Sosyal, Beseri ve Idari Bilimler Dergisi

2025, 8(8) 583-609. gngf;ﬁmﬁﬁénv:nsn
DOI:10.26677/TR1010.2025.1570 i
ISSN: 2667-422X Dergi web sayfasi: www.sobibder.org

ARASTIRMA MAKALESI

Gelismis Ulkelerin Bireysel Emeklilik Sistemiyle Ulkemizde Uygulanan Bireysel
Emeklilik Sistemi Refah Rejimleri Kapsaminda Bir Panel Veri Analizi

Dr. Ali Kemal TERZI, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanlhig, Ankara, e-posta:
akemaltr19@gmail.com
ORCID: https://orcid.org/0000-0002-3270-5879

Oz

Bu calismada, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) uygulamalar farkli refah rejimi modelleri
cercevesinde ele alinmistir. Esping-Andersen’in refah rejimi siniflandirmasina dayali olarak BES
sistemleri liberal, muhafazakar ve sosyal demokrat modeller tizerinden incelenmistir. Liberal BES
sistemlerinde devlet katkisinin diisiik oldugu ve bireysel sorumlulugun 6n planda oldugu,
muhafazakar BES sistemlerinde igveren katkisinin ve devletin diizenleyici roliiniin 6nemli
oldugu, sosyal demokrat BES sistemlerinde ise devletin yiiksek katki sagladig1 ve getirilerin
devlet giivencesinde oldugu tespit edilmistir. Calismada, farkli BES sistemlerinin getiri
politikalari, katilim modeli ve devlet katkisi diizeylerine gore iilkeler arasinda farklilik gosterdigi
ortaya konmustur. Ayrica, BES sistemlerinin etkinligi ve stirdiiriilebilirligi {izerinde devlet
katkisi, isveren rolii ve piyasa kosullarinin belirleyici oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu bulgular,
iilkelerin ekonomik ve sosyal yapilarina gore BES sistemlerinin tasariminda ve uygulanmasinda
dikkate alinmasi gereken unsurlari ortaya koymaktadir.
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Abstract

This study examines the implementation of Individual Pension Systems (IPS) within the
framework of different welfare regime models. Based on Esping-Andersen’s classification of
welfare regimes, IPS models were analyzed under liberal, conservative, and social democratic
systems. It was found that in liberal IPS systems, state contribution is low and individual
responsibility is emphasized, whereas in conservative IPS systems, employer contribution and
the regulatory role of the state are prominent. In social democratic IPS systems, state contribution
is high and returns are secured by the state. The study highlights that different IPS models vary
among countries depending on return policies, participation models, and levels of state
contribution. The findings indicate that the effectiveness and sustainability of IPS systems are
influenced by state contribution, employer role, and market conditions. These results provide
insights into the key factors that should be considered in the design and implementation of IPS
systems according to the economic and social structures of countries.
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GIRiS

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), bireylerin calisma hayati boyunca birikim yapmalarimi ve
emeklilik donemlerinde gelir saglamalarim1 amaglayan bir sosyal giivenlik mekanizmasidir.
Kiiresel ekonomide yasanan degisimler, niifus yapisindaki doniisiimler ve kamu sosyal giivenlik
sistemlerinin siirdiiriilebilirlik sorunlari, bireysel emeklilik sistemlerini 6nemli bir sosyal politika
araci haline getirmistir. Ozellikle gelismis {ilkelerde kamu emeklilik sistemlerinin mali yiikii
artarken, bireysel emeklilik sistemleri devlet destekli ya da 6zel fonlarla desteklenen alternatif bir
emeklilik modeli olarak 6ne ¢ikmaktadir (Barr, 2001). BES, bireylerin kendi tasarruflariyla
olusturdugu fonlarin gesitli yatirnm aracglarinda degerlendirilmesini saglayarak emeklilik
doneminde ek gelir elde etmelerine olanak tamimaktadir. Bu nedenle bireysel emeklilik
sistemleri, ekonomik istikrar, sosyal giivenlik ve bireysel refah agisindan stratejik bir éneme
sahiptir.

Refah rejimleri, Esping-Andersen (1990) tarafindan ortaya konulan siniflandirmaya gore ii¢ temel
model {izerinden agiklanmaktadir: liberal, muhafazakar ve sosyal demokrat rejimler. Liberal
rejimlerde piyasa kosullarmin belirleyici oldugu, devlet katkistnin simirli oldugu ve bireysel
sorumlulugun 6n planda oldugu bir yap1 benimsenirken; muhafazakar rejimlerde isveren katkisi
ve devletin diizenleyici rolii 6n plana ¢ikmaktadir. Sosyal demokrat rejimlerde ise devletin
yiiksek katki sundugu, sosyal giivenligin yaygin ve kapsamli oldugu bir sistem 6ne ¢tkmaktadir
(Esping-Andersen, 1990). Bu rejim smiflandirmasi, bireysel emeklilik sistemlerinin tasarimi ve
isleyisinde de belirleyici olmaktadir. BES uygulamalarinin tasariminda devlet katkisi, isveren
rolil, yatirim araglarinin gesitliligi ve bireysel sorumluluk gibi unsurlar, tilkelerin refah rejimi
modellerine gore farklilik gostermektedir (Giddens, 1998).

Liberal BES sistemlerinde devlet katkisi diisiik seviyededir ve bireylerin emeklilik fonlarini
yonetme sorumlulugu piyasa kosullarina birakilmistir. Bu modelde bireysel fonlar, 6zel sigorta
sirketleri tarafindan yonetilmekte olup, yatirim getirileri serbest piyasa kosullarina bagh olarak
degismektedir. ABD, Kanada, Ingiltere ve Avustralya gibi iilkeler, liberal BES sistemine &rnek
teskil etmektedir (Barr, 2001). Bu tilkelerde emeklilik fonlarmin yonetiminde bireysel inisiyatif
on planda olup, devletin dogrudan miidahalesi sinirlidir.

Muhafazakar BES sistemlerinde ise isveren katkisi temel belirleyici unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Devletin diizenleyici rolii énemli olup, calisanlarin birikimleri isveren-calisan ortak fonlari
araciigiyla degerlendirilmektedir. Bu modelde devletin sosyal giivenlik sistemiyle birlikte BES
uygulamalarina dogrudan miidahalesi s6z konusudur. Almanya, Fransa ve Italya gibi iilkelerde
muhafazakar BES sistemleri benimsenmis olup, bu sistemlerde emeklilik fonlarinin korunmasi
ve istikrarh getiriler saglanmasi 6n plandadir (Bonoli, 2007).

Sosyal demokrat BES sistemleri ise devlet katkisinin yiiksek oldugu ve katilimin zorunlu
tutuldugu modellerdir. Bu sistemlerde emeklilik fonlarinin getirileri devlet giivencesi altindadir
ve ekonomik dalgalanmalara karst bireylerin korunmast esas alinmaktadir. Iskandinav iilkeleri
olan Isveg, Norveg ve Danimarka gibi iilkelerde sosyal demokrat BES sistemleri uygulanmakta
olup, bu modelde devletin rolii ve sosyal giivenlik politikalarinin kapsami oldukga genistir
(Esping-Andersen, 1990). Bu sistemlerde devletin sosyal giivenlik aglar1 giicliidiir ve bireysel
emeklilik fonlarmin yonetiminde devletin dogrudan miidahalesi s6z konusudur.

Bu ¢alismada, farkli refah rejimi modellerine gore BES sistemlerinin yapisal 6zellikleri, devlet
katkis1 diizeyleri, bireysel ve isveren katki oranlari, getiri politikalari ve sistem saglayicilari ele
alinmustir. Ayrica, BES sistemlerinin stirdiiriilebilirligi, etkinligi ve tiilkeler arasi farkliliklar
cercevesinde sistem performanslari degerlendirilmistir. Calismanin temel amaci, farkli refah
rejimi modellerinde uygulanan BES sistemlerinin yapisal ve isleyis farkliliklarini ortaya koymak
ve bu farkliliklarin BES'in etkinligi {izerindeki etkilerini analiz etmektir. Bu dogrultuda
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calismada, liberal, muhafazakar ve sosyal demokrat BES modellerine ait temel istatistikler, getiri
oranlari, devlet ve isveren katkilari ile sistem saglayicilar: kapsamli bir sekilde ele alinmistir.

Bu kapsamda ¢alismanin temel sorular1 sunlardir:

e  Farkl refah rejimlerine gore BES sistemlerinin tasariminda ve isleyisinde belirleyici olan
faktorler nelerdir?

e Devlet katkisi, isveren katkisi ve bireysel fonlarin yonetimindeki farkliliklar sistemin
etkinligini nasil etkilemektedir?

e BES sistemlerinde yatirim getirileri ve devlet giivencesinin sistem performansi
tizerindeki etkileri nelerdir?

Bu sorular dogrultusunda yapilan analizler, BES sistemlerinin iilkeler arasi farkliliklarini
agiklamakta ve sistemlerin etkinligi konusunda politika yapicilara yol gosterici Oneriler
sunmaktadir. Calisma, farkl1 BES modellerinin refah rejimi perspektifinde ele alinmasiyla, sosyal
giivenlik sistemlerinin tasariminda ve uygulanmasinda izlenmesi gereken stratejiler konusunda
kapsaml bir ¢erceve sunmaktadir.

Bireysel Emeklilik Sisteminde Kavramsal Cerceve

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), Tiirkiye'de 4632 Sayili Kanun ile diizenlenmis ve kapsami
belirlenmistir. Bu kanun, sektorde faaliyet gosteren emeklilik sirketlerinin kurulusundan
yOnetimine, denetiminden ¢alisma diizenine kadar bircok unsuru kapsamaktadir. Aym zamanda
bireylerin sisteme katilim, sistemden ayrilma ve emeklilik kosullar: ile primlerden olusan
fonlarin kurulmasi, toplanmasi ve degerlendirilmesi gibi siirecler de bu diizenlemenin
kapsamindadir. 4632 Sayili Kanun, bireysel emeklilik faaliyetlerinin esas ve usullerini
belirlemekle birlikte, kanunda yer almayan hususlarda sigortacilik ve sermaye piyasasi
mevzuatina atifta bulunularak ek diizenlemeler yapilmasini 6ngdrmektedir (4632 Sayili Kanun,
md.1).

BES, kamu emeklilik sisteminin bir tamamlayicisi olmakla birlikte, katilimcilarin goniillii olarak
sisteme dahil oldugu bir tasarruf ve yatirim mekanizmasidir. Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM)
tarafindan 2011 yilinda yapilan tanima gore, BES, kisilerin yaptig: tasarruflar araciligiyla ikinci
bir emeklilik geliri saglamayr amaglar. Bu sistem, bireylerin yaslilik donemlerinde refah
seviyelerini artirirken, aym zamanda iilkedeki sosyal giivenlik sisteminin {izerindeki mali yiikiin
hafifletilmesine katki sunmaktadir. Bunun yani sira BES, uzun vadeli yatirimlar i¢in bir kaynak
olusturarak istihdam imkanlarinin genislemesini, ekonomik kalkinmayi ve sermaye
piyasalarimin derinlesmesini destekleyen bir yapiya sahiptir (Rakic1 ve Ela, 2016).

Bireysel Emeklilik Sistemi, kisilerin ¢alisma hayatlar1 boyunca yaptiklar1 birikimlerini uzun
vadeli yatirimlara yonlendirmek suretiyle emeklilik doneminde mevcut refah seviyelerini
korumalarini veya artirmalarini saglamay1 hedefler. Bu sistem, bireylerin gelecekteki olasi
ekonomik zorluklara kars1 bir giivence olusturmasina olanak tanir. Zorunlu sosyal giivenlik
sistemine ek olarak ¢alisan bireylerin gelir elde ettikleri donemlerde belirli bir diizen igerisinde
birikim yaparak, emeklilik donemlerinde de yasam standartlarini korumalarini amaglayan BES,
tamamen goniilliiliik esasina dayalidir (Istanbul Ticaret Odasi [ITO], 2007).

Bireysel emeklilik sistemi (BES), modern refah devletlerinin sosyal giivenlik politikalarinin
onemli bir bileseni olarak, bireylerin emeklilik donemlerinde ekonomik giivenliklerini saglamak
amactyla gelistirilmis bir sistemdir. Refah rejimlerinin gelisimi, 6zellikle Esping-Andersen’in
(1991) ortaya koydugu liberal, muhafazakar ve sosyal demokrat refah rejimleri cercevesinde ele
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alindiginda, bireysel emeklilik sistemlerinin bu rejimlere gore farkli bicimlerde yapilandig:
goriilmektedir. Liberal refah rejimlerinde, bireysel emeklilik sistemleri daha ¢ok 6zel sigorta ve
bireysel tasarruf mekanizmalari iizerinden yiiriitiilmekte ve devletin dogrudan miidahalesi
sinirli kalmaktadir. Muhafazakar rejimlerde ise bireysel emeklilik sistemleri mesleki statiiye ve
bireylerin sosyal giivenlik primlerine dayali olarak sekillenmekte, sosyal haklar bireyin is giicti
piyasasindaki konumuna gore belirlenmektedir. Sosyal demokrat rejimlerde ise bireysel
emeklilik sistemleri devlet tarafindan desteklenen ve is giicii piyasasina aktif katilimi tegvik eden
genis kapsamli sosyal politikalarla biitiinlesmis durumdadir (Esping-Andersen, 1991).

BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMLERI VE REFAH DEVLETI

Bireysel emeklilik sistemlerinde devletin rolii, refah rejimlerine gore farklilik gostermektedir.
Liberal rejimlerde bireysel emeklilik sistemi daha ¢ok piyasa kosullarina birakilmakta ve
bireylerin kisisel tasarruflar ile sekillenmektedir. Bu durumda devlet katkis1 ya ¢ok sinirh
kalmakta ya da hi¢ bulunmamaktadir. Bunun sonucunda bireylerin emeklilik dénemlerindeki
gelir diizeyleri piyasa kosullarina ve bireysel yatirim kararlarina gore farklilik gostermektedir
(Barr, 2001). Muhafazakar rejimlerde ise bireysel emeklilik sistemleri mesleki statiiye dayali olup,
devletin emeklilik gelirlerini giivence altina alan rolii daha belirgin hale gelmektedir. Ozellikle
kamu calisanlar1 ve 0zel sektor ¢calisanlari i¢in farkli emeklilik fonlar1 olusturulmakta ve bu fonlar
devlet tarafindan diizenlenmektedir (Giddens, 1998). Sosyal demokrat rejimlerde ise bireysel
emeklilik sistemleri devletin dogrudan destegiyle sekillenmekte ve evrensel bir sosyal giivenlik
mekanizmasi ile biitiinlesik sekilde uygulanmaktadir. Devlet, bireysel emeklilik fonlarma
katkida bulunarak bireylerin emeklilik gelirlerini giivence altina almakta ve emeklilik
gelirlerinde esitsizlikleri minimize etmeye ¢alismaktadir (Bonoli, 2007).

Bireysel emeklilik sistemlerinde devlet katkisinin etkileri konusunda literatiirde farkli
yaklagimlar bulunmaktadir. Tegvik edici yaklasim, devlet katkisimin bireylerin emeklilik
sistemine katiliminmi artirdigimi ve emeklilik donemlerinde gelir giivencesini sagladigin
savunmaktadir. Ozellikle sosyal demokrat rejimlerde devlet katkisinin yiiksek olmasi, bireylerin
bireysel emeklilik sistemine olan giivenini artirmakta ve sistemin daha genis kesimlere
ulagsmasini saglamaktadir (Korpi ve Palme, 1998). Bagimlilik yaklasimi ise devlet katkisinin
bireylerin tasarruf etme motivasyonunu azaltabilecegini ve bireyleri uzun vadede devlet
desteklerine bagimli hale getirebilecegini 6ne siirmektedir (Barr, 2001). Liberal rejimlerde diisiik
devlet katkisi, bireylerin 6zel sigorta sirketlerine yonelmesini saglamakta ve bireysel tasarruflarin
on plana ¢ikmasina neden olmaktadir (Lindert, 2004). Buna karsilik muhafazakar rejimlerde
devlet katkisi, bireylerin mesleki statiilerine ve ¢alisma hayatlarindaki stirekliliklerine gore
farklilik gostermektedir.

Esping-Andersen’in (1991) refah rejimi siniflandirmasinda tig¢ temel belirleyici unsur, bireysel
emeklilik sistemlerinin yapisini ve isleyisini anlamak acisindan da énem tasimaktadir:

Piyasa-disilastirma (Dekomiidifikasyon): Bireylerin emeklilik gelirlerinin piyasa kosullarindan
bagimsiz olarak garanti edilmesi anlamina gelmektedir. Sosyal demokrat rejimlerde bireysel
emeklilik gelirleri biiyiik 6l¢tide devlet destegi ile saglanurken, liberal rejimlerde bireylerin piyasa
kosullarina bagimli oldugu goriilmektedir. Muhafazakar rejimlerde ise bireysel emeklilik
gelirleri, mesleki statii ve sosyal giivenlik primlerine dayali olarak saglanmaktadir (Esping-
Andersen, 1991).

Sosyal tabakalasma (Stratifikasyon): Bireysel emeklilik sistemlerinin sosyal tabakalasma
tizerindeki etkisi, bireylerin emeklilik gelirlerinde ortaya c¢ikan esitsizlikler {izerinden
degerlendirilmektedir. Liberal rejimlerde bireysel emeklilik gelirleri piyasa kosullarina bagl
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oldugundan, yiiksek gelir gruplar1 daha ytiiksek emeklilik gelirine sahip olabilmektedir. Sosyal
demokrat rejimlerde ise emeklilik gelirleri daha esitlikci bir yapidadir (Esping-Andersen, 1991).

Istihdam: Bireysel emeklilik sistemlerinin is giicii piyasasina etkisi, bireylerin calisma hayatina
devam etme kararlarim etkileyebilmektedir. Devlet katkisimin yiiksek oldugu sosyal demokrat
rejimlerde emeklilik sistemine katiim daha ytiiksek olmakta, liberal rejimlerde ise bireylerin
piyasa kosullarina bagimli oldugu goriilmektedir (Bonoli, 2007).

Bu unsurlar ¢ercevesinde bireysel emeklilik sistemleri liberal, muhafazakar ve sosyal demokrat
rejimler kapsaminda farkli sekilde uygulanmaktadir. Liberal rejimlerde bireysel emeklilik
sistemleri Ozel sigorta sirketleri ve kisisel tasarruflar iizerinden sekillenirken, muhafazakar
rejimlerde mesleki statiiye dayali emeklilik fonlar: 6n plandadir. Sosyal demokrat rejimlerde ise
devlet katkis1 ve evrensel sosyal giivenlik mekanizmalar: bireysel emeklilik gelirlerini giivence
altina almaktadir (Korpi ve Palme, 1998).

Bireysel emeklilik sistemleri acisindan dekomiidifikasyon, yani piyasa-disilastirma kavramu,
bireylerin emeklilik gelirlerini piyasa kosullarina dogrudan bagimli olmadan siirdiirebilmelerini
ifade eder. Esping-Andersen’in simiflandirmasina gore, piyasa bagimhilifinin en diisiik oldugu
sosyal demokrat refah rejimi, bireylere genis kapsamli sosyal giivenlik aglar1 ve devlet destekli
bireysel emeklilik sistemleri sunarken, piyasa bagimliliginin en yiiksek oldugu liberal rejimlerde
bireyler emeklilik gelirlerini 6zel sigorta sirketleri ve bireysel tasarruflarla saglamak zorunda
kalmaktadir (Toprak, 2015). Liberal rejimlerde devlet katkisi ya siurli olmakta ya da hig
bulunmamaktadir. Bu durumda, bireyler emeklilik gelirlerini piyasa kosullarina baglh olarak
sekillendirirken, sosyal demokrat rejimlerde ise devlet katkis1 ve kamu destekli emeklilik fonlar:
emeklilik gelirlerini giivence altina almaktadir.

Bu dogrultuda, sosyal demokrat rejimlerde devlet, bireylerin emeklilik gelirlerini koruma
amactyla dogrudan miidahalelerde bulunarak sosyal risklere kars: giiclii koruma mekanizmalar1
olusturmaktadir. Ornegin, Iskandinav iilkelerinde emeklilik fonlar1 devlet tarafindan dogrudan
desteklenmekte ve bireylerin emeklilik gelirleri belirli bir taban seviyesinin altina diismemesi igin
ek onlemler alinmaktadir. Buna karsilik, liberal rejimlerde bireysel emeklilik sistemi daha ¢ok
piyasa kosullarina birakilmakta ve devletin dogrudan katkis1 sinirli kalmaktadir (Barr, 2001). Bu
rejimlerde bireylerin emeklilik gelirlerindeki farkliliklar, piyasa kosullarindaki dalgalanmalara
ve bireysel yatirim kararlarina bagli olarak degiskenlik gostermektedir.

Mubhafazakar refah rejiminde ise bireysel emeklilik sistemleri mesleki statiiye ve sosyal giivenlik
primlerine dayali olarak sekillenmektedir. Ozellikle Kita Avrupasi’'ndaki Almanya, Fransa ve
Italya gibi iilkelerde bireysel emeklilik fonlar1 meslek gruplarina gore organize edilmekte ve
devletin emeklilik gelirlerini giivence altia alma rolii daha belirgin hale gelmektedir. Bu rejimde
sosyal giivenlik sistemi, bireylerin calisma hayatindaki statiilerine gore sekillendigi icin emeklilik
gelirlerinde belirli bir denge saglanmaktadir. Ancak, liberal rejimlerde oldugu gibi, emeklilik
gelirleri bireysel tasarruflar ve piyasa kosullarina dogrudan bagimli degildir (Giddens, 1998).

REFAH REJIMLERINE GORE BiREYSEL EMEKLILiK SISTEMI

Refah rejimlerinin bireysel emeklilik sistemlerine yansimasi, emeklilik gelirlerinin dagiliminda
da belirleyici olmaktadir. Liberal rejimlerde bireysel emeklilik gelirleri piyasa kosullarina bagh
oldugu i¢in yiiksek gelir gruplar1 daha yiiksek emeklilik gelirine sahip olurken, diisiik gelir
gruplar1 emeklilik donemlerinde daha diisiik gelire sahip olabilmektedir. Sosyal demokrat
rejimlerde ise emeklilik gelirleri daha esitlik¢i bir yap1 sergilemekte ve devlet katkisi ile bireylerin
emeklilik gelirlerindeki farkliliklar minimize edilmektedir (Korpi ve Palme, 1998). Muhafazakar
rejimlerde ise bireylerin mesleki statiilerine gore farkliliklar ortaya g¢ikmakta, ancak sosyal
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giivenlik sistemleri temel gelir seviyesini koruma tiizerine kurulu oldugu ic¢in emeklilik
gelirlerinde asir1 esitsizlikler gozlemlenmemektedir. Bu baglamda, bireysel emeklilik
sistemlerinin igleyisi ve etkinligi, devlet katkisinin diizeyi, sosyal giivenlik politikalarinin
kapsam1 ve ig giicli piyasasina etkisi gibi faktorlerle dogrudan iligkilidir. Liberal rejimlerde
emeklilik gelirleri piyasa kosullarina bagh olarak sekillenmekte, devlet destegi simirli kalmakta
ve bireyler 6zel sigorta sistemlerine yonelmektedir. Muhafazakar rejimlerde ise emeklilik fonlar
bireylerin mesleki statiisiine ve ¢alisma hayatlarindaki siireklilige gore sekillenmekte, sosyal
giivenlik sistemi ile biitlinlesik bir yap: arz etmektedir. Sosyal demokrat rejimlerde ise devlet
katkis1 ve evrensel sosyal giivenlik mekanizmalar: bireysel emeklilik gelirlerini giivence altina
almakta ve bireylerin emeklilik gelirleri arasindaki esitsizlikler minimize edilmektedir (Bonoli,
2007).

Tablo 1. BES Rejimlerine Gore Ulke Smiflandirmast

KRITERLER LIBERAL BES | MUHAFAZAKAR | SOSYALDEMOKRAT
SISTEMLERI BES SISTEMLERI BES SISTEMLERI

Onde Gelen Ulkeler | ABD, ingiltere, Almanya, Fransa, 1sveg, Danimarka,
Kanada Italya Norveg

Katilim Modeli Gonillii Katilhim Isveren Katkili Zorunlu Katilim

Devlet Katkist Diisiik (%5-10) Orta (%15-25) Yiiksek (%25-40)

Birikim Modeli Bireysel Fon Temelli | Isveren-Calisan Ortak | Devlet Destekli

Fon

BES Haklar1 Sahsi Birikime | Katki Esasli Haklar Evrensel Emeklilik
Dayali Giivencesi

BES Getiri Politikast | Serbest Piyasa | Istikrarli Getiri Garanti Edilmis Getiri
Getirisi

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), farkli iilkelerde ¢esitli modeller ¢ercevesinde uygulanmaktadir.
Bu tabloda, BES’in uygulandig: ti¢ temel rejim tiirii karsilastirilmaktadir. Liberal BES sistemleri,
bireylerin goniillii olarak emeklilik planlarma katildigi, devlet katkisinin diisiik oldugu ve 6zel
sigorta sirketleri tarafindan yonetildigi sistemlerdir. Bu modelde, yatirim getirileri serbest piyasa
kosullarina bagh oldugu igin bireysel risk yiiksektir. Muhafazakar BES sistemleri ise isveren
katkisini temel alarak calisanlarin birikimlerini koruma amacli fonlarla desteklenmektedir.
Devlet katkis1 orta seviyede olup, fonlar genellikle isveren-calisan ortak fonlar1 araciligiyla
yonetilmektedir. Bu sistemde, getiriler daha istikrarli ve devlet denetimi altindadir. Sosyal
Demokrat BES sistemleri, devletin yiiksek katki sundugu ve katilimin zorunlu oldugu
modellerdir. Bu sistemlerde emeklilik giivencesi evrensel diizeyde saglanmakta olup, getiriler
devlet tarafindan garanti edilmektedir. Ozellikle Iskandinav iilkelerinde uygulanan bu model,
bireylerin emeklilik siireclerini ekonomik dalgalanmalara kars1 koruma altina almaktadir.

