEKONOMIK DEGISKENLERIN
BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE ETKIiSi UZERINE

ANALIZI

3.1. Secilmis Literatiir Calismalari

Glinlimiizde gelismis ve gelismekte olan iilkelerde dnemi her gegen giin

artan bireysel emeklilik sistemi, iilke igerisindeki makro ekonomik degiskenleri de

etkileyebilmektedir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi ile makro ekonomik

degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin — esbiitiinlesmenin- varligini incelemeyi

amaglayan calismanin bu boliimiinde, literatiirde yapilan calismalar incelenmekte,

analizde kullanilan degiskenler, veri kaynaklari, arastirma yontemi ve veri Seti

hakkinda bilgi verilmekte ve analiz sonucunda elde edilen bulgular ele alinmaktadir.

Tablo 3.1: Secilmis Literatiir Calismalari

Yazarlar Metod Sonug
incelemeler sonucu elde edilen bilgiler kamu emeklilik
Giileg sistemlerinin  6zel emeklilik sistemleri kadar profesyonelce
Teorik | yonetildigi, 6zel emeklilik sistemlerinin de  kamu emeklilik
2003 sistemleri kadar giivenilir olmasi halinde bireylere sosyal giivence
saglayabilecegini gbstermistir.
Tirkiye'de mevcut yapisiyla gonillilik esasina dayali olarak
H faaliyet gosteren bireysel emeklilik sisteminin tam anlamiyla
oroz
5006 Teorik | mevcut sosyal glivenlik sistemine tamamlayici rol oynayabilmesi
icin katihmcilara ve isverenlere belli bir miktar katki payi
o6denmesi zorunlulugu getirilmesi gerektigi sonucuna ulasiimistir.
Akpinar Anali Yapilan galismanin sonucuna gore emeklilik yatirim fonlari genel
naliz
2007 olarak piyasaya gore diisik performans gostermistir.
Gilhan _ Bireyler i¢in ¢alisirken sahip olduklari refah seviyesi Kamu sosyal
2007 Teorik guivenlik sistemlerinden alinacak maaslarla Gelismig Glkelerdeki

uygulamalara paralel olarak Glkemizde de yapilan diizenlemelerle
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kisilerin emeklilik glinleri adina kendi hesaplarina tasarruf
yapabilmeleri igin Bireysel Emeklilik Sistemi gelistirilmis ve vergi
tesvikleri saglanarak bireyler bu sistem dahilinde tasarrufa
O0zendirilmisgtir.

Dinya'da emeklilik sistemlerinde yasanan hizli doénisim ve
bireysel tercihlerin gittikce 6nem kazanmasi lGlkemizdede 6nem

Kayhan . . . . .
2007 Teorik | kazanmis, demografik ve ekonomik sebeplere bagl
olarakDilinya'da meydana gelen dénistmler Glkelerin kalkinmislik
Olgllerine gore sonuglar ortaya koymustur.
Fon performans siralamasini veren Olgltlerin fon grublari
Korkmaz ve . o L
. ) dahilinde birbirine benzer siralamayr verdikleri ve gercek
Uygurtirk Analiz . .. . -
2007 anlamda piyasa zamanlamasi yetenegine sahip olan emeklilik
fonu sayisinin ¢cok az oldugu sonucuna ulasiimistir.
Ulkemiz BES'in gelisimi icin uygun olup ekonomideki
Tugsel o dalgalanmalarin 6niine gecildigi takdirde olusacak fonlar ile
2007 bireyler tasarrufa alinacaklar ve devlet aradigi finansmanini uzun
vadede bu fonlardan karsilayacktir.
Analiz sonucuna goére, calisma kapsaminda incelenen fon
yoneticilerinin ~ ¢ogunlugunun  secicilk ve zamanlama
Altintas yeteneklerine sahip olmadiklari gozlenmis, ve her iki regresyon
o8 Analiz | modeli sonuglari ile geleneksel performans degerleme
yontemleri sonuglarinin 6nemli farkhlik gésterdigi saptanmistir ve
bu durum 6zel emeklilik fon katilimcilar agisindan 6nemli bir
sorundur.
Yapilan arastirma sonucuna gore; bireylerin bireysel emeklilik
Akin Analiz sistemi ile ilgili asgari bilgi diizeyine sahip olmasi ile hem sistem
2008 daha saglikl gelisecek hemde sistemin kendisinden beklenen
fonksiyonlarin yerine getirebilmesi mimkin olacaktir.
BES'in emeklilik dénemlerinde topluma c¢agdas bir gelecek
glivencesi icin alternatif olusturacagi vergisel
Baran Teorik desteklemelerindevam etmesi durumunda uzun vadede
2008 Ulkemizde sosyal givenlik sorunlarina 6nemli olglide katki
saglayacagl ve devletin sosyal glvenlik harcamalarini 6nemli
Olcude azaltabilecegi sonucuna ulasiimistir.
Sosyal glvenlik  sistemlerinde  vyasanan  krizlerin  (lke
incidiizen ' ekonomilerini dogrudan dogruya etkiledigi gérulmusgir. Ayrica
2008 Teorik Avrupa Ulkelerinin emeklilik sistemleri karsilastirilmis ve gelismis

Ulke orneklerinde gorildugu gibi krizlerin Uistesinde gelmek igin
ozel emeklilik sistemlerinin  katkilarinin ¢ok blylk oldugu
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gorulmustir.

BES'e dahil olan grublarin yaslari, medeni durumu, meslekleri ve

baglh  olduklari sosyal glvenlik kurumlari ile sisteme
isbilen Analiz karsiduyduklari glven arasinda bagimhlik oldugu
2008 gorilmistiir.BES'e  dahil olmayan grubun ise sisteme

katlmamalarina iliskin tutumlari incelendiginde yalnizca gelirle

arasinda iliski oldugu tespit edilmistir.

Yapilan anket sonuglarina gore; llkemiz i¢in yeni sayilabilecek

BES tiketiciler tarafindan olduk¢a vyanlis algilanmakta ve
Koban Analiz degerlendirilmektedir. Oncelikle giiven yeniden saglanmadikca
2008 ve gecmiste yasanan olumsuz tecriibeler ortadan kaldirilmayip

yani yanlislar tekrar edildigi siirece BES'in gelecegi pek parlak

gorilmemektedir.

BES uygulanmaya basladigi tarihten bugline kadar oldukca

onemli katkilar saglamistir. Bireysel olarak katilimcilar tarafindan
Satir Teorik yapilan tasarruflar cesitli yatirnm araclarinda degerlendiriimekte
2008 hem bireylerin birikimleri artmakta hemde bunun yaninda

toplanan tasarruflar yatinmlara donustirilerek ekonomik
kalkinma ve istihdam saglanmaktadir.

Elde edilecek sosyal ve ekonomik faydalar, diger (lke
Viimaz Analiz | uygulamalar ile birlikte degerlendirildiginde, sistemin vergi
2008 tesvikleriyle desteklenmesi faydali olacaktir.

Apak, 27 Ekim 2003'de faaliyete gegen BES ile ilgili gdstergelerin hizli
Tasclyan Teorik | bir gelisim gosterdigi ve bu durumun sistemin gelecekteki
2010 gelisimi hakkinda olumlu sinyaller verdigi gérilmektedir.

Finansal piyasalar gelistikge ve derinlestikce 6zel sektorin
can finansmanina yonelik imkanlar artacak, riskin dagitilmasina
2010 Teorik | katkida bulunulacak uzun vadede vyiiksek getirili projelere

finansman saglayarak ekonomik blyime (izerinde uyarici etki

yaratacagl gorilmustar.
. BES'in basariyla calismasi ve sosyal glvenlik sistemindeki
Demirpehlev . . .
an Teorik sikintilarin asilmasinda etkin bir rol oynamasi, ekonomik ve
5010 politik istikrarin saglanmasiyla son derece baglantih oldugu
sonucunu gostermektedir.

Yilik bazda yapilan grafik performans analizleri ile fon fiyatlarinin

Dzi(;]fgl Analiz | piyasa sartlarina gére sonuglar tzerinde durulmus surekli az rik

risk alinmasi igin likit fon se¢menin her zaman iyi sonug
vermeyecegi hatta birikimlerin blylmesine engel olacagl ortaya
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cikmustir.

Anket sonuclarinadan anlasilacagi Gzere, olduk¢a yeni sayilacak

Eken, ) bu sektorde faaliyet gosteren sirketlerin 6nemli bir bolimunin
Gaygisiz Analiz | . . e .
2010 risk yonetimi fonksiyonunu etkin ve verimli bir sekilde calistirdigi
sonucuna ulasiimigtir.
2004 yilindan bu yana gerek katilimci gerekse toplanan katki payi
Ertugrul Analiz tutarlari acisindan 6nemli diizeyde artislar saglamis olmasina
2010 ragmen BES'in etkinlik agisindan ayni basarinin gosterilemedigi
tespit edilmistir.
Emeklilik yatirim fonu ve menkul kiymet yatirim fonlari tiirtiniin
Gindogdu Analiz yatirim amaci agisindan kiyaslandiginda bireysel emeklilik yatirim
2010 fonlarinin uzun vadeli yatinm ve dizenli 6deme ile daha verimli
bir yatirim araci oldugu gorilmastir.
Ontke Katilmcilarin fon baylkltklerinin  BES'in Tirkiye'de faaliyete
2010 Analiz | bagladigi ginden bu yana slrekli arttigi sonucunu ortaya
koymustur.
Yapilan ekonometrik arastirma sonucunda elde edilen bulgularda
Oztiirk Analiz beklentilere paralel olarak Tirkiye'deki fon performanslari ile
2010 alternatif yatinm araglari arasinda gugli  bir iliski oldugu
belirtilmistir.
Samanci Arastirma  sonucunda, katilimcilarin  bireysel  emeklilige
5010 Analiz | yaklasimlarinin ve sistemin isleyisi hakkindaki goruslerin ¢ok
olumlu olmadigi gortlmistir.
Sistemde mevcut olan tim emeklilik yatirnm fonlarinin 2010
simsek Nisan sonu itibari ile fon buyuklikleri, 2009 yilina ait getirileri
2010 Analiz | hesaplanmis halka arz tarihlerinden 30 Nisan 2010 tarihine kadar
olan getirilerinde tim fon grublanicin yiksek oranda artis
gozlemlenmistir.
Yapilan istatistiksel inceleme sonucu bulunan fon grublari ile
anlamsal olarak yada zaman igerisinde ayni getiri profillerine
Ulukaya Analiz sahip fon grublarinin benzer grublar icinde yer aldiklari
2010 gorilmastiir. Bu inceleme ile ayni oOzellikteki fonlarin
grublanmasinin  istatistiksel olarak da  desteklendigini
gostermistir.
Mugla ilinde yapilan ampirik ¢alisma sonucunda bireylerin kamu
Ya;g;zaé Analiz | zorunlu emeklilik sisteminin getirilerini yetersiz bulmus, ileride

daha yiliksek standartlarda yasayabilmek kendilerinin ve
cocuklarinin ihtiyaglarini daha rahat karsilayabilmek igin
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gelirlerini  maksimize etmek zorunda olduklarinin farkina
varmislardir.

Emeklililk yatirirm fonlari karsilastirma olgiiti endekslerine gore

Yiiceer Analiz fonlarin ne sekilde performans gosterdigi konusunda yapilan
2010 degerlendirmede Tirkiye'deki emeklilik yatirim fonlarinin Gstiin
perfomans gostermedigi sonucuna ulasiimistir.
Ege, A ..
Topaloglu, . Yapilan gallsma.d? ?erformanslarlu o-l-gule.n sozv konus.u. fo.nllar
Coskun Analiz | Sharpe ve Modiglioni performans olgitlerine degerlendirilmistir.
5011 Sharpe ve m2 performans olgltleri paralel sonuglar vermistir.
Sari Yapilan incelemede, genel olarak fonlarin blylk kismi
2011 Analiz | ortalamaya vyakin fakat karsilastirma olgitiinin  altinda
performans gosterdigi sonucuna ulasiimistir
e Calismada sertifika sayisi ile mevduat faizi arasinda anlaml bir
2011 Analiz | iliski tespit edilmis, makroekonomik etkinin ise uzun dénemde
daha belirgin kendisini gostermesi beklenmektedir.
Calisma sonucuna gore aktif calisma hayati sonrasinda yasam
standartlarinin diismesini istemeyen 6zellikle geng ve orta yasl
Altay Analid bireylerin bireysel emeklilik sistemine katkida bulunduklari
2013 gorilmistir.Bireylerin  katki paylarinin  tasarruf glgleri ile
tasarruf gliclerinin ise medeni durumlari, cocuk sayilari Gcret disi
gelirleri vb. unsurlarla ilskili oldugu saptanmistir.
Dinyada gelisen sosyal ve ekonomik kosullar demografik yapida
degisiklikler yaratmis ve bu baglamda gelismis Ulkelerde uzayan
yasam siresi sosyal givenlik sistemlerinin 6nemli bir bolimi
Ar olan emeklilik sistemlerini ve bunlarin sirdirebilirliginin
Teorik | sorgulanmasini glindeme getirmistir.Pek ¢ok gelismis tlkede artik
2013 emeklilik sistemleri yeknesak ve tek ayakli olmaktan ¢ikmakta ve
coklu basamaklar seklinde gelilme gostermektedir. Turkiyeninde
bu gelismelere ayak uydurmasi ve sosyal glivenlik sistemlerini
yeniden yapilandirmasi gerekmektedir.
Babat BES araciligi gelecekte olusacak firsat esitsizliginin toplumda hali
2013 Analiz | hazirda var olan gelir dagihmi adaletsizligini daha da
derinlestirecegi 6ngorilmektedir.
Erdem Bugtin itibari ile mevcut rakamlara bakildiginda BES kapsaminda
2013 Teorik | katihmci sayisi ve biriken tasarruf tutari vergi indirim modeliyle

onemli boyutlara ulagmistir.
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Katihm bankalarinda bireysel emekliligin daha verimli ve

ZKSI: Teorik | performansli olabilmesi igin faizsiz sabit getirisi olan yatirim
araglarina yonelinmesi gerektigi 6ngortlmistir.

Ulkemiz kosullarinda okur- yazar olmayanlarin ¢alisma alanlarinin
Simsek Analiz az olmasi ve calisabilecekleri alanlardada sosyal glvenlige iliskin

2013 haklarinin sinirh olmasi sonucunda bu kisilerin emeklilige daha
¢ok 6nem verdikleri goriilmustir.

Yas, egitim ve risk alma davranisinin fon tiiri tercihinde daha
ylksek 6neme sahip oldugu degiskenler oldugu tespit edilmis ve

Aren, bireylerin sececegi dngorilen fon tirini belirleyecek fonksiyon

Aydemir, Analiz | hesaplanmistir. Ayrica fon tilrine gore risk algisinin degisip

Ugar degismedigi arova analizleri ile arastirilmis, fon tiirline gore

2014 endise yatinm istegi ve beklenen kayip miktarinda degisiklik
oldugu tespit edilmistir.

