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OZET

TURKIYE’DE BiREYSEL EMEKLILIK SISTEMI iLE
EKONOMIK GELISMISLIK ARASINDAKI TLISKININ
INCELENMESI

Hilal iILGIN UYAR

Siileyman Demirel Universitesi, Ekonometri BSliimii

Yiiksek Lisans Tezi, 178 Sayfa, Haziran 2011

Danisman: Yrd. Dog. Dr. Hakan DEMIRGIL

Bu tezin amaci, bireysel emeklilik sisteminin makroekonomik etkilerini inceleyerek bireysel
emeklilik sistemi verileri ile temel ekonomik gostergeler arasinda anlamli bir iliski olup olmadigini
arastirmaktir. Bunu tespit etmek amaciyla bireysel emeklilik sisteminin katilimci sayisi, sertifika
sayis1 ve toplam yatirim tutar1 ile makroekonomik gostergelerden Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
endeksi, mevduat faizi, enflasyon, doviz kuru, biiylime orani ve dis ticaret verileri arasindaki iliski
incelenmistir. Arastirma siirecinde 2004-2009 yillar1 arasindaki aylik veriler kullanilmistir. Bu
incelemede bu faktorlerin bireysel emeklilik sistemini etkileyip etkilemedigi ve bu faktorler ile
bireysel emeklilik sistemi gostergeleri (katilimei sayisi, sertifika sayisi ve toplam yatirim tutari)
arasinda anlamli bir iligki olup olmadig1 aragtirilmustir.

Elde edilen bulgulara gére yukarida sayilan verilerden sadece sertifika sayisi ile mevduat
faizi arasmnda anlaml bir iliski tespit edilmistir. Ilgili dénemden bir 6nceki donemin mevduat faizi
ilgili donemin sertifika sayisini etkilemektedir. S6z konusu dénemdeki sertifika sayisi ise bir sonraki
donemin mevduat faizini etkilemektedir. Boyle bir etkinin ortaya ¢ikmasi beklenen bir durumdur.
Ciunkii yatinnmer goziiyle bakildiginda, mevduat faizi ile bireysel emeklilik sistemi farkli birer yatirim
aracidir ve birbirinin alternatifidir. Bu baglamda faizlerin diigmesi yatirimcilar1 bireysel emeklilik
sistemine katilmaya tesvik edebilir. Benzer sekilde bireysel emeklilik sisteminde biriken fonun
bityiimesi de faizleri asagiya ¢eken bir faktor olabilir. Bireysel emeklilik sistemine iliskin verilerin
aciklanmaya baglanmasindan sonra yedi yil gibi bir siirenin gectigi diisiiniiliirse sistemin makro
ekonomik etkilerinin ortaya ¢iktigini sdylemek i¢in hentiz erkendir. Bu etkinin uzun dénemde daha
belirgin olarak kendini gostermesi beklenmektedir. Ozellikle 2015 yilindan sonra yapilacak benzer
caligmalarda daha saglikli sonuglar elde edilebilecektir.

Anahtar Kelimeler: Bireysel Emeklilik Sistemi, Ekonomik Gelismislik, Sigortacihk
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ABSTRACT

THE INVESTIGATION OF RELATIONSHIP BETWEEN
PRIVATE PENSION SYSTEM AND THE ECONOMIC
DEVELOPMENT IN TURKEY

Hilal ILGIN UYAR

Suleyman Demirel University, Department of Econometrics
M.A. Thesis, 178 Pages, June 2011

Supervisor: Asst. Prof. Dr. Hakan DEMIRGIL

The aim of this thesis is, to investigate whether there is a significant relationship between the
data of private pension system and the basic economic indicators, by examining the macroeconomic effects
of private pension system. In order to determine this, based on the number of participants of the private
pension system, the number of the certificates and total investment amount macro economic indicators, the
relationship between the Istanbul Stock Exchange index, deposit interest rates, inflation,
exchange rate, growth rate and external trade data were examined. Monthly data of 2004-2009 years are
used in investigation. By this study, it has been investigated whether these factors have any effect on
private pension system or not, and if there is any significant relationship between these factors and the
private pension system indicators (such as the number of the participants, the number of the certificates and
total investment amount). According to the findings, it was found out that there was a significant
relationship only between the number of certificates and interest rates among the data mentioned above.
The deposit interest rate of an earlier period than the related period has an effect on related period
certification number. The certification number on the related period affects the deposit interest rates of the
following period. The emergence of such an effect is an expected situation because in terms of investors,
the deposit interest and private pension system are two different investment implements and they alternate
each other. In this context, falling interest rates may encourage investors to join the private pension system.
Similarly, the growth of the accumulated fund in private pensionsystem can bea factor in
drawing the interest rates down.