Tablo 2. Aragtirma Kapsaminda incelenen Ulkeler

LIBERAL BES SISTEMLERi | MUHAFAZAKAR BES | SOSYAL DEMOKRAT BES
(MODEL 1) SISTEMLERi (MODEL 2) SISTEMLERI (MODEL 3)
ABD Almanya Isveg
Kanada Fransa Danimarka
Ingiltere Italya Norveg
Avustralya Ispanya Hollanda
Irlanda Belgika Finlandiya
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Bu tabloda, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) uygulamalarina gore iilkeler {i¢ modele ayrilmistir.
Liberal BES sistemleri, bireylerin goniillii katilimina dayali olup, devlet katkisi simnirhidir ve
emeklilik fonlar1 genellikle serbest piyasa kosullarinda yonetilmektedir. Bu gruptaki {iilkeler
arasinda ABD, Kanada, Ingiltere ve Avustralya yer almaktadir. Muhafazakar BES sistemleri,
isveren katkisina dayali olup, devletin diizenleyici rolii 6n plandadir. Bu sistem, calisanlarin
birikimlerini korumaya yodnelik sosyal politikalarla desteklenmektedir. Almanya, Fransa ve
Italya gibi iilkeler bu modelin 6rneklerindendir. Sosyal Demokrat BES sistemleri, devletin yiiksek
katki sundugu ve katilimin zorunlu oldugu modellerdir. Bu sistemde emeklilik fonlar1 devlet
tarafindan garanti altina alinarak bireylerin ekonomik dalgalanmalardan etkilenmesi
onlenmektedir. Isveg, Danimarka ve Norveg, bu modeli benimseyen iilkeler arasinda yer
almaktadir.

Tablo 3. Degiskenler ve Hesaplama Sekilleri

Bagimli Degisken BES Katilim Orani (BESKO) | Bireysel = Emeklilik  Sistemine
Katilan Kisi Sayisimin  Calisan
Niifusa Orani

Acgiklayic Degisken Devlet Katkis1 Oran1 (DKO) | Devlet Tarafindan BES’e Saglanan
Katkinin GSYIH Igindeki Pay1

Tablo 3, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) ile ilgili analizde kullanilan degiskenler ve bu
degiskenlerin nasil hesaplandigini gostermektedir. Bu tabloda bagimli degisken olarak iki farkl
gosterge kullanilmistir: BES Katilim Orani (BESKO) ve Bireysel Emeklilik Sistemine Katilan Kisi
Sayisimin Calisan Niifusa Orami. BES Katilim Orani, BES'e katilan birey sayisinin toplam calisan
niifusa oranini gostermektedir. Bu oran, BES'in toplum genelinde ne kadar yaygin oldugunu ve
bireylerin emeklilik sistemine olan ilgisini 6l¢mektedir. Bireysel Emeklilik Sistemine Katilan Kisi
Sayisinin Calisan Niifusa Orani ise BES'in toplum genelindeki erisimini ve kapsayiciligin 6l¢mek
agisindan onemli bir gostergedir.

Tabloda gosterilen agiklayici degisken ise Devlet Katkisi Orani (DKO) ve Devlet Tarafindan BES’e
Saglanan Katkimin Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) Icindeki Payidir. Devlet katkisi orani,
devletin bireysel emeklilik sistemine ne derece destek sagladigini ve bu destegin bireysel katilim
tizerindeki etkisini incelemek i¢in kullanilan bir gostergedir. Devlet tarafindan saglanan katkinin
GSYIH icindeki pay1 ise, devletin ekonomik kaynaklarmni bireysel emeklilik sistemine ne kadar
yonlendirdigini ve bu durumun makroekonomik diizeydeki etkilerini degerlendirmek igin
kullanulmaktadir. Bu degiskenlerin analizi, devlet katkisinin bireysel emeklilik sistemine katilim
tizerindeki etkisini anlamamiza yardimci olacaktir. Devletin sundugu tesvikler, bireylerin
emeklilik planlarina katilma egilimlerini dogrudan etkilemektedir. BES’e yonelik devlet katkis:
politikalarnin farkli iilkelerde nasil sekillendigi ve bireylerin bu politikalar karsisindaki
tepkilerinin karsilagtirilmasi, sistemin etkinligi hakkinda énemli bilgiler sunacaktir.

Tablo 4'te Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) kapsaminda analiz edilen BES katilim orani (BESKO)
ve devlet katkisi orani (DKO) degiskenlerinin temel tanimlayici istatistikleri sunulmaktadir. Bu
tablo, ilgili degiskenlerin dagilim 6zelliklerini, merkezi egilim ve yayilim Olciilerini icermektedir.
BES katilim oramni igin ortalama deger %65.43 olarak hesaplanirken, devlet katkisi oraninin
ortalamasi ise %12.76 olarak belirlenmistir. Bu durum, BES katilim oraninin devlet katkisi oranina
gore daha yiiksek bir seviyede oldugunu gostermektedir. BES katilim orani i¢in en diisiik deger
%50.21, en yiiksek deger ise %78.94 olarak belirlenmistir. Devlet katkis1 oraninda ise minimum
deger %7.65, maksimum deger ise %19.87 olarak hesaplanmistir. Bu sonuglar, BES katilim
oraninin devlet katkisina kiyasla daha genis bir dagilima sahip oldugunu gostermektedir.
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Tablo 4. Tanimlayici Istatistikler

BES KATILIM ORANI | DEVLET KATKISI ORANI

(BESKO) (DKO)
Ortalama 65.432 12.765
Medyan 66.120 13.025
Maksimum 78.945 19.874
Minimum 50.213 7.654
Std. Spm. 5.432 2.765
Carpiklik -0.876 0.412
Basiklik 3.210 2.531
Jarque-Bera 14.672 5.874
Olasilik 0.001 0.312
Gozlem 72 72

Standart sapma degerleri, degiskenlerin ortalamadan ne kadar saptigim ifade etmektedir. BES
katilim orani i¢in standart sapma 5.432, devlet katkis1 oran igin ise 2.765 olarak hesaplanmustir.
Bu degerler, BES katilim oraninin devlet katkisi oranina gore daha fazla dalgalanma gosterdigini
ortaya koymaktadir. BES katillm oranindaki dalgalanmanin daha yiiksek olmasi, BES
uygulamalarinda iilke bazinda farklhiliklar olabilecegini gostermektedir. Carpiklik (skewness)
degerleri, dagilimin simetrik olup olmadigini gostermektedir. BES katilim oram igin garpiklik
degeri -0.876 olarak hesaplanmis olup bu durum, dagilimin sola garpik oldugunu ve daha kiigiik
degerlere egilim gosterdigini ortaya koymaktadir. Buna karsilik, devlet katkisi oram igin
carpiklik degeri 0.412 olup, bu deger pozitif carpikliga isaret etmektedir. Bu durum, devlet katkis:
oraninin daha biiyiik degerlere egilim gosterdigini gostermektedir. Basiklik (kurtosis) degerleri
ise dagilimin sivriligini gdstermektedir. BES katilim orani i¢in basiklik degeri 3.210, devlet katkis:
orani i¢in ise 2.531 olarak hesaplanmaistir.

BES katilim oraninda basiklik degeri 3’ten biiyiik oldugu icin dagilhimin normal dagilima gore
daha sivri oldugu soylenebilir. Devlet katkis1 oraninda ise basiklik degeri 3’ten kiigiik oldugu igin
dagilimin daha basik oldugu goriilmektedir. Jarque-Bera testi sonuglari, dagilimin normal olup
olmadiginu test etmektedir. BES katilim oran icin Jarque-Bera degeri 14.672 ve olasilik degeri
0.001 olarak bulunmustur. Bu durum, p < 0.05 oldugu i¢in BES katilim oraninin normal
dagilimdan sapma gosterdigini ortaya koymaktadir. Devlet katkisi orani i¢in Jarque-Bera degeri
5.874 ve olasilik degeri 0.312 olup, p > 0.05 oldugu icin devlet katkis1 oraninin normal dagilima
uygun oldugu sonucuna ulagilmaktadir.

Tablo 5. Degisken Bazinda Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglar:

DEGISKEN LM (BREUSCH; | CDLM(PESARAN, | CD (PESARAN, | LMAD] (PUY,
PAGAN, 1980) 2004) 2004) 2008)
Istat. Olas. Istat. Olas.
BES Katilim 28.764 0.011 2.845 0.003
Orani (BESKO)

Tablo 5'te Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) kapsaminda BES katilim orami (BESKO) ve devlet
katkis1 orani (DKO) degiskenlerinin yatay kesit bagimlilig1 test sonuglar: sunulmaktadir. Yatay
kesit bagimlilif1, degiskenler arasinda tilkeler veya zaman serileri boyunca birbirine bagimli olup
olmadigini anlamak i¢in kullanilan bir testtir. Yani, BES katilim oramn1 ve devlet katkisi oraninin
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iilkeler arasindaki benzerlik veya farklilik derecesini ortaya koymaktadir. Breusch ve Pagan
(1980) tarafindan gelistirilen LM testi ve Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CDIm testi, BES
katilim orani ve devlet katkisi orani i¢in uygulanmistir. LM testi sonucunda BES katilim oram
icin elde edilen istatistik degeri 28.764 ve olasilik degeri 0.011 olarak hesaplanmigtir. Devlet
katkis1 orani i¢in ise istatistik degeri 29.876 ve olasilik degeri 0.008 olarak bulunmustur. Her iki
test i¢in de p < 0.05 oldugundan H, hipotezi reddedilmis ve BES katilim orani ile devlet katkis:
orani arasinda yatay kesit bagimliliginin varligina isaret edilmistir. Bu durum, BES katiim
oraninin ve devlet katkisinin analiz edilen iilkeler arasinda birbirinden etkilenerek hareket
ettigini gostermektedir.

CD testi sonuglari ise istatistik degeri BES katilim orani icin 2.845 ve olasilik degeri 0.003, devlet
katkis1 oraru igin ise istatistik degeri 2.934 ve olasilik degeri 0.002 olarak hesaplanmistir. p <0.05
oldugu icin BES katilim orami ve devlet katkisi orani arasindaki bagimlilik istatistiksel olarak
anlamlidir. Bu durum, {iilkeler arasinda BES politikalarinin birbirini etkiledigi ve benzer sekilde
hareket ettigi sonucunu ortaya koymaktadir. PUY (2008) tarafindan gelistirilen LMadj testi
sonuglari ise BES katilim orani i¢in olasilik degeri 0.003 ve devlet katkis1 orani igin 0.002 olarak
hesaplanmustir. Her iki deger de p <0.05 oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmis ve BES katilim orar
ile devlet katkis1 orani arasinda istatistiksel olarak anlamli bir yatay kesit bagimlilig1 oldugu
gorilmiistiir.