Calisma sonuclarina gore, yeni tesvik sistemi tiketim yerine
Blylikkara, yatirmi tesvik etmektedir. Birikim yerine sadece getirinin

Balci Teori vergielndirilmesi eski ve yeni sistem arasinda farkhlik

2014 yaratmaktadir ve katilimcilarin yeni tesvik sistemini olumlu
karsiladiklari gorilmektedir.

2001-2010 doénemi igcin 34 OECD (lkesindeki 69 sanayi
Bijlsma, sektoriindeki veriler kullanarak artan emeklilik tasarruflarinin
Ewijk ve ekonomik blylimeyi nasil etkiledigi arastirilmistir. Arastirma
Haaijen Analiz | sonucunda artan emeklilik tasarruflarinin dis finansmana daha
fazla bagimli olan firmalarin daha fazla blyimesini saglayarak

2014 ekonomik bliyiime lzerinde olumlu etkisi etkisi oldugu tespit
edilmistir.

Emeklilik sirketleri mevcut katilimcilarinin  6zelliklerine gore
Giimis katilimci davranisini tahmin ederek kazanclarini ve maliyetlerini

5014 Analiz | hesaplayabilecek boylece satis hedeflerini belirleyerekerken
cikislarin  sebep oldugu maliyettten zarar gbérmemeyi
saglayabilecekleri goriilmustir.

Tirkiye'de BES ¢ok geng¢ olmasina ragmen kisa zaman zarfinda
biyiik mesafe kat etmistir. istatiksel veri sonuglarina gére her yil
Heidarpour . o ) .

2014 Teorik | bir dnceki yila gore katilimci sayisi artmig ve dolayisiyla, katki payi
da artmaktadir. Sonug olarak bu artislar ekonomiye yeni kaynak
aktarmkatadir.

Ucar _ Fon tirilne gore risk algisinin degisip degismedigi anavo analizleri

2014 Analiz ile arastirilmistir. Bu noktada fon tilriine gore endise yatirim

istegi ve beklenen kayip miktarinda degisiklik oldugu tespit
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edilmistir.

Cimrin,
Durdu
2015

Teori

Bireysel emeklilik sistemleri ile bireyler emeklilik donemlerinde
sadece devletin tiimgiderleri karsilamasini beklememekte ¢alisan
insanlar kendi gelecekleri icin yatinm yapmaktadir. Bdylece
devlet de sosyal harcamlarini azaltmakta ve sosyal givenlik
sisteminin merkezinden uzaklastigl gortilmektedir.

Ergetin
2015

Analiz

Yapilan anket sonuglarina gore BES'in katilimcilar agisindan ¢abuk
kabul gordigi ve genel olarak sistemin varolusundan isleyisinden
ve mantigindan memnuniyet yilksek olmasada calisanlar ve
sirketler agisindan memnuniyetin oldukga yiksek oldugu
soylenebilir. Bu arastirma sadece BES’e katilanlara yapilmis ve bu
calisma ile MIY bir sektére uygulanmis ve misterilerin
beklentilerinin bu strateji ile uyumlu oldugu gorilmustir.

Gulnes
2015

Analiz

Bireylerin galisma hayatlarini sonlandirdiktan sonra gelirlerindeki
azalmaylr bu sistem sayesinde &nleyebildigi ve kazanglarini
muhafaza edebildikleri gbrilmustar.

Yazici
2015

Analiz

Katilmcilarin  finansal okuryazarligini arttiracak programlarin
gelistirilmesi sirketlerin bilgilendirme ve finansal danismanlik
fonksiyonunun gelistirilmesi, kesinti oranlarinin fon biylimesi ile
paralel olarak distirtilmesi yatirim riskinin daha iyi yonetilmesine
yardimci olacak sekilde dinamik yasam doéngisi fon yonetim
stratejilerine daha genis bir uygulama alani saglamasi, getiri
performaslarini arttiracagi tespitinde bulunulmustur.

Balsizan
2016

Analiz

Hisse fon grubu disinda kalan emeklilik yatirim fonu grubulari igin
incelenen  donemde  etkin  bir  portféy  yOnetimine
rastlanamamistir.  Bu durum bireysel emeklilik sisteminin
gelecegi, katilimcilar ve yurt igi tasarruf hedefleri agisinda sorun
teskil ettigi sonucuna ulasiimistir.

Orhan
2016

Analiz

Geng tiketicilerin, bireysel emekliliksistemi icin gerek devlet
gerek de emeklilik sirketleri aracihgl ile diizenlenen tanitim
kampanyalari ve tesvik uygulamalarini  yetersiz gordigu
anlagilmigtir.

Solmaz
2016

Teorik

Avrupa'da yer alan 7 farkh dlke secilmis ve Tirkiye ile
karsilastirma vyapilmistir. Elde edilen verilere gére hollanda
gelismis bir bireysel emeklilik sistemine sahiptir. Tlrkiye'de ise
nakit ve mevduata olan yatirnmdiger Ulkelere goére 6n plana
cikmustir.

Unluer

Analiz

Devletin saglamis oldugu katki payinin gelir vergisi matrahindan
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2016 indirimi tesviginin olumlu etki yaptig gelir vergisi tevkifati
tesviginin ise az da olsa olumlu etki yaptigl ve son tesvik olan
devlet katkisinin olduk¢a olumlu bir etki yaptigi sonucuna
ulasiimistir.

Faizsiz emeklilik sisteminin kazandirmis oldugu ve ekonomik
Altuncuoglu Teorik istikrar lizerinde, finansal piyasalar lzerinde, kamu kesimi agiklar
eori
2017 ve kamusal borglanma, gelir dagihmi ve sosyal faydanin

maksimizasyonu konularinda etkili oldugu gérilmustir.

Arastirmada musteri iliskileri yonetimi ve miisteri memnuniyeti
Mede Anall arasindaki iliski incelendiginde misteri iligskileri yonetimi ile

naliz
2017 musteri memnuniyeti arasinda dogru orantili ve anlamli bir iligki

oldugu gozlemlenmistir.

Sezer’in(2008), calismasinda uygulamada bireysel emeklilik yatirnm fonlarinin
finansal piyasalara sagladig1 fonlarin performans degerlemesi yapilmistir. Calismada
emeklilik yatirim fonlart 5 gruba ayrilmis ve her fon grubu icin karsilastirma Sl¢iitii
gelistirilmistir. Performans degerleme Olciitiine yonelik standart sapmay1 esas alan
yontemler ile betayr esas alan yontemler kullanilmistir. Calisma Ocak 2004-Aralik
2007 tarihleri arasindaki 48 aylik donemi ve siirekli faaliyet gosteren 53 adet fonu
kapsamaktadir. Sharpe ve M kare performans Olgiitleri ayni1 sonuglart vermis ve
Betay1 esas alan Treynor indeksi yonteminin siralandirmasinda ise siralma sonuglari
birbirine yakin olmakla beraber bazi farkliliklar da bulunmustur ve bu farkliliklar
sistematik olmayan riskin toplam risk i¢indeki payi ile ilgilidir. Fonlarin sistematik
olmayan riskleri diistiikce betay1r esas alan yontemlerle standart sapmayi esas alan
yontemlerin degerleme sonuglar arasindaki farkliliklar ortadan kalkmaktadir. Yapilan
analiz sonuglaria gore, emeklilik yatirim fonlar1 genel olarak piyasaya gore diisiik
performans gostermistir. Esnek- dengeli ve kamu bor¢lanma araglar1 grubunda yer
alan fonlarin higbirisi yapilan degerlendirme sonucunda PGE’den iistiin performans
gosterememistir. Hisse senedi fonlari, Likit fonlar ve uluslararasi dovize endeksli
fonlar grubunda ise fon bazinda iistiinliiklerin olduguna vurgu yapmustir.

Ertugrul(2010), calismasinda 2004-2008 doneminde Tiirkiye’de faaliyet gosteren
bireysel emeklilik sirketlerinin  sektdr icindeki  performanslarimi  goreli
degerlendirmeleri ele alimmustir. Bireysel emeklilik sirketlerinin  yerlerinin

belirlenmeside VZA yontemi kullanilarak etkinlik analizi yapilmistir. Calismada
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kullanilan girdi ve ¢ikt1 diizeyine bagl olarak dlgege gore degisen getiriye gore her yil
icin bulunan teknik etkin sirket sayisi sektor sirket sayisinin (4-5) sirket civarinda
oldugu belirtmistir. Her yil i¢in hesaplanan teknik, etkin olan ve olmayan sirketler
icinde genellikle aymi sirketlerin yer aldigr gozlenmistir. Donem boyunca pazar
paylar1 orta diizeyde olan sirketlerin daha etkin c¢alistiklar1 gormiistiir. Calisma
sonuclarina gore, sektdrde dlgek etkinligine sahip olan sirket sayisi teknik etkinlige
gore daha az (2-4) sayida oldugu ve nispeten orta diizeyde pazar paylarina sahip
sirketlerin 6lgek etkinliklerinin daha yiiksek oldugu tespit etmistir.

Oztiirk(2010)’da, elde edilen sonuglara gore, para piyasasi likit fonunun sagladig
donemsel getirinin altin fiyatlarindan, doviz kurundan, sanayi iiretim endeksinden ve
en Onemlisi kisa vadeli faiz oranlarindan etkilendigini ortaya koymustur. S6z konusu
fonun sagladigi getirinin ¢alismada yer verilen yaklasimlarin tamaminin faiz oranina
duyarli oldugunun tahmin edilmis olmasi beklentilerle uyumlu oldugu gorilmistiir.
Hisse senedi fon getirisinin en énemli belirleyicisinin ise beklentilere uygun sekilde
IMKB-100 endeksi oldugu tespit edilmistir. Faiz oram ile altin fiyatlar1 da hisse
senedi fon getirisini etkileyen diger 6nemli degiskenlerden olarak goriilmiistiir. Gelir
amacl fon getirisinin, altin fiyatlar1 basta olmak iizere IMKB-100 endeksi ve faiz
oranindan etkilendigi yoniinde bulgular saglanmistir. Fakat s6z konusu fona iligkin
sonuglarin nispeten zayif kaldigimin belirtilmesi ongoriilmiistiir. Sinir testi ile elde
edilen tahminde, faiz oraninda meydana gelen bir puanlik artisin uzun dénemde para
piyasasi likit fon getirisini sadece 0,153 puan artirdigin1 ortaya koyulmustur. Hisse
senedi fonu ile IMKB-100 endeksinin kisa dénemde nerdeyse birebir etkilesimli
olduklar1 fakat uzun dénemde fon getirisinin endeksteki getirinin yalnizca %75’ini
yakalayabildigi sonucuna ulagilmistir.

Samanc1(2010), caligmasinda veri toplami1 yontemi anket kullanilmig olup, Ankara
‘nin ilgesi ¢ankaya da faaliyet gosteren 2 bireysel emeklilik katilimcilarina anket
uygulanmistir. Katilimcilarin bireysel emeklilige iliskin goriiglerinin cinsiyet, yas
meslek bireysel emeklilik siiresi ve katki pay1 ddemlerine ara verme durumlarina gore
karsilastirilmas1 amaciyla t testi, tek yonlii varyans analizi ve kruskal wallis H testi
istatistiksel teknikler kullanilmistir. Yapilan analizin sonucuna gore, katilimcilarin
bireysel emeklilige yaklasimlarinin ve sistemin isleyisi hakkindaki goriislerinin ¢ok
olumlu olmadig1 goriilmiistiir. Bireysel emeklilige giris amaclarinin ise tasarruf
yapma ve ikinci bir emeklilik olanagi elde etme oldugu vergisel tesviklerden
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yararlanma amacinin ise, ¢ok yiiksek diizeyde olmadigi goriilmiistiir. Diisiik yas
grubundaki katilimeilarin sisteme yaklasimi yiiksek yas gruplarina gore daha olumlu
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yanardag (2010)’1n yaptig1 analiz sonucuna gore, kazanilan {icret diizeyi ile sosyal
giivenlik tercihi arasinda dogrudan bir iliski ortaya ¢ikmistir. Yani sosyal giivenlik
tercihi gelirle baglantili oldugu ve sonucta hangi sosyal giivenlik kurumu yada
tamamlayic1 kurum tercih edilirse edilsin, bu tercih bir tasarruf birikim siireci oldugu
goriilmiistiir. Ucret arttika Mugla ilinde ankete katilan bireylerin bireysel emeklilige
iiye olmalarmin arttig1 goriilmiistiir.

Yiiceer (2010) ¢alismasinda, 20050cak- 2009Aralik donemleri arasinda siireklilik
gosteren 49 adet emeklilik yatirnm fonunun 60 aylik verileri kullanilmis ve
karsilastirma 6l¢iitiine gore nasil performans gésterdigini hesaplamistir. Karsilastirma
Ol¢iiti olarak alinan gosterge endekslerine gore fonlarin performans sonucu,
Tirkiye’de  emeklilik  yatirnrm  fonlarinin  iistiin =~ performans  gostermedigi
ongoriilmistir. Tiirkiye ekonomisine uzun donemli kaynak saglayan goniilliiliik
esasina dayali bireysel emeklilik fonlar1 ile ilgili olarak daha ¢ok bilgilendirici ve
katilimcilar tegvik edici yeni diizenlemelerin yapilmasini 6ngérmiistiir.

Ege, Topaloglu (2011) ¢alismada, Sharpe ve Modigliani performans olgiitlerine gore
degerlendirilen fonlar, saharpe ve M2 performans 0lciitleri paralel sonuglar verdigini
sOoylemisler. Yapilan ¢aligma sonucuna gore, 5 grupta yer alan toplam 80 fondan
hi¢biri PGE’den(piyasa gosterge endeksi) iistiin performans gosterememistir. 24 aylik
doneme iligkin olarak yapilan degerlendirme ile emeklilik yatirim fonlarinin iyi
performans  gosteremedikleri  belirlenmistir.  Tiirkiye’de  BES’in  gelisimi
yayginlagsmasi fonlarin cesitlenmesi ile yapilabilecek analizin kapsami genisletilerek
yatirimceilara daha dogru karar verme imkani saglanabilecegi ongilirmiislerdir.

