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ÖZ 
 

 

Dünyada yõllardan beri varolan ancak Türkiye�de 2003 yõlõnda kurulmuş olan bireysel 

emeklilik sistemi, bireylerin emekliliklerinde rahat etmelerini sağlayacak bir yapõda 

düzenlenmiştir. Bugün dünyada en büyük kurumsal yatõrõm ve tasarruf sistemi olarak ön plana 

çõkan bireysel emeklilik sistemi yõllar itibariyle artan katõlõmcõ sayõsõ ve toplam fon tutarõ ile 

Türkiye�de de önemli bir sistem olmuştur.  

 

Çalõşmanõn amacõ, bireysel emeklilik sistemi ve sistemi oluşturan emeklilik fonlarõnõ 

incelemek,  emeklilik fonlarõnõn getirilerini alternatif sermaye piyasasõ araçlarõ ile 

karşõlaştõrmaktõr. Bu amaç doğrultusunda; 

 

Birinci bölümde, bireysel emeklilik sistemi tanõtõlõp sistemin yapõsõ, işleyişi, kurumlarõ ve 

avantajlarõ incelenmektedir. 

 

İkinci bölümde, emeklilik fonlarõ tanõmõ, türleri ve portföy yönetimi anlatõlmaktadõr. 

 

Üçüncü ve son bölümde ise, bireysel emeklilik sisteminden beklentiler, ekonomi üzerindeki 

etkileri, alternatif sermaye piyasasõ araçlarõnõn getirilerine değinilip Türkiye�deki emeklilik 

fonlarõnõn performans  analizi yapõlmaktadõr. 
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ABSTRACT 
 
 
 

The private pension system, since years it�s been existing in the world but was founded in 

Turkey in 2003,  was organized for the individuals to feel themselves comfortable in their 

retirement. Today, private pension system is the world's largest institutional investment and 

savings system. Since 2003, by the increasing numbers of participants and the total amount of 

the funds the system has become  an important one in Turkey.  

 

The aim of this study is to examine the individual retirement system and the pension funds 

that make up the system and to compare the returns of pension funds with the  alternative 

capital market instruments. For this purpose,  

 

In the first section, the private pension system is identified, and the system's structure, 

functioning, institutions, and benefits are examined.  

 

In the second part, the definition of pension funds, types, and the portfolio management are 

described.  

 

In the third and the final section, the private pension system expectations, the impact on the 

economy, the returns of the alternative capital market instruments are explained and the 

performance analysis of the pension funds in Turkey are done. 
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                                                        ÖNSÖZ 
 
 
 

Bireysel Emeklilik Sistemi bireylerin emekliliklerinde rahat etmeleri için çalõşma dönemleri 

boyunca düzenli olarak tasarrufta bulunmalarõnõ sağlayan, sosyal güvenlik sistemini 

tamamlayan, yasayla düzenlenmiş ve yatõrõmcõlarõna vergi avantajlarõ tanõnarak özendirilmiş 

bir sistemidir.  

 

Türkiye�de birçok kişinin parasõnõ değerlendirmek için kendine göre bir yatõrõm tarzõ vardõr. 

Ancak yatõrõmlarõ daha profesyonelce yapabilmek adõna kurulmuş portföy yönetim 

şirketlerine giden kişi sayõsõ çok azdõr. Bu şirketler, belirli bir tutarõn altõndaki birikimlere 

hizmet vermedikleri gibi yapõlan hizmetle doğru orantõlõ olarak yatõrõmcõdan komisyon talep 

ederler. Emeklilik yatõrõm fonlarõ, bireysel emeklilik sistemi katõlõmcõlarõna yatõrdõklarõ miktar 

ölçüsünde portföy yönetim şirketi hizmetlerinden yararlanabilecekleri bir platform 

hazõrlamaktadõr.  

 
Bireysel Emeklilik Sistemi, emeklilik yatõrõm fonlarõ, emeklilik yatõrõm fonlarõnõn getirileri ile 

alternatif sermaye piyasalarõ araçlarõnõn getirilerinin değerlendirildiği bu tezde emeklilik 

fonlarõnõn alternatif sermaye piyasalarõ araçlarõnõ ikame edebilmesi için getiri 

performanslarõnda istenilen pozitif etkiyi yaratõp yaratmadõğõna bakõlmõştõr. 

 

Çeşitli emeklilik şirketleri ve portföy yönetim şirketleri ile özellikle Emeklilik Gözetim 

Merkezi ve Sermaye Piyasasõ Kurulu�nun web siteleri önemli kaynak oluşturmuştur. 

 

Tez çalõşmama değerli katkõlarda bulunan hocam ve danõşmanõm Sayõn Prof. Dr. Targan 

Ünal�a, Tez Jürisine, sevgili babam Lambo Natof�a ve bana yardõmcõ olan tüm 

profesyonellere teşekkürlerimi sunarõm.  
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                                                      GİRİŞ 
 
 

Sosyal sigortacõlõk esaslarõna dayanan çağdaş sosyal güvenlik sistemi ilk kez 1881 yõlõnda 

Prusya Şansölyesi Otto von Bismarck tarafõndan kurulmuştur. Ancak kuşaklar arasõ 

dayanõşma ve toplumun varlõklõ üyelerinin yoksul üyelerine kaynak aktarmasõ gibi 

düşüncelerle kurulan bu sistemin tasarõmõ sõrasõnda, demografik değişimin sisteme etkilerinin 

ne derece yüksek olabileceği yeterince öngörülememiştir. Başlangõçta 7-8 çalõşanõn 

primleriyle bir emekli aylõğõnõ finanse etmek üzere kurulan sosyal güvenlik sistemi, tõbbi ve 

farmakolojik gelişmeler ile yaşam standartlarõnõn iyileşmesi paralelinde insan ömrünün 

uzamasõ, erken ve/veya imtiyazlõ emeklilik uygulamalarõ, ölüm ve doğum oranlarõnõn 

gerilemesi,  işsizlik, ekonomik büyümenin yavaşlamasõ sonucunda, günümüzde global bazda 

4-5 çalõşanõn primleriyle bir emekliyi finanse etme noktasõna gelmiştir. OECD genelinde 1990 

yõlõnda %18 olan yaşlõlarõn toplum içerisindeki payõ, 2030'da %30'a yükseldiğinde, bir 

emekliye karşõlõk sadece bir çalõşan kalacaktõr1.  

 

Bu durum çeşitli tedbirlerle aşõlmaya çalõşõlmaktadõr. Başvurulan tedbirler; emeklilik yaşõnõn 

artõrõlmasõ, sosyal sigorta primlerinin yükseltilmesi, vergi oranlarõnõn artõrõlmasõ, imtiyazlõ 

emeklilik uygulamalarõna son verilmesi, erken ve malûlen emekli olma koşullarõnõn 

zorlaştõrõlmasõ, yüksek emekli maaşlarõnõn yüksek oranda vergilendirilmesi ve genç nüfusa 

sahip ülkelerden işçi kabul edilmesi olarak sõralanabilir. Bu tedbirleri uygulamõş olan yabancõ 

ülkelerde primlerin artõrõlmasõ, emeklilik aylõklarõnõn düşürülmesi, emekli olma koşullarõnõn 

zorlaştõrõlmasõ suretiyle bireyler, çalõşma hayatlarõ boyunca mevcut sosyal güvenlik açõğõnõ 

kapatmak için daha yüksek prim ödeyecek, emeklilik döneminde ise bir önceki kuşağa kõyasla 

daha düşük oranda bir emeklilik aylõğõna hak kazanacaklardõr. Alõnan tüm tedbirlere karşõn 

sosyal güvenlik sisteminin finansman açõğõnõn kapatõlmasõnõn mümkün olmamasõ durumunda, 

bütçeden sosyal güvenlik sistemine transfer yapõlacaktõr ki, bu durum da kamu kesiminin 

borçlanma gereksinimi ve ülkedeki vergi oranlarõnõn genel düzeyi üzerinde giderek artan bir 

baskõ unsuru oluşturacaktõr.  

 

                                                 
1 OECD,  Pensions At A Glance 2009-Retirement-Income Systems In OECD Countries, OECD     
  Publications, 01 September 2009, s.56-60         
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Sosyal güvenlik sisteminin sağladõğõ standardõn azalmasõ ve sosyal güvenlik aylõklarõnõn 

amaçlanan hedeflere ulaşmakta yetersiz kalmasõ sonucu, gereksinimlerin sosyal güvenlik 

tarafõndan karşõlanamayan bölümünün bireylerin kişisel tasarruflarõyla kapatõlmasõ gündeme 

gelmiştir. Böylece sosyal güvenlik sisteminin yetersizliği ve verimsizliğini ortadan 

kaldõrabilmek için mevcut emeklilik sistemlerine bireysel emeklilik gibi yeni sistemler ilave 

edilmeye başlanmõştõr. Sosyal güvenlik sistemini tamamlayõcõ nitelikte olan bireysel emeklilik 

sistemi sayesinde hayata geçen emeklilik fonlarõ sistemin uygulandõğõ ülkelerde önemli 

ekonomik unsurlardan biri haline gelmiştir2. 

 

Bireysel emeklilik sistemi ikinci emeklilik geliri ile bireylerin emeklilikte refah seviyelerinin 

artmasõna, alt yapõ yatõrõmlarõ ve uzun vadeli yatõrõmlara kaynak yaratõlarak sistemin yeni iş 

ve istihdam olanaklarõ yaratmasõna, sosyal güvenliğin kapsamõnõn artmasõna ve kamunun 

sosyal güvenlikten kaynaklanan yükünün azaltõlmasõna, mali sektörde uzun vadeli fonlarõn 

artmasõna böylece mali sektörün daha sağlõklõ işlemesine, enflasyonla mücadele ve istikrarlõ 

büyümeye olumlu katkõ sağlamasõna, kurumsal yatõrõm stratejileri ile piyasalardaki 

dalgalanmalarõ ve spekülasyonlarõn azalmasõna, sermaye piyasasõnõn derinleşmesine olanak 

sağlayacak bir özel emeklilik sistemidir. 

 

Türkiye�de bireysel emeklilik sistemi 27 Ekim 2003 tarihinde faaliyete geçmiş ve bu tarihten 

sonra  hõzlõ  bir  gelişim  göstererek  Türk  ekonomisi  için  önemli  bir  unsur  haline  gelmeye  

başlamõştõr. Sistemin başlangõcõndan 2009 yõlõ sonuna kadar biriken fon tutarõ yaklaşõk 9.000 

milyon TL seviyesine ve toplam katõlõmcõ sayõsõ da 2.000.000 kişiye yükselmiştir3. Yüksek 

oranlõ büyümenin devam etmesi sistemin taşõdõğõ orta ve uzun vadeli potansiyelin yanõ sõra 

sisteme duyulan güvenin de bir göstergesi durumundadõr. 

 

 

 

                                                 
2 Şebnem  Uralcan, Bireysel Emeklilik Sistemi ve Altyapõsõ, Beta Basõm Yayõn, Geliştirilmiş 2.Basõ, İstanbul,   
   Kasõm 2005, s.13 
3 Emeklilik Gözetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Sistemi 2009 Gelişim Raporu, EGM Yayõnlarõ, İstanbul,  
   Şubat 2010, s.18 
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                                         BİRİNCİ BÖLÜM 

                          

                 TÜRKİYE�DE BİREYSEL EMEKLİLİK SİSTEMİ  
                                                        VE  
              SOSYAL GÜVENLİK SİSTEMİ İÇERİSİNDEKİ YERİ   
 

 

I. SOSYAL GÜVENLİK SİSTEMİ 

 

A. Sosyal Güvenlik Kavramõ 

 
Sosyal güvenlik, bireylerin istek ve iradeleri dõşõnda oluşan yaşlõlõk, sakatlõk, ölüm, iş 

kazalarõ, meslek hastalõklarõ, analõk, işsizlik, hastalõk ve ailevi yükler gibi sosyal risklerin1, 

kendilerinin ve geçindirmekle yükümlü olduklarõ kişilerin üzerindeki gelir azaltõcõ ve harcama 

arttõrõcõ etkileri azaltmak ve kişilere sağlõklõ ve asgari bir hayat standardõnõ garanti edebilmek 

olarak tanõmlanmaktadõr2. Bir başka deyişle sosyal güvenlik, insanlarõn bulunduklarõ 

toplumlarda insan onuruna yakõşõr bir şekilde, başka insanlara muhtaç olmadan yaşamalarõnõn 

ve kişisel özgürlüklerinin teminatõ olarak görülmektedir. 

 

Bir sosyal güvenlik sisteminin amacõna ulaşabilmesi için sigorta, tasarruf ve gelirin yeniden 

dağõlõmõ fonksiyonlarõnõ yerine getirmesi beklenmektedir. Buna göre; 

 

• Sigorta fonksiyonu: Önceden bilinemeyen ve yeterli tedbir alõnamayan durumlar için 

ortaya çõkabilecek zararlarõ karşõlama garantisi sağlanõr. 

• Tasarruf fonksiyonu: Bireylerin gelir ve harcama düzeylerini hayat boyu daha eşit 

bir şekilde dağõtmaya yönelik düzenlemeler yaparak tasarruf ve harcamalarõn hayatõn 

bir döneminden başka bir dönemine kaydõrõlmasõ sağlanõr. 

• Gelirin yeniden dağõlõmõ: Sosyal refah açõsõndan adil bir şekilde, fakirlik ve 

muhtaçlõk problemini ortadan kaldõrmak üzere yüksek gelirlilerden düşük gelirlilere, 

                                                 
1 Uluslararasõ Çalõşma Örgütü, Sosyal Güvenliğin Asgari Şartlarõ Sözleşmesi, Sayõ: 102, Haziran 1952, s.10 
2 Sosyal Güvenlik Kurumu Başkanlõğõ, Sosyal Güvenlik Sisteminde Reform ( Beyaz Kitap ), Çalõşma ve               
   Sosyal Güvenlik Bakanlõğõ Sosyal Güvenlik Kurumu Başkanlõğõ, Ankara, Nisan 2005, s.3 
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çalõşan ve geliri olanlardan çalõşamayan ve muhtaç durumda olanlara doğru bir gelir 

dağõlõmõ olmasõ sağlanõr. 

 

B. Sosyal Güvenlik Siteminin Özellikleri 

 

• Sosyal güvenlik sistemleri, ülke halkõnõn tümünün yaşamlarõ boyunca           

karşõlaşabilecekleri  riskler sonucu oluşabilecek ekonomik güçsüzlüğü gidermeyi ve 

      onlara belirli bir yaşam standardõ sağlamayõ amaç edinir. 

•    Sosyal güvenlik sisteminde korunan birim ailedir. Sosyal güvence garantisi ana, baba, 

eş ve çocuklar olmak üzere tüm aileye verilir. 

• Sosyal güvenlik sağlanmasõ kişilerin inisiyatifine bõrakõlmaz. Zorunludur. 

•    Devlet, temel insan haklarõndan biri olan sosyal güvenliğin tüm vatandaşlara 

sağlanmasõ ile ilgili sorumlu kurumdur3. 

•    Sistemin temelinde, bireylerin sağlõklõ olmasõ ve çalõşarak kendi gelirlerini elde 

etmeleri tercih edilmektedir. Bu amaçla, sağlõk hizmetlerinden faydalanabilme 

olanaklarõ sağlanmakta, bireylerin sağlõklõ olarak işlerine devam etmeleri 

amaçlanmaktadõr. 

•    Sistemin finansmanõ, bireyler, çalõştõklarõ işyerlerinin işverenleri ve devlet tarafõndan 

sağlanõr. 

•    Bu sistemde sigortalõnõn birikiminin değerlendirildiği bir fon bulunmamaktadõr.Prim 

iadesi ya da bu primlerin getirilerinin sigortalõya verilmesi söz konusu değildir. 

Sigortalõnõn primlerini geri alabilmek, çalõştõğõ halde sistemden ayrõlmayõ talep etmek 

gibi haklarõ yoktur. 

•    Sistem, genellikle devlet denetimi ve iç denetim ile denetlenmektedir. 

 

C. Dünyada Sosyal Güvenlik Sistemlerinin Gelişimi 

 
Sanayi devrimi ve kentleşmeden önce ekonomik ve sosyal hayat, tarõm sektöründe 

yoğunlaşmõştõ. Bu yõllarda yaşanan sosyal riskler, sanayileşme dönemindeki kadar fazla 

sayõda ve yüksek değildi. Aile bağlarõ, komşuluk, dostluk gibi sosyal bağlar güçlüydü. 

                                                 
3 Uluslararasõ Çalõşma Örgütü, a.g.e., s.11 
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Risklerden korunma şekli, sosyal yardõmlaşma ağõrlõklõ, çeşitli sandõklar ve vakõflarõn din ile 

ya da esnaflõkla bağlantõlõ destekleri türünde, devamlõlõğõ olmayan faaliyetlerdi4. 

 

Sanayileşme ile birlikte doğan işçi sõnõfõ ve bu sõnõfõn gelir dağõlõmõndaki dengesizlikler, 

çocuk yaşta çalõşanlarõn sayõsõndaki artõşlar, çalõşma saatlerindeki uzamalar, sosyal 

yardõmlarla çözülebilecek boyutlarõ geçmiş ve toplumsal sorun oluşturmaya başlamõştõr. 

Emeğinden başka geçim kaynağõ olmayan işçi sõnõfõ iş göremez veya iş bulamaz hale 

geldiğinde çok zor duruma düşmeye başlamõştõr. Bu gelişmeler sonucu, emeğin 

değerlendirilmesi ve ailenin korunmasõ kavramlarõna yeni boyutlar getirilmesi zorunlu hale 

gelmiştir. 19.Yüzyõlõn ikinci yarõsõndan sonra işçinin korunmasõ kabullenilmiş ve işçilerin ağõr 

çalõşma koşullarõ iyileştirilmeye çalõşõlmõştõr. 

 

Sosyal sigorta kavramõ 1871 yõlõndan itibaren Otto von Bismarck tarafõndan kullanõlmaya 

başlamõştõr5. Almanya�da Bismarck�õn etkisiyle sosyal sigortalarõn ilk uygulamalarõ görülmüş, 

bu kapsamda devlete sosyal bir nitelik kazandõrõlmaya ve işçileri içine alan bir sistem 

yaratõlmaya çalõşõlmõştõr. Sistemin finansmanõnõn da vergiler ile gelirin yeniden dağõtõmõ 

şeklinde yapõlmasõ öngörülmüştür6. 

 

Sosyal güvenlik kavramõ yasal alanda ilk olarak, Amerika Birleşik Devletleri�nde 1935 tarihli 

Sosyal Güvenlik Yasasõnda kullanõlmõştõr7. İngiltere�de ise 1942 yõlõnda Sir William 

Beveridge başkanlõğõndaki komisyon tarafõndan hazõrlanan �Beveridge Report� adlõ raporda 

gerçek anlamõyla kullanõlabilmiştir8. 

 

Sosyal güvenlik sistemi, 1970� li yõllardan itibaren hemen hemen tüm ülkelerde finansman 

krizine girmiştir. Devletin sorumluluğunda ve dağõtõm sistemine dayalõ emeklilik güvencesi 

sisteminin, o zamana dek bilinenin tersine kõrõlgan olduğu, demografik trendlerden ve 

teknolojik gelişmelerden çok etkilendiği anlaşõlmõştõr. Teknolojik gelişmelerin getirdiği 

maliyet artõşlarõ, sağlõk riskleri ve diğer birçok alanda fonlarõn yetersiz kalmasõna ve devlet 

                                                 
4 Şebnem  Uralcan, Bireysel Emeklilik Sistemi ve Altyapõsõ, Beta Basõm Yayõn, Geliştirilmiş 2.Basõ, İstanbul,   
   Kasõm 2005, s.14 
5 Ahmet Erol-Ercan Yõldõrõm,Tüm Yönleriyle Bireysel Emeklilik Sistemi, Yaklaşõm Yayõnlarõ, Ankara, Ocak   
   2004, s.29   
6  K. Tunçomağ, Sosyal Güvenlik Kavramõ ve Sosyal Sigortalar, Beta Basõm, 5. Baskõ, İstanbul, 1990, s.19 
7  A. Erol-E. Yõldõrõm, a.g.e., s.25 
8  A. Erol-E. Yõldõrõm, a.g.e., s.26 



 6

desteğinin aşõrõ derecede yükselmesine neden olmuştur9. İnsanlarõn yaşam standardõnõ 

yükseltme isteği sosyal güvenlikten beklentileri arttõrmõştõr. Toplanan primlerin iyi 

yönetilemeyip yanlõş yatõrõmlar yapõlmasõ ve verimliliğin arttõrõlamamasõ da finansman 

krizlerini büyütmüştür. 

 

Dünyada sosyal güvenlik sistemleri günümüzde de finansman krizi içerisinde bulunmaktadõr. 

Ortalama ömrün uzamasõ ve  doğumlarõn azalmasõ sonucu yaşlõ nüfus artmõştõr. Yaşlõ nüfusun 

emeklilik ve sağlõk giderleri sosyal güvenlik sistemlerinin maliyetlerini yükseltmektedir. 

Gelişmekte olan ülkelerde gelişmiş ülkelere göre yaşlanan nüfus daha hõzlõ artmaktadõr. 

Örneğin, Belçika�da 60 yaşõn üzerindeki nüfusun genel nüfusa oranõnõn % 9�dan %18�e 

yükselmesi 100 yõlda gerçekleşmişken, aynõ durum Çin�de 34, Venezüella�da 22 yõlda 

gerçekleşecektir10. 

 

D. Sosyal Güvenlik Sistemlerinin Türkiye�deki Gelişimi 

 

1. Osmanlõ İmparatorluğu Dönemi 

 
Osmanlõ İmparatorluğu sanayileşmeye önem vermemiştir. Bundan ötürü, kentleşme ve işçi 

sõnõfõ oluşumu sanayileşmenin hõzla geliştiği ülkelerdeki kadar hõzlõ yapõlanmadõğõ gibi 

sonuçlarõ da en az hasarla atlatõlmõştõr. Halk tarõm kesiminde çalõşanlarõn dõşõnda, geçimini el 

sanatlarõ ve tezgaha dayalõ bakõrcõlõk, demircilik, halõcõlõk, taş oymacõlõğõ türünde küçük 

sanayi denilebilecek üretimlerle sağlamaktaydõ. 

 

Osmanlõ İmparatorluğu döneminde sosyal güvenlik sistemi bulunmuyordu. Ancak bu sistemi 

ikame edebilecek örf, gelenek, dinsel ve ahlaki temele dayalõ sosyal faaliyetler ve kurumlar 

vardõ. Bu faaliyetler, lonca ve vakõf gibi meslek örgütleri veya aile fertleri tarafõndan 

ekonomik gücünü kaybetmiş insanlara destek olmak amacõyla yapõlan yardõmlar 

şeklindeydi11. 

 
                                                 
9 G.L. Clark - N.  Whiteside, Pension Security In The 21 st Century, Oxford University Press,  New York,  
   2003, s.20    
10 Devlet Planlama Teşkilatõ, Sosyal Güvenlik Özel İhtisas Komisyonu Raporu, Y.No. 2592, Ankara, 2001,       
    s.69 
11 A.Güzel-A.R.Okur, Sosyal Güvenlik Hukuku, Beta Basõm, Yenilenmiş 10. Basõ, İstanbul, 2004, s.26 
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2. Cumhuriyet Dönemi 

 
17 Şubat � 4 Mart 1923 tarihinde İzmir�de toplanan 1.İktisat Kongresi�nde � İşçi Grubunun 

İktisat Esaslarõ� komisyonu, işçilerin sağlõk şartlarõ, tazminatlar ve belli sayõda işçi çalõştõran 

işyerlerinde doktor bulundurma gibi yükümlülükleri karara bağlamõştõr. Cumhuriyet�ten sonra 

İkinci Dünya Savaşõ sonuna kadar çeşitli sosyal güvenlik yasalarõ çõkarõlmõştõr12. Çeşitli 

kuruluşlar için çõkarõlan �Tekaüt Sandõğõ Kanunlarõ� bu kanunlarõn bazõlarõdõr. 

 

1936 Tarihli 3008 Sayõlõ İş Kanunu13, Türkiye�de ilk olarak sosyal sigortalarõn kuruluşu ve 

sosyal sigortalara ilişkin temel ilkelerin öngörüldüğü bir kanun olarak önem taşõr. 

 

1.3.1965 Tarihinde yürürlülüğe giren 506 Sayõlõ Sosyal Sigortalar Kanunu ile primli rejim 

alanõnda, dağõnõk durundaki tüm sosyal sigorta kuruluşlarõ bir araya toplanmõştõr. Sonradan bu 

kanunda yapõlan değişikliklerle sigorta yardõmlarõndan yararlananlarõn sayõsõ arttõrõlmõş, 

sosyal sigortalarõn kapsamõ dõşõnda kalanlar özel yasalarla kapsama alõnmõştõr. 

 

1982 Anayasasõnda sosyal güvenlik hakkõnõn anayasal bir hak olduğu kabul edilmiştir. 

 

5510 Sayõlõ Sosyal Sigortalar ve Genel Sağlõk Sigortasõ Kanunu ise, sosyal sigortalar ile genel 

sağlõk sigortasõ bakõmõndan kişileri güvence altõna almak; bu sigortalardan yararlanacak 

kişileri ve sağlanacak haklarõ, bu haklardan yararlanma şartlarõ ile finansman ve karşõlanma 

yöntemlerini belirlemek; sosyal sigortalarõn ve genel sağlõk sigortasõnõn işleyişi ile ilgili usûl 

ve esaslarõ düzenlemek adõna Mayõs 2009 tarihinde güncellenmiş haliyle çõkarõlmõştõr14. 

 

II. BİREYSEL   EMEKLİLİK   SİSTEMİ   TANIMI 
 

Bireysel Emeklilik Sistemi, mevcut kamu sosyal güvenlik sisteminin tamamlayõcõsõ olarak 

bireylerin emeklilik dönemlerinde daha rahat yaşayabilmeleri ve ihtiyaç duyacaklarõ ek 

                                                 
12 Y.Alper, Türkiye�de Sosyal Güvenlik ve Sosyal Sigortalar, Alfa Basõm,  Genişletilmiş 3.  Baskõ, İstanbul,    
     2000, s.34 
13  Nadir Özbek, Cumhuriyet Türkiye�sinde Sosyal Güvenlik ve Sosyal Politikalar, Emeklilik Gözetim    
     Merkezi, Altan Basõm, Haziran 2006, s.126 
14 A.Can  Tuncay �Ömer  Ekmekçi, Yeni Mevzuat Açõsõndan Sosyal Güvenlik  Hukukunun Esaslarõ, Legal,                               
     2.Basõ, İstanbul, 2009, s.478-479 
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harcamalarõn karşõlanabilmesi için kurulan özel emeklilik sistemidir. Gönüllü katõlõma 

dayanmakta olan sistem, belirlenmiş katkõ esasõna göre oluşturulmuştur.  

 

Bireysel Emeklilik,  

 

• Bireylerin yaşlõlõklarõnda veya aktif çalõşma yaşamlarõnõn sonunda bir ek gelir 

sağlamaya yönelik,  

• Herkesin kendi birikimleri oranõnda gelir alacağõ,  

• Kamunun gözetim ve denetiminde özel şirketler tarafõndan yapõlan,  

• Gönüllü katõlõma dayalõ,  

• Kamu sosyal güvenlik sistemlerini tamamlayõcõ,  

 

bir emeklilik sistemidir. 

 

III. BİREYSEL   EMEKLİLİK   SİSTEMİ   GELİŞİMİ 
 

Bireysel emeklilik uygulamalarõ uzun yõllardõr, gelişmiş ve gelişmekte olan ülkelerin 

vatandaşlarõna, çalõşma yaşamlarõ boyunca biriktirdikleri düzenli tasarruflar karşõlõğõnda 

güvenli bir gelecek olanağõ sunmaktadõr. Kuşaklar arasõ dayanõşma prensibine dayanan sosyal 

güvenlik sisteminin aksine, kişinin kendi ihtiyaçlarõnõ kendi tasarruflarõyla karşõlamasõ esasõna 

dayanan bireysel emeklilik sistemi, dünyanõn birçok ülkesinde değişik şekillerde hayata 

geçirilmiştir.  

 

Her toplumun sosyokültürel ve ekonomik koşullarõna bağlõ olarak değişik özelliklerde çok 

farklõ bireysel emeklilik sistemleri bulunmaktadõr. Bireysel emeklilik programlarõ sosyal 

güvenlik sistemini tamamlayõcõ rol oynarken, sosyal güvenlik sistemine alternatif de 

olabilmektedir.  

 

Bireysel emeklilik sistemine girip girmemek kimi ülkelerde çalõşanlarõn tercihine bõrakõlõrken, 

kimi ülkelerde zorunlu tutulmuştur15. Bazõ ülkelerde bireysel emeklilik programlarõnõn 

yükümlülükleri işveren kurum tarafõndan karşõlanmakta, bazõ ülkelerde bir grup işveren ya da 

                                                 
15 A. Erol-E. Yõldõrõm, a.g.e., s.28 
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sendika tarafõndan üstlenilebilmektedir. Yine bazõ ülkelerde işyeri, sanayi dalõ ya da ülke 

bazõnda faaliyet gösteren kolektif programlarõn yanõ sõra, yetki tanõnan sigorta ya da fon 

yönetim şirketleri de bireysel bazda hizmet verebilmektedir.  

 

Her ülkede farklõ bir çerçevede uygulanmakla birlikte tüm seçeneklerin ortak özelliği, 

fonlama sistemi olarak adlandõrõlan bir finansman yöntemiyle, her aktif bireyin çalõşma 

yaşamõ boyunca düzenli tasarrufta bulunarak emeklilik yõllarõnda karşõlaşacağõ giderleri 

önceden fonlamasõnõn sağlanmõş olmasõdõr.  

 

Bu kapsamda, Şili16 gibi bazõ ülkelerde bireysel emeklilik sisteminin sosyal güvenlik 

sistemini ikâme ettiği, bir başka ifadeyle çalõşanlarõn zorunlu ya da gönüllü olarak sosyal 

güvenlik sisteminden ayrõlõp özel emeklilik kurumlarõna tabi tutulduğu görülmektedir17.  

 

Ancak, Türkiye'nin de aralarõnda bulunduğu OECD ülkelerindeki18 bireysel emeklilik 

uygulamalarõ, sosyal güvenlik sistemini tamamlayõcõ niteliktedir. Sosyal güvenlik sisteminin 

varlõğõnõ sürdürmekte olduğu OECD ülkelerinde çalõşanlar, özel sektörün idaresi, devletin 

gözetim ve denetimi altõnda kendi gelecekleri konusunda inisiyatif alõp, aktif çalõşma 

yaşamlarõ sõrasõnda tasarrufta bulunarak emeklilik dönemlerinde sosyal güvenlik aylõğõnõn 

sağlayabileceği imkânlardan daha rahat, yüksek standartta ve daha güvenli bir geleceğe 

kavuşma olanağõnõ elde etmişlerdir. 

 

IV. BİREYSEL   EMEKLİLİK   SİSTEMİNİN   AMACI 
 

Bireysel Emeklilik Sisteminin amacõ, medeni haklarõnõ kullanma ehliyetine sahip bireylerin 

çalõşma yaşamlarõ boyunca yaptõklarõ emekliliğe yönelik düzenli tasarruflarõn yatõrõma 

yönlendirilmesini sağlayarak, oluşacak birikimlerle, tasarruf yaptõklarõ dönemde sahip 

olduklarõ refah seviyesinin emeklilik döneminde de devam etmesini sağlamaktõr. Sistem, 

bireylerin tasarruf etmesini teşvik etmek, bu tasarruflarõ şeffaf bir biçimde güvence altõna 

                                                 
16 O.S.Mitchell, International Models for Pension Reform, (IMPR), Warton School Pension Research   
    Council, University of Pensylvania, No:98-5, 1998, s.13     
17 Etselle James, �How It Is Done In Chili�, (Çevrimiçi), http//www.washingtonpost.com, 13 Şubat 2005 
18 H.Oksanen, Reforming Public Pensions, The Role of the European Union in Pensions, OECD  
    Publications, France, 2003, s.95 
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almak ve bireylerin istekleri doğrultusunda birikimlerinin en uygun metotlarla 

yönlendirilmesini sağlamayõ amaçlamaktadõr.  

 

Emekliliğe yönelik tasarruflarõn yatõrõma yönlendirilmesi ile, bireyler emeklilik döneminde ek 

bir gelir sağlayarak refah düzeylerinin yükselmesini, ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak 

istihdamõn artõrõlmasõnõ ve ekonomik kalkõnmaya katkõda bulunmayõ  hedeflemektedir. 

 

V. BİREYSEL EMEKLİLİK TASARRUF VE YATIRIM SİSTEMİ    

     KANUNU 
 

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu, 2001 yõlõnda TBMM Genel 

Kurulu�nda kabul edilmiş ve 7 Nisan 2001 tarihinde Resmi Gazete�de yayõnlanmõştõr. 4632 

sayõlõ bu kanun ile bireysel emeklilik sisteminin işleyiş ve denetleme kurallarõ belirlenmiştir.  

 

A. Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanununun Amaç ve      

     Kapsamõ  
  
Bu kanunun amacõ, kamu sosyal güvenlik sistemine ilave olarak, katõlõmcõlara emeklilik 

döneminde ek gelir sağlamak amacõ ile, gönüllü katõlõma dayalõ ve belirlenmiş katkõ esasõna 

göre oluşturulan bireysel emeklilik sisteminin düzenlenmesi ve denetlenmesidir.19  

 

Bu kanunun kapsamõ, katõlõmcõlarõn ve varsa isteğe bağlõ olarak işverenlerinin katkõlarõnõn 

toplanmasõna, bu kanunda belirtilen emeklilik şirketleri tarafõndan bireysel emeklilik 

hesaplarõnda izlenerek emeklilik yatõrõm fonlarõnda yatõrõma yönlendirilmesine, emeklilik 

şirketlerinin kuruluş, çalõşma, yönetim ve denetimine, emeklilik yatõrõm fonlarõnõn 

kuruluşuna, aracõlõk hizmetlerine, kamuya açõklanacak bilgilerin kapsamõna, kişilerin sisteme 

katõlma, ayrõlma ve emeklilik koşullarõ ile katõlõmcõlarõn hak ve yükümlülüklerini 

düzenlemektir.  

                                                 
19 Veysi Seviğ, Bireysel Emeklilik Yasasõ, Bireysel Emeklilik Fonlarõ Kuruluş ve  İşleyiş ile İlgili Hukuksal    
     Düzen, Eğitim ve Tanõtõm Grubu Seminer  Notlarõ,  TBB, İstanbul, Mayõs 2003, s.3;  Emeklilik Gözetim    
     Merkezi, Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu, 4632 sayõlõ   kanun,md.1, (Çevrimiçi),    
     http//www.egm.org.tr, 23 Eylül 2009 
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B. Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanununda Taraflar 
 

Bireysel emeklilik sistemde dört aktif taraf vardõr. Bunlar; 

 

• Katõlõmcõlar - çalõşan ve isteğe bağlõ olarak işveren  

• Emeklilik Şirketi - emeklilik hesaplarõnõn açõldõğõ, izlendiği ve saklandõğõ şirket 

• Portföy Yönetim Şirketi - katkõ paylarõnõn değerlendirildiği emeklilik yatõrõm  

      fonlarõnõ yöneten şirket 

• Takasbank - emeklilik yatõrõm fonu varlõklarõnõ muhafaza eden yetkili saklayõcõ 

kuruluş  

 

Bunlarõn yanõ sõra; Emeklilik Gözetim Merkezi, Sermaye Piyasasõ Kurulu, Hazine 

Müsteşarlõğõ, Bireysel Emeklilik Danõşma Kurulu ve Hazine Müsteşarlõğõ�nõn bağlõ 

bulunduğu Bakanlõk gibi yaptõrõm gücüne sahip üst organlar mevcuttur.  

 

V. BİREYSEL    EMEKLİLİK    SİSTEMİNİN    İŞLEYİŞ    YAPISI 

 

BES, gönüllü katõlõm esasõna dayanmaktadõr20. Türkiye�de 18 yaşõnõ dolduran ve kanuni 

ehliyete sahip herkes bireysel emeklilik sistemine girebilir. Sisteme katõlacak kişiler belirli bir 

katkõ payõ ödeyerek, emeklilik şirketi ile kendi ihtiyaçlarõna göre düzenlenecek emeklilik 

sözleşmesi imzalamak zorundadõrlar.  

 

A. Bireysel Emeklilik Sisteminde Katõlõmcõ  
 

Bireysel emeklilik sisteminde katõlõmcõ, emeklilik sözleşmesinde belirtilen esaslar dahilinde, 

şirket nezdinde açõlacak bireysel emeklilik hesabõna katkõ yapan kişidir. Katõlõmcõ, yine 

emeklilik sözleşmesinde yer alacak şartlar çerçevesinde, bireysel emeklilik hesabõndaki 

birikimlerini aynõ şirkete ait birden fazla emeklilik yatõrõm fonu arasõnda paylaştõrõlmasõna 

karar verebilir. 

 

Katõlõmcõlar,  istedikleri  aylõk  katkõ  miktarõnõ  sisteme  giriş  tarihinden  itibaren  en az 10 yõl  

                                                 
20 Yapõ Kredi Emeklilik, BES Eğitim Kitabõ, yy, İstanbul, 2005, s.37; A. Erol-E. Yõldõrõm, a.g.e., s.220-221 
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boyunca ödeyip sistemde bulunmak koşulu ile 56 yaşõnõ tamamladõktan sonra sistemden 

emekli olmaya hak kazanõrlar. Bu sürede katkõ paylarõ, oluşturulan emeklilik fonlarõnda ve 

değişik emeklilik planlarõ içinde değerlenir.  

 

1. Bireysel  Emeklilik  Sisteminde  Katõlõmcõ   Haklarõ 
 

• Medeni haklara sahip herkes BES�e katõlabilir.  

 

• Katõlõmcõ, aynõ şirket planlarõ arasõnda geçiş yapabilir. Aynõ şirkette seçmiş olduğu her 

plan için yõlda dört kez plan değişikliği ve bir planõnda yõlda altõ kez fon dağõlõm 

oranõnõ değiştirme hakkõna sahiptir.  

 

• Katõlõmcõ birden fazla emeklilik planõna sahip olabilir. İsterse sahip olduğu emeklilik 

planlarõnõ birleştirebilir. Bu hak ayrõ şirketlerdeki planlarõ da kapsamaktadõr21. 

 

• Katõlõmcõ, tasarruflarõnõ şeffaf bir biçimde takip edebilir. 

 

• Katkõ payõ ödemeye ara verebilir. Katõlõmcõnõn vefatõ halinde birikimleri lehdarõna, 

lehdar belirtilmemiş ise kanuni mirasçõlarõna ödenir.  

 

• Katõlõmcõ, isterse son aktarõm yaptõğõ tarihten itibaren en az 1 yõl sonra birikimlerini 

başka bir şirkete aktarabilir. Bu halde şirket bildirimden itibaren en geç yedi iş günü 

içerisinde talebi yerine getirmekle ve birikimlerle birlikte bu hesaba ilişkin bilgi ve 

belgeleri aktarmakla yükümlüdür.22 

 

• Katõlõmcõ en az 10 yõl sistemde düzenli ödemelerini yaparak bulunmak şartõ ile 56 

yaşõnõ doldurduktan sonra emekliliğe hak kazanõr. Emekliliğe hak kazanmadan 

sistemden ayrõlma hakkõna sahiptir. Bu durumda,  bireysel emeklilik hesabõndaki 

                                                 
21 A. Erol-E. Yõldõrõm, a.e., s.220-221 
22 Emeklilik Gözetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu, 4632 sayõlõ  kanun,   
    md.5, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 25 Eylül 2009 
 
       



 13

katkõlar getirileri ile birlikte vergi mevzuatõndaki ilgili hükümler saklõ kalmak 

kaydõyla katõlõmcõya ödenir.  

 

• Sürekli iş göremezlik halindeki katõlõmcõ, bireysel emeklilik sisteminden emekliliğe 

hak kazanmõş olarak birikimlerini de alõp çõkabilir. 

 

• Bireysel    emekliliğe   hak   kazanan   katõlõmcõ   tercihine    göre    hesabõndaki   

birikimlerini toplu   olarak   talep  edebilir.  İsterse  bir  kõsmõnõ  toplu  para  geri  

kalanõnõ  ise  maaş  olarak alabilir.  Toplu   para   tercih   etmeyip   maaş   almak   

isteyen   katõlõmcõya,   değişken  süreli maaş veya ömür boyu düzenli maaş seçenekleri 

sunulur23.  

 

B. Bireysel Emeklilik Sistemine Katõlma ve Emeklilik Sözleşmesi 

 
Emeklilik sözleşmesi katõlõmcõnõn, sisteme girmesine, sistemden ayrõlmasõna, emekli 

olmasõna, katkõlarõnõn ödenmesine, bu katkõlarõn bireysel emeklilik hesaplarõnda izlenmesine, 

emeklilik yatõrõm fonlarõnda yatõrõma yönlendirilmesine ve bireysel emeklilik hesaplarõndan 

katõlõmcõlara veya lehdarlarõna ödemelerin yapõlmasõna ilişkin esaslar ile taraflarõn hak ve 

yükümlülüklerini içeren ve katõlõmcõlar veya varsa işverenleri ile emeklilik şirketi arasõnda 

düzenlenen sözleşmedir24.  

 
Emeklilik sözleşmesinin taraflarõ, medeni haklarõnõ kullanma ehliyetine sahip ve emeklilik 

şirketi bünyesinde açõlacak bireysel emeklilik hesabõna katkõ yapan veya adõna şirket 

bünyesinde bireysel emeklilik hesabõ açõlan katõlõmcõ ile emeklilik şirketidir. 

 

Emeklilik sözleşmesi bireysel veya grup olarak düzenlenebilir. Grup emeklilik sözleşmesi, 

gruba bağlõ bireysel veya işveren grup emeklilik sözleşmesi olarak hazõrlanabilir. 

 

                                                 
23 A. Erol-E. Yõldõrõm, a.g.e., s.222 
24 A.Samim Ünan�Ahmet Karayazgan, Bireysel Emeklilik Hukuku, Scala Yayõncõlõk, 1.Basõm, Mart 2009,s.56 
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Emeklilik şirketi, bireysel emeklilik sistemine girmek isteyen katõlõmcõnõn emekliliğe yönelik 

beklentilerine, kamu sosyal güvenlik sistemine dahil olmasõna, ortalama gelir düzeyine ve risk 

getiri profili formundaki bilgilere göre uygun teklifi hazõrlayarak teklife uygun tanõtõm 

kõlavuzunu katõlõmcõya sunar. Tanõtõm kõlavuzunda, katõlõmcõ plana dahil olmadan önce 

bireysel emeklilik sistemine, şirkete, emeklilik planõna, plan kapsamõndaki fonlar ile taraflarõn 

hak ve yükümlülüklerine ait bilgiler yer alõr. 

 

Katõlõmcõ, teklifi kabul etmesi halinde emeklilik sözleşmesi teklif formunu imzalar. Sözleşme, 

imzalandõğõ tarihi takip eden otuzuncu günde yürürlülüğe girer. Emeklilik sözleşmesinin 

yürürlülük tarihi, katõlõmcõnõn Bireysel Emeklilik Sistemine giriş tarihi olarak kabul edilir. 

 

Katõlõmcõ, emeklilik sözleşmesi yürürlülüğe girmeden önce cayma hakkõna sahiptir. 

 

C. Bireysel Emeklilik Sisteminde Emeklilik Planõ 

 
Emeklilik planõ, emeklilik sözleşmesinin uygulama biçimini belirleyen teknik esaslardõr. 

Emeklilik planõ, plan kapsamõnda katõlõmcõya sunulan fonlarõn ünvanlarõnõ, asgari katkõ payõ 

tutarlarõnõ, giriş aidatõnõ, yönetim ve fon işletim giderlerini ve bunlara ilişkin hesaplamalarõ 

kapsar.  

 

Bireysel emeklilik hesaplarõndan yapõlacak her türlü kesintilerin ve giriş aidatlarõnõn emeklilik 

sözleşmesi ile yapõlacak ilan ve reklamlarda açõk olarak belirtilmesi zorunludur. Giriş aidatõ, 

yönetim ve fon işletim giderleri miktar ya da oranlarõ ve bunlara ilişkin esas ve usuller 

Kurulun uygun görüşü alõnarak Müsteşarlõk tarafõndan belirlenir.25 

 

1. Bireysel Emeklilik Sisteminde Giriş Aidatõ 
 

Katõlõmcõnõn bireysel emeklilik sistemine ilk kez katõlmasõ sõrasõnda veya yeni bir bireysel 

emeklilik hesabõ açtõrmasõ halinde öngörülen giderlerin katõlõmcõya veya katõlõmcõnõn nam ve 

                                                 
25 Veysi Seviğ, a.g.e, s.7;  Emeklilik Gözetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Tasarruf  ve Yatõrõm Sistemi  
    Kanunu, 4632 sayõlõ kanun,md.7, (Çevrimiçi), http// www.egm.org.tr, 26 Eylül 2009 
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hesabõna hareket eden kişiye yansõtõlan kõsmõdõr. Giriş aidatõ, teklif formunun imzalandõğõ 

tarihte geçerli olan aylõk brüt asgari ücretin yarõsõnõ aşamaz.  

 

Sözleşme birikimli hayat sigortalarõndan aktarõm, başka şirketten aktarõm veya emekliliğe 

yönelik taahhütte bulunan dernek, vakõf, sandõk, tüzel kişiliği haiz meslek kuruluşu veya sair 

ticaret şirketindeki emekliliğe yönelik birikimlerin aktarõmõ yoluyla kurulmuşsa giriş aidatõ 

ödenmez26.  

 

Giriş aidatõ, seçilecek plan dahilinde peşin, azami bir yõllõk süre içinde taksitler halinde 

ödenecek şekilde veya tahsilatõ 5 yõlõ aşmamak kaydõyla ertelenmiş olarak belirlenmiş olabilir. 

Her durumda, tutar teklif formunun imzalandõğõ tarihte geçerli aylõk brüt asgari ücretin 

yarõsõnõ aşamaz. 
 

Giriş aidatõ katõlõmcõnõn bireysel emeklilik sistemine ödediği katkõ paylarõndan ayrõ olarak 

takip edilir. 

 

Plan tercihi yapõlõrken plan kapsamõnda sunulan giriş aidatõ ödeme şekilleri ve tutarlarõnõ 

gözden geçirmeyi unutmamak gerekir. 

 

2. Bireysel Emeklilik Sisteminde Yönetim  Gideri  Kesintisi  

 
Emeklilik şirketlerinin bireysel emeklilik faaliyetlerinin gerektirdiği giderlerini karşõlamak 

amacõ ile yatõrõlan katkõ paylarõ üzerinden yönetim gideri kesintisi yapma hakkõ 

bulunmaktadõr. Katõlõmcõnõn bireysel emeklilik hesabõna yapõlan katkõ payõ ödemeleri 

üzerinden azami yüzde % 8 oranõnda kesinti27 yapõlabilir. 

 

Plan seçilirken ödenen katkõ payõna varsa başlangõç katkõ payõna ve ek katkõ payõna uygulanan 

yönetim gideri kesintisini göz önünde bulundurmak gerekir. Emeklilik sözleşmesinde 

belirtilmek kaydõyla emeklilik planõ bazõnda,  ödenmekte olan katkõ payõ tutarõna ve/veya plan 

dahilinde geçirilen süreye göre değişen farklõ oranlarda yönetim gideri kesintileri yapõlabilir. 

                                                 
26 Veysi Seviğ, a.g.e, s.20 
27 A. Erol-E. Yõldõrõm, a.g.e., s.185 
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3. Bireysel  Emeklilik  Sisteminde Fon   İşletim   Gideri  Kesintisi 
 

Emeklilik şirketi fon toplam değeri üzerinden günlük yüz binde 10 (yõllõk % 3,65) oranõnõ 

aşmayacak şekilde, fon portföyünün yönetim giderlerini karşõlamak amacõyla fon işletim 

gideri kesintisi yapabilir. Fon işletim gideri kesintisi oranõ, bireysel emeklilik hesaplarõndaki 

artan birikimle doğru orantõlõ olarak daha önemli hale gelir.  

 

Plan kapsamõnda sunulan ve tercih edilen fonlarõn performanslarõnõn yanõ sõra fon işletim 

gideri kesintileri de değerlendirilmelidir. Fon işletim gideri kesintisi oranõ ne kadar yüksekse, 

yatõrõma yönlendirilen paradan o ölçüde masraf kesintisi artacak bu da, katõlõmcõnõn emeklilik 

dönemindeki gelirini negatif yönde etkileyecektir. 

 

Türkiye�de fon işletim gideri sektör ortalamasõ, bireysel emeklilik planõ satõlmaya başlanan 27 

Ekim 2003 tarihi itibariyle yüz binde 9,1028 iken, 31 Aralõk 2009 tarihinde yüz binde 6,26 ya 

gerilemiştir ( Tablo 1). FİG oranlarõnõn azalmasõnda enflasyonun düşüş trendi ve buna paralel 

olarak faiz oranlarõnõn düşüşü de etkili olmuştur. 2008 Yõlõ güz döneminde yaşanan finansal 

krizden dolayõ FİG oranlarõ yüz binde 6,18 e kadar gerilemiş ancak 2009 yõlõ 2.çeyrekten 

itibaren oranlar yeniden  yükselmeye başlamõştõr.  

 

Türkiye�de emeklilik fonlarõnõn halka arz tarihinden bugüne kurucu bazõnda aylara göre 

ortalama günlük fon işletim gideri kesinti oranlarõnõ incelediğimizde, 27 Ekim 2003 tarihinde 

6 emeklilik şirketinden üçünün azami oran olan yüz binde 10�nu uygulamõş olduğunu 

görmekteyiz ( Tablo 1). Kasõm ve Aralõk aylarõnda emeklilik planõ satma ruhsatõ alan 2 şirket 

daha FİG�lerini yüz binde 10 olarak belirlemiştir. Ancak Ekim ayõnda yüz binde 10 FİG ile 

emeklilik planõ satmaya başlayan şirketlerden 2 tanesi Mart 2004 itibariyle FİG�lerini sektör 

ortalamasõna yakõn oranlara düşürmüşlerdir. Aralõk 2003 tarihinde sisteme dahil olan bir 

şirket ise Temmuz 2007 tarihine kadar FİG oranõnõ değiştirmemiştir.  

 

FİG oranlarõ, yõllar itibariyle ve şirket bazõnda katõlõmcõ lehine azalmõştõr. Genel olarak, 

emeklilik şirketlerinin yarõsõnõn sektör ortalamasõnõn üzerinde diğer yarõsõnõn ise sektör 
                                                 
28 Emeklilik Gözetim Merkezi, Fon İşletim Gideri Kesintisi, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 30 Eylül 2009 
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ortalamasõnõn altõnda fon işletim kesintisi uyguladõğõnõ belirtebiliriz. Tablo 1 de, fon işletim 

gideri kesintisi oranlarõ, fonlarõn günlük net varlõk değerleri ile ağõrlõklandõrõlarak hesaplanmõş 

ve kurucu bazõnda konsolide edilmiştir.                

 

                      Tablo 1: Halka Arz Tarihinden Bugüne Kurucu Bazõnda Aylara Göre      

                                    Ortalama Günlük Fon İşletim Gideri Kesinti  Oranlarõ (Yüz binde) 

                                                              31 Aralõk 2009 itibarõ ile                                                 

 
  AG AL AH AS ER Fİ FO GA GR IN VA YK SEKTÖR 
Eki.03   8,00 10,00 9,25       10,00   10,00   5,50 9,10 
Kas.03 5,35 8,01 10,00 9,23       10,00   10,00 10,00 5,50 9,01 
Ara.03 5,37 8,02 10,00 9,48     7,12 10,00 10,00 10,00 10,00 5,50 8,91 
Oca.04 5,39 8,08 10,00 9,60     7,17 10,00 10,00 10,00 10,00 5,43 8,81 
Şub.04 5,40 8,10 10,00 9,49     7,17 10,00 10,00 10,00 10,00 5,38 8,66 
Mar.04 5,45 8,11 9,28 9,55     7,19 8,96 10,00 10,00 10,00 5,40 8,47 
Nis.04 5,53 8,32 6,66 9,63     7,16 5,23 10,00 10,00 10,00 5,39 7,70 
May.04 5,65 8,51 6,64 9,68     7,15 5,26 10,00 10,00 10,00 5,38 7,80 
Haz.04 5,68 8,66 6,63 7,88     7,20 5,23 10,00 10,00 10,00 5,41 7,34 
Tem.04 5,65 8,80 6,63 7,89     7,37 5,23 10,00 10,00 10,00 5,41 7,33 
Ağu.04 5,62 8,88 6,62 7,93     7,40 5,23 10,00 10,00 10,00 5,43 7,34 
Eyl.04 5,59 8,97 6,61 8,00     7,33 5,23 10,00 10,00 10,00 5,44 7,38 
Eki.04 5,64 9,04 6,68 7,23     7,24 5,23 10,00 10,00 10,00 5,44 7,13 
Kas.04 5,63 9,05 6,71 7,25     7,23 5,23 10,00 10,00 10,00 5,44 7,13 
Ara.04 5,64 9,07 6,74 7,26     7,25 5,24 10,00 10,00 10,00 5,45 7,14 
Oca.05 5,65 9,00 6,81 7,28     7,29 5,25 10,00 9,44 10,00 5,45 7,11 
Şub.05 5,64 9,01 6,82 7,23     7,34 5,26 10,00 9,45 10,00 5,44 7,11 
Mar.05 5,63 7,21 6,83 7,23     7,34 5,26 10,00 9,45 10,00 5,43 7,00 
Nis.05 5,63 7,21 6,76 7,20     7,36 5,26 10,00 9,44 10,00 5,43 6,99 
May.05 5,62 7,22 6,73 7,16     7,39 5,27 10,00 9,45 10,00 5,43 6,98 
Haz.05 5,62 7,23 6,72 6,50     7,43 5,28 10,00 9,46 10,00 5,43 6,79 
Tem.05 5,63 7,24 6,72 6,06     7,48 5,29 10,00 9,37 10,00 5,43 6,66 
Ağu.05 5,63 7,25 6,72 6,08     7,50 5,29 10,00 9,26 10,00 5,43 6,68 
Eyl.05 5,63 7,26 6,72 6,12     7,02 5,30 10,00 9,33 7,57 5,43 6,56 
Eki.05 5,62 7,26 6,72 6,13     7,02 5,30 10,00 9,44 6,68 5,43 6,54 
Kas.05 5,62 7,27 6,73 6,16     7,06 5,31 10,00 9,35 6,72 5,44 6,57 
Ara.05 5,62 7,27 6,72 6,18     7,12 5,33 10,00 9,21 6,76 5,44 6,60 
Oca.06 5,61 7,28 6,73 6,18     7,18 5,34 10,00 9,23 6,90 5,44 6,64 
Şub.06 5,61 7,26 6,74 6,20     7,21 5,35 10,00 9,26 6,95 5,44 6,65 
Mar.06 5,61 7,25 6,75 6,21     7,22 5,36 10,00 9,20 7,10 5,45 6,67 
Nis.06 5,60 7,25 6,76 6,22     7,24 5,36 10,00 9,15 7,15 5,45 6,68 
May.06 5,59 5,87 6,76 6,21     7,20 5,36 10,00 9,25 7,15 5,45 6,60 
Haz.06 5,58 5,62 6,76 6,20     7,10 5,32 10,00 9,25 7,12 5,45 6,55 
Tem.06 5,59 5,62 6,78 6,20     7,11 5,30 10,00 9,26 7,08 5,46 6,56 
Ağu.06 5,61 5,62 6,77 6,21     7,14 5,30 10,00 9,20 7,07 5,47 6,56 
Eyl.06 5,63 5,62 6,78 6,20     7,14 5,30 10,00 9,15 7,05 5,49 6,55 
Eki.06 5,64 5,62 6,79 6,16     7,14 5,28 10,00 9,16 7,01 5,49 6,52 
Kas.06 5,63 5,61 6,80 6,15     7,14 5,28 10,00 9,16 7,00 5,49 6,52 
Ara.06 5,63 5,61 6,80 6,16     7,13 5,27 10,00 9,18 6,98 5,49 6,52 
Oca.07 5,63 5,61 6,79 6,16     7,12 5,26 10,00 9,19 6,96 5,50 6,52 
Şub.07 5,63 5,62 6,79 6,17     7,15 5,25 10,00 9,22 6,95 5,50 6,52 
Mar.07 5,62 5,61 6,79 6,16     7,11 5,24 10,00 9,22 6,94 5,50 6,51 
Nis.07 5,62 5,63 6,79 6,18     7,14 5,23 10,00 9,23 6,93 5,50 6,51 
May.07 5,61 5,63 6,78 6,18     7,13 5,22 10,00 9,24 6,90 5,50 6,51 
Haz.07 5,60 5,63 6,78 6,19     7,13 5,22 10,00 9,24 6,87 5,50 6,51 
Tem.07 5,61 5,66 6,78 6,20     7,17 5,22 7,42 9,25 6,85 5,50 6,37 
Ağu.07 5,60 5,64 6,77 6,20     7,14 5,22 6,84 9,23 6,81 5,49 6,33 
Eyl.07 5,61 5,65 6,77 6,20     7,16 5,21 6,85 9,23 6,79 5,49 6,33 
Eki.07 5,61 5,67 6,77 6,21     7,19 5,22 6,85 9,23 6,77 5,49 6,34 
Kas.07 5,61 5,67 6,77 6,20     7,16 5,22 6,85 9,23 6,73 5,49 6,33 
Ara.07 5,61 5,67 6,77 6,20     7,15 5,22 6,84 9,22 6,69 5,49 6,33 
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  AG AL AH AS ER Fİ FO GA GR IN VA YK SEKTÖR 
Oca.08 5,60 5,63 6,76 6,18     7,10 5,21 6,85 9,21 6,66 5,49 6,33 
Şub.08 5,60 5,61 6,76 6,18     7,07 5,20 6,84 9,20 6,64 5,49 6,32 
Mar.08 5,59 5,58 6,75 6,18     7,02 5,19 6,84 9,18 6,61 5,49 6,29 
Nis.08 5,59 5,58 6,74 6,18     6,98 5,17 6,82 9,05 6,59 5,49 6,28 
May.08 5,59 5,57 6,74 6,20     6,94 5,16 6,81 8,96 6,55 5,49 6,28 
Haz.08 5,58 5,53 6,74 6,21     6,90 5,15 6,79 8,89 6,46 5,49 6,26 
Tem.08 5,57 5,51 6,74 6,21     6,86 5,12 6,77 8,82 6,41 5,49 6,24 
Ağu.08 5,57 5,52 6,74 6,24     6,85 5,11 6,75 8,85 6,38 5,49 6,25 
Eyl.08 5,56 5,50 6,74 6,24     6,79 5,10 6,73 8,82 6,36 5,49 6,23 
Eki.08 5,53 5,46 6,72 6,22     6,68 5,07 6,72 8,71 6,34 5,49 6,20 
Kas.08 5,52 5,44 6,71 6,22 5,00 5,70 6,60 5,05 6,70 8,66 6,32 5,49 6,18 
Ara.08 5,52 5,44 6,70 6,23 5,00 5,70 6,58 5,05 6,65 8,67 6,31 5,49 6,18 
Oca.09 5,51 5,44 6,70 6,23 5,00 5,75 6,54 5,05 6,54 8,67 6,31 5,43 6,18 
Şub.09 5,51 5,44 6,70 6,23 5,00 5,82 6,52 5,05 6,57 8,63 6,32 5,43 6,18 
Mar.09 5,51 5,43 6,69 6,23 5,00 5,79 6,52 5,04 6,57 8,59 6,33 5,43 6,18 
Nis.09 5,52 5,45 6,70 6,26 5,00 5,79 6,58 5,06 6,57 8,66 6,35 5,42 6,20 
May.09 5,53 5,48 6,70 6,29 5,00 5,83 6,63 5,11 6,59 8,72 6,37 5,39 6,22 
Haz.09 5,53 5,48 6,70 6,31 5,00 5,92 6,63 5,12 6,59 8,72 6,39 5,39 6,23 
Tem.09 5,53 5,49 6,70 6,33 5,00 5,92 6,65 5,13 6,60 8,71 6,41 5,38 6,23 
Ağu.09 5,55 5,51 6,71 6,36 5,00 5,91 6,69 5,17 6,60 8,74 6,44 5,37 6,25 
Eyl.09 5,55 5,51 6,71 6,37 5,00 5,90 6,70 5,19 6,61 8,75 6,46 5,37 6,26 
Eki.09 5,55 5,52 6,71 6,39 5,00 5,91 6,73 5,20 6,62 8,76 6,47 5,36 6,27 
Kas.09 5,54 5,50 6,70 6,38 5,00 5,90 6,72 5,20 6,63 8,70 6,48 5,36 6,26 
Ara.09 5,54 5,51 6,70 6,40 5,00 5,90 6,76 5,20 6,64 8,68 6,50 5,35 6,26 

 

                  KISALTMALAR : 

                  AG: Aegon Emeklilik ve Hayat  A.Ş- AL:Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş -AH: Anadolu  

                  Hayat  Emeklilik A.Ş. - AS: Avivasa  Hayat ve Emeklilik. A.Ş. - ER: Ergoisviçre Emeklilik  

                  ve Hayat A.Ş- Fİ: Finans Emeklilik ve Hayat A.Ş- FO: Fortis Emeklilik ve Hayat A.Ş. �  

                  GA: Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.- GR: Groupama Emeklilik A.Ş.-  IN: Ing Emeklilik A.Ş. 

