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Oz

Bu galismanin amaci, Turkiye’de bireysel emeklilik sistemine giris ve otomatik
katiimdan cayma kararini etkileyen faktorleri ortaya koymaktir. 130 kisiden ko-
layda érnekleme ile elde edilen verinin lojistik regresyon yontemiyle analiz edil-
mesi sonucu su bulgulara ulagiimistir: Oncelikle, yas ve gelir diizeyi arttikga bir
bireysel emeklilik planina dahil olma ihtmali artmaktadir. Simdiki zaman odakl
olan bireylerin bir bireysel emeklilik planina dahil olma ihtimali daha diisuk bulun-
mustur. Ayrica, i¢ kontrol odagina sahip kisilerin bireysel emeklilik planina dahil
olma ihtimalleri daha yllsek bulunmustur. Son olarak, kaginmaci odak ve birey-
sel emeklilk sistemine dahil olma ihtimali arasinda pozitif ve anlamli bir iligki oldu-
gu gorilmektedir. Otomatik katilimli sistemde kalma ihtimalini tahmin eden lojis-
tik regresyon modelinde ise sadece iki degisken anlamli sonug vermistir. Simdiki
zaman odakl bireylerin cayma ihtimalinin daha ytksek oldugu goértlmektedir.
Ayrica hali hazirda istege bagli bir bireysel emeklilik plani sahibi olan bireylerin
sistemde kalma ihtimali digerlerine gére 2.9 kat daha fazla bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Bireysel emeklilik, otomatik katilim, katiim karari, cayma
karari, Tlrkiye

Factors Affecting Participation Decision in
Private Pension Funds in Turkey

Abstract

The objective of this study is to investigate the factors affecting the participation
decision in the private pension system and the opt-out decision from the auto-
matic enrollment system. Using data obtained through convenience sampling
from 130 participants, logistic regression results suggested the following: First,
as age and income levels increase, the probability of being enrolled in a private
pension plan also increases. Present oriented individuals are found to be less
likely to participate in a private pension plan. In addition, people with internal lo-
cus of control are more likely to participate in the private pension system. Lastly,
a positive and significant relationship is found between prevention focus and the
likelihood of enrollment in the private pension system. In the logistic regression
model predicting the likelihood of remaining in the automatic enrollment system,
only two variables have been found to be statistically significant. Present orien-
ted individuals are more likely opt out. In addition, those who already have an
optional private pension plan are 2.9 times more likely to remain in the automatic
enrollment system.

Keywords: Private pension, automatic enrollment, participation decision, opt-
out decision, Turkey
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1. Giris

Tiirkiye’nin en 6nemli ekonomik sorunlarindan
biri tasarruf oraniin diisiikliigiidiir. 2013 itibariy-
le GSYH’nin yaklagik yiizde 13’ii civarinda sey-
reden iilke tasarruf orani hem diinya ortalamasinin
gerisinde kalmakta, hem de gegtigimiz yillara gore
diisiis gostermektedir (Diinya Bankasi, 2015). Dii-
stik tasarruf oranlar1 6zellikle Tirkiye gibi gelis-
mekte olan iilkelerde sermaye birikimini olumsuz
etkileyerek ekonomik biiyiimenin siirdiiriilebilirli-
gini tehlikeye atacagindan, hane halkinin tasarrufa
ozendirilmesi biiyiik 6nem tasimaktadir (Ozel ve
Yalgin, 2013).

Tiirkiye’de bireyleri tasarrufa ydnlendirebilecek
en 6nemli mekanizmalardan biri 27 Ekim 2003’te
fiili olarak faaliyete gecen Bireysel Emeklilik
Sistemi (BES)’dir. Tiirkiye’de 1990’11 yillarin ba-
sindan itibaren, kamu emeklilik sisteminin finan-
sal acidan siirdiirtilebilir olmadig1 ve bireylerin
emeklilikteki ihtiyaclarmi karsilamada yetersiz
kaldig1 goriilmiis, buna bagli olarak bazi reform-
lar gerceklestirilmistir. Bu reformlarin temelini
mevcut kamu emeklilik sistemine ilave olarak ge-
listirilen ve katilimcilardan saglanan belirli katki-
larin emeklilik sirketleri araciligiyla ¢esitli yatirim
araclarinda degerlendirilmesi esasina dayanan Bi-
reysel Emeklilik Sistemi olusturmaktadir (Altin-
tag, 2009). Bireysel emeklilik sistemi yoluyla bi-
reylerin tasarruf yaparak emeklilikte daha yiiksek
yasam standartlarina sahip olmalart miimkiin ola-
bilecektir. Ayrica 1 Ocak 2013 sonrasinda ytiriirlii-
ge giren yeni sistem ile katki payinin yiizde 25’ine
kadar 6denebilen devlet katkisindan yararlanma
imkani olabilmektedir.

Bunun yaninda, bireysel emeklilik fonlarinin ser-
maye piyasalarini da etkilemesi beklenmektedir.
Sermaye piyasalarimizdaki en 6nemli sorunlardan
biri kurumsal yatirimer eksikligine bagli olarak
vadelerin kisaligit ve Hazine’nin yiiksek borg-
lanma geregidir (Sener ve Akin, 2010). Bireysel
emeklilik sistemi bireysel yatirimlarin kurumsal
yatirimlara doniismesi yoniinde 6nemli bir katki
saglayacaktir. Hem sermaye piyasalarinin gelisi-
mi, hem de ekonomiye uzun vadeli kaynak sag-
lanmas1 agisindan vade uzunlugu 25 yili bulabilen
emeklilik fonlar1 son derece onemlidir (Oktayer
ve Oktayer, 2007; Sener ve Akin, 2010). Bireysel
emeklilik fonlar1 hem islem derinligi getirmekte
hem de ulusal ekonomiye finansal kaynaklarin ka-

zandirilmasini ve devlet sosyal giivenlik sistemine
destek olusturulmasini saglamaktadirlar (Yaman
ve Emir, 2012).