Considering that the beginning of the explanation of the data related to private pension system was
7 years ago, it is early to say that the macro-economic effects of the system appeared. This effect is
expected to show itself in the long term run more prominently. Especially during the similar act of
researches after 2015, more reliable results may be obtained.

Key Words: Private pension system, economic development, insurance.
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GIRIS

1.1. CALISMANIN AMACI VE KONUSU

Bu yiiksek lisans tezinin amaci, Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin
(BES) makroekonomik etkilerini inceleyerek bireysel emeklilik verileri ile temel
ekonomik gostergeler arasinda anlamli bir iligki olup olmadigini arastirmaktir. Bunu
tespit etmek amaciyla BES katilime1 sayisi, sertifika sayist ve toplam yatirim tutari
ile makroekonomik gdstergelerden Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB)
endeksi, mevduat faizi, enflasyon, doviz kuru, biiyiime oran1 ve dis ticaret verileri
arasindaki 1iliski incelenmistir. Bu incelemede bu faktorlerin BES’i etkileyip
etkilemedigi ve bu faktorler ile bireysel emeklilik gostergeleri (katilimci sayisi,
sertifika sayis1 ve toplam yatirim tutari) arasinda anlamli bir iliski olup olmadigi

arastirilmstir.

1.2. CALISMANIN ONEMI VE iCERIGi

Insan yasami boyunca hayatini, varliklarmi ve yasam bi¢imini olumsuz olarak
etkileyebilecek cesitli risklerle kars1 karsiyadir. Sosyal giivenlik sistemi kisilerin
hastalik, kaza, issizlik, sakatlik ve Oliim gibi risklerle karsilagsmalari durumunda
onlar1 koruyan, kendilerinin ya da bakmakla yiikiimli olduklar1 kimselerin
hayatlarin1 siirdiirebilmeleri i¢in gerekli yapiy1 diizenler. Kamusal bir hizmet olan
sosyal giivenlik sistemi zaman zaman sorunlar1 beraberinde getirmektedir. Cesitli
nedenlerle finansal anlamda sikint1 ¢eken sosyal giivenlik sisteminin, yeniden
saglikli isleyen bir yapiya kavusturulmasi icin baslatilan reform c¢alismalari
cercevesinde BES uygulamasina gecilmistir. Tiirkiye’de bu konu ile ilgili diizenleme,
07.04.2001 tarih ve 24366 sayili resmi gazetede yayimlanan 4632 sayili “Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu” ile gerceklestirilmistir. BES, sosyal
giivenlik sistemine bir alternatif olarak degil, bu sistemin tamamlayicis1 olarak

tasarlanmigtir. BES ile sosyal giivenlik sistemine ek olarak kisilerin goniillii olarak



katilabilecekleri ve emekliliklerinde ek bir gelir saglayabilecekleri bir sistem
olusturulmustur.

BES’i olusturan bireysel emeklilik sirketleri, topladiklar1 birikimleri,
olusturduklar1 emeklilik fonlar1 vasitasiyla ekonominin hizmetine sunmaktadirlar. Bu
fonlar, biiyiikliikleri sebebiyle tiim diinyada 6nemli kurumsal yatirimcilar olarak
kabul edilmektedirler. Finansal piyasalarda degerlendirilen emeklilik fonlar
ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak, ekonomik kalkinmaya katki saglamakta,
sermaye piyasasina kaynak aktarmakta, finansal piyasalara yeni kaynaklar saglayarak
piyasalarin gelismesi ve derinlesmesine katkida bulunmakta ve kamu ve ozel
sektoriin bor¢lanma olanaklarini kolaylastirmaktadir. Bu baglamda BES’in ekonomik
sistem ve finansal piyasalar i¢inde dnemli bir islev iistlendigi sdylenebilir. Boyle
onemli bir sistemin daha yakindan taninmasi ve etkilerinin incelenmesinin énemli
oldugu disiiniilmektedir. Bu nedenle BES ile ekonomik gelismislik arasindaki
iligkinin incelenmesi konusunun tez ¢alismasi olarak segilmesine karar verilmistir.
Bu c¢alisma ile biiyiik beklentilerle uygulamaya baslanan sistemin, beklentileri ne
derecede karsilayabildigine iliskin bir sonuca da ulasilabilecektir.

Bu calismada BES tanitilarak, bugiine kadar ki uygulamalar incelenmis ve
sistemin sermaye piyasalarmin gelismesinde, sermaye piyasast araglarinin
cesitlenmesinde, liretim ve istihdamin artirilmasinda yaptigi katkilarin alt1 ¢izilmek
istenmistir. BES’in diinyadaki uygulamalar1 iilkemiz kosullar1 dikkate almarak
degerlendirilmis ve detayli sekilde incelenmistir. Calisma dort bdoliimden
olusmaktadir.

