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Oz

Emeklilik tasarruflar: tilkelerin sahip oldugu en 6nemli finansal kaynaklar arasinda yer almaktadir. Ayrica,
bireysel emeklilik sistemi bu tasarruflarin verimli bir sekilde yonetilmesi ve yatirima yonlendirilmesi i¢in kulla-
nilan etkili bir aragtir. Ancak BESe katilim genellikle goniillii oldugundan, bu sistemlerin kapsama oranlar1 bek-
lenen seviyelere ulasamamaktadir. Bu noktada, bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasi, ¢ali-
sanlar1 sisteme otomatik olarak dahil ederek BES'in kapsama oraninin artmasini saglamaktadr.

Caligmada, bireysel emeklilik otomatik katilim uygulamasi genel hatlariyla incelenmis ve Tiirkiyedeki uy-
gulama secili diinya tilkeleri ile karsilagtirilmistir. Ayrica otomatik katilim uygulamasina sahip tilkelerdeki BES
fon biiytikliigii/ GSYH oranini etkileyen faktorler tizerinden ekonometrik analiz yapilmistir. Modelin sonuglary;
otomatik katilim uygulamasinda gegen siire ile BES fon biiyiikliigii/GSYH orani arasinda pozitif yonlii ve giiglii
bir baglant1 oldugunu ortaya konmustur.

Bu baglamda bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasi, Tiirkiyenin hem bugiinkii hem
de gelecekteki ekonomik refahini artirabilecek, onemli bir tasarruf aracidir. Sistemde gegen iki yilin sonunda
onemli kazanimlar elde edilmis olsa da tilkedeki uygulama potansiyelin oldukea gerisinde bir performans ser-
gilemektedir. Yeni donemde uygulanacak politikalar, sistemin tiim paydaslarinin gériis ve 6nerileri alinarak be-
lirlenmeli ve uzun vadeli bir stratejik plan kapsaminda hayata gegirilmelidir.
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Abstract

Pension savings are among the most important financial resources of countries. Besides, the private pension
system is an effective tool for the efficient management and investment of these savings. However, since the par-
ticipation of PPS is generally voluntary, the coverage rates of these systems do not fulfill the expectations. At this
point, the automatic enrollment in the private pension system increases the coverage rate of the PPS by involv-
ing employees automatically in the system.

In this paper, the fundamentals of the auto enrollment system were examined, and practices of selected
countries were compared with the practice in Turkey. In addition, an econometric analysis was conducted on
the factors affecting PPP fund size/GDP ratio in the countries that have auto enrollment infrastructure. Accord-
ing to the estimation of the model, maturity of the auto enrollment system affects the PPP fund size/GDP ratio
in a strong and positive way.

In this context, auto enrollment in private pension is an important saving tool which could support both
present and future wealth of Turkey. Although significant gains have been achieved at the end of the two years
in the system, the current implementation in the country is far below the potential. Policies to be implemented
in the upcoming years should be determined based on the feedback from all the stakeholders of the system and
should be applied as part of a long-term strategic planning.

Keywords: Private Pension, Private Pension System, Auto Enrollment, Automatic Enrollment, Personal
Pension

Jel Codes: J32, J26, D14

Giris

Kamu emeklilik sistemleri diinya genelindeki en gecerli emeklilik kurumlar: olmakla birlikte,
1980’li yillarda baglayan liberallesme siireci ile bu kurumlarin etkinlikleri sorgulanmaya baglanmus-
tir. Bu durum sosyal giivenlik kurumlarinin yasadig: finansman krizleri ile de birlesince, kamu emek-
lilik sistemleri i¢in kapsamli bir reform ihtiyaci ortaya ¢ikmistir. Bu kapsamda 1994 yilinda Diinya
Bankas: tarafindan 6nerilen ii¢ ayakli emeklilik modelinde, emeklilik sistemlerinde kamu agirliginin
azaltilmasi, 6zel emeklilik sistemlerinin etkinliginin artirilmasi gerektigi savunulmustur. Onerilen
modele gore; emeklilik sisteminin birinci ayag: vatandaslara asgari emeklilik ayligini sunmak {izere
kamu tarafindan yonetilen emeklilik planindan olugmaktadir. Diger iki ayak ise 6zel emeklilik kap-
saminda sunulacak mesleki ve kigisel emeklilik planlarindan olugmaktadir. Diinya Bankasi’nin bu
oOnerisine paralel olarak bircok iilkede bireysel emeklilik sistemleri kurulmugtur. Benzer sekilde Tiir-
kiye'deki bireysel emeklilik sistemi de bu 6neriye bagli olarak 2003 yilinda faaliyete girmistir. Ttirki-
yede, Diinya Bankas: emeklilik modelinin t¢iincti ayagini olusturan kisisel emeklilik planlar: 2003
yilinda, ikinci ayagini olusturan mesleki emeklilik planlar1 ise 2017 yilinda uygulamaya konmustur.

Diinya genelinde farkli uygulamalar: olmakla birlikte bireysel emeklilik sistemleri genellikle ka-
tilimin istege bagl oldugu yapilardir. Bunun bir sonucu olarak katilimcilar istedikleri anda sistem-
den ayrilma, birikimlerini kismen veya tamamen alma hakkina sahiptirler. Kamu emeklilik sistem-
lerinde ise katilim zorunlu oldugu gibi sistemden keyfi olarak ayrilmak da ¢ogu zaman miimkiin
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degildir. Emeklilik sistemlerinin temel amacinin katilimecilara emeklilik donemi i¢in gelir yaratmak
oldugu distintildiigiinde, bireysel emeklilik sisteminin gontilliilitk yapisi, emeklilik sisteminin esas
amacima ulagmasini zorlastirmaktadir. Ctinkdi gontlli olarak yapilan tasarruflar kamu eliyle yapti-
rilan tasarruflara gore ¢ok daha sinirl kalmaktadir. Diinya genelindeki uygulamalara bakildiginda,
kamu emeklilik sisteminin agirhiginin diigiik oldugu, bireysel emeklilik planlarinin daha 6n planda
tutuldugu tilkelerde emeklilik kapsama oraninin ve net emeklilik karsilama oraninin beklenen sevi-
yelere ulasamadig1 gortilmektedir.

Klasik ve neo-klasik iktisadin temel varsayimlarindan biri olan ‘ekonomik insan’ yaklagimina
gore insanlar aktif ¢alisma hayatlarinda emeklilik donemleri i¢in yeterli diizeyde birikim yapacak
ve bu birikimleri en dogru sekilde yatirima yonlendirecek kadar rasyoneldir. Bu agidan degerlendi-
rildiginde bireylerin emeklilik dénemi igin tasarruf yapmalar1 konusunda kamunun bir miidahale-
sine ihtiya¢ olmadig1 savunulabilir. Ancak gesitli uygulamalar gostermektedir ki bireyler, tasarruf ka-
rart alma ve bu karar1 hayata gecirme konusunda tesvike ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu durum, bireysel
emeklilik sistemlerinde, ‘6zel emeklilik’ ve ‘gontlliilik’ esaslarina bagh kalinmakla birlikte, katilimci-
lar1 daha fazla tasarruf yapmasini saglamak amaciyla bazi miidahalelerin uygulanmasini gerekli kil-
mustir. Otomatik katilim uygulamasi iste bu ihtiyacin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmis ve bireylerin
emeklilik sistemine otomatik olarak dahil edilmesini saglamistir. Burada kamu otoritesi bireyleri bir
tiir ‘diirtme’ yardimu ile daha fazla tasarruf etme konusunda yonlendirmektedir.

Bu ger¢evede makalenin amac; bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasinin ulu-
sal tasarruf diizeyini artirarak, iilkelerin ekonomik kalkinma ve sosyo-ekonomik refahlarini destek-
leme fonksiyonunun incelenmesi, diinya tizerindeki 6rneklerin aragtirilarak Tiirkiye uygulamas: ile
karsilagtirilmasi ve boylece bireysel emeklilik alaninda éntimiizdeki donemde gelistirilebilecek poli-
tikalarin belirlenmesine 151k tutulmasidir.

1. Genel Hatlariyla Otomatik Katilm Uygulamas:

Diinya genelindeki tilkeler emeklilik birikimlerini artirmak i¢in gesitli stratejiler uygulamakta-
dirlar. Kamu emeklilik sistemlerinin giderek artan biitce agiklar: artan yasam siireleri ile birlesti-
ginde, kamu emeklilik sistemlerini 6zel emeklilik sistemleri ile desteklenmesi ihtiyaci ortaya ¢ikmak-
tadir. Bu noktada bireysel emeklilik sistemlerinin kapsama orani ve fon bityiikliigi, iilke ekonomileri
acisindan kritik 6neme sahiptir. Bireysel emeklilik sistemine katilimin zorunlu olarak uygulanma-
dig1 tlkelerde, sistemin etkinligini, katilime1 sayisini ve birikim tutarimi arttirmak igin gesitli ¢alis-
malar yapilmaktadir, otomatik katilim uygulamasi da bu amaca yonelik kullanilan araglardan biri-
sidir.

Otomatik katilim uygulamasinda bireyler, bireysel emeklilik sistemine otomatik olarak dahil edi-
lirler. Sisteme katilim otomatik olarak gerceklestirilse de bireyler diledikleri taktirde sistemden ayri-
labilirler. Sistemden ayrilma tercih hakkinin sakli olmas: sistemin goniilliilitk esasinin korunmasini
saglamaktadir. Otomatik katilim uygulamasinda uzun vadede daha fazla katilimcinin sisteme dahil
olmasi ve emeklilik tasarruf diizeyinin artirilmasi hedeflenmektedir. Her ne kadar sisteme otomatik
olarak dahil edilen katilimcilarin sistemde ayrilma hakki olsa da katilimcilarin 6nemli bir kisminin
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sistemde kalmayu tercih edecegi varsayilmaktadir. Yalnizca katilimei sayisinin artmasi bireysel emek-
lilik sisteminin etkin bir sekilde isledigini gostermemektedir. Bu katilimcilarin diizenli olarak ye-
terli miktarda tasarruf etmesi ve bu tasarruflarin da dogru yatirim araglarinda degerlendirilmesi ge-
rekmektedir. Otomatik katilim uygulamas: bu noktalarda da ‘asgari katk: payr, ‘otomatik katki pay:
artist, ‘standart fon” gibi uygulamalarla, sistemin etkinligini artirmaya yoénelik yontemlere sahiptir
(Paklina, 2014, 7-11).

