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Oz

Bu calismada, Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sigortaciligi (BES) ile ekonomik biiyiime arasindaki uzun vade iliskinin arastirilmas1 amaglanmustir.
Bu amag dogrultusunda kurulan arastirma modelinde, BES gostergesi olarak sistemdeki sigorta katki payi tutari kullanilmistir. Ekonomik biiylimeyi
temsilen de reel Gayri Safi Yurt i¢i Hasila (GSYIH) verisinden faydalanilmistir. Bu degiskenlere ait 2005/Q1-2021/Q2 arasindaki toplam 66 ceyrek
doneme iligkin veriler arasindaki uzun dénem iliskiyi arastirmak i¢in zaman serisi analiz tekniklerinden Johansen esbiitiinlesme kullanilmig ve
ardindan, uzun dénem iligkinin etki 6l¢iistinii belirlemek i¢in Tam Diizeltilmis En Kiigiik Kareler (FMOLS) ile Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLS)
uygulanmustir. Son olarak, seriler arasindaki kisa vade nedenselligi incelemek igin Vektor Hata Diizeltme Modeli (VEC) Granger nedensellik testi
kullamlmigtir. Yapilan analizler sonucunda, BES ile GSYIH arasinda istatistiki olarak anlamli ve uzun vade bir iliski tespit edilmistir. Diger bir
ifadeyle degiskenler esbiitiinlesik olup uzun dénemde birlikte hareket etmektedir. Ote yandan VEC Granger nedensellik testi sonucunda, BES ile
GSYIH arasinda kisa donemde istatistiki olarak nedensellik saptanamamistir. Ampirik sonuglara gore bireysel emeklilik sigortasi, ekonomik
biiyiimeye uzun dénemde katki saglamaktadir.
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The Relationship Between Private Pension Insurance and Economic Growth: A Time Series Analysis
Abstract

This study aims to investigate the long-term relationship between Private Pension Insurance (PPS) and economic growth in Turkey. In the research
model established for this purpose, the amount of insurance contribution in the system was used as the PPS indicator. Real Gross Domestic Product
(GDP) data was also used to represent economic growth. Johansen cointegration, one of the time series analysis techniques, was used to investigate
the long-term relationship between the data for a total of 66 quarters between 2005/Q1-2021/Q2 of these variables, and then Fully Modified
Ordinary Least Squares (FMOLS) and Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS) were applied to determine the extent of the effect of the long-
term relationship. Finally, Vector Error Correction Model (VEC) Granger causality test was used to examine the short-term causality between the
series. As a result of the analysis, a statistically significant and long-term relationship was determined between the PPS and GDP. In other words,
the variables are cointegrated and move together in the long run. On the other hand, as a result of the VEC Granger causality test, no statistically
causality was found between PPS and GDP in the short run. In line with empirical results, private pension insurance contributes to economic
growth over a long period.
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Extended Abstract

Introduction

A private pension is a premium-based insurance system managed by private companies designed to increase individual retirement
savings levels and achieve additional benefits in retirement (Ulusoy, 2010:145). Namely, this type of insurance provides the opportunity
for individuals to plan their own retirement and secures their future by giving a second retirement right to those who have pension
insurance (Duygulu, 2012: 75). Thanks to this system, the insured are provided with the opportunity to earn income through premiums
and contributions collected from households (Coletta and Zinni, 2013: 5). Therefore, the main purpose of the private pension system is
to complement social security mechanism and, accordingly, to provide long-term fund accumulation.

The development of private pension insurance, which was enacted in 2001 with Law No. 4632 in Turkey and has been implemented
since 2003, has gained rapid momentum over time. In terms of the development of the system, with the last regulation made in 2021,
individuals under the age of 18 were allowed to enter into private pension contracts on their own behalf in order to bring the population
under the age of 18, whose number exceeds 24 million, to the system. In addition, the regulation to increase the state contribution from
25% to 30% and to introduce foreign currency PPS for individuals living abroad can be expressed as an important encouraging step for
the sustainable growth of the system. In this context, within the scope of the 11th Development Plan of Turkey, it is aimed to increase
the domestic savings rate to 30.3% of the gross domestic product, the private pension system fund amount to £ 296 billion, and the
number of participants to 15.2 million people by the end of 2023. In line with this target, raising awareness of the system in increasing
savings and spreading the habit of saving shows the importance of the study subject.

Given some pioneering studies in foreign literature on the insurance industry and pension insurance (Outreville, 1990; Ward and
Zurbruegg, 2000; Haiss and Sumegi, 2008; Edogbanya, 2013), it has been argued that the insurance industry has a significant
contribution to economic growth. However, it is determined that the studies on PPS in foreign literature are limited. In the national
literature, it is seen that some studies on the subject have been implemented (flgin-Uyar, 2012; Tandogan, Karis, and Akbulut; 2013),
but the analysis periods of the studies are limited due to the fact that the system’s just beginning to evolve. Still, from the beginning of
the system to the current period, the analysis of data related to a longer-term regarding the PPS and the findings to be obtained from this
constitute the original aspect of this study. In this context, the study seeks to answer the research question developed in Turkey's sample
to determine whether there is a long-term relationship between individual pension insurance and economic growth. Hence, it is expected
that the findings obtained from the analysis of this study will contribute to the literature.

Method

In the application part of the study, it was investigated whether there was a statistical relationship between private pension insurance
and economic growth on the Turkish sample. In this direction, the real fixed contribution share belonging to the participants in the
system was used as an indicator of private pension insurance, and the real GDP variable was used to represent economic growth. In the
empirical study, secondary data for a total of 66 quarters from 2005/Q1 and 2021/Q2 were analyzed. Logarithmic transformation was
applied in order to reduce the sharpness of the change in the skewness and variance of the series in terms of the amount included in the
econometric model (Saridogan and Kaya, 2019: 926). Quarterly series (Seviiktekin and Cinar, 2017:14) whose logarithms were taken
by using the E-Views 10 statistical software program examined whether there was a seasonality effect.

After seasonality, the stationarity test of the series was carried out using Augmented Dickey-Fuller (ADF) and Phillips-Perron (PP)
tests. Following stationarity tests, the Johansen cointegration test was applied to determine whether there is a long-term relationship
between the variables. Moreover, parameter estimates are reviewed utilizing Fully Modified Ordinary Least Square-FMOLS methods
introduced by Hansen and Phillips (1990) and Dynamic Ordinary Least Square-DOLS methods developed by Stock and Watson (1993)
to determine the effect size of a long-term relationship. In the short-term causality between variables, the Vector Error Correction Model
(VEC) Granger causality test was applied, and the results were reported.