Birinci boliimde, sigortacilia iliskin temel kavramlar, sigortanin taraflari,
sigortaciligin temel ilkeleri, sosyal giivenlik sistemi ve uygulamalar1 ele alinmistir.
Sigorta, risk, sosyal tehlike ve belirsizlik kavramlarina deginilerek sigortanin taraflari
anlatilmistir. Sigortaciligin temel ilkelerine agiklandiktan sonra Diinya’da sosyal
giivenligin tarihsel gelisimi ve sosyal giivenlik uygulamalar1 incelenmistir. Boliim,
Tiirkiye’de sosyal gilivenlik kurumlari ve uygulamalarinin tanitilmasi ile
sonuglandirilmistir.

Ikinci bolim BES ve uygulama modellerine iliskindir. BES’in tarihsel
gelisimine deginildikten sonra sistemin Tiirkiye uygulamasi anlatilmistir. Bu bashk

altinda BES’in amaci, kapsami, sistemin Ozellikleri, sisteme katilim, sistemin



finansman kaynaklari, emeklilik yatirim fonlari, denetim mekanizmalary, ceza
uygulamalar1 ve sisteminde vergilendirme konularma deginilmistir. Daha sonra
Diinya'da uygulanan BES Ornekleri zorunluluk ve goniilliilliik esasina dayanma
ayrimina tabi tutularak ayrintili sekilde incelenmistir.

Calismanin ti¢iincii boliimiinde BES’in makroekonomik etkileri ele alinmistir.
Bu baglamda BES’in genel ekonomiye, ulusal tasarruflara ve sermaye piyasasina
olan etkisine deginilmistir. BES’in makroekonomik etkileri baslig1 altinda BES ile
bor¢lanma, ekonomik istikrar, gelir dagilimi, Ozellestirme ve kaynak tahsisinde
etkinlik konular1 ayrintili olarak anlatilmistir. Bu boliimde ayrica sisteme yoneltilen
elestiriler ile sistemin etkin olarak ¢alismasi i¢in gerekli kosullara deginilmistir.

Calismanin dordiincii ve son boliimiinde ise BES’in makro ekonomik etkileri
iizerine yapilan arastrmanm sonuglarina deginilmistir. Bu bolimde oOncelikle
arastirmanin amaci, kapsami ve kisitlarina deginilmis daha sonra arastirmada
kullanilan yontem agiklanmistir. Burada VAR modelleri;, VAR modellerinin
kullanim alanlari, etki tepki analizi ve duraganligin test edilmesi konular1 ele
almmistir. BES verileri ve temel ekonomik gostergelerdeki degisim agiklandiktan

sonra BES verileri ile temel ekonomik gostergeler arasindaki iliski incelenmistir.



BIRINCIi BOLUM
SIGORTACILIGA iLiSKiN TEMEL KAVRAMLAR,
SIGORTACILIGIN TEMEL iLKELERIi VE SOSYAL GUVENLIK

Tezin birinci bolimii ii¢ alt bashikta ele alinmistir. Bu alt basliklarda
sigortaciliga iliskin temel kavramlara, sigortanin taraflarina, sigortaciligm temel

ilkelerine, sosyal giivenlik sistemi ve uygulamalarma deginilmistir.

2.1. SIGORTACILIGA iLiSKiN TEMEL KAVRAMLAR VE
SIGORTANIN TARAFLARI

2.1.1. Sigorta

Sigortanin ¢esitli tanimlarini yapmak miimkiindiir. En genel anlami ile
sigorta; aym tiirden tehlikeyle karsi karsiya olan kisilerin belirli bir miktar para
O0demesi yoluyla toplanan tutarin, sadece o tehlikenin gergeklesmesi sonucu bir fiil
zarara ugrayanlarin zararini karsilamada kullanildigi ekonomik bir diizenlemedir.
Boylece bazi kisilerin ugradigi zararlarin, birgok kisinin katkilariyla karsiladigi bir
risk devri saglanmis olur (Aydin A, 2008: 4). Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1263.
maddesinde sigorta; “Sigorta bir akittir ki; bununla sigortact bir prim karsiliginda
diger bir kimsenin parayla Ol¢iilebilir bir menfaatini halele ugratan bir tehlikenin (bir
riskin) meydana gelmesi halinde tazminat vermeyi yahut bir veya birka¢ kimsenin
hayat miiddetleri sebebiyle veya hayatlarinda meydana gelen belli bir takim hadiseler
dolayisiyla bir para 6demeyi veya sair edalarda bulunmay1 {izerine alir.” seklinde
tanimlanmustr (Tiirk Ticaret Kanunu; Ozbolat, 2010: 79; Topguoglu ve Oztiirk,
2010: 6).