                  � VA: Vakõf Emeklilik A.Ş. - YK: Yapõ Kredi Emeklilik A.Ş. 

 

 Kaynak : Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Verileri - Fon İşletim Gideri Kesintisi, (Çevrimiçi),        

                 http// www.egm.org.tr, 30 Eylül 2009 

 

 

31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle emeklilik fonu bazõnda fon işletim gideri kesinti oranlarõnõ 

incelediğimizde en düşük oranõn günlük yüz binde 2,70 ( yõllõk % 0,99 ), en yüksek oranõn ise 

günlük yüz binde 10 ( yõllõk % 3,65 ) olduğunu görmekteyiz (Tablo 2).  

 

Aegon Emeklilik ve Hayat A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 5 emeklilik 

yatõrõm fonunun FİG oranlarõ günlük yüz binde 4,38 ile 6,03 ( yõllõk % 1,60 ile 2,20) arasõnda 

değişmektedir.  

 

Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 11 emeklilik 

yatõrõm fonunun gruplara yönelik olan 3 adedinin FİG oranlarõ günlük yüz binde 2,70 ( yõllõk 

% 0,99) olarak belirlenmiş, diğer  8  adet  EYF  FİG oranlarõ  günlük  yüz binde  5,20  ile  8,20  
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( yõllõk % 1,90 ile 2,99 ) arasõndadõr. 

 

Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 17 emeklilik 

yatõrõm fonunun gruplara yönelik olan 4 fonunun FİG oranlarõ günlük yüz binde 2,75 ( yõllõk 

% 1 ) olarak belirlenmiş, diğer 13 adet EYF FİG oranlarõ ise günlük yüz binde 5,50 ile 7,00 

( yõllõk % 2,01 ile 2,56 ) arasõnda değişmektedir. 

 

Avivasa Emeklilik ve Hayat A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 18 

emeklilik yatõrõm fonunun gruplara yönelik olan 3 adedinin FİG oranlarõ günlük yüz binde 

2,75 ( yõllõk % 1 ) olarak belirlenmiş, diğer 15 adet EYF FİG oranlarõ ise günlük yüz binde 

2,75 ile 8,75 ( yõllõk % 1,00 ile 3,19 ) arasõnda değişmektedir. 

 

Başak Groupama Emeklilik A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 9 emeklilik 

yatõrõm fonunun gruplara yönelik olan 4 emeklilik fonunun FİG oranlarõ günlük yüz binde 

2,75 ( yõllõk % 1 ) dir. Diğer 5 adet EYF FİG oranlarõ  günlük yüz binde 5,00  ile  7,00 ( yõllõk 

% 1,83 ile 2,56 ) arasõndadõr. 

 

Ergoİsviçre Emeklilik ve Hayat A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 7 

emeklilik yatõrõm fonunun gruplara yönelik olan 1 fonunun FİG oranõ günlük yüz binde 2,75   

( yõllõk % 1 ), diğer 6 adet EYF FİG oranlarõ ise günlük yüz binde 5,00  ( yõllõk % 1,83 ) olarak 

belirlenmiştir. 

 

Finans Emeklilik ve Hayat A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 5 emeklilik 

yatõrõm fonunun FİG oranlarõ günlük yüz binde 5,04 ile 6,38 ( yõllõk % 1,84 ile 2,33) arasõnda 

değişmektedir.  

 

Fortis Emeklilik ve Hayat A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 8 emeklilik 

yatõrõm  fonunun  gruplara  yönelik  olan  1  fonunun  FİG  oranõ  günlük yüz binde 2,75( yõllõk  

% 1) olarak  belirlenmiş, diğer  7  adet  EYF  FİG  oranlarõ ise günlük yüz binde 4,00 ile 10,00  

( yõllõk % 1,46 ile 3,65 ) arasõndadõr. 

 

Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 12 emeklilik 

yatõrõm  fonunun gruplara  yönelik  olan  3  fonunun  FİG  oranõ  günlük yüz binde 2,70 (yõllõk  
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% 0,99) dir. Diğer 9 adet EYF FİG oranlarõ ise günlük yüz binde 4,10 ile 6,80 ( yõllõk % 1,50 

ile 2,48 ) arasõnda değişmektedir. 

 

ING Emeklilik A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 8 emeklilik yatõrõm  

fonunun FİG oranlarõ günlük yüz binde 4,00 ile 10,00 ( yõllõk % 1,46 ile 3,65) arasõndadõr.  

 

Vakõf Emeklilik A.Ş.�nin 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 10 emeklilik yatõrõm  

fonunun  3  adedi  gruplara  yönelik  olup  bu   fonlarõn  FİG  oranlarõ  günlük  yüz  binde  2,75 

( yõllõk  %  1,00) olarak belirlenmiştir. Diğer 7 EYF FİG oranlarõ ise günlük yüz binde 5,00 ile 

7,50 ( yõllõk % 1,83 ile 2,74) arasõndadõr. 

 

Yapõ Kredi Emeklilik A.Ş.� 31 Aralõk 2009 tarihi itibariyle sahip olduğu 11 emeklilik yatõrõm  

fonunun  gruplara  yönelik  olan 3 EYF FİG oranlarõ  günlük  yüz  binde  2,75 ( yõllõk  %  

1,00) dir. 8 adet EYF FİG oranlarõ ise günlük yüz binde 5,50  ( yõllõk % 2,01 ) olarak 

belirlenmiştir. 

                            

                                 Tablo 2: Fon Bazõnda Fon İşletim Gideri Kesinti Oranlarõ 

                                                       31 Aralõk 2009 itibarõ ile                                                 

 

Emeklilik Yatõrõm Fonlarõ Günlük 
Yüzbinde 

Yõllõk 
(%) 

AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. DENGELİ EYF 6,03 2,20 
AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 6,03 2,20 
AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,48 2,00 
AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,75 2,10 
AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT - KAMU EYF 4,38 1,60 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 7,50 2,74 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI (DÖVİZE ENDEKSLİ) EYF 5,80 2,12 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,20 1,90 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,50 2,01 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI ESNEK EYF 5,50 2,01 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. İHTİSASLAŞMIŞ İMKB ULUSAL 30 ENDEKSİ EYF 8,20 2,99 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI EMANET LİKİT - KAMU EYF 6,00 2,19 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT - KAMU EYF 5,20 1,90 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş GRUPLARA YÖNELİK BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 2,70 0,99 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 2,70 0,99 
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLİLİK A.Ş GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI DÖV.CİNS. KARMA BORÇLANMA ARAÇ.EYF 2,70 0,99 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 5,50 2,01 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GEL.AMAÇ.KAMU BORÇ.ARAÇ.BEYAZ EYF  7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ BEYAZ EYF 7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ESNEK EYF 7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KARMA BORÇLANMA ARAÇLARI EYF (DOLAR) 5,50 2,01 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KARMA BORÇLANMA ARAÇLARI EYF (EURO) 5,50 2,01 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 2,75 1,00 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI ESNEK EYF 2,75 1,00 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 2,75 1,00 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI KARMA BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 2,75 1,00 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT EYF (KAMU) 5,50 2,01 
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Emeklilik Yatõrõm Fonlarõ Günlük 
Yüzbinde 

Yõllõk 
(%) 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK TURUNCU EYF 7,00 2,56 
ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GEL.AMAÇ.KAMU BORÇ.ARAÇ.TURUNCU EYF  7,00 2,56 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 8,75 3,19 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ GRUP EYF  2,75 1,00 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GELİR AMAÇLI ESNEK EYF  2,75 1,00 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI (USD) EYF 2,75 1,00 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 7,00 2,56 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GELİR AMAÇLI KARMA BORÇLANMA ARAÇLARI (EURO) EYF 2,75 1,00 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 2,75 1,00 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.HİSSE SENEDİ EMEKLİLİK YATIRIM FONU 8,75 3,19 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF-GRUP 2,75 1,00 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 6,00 2,19 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. DENGELİ EYF 5,20 1,90 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,20 1,90 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,20 1,90 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,20 1,90 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. KAMU LİKİT EYF 5,20 1,90 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EYF 5,20 1,90 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI GRUP EYF 2,75 1,00 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 5,20 1,90 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 7,00 2,56 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 7,00 2,56 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI (DÖVİZ) EYF 7,00 2,56 
BAŞAK GROUPAMA  EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 7,00 2,56 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. LİKİT KAMU EYF 5,00 1,83 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 2,75 1,00 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 2,75 1,00 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 2,75 1,00 
BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI (DÖVİZ) EYF 2,75 1,00 
ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 5,00 1,83 
ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,00 1,83 
ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI (USD) EYF 5,00 1,83 
ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI (EURO) EYF 5,00 1,83 
ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 5,00 1,83 
ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş BÜYÜME AMAÇLI ESNEK SENEDİ EYF 5,00 1,83 
ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 2,75 1,00 
FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş PARA PİYASASI LİKİT-KAMU EYF 5,04 1,84 
FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 6,05 2,21 
FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş ESNEK EYF 6,05 2,21 
FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 6,38 2,33 
FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş BÜYÜME AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 5,21 1,90 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EYF 10,00 3,65 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI DÖVİZ CİNSİNDEN KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,50 2,01 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI DÖVİZ CİNSİNDEN YATIRIM ARAÇLARI EYF 5,50 2,01 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 7,50 2,74 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 10,00 3,65 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI EMANET LİKİT - KARMA EYF 7,50 2,74 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 4,00 1,46 
FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 2,75 1,00 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 6,80 2,48 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EYF 5,50 2,01 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI (DÖVİZ) EYF 4,10 1,50 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,50 2,01 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI (EUROBOND) EYF 4,10 1,50 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 4,10 1,50 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GRUP.YÖN.GEL.AMAÇ.KAMU BORÇ.ARAÇ. EYF  2,70 0,99 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 2,70 0,99 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF  5,50 2,01 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. LİKİT-KAMU EYF 4,10 1,50 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GRUP.YÖN.GEL. AMAÇ.KAR. BORÇ.ARAÇ.EYF 2,70 0,99 
GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.ESNEK ALTERNATİF EYF 6,80 2,48 
ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 10,00 3,65 
ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI KARMA EYF 10,00 3,65 
ING EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 10,00 3,65 
ING EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ESNEK EYF 6,00 2,19 
ING EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 10,00 3,65 
ING EMEKLİLİK A.Ş. KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF  5,00 1,83 
ING EMEKLİLİK A.Ş. LİKİT EYF 4,00 1,46 
ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 7,00 2,56 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 7,50 2,74 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 7,50 2,74 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 7,50 2,74 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI TÜRK EUROBOND EYF 7,50 2,74 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 7,50 2,74 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 7,50 2,74 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT - KAMU EYF 5,00 1,83 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI GRUP DEVLET İÇ BORÇLANMA SENETLERİ EYF 2,75 1,00 
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VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI GRUP ESNEK EYF 2,75 1,00 
VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GRUP LİKİT EYF 2,75 1,00 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK (DÖVİZ) GRUP EYF 2,75 1,00 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK (TL) GRUP EYF 2,75 1,00 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI EMANET LİKİT KARMA EYF 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI EYF (EURO) 5,50 2,01 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI GRUP EYF  2,75 1,00 

 
Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Verileri - Fon İşletim Gideri Kesintisi, (Çevrimiçi),  

               http//www.egm.org.tr,  28 Eylül 2009 

 

 

4. Bireysel Emeklilik Sisteminde Asgari Katkõ Payõ  

 
Emeklilik şirketleri, her bir plan için yönetim ve fon işletim giderlerini karşõlayacak yeterlikte 

asgari katkõ payõ tutarõ belirlerler. Emekliliğe hak kazanabilmek için 56 yaşõnõ tamamlamanõn 

yanõ sõra ilk emeklilik sözleşmesinin yürürlük tarihinden itibaren 10 yõl sistemde kalmak kaydõ 

ile emeklilik planõ dahilindeki 10 yõllõk asgari katkõ payõnõn ödenmesi gerekmektedir.  

 

Devam eden sözleşmeye ait katkõ payõ tutarõ asgari katkõ payõ tutarõnõn üzerinde belirlenmişse, 

ödemekte olunan dönemin emekliliğe esas süreye sayõlabilmesi için katkõ payõ tutarõnõn 

ödenmiş olmasõ esastõr.  

 

İşveren grup emeklilik sözleşmeleri hariç olmak üzere asgari katkõ payõ, aylõk brüt asgari 

ücretin % 5�inden az olamaz29.  

 

Asgari katkõ payõ tutarõ, emeklilik planlarõna ilişkin veriler ve ekonomik gelişmeler göz 

önünde bulundurularak her yõl güncellenir. 

 

Asgari katkõ payõ tutarõnõn üzerinde herhangi bir tutar katkõ payõ olarak belirlenebilir. Ödenen 

katkõ payõ tutarõ emeklilik döneminde alõnacak maaş ya da toplu ödemeyi etkileyen en önemli 

faktörlerden biridir. 

                                                 
29 Emeklilik Gözetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu, 4632 sayõlõ    
    kanun,md.7, (Çevrimiçi),  http//www.egm.org.tr, 27 Eylül 2009 
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D. Bireysel   Emeklilik   Sisteminde   Yetkili  Kurumlar 

 

1. Bireysel  Emeklilik  Danõşma Kurulu 

 
Bireysel Emeklilik Danõşma Kurulu, bireysel emeklilik sistemine ilişkin politikalarõnõ 

belirlemek, bu politikalarõn gerçekleştirilmesi için alõnmasõ gerekli önlemler konusunda 

önerilerde bulunmak ve mevzuat düzenlemeleri hakkõnda tavsiye niteliğinde karar almakla 

görevlidir30. Kurul, Hazine Müsteşarõnõn başkanlõğõnda Maliye Bakanlõğõ, Çalõşma ve Sosyal 

Güvenlik Bakanlõğõ ve SPK tarafõndan görevlendirilecek en az genel müdür seviyesinde birer 

temsilciden oluşmaktadõr. 

 

Kurul, üç ayda bir Müsteşarlõkça önerilen ve Başkan tarafõndan belirlenen tarih ve gündemle 

olağan olarak toplanõr31. Danõşma Kurulu toplantõlarõna görüşülecek konunun gerektirdiği 

hallerde diğer kamu kurum ve kuruluşlarõ, şirketler veya kamu tüzel kişiliğini haiz kurumlarõn 

yetkili temsilcileri de görüşleri alõnmak üzere çağrõlabilir. 

 

2. Bireysel  Emeklilik  Sisteminde Hazine Müsteşarlõğõ�nõn Fonksiyonu 
 

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm  Sistemi Kanunu gereğince Hazine  Müsteşarlõğõ ve 

bağlõ olduğu Bakanlõk, BES�in işleyişinde görevli ve yetkili kõlõnmõştõr. Müsteşarlõk, emeklilik 

şirketlerinin emeklilik faaliyetleri ile sigortacõlõk faaliyetleri denetleyen kuruluştur. Bireysel 

Emeklilik Sistemine ilişkin mevzuat düzenlemeleri ve sistemin geliştirilme çalõşmalarõ Hazine 

Müsteşarlõğõ tarafõndan yürütülmektedir32.  

 

3. Bireysel  Emeklilik  Sisteminde Emeklilik Gözetim Merkezi   
 

Emeklilik Gözetim Merkezi A.Ş., Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu ve 

ilgili mevzuat uyarõnca Hazine Müsteşarlõğõnõn görev ve yetkilendirmesi çerçevesinde merkezi  

                                                 
30 Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu,md.3, Ekim 2009   
31 Bireysel Emeklilik Danõşma Kurulunun Çalõşma Esas ve Usulleri Hakkõnda Yönetmelik, md.7, Ekim 2009 
32 Emeklilik Gözetim Merkezi, BES 2004 Gelişim Raporu, İstanbul, Mayõs 2005, s.24  
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İstanbul'da olmak üzere 10 Temmuz 2003 tarihinde kurulmuştur. EGM, bireysel emeklilik 

sisteminin güvenli ve etkin bir şekilde işletilmesini sağlamak, katõlõmcõlarõn hak ve 

menfaatlerini korumak amacõyla hem denetleyici kamu otoritelerinin (Hazine Müsteşarlõğõ ve 

SPK) karar almasõna yardõmcõ olacak verileri, hem de kamuoyuna sağlõklõ bilgi aktarõmõ için 

gerekli verileri sağlamak için görevlendirilmiştir.  

 

EGM' nin kurucu hissedarlarõ, A grubu hisse ile Hazine Müsteşarlõğõ ve eşit oranda B grubu 

hisseler ile sistemde faaliyet gösterme izni alan 11 şirkettir. (Ak Emeklilik A.Ş.(31 Ekim 2007 

tarihi itibarõ ile şirket unvanõ Avivasa Emeklilik ve Hayat A.Ş. olarak değiştirilmiştir), 

Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş., Ankara Emeklilik A.Ş.(26 Eylül 2008 tarihi itibarõ ile şirket 

unvanõ Aegon Emeklilik ve Hayat A.Ş. olarak değiştirilmiştir), Commercial Union Hayat ve 

Emeklilik A.Ş. (14 Eylül 2004 tarihi itibarõ ile şirket unvanõ Aviva Hayat ve Emeklilik A.Ş. 

olarak değiştirilmiştir, 31 Ekim 2007 tarihi itibarõ ile şirket unvanõ Avivasa Emeklilik ve 

Hayat A.Ş. olarak değiştirilmiştir ), Başak Emeklilik A.Ş. (Şirket unvanõ, 16 Nisan 2007 tarihi 

itibarõ ile Başak Groupama Emeklilik A.Ş., 30 Eylül 2009 tarihi itibarõ ile Groupama 

Emeklilik A.Ş. olarak değiştirilmiştir.), Doğan Emeklilik A.Ş. (21 Kasõm 2005 tarihi itibarõ ile 

şirket unvanõ Fortis Emeklilik ve Hayat A.Ş. olarak değiştirilmiştir.), Garanti Emeklilik ve 

Hayat A.Ş., Koç Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş. (7 Ekim 2008 tarihi itibarõ ile şirket unvanõ 

Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş. olarak değiştirilmiştir.), Oyak Emeklilik A.Ş.(27 Ocak 2009 

tarihi itibarõ ile şirket unvanõ Ing Emeklilik A.Ş. olarak değiştirilmiştir.), Vakõf Emeklilik A.Ş., 

Yapõ Kredi Emeklilik A.Ş.). 31 Ekim 2007 tarihi itibarõ ile Ak Emeklilik A.Ş. ve Aviva Hayat 

ve Emeklilik A.Ş. birleşmiş, yeni şirketin unvanõ Avivasa Emeklilik ve Hayat A.Ş. olmuştur.33 

 

a. Emeklilik Gözetim Merkezi�nin   Amacõ 
 

EGM'nin amacõ34, 4632 sayõlõ Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanununun 

20/A maddesi ve ilgili mevzuat uyarõnca Hazine Müsteşarlõğõnõn görevlendirme ve 

yetkilendirmesi çerçevesinde, Müsteşarlõğõn karar almasõna yardõmcõ olacak verilerin 

sağlanmasõ ve Müsteşarlõğõn yazõlõ iznine istinaden hizmet alacak bireysel emeklilik 

şirketlerine ve kamuya sağlõklõ bilgi aktarõmõ için; emeklilik şirketlerinin faaliyetlerinin günlük 

olarak elektronik ortamda gözetimi ve yetkili kamu otoritelerine raporlanmasõ, emeklilik 

                                                 
33  Emeklilik Gözetim Merkezi, Kuruluşu, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 20 Eylül 2009  
34   Emeklilik Gözetim Merkezi, a.g.e., s.25 
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şirketlerince yapõlacak işlemlerin sonucunda oluşan bilgilerin konsolidasyonu, katõlõmcõ 

bilgileri ile sözleşme bilgilerinin elektronik ortamda saklanmasõ, gizliliğinin korunmasõ, 

kamuoyunun ve katõlõmcõlarõn bilgilendirilmesi, istatistik üretilmesi, bireysel emeklilik 

sisteminin analitik olarak sorgulanmasõ, bireysel emeklilik aracõlarõ sõnavõnõn yapõlmasõ ve 

bireysel emeklilik aracõlarõ sicilinin takibi, ortak tanõtõm, eğitim programlarõ, yazõlõm ve 

benzeri konulardaki taleplerin karşõlanmasõ sistemin güven içinde işleyişi ile olasõ sorunlarõn 

zamanõnda gerekli müdahalelerde bulunulmasõna olanak sağlayacak veri oluşturulmasõ 

faaliyetlerinde bulunmaktõr. 

 

b. Emeklilik Gözetim Merkezi�nin Faaliyet Konularõ 

 

• Katõlõmcõlarõn  hak  ve  menfaatlerinin  korunmasõ  ve  bireysel  emeklilik  

hesaplarõndaki birikimlerine hatalõ bilgilendirme, kötü yönetim veya suiistimal sonucu 

zarar verilmesini önlemek amacõyla yetkili kamu otoritelerine bilgi ve belge temin 

etmektir. 

 

• Emeklilik şirketlerinin emeklilik planlarõnõn kaydõnõ tutmak, emeklilik planlarõnõn 

günlük gözetime uygunluğunun sağlanmasõnõ temin edip gerekli teknik kontrolleri 

yapmaktõr35. 
 

• Bireysel emeklilik hesaplarõna ilişkin iş ve işlemlerin gözetimini mevzuatta 

tanõmlanmõş esaslara, emeklilik sözleşmelerine ve emeklilik planlarõna uygunluğunu 

sõnayan yazõlõm temelli doğrulama kurallarõ ile gerçekleştirmektir. 

 

• Emeklilik faaliyet ruhsatõ başvurularõnda emeklilik şirketlerinin teknik altyapõlarõnõn 

günlük gözetim ve denetimine uygunluğunu sõnamak, Müsteşarlõkça görev verilmesi 

halinde, faaliyetine devam eden şirketlerin teknik altyapõlarõna ilişkin sõnama ve 

değerlendirme işlemlerini yürütmektir. 

 

                                                 
35 Emeklilik Gözetim Merkezi, EGM�nin Faaliyet Konularõ, (Çevrimiçi), http// www.egm.org.tr, 22 Eylül 2009 
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• Bireysel emeklilik aracõlarõ sõnavlarõnõn elektronik ortamda yapõlmasõna, aracõlar 

sicilinin tutulmasõna, güncelleştirilmesine ve bireysel emeklilik aracõlõğõ faaliyetlerinin 

elektronik ortamda kontrolüne ilişkin alt yapõyõ oluşturmak ve işletmektir36. 

 

• Tarafsõzlõk ilkesi çerçevesinde, bireysel emeklilik sisteminin işleyişi, emeklilik 

planlarõ, emeklilik yatõrõm fonlarõ ve benzeri konularda ilgili mevzuat çerçevesinde 

taraflarõ bilgilendirmek, hatalõ uygulamalarõn tespitine yönelik çeşitli iletişim araçlarõ 

ile kontrol sistemleri oluşturmaktõr. 

 

• Emeklilik sözleşmesinin uygulanmasõnda ilgili kişilerin emeklilik şirketlerince tatmin 

edici biçimde sonuçlandõrõlmamõş şikayetlerini yazõlõ veya kayda alõnmõş sözel 

başvurularõ üzerine tarafsõz olarak incelemek, değerlendirmek ve gerekli görülmesi 

halinde ilgili kamu birimlerini bilgilendirmektir. 

 

• Bireysel emeklilik sisteminde yer alan katõlõmcõlar kümesine ait demografik 

parametreleri, sürekli ölçüm prensibi ile izleyerek, katõlõmcõlarõn, fon biriktirme 

döneminde ve yaşadõkça düzenli emeklilik geliri alma döneminde kullanõlacak güncel 

istatistiksel tablolar üretmektir. 

 

• Bireysel emeklilik sistemine ilişkin ileriye yönelik modelleme ve analizler yapmak, 

bireysel emeklilik sisteminin güvenilir ve şeffaf bir şekilde işletilmesine yönelik 

önerilerde bulunmaktõr. 

 

• Bireysel emeklilik sistemini tanõtõcõ ve geliştirici faaliyetlerde bulunmak, ortak 

faaliyetlerin organizasyonunu yürütmek, rapor ve kitap yayõmlamaktõr. 

 

• Hazine Müsteşarlõğõ tarafõndan bireysel emeklilik sistemi, hayat sigortalarõ ve diğer 

sigorta branşlarõna ilişkin verilebilecek diğer görevleri yerine getirmektir. 

 

                                                 
36 Emeklilik Gözetim Merkezi, a.g.e., s.26 
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• Yurt içi ve yurtdõşõnda benzer kapsamda faaliyet gösteren kuruluşlarla işbirliği tesis 

etmek, yurt içi ve yurtdõşõnda kurulmuş veya kurulacak organizasyonlara üye olmak, 

eğitimler vermek, bilgi almak ve ihraç etmektir. 

 

4. Bireysel  Emeklilik  Sisteminde Sermaye Piyasasõ Kurulu�nun 

Fonksiyonu  

Sermaye piyasalarõnõn işleyiş kurallarõnõ belirlemek, piyasadan fon kullanan şirketlerin belli 

kurallara uygun olarak en iyi şekilde yararlanmalarõnõ sağlamak, sermaye piyasasõna yatõrõm 

yapan tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarõnõ korumak, piyasalarõn adil ve etkin çalõşmasõnõ 

sağlamak amacõyla kurulan Sermaye Piyasasõ Kurulu idari ve mali özerkliğe sahip düzenleyici 

bir kamu kurumudur. Sermaye piyasasõ faaliyetinde bulunacak kurumlarõn SPK�dan izin 

almalarõ zorunludur.  

Bireysel Emeklilik Sisteminde emeklilik yatõrõm fonlarõ, portföy yönetim şirketleri ve bu 

şirketlerle sözleşmeler ile saklayõcõlara ilişkin düzenlemeler SPK tarafõndan yapõlmaktadõr. 

Emeklilik yatõrõm fonlarõnõn kuruluşu ve faaliyete geçmesi için SPK� dan  izin alõnmaktadõr37. 

5. Bireysel  Emeklilik  Sisteminde Takasbank 

 
Takasbank, yönetmelikte38 belirtildiği üzere �Saklayõcõ� görevini üstlenmiştir. Emeklilik 

fonlarõnõn saklanmasõ hizmeti, Takasbank veya SPK�nõn yetkilendireceği diğer kuruluşlarca 

verilmektedir. 

 

a. Bireysel  Emeklilik  Fonlarõ Açõsõndan Takasbank�õn  Fonksiyonlarõ 

 

• Fon adõna yapõlan varlõk alõm ve satõm işlemlerinin takasõnõn yapõlabilmesi için gerekli 

ortamõ sağlanmak ve kontrolünü gerçekleştirmektir. 

 

                                                 
37 Emeklilik Gözetim Merkezi, a.g.e., s.27 
38 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, 28/02/2002    
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• Fon varlõklarõnõ saklamaktõr. 

• Fon paylarõnõ katõlõmcõ bazõnda tutmak ve katõlõmcõlara fon hesaplarõnda yatõrõma 

yönlendirilecek net katkõ payõ tutarõ ile bunlara karşõlõk gelen pay sayõlarõnõ fon bazõnda 

izleme imkanõ sağlanmaktõr. 

• Fon portföyünün Kurulca belirlenen esaslar çerçevesinde yönetilmesini kontrol 

etmektir. 

• Portföy değerinin ve birim pay değerinin Yönetmelikte belirlenen değerleme esaslarõ 

çerçevesinde hesaplandõğõnõn mutabakat amaçlõ kontrolünü gerçekleştirmektir. 

• Fondan yapõlacak virman işlemlerini borsa sözleşmeleri ile kontrol etmek ve 

ödemelere ilişkin bildirimlerde bulunmaktõr. 

• Şirket değişikliği kapsamõnda nakit transferini gerçekleştirmektir. 

• Fon portföyündeki menkul kõymetler üzerindeki haklarõn portföy yönetim şirketinin 

talimatõ çerçevesinde kullanõlmasõna aracõlõk etmektir. 

• Şirket ve portföy yönetim şirketine, fon ile ilgili bilgileri izleme imkanõnõ vermek ve 

gerekli raporlarõ elektronik ortamda sağlamaktõr. 

• Sermaye Piyasasõ Kurulu ve TC Başbakanlõk Hazine Müsteşarlõğõ tarafõndan  istenecek 

fon işlemleri ve varlõklarõ ile ilgili bilgileri elektronik ortamda sağlamaktõr39. 

 

E. Emeklilik Şirketlerinin Kuruluşu ve Faaliyet Ruhsatõ 

Emeklilik şirketi, bireysel emeklilik sisteminde faaliyet göstermek üzere emeklilik branşõnda 

ruhsat almak zorundadõr. Şirket, isterse hayat ve ferdi kaza sigortalarõ branşlarõnda da ruhsat 

alabilir. Şirketin emeklilik branşõ dõşõnda başka bir branşta da faaliyet göstermesi halinde her 

bir branşa ait hesaplar ayrõ tutulur. Kurulacak şirketin ticaret unvanõnda �emeklilik� ibaresinin 

bulunmasõ zorunludur. Şirketin sermayesinin yirmi trilyon liradan az olmamasõ ve ödenmiş 

sermayesinin asgari on trilyon olmasõ gerekir40. 

 

                                                 
39 Emeklilik Gözetim Merkezi, a.g.e., s.28 
40 Emeklilik Şirketlerinin Kuruluş ve Çalõşma Esaslarõ Kakõnda Yönetmelik, Kasõm 2009; A. Erol-E. Yõldõrõm,   
    a.g.e., s.17 
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Kuruluş izni ve faaliyet ruhsatõ için Müsteşarlõğa başvuruda bulunulur. Faaliyet ruhsatõ için; 

 

• İki  yõl  içinde  en  az  yüz bin  katõlõmcõya hizmet verecek biçimde gerekli her türlü 

planlamanõn yapõlmõş olmasõ, 

• İş  planõ  ve  sistem  tasarõmõnda  öngörülen  düzenlemelerin  yapõlmõş  olmasõ, 

• Fiziksel  mekan,  teknik  ve  idari altyapõ ile insan kaynaklarõ uyumunun sağlanmõş 

olmasõ 

 

şartlarõ aranõr. 

 

Kuruluşa ilişkin verilen izin, izin tarihinden itibaren bir yõl içinde emeklilik branşõ faaliyet 

ruhsatõ almak üzere başvurunun yapõlmamõş veya gerekli belgelerin süresi içinde 

tamamlanmamõş olmasõ halinde kendiliğinden geçersiz olur. Emeklilik branşõnda faaliyet 

ruhsatõ alan şirketin, ruhsatõn veriliş tarihinden itibaren en geç üç ay içerisinde fon kurmak 

amacõyla Kurula başvurmasõ gerekir. Şirketin fon kurma başvurusunun Kurula zamanõnda 

yapõlmamasõ veya başvurusunun reddedilmesi halinde, verilmiş olan kuruluş izni ve faaliyet 

ruhsatõ kendiliğinden geçersiz olur41. 

 

F. Bireysel Emeklilik Sisteminde Denetim Mekanizmasõ 

 
Bireysel emeklilik sisteminde denetimler aşağõda kurumlar tarafõndan yapõlmaktadõr: 

 

• Hazine Müsteşarlõğõ 

• Sermaye Piyasasõ Kurulu 

• Emeklilik Gözetim Merkezi 

• Bağõmsõz dõş denetim 

• Aktüeryal denetim 

• İç denetim 

 

                                                 
41 Emeklilik Gözetim Merkezi, Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu,  4632 sayõlõ kanun, 
    md.9, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 12 Aralõk 2009         
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Bireysel emeklilik hesaplarõnõn açõlabileceği emeklilik şirketlerinin kuruluş, faaliyet ve 

denetiminden Hazine Müsteşarlõğõ, toplanan tasarruflarõn değerlendirileceği fonlarõn kuruluş, 

varlõk ve işlemlerin kontrolü, saklanmasõ, portföy yönetim şirketlerinin faaliyetleri ve 

nemalanma sürecinin kurallara uygun olarak gerçekleşmesinin gözetiminden ise Sermaye 

Piyasasõ Kurulu sorumludur. Sermaye Piyasasõ Kurulu, emeklilik yatõrõm fonlarõ kapsamõndaki 

malvarlõğõnõn, emeklilik sözleşmesinden, fon içtüzüğünden ve ilgili mevzuattan doğan 

yükümlülükleri yerine getirmesi ve sorumluluğunu karşõlamasõ dõşõnda hiçbir amaçla 

kullanõlmamasõnõ sağlamakla sorumludur. Emeklilik şirketi veya portföy yönetim şirketinde 

herhangi bir nedenle sõkõntõ yaşansa dahi fon malvarlõğõ rehin edilemeyecek, teminat 

gösterilemeyecek, üçüncü şahõslar tarafõndan haciz ettirilemeyecek ve iflas masasõna dahil 

edilemeyecektir. 

 

Bireysel Emeklilik Sistemini düzenlemek ve denetlemekle yükümlü kamu kurumlarõnõn elinde 

emeklilik tasarruflarõnõn korunmasõna yönelik çok geniş yetkiler bulunmaktadõr42. Gerekli 

görüldüğü takdirde, emeklilik şirketinden portföy yöneticisinin değiştirilmesi istenebilecek, 

aynõ şirkete ait emeklilik fonlarõ birleştirilebilecek ya da emeklilik şirketinin fon kurmaya 

ilişkin şartlarõnõ kaybetmesi veya mali bünyesinin zayõflamasõ durumunda bahse konu 

emeklilik şirketinin fon malvarlõğõ, katõlõmcõlarõn bireysel emeklilik tasarruflarõna zarar 

gelmeyecek şekilde bir başka şirkete devredebilecektir. 

 

G. Bireysel   Emeklilik  Aracõlarõ 

 
Bireysel Emeklilik Sisteminin tanõtõm ve satõşõ, Hazine Müsteşarlõğõ tarafõndan gözetimi 

yapõlan sõkõ bir eğitim sonunda yetkilendirilmiş, mesleki yeterlilikleri ölçülmüş, sõnavda 

başarõlõ olmuş, şahõs bazõnda sicili tutulan aracõlarõ tarafõndan yapõlõr. Adlarõna düzenlenen 

kimlik kartõ olmadan bireysel emeklilik alanõnda faaliyette bulunamayan bu kişilerin 

kartlarõnda yazõlõ sicil numarasõ, düzenledikleri her tür belgeye işlendiği için, herhangi bir 

ihtilaf halinde sorunlar daha kõsa sürede çözülmekte, üstlendiği sorumluluğun 

yükümlülüklerini yerine getiremeyenlerin bireysel emeklilik aracõlõk yetkisi elinden 

alõnmaktadõr43.  

 
                                                 
42 Veysi Seviğ, a.g.e.,s.22 
43 Bireysel Emeklilik Aracõlarõ Hakkõnda Yönetmelik, md. 5, 12 Aralõk 2009 



 31

Bireysel emeklilik aracõlarõ, tanõtõm faaliyetleri ve gerçekleştirdikleri işlemlerde, mesleğin 

gereklerine uymak, doğru bilgi vermek, iyi niyetli ve dürüst davranmak, katõlõmcõlarõn hak ve 

menfaatlerini korumak ve son aşamada katõlõmcõnõn talimatlarõna uygun hareket etmekle 

yükümlüdürler. 

 

Bireysel emeklilik aracõlarõ hiçbir surette giriş aidatõ veya katkõ payõ tahsil edemezler.44 

 

VII. SİSTEMİN   AVANTAJLARI 
 

A. Bireylere  Sağlayacağõ   Avantajlar 

 

1. Gelecek  Güvencesi 

 
Bireysel Emeklilik Sistemi katõlõmcõlarõn düzenli bir şekilde birikim yapmasõnõ sağlamakta, 

emeklilik döneminde ek bir gelir sağlayarak refah seviyesini artõrmakta ve bireylere gelecek 

güvencesi sunmaktadõr. Bireysel emeklilik hesabõ açtõrarak çalõşma hayatõ boyunca düzenli 

tasarruf yapanlar, emekliliklerinde sosyal güvenlik aylõklarõnõn yanõ sõra ikinci bir gelir 

kaynağõna daha sahip olacaklardõr. Daha yüksek gelirli bir emeklilik dönemi yaşamayõ garanti 

altõna alan çalõşanlar, geleceklerine daha güvenle bakarak bugünlerini daha mutlu ve huzurlu 

geçirebileceklerdir.  

 

2. Şeffaflõk  
 

Bireysel Emeklilik Sistemine katõlan herkesin varlõklarõ ayrõ bir emeklilik hesabõnda 

izlenmektedir. Hesaplar Takasbank nezdinde tutulur ve devlet garantisi altõndadõr. 

Katõlõmcõlarõn katkõ paylarõ, bu paylarla alõnan fon adetleri, hesapta kalan bakiye tutarlar, 

gerek emeklilik şirketi, gerek kamu otoriteleri, gerekse katõlõmcõ tarafõndan istendiği an 

öğrenilebilmektedir. Emeklilik şirketleri tarafõndan katõlõmcõlara üç ayda bir hesap bildirim 

cetveli, her yõlõn ilk on günü içerisinde de geçmiş hesap dönemi itibariyle hesap bilgilerini 

gösteren yõllõk rapor gönderilmektedir.  

                                                 
44 BES Aracõlarõ Hakkõnda Yönetmelik, md.19, 17 Aralõk 2009 
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Bireysel Emeklilik Sisteminde hesap bilgilerinin yanõ sõra, hesaplardan yapõlan kesintiler ve 

diğer uygulamalar da sisteme girdiği andan itibaren katõlõmcõnõn bilgisi dahilinde 

gerçekleştirilmektedir. Emeklilik sözleşmesinin imzalanmasõ aşamasõnda katõlõmcõ ile 

emeklilik şirketi arasõnda karşõlõklõ olarak mutabõk kalõnan esaslar ve koşullarda herhangi bir 

değişiklik ortaya çõktõğõnda emeklilik şirketi tarafõndan katõlõmcõ 10 gün içerisinde 

bilgilendirilmektedir45. 

 

3. Para   Biriktirmeye Teşvik  

 
Emeklilik şirketlerinin çoğu katkõ payõ ödemelerini kredi kartõndan tahsil etmektedir. Bu, hem 

katõlõmcõ hem de şirket için en kolay yöntemdir. Bireysel emeklilik sistemine girdikten sonra 

para biriktirmeye başlanabilir. Biriken parayõ ihtiyacõmõz olduğunda ya da her istediğimizde 

çekemeyiz. Dolayõsõyla para biriktiremeyen kişiler için çok uygun bir tasarruf aracõdõr. 

 

4. Güven & Denetim 

 
Sistemin tüm unsurlarõ denetim altõndadõr. Emeklilik şirketlerinin faaliyetleri Hazine 

Müsteşarlõğõ, fonlarõn ve portföy yöneticilerinin faaliyetleri ise Sermaye Piyasasõ Kurulu 

tarafõndan yõlda en az bir kere denetlenir. Şirketlerin yõlda en az bir kere bağõmsõz dõş denetim 

yaptõrmasõ zorunludur. Fonlarõn hesap ve işlemleri ise üçer aylõk dönemler itibariyle bağõmsõz 

dõş denetime tabidir46. Şirketlerin günlük faaliyetleri ise Emeklilik Gözetim Merkezi 

tarafõndan elektronik ortamda izlenir. 

 

5. Vergi   Avantajõ  

 
Bireyler bireysel emeklilik sistemine ödedikleri katkõ paylarõnõ vergi matrahõndan düşerek 

daha az  ödeyip, daha çok biriktirebilirler. 

 

Bireysel Emeklilik Sistemi'ne ödenen katkõ payõnõn; 

                                                 
45 Veysi Seviğ, a.g.e.,s.48 
46 Veysi Seviğ, a.e.,s.55 
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• Ücretli çalõşanlarda; aylõk brüt maaşõn % 10'unu, yõllõk olarak brüt asgari ücretin yõllõk 

tutarõnõ aşmamak kaydõyla47,  

• Beyana tabii vergi mükelleflerde; yõllõk brüt gelirin % 10'unu, brüt asgari ücretin yõllõk 

tutarõnõ aşmamak kaydõyla48 vergi matrahõndan düşülebilir.  

• İşverenler; çalõşanlarõ adõna ödedikleri katkõ paylarõnõ, yõllõk olarak brüt asgari ücretin 

yõllõk tutarõnõ aşmamak ve ücretlinin katkõ payõnõn ödendiği ayda elde ettiği brüt 

ücretin % 10'u ile sõnõrlõ kalmak kaydõyla49, ticari kazancõn hesabõnda doğrudan gider 

olarak yazabilirler.  

 

Böylece, ödenen katkõ payõnõn bulunulan vergi dilimine göre değişecek bir bölümünün ücrete 

ya da gelire yansõmõş olduğunu ve aslõnda cebimizden çõkan tutarõn ödenen katkõ payõndan 

daha az olduğunu görürüz. Emeklilik yatõrõm fonlarõnõn getirileri stopaj kesintisinden muaf 

olduğu için yatõrõm aşamasõnda da avantaj sağlanmõş olur.  

 

6. Kendi   Yatõrõm   Tarzõnõza   Göre   Yatõrõm   Yapmak 

 
Bireysel emeklilik aracõsõ tarafõndan uygulanmasõ zorunlu olan risk getiri profili formu, 

yatõrõmlarda bireylerin risk alabilme derecelerinin tespit edilmesine yardõmcõ olur. Risk almayõ 

seven bir kişi riski ve getirisi yüksek fonlara, risk almayõ sevmeyen bir kişi düşük getirili ve 

düşük riskli fonlara yatõrõm yapabilir. Böylece emeklilik gelirini etkileyen kararlarda söz hakkõ 

olur. Emeklilik planõ çerçevesinde bireylerin, yatõrõm yapmayõ istedikleri fonu alma, tercih 

ettikleri risk derecesine göre seçme ve yõlda 6 defa değiştirme haklarõ vardõr. 

 

7. Profesyonel Fon Yönetimi  

 
Emeklilik sisteminde toplanan fonlarõn yönetilmesi, fon idaresi konusunda uzman kuruluşlar 

olan  portföy  yönetim  şirketlerine  bõrakõlmõştõr.  Bunun  sonucunda,  katõlõmcõlarõn  emeklilik  

tasarruflarõnõn en etkin şekilde yönetilmesi sağlanmaktadõr. 

                                                 
47 Veysi Seviğ, a.e., s.55; Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Vergi Avantajõ, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr,  
     25 Kasõm 2009 
48 Veysi Seviğ, a.g.e., s.55 
49 Veysi Seviğ, a.e., s.55  
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Portföy yöneticilerinin, fon yönetiminde gerekli özeni göstermemesi, SPK'nõn portföy 

yöneticiliğine ilişkin ilkelerine aykõrõ hareket etmesi ya da malî bünyesinin zayõfladõğõnõn 

tespit edilmesi gibi durumlarda, emeklilik şirketi ilgili portföy yöneticisiyle arasõndaki 

sözleşmeyi feshederek bir başka portföy yöneticisiyle çalõşma hakkõna sahiptir.  

 

 

B. Kurumlara   Sağlayacağõ  Avantajlar 

 

1. Kurumlar   Açõsõndan  Bireysel Emeklilik Sistemi 

 
Global bazda yaşanan deneyimler, bireysel emeklilik sistemine katõlmak suretiyle daha rahat 

bir emeklilik hayatõna ulaşmaya yönelen çalõşanlarõn, gelecekleri için tasarrufta bulunmadan 

tüm gelirlerini tüketenlerden daha rahat, uyumlu ve verimli olduklarõnõ ortaya koymaktadõr. 

 

İşvereni bireysel emeklilik hesabõna katkõda bulunmayan çalõşanlar sadece kendi 

tasarruflarõnõn nemalanmasõndan fayda sağlarken, katkõ payõna işverenin de katõlmasõ 

durumunda bireysel emeklilik hesabõna çalõşanõn şahsi gelirinden kesilenden daha yüksek bir 

miktar yatacağõ için, kişi bazõnda daha büyük bir refah artõşõ gerçekleşecektir. Söz konusu 

zenginleşmenin işvereninin katkõlarõndan dolayõ gerçekleştiğinin bilincinde olan çalõşanlarõn 

sadece verimliliği değil mevcut işlerine bağlõlõğõ artmakta, personel sirkülasyonu azalmaktadõr. 

Kurum ve kuruluşlar çalõşanlarõ veya mensuplarõ arasõndan yüksek performans gösterenlerin 

hesabõna daha yüksek katkõda bulunmak yoluyla hem başarõlõ kişileri ödüllendirmiş olacaklar 

hem de diğer çalõşan ya da mensuplarõnõ performanslarõnõ artõrmaya motive edebileceklerdir.  

 

2. İşveren  Grup  Emeklilik   Sözleşmeleri ve Motivasyon 

 
İşveren kurum, dilediği takdirde emeklilik sözleşmesine katõlõmcõ ad ve hesabõna taraf olarak, 

katõlõmcõ tarafõndan yerine getirilmesi gereken maddi yükümlülükleri tamamen ya da kõsmen 

üstlenebilmektedir. Bu durumda, grup emeklilik uygulamasõ çerçevesinde emeklilik 

sözleşmesine taraf olarak, çalõşanlarõ adõna yine çalõşanlarõn kişisel hesaplarõna yatõrõlmasõ 
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gereken katkõlarõn % 100'ünü ya da oransal belirli bir bölümünü düzenli olarak yatõrmayõ 

üzerine almaktadõr50.  
 
En az 10 kişilik her grup, grup emeklilik sözleşmesi akdiyle bireysel emeklilik sistemine 

katõlabilmektedir. Grup emeklilik sözleşmesine dahil olan her bir katõlõmcõya ait hesaplar, 

bireysel emeklilik sistemine münferit olarak giren diğer katõlõmcõlarda olduğu gibi ayrõ bir 

kişisel emeklilik hesabõnda takip edilir. Emeklilik sözleşmesinin yürürlüğe girmesinden sonra 

grup üyelerinin sayõsõnõn 10'un altõna düşmesi, grup emeklilik sözleşmesinin geçerliliğini 

değiştirmez51. 

 

Grup emeklilik sözleşmesi çerçevesinde çalõşanlarõ ya da mensuplarõnõn ad ve hesabõna giriş 

aidatõ ve katkõ paylarõnõ kõsmen ya da  tamamen ödeyen kurumlar objektif olmasõ ve süreklilik 

göstermesi kaydõyla her bir katõlõmcõ için ayrõ koşullar koyabilir. Çalõşanlar için ödenen katkõ 

paylarõ ve getirilerinden oluşan birikimler için 5 yõlõ aşmamak kaydõ ile hak kazanma süresi 

tespit edilebilir.  

 

3. Kuruma   Vergi   Muafiyeti 

 
İşverenlere çalõştõrdõklarõ ücretliler adõna bireysel emeklilik sistemine ödedikleri katkõ 

paylarõnõn yõllõk bazda asgarî ücretin yõllõk tutarõnõ aşmamasõ kaydõyla, ücretlinin katkõ payõnõn 

ödendiği aydaki maaşõnõn % 10'una kadarlõk kõsmõnõ, ticarî kazancõn hesabõnda gider olarak 

dikkate alma olanağõ sağlanmõştõr.52  

 

Diğer taraftan, katõlõmcõlara tanõnan vergi teşviki katkõ payõ, kim tarafõndan yatõrõldõğõna 

bakõlmaksõzõn ortak bir limite tâbi bulunmaktadõr. Diğer bir ifade ile çalõşan ve işveren 

tarafõndan yatõrõlacak katkõ paylarõnõn toplamõna tanõnan vergi istisnasõ, yõllõk bazda asgarî 

ücretin  yõllõk  tutarõnõ  aşmamasõ  kaydõyla, ücretlinin  katkõ  payõnõn ödendiği aydaki maaşõnõn  

% 10'una kadardõr. 

 

                                                 
 50 Hazine Müsteşarlõğõ SigortacõlõkG.M., �Vesting�, BEST Dergisi, Sayõ: 17, İstanbul, Haziran 2005 
51 A. Erol-E. Yõldõrõm, a.g.e., s.145 
52 Gelir Vergisi Kanunu, 4697 sayõlõ,md.40,bent 4, 20 Aralõk 2009; Veysi Seviğ, a.g.e.,s.58  
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Kurum katkõsõ yapõldõğõnda bireysel emeklilik sistemine yapõlan ödemelerin brütleştirilmeden 

masraf yazõlabilmesi, işverene bir vergi avantajõ sağlamaktadõr. İşveren ücret ödemelerinin 

tamamõnõ brütleştirerek ödediği halde, bireysel emeklilik sistemine yapõlan ödemeler doğrudan 

gider yazõlabilmektedir. Bu durumda çalõşana ödenen ücretin bir bölümünü bireysel emeklilik 

sistemine ödemek, işverenin maliyetini düşürecektir.  

 

4. Emeklilik   Şirketi  Değişikliği 

 
Grup emeklilik sözleşmesi kapsamõndaki katõlõmcõlar, emeklilik sözleşmesinde aksi 

belirtilmemiş ise, 1 yõl geçmesi kaydõyla, bireysel emeklilik hesaplarõnõ kişisel tercihleriyle 

başka bir emeklilik şirketine aktarmakta serbesttir. Aktarõm talebi katõlõmcõnõn bireysel 

emeklilik hesabõndaki birikimlerinin tamamõnõ kapsar.  

 

İşveren kuruluş, sendika, meslek odasõ, gibi kuruluşlarõn çalõşan ve üyeleri için birden fazla 

emeklilik şirketiyle grup emeklilik sözleşmesi imza edilmiş olmasõ halinde, katõlõmcõlarõn aynõ 

kuruluşun grup emeklilik sözleşmeleri arasõnda geçiş yapma haklarõ saklõ tutulmaktadõr. 

 

5. Kurumlarõn İhtiyacõna Özel Emeklilik Planõ ya da Yatõrõm Fonu 

 
Emeklilik Şirketi tarafõndan, gereksinme duyulmasõ ya da talep olmasõ halinde belirli bir gruba 

yönelik olarak ayrõ bir emeklilik planõ ve sadece belirli bir gruba mensup kişilerin katkõlarõnõn 

değerlendirilebildiği grup emeklilik yatõrõm fonu kurulabilir. Ancak, kuruma özel emeklilik 

planõna yönelik Hazine Müsteşarlõğõ'ndan uygun görüş alõnmasõ, kuruma özel emeklilik 

yatõrõm fonu için Sermaye Piyasasõ Kurulu'ndan kuruluş izni alõnmasõ ve buna ilişkin Hazine 

Müsteşarlõğõ'na bildirimde bulunulmasõ gibi prosedürsel bir sürecin tamamlanmasõ 

gerekmektedir.  

 

C. Vergi   Avantajlarõ 

 
Emeklilik Yatõrõm Fonlarõ, Kurumlar Vergisi'ne tabi değildir. Sözleşmenin başlangõcõndan 

emeklilik hakkõ elde edilmesine kadar geçecek sürede elde edilen gelir ve birikimin  

vergilendirilmesi ile ilgili 3 durum ortaya çõkmaktadõr; 
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• 10 yõl ve 56 yaşõ tamamlayõp emeklilik hakkõ kazanma veya ölüm, maluliyet, tasfiye 

gibi zorunlu hallerde ayrõlma -  birikimin tamamõ üzerinden % 25 istisna, kalan kõsõm 

% 5 gelir vergisi stopajõna tabi 

• 10 yõl süre ile katkõ payõ ödemiş ancak 56 yaş dolmadan sistemden ayrõlma -  birikimin 

tamamõ üzerinden % 10 gelir vergisi stopajõna tabi 

• Ölüm, maluliyet, tasfiye gibi zorunlu nedenler dõşõnda 10 yõl sistemde kalmadan 

ayrõlma - birikimin tamamõ % 15 gelir vergisi stopajõna tabi  

      olmaktadõr53. 

 

VIII. BİREYSEL EMEKLİLİK SİSTEMİ VE BİRİKİMLİ HAYAT 

SİGORTALARI 

 
Bireysel emeklilik sisteminin temeli sigorta mekanizmasõndan ziyade, uzun vadeli portföy 

yönetimi esasõna dayanmaktadõr.  

Hayat sigortasõ sistemi aktüeryal esaslara dayalõ olarak işler ve ölüm, maluliyet gibi çeşitli 

risklerle karşõlaşõldõğõnda kişileri bu risklerden korumak amacõnõ taşõr54. Bireysel emeklilik 

sistemi ise temelde, bireylerden toplanan katkõ paylarõnõn, yatõrõma yönlendirilmesi suretiyle 

kişilere yaşlõlõk döneminde ilave bir gelir temin etmeyi amaçlamaktadõr.  

 

Hayat sigortalarõnda asgari prim ödeme süresi 10 yõl olup, bireysel emeklilik sisteminde 10 

yõllõk prim ödeme süresine ilave olarak 56 yaşõnda emekli olma koşulu öngörülmüştür.  

Hayat sigortasõ poliçelerinin başka bir hayat sigortasõ şirketine aktarõlmasõ mümkün değil iken, 

bireysel emeklilik sisteminde birikimlerin 1 yõllõk sürenin sonunda, başka bir emeklilik 

şirketine aktarõlmasõ mümkündür.  

 

Hayat sigortalarõnda bireylerin yatõrdõklarõ paralar havuz şeklinde yönetilirken, bireysel 

emeklilik sisteminde, birikimler katõlõmcõnõn risk ve getiri tercihine uygun olarak 

belirleyeceği, profesyonel portföy yönetim şirketleri tarafõndan yönetilen emeklilik fonlarõnda 

değerlendirilecektir. 

 

                                                 
53 Veysi Seviğ, a.e.,s.60 
54 Murat  Özbolat, Türkiye�de Hayat Sigortalarõ-Bireysel Emeklilik Sistemi, Detay Yayõncõlõk, İstanbul,   
   2004, s.25                                     
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VIII. TÜRKİYE�DE BES�DE TEMEL GÖSTERGELER 

 
2003 Yõlõ sonunda 15.245 kişi, 16.812 adet sözleme imzalayõp 5.866.764 TL katkõ payõ 

yatõrmõştõr. 2004 Yõlõ sonuna gelindiğinde kişi sayõsõ 314.257, sözleşme sayõsõ 334.557, katkõ 

payõ yutarõ ise 288.325.706 TL olmuştur55.  

 

2005 Yõlõna hõzlõ başlayan bireysel emeklilik sektörü ilk  gün 2052 kişiyi sisteme dahil edip 

her katõlõmcõnõn ortalama 2 adet sözleşme almõş olduğu varsayõmõyla sözleşme sayõsõnõ 4.392 

adet yükseltmiş ancak katkõ payõ tutarõ 46.485.021 TL tutarõnda azalmõştõr. 2005 Yõlõnda 

BHS�den BES�e toplam 198.234.347 TL aktarõm gerçekleşmiş böylece yatõrõma yönlenen 

toplam tutar 1.078.630.423 TL, imzalanan sözleşme sayõsõ 714.146 adet, katõlõmcõ sayõsõ ise 

672.696 kişi olmuştur56.  

 

2006 Yõlõna gelindiğinde  BHS�den BES�e toplam 597.108.355 TL aktarõldõğõnõ, katõlõmcõ 

sayõlarõ ve sözleşme sayõlarõnõn  1 er milyonu aştõğõnõ, yatõrõma yönlenen toplam tutarõn 

2.512.373.823 TL olduğunu görmekteyiz57.  

 

1.457.704 Katõlõmcõnõn 1.576.273 adet sözleşmeye sahip olduğu 2007 yõlõnda, 3.786.517.089 

TL yatõrõma yönlendirilmiştir58.  

 

2008 Yõlõnda katõlõmcõ sayõsõ 1.745.354 kişi, sözleşme sayõsõ ise 1.933.266, yatõrõma yönlenen 

toplam tutar ise 5.284.206.740 TL olarak gerçekleşmiştir59.  

 

2009 Yõlõ nisan ayõnda sözleşme sayõsõ 2 milyon adete ulaşmõş, yõlsonunda ise 1.988.322 

katõlõmcõ 2.204.218 sözleşmeye sahip olmuştur. Yatõrõma yönlenen tutar 6.818.103.057 TL 

olurken 1.880 kişi de sistemden emekli olmuştur60. 