Result and Discussion

PPS, which aims to increase the welfare level of individuals by providing them with an additional income right during their retirement
periods, appears as a private pension system based on voluntary participation complementing the social security mechanism. Within
this context, PPS is in a rapid growth trend as an important source of savings for both individuals and national economies.

As a result of the analyses conducted in the empirical study, it has been statistically revealed that the variables of PPS and GDP are
cointegrated over a long time. In other words, the variables move in the same direction in the long run. In line with the result of the
FMOLS test, which is used to determine the measure of the effect of the long-term relationship found between the series, a 1% change
(increase) in PPS creates a 0.40% change (increase) in GDP. On the other hand, according to the results of the DOLS estimator, a 1%
change (increase) in PPS leads to a 0.54% change (increase) in GDP. The results obtained from these estimators are statistically
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significant at the 1% significance level. The results of the econometric analysis references are consistent with the results of the studies
conducted by Edogbanya (2013), Bijlsma, Ewijk and Haaijen (2014) and Ifeanyi (2015).

Consequently, it can be stated that the insurance activities dating back to the 1870s in Turkey, especially the introduction of new
instruments such as private pension and automatic participation insurance in recent years, have given impetus to the development of the
sector. Additionally, a high level of savings in an environment where the size of the PPS fund is expected to increase to £ 296 billion
by the end of 2023, and the domestic savings rate to 30,3% in GDP in line with the economic growth and development goals can be
said to have an important role in both increasing the well-being of individuals and economic growth and development. When the
empirical findings in this study are evaluated in general, a statistically positive interaction has been revealed between private pension
insurance and economic growth in the long run. In this context, proactive practices should be developed to ensure the development of
the insurance sector, which has the second largest share after the banking sector in the Turkish finance sector. In addition, policies
should be developed to increase the number of participants in the system in order to strengthen the long-term saving tendencies of
individuals, to provide additional retirement income and to contribute to economic growth in macro terms. In the following process,
Automatic Participation Insurance and Private Pension Insurance can be compared for future research related to the subject.
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GIRIS

Ulkelerin iktisadi biiyiime ve kalkinma hedefleri dogrultusunda zaman igerisinde elde ettikleri kazanimlar sayesinde
bireyler ve isletmeler tarafindan kullanilan finansal arag yelpazesi daha da genisleyerek sermaye piyasalarina derinlik
kazandirmistir. Bu bakimdan, reel sektoriin adeta bir tamamlayicisi roliinii Gistlenen finansal sektoriin sundugu alternatif
hizmet ¢esidi de gereksinimlere bagli olarak giderek artmaktadir. Bu hizmet alanlarindan biri olan sigorta sektorii hem

bireysel tiiketicilere hem de isletmelere yonelik ¢esitli hizmet imkan sagladiklari i¢in finansal sektoriin adeta ayrilmaz bir

parcasi konumundadir.

1964 yilinda yapilan Birlesik Devletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD) nda “giiglii bir ulusal sigorta ve
reasiirans piyasasinin ekonomik biiylimenin temel bir 6zelligi oldugu” kabul edilmistir (Akinlo ve Apanisile, 2014: 120).
Ozellikle de gelismis piyasalarda sigorta sektdriiniin ekonomi iginde énemli bir konuma sahip oldugu ifade edilmektedir.
Bu kapsamda, Tiirkiye’de sosyal giivenlik reformlart 1999 yilindan itibaren ii¢ asamali bir siire¢ olarak uygulamaya
gecirilmistir. Oncelikle zorunlu katihma dayali ve dagitim esasli sosyal fayda saglayici sistemler gelistirilmistir. Daha
sonraki asamada sendika ve isverenlerin katildigi emeklilik geliri saglayan programlar olusturulmustur. Son olarak
demografik yapidaki sorunlar1 giderici bir 6zelligi olan, dinamik bir mali yapiy1 gerektiren, rekabetci bir sosyal giivenlik

sistemine gegisi ongdren bireysel emeklilik sistemi uygulanmaya baslamistir (Ozbolat, 2006: 55).

Tiirkiye’de 2001 yilinda 4632 sayili Kanun ile yasalagan ve 2003 yilindan itibaren uygulana gelen bireysel emeklilik
sigortasinin gelisimi zaman i¢inde hizli bir ivme kazanmustir. Sistemin gelisimi agisindan son olarak 2021 yilinda yapilan
diizenleme ile sayis1 24 milyonu asan 18 yas alt1 niifusun sisteme kazandirilabilmesi amaciyla 18 yas alt1 bireylerin kendi
adlarma bireysel emeklilik s6zlesmesi yapmalariin 6nii agilmistir. Ayrica devlet katkisinin %25°ten %30’a ¢ikarilmasi ve
yurt diginda yasayan bireyler i¢in dévizli BES’in getirilmesine yonelik diizenleme sistemin siirdiiriilebilir biiylimesi i¢in
onemli bir tesvik edici adim olarak ifade edilebilir. Bu baglamda, Tiirkiye 11. Kalkinma Plan1 kapsaminda 2023 y1li sonunda
gayri safi yurt i¢i hasila i¢inde yurtigi tasarruf oraninin %30.3’e, bireysel emeklilik sistemi fon tutarmin 296 milyar ’ye,
katilime1 sayisinin ise 15,2 milyon kisiye (11. Kalkinma Plani, 2019: 39) yiikselmesinin hedeflendigi bir ortamin yani1 sira
tasarruflarin artirilmasinda ve tasarruf aligkanliginin tabana yayilmasinda sistemin farkindaliginin olusturulmasi ¢aligma

konusunun 6nemini géstermektedir.

Sigorta sektorii ve emeklilik sigortasi ile ilgili yabanci literatiirde yapilan bazi 6ncii ¢alismalara bakildiginda (Outreville,
1990; Ward ve Zurbruegg, 2000; Haiss ve Stimegi, 2008; Edogbanya, 2013) sigortacilik sektoriiniin ekonomik biiyiime
iizerinde 6nemli katkis1 oldugunu ileri siiriilmiistiir. Ancak yabanci literatiirde BES iizerine yapilan ¢alismalarin kisith
oldugu tespit edilmistir. Ulusal literatiirde ise konu ile ilgili bazi ¢aligmalarm yer aldig1 (flgin-Uyar, 2012; Tandogan, Kar1s
ve Akbulut; 2013) ancak calismalarin yapildigi zamanda sistemin heniiz yeni gelismeye baslamasi nedeniyle ¢aligmalarin
analiz donemlerinin kisith kaldigi goriilmektedir. Oysaki sistemin baslangicindan, i¢inde bulundugumuz déneme kadar
gecen siire itibariyla BES ile ilgili olarak daha uzun bir vadeye iliskin verilerin analize tabi tutulmasi ve buradan elde
edilecek giincel bulgular bu caligmanin 6zgiin yoniinii olusturmaktadir. Bu bilgiler ¢ergevesinde calismada, Tiirkiye
ormekleminde bireysel emeklilik sigortasiyla ekonomik biiyiime arasindaki kisa ve uzun vadede bir iliski olup olmadigina

yonelik olarak gelistirilen aragtirma sorusunun cevabi aranmig olup, ¢alismanin analizinden ulagilan tespitlerin literatiire
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katki saglayacagi beklenmektedir. Caligsma, giris boliimiiniin ardindan sirasiyla bireysel emeklilik sigortaciliginda mevcut

durum, literatiir incelemesi, uygulama, sonug seklinde tasarlanmustir.
1. BIREYSEL EMEKLILIK SIGORTACILIGINDA MEVCUT DURUM

