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Amag - Ulkemizde uygulanmakta olan bireysel emeklilik sisteminin gelisimine yonelik yapilan
reformlardan birisi olan devlet katkis1 uygulamasimin genel olarak sistem bilesenleri iizerindeki
etkisini arastirmay1 amaglayan bu calismada, devlet katkis1 uygulamasi 6ncesi ve devlet katkist
uygulamas: sonrasi dénemlerde bireysel emeklilik sisteminin gelisim yoniindeki degisiminin ortaya
konulmasi temel amag olarak goriilmiistiir.

Yontem - Arastirmanin evrenini olusturan ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren 18 emeklilik sirketinin
Emeklilik Gozetim Merkezi'ne aktarmis olduklar: veriler IBM SPSS (Statistical Package for the Social
Sciences) ortaminda analiz 6ncesi yeniden tasarlanarak ¢alismada kullanilmistir. Devlet katkisi dncesi
ve sonrasl yapisal farklihigi ortaya koymak tizere arastirma modeli tasarlanmis ve devlet katkisi fon
tutarinin  gelisim modeli olusturulmustur. Bu dogrultuda sistem bilesenleri zaman serileri
analizlerinden trend analizi, yapisal kirilma testlerinden chow smamasi ile incelenmistir. Yapisal
farklihgin kaynaginin tespiti agisindan da yapay degisken etkisine bakilmustir.

Bulgular - Istatistiksel analiz yéntemleri kullanilarak sistem bilesenlerinin ¢6ziimlemesi yapilmis olup
yapilan ¢6ziimleme neticesinde devlet katkisi uygulamasi ile sistemde yapisal farklilik meydana
geldigi tespit edilmistir. Bu baglamda elde edilen bulgulardan hareketle sistemin gelisim yoniindeki
egiliminin devlet katkis1 uygulamasimndan sonra daha giiclii oldugu goriilmektedir.

Tartisma — Bu arastirma ile sistemin gelisimi agisindan devlet katkisi uygulamasmin etkinligi ortaya
konulmustur. Devlet katkis1 uygulamasinin siirdiiriilebilirligi ve gelistirilebilirligi yoniindeki
yonelimler agisindan aragtirmanin 6nem arz ettigi diistintilmektedir.
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Purpose — This study aims at the effect of the state contribution application, which is one of the
reforms made for the development of the private pension system in our country, on the system
components in general to reveal the change in the development direction of the individual pension
system before and after the state contribution application.

Design/methodology/approach — This constitutes the research universe and pension companies
operating in Turkey, 18 of the Pension Monitoring Center data they have transferred IBM SPSS
(Statistical Package for the Social Sciences) was used in the redesigned work environment prior to
analysis. The research model was designed to reveal the structural difference before and after the state
contribution, and the development model of the state contribution fund amount was created. In this
direction, system components were examined by trend analysis from time series analysis and chow
test from structural breakage tests. The artificial variable effect was also examined in terms of
determining the source of the structural difference.

Findings - By analyzing the system components using statistical analysis methods, it was determined
that a structural difference occurred in the system with the state contribution application as a result of
the analysis. Based on the findings obtained in this context, it is seen that the development tendency of
the system is found to be stronger after application of the state contribution.

Discussion - In this study, which aims to reveal the effectiveness of the state contribution application
in terms of the development of the individual pension system. It is thought that the research is
important in terms of the trends towards the sustainability and developability of the state contribution
application.

1Bu ¢alisma “Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sisteminin Gelisimine Devlet Katkisinin Etkisi Uzerine Bir Arastirma” baslikly yliksek lisans tezinden
iiretilmistir. Yalcin, O. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Sigortacilik Yiiksek Lisans Programi (2019) Ankara.
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1. Giris

Ulkelerin ekonomik yaps, ideoloji ve kurumlari, toplam zenginlikleri ve hatta bulunduklari cografi konum
gibi pek cok faktor emeklilik sistemleri {izerinde belirleyici 6neme sahiptir. Gelismis {ilkelerin tamamaiyla,
gelismekte olan {ilkelerin ise ¢ogunda goze ¢arpacag: lizere, bireysel emeklilik sisteminin temel yapismi
olusturan 6zel emeklilik fonlar1 ve kamu emeklilik kurumlari, mevcut sosyal giivenlik sistemi icerisinde
birbirini tamamlayici bir biitiinliik olusturmaktadir.

Avrupa tlkeleri basta olmak iizere diger diinya {ilkelerinin niifus yapilarindaki degisimler demografik
riskleri beraberinde getirmistir. Bu riskleri azaltmaya yonelik olarak kamu ve 6zel sektor is birligi ile yaslhlik
hizmetlerinde uygulanabilir yeni emeklilik sistemlerini gerekli kilmistir ve bu yondeki calismalar:
hizlandirmistir. Avrupa komisyonunun tahmini Letonya’nin 65 yas ve iizeri yash sayisinin 2060 yilina iki
kat artis gosterecegi yoniindedir. Bu baglamda devletlerin sosyal giivenlik sistemlerinin yashliktaki refah
diizeyi konusunda yetersiz oldugu tartismalarmi glindeme getirmistir ve bireylerin goniillii emeklilik
planlarma olan 6nemi arttirmistir (Mavlutova vd, 2016: 219-228).

Gelismekte olan iilkelerde yashlarin refah diizeyini arttirma agisindan ve ayni zamanda emekli maaslarimni
iyilestirmek agisindan sistemlerinde reform ihtiyact dogmustur ve bu baglamda uygulanabilirlik ihtiyaci da
giderek artmistir. Yash yoksullugunuz azaltmak ise, ihtiya¢ duyulan sistemin temel amaci olmustur. Ayni
zamanda yaslilarin ortalama emekli maagsi olsa bile sorunsuz tiiketim ve giivenilir gelir saglamak da
sistemin diger amacglar1 arasinda yer almaktadir (Lianxin, 2021: 1-5).

Ozellikle endiistrilesmis {ilkelerdeki sosyal giivenlik uygulamalarma bakildiginda, 6zel emeklilik
sistemlerinde, kiigiik miktarli tasarruflar, diizenli prim Odemeleri araciligiyla biiyiik fon havuzlarinda
biriktirilip, uzun vadeli kaynak olarak iktisadi yapmin hizmetine sunulmaktadir. Bu dogrultuda bireysel
emeklilik sistemi, uygulanmakta oldugu {iilkelerde 6nem arz etmektedir.

Bu baglamda diinyada sosyal giivenlik sistemlerinde reform calismalar1 gerceklestiren bazi iilkelerde
bireysel emeklilik sistemi énemli bir hal almistir. Bireysel emeklilik sisteminin Kanada, Ingiltere, Isvigre ve
Amerika’da 6nem kazandigi goriilmektedir (Casey, 2004: 111-120). Ingiltere ise bireysel emeklilik
hesaplarinin 1987 yilinda Thatcher hiikiimeti doneminde sisteme kazandirilmistir (Blake, 2000: 6). Polonya
ise 1999 yilinda gerceklestirdigi reform ile sosyal giivenlik sisteminde katki programlarma dayali bir sisteme
gecis yapmuistir (Fox and Palmer, 2000: 11).

Bireysel emeklilik sistemi, iilkemizde hem kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak hem de
bireylerin emeklilige yonelik olarak diizenli birikim elde ederek emeklilik donemlerindeki yasam
standartlarini yiikseltmesi ve bununla birlikte ekonomiye katki saglamas: amaciyla 2001 yilinda “Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu” ile yasalastirilmistir. Bu yasa ile birlikte emeklilik
sirketlerinin kurulusundan sistemin isleyisine kadar gesitli usul ve esaslar diizenlenmistir (Bireysel
Emeklilik, 2001).

Ulkemizde halen uygulanmakta olan bireysel emeklilik sisteminin gelisime yonelik olarak sistemin
dogusundan bu yana devlet tarafindan cesitli tesvikler sunulmustur. 2012 yilinda “Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu” {izerinde yapilan diizenlemelerle 2013 yilinda uygulamaya konulan
devlet katkis1 uygulamasinin usul ve esaslar: belirlenmistir (Bireysel Emeklilik, 2012). Sistemin gelisimine
yonelik sunulan tegvikler arasinda olan devlet katkisi uygulamas: sistemin gelisimi agisindan 6nemli rol
oynamaktadir. Bu baglamda bu arastirma ile devlet katkis1 uygulamasmin bireysel emeklilik sisteminin
gelisimine olan etkisinin arastirilmasi amaglanmaistir.

Cesitli sosyoekonomik olaylar kisa vadede sistemdeki katilimci sayisi, katki pay: tutari, katilmcilarm fon
tutari, toplam sozlesme ve sertifika sayisi, yatirima yonlendirilen tutarlar {izerinde olumlu veya olumsuz
etkiler yaratabilir. Bu durum devlet katkis1 uygulamasi ile iliskilendirildiginde devlet katkis1 uygulamasi
sonrasindaki yapisal farkliligin tesadiifi nedenlerle gerceklesip gerceklesmediginin anlasmasinda geligkiler
doguracaktir. Bu sebeple yapisal farkliliktan s6z edebilmek i¢in uzun dénemlerin incelenmesi gereklilik arz
etmektedir.

Bireysel emeklilik sistemi (BES), ¢calisan bireylerin, ¢alistiklar1 donemdeki hayat standartlarini, calisma stiresi
sonrasmdaki emeklilik donemlerinde de devam ettirebilmeleri amaciyla, bugiinden diizenli birikim yapma
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imkan1 sunan, kamu sosyal giivenlik sisteminin yiikiinii azaltmay:r hedefleyen, devlet tarafindan
desteklenen bir tasarruf ve yatirim sistemi olarak tanimlanabilir. Sistemin tasarruf yonii hem bireysel hem
kamusal tasarrufu icermekte, yatirim kismi ise, bireysel emeklilik sistemi ile kamu kesiminde biriken
tasarruflarin makro ekonomik yapi icerisine dahil edilmesiyle piyasaya sicak fon akigma vurgu yapmaktadir
(Yal¢in ve Marsap, 2019: 864-875).