                                           

 

                                                 
55 EK - 2 
56 EK - 3 
57 EK - 4 
58 EK - 5 
59 EK - 6 
60 EK - 7 
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                                            İKİNCİ BÖLÜM 
 

                           BİREYSEL EMEKLİLİK FONLARI 

 

I. BİREYSEL   EMEKLİLİK   FONLARININ   TANIMI 

 
Bireysel emeklilik fonu, emeklilik şirketi tarafõndan emeklilik sözleşmesi çerçevesinde alõnan 

ve katõlõmcõlar adõna bireysel emeklilik hesaplarõnda izlenen katkõlarõn, riskin dağõtõlmasõ ve 

inançlõ mülkiyet1 esaslarõna göre işletilmesi amacõyla oluşturulan malvarlõğõdõr. Fon 

malvarlõğõ rehin edilememekte, teminat gösterilememekte, üçüncü şahõslar tarafõndan 

haczedilememekte ve iflas masasõna dahil edilememektedir2. 

Emeklilik yatõrõm fonlarõ, kurucunun belirlemiş olduğu stratejiler doğrultusunda profesyonel 

portföy yönetim şirketi tarafõndan yönetilir. Gün sonu itibarõyla her bir fonun birim pay değeri 

hesaplanõr ve ilan edilir. BES�de, birikimlerinizin değerlendirildiği fonlarõ seçme ve belirli 

aralõklarla değiştirme hakkõna sahipsiniz. Mevcut yatõrõm fonlarõnda olduğu gibi, seçtiğiniz 

emeklilik fonuyla hangi yatõrõm aracõna ne oranda yatõrõm yapmak istediğinizi 

belirleyebilirsiniz. 

Sistemde yer alan her bir emeklilik yatõrõm fonunun para ve sermaye piyasalarõnda yatõrõm 

yapacağõ varlõklar, ilgili fonun izah namesinde detaylõ olarak anlatõlan kurallara ve kõsõtlara 

tabidir. Her bir fonun içerisindeki enstrümana göre, fonun türü, getirisi ve riski 

farklõlaşmaktadõr. 

Emeklilik yatõrõm fonlarõnda günlük gözetim, denetim ve bilgilendirme yapõlmakta ve fon 

varlõklarõ Takasbank'ta saklanmaktadõr. 

 

 

                                                 
1 Ahmet Erol-Ercan Yõldõrõm, Tüm Yönleriyle Bireysel Emeklilik Sistemi, Yaklaşõm Yayõnlarõ, Ankara, Ocak   
   2004, s.288   
2 A.Erol-E.Yõldõrõm, a.e., s.289 
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II. EMEKLİLİK  YATIRIM  FONLARININ  KURULUŞU  VE  

İÇTÜZÜĞÜ 

Emeklilik yatõrõm fonlarõ, Sermaye Piyasasõ Kurulundan(SPK) izin almak koşuluyla emeklilik 

şirketi tarafõndan kurulmaktadõr. Fon kuruluş başvurusunda bulunan şirketin; kuruluş 

şartlarõna sahip, portföy yöneticisinin ve saklayõcõ kuruluşunun belirlenmiş olmasõ, fon 

içtüzüğünü SPK düzenlemelerine uygun hazõrlamasõ ve ilgili mevzuatta belirtilen şartlarõ 

yerine getirmesi gerekmektedir3. 

4632 Sayõlõ kanun çerçevesinde, her emeklilik şirketinin grup emeklilik fonlarõ hariç en az üç 

emeklilik fonu kurmasõ şarttõr. Kurulmasõ zorunlu üç fonun her birinin başlangõç tutarõ, 

şirketin ödenmiş sermayesinin yirmide birinden yani % 5�inden az olmamak üzere fonlara 

avans tahsis edilir. Fon portföyü başlangõçta tahsis edilen avans ile oluşturulur. Ancak şirketin 

bu üç ayrõ emeklilik fonuna ek olarak kurulacak yeni bir yatõrõm fonu için asgari fon başlangõç 

tutarõ şirket tarafõndan belirlenebilmektedir4. 

Fon içtüzüğü, katõlõmcõ ile şirket, saklayõcõ ve portföy yöneticisi arasõnda fon portföyünün 

inançlõ mülkiyet esaslarõna göre saklanmasõnõ ve vekalet akdi hükümlerine göre yönetimini 

konu alan ve genel işlem şartlarõnõ içeren bir sözleşmedir. 

Şirketin gerekçeli olarak içtüzük değişikliği talebinde bulunmasõ halinde, SPK tarafõndan 

belirlenecek esas ve usullere uygun olarak hazõrlanan içtüzük değişiklik talep formu 

doldurulmasõ ve formda belirtilen bilgi ve belgelerin SPK� ya iletilmesi şarttõr. 

III. FON   ÖRGÜT   YAPISI 

Emeklilik şirketi, kurduğu fonla ilgili işlemlerin takibi ve raporlanmasõ amacõyla şirket 

yönetim kurulu kararõyla en az üç kişiden oluşan bir Fon Kurulu atar. Fon Kurulu üyeliklerine 

şirket dõşõndan atama yapõlmasõ da mümkündür. 

                                                 
3 Veysi Seviğ, Bireysel Emeklilik Yasasõ, Bireysel Emeklilik Fonlarõ Kuruluş ve  İşleyiş ile İlgili Hukuksal    
    Düzen, Eğitim ve Tanõtõm Grubu Seminer  Notlarõ,  TBB, İstanbul, Mayõs 2003, s.101   

4 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, md. 11 
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Fon Kurulu her bir fon için ayrõ ayrõ belirlenebileceği gibi birden fazla fon için tek bir Fon 

Kurulu da oluşturulabilir5. Şirket yönetim kurulu üyelerinin, Fon Kurulu üyeleri için 

belirlenen nitelikleri taşõmalarõ halinde, Fon Kurulu üyesi olarak görevlendirilmeleri 

mümkündür. 

IV. EMEKLİLİK   YATIRIM   FONLARININ   PORTFÖYÜ 

Emeklilik yatõrõm fon portföyü, aşağõda belirtilen para ve sermaye piyasasõ araçlarõ ile 

işlemlerinden oluşur; 

• Nakit, vadeli ve vadesiz mevduat, 

• Borçlanma araçlarõ (ters repo dahil) ile hisse senetleri, 

• Kõymetli madenlere ve gayrimenkule dayalõ varlõklar, 

• Repo işlemleri, 

• Vadeli işlem ve opsiyon sözleşmeleri, 

• Borsa para piyasasõ işlemleri, 

• Yatõrõm fonu katõlma belgeleri, 

• Kurulca uygun görülen ve kamuya ilan edilen diğer para ve sermaye piyasasõ araçlarõ. 

V. PORTFÖY  YÖNETİMİ 

Fon portföyü, portföy yöneticileri tarafõndan yönetilir. Portföy yöneticileri fon portföyünü 

kanun, 2499 sayõlõ Sermaye Piyasasõ Kanunu, fon içtüzüğü, emeklilik sözleşmesi, izahname, 

portföy yönetim sözleşmesi ve ilgili mevzuat hükümlerine göre yönetmekle yükümlüdür6. 

Portföy yönetimi hizmetine ilişkin esaslar, bu konuda şirket ile portföy yöneticileri arasõnda 

yapõlacak portföy yönetim sözleşmesi çerçevesinde belirlenir. 

Fon portföyünün yönetiminde birden fazla portföy yöneticisi ile sözleşme yapõlabilir7. Portföy 

yöneticisi, başka bir portföy yöneticisi ile de sözleşme yapabilir. Bu durumda şirketin 

onayõnõn alõnmasõ zorunlu olup, portföy yöneticisinin portföy yönetimi konusundaki 

sorumluluğu devam eder. 

                                                 
5 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, md.12 
6 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, md.19 
7 Veysi Seviğ,a.e., s.105 
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Portföy yöneticisi ile sözleşme yapan tarafõn yabancõ bir ülkede faaliyet gösteriyor olmasõ 

halinde, portföy yöneticisinin o ülkedeki ilgili otorite tarafõndan portföy yöneticiliği faaliyeti 

yapabilmesi konusunda yetkilendirildiğine ilişkin bir belge ile sözleşmenin bir örneğinin, 

yürürlük tarihinden onbeş iş günü önce SPK� ya gönderilmesi zorunludur. 

Şirket, portföy yöneticilerinin, fon yönetiminde gerekli özen ve basireti gösterememeleri, 

SPK� nõn portföy yöneticiliğine ilişkin ilkelerine aykõrõ hareket etmeleri, mali bünyelerinin 

zayõfladõğõnõn tespit edilmesi gibi durumlarda, portföy yönetim sözleşmesini feshedip, SPK 

tarafõndan uygun görülen başka portföy yöneticileri ile portföy yönetim sözleşmesi 

imzalayabilir. Yukarõdaki koşullarõn varlõğõ halinde SPK da portföy yöneticilerinin 

değiştirilmesini isteyebilir. 

A. Portföy   Yönetimi   İlkeleri 

Portföy yöneticisi fon portföyünü yönetirken riskin dağõtõlmasõ, likidite ve getiri unsurlarõnõ 

göz önünde bulundurmak, fonun portföy yönetim stratejilerine ve yatõrõm sõnõrlamalarõna 

uygun hareket etmek, fon içtüzüğü, izah name, portföy yönetim sözleşmesi ve ilgili mevzuatta 

belirlenen esaslara uymak zorundadõr. 

Yönettiği her fonun çõkarõnõ ayrõ ayrõ gözetmekle yükümlüdür8. Yönetimindeki fonlar veya 

diğer müşterileri arasõnda, müşterilerden biri veya fonlarõndan biri lehine diğerleri aleyhine 

sonuç verebilecek işlemlerde bulunamaz. 

Fon portföyü ile ilgili yatõrõm kararlarõnda objektif bilgi ve belgelere dayanmak ve sözleşme 

ile belirlenen yatõrõm ilkelerine uymak zorundadõr. Bu bilgi ve belgeler ile portföy yönetim 

stratejilerine delil teşkil eden araştõrma ve raporlarõn en az on yõl süreyle saklanmasõ 

zorunludur. 

Borsada işlem gören varlõklarõn alõm satõmlarõnõ borsa kanalõyla yapmak ve fon portföyüne 

alõm satõm işlemlerinde, işlemi gerçekleştiren aracõ kuruluşun, fonu temsil eden fon kodu ile 

borsalarda işlem yapmasõnõ temin etmek zorundadõr. Portföy yöneticisi fon ile diğer 

müşteriler adõna yapõlan işlemleri ayrõ ayrõ izlemekle yükümlüdür. 

                                                 
8 Veysi Seviğ,a.e., s.107; Berrak Ayazoğlu, �Bireysel Emeklilik Sisteminin Türk Sermaye Piyasalarõna   
  Etkisi: Kurumsal Yatõrõmcõ Olarak Bireysel Emeklilik Fonlarõ�, Finans Dünyasõ, Aralõk 2003 
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Fon portföyüne hiçbir şekilde rayiç bedelinin üzerinde varlõk satõn alõnamaz ve portföyden bu 

değerin altõnda varlõk satõlamaz9. 

Portföy yöneticisi, herhangi bir şekilde kendisine ve üçüncü kişilere çõkar sağlamak amacõyla 

fon portföyüne işlem yapamaz. Fon adõna vereceği emirlerde gerekli özen ve basireti 

göstermek zorundadõr. 

Fon portföyünün önceden saptanmõş belirli bir getiri sağlayacağõna dair yazõlõ veya sözlü bir 

garanti verilemez. 

Fon portföyüne yapõlan işlemlerde işlemin büyüklüğünü, alõnan varlõklarõn fiyatõnõ, piyasa 

koşullarõnõ, komisyon oranlarõnõ, işlem yapõlan aracõ kuruluşun tecrübesini, mali durumunu ve 

piyasadaki itibarõnõ göz önünde bulundurmak suretiyle, işlemleri zaman ve fiyat açõsõndan en 

uygun şekilde gerçekleştirir. 

Şirket, Fon Kurulu üyeleri, portföy yöneticisi, saklayõcõ ve fonlarõn yönetimi ile ilgili olarak 

meslekleri nedeniyle veya görevlerini ifa etmeleri sõrasõnda bilgi sahibi olabilecek olanlar bu 

bilgileri açõklayamazlar, doğrudan veya dolaylõ olarak kendilerine veya üçüncü kişilere 

menfaat sağlamak veya başkalarõnõ zarara uğratmak amacõyla kullanamazlar. Bu yükümlülük 

bu kişilerin görevlerinden ayrõlmalarõndan sonra da devam eder. 

B. Portföy   Sõnõrlama   Esaslarõ 

Fon varlõklarõnõn % 10'undan fazlasõ bir ihraççõnõn para ve sermaye piyasasõ araçlarõna 

yatõrõlamaz. Ayrõca, fonun % 5'inden fazla yatõrõm yaptõğõ ortaklõklarõn para ve sermaye 

piyasasõ araçlarõnõn toplam tutarõ fon varlõklarõnõn % 40'õnõ aşamaz. Ancak devlet iç ve dõş 

borçlanma araçlarõ için bu sõnõrlamalar uygulanmaz. 

Fon portföyüne borsada işlem gören para ve sermaye piyasasõ araçlarõnõn alõnmasõ esastõr. 

Ancak borsada işlem görmesi koşuluyla, yapõlan ilk ihraçlardan da para ve sermaye piyasasõ 

aracõ alõnabilir. 

                                                 
9 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, md. 20 
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Fon, tek başõna hiçbir ortaklõkta sermayenin ya da tüm oy haklarõnõn % 5'ine veya daha 

fazlasõna, bir şirketin kurucusu olduğu fonlar ise toplu olarak, hiçbir ortaklõkta sermayenin ya 

da tüm oy haklarõnõn % 20'sinden fazlasõna sahip olamaz. 

Fon varlõklarõnõn en fazla % 5'i risk sermayesi yatõrõm ortaklõklarõ tarafõndan ihraç edilen para 

ve sermaye piyasasõ araçlarõna yatõrõlabilir.  

Fon portföyüne şirketin ve portföy yöneticisinin para ve sermaye piyasasõ araçlarõ satõn 

alõnamaz. 

Fon varlõklarõnõn en fazla % 20'si bir topluluğun para ve sermaye piyasasõ araçlarõna 

yatõrõlabilir10. 

Fon varlõklarõnõn en fazla % 20'si Borsa Para Piyasasõnda değerlendirilebilir. 

Fon varlõklarõnõn en fazla % 10'u yatõrõm fonu katõlma belgelerine yatõrõlmak suretiyle 

değerlendirilebilir. Ancak, her  bir  yatõrõm  fonuna  yapõlan  yatõrõm  tutarõ, fon varlõklarõnõn 

% 2' sini geçemez. 

Fon varlõklarõnõn en fazla % 10'u bankalar nezdinde açtõrõlacak mevduat hesaplarõnda 

değerlendirilebilir. Ancak  her  bir  bankada  değerlendirilebilecek  tutar  fon  varlõklarõnõn  % 

2'sini aşamaz. 

Fonlar, hisse senetlerini satõn aldõklarõ ortaklõklarõn herhangi bir şekilde yönetimlerine katõlma 

amacõ güdemezler ve yönetimde temsil edilemezler. 

Fon, günlük operasyonlarõn gerektirdiği miktardan fazla nakit tutamaz. 

Fonlar portföylerinde bulundurduklarõ varlõklarõn döviz, faiz ve piyasa riskleri gibi risklere 

karşõ korunmasõ amacõyla, fon içtüzüğü ile izahnamede hüküm bulunmak ve SPK tarafõndan 

uygun görülmek koşuluyla, yatõrõm amacõna uygun portföy yönetim teknikleri ile para ve 

sermaye piyasasõ araçlarõnõ kullanabilirler. Fonlar bu amaçla SPK tarafõndan belirlenecek 

esaslar çerçevesinde opsiyon sözleşmeleri, forward, finansal vadeli işlemler ve vadeli 

işlemlere dayalõ opsiyon işlemlerine taraf olabilirler. 

                                                 
10 Veysi Seviğ,a.g.e., s.109 
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VI. PORTFÖYDEKİ VARLIKLARIN VE FON PAYLARININ 

SAKLANMASI 

Saklayõcõ kuruluş olarak Takasbank görevlendirilmiştir11. Türkiye'de Takasbank'õn saklama 

hizmeti verdiği para ve sermaye piyasasõ araçlarõ fon adõna Takasbank nezdinde saklanõr. 

Bunun dõşõnda kalan para ve sermaye piyasasõ araçlarõnõn saklanmasõ konusunda Şirket, SPK 

tarafõndan uygun görülmek ve Takasbank'a dõşarõda saklanan varlõklar ve bunlarõn değerleri 

konusunda gerekli bilgileri aktarmak veya erişimine olanak tanõmak koşulu ile bir başka 

saklayõcõdan saklama hizmeti alabilir. Saklayõcõ ve şirket arasõnda fon varlõklarõnõn saklanmasõ 

ve katõlõmcõlar ile ilgili kayõtlarõn tutulmasõ amacõyla sözleşme yapõlmasõ zorunludur.  

Saklayõcõ fon portföyünün esaslara uygun olup olmadõğõnõ kontrol eder ve herhangi bir 

aykõrõlõk tespit etmesi halinde gerekli tedbirleri almak konusunda şirketi bilgilendirir. Şirket 

tarafõndan gerekli tedbirlerin alõnmamasõ halinde yapõlan tespitler saklayõcõ tarafõndan en hõzlõ 

haberleşme aracõyla SPK� ya bildirilir. 

VII. EMEKLİLİK YATIRIM FONU KAVRAMI, FON TÜRLERİ VE 

ÜNVANLARI 

Emeklilik yatõrõm fonlarõ, doğrudan fonu tanõtmasõ, fonun risk ve getiri yapõsõ hakkõndan 

yanlõş, eksik ve yanõltõcõ bilgi vermemesi, izahnamede belirtilmesi ve Kurulca uygun 

görülmesi şartõyla, izahnamelerinde belirtilecek portföy yönetim stratejilerine uygun olarak 

kurulabilirler12.  

Fonun unvanõnda belirli bir varlõk grubuna, sektöre, sektörlere, ülke ya da coğrafi bölgeye 

yatõrõm yaptõğõ izlenimini uyandõracak bir ibare kullanan fon varlõklarõnõn en az % 80'nini bu 

niteliklere uygun varlõklardan seçmek durumundadõr. % 80'lik sõnõrlama, yatõrõm yapõldõktan 

sonra ortaya çõkan fon varlõklarõnõn değeri üzerinden hesaplanõr. Ancak yeni kurulan fonlar 

için kayda alõnmayõ takip eden altõ ay süresince % 80'lik sõnõrlama uygulanmaz.13  

                                                 
11 Emeklilik Gözetim Merkezi, BES 2004 Gelişim Raporu, İstanbul, Mayõs 2005, s.28  
12 A.Erol-E.Yõldõrõm, a.g.e., s.293 
13 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, md. 6 
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Sõnõrlandõrõcõ nitelikte olmamak ama uygulamalara da yön vermek ve yol gösterici olmak 

üzere fon türleri14 tanõmlanmõştõr. 

A. Gelir  Amaçlõ   Fonlar 

 
Gelir Amaçlõ Fonlar, yatõrõm yapõlacak varlõklarõn, bunlardan elde edilecek temettü ve faiz 

gelirlerine ağõrlõk verilerek belirlendiği fonlardõr. Bu fonlar, hisse senedi fonu, kamu 

borçlanma araçlarõ fonu, özel sektör borçlanma araçlarõ fonu, karma borçlanma araçlarõ fonu, 

karma fon, uluslararasõ hisse senedi fonu, uluslararasõ borçlanma araçlarõ fonu, uluslararasõ 

karma fon ve esnek fon olmak üzere çeşitli fonlardan oluşmaktadõr. 

 

• Hisse Senedi Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini düzenli temettü ödemesi yapan ve 

fiyat oynaklõğõ nispeten daha az olan hisse senetlerine yatõran ve temettü geliri elde 

etmeyi hedefleyen fondur. 

• Kamu Borçlanma Araçlarõ Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini ters repo dahil 

devlet iç borçlanma senetlerine yatõran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Özel Sektör Borçlanma Araçlarõ Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini özel sektör 

borçlanma araçlarõna yatõran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Karma Borçlanma Araçlarõ Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini kamu ve/veya 

özel sektör borçlanma araçlarõna yatõran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Karma Fon: Her birinin değeri fon portföyünün %20�sinden az olmayacak şekilde, 

fon portföyünün en az %80�ini hisse senetlerine ve borçlanma araçlarõna yatõran ve 

temettü ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Uluslararasõ Hisse Senedi Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini, düzenli temettü 

ödemesi yapan ve fiyat oynaklõğõ nispeten daha az olan yabancõ hisse senetlerine 

yatõran ve temettü geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Uluslararasõ Borçlanma Araçlarõ Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini, yabancõ 

borçlanma araçlarõna yatõran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. 

                                                 
14 Ahmet Erol-Ercan Yõldõrõm, a.g.e., s.290; Suat Uğur, Sosyal Güvenlik Sistemlerinde  Özel Emeklilik  
    Programlarõnõn Yeri ve Gelişimi, TİSK Yayõnlarõ, Ankara, Haziran  2004,s. 25; SPK, Haftalõk Bülten, Sayõ  
    2008/3, Ocak 2008,s.3-4 
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• Uluslararasõ Karma Fon: Her birinin değeri fon portföyünün %20�sinden az 

olmayacak şekilde, fon portföyünün en az %80�ini yabancõ hisse senetlerine ve 

yabancõ borçlanma araçlarõna yatõran ve temettü ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen 

      fondur. 

• Esnek Fon: Fon portföyünün tamamõnõ değişen piyasa koşullarõna göre uygun görülen 

varlõk türlerinin tamamõna veya bir kõsmõna yatõran, temettü ve faiz geliri elde etmeyi 

amaçlayan fondur. Bu tür fonlarõn varlõk dağõlõmõ önceden belirlenemez. 

 

B. Büyüme   Amaçlõ   Fonlar 

 
Büyüme Amaçlõ Fonlar, yatõrõm yapõlacak varlõklarõn, bunlardan elde edilecek sermaye 

kazancõna ağõrlõk verilerek belirlendiği fonlardõr. Bu fonlar, hisse senedi fonu, küçük şirketler 

hisse senedi fonu, karma fon, uluslararasõ hisse senedi fonu, uluslararasõ karma fon ve esnek 

fon olmak üzere çeşitli fonlardan oluşmaktadõr. 

 

• Hisse Senedi Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini borsada işlem gören şirketlerin 

hisse senetlerine yatõran ve sermaye kazancõ elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Küçük Şirketler Hisse Senedi Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini küçük veya 

büyüme potansiyeli olan şirketlerin hisse senetlerine yatõran ve sermaye kazancõ elde 

etmeyi hedefleyen fondur. 

• Karma Fon: Her birinin değeri fon portföyünün %20�sinden az olmayacak şekilde, 

fon portföyünün en az %80�ini hisse senetleri ve borçlanma araçlarõna yatõran ve 

sermaye kazancõ elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Uluslararasõ Hisse Senedi Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini, yabancõ hisse 

senetlerine yatõran ve sermaye kazancõ elde etmeyi hedefleyen fondur. 

• Uluslararasõ Karma Fon: Her birinin değeri fon portföyünün %20�sinden az 

olmayacak şekilde, fon portföyünün en az %80�ini yabancõ hisse senetlerine ve 

yabancõ borçlanma araçlarõna yatõran ve sermaye kazancõ elde etmeyi hedefleyen 

fondur. 

• Esnek Fon: Fon portföyünün tamamõnõ değişen piyasa koşullarõna göre uygun görülen 

varlõk türlerinin tamamõna veya bir kõsmõna yatõran ve sermaye kazancõ elde etmeyi 

hedefleyen fondur. Bu tür fonlarõn varlõk dağõlõmõ önceden belirlenemez. 
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C. Para   Piyasasõ  Fonlarõ 

 
Para Piyasasõ Fonlarõ, devamlõ olarak portföyünde vadesine en fazla 180 gün kalmõş likiditesi 

yüksek para ve sermaye piyasasõ araçlarõ yer alan ve portföyünün ağõrlõklõ ortalama vadesi en 

fazla 45 gün olan fonlardõr. Bu fonlar, likit fon-kamu, likit fon-özel sektör, likit fon-karma 

türlerinden oluşmaktadõr. 

 

• Likit Fon-Kamu: Fon portföyünün en az %80'i ters repo dahil devlet iç borçlanma 

senetlerine yatõrõlmak kaydõyla fon varlõklarõnõ borsa para piyasasõ işlemleri dahil para 

piyasasõ fonu tanõmõnda yer alan vade yapõsõna sahip para ve sermaye piyasasõ 

araçlarõnda değerlendiren fondur. 

• Likit Fon-Özel Sektör: Fon portföyünün en az %80'i özel sektör borçlanma 

araçlarõna yatõrõlmak kaydõyla fon varlõklarõnõ borsa para piyasasõ işlemleri dahil para 

piyasasõ fonu tanõmõnda yer alan vade yapõsõna sahip para ve sermaye piyasasõ 

araçlarõnda değerlendiren fondur. 

• Likit Fon-Karma: Fon portföyünün tamamõnõ kamu ve/veya özel sektör borçlanma 

araçlarõ ve borsa para piyasasõ işlemleri dahil para piyasasõ fonu tanõmõnda yer alan 

vade yapõsõna sahip para ve sermaye piyasasõ araçlarõnda değerlendiren fondur. 
 

D. Kõymetli   Madenler   Fonlarõ 
 

Kõymetli Madenler Fonlarõ, fon portföyünün en az %80�ini kõymetli madenler ve altõna dayalõ 

varlõklardan oluşturmak amacõyla kurulan fonlardõr. Bu fonlar, kõymetli madenler ve  altõn 

fonundan oluşmaktadõr. 
 

• Kõymetli Madenler Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini ulusal ve uluslararasõ 

borsalarda işlem gören altõn ve diğer kõymetli madenlere dayalõ varlõklara yatõran 

fondur. 

• Altõn Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini ulusal ve uluslararasõ borsalarda işlem 

gören altõna dayalõ varlõklara yatõran fondur. 
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E. İhtisaslaşmõş   Fonlar 
 

İhtisaslaşmõş Fonlar, coğrafi bölge, ülke, sektör ve endeksler bazõnda yatõrõm yapan fonlardõr. 

Bu fonlar, yabancõ ülke fonu, sektör fonu ve endeks fonlarõndan oluşmaktadõr. 

 

• Yabancõ Ülke Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini, sadece bir yabancõ ülke 

tarafõndan veya bu yabancõ ülkede yerleşik şirketler tarafõndan ihraç edilen para ve 

sermaye piyasasõ araçlarõna yatõran fondur. 

• Sektör Fonu: Fon portföyünün en az %80�ini, belirli sektör ya da sektörlerde bulunan 

şirketlerin hisse senetlerine yatõran fondur. 

• Endeks Fon: Hisse Senedi Endeks Fonu, Tahvil Endeks Fonu, Sektör Endeks Fonu 

veya benzer fonlar olmak üzere baz alõnan ve Kurulca uygun görülen bir endeks 

kapsamõndaki varlõklara, fon portföyünün en az %80�ini yatõran ve baz alõnan 

endeks ile fonun birim pay değeri arasõndaki korelasyon katsayõsõnõn en az 0,9    

olmasõnõ ve endeksteki artõş kadar bir getiri elde etmeyi hedefleyen fondur. 

 

F. Diğer   Fonlar 
 

Diğer Fonlar, yukarõda belirtilen fon türlerine girmeyen diğer fonlardõr.Bu fonlar ise, dengeli 

fon ve esnek fondan oluşmaktadõr. 

 

• Dengeli Fon: Fon portföyünün tamamõnõ, hisse senedi ve/veya borçlanma araçlarõnõn 

karmasõndan oluşturan ve hem sermaye kazancõ hem de temettü ve faiz geliri elde 

etmeyi hedefleyen fondur. 

• Esnek Fon: Fon portföyünün tamamõnõ değişen piyasa koşullarõna göre uygun görülen 

varlõk türlerinin tamamõna veya bir kõsmõna yatõran ve hem sermaye kazancõ hem de 

temettü ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tür fonlarõn varlõk dağõlõmõ 

önceden belirlenemez. 
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G. Fon   Türlerine   İlişkin   Notlar 
 

1. Büyüme Amaçlõ ve Gelir Amaçlõ Fonlarõn Ayrõştõrõlabilmesi İçin 

Açõklama 
 

Gelir Amaçlõ Fonlar, yatõrõm yapõlacak varlõklarõn seçiminde, fiyat oynaklõğõ düşük, temettü 

ve faiz geliri elde etme potansiyeli ya da beklentisi olan varlõklara ağõrlõk verilen fonlardõr.  

 

Büyüme Amaçlõ Fonlar ise, yatõrõm yapõlacak varlõklarõn seçiminde, yatõrõm döneminde 

değer artõş kazancõ elde edilmesi beklenen varlõklara ağõrlõk verilen fonlardõr. 

 

Herhangi bir varlõğõn hangi amaçla fona alõndõğõ, bir portföy yöneticisinden diğerine 

değişebilecektir. Portföye dahil edilecek varlõklarõn seçimi, fonun izahnameler ve diğer 

belgelerle kamuya duyurulan yatõrõm stratejisine uygunluğuna, karşõlaştõrma ölçütüne ve 

dolayõsõyla fon performansõna olan katkõsõna göre yapõlacaktõr. Böylece, belirlenmiş olan 

karşõlaştõrma ölçütünün vade, getiri ve risk yapõsõna uygun bir portföy oluşturulacak ve bu 

ölçüt kadar ya da daha fazla bir getiri hedeflenebilecektir. Bu hedefler bir fondan diğerine 

değişebileceği ve bu hedeflere ulaşmada kullanõlacak araçlar farklõlaşabileceği gibi, hedefler 

farklõ da olsa kullanõlan araçlar aynõ olabilir. Bunun sebebi, iki portföy yöneticisinin aynõ 

araca ya da varlõğa farklõ beklentilerle yaklaşmalarõdõr. Yatõrõm yapõlan araca ya da varlõğa 

ilişkin olarak hangi portföy yöneticisinin daha başarõlõ olduğu, yatõrõm döneminin sonunda 

belli olacak ve buna göre fonlarõn performansõ farklõlõk arz edebilecektir. 

 

Fonun belirlenmiş olan yatõrõm stratejisine ve performansõnõn ölçülmesinde bir referans 

olacak karşõlaştõrma ölçütüne göre yatõrõm yapmasõ beklenen katõlõmcõ, performansõ düşük 

olan fon yerine performansõ yüksek olan fonu tercih edebilecektir15. 

 

Hangi varlõğõn hangi amaca hizmet edeceğine ve dolayõsõyla fon performansõna ne kadar 

katkõsõ olacağõna dair beklentiler, zamanla piyasada daha somut hale gelebilecektir. Fon 

kuruluş aşamasõnda, portföy yöneticisi hangi varlõk grubunun büyüme veya gelir amaçlõ 

olabileceğini belirleyemeyebilir. Portföy yönetiminde hem sermaye kazancõ hem de temettü 
                                                 
15 SPK, Haftalõk Bülten, Sayõ  2008/3, Ocak 2008, s.3-4 
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veya faiz geliri unsurlarõna aynõ oranda ağõrlõk vermek isteyen portföy yöneticisi, tamamõ 

hisse senetlerinden veya borçlanma senetlerinden veya bunlarõn karmasõndan oluşan �Dengeli 

Fon� kurulabilmesine de imkan tanõnmõştõr. 
 

2. Yabancõ   Ülke   Fonu 
 

Yabancõ Ülke Fonu, sadece bir yabancõ ülkeye yatõrõm yapmak isteyen fonlar olabileceği 

dikkate alõnarak düzenlenmiş olup, birden fazla ülkeye yatõrõm yapmak isteyen fonlar için 

uluslararasõ fon türü kapsamõnda bir fon kurma imkanõ tanõnmõş bulunmaktadõr. Örneğin; 

sadece İngiltere ve Almanya tarafõndan ya da bu ülkelerde yerleşik şirketler tarafõndan ihraç 

edilen para ve sermaye piyasasõ araçlarõna yatõrõm yapmak isteyen bir fon türünün 

belirlenmesi mümkündür. Böyle bir fonun türü, Uluslararasõ Hisse Senedi Fonu�na öz 

itibariyle benzemekte olup, fonun ticaret unvanõ �ABC Emeklilik A.Ş. İngiltere-Almanya 

Fonu� olarak belirlenebilir. 
 

3. %80 Lik   Sõnõrlama 

 
%80�lik sõnõrlama, yatõrõm yapõldõktan sonra ortaya çõkan fon varlõklarõnõn değeri üzerinden 

hesaplanõr. %80�lik sõnõrlama normal şartlar altõnda sürekli olarak geçerlidir, ancak geçici 

olmak kaydõyla koruma amaçlõ bir pozisyon alõndõğõnda bu sõnõrlamaya bir istisna 

getirilebilir16. Bu istisnanõn amacõ, piyasa, ekonomi ve siyaset alanõnda olumsuz gelişmeler 

olmasõ durumunda ve geri dönüşlerin yoğunlaşmasõ halinde doğabilecek aşõrõ zararlardan fonu 

ve katõlõmcõlarõ korumaktõr. Bu dönemlerde %80�lik sõnõrlama esnetilerek, fon unvanõnda 

belirtilen varlõklara yapõlan yatõrõmõn oranõ %80�in altõna inebilir.  
 

4. Eurobondlar 
 

Türkiye Cumhuriyeti tarafõndan ihraç edilen Eurobondlar, devlet dõş borçlanma senedi olup, 

yabancõ menkul kõymet  kategorisine girmemektedir. Öte yandan eurobondlar, devlet iç 

borçlanma senedi sayõlmadõğõndan, Kamu Borçlanma Araçlarõ Fonlarõ portföylerine en az 

%80 oranõnda ters repo dahil devlet iç borçlanma senetleri aldõktan sonra, portföy 

                                                 
16 SPK, a.e., s.3-4 
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sõnõrlamalarõna uygun bir şekilde, söz konusu Eurobondlarõ %20 oranõnda portföylerine dahil 

edebilirler. 

 

H. Grup   Emeklilik   Yatõrõm   Fonlarõ 

Fonlar, fon paylarõnõn emeklilik sözleşmesinde tanõmlanmõş katõlõmcõ, kişi ya da gruplara 

tahsis edildiği Grup Emeklilik Yatõrõm Fonu şeklinde de kurulabilir. 

Grup Emeklilik Yatõrõm Fonlarõ; işyeri veya belirli meslek gruplarõ bazõnda, sektörel bazda ve 

Kurulca uygun görülmek koşulu ile fon paylarõnõn belirli kişi ya da gruplara tahsis edilmesi 

suretiyle oluşturulabilir. 

VIII. EMEKLİLİK   YATIRIM   FONU   MALVARLIĞI 

Fonun malvarlõğõ şirketin kanun, emeklilik sözleşmesi, fon içtüzüğü ve ilgili diğer mevzuattan 

doğan yükümlülüklerinin yerine getirilmesi dõşõnda hiçbir amaçla kullanõlamaz. Fon 

malvarlõğõ rehin edilemez, teminat gösterilemez, üçüncü şahõslar tarafõndan haciz edilemez ve 

iflas masasõna dahil edilemez. 

Bireysel emeklilik hesabõndaki fon paylarõndan, katõlõmcõnõn sistemde bulunduğu ay sayõsõ ile 

asgarî ücret tutarõnõn çarpõmõna karşõlõk gelen birikim tutarõ ve bireysel emeklilik sisteminden 

emekli olanlara yapõlan yõllõk gelir sigortasõ ödemelerinin aylõk ödemeye isabet eden 

miktarõnõn nafaka borçlarõ hariç olmak üzere asgari ücret tutarõna kadar olan kõsmõ haciz 

edilemez, rehin edilemez, iflas masasõna dahil edilemez17. Bu hükümlerin uygulanmasõnda 

rehin, haciz veya iflas tarihinde geçerli brüt asgarî ücret tutarõ esas alõnõr. 

Fon malvarlõğõndan sadece aşağõda belirtilen konularda harcama yapõlabilir. 

• İhraç için ödenen kanuni ücret, 

• Mevzuat gereği yapõlmasõ zorunlu tescil ve ilan giderleri, 

• Fon portföyünün yönetimi ile ilgili emeklilik şirketine ödenecek fon işletim giderleri, 

                                                 
17 EYF�nõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, 12/01/2008, Ek fõkra: 26754 S.R.G      
   Yön,  md.1 
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• Portföydeki varlõklarõn veya bunlarõ temsil eden belgelerin nakil veya nakle bağlõ 

sigorta ücretleri, 

• Portföydeki varlõklarõn saklanmasõ hizmetleri için ödenen ücretler, 

• Varlõklarõn nakde çevrilmesi ve transferinde ödenen ücretler, 

• Alõnan kredilerin faizi, 

• Portföye alõmlarda ve portföyden satõmlarda ödenen komisyonlar, 

• Fonun mükellefi olduğu vergi ödemeleri, 

• Bağõmsõz denetim kuruluşlarõna ödenen denetim ücreti, 

• Kurulca uygun görülecek diğer harcamalar. 

Harcamalarõn belgeye dayandõrõlmasõ zorunludur. Fon malvarlõğõndan piyasa rayici üzerinde 

harcama yapõlamaz. 

IX. EMEKLİLİK YATIRIM FONLARININ BİRLEŞTİRİLMESİ VE 

DEVRİ 

Aynõ şirkete ait fonlar, şirketin talebi üzerine veya resen Kurul tarafõndan birleştirilebilir18. 

Fon, ancak aynõ şirketin başka bir fonu ile birleştirilebilir. 

 Fonlarõn birleştirilmesinde Kurulun yatõrõm fonlarõnõn birleştirilmesine ilişkin 

düzenlemelerine uyulur. 

Fon Kurulu, emeklilik şirketinin bir yõl öncesinden fesih ihbarõnda bulunmasõ, şirketin fon 

kurmaya ilişkin şartlarõnõ kaybetmesi veya şirketin mali bünyesinin zayõflamasõ nedeniyle 

Müsteşarlõğõn uygun görüşünü alarak fon malvarlõğõnõ bir başka şirkete devredebilir. 

X. EMEKLİLİK YATIRIM FONLARININ KAMUYU AYDINLATMA 

ESASLARI 

Fonlar, günlük, üç aylõk ve yõllõk olarak periyodik rapor düzenlerler. Günlük rapor, fon 

portföy ve net varlõk değeri tablolarõndan oluşan ve birim pay değerlerinin günlük olarak 

hesaplanmasõnõ gösteren rapor olup, her gün sonu itibarõyla saklayõcõya ve SPK� ya iletilir. 

                                                 
18 Ahmet Erol-Ercan Yõldõrõm, a.g.e., s.294 
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Üç aylõk rapor, son üç aylõk döneme ilişkin gelişmeleri özetleyen ve Fon Kurulu tarafõndan 

hazõrlanan faaliyet raporunu, fonun bir önceki dönemle karşõlaştõrmalõ olarak hazõrlanmõş 

bağõmsõz denetimden geçmiş üç aylõk fon bilanço ve gelir tablolarõnõ, bağõmsõz denetim 

raporunu, bilanço tarihi itibarõyla fon portföy değeri ve net varlõk değeri tablolarõnõ içeren 

rapordur. 

Yõllõk rapor, yõl içindeki gelişmeleri özetleyen ve Fon Kurulu tarafõndan hazõrlanan faaliyet 

raporunu, fonun bir önceki yõl ile karşõlaştõrmalõ olarak hazõrlanmõş bağõmsõz denetimden 

geçmiş yõllõk fon bilanço ve gelir tablolarõnõ, bağõmsõz denetim raporunu, bilanço tarihi 

itibariyle fon portföy değeri ve net varlõk değeri tablolarõnõ içeren rapordur. 

Fon Kurulu tarafõndan hazõrlanan faaliyet raporlarõ asgari olarak, ilgili dönemde fonun 

faaliyet gösterdiği piyasanõn ve ekonominin genel durumuna ilişkin bilgileri, fonun 

performans bilgilerini ve varsa dönem içinde yatõrõm politikalarõnda, izahname, fon içtüzüğü 

gibi kamuyu aydõnlatma belgelerinde, katõlõmcõlarõn karar vermesini etkileyebilecek diğer 

konularda meydana gelen değişiklikleri içerecek şekilde hazõrlanõr. 

Üç aylõk rapor, ilgili dönemin bitimini takip eden altõ hafta içinde, yõllõk rapor ilgili dönemin 

bitimini takip eden on hafta içinde SPK� ya iletilir. Söz konusu raporlar aynõ zamanda şirket 

merkezinde katõlõmcõlarõn incelemesi için hazõr bulundurulur. Ayrõca, bu raporlarda ödünç 

menkul kõymet işlemleri ile türev araç işlemlerine ilişkin bilgilere yer verilmesi zorunludur. 

Günlük, üç aylõk ve yõllõk raporlar SPK tarafõndan belirlenen esaslara göre hazõrlanõr ve en az 

on yõl süreyle şirket nezdinde saklanõr. 

XI. DÜNYADA   BİREYSEL   EMEKLİLİK   FONLARI 

Bilinen ilk özel emeklilik fonu, Bank of New South Wales tarafõndan banka çalõşanlarõ için 

1862 yõlõnda Avustralya�da19 kurulmuştur. Bu fonu, 1875 yõlõnda Amerika Birleşik 

Devletleri�ndeki American Express Co.20 takip etmiştir. 1913 Yõlõnda İngiltere�de ilk 

                                                 
 19 J.A.  Chan-Lau, Pension Funds and Emerging Markets, IMF Working Paper,  September 2004  
20 N. Whiteside, Pension Security In The 21 st Century, Oxford University Press, New York, 2003 
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emeklilik planõ Equitable Life Assurance Society21 tarafõndan sunulmuş, 1957 �de ise 

bireylerin kendi tasarruflarõnda esnek emeklilik sağlayan emeklilik anüitesi şirketin adõnõn 

geniş çevrelerce duyulmasõna sebep olmuştur. 

 

1875-1929 Döneminde Amerika Birleşik Devletleri ve Kanada�da 421 özel emeklilik 

programõ kurulmuştur. 1929 Dünya Buhranõ sonrasõnda yaşanan büyük ekonomik sõkõntõlar, 

kişilerin birikimleri erittiği, kişilerde güvensizlik ve kötü gelecek korkusu yarattõğõ için özel 

emeklilik sistemine ilgi artmõştõr.  

 

Özel emeklilik fonlarõnõn 20.yüzyõlda gösterdiği gelişimi 3 döneme ayõrmak mümkündür:22 

 

• 1900-1919    : Sosyal sigorta uygulamalarõnõn gölgesinde geçen durgunluk dönemi 

• 1920-1949    : Kapsam ve sayõ itibariyle gelişmenin başladõğõ dönem 

• 1950 sonrasõ : Özel emeklilik fonlarõnõn sayõ, üye ve varlõklarõnda hõzlõ artõşõn 

yaşandõğõ dönem 

 

Gelişmiş ülkeler sõnõfõnda bulunan Amerika Birleşik Devletleri, birçok  Avrupa ülkesi ve 

Japonya�da tasarruflarõn yöneldiği öncelikli alanlar emeklilik fonlarõ olmuştur23.  

Emeklilik fonlarõnõn dünyadaki coğrafi dağõlõmõna bakõldõğõnda fonlarõn % 61.6�sõ ABD�de, 

% 12.7�si İngiltere�de, % 6.2�si Hollanda�da24, % 5.4�ü Avustralya�da, % 4.6�sõ Kanada�da ve 

% 2.9�u İsviçre�de bulunmaktadõr.  

Latin Amerika ülkelerinde ise birçok gelişmiş ülkeden bile önce, 20.yüzyõlõn başlarõnda sosyal 

güvenlik sistemleri kurulmuş, özel emeklilik sistemini ikame edici model olarak 1981 yõlõnda 

ilk uygulayan ülke ise Şili olmuştur25. 

 

                                                 
21 Equitable Life Assurance Society,History, (Çevrimiçi), http//www.equitable.co.uk, 15 Kasõm 2009 
22 Ergenekon Ç.,Emekliliğin Finansmanõ, Global Uygulamalar Işõğõnda Türkiye İçin Bir Özel   Emeklilik                                 
    Modeli Önerisi, IMKB Yayõnlarõ, İstanbul,  Ekim 2000, s.89-90       
 23 A.Ceylan-T. Korkmaz, Sermaye Piyasasõ ve Menkul Değer Analizi, 2. Baskõ, Ekin Kitabevi, Bursa, 2004,   
     s.122                                         
24 G.L. Clark,  European Pensions & Global Finance, Oxford University Press,  New York, 2003 
25 K. Smetters,The Pension Challenge, Oxford University Press, New York, Ocak 2004 
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                                              III.BÖLÜM 

TÜRK ĐYE’DE B ĐREYSEL EMEKL ĐLĐK SĐSTEMĐNĐN FON YARATMA 

KAPASĐTESĐ, EMEKL ĐLĐK FONLARININ GET ĐRĐLERĐ VE 

ALTERNAT ĐF SERMAYE PĐYASASI ARAÇLARI ĐLE 

KARŞILA ŞTIRILMASI 

I. BĐREYSEL   EMEKL ĐLĐK   SĐSTEMĐNDEN   BEKLENT ĐLER 

Bireysel Emeklilik Sisteminden beklentiler, doğrudan ilgili olanlar ve dolaylı etkilenenler 

olarak düşünülebilir. Doğrudan ilgili olanlar, bir emeklilik şirketi ile sözleşme imzalamış olan 

katılımcılar, emeklilik şirketleri, sosyal güvenlik yükümlülüklerini azaltmak isteyen devlet, 

sistemde birikecek tasarruflardan faydalanacak olan para ve sermaye piyasalarıdır. Dolaylı 

etkilenenler ise, katılımcıların lehdar ve mirasçıları, birikecek fonların özel sektöre kaynak 

olarak aktarılması ile pozitif fayda sağlayacak olan reel sektör yatırımcıları ile işsizler, 

tasarrufların artmasına bağlı olarak ekonomin olumlu yönde ilerlemesi ile toplumdur. 

A. Bireysel Emeklilik Sisteminden Bireyleri   Đlgilendiren   Beklentiler 

Bireyleri ilgilendiren beklentilerin başında katılımcıların emeklilik dönemlerine ilişkin 

beklentileri gelmektedir. Katılımcılar emekliliğe hak kazandıklarında sistemde biriken 

tasarruflar ve bunların getirileri ile kamu sosyal güvenlik sisteminden alacakları emeklilik 

gelirine ek olarak ilave bir gelire sahip olacaklardır. Katılımcılar tasarruflarının güvenliği ve 

yüksek getiri sağlayacak şekilde değerlendirilmesi beklentisi içinde olup vergi muafiyetinden 

faydalanabilme, tasarrufların değerlendirilmesinde tercihte bulunabilme ve esnek emeklilik 

olanaklarına kavuşmaktadırlar. Sistemden emekli olamadan vefat etmeleri durumunda ise 

ailelerinin geçimlerini sağlayacak ek bir gelir temin etmiş olacaklardır.  

Katılımcının vefat etmesi durumunda sistemdeki birikimler lehdar veya kanuni mirasçılara 

kalacak, bu da onların yaşam standartlarının yükselmesine katkıda bulunacaktır. 

Toplumun diğer bireyleri açısından bakıldığında ise, sistem bir taraftan sosyal güvenliğe 

ili şkin beklentileri yerine getirirken diğer taraftan yaratılacak tasarruflar sermaye birikimini 

arttırarak ekonomiye katkıda bulunacaktır. Bunun sonucunda faizlerin düşmesi, yatırımların 
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artması, işsizliğin azalması, milli gelir ve kişi başına düşen gelirin artması gibi olumlu 

beklentiler oluşacaktır1. 

B. Bireysel Emeklilik Sisteminden Emeklilik  Şirketlerini Đlgilendiren   

Beklentiler 

Emeklilik şirketlerinin en büyük beklentisi, sisteme yeterli katılımın olmaması durumunda 

Bakanlar Kurulu’nun yetkisini kullanarak vergi muafiyetlerine ilişkin oranları 2 katına 

çıkarması ve grup emeklilik sözleşmelerine ilişkin teşviklerin arttırılmasıdır2. 

Katılımcılar açısından bireysel emekliliğin daha cazip olabilmesi için, işverenlerin çalışanları 

için ödeyecekleri primlere ayrıca istisna getirilmesi ve yasaya göre emekliliğe hak kazanıldığı 

durumda vergilendirilen toplu paradan katkı payı ödemelerinin muaf tutularak sadece gelirin 

vergilendirilmesi gibi ek önlemler alınabilir. 

BES’in kuruluş aşamasında emeklilik şirketleri hazırladıkları bütçe projeksiyonlarda ilk yedi 

yıl zarar öngörmüşlerdi. Bunda, ilk yıllarda katılımın az olabileceği ve şirketlerin gelirlerinin 

giderlerini karşılamayabileceği varsayımı etkili olmuştu. Hiçbir  şirket kurucusu bilerek ve de 

isteyerek yedi yıl zarar edecek bir şirket kurmak istemezdi. Ancak zarar etmeyi kabul edip 

kurulan emeklilik şirketleri, beklenenden çok daha hızlı bir şekilde zararlarını minimize 

etmeye başladılar. Katkı paylarından yapılan kesintiler, giriş aidatları ve fonların doğru 

yatırımları şirketlerin öngördükleri zararları çok kısa sürede azaltmalarında etkili olmuştur. 

 

Katılımcı teşvikini arttırmak için alternatif emeklilik planlarının sunulması, yönetim gideri  

ve fon işletim gideri kesintilerinin düşürülmesi, giriş aidatlarının alınmaması emeklilik 

şirketlerinden beklentileri oluşturmaktadır. 

C. Bireysel   Emeklilik Sisteminden Devleti   Đlgilendiren   Beklentiler 

Bireysel Emeklilik Sisteminde biriken fonlar ile ekonomiye uzun vadeli kaynak sağlanmış 

olmaktadır. Uzun vadeli fonların oluşması ile, vadelerin uzaması, kurumsal yatırımların 

                                                 
1 Murat Özbolat, Türkiye’de Hayat Sigortaları-Bireysel Emeklilik Sistemi, Detay Yayıncılık, Đstanbul, 2004,   
   s.12     
2 Veysi Seviğ, Bireysel Emeklilik Yasası, Bireysel Emeklilik Fonları Kurulu ş ve  Đşleyiş ile Đlgili Hukuksal    
    Düzen, Eğitim ve Tanıtım Grubu Seminer  Notları,  TBB, Đstanbul, Mayıs 2003, s.7 
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artması, özel kesimin borçlanma olanağının kolaylaşması ve piyasaların derinleşmesi 

beklenmektedir. Yine uzun vadeli fonlar ile, hem özel hem kamu borçlanmalarında faiz 

oranlarındaki hareketliliğin azalacağı düşünülmektedir. 

Devletten diğer beklentilere gelince; katılımcıların haklarını koruması ve denetim 

mekanizmasını iyi işletmesi, bireysel emeklilik sisteminin işleyişi sırasında ortaya çıkabilecek 

aksaklıklara duyarlı olup gerekli tedbirleri alması ve yasal düzenlemeleri yapmasıdır. 

D. Bireysel Emeklilik Sisteminden Piyasaları   Đlgilendiren Beklentiler 

Bireysel Emeklilik Sisteminden emeklilik hakkı kazanabilmek için en az 10 yıl prim 

ödenmesi ve 56 yaşını doldurmuş olması gerekliliği düşünüldüğünde, katılımcılar sisteme en 

az 10 yıl katkı payı ödemesinde bulunacaklardır. Buna ek olarak ara ödemeler de 

gerçekleştirebilirler3.  

Genç nüfusun sisteme dahi olması durumunda ortalama 22 yaşında katkı payı ödemeye 

başlayan bir katılımcı 34 yıl sistemde kalacaktır. Sistemde 10 ile 40 yıl arasında katılımcıların 

tasarrufları birikecek ve uzun vadeli tasarruflar oluşacaktır. Bu uzun vadeli tasarruflar, 

sermaye piyasalarında değerlendirilirken ekonomiye uzun vadeli kaynak sağlanacaktır. 

Biriken fonların piyasalara derinlik kazandırması ile beklenmeyen gelişmelere bağlı olarak 

kısa vadede yaşanan ani dalgalanmalar azalacaktır. Derinlik kazanan piyasalarda, ekonomide 

ve siyasette meydana gelebilecek olumsuz gelişmelerin etkileri daha az olacaktır. 

II. EKONOM Đ   ÜZERĐNDE   MAKROEKONOM ĐK   ETK ĐLERĐ 

A. Bireysel Emeklilik Sisteminin Tasarruf  Artı şındaki  Rolü 

Türkiye’de tasarruf açığı, dış borçlanma ve yabancı sermaye yatırımlarıyla kapatılmaya 

çalışılmaktadır. Ancak “sıcak para” da denilen reel sektör yatırımları yerine sermaye 

piyasalarına yatırım yapan yabancı sermaye, yüksek faiz ortamından faydalanırken en ufak 

ekonomik veya siyasi krizlerde piyasalarda çalkantılara sebep olmaktadır. 

                                                 
3 Ahmet Erol-Ercan Yıldırım,Tüm Yönleriyle Bireysel Emeklilik Sistemi, Yaklaşım Yayınları, Ankara, Ocak   
   2004, s.35  
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Faizler 2003 yılında % 44 iken 2005 yılında % 14 e gerilemiş, 2009 yılında ise % 10 lara 

düşmüştür. Kamu kağıtlarında ortalama vade 2002 yılında 9 ay iken, 2003 yılında 11,5 aya 

uzamıştır. Bir başka deyişle, 2003 yılında vade 345 gün olmuştur. 2005 Yılında ise 663 gün 

ve 2009 yılında ise 700 gün olmuştur4. 

Bireysel Emeklilik Sistemi, ilk yılını doldurduğunda yani 2004 yılında 296,1 milyon YTL 

tasarruf edilmiştir. 2009 Yılı sonunda fon büyüklüğü 9 milyar lira, katılımcı sayısı 2,2 milyon 

düzeyine ulaşmıştır5. 

OECD ülkeleri içinde emeklilik fonlarının GSYĐH’ ye oranının yüzde 63.4’ken bu oran 

Türkiye’de ise yüzde 1.7’ dir6. Dünyada emeklilik fonlarının büyüklüğünün 25 trilyon dolar 

civarındadır. 

Sisteme katkı payı ödemelerinin sürekliliği ile bir taraftan yeni katılımcıların girmesi diğer 

taraftan da fon varlıklarının getirilerinin eklenmesi düşünüldüğünde, fon varlıklarının hızlı 

büyüme seyrine girmeleri muhtemel görünmektedir. 

 

B. Bireysel Emeklilik Sisteminin Finansal Piyasalar Üzerindeki Rolü 

Bireysel emeklilik, tasarruf sistemi olmasının yanında bir yatırım sistemidir. Sistemde 

emeklilik fonlarının yatırımlarına ilişkin olarak, devlet  iç borçlanma senetlerine asgari  

yüzde 30 ve yabancı para ile sermaye piyasası araçlarına azami yüzde 15 oranında 

sınırlamalar getirilmiştir7. Böylece kamunun finansman ihtiyacı için kaynak yaratılması ve 

fonların yurtdışı piyasalar yerine ülke içinde değerlendirilmesi amaçlanmıştır. 

 

Biriken fonlar çoğunlukla devlet iç borçlanma senetlerine yönlendirilmektedir. Bu da,  

fonların özel yatırımlar üzerindeki etkisini azaltmakta, yatırım çeşitlili ğini 

sınırlandırmaktadır. Portföyde yer alacak hisse senetleri vasıtasıyla özel sektöre de kaynak 

aktarılmış olacaktır. 

                                                 
4 Hazine Müsteşarlığı, Kamu Borç Yönetimi Raporu, Hazine Müsteşarlığı Yayınları, Şubat 2004, s.10-11 
5 Emeklilik Gözetim Merkezi, BES 2009 Gelişim Raporu, EGM Yayınları, Đstanbul, Şubat 2010,s.76 
6 OECD,  Pensions At A Glance 2009-Retirement-Income Systems In OECD Countries, OECD     
  Publications, 01 September 2009, s.269  
7 Veysi Seviğ, a.g.e., s. 121  
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III.  TÜRK ĐYE’DE   BĐREYSEL   EMEKL ĐLĐK   FONLARI 

 

Türkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin başladığı tarih olan 27 Ekim 2003 yılından beri 

çeşitli gruplarda emeklilik fonları kurulmuştur. 31 Aralık 2009 tarihi itibariyle sistemde 

toplam 129 adet emeklilik fonu vardır. Yetkilendirilmiş 13 Hayat ve Bireysel Emeklilik 

şirketi tarafından kurulmuş olan emeklilik fonlarının idaresi Portföy Yönetim şirketleri 

tarafından gerçekleştirilmektedir. Fonların denetimleri, bağımsız denetçiler tarafından 

yapılmakta olup mal varlıkları Kamuyu Bilgilendirme Formları ile piyasa ve katılımcılarla 

paylaşılmaktadır. Emeklilik yatırım fonu varlıklarını saklandığı yetkili saklayıcı kuruluş ise 

Takasbank’tır. 

 

A. Hayat ve Bireysel   Emeklilik   Şirketleri 

 

Bireysel Emeklilik sisteminin kuruluşunda 6 emeklilik şirketi ruhsat alıp faaliyete 

başlamıştır8. Bu  şirketler,  

 

• Ak Emeklilik A.Ş. 

• Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş. 

• Garanti Emeklilik Hayat A.Ş. 

• Yapı Kredi Emeklilik A.Ş. 

• Oyak Emeklilik A.Ş. 

• Koç Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş.  

 

2009 Yıl  sonu itibariyle ise 13 emeklilik şirketi faaliyet göstermektedir9. Bu şirketler,  

• Aegon Emeklilik ve Hayat  A.Ş 

• Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş 

• Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş.  

• Avivasa  Hayat ve Emeklilik. A.Ş.  

                                                 
8 Hazine Müsteşarlığı, Basın Duyuruları, Hazine Müsteşarlığı Yayınları, Ankara, Aralık 2002  
9 Emeklilik Gözetim Merkezi, BES 2009 Gelişim Raporu, EGM Yayınları , Đstanbul, Şubat 2010; Best Dergisi,    
  BES Fonlarının Dönemsel Getiri Performansı, BEST Yayınları,Đstanbul, Ocak 2010, s.80-81  
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• Deniz Emeklilik ve Hayat A.Ş. 

• Ergoisviçre Emeklilik ve Hayat A.Ş 

• Finans Emeklilik ve Hayat A.Ş 

• Fortis Emeklilik ve Hayat A.Ş 

• Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş 

• Groupama Emeklilik A.Ş. 

• Ing Emeklilik A.Ş. 

• Vakıf Emeklilik A.Ş.  

• Yapı Kredi Emeklilik A.Ş. 

                                     

B. Bireysel Emeklilik  Yatırım Fonları 

 

2009 Yılı itibariyle Türkiye’de  kurulu bireysel emeklilik fonlarının listesi Ek’1 de yer 

almaktadır. 