Bireysel emeklilik, kisilerin emeklilige yonelik olarak tasarruf diizeylerini artirmak ve emeklilikte ilave bir getiri elde etmek
amaciyla tasarlanmus, 6zel sirketlerce yonetilen prim esash bir sigorta sistemidir (Ulusoy, 2010: 145). Bagka bir ifade ile
bu sigorta tiirii, bireylerin kendi emekliliklerini kendisinin planlamasina imkan sunan, emeklilik giivencesi olanlara da ikinci
bir emeklilik hakki vererek geleceklerini giivence altina almayi1 saglamaktadir (Duygulu, 2012: 75). Bu sistem ile hane
halklarindan toplanan prim ve katki paylar1 araciligiyla sigortalilara getiri elde etme imkani saglanmaktadir (Coletta ve
Zinni, 2013: 5). Bu nedenle, bireysel emeklilik sisteminin esas amaci sosyal giivenlik mekanizmasinin tamamlayicisi ve

buna bagli olarak uzun vadeli fon birikimi saglamasidir.

Diinyada farkli uygulanig tiirleri olmakla birlikte bireysel emeklilik sigortasini uygulayan {ilkelerin baginda Almanya
gelmektedir. 1889 yilinda Otto von Bismarck tarafindan iilke niifusunun sosyal giivenlik diizeyini karakterize eden bir
emeklilik sistemi gelistirilmistir. Bu sistem i¢inde zorunlu devlet emeklilik sigortasi, endiistriyel emeklilik sigortasi ve
bireysel emeklilik sigortas1 olmak iizere ii¢ ayr1 sigorta tiiriiniin yer aldig1 goriilmektedir. Almanya disinda Fransa, Ingiltere
ve Isvec gibi iilkeler de emeklilik sigortasin1 uygulayan diger iilkelerdir. Emeklilik sistemleri ile amaglanan temel unsur
ekonomideki yatirim ve tasarruflari artirarak, sistemin dengeli ve siirdiiriilebilir olmasini saglamaktir (Koval, Priamuhina

ve Zhmurko, 2020: 2).

Tiirkiye’de 1990’larin basinda sosyal giivenlik kurumlari tarafindan artan finansman agigindan dolayr kamu emeklilik
sisteminin finansal agidan siirdiiriilebilirliginin miimkiin olmadig1 gerekgesi ile sistemin yeniden islerlik kazanabilmesi
amaciyla bir takim diizenlemeler yapilarak emeklilik sisteminin zemini olusturulmustur (Altintag, 2009: 155). Bu baglamda,
Tirkiye’de yeni uygulanmaya baglayan ve 3. basamak emeklilik sistemi olan Bireysel Emeklilik Sistemi, 28.03.2001 Tarih
ve 4632 Sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu ile kurulmustur (Ulusoy, 2010: 150). Kanunun
amaci: “Kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicist olarak, bireylerin emeklilige yonelik tasarruflarinin yatirima
yonlendirilmesi ile emeklilik doneminde ek bir gelir saglanarak refah diizeylerinin yiikseltilmesi, ekonomiye uzun vadeli
kaynak yaratarak istihdamin artirilmasi ve ekonomik kalkinmaya katkida bulunulmasina teminen, goniillii katilima dayali
ve belirlenmis katki esasina gore olusturulan bireysel emeklilik sisteminin diizenlenmesi ve denetlenmesidir” seklinde

tanimlanmustir (Resmi Gazete, 2001).

Diinyada emeklilik fonlarmin 2020 yili sonu biiyiikliigii 50.6 trilyon Amerikan dolarina ulasarak bir 6nceki yila (2019)
kiyasla %11 diizeyinde artis gostermistir. Ayni yilda OECD iilkelerinde emeklilik varliklarinin cografi dagilimlan yiizde
cinsinden Grafik 1°de goriilmektedir. Buna gore 38 iilkeden olusan OECD f{ilkeleri i¢erisindeki emeklilik fonlar1 toplaminin
%90’1indan fazlasina grafikte goriilen 7 iilke sahiptir. Amerika Birlesik Devletleri %65,6 ile en fazla emeklilik fonuna sahip
iilke konumundadir. Bunu sirastyla Ingiltere (%6,6), Kanada (%5,7), Hollanda (%3,9), Avustralya (%3,3), Japonya (%2,9)
ve Isvigre (%2,5) takip etmektedir.
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Grafik 1: OECD Ulkelerinde Emeklilik Fonlarinin Cografi Dagilimi
Kaynak: https://www.oecd.org/

Diinyada niifusun giderek yaslanmasi ve ekonomik egilimlerin farklilagmasiyla bir¢ok iilkede mevcut sosyal giivenlik
sistemlerinde reformlar yapilarak bireysel emeklilik sistemine gecis yasanmaktadir. Diinyada ve Tiirkiye’deki emeklilik
sistemindeki yasanan gelismelere paralel olarak bireysel emeklilik fonlarmin iilkelerin GSYIH igindeki payimin da giderek
artt1g1 ve onemli biiyiikliiklere ulastig1 goriilmektedir (Giivel ve Giivel, 2012: 198). Bu dogrultuda, OECD iilkelerinin 2010-
2020 yillart arasindaki bireysel emeklilik fonlarinin GSYIH igindeki pay1 Tablo 1°de yer almaktadir. Tablodaki veriler
incelendiginde 2010-2020 arasindaki 11 yillik dénemde iilkelerin bireysel emeklilik fonlarinin GSYIH igindeki payinin
genel olarak artan bir trende sahip oldugu gériilmektedir. Ornegin, Amerika Birlesik Devletleri’nde 2010 yilinda s6z konusu
oran %12,2 diizeyindeyken 2020 yilinda %26,6 seviyesine yiikselmistir. Tiirkiye’de ise bu veri 2010’da %1 iken 2020
yilinda %3,4 diizeyinde gergeklesmistir. 2020 yilinda Italya ve Portekiz gibi iilkeler Tabloda verilen diger iilkelere gore
GSYIH iginde emeklilik fonlarina daha az yer ayirirken Amerika Birlesik Devletleri, Danimarka, Israil, izlanda ve Slovakya
gibi iilkeler, Tabloda yer alan diger iilkelere kiyasla GSYIH iginde bireysel emeklilik fonlarma daha fazla yer ayirdig

sOylenebilir.