Bireysel emeklilik sisteminin bahsi gecen fonk-
siyonlar1 yerine getirmesi katilimer sayisinin ve
fon biiytikliigiiniin artmasi ile miimkiin olacaktir.
Aralik 2016 itibariyle sistemdeki katilimer sayist
6.605.239 kisiye ulasmistir (EGM, 2016). Ancak
SGK 2016 verilerine gore aktif sigortali sayisinin
20.405.447 kisi oldugu gbz 6niine alindiginda sis-
temdeki katilimc1 sayisinin yetersiz oldugu orta-
ya c¢ikmaktadir. Tiirkiye oldukca geng bir niifusa
sahip oldugundan bireysel emeklilik sistemi agi-
sindan demografik bir firsat penceresi sunmak-
tadir ve yerinde Onerilerin sistemin biiyiimesine
destek olmas1 muhtemel goriinmektedir. Ulkedeki
birikim oraninin artirilmast ve ¢aligma dénemin-
deki refah seviyesinin emeklilik doneminde de
caligsanlarca siirdiiriilebilmesi i¢in 1 Ocak 2017°de
otomatik katilimli BES wuygulamas: yiiriirliige
girmistir. Buna gore kirkbes yasini doldurmamis
kamu ve 6zel sektdr calisanlarinin, kazanglarmin
ylizde iicline karsilik gelen tutardaki katk: payla-
r1 otomatik olarak BES hesaplarina yatirilacaktir.
Katk1 paylarmin yiizde 25’ine kadar karsilik gelen
devlet katkisina ek olarak, sisteme giriste bir kere-
lik 1000 TL tutarinda devlet katkis1 saglanacaktir.
Calisanlar sisteme katildiktan sonra gelecek iki ay
icinde so6zlesmeden cayma hakkina sahiptir. Ocak
2017 itibaryla yiiriirliige girecek olan otomatik
katilimli bireysel emeklilik uygulamasinin c¢ali-
sanlar1 emeklilik donemleri i¢in birikim yapmaya
6zendirmesi ve sistemin daha da yayginlagsmasina
sebep olmas1 beklenmektedir.

Otomatik katilim ve devlet katkis1 gibi uygulama-
lar diigiiniildiigiinde BES’ne verilen énemin gide-
rek arttigi anlagilmaktadir. Bu sebeple bireylerin
BES’ne katilma ve sistemde kalma kararlarini
etkileyen faktorlerin incelenerek, sistemin biiyii-
mesine yonelik politika Onerileri olusturulmasi
biiylik onem tagimaktadir. Bu ¢alismada oncelikle
literatiir incelemesi yapilarak BES’ne girig kara-
rin1 etkileyen etkenler belirlenecek daha sonra bu
etkenlerin sisteme girme ve otomatik katilimdan
cayma kararlarinda ne dl¢iide etkili olacagi analiz
edilecektir.

2. Literatiir Taramasi

Bir 6zel emeklilik sistemine girme kararini etkile-



Finans Politik & Ekonomik Yorumlar 2017 Cilt: 54 Sayi: 632

A.E.AYDIN - E. A. SELCUK

yen faktorleri belirlemek i¢in kapsamli bir litera-
tiir taramasi yapilmistir. Bu tarama c¢ergevesinde
caligmalarda gelistirilen modellerde yer verilen
degiskenlerin kullanim yayginlig1 ve degiskenle-
rin bireysel emeklilik kararinda aciklayici giicii
kontrol edilmistir. Incelemenin 15181nda 6ne ¢ikan
faktorler bu ¢alismada kullanilmak tizere belirlen-
mistir.

Belli bagh degiskenlerin arasinda oncelikli olarak
sosyodemografik degiskenlerin incelendigini go-
rilmiistiir.

Munnell vd. (2002), 1998 Tiiketici Finansmani
Anketi verisini kullanarak yaptiklar1 ¢aligmala-
rinda ABD’de yasayan bireylerin 6zel emeklilik
planina (401(k) plan) katilma kararini etkileyen
faktorleri incelemektedirler. 1698 katilimcidan
toplanan veriyle yapilan analizler sonucunda, gelir
diizeyi arttikga 6zel emeklilik sistemine katilma
olasiliginin da arttigin1 gostermislerdir. Yazarlar
bu bulguyu su iki argliman ile agiklamaktadirlar:
Diistik gelirli kimselerin acil ihtiyaglar igin kisa
vadede nakit sikintis1 yasama ihtimali yliksek ge-
lirli kimselere gore daha fazladir. Bu yiizden dii-
stik gelirlilerin emeklilik donemine kadar likidite
sorunu yasamamak icin bireysel emeklilik siste-
mine daha az katilim gdstermeleri beklenir. Ayrica
diisiik gelirlilerin mevcut yasam standartlarini yal-
nizca devletten alacaklar1 emekli maasi ile koru-
malar1 daha kolay olabilir. Gelir ve 6zel emeklilik
planina katilma olasiligi arasindaki pozitif iligki
ABD ig¢in yapilan baska ¢aligmalarda da dogru-
lanmistir (6r. Andrews, 1992; Bassett vd., 1998;
Bernheim ve Garrett, 2003; Fornero ve Montico-
ne, 2011; Huberman vd., 2007; Zanghieri, 2013).
Benzer sekilde bireyin servet diizeyindeki artig da
0zel emeklilik sistemine katilma kararmi olumlu
etkileyen bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir
(Bassett vd., 1998; Munnell vd., 2002).