 

1. Emeklilik Fonlarının   Seçim  Kriterleri 

 

Plan kapsamında sunulan fonlar yatırım tercihine göre belirlenmektedir. Birikimler, seçilecek 

fonlar arasında plan kapsamında tanımlanan sınırlar içinde istenilen oranlarda 

paylaştırılabilir10.  

 

Katılımcı fon tercihlerini kendisi yapar. Emeklilik yatırım fonları getirileri ile ilgili şirket 

tarafından sözlü ya da yazılı herhangi bir garanti verilmesi mümkün değildir. 

 

Fon dağılımı değişikli ği talebi katılımcı tarafından yapılır. Fon seçimlerinde ve fon 

değişikliklerinde alınabilecek risk düzeyinin belirlenmesi, doğru tercih yapılmasında etkili 

olur.  

Fonun amacı ve yatırım stratejisi ile katılımcının yatırım tercihlerinin uyuşması fon seçiminde 

dikkat edilecek unsurlar arasındadır. Şirketlerin web sitelerinden bulunabilecek yatırım fonları 

tanıtım kılavuzları, fiyat ve getiri bilgileri fon seçiminde yardımcı olacaktır. 

 

                                                 
10 Veysi Seviğ, a.g.e., s.141 
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2. Emeklilik Fonlarının Maliyetleri 

 

Bireysel emeklilik fonlarında büyük ölçüde yüksek işletme maliyeti ortaya çıkmaktadır. Bu 

yüksek işletme maliyeti; yüksek komisyon ve pazarlama maliyetleri, satış acentelerinin 

rekabeti, bireylerin bir fondan diğerine geçişi gibi faaliyetlerden kaynaklanmaktadır. 

 

Emeklilik fonu yönetim maliyeti farklı yöntemlerle karşılanabilmekte ancak temelde yönetim 

gideri, giriş aidatı ve fon işletim gideri olarak üç temel gruba ayrılmaktadır11. Bu üç giderin 

toplamı, emeklilik planının işletim maliyetini oluşturmaktadır. Katılımcıların emeklilik 

şirketine 1 yıl prim ödedikten sonra aktarım hakkına sahip olmaları, emeklilik şirketleri 

arasında daha iyi hizmet verme, daha yüksek getiri sağlama ile daha az yönetim gideri fon 

işletim gideri kesintisi yapma rekabetine yol açabilir. 

 

Fon işletim gideri hesabın net fon varlıkları üzerinden işlem yapılmaktadır. Bu nedenle, bu 

kesinti tutarı başlangıçta yüksek olmasa da fon varlıklarının büyümesiyle önemli boyutlarda 

artacaktır. Bu da katılımcıların emeklilik dönemlerindeki birikimlerinin şirket lehine azalması 

anlamına gelmektedir. 

 

Grafik 1’de, Ekim 2003 ile 31 Aralık 2009 arasında Fon Gruplarına göre Fon Đşletim Kesinti 

Oranı ile sektör ortalamasının aylık bazda gelişimine yer verilmiştir. Fon işletim gideri kesinti 

oranları, fonların günlük net varlık değerleri ile ağırlıklandırılarak hesaplanmıştır Buna göre, 

kamu borçlanma fonları(TL),  hisse senedi fonları ile esnek-dengeli fon gruplarında fon 

işletim gideri kesinti oranları sektör ortalamasının üzerinde, kamu borçlanma fonları(YP), 

uluslar arası fonlar ve likit fonlarda ise  sektör ortalamasının altında kalmaktadır. Fon işletim 

gideri kesinti oranlarındaki genel trend ise kuruluşlarından bugüne oranların azalmasıdır. 

                           

 

 

 

                                                 
11 Keramettin  Tezcan, “ Türk Özel Bireysel Emeklilik Sisteminin Gelişimi ve   Sistemin Vergilendirilmesi ” ,                
    Vergi Sorunları Dergisi, Gelirler Kontrolörleri Derneği Aylık Yayını, Mayıs 2007; Şebnem  Uralcan, a.g.e.,  
     s.134-135; Ahmet Erol-Ercan Yıldırım, a.g.e., s.56 
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                      Grafik 1: Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranının Gelişimi (Fon Gruplarına     

                                            Göre Net Varlık Değeri Ağırlıklı Ortalama) 

 

 31 Aralık 2009 itibarı ile 
Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranının Geli şimi (Fon Gruplarına Göre Net Varlık De ğeri Ağırlıklı Ortalama) 
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                   Kaynak : Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Verileri - Fon Đşletim Gideri Kesintisi ,     

                               (Çevrimiçi), http// www.egm.org.tr, 30 Eylül 2009 

 

 
 
 

                              
Grafik 2’de, 2003-2008 yıllarında Kurucu Bazında Fon Đşletim Kesinti oranlarının seyrini 

bazda gelişimine yer verilmiştir. Burada Groupama Emeklilik ve Hayat A.Ş., Vakıf Emeklilik 

A.Ş., ING Emeklilik A.Ş. ile Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş.emeklilik şirketlerinde yıllar 

itibariyle Fon Đşletim Kesinti oranlarında sert düşüşler yapılmış olduğunu görmekteyiz. 
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                              Grafik 2: Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranlarının Seyri (2003-2008) 

                                             (Kurucu Bazında Net Varlık Değeri Ağırlıklı Ortalama) 

  

Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranlarının Seyri (2003-2008)
 (Kurucu Bazında Net Varlık De ğeri Ağırlıklı Ortalama) 
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                                     KISALTMALAR : 

* AG: Aegon Emeklilik ve Hayat  A.Ş- AH: Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş - AL:Allianz 

Hayat ve Emeklilik A.Ş. - AS: Avivasa  Hayat ve Emeklilik. A.Ş. - ER: Ergoisviçre 

Emeklilik ve Hayat A.Ş- FĐ: Finans Emeklilik ve Hayat A.Ş- FO: Fortis Emeklilik ve 

Hayat A.Ş. - GA: Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş- GR: Groupama Emeklilik A.Ş.-  IN: 

Ing Emeklilik A.Ş. - VA: Vakıf Emeklilik A.Ş. - YK: Yapı Kredi Emeklilik A.Ş. 

 

                 Kaynak : Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Verileri - Fon Đşletim Gideri Kesintisi ,        

                                    (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 30 Eylül 2009 

 

 

Grafik 3’de, 2009 yılı aylar tarihi itibariyle Kurucu Bazında Fon Đşletim Kesinti Oranı 

ile sektör ortalamasının aylık bazda gelişimine yer verilmiştir. Fon işletim gideri 

kesinti oranları, fonların günlük net varlık değerleri ile ağırlıklandırılarak hesaplanmış 

ve kurucu bazında konsolide edilmiştir. Grafikte, 2009 yıl sonu itibariyle ING 

Emeklilik A.Ş.en yüksek kesintiyi yapan şirket, Ergoisviçre Emeklilik ve Hayat A.Ş 

ise en düşük kesintiyi yapan şirket olarak görülmektedir. 
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                                   Grafik 3: Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranlarının Seyri (Kurucu Bazında     

                                                  Net Varlık Değeri Ağırlıklı Ortalama) 

Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranlarının Seyri (2009)
 (Kurucu Bazında Net Varlık De ğeri Ağırlıklı Ortalama) 
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                                     KISALTMALAR : 

* AG: Aegon Emeklilik ve Hayat  A.Ş- AH: Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş - AL:Allianz 

Hayat ve Emeklilik A.Ş. - AS: Avivasa  Hayat ve Emeklilik. A.Ş. - ER: Ergoisviçre 

Emeklilik ve Hayat A.Ş- FĐ: Finans Emeklilik ve Hayat A.Ş- FO: Fortis Emeklilik ve 

Hayat A.Ş. - GA: Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş- GR: Groupama Emeklilik A.Ş.-  IN: 

Ing Emeklilik A.Ş. - VA: Vakıf Emeklilik A.Ş. - YK: Yapı Kredi Emeklilik A.Ş. 

                      

              Kaynak : Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Verileri - Fon Đşletim Gideri Kesintisi ,      

                                   (Çevrimiçi),http// www.egm.org.tr, 30 Eylül 2009 

  

 

 

 

Grafik 4’de ise, halka arzdan itibaren Fon Đşletim Gideri kesinti oranları ortalamalarının  

Aralık 2009 tarihi itibariyle ortalamalarla karşılaştırılması yapılmıştır. Fon işletim gideri 

kesinti oranları, fonların günlük net varlık değerleri ile ağırlıklandırılarak hesaplanmış ve 

kurucu bazında konsolide edilmiştir. 
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                                Grafik 4: Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranları (Kurucu Bazında Net  

                                                      Varlık Değeri Ağırlıklı Ortalama   

5,35 5,44    

6,50 

10,00   
6,26  7,17     

8,68 
 10,00     6,64 

 5,67     5,20 
 7,25    6,76 

 10,00     

5,90 

 7,91    

5,00 

 8,82     

6,40 

 7,30    

5,51 

5,57    

6,70 
5,54 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Günlük Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranı (Yüzbinde)

YK

VA

SEKTÖR

IN

GR

GA

FO

FĐ

ER

AS

AL

AH

AG

31 Aralık 2009 itibarı ile
Fon Đşletim Gideri Kesinti Oranları (Kurucu Bazında Net V arlık Değeri Ağırlıklı Ortalama )

Aralık 2009 itibarı ile Ortalama

Halka Arzdan Đtibaren Ortalama

 
                                                                            KISALTMALAR : 

* AG: Aegon Emeklilik ve Hayat  A.Ş- AH: Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş - AL:Allianz 

Hayat ve Emeklilik A.Ş. - AS: Avivasa  Hayat ve Emeklilik. A.Ş. - ER: Ergoisviçre 

Emeklilik ve Hayat A.Ş- FĐ: Finans Emeklilik ve Hayat A.Ş- FO: Fortis Emeklilik ve 

Hayat A.Ş. - GA: Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş- GR: Groupama Emeklilik A.Ş.-  IN: 

Ing Emeklilik A.Ş. - VA: Vakıf Emeklilik A.Ş. - YK: Yapı Kredi Emeklilik A.Ş. 

            

                         Kaynak : Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Verileri - Fon Đşletim Gideri Kesintisi ,    

                                                   (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 30 Eylül 2009 

 
IV. TÜRK ĐYE’DEK Đ   EMEKL ĐLĐK   FONLARININ   GET ĐRĐLERĐ 

 

A. Emeklilik  Fonlarının Fon   Gruplarına   Göre Getirileri 

 

Her fon grubunda bulunan emeklilik yatırım fonlarının 2004 yılından 2009 yılı sonuna kadar 

elde ettikleri getirileri yıl bazında incelediğimizde her yıl farklı fonların en yüksek getirileri 

elde etmiş olduklarını görmekteyiz. Bu da portföy yöneticilerinin kararlarının portföy 

getirilerinde ne kadar etkin rol oynadığını göstermektedir. Her fon grubunu; gelir amaçlı, 

büyüme amaçlı, para piyasası, ihtisaslaşmış  ve diğer fon gruplarını, oluşturan emeklilik 

fonlarının yıl bazında karşılaştırmalı getirilerine Tablo 3-37 arasında yer verilmektedir. 
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1. Gelir   Amaçlı   Fon   Grubunun  Getirileri                     

 

Gelir Amaçlı fon grubunda 2004  yılında toplam 36 adet emeklilik fonu yer almaktadır. Bu 

grupta en yüksek yıllık getiri % 41,11 en düşük getiri ise % - 7,07 olmuştur. 14 EYF % 

22,50’nin üzerinde getiri sağlamıştır. 13 EYF % 5 – % 15 arasında getiri elde ederken, 9 EYF 

% 5’in altında kazandırmıştır ( Tablo 3). 

 
                   Tablo 3:   Gelir Amaçlı Fon Grubu  01 Ocak – 31 Aralık 2004  

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araç.* 31/12/2004 0.015861 02/01/2004 0.011240 0.004621 41.11 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araç.* 31/12/2004 0.015531 02/01/2004 0.011434 0.004097 35.83 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaçlı Kamu Borç.Araç.* 31/12/2004 0.014399 02/01/2004 0.010660 0.003739 35.08 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borç.Araç.* 31/12/2004 0.014396 02/01/2004 0.010670 0.003726 34.92 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borç.Araç.* 31/12/2004 0.015581 02/01/2004 0.011584 0.003997 34.50 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaçlı Kamu Borç.Araç.* 31/12/2004 0.015711 02/01/2004 0.011717 0.003994 34.09 
Groupama Emek. Gelir Amaçlı Kamu Borç. Araç.* 31/12/2004 0.014049 02/01/2004 0.010630 0.003419 32.16 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borç.Araçları* 31/12/2004 0.014089 02/01/2004 0.010692 0.003397 31.77 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 31/12/2004 0.016038 02/01/2004 0.012414 0.003624 29.19 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 31/12/2004 0.014260 02/01/2004 0.011170 0.003090 27.66 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2004 0.013484 02/01/2004 0.010689 0.002795 26.15 
ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2004 0.014325 02/01/2004 0.011467 0.002858 24.92 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2004 0.013310 02/01/2004 0.010778 0.002532 23.49 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2004 0.014898 02/01/2004 0.012159 0.002739 22.53 
Allianz Hay. Emek. Gelir Amaçlı Kamu Dış Borç..Araç* 31/12/2004 0.013060 02/01/2004 0.011383 0.001677 14.73 
Yapı Kredi Emek.Gelir Amaç.Döviz Cins.Kamu 
Borç.Araç.* 31/12/2004 0.012946 02/01/2004 0.011503 0.001443 12.54 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç.Karma 
Borç.Araç.Döviz* 

31/12/2004 0.011477 02/01/2004 0.010404 0.001073 10.31 

AvivaSA Emek.Hay.Gelir Amaçlı Karma Borç. Araç. 
(EURO)* 31/12/2004 0.011192 02/01/2004 0.010189 0.001003 9.84 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç.(Euro)* 31/12/2004 0.012783 02/01/2004 0.011695 0.001088 9.30 
Groupama Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç. Araç. (Döviz)* 31/12/2004 0.010877 02/01/2004 0.009992 0.000885 8.86 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma 
Araçları* 

31/12/2004 0.011521 02/01/2004 0.010621 0.000900 8.47 

Allianz Hay.Emek.GelirAmaç.Kamu Borç.Araç.Dvz.End.* 31/12/2004 0.011323 02/01/2004 0.010459 0.000864 8.26 
ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2004 0.012388 02/01/2004 0.011483 0.000905 7.88 
Allianz Hay. Emek. Gelir Amaç.Uluslararası Esnek* 31/12/2004 0.011636 02/01/2004 0.010792 0.000844 7.82 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış Borç. 
Araçlar (E.bond)* 

31/12/2004 0.012577 02/01/2004 0.011762 0.000815 6.93 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kar.Borç.Ar. (Dolar)* 31/12/2004 0.011509 02/01/2004 0.010897 0.000612 5.62 
Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk Eurobond* 31/12/2004 0.010828 02/01/2004 0.010303 0.000525 5.10 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma Borç.Araç.USD* 31/12/2004 0.010196 02/01/2004 0.009733 0.000463 4.76 
AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları (USD)* 31/12/2004 0.009792 02/01/2004 0.009524 0.000268 2.81 

Yapı Kredi Emek. Gelir Amaçlı Uluslararası Karma* 31/12/2004 0.010778 02/01/2004 0.010520 0.000258 2.45 
Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Uluslararası Karma* 31/12/2004 0.009878 02/01/2004 0.009792 0.000086 0.88 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası Karma* 31/12/2004 0.010066 02/01/2004 0.010028 0.000038 0.38 
Garanti Emeklilik Hay. Gel.Amaç.UluslararasıBorç.Araç.* 31/12/2004 0.010912 02/01/2004 0.010943 -0.000031 -0.28 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 31/12/2004 0.009535 02/01/2004 0.009696 -0.000161 -1.66 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç.Araçları* 

31/12/2004 0.009367 02/01/2004 0.010015 -0.000648 -6.47 

AvivaSA Emek.Hay.Gelir Amaçlı Uluslararası Borç.* 31/12/2004 0.008910 02/01/2004 0.009588 -0.000678 -7.07 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 
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                                 Tablo 4:   Gelir Amaçlı Fon Grubu 

                                                       01 Ocak – 31 Aralık 2005 

 
  
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 30/12/2005 0.023981 03/01/2005 0.014892 0.009089 61.03 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 30/12/2005 0.024413 03/01/2005 0.016037 0.008376 52.23 
Yapı Kredi Emek. Gelir Kamu Borç.Araç.* 30/12/2005 0.018909 03/01/2005 0.015580 0.003329 21.37 
Garanti Emeklilik Hay.Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 30/12/2005 0.018938 03/01/2005 0.015629 0.003309 21.17 
Anadolu Hay.Emek.Grup Gelir Amaç.Kamu Borç. 
Araç.* 30/12/2005 0.015085 03/01/2005 0.012452 0.002633 21.15 

AvivaSA Emek.Hay.Gelir Amaç.Kamu Borç. Araç.* 30/12/2005 0.017384 03/01/2005 0.014433 0.002951 20.45 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Brç.Araç.* 30/12/2005 0.019131 03/01/2005 0.015907 0.003224 20.27 
ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 30/12/2005 0.017150 03/01/2005 0.014347 0.002803 19.54 
Aegon Emeklilik Hay.Gelir Amaç.Kamu Borç. Araç.* 30/12/2005 0.016819 03/01/2005 0.014121 0.002698 19.11 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 30/12/2005 0.018759 03/01/2005 0.015756 0.003003 19.06 
Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 30/12/2005 0.016697 03/01/2005 0.014073 0.002624 18.65 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 30/12/2005 0.015826 03/01/2005 0.013343 0.002483 18.61 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 30/12/2005 0.017116 03/01/2005 0.014437 0.002679 18.56 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 30/12/2005 0.016001 03/01/2005 0.013520 0.002481 18.35 
Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaçlı Esnek* 30/12/2005 0.014139 03/01/2005 0.012120 0.002019 16.66 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 30/12/2005 0.016667 03/01/2005 0.014291 0.002376 16.63 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Dış Brç.Ar.* 30/12/2005 0.014310 03/01/2005 0.013034 0.001276 9.79 
Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk E.bond* 30/12/2005 0.011851 03/01/2005 0.010809 0.001042 9.64 
Garanti Emek.Hay.Gelir Amaç.Kamu Dış Borç. 
Araç.(E.bond)* 

30/12/2005 0.013649 03/01/2005 0.012561 0.001088 8.66 

Yapı Kredi Emek.Gelir Amaç.Döviz Cinsi Kamu 
Borç.Araç.* 

30/12/2005 0.013981 03/01/2005 0.012936 0.001045 8.08 

Anadolu Hay.Emek.Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. 
(Dolar)* 

30/12/2005 0.012336 03/01/2005 0.011472 0.000864 7.53 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu 
Brç.Arç.Dvz.End.* 30/12/2005 0.011951 03/01/2005 0.011293 0.000658 5.83 

AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları (USD)* 

30/12/2005 0.010255 03/01/2005 0.009767 0.000488 5.00 

Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Uluslarası Karma* 30/12/2005 0.011019 03/01/2005 0.010753 0.000266 2.47 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.Döviz* 30/12/2005 0.011732 03/01/2005 0.011459 0.000273 2.38 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları* 

30/12/2005 0.011667 03/01/2005 0.011509 0.000158 1.37 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç.Uls. Borç.Araç.* 30/12/2005 0.010997 03/01/2005 0.010891 0.000106 0.97 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borçlanma Araçları Döviz* 30/12/2005 0.010358 03/01/2005 0.010376 -0.000018 -0.17 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Araç.USD* 

30/12/2005 0.010144 03/01/2005 0.010171 -0.000027 -0.27 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Uluslararası Esnek* 30/12/2005 0.011538 03/01/2005 0.011612 -0.000074 -0.64 
Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir 
Amaç.Kar.Borç.Araç.* 30/12/2005 0.010960 03/01/2005 0.011276 -0.000316 -2.80 

AvivaSA Emek.Hay.Gelir Amaç.Uluslararası Borç.* 30/12/2005 0.008627 03/01/2005 0.008899 -0.000272 -3.06 
Groupama Emek.Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç. 
(Döviz)* 

30/12/2005 0.010457 03/01/2005 0.010850 -0.000393 -3.62 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç.Araç.* 30/12/2005 0.008971 03/01/2005 0.009336 -0.000365 -3.91 

ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 30/12/2005 0.011839 03/01/2005 0.012352 -0.000513 -4.15 
Anadolu Hay. Emek.Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. 
(Euro)* 

30/12/2005 0.012007 03/01/2005 0.012772 -0.000765 -5.99 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 30/12/2005 0.008883 03/01/2005 0.009549 -0.000666 -6.97 
AvivaSA Emek.Hay.Gelir Amaç.Uluslararası 
Karma* 30/12/2005 0.009138 03/01/2005 0.010050 -0.000912 -9.07 

AvivaSA Emek.Hay..Glr.Amaçlı Karma Borçlanma 
Araçları (EURO)* 

30/12/2005 0.010140 03/01/2005 0.011172 -0.001032 -9.24 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Karma* 30/12/2005 0.008942 03/01/2005 0.009898 -0.000956 -9.66 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 
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2005  Yılında toplam 40 adet emeklilik fonu yer alan  Gelir Amaçlı fon grubunda en yüksek 

yıllık getiri % 61,03 en düşük getiri ise % - 9,66 olmuştur. 16 EYF % 16,50’nin üzerinde 

getiri sağlamıştır .7 EYF % 5 – % 10 arasında getiri elde ederken, 17 EYF’ nun  getirileri  

% 5’in altında kalmıştır ( Tablo 4). 

 
 
2006  Yılında ise 44 adet emeklilik fonu yer alan  bu fon grubunda en yüksek yıllık getiri  

% 20,62 en düşük getiri ise % - 2,20 olmuştur. 16 EYF % 12,00’nin üzerinde getiri 

sağlamıştır. 21 EYF % 7 – % 12 arasında getiri elde ederken, 7 EYF % 4’ün altında 

kazandırmıştır ( Tablo 5). 

 
                            
                                      Tablo 5:   Gelir Amaçlı Fon Grubu 

                                                       01 Ocak – 31 Aralık 2006 

 
 
Yatırım Fonu  
 

 

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%)  

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Uluslararası Esnek* 29/12/2006 0.013845 02/01/2006 0.011478 0.002367 20.62 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Uluslarası Karma* 29/12/2006 0.013069 02/01/2006 0.010991 0.002078 18.91 
AvivaSA Emek.Hay..Glr.Amaçlı Karma Borçlanma 
Araçları (EURO)* 29/12/2006 0.012047 02/01/2006 0.010131 0.001916 18.91 

Anadolu Hay. Emek.Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. 
(Euro)* 29/12/2006 0.014047 02/01/2006 0.011995 0.002052 17.11 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Esnek* 29/12/2006 0.013827 02/01/2006 0.011903 0.001924 16.16 
Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaçlı Esnek* 29/12/2006 0.016424 02/01/2006 0.014154 0.002270 16.04 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç.Araç. 
Beyaz* 29/12/2006 0.013236 02/01/2006 0.011488 0.001748 15.22 

AvivaSA Emek.Hay.Gelir Amaçlı Kamu Borç.Araç. 
(USD)* 29/12/2006 0.011689 02/01/2006 0.010242 0.001447 14.13 

Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç. 
(Döviz)* 

29/12/2006 0.011911 02/01/2006 0.010481 0.001430 13.64 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 29/12/2006 0.018949 02/01/2006 0.016683 0.002266 13.58 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Araç.Döviz* 29/12/2006 0.013304 02/01/2006 0.011741 0.001563 13.31 

Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Araç.* 

29/12/2006 0.017083 02/01/2006 0.015098 0.001985 13.15 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları* 29/12/2006 0.013185 02/01/2006 0.011679 0.001506 12.89 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.USD* 

29/12/2006 0.011452 02/01/2006 0.010149 0.001303 12.84 

AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 29/12/2006 0.018059 02/01/2006 0.016014 0.002045 12.77 
Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 29/12/2006 0.018732 02/01/2006 0.016711 0.002021 12.09 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Kamu Borç. Ara.* 29/12/2006 0.011976 02/01/2006 0.010695 0.001281 11.98 

AvivaSA Emek.Hay.Gelir Amaç.Uluslar.Karma* 29/12/2006 0.010130 02/01/2006 0.009122 0.001008 11.05 
ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 29/12/2006 0.013130 02/01/2006 0.011834 0.001296 10.95 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç. Araçları* 

29/12/2006 0.009931 02/01/2006 0.008963 0.000968 10.80 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borçlanma* 29/12/2006 0.009542 02/01/2006 0.008623 0.000919 10.66 

Allianz Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Arç.Dvz.End.* 29/12/2006 0.013197 02/01/2006 0.011942 0.001255 10.51 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 29/12/2006 0.020690 02/01/2006 0.018772 0.001918 10.22 



 70 

Yatırım Fonu  
 

 

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%)  

Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Döviz Cins.Kamu 
Borç.Araç.* 29/12/2006 0.015422 02/01/2006 0.013998 0.001424 10.17 

Yapı Kredi Emek. Gelir Kamu Borç.Araç.* 29/12/2006 0.020846 02/01/2006 0.018924 0.001922 10.16 
Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk E.bond* 29/12/2006 0.012991 02/01/2006 0.011821 0.001170 9.90 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Am. Kamu Dış Brç. 
Araçlar (E.bond)* 29/12/2006 0.014955 02/01/2006 0.013653 0.001302 9.54 

ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 29/12/2006 0.018787 02/01/2006 0.017163 0.001624 9.46 
Garanti Emek.Hay.Gelir Amaç. Kamu Borç.Araç.* 29/12/2006 0.020718 02/01/2006 0.018951 0.001767 9.32 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borç.Araç.* 29/12/2006 0.019018 02/01/2006 0.017400 0.001618 9.30 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 29/12/2006 0.017278 02/01/2006 0.015838 0.001440 9.09 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu 
Borçlanma Araçları* 

29/12/2006 0.018255 02/01/2006 0.016833 0.001422 8.45 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Ama.Kar.Borç.Araç. 
(Dolar)* 

29/12/2006 0.013353 02/01/2006 0.012331 0.001022 8.29 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borçlanma Araçları Döviz*  29/12/2006 0.011183 02/01/2006 0.010352 0.000831 8.03 

Allianz Hay.Emek. Gel.Amaç.Kamu Dış Brç.Araç.* 29/12/2006 0.015370 02/01/2006 0.014303 0.001067 7.46 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç.Uls. Borç.Araç.* 29/12/2006 0.011787 02/01/2006 0.010994 0.000793 7.21 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Brç.Araç.* 29/12/2006 0.020485 02/01/2006 0.019141 0.001344 7.02 
Anadolu Hay.Emek.Grup Gelir Amaç.Kar.Borç. 
Araç.* 

29/12/2006 0.011365 02/01/2006 0.010945 0.000420 3.84 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç.Kamu Borç. Araç.* 29/12/2006 0.017723 02/01/2006 0.017127 0.000596 3.48 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Karma Borç. Araç.* 29/12/2006 0.010641 02/01/2006 0.010314 0.000327 3.17 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 29/12/2006 0.025059 02/01/2006 0.024368 0.000691 2.84 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Karma* 29/12/2006 0.008977 02/01/2006 0.008937 0.000040 0.45 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 29/12/2006 0.008906 02/01/2006 0.008901 0.000005 0.06 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 29/12/2006 0.023801 02/01/2006 0.024336 -0.000535 -2.20 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 

 
 
2007  Yılında toplam 49 adet emeklilik fonu yer alan  Gelir Amaçlı fon grubunda en yüksek 

yıllık getiri % 48,02 en düşük getiri ise % -13,90 olmuştur. 6 EYF % 20,00’nin üzerinde getiri 

sağlamıştır . 15 EYF % 12,50 – % 20 arasında getiri elde ederken, 28 EYF’nu negatif getiri 

elde etmiştir ( Tablo 6). 

 
                                      Tablo 6:   Gelir Amaçlı Fon Grubu 

                                                       01 Ocak – 31 Aralık 2007 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2007 0.037119 04/01/2007 0.025077 0.012042 48.02 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 31/12/2007 0.031079 04/01/2007 0.023703 0.007376 31.12 
Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2007 0.020674 04/01/2007 0.017137 0.003537 20.64 

Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Kamu Borç. Ara.* 31/12/2007 0.014476 04/01/2007 0.012011 0.002465 20.52 

Allianz Hay. Emek. Grup. Yön.Gel.Amaç.Kamu 
Brç.Araç.* 

31/12/2007 0.013500 04/01/2007 0.011203 0.002297 20.50 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2007 0.021352 04/01/2007 0.017759 0.003593 20.23 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2007 0.024882 04/01/2007 0.020747 0.004135 19.93 
Garanti Emek. Hay. Gelir Amaç. Kamu Borç.Araç.* 31/12/2007 0.024821 04/01/2007 0.020777 0.004044 19.46 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2007 0.024515 04/01/2007 0.020551 0.003964 19.29 
Yapı Kredi Emek. Gelir Kamu Borç.Araç.* 31/12/2007 0.024939 04/01/2007 0.020916 0.004023 19.23 
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Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2007 0.020629 04/01/2007 0.017320 0.003309 19.11 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç.Araç. 
Beyaz* 31/12/2007 0.015744 04/01/2007 0.013271 0.002473 18.63 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları* 

31/12/2007 0.022600 04/01/2007 0.019068 0.003532 18.52 

AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2007 0.021442 04/01/2007 0.018103 0.003339 18.44 
Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2007 0.019471 04/01/2007 0.016470 0.003001 18.22 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2007 0.016384 04/01/2007 0.013865 0.002519 18.17 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Ar.Turuncu* 31/12/2007 0.011947 04/01/2007 0.010204 0.001743 17.08 

Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2007 0.021923 04/01/2007 0.018789 0.003134 16.68 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu 
Borçlanma Araçları* 

31/12/2007 0.021305 04/01/2007 0.018313 0.002992 16.34 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 31/12/2007 0.022087 04/01/2007 0.018996 0.003091 16.27 
ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2007 0.021235 04/01/2007 0.018829 0.002406 12.78 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. 
(Euro)* 31/12/2007 0.013567 04/01/2007 0.014018 -0.000451 -3.22 

AvivaSA Emek.Hay..Glr.Amaçlı Karma Borçlanma 
Araçları (EURO)* 

31/12/2007 0.011573 04/01/2007 0.012015 -0.000442 -3.68 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Uluslararası Esnek* 31/12/2007 0.013301 04/01/2007 0.013867 -0.000566 -4.08 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları* 31/12/2007 0.012440 04/01/2007 0.013106 -0.000666 -5.08 

Yapı Kredi Emek. Gelir.Amaç.Kamu Dış 
Borç.Araç.(EURO)* 

31/12/2007 0.009443 04/01/2007 0.009999 -0.000556 -5.56 

Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç. 
(Döviz)* 31/12/2007 0.011128 04/01/2007 0.011888 -0.000760 -6.39 

Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk E.bond* 31/12/2007 0.012069 04/01/2007 0.012933 -0.000864 -6.68 
AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları Grup* 

31/12/2007 0.010629 04/01/2007 0.011415 -0.000786 -6.89 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları (E.bond)* 31/12/2007 0.013780 04/01/2007 0.014899 -0.001119 -7.51 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Karma* 

31/12/2007 0.009325 04/01/2007 0.010095 -0.000770 -7.63 

Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Uluslarası Karma* 31/12/2007 0.012022 04/01/2007 0.013017 -0.000995 -7.64 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Araç.USD* 

31/12/2007 0.010559 04/01/2007 0.011438 -0.000879 -7.68 

Allianz Hay.Emek.Gel.Amaç.Kamu Dış Borç.Araç.* 31/12/2007 0.014111 04/01/2007 0.015289 -0.001178 -7.70 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Ama.Kar.Borç.Araç. 
(Dolar)* 

31/12/2007 0.012276 04/01/2007 0.013307 -0.001031 -7.75 

Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Döviz Cins.Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2007 0.014143 04/01/2007 0.015350 -0.001207 -7.86 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç.Uls. Borç.Araç.* 31/12/2007 0.010741 04/01/2007 0.011726 -0.000985 -8.40 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Karma Borç. Araç.* 

31/12/2007 0.009701 04/01/2007 0.010594 -0.000893 -8.43 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.Döviz* 

31/12/2007 0.012122 04/01/2007 0.013252 -0.001130 -8.53 

Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir 
Amaç.Kar.Borç.Araç.* 31/12/2007 0.010334 04/01/2007 0.011320 -0.000986 -8.71 

AvivaSA Emek.Hay. Glr. Amaçlı Uluslararası 
Borçlanma* 

31/12/2007 0.008649 04/01/2007 0.009497 -0.000848 -8.93 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç.Araçları* 31/12/2007 0.009013 04/01/2007 0.009900 -0.000887 -8.96 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borçlanma Araçları Döviz* 

31/12/2007 0.010105 04/01/2007 0.011151 -0.001046 -9.38 

ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2007 0.011845 04/01/2007 0.013089 -0.001244 -9.50 
Allianz Hay. Emek. 
Grup.Yön.Gel.Amaç.Döv.Cins.Karma Brç.Araç.* 31/12/2007 0.009910 04/01/2007 0.011029 -0.001119 -10.15 

AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları (USD)* 

31/12/2007 0.010455 04/01/2007 0.011655 -0.001200 -10.30 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu 
Brç.Arç.Dvz.End.* 

31/12/2007 0.011732 04/01/2007 0.013134 -0.001402 -10.67 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Karma* 31/12/2007 0.007714 04/01/2007 0.008898 -0.001184 -13.31 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 31/12/2007 0.007602 04/01/2007 0.008829 -0.001227 -13.90 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http// www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 
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2008  Yılında 50 adet emeklilik fonu yer alan  bu fon grubunda en yüksek yıllık getiri  

% 36,66 en düşük getiri ise % - 48,46 olmuştur. 20 EYF % 20,00’nin üzerinde getiri 

sağlamıştır. 26 EYF % 12 – % 20 arasında getiri elde ederken, 4 EYF % 4’ün altında 

kazandırmıştır ( Tablo 7). 

 

                                   

                         

                                      Tablo 7:  Gelir Amaçlı Fon Grubu 

                                                      01 Ocak – 31 Aralık 2008 

 
Yatırım Fonu  
 

 

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%)  

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç.Uls. Borç.Araç.* 31/12/2008 0.014683 02/01/2008 0.010744 0.003939 36.66 
AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları (USD)* 

31/12/2008 0.013957 02/01/2008 0.010388 0.003569 34.36 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borçlanma Araçları Döviz* 31/12/2008 0.013413 02/01/2008 0.010042 0.003371 33.57 

Allianz Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Arç.Dvz.End.* 

31/12/2008 0.015284 02/01/2008 0.011679 0.003605 30.87 

ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2008 0.015434 02/01/2008 0.011797 0.003637 30.83 
AvivaSA E.H. Glr. Amaçlı Uluslararası Borçlanma* 31/12/2008 0.011275 02/01/2008 0.008640 0.002635 30.50 
Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç. 
(Döviz)* 31/12/2008 0.014447 02/01/2008 0.011078 0.003369 30.41 

Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Karma Borç. Araç.* 

31/12/2008 0.012509 02/01/2008 0.009649 0.002860 29.64 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.USD* 

31/12/2008 0.013573 02/01/2008 0.010520 0.003053 29.02 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.Döviz* 

31/12/2008 0.015515 02/01/2008 0.012076 0.003439 28.48 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Am. Kamu Dış Borç. 
Araçlar (E.bond)* 

31/12/2008 0.017481 02/01/2008 0.013715 0.003766 27.46 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Ama.Kar.Borç.Araç. 
(Dolar)* 31/12/2008 0.015587 02/01/2008 0.012232 0.003355 27.43 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç.Araçları* 

31/12/2008 0.011441 02/01/2008 0.008985 0.002456 27.33 

AvivaSA Emek.Hay..Glr.Amaçlı Karma Borçlanma 
Araçları (EURO)* 31/12/2008 0.014683 02/01/2008 0.011540 0.003143 27.24 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. 
(Euro)* 

31/12/2008 0.016905 02/01/2008 0.013545 0.003360 24.81 

Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir 
Amaç.Kar.Borç.Araç.* 

31/12/2008 0.012778 02/01/2008 0.010310 0.002468 23.94 

Allianz Hay.Emek. Grup.Yön.Gel. Amaç.Döv.Cins. 
Karma Borç.Araç.* 

31/12/2008 0.012134 02/01/2008 0.009819 0.002315 23.58 

Allianz Hay.Emek.Gelir Amaç.Kamu Dış Borç.Ar.* 31/12/2008 0.017120 02/01/2008 0.014025 0.003095 22.07 
Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk E.bond* 31/12/2008 0.014638 02/01/2008 0.012024 0.002614 21.74 
Yapı Kredi Emek. Gelir.Amaç.Kamu Dış 
Borç.Araç.(EURO)* 31/12/2008 0.011387 02/01/2008 0.009426 0.001961 20.80 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 31/12/2008 0.009065 02/01/2008 0.007602 0.001463 19.24 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Döviz Cins.Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2008 0.016791 02/01/2008 0.014089 0.002702 19.18 

Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2008 0.024366 02/01/2008 0.020687 0.003679 17.78 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2008 0.019312 02/01/2008 0.016398 0.002914 17.77 
Allianz Hay. Emek. Grup. Yön.Gel.Amaç.Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2008 0.015897 02/01/2008 0.013509 0.002388 17.68 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları* 

31/12/2008 0.014570 02/01/2008 0.012384 0.002186 17.65 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Grup Devlet Đç.Brç.Sen.* 31/12/2008 0.014666 02/01/2008 0.012486 0.002180 17.46 



 73 

Yatırım Fonu  
 

 

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%)  

Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2008 0.022865 02/01/2008 0.019486 0.003379 17.34 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Brç.Araç.* 31/12/2008 0.028671 02/01/2008 0.024527 0.004144 16.90 
AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları Grup* 31/12/2008 0.012331 02/01/2008 0.010580 0.001751 16.55 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2008 0.028851 02/01/2008 0.024834 0.004017 16.18 

AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2008 0.024919 02/01/2008 0.021453 0.003466 16.16 
Yapı Kredi Emek. Gelir Kamu Borç.Araç.* 31/12/2008 0.028913 02/01/2008 0.024951 0.003962 15.88 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2008 0.023853 02/01/2008 0.020641 0.003212 15.56 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 31/12/2008 0.025533 02/01/2008 0.022102 0.003431 15.52 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2008 0.028757 02/01/2008 0.024893 0.003864 15.52 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Karma* 

31/12/2008 0.010749 02/01/2008 0.009308 0.001441 15.48 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Am.Kamu 
Borç.Ar.Turuncu* 

31/12/2008 0.013764 02/01/2008 0.011953 0.001811 15.15 

Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Kamu Borç. Ara.* 31/12/2008 0.016644 02/01/2008 0.014484 0.002160 14.91 

Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2008 0.025192 02/01/2008 0.021933 0.003259 14.86 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları* 

31/12/2008 0.025879 02/01/2008 0.022608 0.003271 14.47 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu 
Borçlanma Araçları* 31/12/2008 0.024378 02/01/2008 0.021318 0.003060 14.35 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç.Ara. 
Beyaz* 

31/12/2008 0.017942 02/01/2008 0.015752 0.002190 13.90 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2008 0.024313 02/01/2008 0.021364 0.002949 13.80 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Karma* 31/12/2008 0.008674 02/01/2008 0.007695 0.000979 12.72 
ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2008 0.023825 02/01/2008 0.021236 0.002589 12.19 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Uluslarası Karma* 31/12/2008 0.012419 02/01/2008 0.011980 0.000439 3.66 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Grup Esnek* 31/12/2008 0.011965 02/01/2008 0.013356 -0.001391 -10.41 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 31/12/2008 0.016821 02/01/2008 0.030973 -0.014152 -45.69 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2008 0.019073 02/01/2008 0.037007 -0.017934 -48.46 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 

 

 
 
 
 
2009  Yılında ise 59 adet emeklilik fonu yer alan  Gelir Amaçlı  fon grubunda en yüksek 

yıllık getiri % 102,57 en düşük getiri ise % - 3,60 olmuştur. 26 EYF % 15,00’nin üzerinde 

getiri sağlamıştır. 21 EYF % 5 – % 15 arasında getiri elde ederken, 12 EYF % 5’in altında 

kazandırmıştır ( Tablo 8). 
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                                       Tablo 8: Gelir Amaçlı Fon Grubu 

                                                      01 Ocak – 31 Aralık 2009 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2009 0.038876 02/01/2009 0.019191 0.019685 102.57 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.030948 02/01/2009 0.016946 0.014002 82.63 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Grup Esnek* 31/12/2009 0.016717 02/01/2009 0.012022 0.004695 39.05 
ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.029084 02/01/2009 0.023820 0.005264 22.10 
Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Araç.* 31/12/2009 0.029176 02/01/2009 0.024402 0.004774 19.56 

Allianz Hay.Emek.Gel.Amaç.Kamu Dış Borç.Araç.* 31/12/2009 0.020496 02/01/2009 0.017359 0.003137 18.07 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Kamu Borç. Ara.* 

31/12/2009 0.019596 02/01/2009 0.016661 0.002935 17.62 

Yapı Kredi Emek. Gelir.Amaç.Kamu Borç.Araç. 
Grup* 31/12/2009 0.013842 02/01/2009 0.011775 0.002067 17.55 

Anadolu Hay. Emek.Gelir Amaç. Kamu Borç.Ara. 
Beyaz* 

31/12/2009 0.021106 02/01/2009 0.017960 0.003146 17.52 

Allianz Hay. Emek. Grup. Yön.Gel.Amaç.Kamu 
Brç.Araç.* 31/12/2009 0.018683 02/01/2009 0.015913 0.002770 17.41 

Finans Emeklilik Ve Hay. Gelir Amaç.Kamu 
Bor.Araçları* 

31/12/2009 0.012568 02/01/2009 0.010705 0.001863 17.40 

AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.029290 02/01/2009 0.024949 0.004341 17.40 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları* 31/12/2009 0.030384 02/01/2009 0.025906 0.004478 17.29 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.033744 02/01/2009 0.028791 0.004953 17.20 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2009 0.033775 02/01/2009 0.028908 0.004867 16.84 

Ergoisviçre Emek. ve Hay. Gel.Am. Kamu Borç. 31/12/2009 0.012572 02/01/2009 0.010764 0.001808 16.80 
Groupama Emek.Grupl.Yön.Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Araç.* 31/12/2009 0.013052 02/01/2009 0.011199 0.001853 16.55 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Brç.Araç.* 31/12/2009 0.033424 02/01/2009 0.028698 0.004726 16.47 
AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları Grup* 

31/12/2009 0.014796 02/01/2009 0.012714 0.002082 16.38 

Yapı Kredi Emek. Gelir.Amaç.Kamu Dış 
Borç.Araç.(EURO)* 31/12/2009 0.013258 02/01/2009 0.011400 0.001858 16.30 

Yapı Kredi Emek. Gelir Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.033640 02/01/2009 0.028940 0.004700 16.24 
Anadolu Hay.Emek.Gelir Ama.Kar.Borç.Araç. 
(Dolar)* 

31/12/2009 0.018188 02/01/2009 0.015677 0.002511 16.02 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Am.Kamu 
Borç.Araç.Turuncu* 31/12/2009 0.015962 02/01/2009 0.013779 0.002183 15.84 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu 
Borçlanma Araçları* 

31/12/2009 0.028162 02/01/2009 0.024400 0.003762 15.42 

Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.029090 02/01/2009 0.025216 0.003874 15.36 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Döviz Cins.Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2009 0.019594 02/01/2009 0.017036 0.002558 15.02 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Grup Devlet Đç.Brç.Sen.* 31/12/2009 0.016872 02/01/2009 0.014681 0.002191 14.92 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.022210 02/01/2009 0.019330 0.002880 14.90 
Fortis Emek. ve Hay.Grup.Yön.Gelir Amaç. Kamu 
Borçl. Araç.* 

31/12/2009 0.012875 02/01/2009 0.011218 0.001657 14.77 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.017135 02/01/2009 0.014932 0.002203 14.75 

AvivaSA Emek.Hay..Glr.Amaçlı Karma Borçlanma 
Araçları (EURO)* 

31/12/2009 0.016722 02/01/2009 0.014585 0.002137 14.65 

Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk E.bond* 31/12/2009 0.017019 02/01/2009 0.014849 0.002170 14.61 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.027692 02/01/2009 0.024338 0.003354 13.78 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Am. Kamu Dış Borç. 
Araçlar (E.bond)* 31/12/2009 0.019994 02/01/2009 0.017619 0.002375 13.48 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. 
(Euro)* 

31/12/2009 0.019102 02/01/2009 0.016856 0.002246 13.32 

Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir 
Amaç.Kar.Borç.Araç.* 

31/12/2009 0.014491 02/01/2009 0.012800 0.001691 13.21 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.026895 02/01/2009 0.023876 0.003019 12.64 
Anadolu Hay. Emek. Grup Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.025649 02/01/2009 0.022888 0.002761 12.06 
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Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 31/12/2009 0.028208 02/01/2009 0.025556 0.002652 10.38 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.Döviz* 31/12/2009 0.016957 02/01/2009 0.015574 0.001383 8.88 

Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yön.Gelir Amaç. 
Karma Borç. Araç.* 

31/12/2009 0.013689 02/01/2009 0.012596 0.001093 8.68 

Ergoisviçre Emek. ve Hay. Gelir Amaçlı Kamu 
Borç.Araç.(USD) 

31/12/2009 0.011799 02/01/2009 0.010871 0.000928 8.54 

ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.016671 02/01/2009 0.015453 0.001218 7.88 
Ergoisviçre Emek. ve Hay. Gel.Am.Kamu 
Borç.Araç.EURO 

31/12/2009 0.011791 02/01/2009 0.011030 0.000761 6.90 

Allianz Hay. Emek. 
Grup.Yön.Gel.Amaç.Döv.Cins.Karma Borç.Araç.* 

31/12/2009 0.012990 02/01/2009 0.012163 0.000827 6.80 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Karma* 31/12/2009 0.009273 02/01/2009 0.008712 0.000561 6.44 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Karma* 31/12/2009 0.011516 02/01/2009 0.010859 0.000657 6.05 

Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Uluslarası Karma* 31/12/2009 0.013051 02/01/2009 0.012483 0.000568 4.55 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Uluslararası Esnek* 31/12/2009 0.014009 02/01/2009 0.013412 0.000597 4.45 
Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç. 
(Döviz)* 

31/12/2009 0.015113 02/01/2009 0.014484 0.000629 4.34 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.USD* 

31/12/2009 0.014233 02/01/2009 0.013647 0.000586 4.29 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borçlanma Araçları Döviz* 

31/12/2009 0.014085 02/01/2009 0.013508 0.000577 4.27 

AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları (USD)* 31/12/2009 0.014579 02/01/2009 0.014043 0.000536 3.82 

AvivaSA Emek.Hay. Glr. Amaçlı Uluslararası 
Borçlanma* 

31/12/2009 0.011645 02/01/2009 0.011288 0.000357 3.16 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu 
Borç.Araç.Dvz.End.* 31/12/2009 0.015787 02/01/2009 0.015374 0.000413 2.69 

Groupama Emek.Grupl.Yön.Gelir Amaç.Kamu 
Borç.Araç.(Döviz)* 

31/12/2009 0.011944 02/01/2009 0.011673 0.000271 2.32 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 31/12/2009 0.009025 02/01/2009 0.009069 -0.000044 -0.49 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç.Araçları* 31/12/2009 0.011180 02/01/2009 0.011481 -0.000301 -2.62 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç.Uls. Borç.Araç.* 31/12/2009 0.014233 02/01/2009 0.014764 -0.000531 -3.60 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http// www.fonbul.com, 12 Ocak 2010 

 

 

2. Büyüme Amaçlı Fon Grubunun Getirileri      

               

Büyüme Amaçlı fon grubunda 2004  yılında toplam 12 adet emeklilik fonu yer almaktadır. Bu 

grupta en yüksek yıllık getiri % 32,17 en düşük getiri ise % 8,62 olmuştur. 2 EYF % 30,00’un 

üzerinde getiri sağlamıştır. 7 EYF % 20 – % 30 arasında getiri elde ederken, 3 EYF % 20’nin 

altında kazandırmıştır ( Tablo 9). 
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                                    Tablo 9:   Büyüme Amaçlı Fon Grubu 

                                                     01 Ocak – 31 Aralık 2004 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hayat Emeklilik Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2004 0.015854 02/01/2004 0.011995 0.003859 32.17 
Groupama Emeklilik Büyüme Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2004 0.015615 02/01/2004 0.011963 0.003652 30.53 
Fortis Emeklilik ve Hayat Büyüme Amaçlı Hisse 
Senedi* 31/12/2004 0.015165 02/01/2004 0.011724 0.003441 29.35 

Yapı Kredi Emeklilik Büyüme AmaçlıHisse Senedi* 31/12/2004 0.017763 02/01/2004 0.013886 0.003877 27.92 
AvivaSA Emeklilik Hayat  Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2004 0.013977 02/01/2004 0.011076 0.002901 26.19 
ING Emeklilik Büyüme Amaçlı Karma* 31/12/2004 0.016863 02/01/2004 0.013419 0.003444 25.67 
ING Emekilik Büyüme Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2004 0.019418 02/01/2004 0.015491 0.003927 25.35 
Garanti Emeklilik Hayat Büyüme Amaçlı Hisse 
Senedi* 

31/12/2004 0.018131 02/01/2004 0.014686 0.003445 23.46 

Vakıf Emeklilik Büyüme Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2004 0.015047 02/01/2004 0.012325 0.002722 22.09 
Anadolu Hayat Emeklilik  Büyüme Amaçlı Hisse 
Senedi* 

31/12/2004 0.018302 02/01/2004 0.015271 0.003031 19.85 

Allianz Hayat Emeklilik Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2004 0.015186 02/01/2004 0.012815 0.002371 18.50 
Anadolu Hayat Emeklilik Büyüme Amaçlı 
Uluslararası Kar.* 

31/12/2004 0.011361 02/01/2004 0.010459 0.000902 8.62 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 

 
 
 
2005 Yılında toplam 13 adet emeklilik fonu yer alan Büyüme Amaçlı fon grubunda en yüksek 

yıllık getiri % 62,31 en düşük getiri ise % - 0,99 olmuştur. 2 EYF % 55,00’in üzerinde, 2 EYF 

da % 50 - % 55 arasında getiri sağlamıştır. 4 EYF % 30 – % 50 arasında getiri elde ederken, 

3 EYF % 30’un altında kazandırmıştır ( Tablo 10). 

 
 
                               
2006 Yılında ise toplam 15 adet emeklilik fonu yer alan bu fon grubunda en yüksek yıllık 

getiri % 21,09 en düşük getiri ise % - 3,23 olmuştur. 3 EYF % 17,00’in üzerinde getiri 

sağlamıştır. 7 EYF % 5,50 – % 17 arasında getiri elde ederken, 5 EYF % 5’in altında 

kazandırmıştır ( Tablo 11). 

 
 
2007 Yılında toplam 17 adet emeklilik fonu yer alan Büyüme Amaçlı fon                                             

grubunda en yüksek yıllık getiri % 46,84 en düşük getiri ise % 0,34 olmuştur. 7 EYF % 

35,00’in üzerinde getiri sağlamıştır. 6 EYF % 20,00 – % 35 arasında getiri elde ederken, 4 

EYF % 20’nin altında kazandırmıştır ( Tablo 12). 
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                                     Tablo 10:   Büyüme Amaçlı Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2005 

 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Vakıf Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 30/12/2005 0.024420 03/01/2005 0.015045 0.009375 62.31 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 30/12/2005 0.029147 03/01/2005 0.018312 0.010835 59.17 
Fortis Emeklilik ve Hay.Büyüme Amaçlı Hisse Sen.* 30/12/2005 0.023393 03/01/2005 0.015165 0.008228 54.26 
Anadolu Hay. Emek. Grup Büyüme Amaçlı Hisse* 30/12/2005 0.017409 03/01/2005 0.011298 0.006111 54.09 
Garanti Emeklilik Hay.Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 30/12/2005 0.027648 03/01/2005 0.018118 0.009530 52.60 
Yapı Kredi Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 30/12/2005 0.026915 03/01/2005 0.017762 0.009153 51.53 
Groupama Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 30/12/2005 0.022197 03/01/2005 0.015622 0.006575 42.09 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek* 30/12/2005 0.022434 03/01/2005 0.015902 0.006532 41.08 
ING Emek. Büyüme Am. Hisse Senedi* 30/12/2005 0.026827 03/01/2005 0.019412 0.007415 38.20 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Esnek* 30/12/2005 0.018290 03/01/2005 0.013999 0.004291 30.65 
ING Emek. Büyüme Amaç.Karma* 30/12/2005 0.021226 03/01/2005 0.016868 0.004358 25.84 
Allianz Hay. Emek. Büyüme Amaç Esnek* 30/12/2005 0.019018 03/01/2005 0.015193 0.003825 25.18 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Uluslararası 
Kar.* 

30/12/2005 0.011243 03/01/2005 0.011355 -0.000112 -0.99 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 

 
 
 
 
                                     Tablo 11:   Büyüme Amaçlı Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2006 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek* 29/12/2006 0.027133 02/01/2006 0.022407 0.004726 21.09 
ING Emek. Büyüme Amaç.Karma* 29/12/2006 0.024930 02/01/2006 0.021245 0.003685 17.35 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Uls.arası Kar.* 29/12/2006 0.013181 02/01/2006 0.011234 0.001947 17.33 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi 
Beyaz* 29/12/2006 0.011465 02/01/2006 0.009836 0.001629 16.56 

AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Esnek* 29/12/2006 0.020741 02/01/2006 0.018331 0.002410 13.15 
ING Emek. Büyüme Am. Hisse Senedi* 29/12/2006 0.029160 02/01/2006 0.026861 0.002299 8.56 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 29/12/2006 0.031698 02/01/2006 0.029234 0.002464 8.43 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Hisse Senedi 
Grup* 

29/12/2006 0.015672 02/01/2006 0.014586 0.001086 7.45 

Yapı Kredi Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 29/12/2006 0.028594 02/01/2006 0.026907 0.001687 6.27 
Allianz Hay. Emek. Büyüme Amaç Esnek* 29/12/2006 0.020154 02/01/2006 0.019082 0.001072 5.62 
Anadolu Hay. Emek. Grup Büyüme Amaç. Hisse* 29/12/2006 0.018321 02/01/2006 0.017483 0.000838 4.79 
Garanti Emeklilik Hay. Büyüme Amaç. Hisse 
Senedi* 

29/12/2006 0.028865 02/01/2006 0.027762 0.001103 3.97 

Vakıf Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 29/12/2006 0.025344 02/01/2006 0.024598 0.000746 3.03 
Groupama Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 29/12/2006 0.022778 02/01/2006 0.022247 0.000531 2.39 
Fortis Emeklilik ve Hay. Büyüme Amaçlı Hisse 
Sen.* 29/12/2006 0.022559 02/01/2006 0.023311 -0.000752 -3.23 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 
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                                        Tablo 12:   Büyüme Amaçlı Fon Grubu 

                                                           01 Ocak – 31 Aralık 2007 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Garanti Emeklilik Hay.Büyüme Amaçlı Hisse 
Senedi* 

31/12/2007 0.042315 04/01/2007 0.028817 0.013498 46.84 

Anadolu Hay. Emek. Grup Büyüme Amaç. Hisse* 31/12/2007 0.025382 04/01/2007 0.018303 0.007079 38.68 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2007 0.043768 04/01/2007 0.031647 0.012121 38.30 
Yapı Kredi Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2007 0.039209 04/01/2007 0.028574 0.010635 37.22 
Fortis Emeklilik ve Hay. Büyüme Amaçlı Hisse 
Sen.* 

31/12/2007 0.030742 04/01/2007 0.022479 0.008263 36.76 

AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Hisse Senedi 
Grup* 31/12/2007 0.021378 04/01/2007 0.015668 0.005710 36.44 

Allianz Hay. Emek. Grup. Yön.Büyüme 
Amaç.Esnek* 

31/12/2007 0.012311 04/01/2007 0.009103 0.003208 35.24 

ING Emek. Büyüme Am. Hisse Senedi* 31/12/2007 0.039252 04/01/2007 0.029111 0.010141 34.84 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi 
Beyaz* 31/12/2007 0.015320 04/01/2007 0.011458 0.003862 33.71 

Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek* 31/12/2007 0.036198 04/01/2007 0.027077 0.009121 33.69 
Vakıf Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2007 0.033488 04/01/2007 0.025276 0.008212 32.49 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek 
Turuncu* 

31/12/2007 0.013047 04/01/2007 0.010175 0.002872 28.23 

Allianz Hay. Emek. Büyüme Amaç Esnek* 31/12/2007 0.024780 04/01/2007 0.020184 0.004596 22.77 
Groupama Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2007 0.027391 04/01/2007 0.022832 0.004559 19.97 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2007 0.024908 04/01/2007 0.020777 0.004131 19.88 
ING Emek. Büyüme Amaç.Karma* 31/12/2007 0.029391 04/01/2007 0.024869 0.004522 18.18 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Uls.arası Kar.* 31/12/2007 0.013189 04/01/2007 0.013144 0.000045 0.34 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Kasım 2009 

 
 
 
Büyüme Amaçlı fon grubunun 2008 Yılı getirileri incelendiğinde en yüksek yıllık getirinin 

 % 11,04 en düşük getirinin ise % - 51,13 olduğunu görülmektedir. Toplam 18 adet emeklilik 

fonu yer alan bu grupta 2008 yılında sadece 2 EYF pozitif getiri sağlamıştır.Bu fonlardan biri 

% 11,04 diğeri ise % 1,96 kazanç sağlamıştır. 16 EYF ise zarar etmişlerdir ( Tablo 13). 

 
 
2009 Yılında toplam 24 adet emeklilik fonu yer alan Büyüme Amaçlı fon                                             

grubunda en yüksek yıllık getiri % 125,96 en düşük getiri ise % - 6,87 olmuştur. 2 EYF % 

100,00’ün üzerinde getiri sağlamıştır. 9 EYF % 90 – % 100 arasında, 3 EYF % 80 - % 90 

arasında ve 9 EYF da % 13 – % 55 arasında getiri kazandırmıştır. 1 EYF ise zarar etmiştir. 