Genel olarak degerlendirildiginde, otomatik katilim uygulamasinin bireysel emeklilik sistemine
katilan kisi sayisini artirarak ulusal tasarruf diizeyinin ytikselmesini sagladigi, boylece tilke ekono-
misinin gelisiminde 6nemli bir misyon tistlendigi s6ylenebilir. Uygulamanin sagladig: temel fayda-
lar asagidaki gibi siralanabilir;

Otomatik katilim uygulamasi BES’ katilim konusunda kararsiz olan kisilerin sisteme kazandiril-
masini saglar. Bireyler bireysel emeklilik sistemini ve yatirim segeneklerini karmagik bulabilir. Oto-
matik katilim bu karmasay1 bityiik oranda ortadan kaldirir. Katk: oranlarinin ve yatirim fonlari sa-
bittir, bireyler hi¢bir karar vermese bile diizenli olarak tasarruf ve yatirim yapmaya devam ederler.

Bireyler tasarruf yapmaya karar verseler bile atalet (eylemsizlik) duygusuna yenik diiserek bu ka-
rarlarini higbir zaman hayata gecirmeyebilirler. BESe katilim ise bir emeklilik saglayici ile anlagma
yapmay1 ve bir dizi prosediirii yerine getirmeyi gerektirir. Boyle bir durumda, atalet duygusuna ka-
pilmak ¢ok daha kolaydir. Otomatik katilim uygulamasinda bireylerin sisteme dahil edilmeleri i¢in
hi¢bir prosediirii yerine getirmeleri gerekmez. Aksine sistemden ayrilmak i¢in bagvuru yapilmas: ge-
rekir. Bu noktada da katilimcilar sistemden ayrilma konusunda atalet duygusuna kapilabilirler. Di-
ger bir deyisle otomatik katilim uygulamas: bireylerin atalet duygusunu dezavantajdan avantaja ce-
virmektedir.

Sistemin devlet gozetiminde ve denetiminde olmasi katilimcilarin sisteme olan giivenini artira-
caktir. Ozellikle finansal okur yazarhigin diisiik oldugu iilkelerde bu gibi karmagik finansal iiriinlere
kars1 yasanan giiven problemi 6nemli bir bariyer olusturabilmektedir. Bu agidan uygulamadaki dev-
let destegi 6nemli bir fark yaratmaktadir (Cribb ve Emmerson, 2016, 4-6).

Otomatik katilim sistemini uygulayan tilkelerdeki sonuglar ¢esitlilik gostermektedir. Bu tilke-
lerdeki uygulama esaslar: birbirine yakin olmakla birlikte alinan sonuglarin bu derece farkli ol-
mast, otomatik katilim performansinin o iilkedeki sosyo-Kkiiltiirel yapi, kisi bagina diisen milli gelir,
finansal okur yazarlik orani, tasarruf aligkanliklar: gibi bir¢ok etmene gore degisebildigini goster-
mektedir. Ote yandan, genel olarak otomatik katilim uygulamasinin uygulandig iilkelerdeki bi-
reysel emeklilik kapsama oranini artirdig: sdylenebilir. Yakin donemde otomatik katilim uygula-
masin1 hayata gecirmis iilkelerin aldig1 sonugclarina bakildiginda bu durum daha net bir sekilde
goriilebilmektedir.

Otomatik katilim uygulamasina sahip tilkelerin, uygulamanin ilk bes yilindaki bireysel emekli-
lik kapsama orani degisimi agagidaki tabloda yer almaktadir. Kapsama orani bireysel emeklilik siste-
mindeki toplam katilimcr sayisinin o iilkedeki toplam is giiciine boliinmesiyle hesaplanmaktadir. Is-
giicii olarak 15-64 yas arasindaki toplam niifus alinmstir.
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Tablo 1. Secili Ulkelerdeki Otomatik Katilim Uygulamasinin ilk Bes Yil Performansi (%)

Ulke (Baslangig Yil) 1.Yil 2.1l 3.1l 4.Y1l 5.Yil
ABD (2006)* 29,1 29,4 29,3 29,3 29,1
Birlesik Krallik (2012) 46,5 49,8 59,3 63,5 66,9
italya (2007) 11,9 12,4 13,0 13,5 14,2
Sili (2013)** 80,0 81,4 82,0 79,5 84,3
Yeni Zelanda (2007) 15,2 25,2 39,3 41,7 55,1

*ABDde otomatik katilim uygulamasimnin 1998 ve 2006 yillarinda hayata ge¢mis iki versiyonu vardir. 2006 yilindaki uygu-
lama diger tilkelerdeki esaslara daha yakin oldugundan, bu tilkede baglangi¢ tarihi olarak 2006 yili alinmugtur.

** Silideki otomatik katilim uygulamasi 2012 yilinda yiiriirlige girmis olmakla birlikte, iilkedeki serbest meslek sahipleri-
nin bireysel emeklilik sistemine katilim1 2012 yili gelir beyannamelerin gore 2013 yilinda yapildigindan, uygulamanin bas-
langici olarak 2013 yili alinmugtr.

Kaynak: ABD, 1talya ve Yeni Zelanda Verileri: OECD Pension Outlook, 2014, 5.153, Birlesik Krallik Verisi: UK Office for Na-
tional Statistics, 2018 Annual Survey of Hours and Earnings: Summary of Pension Results, Sili BES Katilimc1 Sayist: Chile
Superintendence of Pensions, Estadisticas Sistema de Pensiones, Afiliados/as AFP 2017 https://www.spensiones.cl/portal/
institucional/594/w3-channel.html (22.05.2019), Sili s Giicii: The World Bank Database.

Tablo 1 incelendiginde otomatik katilim uygulamasina sahip tlkelerde, ilk bes yilda bireysel
emeklilik kapsama oranini en fazla artiran ilkelerin Yeni Zelanda ve Birlesik Krallik oldugu goriil-
mektedir. Diger iilkelerde de uygulamanin hayata gegirilmesi ile kapsama oranlarinda bir artis olsa
da bu artis istikrarl bir sekilde devam etmemistir. Bu durum otomatik katilim uygulamasinin hayata
gecirilmesinin tek bagina yeterli olmadigini, uygulamanin siirekli olarak takip edilmesi ve etkin bir
sekilde yonetilmesi gerektigini gostermektedir. Yeni Zelanda kapsama oranini bes yilda 40 puan ar-
tirarak oldukca 6nemli bir basar: elde etmistir. Bunun bir sonucu olarak da Yeni Zelanda 6rnegi oto-
matik katilim alaninda konusunda érnek uygulama olarak gosterilmektedir.

2. Segilmis Ulkelerde ve Tiirkiyede Otomatik Katilim Uygulamasi

Tiirkiyedeki otomatik katilim uygulamast 1 Ocak 2017 tarihinden hayata gegirilmistir. Uygu-
lamanin yasal altyapisi, 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu'na, ¢ali-
sanlarin otomatik olarak bir emeklilik planina dahil edilmesine iligskin yapilan ekleme sonucunda
olusturulmugstur (6740 Sayili Kanun, m.1). Uygulama, bir isverene bagli olarak ¢alisanlarin bireysel
emeklilik sistemine otomatik olarak dahil edilmesini zorunlu tutmaktadir. Katilimcilar sisteme da-
hil olduktan sonra dilerlerse cayma haklarini kullanarak sistemden ayrilabilirler. Bu agidan bakildi-
ginda sistem diinya 6rnekleri ile paralellik gostermektedir.

Tablo 2. 2018 Yil Sonu Itibariyle Tiirkiye Géniillii BES ve Otomatik Katilim Ozet Verileri

Goniillii BES Otomatik Katilim
Katilimci Sayist 6.875.886 4.761.668
Katki Pay1 Tutar1 58.290,2 Milyon TL 3.936,8 Milyon TL
Fon Biiyiikliigii 76.560,2 Milyon TL 4.684,9 Milyon TL

194



Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 12 « Sayi: 22 + Ocak 2020 ss. 190-212

‘ fsveren Say1st - ‘ 146.963 ‘
Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Istatistikleri, https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/
bes-istatistikleri/bes-ozet-verileri/ (22.05.2019).

Tablo 2de de goriilecegi tizere Tiirkiyedeki goniillii bireysel emeklilik sistemi 15 yilda yaklagik 6,9 mil-
yon katilimciya ulagmisken, otomatik katilim uygulamasi 2 yilda yaklasik 4,8 milyon katilimciya ulasmis-
tir. Bu rakamlar Tiirkiyenin toplam isgiicii goz 6niinde bulunduruldugunda halen yetersiz olsa da otoma-
tik katilim uygulamasinimn BES kapsama orani iizerindeki etkisini géstermesi agisindan énemlidir.

2.1. Hedef Kitle

Tiirkiyedeki uygulama bir isverene bagl olarak calisan, 18-45 yas araligindaki kisileri kapsamak-
tadir. Ozel sektér ve kamu personelleri kapsama dahildir, kendi nam ve hesabina ¢aliganlar ise sis-
temin kapsami disinda birakilmistir. Calisanlar sistemin yirirlige girdigi 1 Ocak 2017 tarihinden
itibaren kademeli olarak BESe dahil edilmislerdir. Toplu olarak dahil edilme bir defaya mahsus yapil-
mis olmakla birlikte, bu tarihlerden sonra yeni bir ise baslayan kisiler, gerekli sartlar1 tasiyorlarsa ve
otomatik katilim kapsaminda BES sozlesmeleri yoksa, sisteme otomatik olarak dahil edilirler. Tablo
3’te Tirkiyedeki otomatik katilim uygulamasinin kisa tarihgesi ve hedef kitlesi, secili diinya tilkeleri
ile kargilastirilmistir (Emeklilik Gozetim Merkezi, Otomatik Katilim Nedir?, https://www.egm.org.
tr/otomatik-katilim/oks-nedir, 22.05.2019).

Tablo 3. Secili Ulkelerde ve Tiirkiyedeki Otomatik Katilim Uygulamalarinin Tarihgesi ve Hedef Kitlesi

Ulke Otomatik Katilim Uygulamasinin Tarihgesi ve Hedef Kitlesi

ABD Uygulama yeni ise baglayan ¢aliganlar i¢in 1998 yilinda hayata gecirilmistir. 2000 yilinda mevcutta ¢ali-
san igcilere de genisletilmistir. 2006 yilinda yiiriirlige konulan Emeklilik Koruma Yasast ile isverenlere
tesvikler sunularak ¢aliganlarin otomatik katilim kapsamina dahil edilmesi 6zendirilmistir.