Daha sonra gerceklestirilen bir galismada, Huber-
man vd. (2007) ABD’de 793794 galisandan topla-
diklar1 veriyi kullanarak, kadinlarin 6zel emeklilik
sistemine katilma olasiliginin erkeklere kiyasla
%6,5 daha yiiksek oldugunu gdstermislerdir. Ya-
zarlar bu bulguyu aciklarken kadinlarin genel
olarak tasarrufa daha egilimli olabilecegini, bunu
da genelde daha uzun yasamalariyla agiklayabile-
cegimizi One siirmektedirler. Fakat bu bulgunun
tersini gosteren ¢alismalar da mevcuttur ve erkek-
lerin genel olarak tasarruf ve yatirim konularinda

daha aktif ve bilgili olduklarini 6ne siirmektedirler
(Fornero ve Monticone, 2011; Zanghieri, 2013).

Yas da bireysel emeklilik sistemine katilma karari-
n1 etkileyen bir baska faktordiir ¢ilinkii bireyin ha-
yatinin hangi agamasinda oldugunu ve emeklilige
olan genel ilgisini belirler. Fornero ve Montico-
ne (2011) italya’da 19551 kisiden toplanan veri-
yi kullanarak bireylerin 6zel emeklilik sistemine
katilma karariin belirleyicilerini incelemislerdir.
Italya ABD’ye gore 6zel emeklilik sisteminin go-
rece yeni sayilabilecegi bir iilke oldugundan ca-
lisma 6nem tagimaktadir. Yazarlar yas ve bireysel
emeklilige katilma ihtimali arasinda icbiikey bir
iligki oldugunu ortaya koymustur. Yani bireylerin
yas1 arttikca 6zel emeklilik sistemine katilma ih-
timalleri artmakta fakat bu etkinin giicli giderek
azalmaktadir. Yine Italya’da yapilan bir baska
caligmada yas ve 6zel emeklilik sistemine katil-
ma karar1 arasindaki pozitif iliski dogrulanmig-
tir (Zanghieri, 2013). Yas arttikca 6zel emeklilik
sistemine katilma olasiliginin artti§i bulgusuna
ABD’de de pek ¢ok caligmada ulagilmistir (And-
rews, 1992; Bassett vd., 1998; Bernheim ve Gar-
rett, 2003; Munnell vd., 2002).

Munnell vd. (2002) tarafindan belirtildigi gibi
yukarida belirtilen demografik o6zelliklerin 6zel
emeklilik sistemine katilma kararina olan etkile-
rinin incelenmesi 6nemli ancak yeterli degildir.
Literatiirde bireysel emeklilik sistemine katilma
kararin1 etkileyen faktdrler arasinda psikolojik
ozelliklerden de sz edilmektedir ancak bu tarz
caligmalar nispeten daha kisitli sayidadir. Aydin ve
Akben-Selguk (2016) bireysel emeklilik kararini
etkileyen psikolojik degiskenlere yonelik detayli
bir kavramsal model 6nermekte ancak bu modeli
ampirik olarak test etmemektedir. Bu baglamda
incelenmesi gereken 6nemli kisilik etkenlerinden
emeklilik baglaminda 6ne ¢ikanlar kontrol odagi
ve gelecek zaman perspektifidir (Jacobs-Lawson
ve Hershey, 2005).

Gelecek zaman perspektifi bireylerin gelecekte
yasanacak olaylar hakkinda diisiinme egilimini
(Koposko ve Hershey, 2014) ve hayatlaryla ilgili
kararlar verirken gelecekteki durumlarini ne 6l-
clide hesaba kattiklarini belirleyen bir psikolojik
ozelliktir (Van Dalen vd., 2010). Gelecek zaman
perspektifi ile bireysel emeklilik sistemine dahil
olma olasilig1 arasinda da anlamli bir iligki bulun-
maktadir (Jacobs-Lawson and Hershey, 2005; Earl
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vd., 2015). Genelde giinii gliniine yasayan bireyle-
rin emeklilik icin tasarruf yapma ihtimalleri, gele-
cege doniik yasayanlara gore daha diistiktiir (Van
Dalen vd., 2010). Ayrica gelecek zaman perspek-
tifinin bireylerin kendilerini emeklilik i¢in finan-
sal agidan hazir hissetmeleri (Hershey ve Mowen,
2000) ve emeklilik planina yapilan katki miktari-
nin artmastyla pozitif iligkisi vardir (Jacobs-Law-
son ve Hershey, 2005).

Bireysel emeklilik sistemine giris kararini etki-
leyen bir diger kisilik faktorii olarak karsimiza
kontrol odagi ¢ikmaktadir. Kontrol odagi, birey-
lerin yagsamlarinin gidisatina yonelik kontrollerini
algilamadaki farkliliklarmi aciklayan bir kisilik
faktoriidiir (Rotter, 1966). Kisiler, kontrol odakla-
rina gore, olaylarin gelisimini kendi eylemlerine
atfeden igten kontrollii bireyler ve olaylarin geli-
simini kendi eylemlerinden bagimsiz bir sekilde
disaridaki giiclere atfeden distan kontrollii bireyler
olarak gruplanabilir. Kontrol odagi kavrami finans
alaninda ic¢-kontrollii ve dis-kontrollii bireylerin
para tutumu, tasarruf davranisi ve finansal hazirlik
acisindan nasil farklilagtigini géstermek amaciyla
incelenmistir. Genel olarak ¢aligsmalar, i¢-kontrollii
bireylerin kendi kaderlerini kontrol ettiklerine
inanmalar1 sonucunda finansal durumlarinin so-
rumlulugunu iistlendiklerini, dig-kontrollii bireyle-
rinse dig giiclerin hayatlarinin gidisatini belirledik-
lerine inanmalar1 sonucunda bu sorumlulugu fiist-
lenmediklerini 6ne siirmektedirler (Lim vd., 2003;
Perry ve Morris, 2005). Ozellikle, i¢ kontrollii bi-
reylerin paralarini daha dikkatli yonettikleri (Tang,
1995) ve daha fazla tasarruf yaptiklar1 (Sakalaki
vd., 2005) ortaya koyulmustur. Ayrica, i¢ten kont-
rollii bireylerin, arzularini erteleme olasilig1 digtan
kontrollii bireylerden daha yiiksek oldugundan
emeklilik i¢in finansal hazirlik siireclerine dahil
olma egilimlerinin arttig1 gézlemlenmistir (Mor-
gan ve Eckert, 2004; Plunkett ve Buehner 2007).