( Tablo 14). 
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                                     Tablo 13:   Büyüme Amaçlı Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2008 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Uls.arası Kar.* 31/12/2008 0.014612 02/01/2008 0.013159 0.001453 11.04 
Allianz Hay. Emek. Büyüme Amaç Esnek* 31/12/2008 0.025267 02/01/2008 0.024782 0.000485 1.96 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek* 31/12/2008 0.034852 02/01/2008 0.036136 -0.001284 -3.55 
ING Emek. Büyüme Amaç.Karma* 31/12/2008 0.027748 02/01/2008 0.029367 -0.001619 -5.51 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2008 0.022395 02/01/2008 0.024891 -0.002496 -10.03 
Allianz Hay. Emek. Grup. Yön.Büyüme 
Amaç.Esnek* 

31/12/2008 0.010201 02/01/2008 0.012282 -0.002081 -16.94 

Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek 
Turuncu* 

31/12/2008 0.010679 02/01/2008 0.012959 -0.002280 -17.59 

Anadolu Hay. Emek. Grup Büyüme Amaç. Hisse* 31/12/2008 0.016209 02/01/2008 0.025193 -0.008984 -35.66 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2008 0.027052 02/01/2008 0.043495 -0.016443 -37.80 
Vakıf Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2008 0.020136 02/01/2008 0.033414 -0.013278 -39.74 
ING Emek. Büyüme Am. Hisse Senedi* 31/12/2008 0.022750 02/01/2008 0.039115 -0.016365 -41.84 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi 
Beyaz* 

31/12/2008 0.008764 02/01/2008 0.015294 -0.006530 -42.70 

Yapı Kredi Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2008 0.021726 02/01/2008 0.039149 -0.017423 -44.50 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2008 0.007284 02/01/2008 0.013429 -0.006145 -45.76 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Hisse Senedi 
Grup* 31/12/2008 0.011449 02/01/2008 0.021303 -0.009854 -46.26 

Garanti Emeklilik Hay. Büyüme Amaç. Hisse 
Senedi* 

31/12/2008 0.021593 02/01/2008 0.042167 -0.020574 -48.79 

Groupama Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2008 0.013899 02/01/2008 0.027249 -0.013350 -48.99 
Fortis Emeklilik ve Hay. Büyüme Amaçlı Hisse 
Sen.* 31/12/2008 0.014945 02/01/2008 0.030580 -0.015635 -51.13 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Kasım 2009 

 
 
 
 
 
 
 
 
                                     Tablo 14:   Büyüme Amaçlı Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2009 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Ergoisviçre Emek. ve Hay. Büy.Amaç.Hisse Sen. 31/12/2009 0.019844 02/01/2009 0.008782 0.011062 125.96 
Finans Emeklilik Ve Hay. Büyüme Amaçlı Hisse 
Senedi* 

31/12/2009 0.015977 02/01/2009 0.007929 0.008048 101.50 

Groupama Emeklilik Grupl.Yön.Büy.Amaç.Hisse 
Senedi* 31/12/2009 0.013386 02/01/2009 0.006739 0.006647 98.63 

ING Emek. Büyüme Am. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.044913 02/01/2009 0.022860 0.022053 96.47 
Vakıf Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.039805 02/01/2009 0.020331 0.019474 95.78 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi 
Beyaz* 

31/12/2009 0.017296 02/01/2009 0.008844 0.008452 95.57 

AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2009 0.014360 02/01/2009 0.007351 0.007009 95.35 
Groupama Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.027093 02/01/2009 0.013981 0.013112 93.78 
Yapı Kredi Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2009 0.042144 02/01/2009 0.021857 0.020287 92.82 
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Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2009 0.051929 02/01/2009 0.027188 0.024741 91.00 
Anadolu Hay. Emek. Grup Büyüme Amaç. Hisse* 31/12/2009 0.031099 02/01/2009 0.016310 0.014789 90.67 
Fortis Emeklilik ve Hay. Büyüme Amaçlı Hisse 
Sen.* 31/12/2009 0.028517 02/01/2009 0.015053 0.013464 89.44 

AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Hisse Senedi 
Grup* 

31/12/2009 0.021752 02/01/2009 0.011556 0.010196 88.23 

Garanti Emeklilik Hay. Büyüme Amaç. Hisse 
Senedi* 

31/12/2009 0.039284 02/01/2009 0.021771 0.017513 80.44 

ING Emek. Büyüme Amaç.Karma* 31/12/2009 0.042842 02/01/2009 0.027785 0.015057 54.19 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek* 31/12/2009 0.053198 02/01/2009 0.034885 0.018313 52.50 
Ergoisviçre Emek. ve Hay. Büy.Ama. Esnek 31/12/2009 0.016047 02/01/2009 0.010528 0.005519 52.42 
ING Emek. Büyüme Am. Esnek* 31/12/2009 0.014519 02/01/2009 0.010046 0.004473 44.53 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek 
Turuncu* 

31/12/2009 0.015329 02/01/2009 0.010707 0.004622 43.17 

AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.030209 02/01/2009 0.022470 0.007739 34.44 
Allianz Hay. Emek. Büyüme Amaç Esnek* 31/12/2009 0.033471 02/01/2009 0.025319 0.008152 32.20 
Allianz Hay. Emek. Grup. Yön.Büyüme 
Amaç.Esnek* 

31/12/2009 0.013059 02/01/2009 0.010222 0.002837 27.75 

Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Uls.arası Kar.* 31/12/2009 0.016673 02/01/2009 0.014725 0.001948 13.23 
Finans Emeklilik Ve Hay. Büy.Ama.Ul. Karma 31/12/2009 0.012445 02/01/2009 0.013363 -0.000918 -6.87 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 12 Ocak 2010 

 
 
 
3. Para Piyasası Fon Grubu Getirileri   

 

Para Piyasası fon grubunda 2004  yılında toplam 13 adet emeklilik fonu yer almaktadır. Bu 

grupta en yüksek yıllık getiri % 22,13 en düşük getiri ise % 12,89 olmuştur. 7 EYF % 20’in 

üzerinde getiri sağlamıştır. 6 EYF ise % 13 – % 20 arasında getiri elde etmiştir ( Tablo 15). 

 
 
2005 Yılında  Para  Piyasası  fon  grubunda  bulunan  fonlar en  yüksek  % 13,43  en düşük 

ise % 7,07 yıllık getiri elde etmişlerdir. Bu grupta toplam 14 adet emeklilik fonu yer 

almaktadır. 11 EYF % 10’un üzerinde 3 EYF ise % 10 ‘un altında getiri elde etmiştir  

( Tablo 16). 

 

                                  
2006  Yılında ise toplam 14 adet emeklilik yatırım fonu bulunan Para Piyasası fon grubunda 

en yüksek yıllık getiri % 15,19 en düşük getiri ise % 12  olmuştur. 10 EYF % 14’ün üzerinde 

getiri sağlamıştır. 4 EYF ise % 12 – % 14 arasında getiri elde etmiştir ( Tablo 17). 

 
 
 
 



 81 

                                     Tablo 15:   Para Piyasası Fon Grubu 

                                                       01 Ocak – 31 Aralık 2004 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2004 0.012644 02/01/2004 0.010353 0.002291 22.13 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2004 0.012637 02/01/2004 0.010410 0.002227 21.39 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 31/12/2004 0.012572 02/01/2004 0.010394 0.002178 20.95 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 31/12/2004 0.013100 02/01/2004 0.010841 0.002259 20.84 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 31/12/2004 0.013193 02/01/2004 0.010939 0.002254 20.61 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2004 0.013037 02/01/2004 0.010810 0.002227 20.60 
ING Emek. Likit* 31/12/2004 0.012985 02/01/2004 0.010785 0.002200 20.40 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 31/12/2004 0.012929 02/01/2004 0.010782 0.002147 19.91 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2004 0.012197 02/01/2004 0.010336 0.001861 18.01 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2004 0.012230 02/01/2004 0.010417 0.001813 17.40 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 31/12/2004 0.011887 02/01/2004 0.010290 0.001597 15.52 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 31/12/2004 0.011856 02/01/2004 0.010318 0.001538 14.91 
Allianz Hay. Emek. Para Piyasa.Emanet Likit 
Kamu* 

31/12/2004 0.012063 02/01/2004 0.010686 0.001377 12.89 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Kasım 2009 

 
 
 
 

                                      Tablo 16:   Para Piyasası Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2005 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
ING Emek. Likit* 30/12/2005 0.014753 03/01/2005 0.013006 0.001747 13.43 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 30/12/2005 0.014755 03/01/2005 0.013058 0.001697 13.00 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 30/12/2005 0.014290 03/01/2005 0.012664 0.001626 12.84 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 30/12/2005 0.014899 03/01/2005 0.013216 0.001683 12.73 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 30/12/2005 0.013755 03/01/2005 0.012217 0.001538 12.59 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 30/12/2005 0.014737 03/01/2005 0.013116 0.001621 12.36 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 30/12/2005 0.013336 03/01/2005 0.011870 0.001466 12.35 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 30/12/2005 0.014532 03/01/2005 0.012944 0.001588 12.27 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 30/12/2005 0.014180 03/01/2005 0.012656 0.001524 12.04 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 30/12/2005 0.013658 03/01/2005 0.012248 0.001410 11.51 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 30/12/2005 0.013908 03/01/2005 0.012585 0.001323 10.51 
Allianz Hay. Emek. Para Piyasa.Emanet Likit 
Kamu* 

30/12/2005 0.013185 03/01/2005 0.012074 0.001111 9.20 

Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Emanet Likit 
Karma* 30/12/2005 0.012192 03/01/2005 0.011219 0.000973 8.67 

Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 30/12/2005 0.012739 03/01/2005 0.011898 0.000841 7.07 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Kasım 2009 
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                                     Tablo 17:   Para Piyasası Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2006 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
ING Emek. Likit* 29/12/2006 0.017011 02/01/2006 0.014768 0.002243 15.19 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 29/12/2006 0.017149 02/01/2006 0.014915 0.002234 14.98 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 29/12/2006 0.015819 02/01/2006 0.013769 0.002050 14.89 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 29/12/2006 0.016415 02/01/2006 0.014304 0.002111 14.76 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 29/12/2006 0.016272 02/01/2006 0.014194 0.002078 14.64 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 29/12/2006 0.016903 02/01/2006 0.014752 0.002151 14.58 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 29/12/2006 0.016902 02/01/2006 0.014772 0.002130 14.42 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 29/12/2006 0.016626 02/01/2006 0.014547 0.002079 14.29 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 29/12/2006 0.015625 02/01/2006 0.013672 0.001953 14.28 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 29/12/2006 0.015246 02/01/2006 0.013350 0.001896 14.20 
Allianz Hay.Emek. Para Piyasa.Emanet Likit Kamu* 29/12/2006 0.014989 02/01/2006 0.013199 0.001790 13.56 
Yapı Kredi Emek.Para Piyas. Emanet Likit Karma* 29/12/2006 0.013831 02/01/2006 0.012206 0.001625 13.31 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 29/12/2006 0.015622 02/01/2006 0.013921 0.001701 12.22 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 29/12/2006 0.014289 02/01/2006 0.012748 0.001541 12.0 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Kasım 2009 

 

 

2007 Yılında toplam 14 adet emeklilik yatırım fonu bulunan bu fon grubunda en yüksek yıllık 

getiri % 17,26 en düşük getiri ise % 14,16 olmuştur. 10 EYF % 16’ın üzerinde getiri 

sağlamıştır. 4 EYF ise % 14 – % 16 arasında getiri elde etmiştir ( Tablo 18). 

 
 
 
                                     Tablo 18:   Para Piyasası Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2007 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
ING Emek. Likit* 31/12/2007 0.020004 04/01/2007 0.017059 0.002945 17.26 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 31/12/2007 0.020152 04/01/2007 0.017196 0.002956 17.19 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2007 0.018319 04/01/2007 0.015667 0.002652 16.93 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2007 0.018549 04/01/2007 0.015864 0.002685 16.93 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2007 0.019053 04/01/2007 0.016315 0.002738 16.78 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2007 0.019189 04/01/2007 0.016459 0.002730 16.59 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 31/12/2007 0.017820 04/01/2007 0.015286 0.002534 16.58 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2007 0.019736 04/01/2007 0.016947 0.002789 16.46 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 31/12/2007 0.019710 04/01/2007 0.016947 0.002763 16.30 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 31/12/2007 0.019375 04/01/2007 0.016670 0.002705 16.23 
Allianz Hay. Emek. Para Piyas.Emanet Likit Kamu* 31/12/2007 0.017383 04/01/2007 0.015029 0.002354 15.66 
Yapı Kredi Emek.Para Piyas. Emanet Likit Karma* 31/12/2007 0.016024 04/01/2007 0.013868 0.002156 15.55 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 31/12/2007 0.018025 04/01/2007 0.015658 0.002367 15.12 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 31/12/2007 0.016352 04/01/2007 0.014324 0.002028 14.16 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Kasım 2009 
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2005 Yılından sonra yeni fon kurulmayan ve  2008 yılında da toplam 14 emeklilik yatırım 

fonu bulunan Para Piyasası fon grubunda en yüksek yıllık getiri % 16,24 en düşük getiri ise  

% 13,32 olmuştur. 11 EYF % 15’in üzerinde getiri sağlamış, 3 EYF ise % 13 – % 15 arasında 

getiri elde etmiştir ( Tablo 19). 

                                     
 
 
 
                                      Tablo 19:   Para Piyasası Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2008 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 31/12/2008 0.023443 02/01/2008 0.020168 0.003275 16.24 
ING Emek. Likit* 31/12/2008 0.023270 02/01/2008 0.020020 0.003250 16.23 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2008 0.022117 02/01/2008 0.019068 0.003049 15.99 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2008 0.021261 02/01/2008 0.018333 0.002928 15.97 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 31/12/2008 0.022862 02/01/2008 0.019725 0.003137 15.90 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2008 0.022882 02/01/2008 0.019751 0.003131 15.85 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2008 0.021462 02/01/2008 0.018564 0.002898 15.61 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 31/12/2008 0.020594 02/01/2008 0.017834 0.002760 15.48 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 31/12/2008 0.022386 02/01/2008 0.019390 0.002996 15.45 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2008 0.022161 02/01/2008 0.019203 0.002958 15.40 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 31/12/2008 0.020795 02/01/2008 0.018039 0.002756 15.28 
Yapı Kredi Emek.Para Piyas.Emanet Likit Karma* 31/12/2008 0.018360 02/01/2008 0.016037 0.002323 14.49 
Allianz Hay. Emek Para Piyasa.Emanet Likit Kamu* 31/12/2008 0.019906 02/01/2008 0.017397 0.002509 14.42 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 31/12/2008 0.018544 02/01/2008 0.016364 0.002180 13.32 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Kasım 2009 

 

 

 

 

2009 Yılında toplam 16 adet emeklilik yatırım fonuna ulaşan Para Piyasası fon grubunda en 

yüksek yıllık getiri %  9,05 en düşük getiri ise %  6 olmuştur. 12 EYF % 7’in üzerinde getiri 

sağlarken 4 EYF % 6 – % 7 arasında getiri elde etmiştir ( Tablo 20). 
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                                     Tablo 20:   Para Piyasası Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2009 

 
 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 31/12/2009 0.025585 02/01/2009 0.023462 0.002123 9.05 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 31/12/2009 0.022446 02/01/2009 0.020610 0.001836 8.91 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.024101 02/01/2009 0.022134 0.001967 8.89 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 31/12/2009 0.024893 02/01/2009 0.022879 0.002014 8.80 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.024890 02/01/2009 0.022900 0.001990 8.69 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2009 0.024104 02/01/2009 0.022178 0.001926 8.68 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.023337 02/01/2009 0.021478 0.001859 8.66 
ING Emek. Likit* 31/12/2009 0.025301 02/01/2009 0.023289 0.002012 8.64 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2009 0.023072 02/01/2009 0.021278 0.001794 8.43 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 31/12/2009 0.022559 02/01/2009 0.020811 0.001748 8.40 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 31/12/2009 0.024272 02/01/2009 0.022403 0.001869 8.34 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Emanet Likit 
Karma* 

31/12/2009 0.019674 02/01/2009 0.018373 0.001301 7.08 

Allianz Hay. Emek. Para Piyasa.Emanet Likit 
Kamu* 31/12/2009 0.021294 02/01/2009 0.019920 0.001374 6.90 

Ergoisviçre Emek. ve Hay. Para Piy.Lik.Kamu 31/12/2009 0.010872 02/01/2009 0.010182 0.000690 6.78 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 31/12/2009 0.019695 02/01/2009 0.018556 0.001139 6.14 
Finans Emeklilik Ve Hay. Para Piy.Likit Kamu* 31/12/2009 0.011272 02/01/2009 0.010634 0.000638 6.00 
 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Ocak 2010 

 

 

 

4. Đhtisaslaşmış Fon Grubunun Getirileri   

 

Đhtisaşlaşmış fon grubunda Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş. tarafından kurulmuş tek bir fon 

yer almaktadır. Bu fonun 2004 – 2005 – 2006 – 2007 – 2008 - 2009 yılları için  getirileri 

sırasıyla  % 25,94 - % 53,58 - % (-2,97) - % 43,06 – % (- 45,95) - % 78,05 olmuştur. ( Tablo 

21 – 22 – 23 – 24 – 25 – 26 ). 

 
 
 
                                     Tablo 21:   Đhtisaşlaşmış Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2004 

 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat 
Tarihi  

Son Fiyat 
  

Önceki 
Fiyat 

Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 31/12/2004 0.017443 02/01/2004 0.013850 0.003593 25.94 

                                     

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 14 Kasım 2009 
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                                      Tablo 22:   Đhtisaşlaşmış Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2005 

 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat 
Tarihi  

Son Fiyat 
  

Önceki 
Fiyat 

Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 30/12/2005 0.026782 03/01/2005 0.017438 0.009344 53.58 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 14 Kasım 2009 

 

                                     Tablo 23:   Đhtisaşlaşmış Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2006 

 
 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat 
Tarihi  

Son Fiyat 
  

Önceki 
Fiyat 

Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 29/12/2006 0.025929 02/01/2006 0.026722 -0.000793 -2.97 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 14 Kasım 2009 

 
 

 
                                     Tablo 24:   Đhtisaşlaşmış Fon Grubu 

                                                        01 Ocak – 31 Aralık 2007 

 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat 
Tarihi  

Son Fiyat 
  

Önceki 
Fiyat 

Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 31/12/2007 0.036977 04/01/2007 0.025848 0.011129 43.06 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 14 Kasım 2009 

 
                            
                                      Tablo 25:  Đhtisaşlaşmış Fon Grubu 

                                                       01 Ocak – 31 Aralık 2008 

 
 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat 
Tarihi  

Son Fiyat 
  

Önceki 
Fiyat 

Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 31/12/2008 0.019906 02/01/2008 0.036827 -0.016921 -45.95 

  
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 14 Kasım 2009 
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                                 Tablo 26:  Đhtisaşlaşmış Fon Grubu 

                                                  01 Ocak – 31 Aralık 2009 

 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat 
Tarihi  

Son Fiyat 
  

Önceki Fiyat 
Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 31/12/2009 0.036069 02/01/2009 0.020258 0.015811 78.05 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 13 Ocak 2010 

 

5. Diğer Fon Grubu Getirileri   

 

Gelir Amaçlı, Büyüme Amaçlı ve Para Piyasası grupları dışında kalan ağırlıklı olarak da  

esnek ve dengeli fonlardan oluşan bu gruptaki fonların getirileri de diğer gruplarda olduğu 

gibi yıllar itibariyle incelenmiştir. 

 

2004 Yılında en fazla değer kazanan fon % 33,75 oranında getiri elde etmiştir. En az değer 

kazan fon ise %  17,53 oranında kazanç sağlamıştır. 

 

 

                                 Tablo 27:  Diğer Fonlar Grubu 

                                                  01 Ocak – 31 Aralık 2004 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 31/12/2004 0.016574 02/01/2004 0.012392 0.004182 33.75 
Vakıf Emek. Esnek* 31/12/2004 0.013463 02/01/2004 0.010474 0.002989 28.54 
Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 31/12/2004 0.014591 02/01/2004 0.011673 0.002918 25.00 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 31/12/2004 0.013361 02/01/2004 0.010746 0.002615 24.33 
Anadolu Hay. Emek. Esnek* 31/12/2004 0.014551 02/01/2004 0.012052 0.002499 20.74 
AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 31/12/2004 0.013001 02/01/2004 0.010774 0.002227 20.67 
Groupama Emek. Esnek* 31/12/2004 0.013401 02/01/2004 0.011117 0.002284 20.55 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 31/12/2004 0.013705 02/01/2004 0.011432 0.002273 19.88 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 31/12/2004 0.012658 02/01/2004 0.010770 0.001888 17.53 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 15 Kasım 2009 

 
 

Fonların  2005  yılı  getirilerine  göre,  en  yüksek  getiri  oranı  % 32,25  en  düşük getiri ise  

% 2,92 olarak gerçekleşmiştir. 
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                                 Tablo 28:  Diğer Fonlar Grubu 

                                                  01 Ocak – 31 Aralık 2005 

 
Yatırım Fonu  
 

 

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%)  

Anadolu Hay. Emek. Esnek* 30/12/2005 0.019293 03/01/2005 0.014588 0.004705 32.25 
Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 30/12/2005 0.019214 03/01/2005 0.014612 0.004602 31.49 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 30/12/2005 0.017535 03/01/2005 0.013727 0.003808 27.74 
Groupama Emek. Esnek* 30/12/2005 0.017022 03/01/2005 0.013416 0.003606 26.88 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 30/12/2005 0.016240 03/01/2005 0.013375 0.002865 21.42 
ING Emek. Esnek* 30/12/2005 0.014716 03/01/2005 0.012254 0.002462 20.09 
Vakıf Emek. Esnek* 30/12/2005 0.016244 03/01/2005 0.013483 0.002761 20.48 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 30/12/2005 0.015213 03/01/2005 0.012683 0.002530 19.95 
AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 30/12/2005 0.015447 03/01/2005 0.013023 0.002424 18.61 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 30/12/2005 0.019139 03/01/2005 0.016587 0.002552 15.39 
Yapı Kredi Emek. Esnek TL Grup* 30/12/2005 0.013718 03/01/2005 0.012030 0.001688 14.03 
Yapı Kredi Emek. Esnek Döviz Grup* 30/12/2005 0.011413 03/01/2005 0.011089 0.000324 2.92 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 15 Kasım 2009 

 

2006 Yılında toplam 16 adet emeklilik yatırım fonu bulunan Diğer fon grubunda en yüksek 

yıllık getiri % 17,65 en düşük getiri ise % 2,85 olmuştur. 4 EYF % 15’in üzerinde getiri 

sağlamıştır. 6  EYF  % 10 – % 15  arasında,  6  fon  ise  % 10’un  altında  getiri  elde  etmiştir 

 ( Tablo 29). 2007 Yılında ise en yüksek yıllık getiri % 30,27 olurken 4 EYF % 25’in üzerinde 

kazanç sağlamıştır. 1 Fon % - 13,63 ile zarar etmiş, 11 EYF % 14 - % 25 arasında 

kazandırmıştır ( Tablo 30 ). 

 
                                     Tablo 29:  Diğer Fonlar Grubu 

                                                      01 Ocak – 31 Aralık 2006 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 29/12/2006 0.018187 02/01/2006 0.015459 0.002728 17.65 
Yapı Kredi Emek. Esnek TL Grup* 29/12/2006 0.016117 02/01/2006 0.013733 0.002384 17.36 
ING Emek. Esnek* 29/12/2006 0.017009 02/01/2006 0.014726 0.002283 15.50 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 29/12/2006 0.017556 02/01/2006 0.015230 0.002326 15.27 
Groupama Emek. Esnek* 29/12/2006 0.019228 02/01/2006 0.017022 0.002206 12.96 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araç.Grup* 29/12/2006 0.013573 02/01/2006 0.012051 0.001522 12.63 
Vakıf Emek. Esnek* 29/12/2006 0.018284 02/01/2006 0.016271 0.002013 12.37 
Anadolu Hay. Emek. Esnek* 29/12/2006 0.021609 02/01/2006 0.019317 0.002292 11.87 
ING Emek. Kamu Borçlanma Araçları* 29/12/2006 0.012056 02/01/2006 0.010811 0.001245 11.52 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 29/12/2006 0.021338 02/01/2006 0.019156 0.002182 11.39 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 29/12/2006 0.017642 02/01/2006 0.016266 0.001376 8.46 
Garanti Emeklilik Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 29/12/2006 0.011101 02/01/2006 0.010288 0.000813 7.90 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yönelik Esnek* 29/12/2006 0.013012 02/01/2006 0.012326 0.000686 5.57 
Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 29/12/2006 0.020279 02/01/2006 0.019256 0.001023 5.31 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 29/12/2006 0.018497 02/01/2006 0.017564 0.000933 5.31 
Yapı Kredi Emek. Esnek Döviz Grup* 29/12/2006 0.011741 02/01/2006 0.011416 0.000325 2.85 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 15 Kasım 2009 
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                                 Tablo 30:  Diğer Fonlar Grubu 

                                                  01 Ocak – 31 Aralık 2007 

 

Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yönelik Esnek* 31/12/2007 0.016961 04/01/2007 0.013020 0.003941 30.27 
Yapı Kredi Emek. Esnek TL Grup* 31/12/2007 0.020959 04/01/2007 0.016143 0.004816 29.83 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 31/12/2007 0.022237 04/01/2007 0.017641 0.004596 26.05 
Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 31/12/2007 0.025410 04/01/2007 0.020305 0.005105 25.14 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 31/12/2007 0.026701 04/01/2007 0.021385 0.005316 24.86 
AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 31/12/2007 0.022765 04/01/2007 0.018233 0.004532 24.86 
Anadolu Hay. Emek. Esnek* 31/12/2007 0.026472 04/01/2007 0.021636 0.004836 22.35 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 31/12/2007 0.022355 04/01/2007 0.018519 0.003836 20.71 
Vakıf Emek. Esnek* 31/12/2007 0.022103 04/01/2007 0.018316 0.003787 20.68 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araç.Grup* 31/12/2007 0.016330 04/01/2007 0.013611 0.002719 19.98 
Groupama Emek. Esnek* 31/12/2007 0.022304 04/01/2007 0.019273 0.003031 15.73 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 31/12/2007 0.020336 04/01/2007 0.017590 0.002746 15.61 
ING Emek. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2007 0.013830 04/01/2007 0.012087 0.001743 14.42 
Garanti Emeklilik Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2007 0.012719 04/01/2007 0.011123 0.001596 14.35 
ING Emek. Esnek* 31/12/2007 0.019419 04/01/2007 0.017030 0.002389 14.03 
Yapı Kredi Emek. Esnek Döviz Grup* 31/12/2007 0.010132 04/01/2007 0.011731 -0.001599 -13.63 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 15 Kasım 2009 

 

 

                                 Tablo 31:  Diğer Fonlar Grubu 

                                                  01 Ocak – 31 Aralık 2008 

  
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Yapı Kredi Emek. Esnek Döviz Grup* 31/12/2008 0.012824 02/01/2008 0.010083 0.002741 27.18 
Vakıf Emek. Grup Likit* 31/12/2008 0.014964 02/01/2008 0.012818 0.002146 16.74 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araç.Grup* 31/12/2008 0.018878 02/01/2008 0.016339 0.002539 15.54 
ING Emek. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2008 0.015842 02/01/2008 0.013829 0.002013 14.56 
Garanti Emeklilik Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2008 0.014380 02/01/2008 0.012719 0.001661 13.06 
ING Emek. Esnek* 31/12/2008 0.021069 02/01/2008 0.019422 0.001647 8.48 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 31/12/2008 0.028882 02/01/2008 0.026693 0.002189 8.20 
Vakıf Emek. Esnek* 31/12/2008 0.023165 02/01/2008 0.022103 0.001062 4.80 
Yapı Kredi Emek. Esnek TL Grup* 31/12/2008 0.021837 02/01/2008 0.020961 0.000876 4.18 
Groupama Emek. Esnek* 31/12/2008 0.022227 02/01/2008 0.022297 -0.000070 -0.31 
Anadolu Hay. Emek. Esnek* 31/12/2008 0.026347 02/01/2008 0.026455 -0.000108 -0.41 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 31/12/2008 0.020845 02/01/2008 0.022340 -0.001495 -6.69 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yönelik Esnek* 31/12/2008 0.015578 02/01/2008 0.016900 -0.001322 -7.82 
AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 31/12/2008 0.020796 02/01/2008 0.022773 -0.001977 -8.68 
Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 31/12/2008 0.022841 02/01/2008 0.025357 -0.002516 -9.92 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 31/12/2008 0.019917 02/01/2008 0.022223 -0.002306 -10.38 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 31/12/2008 0.017516 02/01/2008 0.020285 -0.002769 -13.65 

 

Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 15 Kasım 2009 
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2008  Yılında  zarar  eden  fon  sayısında artış  görülen  Diğer  fon  grubunda  en  düşük getiri  

% - 13,65 en yüksek getiri ise % 27,18 olmuştur. 8 EYF zarar etmiş, 4 EYF % 4 - % 10 

arasında ve 5 EYF da % 13’ün üzerinde getiri elde etmiştir (Tablo 31 ). 

 

Diğer  fon  grubu  2009 yılını 19 fon ile tamamlamış ve hiçbir EYF   zarar  etmemiştir. En 

yüksek getiri % 42,87 en  düşük getiri % 9,31 olmuştur. 8 EYF % 30’un üzerinde, 10 EYF da 

% 10 - % 30 arasında getiri elde etmiştir (Tablo 32 ). 

 
                            
  
                                 Tablo 32:  Diğer Fonlar Grubu 

                                                  01 Ocak – 31 Aralık 2009 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Yapı Kredi Emek. Esnek TL Grup* 31/12/2009 0.031285 02/01/2009 0.021898 0.009387 42.87 
AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 31/12/2009 0.028582 02/01/2009 0.020883 0.007699 36.87 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 31/12/2009 0.027208 02/01/2009 0.019981 0.007227 36.17 
Anadolu Hay. Emek. Esnek* 31/12/2009 0.035656 02/01/2009 0.026394 0.009262 35.09 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 31/12/2009 0.028193 02/01/2009 0.020884 0.007309 35.00 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 31/12/2009 0.023500 02/01/2009 0.017566 0.005934 33.78 
Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 31/12/2009 0.030641 02/01/2009 0.022917 0.007724 33.70 
Garanti Emeklilik Hay. Gruplara Yönelik Esnek* 31/12/2009 0.020615 02/01/2009 0.015632 0.004983 31.88 
ING Emek. Esnek* 31/12/2009 0.027135 02/01/2009 0.021072 0.006063 28.77 
ING Emek. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.019787 02/01/2009 0.015846 0.003941 24.87 
Finans Emeklilik Ve Hay. Esnek 31/12/2009 0.013233 02/01/2009 0.010703 0.002530 23.64 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 31/12/2009 0.035365 02/01/2009 0.028923 0.006442 22.27 
Groupama Emek. Grupl.Yön.Esnek* 31/12/2009 0.013620 02/01/2009 0.011210 0.002410 21.50 
Groupama Emek. Esnek* 31/12/2009 0.026953 02/01/2009 0.022263 0.004690 21.07 
Vakıf Emek. Esnek* 31/12/2009 0.027725 02/01/2009 0.023200 0.004525 19.50 
Garanti Emeklilik Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.017084 02/01/2009 0.014397 0.002687 18.66 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araç.Grup* 31/12/2009 0.022337 02/01/2009 0.018898 0.003439 18.20 
Yapı Kredi Emek. Esnek Döviz Grup* 31/12/2009 0.014347 02/01/2009 0.012946 0.001401 10.82 
Vakıf Emek. Grup Likit* 31/12/2009 0.016371 02/01/2009 0.014976 0.001395 9.31 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 15 Ocak 2010 

 
 
 
B. Fon Gruplarının 2004 - 2009 Yılları Arasındaki Kümül Getirilerine Göre 

 

Fon gruplarının 2004 – 2009 yılları arasında yıl bazında performanslarının yanısıra her 

grubun 2004 yılından beri sistemde olan emeklilik yatırım fonlarının 6 yıllık kümül getirileri 

de incelenmiştir.  
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1. Gelir Amaçlı Fon Grubunun 2004-2009  Kümül Getirilerine Göre 

  

Gelir amaçlı fon grubu  EYF’nda en yüksek getiriyi % 219,73 oranla Aegon Emeklilik ve 

Hayat A.Ş.nin kurduğu Gelir Amaçlı Hisse Senedi EYF’u  sağlamıştır. On emeklilik şirketine 

ait 14 EYF, % 150 ‘nin üzerinde kazanç elde etmiştir. 14 EYF’ un getirileri  % 45 - % 80 

arasında ve 6 EYF’ un da getirileri  % 10 - % 30 arasında değişmektedir. 2 EYF ise zarar 

etmiştir ( Tablo 33 ). 

 

    

                                 Tablo 33:  Gelir Amaçlı Fon Grubu 

                                                  2004-2009 Kümül 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2009 0.038876 02/01/2004 0.012159 0.026717 219.73 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.033424 02/01/2004 0.011240 0.022184 197.37 
Yapı Kredi Emek. Gelir Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.033640 02/01/2004 0.011434 0.022206 194.21 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2009 0.033775 02/01/2004 0.011584 0.022191 191.57 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.033744 02/01/2004 0.011717 0.022027 187.99 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları* 

31/12/2009 0.030384 02/01/2004 0.010670 0.019714 184.76 

AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.029290 02/01/2004 0.010689 0.018601 174.02 
Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.029090 02/01/2004 0.010630 0.018460 173.66 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu 
Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.028162 02/01/2004 0.010692 0.017470 163.39 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.027692 02/01/2004 0.010660 0.017032 159.77 
ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.029084 02/01/2004 0.011467 0.017617 153.63 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 31/12/2009 0.028208 02/01/2004 0.011170 0.017038 152.53 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.026895 02/01/2004 0.010778 0.016117 149.54 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.030948 02/01/2004 0.012414 0.018534 149.30 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Dış Brç.Ar.* 31/12/2009 0.020496 02/01/2004 0.011383 0.009113 80.06 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Döviz Cins.Kamu 
Borç.Araç.* 31/12/2009 0.019594 02/01/2004 0.011503 0.008091 70.34 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Am. Kamu Dış Brç. 
Araçlar (E.bond)* 

31/12/2009 0.019994 02/01/2004 0.011762 0.008232 69.99 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Ama.Kar.Borç.Ar. 
(Dolar)* 

31/12/2009 0.018188 02/01/2004 0.010897 0.007291 66.91 

Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk E.bond* 31/12/2009 0.017019 02/01/2004 0.010303 0.006716 65.18 
AvivaSA Emek.Hay..Glr.Amaçlı Karma Borçlanma 
Araçları (EURO)* 

31/12/2009 0.016722 02/01/2004 0.010189 0.006533 64.12 

Anadolu H.E. Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. (Euro)* 31/12/2009 0.019102 02/01/2004 0.011695 0.007407 63.33 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.Döviz* 

31/12/2009 0.016957 02/01/2004 0.010404 0.006553 62.99 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları* 

31/12/2009 0.017135 02/01/2004 0.010621 0.006514 61.33 

AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları (USD)* 

31/12/2009 0.014579 02/01/2004 0.009524 0.005055 53.08 

Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç. 
(Döviz)* 31/12/2009 0.015113 02/01/2004 0.009992 0.005121 51.25 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu 
Brç.Arç.Dvz.End.* 

31/12/2009 0.015787 02/01/2004 0.010459 0.005328 50.94 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.USD* 31/12/2009 0.014233 02/01/2004 0.009733 0.004500 46.23 
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Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.016671 02/01/2004 0.011483 0.005188 45.18 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç.Uls. Borç.Araç.* 31/12/2009 0.014233 02/01/2004 0.010943 0.003290 30.06 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Uluslararası Esnek* 31/12/2009 0.014009 02/01/2004 0.010792 0.003217 29.81 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Uluslarası Karma* 31/12/2009 0.013051 02/01/2004 0.010520 0.002531 24.06 
AvivaSA Emek.Hay. Glr. Amaçlı Uluslararası 
Borçlanma* 31/12/2009 0.011645 02/01/2004 0.009588 0.002057 21.45 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Karma* 

31/12/2009 0.011516 02/01/2004 0.010028 0.001488 14.84 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç.Araçları* 

31/12/2009 0.011180 02/01/2004 0.010015 0.001165 11.63 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Karma* 31/12/2009 0.009273 02/01/2004 0.009792 -0.000519 -5.30 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 31/12/2009 0.009025 02/01/2004 0.009696 -0.000671 -6.92 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com/emeklilik, 20 Ocak 2010 

 
 
 
2. Büyüme Amaçlı Fon Grubunun 2004-2009  Kümül Getirilerine Göre 

 

Büyüme amaçlı fon grubu  EYF’nda en yüksek getiriyi % 343,50 oranla Anadolu Hayat 

Emeklilik A.Ş.nin kurduğu Büyüme Amaçlı Esnek EYF’u  sağlamıştır. On emeklilik şirketine 

ait 14 EYF, % 150’nin üzerinde kazanç elde etmiştir. 14 EYF’ un getirileri  % 45 - % 80 

arasında ve 6 EYF’ un da getirileri  % 10 - % 30 arasında değişmektedir. 2 EYF ise zarar 

etmiştir ( Tablo 34 ). 

 

                                 Tablo 34:  Büyüme Amaçlı Fon Grubu 

                                                  2004-2009 Kümül 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek* 31/12/2009 0.053198 02/01/2004 0.011995 0.041203 343.50 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2009 0.051929 02/01/2004 0.015271 0.036658 240.05 
Vakıf Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.039805 02/01/2004 0.012325 0.027480 222.96 
ING Emek. Büyüme Amaç.Karma* 31/12/2009 0.042842 02/01/2004 0.013419 0.029423 219.26 
Yapı Kredi Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2009 0.042144 02/01/2004 0.013886 0.028258 203.50 
ING Emek. Büyüme Am. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.044913 02/01/2004 0.015491 0.029422 189.93 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.030209 02/01/2004 0.011076 0.019133 172.74 
Garanti Emeklilik Hay. Büyüme Amaç. Hisse 
Senedi* 

31/12/2009 0.039284 02/01/2004 0.014686 0.024598 167.49 

Allianz Hay. Emek. Büyüme Amaç Esnek* 31/12/2009 0.033471 02/01/2004 0.012815 0.020656 161.19 
Fortis Emeklilik ve Hay. Büyüme Amaçlı Hisse 
Sen.* 31/12/2009 0.028517 02/01/2004 0.011724 0.016793 143.24 

Groupama Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.027093 02/01/2004 0.011963 0.015130 126.47 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Uls.arası Kar.* 31/12/2009 0.016673 02/01/2004 0.010459 0.006214 59.41 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com/emeklilik, 20 Ocak 2010 
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3. Para Piyasası Fon Grubunun 2004-2009  Kümül Getirilerine Göre 

 

Para piyasası fon grubu  EYF’nda en yüksek getiriyi % 134,59 oranla ING Emeklilik A.Ş.nin 

kurduğu Likit EYF’u  sağlamıştır. On emeklilik şirketine ait 11 EYF, % 117’nin üzerinde 

kazanç elde etmiştir ( Tablo 35 ).  

 

                                 Tablo 35:  Para Piyasası Amaçlı Fon Grubu 

                                                  2004-2009 Kümül 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
ING Emek. Likit* 31/12/2009 0.025301 02/01/2004 0.010785 0.014516 134.59 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 31/12/2009 0.025585 02/01/2004 0.010939 0.014646 133.89 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2009 0.024104 02/01/2004 0.010353 0.013751 132.82 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.024101 02/01/2004 0.010410 0.013691 131.52 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.024890 02/01/2004 0.010810 0.014080 130.25 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 31/12/2009 0.024893 02/01/2004 0.010841 0.014052 129.62 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.023337 02/01/2004 0.010336 0.013001 125.78 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 31/12/2009 0.024272 02/01/2004 0.010782 0.013490 125.12 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2009 0.023072 02/01/2004 0.010417 0.012655 121.48 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 31/12/2009 0.022446 02/01/2004 0.010318 0.012128 117.54 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 31/12/2009 0.022559 02/01/2004 0.010394 0.012165 117.04 
Allianz Hay. Emek. Para Piyasa.Emanet Likit 
Kamu* 

31/12/2009 0.021294 02/01/2004 0.010686 0.010608 99.27 

Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 31/12/2009 0.019695 02/01/2004 0.010290 0.009405 91.40 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com/emeklilik, 20 Ocak 2010 

 
4. Đhtisaslaşmış Fon Grubunun 2004-2009  Kümül Getirilerine Göre 
 
 
Đhtisaslaşmış fon grubunun tek  EYF, Allianz Hayat Emeklilik A.Ş.nin kurduğu  Đhtisaslaşmış 

IMKB Ulusal 30 Endeksi EYF  % 160,43 getiri  sağlamıştır ( Tablo 36 ).  

 

                                 Tablo 36:  Đhtisaslaşmış Fon Grubu 

                                                  2004-2009 Kümül 

 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat 
Tarihi  

Son Fiyat 
  

Önceki 
Fiyat 

Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 31/12/2009 0.036069 02/01/2004 0.013850 0.022219 160.43 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com/emeklilik, 20 Ocak 2010 
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5. Diğer Fonlar Grubunun 2004-2009  Kümül Getirilerine Göre 
 
 

Diğer fonlar grubu  EYF’nda en yüksek getiriyi % 195,85 oranla Anadolu Hayat Emeklilik 

A.Ş.nin kurduğu Esnek EYF’u  sağlamıştır. 6 EYF’u % 150’nin üzerinde kazanç elde etmiştir 

( Tablo 37 ).  

 

                                 Tablo 37:  Diğer  Fonlar Grubu 

                                                  2004-2009 Kümül 

 
Yatırım Fonu 
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat 

Tarihi  

Önceki 
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hay. Emek. Esnek* 31/12/2009 0.035656 02/01/2004 0.012052 0.023604 195.85 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 31/12/2009 0.035365 02/01/2004 0.012392 0.022973 185.39 
AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 31/12/2009 0.028582 02/01/2004 0.010774 0.017808 165.29 
Vakıf Emek. Esnek* 31/12/2009 0.027725 02/01/2004 0.010474 0.017251 164.70 
Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 31/12/2009 0.030641 02/01/2004 0.011673 0.018968 162.49 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 31/12/2009 0.027208 02/01/2004 0.010770 0.016438 152.63 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 31/12/2009 0.028193 02/01/2004 0.011432 0.016761 146.61 
Groupama Emek. Esnek* 31/12/2009 0.026953 02/01/2004 0.011117 0.015836 142.45 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 31/12/2009 0.023500 02/01/2004 0.010746 0.012754 118.69 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com/emeklilik, 20 Ocak 2010 

 

 
6. Tüm Grup Tiplerinin 2004 - 2009 Yılları Arasındaki Kümül Getirilerine 

Göre 

 

 

Tüm grup tiplerinin 2004-2009 yılları arasındaki 6 yıllık kümüle getirilerini incelediğimizde 

Türkiye’deki bireysel emeklilik sisteminde kurulmuş olan emeklilik fonlarından Anadolu 

Hayat ve Emeklilik Büyüme Amaçlı Esnek fonun % 343.50 getiriyle ilk sırada olduğunu 

görmekteyiz ( Tablo 38 ). Tüm fonlar içerisinde ilk 5 sırada bulunan fonların dört tanesi 

Büyüme Amaçlı bir tanesi de Gelir Amaçlı fon grubuna ait EYF’ dur.  
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                                 Tablo 38:  Tüm Fon Grubu Tiplerinin 

                                                  2004-2009 Kümül 

 
Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Esnek* 31/12/2009 0.053198 02/01/2004 0.011995 0.041203 343.50 
Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2009 0.051929 02/01/2004 0.015271 0.036658 240.05 
Vakıf Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.039805 02/01/2004 0.012325 0.027480 222.96 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Hisse Senedi* 31/12/2009 0.038876 02/01/2004 0.012159 0.026717 219.73 
ING Emek. Büyüme Amaç.Karma* 31/12/2009 0.042842 02/01/2004 0.013419 0.029423 219.26 
Yapı Kredi Emek. Büyüme Amaç.Hisse Senedi* 31/12/2009 0.042144 02/01/2004 0.013886 0.028258 203.50 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Brç.Araç.* 31/12/2009 0.033424 02/01/2004 0.011240 0.022184 197.37 
Anadolu Hay. Emek. Esnek* 31/12/2009 0.035656 02/01/2004 0.012052 0.023604 195.85 
Yapı Kredi Emek. Gelir Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.033640 02/01/2004 0.011434 0.022206 194.21 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç. Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2009 0.033775 02/01/2004 0.011584 0.022191 191.57 

ING Emek. Büyüme Am. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.044913 02/01/2004 0.015491 0.029422 189.93 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.033744 02/01/2004 0.011717 0.022027 187.99 
Yapı Kredi Emek. Esnek* 31/12/2009 0.035365 02/01/2004 0.012392 0.022973 185.39 
AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları* 31/12/2009 0.030384 02/01/2004 0.010670 0.019714 184.76 

AvivaSA Emek.Hay. Kamu Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.029290 02/01/2004 0.010689 0.018601 174.02 
Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.029090 02/01/2004 0.010630 0.018460 173.66 
AvivaSA Emek.Hay. Büyüme Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.030209 02/01/2004 0.011076 0.019133 172.74 
Garanti Emeklilik Hay. Büyüme Amaç. Hisse 
Senedi* 31/12/2009 0.039284 02/01/2004 0.014686 0.024598 167.49 

AvivaSA Emek.Hay. Esnek* 31/12/2009 0.028582 02/01/2004 0.010774 0.017808 165.29 
Vakıf Emek. Esnek* 31/12/2009 0.027725 02/01/2004 0.010474 0.017251 164.70 
Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Kamu 
Borçlanma Araçları* 

31/12/2009 0.028162 02/01/2004 0.010692 0.017470 163.39 

Garanti Emeklilik Hay. Esnek* 31/12/2009 0.030641 02/01/2004 0.011673 0.018968 162.49 
Allianz Hay. Emek. Büyüme Amaç Esnek* 31/12/2009 0.033471 02/01/2004 0.012815 0.020656 161.19 
Allianz Hay. Emek. Đhtisas. IMKB Ulu.30 End.* 31/12/2009 0.036069 02/01/2004 0.013850 0.022219 160.43 
Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.027692 02/01/2004 0.010660 0.017032 159.77 
ING Emek. Gelir Amaç.Kamu Borç.Araç.* 31/12/2009 0.029084 02/01/2004 0.011467 0.017617 153.63 
AvivaSA Emek. Hay. Dengeli* 31/12/2009 0.027208 02/01/2004 0.010770 0.016438 152.63 
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Esnek.* 31/12/2009 0.028208 02/01/2004 0.011170 0.017038 152.53 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç.* 31/12/2009 0.026895 02/01/2004 0.010778 0.016117 149.54 
AvivaSA Emek.Hay. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.030948 02/01/2004 0.012414 0.018534 149.30 
Aegon Emeklilik Hay. Dengeli* 31/12/2009 0.028193 02/01/2004 0.011432 0.016761 146.61 
Fortis E.H. Büyüme Amaçlı Hisse Sen.* 31/12/2009 0.028517 02/01/2004 0.011724 0.016793 143.24 
Groupama Emek. Esnek* 31/12/2009 0.026953 02/01/2004 0.011117 0.015836 142.45 
ING Emek. Likit* 31/12/2009 0.025301 02/01/2004 0.010785 0.014516 134.59 
Garanti Emeklilik Hay. Likit-Kamu* 31/12/2009 0.025585 02/01/2004 0.010939 0.014646 133.89 
AvivaSA Emek.Hay. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2009 0.024104 02/01/2004 0.010353 0.013751 132.82 
Fortis Emek. ve Hay.Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.024101 02/01/2004 0.010410 0.013691 131.52 
Yapı Kredi Emek. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.024890 02/01/2004 0.010810 0.014080 130.25 
Allianz Hay. Emek. Para Piy.Likit Kamu* 31/12/2009 0.024893 02/01/2004 0.010841 0.014052 129.62 
Groupama Emek. Büyüme Amaç. Hisse Senedi* 31/12/2009 0.027093 02/01/2004 0.011963 0.015130 126.47 
Aegon Emeklilik Hay. Para Piyasası Likit Kamu* 31/12/2009 0.023337 02/01/2004 0.010336 0.013001 125.78 
Anadolu Hay. Emek. Para Piyasası Likit (Kamu)* 31/12/2009 0.024272 02/01/2004 0.010782 0.013490 125.12 
Vakıf Emek. Para Piyasası Likit-Kamu* 31/12/2009 0.023072 02/01/2004 0.010417 0.012655 121.48 
Fortis Emek. ve Hay.Esnek* 31/12/2009 0.023500 02/01/2004 0.010746 0.012754 118.69 
AvivaSA Emek.Hay. Kamu Likit* 31/12/2009 0.022446 02/01/2004 0.010318 0.012128 117.54 
Groupama Emek. Likit-Kamu* 31/12/2009 0.022559 02/01/2004 0.010394 0.012165 117.04 
Allianz Hay. Emek. Para Piyasa.Emanet Likit 
Kamu* 31/12/2009 0.021294 02/01/2004 0.010686 0.010608 99.27 

Fortis Emek. ve Hay.Para Piy. Emanet Likit-Karma* 31/12/2009 0.019695 02/01/2004 0.010290 0.009405 91.40 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu Dış Brç.Ar.* 31/12/2009 0.020496 02/01/2004 0.011383 0.009113 80.06 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Döviz Cins.Kamu 
Borç.Araç.* 

31/12/2009 0.019594 02/01/2004 0.011503 0.008091 70.34 

Garanti Emeklilik Hay. Gelir Am. Kamu Dış Brç. 
Araçlar (E.bond)* 31/12/2009 0.019994 02/01/2004 0.011762 0.008232 69.99 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Ama.Kar.Borç.Ar. 
(Dolar)* 

31/12/2009 0.018188 02/01/2004 0.010897 0.007291 66.91 
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Yatırım Fonu  
  

Son Fiyat  
Tarihi  

Son Fiyat  
  

Önceki 
Fiyat  

Tarihi  

Önceki  
Fiyat  

Değişim 
Net  

Değişim 
(%) 

 
Vakıf Emek. Gelir Amaçlı Türk E.bond* 31/12/2009 0.017019 02/01/2004 0.010303 0.006716 65.18 
AvivaSA Emek.Hay..Glr.Amaçlı Karma Borçlanma 
Araçları (EURO)* 31/12/2009 0.016722 02/01/2004 0.010189 0.006533 64.12 

Anadolu Hay. Emek. Gelir Amaç.Kar.Borç.Araç. 
(Euro)* 

31/12/2009 0.019102 02/01/2004 0.011695 0.007407 63.33 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.Döviz* 

31/12/2009 0.016957 02/01/2004 0.010404 0.006553 62.99 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Kamu Dış 
Borçlanma Araçları* 31/12/2009 0.017135 02/01/2004 0.010621 0.006514 61.33 

Anadolu Hay. Emek. Büyüme Amaç.Uls.arası Kar.* 31/12/2009 0.016673 02/01/2004 0.010459 0.006214 59.41 
AvivaSA Emek.Hay. Glr.Amaçlı Kamu Borçlanma 
Araçları (USD)* 

31/12/2009 0.014579 02/01/2004 0.009524 0.005055 53.08 

Groupama Emek. Gelir Amaç. Kamu Borç. Araç. 
(Döviz)* 31/12/2009 0.015113 02/01/2004 0.009992 0.005121 51.25 

Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Kamu 
Brç.Arç.Dvz.End.* 

31/12/2009 0.015787 02/01/2004 0.010459 0.005328 50.94 

Fortis Emek. ve Hay.Gelir Amaç. Karma 
Borç.Arç.USD* 31/12/2009 0.014233 02/01/2004 0.009733 0.004500 46.23 

ING Emek. Gelir Amaçlı Esnek* 31/12/2009 0.016671 02/01/2004 0.011483 0.005188 45.18 
Garanti Emeklilik Hay. Gelir Amaç.Uls. Borç.Araç.* 31/12/2009 0.014233 02/01/2004 0.010943 0.003290 30.06 
Allianz Hay. Emek. Gel.Amaç.Uluslararası Esnek* 31/12/2009 0.014009 02/01/2004 0.010792 0.003217 29.81 
Yapı Kredi Emek. Gelir Amaç.Uluslarası Karma* 31/12/2009 0.013051 02/01/2004 0.010520 0.002531 24.06 
AvivaSA Emek.Hay. Glr. Amaçlı Uluslararası 
Borçlanma* 

31/12/2009 0.011645 02/01/2004 0.009588 0.002057 21.45 

AvivaSA Emek.Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Karma* 31/12/2009 0.011516 02/01/2004 0.010028 0.001488 14.84 

Aegon Emeklilik Hay. Gelir Amaçlı Uluslararası 
Borç.Araçları* 

31/12/2009 0.011180 02/01/2004 0.010015 0.001165 11.63 

Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Karma* 31/12/2009 0.009273 02/01/2004 0.009792 -0.000519 -5.30 
Vakıf Emek. Gelir Amaç. Uluslararası Borç. Araç.* 31/12/2009 0.009025 02/01/2004 0.009696 -0.000671 -6.92 

 
Kaynak: Emeklilik Fonları Getirileri, (Çevrimiçi), http//www.fonbul.com/emeklilik, 21 Ocak 2010 

 
C. Emeklilik Şirketlerine Göre ( Ör.Garanti Emeklilik ve Hayat A. Ş.) 

 

Bireysel Emeklilik Sistemi, 2003 Yılında 6 emeklilik şirketiyle faaliyete geçmiştir. 2009 Yılı 

sonunda ise 10 şirket faaliyet göstermektedir. Đlerleyen yıllarda çeşitli sebeplerle şirketler 

başka şirketlerle birleşmiş ya da isim değişikli ğine gitmişlerdir. Bu sebeple, emeklilik 

şirketleri bazında fonların performansı için bir emeklilik şirketi örnek şirket seçilip bu şirketin 

fonlarının getirileri incelenmiştir. Bu tezde incelenen şirket, Garanti Emeklilik ve Hayat 

A.Ş.dir. Burada ayrıca, fonların halka arz tarihleri, başlangıç - bitiş fiyatlarıyla belirtilmiştir. 

 

 

1. 2003 Yılı Getirilerinin Diğer Finansal Araçlarla  Karşılaştırılması 

  

BES’in  başlangıç  tarihi  olan  27 Ekim 2003  itibariyle  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş. 

tarafından kurulan 6 EYF’ dan ikisi negatif getiri elde etmiştir. Bu fonlar, kamu dış borçlanma 
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ve uluslararası borçlanma araçları fonlarıdır. Hisse senedi fonu üstün bir performans 

sergileyip 2 ayda % 20 getiri sağlamıştır. Likit fon % 3,74 ile ortalama bir getiri; esnek ve 

kamu borçlanma araçları fonları ise % 7 civarında getirileriyle altın ve dolardan daha iyi, 

IMKB-100, A-B Tipi yatırım fonları, mevduat ve tahvil-bonodan daha düşük kazanç elde 

etmişlerdir (Tablo 39, Grafik 5, Tablo 49). 2003 Yılında kurulan EYF’nın  halka arz tarihleri 

de Tablo 40 da yer almaktadır. 

 

                                 Tablo 39:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                        2003 

Fon Kısa Adı  Fon Adı  Baş. T. Fiyatı  Bit. T. Fiyatı  Değişim (%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.010545 0.010939  3.74  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.010816 0.011584  7.10  

 GA Eurobond  Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) EYF 0.011788 0.011762  -0.22  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.012238 0.014686  20.00  

 GA Uluslararası Borç.  Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.011243 0.010943  -2.67  

 Esnek  Esnek EYF 0.010854 0.011673  7.55  
 

 

Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 25 Kasım 2009 

 
 
                                 Grafik  5:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                        27 Ekim – 31 Aralık 2003 

 

                                
                     Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr,  

                                    25 Kasım 2009 
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                               Tablo 40:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş. 

                                                 2003 Yılında Đhraç Edilen Fonların Halka Arz Tarihleri 

 
FON Halka Arz Tarihi 

Likit Kamu EYF 27.10.2003 

Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 27.10.2003 

Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 27.10.2003 

Esnek EYF 27.10.2003 

Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) EYF 27.10.2003 

Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 27.10.2003 

 

Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Halka Arz Tarihleri , (Çevrimiçi), http//www.garantiemeklilik.com.tr,  

               25 Kasım 2009 

 

2. 2004 Yılı Getirilerinin Diğer Finansal Araçlarla  Karşılaştırılması 

 

Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş. 2004 yılında 1 fon daha kurarak toplam EYF sayısını 7’e 

çıkarmıştır. Hisse  senedi  fonu  %  23,37 lik  getirisiyle  IMKB’nin  2004  yılı  getirisi  olan  

% 34,10’un altında kalmıştır. Likit fon ise % 20,82 getiri ile B Tipi yatırım fonlarının % 17,20 

lik getirisinden daha fazla kazanç sağlamıştır. Bu fon altın, euro ve dolardan da daha iyi 

performans göstermiştir.  Fonlardan Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları fonu 2003 

yılında olduğu gibi 2004 yılında da negatif  getiri  elde  etmiştir. Esnek  ve  kamu  borçlanma 

araçları fonları sırasıyla  % 25,18 ve % 34,92 getirileriyle altın, euro, dolar, A ve B Tipi 

yatırım fonlarından daha iyi,  mevduat ve tahvil-bono getirilerine yakın kazanç elde 

etmişlerdir (Tablo 41, Grafik 6, Tablo 49).  

 

Tablo 42’de, 2004 Yılında kurulan EYF’nın  halka arz tarihi yer almaktadır. 

 

                                 Tablo 41:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş. 

                                                  2004 Yılında Đhraç Edilen Fonların Halka Arz Tarihleri 

 

FON Halka Arz Tarihi 

Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF(Döviz) 22.10.2004 

 
Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Halka Arz Tarihleri , (Çevrimiçi), http//www.garantiemeklilik.com.tr,  

               25 Kasım 2009 



 98 

                       Tablo 42:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                        2004 

 

Fon Kısa Adı  Fon Adı 
 Baş. T. 
Fiyatı 

 Bit. T. 
Fiyatı 

 Değişim 
(%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.010939 0.013216  20.82  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.011584 0.015629  34.92  

 GA Eurobond 
 Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları 

(Eurobond) EYF 
0.011762 0.012556  6.75  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.014686 0.018118  23.37  

 GA Uluslararası 

Borç. 
 Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.010943 0.010888  -0.50  

 Esnek  Esnek EYF 0.011673 0.014612  25.18  

 GA Kamu Döviz  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF (döviz) 0.011350 0.010376  -8.58  

 

Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 25 Kasım 2009 

 

                                 Grafik  6:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                   2004 

 

                              
Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 25 Kasım 2009 

 

3. 2005 Yılı Getirilerinin Diğer Finansal Araçlarla  Karşılaştırılması 

 

2005 Yılında gruplara yönelik 3 fon kurarak toplam EYF sayısını 10’a çıkartan Garanti 

Emeklilik ve Hayat A.Ş.’nin  Hisse  senedi  fonu   %  53,23   getiriyle  IMKB’nin  2005  yılı  
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getirisi  olan % 59,30’a çok yaklaşmıştır. Likit fon ise % 12,86 getiri ile B Tipi yatırım 

fonlarının % 11,60’lık getirisi ile euro ve doların negatif getirilerini  geçmiştir. Fonlardan 

Gelir  Amaçlı  Uluslar arası  Borçlanma  Araçları fonu iki yıl zarar ettikten sonra 2005 yılında  

 % 0,97  getiri   elde   etmiştir.  Esnek  ve   kamu   borçlanma  araçları  fonları  sırasıyla   % 

31,78  ve   % 21,26 getirileriyle altın, euro, dolar ve B Tipi yatırım fonlarından daha iyi 

kazandırmıştır. Esnek fon mevduat ve tahvil-bono getirilerinin üzerinde A Tipi yatırım 

fonların getirilerinin altında kazanç elde etmiştir. Kamu borçlanma araçları fonunun getirisi 

ise  A Tipi yatırım fonları, tahvil-bono ve mevduatın altında kalmıştır. Gelir Amaçlı Kamu 

Borçlanma Araçları (döviz) EYF, 2004 yılında olduğu gibi 2005 yılında da zarar etmiştir. 