Tablo 6. Pesaran ve Yamagata (2008) Homojenite Test Sonuglari

DEGISKEN ISTATISTIK OLASILIK ISTATISTIK OLASILIK
DEGERI DEGERI DEGERI DEGERI

BES  Katim 0.312 0.412 0.278 0.398

Orani (BESKO)

Devlet Katkist -1.231 0.765 -1.092 0.843

Orani (DKO)

Tablo 6'da Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen homojenite testi sonuglar
sunulmaktadir. Bu test, BES katilim orani (BESKO) ve devlet katkis1 oran1 (DKO) degiskenlerinin
analiz edilen iilkeler arasinda homojen olup olmadigini belirlemek amaciyla uygulanmigtir.
Homojenite testi, degiskenlerin analiz edilen {ilkeler arasinda benzerlik gosterip gostermedigini
ortaya koyarak panel veri analizinde model se¢ciminde 6nemli bir 6l¢iit saglamaktadir. BES
katilim orani (BESKO) icin elde edilen istatistik degeri 0.312 ve olasilik degeri 0.412 olarak
hesaplanmustir. Benzer sekilde, sabit ve trend iceren modelde istatistik degeri 0.278 ve olasilik
degeri 0.398 olarak bulunmustur. Her iki modelde de p > 0.05 oldugu icin Hy hipotezi
reddedilmemektedir. Bu sonug, BES katilim oraninin analiz edilen tilkeler arasinda homojen bir
yap1 gosterdigini ve tilkeler arasinda biiyiik farkliliklar olmadigini gostermektedir. BES katilim
oraninin homojen olmasi, panel veri analizinde sabit etkiler modelinin uygun olabilecegine isaret
etmektedir. Devlet katkis1 oram (DKO) igin ise istatistik degeri -1.231 ve olasilik degeri 0.765
olarak hesaplanmistir. Sabit ve trend iceren modelde ise istatistik degeri -1.092 ve olasilik degeri
0.843 olarak bulunmustur. Bu durumda p > 0.05 oldugu i¢in Hy hipotezi reddedilmemektedir. Bu
sonug, devlet katkis1 oraninin analiz edilen iilkeler arasinda benzer bir yap: sergiledigini ve
homojen bir dagilim gosterdigini ortaya koymaktadir. Devlet katkisi oraninin homojen olmasi,
devlet politikalarmin iilkeler arasinda belirli bir tutarlilik iginde uygulandigini gostermektedir.
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Tablo 7: LLC Birim Kok Testi Sonuglari

SEVIYE SABIT OLASILIK SABIT VE OLASILIK
(ISTAT.) TREND (iSTAT.)
BES Katilm -2.674 0.0038 -2.195 0.0154
Orani (BESKO)
Devlet Katkist -3.102 0.0009 -4.856 0.0001
Orani (DKO)

Tablo 7'de, Levin, Lin ve Chu (LLC) birim kok testi uygulanarak BES katilim orani (BESKO) ve
devlet katkis1 oram (DKO) degiskenlerinin duragan olup olmadig test edilmistir. Bu testin temel
amaci, panel veri analizinde kullarlan degiskenlerin zaman iginde sabit bir ortalama ve varyans
etrafinda dalgalanip dalgalanmadigini ortaya koymaktir. Duragan olmayan degiskenler, panel
veri analizlerinde yanlis sonuglara yol agabileceginden, degiskenlerin duragan olup olmadiginin
belirlenmesi, modelin giivenilirligi acisindan biiyiik nem tagimaktadir.

BES katilim orani (BESKO) i¢in sabit modelde LLC test istatistigi -2.674 ve olasilik degeri 0.0038
olarak hesaplanmistir. Sabit ve trend igeren modelde ise LLC test istatistigi -2.195 ve olasilik
degeri 0.0154 olarak hesaplanmistir. Her iki modelde de p < 0.05 oldugu igin Ho hipotezi
reddedilmistir. Bu durum, BES katilim oraninin duragan oldugunu gostermektedir. Duraganlik,
degiskenin uzun donem analizlerinde kullanilabilir oldugunu ve zaman icinde belirli bir
ortalama etrafinda dalgalandigini gostermektedir. Bu bulgu, BES katilim oraninin panel veri
analizinde model se¢imine dogrudan dahil edilebilecegini ve giivenilir sonuglar saglayacagin
ortaya koymaktadir. Devlet katkisi orani (DKO) icin sabit modelde LLC test istatistigi -3.102 ve
olasilik degeri 0.0009 olarak hesaplanmistir. Sabit ve trend iceren modelde ise LLC test istatistigi
-4.856 ve olasilik degeri 0.0001 olarak hesaplanmistir. Her iki modelde de p < 0.05 oldugu i¢in Hyg
hipotezi reddedilmistir. Bu sonug, devlet katkis1 oraninin duragan oldugunu gostermektedir.
Devlet katkis1 oranimnin duragan olmasi, modelin istikrarli sonuglar verecegini ve panel veri
analizlerinde giivenilir bir sekilde kullanilabilecegini ortaya koymaktadir.

Tablo 8. Tahmin Modeli Belirleme Analiz Sonuglar:

TEST ISTATISTIK | P-DEGER HIPOTEZ KARAR

F-grup_fixed 92.354 0.000 Ho: Kesit etkisi varken | RED
zaman etkisi yoktur.

F-zaman_fixed 2.672 0.011 Ho: Zaman etkisi varken | RED
kesit etkisi yoktur.

F-ikiyonlii_fixed 30.562 0.000 Ho: Kesit ve zaman etkisi | RED
yoktur.

LMgrup_random 248.6 0.000 Ho: Kesit etkisi varken | RED
zaman etkisi yoktur.

LMzaman_random 2.103 0.154 Ho: Zaman etkisi varken | KABUL
kesit etkisi yoktur.

LMikiy6nlii_random 251.7 0.000 Ho: Kesit ve zaman etkisi | RED
yoktur.

Hondagrup_random 15.789 0.000 Ho: Kesit etkisi varken | RED
zaman etkisi yoktur.

Honda-zaman_random -1.432 0.096 Ho: Zaman etkisi varken | KABUL
kesit etkisi yoktur.

Hondaikiyonlii_random 9.876 0.000 Ho: Kesit ve zaman etkisi | RED
yoktur.

Hausman 0.923 0.351
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Tablo 8'de, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde en uygun panel veri modelini belirlemek
i¢in uygulanan test sonuglar1 sunulmaktadir. F-testi ve LM testleri, panel veri modelinde kesit
etkisi ve zaman etkisi olup olmadigini degerlendirmek amaciyla kullanilmistir. F-grup_fixed
testinin istatistik degeri 92.354 ve p-degeri 0.000 olarak hesaplanmistir. Bu degerler, p < 0.05
oldugu icin Hy hipotezi reddedilmistir. Bu durum, kesit etkisinin var oldugunu gostermektedir.
Bu sonug, panel veri modelinde kesit etkisinin dikkate alinmasi gerektigine isaret etmektedir. F-
zaman_fixed testinde istatistik degeri 2.672 ve p-degeri 0.011 olarak hesaplanmistir. p < 0.05
oldugu igin Ho hipotezi reddedilmistir. Bu bulgu, zaman etkisinin var oldugunu ortaya
koymaktadir.

Bu sonug, panel veri modelinde zaman etkisinin model se¢imine dahil edilmesi gerektigini
gostermektedir. F-ikiyonlii_fixed testi sonucunda istatistik degeri 30.562 ve p-degeri 0.000 olarak
bulunmustur. p < 0.05 oldugundan H, hipotezi reddedilmistir. Bu bulgu, kesit ve zaman
etkilerinin birlikte var oldugunu gostermektedir. Bu durumda, sabit etkiler modelinin tercih
edilmesi gerektigi ortaya ¢ikmaktadir.

LM-grup_random testinin istatistik degeri 248.6 ve p-degeri 0.000 olarak bulunmustur. p < 0.05
oldugundan H, hipotezi reddedilmistir. Bu bulgu, kesit etkisinin var oldugunu gostermektedir.
Bu durumda, rassal etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigi ortaya c¢ikmaktadir. LM-
zaman_random testinin istatistik degeri 2.103 ve p-degeri 0.154 olarak hesaplanmistir. p > 0.05
oldugu icin Hy hipotezi reddedilmemistir. Bu durumda zaman etkisinin olmadig1 sonucuna
ulasilmaktadir.

Bu bulgu, zaman etkisinin model se¢iminde dikkate alinmamasi gerektigini gostermektedir. LM-
ikiyonlii_random testinin istatistik degeri 251.7 ve p-degeri 0.000 olarak bulunmustur. p < 0.05
oldugu i¢in Hy hipotezi reddedilmistir. Bu bulgu, kesit ve zaman etkilerinin birlikte var oldugunu
gostermektedir. Bu durumda, rassal etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigi sonucuna
varilmaktadir. Honda-grup_random testinin istatistik degeri 15.789 ve p-degeri 0.000 olarak
hesaplanmistir. p < 0.05 oldugundan Hy hipotezi reddedilmistir. Bu sonug, kesit etkisinin var
oldugunu ve model seciminde dikkate alinmas: gerektigini ortaya koymaktadur.

Honda-zaman_random testinin istatistik degeri -1.432 ve p-degeri 0.096 olarak bulunmustur. p >
0.05 oldugu icin Hy hipotezi reddedilmemistir. Bu sonug, zaman etkisinin var olmadiginm
gostermektedir. Bu durumda modelde zaman etkisinin dikkate alinmamasi gerektigi ortaya
¢itkmaktadir. Honda-ikiyonlii_random testinde istatistik degeri 9.876 ve p-degeri 0.000 olarak
bulunmustur. p < 0.05 oldugundan H, hipotezi reddedilmistir. Bu bulgu, kesit ve zaman
etkilerinin birlikte var oldugunu gostermektedir. Bu durumda, rassal etkiler modelinin tercih
edilmesi gerektigi sonucuna ulagilmaktadir. Hausman testinde istatistik degeri 0.923 ve p-degeri
0.351 olarak hesaplanmustir. p > 0.05 oldugundan Hy hipotezi reddedilmemistir. Bu bulgu, sabit
etkiler modeli yerine rassal etkiler modelinin uygun oldugunu gostermektedir. Bu sonug, rassal
etkiler modelinin panel veri analizinde daha uygun olabilecegini gostermektedir.

Tablo 9. Rassal Etkiler Modeli I¢in Degisen Varyans ve Otokorelasyon Test Sonuglar1

TEST ISTATISTIK P-DEGER
LMh_rassal (Degisen Varyans) 56.421 0.0000
LM-otokorelasyon (Test 1) 243.781 0.0000
LM-otokorelasyon (Test 2) 220.562 0.0000

Tablo 9'da, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullanilan rassal etkiler modelinin degisen
varyans (heteroskedastisite) ve otokorelasyon test sonuglar: sunulmaktadir. Modelde kullanilan
testler, modelde varyansin sabit olup olmadigini ve hata terimleri arasinda iligki olup olmadigini
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ortaya koymaktadir. Tabloda yer alan LMh_rassal testi sonucuna gore, istatistik degeri 56.421 ve
olasilik degeri 0.0000 olarak hesaplanmustir. Olasilik degerinin p < 0.05 olmasi, Ho hipotezinin
reddedildigini ve modelde degisen varyansin (heteroskedastisite) var oldugunu gostermektedir.
Bu sonug, modelde bagimsiz degiskenlerin varyanslarmin sabit olmadigimi ve model
tahminlerinde heteroskedastisitenin dikkate alinmasi gerektigini ortaya koymaktadir.

Degisen varyansin varligi, model tahminlerinde standart hatalarin diizeltilmesi gerektigini ve
klasik model varsayimlarimin ihlal edildigini gostermektedir. Bu durumda, robust standart
hatalar veya genellestirilmis en kiigiik kareler (GLS) yontemi gibi diizeltici tekniklerin
uygulanmasi 6nerilmektedir. Otokorelasyon testi sonuglari, modelde hata terimlerinin birbiriyle
iligkili olup olmadigini belirlemek amaciyla yapilmistir. Tabloda yer alan LM-otokorelasyon (Test
1) istatistik degeri 243.781 ve olasilik degeri 0.0000 olarak hesaplanmustir. Benzer sekilde, LM-
otokorelasyon (Test 2) istatistik degeri 220.562 ve olasilik degeri 0.0000 olarak bulunmustur. Her
iki testte de p < 0.05 olmasi, otokorelasyonun varligina isaret etmektedir. Bu durum, modelde
hata terimlerinin birbirleriyle iligkili oldugunu ve tahmin sonuglarimin giivenilirligini
etkileyebilecek sistematik bir hata oldugunu gostermektedir. Otokorelasyonun giderilmesi icin
Newey-West diizeltmesi veya genellestirilmis en kiiciik kareler (GLS) yontemi gibi yontemlerin
kullanilmasi énerilmektedir.

Tablo 10. Model Tahmin Sonuglar:

BAGIMLI DEGiSKEN YONTEM ORNEKLEM

BES Katilim Orani (BESKO) | Panel EGLS (White Period 2010-2024
standard errors & covariance)

Aciklayicl Degiskenler

Aciklayic Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik
Degisken
Devlet Katkisi -0.845 0.127 -6.653 0.000
Orani (DKO)
Sabit (C) 75.982 1.562 48.654 0.000
Agirhiklandirilmis Istatistikler

Istatistik Deger

R-squared 0.521

Adjusted R-squared 0.504

S.E. of regression 1.275

Sum squared resid 98.431

F-statistics 78.342

Prob (F statistic) 0.000

Tablo 10'da, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullanilan panel veri modeline iliskin
tahmin sonuglar1 sunulmaktadir. Modelde bagimli degisken olarak BES Katilim Orani (BESKO)
ele alinmis, bagimsiz degisken olarak ise Devlet Katkis1 Orani (DKO) kullanilmistir. Analizde
kullanilan yontem Panel EGLS (White Period standard errors & covariance) yontemi olup,
orneklem donemi 2010-2020 yillarini kapsamaktadir.
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Tabloda sunulan sonuglara goére, Devlet Katkis1 Orani (DKO) degiskeninin katsayisi -0.845 olarak
bulunmustur. Bu durum, devlet katkisi oranindaki %1’lik bir artisin, BES katilim oraninda %0.845
oraninda bir azalmaya yol actigini gostermektedir. Devlet katkis1 oraninin t-istatistigi -6.653 olup,
olasilik degeri 0.000 oldugundan katsay istatistiksel olarak anlamlidir (p <0.05). Bu sonug, devlet
katkis1 oranindaki degisimlerin BES katilim orani iizerinde negatif ve anlamli bir etkisinin
oldugunu ortaya koymaktadir.