Biligsel etkenler de 6zel emeklilik sistemine ka-
tilma kararinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Li-
teratlirdeki ¢aligmalar genel olarak finansal okur-
yazarlik diizeyi arttikga bireylerin emeklilik i¢in
daha fazla planlama yaptigin1 gostermektedir (Lu-
sardi ve Mitchell, 2007, 2009). Buna paralel ola-
rak, finansal okuryazarlik arttikga 6zel emeklilik
sistemine katilma olasiligi da artmaktadir (Agnew
vd., 2007; Fornero ve Menticone, 2011; Zanghieri,
2013). Yine ilgili bir calismada Grable ve Lytton
(1997) yatirim bilgisi fazla olan bireylerin tasarru-

fa daha egilimli oldugunu gostermisglerdir. Tiirki-
ye ile ilgili bir calismada Altintag (2009) bireysel
emeklilik sistemine dahil 26 kisilik bir 6rneklem
iizerinde gergeklestirdigi calismasinda bireylerin
finansal okuryazarlik diizeyinin son derece diisiik
olduguna dikkat ¢ekmis ve bireysel emeklilik sis-
temi katilimcilarini yatirim tercihlerini yapmadan
once egitmenin 6nemine deginmistir.

Hedeflere ulagmada giidiilenme yaklagiminin ekti-
sini inceleyen Diizenleyici Odaklar Teorisi de bi-
reysel emeklilige iligkin kararlarda, kisilerin dav-
raniglarin1 anlamada kullanilabilir. Diizenleyici
Odaklar Teorisi’ne gore iki tip giidiilenme yakla-
sim1 mevcuttur: kaginmaci ve yonelimci yaklagim
(Forster vd., 1998). Yonelimci yaklasim idealist ve
tutkuyla istenen hedeflere odaklanirken, kaginma-
c1 yaklasim gorev ve sorumluluklarla iligkilendi-
rilebilecek hedeflere odaklanir (Shah ve Higgins,
1997). Kisilerin hem olumlu sonuglar1 gergek-
lestirmeyi amaglayan yonelimci hem de olumsuz
sonuclart 6nlemeye calisan engelleyici egilimleri
olsa da bunlardan birisi bireyde genellikle baskin
cikmakta ve hedeflerin se¢iminde etkili olmakta-
dir (Higgins, 1997). Finansal davranis alaninda
yapilan ¢ok sayida arastirma diizenleyici odakla-
rin, bireylerin karar verme mekanizmasina olan et-
kisini incelemistir. Ornegin, diizenleyici odaklarm
bireylerin yatirim araglari tercihlerine olan etkisini
inceleyen bir ¢alisma, yonelimci odagi baskin olan
bireylerin kazanglara 6nem vererek hisse senetle-
rini tercih ettiklerini, 6te yandan kaginmaci odagi
baskin kisilerin kayiplardan kaginmaya 6nem ve-
rerek menkul kiymetler ve emeklilik yatirim fon-
larinmi tercih ettiklerini ortaya koymustur (Zhou
ve Pham, 2004). Ayrica, yonelimei odagi baskin
bireylerin emeklilik icin biriktirmeye yonelik tu-
tumlarinin, kaginmaci odagi baskin kisilere gore
daha kuvvetli oldugu saptanmistir (Cho vd., 2014).

Yukarida yazilanlardan da anlasilacag lizere 6zel
emeklilik sistemine katilma kararint etkileyen
calismalar gelismis iilkelerde yogunlagmustir. 1l-
gili bir ¢alismada Cole vd. (2011) Endonezya ve
Hindistan’dan toplanmis bir veri seti kullanarak
finansal okuryazarlik diizeyi arttik¢a genel olarak
finansal hizmetlere olan talebin arttigini goster-
mislerdir. Benzer sekilde Klapper ve Panos (2011)
Rusya’da bireylerin finansal okuryazarlik diizeyle-
ri arttikga daha fazla emeklilik planlamasi yaptik-
larini bulmustur. Ancak bu ¢alismalar birebir 6zel
emeklilik sistemine girig kararini incelememekte-
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dir. Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemine giris
kararini etkileyen faktorleri inceleyen tek ¢alisma-
da Sener ve Akin (2010) egitim ve gelir diizeyi art-
tikga bireysel emeklilik sistemine dahil olanlarin
ya da sisteme katilmak istediklerini belirtenlerin
oraninin arttigini gostermistir. Ancak Tirkiye’de
kisilik etkenlerinin ve biligsel etkenlerin roliinii in-
celeyen calisma bulunmamaktadir. 2017 Ocak’in-
da yiiriirliige giren zorunlu katilimin amacladigi
sistem yayginlagmasi, bahsi gecen kisilik faktorle-
rinin ve bilissel faktorlerin bireysel emeklilik sis-
temine katilma ve sistemde kalma kararina nasil
etki ettiginin analiz edilmesiyle bulunacak politika
onerileri ile etkin bir sekilde gerceklestirilebile-
cektir. Bu baglamda, bu arastirmada yas, cinsiyet,
gelir durumu gibi demografik faktorlere ek olarak
gelecek zaman perspektifi, kontrol odagi, finan-
sal okuryazarlik diizeyi ve diizenleyici odaklarin
bireylerin bireysel emeklilik sistemine katilma ve
sistemde kalma kararini nasil etkiledigi incelene-
cektir.