Uyar (2011), ¢alismasinda, 2004-2009 yillar1 arasinda aylik veriler kullanmistir. Elde
edilen sonuclara gore sertifika sayisi ile mevduat faizi arasinda anlamli bir iligki tespit
etmistir. Yani s6z konusu donemdeki sertifika sayis1 bir sonraki donemin mevduat
faizini etkiledigini sdylemistir. Yani analiz sonucunda, sertifika sayisinda meydana
gelen %1°lik sok bir sonraki donemin mevduat faizini 0,0029 oraninda, mevduat
faizinde meydana gelen %1°lik sok bir sonraki donemin sertifika sayisim1 2.374 adet
arttirdig1 goriilmiistiir. Diger degiskenler arasinda iligkinin tespit edilememis olmasi
sistemin ¢ok yeni olmasindan kaynaklandig: vurgu yapmuistir.
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Babat (2013) calismasinda, EKK yontemi ile tahmin edilen modelde degiskenlerin
hepsi istatistiki olarak anlamli bulmustur. Sonu¢ olarak ise, katilimcilarin sosyo-
ekonomik ve demografik degiskenlere bagl olarak farkli tasasrruf kararlar1 aldig
sonucu c¢ikmustir. Yas, aylik gelir ve egitim seviyelerindeki artisa bagli olarak
katilimcilarin, tasarruflarini ciddi 6lg¢lide arttirabildigi gozlemlemistir. Kalkinmislik
seviyesinin artmasiyla birlikte katilimcilarin aylik katki paylarinda bir artis oldugu
egilimi oldugunu gostermistir. Cinsiyet ve medeni durum degiskenleri ¢arpilarak elde
edilen degiskenin, evli ve bekar katilimcilarin cinsiyet bazinda, erkek ve kadin
katilimcilarin medeni durum bazinda aldiklari tasarruf kararlar1 incelenmis ve sonug
olarak, kadin ve evli katilimcilarin en yiiksek katki payr 6deme egilimindeki grup
oldugu tespit etmistir. Yani licretsiz ev is¢isi ve kamu sosyal giivencesinden daha az
yararlanma ihtimali olan kadinlarin geleceklerini daha fazla diisiinme ihtiyaci iginde
oldugunu goérmiistiir.

Glimiis(2014) calismasinda, finans sektoriinde ¢alisan katilimeilarda ileriki yastakiler
geng yastakilere gore sistemde devamlilik egilimi fazla oldugunu gdzlemlemistir.
Sozlesme sayisi arttikca sistemde kalma egilimi artmakta ancak sisteme yatirilan katki
pay1 tutar arttikga erken ¢ikisa egilimin arttigini tespit etmistir.

Giines(2015), yaptig1 korelasyon analizi sonunda bireysel emeklilik sistemine dahil
olma durumu BES’e katilim1 etkileyen faktorler, yasam tarzini planlama siireci, psiko-
sosyal planlama siireci ve saglik planlama siirecleri degerlerinin yiiksek olmasi,
BES’e katilim oranini artirmakta ve bu da bireylerin BES’e katilmaya yonelik tutum
ve davranislar ilizerinde olumlu etkilere neden oldugunu gérmiistiir. Yas, BES dahil
olma durumu, finansal idare davranis Ol¢egi, finansal planlama siireci ve saglik
planlama siire¢lerinin bireylerin BES’e katilmaya yonelik tutum ve davraniglari

iizerinde etkili oldugu yapilan ¢oklu regresyon analizi sonucunda tespit etmistir.
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3.2. Arastirmada Kullanilacak Ekonometrik Yontem ve Veri Seti

3.2.1. Ekonometrik Yontem

3.2.1.1. Birim Kok Testi

Bir zaman serisinin duragan olmasi, ortalamasinin; varyansinin ve cesitli
gecikmeler i¢in hesaplanan kovaryanslarin ele alinan zaman siiresi boyunca istikrarli
kaldi1g1 doneme yakinsiyorsa duragan demektir ( Oztiirk, 2010:112).

Zaman serilerinde duragan ve duragan dis1 seriler arasinda énemli farklar
bulnmaktadir. Duragan bir seride uzun donemde sabit bir ortalama, sabit bir varyans
ve gecikme uzunlugu arttik¢a teorik otokorelasyonun azaldigi goriiliir. Duragan disi
bir seride seriyi geri ¢evirecek uzun donemli bir ortalama olmadigi, degisen varyans
durumu, yani varyansin zamandan bagimsiz oldugu ve teorik otokorelasyonun
azalarak yok olmadigi goriilir. Uzun donemde bir serinin sahip oldugu oldugu
ozelligi anlamak icin ge¢mis donem degerlerinin seriyi ne sekilde etkilediginin
belirlenmesi gerekir. Serinin zaman yolu siirecini anlayabilmek igin, Y; ve Yy
iliskisini tahmin edilmesi gerekir. Bu amagla gelistirilen en yaygin yontem birim kdk
testi olarak bilinen yontemdir. Bu yontemle bir serinin duragan olup olmadig:
kolaylikla anlasilabilir (Dikmen, 2017:311).

Birim kok testi i¢in Y degiskeninin t donem degeri ile gecen donem degeri

olan, Yy ile arasindaki regresyon iliskisi,

Yi=PY¢1+ U (3.2)
seklinde olacaktir. Modelde u; stokastik hata terimi zaman serilerinde beyaz giiriiltii
hata terimi olarak adlandirilmaktadir.

Bu model birinci dereceden otoregresif model olup AR(1) modeli olarak
tanimlanir. Modelde P =1 ise birim kok sorunu ortaya cikar ve t artarken varyansta

sonsuz biiyiikliikte artar. Bu durumda iligki ise ,

Yt = Yt_]_ + U; (32)
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bicimini almaktadir ve Y; duragan dis1 bir seridir. Diger bir ifade ile P=1 olursa Y}
stokastik degiskeni birim kdke sahip olur. Zaman serisinde birim kdke sahip bir
zaman serisi tesadiifi (rassal) yiirliyiis olarak adlandirilir. Bu seri duragan degildir ve
Y: degerinin daha onceki donemlerde ortaya c¢ikan soklarin etkisi altinda oldugu
varsayilir. Bu soklarin kalici 6zellikte olmasi serinin zaman igerisinde gosterdigi
trendin stokastik (olasilikll) olmasi ve duragan olmadigi anlamma gelir (Dikmen,
2017:312).

Yukarida verielen (1) nolu denklemin Sag ve sol tarafindan Yt.; ¢ikarilirsa,

Yi-Ye1=PYe1— Yer+ U

AYt=(P-1) Y1+ U (3.3)
Iliskisi elde edilir. Burada, AY;= Y;— Y1 (birinci fark)dir. P-1 de P olarak ifade

edilirse

AYi= BYt-l +U¢ (34)

Olarak yazilir. P=1 oldugunda =0 olacaktir. B=0 oldugunda da,

AYi :(Yt _Yt-l): Ut (35)

Olacak ve de Y; (birinci fark ) duragan olacaktir (Tari, 2012:388). Buna gore, P
parametrisinin pozitif oldugu varsayimi altinda Y serisinin duraganlik testi i¢in
hipotezler,

Ho :B > 0 ise seri duragan degildir.

Hi. B <0 ise seri duragandir.

Seklinde kurulur. Burada =0 ise yada 6zdes olarak P =1 olmasi1 halinde Hy hipotezi
kabul ve serinin duragan dis1 oldugu kabul edilir.

Bir zaman serisinin bir kere farki alindiginda seri duragan ise orjinal
seri(rassal yliriiyiis) birinci derece entegre edilmis seridir, yani I(1) dir. Eger serinin
iki kez farki alindiginda seri duragan hale geliyorsa seri ikinci derece entegre edilmis
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dizidir, yani 1(2) dir. Genel olrak bir zaman serisi d kez farki alindiginda d’inci
dereceden entegre edilmis sayilir ve 1(d) olarak ifade edilir. Bu sebeple herhangi bir
zaman serisi duragan dis1 ise birinci dereceden veya daha yiliksek dereceden farki
almarak entegre bir zaman serisi olabilir. Yani duragan olmayan bir zaman serisi
farklar1 alinarak duragan hale getirilebilir. Bu igslem seride kalic1 soklarin etkisinin
yok edilmesini, duragan yani belli bir degere yaklasan gecici soklarin kalmasini
dolayisiyla serinin duragan hale gelmesini saglar. Eger I(0) ise siire¢ duragan bir
zaman serisini tanimlar. Yani seride herhangi bir fark almaya gerek yoktur orjinal seri
duragan bir yapidadir (Dikmen, 2017:312).

Bunlardan sonra bir zaman serisinin duragan olup olmadigint anlamak i¢in
birim kok testinin nsil yapildigina bakalim.
Bu amag¢ dogrultusunda olusturulan hipotez, (1) nolu denklem icin Ho: P =1 ve
alternatifi Ho :P<I1, (4) nolu denklem i¢in Hp : p=0 ve alternatifi Hp: p < 0 seklinde
olusturulur. Burada Hp hipotezinin kabul edilmesi serinin duragan dist oldugu
alternatifi, H; kabul edilmesi ise serinin duragan oldugunu ifade etmektedir.
Geleneksel yolla hesaplanan t istatistigi kullanilmaz, bunun yerine t (tau) istatistigi
kullanilir. T istatistiginin kullanilmamasindaki sebep t testinin sifir etrafinda
dagilmiyor olmasidir. Duraganlik durumunu arastirmak i¢in uygulanan test DICKEY -
FULLER testidir (DF testi). Bu testin kritik degerleri %1, %5, %10 Onemlilik
diizeyinde tablo kritik degerleri (kabul yada red sinirlar1)) MacKinnon tarafindan
yapilmis olan Monte Carlo simiilasyonlarina gore hesaplanmis olup bu degerler cesitli
bilgisayar paket programlar1 ¢iktisinda verilmektedir. Dolayisiyla hesaplanan bu
aligilmis t istatistikleri bu hipotez testinde t (tau) istatistigi diye adlandirilir. T(tau)
istatistigine literatliirde DF-test istatistigi de denir. Hesaplanan - istatiginin (DF test
istatistiginin ) mutlak degeri Mackinnon kritik degerinin mutlak degerinden kiigiikse
serinin duragan olmadig, biiylikse serinin duragan oldugu sonucuna varilir (Dikmen,
2017:313).

Teori ve uygulama ile ilgili nedenlerle, Dickey Fuller testi asagidaki

regresyonlara uygulanir ( Tari, 2012:389):

AY#=BY 1 +Uy (3.6)

Big¢imindeki sabit terimsiz ve trendsiz,
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AY=bo+BY¢1+ut (3.7)

Eger sabit terimli ve trendli ise,

AYt = bo +b1t +BYt-l +U¢ (38)

Sabit terimli ve terendli regresyonlar bulunarak bunlarla birlikte © veya DF
istatistikleri ile MacKinnon kritik degerleri elde edilir.
Eger u; hata terimid+ otokorelasyonlu ise 8 nolu denklem,

AY, = by + byt + Y,y + oy BT, AY, 1+ U (3.9)

Bi¢iminde diizenlenir. Burada gecikmeli fark terimleri kullanilmaktadir.
Gecikmeli fark terimlerinin sayist genellikle ampirik olarak belirlenir. 9 nolu
denklemdeki hata teriminin otokorelasyonsuz olmasini saglayacak kadar terimi
modele katmaktir. Burada sifir hipotezi P=1 yada =0 dir. Yani Y de birim kok vardir
dolayisyla Y duragan degildir. 9. Denklemdeki gibi modellere DF testi uygulanirsa,
buna genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller) yada ADF testi

denmektedir. Her iki test istatistiginin kritik degerleri aynidir.

Dickey Fuller testlerinde rassal hatalarin(soklarin) istatistiksel olarak
bagimsiz normal dagildig1 sabit ortalama ve sabit varyansa sahip oldugu
varsayllmaktadir. Yani rassal olan hatalar  arasinda otokorelasyon olmadig:
varsayllmaktadir. Yapilan uygulamalarda bu varsayima dikkat edilmektedir. Phillips-
perron (1988) (PP) birim kok icin parametrik olmayan yeni bir test gelistirmislerdir.
Phillips-Perron (PP) testi ile Dickey- Fuller testinde kabul edilen hata terimleriyle
ilgili bu varsayimi genisletilerek rassal soklarein dagilimlari ile bir Ongoriide

bulunmaktadirlar (Dikmen,2017:319).

Yi=bg+ b1 Y1+ U (310)

Y= bo* b * Yi1 + Ut (311)
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Yi=bg*+bi* Y +hy * (t-T/Z) + U; (3.12)

Burada T gozlem sayisinin by hata terimlerinin dagilimini gostermekte ve E(u;) =0
oldugundan hata terimleri arasinda igsel baglantinin (serial correlation) olmadig1 yada
homejen olmalart ig¢in bir zorunluluk yoktur. Bu agidan bakildigina Dickey- Fuller
testinin bagimsizlik ve homejenite varsayimlar1 Phillips- Perron testinde terk edilmis
olan hata terimleri arasinda zayif bagimlilifa ve heterojenlige izin verilmistir. PP
testinde;

Yi=Ye + U (3.13)

Seklinde olan veriler i¢in m ve m ile m; katsayilarina karsilik sifir hipotezi
sinamasina bagvurulur. PP testinde ADF testinde oldugu gibi yardimci regresyonlarin
kesmesiz ve trendsiz, kesmeli trendsiz, kesmeli ve trendli olmasina gore tahmin
yapilmaktadir. Dickey-Fuller igin kullanilan testlerin PP versiyonu (Z) ile

gosterilmektedir.

Z, olacaktir. (3.14)

3.2.1.2. Es Biitiinlesme Testi

Es Biitiinlesme duragan olmayan iki zaman serisi arasindaki korelasyonu
incelemek icin gelistirilmis modeldir. Yani iki veya daha fazla zaman serisi kendileri
duragan olmadiklar1 halde dogrusal kombinasyonlar1 duragan ise bu serilerin
esbiitiinlesik olduklar1 sdylenebilir. Yani iktisadi anlamda bu seriler arasinda uzun
donemde bir iligskinin varligi s6z konusudur. Seriler arasindaki uzun dénemli iliskinin
saptanmasinda Engle ve Granger (1987) ile Johansen ve Juselius(1990) tarafindan
gelistirilen teknikler kullanilmaktadir (Ugan, 2014:164).

Duragan serilerin esbiitiinlesik olup olmadigina bakilmaz . Seri duragan
degilse fark almaktan kaynaklanan bilgi kaybi ve ¢6ziimsiizliigli oOnleyen bir
esbiitlinlesme yaklasimi s6z konusudur. Yani iki seri arasinda es biitlinlesme
olabilmesi i¢in u; hata terimlerinin duragan olmasi gerekmektedir. Eger u; hata
terimleri duragan ise iki seri arasinda es biitiinlesme vardir. Zaman serilerini
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kullanarak yapilan bir regresyon analizinde iki degisken arasindaki regresyon
iligkisinin gercek mi yoksa sahte mi oldugu R? ve Durbin- Watson d-istatigine
bakilarak anlasilmaktadir. R® > d ise sahte regresyon iliskisinden s6z edilebilir. Sahte
olup olmadiginin anlasilmasi igin iki seri arasinda bir esbiitiinlesme testi yapmaktir
(Dikmen, 2017:321).