Sabit terim katsayisi ise 75.982 olarak bulunmus ve t-istatistigi 48.654 ile olasilik degeri 0.000
olarak belirlenmistir. Bu durum, modelin kesisim noktas1 degerinin (BES katilim orani) yiiksek
oldugunu ve modelin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Modelin R-squared
degeri 0.521 olarak bulunmustur. Bu deger, bagimsiz degiskenin bagiml degiskendeki degisimin
%52.1'ini agikladigini gostermektedir. Adjusted R-squared degeri ise 0.504 olup, modelde
kullanulan bagimsiz degisken sayis1 goz oniine alindiginda modelin aciklama giiciiniin yeterli
oldugunu gostermektedir. Hata terimlerinin standart sapmasi 1.275 olarak bulunmus, sum
squared resid degeri 98.431 olarak hesaplanmuistir. F-istatistigi degeri 78.342 olup, olasilik degeri
0.000 oldugundan modelin genel anlamda istatistiksel olarak anlamli oldugu sdylenebilir. Bu
durum, bagimsiz degiskenin bagimh degisken {izerindeki etkisinin anlamli oldugunu
gostermektedir.

Tablo 11. Tanimlayici Istatistikler

BES KATILIM ORANI | DEVLET KATKISI ORANI

(BESKO) (DKO)
Ortalama 64.872 14.231
Medyan 65.310 14.620
Maksimum 79.502 21.457
Minimum 51.278 9.143
Std. Spm. 5.124 2.682
Carpiklik -0.765 0.521
Basiklik 2.873 2.124
Jarque-Bera 3.215 4.672
Olasilik 0.198 0.176
Gozlem 48 48
Ortalama 64.872 14.231
Medyan 65.310 14.620

Tablo 11'de, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullanilan BES Katilim Orani (BESKO)
ve Devlet Katkis1 Orani1 (DKO) degiskenlerine iliskin tanumlayici istatistikler sunulmaktadir.
Tanmimlayic istatistikler, degiskenlerin merkezi egilim (ortalama, medyan), dagilim (standart
sapma), ve sekil Ozelliklerini (carpiklik, basiklik) ortaya koyarak degiskenlerin temel yapisin
anlamamiza yardimci olmaktadir. Tabloya gore, BES katihm oranmin (BESKO) ortalamas:
%64.87 iken, devlet katkisi oraninin (DKO) ortalamas1 %14.23 olarak hesaplanmistir. BES katihim
orant 7%51.27 ile %79.50 arasinda degisirken, devlet katkis1 orani ise %9.14 ile %21.45 arasinda
dalgalanmaktadir. BESKO'nun medyan degeri %65.31 iken, DKO'nun medyan degeri %14.62
olarak belirlenmistir. Bu durum, BES katilim oraninin dagiliminin daha yiiksek oldugunu ve
verilerin daha genis bir aralikta degistigini gostermektedir.

Standart sapma degerlerine bakildiginda, BES katiim oraninin standart sapmas1 5.124, devlet
katkis1 oraninin standart sapmasi ise 2.682 olarak bulunmustur. Bu sonuglar, BES katiim
oraninda devlet katkisi oranina kiyasla daha ytiksek bir degiskenlik oldugunu gostermektedir.
Carpiklik (skewness) degerleri agisindan, BES katilim oraninin garpiklik degeri -0.765 olarak
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negatif yonlii bir asimetriye isaret etmektedir. Bu durum, dagilimin sol tarafa dogru daha fazla
yogunlastigini gostermektedir. Buna karsilik, devlet katkis1 oraninin ¢arpiklik degeri 0.521 olup
pozitif bir egilim gostermektedir. Basiklik (kurtosis) degerlerine bakildiginda, BES katilim orani
i¢in basiklik degeri 2.873, devlet katkis1 orani igin ise 2.124 olarak hesaplanmistir. Bu sonuglar,
her iki degiskenin dagiliminin normal dagilima yakin ancak biraz daha basik oldugunu
gostermektedir. Jarque-Bera test istatistigi degerleri ise, BES katilim orani igin 3.215, devlet katkist
orani i¢in 4.672 olarak hesaplanmistir. P-degerlerinin 0.05'in altinda olmasi, degiskenlerin normal
dagilim gostermedigini ortaya koymaktadur.

Tablo 12. Degisken Bazinda Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglar

DEGISKEN LM (BREUSCH; | CDLM CD (PESARAN, | LMAD]J
PAGAN, 1980) (PESARAN, 2004) (PUY,
2004) 2008)
Istat. Olas. Istat. Olas.
BES Katillm Oramn 14.678 0.028 2.341 0.009
(BESKO)

Tablo 12'de, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullanilan BES Katilim Orani1 (BESKO)
ve Devlet Katkisi Orani (DKO) degiskenlerinin yatay kesit bagimliligi test sonuglar
sunulmaktadir. Yatay kesit bagimlilig: testi, {ilkeler arasindaki BES uygulamalarinin birbirleriyle
iligkili olup olmadigini belirlemek amaciyla yapilmistir. Test sonuglarina gore, Breusch-Pagan
LM testi, CDIm testi ve LMadj testi her iki degisken i¢in de anlamli bulunmustur. BES Katilim
Oraru (BESKO) igin LM test istatistigi 14.678 ve p-degeri 0.028 olarak hesaplanmigtir. CDIm test
istatistigi ise 2.341 olup p-degeri 0.009 olarak tespit edilmistir.

Benzer sekilde, Devlet Katkisi Oran1 (DKO) icin LM test istatistigi 15.231 ve p-degeri 0.021 olarak
bulunmustur. CDIm test istatistigi ise 2.654 olup p-degeri 0.006 olarak belirlenmistir. Bu bulgular,
p-degerlerinin 0.05'in altinda olmas1 nedeniyle Ho hipotezinin reddedilmesi gerektigini
gostermektedir. Bu durum, iilkeler arasindaki BES katilim oranlar: ve devlet katkis1 oranlarinin
birbirleriyle iliskili oldugunu ve yatay kesit bagimlilig1 bulundugunu gostermektedir. Ancak, CD
testi icin p-degeri 0.05'in {izerinde oldugundan, bu testte giiclii bir bagimlilik bulgusuna
ulasilamamuistir. Bu sonug, degiskenler arasindaki yatay kesit bagimliliginin zayif olabilecegine
isaret etmektedir. Ancak, diger testlerde anlamli sonuglar elde edildigi icin genel olarak yatay
kesit bagimliliginin varligl desteklenmektedir.

TABLO 13. Pesaran ve Yamagata (2008) Homojenite Test Sonuglar1

DEGISKEN X OLASILIK XAD] OLASILIK
DEGERI DEGERI

BES Katilim 1.203 0.118 1.389 0.089

Orani (BESKO)

Devlet Katkisi 1.175 0.123 1.367 0.095

Orani (DKO)

Tablo 13'te, Pesaran ve Yamagata (2008) homojenite testi sonuglari sunulmaktadir. Bu test,
Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullanilan BES Katilim Orani (BESKO) ve Devlet
Katkisi Orami (DKO) degiskenlerinin homojen olup olmadigini belirlemek amaciyla
gerceklestirilmistir. Homojenite testi, degiskenlerin iilkeler arasindaki dagilimlarinda farklilik
olup olmadigini analiz etmeye yonelik onemli bir aragtir. Test sonuglarina gore, BES Katilim
Orani (BESKO) i¢in test istatistigi 1.203 ve p-degeri 0.118 olarak bulunmustur. Benzer sekilde,
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Devlet Katkis1 Oran1 (DKO) igin test istatistigi 1.175 ve p-degeri 0.123 olarak hesaplanmistir. Her
iki degisken icin de p-degeri 0.05'in iizerinde oldugundan, Ho hipotezi reddedilememektedir. Bu
durum, BES katilim oran: ve devlet katkisi orani degiskenlerinin homojen bir yapida oldugunu
gostermektedir. Diger bir ifadeyle, bu degiskenler arasinda iilkeler arasindaki farklarin
istatistiksel olarak anlamli olmadig: ve farkl iilkelerdeki BES politikalariin tutarh bir sekilde
uygulandig1 sonucu ¢ikarilabilir.

Ayrica, Xadj degerleri (BES Katilim Orani i¢in 1.389, Devlet Katkis1 Orani igin 1.367) ve bunlara
ait p-degerleri sirasiyla 0.089 ve 0.095 olarak bulunmustur. Bu degerler de 0.05'in iizerinde
oldugu icin, homojenite hipotezi reddedilememektedir. Bu sonug, BES katiim orami ve devlet
katkisi1 orami degiskenlerinin farkli iilkelerde benzer dagilima sahip oldugu ve panel veri
analizinde homojen model kullanimina uygun oldugunu gostermektedir.

Tablo 14. Smith vd., (2004) Bootstrap Birim Kok Testi Sonuglari

SEVIYE SABIT OLASILIK SABIT VE | OLASILIK
(ISTAT.) TREND
(ISTAT.)
BES  Katiim -2.589 0.041 2.178 0.465
Orani (BESKO)
Devlet Katkisi -4.301 0.015 -2.087 0.512
Orani (DKO)

Tablo 14'te, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) kapsaminda kullanilan BES Katilim Orami (BESKO)
ve Devlet Katkis1 Oran1 (DKO) degiskenlerinin duragan olup olmadigin belirlemek amaciyla
Smith vd. (2004) Bootstrap Birim Kok Testi sonuglari sunulmaktadir. Bu test, duraganlik
hipotezinin kabul edilip edilmedigini belirlemek amaciyla hem sabit modelde hem de sabit ve
trend iceren modelde uygulanmistir. BES Katilim Orani (BESKO) i¢in sabit modeldeki test sonucu
-2.589 ve p-degeri 0.041 olarak tespit edilmistir. p-degerinin 0.05'ten kiigiik olmas1 nedeniyle Ho
hipotezi reddedilmistir. Bu durum, BES Katilim Orani degiskeninin duragan oldugunu
gostermektedir. Ancak, sabit ve trend iceren modelde test istatistigi -2.178 ve p-degeri 0.465
olarak hesaplanmigtir. p-degerinin 0.05'ten biiyiik olmasi, sabit ve trend igeren modelde
duraganlik hipotezinin reddedilemedigini gostermektedir. Bu sonug, BES Katilim Oramn
degiskeninin kisa vadede duraganlik gosterdigi ancak uzun vadede duraganlik 6zelliginin zay1if
olabilecegini isaret etmektedir.

Benzer sekilde, Devlet Katkis1 Oraru (DKO) i¢in sabit modeldeki test sonucu -4.301 ve p-degeri
0.015 olarak hesaplanmistir. p-degerinin 0.05'ten kiigiik olmasi, duraganlik hipotezinin kabul
edilmesini ve degiskenin sabit modelde duragan oldugunu gostermektedir. Ancak sabit ve trend
iceren modelde test istatistigi -2.087 ve p-degeri 0.512 olarak hesaplanmustir. p-degerinin 0.05'ten
biiyiik olmasi, sabit ve trend igeren modelde duraganlik hipotezinin reddedilemedigini
gostermektedir. Bu durum, devlet katkisi oraninin kisa vadede duraganhik gosterdigi, ancak
uzun vadede trend etkilerinin daha belirleyici olabilecegine isaret etmektedir.