Birlesik Krallik | Uygulama 2012 yilinda hayata ge¢mistir ve mevcutta bireysel emeklilik sistemine dahil olmamis olan
calisanlari kapsar. Isverenlerin bu kapsamdaki ¢aliganlar 2012 - 2018 tarihleri arasinda kademeli ola-
rak sisteme dahil etmiglerdir.

Italya Uygulama 1 Ocak 2007 tarihinde hayata gegirilmistir. Téim 6zel sektor ¢alisanlarinin TER adi verilen
kidem tazminatlarinin bireysel emeklilik sistemine dahil edilmesini kapsamaktadir. Caliganlarin maas-
larindan herhangi bir kesinti yapilmaz. Calisanlar dilerse kidem tazminatlarinin bireysel emeklilik sis-
temine aktarilmamasi yoniinde talepte bulunabilirler.

Tiirkiye Otomatik katilim uygulamasi 1 Ocak 2017 tarihinde yiiriirliige girmistir. Ozel sektér ve kamu caligan-
lar1 niceliklerine gore sisteme kademeli olarak ve/veya toplu olarak dahil edilmiglerdir.
Sili 2008 reformuyla birlikte serbest meslek sahiplerini 1 Ocak 2012 tarihinden itibaren otomatik olarak bi-

reysel emeklilik sistemi kapsaminda dahil edilmiglerdir. Serbest meslek sahiplerinin 6deyecekleri kat-
kilar yillik olarak hesaplanan vergi iadelerinden diisiilerek tahsil edilir. Sisteme katilim zorunludur an-
cak katilimcilar cayma haklarini kullanabilirler. Cayma hakkinin 2015 yilinda kaldirilmas: ve sistemin
tamamen zorunlu hale getirilmesi planlanmug ancak heniiz bu uygulama hayata gegirilememistir.

Yeni Zelanda KiwiSaver* uygulamas: 1 Temmuz 2007 tarihinde uygulanmaya baglanmistir. Bu tarihten sonra yeni bir
ise baglayanlar sisteme otomatik olarak dahil edilirler. Calisanlarin 6dedikleri katki pay1 oraninda igve-
renler de sisteme katki 6derler. Mevcut ¢alisanlar otomatik katilim uygulamasina dahil olmamakla bir-
likte isterlerse sisteme goniillii olarak katilabilirler.

* Yeni Zelandadaki Bireysel Emeklilik Sistemi KiwiSaver ismi ile markalastirilmistur.
Kaynak: OECD, OECD Pension Outlook 2014, Paris, 2014, s. 151.
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Tablo 3 incelendiginde segili iilkeler arasinda uygulamayi en erken hayata gegiren tilkenin ABD ol-
dugu goriilmektedir. ABD'yi Italya ve Yeni Zelanda takip etmistir, Tiirkiye ise sistemi uygulamaya en
son baslayan tilkedir. Sistemin hedef kitlesi agisindan degerlendirildiginde $ili haric¢ diger tilkelerdeki
uygulama esaslarinin Tiirkiye ile paralellik gosterdigi gortilmektedir. Silide bir isverene bagl ¢alisan-
larin bireysel emeklilik sistemine katilimi zorunlu oldugundan, otomatik katilim uygulamas: serbest

meslek sahiplerini hedeflemektedir. Italyada ise kamu personelleri sistemin diginda birakilmugtir.

2.2. Katki Pay1 Tutarlar1

Tiirkiyede otomatik katilim uygulamasi kapsaminda katilimcilardan tahsil edilecek katki pay:
orant %3 olarak belirlenmistir. Bu oran 6zel sektor ¢alisanlar: i¢in prime esas kazang {izerinden,
kamu ¢alisanlari icin ise emeklilik kesenegi tizerinden hesaplanir. Katki paylari igsverenler tarafindan
¢alisanin maagindan kesinti yapilarak 6zel emeklilik sirketlerine denir. Calisanlar dilerse belirlenen
%3 oraninin iizerinde bir oranda katki pay1 6demeyi tercih edebilirler. Otomatik katilim uygulamasi

kapsaminda igverenler ¢alisanlar adina katki pay1 6deyemezler (6740 Sayili Kanun, m.1).

Tablo 4. Secili Ulkelerde Otomatik Katilim Uygulamasi Kapsaminda Odenen Katki Paylart

Ulke Calisan isveren Devlet
- Temel (401Kk) planlarda igveren ta-
rafindan belirlenir,
- Temel (401k) ve EACA* planlar1 | - EACA planlarinda tiim ¢aliganlar
ABD i¢in ¢alisan tarafindan belirlenir, icin esit oranda belirlenir, Yok
- QACA** planlar i¢in asgari %3 - QACA planlarinda asgari %3 ve
her y1l %6’1ik bir artis. (Azami %10’
kadar)
Asgari toplam katki pay1 tutari;
- Ekim 2012 - Eyliil 2017 arasinda
Asgari katk: pay1 tutars; %2, Vergi indirimi;
- Ekim 2012 - Eyliil 2017 arasinda | - Ekim 2017 - Eylil 2018 arasinda | - Ekim 2012 - Eylal 2017
Birlesik | %1, %5, arasinda %0,2,
Krallik -Ekim 2017 - Eyliil 2018 arasinda | - Ekim 2018 sonrasinda %8 - Ekim 2017 - Eylil 2018
%2, (i§verenler, caligan katki pay1 ve | arasinda %0,6,
- Ekim 2018 sonrasinda %3 devlet katki pay1 toplamui ile asgari | - Ekim 2018 sonrasinda %1
toplam katk: payinin arasindaki fark
kadar katki vaparlar.)
Italya A}fhk kazancin %6,91’i (kidem taz- Istege bagh Yok
minati) ve varsa calisanin katkilari
- Calisanlarin katkilarinin
%251 oraninda Devlet kat-
Tiirkiye | Asgari olarak aylik kazancin %3’ | Yok kisy,
- 1.000 TL baslangic devlet
katkisi
Sili Yok Yillik kazancin %10'u Yok
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- Calisanlarin katkilarinin
%50%si oraninda Devlet kat-
Asgari olarak aylik kazancin %3t | Asgari olarak aylik kazancin %3t kist,

- 1.000 Yeni Zelanda Dolar1
baslangi¢ devlet katkis
* EACA: (Gegerli Otomatik Katilim Sozlesmeleri (Eligible Automatic Contribution Arrangements)

Yeni Ze-
landa

** QACA: (Nitelikli Otomatik Katki Sozlegmeleri (Qualified Automatic Contribution Arrangements)
Kaynak: OECD, OECD Pension Outlook 2014, Paris, 2014, s. 160.

Tablo 4’te gosterildigi iizere, otomatik katilim sisteminin uygulandig: farkli tilkelerde sis-
teme 6denen katk: paylari, katkiy: yapan taraflar, katk: oranlar: ve uygulanan tegvikler agisin-
dan farklilik géstermektedir. Uygulamada katki payinin yalnizca ¢alisanlar tarafindan veya ca-
lisan-igveren ortakliginda 6dendigi 6rnekler bulunmaktadir. Ayrica katilimecilar: tesvik etmek
amaciyla devlet katkisi uygulayabilir. Birlesik Krallik ve Yeni Zelanda 6rneginde sisteme hem is-
verenler hem de ¢aliganlar katki yapmaktadir. ABD 6rneginde de sisteme hem ¢alisanlar hem
de igverenler katki sunar. Italyada ise yalnizca igverenler 6deme yapmaktadir. $ili harig tutuldu-
gunda sisteme isveren katkisinin olmadig: tek iilke Tiirkiyedir. Tiirkiyede devlet katkisi uygula-
mas1 olmakla birlikte, isveren katkisinin olmamasi uygulamanin en temel eksiklikleri arasinda
gosterilebilir. Silide ise ¢alisanlar zaten uygulama kapsaminda degildir, yalnizca serbest meslek
sahipleri katk: yapar.

Uygulama kapsaminda 6denen katk: paylari, katilimecilarin aylik veya yillik kazanglarinin belirli
bir orani iizerinden hesaplanmaktadir. S6z konusu oranlar {ilke uygulamalarina gore farklilik gos-
termektedir. Caliganlar tarafindan sisteme 6denen katki pay1 orani benzer olsa da igverenler tarafin-
dan 6denen oranlar ¢ok cesitlidir. Ornegin ABDde, Birlesik Krallik'ta, Tiirkiyede ve Yeni Zelandada
calisanlar tarafindan 6denen katki pay: orani %3’tiir. Ancak isveren katkisinin orani %3 ile %5 ara-
sinda degismektedir. Italyada 6denen katki paylar1 ¢alisanlarin kidem tazminatlarindan olusmakta-
dir ve katki pay1 oran1 %6,91dir. Birlesik Krallik’ta sisteme 6denmesi gereken asgari katki pay1 be-
lirlenmis ve diger paydaslarin 6demedigi kismi isverenin 6demesi beklenmistir. ABDde ise farkl
sozlesme tiirlerinde degisken tutarlarda ve yillara gore artan oranlarla katk: paylar1 belirlenebilmek-
tedir. Tiirkiye, Sili ve Yeni Zelanda, 6denecek katki pay1 hesaplamasinin basit oldugu tilkeler olarak
one ¢ikmaktadir.