Sistemin dogusundan ve diinya genelindeki uygulamalarindan 6nce sigorta ve aktiierya biliminin 6énemini
ortaya koymak gerekmektedir. Sigortanin temeline bakildiginda bu kavram, benzer tehlikelerin gerceklesme
ihtimaline kargm bireylerin bir araya gelerek olusturduklar1 birikim havuzundan zarara ugrayan bireylerin
kayiplarinin karsilanmas: olgusundan dogdugu soylenebilir. Baska bir ifadeyle sigortacinin bir bedel
karsiiginda baska birinin maddi c¢ikarini zarara ugratacak tehlikenin meydana gelmesi durumunda
zararinin karsilanmasmi istlenmesi olarak ifade edilebilir. Kisaca sigorta kavrami genel olarak bireylerin
sahsi menfaatlerini ¢esitli tehlikeler karsisnda giivence altina almayr amagclayan sozlesmeler olarak
aciklanabilir (Marsap, 2007: 1-22).

Sigortaciligin tarihsel gelisimine bakildiginda ¢ok eski caglarda sigortaciliga benzer uygulamalar
goriilmektedir. Bu uygulamalardan MO 4500'de Misir’da kurulan yardim sandiklar1 sigortaciliga &rnek
olarak gosterilebilir. Yardim sandiklar: ile tas isgileri kendi aralarinda bir fon olusturmuslardir ve biri
oldiigiinde fonda toplanan birikimlerden Olen kisinin ailesine 6deme yapmislardir. Sigortaciligin tarihteki
bir diger 6rnegi ise 12. yy'da Italya’da kargo gemilerinin zararlar1 karsilamak amaciyla olusturulan fon
uygulamas1 olarak goriilmektedir. Tiirkiye’de ise 1872 yilinda yabanci sigorta sirketlerinin faaliyete
baslamasiyla sigortacilik uygulamalari goriilmektedir (Marsap, 2007: 1-22).

Ikinci Diinya Savagindan sonra gogu iilke sigortaciliga daha ¢ok dnem gostermistir ve bu dogrultuda farkl
modellerin gelistirilmesi ve yayginlastirilmasi da hiz kazanmistir. 20. yy'in son on yilinda ise hem gelismis
hem de gelismekte olan {ilkelerde bu ilgi daha da artmistir. Bu durumun ekonomik gelismisligin yani sira
tanimlanmis katki modelinin yayginlasmasina 6n ayak oldugu diistiniilmektedir (Lianxin, 2021: 1-5).

Sigortaciligin ge¢misindeki Snemli uygulamalardan biri ise sigortacilik faaliyetlerine yonelik kurulan
kooperatiflerdir. Sigortacilik tiirlerinden kooperatif sigortaciligi, sektoriin gelisimi asamasinda onemli bir
yere sahiptir. Kooperatif sigortaciliginin temelinde ayni meslek mensubu bireylerin ya da gesitli sebeplerle
ayni bolgede yasayan bireylerin dayanismasi yatmaktadir. Giintimiizde toplumlarin belirli ihtiyaglarim
karsilamak amaciyla kurulan sigorta kooperatifleri bulunmaktadir. Bununla birlikte sektore onciiliik eden
miitekabiliyet ilkesi kapsaminda faaliyet gosteren kuruluslar da bulunmaktadir (Oner Kaya vd, 2015).

Sigorta, sigortali ve sigortaci kavramlarini bir arada toplayan sigorta kooperatif¢iligi 1800'lii yillardan bu
yana basta ABD’de daha sonra ise Avrupa iilkelerinde yaygimnlasarak kullanilmaktadir. Bu uygulama ile
tiyelerden belirli meblaglar alinarak bir havuzda toplanmakta ve sigortaya konu risklerle karsilasan {iyenin
zarar1 bu havuzdan karsilanmaktadir. Hasar tazminatlarindan geriye kalan meblaglarin ise {iyeler arasinda
paylastirilmas1 da s6z konusudur. Boylelikle bireylerin toplumsal yasam dengelerinin korunmasi
amaglanmigtir (Tagdelen ve Oziidogru, 2017: 102-112). Bu bakimdan sigorta kooperatif¢iliginin ozellikle
toplumsal yasam dengesini koruma amaci ve bu amaca yonelik olarak iiyeler araciligiyla bir havuz
olusturulmasi durumunun 6zel emeklilik sistemi uygulamalari ile kismen benzerlik gosterdigi sdylenebilir.
Ayrica Ozel emeklilik sistemlerinin temelinde yatan fonlama esas1 ve {iyelerin refah seviyesini koruma
amacmnin emeklilik ibaresi diginda sigorta kooperatif¢iligi uygulamasinda da goriildiigii sdylenebilir.

Bireylerin, gerceklesmesi muhtemel tehlikeler karsisinda korunmasina yonelik olarak sigortalama islemi
agisindan bir takim hesaplamalara ihtiya¢ duyulmustur ve bu durumun da aktiierya biliminin dogusunda
etken oldugu sdylenebilir. Bu dogrultuda aktiierya bilimi, basta enflasyon olmak {izere ekonomik etkiler,
sosyal ve politik etkenler gibi belirsizligi arttiran durumlar karsisinda ayrica énem kazanmigtir. Aktiierya
biliminin kapsamin1 kisaca belirtmek gerekirse belirsizlik durumunda sigorta ve pirim rezervlerinin
tespitine yonelik risk 6l¢iimii ve hesaplamalar1 oldugu sdylenebilir (Apaydin vd,, 2009: 123-136). Buradan
hareketle diinya geneline bakildifinda ise sosyal giivenlik sistemlerinin iyilestirmesine yonelik olarak
temelde aktiieryal denge, fonlamanin derecesi ve risk paylagimi boyutlarinn 6nemi dikkat cekmektedir.
Buna bagli olarak herkese esit faydanin esas alindigi temel emeklilik sistemi, tamamlayic1 zorunlu emeklilik
sistemi, mesleki emeklilik planlar1 ve goniilliiliik esasina dayal 6zel emeklilik olgularinmn ortaya giktig:
goriilmektedir. Almanya, Italya, Japonya, Yeni Zelanda ve ABD’de emeklilik yagi yiikseltilmistir ve bu

ig;letme Arastirmalar1 Dergisi 1874 Journal of Business Research-Turk



O. Yalgin - B. Marsap 13/2 (2021) 1872-1892

durum isci sayisinda artis yaratirken emekli sayisinda azalis olmasina neden dolmustur. Dolayisiyla her
sosyal giivenlik reformunun avantaji oldugu gibi dezavantajinin oldugunu sdylemek de miimkiindiir.
Ayrica ABD, Kanada, irlanda, Fransa ve Hollanda’da katki oranlarimi arttiran sistemik reformlar
benimsenirken, Italya, Letonya, Polonya ve Isvec gibi iilkelerde aktiieryal olmayan dagitim sisteminden
kismi fonlama sistemine gegilmistir. Bunun yani sira $ili, Arjantin, Meksika ise dagitim esash sistemden tam
fonlama sistemine gegmislerdir ve bu sisteme de hiikiimet tarafindan giivence tesis edilmistir (Balc1 Izgi,
2008: 85-107).

Sili emeklilik sistemine bakildiginda ise ii¢ yapida sekillendigi goriilmektedir. Bu yapilardan ilki emeklilik
donemlerine yonelik birikim yapamayan kisilere yonelik temel emeklilik maasi saglayan Pension Basica
Solidaria (PBS) sistemidir. Ikincisi calisanlarin aylik maaglarindan % 10'nu gegcmeyecek sekilde tasarruf
zorunlulugu olan ve emekli sandig1 tarafindan yonetilen bireysel hesap sistemidir. Uciincii yapr ise bir
yandan bireysel ve diger yandan bankalar, yatirim fonlar1 , sigorta sirketler vb kuruluslar tarafindan
saglanan ve vergi tesvikleriyle desteklenen goniillii emeklilik esasina dayali bir sistemdir (Berstein and
Morales, 2021: 233-240).

Ulkemizde cok eski bir gecmisi olmamasina ragmen hizla gelisme gosteren sistemin temelleri 20. yy'in
sonlarma dogru sosyal giivenlik alaninda yapilan reformlar ¢ercevesinde baslatilan bir takim ¢alismalarla
atilmis olup 21. yy'in baglarinda somut bir hal almistir. Yapilan reform ¢alismalar: neticesinde sosyal sigorta
sisteminde ikinci ayak 6zel emeklilik sisteminin kurulmasi, goniillii {i¢iincii ayak 6zel emeklilik sisteminin
kurulmasi ve wulusal sosyal yardim ve hizmetler sisteminin olusturulmasma yonelik Oneriler
olusturulmustur. Bu dogrultuda 4447 sayii kanunun yirirliige girmesiyle sosyal sigorta reformu
gerceklestirilmis ve goniillii iiglincti ayak Ozel emeklilik sisteminin kurulmasina yonelik calismalar
baslatilmistir (Oner Kaya, 2011: 202-220).

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemiyle ilgili olarak Agustos 1999'da somut adimlar atilmaya ve “Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu Tasaris1” ¢alismalarina baslanmistir (Can, 2010: 139-146). Bu
kanun tasarisi ile iilke vatandagslarinin emeklilige yonelik tasarruflarinin diizenlendigi emeklilik hesaplaria
yonelik fon esasina dayali bir sistem kurulmasi amaglanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda ilgili kanun tasarisi
28 Mart 2001 tarihinde TBMM tarafindan kabul edilmis ve 7 Ekim 2001 tarihinde de yiiriirliige konulmustur
(Pinar Cengelcik ve Ozel, 2019: 19-28). Sistemin etkin bir sekilde uygulanabilmesi igin yapilan mevzuat
calismalar1 sonrasinda 27 Ekim 2003 tarihinde emeklilik sirketlerinin faaliyete baslamasiyla birlikte sistem
fiilen hayata gegirilmistir (www.egm.org.tr).

Bireysel emeklilik sisteminin genel hatlari ile incelendigi bu aragtirmanin temel amaci, Ocak 2013 tarihinde
yurirlige giren devlet katkis1 uygulamasimdan sonra sistemin gelisim evresinde egiliminde meydana gelen
yapisal degisikligi ortaya koymaktadir.