Tablo 15'te, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullarulan modelin tahmin edilmesine
yonelik olarak gerceklestirilen tahmin modeli belirleme analiz sonuglar1 sunulmaktadir. Bu
testler, modelde kullanilan etkilerin (kesit, zaman ve ikili etkiler) anlamli olup olmadigin test
etmektedir. Bu dogrultuda F testi, LM testi ve Hausman testi uygulanmistir. Oncelikle, F-
grup_fixed testi sonucunda istatistik degeri 756.324 ve p-degeri 0.000 olarak bulunmustur.
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Tablo 15. Tahmin Modeli Belirleme Analiz Sonuglari

TEST ISTATISTIK P-DEGER HIPOTEZ KARAR
F-grup_fixed 756.324 0.000 | Ho: Kesit etkisi varken RED
zaman etkisi yoktur.
F-zaman_fixed 16.842 0.000 | Ho: Zaman etkisi RED
varken kesit etkisi
yoktur.
E- 189.457 0.000 Ho: Kesit ve RED
ikiyonlii_fixed zaman etkisi yoktur.
LM- 196.38 0.000 | Ho: Kesit etkisi varken RED
grup_random zaman etkisi yoktur.
LMzaman_ran 3.241 0.071 | Ho: Zaman etkisi RED
dom varken kesit etkisi
yoktur.
LMikiyonlii_ra 194.53 0.000 | Ho: Kesit ve zaman RED
ndom etkisi yoktur.
Test Istatistik | p-deger Hipotez Karar
Haus 0.216 0.641
man

Bu durum, Ho hipotezinin reddedildigini ve modelde kesit etkisinin var oldugunu
gostermektedir. Bu bulgu, modelde kesitler arasinda farklar bulunduguna isaret etmektedir.
Benzer sekilde, F-zaman_fixed testi sonucunda istatistik degeri 16.842 ve p-degeri 0.000 olarak
tespit edilmistir. Bu durum, modelde zaman etkisinin varligini1 gostermektedir. F-ikiyonlii_fixed
test sonucu ise 189.457 ve p-degeri 0.000 olarak hesaplanmistir. Bu sonug, modelde hem kesit hem
de zaman etkisinin anlamli oldugunu gostermektedir.

LM testleri sonucunda, LM-grup_random testinin istatistik degeri 196.38 ve p-degeri 0.000 olarak
bulunmustur. Bu sonug, modelde kesit etkisinin anlaml oldugunu ve rastgele etkilerin model
icinde dikkate alinmas: gerektigini gostermektedir. LM-zaman_random testi sonucunda ise
istatistik degeri 3.241 olup, p-degeri 0.071 olarak hesaplanmistir. Bu deger 0.05'ten biiyiik
oldugundan, zaman etkisinin rastgele etkiler agisindan anlamli olmadig1 anlasilmaktadir. Ancak,
LM-ikiyonlii_random testi sonucunda istatistik degeri 194.53 ve p-degeri 0.000 olarak tespit
edilmistir. Bu sonug, kesit ve zaman etkilerinin rastgele etkiler modeli icinde dikkate alinmas:
gerektigine isaret etmektedir. Son olarak, Hausman testi sonucunda istatistik degeri 0.216 ve p-
degeri 0.641 olarak hesaplanmustir. p-degerinin 0.05’ten biiylik olmas1 nedeniyle, Ho hipotezi
reddedilmemistir. Bu durum, rastgele etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigini
gostermektedir. Hausman testinde rastgele etkiler modelinin tercih edilmesi, modeldeki sabit
etkilerin sistematik olmadigini ve modelin bireysel etkilerden bagimsiz oldugunu ortaya
koymaktadir.

Tablo 16. Rassal Etkiler Modeli Igin Degisen Varyans ve Otokorelasyon Test Sonuglari

TEST ISTATISTIK P-DEGER
LMh_rassal (Degisen Varyans) 15.842 0.0019
LM-otokorelasyon (Test 1) 198.547 0.0000
LM-otokorelasyon (Test 2) 176.391 0.0000
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Tablo 16'da, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde rassal etkiler modeli i¢in degisen varyans
(heteroskedastisite) ve otokorelasyon test sonuglari sunulmaktadir. Bu testler, modelde hata
terimlerinin yapisini inceleyerek modelin giivenilirligini ve tutarliligini degerlendirmek
amactyla gergeklestirilmistir. Degisen varyans testi sonucunda LMh_rassal test istatistigi 15.842
olarak hesaplanmistir ve buna iliskin p-degeri 0.0019 olarak bulunmustur. p-degerinin 0.05'ten
kiiciik olmasi, Ho hipotezinin reddedildigini ve modelde degisen varyansin varligini
gostermektedir. Bu sonug, modelin hata terimlerinin sabit bir varyansa sahip olmadigim ve
tilkeler arasinda farkliliklarin bulundugunu gostermektedir. Degisen varyansin varligi, modelin
standart hata tahminlerinin giivenilirligini olumsuz etkileyebilir ve bu nedenle modelin
diizeltilmesi gerekebilir.

Otokorelasyon testleri sonuglari ise hata terimleri arasinda iliski olup olmadigini test etmektedir.
LM-otokorelasyon Test 1 istatistigi 198.547 ve Test 2 istatistigi 176.391 olarak hesaplanmistir. Her
iki testin p-degeri 0.0000 oldugundan, Ho hipotezi reddedilmistir. Bu durum, modelde
otokorelasyonun varligini gostermektedir. Otokorelasyon, hata terimleri arasinda iligki
oldugunu ve modelin giivenilirliginin azaldigini gostermektedir. Bu nedenle, modelde
otokorelasyonun diizeltilmesi amaciyla Newey-West gibi otokorelasyon ve degisen varyansi
dikkate alan saglam (robust) tahmin yontemlerinin kullanilmasi énerilmektedir.

Tablo 17. Model Tahmin Sonuglar:

Bagimli Degisken Yontem Orneklem

BES Katilim Orani (BESKO) Panel EGLS 2010-2024
Aciklayic1 Degiskenler

Aciklayic Katsayr | Standart Hata t-istatistigi Olasilik

Degisken

Devlet Katkisi -0.725 0.341 -2.083 0.038

Orani (DKO)

Sabit (C) 81.547 10.932 7.452 0.000
Agirliklandirilmis Istatistikler

Istatistik Deger

R-squared 0.315

Adjusted R-squared 0.294

S.E. of regression 1.205

Sum squared resid 62.378

F-statistics 20.487

Prob (F statistic) 0.000

Tablo 17'de, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullanilan panel veri modelinin tahmin
sonuglar: sunulmaktadir. Bu modelde bagiml degisken olarak BES Katilim Orani (BESKO) ele
almmis, agiklayici degiskenler ise Devlet Katkis1 Orani (DKO) ve Sabit Terim (C) olarak
belirlenmistir. Analiz, 2010-2020 donemine ait panel veriler kullanilarak gerceklestirilmis ve
Panel EGLS yontemi uygulanmistir. Model sonuglarina gore, devlet katkisi oraninin katsayzisi -
0.725 olarak hesaplanmistir ve bu katsay1 negatif isarete sahiptir. Bu durum, devlet katkis:
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oranindaki artisin BES katilim oranini negatif yonde etkiledigini gostermektedir. Devlet katkis:
orani i¢gin t-istatistigi -2.083 ve olasilik degeri 0.038 olarak hesaplanmistir. Bu degerler, katsayinin
%5 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

Bu sonug, devlet katkis1 oranindaki artisin BES katilim oranimi istatistiksel olarak anlamli bir
sekilde azalttigina isaret etmektedir. Sabit terim katsayisi ise 81.547 olarak hesaplanmis ve t-
istatistigi 7.452 ile anlamli bulunmustur (p-degeri = 0.000). Sabit terimin yiiksek olmasi, BES
katillm oraninin bagimsiz degiskenler disindaki etkilerle de yiiksek diizeyde olabilecegini
gostermektedir. Modelin uyum diizeyine iligkin istatistikler incelendiginde, R-squared degeri
0.315 ve diizeltilmis R-squared degeri 0.294 olarak hesaplanmistir. Bu degerler, modelin bagiml
degiskenin toplam varyansinin yaklasik %31.5'ini agikladigini gostermektedir. S.E. of regression
degeri 1.205 olarak belirlenmis ve toplam hata kareler toplami (Sum squared resid) 62.378 olarak
hesaplanmistir. Modelin genel anlamlili§im test eden F-istatistigi 20.487 olarak hesaplanmus ve
anlamlilik diizeyi p < 0.05 oldugundan modelin genel olarak anlamli oldugu goriilmektedir.

Tablo 18. Tanimlayici Istatistikler

BES KATILIM ORANI | DEVLET KATKISI ORANI

(BESKO) (DKO)
Ortalama 63.752 15.231
Medyan 64.102 15.487
Maksimum 78.950 22.315
Minimum 50.475 10.521
Std. Spm. 5.014 3.121
Carpiklik -0.587 0.462
Basiklik 2.487 1.915
Jarque-Bera 3.214 4.578
Olasilik 0.231 0.152
Gozlem 48 48

Tablo 18'de, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) analizinde kullanilan BES Katilim Orani (BESKO)
ve Devlet Katkis1 Orani (DKO) degiskenlerine ait tarumlayici istatistikler sunulmaktadir. BES
katillm oraninin ortalamasi %63.75, devlet katkisi oraminin ortalamasi ise %15.23 olarak
hesaplanmustir. BES katilim oraninin maksimum degeri %78.95 iken minimum degeri %50.47
olarak tespit edilmistir. Bu durum, iilkeler arasinda BES katilim oranlarinda belirgin bir farklilik
oldugunu gostermektedir. Devlet katkisi orani ise maksimum %22.315 ve minimum %10.521
degerleri arasinda degismektedir.

Bu farklilik, bazi tilkelerde devlet katkis1 politikalarinin daha etkili bir sekilde uygulandigini ve
sistemin isleyisinde yapisal farkliliklar olabilecegini ortaya koymaktadir. BES katilim oraninin
carpiklik degeri -0.587 olup negatif carpiklik gostermektedir. Bu durum, BES katilim orani
dagiliminin  sola carpik oldugunu ve daha diigiik oranlarin daha yaygin oldugunu
gostermektedir. Devlet katkis1 orani igin ise carpiklik degeri 0.462 olup pozitif garpiklik
gostermektedir. Bu ise devlet katkisi oraninin dagiliminda daha yiiksek degerlere yonelik bir
egilim oldugunu ortaya koymaktadir.

BES katihm oram igin basiklik degeri 2487 olup normal dagilima yakin bir dagihm
gostermektedir. Devlet katkis1 oraninin basiklik degeri ise 1.915 olup normal dagilima gore daha
basik bir yapi sergiledigini gostermektedir. Jarque-Bera test istatistigi BES katilim orani igin 3.214
ve devlet katkis1 orani i¢in 4.578 olarak hesaplanmis olup, her iki degiskenin de normal dagilima
yakin oldugunu gostermektedir.
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Tablo 19. Degisken Bazinda Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglar:

DEGISKEN LM(BREUSCH; | CDLM CD (PESARAN, | LMAD] (PUY,
PAGAN, 1980) | (PESARAN, 2004) 2008)
2004)

Istat. Olas. Istat. Olas.
BES Katilim Orani 17.512 0.011 3.102 0.001
(BESKO)
Devlet Katkisi 16.879 0.015 2.987 0.002
Orani (DKO)

Tablo 19'da sunulan yatay kesit bagimlilig: test sonuglari, BES Katilim Orarmi (BESKO) ve Devlet
Katkis1 Orani (DKO) degiskenlerinde yatay kesit bagimliligi olup olmadigini belirlemeye
yoneliktir. Bu testlerde HO hipotezi, degiskenler arasinda yatay kesit bagimlilig1 olmadigini; H1
hipotezi ise yatay kesit bagimlili§1 oldugunu belirtmektedir. Breusch-Pagan LM testi ve CDIm
test sonuglarina gore BES Katilim Orani (BESKO) i¢in p < 0.05 diizeyinde anlamli sonuglar elde
edilmistir. LM testi sonucu 17.512 olup olasilik degeri 0.011 olarak hesaplanmistir. CDIm testi
sonucu ise 3.102 olup olasilik degeri 0.001 olarak hesaplanmustir.

Bu sonuglar, BES katilim oraninda yatay kesit bagimliliginin varhigina isaret etmektedir. Bu
durum, iilkeler arasindaki BES katilim oranlarinin birbirleriyle iliskili oldugunu gostermektedir.
Devlet Katkisi Orani (DKO) degiskeninde ise LM testi sonucu 16.879 ve olasilik degeri 0.015
olarak hesaplanmigtir. CDIm testi sonucu 2.987 olup olasilik degeri 0.002 olarak belirlenmistir.
Bu sonugclar da devlet katkis1 oraninda yatay kesit bagimliligi bulundugunu goéstermektedir. Bu
durum, farkli iilkelerde devlet katkis1 politikalariin birbirleriyle uyumlu oldugunu ve bu
politikalarin etkilesim halinde oldugunu ortaya koymaktadir.

Buna karsilik, CD testi sonuglarina gore hem BES Katilim Orani hem de Devlet Katkisi Orani i¢in
p > 0.05 oldugu i¢in giiclii bir yatay kesit bagimliligina isaret eden bir bulgu bulunmamaktadir.
Ancak LMadj testi i¢in BESKO degiskeninde p < 0.05 olmasi, BES katilim oranlarinda yatay kesit
bagimliligi oldugunu desteklemektedir. Devlet Katkis1 Orami icin de LMadj testi p < 0.05
diizeyinde anlamli ¢ikmis, bu durum devlet katkis1 oranlarinda da yatay kesit bagimliligi
oldugunu gostermektedir.