3. Yontem

3.1. Veri Seti

Bu ¢alisma igin kolayda 6rnekleme metodu tercih
edilmistir. Caligmada tesadiifi olmayan 6rnekleme
yontemi kullanilmasi bulgularin istatistiki agidan
genellemesini zorlastirmaktir. Ote yandan kolay-
da 6rnekleme yontemi veri toplamanin en hizli ve
kestirme yoludur (Nakip, 2003: 183). Otomatik
katilimli bireysel emeklilik sistemine yonelik dii-
zenlenen mevzuatin yeni yiiriirliige girmis olmasi,
bu konuda kural koyuculara yardimei olacak ke-
sif amaclh bulgular1 hizli bir sekilde elde etmeyi
onemli kilmaktadir. Calismada elde edilen sonuc-
lar istatistiki agidan tesadiifi olmasa da, kolayda
ornekleme yontemi ile elde edilen bilgilerin yeni
diizenlemenin ortaya ¢ikaracagi durumla ilgili 6n-
goriilerde bulunmada ve takip eden daha kapsamli
caligsmalara yol gostermede faydali olmasi amag-
lanmaktadir.

Soru formu 45 yas tstiindeki 240 katilimciya
e-mail yoluyla gonderilmis, %54’lik geri doniis
oraniyla toplam 130 cevaba ulasilmistir. Bunlar-
dan 13 adedi ¢ok fazla eksik veri icerdiginden
ornekleme dahil edilmemistir. Orneklemin yiizde
55’1 kadinlardan olusmaktadir. Katilimcilarin yag
ortalamasi1 33.4 yildir. Katilimeilarin yiizde 62’si
evli, yiizde 45’1 de en az bir ¢ocuk sahibi olduk-

larini ifade etmistir. Egitim diizeyine bakildiginda
tiim katilimcilarin en az lisans derecesi sahip ol-
dugu, yaklasik yarisinin da yiiksel lisans/doktora
mezunu oldugu goriilmektedir.

3.2. Degiskenler

Bagimli degiskenler: Projenin amaci dogrultusun-
da oncelikle bir bireysel emeklilik planina dahil
oldugunu ifade eden katilimcilar igin “1” digerleri
icin “0” degerini alan bir bagimh degisken (Y1)
tanmimlanmustir. Ikinci olarak bireylere zorunlu ka-
tilim sonras1 bireysel emeklilik sisteminden cayma
hakkini kullanmay1 diisiiniip diistinmedikleri so-
rulmus ve sistemde kalacagini ifade eden katilim-
cilar i¢in “1” digerleri i¢in “0” degerini alan ikinci
bir degisken (Y2) tanimlanmaistir.

Sosyodemografik ozellikler: Yas, cinsiyet ve ge-
lir bilgileri katilimcilara dogrudan sorularak elde
edilmistir. Verilen bilgilere dayanarak erkekler
icin “1” kadmnlar i¢in “0” degerini alan cinsiyet
degiskeni tanimlanmistir. Katilimeinin yasi ise sii-
rekli degisken olarak analize dahil edilmistir. Ka-
tilimcilara ayrica aylik gelir durumlar sorularak
verilen cevaplara gore 3 kategori olusturulmus ve
golge degiskenler tanimlanmustir.

Gelecek zaman perspektifi: Katilimcilarin ne ka-
dar gelecek odakli olduklarmi 6lgmek amaciyla
Hershey ve Mowen (2000) tarafindan gelistirilen
Olcekten yararlanilmis ve toplam alt1 ifadeye ne
Olciide katildiklarin1 1’den 5’e kadar bir skalada
belirtmeleri istenmistir (1: hi¢ katilmiyorum, 5:
tamamen katiliyorum). Verilen cevaplarin ortala-
mast alinarak siirekli bir degisken olusturulmustur
ve ylksek skorlar simdiki zaman odakli olmay1
ifade etmektedir. Olgekte yer alan ifadeler sunlar-
dir (yaninda T isareti bulunanlar i¢in ters kodlama
yapilmistir):

* Sikintili zamanlar i¢in para biriktirme tavsiyesi-
ne uyarim (T)

® Gelecekteki yillarimi nasil yasayacagimi dii-
stinmekten keyif alirim (T)

® Uzak gelecek planlama yapmak i¢in fazlasiyla
belirsiz.

® Gelecek bana ¢ok belirsiz ve degisken geliyor.
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* Genelde giini giinline yasarim.

® Ani yasamaktan ve yarinin ne getirecegini bil-
memekten keyif alirim.

Kontrol Odagi: Katilimcilarin kontrol odagini 6l¢-
mek i¢in Rotter (1975) tarafindan gelistirilen dis
kontrol odagini dl¢iimleyen 3 soruluk 6l¢ek kulla-
nilmis ve katilimeilarin verilen ifadeleri ne siklikla
deneyimledikleri sorulmustur (1: neredeyse hicbir
zaman, 5: neredeyse her zaman). Olgekteki ifade-
ler sunlardir (yaninda T isareti bulunanlar icin ters
kodlama yapilmistir):

® Bazi sorunlarimi ¢é6zmemin hig bir yolu yoktur

(D).
* Aklima koydugum her seyi yapabilirim.
® Gelecekte bana ne olacagi bana baghdir.

Finansal okuryazarhik: Katilimcilarin finansal
okuryazarlik diizeyini 6l¢gmede Lusardi ve Mitc-
hell (2011) tarafindan gelistirilen ve pek ¢ok {il-
kede standart olarak kullanilan 3 soruluk &lgekten
yararlanilmistir. Bu dlgek faiz, enflasyon, ve risk
¢esitlendirmesi konularinda birer soru icermekte-
dir. Analizler i¢in ii¢ soruya verilen toplam dogru
cevap sayisina dayali siirekli bir degisken olustu-
rulmustur. Yoneltilen sorular sunlardir:

® Vadeli hesabinizda 100 $ oldugunu ve faiz ora-
ninin yillik yiizde 2 oldugunu varsayin. Hesaptaki
paraya hi¢ dokunmazsaniz 5 yil sonunda hesabi-
nizda ne kadar para olur: tam 102 $, 102 $’dan az,
102 $’dan fazla?