Tablo 3’te karsilastirilan iilkeler arasinda katilimcilara uygulanan devlet tesviki konusunda da
farkliliklar bulunmaktadir. Birlesik Krallik'ta tegvik isverene sunulmakta, ¢alisanlarin aylik kazanci-
nin %1 oraninda vergi iadesi almaktadirlar. Yeni Zelanda ve Tiirkiye 6rneklerinde ise devlet katkist
calisanlara sunulmaktadir, ¢alisanlar sirasiyla sisteme yatirdiklar: miktarin %50’si ve %25’i oraninda
devlet katkisina sahip olurlar, bu katk: ¢aliganin bireysel emeklilik hesabina yatirilmaktadir. Birlegik
Krallik'taki tesvik uygulamasi isverenler tizerindeki yiikiiniin hafifletmeyi amaglarken, Yeni Zelanda
ve Tiirkiyedeki tegvikler katilimcilar: sistemde tutmay1 hedeflemektedir. Diger tilkelerde ise otoma-

tik katilim uygulamasi kapsaminda sunulan bir devlet katkisi/tesviki uygulamas: bulunmamaktadir.
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2.3. Cayma Hakki

Calisanlar aylik kazanglarindan yapilan kesinti katk: pay1 olarak 6dendigi an otomatik katilim
kapsamina dahil edilmis olurlar. Bu tarihten itibaren iki ay icinde cayma haklarini kullanarak, 6de-
dikleri tutardan higbir kesinti yapilmadan sistemden ayrilma imkanina sahiptirler. Calisanlar cayma
stiresinin diginda da sistemden ayrilma hakkina sahiptirler. Ancak bu durumda birikimler tizerinden
elde edilen getiri tutarindan stopaj kesintisi yapilmaktadir. Caliganlar cayma veya erken ayrilma hak-
larini kullanarak sistemden ayrilmalar: durumunda iki yilda bir sisteme yeniden dahil edilirler (T.C.
Hazine Miistesarligi, Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Genelge (2016/39), Ugiincii Bolim, m.1).

Tablo 5. 2018 Yil Sonu Itibariyle Tiirkiye Otomatik Katilim Sisteminde Devam Eden ve Sonlanan Sertifika
Sayis1 (Kisi Sayisina Gore)

Durum Yas Aralig Kamu Ol Sirk?tten Yerisi Toplam
Temin Edilemeyenler
25 Yag Alti 191.558 1.219.605 52.978 1.464.141
25-34 Yas 587.897 1.160.130 44.845 1.792.872
Devam 35-44 Yas ] 534.248 978.773 36.211 1.549.232
Eden 45 Yas ve Ustii 9.162 14.482 505 24.149
irketten Verisi
"Sfemin Edilemeyenler 3 408 2 413
Toplam 1.311.578 3.363.049 134.493 4.809.120
25 Yag Alta 206.287 1.719.967 91.045 2.017.299
25-34 Yas 877.394 3.021.881 148.991 4.048.266
35-44 Yas 726.593 2.330.209 106.420 3.163.222
Sonlanan 45 Yag ve Ustii 8.183 28.827 1.056 38.066
irketten Verisi
"Sfemin Edilemeyenler 3 109 4 16
Toplam 1.812.250 7.015.349 346.814 9.174.413
25 Yag Alti 397.845 2.939.572 144.023 3.481.440
25-34 Yas 1.465.291 4.182.011 193.836 5.841.138
35-44 Yas 1.260.841 3.308.982 142.631 4.712.454
Toplam 45 Yas ve Ustii 17.345 43.309 1.561 62.215
irketten Verisi
"Sfemin Edilemeyenler 6 °17 6 52
Toplam 3.123.828 10.378.398 481.307 13.983.533

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, BES Ozet Verileri, https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/bes-istatistik-
leri/bes-ozet-verileri/ (22.05.2019).

Tablo 5’te Tiirkiyedeki otomatik katilim uygulamasinin ilk iki yillik performansina dair 6zet
bilgiler verilmistir. Sisteme dahil edilen kullanici sayis1 yaklagik 14 milyon kisidir. Ancak iki y1-
lin sonunda bu katilimcilarin yalnizca 4,8 milyon kisisinin sistemde kalmaya devam ettigi goriil-
mistir. Diger bir ifade ile uygulama kapsaminda bireysel emeklilik sistemine otomatik olarak da-
hil edilen her 100 kisiden 66’1 sistemden ¢esitli nedenlerle ayrilmigtir. Uygulama kapsaminda 4,8
Milyon kisinin bireysel emeklilik sistemine dahil edilmis olmas1 6nemli bir basar1 olmakla birlikte,
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sonlanan sozlesme sayisina bakildiginda, uygulamanin potansiyelinin altinda bir bagar1 gosterdigi
sOylenebilir. Sozlesme sonlanma oranlar1 agisindan bakildiginda dikkat ¢ekici olan diger bir hu-
sus kamu personellerinin sistemde kalmaya daha yatkin olmalaridir. Kamu personellerinin %42’si
sistemde kalmay1 tercih etmisken ozel sektér ¢aliganlarinda bu oran %32 olarak gerceklesmistir.
Kamu ¢alisanlarinin, kamu tarafindan yiriitillen bu uygulamaya olan giiveninin daha yiiksek ol-
mas1 beklenebilir. Bu durum da sistemde kalma oranlar1 agisindan, iki ¢alisan grubu arasindaki
farkin temel nedenlerinden biri olarak gosterilebilir. Uygulamaya olan giivenin 6zel sektor ¢aligan-
lar1 arasinda da artirilmasi, bu gruptaki ¢aliganlarin sistemde kalma oranlarini artirabilir. Ayrica
kamu sektoriinde caliganlarin 6zel sektérde ¢alisanlara oranda daha is ve gelir garantilerinin daha
yiiksek olmasi, otomatik katilim uygulamasinda kamu ¢alisanlarinin daha kalici olmalarinin diger
bir nedeni olarak agiklanabilir.

Tiirkiyedeki otomatik katilim uygulamasinin sonuglarinda goze ¢arpan bir diger durum, isgi-
ciine ilk defa katilimin yiiksek oldugu 25-34 yas araligindaki kesimde, sistemden ayrilma oranlari-
nin son derece yiiksek olmasidir. Bu grupta yer alan her 100 kisiden yalnizca 26’1 sistemde kalmay1
tercih etmislerdir. Bu durum sistemin uzun vadeli bagarisinin 6niindeki en biiyiik engellerden bir ta-
nesidir. BES'te esas olan uzun vadeli diizenli tasarruf yapmak oldugundan, BESe erken yasta katilim,
yeterli bir emeklilik getirisi elde etmenin 6n kogullarindan bir tanesidir. Ayrica geng yaslarda tasar-
ruf aliskanlig1 kananlar, 6miirleri boyunca tasarruf yapmaya egilimli olacaklardir. Bu baglamda, Tiir-
kiyedeki geng ¢alisanlarin, bireysel emeklilik sistemi kapsaminda kalmaya devam etmeleri i¢in 6zel
politikalarin gelistirilmesine ihtiya¢ oldugu goriilmektedir.

3. Uygulama
3. 1. Uygulamaya Iliskin Literatiir Incelemesi

Calismanin yonelik yapilan arastirmada, literatiirde otomatik katilim uygulamasinin bireysel
emeklilik fon buytikliigi tizerindeki etkisini agiklayan bir ¢alismaya rastlanmamigtir. Bununla bir-
likte literatiirde bireysel emeklilik sisteminin ulusal tasarruf diizeyi ile iliskisini inceleyen ¢esitli ¢a-
ligmalar bulunmaktadir. Bu kapsamda, cesitli iilkelerde tasarrufun belirleyicilerine yonelik yapilan
panel veri analizlerine Tablo 4’te yer verilmistir.
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Tablo 6. Literatiirde Ulusal Tasarruflarin Belirleyicilerine {liskin Yapilan Caligmalar