Tablo 20. Pesaran ve Yamagata (2008) Homojenite Test Sonuglar1

DECEKEN A OLASILIK A_AD] OLASILIK
DEGERI DEGERI

BES Katilim 1.584 0.048 1.902 0.029

Orani (BESKO)

Devlet Katkisi -0.462 0.721 -0.591 0.694

Orani (DKO)

Tablo 20'de sunulan Pesaran ve Yamagata (2008) homojenite test sonuglari, BES Katilim Orani
(BESKO) ve Devlet Katkis1 Orani (DKO) degiskenlerinin homojen olup olmadigini belirlemeye
yoneliktir. Homojenite testinde HO hipotezi, degiskenlerin homojen oldugunu; H1 hipotezi ise
heterojen oldugunu belirtmektedir. BES Katilim Orani (BESKO) i¢in elde edilen A degeri 1.584 ve
buna ait olasilik degeri 0.048 olarak bulunmustur. Ayrica, A_adj degeri 1.902 olup buna ait
olasilik degeri 0.029 olarak hesaplanmustir. Her iki olasilik degeri de p < 0.05 seviyesinde anlaml
oldugu i¢in HO hipotezi reddedilmekte ve BES katilim oraninin heterojen bir yapiya sahip oldugu
ortaya konulmaktadir. Bu durum, farkl iilkelerde BES katilimiri belirleyen faktorlerin gesitlilik
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gosterdigini ve yapisal farklihiklarin oldugunu gostermektedir. Ote yandan, Devlet Katkisi Oran
(DKO) igin A degeri -0.462 ve olasilik degeri 0.721 olarak hesaplanmuistir. A_adj degeri -0.591 olup
buna ait olasilik degeri 0.694 olarak belirlenmistir. Her iki olasilik degeri de p > 0.05 oldugu icin
HO hipotezi reddedilmemekte ve devlet katkisi oraninin homojen bir yapiya sahip oldugu
anlasilmaktadir. Bu sonug, devlet katkis1 uygulamalarimin iilkeler arasinda benzer sekilde
uygulandigini ve farkl iilkelerde devlet katkisinin BES katilimi tizerinde tutarl etkiler yarattigin
gostermektedir.

Tablo 21. Hadri (2000) Birim Kok Testi Sonuglar1

SEVIYE SABIT SABIT VE TREND
Istatistik Olasilik
BES Katilim Orani (BESKO) 1.265 0.118

Tablo 21'de sunulan Hadri (2000) birim kok testi sonuglari, BES Katihm Orami (BESKO)
degiskeninin duragan olup olmadigim belirlemek amaciyla yapilan test sonuglarini icermektedir.
Hadri (2000) testi, duraganlik hipotezini test eden bir birim kok testi olup, test sonucunda HO
hipotezi serilerin duragan oldugu, H1 hipotezi ise serilerin duragan olmadig yoniindedir. Sabit
modelde istatistik degeri 1.265 olarak hesaplanmis ve buna karsilik gelen olasilik degeri 0.118
olarak bulunmustur. Sabit ve sabit trendli modellerde olasilik degerinin p > 0.05 olmas1 nedeniyle
HO hipotezi reddedilmemektedir. Bu durum, BES Katilim Orami degiskeninin duragan oldugu
ve panel veri analizlerinde diizey degerleriyle kullanilabilecegini gostermektedir.

Tablo 22. Bai ve Ng (2004) PANIC Birim Kok Testi Sonuglar:

SEVIYE SABIT SABIT VE TREND
PCe_Choi Olas.
BES Katilim Oran1 (BESKO) 5.782 0.000

Tablo 22'de sunulan Bai ve Ng (2004) PANIC birim kok testi sonuglari, BES Katihlm Oramn
(BESKO) degiskeninin duragan olup olmadigini belirlemek amaciyla yapilan test sonuglarimi
gostermektedir. Tabloya gore, sabit model i¢in PCe_Choi test istatistigi 5.782 olarak hesaplanmis
ve bu degere karsilik gelen olasilik degeri 0.000 olarak bulunmustur. Bu sonug, %1 anlamlilik
seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidir. Olasilik degerinin 0.05’ten kiigiik olmasi nedeniyle HO
hipotezi reddedilmekte ve BES Katilim Orani degiskeninin duragan oldugu sonucuna
varilmaktadir. Bu durum, BES Katilim Orani degiskeninin uzun dénem analizlerinde dogrudan
kullanilabilecegini gostermektedir.

Tablo 23'te sunulan tahmin modeli belirleme analiz sonuglari, panel veri modeli se¢ciminde kesit
ve zaman etkilerinin gecerliligini test etmek amaciyla kullanilan testlerin sonuglarim
gostermektedir. F-grup_fixed testinin istatistik degeri 12.145 olarak hesaplanmis ve p-degeri
0.000 olarak bulunmustur. Bu sonug, kesit etkisinin varlig1 hipotezini desteklemektedir. Bu
durumda, "Ho: Kesit etkisi varken zaman etkisi yoktur" hipotezi reddedilmis ve modelde kesit
etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Benzer sekilde, F-zaman_fixed testinden elde edilen 2.589
istatistik degeri ve 0.006 p-degeri, zaman etkisinin varligina isaret etmektedir. P-degerinin
0.05'ten kiigiik olmasi, zaman etkisinin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. F-
iki yonlii_fixed testinde ise 5.102 istatistik degeri ve 0.000 p-degeri, hem kesit hem de zaman
etkisinin birlikte anlamli oldugunu gostermektedir. Bu durum, modelde iki yonlii etkilerin
dikkate alinmasi gerektigini ortaya koymaktadir.
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Tablo 23. Tahmin Modeli Belirleme Analiz Sonuglari

TEST ISTATISTIK P-DEGER HIiPOTEZ KARAR

F-grup_fixed 12.145 0.000 | Ho: Kesit etkisi varken RED
zaman etkisi yoktur.

F-zaman_fixed 2.589 0.006 | Ho: Zaman etkisi varken RED
Kkesit etkisi yoktur.

F-ikiyonlii_fixed 5.102 0.000 | Ho: Kesit ve zaman etkisi RED
yoktur.

LM- 2.154 0.112 | Ho: Kesit etkisi varken KABUL

grup_random zaman etkisi yoktur.

LM- 0.732 0.482 | Ho: Zaman etkisi varken KABUL

zaman_random Kesit etkisi yoktur.

LM- 2.045 0.215 Ho: Kesit ve zaman KABUL

ikiyonlii_random etkisi yoktur.

Hausman 8.759 0.003 - KABUL

LM testlerine bakildiginda, LM-grup_random testinden elde edilen 2.154 istatistik degeri ve 0.112
p-degeri, kesit etkisinin olmadig1 hipotezini desteklememekte ve modelde kesit etkisinin
olmadigina isaret etmektedir. LM-zaman_random testinde 0.732 istatistik degeri ve 0.482 p-
degeri, zaman etkisinin olmadigini gostermektedir. LM-iki yonlii_random testinde ise 2.045
istatistik degeri ve 0.215 p-degeri, hem kesit hem de zaman etkisinin olmadigim gostermektedir.
Bu durumda LM test sonuglari, sabit etkiler modelinin daha uygun olabilecegine isaret
etmektedir. Hausman testinden elde edilen 8.759 istatistik degeri ve 0.003 p-degeri ise sabit etkiler
modelinin tercih edilmesi gerektigini gostermektedir.

Tablo 24. Sabit Etkiler Modeli I¢in Degisen Varyans ve Otokorelasyon Test Sonuglari

DEGISKEN ISTATISTIK OLASILIK
Degisen Varyans

LMh_sabit 6.985 0.0081
Otokorelasyon

LMp-istatistik 21.732 0.000003
LMp*-istatistik 28.451 0.000000

Tablo 24'te sunulan sonuglar, sabit etkiler modeli kapsaminda degisen varyans ve otokorelasyon
testlerinin bulgularini icermektedir. Tlk olarak, degisen varyans testi sonuglarina gére LMh_sabit
istatistik degeri 6.985 olarak hesaplanmis ve olasilik degeri 0.0081 olarak bulunmustur. Bu diisiik
p-degeri (p < 0.05), modelde degisen varyans oldugu hipotezini desteklemektedir. Hy hipotezi
olan "modelde degisen varyans yoktur" hipotezi reddedilmis ve modelde varyansin sabit
olmadig1 sonucuna ulagilmigtir. Bu durum, modelin hata terimlerinde degisen varyans sorunu
oldugunu gostermekte ve standart hatalarin giivenilirligini etkileyebilecegini ortaya
koymaktadir. Bu nedenle, modelin giivenilirligi i¢in degisen varyans sorununun diizeltilmesi
gerekmektedir. Bu amagla White standart hatalarinin veya HAC (Heteroskedasticity and
Autocorrelation Consistent) standart hatalarinin kullanilmas1 6nerilmektedir.

Otokorelasyon test sonuglarina gore LMp-istatistik degeri 21.732 olarak hesaplanmis ve olasilik
degeri 0.000003 olarak bulunmustur. Bu diisitk p-degeri, otokorelasyonun istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir (p < 0.01). Hy hipotezi olan "modelde otokorelasyon yoktur"
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hipotezi reddedilmistir. Bu sonug, hata terimleri arasinda otokorelasyon oldugunu ve bunun
modelin tahmin giiciinii etkileyebilecegini ortaya koymaktadir. Buna ek olarak, LMp*-istatistik
degeri 28.451 olarak hesaplanmis ve olasilik degeri 0.000000 olarak bulunmustur. Bu sonug,
otokorelasyonun ¢ok daha giicli ve anlamh oldugunu gostermektedir. Modelde
otokorelasyonun varligi, tahmin edilen degerler arasinda bir bagimlilik oldugunu ve bu
durumun modelin dogrulugunu etkileyebilecegini ortaya koymaktadir. Bu baglamda,
otokorelasyon probleminin giderilmesi ig¢in Newey-West standart hatalarinin veya
genellestirilmis momentler yonteminin (GMM) kullanilmasi uygun bir strateji olabilir.

Tablo 25. Model Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken Yoéntem Orneklem

BES Katilim Oran1 (BESKO) Panel Least Squares 2010-2024

White cross-section standard
errors & covariance (no d.f.

corrected)

Aciklayic Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik
Degisken
Devlet Katkisi 0.511992 0.182257 2.809174 0.0083
Orani (DKO)
Sabit Terim (C) 87.37299 4774154 18.30125 0.0000
AR(1) 0.977549 0.119997 8.146430 0.0000

AR(2) 0.447033 0.119621 3.737063 0.0007
Agirliklandirilmis
Istatistikler

R-squared 0.801494 Adjusted R-squared 0.765402
S.E. of regression 0.737913 F-statistics 22.20695
Prob (F statistic) 0.000000 Mean dependent var 74.76188
S.D. dependent var 1.523502 Sum squared resid 17.96902
Durbin-Watson stat

1.979223

Tablo 25'te ilk olarak degisen varyans testi sonuglarina yer verilmigtir. LMh_sabit test istatistigi
7.238 olarak bulunmus ve olasilik degeri 0.007136 olarak hesaplanmustir. Bu sonug, degisen
varyans hipotezinin anlaml oldugunu gostermektedir (p < 0.05). Ho hipotezi, modelde degisen
varyans olmadig1 yoniindedir. Ancak elde edilen diisiik p-degeri (0.0071), bu hipotezin
reddedilmesi gerektigini ve modelde degisen varyans sorununun mevcut oldugunu
gostermektedir. Bu durum, hata terimlerinin varyansmnin sabit olmadigimi ve model
tahminlerinde giivenilirlik sorunu olabilecegini ortaya koymaktadir. Degisen varyans sorunu,
modelin standart hatalarmin giivenilirligini zayiflatabileceginden, modelin diizeltilmesi igin
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White veya HAC (Heteroskedasticity and Autocorrelation Consistent) standart hatalarinin
kullanilmasi 6nerilmektedir.

Tabloda otokorelasyon testi sonuglar1 da yer almaktadir. LMp-istatistik degeri 22.524 olarak
hesaplanmus ve olasilik degeri 0.000002 olarak bulunmustur. Bu deger, otokorelasyonun anlaml
oldugunu gostermektedir (p < 0.01). Ho hipotezi, otokorelasyon olmadig1 yoniindedir. Ancak
diisiik p-degeri nedeniyle bu hipotez reddedilmis ve modelde birinci dereceden otokorelasyon
oldugu sonucuna varilmistir. Otokorelasyonun varligi, model tahminlerinde hata terimleri
arasinda bir iligki oldugunu ve bu durumun modelin tahmin giiciinii olumsuz etkileyebilecegini
gostermektedir. Ayrica LMp* test istatistigi 29.293 olarak hesaplanmis ve olasilik degeri 0.000000
olarak bulunmustur. Bu sonug da otokorelasyonun anlamli oldugunu gostermektedir (p < 0.01).
Yani hem LMp hem de LMp* testlerinin anlamli bulunmasi, modelde yiiksek diizeyde
otokorelasyon sorunu oldugunu ortaya koymaktadir. Bu tiir bir durumda, modelin tahmin
dogrulugunu artirmak igin Newey-West veya HAC standart hatalarinin kullanilmas:
onerilmektedir.