Yapilan arastirmalar degerlendirildiginde ve bu aragtirmanin amaci gercevesinde bireysel emeklilik
sisteminin devlet katkisina etkisine yonelik olarak bu ¢alisma, sistemin zamana bagh egilimindeki degisimi,
buradan hareketle sistem hakkinda gelecege yonelik kestirimde bulunma imkani saglamasi agisindan
onemlidir.

2. Yontem

Aragtirmanin yontem kisminda aragtirmanmn modeli, hipotezleri, evren, 6rneklem ve veri hakkinda bilgi
verilmisgtir.

2.1. Arastirmanin Modeli

Arastirmada nicel aragtirma yontemi kullanilmistir. Bu baglamda Tiirkiye’de faaliyet gosteren emeklilik
sirketlerinin halka acik olarak paylasmakla yiikiimlii oldugu; katilimci sayisi, katilimcilarin fon tutari, katk:
pay1 tutari, toplam sozlesme ve sertifika sayisi, yatirrma yonlendirilen tutarlara iliskin verileri ile bu
degiskenler i¢in devlet katkis1 ncesi ve sonrasi yapisal farkliig1 ortaya koymak {izere arastirma modeli
tasarlanmistir. Ayrica devlet katkisi fon tutarmin gelisim modeli olusturulmustur.

Arastirmanin belirlenen amaglar1 dogrultusunda olusturulan hipotezler asagida verilmistir.
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Hi: Devlet katkismin katilimer sayilar iizerinde etkisi vardar.

Ho: Devlet katkismin toplam sozlesme ve sertifika sayilar: tizerinde etkisi vardar.
Hs: Devlet katkisinin katilimcilarin fon tutarlar: tizerinde etkisi vardir.

Ha: Devlet katkismin katki pay tutarlar: {izerinde etkisi vardar.

Hs: Devlet katkisinin yatirima yonlendirilen tutar {izerinde etkisi vardir.

He: Devlet katkisi fon tutarmin sistemin gelisimi {izerinde etkisi vardir.

Arastirma Tiirkiye’de faaliyet gosteren emeklilik sirketlerinin emeklilik gozetim merkezine haftalik olarak
aktarmakla yiikiimlii oldugu verilerinden 2008-2017 dénemine ait verilerle siirlandirilmistir. Emeklilik
gozetim merkezinden elde edilen verilerde otomatik katilim sertifikalarina ait veriler hesaplamaya dahil
edilmemistir. Emeklilik gozetim merkezi vakif, dernek ve sandiklardan sisteme yapilan aktarmlara iliskin
verileri, sistemden ayrilan ve katki pay1 6demeye ara veren katilimcilara iliskin verileri halka agik olarak
paylasmamaktadir. Bu hususta emeklilik gozetim merkezi ile yapilan goriisme ve yazigmalar neticesinde
ilgili verilere ulasilamamistir ve bu c¢alisma emeklilik gozetim merkezinin halka agik olarak yayinlamis
oldugu veriler ile sinirhdir.

Bu arastirmanin evreni, Tiirkiye’de faaliyet gosteren 18 emeklilik sirketinin bireysel emeklilik sistemi
bilesenlerine ait olarak Emeklilik Gozetim Merkezi'ne aktarmis olduklar1 verilerden olusmaktadir.
Arastirmanin 6rneklemi ise Tiirkiye’de faaliyet gosteren 18 emeklilik sirketinin emeklilik gozetim merkezine
aktarmis olduklar1 bireysel emeklilik sistemindeki 2008-2017 donemine ait katilimci sayisi, katilimcilarin fon
tutari, katki payz tutari, toplam sozlesme ve sertifika sayisi, yatirima yonlendirilen tutar ve devlet katkis1 fon
tutarini igeren verilerden olusmaktadir.

2.2. Verilerin Toplanmasi ve Verilerin Analizi

Arastirmada, 2008-2017 doneminde bireysel emeklilik sistemindeki katilimci sayisi, katilimecilarin fon tutary,
katki pay1 tutari, toplam sozlesme ve sertifika sayisi, yatirima yonlendirilen tutar ve devlet katkisi fon
tutarma iliskin veriler Emeklilik Gozetim Merkezi resmi internet sitesinden alinmis olup, IBM SPSS
(Statistical Package for the Social Sciences) ortaminda analiz Oncesi yeniden tasarlanarak calismada
kullanilmistir.

Aragtirmanin amaci ve aragtirma modeli ¢ercevesinde elde edilen veriler IBM SPSS istatistiksel analiz
programinda analiz edilmistir. Buna gore verilerin analizinde;

- Devlet Katkis1 uygulamasi dncesi ve sonrasma ait bes yilin altisar aylik verilerinden hareketle elde edilen
veriler zaman serilerinin trend analizi ile uzun donemlerde veride meydana gelen degisimler
incelenmistir ve devlet katkisi 6ncesi ve sonrasi kargilagtirilmistir.

- Devlet Katkis1 uygulamasinin basladig: tarih yapisal kirilma noktasi olarak belirlenip devlet katkisindan
sonraki donemlerde katilimci sayisi, katilimcilarin fon tutari, katki payr tutari, toplam sozlesme ve
sertifika sayisi, yatirima yonlendirilen tutar tizerinde yapisal farklilik olup olmadigini tespit etmek igin
chow sinamasi yapilmistir.

- Chow smamasi sonucu tespit edilen yapisal farkliligin sabit terimden mi yoksa egim katsayisindan m1
kaynaklandigini tespit etmek i¢in kullanilan yapay degisken etkisine bakilmistir.

- Bireysel emeklilik sistemi cercevesinde devlet katkisinin katilimci sayisi, katilimcilarin fon tutari, katk
pay1 tutari, toplam sozlesme ve sertifika sayisi, yatirima yonlendirilen tutar {izerinde etkisinin olup
olmadigini belirlemek igin veriler yeniden tasarlanarak IBM SPSS istatistiksel analiz programinda
¢oziimlenmisgtir.

Verilerin analizinde 0,05 anlamlilik diizeyi kullanilmigtir.

Bir zaman serisinin uzun bir dénemde belli bir yone dogru gosterdigi egilime trend veya ana egilim adi
verilmektedir. Trend zamana bagl degisken iizerinde genel egilime neden olan uzun dénemli etkileri
aciklar. Trend bagh oldugu faktorlere gore artan veya azalan bir yonde olabilir. Dolayisiyla trend dogrusal
olabilecegi gibi egrisel de olabilir ((il, 2014: 305-320). Trend analizinin birinci temel amaci zaman serisinin
konjonktiirel dalgalanmalar ve diizensiz dalgalanmalarin etkisinden arindirarak, sadece uzun donem
hareketlerinin etkisi altindaki seri degerlerini ortaya ¢ikarmaktir. Trend analizinin bir diger temel amaci ise
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seriyi Ongorii amaciyla analiz etmektir. Zaman serisinin 6ngorii amaciyla analizi, bir zaman serisini
etkileyen faktorlerin belirlenmesi, yapilan belirlemeden ge¢misin aciklanmasi ve gelecek donemler icin
ongorii yapilmasi ve bu ongoriilerin karar verme ve planlama faaliyetleri ig¢in kullanima sunulmasi
calismalaridir (Atlas, 2013: 138-159). Bu dogrultuda yararlanulan dogrusal regresyon, sayisal bagimli bir
degisken ile bagimsiz degisken arasindaki iliskiyi modelleyen yaklasim olarak ifade edilmektedir. Basit
dogrusal regresyon ise modeldeki bagimsiz degisken sayisiyla agiklanmaktir. Yani modeldeki bagimsiz
degisken sayis1 bir ise bu model basit dogrusal regresyon olarak ifade edilmektedir (Kilig, 2013). Basit
dogrusal regresyon denklemi genellikle YY = aa + bbbb seklinde gosterilmektedir. Bu denklemdeki aa terimi
XX = 0 iken YY'nin alacag1 ortalamanin tahmini sabit degerini, bb terimi ise XX’de meydana gelen bir
birimlik artisin YY’de yaratacagi ortalama degisim miktarm gosteren regresyon katsayisini ifade etmektedir
(Taspmar, 2017; 209-211).

Zaman serilerini iceren regresyon modellerinde model parametrelerinin degerlerinin tiim zaman dilimi
boyunca ayni kalmayip degisime ugramasina yapisal degisim denilir. Yapisal degisime 1973-1979'da Petrol
Thrag¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) petrol ambargosu ve 1990-1911 Korfez Savasi gibi dig kuvvetler,
ABD’'nin 1973 yilinda sabit doviz kuru sisteminden esnek doviz kuru sistemine gegisi gibi politika
degisikligi 6rmek gosterilebilir. Bununla birlikte ABD Baskani Reagan’m yaptig1 vergi degisikligi ve asgari
ticret oranindaki degisikler veya buna benzer cesitli olaylar yapisal degisime Ornek olarak gosterilebilir
(Gujarati, 2003: 273-279). Zaman igerisinde meydana gelen bir takim 6nemli gelismeler neticesinde bir zaman
serisinde meydana gelen kalic1 degisiklikler yapisal kirilma olarak nitelendirilmektedir. Kalic1 degisiklik
yaratan husus ve hususlarla birlikte zaman serisinin trendinde kirilma olusur. Ancak olusan kirilma kisa
siirede eski haline donerse yapisal farkliliktan bahsedilemez (Giiris ve Digerleri, 2011: 399-413). Yapisal
kirilmaya iliskin yapilan chow sinamasi ile zaman serilerinde parcalanan donemlere ait regresyon
modellerinin tiim doneme ait regresyon modeline gore istatiksel olarak anlamh olup olmadig1 hususunda
olumlu sonuglar alindig goriilmektedir (Kane, 1968: 341, Pindyck. 1981: 125; Akt: Algan, 1987: 17-25). Chow
sinamasinda yapisal farkliligin kabul edilmesi asamasinda F test istatistigi degeri dikkate alinmaktadir (Cev.
U. Senesen ve G. G. Senesen, 1978/1999:262-265; Akt: Algan, 1987: 17-25). Yapilan chow smamas1 neticesinde
yapisal kirilmanin kaynaginin tespitine yonelik yapay degisken uygulamasi kullanilmaktadir (Karabulut ve
Ugur, 2008: 115-124). Bu baglamda donemlere ait regresyonlardaki yapisal farkliligin sabit terimden mi,
egim katsayisindan mi1 ya da her ikisinden birden mi kaynaklaniyor oldugunu yapay degisken uygulamasi
ile ortaya koymak miimkiindiir (Cev. U. Senesen ve G. G. Senesen, 1978/1999:509,513; N. Uzgoren ve E.
Uzgoren, 2002: 1-11)

3. Bulgular

Calismanin bu kisminda bireysel emeklilik sistemi cercevesinde Tiirkiye'de faaliyet gosteren emeklilik
sOzlesmesi yapmaya yetkili olan 18 emeklilik sirketinin katilimci sayilari, katilimcilarin fon tutarlari, katk:
pay1 tutarlari, toplam sozlesme ve sertifika sayilari, yatirima yonlendirilen tutar ve devlet katkis: fon tutar1
verileri kullanilmistir. Ocak 2013 tarihi itibariyle devlet katkis1 uygulamasma gegilmis olmasi nedeniyle bu
tarih kirilma noktas1 olarak belirlenmistir. Kirilma noktasindan oncesindeki 5 yillik veriler 6’sar aylik
donemler halinde 10 dénem olarak ele almmistir ve kirilma noktas: sonrasmndaki 5 yillik veriler de 6’sar
aylik dénemler halinde 10 dénem olarak toplamda 20 dénem olarak arastirmaya konu olmustur.