Iki seri duragan degil ve aralarinda trende bagl bir iliski varsa fakat ikiside
ayn1 derecede entegre ise [I(d) ise] bu iki seri arasinda egbiitiinlesme oldugu goriiliir.
Iki serinin ayn1 dereceden entegre olmasi ikisindeki trendin birbirini gotiirmesini ve
trend etkisinden arindirilmig bir esbiitiinlesmenin oldugunu gosterir. Uzun dénem
denge iliski,

Yi=a X+ Ut (3.15)

Ut =Yi—a-BX; (3.16)
Olarak ifade edildiginde u; hata terimlerinin I(0) olmasi veya duragan olmamasi
ozelligidir. Yani u; hata terimleri duragan ise iki zaman serisi arasinda esbiitiinlesme
var demektir. Granger, esbiitiinlesik iki seri arasinda en az bir yonde bir nedensellik
ilskisinin olmas1 gerektigini ortaya koymustur.

Esbiitiinlesme analizinde gelistirilmis ilk test olan Engle ve Granger (1987)
es biitlinlesme tahmininde en kiigiik kareler (OLS) yontemini kullanmistir (Ucan,
2014:165). Engle- Granger (1987) iki degisken arasinda uzun doénemli bir iliskiyi
arastirirken modelde kullanilan tim degiskenlerin ayni1 diizeyde tiimlesik oldugunu
varsaymaktadir. Yani her bir degisken i¢in birim testi uygulandiktan sonra birinci
diizeyde tliimlesik I(1) olduklarini bulmak gerekmektedir. Eger farkli diizeyde
timlesik ise Engle-Granger yaklagimi kullanilamaz (Seviiktekin ve Nargelegekenler,
2010:486).

Engle- Grenger esbiitiinlesme testi;
Yi=ap+ a X+ U (3.17)
Xi=bo+ b1Yi+ Uy (3.18)
Regresyonlarindan  biri  kullanilarak  yapilmaktadir.Bu regresyomnlardan biri

bulunarak onun yardimu ile e hata terimleri elde edilir.
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Sonug olarak kisaca 6zetlemek gerekirse,

¢ Serilerin ayni dereceden tiimlesik olup olmadiklaria bakilir,

«» Seriler ayn1 dereceden biitiinlesik ise, yukarda verieln 17 ve 18 nolu
esbiitiinlesme regresyon denklemi kurulur,

¢ Denge hata terimlerinin duragan olup olmadiklarina bakilir ve
esbiitiinlesme test edilir (Tar1, 2012: 417).

Degiskenlerin esbiitlinlesik olmalari, uzun dénem iliskisinde hata teriminin
giderek biiyltimekte olan bir trend izlemesini 6nleyen bir uyarlama siirecinin oldugunu
gostermektedir. Engle ve Granger(1987) esbiitiinlesik serilerin hata diizeltme
mekanizmasa (ECM) sahip olacagini gostermektedir. Esbiitiinlesme, hata diizeltme
modelleri i¢in sarttir (Ugan, 2014:165).

Ikiden fazla degisken oldugunda sistemdeki trendlerin varligmin test
edilmesinde en uygun yontem olup, Jahonsen ve Juselius (JJ) esbiitiinlesme
calismanin temelini olusturmaktadir. Degisken sayisi iki oldugunda dahi iki asamali
Engle ve Granger (EG) yontemine gore, JJ yontemi daha duyarli ve gii¢lii sonuclar
vermektedir. JJ yontemi EG yonteminden farkli olarak vektor otoregrasyonlarini
(VAR) temel almaktadir.

Bu yaklasim, degiskenler seti arasindaki ortaya cikabilecek olan es
biitiinlesme bilesenlerinin sayisinin 1°den ¢ok olmas1 durumunda kullanilmaktadir. Tki
degisken i¢in her ikisininde I(1) olmalar1 durumunda bir tane o esbiitiinlesme
parametresi oldugu ve dolayisiyla bir tek es biitlinlesme vektoriiniin s6z konusu
oldugu ispatlanabilir. Tkiden ¢ok degisken s6z konusu oldugunda o’nin tek oldugu
ispatlanamayacaktir. ‘n’degisken durumunda ‘n-1’sayida es biitiinlesme vektorii s6z
konusu olabilir. Tkiden ¢ok sayida I(1) olan degisken durumunda EG yontemi EKK
ile ¢oziildiigii icin etkin olmayacagr ve karmasik sonuglara yol acabilecektir.
Dolayisiyla bi gibi durumlarda Johansen en ¢ok benzerlik (ECB) yaklasiminin daha
tatmin edici bir yaklasim oldugu ortaya konulmustur. Johansen’in es biitiinlesme
yontemi degiskenlerin ayni1 seviyede entegre olmasi varsayimma dayanmaktadir.
Dolayisiyla, ilk olarak serilerin biitlinlesme mertebeleri belirlenir. Bu yontem 1’den
fazla esbiitiinlesme vektorii ortaya ¢ikarabilecek bir yaklasim olan ECB yontemini
kullanmaktadir (Tar1, 2012:426).

VAR(p) icin serielrin mertebeleri belirlenir. (DF, ADF—p gecikme
uzunlugu LR yada AIC ile bulunmaktadir.

102



X, =Yl m X+ Qp. + 5. (3.19)

Xi serilerin matris gosterimi ve Dy ise deterministik 6geler olsun.
Sabit dogrusal trend mevsimsel kukla sabit ve stokastik olmayan dissal degiskenler

veri tliretme stirecindeki deterministik 6gelerdir.
3.2.1.3. Hata Diizeltme Modeli

Degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugunda hata diizeltme
modeli kullanilir. Uzun donemdeki bir iligkiden(dengeden ) sapmayi gosterir.
Aralarindaki  uzun donemli iliski degiskenlerin  (esbiitiinlesik) olmasidir.
Koentegrasyon kavraminin olugmasi i¢in serilerin duragan olmasi gerekmektedir.
Duraganligin saglanmasi icin serilere fark islemi uygulanir.Fakat fark islemi
uygulanmasi sirasinda uzun donem bilgisinde kayiplar olugsmaktadir. Bu nedenle hata
diizeltme modelleri kullanilarak bu dengesizlikler ortadan kaldirilmaya calisilir . Hata

terimleri katsayisi -1 ile 0 araliginda olmalhidir.(www.ekolar.com 10.11.2018).

Esbiitiinlesme uzun dénem iliskisinin arastirilmasidir. Fakat kisa donemde
iki degisken arasinda bir denge olmayabilir. Bu durumda bulunan hata terimleri u;
kisa donem degerleri ile uzun donem degerleri arasinda bir koprii kurulmasim
saglamaktadir. Hata diizeltme modeli bu amagla gelistirilmistir.Esbiitiinlesik serilerin
hata diizeltme modeli ( error model) kisaca ECM ile gosterilir.Y ve X degiskenlerinin

esbiitlinlesik oldugu varsyimi altinda hata diizeltme modeli asagidaki gibidir;

AGNP; =0t 1Sl +opUp1+Vy (320)

Bu denklem bize, AY: ‘nin X; degiskeninde kisa donem dalgalanmalari, ut.; iSe uzun
donem dengeye dogru olan ayarlamalar1 ifade etmektedir. Sapmay1 gosteren oy
katsayisidir ve ayarlama ve uyarlama hiz1 olarak da adlandirilir. Istatiksel bakimdan
oy anlamh ise X; ‘deki kisa donem dengesizligin ne oranda bir donem sonra
diizeltilecegini gosterir ve ay pozitif ¢ikarsa dengeden uzaklagma, negatif cikarsa
sapma uzun donem degerine yaklagmaktadir. Yani hata diizeltme modelinin ¢alistig1

ve sapmanin azaldig1 s6ylenebilir (Dikmen, 2017:332).
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3.2.1.4. Sinir testi (ARDL)

Es biitiinlesme testleri degiskenler arasindaki uzun dénemli iligkinin
incelenmesinde kullanilmaktadir.

Es biitiinlesme testlerinden, Engle-Granger(1987), Johansen(1988) gibi
seviyelerinde duragan olmadigi tespit edilen iki degiskenin duragan bir bilesiminin
olabilecegini ifade etmekte olup bu testler degiskenlerin ayni dereceden biitiinlesik
olmalarin1 ifade etmektedir. Fakat uygulama sirasinda 6nmli bir engel tasiyan bu
sebep, Paseron vd (2001) tarafindan oOnerilen ve farkli biitiinlesik degiskenler
arasindaki iliskinin ortaya konmasina olanak saglayan ARDL yaklasimi ile
giderilmistir.

Sinir testi ile, degiskenler arasinda uzun doénemli bir iliskinin var olup
olmadig: ortaya ¢ikmaktadir. sinir testi uygulandiktan sonra, test istatistigi list kritik
siirt gectiginde kisa ve uzun donem katsayilar1 tahmin edilebilmektedir. Bu uzun
donemli iligkinin tespiti Wald testi (F istatistigi) ile gerceklestirilmektedir ve
hipotezleri ise;

Ho: B1= B2=P3= Ba = 0 (Esbiitiinlesme yoktur)

Hi : B1# B2# Ps# Pa #0 (Esbiitiinlesme vardir)

Hesaplanan F istatistigi ile pesaron vd (2001) calismalarinda asimtotik
olarak tiiretilen anlamlilik diizeyleri ile karsilastirilir. Bu ¢calismada alt ve {ist degerler
verilerek gosterilmistir. Eger hesaplana F istatistigi alt stnirdan kiigiik ise sifir hipotezi
reddedilemeyecek ve egbiitiinlesmenin olmadigi kanisina varilacaktir. Eger
hesaplanan F istatistigi {ist sinirdan biylik 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, Yildirim, Kostakoglu, 2012:257).

Sinir testi ile degiskenler arasinda uzun donemli bir iligki tespit edilmis ise
daha sonra uzun donem katsayilarinin tahminine gecilir. Uzun donemli iliskiye dair
katsayilar belirlendikten sonra da modelin diograstik testlerine bakilir ve modelin
uygun olup olmadigina karar verilir. ARDL modelindeki degiskenlerin istikrar1 i¢in
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CUSUM ve CUSUN SQ testlerinden yararlanilbilir. Degiskenler arasindaki kisa
donemli iliskilerin belirlenmesinde kullanilan ve ARDL’ye dayanan bir hata diizeltme

modeli kullanilabilir. (Akel, Giizel, 2014:23-41).

3.2.1.5. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi iki degisken arasindaki nedensel bir iliskinin
varligin1 ayn1 zamandada yoniinii test etmek ic¢in kullanilir. Granger nedenselligi su
sekilde tanimlamistir;

Y’nin Ongoriisit X’in gecmis degerleri kullanildiginda, X’in gecmis
degerleri kullanilmadigi duruma gore daha basarihh ise X, Y’nin Granger
nedenidir.Eger tanimlama dogru ise nedensellik iliskisi X—Y seklinde gosterilir.

Granger nedensellik testi agagidaki denklemler yardimi ise yapilmaktadir:

Yt = E?;j_ai : Yt—z’ + E_?;1ﬁi Xr—_;l' + Uit (321)

Xe =30 q; X t E;?;i}«;. Yeej + Uzt (3.22)

Burada m gecikme uzunlugunu gdstermekte, Uy Ve Uy hata terimlerinin
birbirinden bagimsiz olduklar1 varsayilmaktadir. Test X, Y’nin Granger nedeni
degildir, sifir hipotezinin smmanmasi ile baglar. Uygulamada bu simanmanin test
edilmesi i¢in F, olabilirlik orani, Wald testleri kullanilmaktadir. Bunlarin i¢inde en sik
kullanilan F testi sonucudur. F testi sonucuna gore bos hipotez kabul edilmezse X,

Y ’nin nedenidir hipotezi kabul edilir (Tas, 2013:69-86).

3.2.2. Veri Seti

Calismanin bu kisminda analizde kullanilan degiskenlere ait veri seti
tanitilmaktadir.
Tiirkiye’de makroekonomik degiskenlerin bireysel emeklilik sistemi

lizerine etkilerini inceleyen bu ¢alismada makroekonomik degiskenlerden déviz kuru,
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mevduat faizi, yatirim, issizlik, cari agik, ve bilylime degiskenleri ile bireysel
emeklilik sistemi degiskenleri olarak da sozlesme sayisi ve toplam yatirim tutar
analizde kullanilcaktir.

Yapilan bu ¢alismada, 2004Q1-2016Q4 yillar arasindaki veriler iiger aylik
olarak alinmig ve toplam 52 adet (13 yil*) deger analize katilmistir. Calismanin bu
yillar arasini kapsamasi bireysel emeklilik sisteminin 2001 yilinda baslamasina
ragmen sisteme iligskin verilerin 2004 ten itibaren yayinlanmaya baglamasidir.

Analizde modellenen serilerden déviz kuru, mevduat faizi, yatirim, issizlik,
cari acik ve biliylime olarak 6 farkli makroekonomik degiskenden olusmaktadir. Bu
degiskenler bagimsiz degisken olarak kullanilacak olup s6z konusu yillara iliskin
verilerin ise Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi(TCMB), Tiirkiye Istatistik
Kurumu(TUIK), ve Uluslararas1 Para Fonu(IMF) internet sitesinden elde edilmistir.
Analizde modellenen diger seriler, sozlesme sayist ve toplam yatirim tutari olarak iki
farkli bireysel emeklilik degiskeninden olusmaktadir. Bu degiskenler ise bagimli
degisken olarak kullanilacak olup veriler ise Emeklilik Gozetim Merkezinden(EGM)
temin edilmistir.

Analizin ekonometrik modellerinde kullanilan bu degiskenler Uyar(2011)
ve Arslan(2018) yiiksek lisans tezinden alinmistir. Daha dnce yapilan denemelerde de
diger farkli degiskenler kullanilmis olup anlamsiz sonuglar verdigi tespit edilmistir.
ARDL modelinin en uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Akaike bilgi
kriteri( AIC) ve Schwarz bilgi kriteri (SIC) gibi 6lgiitlere gore en uygun sonuglar

kurulan bu modellerde kullanilan degiskenlerle bulunmustur.
Kurulan modeller ise;
Model 1: SS = ag + oy DK+ ayl (3.23)
Model 2: TYT = Bo+ 1l + Bals + BsCA+P4Biiy (3.24)
Calismada oncelikle serilerin duraganlik derecelerini tespit etmek amaciyla
Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) tekniginden yararlanilacaktir. Seriler aym
dereceden biitiinlesik ise, serilerin gecikme uzunluklar1 AIC’e gore belirlenip seriler

arasinda uzun donemli iligki aragtirilacaktir ve bu ama¢ dogrultusunda Johansen Es-
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Biitliinlesme teknigi kullanilacaktir. Fakat, seriler ayn1 dereceden biitiinlesik degilse
serilerin gecikme uzunluklari AIC ve SIC’a gore belirlenip seriler arasinda uzun
donemli iliskinin varlig1 arastirilacaktir. Bu amag¢ dogrultusunda ise, ARDL sinir testi
tekniginden yararlanilacaktir. Seriler arasi uzun dénemli bir iliski bulunmasi halinde
Granger nedensellik testi yapilarak analize konu olan seriler arasindaki nedensellik
iligkisi arastirilacaktir. Ayrica serilerin kisa donemde uzun donemli denge
diizeylerinden sapmalarinin ka¢ donem sonra uzun donem dengesine yaklasacagini
gormek icin analize hata diizeltme modeli uygulanacaktir. Son olarak seriler arasi
uzun donemli bir iligki bulunmamasi halinde yapilan kisa donemli analiz i¢in Var
analizi sonrasinda, Cusum Testi, Varyans Ayristirmast ve Etki Tepki

fonksiyonlarindan yararlanilacaktir.
3.3. Ekonometrik Uygulama ve Sonuglari

3.3.1. Model 1 Uygulama ve Sonuglar1

Bireysel emeklilik degiskeni olarak kullanilan sozlesme sayist bagiml
degiskeni olustururken, doviz kuru ve mevduat faizi ise modelin bagimsiz
degiskenlerini olusturmaktadir. Model su sekildedir:

SS=ag + 0,DK + (121

Degiskenlerin duraganlik seviyelerini belirlemek i¢in genisletilmis Dickey

Fuller (ADF) birim kok testinden faydalanilmaktadir.