2.1.2. Risk ve Sosyal Tehlike

Risk; arzulanan ve/veya planlanan bir seyin gerceklesmemesi veya bagska bir
ifade ile istenmeyen bir olaym ya da olaylar setinin ortaya ¢ikmasi olasiligmni ifade

etmektedir. Risk kelimesi iktisadi bir olayda, bir isleme iligkin parasal kaybin ortaya



cikmast veya bir giderin ya da zararin meydana gelmesi nedeniyle ekonomik

faydanin azalmasi olasiligi olarak da tanimlanabilir (Riistemoglu, 2002: 10-11).

Insanlar canlari ve mallar1 ile isletmeler ise mal varliklar: itibariyle risk
altindadirlar ve bu risklerin ne zaman gergeklesecegi ya da gerceklesmeyecegi belli
degildir. Riskin iktisadi agidan iki 6nemli unsuru bulunmaktadir. Bunlar iktisadi
sonucu olan ve olmayan risklerdir. Iktisadi sonucu olmayan riskler para ile
Olciilebilir bir sonucu olmayan risklerdir. Kisilerin sahislarina yapilan manevi
hakaretler bu gruba dahil edilebilir. Iktisadi sonucu olan riskler ise para ile
Olciilebilen, risk durumunda maddi kayip yaratan risklerdir. Sigorta hukukunda riski,
para ile Olgiilebilen menfaatler olarak tanimladig: i¢in iktisadi sonuglar dogurmayan

riskler sigorta konusu yapilamamaktadir (Ozbolat, 2010: 71-73).

Risk c¢esitli sekillerde siniflandirilabilir ancak genel olarak risk faktorleri dort
grupta toplanmaktadir. Risk faktorleri; sosyal riskler, fiziksel riskler, ekonomik
riskler ve politik riskler olup asagida kisaca agiklanmustir (Ozbolat, 2010: 71-73;
Hizli, 2007; 5; Giivel ve Giivel, 2008: 76):

e Sosyal riskler; bireylerin davraniglar1 sonucunda i¢inde bulunduklar1 ortamda
neden olduklar1 zarar ve kayiplardir. Bireysel davranislarin yol actigi hasarlar
sayllmayacak kadar ¢oktur. Bu tiir hasarlara hirsizlik, kundak¢ilik, esya
tahribat1 ve kazalar 6rnek verilebilir.

e Fiziksel riskler; bu risklere ayn1 zamanda objektif riskler denmektedir. Bu tiir
risklerde sigorta konusunun yeri, yapi tarzi, kullanim bigimi, tehlikelere
maruz kalma dereceleri gibi degerler 6nemlidir. Maddi Ozellikler 6nem
kazanir. Fiziksel ortama bagh risk faktorlerinin olusturdugu olumsuz
sonuglar bazen iilke ¢apinda etkileri olabilmektedir. Bu tiir fiziksel riskler;
doganin neden oldugu dolu, riizgér, sel, kuraklik gibi hava hareketleri ile
yangin, erozyon ve deprem gibi zararlar olarak sayilabilmektedir.

e Ekonomik riskler; gercek kisiler yaninda isletmelerle de ilgili riskler olup,
iiretim ve piyasa diizeninde karsilagilan, ekonomik karakterdeki risklerdir. Bu
tir risk faktorleri modern hayatin {irlinlerindendir. Diinya ve iilke
ekonomilerindeki meydana gelen degisimler, hiikiimetlerin aldiklar1 kararlar,

kiiresellesen giliniimiiz toplumlarinda, risk unsuru tasimaktadir. Ekonomik



degisimler 1issizlik, enflasyon, ekonomik durgunluk gibi sonuglar1
dogurabilmektedir.

e Politik riskler; siyasi erkin yapmis oldugu ekonomiye miidahaleler, zorlayic1
tedbirler, yabanci hiikiimetlerin etkileri siyasi risk olarak bulunmaktadir.
Ornegin bankalardaki mevduatlara hiikiimet politikas1 olarak el konulmasi,
yabanct bir iilke ile yasanan siyasi krizler, tekel uygulamalar1 politik risklere

verilebilecek drneklerdendir.