Tablo 1: OECD Ulkelerinde Bireysel Emeklilik Fonlarinin GSYIH daki Pay1 (%)

Ulkeler 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
ABD 12,2 12,5 13,5 15,6 16,5 16,9 17,8 21,5 20,2 23,4 26,6
Cekya 5,8 6,1 6,7 7,2 7,8 8,1 8,4 8,7 8,7 8,8 9,5
Danimarka 45,1 45,2 45,2 38,4 44,1 40,8 43,5 42,8 42,0 459 55,3
Estonya 7,3 6,8 8,3 9,4 11,0 12,7 14,2 15,3 15,3 17,1 19,8
ispanya 49 49 52 57 6,2 6,4 6,3 6,3 6,0 6,4 7,2
Italya 0,4 0,4 0,5 0,6 0,8 0,8 0,9 1,0 1,0 1,2 15
israil 10,0 10,6 12,6 14,8 16,9 18,5 20,4 22,8 23,8 27,3 31,0
izlanda 11,2 11,8 12,8 13,2 13,5 13,9 13,5 14,5 15,0 16,8 20,2
Japonya 0,8 0,8 0,9 0,9 1,2 - 2,9 2,8 2,9 2,9 3,4
Letonya 0,6 0,6 0,7 0,8 0,9 1,1 1,3 14 1,4 1,6 1,8
Litvanya 4,0 3,9 4,3 4,6 5,2 58 6,6 7,1 7,2 8,2 9,5
Macaristan 14,5 3,7 3,8 3,9 4,0 4,0 4,1 4,2 3,8 3,8 4,0
Polonya 15,3 145 16,8 18,3 8,7 7,8 8,2 9,0 7.4 6,7 6,4
Portekiz 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,4
Slovakya 7,2 8,1 9,3 9,7 10,4 10,1 11,1 11,8 11,8 12,6 14,4
Tiirkiye 1,0 1,0 1,2 1,4 18 2,0 2,2 2,5 2,5 2,9 3,4

Kaynak: https://stats.oecd.org/viewhtml.aspx?QueryName=595&QueryType=View
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Tiirkiye’de 9 yillik (2012-2020) donemde BES e iligkin bazi 6zet istatistiki bilgiler Tablo 2’de yer almaktadir. 2012 yilinda
sistemdeki katilimci sayisi 3,1 milyon kisi iken bu say1 2020 yilinda yaklasik olarak 7 milyon kisiye ulasmistir. Ayni1 yillarda
sistemden emekli olanlarin sayisinda biiyiik bir artig goriilmektedir. Sistemdeki katki pay1 toplami ise 2020 yilinda 82,3
milyar & olarak gerceklesmistir. Ote yandan sdzlesme ve sertifika adedinde 2012-2020 arasinda artan bir trend

goriilmektedir.

Tablo 2: Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemine iliskin Bazi Istatistiki Gostergeler

Katilimel Sayisi Sozlesme ve R

Yillar (Bin Kisi) Sertifika Adedi ara b Emetcl K8t Sayis
(Bin Adet) (Milyon %) (Bin Kisi)

2012 3128 3496 16177 5
2013 4153 4687 21921 7
2014 5092 5807 28346 15
2015 6038 7040 37119 27
2016 6627 7789 44363 44
2017 6924 8169 52575 63
2018 6878 8160 58413 89
2019 6871 8203 67818 113
2020 6900 8277 82389 137

Kaynak: https://tsb.org.tr/tr

2. LITERATUR iNCELEMESI

Alan yazindaki aragtirmalara bakildiginda ¢alismalarin genellikle ampirik olarak incelendigi ve sigorta sektorii ile ekonomik
bliylime arasindaki iliskiye odaklanildigi goriilmektedir. Ancak, 6zellikle Tiirkiye’de son 19 yilda her gecen biiyiime
egiliminde olan bireysel emeklilik sigortaciligr ile ekonomik biiyiime arasindaki baglantiy1 inceleyen ¢alismalarin kisith
kaldig1 dikkat ¢ekmektedir. Alan yazinda sigorta sektoriiyle ekonomik biiylime arasinda istatistiki yonden anlamli ve pozitif

yonde iligki belirleyen ¢aligmalarin yogunlukta oldugu goriilmektedir.

Yabanci literatiire bakildiginda Ward ve Zurbruegg (2000) yaptiklari ¢aligmada, 9 OECD iiyesi iilkenin 1961-1996 arasi
donemler i¢in sigorta sektoriiyle ekonomik biiyliime arasindaki kisa ve uzun vade dinamik iligkiyi arastirmiglardir. Caligma
sonucunda yazarlar, bazi OECD iiyesi lilkelerde sigorta sektdriinden ekonomik biiyiimeye dogru bir nedensellik oldugunu
saptamiglardir. Haiss ve Siimegi (2008) tarafindan yapilan arastirmada da paralel bulgular elde edilmistir. Yazarlar,
Avrupa’daki sigorta sektoriiyle ekonomik biiylime arasindaki baglantiy1 teorik ve ampirik olarak incelemislerdir. 25 lilkeye
ait 1992-2005 arasindaki verileri panel veri analizi ile test etmislerdir. Analiz sonucunda yazarlar, ekonomik biiylime

iizerinde hayat sigortalariin pozitif yonlii etkisini tespit etmislerdir.

Horng, Chang ve Wu (2012) Tayvan’da ekonomik bilylime iizerinde sigorta sektorii ile finansal gelismenin etkisinin olup
olmadigini arastirmislardir. Calisma sonucunda yazarlar, kisa vadede ekonomik biiyiime faktoriinden sigorta talebine dogru

bir nedensellik oldugunu saptamiglardir.

Edogbanya (2013) Nijerya’da ekonomik biiyiime ile katilimc1 emeklilik sistemi arasindaki iligkiyi incelemistir. Emeklilik
fon yoneticileri lizerinden alinan anket verileri ANOVA ve korelasyon analizine tabi tutulmustur. Analiz sonucunda yazar,

katilime1 emeklilik sistemiyle ekonomik bilyiime arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski oldugunu saptamustir.
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Bijlsma, Ewijk ve Haaijen (2014) yaptiklar1 calismada 34 OECD iilkesi iizerinde 2001-2011 arasindaki dénemler i¢in
ekonomik biiylime iizerinde emeklilik fonlariin etkisini arastirmiglardir. Panel veri analizinin kullanildigi calisma

sonucunda yazarlar, ekonomik biiylime ile emeklilik fonlar1 arasinda pozitif yonde bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir.