Sistemdeki, katilimc sayilari, katilimcilarin fon tutarlari, katki pay: tutarlari, toplam sozlesme ve sertifika
sayilari, yatirima yonlendirilen tutar verilerinin trend analizi yapilarak, trend denklemi olusturulmus ve
trend dogrusu cizilmistir. Daha sonra chow analizi yapilarak yapisal farklilik olup olmadig: incelenmistir.
Yapisal farkliligin sabit terimden mi, egim katsayisindan mi ya da her ikisinden birden mi kaynaklandiginin
Ol¢limii agisindan yapay degisken etkilesimine bakilmistir.

Arastirmanin belirlenen amaglar1 dogrultusunda olusturulan hipotezlere iligkin yapilan analiz sonucu elde
edilen bulgular ¢alismanin devam eden kisminda sunulmustur.

3.1. Devlet Katkisinin Katilimci Sayilar1 Uzerindeki Etkisi

Aragtirmada, devlet katkisinin katilimc1 sayilar {izerinde etkisinin olup olmadigini belirlemek iizere En
Kiiciik Kareler (EKK) yontemi ile yapilan analizde sistemdeki katilimer sayilarmin 2008-2017 dénemine ait
verileri kullanilmistir. 2013 yilinda sistemin gelisimine yonelik olarak devlet katkisi uygulamasmin

ig;letme Arastirmalar1 Dergisi 1877 Journal of Business Research-Turk



O. Yalgin - B. Marsap 13/2 (2021) 1872-1892

yliriirliige girdigi bilinmektedir. Bu baglamda 2013 yilindan sonra sistemdeki katilimci sayilar1 tizerinde
yapisal farklilik olup olmadigmi sinamak i¢in veri seti 2013 oncesi ve 2013 sonras1 olmak tiizere 2 déneme
ayrimasgtir.

Bu hususta tahmin edilmesi gereken {i¢ model bulunmaktadir.

2008-2012 Dénemi:  ¥;= A+ LK + uy (n, = 10) (4.1.1)
2013-2017 Dénemi: ¥y = y;+ ¥ X + use (ny = 10) (4.1.2)
2008-2017 Dénemi:  ¥; = a;+ a.X; + uz (ny = 10 + 10 = 20} (4.1.3)

Sistemdeki katilimci sayisina yonelik olarak yukaridaki (4.1.1) modeli 2013 oncesi donemi, (4.1.2) modeli
2013 sonrasi donemini gostermektedir ve (4.1.3) modeli ise tiim gozlemleri kapsamaktadir ve 2008-2017
donemi igerisinde yapisal degisiminin olmadig1 hipotezini gostermektedir. Bu durumda (4.1.3.) modeli,
A= ¥, ve 2= y2 kosullarindan dolay1 bir smirlandirilmis model olarak diisiiniilmektedir. Bu {i¢ modele
iliskin bulgular asagidaki gibidir;

-

Y.= 1547 4+ 0162%  R*= 00985
t = (40,551) (22,688)  KKT, = 0,034 sd=8 (4.1.1a)
Y.= 3902 4+ 0375%  R*= 00971
t = (31,597) (16,227)  KKT, = 0,353 sd=8 (4.1.2a)
Y.= 0933 4+ 0316%  R®>= 0,960
t = (5537) (20,839)  KKT, = 2,751 sd =18 (4.1.3a)

Bu trend modellerinde KKT, kalint1 kareleri toplamini, ayrag i¢indeki sayilar da tahmin edilen t degerlerini
gosterir. Sonuglara bakildiginda ise iki donemin farkhi oldugu goriilmektedir.

Model (4.1.1a) ve model (4.1.2a)'nin trend denklemi sirasiyla;

Y, = 1,547 + 0,162X,
Y, = 3002 + 0375X,

bigiminde elde edilmistir ve ayrica tahmin edilen trend denklemleri Sekil 1."de sunulmustur.

Sekil 1. Devlet katkis1 6ncesi ve sonrasi katilimci sayisina iliskin model yapismin karsilastirilmasi
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Sekil 1.de sistemdeki katihmeci sayilarna yonelik model (4.1.1a) ve model (4.1.2a)ya ait model
karsilastirilmas: gosterilmistir. Sekil 1.’deki donemler sistemdeki katilimci sayilarina iliskin olarak 2013
Oncesine ait 10 donemi gostermekle birlikte ayni zamanda 2013 sonrasma ait 10 donemi gostermektedir.
Sekil 1.’den de anlasilacag: iizere tahmin edilen modellere bakildiginda iki dénemin artis trendinin ayni
olmadig1 goze carpmaktadir. (4.1.1a) ve (4.1.2a) modellerindeki egim katsayilar1 bir donemdeki katilimci
sayilarinin (ortalama) degisimini gostermektedir. Dolayisiyla bir donemde katihimc sayilarindaki degisim,
2013 oncesi donemlerde yaklasik 0,162 iken 2013 sonrasi donemlerde yaklasik 0,375'dir. Buradan hareketle
2013 sonras1 donemine ait katilimci sayilarindaki artis egilimin daha fazla oldugu yani dénemler arasi
yapisal bir farklilik oldugu kabaca goriilmektedir. Buna ragmen bu yapisal degismeler sabit terimden, egim
katsayisindan ya da her ikisinden birden kaynaklaniyor olabilir. Bu dogrultuda istatistiksel smamaya ihtiyag
duyulmustur ve sistemdeki katilimci sayilarindaki yapisal farkliigin varligini smamak icin chow smamasi
kullanilarak bu sinamaya iliskin asagidaki test istatistigi hesaplanmaistir.

(KKT, —KKTuc)/k
B KKT; n, +n. — 2k [klny+ny-2k]]
M 1 v

KKTy, = KKT, + KKT,
EKTy, = 0,034 + 0,353

KKTy, = 0,387

_ (2,751 —0,387)/2
T (0.387)/16

F =48.,868

Test istatistigi degeri, F(2,16) = 3,63 tablo degerinden biiyiik oldugundan dolay1 yokluk hipotezi ( Hy:
Ay= ¥, 42= 1) olan yapisal kararlilik hipotezi reddedilir ve yapisal farkliligin oldugunu one siiren
alternatif hipotez kabul edilir. Buradan hareketle 2008-2017 dénemine iliskin olarak sistemdeki katilimci
sayilarinin yapisal degisim yasadig1 ve bu durumun daha 6nceki fikrimizi destekledigi sdylenebilir.

Yapilan chow smamasi sistemdeki katilimci sayilarinda 2008-2017 dénemine ait yapisal kirilma oldugunu
bildirmektedir. Ancak bu yapisal kirilmanin yani yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi, egim
katsayisindan m1 ya da her ikinden birden mi kaynaklandig: konusunda net bir bilgi vermemektedir. Bu
baglamda yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi, egim katsayisindan m1 ya da her ikinden birden
mi kaynaklandig1 ortaya koymak amaciyla yapay degiskenlere dayanan farkli bir yaklagim ele alinmigtir ve
model (4.1.4) tahmin edilmistir.

Ve= ayta. D 4+ B X + 5D %) +u, (4.1.4)
2008-2012 dénemine ait sistemdeki katilimci sayisina iliskin model;
E(VAD, = 0.X) = o, + B X; (4.1.5)
2013-2017 dénemine ait sistemdeki katilimci sayisina iliskin model;
E(Y:\D, = L&) = (o) + ) + (5, + B2 )% (4.1.6)
Bu modellerdeki ¥; sistemdeki katilimcr sayisin, X; ise alt1 aylik zaman periyotlarini gostermektedir.

V.= 1547 —1399D, +0,162 %, + 0.213(D,X,)
se= (0,001) (0269) (0.017)  (0,024)
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t= (16,926) (—5,198) (92.470) {(8.808)
R® = 0,994

Bu modeldeki @ donemlere iliskin sabit terim farkini, 5. ise ddnemlere iliskin egim katsayisi farkini
gostermektedir. Buradan hareketle kirilma 6ncesi ve kirilma sonrasi donemlerdeki katilimecr sayilarindaki
degisiklige bakildiginda devlet katkisi uygulamasma gegildikten sonra her alti aylik zaman periyodu
siirecinde katilimci sayilarinda yaklasik olarak 0,213 oraninda daha fazla bir atis oldugu sdylenebilir. Bu
durum katilimcr sayisina iliskin modelin 2013 &ncesi ve 2013 sonrasi donemler arasinda farkli oldugunun
gliclii bir gostergesidir.