Tablo 3.2: Model 1 Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Test Sonuclar:

Diizey Birinci fark Ikinci fark
Degiskenler ADF [ Olasihk | ADF | Olasthk | ADF [ Olasilik
Sbzlesme Sayisi 6,683 1,000 -0,608 0448 |-7991 0,000
Doviz kuru -0,597 0,453 -7,481 0,000
Mevduat faizi -1,485 0,126 -5,689 0,000
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Tablo 3.2’de modelde kullanilan degiskenlerin duraganlik seviyeleri test
edilmistir. Test sonuglarinda %5 anlamlilik seviyesi goz oniinde tutularak ADF birim
kok testi sonuglaria gore doviz kuru ve mevduat faizi degiskenlerinin birinci farklar
alindiktan sonra duragan hale gelmektedir. Yani, %5 anlamlilik seviyesinde seriler
I(1)’dir. S6zlesme sayisi ise ikinci fark: alindiktan sonra duragan hale gelmektedir. Bu
nedenle es biitiinlesme iligkisinin incelenmesi i¢gin ARDL smir testi yontemi

kullanilmastir.

ARDL modelleri bagimli ve bagimsiz degiskenlerin gecikmelerini igeren en
kii¢iik kareler tahmin yontemidir. Bu sebeple gerek farkli dereceden gerekse ayni
dereceden entegre degiskenler ARDL ile analiz edilebilir (Greene, 2008; Pesaran and
Shin, 1999).

Tablo 3.3: Model 1 i¢in Kisa Dénem ARDL Sonuclari

Degiskenler Katsayilar t-istatistigi Olasilik Degeri
SS(-1) 0,719 5,418 0,000
SS(-2) 0,337 2,431 0,020

DK -5447,022 -2,107 0,042

DK(-1) 8998,034 2,973 0,005

DK(-2) -2693,680 -0,883 0,382

DK(-3) -3083,814 -1,255 0,217

FAIZ 46238,29 4,763 0,000

FAIZ(-1) -33712,27 -3,394 0,001

C 49075,75 0,148 0,882
R=0,996

DW Degeri=1,936
F istatistigi=1434,188
F(Olasilik) =0,000

E-views programinin otomatik olarak buldugu ARDL(2,3,1) sonucunda
anlamsiz olan degiskenleri ¢ikararak bulunan ARDL( ARDL(2,0,1) ) sonucu Tablo
3.4°de gosterilmistir.
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Tablo 3.4: Model 1 i¢in Diizeltilmis ARDL Sonuclar

Degiskenler Katsayilar t-istatistigi Olasilik Degeri
SS(-1) 0,739 5,367 0,000
SS(-2) 0,322 2,243 0,030
DK -955,5472 -0,435 0,665
FAIZ 41419,37 3,935 0,000
FAIZ(-1) -28944,07 -2,710 0,009
C -1000700,2 -0,347 0,730

R?=0,995

DW Degeri=2,123(di=1,11 ve du=1,58)
F istatistigi=1899,512
F(Olasilik) =0,000

Not: Degisen varyans, normallik, otokorelasyon ve ¢coklu dogrusal baglant: testleri yapilmus,
herhangi ekonometrik bir sorun ile karsilasilmamstir.

Tablo 3.4’de goriildiigii iizere R? degeri 0,99°dur. Bunun anlami modelde ismi
gecen bagimsiz degiskenle sozlesme sayisini % 99 oraninda agiklamaktadir. Ayrica F
istatistiginin olasilik degeri 0,05’den kiigiik oldugu icin model bir biitiin olarak
anlamhidir. DW istatistigi ise 2’ye yakin bir deger aldigindan otokorelasyon
sorununun olmadigini géstermektedir. Bu ¢ercevede sozlesme sayisinin bir gecikmeli
degeri bir birim arttifinda sozlesme sayisi 0,73 birim artmaktadir. Ek olarak s6zlesme
sayisinin iki gecikmeli degeri bir birim arttiginda sozlesme sayisi 0,32 birim
artmaktadir. Bununla birlikte seviyedeki faiz degiskeni bir birim arttifinda bagimli
degisken olan sozlesme sayist kisa donemde 41419 artmaktadir. Son olarak faiz
degiskeninin bir gecikmeli degeri bir birim arttifinda sézlesme sayis1 tahmini olarak

ortalama 28944 birim azalmaktadir.
Uzun dénemli iliskinin tespiti i¢in Sinir Testi sonuglar1 Tablo 3.5’de verilmistir.

Tablo 3.5: Model 1 i¢in Simir Testi Sonuglari

K F istatistik Alt Simir%5 1(0) Ust Siir %5 I(1)

2 6,27 3,79 4,85

Not: k modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin sayisidir.
Alt ve Ust kritik degerleri ise Pesaran vd.(2001)’deki tablodan elde edilmistir.

F istatistigi, Sabit terimli ve trendli modeldeki gecikmeli seviye degiskenleri ile trend
degiskenine ait katsayilarin,bir biitiin olarak sifirdan farkli olup olmadiginin test edilmesi
sonucu elde edilmistir.
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Tablo 3.5’de goriildiigi gibi hesaplanan F istatistik degeri 6,27 olarak
bulunmustur. Bu deger kritik deger olan I(1) {ist sinir degerinden biiyiik oldugu i¢in
seride es biitiinlesme oldugu sonucuna ulasilmistir. Yani kurulan HO hipotezi red
edilerek seriler arasinda %5 anlamlilik diizeyinde es biitiinlesme vardir. F istatistik
degeri sinirin iistiinde oldugundan alternatif hipotez kabul edilir ve uzun dénem iliski

oldugu anlagilir.

Tablo 3.6: Model 1 Uzun Dénem Katsay1 Sonuglari

Bagimh Degisken: Sozlesme Sayisi

Degiskenler Katsay1 t- istatistigi Prob-degeri
Mevduat Faizi 21713,907 -2,974 0,005
Déviz Kuru 38596,156 0,760 0,451

Tablo 3.6’ya gore, doviz kuru ve mevduat faizi degiskenlerinin uzun dénem
tahmin sonuglar1 katsayilar1 sirasiyla 38596.156 ve 21713,907°dir. Ancak faiz
katsayisi istatistiki olarak anlamli iken doviz kuru katsayisi anlamli degildir. Mevduat
faizi ile sozlesme sayisi arasinda pozitif bir iliski oldugu goriilmektedir. Mevduat
faizinde meydana gelecek 1 birimlik degisim sozlesme sayisinda yaklasik
21713,907°1ik bir degisime neden olacaktir. Yani mevduat faizi uzun dénemde 1

birim artig gosterdiginde sozlesme sayis1 21713,907 artmaktadir.

Daha sonra degiskenler arasinda kisa donem dinamikleri arastirmak {izere
ARDL Hata Diizeltme Modeli tahmin edilmis ve sonuglari Tablo 3.7 da

gosterilmigtir

Tablo 3.7: Model 1 Hata Diizeltme Modeli Sonuclar:

Hata Diizeltme | HDM Katsayis1 | Standart Hata t- istatistik Olasihk
Modeli
Bagimh 0,057 0,017 3,316 0,0021
Degisken SS

Tablo 3.7’ye gore ECM katsayis1 kisa donem dinamikleri ifade etmektedir.

Hata diizeltme mekanizmasinin c¢alisabilmesi i¢in hata diizeltme katsayisinin
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istatistiksel olarak anlamli ¢gikmasi gereklidir. 0,057 olarak ifade edilen ECM katsayisi
beklendigi gibi istatiksel olarak anlamli(olasilik degeri 0,002<0,05) bulunmustur.
Buna gore elde edilen bu sonu¢ modeldeki degiskenler arasindaki uzun doénemli
sapmalarin kisa donemde hata diizeltme mekanizmasinin ¢alismasi ile diizeltilerek
ortadan kalkacagina isaret etmektedir. Yani meydana gelecek bir sokun etkileri uzun
donemde kaybolacaktir. Diger yandan 1 =|0,057| = 17,54 oldugu saptanmustir.
Dolayisiyla bu model kisa dénemli dalgalanmalarin yaklasik 17 dénem(4,5 yil) gibi

bir zaman zarfinda yeniden uzun dénem dengesine yaklasacagi sonucu elde edilmistir.

3.3.2. Model 2 Uygulama ve Sonuclari

Bireysel emeklilik sistemi degiskeni olarak kullanilan toplam yatirim tutari
bagimli degiskeni olustururken; issizlik, cari acik, bliylime ve yatirim ise bagimsiz

degiskenleri olusturmaktadir. Kurulan model ise su sekildedir:

LNTYT= Bo+B1I+P2ls+B3CA+B4Biiy

Degiskenlerin duraganlik seviyelerini belirlemek i¢in genisletilmis Dickey

Fuller (ADF) birim kok testinden faydalanmaktadir.

Tablo 3.8 :Model 2 Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Test Sonuglari

Diizey Birinci fark
Degiskenler ADF ‘ Olasihk ADF Olasihk
Toplam Yatirim Tutari -8,0920 0,000
Yatirim -0,292 0,575 -16,325 0,000
Issizlik 0,199 0,739 -3,407 0,001
Cari Agik -0,242 0,593 -3,770 0,000
Biiyiime -0,102 0,643 -33,665 0,000

Tablo 3.8’e gore, model 2’de kullanilan degiskenlerin duraganlik seviyeleri
test edilmistir. Test sonucglarinda %35 anlamlilik diizeyinde seviyede ve farklarinda

degerlendirilen degiskenlerden yatirim, cari agik, issizlik ve biiyiime I(1) iken, toplam
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yatirim tutart 1(0) oldugundan esbiitiinlesme iligkisinin incelenmesi igin ARDL sinir

testi yontemi kullanilmigtir.

Tablo 3.9: Model 2 Kisa donem ARDL Sonuglari

Degiskenler Katsayilar t-istatistigi Olasilik Degeri
LNTYT(-1) 0,845 5,817 0,000
LNTYT(-2) 0,267 1,335 0,189
LNTYT(-3) -0,180 -1,614 0,114
CA 9,22E 2,081 0,044
CA(-1) -9,26E -2,170 0,036
IS 0,010 0,822 0,416
YATIRIM -0,000 -1,897 0,065
YATIRIM(-1) 0,000 2,942 0,005
YATIRIM(-2) 0,000 1,496 0,142
BUYUME 2,91E 0,834 0,409
C 1,687 3,604 0,000
R?=0,997
DW Degeri=2,060
F istatistigi=1430,199
F(Olasilik) =0,000

E-views programinin otomatik olarak buldugu ARDL(3,1,0,2,0) sonucunda
anlamsiz olan degiskenleri ¢ikararak bulunan ARDL( ARDL(1,1,0,1,0) ) sonucu
Tablo 3.10’da gosterilmistir.

Tablo 3.10:Model 2 i¢in Diizeltilmis ARDL Sonuclar

Degiskenler Katsayilar t-istatistigi Olasilik Degeri
LNTYT(-1) 0,892 65,622 0,000
CA 1,43E 3,122 0,003
CA(-1) -1,45E -3,274 0,002
IS 0,008 0,640 0,525
YATIRIM -3,16E -0,573 0,569
YATIRIM(-1) 0,0001 4,452 0,000
BUYUME 5,99E 1,490 0,143
C 2,704 12,973 0,000
R*=0,997
DW Degeri=1,572(dl=1,11 ve du=1,58)
F istatistigi=2127,016
F(Olasilik) =0,000

Not: Degisen varyans, normallik, otokorelasyon ve coklu dogrusal baglant: testleri yapilmus,
herhangi ekonometrik bir sorun ile karsilasiilmamstir.

Tablo 3.10°da goriildigii iizere R® degeri 0,99’dur. Bunun anlami modelde

ismi gecen bagimsiz degiskenler toplam yatirnm tutarmi % 99 oraninda
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aciklamaktadir. Ayrica F istatistiinin olasilik degeri 0,05’den kiiclik oldugu icin
model bir biitiin olarak anlamlidir. DW test istatistigi 1,58’den kii¢iikk oldugu i¢in
Kararsizlik bolgesinde kalmaktadir bu nedenle otokorelasyon hakkinda kanaate
varilamaz. Bu cercevede toplam yatirim tutarinin bir gecikmeli degeri bir birim
arttiginda toplam yatirim tutar1 %89 artmaktadir. Bununla birlikte seviyedeki cari
acik degiskeni bir birim arttiginda bagimli degisken olan toplam yatirim tutari kisa
donemde %1,43 artmaktadir. Cari agik degiskeninin bir gecikmeli degeri bir birim
artiginda toplam yatirim tutari tahmini olarak ortalama %1,45 azalmaktadir. Son
olarak yatirim degiskeninin bir gecikmeli degeri bir birim arttifinda toplam yatirim
tutart %0,0001 artmaktadir.

Uzun donemli iligkinin tespiti igin Sinir Testi sonuglar1 Tablo3.11’de verilmistir.

Tablo 3.11 : Model 2 i¢in Simir Testi Sonuclari

K F istatistik Alt Sinir 1(0) Ust Simir I(1)

4 2,37 2,86 4,01

Not: k modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin sayisidir.
Alt ve Ust kritik degerleri ise Pesaran vd.(2001)’deki tablodan elde edilmistir.

F istatistigi, Sabit terimli ve trendli modeldeki gecikmeli seviye degiskenleri ile trend
degiskenine ait katsayilarin,bir biitiin olarak sifirdan farkli olup olmadiginin test edilmesi
sonucu elde edilmistir.

Tablo 3.11°de goriildiigii gibi hesaplanan F istatistik degeri 2.37 olarak
bulunmustur. Bu deger kritik deger olan I(0) alt sinir diizeyinden kiigiik oldugu i¢in
seride es biitiinlesme olmadigina dair kurulan Ho hipotezi kabul edilerek seriler
arasinda %35 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesme olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Yani

F istatistik degeri sinirin altinda hipotezi kabul edilir ve uzun donem iligki yoktur.