Ifeanyi (2015) tarafindan yapilan c¢alismada Nijerya’daki emeklilik fonlarimin ekonomik biiylimeye olan yansimasi
incelenmistir. Yazar, 2004-2012 yillar1 arasindaki donemleri en kiigiik kareler yontemini kullanarak analiz etmistir. Caligma

sonucunda yazar, emeklilik fonlarinin ekonomik biiyiime iizerinde negatif yonde etkisini saptamustir.

Asongu ve Odhiambo (2020) yaptiklar1 ¢aligmada 48 Afrika iilkesi 6rnekleminde 2004-2014 arasindaki donemler igin
ekonomik biiyiime {izerinde sigorta sektoriiniin etkisini incelemislerdir. Panel veri analizinin kullanildig1 ¢alisma sonucunda
yazarlar, hayat sigortalarinin ekonomik biiylimede pozitif yonde etkiye sahip oldugunu, hayat dis1 sigortalarin ekonomik

biiyiime ilizerindeki etkisinin ise istatistiksel olarak anlamsiz oldugunu saptamiglardir.

Apergis ve Poufinas (2020) 27 OECD iilke 6rnekleminde ekonomik biiyiime {izerinde sigorta sektoriiniin roliinii
incelemislerdir. 2006-2016 arasindaki yillik verileri ekonometrik analiz tekniklerinden panel veri analiziyle test etmislerdir.
Analiz sonucunda yazarlar, sigorta yogunluguyla ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonde bir iligki belirlemislerdir. Bu
caligmaya benzer bir arastirma da Kondovski (2021) tarafindan yapilmistir. Yazar, Avrupa Birligi iiyesi iilkeler iizerinde
sigorta sektoriiniin ekonomik biiyiime iizerindeki inovatif etkisini incelemistir. Yazar, 11 iilkeye ait 1999-2018 arasindaki
donemler panel veri analizi ile test etmistir. Calisma sonucunda yazar, sigorta yogunluguyla ekonomik biiylime arasinda
istatistiki yonden anlamli ve pozitif yonde bir etkinin varhigini saptamigtir. Bulut ve Hasanova (2013) tarafindan yapilan

caligmada da benzer bulgular tespit edilmistir.

Koval, Priamuhina ve Zhmurko (2020) Avrupa, Asya, Kuzey ve Giiney Amerika ile Avustralya’daki emeklilik sigortasi
sistemlerini teorik olarak analiz etmislerdir. Yazarlar calismada, diinyanin bircok iilkesinde emeklilik sistemlerine yonelik
olarak bireylerin giliven eksikligine, finansal araglarin yetersizligine, zorunlu emeklilik sigortasina yapilan katki paylarinda

gecikmenin yasanabildigine dikkat ¢ekmislerdir.

Yukarida yer alan ¢aligmalarin disinda Outreville (1990), Curak, Loncar ve Poposki (2009), Han vd., (2010), Akinlo ve
Apanisile (2014), Sibindi ve Godi (2014) tarafindan yapilan ¢alisma sonuglarinda da sigorta sektoriiniin ekonomik biiyiime

tizerinde etkili oldugunu ileri stiriilmiigtiir.

Ulusal literatiire bakildiginda flgin-Uyar (2012) tarafindan yapilan ¢alismada bireysel emeklilik sisteminin makroekonomik
etkilerini 2004-2009 arasindaki dénemler i¢in VAR analizini kullanarak arastirmistir. Calisma sonucunda yazar, bireysel
emeklilik sistemi gostergesi olarak ele aldigi sertifika sayisinin mevduat faizini etkiledigini saptamistir. Tandogan, Karig
ve Akbulut (2013) tarafindan yapilan ¢alismada bireysel emeklilik sistemiyle ekonomik biiylime arasinda karsilikli
nedensellik iligkisi ortaya koyulmustur. Sigorta sektoriiyle ekonomik biiyiime arasindaki baglantiy1 arastiran Yenisu (2019)
ampirik ¢aligma sonucunda da sigorta sektoriiyle ekonomik biiylime arasinda istatistiki yonden anlamli bir iliski

belirlemistir.

Ertugrul ve Gebesoglu (2020) Tiirkiye’deki tasarruflar {izerinde bireysel emeklilik sisteminin etkisini incelemislerdir.

2003/Q1-2018/Q3 arasindaki déonemler ARDL yaklagimu ile incelenmistir. Analiz sonucunda yazarlar, bireysel emeklilik
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sisteminin tasarruflara katki sagladigin ileri siirmiislerdir. Ote yandan Onder ve Karabulut (2017) bireysel emeklilik sistemi
vasitasiyla yatirirma yonlendirilen fonlarin finansal derinlesmeye olan etkisini arastirmislardir. Ekonometrik analiz
sonucunda yazarlar, bireysel emeklilik sisteminde yatirima yonlendirilen fonlarin finansal derinlesmeye pozitif yonde katki
sagladigini tespit etmislerdir. Yerli ve yabanci literatiirdeki caligmalar bir biitiin olarak degerlendirildiginde sigorta

sektoriiniin iilkelerin ekonomik bilyiimeleri iizerinde pozitif katkisi oldugu goriilmektedir.
3. UYGULAMA

3.1. Veri, Model, Yontem ve Hipotez

Caligmanin uygulama kisminda Tiirkiye 6rneklemi tizerinde bireysel emeklilik sigortasiyla ekonomik biiylime arasinda
istatistiki yonden bir iligki olup olmadigi arastirilmistir. Bu dogrultuda bireysel emeklilik sigortasi gostergesi olarak
sistemde bulunan katilimcilara ait sabit katki pay1, ekonomik biiyiimeyi temsilen de reel GSYIH verisi kullanilmistir. Bu

baglamda kurulan iktisadi model denklem (1)’de gosterilmistir.

GSYIH=f(BES) @)

1 nolu iktisadi modelin ekonometrik gosterimi ise denklem (2)’deki gibidir.