3.2. Devlet Katkisinin Toplam Sozlesme ve Sertifika Sayilar1 Uzerindeki Etkisi

Arastirmada, devlet katkismin toplam sozlesme ve sertifika sayilar iizerinde etkisinin olup olmadigini
belirlemek iizere EKK yontemi ile yapilan analizde sistemdeki toplam sézlesme ve sertifika sayilarinin 2008-
2017 donemine ait verileri kullanilmistir. 2013 yilinda sistemin gelisimine yonelik olarak devlet katkis
uygulamasmin yiiriirliige girdigi bilinmektedir. Bu baglamda 2013 yilindan sonra sistemdeki toplam
sozlesme ve sertifika sayilari lizerinde yapisal farklilik olup olmadigini smamak igin veri seti 2013 6ncesi ve
2013 sonras1 olmak iizere 2 doneme ayrilmistir.

Bu hususta tahmin edilmesi gereken ii¢ model bulunmaktadir.

2008-2012 Dénemi:  ¥;= A+ A% + uy; (ny = 10) (4.2.1)
2013-2017 Dénemi: ¥ = ¥+ 1% + uy (n, = 10) (4.2.2)
2008-2017 Dénemi: ¥ = &+ a. X + ug (ng = 10+ 10 = 20) (4.2.3)

Toplam sozlesme ve sertifika sayilarina iliskin yukaridaki (4.2.1) modeli 2013 6ncesi donemi, (4.2.2) modeli
2013 sonrasi donemini gostermektedir ve (4.2.3) modeli ise tiim gozlemleri kapsamaktadir ve 2008-2017
donemi igerisinde yapisal degisiminin olmadigi hipotezini gostermektedir. Bu durumda (4.2.3) modeli,
A= ¥, ve 2= y2 kosullarindan dolay1 bir smnirlandirilmis model olarak diisiintilmektedir. Bu ti¢ modele
iliskin bulgular asagidaki gibidir;

Y,= 1697 + 0185%  R®= 0986
= (40,380) (23.441)  KKT, = 0,041 sd=8 (4.2.1a)

ﬁ,_
I

T, = 4382 + 0470X R*= 0,973

t = (20,661) (17,049)  KKT, = 0,501 sd=8 (4.2.2a)
Y.= 0909 4+ 0378%  R®= 00955
t = (4230) (19,565)  KKT, = 4476 sd =18 (4.2.3a)

Bu trend modellerinde KKT, kalint1 kareleri toplamini, ayrag i¢indeki sayilar da tahmin edilen t degerlerini
gOsterir. Sonuglara bakildiginda ise toplam sozlesme ve sertifika sayilar1 agisindan iki donemin farkli oldugu
goriilmektedir.

Model (4.2.1a) ve model (4.2.2a)'nin trend denklemi sirasiyla;

Y,
T,

1697 + 0,183%;
4,360 + 0.470X;

bi¢ciminde elde edilmistir ve ayrica tahmin edilen trend denklemleri Sekil 2."de sunulmustur.
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Sekil 2. Devlet katkis1 6ncesi ve sonrasi toplam szlesme ve sertifika sayisina iliskin model
yapismin karsilastirilmasi

Sistemdeki mevcut toplam sozlesme ve sertifika sayilarina iliskin olarak Sekil 2."de model (4.2.1a) ve model
(4.2.2a)’ya ait model karsilastirilmas1 gosterilmistir. Sekil 2.deki donemler sistemdeki toplam sozlesme ve
sertifika sayilarina iliskin olarak 2013 Oncesine ait 10 donemi gostermekle birlikte aym1 zamanda 2013
sonrasma ait 10 donemi gostermektedir. Sekil 2.den de anlasilacag {izere tahmin edilen modellere
bakildiginda iki donemin artis trendinin ayni olmadifi goze carpmaktadir. (4.2.1a) ve (4.2.2a)
modellerindeki egim katsayilar1 bir donemdeki toplam sozlesme ve sertifika sayilarinin (ortalama)
degisimini gostermektedir. Dolayisiyla bir donemde toplam sozlesme ve sertifika sayilarindaki degisim,
2013 oncesi donemlerde yaklasik 0,185 iken 2013 sonrasi: donemlerde yaklasik 0,470’dir. Buradan hareketle
2013 sonrast donemine ait toplam sozlesme ve sertifika sayilarindaki artis egilimin daha fazla oldugu yani
donemler arasi yapisal bir farklilik oldugu kabaca goriilmektedir. Buna ragmen bu yapisal degismeler sabit
terimden, egim katsayisindan ya da her ikisinden birden kaynaklaniyor olabilir. Bu dogrultuda istatistiksel
sinamaya ihtiya¢ duyulmustur ve sistemdeki toplam sozlesme ve sertifika sayilar1 agisindan yapisal
farkliligin varligini sinamak i¢in chow sinamasi kullanilarak bu smnamaya iliskin asagidaki test istatistigi
hesaplanmuistir.

(KKT, —KKTuc)/k
B KKT; n, +n. — 2k [klny+ny-2k]]
M 1 v

KKTy, = KKT, + KKT,
EKTy, = 0,041 + 0,501
KKTy = 0,542

(4476 — 0,542)/2
T (0,542)/16

F = 38.066

Test istatistigi degeri, F(2,16) = 3,63 tablo degerinden biiyiik oldugundan dolay: yokluk hipotezi ( Hg:
A= v, 4:= ¥2) olan yapisal kararlilik hipotezi reddedilir ve yapisal farklihigin oldugunu One siiren
alternatif hipotez kabul edilir. Buradan hareketle 2008-2017 donemine iliskin olarak sistemdeki toplam

sozlesme ve sertifika sayilarinin yapisal degisim yasadig1 ve bu durumun daha 6nceki fikrimizi destekledigi
sOylenebilir.
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Yapilan chow smamasi ile sistemdeki toplam sozlesme ve sertifika sayilarinda 2008-2017 donemine ait
yapisal kirilma oldugunu goériilmektedir. Ancak bu yapisal kirilmanin yani yapisal degisimin modeldeki
sabit terimden mi, egim katsayisindan m1 ya da her ikinden birden mi kaynaklandig1 konusunda net bir bilgi
vermemektedir. Bu baglamda yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi, egim katsayisindan mi1 ya da
her ikinden birden mi kaynaklandig1 ortaya koymak amaciyla yapay degiskenlere dayanan farkli bir
yaklasim ele alinmistir ve model (4.2.4) tahmin edilmistir.

Vi= oyt oD+ B +5:(D.X) +u, (4.2.4)
2008-2012 dénemine ait sistemdeki toplam sozlesme ve sertifika sayisina iliskin model;

E(VA\D, = 0.X) =&, + B, X, (4.2.5)
2013-2017 donemine ait sistemdeki toplam sozlesme ver sertifika sayisina iliskin model;

E(¥\Dy = LX) = (& + az) + (B + B2 )4 (4.2.6)

Bu modellerdeki ¥; sistemdeki toplam sozlesme ve sertifika sayisini, X; ise alti aylik zaman periyotlarmi
gostermektedir.

Y.= 1697 —2032D0, +0,185%; +0,285(0.X;)
se= (0.108) (0.319)  (0.020)  (0.029)
t= (15.682) (-6,378) (9,103)  (9.,957)
R* =10,995

Bu modeldeki @ donemlere iligkin sabit terim farkini, 5. ise donemlere iliskin egim katsayisi farkini
gostermektedir. Buradan hareketle kirilma oncesi ve kirilma sonrasi donemlerdeki toplam sozlesme ve
sertifika sayilarindaki degisiklige bakildiginda devlet katkis1 uygulamasina gecildikten sonra her alt1 aylik
zaman periyodu siirecinde toplam sozlesme ve sertifika sayilarinda yaklasik olarak 0,285 oraninda daha
fazla bir atis oldugu sodylenebilir. Bu durum toplam sozlesme ve sertifika sayisina iliskin modelin 2013 6ncesi
ve 2013 sonrasi donemler arasinda farkli oldugunun giiglii bir gostergesidir.

3.3. Devlet Katkisinin Katilimcilarin Fon Tutar1 Uzerindeki Etkisi

Arastirmada, devlet katkisinin katilimcilarin fon tutarlar1 iizerinde etkisinin olup olmadigmi belirlemek
tizere EKK yontemi ile yapilan analizde sistemde kayith olan katilimcilarin fon tutarlarmna iliskin 2008-2017
doénemine ait veriler kullanilmigtir. 2013 yilinda sistemin gelisimine yonelik olarak reform niteliginde olan
devlet katkis1 uygulamasmin yiirtirliige girdigi bilinmektedir. Bu baglamda 2013 yilindan sonra sistemdeki
katilimcilarin fon tutarlar {izerinde yapisal farklilik olup olmadigini sinamak igin veri seti 2013 6ncesi ve
2013 sonras1 olmak {izere 2 doneme ayrilmistir.

Bu hususta tahmin edilmesi gereken ii¢ model bulunmaktadir.

2008-2012 Dénemi: ¥y = A+ LK + uy (n, = 10) (4.3.1)
2013-2017 Dénemi: ¥ = ¥+ 11X + uy (n, = 10) (4.3.2)
2008-2017 Dénemi: ¥ = a4 a,X; + ug (ng = 10+ 10 = 20) (4.3.3)

Katilimcilarn fon tutarina iliskin olarak yukaridaki (4.3.1) modeli 2013 6ncesi dénemi, (4.3.2) modeli 2013
sonrasi donemini gostermektedir, (4.3.3) modeli ise tiim gozlemleri kapsamaktadir ve 2008-2017 donemi
icerisinde katilimcilarin fon tutarlarinda yapisal degisiminin olmadigr hipotezini gostermektedir. Bu
durumda (4.3.3.) modeli, 4;= ¥, ve A:= ¥: kosullarindan dolay1 bir smirlandirilmis model olarak
diistintilmektedir. Bu ti¢ modele iliskin bulgular asagidaki gibidir;

¥,= 4493 + 1578%,  R%= 0,974
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t = (9.264) (17.367)  KKT, = 5448 sd=18 (4.3.1a)

ot
I

20,188 + 4,946%,  R®= 0,987
t = (18,535) (24,241)  KKT, = 27473 sd =8 (4.3.2a)

Y, = -2706 + 3129%  R*= 0928
t = (-1,186) (15.238)  KKT, = 504,718 sd = 18 (4.3.3a)

Bu trend modellerinde KKT, kalint1 kareleri toplamini, ayrag igindeki sayilar da tahmin edilen t degerlerini
gosterir. Katilimcilarn fon tutar1 analiz sonuglara bakildiginda ise iki dénemin farkli oldugu goriilmektedir.