Tablo 3.9 ve 3.10’da kisa donemli ARDL sonuglari daha once verilmisti.
Simdi I(1) olanlarin farkini alip Var analizinde kullanilacak gecikme uzunluklari ve
devaminda Granger Nedensellik, Varyans Ayristirmasi, Etki Tepki ve CUSUM

yapisal kirilma testleri yapilacaktir.
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Tablo 3.12 :Model 2 I¢cin Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
Uzunlugu
0 -2062,309 | NA 7,47e+32 | 89,88301 |90,08177 | 89,95747
1 -1902,845 | 277,3284 | 2,18e+30 | 84,03675 | 85,22935 | 84,48351
2 -1867,613 | 53,61486 | 1,45e+30 | 83,59186 | 85,77828 | 84,41090
3 -1804,690 | 82,07298 | 3,10e+29 | 81,94305 | 85,12329* | 83,13439
4 -1763,039 | 45,27282* | 1,86e+29* | 81,21909* | 85,39317 | 82,78272*

(*) Tlgili bilgi kriteri kapsaminda secilen uygun gecikme seviyelerini gostermektedir.

Tablo 3.12°de gecikme uzunlugu 4 bulunmustur. Bu deger ile yapilan VAR

analizi ¢ergevesinde Tablo 3.13°de Granger nedensellik sonuglari yer almaktadir.

Tablo 3.13 : Model 2 i¢in Granger Nedensellik Testi Sonuglar

F- OLASILIK

e STATISTIC | DEGERI KARAR
YATIRIM=====>>>TYT 1,12687 0,3494 HO KABUL
TYT=====>>>YATIRIM 1,17546 0,3308 HO KABUL
CARI ACIK==—===>>>TYT 2,64238 0,0620 HO KABUL
TYT=====>>CARI ACIK 1,97591 0,1326 HO KABUL
BUY=====>>TYT 0,74156 0,5336 HO KABUL
TYT=====>>BUY 0,12228 0,9464 HO KABUL
[S=====>>TYT 2,00226 0,1287 HO KABUL
TYT=====>>[$ 1,71663 0,1786 HO KABUL
CARIACIK==—==>YAT 1,55074 0,2159 HO KABUL

YAT=—==—==>CARIACIK 8,11859 0,0002 HO RED
BUY=====>>YAT 1,54640 0,2174 HO KABUL
YAT=====>>BUY 0,60428 0,6161 HO KABUL
[S==—=—==>YAT 1,30913 0,2844 HO KABUL

YAT====>>[$ 6,88943 0,0007 HO RED

BUY=====>>CARIACIK 7,58216 0,0004 HO RED
CARIACIK=====>>BUY 1,21945 0,3152 HO KABUL
[S=====>>CARIACIK 1,39430 0,2582 HO KABUL
CARIACIK=====>>[$ 0,12832 0,9428 HO KABUL
[S==—=—==>BUY 2,13099 0,1115 HO KABUL

BUY=—=—===>>IS 9,57745 7,E-05 HO RED
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Tablo 3.13’de kurulan model 2 igin granger nedensellik testi sonuglar1 yer
almaktadir. Nedensellik testi sonuglarina gore; yatirim, cari agigin granger nedenidir.
Yani yatinmdan cari agiga dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin bulundugu
saptanmistir. Yatirim, issizligin granger nedenidir. Tek yonlii nedensellik vardir.
Biiyiime, cari agigin granger nedenidir. Biiylime ve cari a¢ik arasinda tek yonlii
nedensellik iliskisinin varlig1 tespit edilmistir. Ve son olarak biiyiime, igsizligin
granger nedenidir. Biiylime ve issizlik arasinda da tek yonlii nedensellik iliskisi

saptanmistir.

Sekil 3.1 :Model 2 i¢in Cusum Testi Sonuclar:

1.4

1.2
1.0
0.8
0.6
0.4

02

0.0

-0.2

L L L L L L L L L
10 15 20 25 30 35 40 45 50

—— CUSUM Kareler Yontemi
————— %5 Anlamlilik Seviyesi

Modelin bir biitlin olarak yapisal kirilma igerip igermediginin incelenmesi i¢in
cusum testi yapilmistir. Sekil 3.1°de giivenli bant araliginda kalan ¢izimin anlami, bos
hipotez olan yapisal istikrarin red edilemeyecegi anlamindadir. Ayrica degiskenlere
iliskin yapisal kirtlmanin varligini arastirmak iizere yapilan cusum testi sonucunda da
yapisal kirilma goézlemlenmemistir. Bu nedenle herhangi bir yapay degisken

kullanmaya gerek yoktur.
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3.14 : Model 2 icin Varyans Ayristirmasi Analizi Sonuglari

Donem LNTYT DYATIRIM DCA DBUYUME DIS
1 100,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2 95,402 0,098 2,156 1,733 0,609
3 86,055 4,122 7,346 0,989 1,485
4 83,607 4,751 9,401 1,180 1,058
5 84,880 4,593 8,807 0,885 0,832
6 85,511 5,432 7,700 0,702 0,652
7 85,653 5,470 7,462 0,580 0,833
8 86,369 5,231 7,178 0,513 0,707
9 87,017 4,936 6,997 0,439 0,609
10 87,773 4,620 6,642 0,416 0,547

Var modelinden elde ettigimiz varyans ayristirmasi sonuglar1 Tablo 3.14°de
gosterilmistir. 10 donemlik (2.5y1l) periyotta toplam yatirim tutarinin belirleyicileri
olarak ele alinan degiskenlerin ne olgiide etkin oldugu incelenmektedir. Analiz
sonuglarina gére toplam yatirim tutart biiyiik 6l¢iide kendi soklarinca belirlenirken, 10
donem sonunda sirayla en bliylik etkiyi cari agik soklari ile yatirimdan kaynaklanan
soklardan gormektedir. Ele alinan donem cercevesinde yapilan analiz kapsaminda

biiyiime soklarinin etkisinin ¢ok diigiik oldugu goriilmektedir

Sekilde dikey eksenle ilgili degiskene verilen bir standart hatalik artis sokuna
diger degiskenlerin verdigi tepkinin yoni ve biyikligi gosterilmektedir. Yatay
eksende ise sokun verilmesinden sonra gelen 10 donemdeki (2.5y1l) bir gelisim takip
edilmektedir. Sekildeki kesikli ¢izgiler degiskenlerin tepkisi icin +,-2 standart hatalik
giiven araliklarimi gostermektedir (Karaca, 2017:234). Var analizine uyguladigimiz

etki tepki analizi sonuclari sekil 3.2°de goriilmektedir.
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Sekil 3.2: Model 2 i¢in Etki Tepki Analizi ve Sonuclari

LNTYT'nin DYATIRIMa Tepkisi

LNTYTnin DCAya Tepkisi

24 12
.08 | B .08 -
.04 - - o044
.00 .00
-04 | -04 |
-.08 | 084 TR
-12 - L2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 3 4 5 6 7 8 9 10
LNTYT'nin DGROWTH'a Tepkisi LNTYT'nin DIS'e Tepkisi
12 12
.08 4 .08 4
.04 - P .04 -
.00 _ .00
044 T 044 el
-.08 - .o8d T
-12 - -12
T T T T T T \ T \ T T T T T T

Yatirimdaki bir standart hatalik sokun toplam yatirim tutari izerindeki etkisini
gosteren ilk grafikte goriildiigii tizere ilk 2 donem sifir dolaylarinda seyrettigi ancak 2.
donemden sonra arttig1 goriilmektedir. Yatirimin, toplam yatirim tutarina gecikmeli
olarak pozitif tepki vermesi TYT deki bir artigin gecikmeli olarak yatirimda bir artiga
yol actig1 anlamina gelmektedir.

Cari acikdaki bir standart hatalik sokun toplam yatirim tizerindeki etkisi, 3.
donem sonuna kadar azalis sergilemis daha sonra 6. donem sonuna kadar tepkisi artis,
7. ve 8. donem aras1 azalis gostermis ve bu donemden sonraki tepkiler artis seklinde
olmustur.

Biiytimedeki bir standart hatalik sokun TYT tizerindeki etkisi baslangicta etki
negatif iken ikinci donemden sonra inisli-¢cikigh ve. 2. donemden 4. déneme kadar
pozitif bir seyir izlemektedir. 4. donemden itibaren ise etki zayiflayarak ortalamaya
yakinsamaktadir.

Issizlikteki bir standart hatalik sokun TYT iizerindeki etkisi etki baslangicta
pozitif iken, 2. donemden sonra 4. doneme kadar negatif bir seyir izlemektedir.
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SONUC VE ONERILER

Modern anlamda 20 yy’dan itibaren kurumsallasmaya baslayan sosyal
giivenlik sistemi ¢agdas uygarligin en Onemli kazanimlarindan biri olarak kabul
gormektedir. 2008’de baglayan ve biitiin diinyay1 etkileyen kiiresellesme olgusu,
yasanan ve yasanmasi beklenen krizlere karsi, giinden giine Onem kazanan

ozellestirme yaklasimlari sosyal giivenlik iizerinde etkili olmaktadir.

Diinya’da son yillarda devlet eli ile kurulup isletilen emeklilik sistemleri
demografik yapmin degismesi, insan Omriiniin uzamasi, dogumlarin azalmasi ve
bunlara ek olarak issizlik ve kriz gibi sebeplerle c¢alisan ve emekli ayligi ile
gecinenleri memnun etmemektedir. Emekli olma sartlar1 agirlastirilmakta, bireylere
yapilan yardimlar ve  baglanan ayliklar yetersiz olmaktadir. Yasanan bu
olumsuzluklar, devlet tarafindan kurulup isletilen, c¢alisanlarin zorunlu katilimina
dayal1 dagitim esasli sosyal giivenlik rejimlerinin yaninda, calisanlarin goniilli
katilimlariyla isleyen ve ¢alisanlara ek olarak emeklilik yardimi saglayan fon esasina
dayali ikinci bir rejime ihtiya¢ duyulmaktadir. Yani, sosyal giivenlik sorunlari, farkli
¢oziim yollarint tiretme ihtiyacinin dogmasina neden olmus ve BES’de bu ihtiyag

dogrultusunda ortaya ¢ikmis 6zel emeklilik sistemidir.

Her ne kadar yasanan sosyal gilivenlik sorunlar1 BES’in ortaya ¢ikmasina
neden olsa da uygulamada sistemin iilke ekonomisine makro diizeyde olumlu katkilar
oldugu goriilmektedir. Bu makro etkilerin ise BES’in, bireylerin tasarruf egilimini
artirarak iilkedeki toplam yurti¢i tasarruflara yapmis oldugu pozitif katkidan soz
edilebilir. Bu katki ise, tasarruflarin artmasiyla yatirimlarin artmasi dolayisiyla da
dretimin ve istthdamin artmasi ve bunlarin sonucu olarak milli gelirin artmasi
ilkelerin disa bagimliligmi diisiirmektedir. Bu nedenle iilkeler tasarrufu arttirici
politikalar uygulamaya yonelmislerdir ve buda BES’in dolayl1 olarak tasarruf arttirict

bir politika olarak kullanilmasina sebep olmustur.

Bu c¢alisma, Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin makro ekonomik
degiskenler iizerine etkilerini ortaya koymayir amac¢lamaktadir. Bu dogrultuda, 2004

yil1 birinci ¢eyrek donemi analizin baslangi¢ zamani olarak se¢ilmistir. Bu peryodun

118



secilme nedeni ise BES’in 2003 yilinda yiiriirliige girmis ve 2004 yilindan itibaren
verilerin paylasilmis olmasidir. Bu nedenle ¢alismada 2004Q1-2016Q4 donemlerini
kapsayan liger aylik ¢eyrek donem verileri kullamilmistir. Degiskenlere ait veriler
TCMB, TUIK, EGM ve IMF’den almmstir. Bu cercevede iki ayr1 model
kurulmustur. Her model icin ayr1 ayr1 analiz yapilmistir. BES degiskenlerinden
sOzlesme sayist ve toplam yatirim tutari bagimli degiskenleri olustururken makro
ekonomik degiskenlerden doviz kuru, mevduat faizi, biiyiime, cari agik, issizlik ve

yatirim bagimsiz degiskenleri olusturmaktadir.

Bu baglamda, BES’in bagimli degiskeni sézlesme sayis1 oldugu ve doviz kuru
ve mevduat faizinin bagimsiz degisken oldugu birinci modelde, esbiitiinlesmenin
oldugu uzun donemli iliski tespit edilmistir. Uzun donem sonuglar, BES degiskeninin
katsayisinin pozitif ve istatistiki olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Buna gore
mevduat faizi ve sdzlesme sayisi degiskenleri arasinda uzun donemde beklendigi gibi
pozitif ve istatistiki olarak anlaml bir iligkinin oldugu tespit edilmistir. Yani mevduat
faizinde meydana gelecek 1 birimlik degisim s6zlesme sayisinda 21713, 907’lik bir
degisime neden olmaktadir. Tahmin edilen hata diizeltme katsayist 0,057 beklenildigi
gibi istatistiki olarak anlamli olmasi da degiskenler arasi1 kurulan egbiitiinlesme
iligkisini dogrulamaktadir. Bu katsay1, degiskenler arasindaki kisa donemde meydana
gelen sapmalarin 17 donem (4,5y1l) gibi bir zaman zarfinda yeniden uzun dénem

dengesine yakinsayacagi anlamina gelmektedir.

Sozlesme sayisinin bagimli degisken olarak alindigi modelde, esbiitiinlesme
yani uzun donemli iligkinin ¢ikmasi, devletin katilimi zorunlu tutmasindan dolay:
gerceklesmektedir. Mevduat faizlerindeki artis getiriyi arttiracagindan, uzun dénemde
sOzlesme sayisi ile mevduat faizi arasinda pozitif iligki vardir ve iktisadi olarak
anlamhidir. Ayn1 model i¢in kisa déonemde faizin bir gecikmeli degeri ile sézlesme
say1s1 arasinda ise negatif iliski bulunmustur. Faizin bir gecikmeli degeri ile sozlesme
say1s1 arasindaki negatif iliski kisilerin beklentilerini arttirarak faiz ile sdzlesme sayisi
arasindaki iliskinin pozitif olmasi anlamina gelmektedir. Faizin bir gecikmeli
degerinin diismesi sozlesme sayisini arttirmaktadir. Sonug olarak, kisilerin bu donem
faizindeki artig beklentileri, bir donem 6nceki faizlerin diismesi yine sézlesme sayisini

arttiracaktir. Yani aralarinda negatif iliski vardir.
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BES’in bagimli degiskeni toplam yatirim tutar1 oldugu bagimsiz degiskenlerin
ise biiylime, cari acgik, yatirnm ve issizlik olan ikinci modelde uzun donemli iliski
tespit edilememistir. Yani es biitiinlesme yoktur sonucuna ulagilmistir. Burada kisa
donemli Var analizi tekniginden yararlanilmistir. Var analizi ile beraber Granger
Nedensellik, Varyans Ayristirmasi, Etki Tepki ve Cusum yapisal kirilma testleri

yapilmustir.