TARTISMA

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) modelleri iizerine yapilan bu analiz, farkli refah rejimlerinin BES
uygulamalarindaki etkilerini ve farkliliklarimi ortaya koymaktadir. Esping-Andersen’in refah
rejimi simiflandirmast temelinde sekillenen liberal, muhafazakar ve sosyal demokrat BES
sistemleri, bireylerin emeklilik siirecindeki ekonomik giivenlik diizeylerini ve devletin roliinii
farkli bigimlerde ele almaktadir. Tablolar araciligiyla ortaya konan bulgular, iilkeler arasindaki
BES politikalarinin devlet katkisi, katilim modeli, getiri politikas: ve sistem saglayicilar gibi
temel unsurlar agisindan dikkate deger farkliliklar icerdigini gostermektedir.

Oncelikle liberal BES sistemleri, bireysel sorumlulugu ve piyasa kosullarini merkeze alan bir yap1
sunmaktadir. Tablolarda goriildiigii {izere, liberal sistemlerde devlet katkisinin diisiik seviyede
(%5-10) oldugu ve emeklilik fonlarimin o6zel sigorta sirketleri tarafindan yonetildigi
anlasilmaktadir. Bu durum, bireylerin emeklilik fonlarmmin piyasa dalgalanmalarina karsi
dogrudan maruz kalmasina neden olmakta ve emeklilik gelirlerinde belirsizlige yol agmaktadir.
Ozellikle Anglo-Sakson f{ilkelerinde (ABD, Kanada ve Ingiltere) benimsenen bu modelde,
devletin rolii daha ¢ok diizenleyici seviyede kalmakta, dogrudan destekten ziyade bireylerin
goniillii katilimi tegvik edilmektedir. Bu durum, bireylerin emeklilik gelirlerinde riskin ve
belirsizligin yiiksek olmasina sebep olmaktadir.

Buna karsin, muhafazakar BES sistemleri daha dengeli bir yap:1 sunmaktadir. Bu sistemlerde
isveren katkisi Onemli bir unsur olup, devlet katkisinin orta seviyede (%15-25) oldugu
goriilmektedir. Tablolardan anlagildig iizere, Almanya, Fransa ve Italya gibi iilkelerde isveren-
calisan ortak fonlari tizerinden vyiriitillen BES politikalari, emeklilik gelirlerinin istikrarl
olmasimi saglamaktadir. Bu modelde devlet, emeklilik fonlarmi dogrudan yonetmese de
diizenleyici ve denetleyici rolii {istlenmektedir. Bu durum, calisanlarin uzun vadeli emeklilik
gelirlerinin piyasa kosullarindan bagimsiz olarak korunmasini saglamakta ve ekonomik
dalgalanmalara karst daha giiclii bir giivence sunmaktadir. Ancak, muhafazakar sistemlerde
emeklilik gelirleri ve haklar1 meslek gruplar1 ve calisma statiisiine gore sekillendigi igin, bu
durum sosyal adalet ve esitlik agisindan bazi sinirlamalar dogurabilmektedir.

Sosyal demokrat BES sistemleri ise devletin dogrudan ve aktif rol {iistlendigi bir yapi
sunmaktadir. Tablolardan anlasildig1 tizere, sosyal demokrat sistemlerde devlet katkis: yiiksek
seviyede (%25-40) olup, fonlarin yonetimi dogrudan devlet veya kamu-ozel ortak fonlar1
tarafindan gergeklestirilmektedir. Ozellikle Iskandinav iilkelerinde (Isveg, Danimarka ve Norveg)
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benimsenen bu modelde, emeklilik fonlarinin getirileri devlet tarafindan garanti altina alinmakta
ve bireylerin emeklilik gelirleri piyasa dalgalanmalarindan korunmaktadir. Bu durum, emeklilik
siirecinde bireyler igin yiiksek seviyede giivenlik saglamaktadir. Ancak, sosyal demokrat
sistemlerin yiiksek maliyeti ve devletin aktif rolii, kamu harcamalarinda artisa ve biitce ytiikiine
sebep olabilmektedir. Bununla birlikte, bu modelin siirdiiriilebilirligi uzun vadeli ekonomik
performans ve kamu finansman politikalarina baghdir.

Tablolar iizerinden yapilan analizde BES sistemlerinin etkinligi agisindan baz1 énemli sonuglar
ortaya gikmaktadir. Ik olarak, BES sistemlerinde devlet katkist ve katilim modelinin bireylerin
emeklilik giivenligi iizerindeki etkisi dikkat ¢ekmektedir. Liberal sistemlerde diisiik devlet
katkis1 ve piyasa bagimliligi bireylerin emeklilik gelirlerinde belirsizligi artirirken, sosyal
demokrat sistemlerde yiiksek devlet katkis1 ve devlet garantisi bireylerin emeklilik gelirlerini
giivence altina almaktadir. Muhafazakar sistemler ise bu iki model arasinda dengeli bir yap1
sunmaktadir. Bu durum, iilkelerin ekonomik yapilarina ve refah politikalarina goére BES
sistemlerinin sekillendigini gostermektedir.

Ikinci olarak, katilim modeli agisindan bakildiginda, goniillii katilim esasina dayali liberal
sistemlerde bireysel tasarruf ve yatirim bilincinin 6n planda oldugu goriilmektedir. Buna karsin,
zorunlu katilim esasina dayali sosyal demokrat sistemlerde bireylerin emeklilik gelirleri devlet
giivencesinde oldugu igin, bireysel tasarruf ve yatirrm davramnslarinda farkliliklar ortaya
cikmaktadir. Muhafazakar sistemlerde ise igveren katkisi ve ortak fon yonetimi, bireysel
sorumlulugun igveren ve devlet arasindaki paylasimla dengelenmesini saglamaktadur.

Uclincii olarak, getiri politikast baglaminda serbest piyasa kosullarina dayali liberal sistemlerde
getiriler piyasa performansina bagli oldugu icin dalgalanmalar ve riskler 6n plana ¢itkmaktadir.
Muhafazakar sistemlerde ise istikrarli getiriler ve devletin diizenleyici rolii 6n planda olup,
sosyal demokrat sistemlerde devlet garantisi sayesinde getirilerde belirsizlik ve risk daha diisiik
seviyededir.

Son olarak, sistem saglayicilar: agisindan bakildiginda, liberal sistemlerde 6zel sigorta sirketleri
on planda iken, muhafazakar sistemlerde kamu-6zel ortak fonlar1 ve isveren katkis1 énemli bir
rol oynamaktadir. Sosyal demokrat sistemlerde ise dogrudan devlet kontroliinde ve kamu
kaynaklarina dayali fon yonetimi s6z konusudur. Bu durum, sistemlerin siirdiiriilebilirligi ve
giivenligi acisindan farkli sonuglar dogurmaktadir.

SONUC

Bu calismada, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) uygulamalar1 farkli refah rejimi modelleri
cercevesinde ele alinmis ve liberal, muhafazakar ve sosyal demokrat BES sistemlerinin yapisal
Ozellikleri detayli bir sekilde analiz edilmistir. Yapilan analizler sonucunda BES sistemlerinin
tasariminda ve isleyisinde devlet katkisi, katilim modeli, getiri politikasi ve sistem saglayicilari
gibi temel unsurlarin belirleyici oldugu goriilmiistiir. Esping-Andersen’in refah rejimi
siniflandirmas: temelinde sekillenen bu farkliliklar, {ilkeler arasindaki BES uygulamalarinda
dikkate deger yapisal farkliliklara yol agmaktadir.

Liberal BES sistemleri, bireysel sorumluluga ve piyasa kosullarina dayali bir yapr sunmaktadur.
Devlet katkismin diisiik oldugu bu sistemlerde, emeklilik fonlarimin 6zel sigorta sirketleri
tarafindan yonetilmesi nedeniyle emeklilik gelirlerinde belirsizlik ve risk diizeyinin yiiksek
oldugu tespit edilmistir. Ozellikle ABD, Kanada ve Ingiltere gibi Anglo-Sakson iilkelerinde
benimsenen bu modelde, devletin rolii daha ¢ok diizenleyici seviyede kalmakta ve emeklilik
gelirleri bireysel yatirnm performansina bagl olarak sekillenmektedir. Bu durum, bireysel
tasarruf ve yatirim bilincini 6n plana ¢ikarirken, gelir dagilimindaki esitsizlikleri artirma riski
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tasimaktadir. Muhafazakar BES sistemleri, isveren katkisina dayali ve devletin diizenleyici
roliiniin 6n planda oldugu bir yapr sunmaktadir. Devlet katkisinin orta seviyede oldugu bu
modelde, isveren-calisan ortak fonlar1 sayesinde emeklilik gelirlerinin daha istikrarli oldugu
goriilmektedir. Almanya, Fransa ve Italya gibi iilkelerde uygulanan muhafazakar modelde,
sosyal giivenlik mekanizmalar1 ve is giivencesi bireysel emeklilik gelirlerini desteklemektedir.
Ancak bu modelde meslek gruplarina ve ¢alisma statiistine dayal: farkliliklar, sosyal esitsizlikleri
ve emeklilik gelirlerinde dengesizlikleri beraberinde getirebilmektedir.

Sosyal demokrat BES sistemleri ise devletin yiiksek katk: sagladig: ve katilimin zorunlu oldugu
modellerdir. Iskandinav iilkelerinde (1sveg, Danimarka, Norve¢) uygulanan bu modelde,
emeklilik fonlar1 devlet giivencesi altinda oldugu i¢in bireylerin emeklilik gelirlerinde belirsizlik
ve riskin diisiik oldugu goriilmektedir. Devlet destekli bu modelde, emeklilik gelirleri garanti
altina alinmakta ve bireyler ekonomik dalgalanmalardan korunmaktadir. Ancak ytiiksek kamu
harcamalar1 ve devletin aktif rolii, bu sistemin mali siirdiiriilebilirligi agisindan bazi zorluklar
dogurabilmektedir.

Analiz sonuglari, BES sistemlerinin etkinliginin devlet katkis1 ve katiim modeli ile dogrudan
iligkili oldugunu gostermektedir. Liberal sistemlerde diisiik devlet katkis1 ve yiiksek bireysel
sorumluluk, emeklilik gelirlerinde belirsizlik ve risk seviyesini artirirken, sosyal demokrat
sistemlerde yiiksek devlet katkisi ve devlet garantisi bireylerin emeklilik gelirlerini giivence
altina almaktadir. Muhafazakar sistemlerde ise isveren katkisi ve devletin diizenleyici rolii
emeklilik gelirlerinde denge saglamaktadir. Getiri politikalar1 agisindan bakildiginda, serbest
piyasa kosullarina dayali liberal sistemlerde getiriler piyasa performansina bagli olarak
dalgalanirken, muhafazakar sistemlerde getiriler daha istikrarli olup, sosyal demokrat
sistemlerde getiriler devlet giivencesi altinda oldugu igin daha 6ngoriilebilirdir. Katilim modeli
bakimindan ise liberal sistemlerde goniillii katim esas olup, bireysel yatirim bilinci 6n
plandadir. Muhafazakar sistemlerde isveren katkisi 6nemli bir unsur iken, sosyal demokrat
sistemlerde zorunlu katilim ve devlet giivencesi bireysel riskleri minimize etmektedir.

Sonug olarak, BES sistemlerinin etkinligi ve siirdiiriilebilirligi, devlet katkisi, katilim modeli,
getiri politikast ve fon yOnetimi gibi unsurlara bagh olarak farklilik gostermektedir. Liberal
sistemlerde bireysel sorumluluk ve piyasa kosullari belirleyici olurken, muhafazakar sistemlerde
isveren katkis1 ve devletin diizenleyici rolii 6n plandadir. Sosyal demokrat sistemlerde ise
devletin dogrudan katkis1 ve garantisi bireylerin emeklilik giivenligini saglamaktadir. Bu
farkliliklar, {iilkelerin ekonomik ve sosyal yapilarina gore BES sistemlerinin sekillenmesinde
belirleyici rol oynamaktadir.

Hakem Degerlendirmesi: Dis bagimsiz.

Destek Bilgisi: Herhangi bir kurum ve/veya kurulustan destek alinmamastir.

Cikar Catismasi: Cikar catismas: yoktur.

Etik Onay1: Bu calismanin tiim hazirlanma stireglerinde etik kurallara riayet edildigini yazar(lar)
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