. Orneklem Analiz .
Yazar (Yil) Analiz Konusu .. Degiskenler Bulgular
(Yal/Ulke) Yontemi
. . Bagimhi Degisken: Ulusal Tasarruf Orani Zorunlu emeklilik sistemi ulusal tasar-
Murphy ve Emeklilik Fonlar1 ve Ulu- . Dengesiz N . o ) L o N
43 Ulke | Bagimsiz Degiskenler: Emeklilik tasarruf orani, Yagh Bagimlilik Orani, Geng ruf diizeyini artirir. Goniilli emeklilik
Musalem sal Tasarruflar Arasin- Panel Veri . s L
(2004) daki iliski (1960-2002) Analizi Bagimlilik Orany, $ehirlesme Orany, Ticaret Hadleri, GSYH, GSYH Biiyiime fonlarinin tasarruf diizeyi tizerinde et-
aki Iligki nalizi
; Orany, Reel Faiz, Enflasyon, Yurtdis1 Tasarruf Oran, Sosyal Gider Oran kisi yoktur,
N . ; . Zorunlu emeklilik sistemindeki 1 dolarlik
Bebczuk ve Emeklilik Fonlar: ve Ulu- .. Dengesiz | Bagimli Degisken: Ulusal Tasarruf Orani L
48 Ulke . N M . . R artug, ulusal tasarruf diizeyini 20 cent ar-
Musalem sal Tasarruflar Arasin- Panel Veri | Bagimsiz Degiskenler: Emeklilik Tasarruflari, Emeklilik Fon Biiyiikliigii, Emek- L . .
e (1980-2004) . o o turir. Emeklilik sisteminin yast ile tasarruf
(2006) daki Iliski Analizi lilik Sisteminin Yagt L o
diizeyi arasinda pozitif iligki vardir.
Ajantin, Ko- Bagumli Degisken: Ulusal Tasarruf O
agimli Degisken: Ulusal Tasarruf Orani
Emeklilik Fonlarinin lombiya, Mek- . % Bl . R Zorunlu emeklilik sistemi ulusal tasarruf
Rezk, Irace ve . . Panel Veri | Bagimsiz Degiskenler: Emeklilik Fon Buyiiklaga o .
. Toplam Tasarruf Gelisi- | sika, Peru, . . . . . o diizeyini artirmaktadir. Gelir ve tasarruf
Ricca (2009) . . o Analizi Biitge Fazlasi, Ozel Sektér Ulusal Kredi Orany, Kisa Stireli Faiz, Bagimlilik Orany, o
mine Etkisi §ili, Uruguay . o . L arasinda pozitif iligki vardir.
Satin Alma Paritesine Gore Kisi Bagi Gelir, GSYH Biiyiime Orani
(1995-2006)
. . Bagimli Degisken: Ulusal Tasarruf Oram Bireysel emeklilik sistemi ulusal tasar-
. Ozel Emeklilik Uygula- . . N . . o . . L .
Ozel ve Yalgin 16 Ulke Dengesiz Bagimsiz Degiskenler: Ozel Emeklilik Reformu, GSYH, Kisi Bagina Diigen ruf diizeyini artirmaktadir. Zorunlu bi-
malarinin Tasarruf Orani . § oo Ny R o . .
(2013) Userindeki Etkleri (1970-2010) | Panel Veri | GSYH, M2 Para Arzinin GSYH’ya Orany, I¢ Piyasaya Agilan Kredilerin GSYH’ya | reysel emeklilik sistemlerinde etki daha
zerindeki Etkileri
Orany, $ehirlilesme Oran giiglidiir.
14 Giineydogu . .
. } Bagimli Degisken: Ulusal Tasarruf Orani . . o
Dayal-Ghulati | . . Asyave La- Dogrusal N .. ) . , . . Maliye politikalar1 6zellikle de zorunlu
. Ozel Tasarruflar1 Etkile- | . | Bagimsiz Degiskenler: Gelir Seviyesi, Enflasyon, D1s Ticaret Haddi, M2/GSYIH, o . ) .
ve Thimann . tin Amerika | Panel Veri ) L A | emeklilik sisteminin varlig1 tasarruf diize-
yen Faktorler L | Yagh Bagimhilik Orani, Kamu Sektorii Biitge Dengesi, Dagitim Emeklilik Sistemi, |
(1997) Ulkesi Modelleri e yini artirmaktadur.
Zorunlu Tamami Fonlanan Emeklilik Sistemi
(1975-1995)
De Serres ve 150ECD Ul- | Dinamik Bagimhi Degisken: Ulusal Tasarruf Diizeyi
. Bireysel Tasarruflardaki ) . 5 S $ o 4 . . Kamu tasarruflarindaki artis bireysel ta-
Pelgrin L . kesi Panel Veri | Bagimsiz Degiskenler: Gelir Biiytimesi, Reel Faiz, Enflasyon, Yash Bagimlilik . .
Diisiisiin Nedenleri o sarruf diizeyini diigiirmektedir.
(2002) (1970-2000) | Analizi Orani, Kamu Tasarrufu
Bagimhi Degisken: Ulusal Tasarruf Diizeyi
Ticari Tasarruflarin Ulu- .. Dengesiz & & Y Ticari tasarruflardaki 1 dolarlik arti bi-
Bebczuk ve Ca- . 64 Ulke . | Bagimsiz Degiskenler: Ticari Tasarruflar, Faiz Orani, GSYH, M2/GSYH, $ehir- R
sal Tasarruflar Uzerin- Panel Veri . B reysel tasarruflarda 28 centlik diisiige ne-
vallo (2014) . (1990-2012) . lesme Orany, Yash Bagimlilik Orani, Geng Bagimhlik Orani, Enflasyon, Kamu
deki Etkisi Analizi . . . den olur.
Tasarrufu, Ozel Kredi Akus1, Reel Faiz
Grigoli, Her- Bagimli Degisken: Ulusal Tasarruf Diizeyi .
- . . . . L . Tasarruf orani gelismis tilkelerde gelire,
man ve Sch- Cesitli Ulkelerdeki Tasar- | 165 Ulke Panel Veri | Bagimsiz Degiskenler: Gelir Seviyesi, Gelir Biiyiimesi, Reel Faiz, Enflasyon, Dis . oo
. . . : . . az gelismis tilkelerde ise faize daha du-
midt-Hebbel | ruf Davranislar (1981-2012) | Analizi Ticaret Haddi, Para ve Kredi Akimlari, Cari Agik, Yash Bagimlilik Orani, Geng 1d
arlidir.
(2014) Bagimlilik Orani, Kentlesme, Gelir Dagilimi, Kamu Tasarrufu 7
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Murphy ve Muselam, 2004 yilinda yaptiklar ¢aligmada emeklilik fonlarmin ulusal tasarruflar
tizerindeki etkisini 6l¢mek amaciyla gelismis ve gelismekte olan 43 tilkenin 1960 — 2002 yillar: ara-
sindaki verilerini panel veri yontemiyle analiz etmislerdir. Caliymanin sonuglaria gore emekli-
lik sisteminin zorunlu olarak uygulanmast durumunda ulusal tasarruf diizeyini artirdig1 ancak go-
niillii olarak uygulanmasi durumunda ise ulusal tasarruf diizeyini etkilemedigi sonucuna varilmigtir
(Murphy ve Muselam, 2004, 37-38).

Bebczuk ve Musalem, 2006 yilinda yaptiklar: ¢alismada benzer bir ¢alismay: 48 tlke icin 1980-
2004 yullar1 arasindaki veriler ile yapmuis ve bireysel emeklilik fonlarindaki bir dolarlik artigin ulu-
sal tasarruflarda 20 centlik artiga neden oldugunu gostermislerdir. Bunun yaninda bireysel emekli-
lik sisteminin kag yildir uygulandig1 da ulusal tasarruf diizeyi tizerinde 6nemli bir etkendir (Bebczuk
ve Musalem, 2006, 23).

Rezk, Irace ve Ricca tarafindan 2009 yilinda yapilan ve gelismekte olan 6 Latin Amerika iilkesi
i¢in 1995-2006 yillarini kapsayan ¢aliymada bireysel emeklilik sistemlerinin ulusal tasarruf diize-
yini artirdig1 ve sermaye piyasalarinin gelisimine katki sagladigi sonucuna varilmistir (Rezk, Irace ve
Ricca, 2009, 330-331).

Ozel ve Yalgin'in 2013 yilinda yaptig1 ¢alisma, gelismekte olan 16 iilkede 1970-2010 yillar1 ara-
sindaki verileri analiz etmis ve bireysel emeklilik sisteminin ulusal tasarruflar tizerinde olumlu etki-
sinin oldugu sonucuna ulagmistir. Bununla birlikte ¢aligma zorunlu bireysel emeklilik sistemlerinin
goniilla bireysel emeklilik sistemlerine oranla ulusal tasarruf diizeyine daha fazla etki yaptigini gos-
termektedir (Ozel ve Yal¢in, 2013, 10-13).

Dayal-Ghulati ve Thimann, 1997 yilinda yaptiklar1 ¢aligmada nispeten yiiksek tasarruf diizeyine
sahip Gliney Asya ve diisiik tasarruf diizeyine Latin Amerika tilkelerinde ulusal tasarruf diizeyini et-
kileyen faktorleri arastirmislardir. Calismaya gore maliye politikalari, 6zellikle de zorunlu emeklilik
sisteminin varlig1 tasarruf diizeyini olumlu etkilemektedir. Ayrica makroekonomik istikrar ve finan-
sal derinlesme iki bolge arasindaki tasarruf aligkanliginin nedenleri arasinda gosterilmistir (Da-
yal-Ghulati ve Thimann, 1997, 21-22).

De Serres ve Pelgrin, 2002 yilinda yaptiklar: ¢aligmada 1995 yilindan itibaren diinya genelinde
diislise gecen bireysel tasarruflarin nedenlerini arasgtirmislar ve bu gelismeyi bireysel refah harici
degiskenlerle agiklamaya caligmiglardir. Ozellikle kamu tasarrufundaki artigin bireysel tasarruflary
olumsuz etkiledigi sonucuna varilmigstir (De Serres ve Pelgrin, 2002, 20).

Bebczuk ve Cavallo, 2014 yilinda yayinladiklar: ¢alismada diinya genelindeki 64 iilkenin 1990-
2012 yillar1 arasindaki verilerini incelemis ve ticari tasarruflar ile bireysel tasarruflar arasindaki ilis-
kiyi arastirmiglardir. Calisma ticari tasarruflarin ulusal tasarruflarin %50’sinden fazlasini olustur-
dugunu ortaya koymustur. Ayrica ticari tasarruflardaki 1 dolarlik artisin bireysel tasarruflarda 28
centlik bir diisiise neden oldugu ¢alismanin diger ana bulgusudur (Bebczuk ve Cavallo, 2014, 26-27).

Grigoli, Herman ve Schmidt-Hebbel, 2014 yilinda yaptiklar1 ¢alismada daha 6nce bu alanda ya-
pilmis ¢alismalar: derinlestirme amaci giitmiislerdir. 1981 — 2012 yillar1 arasinda, 165 tilkeyi kapsa-
mayan bilyiik bir veri tabani kullanmislardir. Sonuglar literatiirdeki ¢alismalar1 kismen dogrulamig
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olmakla birlikte tasarruf aligkanliklarinin bolgesel olarak 6nemli farklar gosterdigini ortaya koymus-
tur. Ornegin gelismis tilkelerdeki 6zel tasarruf orani az gelismis iilkelerle kargilastirildiginda gelir
artisina daha duyarlidir. Ya da tasarruf oraninin yiiksek oldugu Giiney Asya iilkelerindeki tasarruf
oranlar diger iilkelerin aksine faiz degisikligine kars1 hassastir (Grigoli, Herman ve Schmidt-Heb-
bel, 2014, 37-38).

3.2. Uygulamaya iliskin Veri Seti ve Yontem

Calismada panel veri regresyon analiz yontemi kullanilmistir. Analize dahil edilen birden fazla
tilke olmasi ve verilerin birden fazla yila ait olmasi nedeniyle bu yontem tercih edilmistir (Baltagi,
2005, 4-6). Panel veri, birden fazla grup i¢in toplanan datalarin belirli bir zaman dilimi i¢inde analiz
edilmesini saglayan veri kiimesidir. Literatiirde boylamsal veri olarak da adlandirilmaktadir (Hsiao,
2003, 1).

Panel veri regresyon modelinin denklemi asagidaki gibi gosterilebilir (Hsiao, 2003, 8);
Y =a +p X +u, i=1,...... ;N t=1,....,T (1)

Denklem 1de Y, bagimli degiskeni, X, bagimsiz (agiklayic1) degiskenleri, a model sabitini, 3 ba-
gimsiz degiskenin egimini, y ise hata terimini ifade etmektedir. Denklemdeki N yatay kesit say1sin1 T
ise zaman serisini gostermektedir. Panel veriler, tiim yatay kesitler i¢in esit sayida zaman serisi goz-
lemi iceriyorsa dengeli panel veri, bazi yatay kesiler i¢in eksik zaman serisi gozlemi igeriyorlarsa den-
gesiz panel veri olarak adlandirilir.