Insanoglunun yasamin siirdiirebilmesi igin siirekli bir gelire ihtiyac1 oldugu
gibi, yasadig1 siirece karsilasmasi muhtemel bazi olaylara karsi hazirlikli olmasi
gerekmektedir. Bu olaylarin bir kismu siipheli, bir kismi ise kesin olmakla beraber,
diger bir kism1 da, iradi veya irade dis1 gergeklesebilmektedir. Toplumsal oneme
sahip olan ve bireyin ekonomik durumunu etkileyen bu olaylar1 “sosyal tehlike”
olarak adlandirmak miimkiindiir (Baglan, 2006: 8). Sosyal sigortalar, iilkede
calisanlarin karsilastiklar1 belirli sayidaki risklerin karsilanmasi i¢in is¢i, igveren ve
bazen de devletin katkilariyla finanse edilen, devletge kurulan ve dzerk bir yonetime
sahip olan bir sigorta teknigidir (Ercan, 2006: 16; Hizli 2007: 17). Baska bir
anlatimla sosyal sigortalar; ekonomik yOnden zayif olanlarin ve calisanlarin
isgliclinli, belirli sosyal risklere karsi koruyarak geleceklerini garanti etmek ve
boylece toplum hayatinda sosyal giivenligi saglamak amaciyla tesis edilen teskilatl

bir zorunlu sigortadir (Tanriver, 2006: 16).

Uluslararas1 Calisma Orgiitii'niin (ILO) 1952 tarihli Sosyal Giivenligin Asgari
Normlar1 Anlagmasi hiikiimlerine gore sosyal sigortalarin dokuz ana kolu vardir. Bu
kollar; saglik yardimlari, is kazalar1 meslek hastaliklari, hastalik 6denekleri, analik
yardimlari, maluliyet yardimlari, yashlik yardimlari, 6lim yardimlari, issizlik
yardimlar1 ve aile yardimlaridir (Ercan, 2006: 19). Bunlardan is kazalar1 ve meslek
hastaliklar1 “mesleki riskler”, hastalik, analik, malulliik, yaslilik ve 6liim “fizyolojik
riskler”, issizlik ve aile yardimlari ise ‘“sosyo- ekonomik riskler” olarak
nitelenmektedir. Baska bir siniflandirmaya gore ise; malulliik, yashilik ve O6liim
riskleri “uzun donemli riskler”, digerleri ise “kisa donemli riskler” olarak ayrilabilir

(Sakar, 2010: 160). S6z konusu riskler kisaca asagida agiklanmistir.



2.1.2.1. Yashhk, Malulliik ve Oliim Sigortasi

Genel bir ayirimla insan hayati ¢ocukluk, genglik ve yashlik donemlerine
ayrilmaktadir. Yaglilik, hayat silirecinin yasamaya bagli olarak ortaya ¢ikmasi
kagiilmaz dogal, zorunlu ve son ¢agidir. Biitiin diinya tilkelerinde yaslilik yas1 farkl
tespit edilmekle birlikte ortalama 65 ve sonrasi yas grubu i¢in kabul edilmektedir.
Yaslilik sigortasinda, sosyal giivence olarak, yaslilik ayligi baglanmasi ve toptan
odeme yapilmasi olarak uygulanmaktadir (Ozbolat, 2010: 47). Yashlik sigortas:;
dogal olarak meydana gelen degisme nedeniyle (yasin ilerlemesi sonucu), ¢alisma
giicii kaybma ve gelir kesilmesine yol acan uzun vadeli sosyal giivenlik tehlikesi

olarak degerlendirilen bir sigorta koludur (Aydin, 2008: 7; Sakar 2010: 277).

Malulliik uzun vadeli sosyal giivenlik tehlikelerinden biridir. Hastalik ve
analigin tersine, siirekli i gorememezlik durumudur. Calisma giicliniin 2/3’{inii
yitirdigi tespit edilen veya kurum saglik tesislerinde saglik kurulunca diizenlenen
raporlarda caligabilecek durumda olmadig1 belirtilen, is kazas1 veya meslek hastaligi
sonucu meslekte kazanma giiciiniin % 60’mi1 kaybeden sigortalt malul sayilmaktadir.
1800 giin prim 6demis olan veya en az 5 yil sigortalilik siiresi bulunan ve yilda 180
giin prim ddenmis bulunanlar malulliik ayhigina hak kazanabilirler (Ozbolat, 2010:

46; Baglan, 2006: 11).

Oliim sigortas1 ise; sigortalinmn Oliimii sonucu geride kalan bakmakla
yikiimli oldugu kisileri koruma altina alan bir sigorta koludur. Bu sigortadan
yararlanabilmek i¢in 6len sigortalinin belirli bir siire ¢alismasi ve prim 6demesi sart1
aranir. Olen sigortalinin calisma siiresi veya prim ddeme siiresi yeterli degil ise hak
sahiplerine 6len sigortalinin primleri iade edilir. Ayrica 6liim sigortasi ¢ergevesinde,
hak sahiplerine bir defa olmak {izere cenaze giderlerinin karsilanmasi amaciyla

cenaze yardimi yapilir (Aydm, 2008: 7-8).
2.1.2.2. Hastahk ve Anahk Sigortasi

Hastalik sigortast sosyal sigortalarin ilk ve en Onemli kollarindan birini
icermektedir. Sosyal giivenligin en fazla kisiyi kapsamima alan bir sigorta koludur.
Burada gegici bir i gérmemezlik s6z konusudur. Hastalik insanin fizyolojik ve ruhi
bakimdan normal dis1 olma hali olarak tanimlanmaktadir. Hastalik, sadece calisani

degil, calisganin bakmakla yiikiimlii oldugu hak sahiplerini de kapsamaktadir (Baglan,