Burada kisa donem iligki olmasi, daha Once yasanmis olan olumsuz
tecriibelerin giiven sorunu olusturmasidir. Yani, daha 6nce yapilan hayat sigortalar
kamoyu nezdinde BES’e giivensizlige sebep olmustur. Bir baska sorun ise, Kkisi
basma diisen GSYIH’nin diisiik olmasidir ki devletin zorunlu olarak yatirima
yonlendirilen tutar1 diigiik tutmasit da bunu destekleyerek uzun donemli bir iligki
cikmasini engellemistir. Istatistiksel olarak ortaya ¢ikan bu durumun iktisadi olarak da

anlamli oldugu agiktir.

Yapilan Var analizi ve Var analizinde ispatlanan iligkileri desteklemek ve
iliskilerin kaynag1 ve yoniinii tespit etmek amaciyla kullanilan Granger Nedensellik
testi sonuglarina gore, Tirkiye’de yatirnrmdan cari agiga, yatirimdan issizlige ve
biliylimeden cari agiga dogru tek yonlii nedensellik iliskisi olduguna dair bulgular elde
edilmistir. Yapilan varyans ayristirmasi sonuglart da bu durumu destekler niteliktedir.
Yani, toplam yatirim tutar1 biiyiik 6l¢lide kendi soklarindan belirlenirken 10 donem
sonunda sirayla en biiyilik etkiyi cari agik ve yatirim soklarindan gérmektedir. Etki
tepki analizi sonuglar1 da bu yondedir. Toplam yatirim tutarindaki bir standart hatalik
sokun yatirim Uzerindeki etkisi de pozitifdir. Yine toplam yatirim tutarindaki bir
standart hatalik sokun cari agik ilizerinde artisa yol actigr gézlenmistir. Son olarak
modelin bir biitiin olarak yapisal kirilma igerip igermediginin incelenmesi i¢in cusum

testi yapilmis ve sonug olarak, yapisal kirilma gézlenmemistir.

Sistemin daha hizli gelisebilmesi ve yatirimcilarin gliven konusunda
korunmas1 amaciyla, emeklilik fonlarinin performanslarinin yetkili kurumlarca
diizenli olarak Oolgiilmeli ve sonuglar kamoyuna agiklanmalidir. Bu dogrultuda
piyasadaki fonlarin tarafsiz degerlendirilmesini saglayacak ve sisteme katilimi
artiracaktir. Emeklilik sirketleri, yiikiimliiliiklerini mevzuata uygun olarak yerine

getirmelidirler ve katilimcilarin sisteme iliskin bilgilendirilmelidir. Vergi oranlari
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daha cazip hale getirebilirler. Alt gelir grublari igin daha fazla vergi tesviklerinin

uygulanmasi sisteme katilimi arttirabilir.

Daha oOnce yasanan kotii deneyimlerden dolayr Tiirk toplumunun BES’e
giiveni saglanmalidir. Bu dogrultuda katilimcinin haklarin1  koruyan bir fon
olusturulabilir. Is hayatina baslayan gen¢ kusagin tasarruf bilinglerinin arttirilmast,
BES’den maksimum diizeyde yararlanilmsi icin igveren destekli otamatik katilimin
stirekliligi i¢in katilimcilarin cayma hakki kaldirilarak zorunlu hale getirilebilir ve

devlet destegi orani arttirilabilir.

Sisteme katilimin goniillii olmasi kisi basina diisen milli gelirin belirli bir
seviyede olmamasindan dolay1 sisteme katilimin diisiik kalmasinda etkili olabilecegi
yoniinde goriislerin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Katilimer sayisinin istenen
diizeyde olmamast hedeflenen sosyal ve ekonomik amaglara ulagmasini

zorlagtiracaktir.

Daha 6nceden yaganan hayat sigortasi uygulamasi sebebiyle kamoyu nezdinde
giivensizlik sorunu vardir. Yasanan bu giivensizlik sorununun ortadan kaldirilmasi
sistemin basarisi i¢in 6onemli bir etkendir. Giiven sorununu ortadan kalkmasi i¢in
BES’in iyi tanitilmasi, aksakliklarin zamaninda miidahale edilmesi, tasarruflarin reel

olarak degerlendirilmesi gerekmektedir.

BES’in Tiirkiye’de gelisimi hizla devam ederken diger yandan getirilen devlet
destegi ve son olarak eklenen otomatik katilim ile sermaye piyasalarinin daha da
derinlesmesi BES’e biiylik avantaj saglamakla beraber katilimcilarda bu
gelismelerden yararlanacaklardir. Gelismis lilkelerde 6zel emeklilik planlarinin uzun
yillar Oncesinden olmasi iilkelerin ekonomilerine olan giivenin, 6zel emeklilik
sistemlerinin gelismesine, katilimcilarin ise uzun vadede hedeflerine ulagmasina
imkan saglamistir. BES’in diinyada oldugu gibi Tiirkiye ag¢isindan da yararli olacag:
ongoriilmektedir. BES uygulamasinin yetersiz ve Onlem alinmasi gereken sosyal
giivenlik sistemi i¢in 6nemli Slgiide destek olmasi ve iilke refahi ile ekonomik gelisme
acisindan BES’in saglamis oldugu imkanlarin uzun vadede yararli olacagi

beklenmektedir.
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Yani BES’in basarisi; en basta giiven konusunda yapilacak etkin ¢aligmalara,
ekonomik ve politik istikrarin saglanmasia, farkli fon yOnetim stratejilerinin
gelistirilmesine, niifusun daha yogun oldugu bolgelerde sistemin yaygin olarak
gelistirilmesine, yapilacak vergi indirimlerine, dagitim kanallarinin  daha

etkinlestirilmesi ve yasal diizenlemelerin yapilmasina baghdir.

“Diinya’da sayili bolgede en biiyiik BES piyasalarindan biri haline gelerek
Tiirkiye ekonomisinin biiylimesine katkida bulunmak ve toplumsal giivenin artmasina
katki saglayabilmektir. Miisterilerin gilivenini arttirmak icin miisteri odakli bir
yaklagim olusturmak. Tasarruflar1 arttirarak bireylere/ sirketlere kaza, hastalik yada
yaslilik gibi sebeplerden dogacak mali yiikleri yonetme konusunda yardim edebilmek
icin devletle isbirligi iginde olmak ve miisteri ihtiyaclarina cevap verebilen farkli satig
kanallar1 ile kaliteli hizmet sunmak, verimlilik ve standardizasyon yoluyla daha
saglikli bir piyasa olusturmak” Tirkiye’'nin BES konusundaki 2023 hedefleri

arasinda yer almaktadir.

Son olarak, Tirkiye’de BES ile makro ekonomik degiskenler arasindaki
esbiitiinlesmenin incelendigi bu ¢alismadan elde edilen sonuglar kullanilan veri setine
ve kapsanan doneme baglidir. Bu dogrultuda Tiirkiye’de BES’e katilim ve dolayisiyla
sistemde biriken katki paylarindan yatirima yonlendirilen tutar arttik¢a, sistem ulusal
tasarruflart arttirict  etki yapmaktadir. Tasarruflarin  artmas: ile yatirimlarin
finansmaninda kullanilabilir uzun vadeli fonlar olusturulmasi, sermaye piyasasinin
gelismesine katkida bulunmasi dolayisiyla da istihdam ve iiretimin artmasi ve
bunlarin sonucu olarak da milli gelirin artmasi tlkenin disa bagimhiligim
diistirmektedir. Bu gibi sebeplerle ekonomik islevlerini daha etkin bir bicimde yerine

getirerek ekonomik biiylime siirecine daha fazla katki saglayacagi beklenebilir.

122



KAYNAKCA

Akdikmen, E. (2018). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminde Devlet Tesviki ve
Otomatik Katilim- Arima Modeliyle Bir Analiz, Yayimlanmamis Yiksek
Lisans Tezi, Istanbul Ticaret Universitesi Finans Enstitiisii, Istanbul.

Akel, V. ve Gazel, S. (2014). D6viz Kurlar ile Bist Sanayi Endeksi Arasindaki
Esbiitiinlesme iliskisi: Bir ARDL Sinir Testi Yaklasimi. Erciyes Universitesi
[IBF Dergisi Say1:44, 23-41.

Akpar, O. (2007). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tirkiye’deki Emeklilik Yatirim
Fonlarimin Performans Coziimlemesi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kocaeli.

Akin, F. (2008). Ozel Emeklilik Fonlar1 Ve Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistem
Uzerine Bir Arastirma. Yayimlanmamis Doktora Tezi, Kadir Has Unversitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Finans Ve Bankacilik Ana Bilim Dali, Istanbul.

Algiimiis, D. (2006). Tiirk Bireysel Emeklilik Fonlarmin Performanslarinmn Olgiimii.
Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Dumlupinar Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Kiitahya.

Altay, M. (2013). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi: Aydm Ili Ornegi.
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Adnan Menderes Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Aydin.

Altintas, K. (2008). Tiirkiye’de Ozel Emeklilik Fonlarmin Risk Odakli Y&netim
Performanst 2004-2006 Dénemine iliskin Analiz, Anadaolu Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt:8, Say1:1, 85-110.

Altuncuoglu, M. (2017). Faizsiz Bireysel Emeklilik Sisteminin Isleyisi: 2008 Sonras1
Tiirkiye Ornegi. Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Bahgesehir Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Apak, S. ve Tagciyan, T. (2010). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Geligimi.
Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt:2, Say1:2.

Aren, S. Aydemir, S. Ugar, A. (2014). Bireysel Emeklilik Fon Tercihlerini Etkileyen
Unsurlar Uzerine Bir Calisma, 18. Finans Sempozyomu, Denizli.

Ar, K. N. (2013). Giincel Gelismeler Isiginda Diinya’da ve Tiirkiye’de Tamamlayici
Emeklilik Programlarinin Katkisi, Calisma Iliskileri Dergisi, Cilt:4, Say1:2,
13-31.

123



Arslan, F. (2006). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi, Fon Yaratma Kapasitesi ve
Sermaye Piyasalar1 Uzerine Etkileri, Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz Teknik
Universitesi Sosyal Bilimler Universitesi, Istanbul.

Arslan, B. (2018). Bireysel Emeklilik Sistemi: Elazig Ornegi, Yiiksek Lisans Tezi,
Firat Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Elaz1g.

Asiltiirk, M. (2018). Bireysel Emeklilik Sisteminin Yurti¢i Tasarruflar Uzerindeki
Etkisi: Tiirkiye ile Farkli Gelismislik Diizeyindeki Ulkeler Igin
Karsilastirilmali Bir Analiz, Yiiksek Lisans Tezi, Gaziosmanpasa Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Tokat.

Aydin, A. (2008). Tirkiye’de ve Diinya’da Bireysel Emeklilik Sistemi, Yiiksek
Lisans Tezi, Abant Izzet Baysal Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Bolu.

Babat, S. (2013). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Gelisimi: Firsat Esitligi
Perspektifinden Bir Degerlendirme, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Teknik
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Bagci, M. (2006). Bireysel Emeklilik Sisteminin Onemi Genel Ozellikleri ve Sistem
Uzerine Elestirel Bir Bakis, Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Baglan, C. (2006). Diinya’da ve Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi.
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Dumlupmar Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Kiitahya.

Baran, T. (2008). Bireysel Emeklilik Sisteminin Vergileme Agisindan
Degerlendirilmesi “Tiirkiye Ornegi”. Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, [zmir.

Balsizan, H. (2016). Tiirkiye’de Uygulanan Bireysel Emeklilik Sistemi Dahilinde
Faaliyet Gosteren Emeklilik Yatirim Fonlarmin Performans Degerlendirmesi.
Yaymmlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Istanbul.

Bijlsma, M. Van Ewijk, C. and Haaijen, F. (2014). “Economic Growth and Funded
Pension Systems”. Netspar Discussion Papers, No. DP 07/2014-030, Tilburg:
Netspar, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2470544.

Bulut, H.G. (2018). Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Kurumunun Finansman
Sorunlari:Tahsilat Sisteminin Degerlendirilmesi. Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Kirikkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kirikkale.

Biiytikkara, G. Balci, M. (2014). Bireysel Emeklilik Sisteminde Eski Ve Yeni Tesvik
Diizenlemeleri Uzerine Karsilastirmali Bir Degerlendirme, Mehmet Akif

124



Ersoy Universitesi 1IBF Dergisi - Bahar / Spring 2014 - Y11/ Year 1 - Say1 /
Issue.

Can, Y. (2010). Bireysel Emekliigin Tiirkiye’deki Durumu ve Gelisimi, Ekonomi
Bilimleri Dergisi, Cilt:2, Say1:2, ISSN:1309-8020.

Calisir, Y.C. (2016). Sosyal Giivenlik Sistemlerinde Yeniden Yapilanma Ve Tiirk
Sosyal Giivenlik Sisteminde Neo-Liberal Doniisiim. Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Cumhuriyet Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii , Sivas.

Celme, D. M. (2006). Aktiiaryal Teknikler ve Bireysel Emeklilik Uygulamalari.
Yaymmlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz Teknik Universitesi Fen Bilimleri
Enstitiisii, Istanbul.

Cagl, A.. (2010). Bireysel Emeklilik Sisteminin Genel Yapisi ve Emeklilik
Sirketlerinin ~ Fon  Performanslarma  Gore  Topsis  Yontemi  Ile
Degerlendirilmesi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Marmara
Universitesi Bankacilik Ve Sigoratcilik Enstitiisii, Istanbul.

Celik, M.S. (2018). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi ve Sistemde
Degerlendirilen Fonlarin Performans Olgiimii. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans
Tezi, Nigde Omer Halis Demir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Nigde.

Ciltik, M. (2010). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi: Sorunlar ve Co6ziim
Onerileri. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Canakkale Onsekiz Mart
Universitesi, Canakkale.

Cimrin, F. ve Durdu, Z. (2015). Tirkiye’de Sosyal Giivenlik Sisteminin Doniisimii
Ve Bireysel Emeklilik Sistemi. HAK-IS Uluslararas1 Emek ve Toplum
Dergisi, Cilt: 4, Yil: 4, Say1: 8 (2015/1), 60-75.

Cirak, M. (2017). Tiirk Sosyal Giivenlik Sistemi i¢inde Bireysel Emeklilik Sisteminin
Konumu ve Islevi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz Eyliil
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Izmir.

Demirpehlevan, B. (2010). Avrupa Birligi Ulkeleri Ve Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik
Sistemi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Dingel, R. (2010). Bireysel Emeklilik Sisteminde Gelecegin Planlamas1 Ve Emeklilik
Fonlarinin Performans Analizi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Trakya
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dali, Edirne.

Dikmen, N. (2017). Ekonometriye Giris Temel Kavramlar Ve Uygulamalar
(3.Bask1). Ankara Seckin Yayincilik.

125



Ege, 1. Topaloglu, E. Coskun, D. (2011). Tiirkiye’deki Emeklilik Yatirim Fonlarimin
Yatirnm Performanslarinin Analizi. Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt:3, No:1,
79-89.

Elkatmig, M. (2012). Bireysel Emeklilik Sistemi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans
Tezi, Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Erzurum.