Arastirmada bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasinin gegerli oldugu ABD,
Birlesik Krallik, Italya, Kanada, Sili, Tiirkiye ve Yeni Zelanda iilkelerine ait 2004 - 2017 yillar1 arasin-
daki “y1llik” veriler kullanilmistir. Ulkelerin belirlenmesinde 2017 yil sonu itibariyle gegerli bir oto-
matik katilim uygulamasinin olmasi kosulu aranmistir. Zaman serisinin belirlenmesinde ise birey-
sel emeklilik fon buytikligi istatistiginin temin edilebildigi ilk tarih dikkate alinmigtir. Panel verinin
“dengeli panel veri” olabilmesi i¢in tiim iilkelerde esit donemlerin uygulamaya dahil edilmesi gerek-
tiginden bu kosulu saglayan 2004 - 2017 dénemi zaman serisini olusturmaktadir.

Tablo 7. Uygulamada Kullanilan Degiskenler ve A¢giklamalar1

Bagimli Degisken
Uygulamadaki bagimli degisken secili iilkelerdeki bireysel emeklilik fon bityiikliiklerinin*
tilke gayrisafi yurtici hasilalarina béliinmesiyle hesaplanmustir. Bu gosterge bireysel emeklilik
sistemindeki kaynaklarin iilkenin ekonomik gelirine oranin1 ifade etmektedir. (BES fon bii-
yiikliigii / GSYH)
Bagimsiz Degiskenler

FONBYK

202



Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 12 « Sayi: 22 + Ocak 2020 ss. 190-212

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ile éliilen enflasyon, tipik olarak hane halk: tarafindan satin

ENFLASYON | alinan bir @iriin ve hizmet sepetinin fiyatlarindaki degisiklik olarak tanimlanmaktadir. Baz
deger olarak 2015 y1ili alinmugtir. (2015=100)
OECD tarafindan yayilanan hisse senedi fiyat endeksi ilkenin ulusal ve uluslararas: piya-
HISSE sada islem goren 6nde gelen sirketlerinin hisse senedi fiyatlarinin ortalamasi alinarak hesap-

lanir. Baz deger olarak 2015 yili alinmistir. (2015=100)

Isgiiciine katilim oranlari, isgiiciiniin toplam ¢aligma yagi niifusuna boliinmesiyle hesaplanir.

ISGUCY Caligma yas1 15-64 olarak alinmugtir.
MILLIGELIR Ulkelerdeki kisi bagina diigen milli gelirin, satin alma giicii paritesine gore yeniden hesaplan-
mis ABD Dolar cinsinden degerini ifade etmektedir.
Bir iilkede otomatik katilim uygulamasinin kag yildir uygulandigini (maturity) ifade eder. I-
OTOKAT gili tilkede o dénem igin gegerli bir otomatik katilim uygulamas: yoksa 0 degerini alir. Segili
iilkelerdeki otomatik katilim uygulamasinin baglangig tarihleri farkli oldugundan modele da-
hil edilmistir.
TUKETIM OECD tarafindan yayinlanan hane halki titketim endeksi hane halk: tarafindan yapilan yiye-

cek, kuyafet, kira, fatura gibi harcamalarin bir 6nceki yila gore artisin1 gostermektedir.

* BES fon biiytikliigii mesleki ve kisisel emeklilik fon biiytikliiklerinin toplamindan olusmaktadir. OECD

Veritabaninda Tiirkiye'nin 2017 yili mesleki emeklilik fon biyiikligii yer almamaktadir. Eksik olan bu veri il-

kedeki kisisel emeklilik ve mesleki emeklilik fonlarinin son 3 yillik biiytime ortalamasina gore tahmin edilerek

modele eklenmistir.

Uygulamada kullanilan bagimsiz degiskenlerin belirlenmesinde 6zellikle 6nceki yillarda bireysel

tasarruflar alaninda yapilan ¢aligmalar ve bu ¢aligmalarin sonuglari etkili olmustur. Modeldeki de-

giskenlerle ilgili 6zet bir bilgi vermek amaciyla degiskenlere iliskin temel bilgiler Tablo 8de sunul-

mustur.
Tablo 8. Bagimli ve Bagimsiz Degiskenlerin Ozellikleri
ENFLAS- | ponpyk | HIssE | 1sGucy | MILHGE | orogar | TUKETIM
YON LIR
Ortalama 3,06 60,11 86,68 69,76 33,52 2,80 2,90
Ortanca 2,25 60,84 87,07 73,63 35,28 1,00 2,66
Maksimum 11,14 160,06 164,12 80,87 59,77 12,00 12,25
Minimum -0,36 0,40 24,66 49,64 10,77 0,00 -3,95
Standart 2,59 51,21 22,65 9,07 11,55 3,47 291
Sapma
Gozlem Sayist 98 98 98 98 98 98 98
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Bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iligkiyi gosterebilmek amaciyla hazirlanan korelasyon
matrisi Tablo 9'da yer almaktadir. Matris incelendiginde bagimsiz degiskenler arasinda modeli yanil-
tacak diizeyde yiiksek bir korelasyon olmadig1 goriillmistiir.

Tablo 9. Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler Arasindaki Korelasyon

ENFLASYON | FONBYK HISSE ISGUCU MILLIGELIR | OTOKAT TUKETIM
ENFLASYON | 1,00
FONBYK -0,43 1,00
HISSE -0,27 0,05 1,00
ISGUCU -0,68 0,60 0,19 1,00
MILLIGELIR |-0,58 0,65 0,30 0,67 1,00
OTOKAT -0,45 0,12 0,26 0,25 0,57 1,00
TUKETIM |0,32 -0,08 -0,05 -0,25 -0,42 -0,22 1,00

Yukaridaki bagimsiz degiskenlerin FONBYK bagimli degiskeni ile olan iligkilerinin tespit edil-
mesi amaciyla panel veri regresyon analizi yapilmistir. Modeldeki tahmin ve testler i¢in Stata 15 ve
Eviews 11 programlar: kullanilmistir.

3.3. Panel Veri Analizi ve Bulgular

Uygulamada sabit etkiler modelinin mi yoksa tesadiifi etkiler modelinin mi kullanilmas gerekti-
gine karar vermek icin, oncelikle panel veri setine her iki model uygulanacak, daha sonra Hausman
testi yapilarak hangi modelin gecerli oldugu belirlenecektir. Tesadiifi etkiler modeli ile yapilan tah-
mine Hausman testi uygulanmigtir. Testin sonuglar1 agagidaki gibidir;

H,: Tesadiifi etkiler modeli geerlidir.

H,: Sabit etkiler modeli gegerlidir.

Tablo 10. Hausman Testi Sonuglar1

Testin Konusu Chi-Sq. Istatistigi Chi-Sq. d.f. Olasilik
Yatay Kesit Tesadiifi Etki 1426,78 6 0,0000

Hausman testi sonucu 0 ¢iktig1 i¢in H hipotezi reddedilmistir, uygulamada sabit etkiler modeli
ile ilerlenecektir.
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Tablo 11. Sabit Etkiler Yontemi ile Panel Veri Analizi

Bagimh Degisken: FONBYK F (6,85): 14,42
Yontem: Sabit Etkiler Modeli F-statistigi (Olasilik): 0,00000
Toplam Gézlem Sayist: 98

Degisken Katsay1 Standart Sapma t - Istatistigi | Olasilik
ENFLASYON -1,317 0,726 -1,81 0,073
HISSE 0,002 0,001 2,34 0,021
ISGUCU -0,217 0,008 -2,88 0,005
MILLIGELIR 0,000 0,000 1,27 0,209
OTOKAT 0,013 0,006 2,09 0,040
TUKETIM -0,037 0,380 -0,10 0,923
C 1,760 0,461 3,81 0,000

Yapilan tahmin, panel veri regresyon analizinin; “yatay kesitler arasinda bagimlilik yoktur”, “bi-
rim igi hata terimleri arasinda otokorelasyon yoktur” ve “hata terimlerinin varyansi sabittir” varsa-

yimlarina gore test edilmistir.

Otokorelasyon Testi

Grup i¢i hata terimleri arasindaki otokorelasyonun varliginin sinanmasi i¢in modele Dur-

bin-Watson testi uygulanmistir. Testin sonuglar1 asagidaki gibidir;

Tablo 12. Durbin-Watson Testi Sonuglar1

Test Varsayimi Beklenen Deger Araligi Test Sonucu
Otokorelasyon yoktur. 1,5-2,5 1,48

Uygulanan testin sonuglarina gére Durbin-Watson istatistigi 1,48 olarak ol¢iilmistiir. Test so-

nucu arzu edilen aralikta olmadigindan modelde otokorelasyon oldugu sonucuna ulagilmigtir.
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Yatay Kesitler Aras1 Bagimlilik Testi

Yatay kesitler arasindaki bagimliligin sinanmasi i¢in Breusch-Pagan LM testi uygulanmustir. Tes-
tin sonuglar1 asagidaki gibidir;

H,: Yatay kesitler arasinda bagimlilik yoktur.

H : Yatay kesitler arasinda bagimlilik vardir

Tablo 13. Breusch-Pagan LM Testi

Testin Konusu Chi-Sq. Istatistigi Chi-Sq. d.f. Olasilik
Yatay Kesit Bagimsizlig1 41,8524 21 0,0044

Test sonuglarina gére H; hipotezi reddedilmistir ve modelde yatay kesitler aras1 bagimlilik ol-

dugu sonucuna varilmstir.

Degisken Varyans Testi

Hata degerleri arasindaki varyansin sabit olup olmadiginin sinanmast i¢in Breusch-Pagan-Go-

dfry testi uygulanmistir. Testin sonuglar1 asagidaki gibidir;
H,: Hata terimlerinin varyansi sabittir.

H,: Hata terimlerinde degisken varyans vardr.

Tablo 14. Breusch-Pagan-Godfry Degisken Varyans Testi

F—istatistigi 8,3168 Olasilik. F (6,91) 0,0000
Obs*R-diizeltmis 34,7071 Olasilik Chi-Square (6) 0,0000
Scaled explained SS 21,5428 Olasilik Chi-Square (6) 0,0015

Test sonuglarina gore H hipotezi reddedilmistir ve modelde degisken varyans problemi oldugu

sonucuna varimigtir.