(Tablo 44, Grafik 7, Tablo 49). 2005 Yılında kurulan EYF’nın  halka arz tarihleri Tablo 43 de 

yer almaktadır. 

 

                                Tablo 43:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş. 

                                                 2005 Yılında Đhraç Edilen Fonların Halka Arz Tarihleri 

 
FON Halka Arz Tarihi 

Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 27.09.2005 

Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Karma Borçlanma Araçları EYF 27.09.2005 

Gruplara Yönelik Esnek EYF  27.09.2005 

 

  Kaynak:Garanti Emeklilik, Fon Halka Arz Tarihleri , (Çevrimiçi), http//www.garantiemeklilik.com.tr, 25 Kasım  2009 

 
                                   

                                      Tablo 44:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                        2005 

        Fon Kısa Adı  Fon Adı  Baş. T. Fiyatı  Bit. T. Fiyatı  Değişim (%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.013216 0.014915  12.86  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.015629 0.018951  21.26  

 GA Eurobond  Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) EYF 0.012556 0.013653  8.74  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.018118 0.027762  53.23  

 GA Uluslararası Borç.  Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.010888 0.010994  0.97  

 Esnek  Esnek EYF 0.014612 0.019256  31.78  

 GA Kamu Döviz  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF (döviz) 0.010376 0.010352  -0.23  

 GY GA Kamu  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.010379 0.010695  3.04  

 GY GA Karma  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Karma Borç.Araç.EYF 0.010354 0.010314  -0.39  

 GY Esnek  Gruplara Yönelik Esnek EYF 0.011231 0.012326  9.75  
 

 

Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 25 Kasım 2009 
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                  Grafik  7:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                   2005 

 

 
                 

      Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 25 Kasım 2009 

 

 

4. 2006 Yılı Getirilerinin Diğer Finansal Araçlarla  Karşılaştırılması 
                               

Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.’nin kurmuş olduğu EYF’nın 2006 yılı getirilerine 

baktığımızda bireysel müşterilere yönelik kurulmuş olan döviz, eurobond ve uluslararası 

borçlanma araçları fonlarının getirilerinin 2005 yılına göre artmış olduğunu, Likit fon 

dışındaki diğer bireysel fonların getirilerinin ise  azalmış olduğunu görmekteyiz. Grup 

fonlarında ise esnek fonun getirisi 2005 yılına göre azalmış ancak diğer iki fonun getirileri 

artmıştır. 2006 Yılında hiçbir fon zarar etmemiştir. 

 

IMKB-100  2006  yılını % - 1,70 ile kapatırken Hisse  senedi  fonu   %  3,60   getiri elde 

etmiştir. Borsadaki olumsuz hava A Tipi yatırım fonlarının getirilerini de % 1,8 e çekmiştir. 

Likit fon % 15,29 kazanç ile B Tipi yatırım fonlarının % 10,40’lık getirisinin üzerinde getiri 

sağlamıştır. Euro ve doların yurtdışı piyasalarda değer kazanması ve Türk lirası karşısında 

sırasıyla % 19,90 ve % 6,60’lık getirileri döviz, eurobond ve uluslararası borçlanma araçları 

fonlarının getirilerini de pozitif yönde etkilemiştir. Esnek  ve   kamu   borçlanma  araçları  
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fonlarının getirileri altın, euro, dolar, mevduat ve B Tipi yatırım fonlarının altında kalmıştır. 

(Tablo 45, Grafik 8, Tablo 49).  

 

   

 

                                      Tablo 45:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                        2006 

 

 Fon Kısa Adı  Fon Adı  Baş. T. Fiyatı  Bit. T. Fiyatı  Değişim (%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.014915 0.017196  15.29  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.018951 0.020777  9.64  

 GA Eurobond  Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) EYF 0.013653 0.014899  9.13  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.027762 0.028817  3.80  

 GA Uluslararası Borç.  Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.010994 0.011726  6.66  

 Esnek  Esnek EYF 0.019256 0.020305  5.45  

 GA Kamu Döviz  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF (döviz) 0.010352 0.011151  7.72  

 GY GA Kamu  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.010695 0.012011  12.30  

 GY GA Karma  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Karma Borç.Araç.EYF 0.010314 0.010594  2.71  

 GY Esnek  Gruplara Yönelik Esnek EYF 0.012326 0.013020  5.63  
 

 

Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım 2009 

             

      Grafik  8:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                    2006 

 

 

Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr,  

               26 Kasım 2009 
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5. 2007 Yılı Getirilerinin Diğer Finansal Araçlarla  Karşılaştırılması 

 

2007 yılında euro ve doların yurtdışı piyasalarda değer kaybetmesi ve Türk lirası karşısında 

sırasıyla % - 9,30 ve % - 18,60’lık kayıpları döviz, eurobond ve uluslararası borçlanma 

araçları fonlarının getirilerini de negatif yönde etkilemiştir.  Likit fon % 17,28 kazanç ile B 

Tipi yatırım fonlarının % 12,10’luk getirisinin üzerinde getiri sağlamıştır. IMKB-100  2007  

yılını % 42 getiri ile kapatırken Hisse  senedi  fonu   %  46,33   getiri elde etmiştir. Borsadaki 

olumlu hava A Tipi yatırım fonlarının getirilerini de 2006 yılındaki düşük performans olan % 

1,80‘den  % 19,90’a yükseltmiştir. 

 

Esnek  ve   kamu   borçlanma  araçları  fonları  sırasıyla   % 24,88  ve   % 19,53 getirileriyle 

altın, euro, dolar ve B Tipi yatırım fonlarından daha iyi kazandırmıştır. Esnek fon mevduat, 

tahvil-bono ve A Tipi yatırım fonlarının getirilerinin üzerinde kazanç elde etmiştir. Kamu 

borçlanma araçları fonunun getirisi ise  A Tipi yatırım fonları, tahvil-bono ve mevduatın 

altında kalmıştır.  

 

Grup fonlarında ise karma fonun getirisi azalmış ancak diğer iki fonun getirileri % 20’nin 

üzerine çıkmıştır (Tablo 46, Grafik 9, Tablo 49).  

 

 

                                      Tablo 46:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                        2007 

 

 Fon Kısa Adı  Fon Adı  Baş. T. Fiyatı  Bit. T. Fiyatı  Değişim (%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.017196 0.020168  17.28  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.020777 0.024834  19.53  

 GA Eurobond  Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) EYF 0.014899 0.013715  -7.95  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.028817 0.042167  46.33  

 GA Uluslararası Borç.  Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.011726 0.010744  -8.37  

 Esnek  Esnek EYF 0.020305 0.025357  24.88  

 GA Kamu Döviz  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF (döviz) 0.011151 0.010042  -9.95  

 GY GA Kamu  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.012011 0.014484  20.59  

 GY GA Karma  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Karma Borç.Araç.EYF 0.010594 0.009649  -8.92  

 GY Esnek  Gruplara Yönelik Esnek EYF 0.013020 0.016900  29.80  
 

 

    Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım 2009 
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                      Grafik  9:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                    2007 

 

 
 

         Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım 2009 

 

 
 
 
6. 2008 Yılı Getirilerinin Diğer Finansal Araçlarla  Karşılaştırılması 

 

Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.’nin Hisse senedi ve esnek fonları 2008 yılında zarar etmiştir.  

Dünyada yaşanan ekonomik kriz sonucu IMKB-100  2008  yılını % - 51,60 ile kapatırken 

Hisse  senedi  fonu   %  - 48,37   kayıp yaşamıştır. Borsadaki olumsuz hava sonucunda A Tipi 

yatırım fonları da  yılı  % - 31,30 ile kapatmışlardır. Döviz, eurobond ve uluslararası 

borçlanma araçları fonları sırasıyla % 34,52 , % 28,47 ve % 37,42 getiri elde etmişlerdir.  

 

Likit fon % 16,33 kazanç ile B Tipi yatırım fonlarının % 12,50’lik getirisinin üzerinde getiri 

sağlamıştır. Esnek fonlar zarar etmiş, kamu   borçlanma  araçları  fonları ise 2007 yılına göre 

daha az  getiri elde etmişlerdir. Altın, euro, dolar, mevduat ve tahvil-bono getirileri sırasıyla 

% 2,80 , % 15,90 , % 35,40 , %18,00 ve % 19,40 olmuştur (Tablo 47, Grafik 10, Tablo 49).  
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                                 Tablo 47:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                        2008 

 
 Fon Kısa Adı  Fon Adı 

 Baş. T. 
Fiyatı 

 Bit. T. 
Fiyatı 

 Değişim 
(%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.020168 0.023462  16.33  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.024834 0.028908  16.40  

 GA Eurobond 
 Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) 

EYF 
0.013715 0.017619  28.47  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.042167 0.021771  -48.37  

 GA Uluslararası 

Borç. 
 Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.010744 0.014764  37.42  

 Esnek  Esnek EYF 0.025357 0.022917  -9.62  

 GA Kamu Döviz  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF (döviz) 0.010042 0.013508  34.52  

 GY GA Kamu 
 Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma 

Araçları EYF 
0.014484 0.016661  15.03  

 GY GA Karma  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Karma Borç.Araç.EYF 0.009649 0.012596  30.54  

 GY Esnek  Gruplara Yönelik Esnek EYF 0.016900 0.015632  -7.50  

 

           Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım 2009 

          

 

                 Grafik  10:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                    2008 

 

 

 
               

               Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım 2009 
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7. 2009 Yılı Getirilerinin Diğer Finansal Araçlarla  Karşılaştırılması 

 

2009 Yılında bir fon daha kurarak toplam EYF sayısını 11’e çıkartan Garanti Emeklilik ve 

Hayat A.Ş.’nin  Hisse  senedi  fonu   %  84,45   getiriyle  ĐMKB’nin  2009  yılı  getirisi  olan 

% 96,60’a çok yaklaşmıştır. Uluslararası borçlanma araçları fonu dışındaki tüm fonlar yılı artı 

getiriyle kapatmışlardır. 

 

Likit fon % 9,14 getiri ile B Tipi yatırım fonlarının % 6,10’luk getirisinin üzerinde kazanç 

elde etmiştir.  Esnek  fonlar  % 33’ün üzerinde getirileriyle altın, euro, dolar, tahvil-bono, 

mevduat ve B Tipi yatırım fonlarından daha iyi kazandırmıştır. Kamu borçlanma araçları 

fonlarının getirileri ise  sadece euro, dolar ve B Tipi yatırım fonlarının üzerinde kalabilmiştir 

(Tablo 48, Grafik 11, Tablo 49). 2009 Yılında kurulan EYF’nın  halka arz tarihi de Tablo 48 

de yer almaktadır.  

 
 
 
                              Tablo 48:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                        2009 

 
 

Fon Kısa Adı  Fon Adı 
 Baş. T. 
Fiyatı 

 Bit. T. 
Fiyatı 

 Değişim 
(%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.023462 0.025607  9.14  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.028908 0.033974  17.52  

 GA Eurobond 
 Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) 

EYF 
0.017619 0.019814  12.46  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.021771 0.040156  84.45  

 GA Uluslararası 

Borç. 
 Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.014764 0.014029  -4.98  

 Esnek  Esnek EYF 0.022917 0.031157  35.96  

 GA Kamu Döviz  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF (döviz) 0.013508 0.013925  3.09  

 GY GA Kamu 
 Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları 

EYF 
0.016661 0.019720  18.36  

 GY GA Karma  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Karma Borç.Araç.EYF 0.012596 0.013554  7.61  

 GY Esnek  Gruplara Yönelik Esnek EYF 0.015632 0.020864  33.47  

 Esnek Alternatif  Esnek Alternatif EYF 0.010158 0.010717  5.50  

FON Halka Arz Tarihi 

Esnek Alternatif EYF 10.07.2009 

          Kaynak:Garanti Emeklilik, Fon Halka Arz Tarihleri , (Çevrimiçi), http//www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım    

                        2009; Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım 2009 
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                  Grafik  11:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                                    2009 

 

 
 

   Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 26 Kasım 2009 
 
 
 
8.  27 Ekim 2003 – 31 Aralık 2009 Yılları Arasındaki Kümül Getiriler 
 
 
Bireysel emeklilik sisteminin başlangıcından 2009 sonuna kadar geçen altı yıllık sürede 

Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.’nin  4  emeklilik yatırım fonu % 140 ‘ın üzerinde getiri 

sağlamıştır. Buna göre, en yüksek getiri % 228.13 ile Hisse Senedi fonu tarafından 

gerçekleşmiştir. Đkinci sırada % 214.11 getiri ile Kamu Borçlanma Araçları fonu yer 

almaktadır.  Bu  iki  fonu  %  187.06   getiri  ile  Esnek fon ve   %  142.84  getiri ile  Likit  fon  

takip etmiştir.   

 

Uluslararası  Borçlanma fonu  %  24.78 ‘lik  getirisiyle  en düşük  performansa sahip 

fonlardan   biri  olmuştur.  2004   Yılında  kurulan  Kamu  Borçlanma  Araçları  fonu(Döviz)  

ise % 22.69’lik getiriyle performans sıralamasında aşağılarda yer almıştır.  

 

Eylül 2005’de kurulan Gruplara yönelik fonlar % 90 ile % 30.91 arasında getiri 

sağlamışlardır. 
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2009 Yılında kurulan Esnek Alternatif  fon beş aylık sürede sadece  % 5.50 getiri elde 

etmiştir. 

 
                             Tablo 49:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş. Fon Getirileri 

                                                           27.10.2003 – 31.12.2009 

 
 Fon Kısa Adı  Fon Adı  Baş. T. Fiyatı  Bit. T. Fiyatı  Değişim (%)  

 Likit Kamu  Likit Kamu EYF 0.010545 0.025607  142.84  

 GA Kamu  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.010816 0.033974  214.11  

 GA Eurobond  Gelir Amaçlı Kamu Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) EYF 0.011788 0.019814  68.09  

 Hisse Senedi  Büyüme Amaçlı Hisse Senedi EYF 0.012238 0.040156  228.13  

 GA Uluslararası Borç.  Gelir Amaçlı Uluslararası Borçlanma Araçları EYF 0.011243 0.014029  24.78  

 Esnek  Esnek EYF 0.010854 0.031157  187.06  

 GA Kamu Döviz  Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF (döviz) 0.011350 0.013925  22.69  

 GY GA Kamu  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Kamu Borçlanma Araçları EYF 0.010379 0.019720  90.00  

 GY GA Karma  Gruplara Yönelik Gelir Amaçlı Karma Borç.Araç.EYF 0.010354 0.013554  30.91  

 GY Esnek  Gruplara Yönelik Esnek EYF 0.011231 0.020864  85.77  

 Esnek Alternatif  Esnek Alternatif EYF 0.010158 0.010717  5.50  
 

                

Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 28 Ocak 2010 

 

 

Grafik  12:  Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş.Fon Getirileri 

                                                      27.10.2003 – 31.12.2009 

 

 
Kaynak: Garanti Emeklilik, Fon Getirileri , (Çevrimiçi), http// www.garantiemeklilik.com.tr, 28 Ocak 2010 
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V. ALTERNAT ĐF SERMAYE PĐYASASI ARAÇLARININ GET ĐRĐLERĐ 

 

A. Sermaye Piyasası Araçlarının 2003 Yılı Getirileri ve Getirileri Etkileyen 

Faktörler  

 

2003 Yılında enflasyonda düşme trendi ve buna paralel olarak Merkez Bankasının kısa vadeli 

faizleri kademeli olarak düşürmesi  bono  faizlerini aşağı çekmiştir.  Özellikle Irak savaşına 

ili şkin belirsizliklerin ortadan kalktığı Nisan ayı sonrasında piyasalardan yapılan iç 

borçlanmanın ortalama vadesi belirgin şekilde uzamıştır. Hazinenin iç borçlanma vadesinin 

uzamasında özellikle 2003 yılı Eylül ayı sonrasında 2 yıl vadeli değişken faizli tahvil 

ihraçlarının borçlanma içindeki payının artırılması ve Kasım ayından itibaren 2 yıl vadeli 

sabit kuponlu tahvillerin ihracına başlanılması etkili olmuştur. Nakit bazlı iç borçlanmanın 

2002 yılında 9 ay olan ortalama vadesi 2003 yılında 11,5 ay olarak gerçekleşmiştir12. 

 

2003 yılında iç borçlanma maliyetleri de 2002 yılına göre önemli ölçüde azalmıştır. Yıl 

başında gösterge bono bileşik  faiz  seviyesi  % 56 seviyelerindeydi. TL cinsi iskontolu 

senetlerin ortalama ihraç maliyetleri, 2003 yılı Haziran ayı sonrasındaki dönemde bir önceki 

yılın aynı dönemine göre 25-30 puan daha aşağıda gerçekleşmiştir. Ağustos ayında bono 

bileşik faizleri % 40’lara, reel faizler ise % 17’lere gerilemiştir. Merkez Bankası gecelik faizi 

de bu dönemde % 32 seviyesine inmiştir. Bono bileşik faizleri Ekim ayından itibaren yüzde 

30 seviyesinin altına gerilemiştir13. Yıl sonunda ise gösterge bono faizi % 25,5’lere 

düşmüştür. 

 

Döviz cinsi iç borçlanmanın maliyeti de 2003 yılı içinde kademeli olarak azalmıştır. Dolar 

cinsinden iç borçlanmanın 2002 yılında yüzde 8,3 olan yıllık ortalama maliyeti, 2003 yılında 

yüzde 5,4 seviyesinde gerçekleşmiştir. Euro cinsinden/endeksli iç borçlanmanın maliyeti de 

benzer bir seyir izlemiş; söz konusu borçlanmaların 2002 yılında yüzde 8,6 olan ortalama 

maliyeti, 2003 yılında yüzde 5,1 seviyesine gerilemiştir14. 

 

 
                                                 
12 Hazine Müsteşarlığı, a.g.e., s.10 
13 Hazine Müsteşarlığı, a.e., s.11 
14 Hazine Müsteşarlığı, a.e., s.11 
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Hükümetin uygulanan ekonomik programa uyumu, IMF gözden geçirmelerinin sorunsuz  

geçmesi ve diğer gelişen piyasalardaki olumlu hava faizlerde gerilemenin yanında hisse 

senetleri piyasasını da hareketlendirmiştir. IMKB-100 endeksi ekonomik krizlerden sonraki 

en yüksek yıl sonu değerine ulaşırken, yılbaşında 10.598 olan endeks yıl sonunda 18.625’ 

yükselmiştir. Endeks  2003  yılında  %  75,74 getiri elde etmiştir15.  Türk Lirası yılı dolar 

karşısında değer kazanarak tamamlamış, 1 usd ve 1 euro dan oluşan sepetin TL’ye karşı değer 

kaybı % 6,20 olmuştur16.  

 

2003   başında  toplam  getiriler  açısından  iyi  bir  performans  sergileyemeyen  A Tipi 

fonlar, yıl sonuna doğru istikrarlı bir şekilde yükselen IMKB endeksine bağlı olarak, B Tipi 

fonlara kıyasla, yıl sonu itibariyle daha iyi bir performans göstermişlerdir17. Buna göre, bir 

fon dışında tüm A Tipi fonların yılbaşından itibaren getirileri artı değerde  olmuştur.   

 

 

B. Sermaye Piyasası Araçlarının 2004 Yılı Getirileri ve Getirileri Etkileyen 

Faktörler  

 

2004 Yılında finansal piyasalarda genel olarak olumlu bir hava hakim olmuştur. Enflasyonda 

düşüşün devam etmesi ve yıl sonunda üyelik müzakerelerinin başlaması için Avrupa 

Birli ğinden tarih verilmesine  yönelik beklentiler  piyasalarda pozitif etki yaratmıştır. Yıl 

başında % 25,50 seviyesinde bulunan gösterge bono bileşik faizi, merkez bankasının iki kez 

faiz indirmesi ve Kıbrıs’da çözüme yönelik sürecin Türkiye’nin AB ilişkilerine olumlu 

yansıyacağına dair beklentilerle Mart sonu itibariyle % 21,50 seviyelerine gerilemiştir18. 

 

2004 yılındaki  iç borçlanma maliyetleri 2003 yılına göre yaklaşık olarak yarı yarıya 

azalmıştır. 2004 yılında piyasalardan yapılan borçlanmanın yaklaşık dörtte üçünü oluşturan 

iskontolu TL cinsi senetlerin ihraç maliyetleri, ortalama olarak yüzde 24,7 seviyesinde 

gerçekleşmiştir19. 

                                                 
15 IMKB, (Çevrimiçi), http//www.imkb.gov.tr, 12 Ocak 2010 
16 TCMB, (Çevrimiçi), http//www.tcmb.gov.tr, 12 Ocak 2010 
17 Emeklilik Fonları Getirileri ,(Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 24 Aralık 2009 
18 Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş., Fon Bülteni,(Çevrimiçi), http//www.garantiemeklilik.com.tr, 12 Ocak 2010 
19 Hazine Müsteşarlığı, Kamu Borç Yönetimi Raporu, Hazine Müsteşarlığı Yayınları, Şubat 2005, s.17 



 110 

Bu dönemde 2002 yılından beri yaşanan döviz kurlarındaki gerileme süreci de devam 

etmiştir. 2003 Sonunda 1,400,000 TL seviyesinde olan Amerikan doları mart ayı sonunda 

1,310,000 TL ya kadar gerilemiştir.20  

 

Nisan ayı sonlarına doğru Amerikan merkez bankasının faiz artırımına gidebileceği 

yönündeki söylentiler ve petrol fiyatlarındaki artış sebebiyle piyasalarda dalgalanmalar 

yaşanmıştır. Bono bileşik faiz oranları % 30’lara, dolar kuru ise 1,530,000 TL’ye 

yükselmiştir21. 

 

Türkiye açısından 2004 yılındaki en önemli olay 17 Aralık 2004 tarihindeki AB Liderler 

zirvesiydi. 17 Aralık zirvesinin ardından Merkez Bankası, 2004 yılı başında % 26 olan 

gecelik faiz oranını 20 Aralık tarihinde 4. kez indirmiş ve faiz  %18’ e gerilemiştir22. Faiz 

indirimi ve piyasalardaki iyimserlik bono piyasasında da etkisini göstermiş ve yılsonu 

itibariyle  bono  faizleri  bileşik  % 20’li  rakamlara  gerilemiştir. Tahvil  ve  bonolar ortalama 

 % 30, mevduat ise % 28 civarında getiri elde etmiştir ( Tablo 50). 

 

2004 Yılında IMKB endeksi 2003 yılına göre yükselmiş, bunun sonucunda A Tipi fonların 

getirileri de 2003 yılına göre artmıştır. Ancak fon getirileri IMKB’nin genel performansının 

altında kalmıştır. IMKB-100 % 34,10 getiri elde ederken A Tipi fonların getirileri % 19,90 

olmuştur. B Tipi fonlar tahvil-bono ve mevduat getirilerine göre daha düşük getiriler elde 

etmiştir. Buna rağmen 2004 yılı B Tipi fon getirileri, 2004’den 2010’a kadar ki en yüksek 

getirilerdir. Yılsonu itibariyle dolar değer kaybedip euro artarken altındaki kazanç % 5,45 

olmuştur ( Tablo 50). 

 

C. Sermaye Piyasası Araçlarının 2005 Yılı Getirileri ve Getirileri Etkileyen 

Faktörler  

 

Yılbaşında  % 20  seviyesinde  olan  gösterge  bono bileşik faiz oranı  2005 yılı ilk çeyreğinde  

% 15’ lere gerilemiştir. Mart ayı başında enflasyon ve cari açık endişeleri ile ABD 

tahvillerinde yaşanan satış dalgası Türkiye ve diğer gelişen piyasalardan yabancı yatırımcı 

                                                 
20 TCMB, Döviz Kurları , (Çevrimiçi) http//www.tcmb.gov.tr, 15 Ocak 2010 
21 TCMB, a.e.,15 Ocak 2010  
22 Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş., Fon Bülteni,(Çevrimiçi), http//www.garantiemeklilik.com.tr, 11 Ocak 2010 
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çıkışına neden olmuştur23. Yabancı yatırımcı çıkışı IMKB endeksinin de 2004 sonuna göre 

gerilemesine neden olmuştur. 

 

Uluslararası piyasalarda Ağustos ayı başında 70 dolar seviyelerine yükselerek tarihi rekor 

kıran petrol fiyatları, ABD’de yaşanan kasırga felaketleri nedeniyle 67-68 dolar ile yüksek 

seyrini sürdürmüştür24. Petrol fiyatlarının yüksek seyretmesinin şirketlerin üretim 

maliyetlerini artırarak karlılığı olumsuz etkileyeceği kaygısı piyasalar üzerinde baskı 

oluşturmuştur. Petrol yılı 61 dolar ile kapatmıştır. 

 

2005 yılında Merkez Bankası Para Politikası Kurulu’nun ekonomik gelişmeler ve enflasyonun 

seyrine göre aldığı faiz indirimi kararlarına paralel olarak faizlerde toplam yüzde 4.5 indirim 

yaşanmıştır. Yılbaşında % 18 olan gecelik borçlanma faiz oranı yılsonunda % 13.50 'ye, 

yüzde 22 olan borç verme faiz oranı da % 17.50 'ye gerilemiş oldu25.  

 

2005 Yılında IMKB endeksi  % 59,30 değer artışı elde etmiştir. A Tipi fonların getirileri 2004 

yılına göre artmış ancak fon getirileri % 38,20 ile IMKB’nin genel performansının altında 

kalmıştır. B Tipi fon getirileri ise tahvil-bono ve mevduat getirilerinin oldukça altında 

kalmıştır. Tahvil-bono % 23, mevduat % 21,80 getiri sağlarken B Tipi fon %11,60 

seviyesinde kalmıştır. Dolar ve euro değer kaybetmiş altın ise % 17 artmıştır ( Tablo 50). 

 

D. Sermaye Piyasası Araçlarının 2006 Yılı Getirileri ve Getirileri Etkileyen 

Faktörler 

 

Mayıs ayında başlayan global piyasalardaki dalgalanma26 gelişmekte olan ülkelerle birlikte  

Türkiye’yi de etkilemiştir. Ayrıca, Türkiye’deki etkisi cari açığın yüksek olması, enflasyon 

verilerinin beklentilerin üzerinde gelmesi, Merkez Bankası Başkanı seçiminde yaşanan kriz 

gibi nedenler ile daha fazla olmuştur. Mayıs başında başlayan ve Haziran ayının son haftasına 

kadar olan dönemde, gösterge bono faizlerinde % 13,80 seviyelerinden % 22,80 seviyelerine 

yükselişler olmuştur. Piyasalardaki dalgalanma nedeniyle Merkez Bankası Haziran’da 
                                                 
23 IMKB,(Çevrimiçi), http//www.imkb.gov.tr, 18 Ocak 2010 
24 Tecson, Petroleum Prices,(Çevrimiçi),http//www.tecson.de/poelhist.htm, 19 Ocak 2010 
25 TCMB, ,(Çevrimiçi), http//www.tcmb.gov.tr, 18 Ocak 2010 
26 Ayhan Aytaç, Küresel Krizler Kronolojik De ğerlendirme ve Analiz, Avcıol Basım Yayın, Đstanbul, 2009,   
    s.15 
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düzenlediği iki olağanüstü toplantıda faizleri toplam 4 puan arttırarak % 17.25’e 

yükseltmiştir. Ayrıca YTL depo alım ihaleleri ve döviz satım ihaleleri açacağını 

açıklamıştır27. Faiz artırımı piyasaları sakinleştirmeye yetmeyince hükümet devreye girmiş ve 

yılbaşında getirilen % 15 stopaj oranının yabancılarda sıfırlanacağını ve yerli yatırımcılarda 

ise % 10’a çekileceğini açıklamıştır28.  

 
ABD Merkez Bankası Haziran ayında faiz oranlarını 5,25'e çıkarırken, faizler son 5 yılın en 

yüksek seviyesine çıkmış oldu. Piyasalar, 2004 yılından beri toplam 17 toplantıda29 faizleri 

arttıran ABD Merkez Bankasının Ağustos ayında  faiz artışlarına ara vermesinin olumlu 

etkisiyle iyileşme yaşamıştır. Yılın 4.çeyreğinde  global piyasalarda hızlı yükselişler 

görüldükten sonra Amerikan dolarının euro karsısında hızlı değer kaybetmesi, global 

piyasalarda hafif çaplı dalgalanmalara neden olmuştur. Bu dalgalanma Ekim ayında yaşanan 

yükselişlerin kar realizasyonu olarak algılanmıştır. 

 

Irak ve Nijerya gibi petrol üretici ülkelerde yaşanan problemler ile Ocak ayı sonunda 67 dolar 

seviyesine yükselen petrol fiyatları, Şubat ayında tekrar 60 dolar seviyesine gerilemiştir. 

Yüksek seyreden petrol fiyatları maliyetleri artırırken tüketici talebinde daralmaya neden 

olduğundan, petrol fiyatları piyasalar üzerinde baskı oluşturmuştur. Bununla beraber, devam 

eden yüksek petrol talebi ve üretim sahalarında yaşanan sıkıntılar sonucu artırılamayan petrol 

arzı nedeniyle petrol fiyatları 78,40 dolara kadar yükselmiştir. Ancak fiyatlar, 2005’de olduğu 

gibi yıl sonunda 61 dolar düzeyine gerilemiştir30. 

 

2006 Yılında IMKB değer kaybetmiş ancak fon yöneticileri A Tipi fonların 2 / 3 ‘nin 

getirilerini artıda tutmayı başarabilmişlerdir31. Tahvil-bono ve mevduat getirileri arasındaki 

fark oldukça açılmış, B Tipi fonların getirileri mevduat getirilerinin altında tahvil-bono 

getirilerinin  üzerinde  kalmışlardır. B Tipi fonlar % 10.4, mevduat % 20.2 kazandırırken 

tahvil-bononun getirisi % 8 de kalmıştır. Altın  % 23.25,  euro  % 20  dolar  da  %  6.6  

kazandırmıştır ( Tablo 50). 

 

                                                 
27  TCMB,( Çevrimiçi),http// www.tcmb.gov.tr, 07 Ocak 2010 
28  Đstanbul Serbest Muhasebeci ve Mali Müşavirler Odası, Mevzuat,( Çevrimiçi),   
     http//www.istanbulsmmmodasi.org.tr, 22  Ocak 2010; Vergi Rehberi,( Çevrimiçi),    
     http// www.alomaliye.com/kasim_06/ali_pirtini_spk_arac.htm, 19 Ocak 2010 
29  The Federal Reserve, (Çevrimiçi), http//www.federalreserve.gov, 22 Ocak 2010  
30  Tecson, Petroleum Prices,(Çevrimiçi), http// www.tecson.de/poelhist.htm, 13 Ocak 2010 
31  Emeklilik  Fon Getirileri ,(Çevrimiçi), http//www.fonbul.com, 26 Aralık 2009 
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E. Sermaye Piyasası Araçlarının 2007 Yılı Getirileri ve Getirileri Etkileyen 

Faktörler 

 

Dünya para ve sermaye piyasaları 2007 yılının ilk çeyreğinde düşük faizli yen ile borçlanarak 

yüksek getirili enstrümanlara ve ülkelere yatırım (carry trade) gerçekleştiren yatırımcının, 

Japonya Merkez Bankası’nın faizleri arttırması ve  ileride  de faiz artışlarına devam edeceğini 

belirtmesi üzerine yüksek karların sona erdiğini düşünüp  pozisyonlarını değiştirmesi ile bu 

tip fonların ağırlıklı olarak yatırım yaptığı gelişmekte olan piyasalarda dalgalanmaya neden 

olmuştur32. Bu dalgalanma devam ederken, Amerikan ekonomisinin önemli piyasalarından 

biri olan mortgage piyasasında subprime mortgage kredilerinin33, kredibilitesi düşük olanlara 

verilen yüksek faizli krediler, geri ödemelerindeki düşüş Amerikan ekonomisinde durgunluk 

olabileceği sinyalini vermiştir. Subprime mortgage kredilerini veren firmaların risklerini 

paylaşmak için portföylerindeki kredileri tahvile çevirerek mali piyasalarda satmaları34 

finansal piyasalar için risk oluşturmuştur. Krizin başlangıcı, eski FED Başkanının ABD 

ekonomisi ve konut piyasası konusunda yaptığı olumsuz açıklamalar ile yatırım bankası Bear 

Stearns tarafından yönetilen iki büyük hedge fonunun yüzde 20'lik kayıpla iflasın eşiğine 

geldiğini açıklaması olmuştur.  

 

Mart ayının ikinci haftasından itibaren Japon Yeni’nin dolar karsısında değer kaybetmesi ile 

global piyasalarda kısa süreli toparlanma görülmüştür.Ağustos ayında Fransız Bankası BNP 

Paribas’ın Amerika’da yüksek riskli mortgage sektöründeki sorunlar nedeniyle üç fonunda 

işlemlerini durdurduğunu açıklamasıyla ciddi değer kayıpları yaşanmıştır. IMKB-100 endeksi 

53.000’den 43.000’e gerilemiştir35. Global piyasalardaki dalgalanma, Amerikan ve Avrupa 

merkez bankalarının piyasalara likidite enjekte etmesi ve ardından Ağustos ayının sonlarına 

doğru Amerikan merkez bankasının iskonto faizlerini 50 baz puan indirmesiyle birlikte 

durulmuş ve piyasalarda hafif toparlanmalar yaşanmıştır36.  

 

                                                 
32 CNN News, (Çevrimiçi), http//www.money.cnn.com/news/economy/index.html, 17 Ocak 2010 
33 Alan Greenspan, The Age Of Turbulence:Adventures In A New World, Penguin Pres, New York, 2007,   
    s.22 
34 CNN News, (Çevrimiçi), http//www.money.cnn.com/news/economy/index.html, 17 Ocak 2010 
35 Matrix Data, (Çevrimiçi),http// www.matriksdata.com/ForJavaMatriks, 18 Ocak 2010 
36 Dowjones Indexes, (Çevrimiçi), http//www.dowjones.com, 16 Ocak 2010 
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FED’in Eylül’deki toplantısında, piyasa beklentilerinin üzerinde gerçekleşen 50 baz puanlık 

faiz indirimi37 kararı vermesi Amerika’da tüketimin canlanması ve sub-prime mortgage 

krizinin yaralarının sarılmasına ilişkin olumlu beklentileri arttırırken global piyasalarla 

birlikte IMKB’de de yükselişlere neden olmuştur. IMKB-100 endeksi Eylül ayının sonlarında 

55.000 seviyelerine ulaşmıştır. 

 

ABD’de finans sektöründe konut kredisi krizinin etkileri yılın özelikle ikinci yarısından sonra 

artarak devam etmiştir. Citigroup, Morgan Stanley, Barclays gibi finans devlerinin ardından 

ABD’nin dördüncü büyük kreditörü Wachovia bankasının da subprime mortgage kaynaklı 

yüksek zarar açıklaması38 krizin etkilerinin 2008 yılına sarkacağı yönündeki endişeleri 

artırmıştır. Yılın ikinci yarısında piyasaları tedirgin eden bir diğer gelişme de ham petrol 

fiyatlarının varil başına 100 dolar39 seviyelerini test etmesi olmuştur. Yıl içerisinde 50 dolara 

kadar gerileyen petrol fiyatları, OPEC’in Riyad toplantısından üretim konusunda somut bir 

karar çıkmaması üzerine 95 dolar seviyesinin aşağısına gelememiş, bu gelişme de ABD 

piyasalarında ve global piyasalardaki hareketliliği artırmıştır.  

 

ABD’de başlayan ve ardından tüm gelişmiş ülke piyasalarına yayılan likidite krizinin40 

etkileri Aralık ayı boyunca piyasaların başlıca gündem maddesi olmuş, dünyanın önde gelen 

merkez bankaları FED’in liderliğinde piyasalara likidite enjekte etmeyi sürdürmüştür41. 

FED’in 11 Aralık tarihli para politikası kurulu toplantısında yaptığı 25 baz puanlık faiz 

indirimi piyasaların beklentilerinin altında kalmış, yeni faiz indirimi beklentilerinin 

zayıflaması doların uluslararası para birimlerine karşı bir süredir yaşadığı değer kaybını 

durdurmuştur. Global likidite krizine karşı piyasalara 20 milyar dolar enjekte eden ve 2008 

yılına sarkan bir dizi ihale düzenleyen FED’in bu müdahaleleri42, dünya borsalarında bir 

miktar toparlanmaya neden olsa da krizin boyutları ile ilgili endişeler devam etmiştir.  

 

Dolar  ve  euro yılı sırasıyla  % 18,6  ve  % 9,0  değer kayıplarıyla  kapatırken  altının  getirisi  

% 32 civarında olmuştur. Borsa Ağustos ayında düşse de yılı % 42 lik bir performansla 

kapatmış, düşüşten  etkilenen  A Tip  fonların ortalama getirileri ise  % 20 civarında kalmıştır.  

                                                 
37 The Federal Reserve, (Çevrimiçi), http//www.federalreserve.gov, 22 Ocak 2010  
38 Dowjones Indexes, (Çevrimiçi), http//www.dowjones.com, 16 Ocak 2010 
39 Tecson, Petroleum Prices,(Çevrimiçi), http//www.tecson.de/poelhist.htm, 7 Ocak 2009 
40 Alan Greenspan, a.g.e., s.24 
41 European Central Bank, (Çevrimiçi), http//www.ecb.int/press/pr/date/2008/html/pr080311.en.html 
42 The Federal Reserve, (Çevrimiçi), http//www.federalserve.gov, 23 Ocak 2010 
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B Tipi fonlar % 12’lik getirileri ile tahvil-bononun % 24,50 ve mevduatın % 23,2  

getirilerinin altında kalmıştır ( Tablo 50). 

 

F. Sermaye Piyasası Araçlarının 2008 Yılı Getirileri ve Getirileri Etkileyen 

Faktörler 

 

2008 Yılının ilk çeyreğinde Amerika’da mortgage krizinin etkileri derinleşirken yatırım 

bankası Bear Stearns’in 236 milyon dolar gibi çok düşük bir fiyattan J.P. Morgan tarafından 

devralınması43 ile likidite krizi derinleşmiştir. Amerikan  ekonomisine ilişkin kaygılar artmış 

ve bu durum uluslararası piyasaların sakinleşmesini engellemiştir44. FED’in faiz indirip 

piyasalara likidite pompalamaya devam etmesi sonucunda geçici olarak yükselişler yaşayan 

piyasalar, Amerikan ekonomisine ilişkin verilerin beklentilerden kötü gelmesi ile değer 

kayıpları yaşamışlardır. 

 

Nisan sonunda bir varil petrol fiyatı 111 dolar iken Mayıs ayında 130 doların üzerine çıkması 

ve Haziran ayını 140 dolar seviyesinde45 kapatması enflasyonist kaygıların artmasına sebep 

olmuştur. Petrol ve diğer enerji fiyatlarındaki yukarı hareket tüm sektörlerde girdi ve üretim 

maliyetlerini arttırıcı etki yaparken, karların minimuma inmesine buna bağlı olarak da finans 

piyasalarının ardında başta otomotiv ve ulaştırma şirketleri olmak üzere tüm sanayi 

şirketlerinin olumsuz mali tablolar açıklamasına neden olmuştur. Tüm dünya borsalarında 

haziran ayında sert düşüşler yaşanmış, ABD’de Dow Jones son 21 ayın en düşük seviyesine 

gerilemiştir46. 

 

Yatırımcılarının yüzde 70-75 seviyesinde yabancı olduğu IMKB’de endeks, Haziran 

2006’dan sonra görülen en düşük seviyeye gerilemiştir. Hisse senetleri piyasasında görülen 

kuvvetli satış baskısının yanı sıra, Temmuz ve Ağustos ayındaki yüklü itfalar öncesinde 

gösterge tahvilin bileşik getirisi yüzde 22’ler seviyesine yükselmiştir.  

 

                                                 
43 JP Morgan, News,(Çevrimiçi), http//www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/news, 08 Ocak 2010 
44 Mohomed El-Erican, Piyasalar Çarpışınca, Küresel Ekonomik Değişim Çağı Đçin Yatırım Stratejileri ,    
    Scala  Yayıncılık, 1.Basım, Ocak 2009, s.27 
45 Tecson, Petroleum Prices, (Çevrimiçi), http//www.tecson.de/poelhist.htm, 07 Ocak 2010 
46 Dowjones Indexes, (Çevrimiçi), http//www.dowjones.com, 18 Ocak 2010 
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2008 Temmuz ayında Amerika’da emlak piyasası tamamen durmuş ve fiyatlama yapmak 

imkânsızlaşmıştı. Amerikan hükümeti hisse değerleri hızla düşen iki mortgage devi, Fannie 

Mae ve Freddie Mac’a47 el koydu. Devlet eliyle Amerika’daki orta sınıfı ev sahibi yapmak 

için kurulan bu iki şirketin batmasına izin vermek sistemi tamamen durdurabilirdi. Federal 

Konut Yatırımlarını Denetleme Dairesi’nin Amerikan mortgage finansman şirketleri Fannie 

Mae ve Freddie Mac için minimum sermaye yeterliliği oranını % 30'dan % 20'ye indirmesiyle 

konut piyasasına 200 milyar dolar ekstra likidite sağlama imkanına kavuşması48 piyasaları bir 

miktar sakinleştirmiştir.  

Eylül ayında banka hisselerinde yaşanan büyük panik ve satışlardan sonra Amerikan 

hükümeti, Amerika’nın 5. büyük bankası ve 158 yıllık tarihinde hiç zarar etmemiş Lehman 

Brothers’ın iflas etmesine izin verdi. Sigorta devi AIG ise 80 milyar dolar borç verilerek 

kurtarıldı. Bankacılık sistemi bunu bir risk olarak gördü. Bankalar birbirlerine olan kredi 

limitlerini sıfırladı. Sistemde para dolaşımı kalmadı. Mortgage krizi kredi krizine 

dönüşmüştü. Kredi krizi dünya genelinde bankacılık sisteminin durması ve bankaların vadeli 

piyasalardan çekilmelerine yol açtı. Fed başta olmak üzere Avrupa ve Asya Merkez bankaları 

piyasalara çok büyük likidite vermelerine rağmen sistem açılmadı49.  

Başta Amerika olmak üzere bütün dünya ciddi bir paniğe kapıldı. Piyasalar allak bullak olmuş 

şirketler, şahıslar, devletler günlük isleyişi sağlayabilecek parayı bulamaz olmuştu.  Ciddi 

borçları bulunan Đzlanda’da bankacılık sistemi çökmüş ve ülkedeki 3 banka batmıştı.  

Amerikan yönetimi ve Merkez Bankası bankaların elindeki mortgage ve diğer batık kredi 

ürünlerinin tamamı satın alacak 700 milyar dolarlık acil bir önlem paketi açıkladı. Böylece 

bankacılık sistemini güçlendirmeyi ve mortage piyasasını desteklemeyi planlıyorlardı. Paketin 

senatodan geçişinin borsadaki panik satışları durduramaması üzerine FED, Avrupa Birliği, 

Đngiltere, Kanada ve Đsveç merkez bankaları koordineli biçimde faizleri 50 baz puan indirdi50. 

Merkez bankaları piyasalara her türlü varlık karşılığında para vermeye, piyasaları mümkün 

olduğu kadar likide etmeye çalıştılar ama sonuç alınamadı. Bankalar, hisse senetlerindeki 

ciddi satışlar sonucunda batma noktasına geldiler. 

                                                 
47 FannieMae, (Çevrimiçi), http//www.fanniemae.com, 16 Ocak 2010 
48 CNN News, (Çevrimiçi), http//www.money.cnn.com/news/economy/index.html, 17 Ocak 2010 
49 The Federal Reserve, (Çevrimiçi),http// www.federalserve.gov, 27 Ocak 2010 
50 The European Central Bank, (Çevrimiçi), http//www.ecb.int/press/pr/date/2008/html/pr080311.en.html 
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Aynı dönemde petrolün varili 32,40 dolara kadar inmişti. 

Đngiltere, hükümetin batık kredi ve mortgage ürünlerini satın almak yerine, batma tehlikesi 

geçiren büyük Đngiliz bankalarına sermaye koyarak satın alacağını açıkladı51. Đngiltere’nin en 

büyük bankalarından Royal Bank of Scotland, Lyods TSB ve mortgage devi HBOS devlet 

yönetimine geçti. Avrupa liderleri, Đngiliz modeli ile devletlerin bankalarına sahip çıkmasına 

böylece riskin azaltılmasına karar verdiler52. Fortis, Dexia, ING devletleştirildi ve kurtarılmış 

oldu. Birçok Avrupa ülkesi mevduatlara tam güvence vermeyi uygun buldu. Amerika, 250 

milyar dolarlık bir devletleştirme ile Amerikan bankalarına sermaye koydu. Böylece bankalar 

güvence altına alınmış oldu53.  

Gelişmiş ülkelerin finansal piyasalarında ortaya çıkan ve 2008 yılının dördüncü çeyreğinden 

itibaren derinleşerek küresel sistemin tamamına yayılan finansal kriz, 2008 yılında IMKB’de 

% 50 dolayında değer azalışına sebep olmuştur. Doğal olarak A Tipi fonların getirileri de 

eksiye dönmüş ve % 31,30 civarında zarar etmişlerdir. %12,50 Getiri sağlamış olan B Tipi 

fonlar, tahvil-bononun % 19,40 ve mevduatın % 18 getirilerinin altında kalmıştır. Euro ve 

dolar değer kazanmış altın ise % 2.8’lik getiri sağlamıştır.( Tablo 50) 

 

 

G. Sermaye Piyasası Araçlarının 2009 Yılı Getirileri ve Getirileri Etkileyen 

Faktörler 

 

Amerika ve Avrupa’nın bankacılık sektörüne yönelik artan endişeler nedeniyle 2009 yılı ilk 

iki ayında piyasalarda satıcılı seyir vardı. Mart ayında Citigroup’un 2009 yılının ilk iki ayında 

karlılığının iyi olduğunu açıklaması, FED’in altı ay içinde 300 milyar dolarlık uzun vadeli 

hazine tahvili ve 750 milyar dolarlık Fannie Mae ve Freddie Mac tahvili alacağını54 belirtmesi 

piyasalarda toparlanmaya neden oldu. Amerikan Hazinesi’nin bankacılık planı detayları ile 

alışlar hızlandı. Plana göre, hazine ve özel sektör bankaların elindeki sorunlu menkul 

kıymetleri alacak  bir fon kuracaktır. 

  

                                                 
51 Bank of England, (Çevrimiçi), http://www.bankofengland.co.uk, 09 Ocak 2010 
52 The European Central Bank, (Çevrimiçi), http//www.ecb.int/press, 09 Ocak 2010  
53 Bloomberg, (Çevrimiçi), http//www.bloomberg.com/markets, 19 Ocak 2010 
54 Dowjones Indexes, (Çevrimiçi), http// www.dowjones.com, 18 Ocak 2010 
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Türkiye’de ise Merkez Bankası Mart’taki toplantısında gösterge faizleri düşürerek gecelik 

borçlanma faiz oranını % 11.50’den % 10.50’ye, borç verme faiz oranını ise % 14’ten % 13’e 

indirmiştir55. Đç talebi canlandırmaya yönelik açıklanan paketin etkisi ile Mart ayında 

başladığı yükseliş trendini Mayıs ayında tamamlayan IMKB, Haziran ayında gelen Amerika 

verilerinin karışık bir seyir izlemesi sonrası yatay seyre dönmüştür. 

 

OECD, FED, Avrupa ve Đngiltere Merkez Bankaları, krizin bitmekte olduğuna yönelik pozitif 

raporlar yayınladılar56. Global piyasalarda yatırımcılar yeniden risk alma eğilimine girdiler. 

Global krizin sona erdiğine yönelik beklentiler kuvvetlenirken, FED Başkanı 2007 yılında 

başlayan krizin bittiğini ilk açıklayan Merkez Bankası başkanı oldu. FED’in sıfıra yakın olan 

faiz oranlarını değiştirmemesinin ardından Avrupa ve Đngiltere Merkez Bankaları da % 1 ve 

% 0.5 olan kısa vadeli faiz oranlarında herhangi bir değişikli ğe gitmediler. Türkiye’de de 

Merkez  Bankası  yılsonunda  gecelik  borçlanma  faizini  % 6.50’ye , borç  verme  faizini  ise  

 % 9’a kadar indirmiştir57. 

 

Olumlu makro veriler ile yükselmeye başlayan global borsalar ise özellikle Amerikan şirket 

karlarının beklentilerin üzerinde gelmesi sonrasında yükselişlerini sürdürdüler58. IMKB 

gelişmekte  olan  ülke piyasalarına akan  likiditeden en yüksek payı alan borsalardan biri 

olarak % 97 ‘lik artış elde etmiştir ancak yine de 2007 yılındaki tüm zamanların en yüksek 

endeks değerine ulaşamamıştır.  

 

A  Tipi  fonların  performansı  borsa  performansının  % 50 si kadar olabilmiştir. B Tipi fonlar  

% 6.1 getirileri ile tahvil-bono ve mevduat getirilerinin oldukça altında kalmıştır. Tahvil-bono  

% 24.80, mevduat ise % 19 kazandırmıştır. Altın % 28.12, euro % 6.7 kazandırmış dolar ise 

değer kaybetmiştir( Tablo 50). 

 

 

 

                                                 
55 TCMB, (Çevrimiçi), http//www.tcmb.gov.tr, 18 Ocak 2010 
56 The European Central Bank, (Çevrimiçi), http//www.ecb.int/press, 19 Ocak 2010;  Bank of England,        
    (Çevrimiçi), http://www.bankofengland.co.uk, 19 Ocak 2010 ; The Federal Reserve, (Çevrimiçi),  
     http//www.federalserve.gov, 19 Ocak 2010; OECD, (Çevrimiçi), http// www.oecd.org, 19 Ocak 2010 
57 TCMB, Duyurular , (Çevrimiçi), http//www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/2009/duy2009-63.php 
58  Dowjones Indexes, (Çevrimiçi), http//www.dowjones.com, 21Ocak 2010 
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Tablo 50’deki tahvil-bono getirileri Türkiye Kurumsal Yatırımcı Yöneticileri Derneği 365 

günlük KYD bono endeksi, A Tipi fon getirileri KYD A Tipi fon endeksi, B Tipi fon getirileri 

ise KYD B Tipi fon endeksi baz alınarak hesaplanmıştır. Dolar ve euro getirileri için TCMB 

döviz kurları, altın için Đstanbul Altın Borsası ağırlıklı ortalama kapanış ons verileri baz 

alınmıştır. Mevduat ise en büyük on bankanın mevduat oranlarının ortalamalarına göre 

hesaplanmıştır. 

 

                                                      

                                   Tablo 50:  Alternatif Finansal Araçlar Getiri Tablosu 

                                                    2004-2009 

 
  USD/YTL EUR/TL IMKB 100 Altın Tahvil-Bono  Mevduat  
2004 -1,9% 8,6% 34,1% 5,45% 30,0% 27,8% 
2005 -4,9% -15,8% 59,3% 16,94% 23,0% 21,8% 
2006 6,6% 19,9% -1,7% 23,25% 8,0% 20,2% 
2007 -18,6% -9,3% 42,0% 31,72% 24,5% 23,2% 
2008 35,4% 15,9% -51,6% 2,8% 19,4% 18,0% 
2009 -5,9% 6,7% 96,6% 28,12% 24,8% 19,0% 

 
                            

  A Tipi Fonlar  B Tipi fonlar  
2004 19,9% 17,2% 
2005 38,2% 11,6% 
2006 1,8% 10,4% 
2007 19,9% 12,1% 
2008 -31,3% 12,5% 
2009 52,1% 6,1% 
        

   Kaynak: Serhan Yenigün, Finansal Enstrümanların Getirileri , Finansinvest, 17 Ocak 2010 

 

 

 

VI. Emeklilik Yatırım Fonlarının Getirilerinin Di ğer Finansal Araçlarla   

Kar şılaştırılması 

 

BES’in başlangıç tarihinden 2009 yılı sonuna kadar IMKB Ulusal – 100, döviz sepeti ve 

TÜFE endeksleri BES ortalamasıyla karşılaştırıldığında, IMKB Ulusal – 100 endeks 

verilerinin BES ortalaması verilerine göre daha iyi performans sergilediği görülmektedir. En 
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az getiriyi döviz sepeti elde etmiştir ( Grafik 13 ). BES endekslerini oluşturan getiriler, 

fonların net varlık değerleri ile ağırlıklandırılarak hesaplanmıştır. TÜFE endeksi, ay sonu 

itibarıyla açıklanan tüketici fiyat endeksi verisini kullanmaktadır. Diğer endekslerde 

kullanılan veriler, ilgili oldukları günün verileridir. 

                         
 
 
                          Grafik  13: Döviz Sepeti – TÜFE – IMKB Ulusal-100 Endeksleri ve BES         
                                                                  Ortalaması 
 
 

 
                                                                      Tarih 
 
         Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, EYF ve Finansal Enstrümanların Getirileri , (Çevrimiçi),                 
                        http//www.emeklilik.egm.org.tr/, 17 Ocak 2010 
 
  
 
 
BES’in başlangıç tarihinden 2009 yılı sonuna kadar, emeklilik yatırım fonlarının kamu 

borçlanma, likit ve hisse senedi türlerinin getirileri BES ortalaması, IMKB Ulusal – 100, 

döviz sepeti ve TÜFE endeksleriyle  karşılaştırıldığında hisse senedi türü emeklilik yatırım 

fonlarının getirilerinin IMKB Ulusal – 100 endeks verilerine paralel olduğu, kamu borçlanma 

fonunun  BES endeks ortalamasından daha yüksek getiri sağladığı, likit fonun ise BES endeks 

ortalamasının altında performans sergilemiş olduğu görülmektedir. En az getiriyi döviz sepeti 

elde etmiştir ( Grafik 14 ). 
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                          Grafik  14: Döviz Sepeti – TÜFE – IMKB Ulusal-100 Endekslerinin 
                                      BES Ortalaması-Kamu Borçlanma-Hisse Senedi-Likit EYF ile   
                                            Karşılaştırılması 
  

 
                                                                      Tarih 
 
         Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, EYF ve Finansal Enstrümanların Getirileri , (Çevrimiçi),                 
                        http//www.emeklilik.egm.org.tr/, 17 Ocak 2010 
      
 
 
 
 
BES’in başlangıç tarihinden 2009 yılı sonuna kadar, emeklilik yatırım fonlarının kamu 

borçlanma, esnek, dengeli, kamu borçlanma-yabancı para ve uluslararası türlerinin getirileri 

BES ortalaması, IMKB Ulusal – 100, döviz sepeti ve TÜFE endeksleriyle  karşılaştırıldığında 

esnek, dengeli ve kamu borçlanma fon türlerinin birbirlerine çok yakın getiriler elde ettikleri 

ve bu getirilerin BES ortalamasının üzerinde olduğu, kamu borçlanma-yabancı para ve 

uluslararası fon türlerinin getirilerinin ise BES ortalamasının altında ancak döviz sepetinin 

getirisinin üzerinde olduğu görülmektedir (Grafik 15). 
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                         Grafik  15: Döviz Sepeti – TÜFE – IMKB Ulusal-100 Endekslerinin 
                                       BES Ortalaması-Kamu Borçlanma-Esnek-Dengeli-Uluslararası   
                                              ve Kamu Borçlanma yabancı para EYF ile   Karşılaştırılması 
                                           

                             
                                                                                 Tarih 

         Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, EYF ve Finansal Enstrümanların Getirileri , (Çevrimiçi),                 
                        http//www.emeklilik.egm.org.tr/, 17 Ocak 2010 
 

 

A. Beta Analizi ile IMKB ve EYF Getirileri 

 

Finansal yatırım araçlarının performansını iki tür risk etkiler. Birincisi yatırım aracının içinde 

bulunduğu pazara ait risktir ve tüm makro etkenlere açıktır. Bu riske sistematik risk denir. 

Đkincisi sistematik olmayan risktir ve pazardan bağımsız, fonun zamanlama, seçicilik, 

hareketlilik, portföy çeşitlendirmesi gibi performanslarına bağlıdır. Finansal piyasalarda 

sistematik riski ölçmede en yaygın kullanılan yöntem Beta analizidir. Beta, pazar getirisiyle 

finansal varlığın getirisi arasındaki ilişkiyi gösteren regresyon katsayısıdır  

 

Beta katsayısı59, ele alınan portföy performansının, piyasanın ortalama performansı ile olan 

ili şkisini ortaya koyar. Başka bir ifade ile Beta katsayısı, fonun, piyasadaki bir birimlik artış 

ya da azalışa karşılık gösterdiği değişimi ifade eder. 

 

                                                 
59 EGM, BES 2009 Gelişim Raporu, EGM Yayınları , Đstanbul, Şubat 2010, s.64 
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Eğer Beta; 

=1 ise; fon pazarla birlikte hareket ediyor, 

>1 ise; fon pazardan daha fazla dalgalı, 

<1 ise; fon pazardan daha az dalgalı demektir. 

 

Betası 1’den büyük fonlar daha fazla getiri vaat eder ancak daha risklidir. Örneğin, Betası 2 

olan bir fonun içinde bulunduğu pazar %15 getiri elde ederse fonun %30 getiri elde etmesi 

beklenir. Ancak pazar %10 zarar ederse fonun %20 zarar etmesi muhtemeldir. 

 

2003-2009 Yılları için sermaye piyasalarının getirileri önceki alt başlıkta incelenmiştir. 

Burada ise IMKB-100’ de yer alan hisse senetlerinin 2004-2009 yılları arasındaki beta 

katsayılarının yıllar itibariyle grafikleri, EK-8 de ise IMKB-100’de yer alan hisse senetlerinin 

beta katsayılarının bulunduğu liste yer almaktadır.  

 

2004 Yılında IMKB-100’ deki hisse senetlerinin Beta katsayısı 0,50-1,00 arasında 

yoğunlaşmıştır. Bu da,  0,50-1,00 arasında katsayıya sahip hisse senetlerinin pazarın 

getirisinin biraz daha altında getiriler elde ettiklerini göstermektedir. 2004 Yılında IMKB % 

34,1 getiri elde etmiştir. Beta katsayısı 1,00’e eşit olan hisse senetleri de % 34 civarında getiri 

elde etmiş, beta katsayısı 1,00’den büyük olan hisse senetleri ise % 34’ün üzerinde kazanç 

sağlamışlardır. 