Model (4.3.1a) ve model (4.3.2a)'nin trend denklemi sirasiyla;

¥, = 4493 + 1,578%,
Y, = 20188+ 4946 X,

bi¢ciminde elde edilmistir ve ayrica tahmin edilen trend denklemleri Sekil 3.’de sunulmustur.

Sekil 2. Devlet katkis1 6ncesi ve sonrasi katilimcilarin fon tutarma iliskin model yapismin
kargilagtirilmasi

Katilimclarm fon tutarma iliskin olarak Sekil 3.de model (4.3.1a) ve model (4.3.2a)ya ait model
karsilastirilmas: gosterilmistir. Sekil 3.deki donemler sistemdeki katilimcilarm fon tutarma iliskin olarak
2013 dncesine ait 10 dénemi gostermekle birlikte ayn1 zamanda 2013 sonrasimna ait 10 dénemi gostermektedir.
Sekil 3. /den de anlasilacag: {izere katilimcilarmn fon tutarina iliskin tahmin edilen modellere bakildiginda iki
donemin artis trendinin ayni olmadigl gbze carpmaktadir. (4.3.1a) ve (4.3.2a) modellerindeki egim
katsayilar1 bir dénemdeki katilimcilarin fon tutarmin (ortalama) degisimini gostermektedir. Dolayisiyla bir
dénemde katilmcilarin fon tutarmndaki degisim, 2013 oncesi donemlerde yaklasik 1,578 iken 2013 sonrasi
donemlerde yaklasik 4,946’dir. Buradan hareketle 2013 sonras: donemine ait katilimcilarin fon tutarmdaki
artis egilimin daha fazla oldugu yani donemler aras1 yapisal bir farklilik oldugu kabaca goriilmektedir. Buna
ragmen bu yapisal degismeler sabit terimden, egim katsayisindan ya da her ikisinden birden kaynaklaniyor
olabilir. Bu dogrultuda istatistiksel smamaya ihtiya¢ duyulmustur ve katilimcilarin fon tutarmna iliskin
yonelik farkliligin varligini sinamak icin chow smamasi kullanilarak bu smamaya iligkin asagidaki test
istatistigi hesaplanmuigtir.

(KKT; — KETq Wk -
B KKT; n, +n. — 2k [klny+ny-2k]]
M 1 v
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KKTy, = KKT, + KKT,

KKT

5448 + 27,473
KKTg,, = 32,921

(504,718 —32,021)/2
- {(32,921)/16

F=114,649

Test istatistigi degeri, F(2,16) = 3,63 tablo degerinden biiyiik oldugundan dolayr yokluk hipotezi ( Hg:
A= v, 4:= ¥2) olan yapisal kararlilik hipotezi reddedilir ve yapisal farkliligin oldugunu One siiren
alternatif hipotez kabul edilir. Buradan hareketle 2008-2017 donemine iligskin olarak sistemdeki katiimcilarin
fon tutarinda yapisal degisim oldugu ve bu durumun daha 6nceki fikrimizi destekledigi sdylenebilir.

Yapilan chow smamas1 sistemdeki katilimcilarm fon tutarinda 2008-2017 donemine ait yapisal kirilma
oldugunu bildirmektedir. Ancak bu yapisal kirilmanin yani yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi,
egim katsayisindan m1 ya da her ikinden birden mi kaynaklandig1 konusunda net bir bilgi vermemektedir.
Bu baglamda yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi, egim katsayisindan mi ya da her ikinden
birden mi kaynaklandig1 ortaya koymak amaciyla yapay degiskenlere dayanan farkli bir yaklasim ele
alinmigtir ve model (4.3.4) tahmin edilmistir.

V.= a,+ a0 + B X, + 5. (D X,) +u, (4.34)
2008-2012 dénemine ait sistemdeki katilimcilarin fon tutarma iliskin model;

E(VAD, = 0.5 ) = o, + B X; (4.3.5)
2013-2017 dénemine ait sistemdeki katilimcilarin fon tutarma iliskin model;

E(VAD: = LX) = (&) +a2) + (B, +5:)%; (4.3.6)

Bu modellerdeki ¥; sistemdeki katilmcilarin fon tutarmi, X ise alti ayllk zaman periyotlarmi
gostermektedir.

Y.= 4493 —33.763D, +1.578 X, + 3,368 (D X,)
se= (0.843) (2482) (0158}  (0.223)
t= (5.330) (-13,603) (9,991)  (15,080)
R* =10,995

Bu modeldeki @; donemlere iliskin sabit terim farkini, 8. ise donemlere iligkin egim katsayist farkini
gostermektedir. Buradan hareketle kirilma o6ncesi ve kirilma sonrasi donemlerdeki katilmcilarm fon
tutarindaki degisiklige bakildiginda devlet katkisi uygulamasma gecildikten sonra her alt1 aylik zaman
periyodu siirecinde katiimcilarin fon tutarinda yaklasik olarak 3,368 oraninda daha fazla bir atis oldugu
soylenebilir. Bu durum katiimcilarin fon tutarma iliskin modelin 2013 6ncesi ve 2013 sonras: dénemler
arasinda farkli oldugunun giiclii bir gostergesidir.

3.4. Devlet Katkisinin Katki Pay1 Tutarlar1 Uzerindeki Etkisi

Arastirmada, devlet katkisinin katki pay: tutarlari iizerinde etkisinin olup olmadigmni belirlemek iizere EKK
yontemi ile yapilan analizde sistemdeki katki pay:r tutarlarma iliskin 2008-2017 dénemine ait veriler
kullanilmistir. 2013 yilinda sistemin gelisimine yonelik olarak reform niteliinde olan devlet katkis
uygulamasinin yiiriirliige girdigi bilinmektedir. Bu baglamda 2013 yilindan sonra sistemdeki katki pay1
tutarlar1 tizerinde yapisal farklilik olup olmadigmni sinamak icin veri seti 2013 6ncesi ve 2013 sonras1 olmak
iizere 2 doneme ayrilmustir.
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Bu hususta tahmin edilmesi gereken {i¢ model bulunmaktadir.

2008-2012 Dénemi:  V;= A, + LK + uy (n, = 10) (4.4.1)
2013-2017 Dénemi:  V;= ¥+ 1 X% + usp (n, = 10) (4.4.2)
2008-2017 Dénemi: ¥y = e+ X + ug (ng = 10+ 10 = 20) (4.4.3)

Katki pay tutarma iliskin olarak yukaridaki (4.4.1) modeli 2013 6ncesi donemi, (4.4.2) modeli 2013 sonrasi
donemini gostermektedir, (4.4.3) modeli ise tiim gozlemleri kapsamaktadir ve 2008-2017 donemi igerisinde
katki pay: tutarlarinda yapisal degisiminin olmadig1 hipotezini gostermektedir. Bu durumda (4.4.3) modeli,
A= ¥, ve 2= y2 kosullarindan dolay1 bir smirlandirilmis model olarak diisiiniilmektedir. Bu ti¢ modele
iliskin bulgular asagidaki gibidir;

o
Il

3703 4+ 1,268%  R®= 0976
(10,002) (18,006)  KKT, = 3,271 sd =8 (4.4.1a)

ﬁ,_
I

T, = 17.869 + 3.773X% R*= 099

t = (38,433) (43.328)  KKT, = 5.006 sd =8 (4.4.2a)
Y. = —1877 + 2532%, 2= 0,941
t = (-1,130) (16,941)  KKT, = 267,308 sd = 18 (4.4.3a)

Bu trend modellerinde KKT, kalint1 kareleri toplamini, ayrag i¢indeki sayilar da tahmin edilen t degerlerini
gosterir. Sonuglara bakildiginda ise iki donemin farklhi oldugu goriilmektedir.

Model (4.4.1a) ve model (4.4.2a)'nin trend denklemi sirasiyla;

Y. = 3793 + 1,268%,
Y, = 17,869+ 3,773 X,

bigiminde elde edilmistir ve ayrica tahmin edilen trend denklemleri Sekil 4."de sunulmustur.

Sekil 3. Devlet katkisi 6ncesi ve sonrasi katki pay1 tutarna iliskin model yapismin karsilagtirilmasi

Katki pay1 tutarma iligskin olarak Sekil 4."de model (4.4.1a) ve model (4.4.2a)'ya ait model karsilastirilmasi
gosterilmistir. Sekil 4.’deki donemler sistemdeki katki payr tutarna iligkin olarak 2013 oncesine ait 10
donemi gostermekle birlikte ayn1 zamanda 2013 sonrasma ait 10 donemi gostermektedir. Sekil 4. ’den de
anlagilacagy tizere katki payr tutarma yonelik tahmin edilen modellere bakildifinda iki donemin artis
trendinin ayni olmadigl goze carpmaktadir. (4.4.1a) ve (4.4.2a) modellerindeki egim katsayilar1 bir
donemdeki katki pay1 tutarmmn (ortalama) degisimini gostermektedir. Dolayisiyla bir donemde katki pay1
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tutarindaki degisim, 2013 oncesi donemlerde yaklasik 1,268 iken 2013 sonrasi donemlerde yaklasik
3,773 diir. Buradan hareketle 2013 sonrasi donemine ait katki pay1 tutarindaki artis egilimin daha fazla
oldugu yani donemler arasi yapisal bir farkliik oldugu kabaca goriilmektedir. Buna ragmen bu yapisal
degismeler sabit terimden, egim katsayisindan ya da her ikisinden birden kaynaklaniyor olabilir. Bu
dogrultuda istatistiksel sinamaya ihtiya¢ duyulmustur ve katki pay: tutarmma yonelik yapisal farklihigm
varligin1 smamak igin chow smamas: kullanilarak bu smamaya iliskin asagidaki test istatistigi
hesaplanmuigtir.
(RKTy — KTy, )/k
= X NF[F;'?!,+?!:—:R':
(KK Tipe }f (g + 1z — 2K

KKTy, = KKT, + KKT,
EKTy, = 3,271 + 5,006

KKTy, = 8277

_ (267,308 —8,277)/2
- (8.277)/16

F = 250,382

Test istatistigi degeri, F(2,16) = 3,63 tablo degerinden biiyiik oldugundan dolayr yokluk hipotezi ( Hy:
Ay= ¥, 42= 1) olan yapisal kararlilik hipotezi reddedilir ve yapisal farkliligin oldugunu one siiren
alternatif hipotez kabul edilir. Buradan hareketle 2008-2017 dénemine iliskin olarak sistemdeki katki pay1
tutarinda yapisal degisim oldugu ve bu durumun daha 6nceki fikrimizi destekledigi soylenebilir.