GSYIH=po + B1BES: + & (2)

Ampirik ¢alismada 2005/Q1 ile 2021/Q2 arasindaki toplam 66 g¢eyrek doneme ait ikincil veriler analiz edilmistir.
Ekonometrik modelde yer alan tutar cinsindeki serilerin ¢arpiklik ve varyansdaki degismenin keskinligini azaltabilmek igin

logaritmik doniisiim uygulanmustir (Saridogan ve Kaya, 2019: 926). Logaritmik doniisiim akabinde tahmin edilecek model
denklem (3)’teki gibidir;

LGSYIH; = o+ BiLBES: + & (3)

Denklemde L logaritmik dontisiimii, t zamani, o sabit terimi, B; parametre katsayisini, € ise hata terimini ifade etmektedir.
Modelde kullanilan zaman serilerine iliskin degiskenler, degiskenlerin kodu, degiskenlere ait veri kaynaklari ile referanslar

Tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 3: Analizde Kullanilan Degiskenler

Degisken Degiskenin Kodu Referans Veri Kaynagi
GSYIH LGSYIH Han vd., (2010); Edogbanya TUIK
(2013), Sibindi ve Godi (2014) (https://www.tuik.gov.tr/)
Davis ve Hu (2004); Ifeanyi EGM
BES LBES (2015) (https://www.egm.org.tr/)

E-Views 10 istatistik yazilim programindan faydalanilarak g¢eyrek donem serilerin (Seviiktekin ve Cinar, 2017: 14)
mevsimsellik etkisi olup olmadigina bakilmistir. GSYIH ve BES degiskenlerine ait zaman serilerinin grafikleri asagida
goriilmektedir. Grafik 2’ye gére GSYIH serisinde iiger aylik donemlerin dalgali bir seyir izledigi ve dolayistyla mevsimsel
etki oldugu tespit edilmis ve bu etki Census X-12 teknigi kullanilarak armdirilmistir. BES serisinde ise dogrusal olmayan

artan trendin varlig1 goriilmektedir.

GSYH BES
1.6E+12 1.4E+11
1.4E+12 | 126411 |
1.2E+12 |
1.0E+11 |
1.0E+12 |
8.0E+10 _|
8.0E+11 |
6.0E+10 _|
6.0E+11 |
. + —
4.0E+11 | 4.0E+10
2.0E+11 2.0E+10 |
0.0e+00 —+7+++rr 1 0-0E+00 | =" T
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Grafik 2: Serilerin Mevsimsellik Durumu
Serilerin mevsimsellik durumunun incelenmesinin ardindan Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP)
testleri araciligiyla serilere duraganlik sinamasi yapilmistir. Duraganlik testlerinin (Dickey ve Fuller, 1979; Dickey ve
Fuller, 1981; Phillips ve Perron, 1988) akabinde degiskenler arasindaki uzun vadede iliski olup olmadigini belirleyebilmek
icin Johansen Esbiitiinlesme testi (Johansen, 1988; Johansen ve Juselius, 1990) uygulanmistir. Bu test iki amag igin
kullanilabilir: (1) maksimum esbiitiinlesme vektor sayilarinin belirlenmesi ve (2) esbiitiinlesme matrisinin () ve ayarlama
parametrelerinin (o)) maksimum olasilik tahmincilerinin elde edilmesi. Johansen testi sonucunda uzun dénemli iligki
belirlendikten sonra degiskenler arasindaki nedensellik durumuna da bakilmas1 gerekmektedir. Eger degiskenler arasinda

esbiitiinlesme yoksa Granger nedensellik testi gecersiz olmaktadir (Sartkovanlik vd., 2019: 136).

Johansen yaklagiminda, trace test ve maksimum test olmak tizere iki adet test vardir. Bu testlere iliskin model ve hipotezler
ise su sekildedir (Tar1, 2018: 429);

Trace (iz) testine ait model ve hipotez: Maksimum testine ait model ve hipotez:
hiace =-T. 000 In(1— X) Dk, = = T In(1 = Rre)

Ho:r<nro Ho:r=ro

Hi:r>r+1 Hiir=ro+1
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Yukarida yer alan r degeri, sifir hipotezi altinda belirlenmis ortak biitinleme vektor sayisini ifade etmektedir. Hipotezlerde,
test istatistigi > kritik deger olursa sifir hipotezi reddedilir. Ayrica uzun donem iligkinin etki dl¢iistinii belirlemek igin
Hansen ve Phillips (1990) tarafindan ortaya koyulan Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kareler (Fully Modified Ordinary Least
Square-FMOLS), Stock ve Watson (1993) tarafindan gelistirilen Dinamik En Kiiciik Kareler (Dynamic Ordinary Least
Square-DOLS) tekniginden faydalanilarak parametre tahmini yapilmistir. Degiskenler arasindaki kisa dénem nedensellik
icin Granger nedensellik testi (Granger, 1988) uygulanmis ve sonuglar raporlanmustir. Granger nedensellik testi, iki
degisken arasinda zamana bagli olarak gecikmeli iliskinin varliginda iligkinin nedenselliginin yoniinii belirlemek igin
kullanilan ve Granger (1969) tarafindan gelistirilmis bir testtir. Bu testte Y’ nin 6ngoriisli, X’in ge¢mis degerlerinin
kullanildig1 durumda, X’in gegmis degerlerinin kullanildig1 duruma gore daha basarili ise (diger terimler degismezken) X,

Y ’nin Granger nedenidir (Sarikovanlik vd., 2019: 113).
Ampirik ¢aligmada, arastirmanin amacindan hareketle gelistirilen hipotez su sekildedir;

H.=Tiirkiye’de bireysel emeklilik sigortasiyla ekonomik biiyiime arasinda uzun vadede istatistiki yonden pozitif yonde bir

iliski vardir.

H,=Tiirkiye’de bireysel emeklilik sigortasiyla ekonomik biiylime arasinda kisa vadede istatistiki yonden bir nedensellik

vardir.

3.2. Bulgular

Caligmanin ekonometrik analizinden elde edilen bulgulara bu bolimde yer verilmis olup, arastirma modelindeki
degiskenlerin tutar cinsinden ham hallerine iliskin tanitici istatistiki gostergeler Tablo 4’te sunulmustur. Buna gore 2005/Q1
ile 2021/Q2 arasindaki ¢eyrek dénemlerin GSYIH ortalamas1 554,7 milyar % olarak hesaplanmistir. S6z konusu zaman
araliginda GSYIH, 1,58 trilyon % ile 2021 yilin ikinci ¢eyreginde maksimum diizeye ulasmus olup, 2005 yilinin ilk
ceyreginde 142,5 milyar & ile minimum seviyededir. Ote yandan BES katki paymnin 66 ¢eyrek dénem ortalamasinin 36
milyar £ oldugu goriilmektedir. Ayn1 degiskenin s6z konusu zaman araligindaki en yiiksek degeri 128 milyar % ile 2021
yiliin ikinci ¢eyreginde gerceklesmis olup, katki paymin en diisiik oldugu donem ise 112 milyon % ile 2005 yilinin ilk
ceyregidir.