2006: 10; Aydm, 2008: 7; Ozbolat, 2010: 46). Hastalik sigortasi programlari,
genellikle iilkenin ekonomik gelisimiyle paralel olarak kademeli bir bigimde
uygulamaya sokulmaktadir. Ulkemizde de 6nce ¢ok sinirli bir bicimde 1921 tarihli
ve 151 sayili Eregli Havzai Fahmiyesi Maden Amelesinin Hukukuna Miiteallik
Kanun ile kurulmustur. Modern anlamda kurulus ise 04.01.1950 tarihli ve 5502 sayili
Hastalik ve Analik Sigortast Kanunu ile gergeklesmis, once Istanbul ve Trakya

bolgesinden baglamak iizere kademeli bicimde uygulanmaya baslanmistir (Sakar

2010: 259).

Analik sigortasi, cogu iilkede hastalik sigortasi programiyla birlikte ayni
sigorta daln1 olusturmaktadir. Ulkemizde, ilk defa 1946 yilinda 4772 sayih Is
Kazalar1 ile Meslek Hastaliklar1 ve Analik Sigortast Kanunu ile kurulmus, daha sonra
1951°de 5502 sayili Hastalik ve Analik Sigortalar1 Kanunu, 1965°te 506 sayil1 Sosyal
Sigortalar Kanunu ve son olarak da 5510 sayili Kanun ile kisa vadeli sigorta
kollarindan birisi olarak diizenlenmistir (Sakar 2010: 264). Analik sigortasi kolundan
saglanan yardimlar; dogumla ilgili koruyucu ve tedavi edici saglik yardimlari, dogum
ve emzirme yardimi gibi bir defaya mahsus belirli 6demeler, gegici is gérmemezlik
O0denegi gibi nakdi 6demeleri icermektedir. Kadinin, dogumdan 6nce ve dogumdan
sonra belirli slireler i¢in gegici olarak isinden uzak kalmasi, gelir kesilmesine yol
acmaktadir. Bu durumda calisan annenin ugrayacagi gelir kayiplar1 analik sigortasi

tarafindan karsilanmaktadir (Baglan, 2006: 10).
2.1.2.3. Is Kazasi ve Meslek Hastaliklar1 Sigortasi

Is kazasi; sigortalmin isyerinde bulundugu swada, isveren tarafindan
yiriitiilmekte olan is dolayisiyla, sigortalinin isveren tarafindan gorev ile baska bir
yere gonderilmesi yiiziinden asil isini yapmaksizin gegen zamanlarda, emzikli kadin
sigortalinin ¢ocuguna siit vermek i¢in ayrilan zamanlarda, sigortalinin igverence
saglanan bir tasitla isin yapildig1 yere toplu olarak gotiiriiliip getirilmeleri sirasinda
sigortaltyr hemen veya sonradan bedence veya ruhga arizaya ugratan olaydir (506
Sayili Kanun, madde 11; Sozer, 2001: 1894-1917; Ercan, 2006: 23). Is kazasi
nedeniyle calisanlar, ¢aligma gii¢clerini tamamen veya kismen, siirekli veya gecici
olarak kaybedebilirler. Sosyal giivenlik, bu tehlikeyle kars1 karsiya kalan ¢alisanin

caligma giiclinii yeniden kazandirmak icin tedavi edici saglik hizmetleri ile yine is



kazasi ile ortaya ¢ikan gelir kesilmesini gegici veya siirekli is goremezlik geliri
saglar. Is kazas1 sebebiyle calisan vefat etmis ise ¢alisanin hak sahiplerine (es, cocuk,
anne, baba) Olim nedeniyle emekli aylhigi ile yasalar cergevesinde gelir imkani
saglanir (Baglan, 2006: 9). Bir is kazasindan s6z edebilmek i¢in, ani ve zarar verici
bir olayin meydana gelmesi gerekir. Sosyal giivenlik hukuku anlaminda kaza, borglar
hukukundakinden farkli ve daha genis bir kavram olarak degerlendirilmektedir.
Sigortalinin kasti veya kusuru sonucu zarar gormesi de kaza sayilir. Nitekim
Yargitay bir kararinda, sigortalinin igyerinde intihar etmesini is kazas1 kabul etmistir

(Sakar 2010: 243).