  

                           Grafik 16 : IMKB-100 Hisse Senetleri Beta Katsayısı (2004) 
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                     Kaynak: Finans Yatırım Danışmanlığı, Beta Katsayıları, Finansinvest, Đstanbul, 28 Ocak 2010 
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2005 Yılında IMKB-100’ deki hisse senetlerinin Beta katsayısı 0,50-1,00 arasında 

yoğunlaşmış ancak 1,00’in üzerinde katsayıya sahip hisse senetlerinin sayısı da 2004 yılından 

daha fazladır. 2005 Yılında IMKB % 59,3 getiri elde etmiştir. Beta katsayısı 0,50-1,00 

arasında katsayıya sahip hisse senetleri pazarın getirisinin altında getiri elde ederlerken, 

katsayısı 1,00’e eşit olanlar % 59 civarında getiri elde etmişlerdir. 

 

                  Grafik 17 : IMKB-100 Hisse Senetleri Beta Katsayısı (2005) 
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           Kaynak: Finans Yatırım Danışmanlığı Beta Katsayıları, Finansinvest, Đstanbul, 28 Ocak 2010 

                

         

                       Grafik 18 : IMKB-100 Hisse Senetleri Beta Katsayısı (2006) 
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                Kaynak: Finans Yatırım Danışmanlığı, Beta Katsayıları, Finansinvest, Đstanbul, 28 Ocak 2010 
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2006 Yılında IMKB % -1,7 zarar etmiştir IMKB-100’ de 0,50-1,00 arasında Beta katsayısı 

olan hisse senetlerinin sayısı 1,00-1,50’e eşit olanların sayısına çok yakındır. Beta katsayısı 

0,50-1,00 arasında katsayıya sahip hisse senetleri IMKB’nin zararına yakın zarar etmiş, ancak 

katsayısı 1,00-1,50’e eşit olanlar daha fazla zarar etmişlerdir. 

 

 

2007 Yılında IMKB’nin getirisi % 42 olmuştur. IMKB-100’deki hisse senetlerinin beta 

katsayıları da 1’e çok yakındır ve 2004 yılı beta katsayılarına çok yakındır. IMKB-100’deki 

hisse Senetleri % 42 ve biraz altında getiriler elde etmişleridr. 

 

 

                            Grafik 19 : IMKB-100 Hisse Senetleri Beta Katsayısı (2007) 
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                     Kaynak: Finans Yatırım Danışmanlığı, Beta Katsayıları, Finansinvest, Đstanbul, 28 Ocak 2010 

  

 

 

2008 Yılında global krizden ötürü IMKB % -51,6 zarar etmiştir IMKB-100’ de 0,50-1,00 

arasında Beta katsayısı olan hisse senetlerinin sayısı 1,00-1,50’e eşit olanların sayısına çok 

yakındır. Beta katsayısı 0,50-1,00 arasında katsayıya sahip hisse senetleri IMKB’nin zararına 

yakın zarar etmiş, ancak katsayısı 1,00-1,50’e eşit olanlar daha fazla zarar etmişlerdir. 
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                           Grafik 20: IMKB-100 Hisse Senetleri Beta Katsayısı (2008) 
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                     Kaynak: Finans Yatırım Danışmanlığı, Beta Katsayıları, Finansinvest, Đstanbul, 28 Ocak 2010 

 

 

                          Grafik 21: IMKB-100 Hisse Senetleri Beta Katsayısı (2009) 
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                     Kaynak: Finans Yatırım Danışmanlığı, Beta Katsayıları, Finansinvest, Đstanbul, 28 Ocak 2010 

 

 

2009 Yılında IMK-100 % 96,6 getiri elde etmiştir. IMKB-100’deki hisse senetlerinin beta 

katsayıları 0,50-1,00 arasında yoğunlaşmıştır. Bu da, 0,50-1,00  arasında katsayısı olan hisse 

senetlerinin pazara yakın hareket ettiklerini göstermektedir.  
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Sistematik olmayan riski ölçen katsayı ise, Alfa ‘dır (α). Alfa gerçekleşen getiri ile Beta 

katsayısının belirlediği getirisi arasındaki farkı ifade eder. 

 

Eğer Alfa pozitifse, fon, pazarın üzerinde artı bir getiri sağlamış, 0 ‘a eşitse fon pasif bir 

yönetim stratejisine sahip olduğunu gösterir60. 

 

Emeklilik Gözetim Merkezi’nin yayınlamış olduğu BES Gelişim Raporu 2009 verilerine 

göre; 2009 Yılında 27 fonun alfa katsayıları pozitif, üç fonun alfa katsayısı =0, 76 fonun alfa 

katsayısı negatif  ve 22 fonun da alfa katsayıları belirlenmemiştir. Alfa sayıları pozitif fonlar 

ağırlıklı olarak Hisse Senedi fonlarından oluşmaktadır. 

 

Emeklilik Gözetim Merkezi’nin yayınlamış olduğu BES Gelişim Raporu 2009 verilerine göre 

Alfa Katsayısı pozitif olan Emeklilik Yatırım Fonlarının 2009 Yılı beta katsayıları 

incelendiğinde sadece beş fonun beta katsayısının  >1 , bir fonun  =1 ve 21 EYF’nun beta 

katsayılarının ise 0,877-0,043 arasında olduğu görülmektedir. EK-9’da yer alan 27 fonun 12 

adedi “Hisse Senedi fonu”dur. Beta katsayısına göre, alfa katsayısı pozitif olan fonlar arasında 

5 fon piyasadan daha iyi performans elde edebilmiştir. 2009 Yılı fon getirilerine bakıldığında 

sadece 5 fonun % 100’ün üzerinde getiri elde etmiş olduğu görülmektedir. 

 

Emeklilik Şirketi bazında EYF’nın beta katsayıları incelediğimizde;  beta katsayısı >1 olan 4 

fona sahip olan tek şirket Anadolu Hayat Emeklilik A.Ş. olarak görülmektedir.  Onu 3 fon ile   

Avivasa  Hayat ve Emeklilik. A.Ş  ve Fortis Emeklilik ve Hayat A.Ş izlemektedir.  

 

Allianz Hayat ve Emeklilik A.Ş,    Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş  ve   Ing Emeklilik 

A.Ş’nin 2 şer fonlarının beta katsayıları >1 dir.    

 

Groupama Emeklilik A.Ş.,  Ergoisviçre Emeklilik ve Hayat A.Ş,  Vakıf Emeklilik A.Ş ve  

Yapı Kredi Emeklilik A.Ş’nin birer fonlarının beta katsayısı birden büyüktür.       

 

Aegon Emeklilik ve Hayat  A.Ş ve Finans Emeklilik ve Hayat A.Ş’nin hiçbir fonunun beta 

katsayısı >1 değildir. 

                                                 
60 EGM, BES 2009 Gelişim Raporu, EGM Yayınları , Đstanbul, Şubat 2010, s.65 
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Deniz Emeklilik ve Hayat A.Ş.’nin fonları 2009 yılında kurulduğundan beta katsayısı 

hesaplanmamıştır. 

 

B. Sharp Analizi ile EYF Getirileri   

 
 

Emeklilik yatırım fonları, yatırım stratejileri ve içerdikleri varlık türlerine bağlı olarak bütün 

yatırım araçlarında olduğu gibi farklı derecelerde risk içerirler. Sharpe oranı, finansal bir 

yatırımın riske göre ayarlanmış getiri oranını ölçer61. Bir başka deyişle Sharpe oranı, alınan 

birim risk başına elde edilen risksiz getiri üzerindeki getiriyi gösterir. Standart sapma ise, 

fonun günlük getirilerinin ortalamadan farklılaşan dalgalanmalarını ölçmektedir. Fon 

getirilerinin pozitif veya negatif yönde ortalamadan sapması ne kadar fazlaysa standart sapma 

o kadar yüksektir. Standart sapmanın küçük olması riskin düşük olduğunu gösterirken büyük 

olması ise riskin yüksek olduğunun ve oynaklığın göstergesidir. Fonun standart sapmasının 

düşük olması ve reel getirisinin (risksiz getiri oranı üzerindeki getirisi) yüksek olması Sharpe 

oranının yüksek olmasını sağlar. Bu durumda Sharpe oranı ne kadar yüksek ise fonun riske 

göre düzeltilmiş performansının o kadar iyi olduğu kabul edilir.  

 

Sharpe oranında ilk 20 fon ağırlıklı olarak Kamu Borçlanma fonlarından oluşmaktadır. Sharpe 

oranı yüksek ilk 20 EYF’dan sadece iki tanesinin standart sapması da yüksektir (Ek-10). Bir 

başka deyişle, fonun getirisi yüksek ama fon portföy yöneticileri yüksek risk alarak bu getiriyi 

sağlamaktadırlar.  

 

VII. BES’ DE GET ĐRĐLERĐ ETK ĐLEYEN GEL ĐŞMELER 
 
  
2008 Yılındaki finansal kriz, OECD ülkelerindeki emeklilik fonlarının yatırımlarının % 23 

değer kaybetmesine sebep olmuştur. Bir başka deyişle $ 5,4 Trilyon değer kaybı olmuştur.62 

Emeklilik gelir paketinin büyük bir bölümünün özel emeklilik fonlarından oluştuğu OECD 

ülkelerinden Avustralya, Hollanda, Amerika ve Đngiltere’de değer kayıpları daha fazla 

hissedilmiştir. 

                                                 
 61 Levent Akdeniz, “BEST Analiz”, BEST Yayınları, Sayı 20, Đstanbul, Eylül 2005, s.59 
 62 OECD, Pensions At A Glance 2009-Retirement-Income Systems In OECD Countries, OECD   
     Publications, 01 September 2009, s.95                                            
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Türkiye’deki Bireysel Emeklilik Sistemi 2009 yılında OECD ülkeleri arasında pozitif getiri 

sağlayan üç ülkeden biri ve en fazla getiri sağlayan sistemdir63. 2008’de yabancı 

yatırımcıların yoğun satışları nedeniyle hisse senedi piyasasının kaybı yüksek olmuştur.  

Türk finansal piyasalarında satış yapanlar daha çok yabancı yatırımcılar ve fonlardı. Yabancı 

fonlar, kendilerine yapılan para çıkış talebini karşılayabilmek için Türkiye’deki finansal 

varlıklarını değerine bakmadan satmak zorunda kalmışlardır. Bu sebeple  Türkiye, 2009’da en 

hızlı toparlanan ülkelerden biri oldu. 2009 yılında yabancı yatırımcılar gelişmekte olan 

piyasalarda  yeniden yatırıma başladılar. Borsada yüzde 90’lara varan yükselişler olmuştur.  

 

Türkiye Merkez Bankası dünyada en hızlı faiz indiren merkez bankası olarak dikkat 

çekmiştir. 15 ayda 10 puana yakın faiz indirilmiş ve oran yüzde 16.75’ten 6.75’e gerilemiştir. 

Hazine bonosu faizleri yüzde 20’ye yakın seviyelerden yüzde 8.5-9 seviyesine gelmiştir. Bu 

sebeple, Türk finansal piyasaları, özellikle bono piyasası büyük miktarda sermaye piyasası 

kazancı elde etmiştir. Böyle olunca emeklilik fonlarının getirileri de oldukça iyi olmuştur.  

Hisse senedi ve bono piyasasının iyi performanslarının BES fonlarının OECD ülkeleri 

emeklilik fonları arasında iyi bir yeri olmasında önemli katkısı olmuştur. 

 

Faizlerin hızlı bir şekilde gerilemesi, emeklilik gibi çok uzun dönemli yatırımlarda faiz dışı 

alternatif yatırım araçlarının ön plana çıkmasına neden olacaktır. Hisse senedi fonları 

dışındaki emeklilik fonlarının hisse senedi yatırımları % 10 civarındadır Faizler düşük 

seviyelerde kalmaya devam ettiği sürece % 10 civarındaki hisse senedi yatırımlarının 

yüzdesinde yükselme görülebilir. Böyle olunca ileri ki dönemlerde yatırımcıların şimdiki 

tercihlerini hisse senedi içeren fonlar lehine değiştirmeleri söz konusu olabilecektir. Bu 

değişiklikler yapılırken yatırımcılara daha farklı ürünler de sunmak gerekecek ve BES 

şirketlerine çok iş düşecektir. Diğer taraftan yeni ürünlerin geliştirilmesi aşamasında hem 

SPK’nın hem de Hazine’nin desteğine büyük ölçüde ihtiyaç duyulacaktır. 

 

 

 

 

                                                 
 63 OECD, a.e., s.97 
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VIII. BES’ ĐN GELĐŞMESĐ ĐÇĐN YAPILAB ĐLECEKLER 

 

Önümüzdeki dönemlerde özellikle yatırım fonlarında uygulanan ve yatırımcıların da oldukça 

memnun kaldığı anapara korumalı fonların BES içinde olması, muhafazakar yatırımcıların 

riskli yatırım araçlarına güvenli yatırım yapmalarını sağlayabilir. Örneğin, emeklilik fonları 

içinde anapara korumalı hisse senedi getirisine belli bir oranda katılım sağlayan fonların 

bulunması halinde likit fon ya da bono fonu alıcıları çok rahat bir şekilde hisse senedi 

fonlarına yönelebileceklerdir.  

 

Faizlerin hızla gerilediği ve Hazine’nin borçlanma ihtiyacının azalacağı durumlarda özel 

sektör tahvillerine yatırım yine BES fonlarının gündeminde olacaktır. Ancak mevzuatça 

düzenlenmiş bir teminatlandırma süreci olmamasından ötürü EYF’ı portföy yöneticileri özel 

sektör tahvillerine yatırım yapmayı çok tercih etmemektedirler. SPK tarafından gerekli 

düzenlemeler yapıldığı taktirde  özel sektör tahvil ihraçları artarak bireysel emeklilik 

fonlarının bu fonları portföylerine almaları sağlanabilir. Böylece özel sektöre çok uzun vadeli 

kaynak aktarabilirler.Fonların önemli teminatlar alarak borç vermeleri durumunda bu iş çok 

hızlı büyüyecektir. Bankaların kredi verirken alabildikleri teminatların benzeri teminatların 

özel sektör tahvillerinin arkasına eklenmesi yeterli olacaktır.  

 

Yurtdışında oldukça önemli bir yatırım aracı haline gelmiş girişim sermayesi fonlarının64 BES 

içinde oluşturulabilmesi, hem risk almak isteyen katılımcılara yeni  ürün alternatifi yaratacak, 

hem de Türkiye ekonomisine önemli miktarda kaynak aktarılmasını sağlayacaktır. Bu konuda 

da yapılacak düzenlemeler BES yatırımcılarının tercih alternatiflerini arttırırken, reel 

ekonominin ihtiyaç duyduğu uzun dönemli kaynağın temin edilebilecektir. 

 

Faizlerin düşmesi ile birlikte gayrimenkul yatırım fonları da ön plana çıkabilecek ürünlerden 

olacaktır. Bu fonların BES içinde kurulabilmesi, gayrimenkul piyasalarındaki getirilerin 

                                                 
64 O.S.Mitchell-Z.Bodie-P.B.Hammond-S.Zeldes, Innovations In Retirement Financing, University of             

    Pensylvania, Şubat    2002, s.150 
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büyük ölçüde BES yatırımcıları tarafından paylaşılabilmesi imkanını da beraberinde 

getirecektir.  

 

Faizlerin düşmesi ülkemizde bugüne kadar gündeme gelmeyen birçok alternatif yatırım 

aracının gündeme gelmesini sağlamıştır. Faizler tek haneli rakamlarda kalabilirse bu ürünler 

yatırımcılarına ve  Türkiye ekonomisine çok önemli kazançlar sağlayacaktır. 

 

Devlet borçlanma ihtiyacını azaltabildiği taktirde getiri arayan yatırımcıların farklı finansal 

ürünlere yönelmesi mümkün olacaktır. BES fonları bu süreçte büyük avantaja sahip 

olabilirler. Emeklilik fonları uzun dönemli yatırım stratejisi ile hareket edebildiklerinden 

ellerindeki kaynakları uzun vadeli ancak daha verimli alanlara yönlendirebilirler. Böyle 

olunca da katılımcıların getirileri artarken, diğer taraftan ekonominin ihtiyacı olan uzun 

dönemli kaynak temin edilmiş olacaktır.  

 

Türkiye’de BES  6 yılda 9 milyon liralık bir rakama ulaşmıştır. Lisanslı BES danışmanları, 

hiç girilmemiş bir pazarda  en eğitimli ve gelir düzeyi yüksek kesime rahat satış 

yapılabilmiştir. Ancak bundan sonra hem geliri hem de eğitim seviyesi çok yüksek olmayan 

bir gruba satış yapmaya başlamak gerekecektir.  

Daha rahat satış yapabilmek adına  BES’in faydalarının göz önünde bulundurularak, önünün 

kamu tarafından bir miktar daha açılmasında yarar vardır. Birçok batı ülkesinin özel 

emeklilikte fon tutarı GSMH rakamlarına yakındır. Örneğin Đngiltere’de bu miktar 1 trilyon 

pound tutarında olup yüzde 90 düzeyindedir65. Bir başka deyişle, Đngiltere bu miktarı 

biriktirmemiş olsaydı, Đngiliz ekonomisinin şu andaki gücünden bahsetmek mümkün 

olmayabilir ve Đngiliz şirketleri şu andaki güçlerine erişip birçok ülkede faaliyet 

gösteremeyebilirlerdi. O nedenle Türkiye ekonomisinin en çok ihtiyaç duyduğu şeyin 

sermaye olduğunu unutmamak gerekir.  

 

Türk insanı ihtiyaç duyduğu sermayeye bir türlü ulaşamamaktadır. Bu sebeple, ülke içinde 

sermaye birikiminin özendirilmesi gerekir. Önümüzdeki dönemde sermayeyi kurumsal olarak 

                                                 
65 Bank of England, (Çevrimiçi),  http://www.bankofengland.co.uk, 19 Ocak 2010 

 
 



 132 

büyütmek Türkiye’nin öncelikli hedefi olursa, ekonomik açıdan istediği noktaya 

gelebilecektir. Ülkenin ihtiyacı olan sermaye BES aracılığıyla biriktirilebilir. Bu nedenle 

sistemin daha fazla kişiye ulaşabilmesi için daha fazla teşvik edilmesi yararlı olacaktır. 

BES’in yarı zorunlu ya da zorunlu hale getirilerek burada biriktirilen kaynakların artırılması 

uzun dönemde ülkemizin menfaatine olacaktır.  

Çalışanların büyük çoğunluğunun  BES’e dahil olması çalışanlar açısından da çok önemli 

avantajlar sağlayabilir. Bu sistem aracılığıyla devletin üzerindeki sosyal sorumluluk yükünün 

bir bölümü özel sektöre devredileceğinden devlet rahatlayabilir. Devlet tarafından 

desteklenecek sistem  sonucunda oluşacak fon büyüklüğü önümüzdeki dönemde Türkiye 

ekonomisi için olumlu olacaktır. Çünkü BES içinde biriken kaynaklar % 99 oranında  yurt 

içinde değerlendirilmektedir . Devletin borçlanmasının azaldığı ortamda, özel sektörün ve 

Türkiye ekonomisinin finansmanı için bu kaynaklar aktarılmaya devam edilecektir. Böylece 

Türkiye arzuladığı büyüme rakamlarına ancak kendi sermayesini biriktirerek 

erişebileceğinden dolayı ülkemizin önü açılacaktır.  

 

 

  

 

 

 

 

 



 133

                                                SONUÇ 
 

Bireysel Emeklilik Sisteminin temeli tasarrufa ve bu yolla oluşan fonlarõn değerlendirilmesine 

dayanmaktadõr. Bu fonlar, gelişmiş ülkelerde tasarruflarõn büyük bir kõsmõnõ oluşturmaktadõr. 

Varlõklarõnõn ciddi düzeylere ulaşmasõ, bireysel emeklilik sisteminin katõlõmcõlara emeklilik 

geliri sunma temel işlevinin yanõ sõra birçok ilave makro-ekonomik fonksiyon üstlenmesine 

neden olmuştur. Bireysel emeklilik sisteminin uygun gelişme ortamõ bulduğu ülkelerde, yeni 

finansal enstrüman ve uygulamalar yaygõnlaşmakta, sermaye piyasasõ derinleşmekte, uzun 

dönemli tasarruf düzeyi artmakta, artan bu tasarruflar özel sektör tarafõndan etkin bir şekilde 

verimli alanlara yönlendirilebilmekte, uzun vadeli kaynak ihtiyacõ karşõlanmakta ve ülkedeki 

kamu teşebbüslerinin özelleştirilmesi sürecine katõlõm yoluyla piyasa ekonomisinin gelişimi 

hõzlanmaktadõr. 

 

Bireysel emeklilik sistemlerinin en önemli özelliklerinden biri, sisteme yeni giren her bir 

katõlõmcõnõn, mevcutta devam eden katkõ payõ akõşõna en az 10-20 yõllõk yeni bir katkõ payõ 

akõşõ eklemesidir. Böylece bu sistemlerdeki fonlar katõlõmcõ sayõsõ arttõkça adeta bir çõğ 

etkisiyle hõzla artarak büyürler. 

 

Bireysel emeklilik sistemine ilişkin 2005 yõl sonu verileri ile 2004 yõl sonu verileri 

karşõlaştõrõldõğõnda belirtilen çõğ etkisinin net bir şekilde hissedilmekte olduğu 

anlaşõlmaktadõr. 2003 yõlõnda sistemde toplanan katkõ payõ tutarõ sadece 29,5 milyon dolardõ. 

Bu tutar, 2005 sonu itibarõ ile 2004 sonundaki 200 milyon ABD dolarõ seviyesinden yaklaşõk 

üç buçuk kat artarak 700 milyon ABD dolarõ seviyesine yükselmiş, toplam fon büyüklüğü ise 

2004 yõlõndaki 225 milyon ABD dolarõ seviyesinden 2005 yõlõ sonunda 925 milyon ABD 

dolarõ seviyesine yükselmiştir. 2006 Yõlõnda fon birikimi 2 milyar dolarõ aşmõş, 2007�de 4 

milyar dolara ulaşmõş, 2008 yõlõnda 5 milyar dolarõn üzerine çõkmõş ve nihayet 2009 yõl 

sonunda da 6 milyar dolara ulaşmõştõr.  

 

2003 Yõlõnda sistemde 17.000 civarõnda katõlõmcõ varken, 2006 yõlõnda bu sayõ 1,1 milyon kişi 

olmuş, 2009 sonunda ise 2 milyon kişi civarõna ulaşmõştõr. Sistemdeki katõlõmcõlarõn yaş 

gruplarõna göre dağõlõmlarõna bakõldõğõnda, toplam katõlõmcõlarõn yaklaşõk yarõsõnõ 35 yaş 
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altõndaki katõlõmcõlarõn oluşturduğu görülmektedir1. Emeklilik maaşõ almak için 60 yaşõnõ 

beklemek istemeyen 25-34 yaş grubundaki katõlõmcõ sayõsõ 2009 sonu itibariyle 898 bin 593 

kişidir. Bireysel emeklilik sisteminde en çok tercih edilen ödeme periyodu `1 aylõk` dönem, 

para birimine göre en çok tercih edilen sözleşme türü ise `YTL` olmuştur2.  

 

Ancak dikkat çekilmesi gereken önemli bir konu ise katkõ payõ tutarlarõ, katõlõmcõlarõn toplam 

fon tutarlarõ, sisteme katõlan kişi sayõlarõ ve dolayõsõyla kurulan sözleşme sayõlarõ 2006 yõlõna 

kadar çok hõzlõ artarken, 2006 yõlõndan itibaren azalan oranda artmaya devam etmekte 

olduğudur(EK-11). Bu durum, öncelikle satõş yapõlan kesimle doğru orantõlõdõr. Emeklilik 

şirketleri aracõlarõ, eğitimli, yüksek maaş alan ve sigortanõn tanõmõnõ bilen kişileri hedef kitle 

olarak belirlemişlerdir. Bu kişilere BES sözleşmesi düzenlemek çok daha kolaydõ, ayrõca aylõk 

katkõ payõ tutarlarõ da daha yüksek olmaktaydõ. Bu tip müşterileri bulmak Hayat 

Sigortacõlõğõndan Emeklilik Şirketine dönüşmüş şirketlerde ve de bir bankanõn iştiraki olarak 

kurulmuş şirketlerde daha kolay ve hõzlõ olmaktaydõ. Ancak hayat sigortasõnda kötü tecrübeye 

sahip kişiler başta emeklilik sözleşmelerine çok da sõcak bakmadõlar. Emeklilik şirketleri, 

hayat sigortalarõndan problem yaşamõş kişilere bireysel emeklilik konusunu zor anlatabildiler. 

Hayat sigortasõ poliçeleri devam eden kişilere ise devlet cezbedici bir avantaj sağlamõştõr. 

Hayat sigortasõ poliçeleri, tercih edenler için başlamõş olduklarõ tarihten itibaren içerisindeki 

toplam birikim tutarõyla emeklilik sözleşmesine dönüştürüldüler. Bu şekilde 2006 sonu 

itibariyle, 98.500 emeklilik sözleşmesi kurulmuş olup, 597 milyar TL aktarõm 

gerçekleşmiştir( Ek- 11).  

 

Bir bankanõn iştiraki olarak kurulmuş emeklilik şirketleri, banka müşterileri aracõlõğõyla direkt 

satõş yapan emeklilik şirketlerine oranla daha hõzlõ satõş yapabildiler. Banka müşterileri 

emeklilik planõ istediklerini bankaya bildirdikten sonra emeklilik şirketleri aracõlarõ devreye 

girip müşterilere ürünü anlatõp emeklilik planõ satmaktaydõlar. Böylece bankalarõnõn 

hizmetlerinden memnun müşteriler, kolaylõkla ikna edilip ürün satõşõ gerçekleştirilmekteydi. 

Ancak bu sistemlerin hepsi hep aynõ hedef kitle içindi. Bu hedef kitlenin hemen hemen 

çoğuna satõlan emeklilik planlarõ, daha farklõ hedef kitlelere örneğin daha az eğitimli, işçi, 

memur vs. kesimlere de satõlmaya başlanmõştõr. Ancak yeni hedef kitlelere emeklilik planõ 

                                                 
         1  Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), www.egm.org.tr, 20.01.2010  

   2  Emeklilik Gözetim Merkezi, a.e., 21.01.2010 
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satõşõ, çok da kolay olamamaktadõr. Bu sebeple, 2006 yõlõndan itibaren emeklilik şirketlerinin 

satõşlarõ azalan oranda artmaya başlamõştõr.  

 

Devletin vergi avantajlarõ ve vesting uygulamalarõ da kişi ve firmalara cazip gelmektedir. 

Bireysel emeklilik sistemi ile katõlõmcõlara sağlanan vergi avantajlarõ , üç farklõ türde 

olmaktadõr. Bunlar, katkõ payõ ödemeleri aşamasõnda sağlanan vergi avantajõ, sistemdeki para 

işletilirken  emeklilik fonlarõna sağlanan kurumlar vergisi ve tevfikat muafiyet avantajõ ve 

sistemden ayrõlõşta sağlanan vergi avantajlarõdõr. Ancak asgari ücretin OECD ülkelerine 

kõyasla çok düşük olduğu ülkemizde ikinci emeklilik bilincini yerleştirmek çok da kolay 

olamamaktadõr. 

 

Bireysel emeklilik sistemine girmek isteyecek kişilerin gelecekte ellerine geçecek tahmini 

miktarõ bilmeleri, yatõrdõklarõ katkõ payõyla doğru orantõlõ bir maaş ya da toplu para beklentisi 

içerisinde olmalarõ, yatõrdõklarõ tutarlarõn profesyonel kişilerce değerlendirildiğini ve 

emeklilik yatõrõm fonlarõnõn getirilerinin kişilerinin emeklilik gelirlerini  doğrudan 

etkileyeceğini bilmeleri gerekmektedir. 

 

Emeklilik yatõrõm fonlarõ, devletin iç borçlanmasõ ve sermaye piyasalarõ için çok önemli 

kaynak oluşturmaktadõr. Fonlarõnõn ortalama yatõrõm vadelerinin A ve B tipi yatõrõm fonlarõyla 

karşõlaştõrõldõğõnda birkaç kat uzunlukta olmasõ, sistemin ekonomiye kazandõrmakta olduğu 

uzun vadeli fon akõşõnõn bir göstergesidir. Kõsa vadede nakit ihtiyacõnõn fazla olmamasõ, 

fonlarõn uzun vadeli stratejiler ile yönetilmesi, emeklilik yatõrõm fonlarõnda ortalama vadeyi 

uzatan en önemli faktörlerdir. 

 

Sistemdeki katõlõmcõlarõn giderek artan bir oranda hisse senedini tercih etmeye başlamasõ, 

sistemin sermaye piyasalarõnõn derinleşmesindeki rolüne ilişkin önemli bir sinyal olarak 

algõlanabilir. Ancak, 2007 yõlõnda başlayan küresel dalgalanmalar likidite krizine dönüşmüş 

ve global çapta sermaye piyasalarõnõ olumsuz etkilemiştir. Hisse senedi piyasalarõnda 

meydana gelen düşüşler nedeniyle bireysel emeklilik fonlarõnda da daralmalar yaşanmõştõr. 

2008 yõlõnda OECD ülkelerinde  toplam  emeklilik  fonlarõnõn  varlõk  değeri  yõl  içinde  % 23  
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azalmõştõr3. OECD ülkelerinin birçoğunda emeklilik fonlarõnda görülen yüksek reel kayõplar 

ülkemizde yaşanmamõş ve bu dönemin toplam fon getirilerinde sadece nominal kayõplar 

olmuştur. Bireysel emeklilik sisteminin şeffaf ve esnek yapõsõnõn yanõ sõra katõlõmcõlarõn 

yatõrõm tercihlerinin çoğunlukla sabit getirili enstrümanlar ve ters repolardan yana kullanõlmõş 

olmasõ, bireysel emeklilik sisteminin ve katõlõmcõlarõn krizden daha az etkilenmesini 

sağlamõştõr. 2009 Yõlõnda İstanbul Menkul Kõymetler Borsasõ'ndaki yükseliş sonucu, 

emeklilik fonlarõnõn konsolide portföy dağõlõmõ içinde hisse senedi oranõ da artmaktadõr. 2008 

yõlõnda yüzde 8 olan oran, 2009 sonunda yüzde 10'a yükselmiştir. 

 

Emeklilik planõ almak isteyen katõlõmcõlar, plan tercihi yaparlarken plan kapsamõnda sunulan 

ve tercih edilen fonlarõn performanslarõnõn yanõ sõra giriş aidatõ ödeme şekilleri ve tutarlarõ, 

yönetim gideri kesintileri ve fon işletim gideri kesintilerini de değerlendirilmelidirler. Fon 

işletim gideri kesintisi oranõ  ve yönetim gideri kesinti oranõ ne kadar yüksekse, yatõrõma 

yönlendirilen paradan o ölçüde masraf kesintisi artacak bu da, katõlõmcõnõn emeklilik 

dönemindeki gelirini negatif yönde etkileyecektir. 

 

Türkiye�de fon işletim gideri sektör ortalamasõ, bireysel emeklilik planõ satõlmaya başlanan 27 

Ekim 20034 tarihi itibariyle yüz binde 9,10 iken, 31 Aralõk 2009 tarihinde yüz binde 6,26 ya 

gerilemiştir ( Tablo 1). FİG oranlarõnõn azalmasõnda enflasyonun düşüş trendi ve buna paralel 

olarak faiz oranlarõnõn düşüşü de etkili olmuştur. 2008 Yõlõ güz döneminde yaşanan finansal 

krizden dolayõ FİG oranlarõ yüz binde 6,18 e kadar gerilemiş ancak 2009 yõlõ 2.çeyrekten 

itibaren oranlar yeniden  yükselmeye başlamõştõr.  

 

Bu çalõşmada Türkiye�de 2003 yõlõnda bireysel emeklilik sistemi kapsamõnda faaliyete geçen 

emeklilik yatõrõm fonlarõnõn Ocak 2004 � Aralõk 2009 dönemi boyunca sergilemiş olduğu 

performanslar incelenmiş ve yine bu dönemde alternatif finansal araçlarõn getirilerine 

bakõlmõştõr. Fonlarõnõn beta ve sharpe analizlerinde üstün performans göstermediği, ancak fon 

gruplarõ bazõnda incelendiğinde yabancõ para cinsinden olmayan fonlarõn dõşõndaki fon 
                                                 
 

 3 OECD, Pensions At A Glance 2009-Retirement-Income Systems In OECD Countries,OECD Publications,  

    01 September 2009       

 4  Emeklilik Gözetim Merkezi, a.e., 21.01.2010 
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gruplarõnõn getirilerinin sahip olduklarõ finansal enstrüman getirileriyle paralel getiriler elde 

ettikleri sonucuna ulaşõlmõştõr.  

 

Emeklilik Gözetim Merkezi�nin yayõnlamõş olduğu BES Gelişim Raporu 2009 verilerine göre 

Alfa Katsayõsõ pozitif olan Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn 2009 Yõlõ beta katsayõlarõ 

incelendiğinde sadece beş fonun beta katsayõsõnõn  >1 , bir fonun  =1 ve 21 EYF�nun beta 

katsayõlarõnõn ise 0,877-0,043 arasõnda olduğu görülmektedir. EK-9�da yer alan 27 fonun 12 

adedi �Hisse Senedi fonu�dur. Beta katsayõsõna göre, alfa katsayõsõ pozitif olan fonlar arasõnda 

5 fon piyasadan daha iyi performans elde edebilmiştir. 2009 Yõlõ fon getirilerine bakõldõğõnda 

sadece 5 fonun % 100�ün üzerinde getiri elde etmiş olduğu görülmektedir 

 

Emeklilik Şirketi bazõnda EYF�nõn beta katsayõlarõ incelendiğinde;  1 şirketin beta katsayõsõ 

>1  olan 4 fona sahip olduğu, 2 şirketin beta katsayõsõ >1 olan 3  fona sahip olduğu, 3 şirketin 

beta katsayõsõ >1 olan 2 fona sahip olduğu, 4 şirketin beta katsayõsõ >1 olan 1er fona sahip 

olduklarõ görülmektedir. 2 Şirketin hiçbir fonunun beta katsayõlarõ birin üzerinde değildir. 

Bu durumda fonlarõn çoğunluğu pazardan bağõmsõz ve pazarõn getirisinin altõnda performans 

sergilemiştir.  

 

Her fon grubunda bulunan emeklilik yatõrõm fonlarõnõn 2004 yõlõndan 2009 yõlõ sonuna kadar 

elde ettikleri getirileri yõl bazõnda incelediğimizde her yõl farklõ fonlarõn en yüksek getirileri 

elde etmiş olduklarõnõ görmekteyiz. Bu da portföy yöneticilerinin kararlarõnõn portföy 

getirilerinde ne kadar etkin rol oynadõğõnõ göstermektedir. 

  

BES'te belirli grup fonlarõn gösterdiği yüksek performans, içerisindeki sabit getirili menkul 

kõymetlerin ağõrlõğõyla da ilgilidir. Kamu borçlanma senetlerinin emeklilik fonlarõnõn 

konsolide portföy dağõlõmõ içindeki payõ yüzde 69 düzeyindedir. Faiz oranlarõndaki düşüşe 

bağlõ olarak kamu borçlanma araçlarõ emeklilik yatõrõm fonlarõnõn değer kazanmasõ, ortalama 

getirinin de artmasõna neden olmuştur. 2003-2009 arasõndaki altõ yõllõk dönemde ortalama 

getiri yüzde 168,8 düzeyinde gerçekleşmiştir. 

 

Emeklilik yatõrõm fonlarõnõn 2003 yõlõndan 2009 yõlõ sonuna kadar elde ettikleri getiriler 

ortalama düzeyde olmuştur. Alternatif finansal enstrümanlar ise doğru zamanda alõnan 

pozisyonlarla zaman zaman yüksek getiriler vaad etmişlerdir. Türkiye�de kişiler tasarruflarõnõ 
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ağõrlõklõ olarak mevduat ve dövizde değerlendirmeyi tercih etmektedir. Bunun yanõ sõra, 

tahvil, bono ve B Tipi yatõrõm fonlarõ tercih edilen diğer yatõrõm araçlarõdõr. Borsa, A Tipi 

yatõrõm fonlarõ, altõn ya da türev piyasalar ise daha çok profesyonel anlamda yatõrõmlarõna 

zaman ayõrabilenlerin tercih ettikleri finansal araçlardõr. Bazõ tasarruf sahipleri de portföy 

yönetim şirketleri aracõlõğõyla yatõrõmlarõna yön vermektedirler. Bir bireyin portföy yönetim 

şirketinden alabileceği profesyonel destek için tasarruf ettiği miktarõn belli bir tutarda olmasõ 

gerektiği gibi alõnan hizmet karşõlõğõ şirkete belli bir ücret de ödemesi gerekmektedir. Oysa ki, 

BES�e dahil olup sahip olacağõ emeklilik yatõrõm fonlarõyla  portföy yönetim şirketlerinin 

profesyonel yönetim anlayõşõndan doğrudan faydalanma fõrsatõnõ yakalayabilecektir. Sosyal 

güvenlik dõşõnda ikinci bir maaşa sahip olabilecek ve emeklilikte hayal ettiklerini rahatlõkla 

gerçekleştirebilecektir. Birey kendi tasarrufundaki parayõ bir ihtiyacõnda geleceğini güvence 

altõna alõp almadõğõna bakmaksõzõn harcayabilir. Ancak BES�deki tasarrufunu kolay kolay 

bozmak istemeyecektir. 

 

Sonuç olarak, geleceğini düşünen her bireyin  bireysel emeklilik sistemine dahil olmasõ 

olumludur. Ancak bunun için seçilecek emeklilik şirketi, şirketin emeklilik fonlarõnõn 

getirileri, devletin sağlayacağõ vergi avantajlarõ ve en önemlisi fonlarõ yöneten portföy 

yönetim şirketi büyük önem arz etmektedir. Bireysel emeklilik sistemine  duyulan güven 

büyümenin devam etmesini sağlayacak, sistemin taşõdõğõ orta ve uzun vadeli potansiyel finans 

piyasalarõna ve ekonomiye pozitif etki yaratacaktõr.  

 

Emeklilik şirketlerinin katõlõmcõ teşvikini arttõrmak için alternatif emeklilik planlarõ sunmasõ, 

yönetim gideri ve fon işletim gideri kesintilerini düşürmesi, giriş aidatlarõnõ almamasõ gibi 

düzenlemeler yapmalarõ  sistemin gelişimi ve sürekliliği için gerekmektedir.  

 



 139

       EK-1            Türkiye�deki Emeklilik Fonlarõ Listesi 
 

 
                   TÜRKİYE�DEKİ  EMEKLİLİK FONLARI 

AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLAR. BORÇ. ARAÇL. EYF 

AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT - KAMU EYF 

ALLIANZ HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 

ALLIANZ H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. [DÖVİZE END.] EYF 

ALLIANZ H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

ALLIANZ H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

ALLIANZ H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI ESNEK EYF 

ALLIANZ H.E. A.Ş. İHTİSASLAŞMIŞ İMKB ULUSAL 30 ENDEKSİ EYF 

ALLIANZ H.E. A.Ş. PARA PİYASASI EMANET LİKİT - KAMU EYF 

ALLIANZ H.E. A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT - KAMU EYF 

ALLİANZ H.E. A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 

ALLİANZ H.E. A.Ş. GRUP YÖNELİK GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

ALLİANZ H.E. A.Ş.GRUP GELİR AMAÇLI DÖVİZ CİNSİ KARMA BORÇ. ARAÇL. EYF 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. GRUP GELİR AMAÇLI KARMA BORÇLANMA ARAÇARI EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI ESNEK EY 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ (BEYAZ)EYF 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KARMA BORÇ. ARAÇL. EYF [EURO] 

ANADOLU H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. BEYAZ EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KARMA BORÇ. ARAÇ. EYF [DOLAR] 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ESNEK EYF 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. GRUPL. YÖN. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT EYF [KAMU] 

ANADOLU H.E. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK TURUNCU EYF 

ANADOLU H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. TURUNCU EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. DENGELİ EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAY.A.Ş.GELİR AMAÇ. KAMU BORÇ. ARAÇL.[USD] EYF 

AVİVASA E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KARMA BORÇ.ARAÇL [EURO] EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAY A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAY A.Ş. KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAY A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

AVİVASA E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇ.ARAÇL.GRUP EYF 

AVİVASA E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

AVİVASA E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI BORÇ. ARAÇLARI EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ GRUP EYF 
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EK-1�in Devamõ     
         

                   TÜRKİYE�DEKİ  EMEKLİLİK FONLARI 
AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI ESNEK EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. HİSSE SENEDİ EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. KAMU BORÇLANMA ARAÇL. EYF-GRUP 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. KAMU LİKİT EYF 

BAŞAK EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇL.[DÖVİZ] EYF 

BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. LİKİT KAMU EYF 

BAŞAK GROUPAMA E. A.Ş. GRUP GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇL. ARAÇL. EYF 

BAŞAK GROUPAMA E. A.Ş. GRUP BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

BAŞAK GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 

BAŞAK GROUPAMA E. A.Ş.GRUP GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL.DÖVİZ EYF 

DENİZ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 

DENİZ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

DENİZ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

DENİZ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇL.EYF 

DENİZ E.H. A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇ. ARAÇL. EYF 

DENİZ EMEKL. VE HAYAT A.Ş.GRUP GELİR AMAÇLI KAMU  BORÇ. ARAÇL. EYF 

DENİZ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.LİKİT EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 

ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

ERGOİSVİÇRE E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

ERGOİSVİÇRE E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL.[USD] EYF 

ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 

ERGOİSVİÇRE E.H. A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ.ARAÇL.[EURO] EYF 

ERGOİSVİÇRE EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 

FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 

FİNANS E.H. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 

FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ.ARAÇL. EYF 

FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.BÜYÜME AMAÇLI HİSE SENEDİ EYF 

FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EYF 

FORTIS E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KARMA BORÇ. ARAÇL. USD EYF 

FORTIS E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

FORTIS E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KARMA BORÇ. ARAÇL. DÖVİZ EYF 

FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI EMANET LİKİT - KARMA EYF 

FORTIS EMEKL. VE HAYAT A.Ş. GRUP GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 

FORTIS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 

GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK ALTERNATİF EYF 
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EK-1�in Devamõ     
         

                  TÜRKİYE�DEKİ  EMEKLİLİK FONLARI 

GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUS. BORÇ. ARAÇL. EYF 

GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. LİKİT - KAMU EYF 

GARANTİ E.H. A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL.[DÖVİZ] EYF 

GARANTİ E.H. A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

GARANTİ E.H. A.Ş.GRUP GELİR AMAÇLI KARMA BORÇ.ARAÇL.EYF 

GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EYF 

GARANTİ E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇ.ARAÇL.[EUROBOND]EYF 

GARANTİ EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

GARANTİ E.H. A.Ş.GRUP GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ.ARAÇL. EYF 

ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 

ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI KARMA EYF 

ING EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 

ING EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

ING EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

ING EMEKLİLİK A.Ş. KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

ING EMEKLİLİK A.Ş. LİKİT EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI GELİRE ENDEKSLİ SENETLER EYF 

VAKIF E. A.Ş. GELİR AMAÇLI GRUP DEVLET İÇ BORÇLANMA SENETLERİ EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI GRUP ESNEK EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI TÜRK EUROBOND EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI BORÇLANMA ARAÇL.EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. GRUP LİKİT EYF 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT - KAMU EYF 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK [TL] GRUP EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK DÖVİZ GRUP EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

YAPI KREDİ E. A.Ş. GELİR AMAÇLI DÖVİZ CİNS. KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇL. ARAÇL. GRUP EY 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU DIŞ BORÇ.ARAÇL.EYF[EURO] 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. GELİR AMAÇLI ULUSLARARASI KARMA EYF 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI EMANET LİKİT KARMA EYF 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 

YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. PARA PİYASASI LİKİT KAMU EYF 

 
                  Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi),  
                                  http//www.egm.org.tr, 31.12.2009 
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EK � 2                    BES Temel Göstergeleri 
                                                2004  
 

TARİH 

Toplam 
Sözleşme ve 

Sertifika 
Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katkõ Payõ Tutarõ 
(TL) 

Yatõrõma Yönlenen 
Toplam Tutar         

(TL) 

31.12.2003 16.812 15.245 5.866.764.467.723 5.692.555.881.842 

05.01.2004 17.935 16.368 6.539.363.275.933 6.223.861.487.762 

12.01.2004 20.812 19.173 8.071.678.093.427 7.692.692.139.537 

19.01.2004 24.339 22.794 9.348.604.875.984 8.900.317.047.755 

26.01.2004 29.049 27.403 10.981.315.668.785 10.440.845.089.339 

31.01.2004 32.147 30.496 12.337.553.544.326 11.727.305.295.240 

02.02.2004 32.357 30.709 12.400.987.661.195 11.790.149.710.582 

09.02.2004 36.621 34.910 14.090.162.510.700 13.390.268.983.109 

16.02.2004 40.091 38.280 15.636.992.845.803 14.846.670.729.751 

23.02.2004 43.871 42.059 17.802.218.604.110 16.881.690.576.876 

29.02.2004 47.094 44.913 19.634.115.659.317 18.609.060.612.395 

01.03.2004 48.546 46.672 20.337.192.862.823 19.278.558.069.003 

08.03.2004 58.829 56.864 22.899.950.192.603 21.729.515.384.472 

15.03.2004 62.244 60.233 23.924.822.088.556 22.699.654.767.931 

22.03.2004 67.660 65.564 25.933.269.662.668 24.587.453.053.216 

29.03.2004 73.181 71.015 28.549.514.900.541 27.051.763.723.757 

31.03.2004 76.020 73.829 29.806.148.886.456 28.252.606.010.679 

05.04.2004 84.474 80.057 32.546.703.759.888 30.895.811.644.549 

12.04.2004 89.260 84.742 34.621.723.744.762 32.845.045.161.655 

19.04.2004 95.253 90.657 37.212.532.323.238 35.291.970.317.456 

26.04.2004 102.022 97.319 40.230.564.184.159 38.136.101.274.768 

30.04.2004 106.198 101.480 42.437.713.309.885 40.235.831.677.783 

03.05.2004 107.969 103.110 44.674.959.313.803 42.407.562.835.898 

10.05.2004 112.344 107.421 47.594.702.971.057 45.193.984.118.934 

17.05.2004 116.719 111.700 50.031.782.179.044 47.479.218.200.552 

24.05.2004 123.730 118.539 53.390.435.652.799 50.619.235.887.260 

31.05.2004 130.161 124.900 57.554.482.164.058 54.556.694.490.615 

07.06.2004 135.911 129.696 62.164.255.171.419 58.978.075.754.380 

14.06.2004 140.183 133.934 65.512.445.128.486 62.157.855.851.444 

21.06.2004 146.939 140.500 69.318.724.191.618 65.738.839.962.141 

28.06.2004 154.324 147.603 73.713.125.355.397 69.880.735.048.227 

30.06.2004 156.332 149.521 75.517.149.857.203 71.599.353.574.811 

05.07.2004 159.766 152.602 79.230.884.808.639 75.169.420.354.050 

12.07.2004 164.015 156.759 82.511.303.965.448 78.278.106.372.509 

19.07.2004 170.672 163.201 87.041.908.768.976 82.558.596.516.609 

26.07.2004 177.939 170.310 91.669.677.588.776 86.917.024.234.465 

31.07.2004 183.467 175.619 95.379.149.936.737 90.506.634.954.996 

02.08.2004 186.184 178.021 98.366.321.678.270 93.395.863.576.342 

09.08.2004 190.093 181.826 101.659.627.547.530 96.518.593.060.265 

16.08.2004 195.661 187.191 106.026.126.549.103 100.645.872.237.929 

23.08.2004 201.689 193.045 110.818.443.682.543 105.179.935.007.968 

31.08.2004 208.340 199.521 116.733.368.553.822 110.827.090.775.411 
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EK � 2�nin Devamõ 
 

TARİH 

Toplam 
Sözleşme ve 

Sertifika 
Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katkõ Payõ Tutarõ 
(TL) 

Yatõrõma Yönlenen 
Toplam Tutar         

(TL) 

13.09.2004 217.543 208.376 130.055.301.360.310 123.712.299.651.078 

20.09.2004 224.586 215.174 137.394.288.094.946 130.750.386.861.581 

27.09.2004 233.199 223.576 146.374.033.694.825 139.468.036.562.288 

30.09.2004 237.504 228.127 154.380.236.239.354 147.276.580.249.514 

04.10.2004 241.277 231.333 159.197.109.978.491 151.936.719.333.163 

11.10.2004 245.616 235.556 164.753.153.343.699 157.315.007.196.963 

18.10.2004 252.637 242.072 174.599.989.976.909 166.863.084.877.694 

25.10.2004 259.649 248.942 182.980.762.521.763 174.921.725.360.453 

31.10.2004 265.348 254.339 189.616.228.294.314 181.298.048.213.001 

01.11.2004 267.852 256.654 193.383.036.277.707 184.932.973.425.500 

08.11.2004 272.348 261.067 201.699.037.982.522 192.984.335.177.063 

12.11.2004 276.884 265.279 208.122.031.851.040 199.204.540.790.831 

22.11.2004 284.967 273.243 217.378.841.941.124 208.011.805.017.833 

29.11.2004 291.736 279.782 226.565.345.665.213 216.834.515.580.037 

30.11.2004 292.860 280.573 229.827.430.929.438 220.026.656.562.998 

06.12.2004 297.293 285.144 238.553.258.605.122 228.502.450.387.276 

13.12.2004 301.696 289.386 246.348.410 236.064.202 

20.12.2004 310.376 297.418 259.404.204 248.658.217 

27.12.2004 318.405 305.233 271.751.083 260.620.252 

31.12.2004 334.557 314.257 288.325.706 276.287.104 
 
 
Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr,           
               20.06.2009 
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EK - 3                    BES Temel Göstergeleri 
                                                2005  
 

TARİH 

Toplam 
Sözleşme 

ve 
Sertifika 

Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katkõ Payõ 
Tutarõ (TL) 

Yatõrõma 
Yönlenen 

Toplam Tutar  
(TL) 

BHS�den 
BES�e 
Aktarõm 
Tutarõ (YTL) 
 

03.01.2005 338.949 316.309 241.840.685 280.075.594 49.781.356

10.01.2005 342.989 322.222 246.761.027 287.903.053 52.973.739

17.01.2005 345.530 328.547 255.800.191 299.079.734 55.521.022

24.01.2005 351.424 335.576 262.856.582 306.598.891 56.354.068

31.01.2005 358.078 343.144 272.655.874 318.894.226 59.290.875

07.02.2005 365.984 351.030 282.257.158 330.501.879 61.643.925

14.02.2005 372.019 356.025 288.707.793 338.217.938 63.232.865

21.02.2005 378.951 362.703 296.761.260 348.662.912 66.025.539

28.02.2005 390.380 372.330 309.591.522 363.025.154 68.103.931

07.03.2005 396.482 378.143 320.493.891 375.951.760 70.501.331

14.03.2005 402.385 384.044 326.895.919 385.548.224 73.995.357

21.03.2005 412.287 393.590 339.540.185 400.289.803 76.574.418

28.03.2005 422.833 403.687 349.585.225 412.305.063 79.046.094

31.03.2005 429.130 410.126 353.123.939 417.574.849 81.041.290

04.04.2005 435.503 415.918 362.065.408 426.856.120 81.598.242

11.04.2005 440.803 420.724 370.440.773 436.605.118 83.306.445

18.04.2005 448.610 428.989 379.653.316 447.653.775 85.572.258

25.04.2005 457.464 436.627 389.827.077 460.553.816 88.850.487

30.04.2005 464.235 442.641 401.077.217 472.371.981 89.795.003

02.05.2005 467.101 445.844 407.444.343 478.934.134 90.163.939

09.05.2005 472.979 451.113 417.455.020 490.207.438 91.764.264

16.05.2005 479.681 456.542 428.574.608 502.900.741 93.835.087

23.05.2005 487.313 463.782 438.504.530 514.167.670 95.673.652

30.05.2005 494.997 470.784 450.921.516 528.166.210 97.775.388

31.05.2005 496.723 472.138 454.877.025 532.470.636 98.236.247

06.06.2005 501.193 476.199 465.499.506 544.167.846 99.654.354

13.06.2005 506.262 481.499 475.188.568 554.645.623 100.842.836

20.06.2005 514.763 486.728 488.626.341 568.921.198 102.232.050

27.06.2005 523.144 494.539 500.173.253 581.284.137 103.585.437

30.06.2005 528.454 499.561 508.112.027 591.745.204 106.371.371

04.07.2005 532.086 505.546 517.750.957 602.394.193 107.642.314

11.07.2005 537.543 510.540 526.568.462 613.310.566 110.113.359

18.07.2005 545.116 517.766 540.295.584 627.417.661 111.147.095

25.07.2005 553.379 525.291 553.073.323 640.961.648 112.440.098

31.07.2005 559.895 531.455 568.011.745 656.844.539 113.804.071

01.08.2005 562.528 533.871 573.531.011 664.541.966 116.208.100

08.08.2005 567.560 538.483 584.808.484 677.761.952 118.535.247

15.08.2005 574.043 544.713 597.513.859 692.088.808 120.715.901

22.08.2005 581.683 551.924 609.811.522 705.603.145 122.481.511

29.08.2005 589.157 558.571 623.349.729 721.212.890 125.126.204

31.08.2005 592.072 560.627 630.363.482 728.456.712 125.547.530

05.09.2005 595.236 564.269 643.181.414 741.750.103 126.373.364
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EK -3�ün Devamõ  

  

TARİH 

Toplam 
Sözleşme 

ve 
Sertifika 

Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katkõ Payõ 
Tutarõ (TL) 

Yatõrõma 
Yönlenen 

Toplam Tutar  
(TL) 

BHS�den 
BES�e 
Aktarõm 
Tutarõ (YTL) 
 

19.09.2005 608.000 576.160 668.941.384 769.481.083 129.381.984

26.09.2005 615.270 582.980 682.748.651 785.069.662 131.785.722

30.09.2005 620.585 587.875 695.706.298 800.266.416 134.410.341

03.10.2005 622.870 589.985 703.646.791 808.548.827 134.976.156

10.10.2005 627.382 594.088 715.859.750 822.915.223 137.557.742

17.10.2005 633.679 599.991 728.818.703 839.261.352 141.548.590

24.10.2005 641.791 607.312 743.325.526 856.106.896 144.484.147

27.10.2005 646.280 611.415 751.668.209 866.912.416 147.281.842

31.10.2005 650.802 615.400 761.627.977 878.198.449 148.957.558

07.11.2005 654.767 615.690 776.067.741 893.599.284 150.408.225

14.11.2005 659.276 623.564 789.414.762 908.533.527 152.498.937

21.11.2005 667.561 631.265 811.991.951 935.626.578 157.745.689

28.11.2005 674.464 637.660 829.390.662 956.799.859 162.145.464

30.11.2005 678.099 640.586 837.442.539 967.678.038 165.146.992

05.12.2005 681.030 643.654 850.353.691 982.128.065 167.061.139

12.12.2005 685.843 648.219 867.541.361 1.003.474.268 171.689.063

19.12.2005 695.361 657.150 891.481.377 1.032.194.668 177.223.024

26.12.2005 705.138 666.142 911.387.431 1.061.358.051 187.190.830

31.12.2005 714.146 672.696 918.999.479 1.078.630.423 198.234.347

 
Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr,   
                20.06.2009 
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EK � 4                               BES Temel Göstergeleri 
                                                   2006  
 
  

TARİH 

Toplam 
Sözleşme 

ve 
Sertifika 

Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katõlõmcõlarõn 
Toplam Fon Tutarõ 

(TL) 

Katkõ Payõ 
Tutarõ (TL)

Yatõrõma Yönlenen 
Toplam Tutar        

(TL) 

BHS�den BES�e 
Aktarõm Tutarõ 
(YTL) 
 
 

02.01.2006 715.766 675.864 1.236.266.774 937.856.417 1.096.257.586 196.676.314

09.01.2006 721.669 682.160 1.263.031.661 952.180.707 1.112.336.634 198.869.821

16.01.2006 728.052 688.444 1.281.937.735 966.270.461 1.127.032.879 200.119.721

23.01.2006 736.493 695.334 1.311.630.623 987.772.908 1.149.711.326 202.043.661

30.01.2006 744.230 702.854 1.339.953.323 1.006.404.328 1.173.134.486 207.557.629

31.01.2006 745.841 703.989 1.347.137.306 1.011.814.243 1.180.194.537 209.280.917

06.02.2006 750.218 709.360 1.364.860.977 1.027.597.650 1.197.209.169 210.863.245

13.02.2006 753.253 712.104 1.382.350.790 1.041.468.011 1.214.301.940 214.508.363

20.02.2006 760.991 719.207 1.422.024.399 1.064.233.869 1.239.677.451 218.039.347

27.02.2006 768.698 726.458 1.460.100.641 1.089.745.364 1.268.573.882 222.185.051

28.02.2006 771.269 728.714 1.469.261.720 1.098.999.344 1.278.453.975 223.030.253

06.03.2006 779.621 736.361 1.487.744.881 1.119.597.345 1.301.300.538 225.841.209

13.03.2006 785.206 741.717 1.498.203.931 1.135.655.957 1.319.752.536 228.806.466

20.03.2006 798.585 754.360 1.524.159.561 1.157.614.235 1.345.627.302 233.588.902

27.03.2006 806.714 761.910 1.541.630.076 1.176.065.640 1.367.930.804 238.160.046

31.03.2006 813.902 768.355 1.569.259.106 1.197.109.735 1.390.758.274 240.581.540

03.04.2006 818.191 772.502 1.584.760.678 1.207.588.697 1.402.724.904 242.357.719

10.04.2006 822.969 777.284 1.604.335.990 1.224.633.157 1.422.081.230 245.233.736

17.04.2006 829.366 782.862 1.624.460.924 1.244.263.773 1.445.851.714 250.175.244

24.04.2006 837.623 790.944 1.663.049.764 1.265.223.247 1.467.927.650 252.034.228

30.04.2006 844.501 797.209 1.680.976.513 1.284.795.966 1.491.097.297 256.197.968

01.05.2006 847.867 800.396 1.690.754.208 1.293.866.919 1.501.800.786 258.151.570

08.05.2006 853.367 807.417 1.715.458.481 1.312.170.408 1.522.076.813 260.684.221

15.05.2006 861.592 815.151 1.726.278.394 1.338.825.035 1.552.706.468 265.428.618

22.05.2006 869.993 822.977 1.735.097.323 1.358.278.275 1.577.124.448 271.193.699

29.05.2006 880.427 832.590 1.767.546.716 1.375.225.161 1.600.572.698 278.528.769

31.05.2006 888.819 840.336 1.809.585.990 1.385.523.447 1.646.824.898 314.737.208

05.06.2006 893.626 845.011 1.817.844.647 1.399.098.011 1.663.069.332 317.872.600

19.06.2006 912.876 862.890 1.845.058.057 1.432.991.810 1.710.588.683 332.942.236

26.06.2006 923.478 872.735 1.833.357.166 1.455.577.003 1.734.844.356 335.519.496

30.06.2006 933.308 880.761 1.878.101.327 1.472.948.609 1.765.273.745 349.082.886

03.07.2006 936.541 884.666 1.899.885.646 1.482.720.327 1.776.114.129 350.517.372

10.07.2006 942.423 890.045 1.938.884.019 1.498.098.277 1.798.332.923 357.956.068

17.07.2006 949.987 897.333 1.950.075.082 1.515.716.280 1.821.631.009 364.462.779

24.07.2006 959.592 906.507 1.988.546.068 1.534.164.490 1.844.523.367 369.692.652

31.07.2006 972.180 918.158 2.035.280.706 1.562.135.689 1.881.410.344 380.152.425

07.08.2006 979.876 925.025 2.071.916.097 1.582.616.583 1.908.336.743 386.855.416

14.08.2006 985.874 930.614 2.110.125.470 1.597.392.525 1.929.325.707 393.720.466
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EK � 4�ün Devamõ          
                       