Tablo 4: Tamtici istatistiki Bilgiler

Degisken Ortalama Medyan Maksimum Minimum Standart Hata Gozlem Sayisi
GSYIH 5547 439 1,580 1425 3,71 66
BES 36 20 128 0,112 3,76 66

Tanitic istatistiki bilgilerin ardindan serilerin duraganlik diizeylerine bakilmigtir. Ayni mertebeden duragan olan serilere
esbiitiinlesme testi uygulanabilmektedir (Kocabiyik, 2016: 43). Serilerin duraganlik diizeylerinin belirlenmesinde
faydalanilan ADF ile PP testine iliskin bulgular sirasiyla Tablo 5 ve Tablo 6’da goriilmektedir. Serilerin grafik

incelemesinde trend goriildiigii i¢in sabit ve trendli model kullanilmistir.
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Tablo 5: ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabitli Sabitli Trendli
: 1,824 1,167
LGSYIH_SA (6.999) (0.908)
: -9,642%%* 110,011
ALGSYiH_SA (©.000 (0,000
4,008%%* 2,511
LBES (0,000) (0,322)
5,868%%* 7,013%
ALBES (0,000) (0,000)

**%: 9%1°de istatistiksel olarak anlamli
A: birinci mertebeden I(1) farki ifade eder.

Tablo 5’te sunulan ADF testi sonuclarina gére LGSYIH SA ile LBES serileri birinci farkinda %1 6nem diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir. Tablo 6’da yer alan PP testi sonuglarinda da her iki serinin birinci I(1) farkinda duragan

oldugu goriilmektedir.

Tablo 6: PP Birim Kok Testi

Degisken Sabitli Sabitli Trendli
LGSYIH_SA (éiggé) (E)?é%g)
ALGSYiH_SA '9(5%’;;* (61,86%(;4***
Y =
g s

**%: 9%1°de istatistiksel olarak anlamli
A: birinci mertebeden I(1) farki ifade eder.

Modeldeki degiskenlerin duraganlik smamasinin akabinde modelin optimal gecikme uzunlugu hesaplanmistir. Vektor
Otoregresif Model (VAR) kullanilarak belirlenen optimal gecikme uzunluklarma ait bilgi kriter degerleri Tablo 7°de
gosterilmistir. Tabloya gore LR test istatistigi ve Akaike bilgi kriterine gére modelin optimal gecikme uzunlugu 3 olarak

hesaplanmustir.

Tablo 7: VAR Optimal Gecikme Uzunluk Degerleri

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 33,960 NA 0,001 -1,065 -0,995 -1,038
1 388,124 672,911 1,01 -12,737 -12,528 -12,655
2 397,502 17,192 8,43 -12,916 -12,567* -12,780
3 404,337 12,075* 7,68* -13,011* -12,522 -12,820*
4 406,114 3,021 8,29 -12,937 -12,308 -12,691
5 405,952 2,407 9,56 -12,798 -12,030 -12,498
6 409,562 3,744 9,74 -12,785 -11,877 -12,430

Optimal gecikme uzunlugunun ardindan modeldeki seriler arasinda uzun dénem iliskinin ortaya koyulmasinda Johansen
esbiitiinlesme sinamasi yapilmigtir. Bu teste iliskin ¢iktilar Tablo 8’de sunulmustur. Buna gore iz istatistik ve maksimum
Ozdegeri, arastirma modelinin istatistiksel olarak %1 ve %5 6nem diizeyinde esbiitiinlesme iliskisi oldugunu gostermektedir.

Baska bir deyisle, modeldeki degiskenler uzun donemde birlikte hareket etmektedir.
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Tablo 8: Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

iz Istatistigi

Ozdeger ist. iz ist. Kritik Deger (0,05) Olasilik
None (Yok)* 0,258 25,325 18,397 0,004
En Fazla 1* 0,103 6,807 3,841 0,009

Amaks [statistigi

Ozdeger ist. Mak. Ozdeger Kritik Deger (0,05) Olasiik
None (Yok)* 0,258 18,518 17,147 0,031
En Fazla 1* 0,103 6,807 3,841 0,009

Not: * seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisini ifade eder.

Tablo 8’deki Johansen egbiitiinlesme sonuglarinin gegerliligini tespit etmek amaciyla otokorelasyon ve heteroskedastisite
(degisen varyans) sinamasi yapilmistir. Otokorelasyon igin LM testi, heteroskedastisite i¢in de White testi uygulanmistir.

Bu testlere iliskin bulgular Tablo 9°da goriilmektedir.

Tablo 9: Otokorelasyon (LM) ve Heteroskedastisite (White) Testi Sonuglar1

Gecikme LR ist. Olasihk Gecikme LR ist. Olasilik
1 6,605 0,158 6 2,183 0,702
2 1,638 0,801 7 1,790 0,774
3 2,176 0,703 8 3,209 0,523
4 2,595 0,627 9 1,183 0,880
5 2,020 0,731 10 5,186 0,268
White Testi 77,039 0.214

Tablo 9’daki sonuglara gore arastirma modelinde otokorelasyon olup olmadigini belirlemek icin 10. gecikme uzunluguna
kadar test edilmis ve modelde otokorelasyon sorunu olmadig tespit edilmistir. Ayrica, White testi sonucuna gore modelde

heterosikedastisite problemi bulunmamaktadir.

Yukarida yer alan sonuglarin ardindan degiskenler arasindaki uzun donem iliskinin etki Gl¢iistiniin tahmin edilmesinde
FMOLS ve DOLS tekniklerinden faydalanilmistir. Bu baglamda, FMOLS ve DOLS tahminci sonuglar1 Tablo 10 ve Tablo
11°de goriilmektedir.

Tablo 10: Tam Diizeltilmis En Kii¢iik Kareler (FMOLS) Testi Sonuglari

Degisken Katsay1 Standart Sapma T-Istatistigi Olasiik
LBES 0,401%** 0,030 13,101 0,000
Sabit Terim 7 554%%* 0,313 14,523 0,000
R? 0,900

Diizeltilmis R? 0,899

**%: 041 de istatistiksel olarak anlamli

FMOLS ve DOLS sonuglarma gore bagimsiz degiskenin bagimli degiskendeki degisimin yilizdesel olarak ne kadarim
agiklayabildigini gosteren R? degeri FMOLS igin %90, DOLS igin %96 olarak hesaplanmistir. Ayrica regresyon katsayisi
her iki model i¢in de istatistiksel olarak %1 6nem diizeyinde anlamlidir. Bagka bir ifade ile LBES degiskenindeki %1°lik
degisim FMOLS sonuglarina gére LGSYIH SA’y1 %0,40, DOLS sonuglarinda gére ise LGSYIH SA’y1 %0,54 oraninda

etkilemektedir.
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Tablo 11: Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLS) Testi Sonuglari

Degisken Katsayl Standart Sapma T-Istatistigi Olasihik
LBES 0,554%*% 0,036 15,214 0,000
Sabit Terim 5,834%%* 0,410 14,208 0,000
R? 0,968

Diizeltilmis R? 0,966

***: 0461 de istatistiksel olarak anlaml

Degiskenlere ait seriler arasindaki uzun dénem iligki ve etki Glgiisii tespitlerinin ardindan Granger nedensellik sinamast

yapilarak degiskenler arasindaki kisa donem nedensellik arastirilmistir. Bu teste iliskin sonuglar Tablo 12°te gériilmektedir.