Yapilan chow smamasi sistemdeki katki pay1 tutarinda 2008-2017 dénemine ait yapisal kirilma oldugunu
bildirmektedir. Ancak bu yapisal kirilmanin yani yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi, egim
katsayisindan m1 ya da her ikinden birden mi kaynaklandig1 konusunda net bir bilgi vermemektedir. Bu
baglamda yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi, egim katsayisindan m1 ya da her ikinden birden
mi kaynaklandig1 ortaya koymak amaciyla yapay degiskenlere dayanan farkl bir yaklagim ele alinmistir ve
model (4.4.4) tahmin edilmistir.

Y= ayt+ a0 + By X + B (D Xp) +u, (4.4.4)
2008-2012 donemine ait sistemdeki katki pay1 tutarina iliskin model;

E(VAD, = 0.X ) = o, + B X, (4.4.5)
2013-2017 dénemine ait sistemdeki katki pay: tutarina iliskin model;

E(V\D: = LX) = (o + a2 + (B + B2 )% (4.4.6)
Bu modellerdeki ¥; sistemdeki katki pay1 tutarini, X; ise alt1 aylik zaman periyotlarini gostermektedir.

¥,= 3793 —23,658D, + 1268 X, + 2,506 (D.X,)
se= (0,423) (1.245) (0,079)  (0.112)
t= (8,972) (-19,010) (16.009) (22,376)
R* =0,008

Bu modeldeki «; donemlere iliskin sabit terim farkini, 8. ise donemlere iliskin egim katsayisi farkini
gostermektedir. Buradan hareketle kirilma oncesi ve kirilma sonras1 dénemlerdeki katki pay1 tutarmdaki
degisiklige bakildiginda devlet katkis1 uygulamasma gecildikten sonra her alt1 aylik zaman periyodu
stirecinde katki pay1 tutar: yaklasik olarak 2,506 oraninda daha fazla bir atis oldugu sdylenebilir. Bu durum
katk: pay tutarmna iliskin modelin 2013 6ncesi ve 2013 sonrasi donemler arasimda farkli oldugunun giiglii bir
gostergesidir.
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3.5. Devlet Katkisinin Yatirima Yonlendirilen Tutar Uzerindeki Etkisi

Arastirmada, devlet katkisinin yatirima yonlendirilen tutar iizerinde etkisinin olup olmadigm belirlemek
tizere EKK yontemi ile yapilan analizde sistemdeki yatirima yonlendirilen tutara iliskin 2008-2017 dénemine
ait veriler kullanilmistir. 2013 yilinda sistemin gelisimine yonelik olarak reform niteliginde olan devlet
katkis1 uygulamasmin yiiriirliige girdigi bilinmektedir. Bu baglamda 2013 yilindan sonra sistemdeki
yatirima yonlendirilen tutar {izerinde yapisal farklilik olup olmadigini smamak icin veri seti 2013 6ncesi ve
2013 sonrasi olmak iizere 2 déneme ayrilmustir.

Bu hususta tahmin edilmesi gereken {i¢ model bulunmaktadir.

2008-2012 Dénemi:  V;= A, + LK + uy (n, = 10) (4.5.1)
2013-2017 Dénemi: ¥ = ¥+ 1% + uy (n, = 10) (4.5.2)
2008-2017 Dénemi:  ¥;= a4 a,X; + ug (ng = 10+ 10 = 20) (4.5.3)

Yatirima yoOnlendirilen tutara yonelik yukaridaki (4.5.1) modeli 2013 6ncesi donemi, (4.5.2) modeli 2013
sonrast donemini gostermektedir ve (4.5.3) modeli ise tiim gozlemleri kapsamaktadir ve 2008-2017 dénemi
igerisinde yatirima yonlendirilen tutar iizerinde yapisal degisiminin olmadig1 hipotezini gostermektedir. Bu
durumda (4.5.3.) modeli, 4, = ¥, ve ;= ¥ kosullarindan dolayr bir smurlandirilmis model olarak
diisiiniilmektedir. Bu {i¢ modele iliskin bulgular asagidaki gibidir;

T, = 3647 + L230% R*= 0,975

t = (9,827) (17.787)  KKT, = 3,189 sd =8 (4.5.1a)
Y, = 17450 + 3.740%  R*= 099
t = (38.439) (43,985)  KKT, = 4773 sd =8 (4.5.2a)
Y. = —2027 + 2502%, 2= 0,040
t = (-1.222) (16,767)  KKT, = 266,639 sd =18 (4.5.3a)

Bu trend modellerinde KKT, kalint1 kareleri toplamini, ayrag i¢indeki sayilar da tahmin edilen t degerlerini
gosterir. Sonuglara bakildiginda ise iki donemin farkli oldugu goriilmektedir.

Model (4.5.1a) ve model (4.5.2a)'nin trend denklemi sirasiyla;

Y, = 3.647 + 1236 X,
Y, = 17,450 4+3,740 X,

bigiminde elde edilmistir ve ayrica tahmin edilen trend denklemleri Sekil 5."de sunulmustur.

Sekil 4. Devlet katkis1 6ncesi ve sonrasi yatirima yonlendirilen tutara iliskin model yapisinin
karsilastirilmast
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Yatirnrma yonlendirilen tutara yonelik S$Sekil 5.’de model (4.5.1a) ve model (4.5.2a)ya ait model
karsilastirilmasi gosterilmistir. Sekil 5.”deki donemler sistem igerisindeki yatirima yonlendirilen tutara iliskin
olarak 2013 oOncesine ait 10 donemi gostermekle birlikte ayni zamanda 2013 sonrasina ait 10 dénemi
gostermektedir. Sekil 5.’den de anlagilacagy iizere yatirima yonlendirilen tutara iligkin tahmin edilen
modellere bakildiginda iki dénemin artis trendinin aymi olmadigl goze carpmaktadir. (4.5.1a) ve (4.5.2a)
modellerindeki egim katsayilar1 bir donemdeki yatirima yonlendirilen tutarin (ortalama) degisimini
gostermektedir. Dolayisiyla bir donemde yatirima yonlendirilen tutardaki degisim, 2013 6ncesi dénemlerde
yaklasik 1,236 iken 2013 sonrast donemlerde yaklasik 3,740'tir. Buradan hareketle 2013 sonras: donemine ait
yatirima yonlendirilen tutara iligskin artis egilimin daha fazla oldugu yani donemler arasi yapisal bir farklilik
oldugu kabaca goriilmektedir. Buna ragmen bu yapisal degismeler sabit terimden, egim katsayisindan ya da
her ikisinden birden kaynaklaniyor olabilir. Bu dogrultuda istatistiksel sinamaya ihtiya¢ duyulmustur ve
yatirima yOnlendirilen tutar {izerinden yapisal farkliligin varligimi stnamak igin chow smamasi kullanilarak
bu sinamaya iliskin asagidaki test istatistigi hesaplanmustir.

(KKT; — KETq Wk -
B KKT; n, +n. — 2k [klny+ny-2k]]
M 1 v

KKTy, = KKT, + KKT,
KKTy, = 3,189 + 4,773

KKTy = 7,962

_ (266,639 —7,962)/2
T (7.962)/16

F = 259,912

Test istatistigi degeri, F(2,16) = 3,63 tablo degerinden biiylik oldugundan dolayr yokluk hipotezi ( Hy:
Ay= ¥, 42= 1) olan yapisal kararlilik hipotezi reddedilir ve yapisal farkliligin oldugunu one siiren
alternatif hipotez kabul edilir. Buradan hareketle 2008-2017 donemine iliskin olarak sistemdeki yatirima
yonlendirilen tutarmn yapisal degisim yasadigi ve bu durumun daha Onceki fikrimizi destekledigi
sOylenebilir.

Yapilan chow smamasi sistemdeki yatirima yonlendirilen tutar {izerinde 2008-2017 dénemine ait yapisal
kirllma oldugunu bildirmektedir. Ancak bu yapisal kirilmanin yani yapisal degisimin modeldeki sabit
terimden mi, egim katsayisindan mi ya da her ikinden birden mi kaynaklandig1 konusunda net bir bilgi
vermemektedir. Bu baglamda yapisal degisimin modeldeki sabit terimden mi, egim katsayisindan m1 ya da
her ikinden birden mi kaynaklandig: ortaya koymak amaciyla yapay degiskenlere dayanan farkli bir
yaklasim ele alinmistir ve model (4.5.4) tahmin edilmistir.

Frz oyt ”:Dr + _E]_Xr -I-H: {Dr}:'r:] + up (454)
2008-2012 dénemine ait sistemdeki yatirima yonlendirilen tutara iligkin model;

E(¥A\D, = 0.X;) = &y + B, X; (4.5.5)
2013-2017 dénemine ait sistemdeki yatirima yonlendirilen tutara iliskin model;

E(VA\D, = LX) = (o + a2) + (B, + B2 )%; (4.5.6)
Bu modellerdeki ¥; sistemdeki katki pay1 tutarini, X; ise alt1 aylik zaman periyotlarini gostermektedir.

¥,= 3.647 — 23,6010, + 1236 X, + 2,504 (D, X,)
se= (0.415) (1,221)  (0.078) (0.110)
t= (8,796) (-19.335) (15,920} (22,798)
R* =0,008
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Bu modeldeki @ donemlere iliskin sabit terim farkini, 5. ise ddnemlere iliskin egim katsayisi farkini
gostermektedir. Buradan hareketle kirilma 6ncesi ve kirilma sonrasi donemlerdeki yatirima yonlendirilen
tutar lizerindeki degisiklige bakildiginda devlet katkis1 uygulamasina gegildikten sonra her alt1 aylik zaman
periyodu siirecinde yatirima yonlendirilen tutara yonelik yaklasik olarak 2,504 oraninda daha fazla bir atis
oldugu soylenebilir. Bu durum yatirrma yonlendirilen tutara iliskin modelin 2013 6ncesi ve 2013 sonrasi
donemler arasinda farkli oldugunun giiclii bir gostergesidir.