Meslek hastaligi ise; ¢alisma ortamina ve yapilan isin igerigine gére meydana
gelen tehlikedir. 5510 sayili kanunun 14. maddesine gore, “Meslek hastaligi,
sigortalinin calistig1 veya yaptigi isin niteliginden dolay1 tekrarlanan bir sebeple veya
isin ylriitiim sartlar1 yliziinden ugradig1 gecici veya siirekli hastalik, bedensel veya
ruhsal oziirliiliik halleridir”. Bu meslek hastalig1 sonucunda calisan, ¢aligma giiciinii
tamamen veya kismen, siirekli veya gegici olarak kaybedebilir. Meslek hastaligi
nedeniyle caligma giiclinii kaybeden calisana caligma giicliniin kaybina gore gelir
kesilmesini gegici veya siirekli is goremezlik geliri saglar. Meslek hastali§i 6liimle
sonuclanmis ise, yine geride kalan calisanin geg¢indirmekle yiikiimlii oldugu hak
sahiplerine emekli ayligi baglanir (Baglan, 2006: 9). (http://www.mevzuat.gov.tr/
Metin.Aspx?MevzuatKod=1.5.5510&Mevzuatlliski=0&sourceXmlSearch=,
02.01.2011).

2.1.2.4. Issizlik Sigortasi

Issizlik sigortasi, ILO tarafindan belirlenen dokuz sosyal giivenlik
tehlikesinden biri olmakla birlikte, diger sigorta kollarindan farkli olarak, iilkenin
gelismislik durumuyla direkt ilgilidir. Issizlik, gelir kesilmesine yol acan bir sosyal
giivenlik tehlikesidir. Issizlik sigortalary; kendi iradeleri ve kusurlar1 disinda issiz
kalmalar1 halinde, kapsami i¢inde bulunan sigortalilara, mesleki bilgi ve becerilerine
uygun yeni bir i bulununcaya dek, parasal nitelikte, diizenli bir gelir yardiminda

bulunulmasini ngériir (Ozbolat, 2010: 47; Altan, 2000:333; Baglan, 2006: 12).

Issizlik sigortasmn ilk ve dogrudan amaciny, issizlik riski ile karsilasan isciye

gelir giivencesi saglanmasi olusturmaktadir. Bdylece, is¢ci ve ailesinin yasam
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standardi, is¢i yeni bir is buluncaya veya eski isine donene kadar korunmus
olmaktadir. Bu yardim dolayli olarak da, issiz kalan isgiye, kendi mesleki
niteliklerine en uygun isi buluncaya kadar dayanabilme ve pazarlik giici
kazandirmaktadir. Ote yandan, issizlik sigortasi yardimlari yalnizca nakdi olmayip,
genellikle is bulma yardimlarini da kapsamaktadwr. Bu da issizlik sigortasinin,
issizlik riski ile karsilasan bireylere gelir giivencesi saglamak yaninda tam istihdamin

saglanmasini da amagladigini géstermektedir (Ercan, 2006: 25).
2.1.2.5. Aile Yardimlan

Aile gelirinin yetersizligi tehlikesidir. Evlenme ve ¢ocuk sahibi olma
neticesinde ailelerin, ¢ocuklarin yetistirilmesi ve egitimlerine bagl olarak giderleri
artmaktadir. Ailenin gelirinin yetersiz kalmasi1 dolayisiyla aile yardimlar1 olarak
adlandirilan bu sigorta ¢esidi ortaya cikmistir. Bu sigorta kolundan genel olarak
cocuk parasi olarak 6demeler yapilmaktadir. Odemeler de ¢ocuk sayisma gore

artmakta veya azalmaktadir (Ozbolat, 2010: 47; Baglan, 2006: 13).
2.1.3. Belirsizlik

Belirsizlik bircok olasi sonucun gerceklesebilecegi durumlarda, tahmin
yetenegi ile ilgili olarak kisinin duydugu kuskudur. Riskin 6ziinde belirsizlik vardir
ancak her belirsizlik durumunda riskin varligindan s6z edilemez. Risk gercek bir
durumdur, belirsizlik ise diisiinceyle ilgilidir. Risk nesnel, belirsizlik 6zneldir. Yeterli
bilginin olmadig1 durumlarda belirsizlik daha yogundur. Ancak karistirilmamasi
gereken sey; belirsizlik azaldiginda riskin artabileceg§i veya azalabilecegidir

(Uralcan, 2004: 9; Hizl1 2007: 6; Giivel ve Giivel, 2004: 57).
2.1.4. Sigortanin Taraflan

Sigortada dort taraf bulunmakta olup bunlar; sigortaci, sigortali, sigorta

ettiren ve lehtardir. Sigortanin taraflar1 asagida kisaca agiklanmistir.
2.1.4.1. Sigortaci