Tablo 12: VEC Granger Nedensellik/Blok Digsallik Wald Testi Sonuglari

Bagimh Degisken Bagimsiz Degisken Ki-Kare Olasihik Sonug
LGSYIH_SA — LBES 0,797 0,850 Nedensellik Yok
LBES —» LGSYIH_SA 3,842 0,279 Nedensellik Yok

Tablo 12°de yer alan Granger nedensellik testi sonuclarina gére LBES ile LGSYIH SA degiskenleri arasinda nedensellik
tespit edilememis olup (Olasilik>0.05) kisa donemde s6z konusu degiskenlere ait seriler arasinda istatistiksel olarak

nedensellik tespit edilememistir.
SONUC

Bireylere emeklilik donemlerinde ilave bir gelir hakki sunarak bireylerin refah diizeyini artirmay1 amaglayan BES, sosyal
giivenlik mekanizmasini tamamlayici nitelikte goniilli katilim esasli bir 6zel emeklilik sistemi olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu baglamda BES, hem bireyler ve finansal sektor agisindan hem de iilke ekonomileri agisindan énemli bir

tasarruf kaynagi olarak hizl bir biiylime trendi igerisindedir.

Bu calismada, Tirkiye’de BES ve ekonomik biiylime arasinda kisa ve uzun vadede bir iligskinin olup olmadiginin
arastirilmasi amaglanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda BES gostergesi olarak sistemdeki katki payr tutari, ekonomik
biiyiimeyi temsilen de GSYIH verisi kullanilmistir. Bu degiskenlerin 2005/Q1 ile 2021/Q2 arasindaki toplam 66 ceyrek
dénem verileri analize tabi tutulmustur. Degiskenler arasindaki uzun vade iliskinin belirlenmesinde zaman serisi analiz
tekniklerinden Johansen esbiitiinlesme analiz teknigi kullanilmistir. Uzun dénem iligskinin etki 6l¢iisiinii saptamak icin de
FMOLS ve DOLS tekniklerinden faydalanilmistir. Ote yandan, zaman serileri arasindaki kisa dénem nedenselligin

belirlenmesinde ise VEC Granger nedensellik testi kullanilmustir.

Ekonometrik analiz ii¢ asamada tamamlanmustir. Ik asamada ¢eyrek déneme iliskin zaman serilerinin mevsimsellik etkisi
bulunup bulunmadigina bakilmustir. Ikinci asamada tutar cinsindeki serilerin dogal logaritmalar alinmustir. Ardindan ADF
ve PP birim kok testleriyle serilerin duraganlik smnamasi yapilmistir. Ugiincii asamada ise ¢aligmanin temel amaci olan

seriler arasinda uzun vadede istatistiki bakimdan bir iligki olup olmadig1 aragtirilmustir.

Ampirik ¢aligmada yapilan analizler neticesinde, BES ile GSYIH degiskenleri uzun dénemde esbiitiinlesik oldugu istatistiki

olarak ortaya koyulmustur. Baska bir ifadeyle degiskenler, uzun vadede birlikte hareket etmektedir. Seriler arasinda bulunan
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uzun dénem iligkinin etki 6l¢iisiinii belirlemek i¢in kullanilan FMOLS testi sonucuna goére, BES’deki %1°lik bir degisim
(artis), GSYIH da %0,40 diizeyinde bir degisim (artis) olusturmaktadir. Ote yandan, DOLS tahminci sonuglarina gore ise
BES’deki %1’lik bir degisim (artis), GSYIH’da %0,54 oraninda bir degisim (artis) meydana getirmektedir. Bu
tahmincilerden elde edilen sonuglar istatistiksel olarak %1 6nem diizeyinde anlamlidir. Ekonometrik analiz sonuglari
Edogbanya (2013), Bijlsma, Ewijk ve Haaijen (2014) ve Ifeanyi (2015) tarafindan yapilan ¢aligma sonuglari ile uyum

gostermektedir.

Sonug olarak, Tiirkiye’de 1870’li yillara dayanan sigortacilik faaliyetlerinin 6zellikle son yillardaki bireysel emeklilik ve
otomatik katilim sigortast gibi yeni enstriimanlarin kullanilmaya baslanmasi finans ve sigorta sektoriiniin gelisimine ivime
kazandirdig: ifade edilebilir. Ayrica, ekonomik biiyiime ve kalkinma hedefleri dogrultusunda 2023 yili sonunda BES fon
tutarr biiyiikliigiiniin 296 milyar £ ve GSYIH iginde yurt igi tasarruf oraninin ise %30.3’e yiikselmesinin beklendigi bir
ortamda yiiksek bir tasarruf diizeyi hem bireylerin refah seviyesinin artmasinda hem de ekonomik biiyliime ve kalkinmada
onemli bir role sahip oldugu sdylenebilir. Bu ¢aligmadaki ampirik bulgular genel olarak degerlendirildiginde, bireysel
emeklilik sigortasiyla ekonomik biiyiime arasinda uzun vadede istatistiki yonden pozitif bir etkilesim ortaya koyulmustur.
Bu baglamda, hem Tiirkiye finans sektoriinde en biiylik paya sahip olan bankacilik sektoriiniin ardindan ikinci sirada yer
alan sigorta sektoriiniin gelisimini saglayici hem de bireylerin uzun vadeli tasarruf yapma egilimlerinin giiclendirilmesi,
ilave emeklilik gelirinin saglanabilmesi ve makro agidan ekonomik biiylimeye katki saglamasi i¢in sisteme katilim sayisini
artiric1 politikalar gelistirilmelidir. Ilerleyen siirecte konu ile ilgili yapilacak arastirmalar i¢in otomatik katilim sigortasi ile

bireysel emeklilik sigortasi karsilastirilabilir.

ETIK BEYAN VE ACIKLAMALAR

Etik Kurul Onay Bilgileri Beyani

Caligma, etik kurul izni gerektirmeyen bir ¢aligmadir.
Yazar Katki Orani Beyani

Yazarin katkist %100’ diir.

Cikar Catismasi Beyanti

Caligmada potansiyel bir ¢ikar ¢catismasi bulunmamaktadir.
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