 TARİH 

Toplam 
Sözleşme 

ve 
Sertifika 

Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katõlõmcõlarõn 
Toplam Fon Tutarõ 

(TL) 

Katkõ Payõ 
Tutarõ (TL)

Yatõrõma Yönlenen 
Toplam Tutar        

(TL) 

BHS�den BES�e 
Aktarõm Tutarõ 
(YTL) 
 
 

31.08.2006 1.008.672 951.801 2.202.614.892 1.649.012.886 2.009.233.978 424.244.397

04.09.2006 1.013.033 955.660 2.224.708.036 1.663.456.639 2.024.527.122 425.531.023

11.09.2006 1.020.853 962.841 2.246.839.820 1.677.666.221 2.049.023.722 436.402.459

18.09.2006 1.031.782 973.072 2.290.482.476 1.695.976.491 2.084.586.400 454.562.090

25.09.2006 1.041.268 981.183 2.313.964.088 1.715.556.664 2.118.233.022 469.480.338

30.09.2006 1.049.505 988.885 2.315.340.574 1.728.509.043 2.173.500.504 512.363.905

02.10.2006 1.054.458 993.037 2.391.398.672 1.748.891.032 2.204.676.716 523.458.361

09.10.2006 1.067.179 1.004.283 2.508.432.987 1.749.865.421 2.296.365.339 614.821.747

16.10.2006 1.072.049 1.008.368 2.549.897.610 1.768.489.585 2.313.599.614 614.340.437

26.10.2006 1.080.343 1.016.351 2.596.233.476 1.793.893.986 2.336.495.830 613.092.978

31.10.2006 1.083.772 1.019.654 2.610.208.841 1.817.289.473 2.349.624.555 612.561.308

06.11.2006 1.087.280 1.022.480 2.633.271.542 1.830.142.328 2.369.422.444 611.115.223

13.11.2006 1.090.836 1.025.351 2.652.033.920 1.845.811.761 2.382.457.537 609.269.553

20.11.2006 1.097.060 1.031.000 2.666.600.721 1.863.880.365 2.398.165.130 607.826.800

27.11.2006 1.101.597 1.035.381 2.689.889.757 1.886.914.793 2.418.209.327 605.918.206

30.11.2006 1.105.763 1.039.414 2.702.196.479 1.909.757.430 2.430.735.419 605.020.789

04.12.2006 1.109.155 1.042.003 2.719.191.858 1.915.173.706 2.444.948.737 603.971.424

11.12.2006 1.112.810 1.045.595 2.746.830.377 1.930.437.824 2.458.185.572 602.300.477

18.12.2006 1.120.299 1.052.688 2.778.088.738 1.950.469.415 2.475.931.215 600.495.489

25.12.2006 1.128.280 1.060.273 2.793.425.920 1.971.084.093 2.494.082.226 598.587.158

31.12.2006 1.141.428 1.073.650 2.814.938.925 1.995.400.622 2.512.373.823 597.108.355

 
Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 20.06.2009 
 

 
 



 148

   EK � 5                              BES Temel Göstergeleri 
                                                   2007  
 

TARİH 

Toplam 
Sözleşme ve 

Sertifika 
Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katõlõmcõlarõn 
Toplam Fon 
Tutarõ (TL) 

Katkõ Payõ Tutarõ 
(TL) 

Yatõrõma 
Yönlenen 

Toplam Tutar    
(TL) 

08.01.2007 1.149.413 1.079.289 2.847.980.085 2.624.406.887 2.544.294.909

15.01.2007 1.155.703 1.084.818 2.874.459.296 2.640.936.685 2.559.849.227

22.01.2007 1.163.935 1.092.692 2.915.625.657 2.657.950.064 2.575.855.469

31.01.2007 1.176.214 1.103.243 2.953.078.557 2.681.967.996 2.598.812.828

05.02.2007 1.179.781 1.106.191 2.987.956.382 2.701.113.843 2.617.349.478

12.02.2007 1.185.269 1.113.310 3.007.670.732 2.714.144.979 2.629.582.626

28.02.2007 1.206.930 1.134.295 3.059.236.231 2.765.704.887 2.678.837.962

05.03.2007 1.214.835 1.140.811 3.071.318.279 2.785.727.839 2.698.078.456

19.03.2007 1.229.867 1.155.985 3.128.839.929 2.820.492.686 2.730.689.248

31.03.2007 1.248.147 1.172.794 3.197.366.187 2.866.802.622 2.775.239.823

09.04.2007 1.257.053 1.181.013 3.264.336.505 2.900.009.066 2.809.998.487

20.04.2007 1.270.027 1.193.115 3.329.166.401 2.938.820.186 2.847.293.769

30.04.2007 1.287.635 1.209.030 3.342.771.538 2.984.249.584 2.891.050.916

07.05.2007 1.293.757 1.214.517 3.388.261.208 3.009.907.365 2.915.877.168

14.05.2007 1.299.272 1.219.661 3.410.615.152 3.026.983.628 2.932.180.924

21.05.2007 1.307.969 1.227.664 3.454.890.750 3.050.562.879 2.954.619.685

31.05.2007 1.332.067 1.243.615 3.506.912.091 3.090.646.569 2.993.131.105

04.06.2007 1.337.009 1.247.401 3.528.486.301 3.108.123.616 3.009.993.069

18.06.2007 1.350.193 1.259.395 3.577.398.625 3.148.733.421 3.048.681.954

30.06.2007 1.371.005 1.277.712 3.635.029.649 3.195.473.401 3.093.623.302

02.07.2007 1.374.661 1.280.899 3.657.867.899 3.210.124.851 3.107.786.788

16.07.2007 1.386.371 1.291.219 3.739.610.812 3.251.778.763 3.147.736.104

31.07.2007 1.410.443 1.312.797 3.826.604.410 3.319.950.625 3.213.793.743

06.08.2007 1.415.712 1.317.388 3.844.074.583 3.344.344.314 3.237.362.657

20.08.2007 1.426.774 1.327.520 3.855.059.922 3.392.078.655 3.282.997.045

31.08.2007 1.441.322 1.340.176 3.946.438.537 3.440.970.981 3.330.046.410

10.09.2007 1.447.253 1.345.495 3.979.748.251 3.473.698.700 3.361.540.124

17.09.2007 1.452.121 1.349.991 4.028.009.827 3.494.146.304 3.380.831.743

24.09.2007 1.460.889 1.358.025 4.094.335.692 3.522.302.892 3.407.808.264

30.09.2007 1.468.079 1.364.076 4.115.866.032 3.543.422.939 3.428.204.663

08.10.2007 1.474.882 1.370.112 4.189.221.662 3.581.028.143 3.464.401.615

15.10.2007 1.479.344 1.374.164 4.231.621.165 3.601.327.502 3.483.738.431

22.10.2007 1.486.929 1.381.009 4.225.929.687 3.626.320.330 3.507.537.691

31.10.2007 1.500.589 1.392.961 4.301.367.798 3.670.695.694 3.550.223.549

05.11.2007 1.505.648 1.394.924 4.312.025.826 3.691.292.238 3.570.095.711

12.11.2007 1.509.988 1.398.858 4.318.313.436 3.710.616.851 3.588.525.680

19.11.2007 1.518.413 1.406.630 4.342.133.110 3.736.550.954 3.613.239.999

30.11.2007 1.535.511 1.421.830 4.400.741.133 3.785.830.536 3.660.780.477

10.12.2007 1.546.513 1.431.715 4.469.990.315 3.821.758.712 3.695.357.191

17.12.2007 1.554.043 1.438.661 4.469.612.703 3.843.860.922 3.716.447.931

24.12.2007 1.562.295 1.445.973 4.520.997.898 3.874.467.669 3.745.605.229

31.12.2007 1.576.273 1.457.704 4.566.383.316 3.917.061.211 3.786.517.089

    
     Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 20.06.2009 
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   EK � 6                              BES Temel Göstergeleri 
                                                   2008  
 

TARİH 

Toplam 
Sözleşme ve 

Sertifika 
Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katõlõmcõlarõn 
Toplam Fon 
Tutarõ (TL) 

Katkõ Payõ 
Tutarõ (TL) 

Yatõrõma 
Yönlenen 

Toplam Tutar   
(TL) 

07.01.2008 1.583.117 1.464.008 4.589.496.833 3.949.038.038 3.817.637.531 

14.01.2008 1.587.490 1.467.858 4.609.645.631 3.970.145.159 3.837.797.128 

21.01.2008 1.592.592 1.472.405 4.571.224.190 3.995.578.263 3.862.033.239 

31.01.2008 1.603.098 1.481.367 4.600.758.239 4.045.498.545 3.910.006.327 

11.02.2008 1.608.572 1.485.911 4.633.002.622 4.077.303.639 3.940.798.388 

18.02.2008 1.612.340 1.489.268 4.703.845.708 4.100.788.658 3.963.209.823 

29.02.2008 1.623.177 1.497.954 4.740.714.852 4.139.818.998 4.000.934.147 

10.03.2008 1.631.394 1.505.269 4.739.722.448 4.185.416.697 4.044.552.503 

17.03.2008 1.637.734 1.511.248 4.736.190.591 4.207.677.016 4.065.852.304 

31.03.2008 1.658.039 1.529.538 4.810.257.091 4.271.602.268 4.127.369.109 

07.04.2008 1.666.455 1.536.570 4.896.680.223 4.299.073.768 4.153.944.112 

14.04.2008 1.673.831 1.543.575 4.925.273.457 4.324.647.600 4.178.376.533 

21.04.2008 1.683.711 1.552.804 4.967.221.431 4.351.769.942 4.204.250.159 

30.04.2008 1.697.490 1.564.661 5.007.297.847 4.400.175.331 4.251.175.262 

05.05.2008 1.701.886 1.568.509 5.041.275.214 4.425.589.238 4.275.821.254 

16.05.2008 1.709.036 1.575.111 5.085.383.243 4.459.588.361 4.308.557.752 

31.05.2008 1.726.431 1.590.428 5.101.062.976 4.528.039.130 4.374.508.040 

09.06.2008 1.735.571 1.598.492 5.121.950.816 4.573.089.437 4.418.213.230 

16.06.2008 1.740.927 1.603.416 5.147.024.873 4.599.109.962 4.443.275.246 

23.06.2008 1.749.093 1.610.361 5.171.330.557 4.628.988.059 4.471.979.502 

30.06.2008 1.761.378 1.620.896 5.167.089.408 4.674.300.023 4.515.966.269 

07.07.2008 1.768.538 1.626.443 5.214.898.694 4.707.239.690 4.547.981.699 

14.07.2008 1.773.792 1.631.270 5.283.964.814 4.730.865.772 4.570.669.921 

31.07.2008 1.792.316 1.647.466 5.512.538.540 4.818.180.344 4.655.007.531 

08.08.2008 1.798.314 1.652.068 5.572.372.231 4.859.696.015 4.695.172.438 

22.08.2008 1.819.473 1.659.627 5.650.705.377 4.921.193.155 4.754.445.963 

29.08.2008 1.824.681 1.664.170 5.688.378.104 4.961.048.793 4.793.072.598 

05.09.2008 1.826.994 1.666.356 5.728.006.137 4.990.407.734 4.821.563.753 

12.09.2008 1.830.740 1.669.617 5.750.464.042 5.012.911.969 4.843.189.141 

19.09.2008 1.846.825 1.681.052 5.759.290.513 5.042.976.187 4.872.228.427 

30.09.2008 1.862.497 1.693.876 5.808.415.757 5.098.898.520 4.926.619.791 

10.10.2008 1.872.740 1.702.818 5.752.969.890 5.144.511.834 4.970.689.721 

24.10.2008 1.885.072 1.713.532 5.679.079.153 5.191.801.989 5.016.056.096 

31.10.2008 1.886.220 1.713.805 5.781.049.942 5.225.914.822 5.049.067.611 

07.11.2008 1.894.483 1.711.824 5.884.486.852 5.245.594.363 5.068.302.139 

21.11.2008 1.900.681 1.717.832 5.894.128.998 5.289.088.019 5.110.182.699 

30.11.2008 1.905.571 1.722.010 6.029.208.373 5.337.989.852 5.157.771.505 

05.12.2008 1.909.272 1.725.008 6.094.332.609 5.345.834.112 5.165.538.491 

19.12.2008 1.922.814 1.735.687 6.279.415.826 5.422.138.631 5.239.884.035 

31.12.2008 1.933.266 1.745.354 6.372.756.623 5.467.695.761 5.284.206.740 

 
 
      Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 20.06.2009 
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   EK � 7                              BES Temel Göstergeleri 
                                                   2009  
 

TARİH 

Toplam 
Sözleşme 

ve Sertifika 
Sayõsõ 

Şirketlerin 
Katõlõmcõlarõnõn 

Toplamõ 

Katõlõmcõlarõn 
Toplam Fon 
Tutarõ (TL) 

Katkõ Payõ 
Tutarõ (TL) 

Yatõrõma 
Yönlenen Toplam 

Tutar             
(TL) 

Emekli 
Olan 

Katõlõmcõ 
Sayõsõ 

02.01.2009 1.935.824 1.747.086 6.405.294.643 5.475.151.078 5.291.480.579 374

16.01.2009 1.933.591 1.746.136 6.491.070.123 5.503.071.475 5.318.371.903 398

30.01.2009 1.944.280 1.754.778 6.552.129.100 5.545.594.798 5.359.647.432 421

06.02.2009 1.941.545 1.752.672 6.601.793.306 5.565.915.445 5.379.517.348 449

13.02.2009 1.942.418 1.753.556 6.587.200.609 5.579.432.542 5.392.563.253 473

20.02.2009 1.945.700 1.756.351 6.589.035.194 5.598.402.343 5.410.790.539 492

27.02.2009 1.952.048 1.761.998 6.619.289.800 5.629.487.802 5.441.118.489 511

06.03.2009 1.956.006 1.766.006 6.657.534.898 5.660.032.159 5.470.919.176 537

20.03.2009 1.964.850 1.774.252 6.782.226.867 5.694.747.048 5.504.449.106 584

31.03.2009 1.976.178 1.784.260 6.878.378.483 5.751.223.679 5.559.140.098 611

10.04.2009 1.983.456 1.791.316 7.045.566.833 5.783.771.499 5.590.965.066 645

17.04.2009 1.992.535 1.799.065 7.131.958.809 5.811.140.415 5.617.381.806 677

30.04.2009 2.005.104 1.810.155 7.233.317.955 5.868.789.958 5.673.143.654 710

08.05.2009 2.011.085 1.815.610 7.318.584.815 5.906.954.593 5.710.345.815 728

15.05.2009 2.018.619 1.822.565 7.357.726.041 5.933.395.134 5.735.989.235 748

22.05.2009 2.030.888 1.833.858 7.406.530.827 5.963.697.108 5.765.164.358 763

29.05.2009 2.037.862 1.839.987 7.448.268.618 6.000.673.588 5.801.292.568 792

05.06.2009 2.044.091 1.845.807 7.480.285.711 6.036.406.601 5.836.026.793 838

19.06.2009 2.064.635 1.865.040 7.587.205.568 6.090.492.538 5.888.229.407 932

30.06.2009 2.073.096 1.872.320 7.666.261.225 6.146.576.872 5.942.598.325 983

10.07.2009 2.079.660 1.878.258 7.740.915.247 6.187.761.362 5.982.732.802 1.044

17.07.2009 2.084.855 1.883.018 7.794.050.738 6.220.010.179 6.013.793.251 1.088

24.07.2009 2.089.940 1.887.778 7.866.216.863 6.247.372.918 6.040.201.094 1.116

31.07.2009 2.096.671 1.893.341 7.989.728.754 6.293.019.803 6.084.545.101 1.150

07.08.2009 2.100.451 1.896.542 8.080.677.935 6.330.511.614 6.120.957.290 1.180

21.08.2009 2.109.907 1.905.769 8.234.269.864 6.394.786.456 6.183.011.285 1.260

31.08.2009 2.118.763 1.913.130 8.278.417.687 6.448.036.373 6.234.613.528 1.291

11.09.2009 2.120.609 1.914.851 8.341.500.581 6.489.747.392 6.275.280.392 1.339

18.09.2009 2.125.686 1.919.399 8.410.146.281 6.526.506.255 6.310.869.721 1.379

25.09.2009 2.132.887 1.925.514 8.471.784.336 6.561.438.209 6.344.496.576 1.399

30.09.2009 2.138.211 1.929.541 8.526.870.037 6.594.955.763 6.377.064.671 1.439

09.10.2009 2.141.510 1.932.749 8.616.330.347 6.637.868.781 6.419.231.973 1.524

16.10.2009 2.145.749 1.936.652 8.644.688.022 6.660.799.572 6.440.921.110 1.550

23.10.2009 2.145.024 1.935.962 8.701.339.624 6.682.378.969 6.461.592.438 1.622

30.10.2009 2.152.105 1.941.817 8.667.289.070 6.737.726.685 6.515.298.089 1.657

06.11.2009 2.156.639 1.945.865 8.697.420.281 6.771.872.273 6.548.535.277 1.689

20.11.2009 2.173.790 1.960.164 8.758.211.835 6.848.077.316 6.622.649.204 1.769

26.11.2009 2.182.028 1.967.186 8.796.387.403 6.896.242.218 6.669.808.601 1.794

04.12.2009 2.189.326 1.973.414 8.914.172.841 6.946.579.019 6.718.593.270 1.802

18.12.2009 2.197.108 1.982.515 8.950.112.694 7.013.334.641 6.783.517.358 1.850

25.12.2009 2.204.218 1.988.322 9.000.212.294 7.048.923.640 6.818.103.057 1.880

31.12.2009 2.203.886 1.987.940 9.097.436.467 7.102.007.561 6.869.992.691 1.898

 
     Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 18.04.2010 
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Ek - 8                             IMKB � 100�De İşlem Gören Hisse Senetlerinin                                              
                                                                   Beta Katsayõlarõ  
                                                             2004 � 2009   
 
IMKB Kodu Şirket Adõ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
AEFES ANADOLU EFES BİRACILIK 0,45 0,86 0,75 0,55 0,49 0,62
AFYON AFYON ÇİMENTO 0,36 0,58 0,83 0,59 0,58 0,23
AKBNK AKBANK 1,18 1,28 1,32 1,25 1,26 1,46
AKCNS AKÇANSA 0,70 1,02 1,28 0,63 0,75 0,78
AKENR AK ENERJİ 0,61 0,65 0,74 0,81 0,71 0,62
AKGRT AKSİGORTA 0,91 1,14 1,38 0,99 1,22 1,17
AKSA AKSA 0,60 0,67 0,56 0,64 0,72 0,55
ALARK ALARKO HOLDİNG 0,86 0,73 0,76 0,78 0,64 0,48
ALBRK ALBARAKA TÜRK KATILIM BANKASI 0,00 0,00 0,00 0,46 0,58 0,59
ALKIM ALKİM KİMYA 0,63 0,57 0,61 0,51 0,81 0,58
ANHYT ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. 0,95 1,03 1,24 0,80 0,94 0,82
ANSGR ANADOLU SİGORTA 0,92 1,27 1,29 1,01 0,98 0,81
ARCLK ARÇELİK 0,90 0,96 0,72 0,90 0,72 0,95
ASELS ASELSAN 0,51 0,64 0,95 0,73 0,80 0,71
ASYAB ASYA KATILIM BANKASI 0,00 0,00 0,68 0,71 1,11 0,99
AYGAZ AYGAZ 0,68 0,80 0,91 0,72 0,74 0,69
BAGFS BAGFAŞ 0,53 0,83 0,89 0,81 1,26 0,71
BANVT BANVİT 0,48 0,71 0,72 0,83 0,81 0,62
BIMAS BİM BİRLEŞİK MAĞAZALAR 0,00 0,27 0,56 0,44 0,79 0,48
BJKAS BEŞİKTAŞ FUTBOL YATIRIMLAR SAN. VE TİC. A.Ş. 0,16 0,37 0,81 0,59 0,56 0,60
BSHEV BSH EV ALETLERİ 0,54 0,47 0,73 0,32 0,40 0,42
CCOLA COCA COLA İÇECEK 0,00 0,00 0,46 0,44 0,71 0,50
CLEBI ÇELEBİ 0,48 0,75 0,82 0,64 1,02 0,59
DEVA DEVA HOLDİNG 0,57 0,73 0,44 0,68 0,69 0,43
DGZTE DOĞAN GAZETECİLİK 1,07 1,12 1,07 0,87 1,07 0,59
DOAS DOĞUŞ OTOMOTİV 0,26 0,81 1,30 1,06 0,98 0,87
DOHOL DOĞAN HOLDİNG 1,31 1,01 1,30 1,02 1,01 0,78
DYHOL DOĞAN YAYIN HOLDİNG 1,08 1,02 1,06 1,02 0,98 1,01
ECILC ECZACIBAŞI İLAÇ 0,57 0,70 0,98 0,92 0,66 0,75
ECZYT ECZACIBAŞI YATIRIM 0,84 0,87 1,07 0,87 0,59 0,59
EGGUB EGE GÜBRE 0,57 0,79 0,74 0,57 1,14 0,45
EGSER EGE SERAMİK 0,51 0,85 0,78 0,77 1,07 0,70
ENKAI ENKA İNŞAAT 0,85 0,39 0,43 0,53 0,85 0,85
EREGL EREĞLİ DEMİR ÇELİK 0,88 0,87 0,68 0,87 1,11 1,02
FENER FENERBAHÇE 0,21 0,34 0,17 0,13 0,18 0,21
FFKRL FİNANS FİNANSAL KİRALAMA 0,60 0,82 0,61 0,53 0,76 0,62
FORTS FORTIS BANK 0,78 0,60 1,00 1,04 0,98 0,95
FROTO FORD OTOSAN 0,96 0,75 0,70 0,59 0,79 0,70
GARAN GARANTİ BANKASI 1,29 0,93 1,27 1,46 1,39 1,43
GLYHO GLOBAL YATIRIM HOLDİNG 1,16 1,18 1,11 1,00 0,89 0,75
GOLDS GOLDAŞ KUYUMCULUK 0,62 1,00 1,05 0,87 1,03 0,93
GSDHO GSD HOLDİNG 0,75 1,28 1,19 1,19 1,30 1,13
GSRAY GALATASARAY 0,23 0,41 0,28 -0,03 0,21 0,15
GUBRF GÜBRE FABRİKALARI 0,57 0,73 0,77 0,89 1,07 0,78
HALKB HALK BANKASI 0,00 0,00 0,00 0,83 1,33 1,32
HURGZ HÜRRİYET GAZETECİLİK 1,01 1,02 1,15 0,94 1,03 0,93
IHEVA İHLAS EV  ALETLERİ 0,64 0,88 1,04 0,67 1,09 0,78
IHLAS İHLAS HOLDİNG 0,99 0,89 0,76 0,89 0,96 0,77
IPMAT İPEK MATBAACILIK 0,57 0,39 1,01 1,13 0,93 0,83
ISAMB IŞIKLAR YATIRIM HOLDİNG 0,48 0,69 1,06 0,85 0,85 0,86
ISCTR İŞ BANKASI (C) 1,29 1,44 1,40 1,37 1,26 1,23
ISFIN İŞ FİNANSAL KİRALAMA 0,66 1,15 1,07 1,06 1,09 0,74
ISGYO İŞ G.M.Y.O. 0,82 1,01 1,15 0,89 0,82 0,89
KARSN KARSAN OTOMOTİV 0,90 0,87 0,85 0,69 1,02 0,80
KCHOL KOÇ HOLDİNG 1,14 1,01 1,03 1,07 1,09 1,00
KIPA TESCO KİPA 0,13 0,22 0,10 0,41 0,84 0,62
KONYA KONYA ÇİMENTO 0,34 0,72 0,77 0,53 0,55 0,31
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Ek � 8�in Devamõ                              
 
IMKB Kodu Şirket Adõ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
KOZAA KOZA ANADOLU METAL 0,77 0,23 0,94 0,98 1,04 0,94
KRDMD KARDEMİR (D) 1,01 0,82 0,79 1,04 1,09 0,85
MARTI MARTI OTEL 0,61 1,05 1,18 0,86 0,81 0,53
METRO METRO TİCARİ VE MALİ YATIRIMLAR 0,51 0,70 0,35 0,48 0,65 0,28
MGROS MİGROS 0,67 1,00 0,99 0,64 0,27 0,46
NETAS NETAŞ TELEKOM. 1,02 0,73 0,91 0,75 0,65 0,73
NTHOL NET HOLDİNG 0,71 0,54 1,08 1,06 0,89 0,69
NTTUR NET TURİZM 0,68 0,73 1,20 0,93 0,89 0,59
OTKAR OTOKAR 0,75 0,70 0,90 0,73 0,77 0,68
PEGYO PERA GAYRİMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI 0,71 0,57 0,98 1,05 1,05 0,85
PETKM PETKİM 0,74 0,85 0,72 0,85 0,86 0,65
PNSUT PINAR SÜT 0,53 0,67 0,91 0,62 0,69 0,51
PRKTE PARK ELEK. MADENCİLİK 2,17 1,23 1,02 0,81 0,98 0,61
PTOFS PETROL OFİSİ 0,88 0,78 1,01 0,57 0,64 0,62
RYSAS REYSAŞ TAŞIMACILIK 0,00 0,00 0,65 0,71 0,82 1,03
SAHOL SABANCI HOLDİNG 1,14 1,10 1,26 1,13 1,07 1,14
SASA ADVANSA SASA 0,52 0,74 0,73 0,70 0,64 0,51
SELEC SELÇUK ECZA DEPOSU 0,00 0,00 0,45 0,62 0,65 0,66
SISE ŞİŞE CAM 0,96 1,01 1,13 0,95 0,95 0,94
SKBNK ŞEKERBANK 0,63 1,07 0,81 1,20 1,20 1,17
SNGYO SİNPAŞ GAYRİMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI 0,00 0,00 0,00 0,53 0,65 0,80
TATKS TAT KONSERVE 0,75 0,71 0,70 0,77 0,69 0,60
TAVHL TAV HAVALİMANLARI 0,00 0,00 0,00 0,64 0,91 0,59
TCELL TURKCELL 1,08 1,02 1,08 0,79 0,86 0,69
TEBNK TÜRK EKONOMİ BANKASI 0,61 1,02 1,34 1,03 1,20 1,25
TEKST TEKSTİLBANK 0,72 1,18 1,28 1,05 1,20 1,18
THYAO TÜRK HAVA YOLLARI 0,62 0,87 0,50 0,78 0,86 0,68
TIRE TİRE KUTSAN 0,66 0,56 0,63 0,33 0,23 0,28
TKFEN TEKFEN HOLDİNG 0,00 0,00 0,00 0,04 1,09 0,87
TOASO TOFAŞ OTOMOBİL FABRİKALARI 1,06 0,99 1,00 0,91 0,97 1,01
TRCAS TURCAS PETROL 0,68 0,63 0,97 0,83 0,87 0,76
TRKCM TRAKYA CAM 0,73 0,51 0,86 0,68 0,83 0,76
TSKB T.S.K.B. 0,70 1,21 1,34 1,09 0,88 1,08
TTKOM TÜRK TELEKOM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,48 0,60
TTRAK TÜRK TRAKTÖR 0,25 0,70 1,30 0,50 0,72 0,45
TUPRS TÜPRAŞ 0,71 0,84 0,85 0,76 0,89 0,71
ULKER ÜLKER 0,71 0,80 0,94 0,87 0,81 0,61
VAKBN T. VAKIFLAR BANKASI 0,00 0,06 1,33 1,27 1,26 1,28
VESBE VESTEL BEYAZ EŞYA 0,00 0,00 0,62 0,63 0,83 0,63
VESTL VESTEL 1,06 0,60 0,85 0,73 0,89 0,60
YKBNK YAPI VE KREDİ BANKASI 1,36 0,98 0,94 1,12 1,24 1,26
YKSGR YAPI KREDI SIGORTA 0,76 0,92 1,35 0,98 0,69 0,52
ZOREN ZORLU ENERJİ 0,63 0,79 0,71 0,94 0,96 0,65

          
 
             Kaynak: Serhan Yenigün, Finans Invest Yatõrõm Danõşmanlõğõ, Finans Invest ,(Çevrimiçi),  
                          http// www.finansinvest.com.tr,  10.01.2010 
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EK-9                    Alfa Katsayõlarõ Pozitif Olan Emeklilik Yatõrõm Fonlarõ    
                                                    (Uluslararasõ Fonlar Hariç)  

       

                                                           2009 

 
 
 

Kaynak:  Emeklilik Gözetim Merkezi, BES 2009 Gelişim Raporu, İstanbul, Şubat 2010 
 

Emeklilik Yatõrõm Fonlarõ Halka Arz 
Tarihi Fon Grubu Ort.Günlük 

Getiri(%) Beta Alfa 
(%) 

ERGOİSVİÇRE E.H A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 07.11.2008 HSN 0,293 0,751 0,096 

FİNANS E.H. A.Ş.BÜYÜME AMAÇLI HİSE SENEDİ EYF 07.11.2008 HSN 246 0,66 0,068 
GROUPAMA E. A.Ş.GRUPL. YÖN. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE 
SENEDİ EYF 03.09.2008 HSN 0,123 0,752 0,029 

ANADOLU H.E. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK  EYF 27.10.2003 ESN 0,106 1,549 0,029 

GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş.GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 03.09.2008 ESN 0,078 0,243 0,024 

ERGOİSVİÇRE E.H. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 07.11.2008 ESN 0,165 1,418 0,018 
ANADOLU H.E. A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK BÜYÜME AMAÇLI 
HİSSE SENEDİ EYF 27.08.2004 HSN 0,101 0,742 0,017 

ANADOLU HAYAT E. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ 
EYF 27.10.2003 HSN 0,109 0,753 0,017 

AEGON EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI HİSSE 
SENEDİ EYF 17.11.2003 HSN 0,103 0,741 0,015 

VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 17.11.2003 HSN 0,097 0,662 0,012 

FİNANS E.H. A.Ş. ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 07.11.2008 ESN 0,083 0,416 0,011 

ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI KARMA EYF 27.10.2003 DNG 0,087 1,143 0,009 

ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 02.06.2008 ESN 0,105 1,414 0,009 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK [TL] GRUP EMEKLİLİK 
YATIRIM FONU 08.03.2004 ESN 0,078 1,172 0,009 

GROUPAMA E. A.Ş.GRUPL. YÖN. GELİR AMAÇLI KAMU 
BORÇL. ARAÇL. EYF 03.09.2008 KTL 0,065 0,343 0,008 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAY A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE 
SENEDİ GRUP EYF 22.02.2005 HSN 0,08 0,802 0,008 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE 
SENEDİ EYF 01.03.2007 HSN 0,065 0,793 0,007 

YAPI KREDİ E. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 27.10.2003 HSN 0,098 0,72 0,007 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 27.10.2003 ESN 0,079 1,023 0,006 

ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 27.10.2003 HSN 0,096 0,69 0,006 
YAPI KREDİ EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK  EMEKLİLİK YATIRIM 
FONU 27.10.2003 ESN 0,076 0,877 0,004 

ING EMEKLİLİK A.Ş. ESNEK EYF 05.04.2004 ESN 0,069 0,607 0,004 

AVİVASA E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI ESNEKEYF 22.02.2005 ESN 0,062 0,069 0,004 
ANADOLU H.E. A.Ş. GRUPL. YÖN. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. 
ARAÇL. EYF 25.08.2004 KTL 0,073 0,87 0,003 

ANADOLU H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. 
BEYAZ EYF 01.09.2005 KTL 0,066 0,653 0,002 

ANADOLU H.E. A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK GELİR AMAÇLI 
ESNEK EY 25.08.2004 ESN 0,062 0,043 0,001 

ANADOLU HAYAT EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE 
SENEDİ (BEYAZ)EYF 01.09.2005 HSN 0,067 0,603 0,001 
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     EK-10                    Sharpe Oranõna Göre İlk 20 Emeklilik Yatõrõm Fonu    
                                                    (Uluslararasõ Fonlar Hariç)  

       

                                                           2009 
 
 
Emeklilik Yatõrõm Fonlarõ Halka Arz 

Tarihi 
Ort.Günlük 
Getiri(%) 

Standart 
Sapma(%) 

Sharpe 
Oranõ(g) 

ERGOİSVİÇRE E.H. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 07.11.2008 0,079 0,158 0,243 

ERGOİSVİÇRE E.H. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 07.11.2008 0,165 0,678 0,184 

FİNANS E.H.A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ.ARAÇL. EYF 07.11.2008 0,065 0,14 0,174 

GROUPAMA E. A.Ş. GRUP GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 03.09.2008 0,065 0,163 0,163 

GROUPAMA EMEKLİLİK A.Ş. GRUPLARA YÖNELİK ESNEK EYF 03.09.2008 0,078 0,218 0,154 

ERGOİSVİÇRE E.H. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI HİSSE SENEDİ EYF 07.11.2008 0,293 1,78 0,142 

FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş.BÜYÜME AMAÇLI HİSE SENEDİ EYF 07.11.2008 0,246 1,566 0,132 

FİNANS EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. ESNEK EMEKLİLİK YATIRIM FONU 07.11.2008 0,083 0,336 0,127 

YAPI KREDİ E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇL. ARAÇL. GRUP EY 08.05.2008 0,072 0,203 0,116 

ING EMEKLİLİK A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK EYF 02.06.2008 0,105 0,822 0,069 

ANADOLU H.E. A.Ş. GRUPL. YÖN. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 25.08.2004 0,073 0,198 0,063 

ALLİANZ H.E. A.Ş. GRUP YÖNELİK GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 11.01.2007 0,069 0,202 0,062 

VAKIF E. A.Ş. GELİR AMAÇLI GRUP DEVLET İÇ BORÇLANMA SENETLERİ EYF 12.03.2007 0,063 0,126 0,056 

AVİVASA EMEKLİLİK VE HAYAT A.Ş. GELİR AMAÇLI ESNEK EYF 22.02.2005 0,062 0,07 0,056 

FORTIS E.H. A.Ş. GRUP GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 07.05.2008 0,059 0,191 0,053 

ANADOLU H.E. A.Ş. BÜYÜME AMAÇLI ESNEK  EYF 27.10.2003 0,106 0,866 0,047 

YAPI KREDİ E.A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EYF 27.10.2003 0,075 0,218 0,046 

ANADOLU H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. BEYAZ EYF 01.09.2005 0,066 0,168 0,045 

GARANTİ E.H. A.Ş.GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 27.10.2003 0,074 0,202 0,044 

ANADOLU H.E. A.Ş. GELİR AMAÇLI KAMU BORÇ. ARAÇL. EYF 27.10.2003 0,073 0,191 0,043 

 
 

           Kaynak:  Emeklilik Gözetim Merkezi, BES 2009 Gelişim Raporu, İstanbul, Şubat 2010 
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   EK- 11                                              BES TEMEL GÖSTERGELER           ( 2004 � 2009 ) 

  
     Kaynak: Emeklilik Gözetim Merkezi, BES Temel Göstergeleri, (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 20.06.2009 

 2003 2004 Artõş 
Oranõ (%) 

2005 Artõş 
Oranõ 
(%) 

2006 Artõş 
Oranõ 
(%) 

2007 Artõş Oranõ 
(%) 

2008 Artõş Oranõ 
(%) 

2009 Artõş 
Oranõ 
(%) 

Toplam Sözleşme ve 
Serifika Sayõsõ * 

16.812 334.557 1989,99% 714.146 213,46% 1.141.428 159,83% 1.576.273 138,10% 1.933.266 122,65% 2.203.886 114,00% 

Katõlõmcõ Sayõsõ 15.245 314.257 2061,38% 672.696 214,06% 1.073.650 159,60% 1.457.704 135,77% 1.745.354 119,73% 1.987.940 113,90% 

Katkõ Payõ Tutarõ   (TL) 
** 

5.866.764.467.723 288.325.706 4914,56% 1.117.233.826 387,49% 2.592.489.968 232,05% 3.917.061.211 151,09% 5.467.695.761 139,59% 7.102.007.561 129,89% 

Yatõrõma Yönlenen 
Toplam Tutar *** 

5.692.555.881.842 276.287.104 4853,48% 1.078.630.423 390,40% 2.512.373.823 232,92% 3.786.517.089 150,71% 5.284.206.740 139,55% 6.869.992.691 130,01% 

Katõlõmcõlarõn Toplam 
Fon Tutarõ (TL) 

 299.907.849  1.216.954.536 405,78% 2.814.938.925 231,31% 4.566.383.316 162,22% 6.372.756.623 139,56% 9.097.436.467 142,76% 

BHS'dan BES' e 
Aktarõm Yoluyla Yeni 
Kurulan Sözleşme 
Adedi 

 13.998  39.008 278,67% 98.501 252,51%       

BHS'dan BES Aktarõm 
Tutarõ 

 53.701.736  198.234.347 369,14% 597.108.355 301,21%       

Sona Ermiş Sözleşme 
Adedi**** 

 19.179  97.532 508,54% 240.082 246,16% 377.951 157,43% 644.281 170,47% 859.374 133,38% 

Başka Şirkete Aktarõm 
Adedi (Sözleşme) 

   3.994  15.143 379,14% 38.362 253,33% 66.517 173,39% 76.500 115,01% 

*      Birikimli Hayat Sigortasõndan BES'e Aktarõm Yoluyla Yeni Kurulan Sözleşmeler  Dahil Edilmiş Sayõdõr.         

**     Birikimli Hayat Sigortasõndan BES'e Aktarõlan Tutar Dahil Edilmiştir.           

***   Yürürlülükteki sözleşmelere ait toplam katkõ payõnõn yönetim gideri kesintisi ve diğer kesintiler düşüldükten sonra kalan bölümüdür.        

**** Sona ermiş sözleşme adedi toplamõnõn içerisinde başka şirketlere aktarõmlar da dahil edilmiştir.         



 156

                                                 KAYNAKÇA 
 
Kitap Kaynaklarõ  
  
Alper, Y.                    :   Türkiye�de Sosyal Güvenlik ve Sosyal Sigortalar, Alfa Basõm,                

                                       Genişletilmiş 3.  Baskõ, İstanbul, 2000 

Apak, Sudi �  

Aytaç, Ayhan             :   Küresel Krizler Kronolojik Değerlendirme ve Analiz, Avcõol   

                                       Basõm Yayõn, İstanbul, 2009 

Buzlupõnar, E.            :   Emeklilik Fonlarõ (Sermaye Piyasasõna Kaynak Aktarõmõ -Türkiye       

                                       Üzerine  Değerlendirmeler), Sermaye Piyasasõ Kurulu, Yayõn No:47,  

                                       Ankara, 1996 

Ceylan, A. �  

Korkmaz, T.                :   Sermaye Piyasasõ ve Menkul Değer Analizi, 2. Baskõ, Ekin  

                                         Kitabevi, Bursa, 2004 

Chan-Lau, J.A.            :   Pension Funds and Emerging Markets, IMF Working Paper,  

                                         September 2004 

Cõvan, Mehmet          :   Sermaye Piyasasõ Analizleri ve Portföy Yönetimi, Ekin Basõm Yayõn  

                                       Dağõtõm, İstanbul, 2010 

Clark, G.L.                 :   European Pensions & Global Finance, Oxford University Press,  

                                       New York, 2003 

Clark, G.L.-  

Whiteside, N.             :   Pension Security In The 21 st Century, Oxford University Press,    

                                       New York, 2003 

Derelioğlu, Deniz       :   Özel Emeklilik Fonu Uygulamalarõ: Dünya�da Özel Emeklilik   

                                       Fonu Uygulamalarõ ve Türkiye İçin Öneriler, TÜGİAD Ekonomi   

                                       Kitaplarõ-1, Ankara, Nisan 2001 

El-Erican,  

Mohomed                  :   Piyasalar Çarpõşõnca, Küresel Ekonomik Değişim Çağõ  

                                       İçin Yatõrõm Stratejileri, Scala Yayõncõlõk, 1.Basõm, İstanbul,  

                                       Ocak 2009 

Ergenekon, Ç.            :   Emekliliğin Finansmanõ, Global Uygulamalar Işõğõnda Türkiye  

                                       İçin Bir Özel Emeklilik Modeli Önerisi, IMKB Yayõnlarõ, İstanbul,              

                                       Ekim 2000 



 157

Ergenekon, Ç.            :   Özel Emeklilik Fonlarõ (Şili Örneğinden Alõnacak Dersler), IMKB         

                                       Yayõnlarõ,  İstanbul, 1998 

 Erol, Ahmet �  

 Yõldõrõm, Ercan          :   Tüm Yönleriyle Bireysel Emeklilik Sistemi, Yaklaşõm  Yayõnlarõ, 

                                       Ankara, Ocak 2004 

Gökgöz, Fazõl �  

Karacabey,Ali Argun :   Emeklilik Fonlarõnõn Portföy Analizi, Siyasal Kitabevi, Ankara, 

                                       Kasõm 2005 

Greenspan, Alan        :   The Age Of Turbulence:Adventures In A New World, Penguin  

                                       Press, New York, 2007 

Güzel, A.- Okur, A.R.:   Sosyal Güvenlik Hukuku, Beta Basõm, Yenilenmiş 10. Basõ, İstanbul,  

                                               2004 

Mitchell, O.S.-  

Smetters, K.               :   The Pension Challenge, Oxford University Press, New York, Ocak 

                                        2004 

Mitchell, O.S.             :   International Models for Pension Reform, (IMPR), Warton School     

                                        Pension Research Council, University of Pensylvania, No:98-5, 1998,  

                                        s.13 

Mitchell, O.S.- Bodie, 

Z. � Hammond, P.B.- 

Zeldes, S.                   :    Innovations In Retirement Financing, University of Pensylvania,   

                                        Şubat    2002, s.150 

OECD                        :    Pensions At A Glance 2009-Retirement-Income Systems In OECD  

                                        Countries, OECD Publications,  01 September 2009         

Oksanen, H.               :    Reforming Public Pensions, The Role of the European Union in  

                                        Pensions, OECD Publications, France, 2003, s.95 

Önal, Y.B.                  :   Türkiye�de Bireysel Özel Emeklilik Sistemi, TUGİAD, Rota  

                                        Yayõnlarõ, Adana, 2001 

Önel, Beyazõt �  

Tezcan, Keramettin    : �Türk Özel Bireysel Emeklilik Sisteminin Gelişimi             

                                        ve   Sistemin Vergilendirilmesi �, Vergi Sorunlarõ Dergisi,  

                                        Gelirler Kontrolörleri Derneği Aylõk Yayõnõ, Mayõs 2007 



 158

Önel, Beyazõt             :    Türkiye�de Bireysel Özel Emeklilik Sistemi, TÜGİAD Ekonomi  

                                        Ödülleri Kitaplarõ-3, Adana 

Özbek, Nadir              :   Cumhuriyet Türkiye�sinde Sosyal Güvenlik ve Sosyal Politikalar,  

                                        Emeklilik Gözetim   Merkezi, Altan Basõm, Haziran 2006, s.126 

Özbolat, Murat           :   Türkiye�de Hayat Sigortalarõ-Bireysel Emeklilik Sistemi, Detay  

                                        Yayõncõlõk, İstanbul, 2004 

Parasõz, İlker              :    Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi, 9.Baskõ, İstanbul,  

                                        2009 

Sosyal Güvenlik  

Kurumu Başkanlõğõ    :    Sosyal Güvenlik Sisteminde Reform ( Beyaz Kitap ),         

                                        Çalõşma ve Sosyal Güvenlik Bakanlõğõ Sosyal Güvenlik Kurumu 

                                        Başkanlõğõ, Ankara, Nisan 2005 

Tantan, Saadet            :    Sosyal Güvenlik Kapsamõnda Emeklilik Sisteminde Reform  

                                        Arayõşlarõ ve  Özel Emeklilik Fonlarõ, Beta Basõm Yayõm, İstanbul,  

                                        Ocak 2001 

 TCMB                         :   TCMB,Yõllõk Rapor 2009, TCMB Yayõnlarõ, Ankara, Ocak 2010 

Tuncay, A.Can �  

Ekmekçi, Ömer          :    Yeni Mevzuat Açõsõndan Sosyal Güvenlik  

                                        Hukukunun Esaslarõ, Legal, 2.Basõ, İstanbul, 2009 

Tunçomağ, K.            :    Sosyal Güvenlik Kavramõ ve Sosyal Sigortalar, Beta Basõm, 5.  

                                        Baskõ, İstanbul, 1990, s.19 

TÜSİAD                     :   Türk Emeklilik Sisteminde Reform, Mevcut Durum ve  

                                        Alternatif Stratejiler, Yayõn No: T/2004-11/382, İstanbul, Kasõm 2004 

Uğur Suat                   :    Sosyal Güvenlik Sistemlerinde  Özel Emeklilik  

                                        Programlarõnõn Yeri ve Gelişimi, TİSK Yayõnlarõ, Ankara, Haziran     

                                        2004 

Uralcan, Şebnem        :    Bireysel Emeklilik Sistemi ve Altyapõsõ, Beta Basõm Yayõn,   

                                        Geliştirilmiş 2.Basõ, İstanbul, Kasõm 2005 

Ünan, A.Samim� 

Karayazgan, Ahmet   :     Bireysel Emeklilik Hukuku, Scala Yayõncõlõk, 1.Basõm,  

                                         Mart 2009 

Yapõ Kredi Emeklilik  :    BES Eğitim Kitabõ, yy, İstanbul, 2005 

 



 159

Çeşitli Raporlar, Makaleler 

Akdeniz, Levent         : �BES Fonlarõ İçin Sharpe Rasyo Analizi�, BEST Dergisi, Sayõ: 11,  

                                        İstanbul, Nisan 2005 

Akdeniz, Levent         : � BEST Analiz�, BEST Yayõnlarõ, Sayõ 20, İstanbul, Eylül 2005 

Ayazoğlu, Berrak       : Bireysel Emeklilik Sisteminin Türk Sermaye Piyasalarõna Etkisi:   

                                      Kurumsal Yatõrõmcõ Olarak Bireysel Emeklilik Fonlarõ�, Finans  

                                      Dünyasõ, Aralõk 2003 

Best Dergisi               :  BES Fonlarõnõn Dönemsel Getiri Performansõ, BEST Yayõnlarõ,   

                                      İstanbul, Ocak 2010, s.80-81 

Devlet Planlama  

Teşkilatõ                     :  Sosyal Güvenlik Özel İhtisas Komisyonu Raporu, DPT Yayõnlarõ,   

                                      Y.No. 2592, Ankara, 2001 

EGM                          :  BES 2004 Gelişim Raporu, EGM Yayõnlarõ, İstanbul, Mayõs 2005 

EGM                          :  BES 2005 Gelişim Raporu, EGM Yayõnlarõ, İstanbul, Mayõs 2006 

EGM                          :  BES 2006 Gelişim Raporu, EGM Yayõnlarõ,  İstanbul, Mayõs 2007 

EGM                          :  BES 2007 Gelişim Raporu, EGM Yayõnlarõ, İstanbul, Mayõs 2008 

EGM                          :  BES 2008 Gelişim Raporu, EGM Yayõnlarõ, İstanbul, Mayõs 2009 

EGM                          :  BES 2009 Gelişim Raporu, EGM Yayõnlarõ, İstanbul, Şubat 2010 

Ergenekon, Ç.            :  Sosyal Güvenlik Sistemleri Bağlamõnda Özel Emeklilik  

                                      Uygulamalarõ: Türkiye�deki Gelişime Global Perspektifte Bir                       

                                      Bakõş,  Milli Reasürans,  Sigortacõlõk Sektörü Bilimsel Çalõşma          

                                      Yarõşmasõ, Birincilik Ödülü, İstanbul, 1998 

 Ergenekon Ç.             : �Türkiye�de Bireysel Emeklilik Sistemi�, yy, İstanbul, 2000 

Hazine Müsteşarlõğõ   :  Kamu Borç Yönetimi Raporu, Hazine Müsteşarlõğõ Yayõnlarõ,   

                                      Ankara, Şubat  2004  

Hazine Müsteşarlõğõ   :  Basõn Duyurularõ, Hazine Müsteşarlõğõ Yayõnlarõ, Aralõk 2002 

 Hazine Müsteşarlõğõ   :  Kamu Borç Yönetimi Raporu, Hazine Müsteşarlõğõ Yayõnlarõ, Şubat  

                                        2004 

Hazine Müsteşarlõğõ   :   Kamu Borç Yönetimi Raporu, Hazine Müsteşarlõğõ Yayõnlarõ, Şubat  

                                               2005  

Hazine Müsteşarlõğõ 

 Sigortacõlõk Genel  

 Müdürlüğü                 : �Vesting�, BEST Dergisi, Sayõ: 17, İstanbul, Haziran 2005 



 160

 Işõk, Ö.                       :  Emeklilik Fonlarõna İlişkin AB Sigorta Sektöründeki Uygulamalar  

                                       ve Türkiye İçin Model Önerisi, Sigortacõlõk Sektörü Bilimsel Çalõşma  

                                       Yarõşmasõ, 1999 

 İşeri, Müge                 : �Bireysel Emeklilikteki Son Gelişmeler�, Finans-Politik ve Ekonomik    

                                        Yorumlar, Şubat 2005   

Seviğ, Veysi                :  Bireysel Emeklilik Yasasõ, Bireysel Emeklilik Fonlarõ Kuruluş ve  

                                      İşleyiş ile İlgili Hukuksal Düzen, Eğitim ve Tanõtõm Grubu Seminer  

                                      Notlarõ,  TBB, İstanbul, Mayõs 2003 

SPK                            :  Haftalõk Bülten, SPK Yayõnlarõ, Sayõ 2008/3, Ocak 2008 

Tezcan, Keramettin    :  Türk Özel Bireysel Emeklilik Sisteminin Gelişimi ve   Sistemin  

                                       Vergilendirilmesi �,Vergi Sorunlarõ Dergisi, Gelirler Kontrolörleri   

                                       Derneği Aylõk Yayõnõ, Mayõs 2007 

Uluslararasõ  

Çalõşma Örgütü          :  Sosyal Güvenliğin Asgari Şartlarõ Sözleşmesi, Sayõ: 102, yy,Haziran                                 

                                              1952 

Yenigün, Serhan         :  Finansal Enstrümanlarõn Getirileri, Finansinvest, 07 Ocak 2010 
 

 

                                       

 

Kanunlar 

 Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu,4632 sayõlõ kanun 

 Gelir Vergisi Kanunu, 4697 sayõlõ, md.40, bent 4 

 

 

Yönetmelikler 

Bireysel Emeklilik Aracõlarõ Hakkõnda Yönetmelik 

 Bireysel Emeklilik Danõşma Kurulunun Çalõşma Esas ve Usulleri Hakkõnda Yönetmelik 

Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkõnda Yönetmelik 

Bireysel Emeklilik  Şirketleri Kuruluş ve Çalõşma Esaslarõ Kakõnda Yönetmelik 

 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik    

 EYF�nõn Kuruluş ve Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Hakkõnda Yönetmelik, 12/01/2008, Ek fõkra:     

 Emeklilik Yatõrõm Fonlarõnõn 26754 S.R.G Yön, , md.1  



 161

 

Çevrimiçi Kaynaklar 

Alo Maliye                                :  Vergi Rehberi,( Çevrimiçi),         

                                                      http//www.alomaliye.com/kasim_06/ali_pirtini_spk_arac.htm,  

                                                      19 Ocak 2010 

Bank of England                       :   Bank of England, (Çevrimiçi),  

                                                       http//www.bankofengland.co.uk, 19 Ocak 2010 

Bloomberg                               :   (Çevrimiçi), http//www.bloomberg.com/markets,  

                                                    19 Ocak 2010 

CNN News                              :   (Çevrimiçi), 

                                                     http//www.money.cnn.com/news/economy/index.html,  

                                                     17 Ocak 2010 

Dowjones Indexes                   :   Dowjones Indexes, (Çevrimiçi), http//www.dowjones.com,  

                                                     16 Ocak 2010 

European Central Bank           :   European Central Bank (Çevrimiçi),http// www.ecb.int/press, 

                                                     19 Ocak 2010 

European Central Bank           :   European Central Bank (Çevrimiçi),     

                                                     http//www.ecb.int/press/pr/date/2008/html/pr080311.en.html,  

                                                     21 Ocak 2010 

Emeklilik Gözetim Merkezi    :   Kuruluşu, (Çevrimiçi),  http//www.egm.org.tr, 20 Eylül 2009 

Emeklilik Gözetim Merkezi    :   EGM�nin Faaliyet Konularõ, (Çevrimiçi),                 

                                                      http//www.egm.org.tr, 22 Eylül 2009 

Emeklilik Gözetim Merkezi    :   BES Vergi Avantajõ, (Çevrimiçi),http// www.egm.org.tr,  

                                                      25 Kasõm 2009 

Emeklilik Gözetim Merkezi    :    BES Verileri - Fon İşletim Gideri Kesintisi, (Çevrimiçi),   

                                                     http//www.egm.org.tr, 30 Eylül 2009 

Emeklilik Gözetim Merkezi    :    EYF ve Finansal Enstrümanlarõn Getirileri, (Çevrimiçi),   

                                                     http// www.emeklilik.egm.org.tr, 17 Ocak 2010 

Emeklilik Gözetim Merkezi    :   Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatõrõm Sistemi Kanunu  

                                                      (Çevrimiçi), http//www.egm.org.tr, 17 Kasõm 2009 

Equitable Life Assurance  

Society                                     :  History, (Çevrimiçi), http//www.equitable.co.uk,  

                                                    15 Kasõm 2009 



 162

FannieMae                               :   (Çevrimiçi), http//www.fanniemae.com, 16 Ocak 2010 

Fonbul                                      :  Emeklilik Fonlarõ Getirileri, (Çevrimiçi),         

                                                     http//www.fonbul.com,  Ocak 2010 

Garanti Emeklilik ve  

Hayat A.Ş.                                :   Fon Bülteni,(Çevrimiçi), http//www.garantiemeklilik.com.tr,  

                                                      Ocak 2010 

Garanti Emeklilik ve  

Hayat A.Ş.                                :  Fon Halka Arz Tarihleri, (Çevrimiçi),  

                                                     http//www.garantiemeklilik.com.tr, Ocak 2010       

Garanti Emeklilik ve  

Hayat A.Ş.                                :  Fon Getirileri, (Çevrimiçi), 

                                                     http//www.garantiemeklilik.com.tr, Ocak 2010     

 IMKB                                       :  IMKB, (Çevrimiçi),http//www.imkb.gov.tr, Ocak 2010     

 

İstanbul Serbest Muhasebeci  

 ve Mali Müşavirler Odasõ        :    Mevzuat,( Çevrimiçi),  http//www.istanbulsmmmodasi.org.tr,  

 22 Ocak 2010 

JP Morgan                               :     News, (Çevrimiçi), 

                                                      http//www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/news 

 23 Ocak 2010 

Jame, Etselle                             :   �How It Is Done In Chili�, (Çevrimiçi),   

                                                       http//www.washingtonpost.com, 13 Şubat 2005 

Matrix Data                               :    Hisse Senetleri Getirileri (Çevrimiçi),  

                                                       http//www.matriksdata.com/ForJavaMatriks, 18 Ocak 2010 

TCMB                                       :    TCMB, Duyurular, (Çevrimiçi), 

                                                       http//www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/2009/DUY2009-63.php 

TCMB                                       :    TCMB, Döviz Kurlarõ, (Çevrimiçi), 

                                                        http//www.tcmb.gov.tr, Ocak 2010 

Tecson                                      :    Petroleum Prices,(Çevrimiçi), 

                                                       http//www.tecson.de/poelhist.htm, 19 Ocak 2010 

The Federal Reserve                :    Federal Reserve, (Çevrimiçi), http//www.federalreserve.gov,  

                                                       22 Ocak 2010  

 



 163

Türkiye Kurumsal  

Yatõrõmcõ Yöneticileri Derneği : KYD Bono Endeksi, 365 günlük,                                                      

                                                    (Çevrimiçi), http//www.tkyd.org.tr, 21.01.2010       

Türkiye Kurumsal  

Yatõrõmcõ Yöneticileri Derneği : KYD A Tipi Fon Endeksi,(Çevrimiçi),http//www.tkyd.org.tr, 

                                                    21.01.2010       

 

Türkiye Kurumsal  

Yatõrõmcõ Yöneticileri Derneği : KYD B Tipi Fon Endeksi,(Çevrimiçi), http//www.tkyd.org.tr,  

                                                     21.01.2010       

Türkiye Kurumsal  

Yatõrõmcõ Yöneticileri Derneği : KYD Altõn  Fiyat Endeksi,(Çevrimiçi), http//www.tkyd.org.tr,  

                                                    21.01.2010       

      Yenigün, Serhan                      :  Finans Invest Yatõrõm Danõşmanlõğõ, Finans Invest                                 
,  
                                                         (Çevrimiçi), http//www.finansinvest.com.tr, 10.01.2010 

             

 


	1.TEZ. KAPAK.pdf
	2. Onay20100713153340635.pdf
	3.ÖZ.pdf
	4.ABSTRACT.pdf
	5.ÖNSÖZ.pdf
	6.İÇİNDEKİLER.pdf
	7.TABLOLAR.pdf
	8.GRAFİKLER.pdf
	9.KISALTMALAR.pdf
	10.GİRİŞ.pdf
	11.BİRİNCİ BÖLÜM.pdf
	11.İKİNCİ BÖLÜM.pdf
	11.ÜÇÜNCÜ BÖLÜM YENİ.pdf
	12.SONUÇ.pdf
	13.EK-1.Türkiye'deki Emeklilik Fonları Listesi.pdf
	14.EK-2.BES Temel Göstergeler 2004.pdf
	15.EK-3.BES Temel Göstergeler 2005.pdf
	16.EK-4.BES Temel Göstergeler 2006.pdf
	17.EK-5.BES Temel Göstergeler 2007.pdf
	18.EK-6.BES Temel Göstergeler 2008.pdf
	19.EK-7.BES Temel Göstergeler 2009.pdf
	20.EK-8.2004-2009 IMKB-100'De İşlem Gören Hisse      Senetlerinin Beta Katsayıları.pdf
	20.a.EK-8.2004-2009 IMKB-100'De İşlem Gören Hisse      Senetlerinin Beta Katsayıları.pdf
	21.EK-9.Alfa Katsayıları Pozitif Olan EYF.pdf
	22.EK-10.Sharpe.pdf
	23.EK-11 BES Temel Göstergeler 2004-2009.pdf
	25.BİBLİYOGRAFYA.pdf