Panel veri regresyon analizine uygulanan varsayim simamalar1 sonucunda modelde grup i¢i hata
terimlerinde otokorelasyon oldugu, yatay kesitler arasinda bagimlilik oldugu ve hata degerleri ara-
sinda degisken varyans problemi oldugu gériilmiistiir. Daha saglikli bir analiz i¢in model bu ii¢ du-
ruma kars: direngli olan “Robust” tahmincisi kullanilarak yeniden tahmin edilmistir.
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Tablo 15. Robust Standart Hatalar Tahmincisi ile Panel Veri Analizi

Bagimli Degisken: FONBYK

Yontem: Robust Standart Hatalar Tahmincisi
Toplam Gézlem Sayist: 98

F-Istatistigi (Olasilik): 0,0439

Degisken Katsay1 | Standard Sapma | t - Istatistigi Olasilik
ENFLASYON -1,318 0,568 -2,32 0,059
HISSE 0,002 0,001 2,71 0,035
ISGUCU -0,021 0,008 -2,67 0,037
MILLIGELIR 6,890 5,230 1,32 0,235
OTOKAT 0,013 0,006 2,10 0,080
TUKETIM -0,037 0,272 -0,14 0,897
C 1,760 0,496 3,55 0,012

Robust Standart Hatalar Tahmincisi ile yapilan tahminde MILLIGELIR ve TUKETIM degisken-
lerinin istatistiki olarak anlamli olmadig1 goriilmiistiir. Bu nedenle ilgili degiskenler modelden ¢ikar-
tilarak yeniden tahmin uygulanmistir. Yeni modelde ise ENFLASYON degiskeni anlamli sonug ver-
memistir ve modelden ¢ikartilmistir. Modelin son hali asagidaki gibidir;

Tablo 16. Robust Standart Hatalar Tahmincisi ile Panel Veri Analizi (ENFLASYON, MILLIGELIR, TUKETIM
Degiskenleri Cikartilmis)

Bagimli Degisken: FONBYK

Yontem: Robust Standart Hatalar Tah. R2 Gruplar Arast: 0,456
Toplam Gézlem Sayist: 98

F-Istatistigi (Olasilik): 0,0227

R? Grup ici: 0,479

R? Toplam: 0,273

Degisken Katsay1 | Standard Sapma | t - Istatistigi | Olasilik
ISGUCU -0,018 0,007 -2,60 0,041**
HISSE 0,002 0,000 4,55 0,004*
OTOKAT 0,022 0,005 4,29 0,005*
C 1,610 0,450 3,58 0,012**
Not: * ve ** degerleri sirastyla %1 ve %5 diizeylerinde istatistiki olarak anlamli olan test degerlerini gostermektedir.

Tablo 16da verilen sonuglar i¢cin WALD testi uygulanmis ve modelin genel olarak anlamli oldugu
goriilmiistiir. Son durumda modelin formiilii asagidaki gibidir;

FONBYK = 1,610 + 0,0220TOKAT , + 0,002HISSE , - 0,018ISGUCU , + ., (2)

Model sonuglar1 %5 anlamlilik diizeyinde degerlendirildiginde, ¢alisma kapsamindaki iilkeler-
deki BES fon biiyilikliigii/GSYH oranini; otomatik katilim uygulamasinda gegen siirenin (vade) ve
borsa endeksindeki degisimin pozitif, isgiicline katilim oraninin ise negatif yonlii olarak etkiledigi
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gorilmistiir. Modeldeki diger ekonomik gostergeler olan tiiketici fiyat endeksi (EFNLASYON),
hane halki titketim artisi (TUKETIM) ve satin alma giicil paritesine gore kisi bagina diisen milli gelir
(MILLIGELIR) arasinda istatistiki acidan anlamli bir baglant: kurulamamigtir.

Modelin sonucunda otomatik katilim uygulamasinda gegen siirenin iilkelerin bireysel emeklilik
fon bityiikliiklerinin GSYH’lerine oranla daha hizla artmasini sagladig goriilmiistiir. Otomatik kati-
lim uygulamasinda gegen siire arttik¢a bireysel emeklilik fon biiyiikliigii de bundan olumlu etkilen-
mektedir. Otomatik katilim uygulamas: daha once bireysel emeklilik sistemi kapsaminda olmayan
kisilerin BESe dahil olmasini sagladigindan, sisteme 6denen katki payi tutarinin artmasina neden ol-
maktadir. Bunun yaninda ABD ve Birlesik Krallik uygulamalarinda katilimcilarin sisteme 6dedikleri
katki pay1 tutar1 kademeli olarak artirilmaktadir. Bu sayede otomatik katilim uygulamasi katilimci
say1sinin artmasinin yaninda kisi bagina diigen tasarruf miktarinin artmasini da saglamaktadir. Boy-
lece iilkelerdeki bireysel emeklilik fonlari tilkenin ekonomik gelirine oranla daha hizli bitytimektedir.

Modelde bireysel emeklilik fon biiytikliigii / GSYH oranini etkileyen bir diger degisken isgiiciine
katilim oranidir. Denklemde bu iki degisken arasinda negatif yonlii iliski oldugu goriilmiistiir. {1k ba-
kista isgiictine katilim oraninin BES fon buytkligiini pozitif yonli etkilemesi gerektigi diistiniilebi-
lir. Ancak modeldeki 6l¢tim BES fon buytkligii / GSYH iizerinden yapildigindan, degiskenler ara-
sindaki pozitif iliskinin saglanabilmesi i¢in isgiicline katilim oraninin BES fonlarinda artisa neden
olmasi yeterli olmamaktadir. Bunun igin tilkedeki BES fonlarinin, iilkenin ekonomik gelirine oranla
daha yiiksek bir hizla biiyiimesi gerekmektedir. Isgiiciine yeni katilan bir kisi iilkeye 1 birimlik iire-
tim katkis1 veriyor ise bunun GSYH tizerindeki etkisi de 1 birim olacaktir. BES fon biiyiikligii ise
kiimiilatif artan bir tutar oldugundan is giiciine yeni katilan kiginin fon buytkliigi tizerindeki etkisi
yalnizca 1 yil ile sinirli kalacaktir. Boylece isgiictine katilan her bir kisi i¢in modelin bagimli degis-
keni olan FONBYK’nin hesaplanmasinda kullanilan payda paya oranla daha fazla biiytiyecek, FON-
BYK’nin mutlak degeri kiiciilecektir. Ulkelerde emeklilik gelirlerini koruyabilmek icin isgiiciine ka-
tilan herkes bireysel emeklilik kapsamina dahil edilmeli ve bu kisilerin uzun yillar boyunca diizenli
sekilde tasarruf etmeleri saglamalidir. Aksi halde BES fon bityiimesi GSYH biiyiimesinin altinda ka-
lacak, iilkenin emeklilik refah1 bugiinkii refahina oranla daha diisiik kalacaktir. Bu durum bireysel
emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasinin 6nemini ve gerekliligini net bir sekilde ortaya
koymaktadir.

Modelde borsa endeksi degiskeni ile FONBYK degiskeni arasinda pozitif yonlii bir iliski olsa da
bu degiskenin model sonucuna olan etkisi sinirlidir. Bu iki degisken arasindaki pozitif iligki iki agi-
dan yorumlanabilir. Birincisi emeklilik fonlarinin énemli bir kismi hisse senetlerinde ve borsa yati-
rim fonlarinda degerlendirilmektedir. Bu nedenle borsa endeksindeki yiikselis BES fon bitytikliigiinii
dogrudan etkileyecektir. Ikinci olarak da bir iilkedeki borsa performansi bireylerin yatirim kararlar1
tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Borsa performansinin ve yatirim getirilerinin iyi oldugu dénem-
lerde bireyler tasarruflarini daha uzun vadeli yatirimlarda degerlendirmeyi tercih edebilir. Tam tersi
durumda; diger bir ifadeyle riskin ve oynakligin yiiksek oldugu kosullarda ise bireyler daha likit ya-
tirim araglarina yonelecektir, bu da bireysel emeklilik sisteminde degerlendirilen tasarruflar1 gore-
celi olarak diistirebilir.
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Modelde kisi bagina diisen milli gelir, TUFE, hane halk tiiketimi degiskenleri ile BES fon bii-
yukliigii arasinda anlamli bir iligki kurulamamustir. Sonuglar, bireysel emeklilik fon bityiikligiiniin
yalnizca gelir ve tiiketimin bir fonksiyonu olmayip, bireylerin tasarruf yapmak i¢in yonlendirme ve
tegvike ihtiya¢ duyuldugunu géstermektedir. Otomatik katilim uygulamasi da bireylerin ihtiya¢ duy-
dugu bu yonlendirme ve tegviki sunmak i¢in tasarlanmstir.

Modelin sonuglari, gelir ve tasarruf konularinda son yillarda gelistirilen davranissal ekonomi te-
orileri ile desteklenmektedir. Bu alanda nispi gelir hipotezi ! ve yasam boyu gelir hipotezinin 2 agik-
ladig1 varsayimlar modelde uygulanan degiskenler ile ortaya konulmaktadir. Nispi gelir hipotezi ge-
lirdeki degisimin tiiketimi ve dolayisiyla tasarrufu kisa vadede dogrusal olarak etkilemeyecegini
savunmaktadir. Yagsam boyu gelir hipotezi ise tasarruf ve tiiketim kararlarinin mevcut gelire degil
uzun vadede elde edilmesi beklenen gelire gore verildigini savunmaktadir. Modelde hem Kisi bagina
diisen milli gelir hem de tiiketim diizeyi ile BES fon biiytikliigli arasinda anlamli bir iligki kurula-
mamis olmasi, bu iki hipotezin savundugu tezleri desteklemektedir. Ayrica davranigsal ekonomi te-
orileri 3 bireylerin tasarruf yapmak icin tegvike ihtiyag duydugunu, otomatik katilim uygulamasinin
da bunu saglamak i¢in etkili bir yol oldugunu savunmaktadir. Modelde otomatik katilim uygulama-
sinda gecen siire ile BES fonlar1 arasinda pozitif yonlii bir iliski kurulmus olmasi bu hipotezleri des-
teklemektedir. Elde edilen bu sonuglar ile; bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasi-
nin asli fonksiyonu olan ulusal tasarruf bilincini gelistirerek tasarruf diizeyinin artisinda 6nemli bir
rol tistlendigini ortaya konulmaktadur.