® Vadeli hesabinizin yillik yiizde 1 faiz verdigini,
enflasyonun ise yillik ylizde 2 oldugunu varsayin.
Bir yil sonra hesabinizdaki parayla ne kadar satin
alma yapabilirsiniz: bugiinkii kadar, bugiinkiinden
az, bugiinkiinden fazla?

® Su ifade sizce dogru mu yanlis mi1? “Tek bir
sirketin hissesini satin almak bagka hisseleri de
iceren bir yatirim fonu almaktan daha giivenli bir
getiri saglar”.

Diizenleyici odaklar: Katilimcilarin baskin olan
odagini 6lgmek i¢in Cunningham vd. (2005) tara-
findan gelistirilen 4 soruluk Diizenleyici Odaklar
Kisa Formu kullanilmis ve verilen ifadelere ne
Olciide katilindig1 sorulmustur (1: hi¢ katilmiyo-

rum, 5: tamamen katiliyorum). Olgekteki ifadele-
rin ikisi yonelimci odagy, ikisi ise kaginmact odagi
Olecmektedir. Her iki odak i¢in de cevaplarin orta-
lamas1 alinmis ve iki ayri siirekli degisken olustu-
rulmustur. Olgekte yer alan ifadeler sunlardir:

Kac¢inmaci odak

® QOlas1 aksiliklerden ve olumsuz olaylardan ka-
¢inmaya odaklanirim.

® Daha ¢ok muhtemel basarisizliklardan kagina-
rak motive olurum.

Yonelimci odak
® Yasamimi iyilestirecek firsatlara odaklanirim.

® Esas olarak potansiyel basarilarin pesinde
kosarak motive olurum.

3.3. Analiz

Her iki bagimli degiskenin kesikli se¢im (discrete
choice) degiskeni olmasi nedeniyle lojistik regres-
yon kullanilacaktir. Lojistik regresyon analizi te-
melde bir regresyon analizi olmakla beraber ayni
zamanda ayirici bir analiz teknigi olma 6zelligini
de tasimaktadir. Regresyon analizinden ii¢ farklili-
g1 vardir: i1k olarak, regresyon analizinde bagiml
degisken sayisal iken lojistik regresyonda kesikli
bir deger olmaktadur. ikinci olarak, regresyon ana-
lizinde bagimli degiskenin degeri, lojistik regres-
yonda ise bagimli degiskenin alabilecegi degerle-
rin gerceklesme olasilig1 tahmin edilmektedir. Son
olarak, regresyon analizinde bagimsiz degiskenle-
rin ¢oklu normal dagilim gostermesi gerekirken,
lojistik regresyonda boyle bir sart bulunmamakta-
dir.

Bu c¢alismada, iki ayr1 model tahmin edilecektir.
Birinci modelde istege bagl bir bireysel emekli-
lik planina dahil olan katilimcilar i¢in “1” degerini
alan Y1 degiskeni bagimli degiskendir. Bagimsiz
degiskenler ise yas, cinsiyet, gelir diizeyi, gelecek
zaman perspektifi, kontrol odagi, finansal okurya-
zarlik ve diizenleyici odaklar olarak belirlenmistir.
fkinci modelde ise otomatik katilim sonrasi sis-
temde kalacagini ifade eden bireyler i¢in “1” dege-
rini alan Y2 degiskeni bagimli degiskendir. Birinci
modeldeki bagimsiz degiskenlere ilave olarak Y1
degiskeni de ikinci modelde bagimsiz degisken
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olarak yer almaktadir ¢linkii dnceden istegi bagl
bir bireysel emeklilik planina sahip olup olmama
durumunun, otomatik katilim sonrasi sistemde
kalma kararin1 etkileyebilecegi diistiniilmektedir.

Parametrelerin tahmininde maksimum olabilirlik
yontemi kullanilmistir. Lojistik regresyonda kat-
sayilarin direkt olarak yorumlanmasi zor olacagin-
dan olasilik (odds) oranlar1 da hesaplanmistir. Bu
oran bir olayin gerceklesme oraninin gerceklesme-
me oranina boliinmesiyle elde edilmektedir. 1°den
biiylik degerler bir faktoriin olasiligr arttirdigina,
1’den kiigiik degerler ise azalttigina isaret etmek-
tedir (Hair vd., 2009). Katsayilarin anlamlilik si-
namalarinda yiizde 10 diizeyi kullanilmistir.

Analize ge¢meden Once tolerans degerlerinin
0.10’dan biiyiik oldugu dogrulanarak veride ¢oklu
dogrusallik sorunu olmadigi tespit edilmistir (Hair
vd., 2009).

4. Bulgular

Tablo 1’de halihazirda bir bireysel emeklilik plani-

na dahil olma olasiligin1 tahmin etmeyi amaglayan
ilk lojistik regresyonun sonuclar1 yer almaktadir.
Sonuglara gore, bagimsiz degiskenlerin bes tanesi
istatistiksel agidan anlamli bulunmustur. Oncelik-
le, yas arttik¢a bir bireysel emeklilik planina dahil
olma ihtmali artmaktadir. Yiiksek gelir diizeyi ve
diisiik gelir diizeyi gruplar1 arasinda da bireysel
emeklilik planina dahil olma ihtimali agisindan
anlamli bir farklilik gozlenmistir. Gelecek zaman
perspektifi de bireysel emeklilik planina dahil
olma ihtimalini etkileyen bir baska degiskendir.
Buna gore, simdiki zaman odakli olan bireylerin
bir bireysel emeklilik planina dahil olma ihtimali
daha diisiik bulunmustur. Ayrica, i¢ kontrol oda-
gina sahip kisilerin bireysel emeklilik olanina
dahil olma ihtimalleri daha ytiilsek bulunmustur.
Son olarak, regresyon sonuclar1 kaginmaci odak
ve bireysel emeklilk sistemine dahil olma ihtimali
arasinda pozitif ve anlamli bir iliski oldugu goriil-
mektedir. Model tahmininden sonra teshis testle-
rinden link test uygulanmis (p = 0.65) ve model
spesifikasyonunda sorun olmadig1 gérilmiistiir.