3.6. Devlet Katkis1 Fon Tutar1

Sistem uygulamaya baslandiginda vatandaslarin sistem hakkinda yeterli bilgiye sahibi olmamasi ve sistemin
yeteri kadar taninmiyor olmasina ragmen sistem ilk yillarda oransal olarak hizl bir gelisme gostermistir ve
bunun yaru sira gesitli vergisel tesviklerle sistem desteklenmistir.

Calismanin alanyazin kismida 2013 yilinda yiiriirliige giren devlet katkis: tutari sistemin gelisimine yonelik
getirilen bir uygulama oldugundan bahsedilmistir ve ayni zamanda katilimcilarin sisteme 6dedikleri katki
paylarmin % 25’i oraninda devlet tarafindan katiimcilar adina agilan devlet katki hesabma katki saglandig:
da belirtilmistir. Bununla birlikte devlet katkisinin her katilima icin en fazla yillik briit asgari ticretin % 25
oraninda oldugu da belirtilmistir. Bu hususlarin sisteme {iye olmayan bireyler a¢isindan avantaj teskil etmesi
sebebi ve sistemin cazibesini arttiran bir unsur olarak goriilmesi bakimindan bireylerin sisteme katilma
egiliminin artirmasi beklenmektedir. Bu baglamda ¢alismanin bu asamasmda devlet katkis: tutarmin verileri
kullanilarak donemler itibariyle devlet katkis1 fon tutarindaki degisimi ortaya koyma amaciyla trend analizi
yapilmistir. Yapilan trend analizi ile devlet katkisi fon tutarmin 6 aylik donem igerisindeki tahmini degisim
degisimi ortaya konulmustur. Bu baglamda yapilan analiz neticesinde tahmin edilen trend denklemi;

Y. = -0033 + 1087% R*= 10,991
t = (-0168) (20.223)  KKT, = 0914 (4.6.1)

biciminde elde edilmistir elde edilen trend denklemi Sekil 6.da sunulmustur.

Sekil 5. Devlet katkisi fon tutart modeli

Sekil 6.da devlet katkisi fon tutarma iliskin (4.6.1) modeli gosterilmistir. Sekil 6./daki dénemler devlet
katkist fon tutarma iliskin 2013-2017 donemine ait altisar aylik donemleri gostermektedir. Sekil 6. ’dan
anlasilacag {izere devlet katkisi fon tutar: {izerinde dogrusal trend s6z konusudur. Dolayisiyla 2013 yilinda
uygulamaya basladiktan sonra donemler itibariyle artis egilimin devam ettigi sOylenebilir. Ayn1 zamanda
(4.6.1) baglamindaki egim katsayis1 alt1 aylik devlet katkis: fon tutarmdaki ortalama degisimi gostermektedir
ve bu degisim katsayisinin yaklasik 1,087 oldugu soylenebilir.
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Sistemde olusan devlet katkisi fon tutarmna bakildiginda 2017 yili itibariyle devlet tarafindan yapilan
yaklagik 10.141.000.000 TL tutarlik katkinin da piyasada yerini almasi hem sistemin gelisiminin hem de
ekonomiye katkisi agisindan bu uygulamanm 6nemli bir gostergesi olarak goriilebilir. Bunun disinda devlet
katkisi fon tutarma iliskin olarak elde (4.6.1) baglamindan hareketle devlet katki tutarmin gelecek dénemlere
iliskin devlet katkis1 fon tutar1 tahminleri yapmak da miimkiindiir. Bu baglamda 5 yil sonrasi igin
gerceklesmesi tahmin edilen devlet Kkatkismin yaklasik olarak 20.620.000.000 TL olabilecegi
diistiniilmektedir. Bu baglamda devlet katkis1 uygulamasinin katilimcilarm 6dedikleri katki payr disinda
sisteme sagladig fon ile sistemin gelisimi konusunda onem arz ettigi sdylenebilir.

4. Sonug ve Tartisma

Bireysel emeklilik sistemin gelisiminde devlet katkistnin énemli bir faktor oldugu ve farkli boyutlari ile ele
alinmas: gerektigi diisiincesinden yola ¢ikarak yapilan bu calisma ile sisteme getirilen devlet katkis
uygulamasindan sonra sistemde meydana gelen yapisal farklilik ve gelisim trendindeki degisim ortaya
konulmaya c¢alisilmistir. Bu ¢alisma, yapilan analizler neticesinde elde edilen bulgularla sistem hakkinda
gelecege yonelik tahminlerde bulunma imkani da sunmaktadir.

Sistemin 2008-2017 dénemine iliskin katilimci sayisi, katilimcilarin fon tutary, katki pay:r tutari, toplam
sozlesme ve sertifika sayisi, yatirima yonlendirilen tutar ve devlet katkisi fon tutarmi igeren verileri
EGM'nin resmi internet sitesinden alinmistir. Bu veriler gercevesinde devlet katkisinin BES'in gelisimine
etkisini incelemek amaciyla yapilan bu caligmada, istatistiksel ¢oziimlemeler yapilmistir. Istatistiksel
¢oziimlemeleri iceren arastirma bulgulari ¢ercevesinde varilan sonuglar asagidaki gibidir:

Bu aragtirmadaki donemlere iliskin trend analizi ve chow smamasi araciligiyla iki doneme iliskin yapisal
farklilik incelemesinde devlet katkis1 uygulamasi esas alimmistir. Arastirma modeli gercevesinde devlet
katkisinin katilimci sayisi, katilimcilarin fon tutari, katki pay: tutari, toplam sozlesme ve sertifika sayisi,
yatirima yonlendirilen tutar {izerinde etkisinin olup olmadigini belirlemek i¢in trend analizi, chow sinamasi
ve kullanilan yapay degisken etkilesimi analiz edilmistir. Ayrica devlet katkis1 fon tutar: agisindan trend
analizi ile devlet katkisinin gelisim modeli tahmin edilmistir. Elde edilen sonuglar chow simnamasi agisindan
anlamlilik tagimaktadir.

BES’in taninirligi, cazibesi ve bireylerin tasarruflarini BES'te degerlendirme egilimi vb. unsurlar da dikkate
alindiginda ayni etkenlerin devlet katkisi Oncesi donemde de sisteme katilim etkisinden s6z etmek
miimkiindiir. Bu dogrultuda arastirmada yapilan analizler neticesinde elde edilen bulgulardan hareketle
sistemde ele alinan donemler arasinda devlet katkis1 uygulamasindan sonra katilimci sayilari, katilimcilarm
fon tutari, katki pay tutari, toplam sozlesme ve sertifika sayisi, yatirima yonlendirilen tutar tizerinde yapisal
farklilik oldugu tespit edilmistir. Devlet katkis1 uygulamasi dncesi ve sonras: sisteme katilim hususundaki %
25 oranindaki devlet katkis1 disindaki etkenlerin benzer oldugu da ¢alismada yer alan alternatif hipotezleri
desteklemektedir.

1 Ocak 2013 tarihi itibariyle katilimcilarin 6dedikleri katki paymna ilave olarak katilimcilar adma agilan
hesaba devlet tarafindan 6denen fon tutar1 2017 yil itibariyle yaklagik 10.141.000.000 TL tutarmna ulagmuigtur.
Bu tutarin sisteme olan katkisinin yani sira piyasada yerini almasi da hem sistemin gelisiminin hem de
ekonomiye olan katkis1 agisindan bu uygulamanin 6nemli bir gostergesi olarak goriilebilir. Bunun disnda
devlet katkis1 fon tutarmin 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren meydana gelen artis trendinden yola ¢ikarak
devlet katki tutarmin gelecek donemlere iliskin devlet katkis1 fon tutar1 tahminleri yapmak da miimkiindiir.
Bu baglamda devlet katkis1 uygulamasmin katilimcilarin 6dedikleri katki payr disinda sisteme sagladig: fon
ile sistemin gelisimi konusunda 6nem arz ettigi sdylenebilir.

Sonug olarak devlet katkis1 uygulamasma gecildikten sonra sistemdeki katilimci sayisi, katilimcilarin fon
tutari, katki pay tutari, toplam sdzlesme ve sertifika sayisi ile yatirima yonlendirilen tutar iizerinde yapisal
farkliik meydana geldigi sOylenebilir. Ayni zamanda ele unsurlar baglaminda meydana gelen artis
acisindan bakildiginda devlet katkis1 uygulamasmin olmadigi dénem igin elde edilen tahmin denklemine
gore katilimcilarm fon tutari, katki pay: tutar1 ve yatirrma yonlendirilen tutar unsurlarinda 2017 yilindaki
gerceklesme verilerinden hareketle ilgili unsurlarin yaklagik iki katina yakin artis sergiledigi sdylenebilir.
Ozetle yapilan analiz ve elde edilen bulgular ¢ercevesinde s6z konusu unsurlarda meydana gelen artis ile
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birlikte katihmcilar adina devlet tarafindan 6denen fon tutarmnm sistemin gelisimini olumlu yonde etkiledigi
bu baglamda devlet katkis1 uygulamasinin sisteminin gelisimde 6nemli rol aldig1 sdylenebilir.

Genel olarak varilan sonug¢ cercevesinde devlet katkis1 uygulamasi siirdiirtilebilir ya da gelistirilebilir
olmasiyla sisteminin gelisimi yoniindeki bu olumlu etki devam ettirilebilir. Bunun yani sira farkh tesviklerin
sunulmasi sisteminin gelisimine yonelik olarak oOnerilmektedir. Ayrica daha sonraki yapilacak olan
calismalar agisindan bakildiginda literatiire katki saglamasi ve sistemdeki bazi belirsizlikleri ortaya koymak
amaciyla sistem katilmeilarmin demografik o6zellikleri yoniinden incelenmesi, sistemden ayrilan
katimcilarin temelde daha ¢ok hangi nedenlerden dolay1 ayrildiklarinin ortaya konulmasi gibi ¢calismalarin
yapilmasi onerilmektedir.
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