Eken, H. Ve Gaygisiz, H. (2010). Bireysel Emeklilik Sirketlerinde Risk Y&netimi Ve
Tiirkiye Ornegi. Maliye Ve Finans Yazilari, Y1l : 24 Sayi: 88 Temmuz .

Ercan, N. (2006). Tiirk Sosyal Giivenlik Sisteminde Reform iIhtiyac1 Ve Bireysel
Emeklilik Sistemi. Yayimlanmanus Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi
Egitim Bilimleri Enstitiisii, Ankara.

Ercetin, G. (2015). Miisteri iliskileri Yonetiminde Bireysel Emeklilik Sistemi
Uygulamasi. Yayimmlanmamis Ylksek Lisans Tezi, Nuh Naci Yazgan
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kayseri.

Ertugrul, E. (2010). Bireysel Emeklilik Sektorii I¢in Etkinlik Analizi: Tiirkiye
Ornegi(2004-2008). Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

Erdem, T. (2013). Bireysel Emeklilik Sistemine Yonelik Degisikliklerin Elestirisi.
Tbb Dergisi, 2013, (104).

Ercan, U. Si1gr, E. (2018).  Sirketlerin Seffaflik ve Hesap Verebilirliginin Vekalet
Kuram1 Baglaminda Incelenmesi. Dergipark, Is ve Insan Dergisi, Cilt:5,
Say1:2, 207-223.

Esen, E. Yildinim, S. Kostakoglu, F. (2012). Feldstein- Horioka Hipotezinin Tiirkiye
Ekonomisi I¢in Sinanmasi: ARDL Modeli Uygulamasi. Eskisehir Osmangazi
Universitesi IIBF Dergisi, 7(1), 251-267.

Greene, William H.(2008). Econometric Analysis, 6th Edition, Upper Saddle Rive,
NJ: Prentice-Hall.

Giimiis, D. (2014). Diskriminant Analizi ve Bireysel Emeklilik Uzerine Bir
Uygulama. Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi,
Istanbul.

Giileg, B. (2003). Diinya’da Sosyal Giivenlik Reformu Isiginda Tiirkiye’de Bireysel
Emeklilik Sistemi( Riskler ve Oneriler). Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, istanbul.

Giilhan, C. (2007). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi. Yayimlanmamis Yiksek
Lisans Tezi, Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kocaeli.

126



Giindogdu, A. (2010). Menkul Kiymet Yatirim Fonlar1 Ve Bireysel Emeklilik Yatirim
Fonlarinin Kiyaslamali Getiri Analizi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Marmara Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik Enstitiisii, Istanbul.

Giiner, R. (2016). Tirkiye’de Yapilan Diizenleyici Reformlar: Sosyal Giivenlik
Reformunun Ekonomiye Etkileri. Yayimmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Kirikkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kirikkale.

Giines, H. (2015). Bireylerin Bireysel Emeklilik Sistemine Yonelik Tutum ve
Davranislari: Karabiik ilinde Bir Alan Arastirmasi. Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Karabiik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Karabiik.

Haykir, R.B.(2007). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Islemlerinin Muhasebelestirilmesi
ve Raporlanmasi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii,{stanbul.

Heidarpour, S. (2014). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sigortasi Pazarinin Gelisim
Siireci ve OECD Ulkeleleri Karsilastirilmasi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans
Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, istanbul.

Horoz, U. (2006). Bireysel Emeklilik Pazar1 ve Sirket Stratejileri. Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Incidiizen, M.A. (2008). Ozel Emeklilik Sistemleri Ve Tiirkiye’de Hayat
Sigortalarindan Bireysel Emeklilik Sistemine Aktarim Siireci. Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik
Enstitiisii Sigortacilik Anabilim Dali, Istanbul.

Isbilen, E. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tiirkiye Uygulamas.
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz Teknik Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Karadeniz, Y. (2007). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Sermaye Piyasasina
Etkileri. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Celal Bayar Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisti, Manisa.

Kara, T. (2006). Tiirk Sosyal Giivenlik Sistemi’nde Finansman Krizi ve Bireysel
Emeklilik Sistemi. Yayimlanmamuis Yiiksek Lisans Tezi, Anadolu Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Eskisehir.

Karaca, O. (2017). Tiirkiye’de Para Ve Maliye Politikalarinin Goreli Etkinligi: Var
Analizi.  Uluslararas1 Yonetim iktisat ve Isletme Dergisi, ICMEB17 Ozel
Sayisi.

Karabacak, S.A. (2015). Bireysel Emeklilik Sistemi, Finansal Ag¢idan
Degerlendirilmesi ve Oyak Modeli Uygulamasi. Yayimlanmamis Yiksek
Lisans Tezi, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

127



Kaydu, Z. (2006). Bireysel Emeklilik Sisteminde Tiiketici Profillerinin Farklilagmas:
Antalya ve Isparta Illerinin Karsilastirilmas1 Ornegi. Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Isparta.

Kaya, B. (2013). Katilim Bankalarinda Bireysel Emeklilik Sistemi ve Isleyisi.
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi Egitim Bilimleri
Enstitiisii, Ankara.

Kaya, S. (2018). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Gelisimi ve Kullanimu.
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Kiiltiir Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Kayhan, 1. (2007). Tiirk Hukukunda Bireysel Emeklilik Sistemi. Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel
Hukuk Ana Bilim Dal1 Is Ve Sosyal Giivenlik Hukuku Bilim Dal1, Konya.

Koban, H. (2008). Bireysel Emeklilik Sisteminde Pazarlama: Tiketici Algilar
Uzerine Bir Arasgtirma. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Sakarya
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Sakarya.

Korkmaz, T. ve Uygurtiirk, H. (2007). Tiirkiye’de Emeklilik Fonlarinin Performans
Olgiimii ve Fon Yéneticilerinin Zamanlama Yetenegi. Akdeniz iibf Dergisi,
Cilt:7, Say1:14, 66-93.

Kiloglu, M. (2007). Tiirk Sosyal Giivenlik Sistemi Icinde Bireysel Emeklilik
Sisteminin /Yapist ve Islevi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz
Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, izmir.

Kizilgegit, Z. (2014). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Bireysel Emeklilik Sistemindeki
Sigorta Sirketlerinde Fon Yonetimi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Erzurum.

Mede, M. (2017). Miisteri Iliskileri Yénetimi Ve Miisteri Memnuniyeti Iliskisi: Bir
Bireysel Emeklilik Sirketinde Arastirma. Yayimlanmamis Yiksek Lisans
Tezi, Nisantas1 Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Miiriitoglu, A. (2005). Bireysel Emeklilik Fonlarinda Risk Yonetimi. Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, istanbul.

Notaf, A. (2010). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemini Olusturan Emeklilik
Fonlar1 ve Alternatif Sermaye Piyasast Araglar1 ile Karsilastirilmasi:2003’den
Giiniimiize Kadar. Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Istanbul.

128



Orhan, M. (2015). Bireysel Emeklilik Sistemi Ve Geng¢ Tiketicilerin  Algi Ve
Tutumlar1 Uzerine Bir Arastirma. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Gazi
Universitesi Egitim Bilimleri Enstitiisii, Ankara.

Onder, F. (2010). Bireysel Emeklilik Sektoriiniin Ekonomik Bir Analizi.
Yayimmlanmamis  Yiiksek Lisans Tezi, Kahramanmaras Siitcii Imam
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kahramanmaras.

Oztiirk, Y. (2010). Diinya’da ve Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi: Tiirkiye
Performanst Uzerine Degerlendirmeler. Yayimlanmanus Doktora Tezi,
Karadeniz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Trabzon.

Paksu, M. (2007). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Ekonomik Etkileri. Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Denizli.

Pesaran, M.H. and Shin, Y.(1999). “An Autoregressive Distributed Lag Modelling
Approach to Cintegration Analysis.” Econometrics and Economic Theory in
the 20 th Century: The Rognar Frisch Centennial Symposium, Strom, S. (ed.)
Cambridge University Press.

Salantur, S. (2015). Bireysel Emeklilik Katilimcilarinin Sistemden Erken Cikma
Riskinin Degerlendirilmesi. Yayimlanmamis Doktora Tezi, Hacettepe
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

Samanci, S. (2010). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Analizi Ve
Tiiketicilerin Yaklasimlar1 Uzerine Bir Arastirma: Ankara Ili Ornegi.
Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi Egitim Bilimleri
Enstitiisii, Ankara.

Sari, Z. (2011). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tirkiye’deki Bireysel Emeklilik
Yatirim Fonlarinin Performans Degerlendirmesi. Yayimmlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Manisa.

Satir, A. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tirkiye’deki Uygulamasi.
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Erzurum.

Sezer, F. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Fonlarmin Performans
Degerlendirmesi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Seviiktekin, M. ve Nargelecekenler, M. (2010). Ekonometrik Zaman Serileri Analizi
(3. Baski). Bursa: Nobel Yayincilik.

Solmaz, A. (2016). Bireysel Emeklilik Fonlarmin Tiirkiye Ekonomisindeki Onemi
Gelisimi ve Avrupa Birligi Ulkeleri ile Karsilastrilmasi. Yayimlanmamisg

129



Yiiksek Lisans Tezi, Adnan Menderes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Aydin.

Sonmez, D. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi Ve  Beklentiler. Yayimlanmamig
Yiiksek Lisans Tezi, Kadir Has Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme
Ana Bilim Dal1 , Istanbul.

Senocak, H. (2009). Sosyal Giivenlik Sistemini Olusturan Bilesenlerin Tarihi Siireg
Isiginda Degerlendirilmesi. Dergipark, Sosyal Siyaset Konferanslari Dergisi,
Cilt:0, Say1:56, 438.

Senyigit, Y.B. ( 2004). Tiirk Bireysel Emeklilik Sirketlerinde Finansal Raporlama.
Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, istanbul.

Simgek, H. (2010). Bireysel Emeklilik Sistemi Ve Emeklilik Yatirnm Fonlarinda
Performansa Bagli Risk Analizi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz
Teknik Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii, Istanbul.

Simgek, G. (2013). Bireysel Emeklilik Siiresini Etkileyen Faktorlerin Yasam
Coziimlemesi ile Incelenmesi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Hacettepe
Universitesi Ankara.

Tari, R. (2012). Ekonometri (8. Baski). Kocaeli: Umuttepe Yaynlari.

Tarlabasi, H. (2018). Banka Calisanlar1 Perspektifinden Bireysel Emeklilik Sistemine
Yatirimer Algisinin Olgiilmesi: Sivas Ili Ornegi . Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Karabiik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Karabiik.

Tas, 1. (2013). Biiyiimenin Dinamigi Uzerine Bir Nedensellik Analizi. Akademik
Sosyal Arastirmalar Dergisi, Y1l:1, Say1:1, Aralik 2013,, 63-86.

Tugsel, E. (2007). Ulkemizde Bireysel Emeklilik Sistemi ve Fonlarin Kaynagmi
Etkileyen Unsurlar. Yaymmlanmamis Yiksek Lisans Tezi, Marmara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Tirker, H. (2011). Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlarmin Sermaye Piyasalarina
Etkileri. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Maltepe Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Ugan, O. (2014). D6viz Kuru Dinamikleri (2.Bask1). Ankara : Seckin Yayincilik.

Ugar, A.R. (2014). Bireysel Emeklilik Fon Tercihlerinde Davranigsal Finans
Egilimleri. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Gebze Yiiksek Teknoloji
Enstitiisii Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kocaeli.

Ulukaya, D. (2010). Bireysel Emeklilik Fonlari ile Yatinm Fonlarmnin Getiri
Profillerinin Istatistiksel Olarak Karsilastirilmasi. Yayimlanmamis Yiiksek

130



Lisans Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik Enstitiisii
Sigortacilik Anabilim Dali, Istanbul.

Uyar, H. (2011). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi ile Ekonomik Gelismislik
Arasindaki Iliskinin Incelenmesi, Yayimlanmis Yiiksek Lisans Tezi,
Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Isparta.

Unliier, C. (2016). Sosyal Giivenlik Sisteminin Tamamlayic1 Bir Parcasi Olarak
Tiirkiye’deki Bireysel Emeklilik Sistemi ve Devlet Tesviklerinin Incelenmesi.
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Omer Halis Demir Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Nigde.

Uniivar, S. (2006). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Is Tatmini. Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Istanbul Teknik Uniiversitesi Fen Bilimleri Enstitiisii, Istanbul.

Yanardag, O. (2010). Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Sistemi ve Bireysel Emeklilik
Sisteminin  Etkinligi: Mugla ili Uzerine Ampirik Bir Inceleme.
Yaymmlanmamis Doktora Tezi, Mugla Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Mugla.

Yazici, S. (2015). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tirkiye Uygulamasi.
Yayimlanmamis Doktora Tezi, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Ankara.

Yildirim, A. (2010). Bireysel Emeklilik Sisteminde Fonlarin Yonetimi, Tirkiye
Uygulamalar;, Ornek Ulkelerle Karsilastirilmasi. Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik Bilimleri
Enstitiisii, Istanbul.

Yildirim, 1. (2011). Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Sistemi Ve Bireysel Emeklilik
Sistemi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Nigde Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Nigde.

Yilmaz, S. (2008). Bireysel Emeklilik Sisteminin Vergilendirme Agisindan Analizi
Ve Degerlendirilmesi. Yayrmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

Yiiceer, V. (2010). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tiirkiye’deki Bireysel Emeklilik
Fonlarinin Performanslariin Olgiilmesi. Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi,
Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Yiiksel, 1. (2005). Bireysel Emeklilik Sistemi, Basinda Sunumu ve Katilim Diizeyi
Iliskisi. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Anadolu Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Eskisehir.

131



Internet Kaynaklari
htps//www.ekolar.com, Erisim Tarihi: 10.11.2018

https.//www.egm.org.tr, Emeklilik Gozetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Sistemi
Gelisim Raporlari, 2004-2016, Erisim Tarihi: 07.10.2018

OYAK 58. Biilteni May1s 2018, Erisim Tarihi: 14.11.2018

132



OZGECMIS

KiSISEL BILGILER
Ad1 ve Soyadi : Hilal YESILYURT
Dogum Yeri ve Tarihi : Pinarbas1 1987
Medeni Hali : Bekar
Iletisim Bilgileri - hilal_yesilyurt@hotmail.com
0553 887 3833 (GSM)
EGITIM
2002-2005 Mersin 19 Mayis Lisesi
2009-2011 Cumhuriyet Universitesi Giiriin Meslek Yiiksekokulu
Bankacilik ve Sigortacilik Boliimii
2011-2014 Nigde Omer Halisdemir Universitesi iktisat Béliimii
2015-2019 Nigde Omer Halisdemir Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Iktisat Ana Bilim Dali Tezli Yiiksek Lisans
Programi
YAYINLARI
Makaleler

1. UCAN, O., YESILYURT, H.,(2016). “Tiirkiye’de Egitim Harcamalr1 ve
Biiyiime Iliskisi”. Nigde Omer Halisdemir Universitesi IIBF Dergisi. 9,179-185.

133


mailto:hilal_yesilyurt@hotmail.com