Tablo 1. BES Sahipligi

Odds | Std. Sapma |Tolerans| z P>z | %95 Giiven Aralig1

Kontrol odag1 2.23 0.81 0.85 | 2.19 | 0.03 | 1.09 4.56
Kagmmaci odak 2.81 1.01 0.81 2.86 | 0.00 | 1.38 5.70
Yonelimci odak 1.16 0.39 0.82 | 0.44 | 0.66 | 0.60 2.24
Gelecek zaman perspektifi 0.52 0.17 093 | -1.95|0.05| 027 1.00
Finansal okuryazarlik 0.61 0.37 0.88 | -0.82 | 041 | 0.19 2.00
Cinsiyet 1.94 1.06 0.79 1.22 |1 0.22 | 0.67 5.65
Gelir2 0.92 0.50 0.79 | -0.16 | 0.88 | 0.32 2.65
Gelir3 3.21 2.07 0.73 1.81 | 0.07 | 0091 11.37
Yas 1.07 0.05 0.79 1.68 | 0.09 | 0.99 1.17
Sabit 0.00 0.01 -1.85 | 0.06 | 0.00 1.40
N = 111

LR chi2(9) = 24.52

Prob > chi2 = 0.0036

Pseudo R2 = 0.169
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Tablo 2. Cayma Karar1

Odds | Std. Sapma |Tolerans| =z P>z | %95 Giiven Aralig
Mevcut BES 291 1.41 0.80 | 2.21 | 0.03 | 1.13 7.50
Kontrol odag1 1.29 0.45 0.81 0.73 | 046 | 0.65 2.56
Kagimmaci odak 0.63 0.22 0.81 |[-1.35]0.18 | 0.32 1.23
Yonelimei odak 0.90 0.32 0.85 |-0.30 | 0.77 | 0.45 1.80
Gelecek zaman perspektifi 0.54 0.19 090 | -1.79 | 0.07 | 0.27 1.06
Finansal okuryazarlik 1.20 0.67 0.87 | 0.32 | 0.75 | 0.40 3.61
Cinsiyet 1.21 0.62 0.79 | 037 | 0.71 | 0.44 3.32
Gelir2 0.59 0.31 0.79 |-0.99 | 032 | 0.21 1.67
Gelir3 0.60 0.37 0.71 | -0.82 | 0.41 | 0.17 2.04
Yas 1.03 0.04 0.76 | 0.72 | 047 | 0.95 1.12
Sabit 4.09 12.31 0.47 | 0.64 | 0.01 1492.03
N = 111
LR chi2(9) = 14.91
Prob>chi2 = 0.1352
Pseudo R2 = 0.1036

Sistemde kalma ihtimalini tahmin eden ikinci reg-
resyon modelinde ise sadece iki degisken anlamli
sonu¢ vermistir. Simdiki zaman odakli bireylerin
sistemde kalma ihtimali daha disiik, yani cayma
ihtimali daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Cay-
ma ihtimalini etkileyen en 6nemli degisken ise bi-
reyin halihazirda bir bireysel emeklilik plani olup
olmamasidir. Hali hazirda bir bireysel emeklilik
plani1 sahibi olan bireylerin sistemde kalma ihtima-
li digerlerine gore 2.9 kat daha fazla bulunmustur.
Model tahmininden sonra teshis testlerinden link
test uygulanmis (p = 0.53) ve model spesifikasyo-
nunda sorun olmadig1 goriilmiistiir.

5. Tartisma ve Sonuc¢

Bu ¢alisma kisilerin bireysel emeklilik sistemine
giris kararinda ve otomatik katilim sonrasi sistem-
de kalmalarinda etkili faktorleri ortaya koyacagin-
dan, elde edilen bulgular politika yapicilar tarafin-
dan sistemin penetrasyonunu arttirma amacli kul-
lanilabilecektir. Sistemdeki kisi sayisindaki artigin
hem tasarruf oranini artirarak genel ekonomik
biliylimeye katkida bulunmasi hem de kurumsal
yatirimet sayisinin yiikselmesi, vadelerin uzamasi
ve piyasa derinliginin artmasi gibi sermaye piya-

salar1 agisindan olumlu etkiler dogurmasi beklen-
mektedir. Dogru planin 6nerilmesi mevcut miiste-
rinin tatmin olarak sistemde kalmasi agisindan da
onem tasimaktadir. Bireysel emeklilik sirketleri
ve finansal danismanlar da planlarim gelistirirken
ve pazarlarken hedef kitlelerini se¢gmede ve onlara
yonelik etkili mesajlar1 olusturmada ¢aligma so-
nuglarmdan yararlanabilecektir.