Sonug

Bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamas, bazi iilkelerdeki etkileri sinirli olmakla
birlikte genel olarak uygulandig: iilkelerde BES kapsama oraninin artmasini saglamistir. Ozellikle
Yeni Zelanda ve Birlesik Krallik gibi iilkeler sistemin en basarili sekilde uygulandig tilkeler olarak 6n
plana ¢ikmaktadir. Bu iki tilkedeki kapsama oranlari ilk bes y1lin sonunda sirastyla 40 ve 20 puan art-
mugtir. Yalnizca bes yilda elde edilen bu yiiksek artig oranlari, otomatik katilim uygulamasinin dogru
sekilde uygulandiginda tilkeler i¢in ne denli bityiik firsatlar yaratabilecegini gostermektedir.

1 1949 yilinda James Duesenberry tarafindan gelistirilen nispi gelir hipotezi, bireylerin tiiketim aligkanliklarinin,
yalnizca gelirlerine degil i¢cinde bulundugu sosyal ¢evreye de bagl oldugunu ifade eder. Duesenberry hipotezinde
bireylerin gelirlerindeki artig veya azaligin, tiiketim miktarlar: tizerinde ayni etkiyi yaratmadigini savunur
(Duesenberry, 1967, 111-116).

2 Yasam boyu gelir hipotezi, 1954 yilinda Franco Modigliani ve &grencisi Richard Brumberg tarafindan ileri
stiriilmiistiir. Hipoteze gore, bireyler titketim kararlarini yasam boyu elde etmeyi planladiklar: gelire ve bu geliri
hayatlarinin hangi agamalarinda harcamayi tercih ettiklerine gore verirler. Yani titketim ve harcama kararlarinin,
kisa vadeli gelirle degil uzun vadede elde edilmesi beklenen gelirle iligkili oldugu varsayilir (Modigliani, 1976,
297-313).

3 Bireyler ekonomik kararlar alirken atalete (eylemsizlik) ve ertelemeye yatkindir. Emeklilik d6nemi i¢in tasarruf
yapmak da bu durumdan muaf degildir. Kendi hallerine birakildiginda birgok kisi tasarruf yapmaya basglamay:
sonsuza kadar erteleyebilir veya mevcut harcama aligkanliklarini hi¢bir zaman degistirmeyebilir. Bireysel
emeklilik sistemi ve otomatik katilim uygulamasi, bireyleri diizenli olarak tasarruf yapmaya itmekte, bu sayede
atalet ve ertelemeden kurtulmalarini saglamaktadir (Tapia ve Yermo, 2007, 8).
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Bu perspektife caligmada diinyada otomatik katilim uygulamasinin yiiriirliikte oldugu diger alt1
iilke ve Tiirkiye ile, BES fon biiyiikligti/GSYH oranini belirleyen faktorler tizerinden bir ekonomet-
rik analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gore; bir iilkenin otomatik katilim uygulamasinda ge¢irdigi
stirenin (vade), tilkenin BES fon biiyiikliigi/GSYH oranini olumlu etkiledigi sonucuna varilmigtir.
Otomatik katilim uygulamasi bireyleri sisteme otomatik olarak dahil ettiginden BES kapsama ora-
nini, bireylerin diizenli olarak tasarruf etmesini sagladigindan da BES fon biiytiklagiint artirmak-
tadir. Model sonucunda is giictine katilim oranindaki artisin BES fon bityiikligii / GSYH oranini
negatif etkiledigi gortilmistiir. Bu sonug is giiciine katilimin GSYH tizerindeki etkisinin, BES fon bii-
yukliigii tizerindeki etkisinden daha fazla oldugu seklinde yorumlanabilir. Diger bir deyisle is giiciine
katilim iilkenin gelirlerini dogrudan artirmakta ancak is giiciine katilanlarin 6nemli bir kismi BES
kapsamina dahil edilmediginden BES fon biiyiikligiinii yeterince artirmamaktadir. Is giiciine yeni
katilanlarin otomatik olarak BESe aktarilmas: bu agidan biiyiik 6nem tasimaktadir. Aksi taktirde iil-
keler uzun vadede gelirlerini artirsalar bile, bugtinkii refahlarina oranla yeterli diizeyde emeklilik bi-
rikimine sahip olamayacaklardir. Ek olarak modeldeki etkisi sinirli olmakla birlikte borsa endek-
sindeki artisin da BES fon bityiikliigiinii pozitif yonde etkiledigi goriilmiistiir. Modelde kisi bagina
diigen milli gelir, TUFE, hane halk: titketimi gibi degiskenlerle BES fon biyiikliigii arasinda anlamli
bir iliski kurulamamigtir. Bu durum bireysel emeklilik fon biytikliigiiniin gelir, tiiketim, enflasyon
gibi temel ekonomik géstergeler ile dogrudan agiklanmadigini gostermektedir.

Tiirkiyedeki otomatik katilim uygulamas, ilk iki yilda 4,8 milyon gibi 6nemli bir katilimci say1-
sina ulagmis olmasina ragmen, iilkenin sahip oldugu potansiyel degerlendirildiginde, etkileri sinirli
kalmis bir uygulama olarak kabul edilebilir. Uygulamada gegen iki yilin sonunda sisteme otomatik
olarak dahil edilen 14 milyon kisinin 9,2 milyonunun sistemden ayrildig1 goriilmektedir. Bu rakam
oransal olarak degerlendirildiginde %66 gibi oldukga yiiksek bir sonlanma oranina ulagilmaktadir.
Otomatik katilim uygulamasinin sonuglarini etkileyebilecek ¢ok sayida degisken olmakla birlikte,
uygulamanin Tiirkiyede beklenen sonuca ulasamamasinin temel nedeni olarak sistemin ¢ok kisa bir
takvimde duyurulmus ve hayata gecirilmis olmasi gosterilebilir. Birlesik Krallik’'taki otomatik katilim
uygulamasinin yasal altyapisi 2008 yilinda emeklilik kanununda yapilan degisiklikle olusturulmus
ancak uygulama 2012 yilinda hayata gegirilmistir. Bu aradaki dort yilda uygulamanin teorik altyapisi
olusturulmus, paydaslar ile goriis aligverisi yapilmis ve sistem 2012 — 2017 yillar1 arasinda kademeli
olarak hayata gegirilmistir. Tiirkiye 6rnegine bakildiginda ise, uygulamanin esaslarini diizenleyen
yonetmeligin 02.01.2017 tarihinde yaymlandig: gorillmektedir. Dolayisiyla sistem yiiriirliige girme-
den 6nce uygulama esaslariyla ilgili ne emeklilik sirketleri ne isverenler ne de katilimcilar yeterli dii-
zeyde bilgi sahibi olmuglardir.

Modelin sonuglarinda ifade edildigi gibi otomatik katilim uygulamasinda gegen siire bireysel
emeklilik sistemi fon biytikligiinii pozitif yonde etkilemektedir. Tiirkiye otomatik katilim uygula-
masini diinya {izerinde en erken uygulayan {ilkeler arasinda yer almaktadir. Bu durum uzun vadede
tilke ekonomisi i¢in 6nemli bir kazanimdir. Diger yandan cayma oranlarinin yiiksek olmas: uygu-
lamanin gergek potansiyeline ulasmasini engellemektedir. Modelde Tiirkiye icin 6énemli sayilabile-
cek bir diger sonug is giiciine katilim oranlari ile BES fon biiytikliigli arasindaki iligkidir. Tiirkiye
gibi geng¢ niifusun ve is giicline yeni katilimin yiiksek oldugu tilkelerde, BES fon biiytikligii / GSYH
oraninin korunabilmesi igin, is giiciine yeni katilan bireylerin BES kapsamina dahil edilmesi kritik
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onem tagimaktadir. 2018 yil sonu itibariyle, Tiirkiyedeki otomatik katilim uygulamasinin sonugla-
rina bakildiginda en yiiksek sézlesme sonlanma oraninin 25 - 34 yas araligindaki grupta oldugu go-
rilmektedir. Uygulamanin uzun vadeli kazanimlar1 agisindan bu yas grubunda cayma oranlarinin
digiirtilmesi, politika uygulayicilarin 6ncelikli hedefleri arasinda yer almalidir.

Tiirkiye ekonomisi icin 6nemli bir firsat olarak degerlendirilebilecek otomatik katilim uygula-
masy, tilkenin kars: karsiya oldugu temel yapisal problemlerin bir¢ogu i¢in de ¢oziim iiretebilecek
potansiyele sahiptir. Tiirkiye bugiin olduk¢a geng sayilabilecek bir niifusa sahiptir ancak, oniimiiz-
deki yillarda iilkedeki yas ortalamasinin OECD ortalamasina yaklasmasi beklenmektedir. Bu durum
sosyal giivenlik sisteminin aktif/pasif dengesi tizerindeki baskiy1 artirabilir. BES ve otomatik katilim
uygulamasi, kamu emeklilik sistemini tamamlayici nitelikte oldugundan, Tiirkiyedeki sosyal giiven-
lik sisteminin {izerindeki baskiy1 hafifletebilir. Ote yandan uzayan yasam siireleri ile bireyler daha
uzun emeklilik donemi gecireceklerinden, bu dénemde refahlarini koruyabilmek adina daha fazla
kaynaga ihtiya¢ duyacaklardir. Boyle bir kaynak da ancak uzun yillar boyunca diizenli tasarruf yap-
mak ile saglanabilir. Tiirkiyedeki otomatik katilim uygulamasi ilk defa ise baslayan bireyleri otomatik
katilim uygulamasina dahil ederek uzun yillar boyunca tasarruf etmelerini saglamaktadir. Boylece
katilimcilar emeklilik donemlerinde, sistemin disinda kalanlara oranla ok daha yiiksek bir emekli-
lik gelirine sahip olacaklardir.

Bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasi, Tiirkiye'nin ulusal tasarruf diizeyini
artirarak, tilkenin hem bugiinkii hem de gelecekteki refahini destekleyebilecek etkili bir tasarruf ara-
cidir. Mevcut uygulama ile 6nemli kazanimlar elde edilmis olmakla birlikte, iilkenin potansiyeli a¢1-
sindan degerlendirildigi uygulamanin performansinin yeterli diizeyde olmadig1 goriilmektedir. Uy-
gulamanin potansiyel etki alanina ulasabilmesi i¢in, bu alanda kapsaml bir politika degisikligine
gidilmesi ve insanlar1 uygulamanin faydalaryla ilgili bilgilendirilip, bilin¢lendirilmesi gerekmekte-
dir. Bu politikalar sistemin tiim paydaslarinin goriisleri alinarak, uzun vadeli bir stratejik plan kap-
saminda hayata gegirilmelidir.
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