Calismada, halihazirda bir bireysel emeklilik pla-
nina dahil olma ile ilgili arastirma sonuglar1 de-
mografik faktorlerden yas ve gelir diizeyinin be-
lirleyici oldugunu ortaya koymustur. Artan yas
ve gelir diizeyinin bireysel emeklilik sistemine
katilma kararinda anlamli etkisi olusmustur. Bu
bulgular mevcut literatiirde yapilmis pek ¢ok arag-
tirmayla da ortiisen niteliktedir (Andrews, 1992;
Bassett vd., 1998; Bernheim ve Garrett, 2003;
Munnell vd., 2002; Huberman vd., 2007; Fornero
ve Monticone, 2011; Zanghieri, 2013). Yas ilerle-
dikce bireylerin emeklik donemine yonelik ilgile-
ri artmakta ve bireysel emeklilik planlarina dahil
olma ihtimalleri de yiikselmektedir. Ayrica artan
gelir diizeyi ile kisilerin tasarruf yapma sanslar1 da
artmakta ve buna imkan saglayan araglardan birisi
olan bireysel emeklilik yatirimlariin cazibesi bu
kisiler i¢in yiikselmektedir.
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Demografik faktorler disinda arastirmada incele-
nen kisilik faktorlerinden gelecek zaman perspek-
tifinin de bireysel emeklilik planina sahip olmada
etken oldugu saptanmistir. Oyle ki simdiki zaman
odakli bireylere gore gelecek zamana odakli birey-
lerin emeklilik planina sahip olma ihtimali yiik-
sektir. Bu oldukc¢a beklenir bir bulgudur. Gelecek
zaman lizerine daha fazla kafa yoran kisilerin bu
zaman dilimine yonelik plan ve hazirlik yapmasi
da elbette ki cok dogaldir. Ancak burada bireysel
emeklik sisteminin, emeklilik sirketlerince gelece-
ge yonelik hazirlikli olmak, emeklilik doneminde
zora diismemek gibi bigimlerde sunulmasinin da
etkisinin oldugu diisiiniilebilir. Emeklilik sirketle-
rinin bireysel emekliligi bugiinkii yasam standar-
din1 korumanin bir yolu olarak sunmasi simdiki
zaman odakli bireylere de ulagmanin bir yolu ola-
rak kullanilabilir.

Calisma ayrica i¢ kontrollii bireylerin daha yiik-
sek oranda bireysel emeklilik sahipligi oldugunu
ortaya koymustur. Bu bireyler gelecekte baslarina
neler gelecegini kendilerinin kontrol edebilecegi-
ne inanmakta ve bunu basarmak icin finansal so-
rumluluk alarak gelirlerinin bir béliimiinii bireysel
emeklilige yatirmay1 tercih edebilmektedirler.

Diizenleyici odaklarla ilgili yapilan incelemede
kaginmaci odagin bireysel emeklilik sistemine da-
hil olmada belirleyici oldugu 6te yandan yonelim-
ci odagim sisteme katilan ve katilmayan bireyler
arasinda anlamli olarak farklilagsmadigi goriilmiis-
tiir. Odev ve sorumluluklarina 6nem vererek olasi
finansal zorluklardan kaginmaya ¢alisan bireyle-
rin bireysel emeklilik sistemine girme egilimleri
olmustur. Bu bulgu emeklilik sirketleri i¢in bazi
cikarimlar yapilmasinda kullanilabilir. Bireydeki
baskin diizenleyici odak ile hedeflerini gergekles-
tirme yolu arasindaki uyumu agiklayan diizenleyi-
ci uygunlugu kavrami bu baglamda kullanilabilir
(Higgins 2000). Buna gore diizenleyici uygunluk
arttikga Uirtin degerlendirmeleri daha olumlu olup,
mesajlarin ikna edebilirligi artmaktadir (Cho vd.,
2014). Kaginmaci odagi baskin bireylere, bireysel
emeklilik ile ilgili finansal gérev ve sorumlulugun
6n planda oldugu mesajlar sunuldugunda dene-
yimledikleri diizenleyici uygunlugu ile bireysel
emeklilik sistemini daha olumlu degerlendirmeleri
saglanabilecektir.

Bireysel emeklilik sisteminde yiiriirlige girecek
otomatik katilimdan sonra kisilerin sistemde kal-

ma veya ayrilma kararlarini etkileyen faktorlerin
basinda mevcut bir bireysel emeklilik planin olup
olmamas1 gelmistir. Bireysel emeklilik sisteminin
icinde olan kisilerin, zaten sistemin getirilerine
yonelik olumlu bir tutum gelistirmis olduklar i¢in
cayma haklarii kullanmayip sistemde kalmayi
tercih edebilecekleri gosterilmistir. Bu kisilerin
cayma hakkini kullanmamalarina sebep unsurlar-
dan birisi de otomatik katilim i¢in devletin verece-
gi ek tesvik olabilir.

Simdiki zaman odakli bireylerin gelecek zaman
odakli olanlara gore sistemden ayrilma olasiliginin
ylksek oldugu da gosterilmistir. Kisilerin otoma-
tik olarak bireysel emeklilik sistemine dahil edil-
digi durumlarda dahi bugiinii nasil yasadiklarina
verdikleri 6nem, yarini nasil yasayacaklarina ver-
dikleri dnemden fazlaysa kisiler cayma haklarini
kullanarak sistemden ayrilmayi tercih edecekler-
dir. Bu c¢er¢evede simdiki zaman odakli bireyler
icin sistemde kalmay1 daha ¢ekici kilacak uygu-
lamalar da diisiiniilmelidir. Ornegin uzun vadede
hak edilecek %25’lik devlet katkis1 yerine diistik
oranli ancak bugiin yararlanilabilecek vergi indiri-
mi gibi politikalar gelistirilmelidir.

Bu galismanim bir takim kisitlar1 bulunmaktadir.
Bunlardan ilki 6rneklem sayisinin kiigiikliigiidiir.
Ayrica tesadiifi olmayan 6rnekleme yontemi kul-
lanildig1 i¢in sonuglarin istatistiki olarak biitiin nii-
fusa genellenmesi zorlasmistir. Orneklem &zellik-
leri incelendiginde 6rneklemin egitim durumunun
arastirma evrenine gore daha iist seviyede oldugu
goriilmiistiir. Ileriki galismalarda daha biiyiik ve
temsili bir 6rneklem ile sonuglari test etmek ye-
rinde olacaktir.
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