Sigortanin taraflarindan biri olan sigortaci; sigorta yaptirmak isteyen kisi ve
kuruluslara sigorta sdzlesmesi dogrultusunda ve belli bir prim karsiliginda teminat
saglayan sirkettir (Hizli, 2007: 18). Gergek kisiler sigortaci olamayacaklarmdan

sigortaci, belirli bir prim karsiliinda sigortalmin rizikosunu iizerine alan, buna
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karsilik glivence satan profesyonel riziko tasiyicist tiizel kisidir. Sigortaci, sigortalilar
adma riziko yOnetim gorevini istlenir. Sigorta sirketi, hukuksal diizenlemeler
cergevesinde karsilikli sigorta sirketi veya anonim sirket seklinde kurulabilir. Bu
konuda 5684 sayili sigortacilik kanunu gesitli diizenlemeler yapmistir (Giivel ve
Gtivel 2008: 67-69). Risk alan taraf olarak sigortacinin kanunca kendisine yiiklenmis
cesitli sorumluluklar: vardir. Bu sorumluluklar; sigorta poligesi diizenlemek, verilen
teminatlar1 belirtmek, hasar durumunda tazminat 6demek ve sirket biinyesini zarara

ugratmayacak dnlemleri almaktir (Ozbolat 2010: 80-81).

Tirkiye’de bir sigorta sirketinin kurulmasi, yabanci iilkelerde kurulmus bir
sigorta sirketinin Tiirkiye’de faaliyette bulunmasi Bakanlik iznine tabidir. Ekim 2010
tarihi itibariyle 62’si sigorta ve 2’si reasiirans olmak tizere toplam 64 sirket Tiirkiye
Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi’ne (TSRSB) tiyedir. Halihazirda 5 sirket aktif
olarak yeni sigorta ve reasiirans sézlesmesi yapmamakta, toplam 58 sigorta ve 1
reasiirans sirketi faaliyette bulunmaktadir. 58 sigorta sirketinden 52’si 6zel, 6’s1
kamu sirketi, 45°1 Tiirkiye’de kurulu yabanci ortakl sirkettir. Sirketlerin 9°u hayat,
14’1 hayat/emeklilik, 35’1 hayat-dis1 alaninda c¢alisan sirkettir. Tiirkiye’de kurulu
reasiirans sirketi sayis1 ise 2’dir. Ancak bunlardan bir tanesinin prim tretimini
bulunmadigindan faal reasiirans sirket sayis1 1’dir (http://www.tsrsb.org.tr/

sayfa/turkiyede-sigortacilik, 30.12.2010).
2.1.4.2. Sigortah

Sigortali, riskini satan taraf olup sigorta anlagsmasina istinaden prim 6deyen,
hasar olugsmasi durumunda tazminat almaya hak kazanan taraftir. Sigorta ettiren
kendi menfaatine baskasmmin menfaatini sigorta ettirmis ise {li¢lincli sahis lehine bir
sozlesme yapmis olacagidan sigorta sézlesmesinden dogan borg¢ ve yiikiimliiliikler
sigorta ettirene aittir. Sigortali sigorta ettirenden farklidir. Herhangi bir hasar
durumunda tazminati alacak olan taraf sigortalidir. Ornegin; bir babanin kizini
sigorta yaptirmast durumunda sigortali kizi, sigorta ettiren ise babadwr. Prim
O0demekle yilikiimlii olan kisi baba, sigortadan dogan haklara sahip olan ise kizidir

(Ozbolat, 2010: 84).

Sigorta sozlesmesi ve mutlak iyi niyet ilkesi geregi sigortalinin beyan, prim

O6deme ve riskin gergeklesmesi halinde bildirim ve hasar sonrasi zarar1 hafifletme ve
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kurtarma yiikiimliliigii vardir. Sigortali ancak kendisi ile irtibat1 olan bir ¢ikari
sigortalatabilir, bu duruma sigortalanabilir ¢ikar denir. Bu baglamda sigorta
yaptirabilecek kigiler sunlardir (Giivel ve Giivel 2008: 71):
e Malik,
e Malikin rehinli alacaklisi,
e Malin korunmasindan dolayr malike karsi sorumlu olan acente, kiraci,
komisyoncu ve diger kisiler,
e Malim korunmasindan gercekten ¢ikar1 olan kisiler veya bunlarin yasal
temsilcileri,

e Kisinin kendi nam ve hesabina sigorta yapmalarma onay verdigi kimseler.
2.1.4.3. Sigorta Ettiren

Sigorta ettiren; sigortaci ile sigorta sdzlesmesi yaparak sigortalinin menfaatini
sigortact nezdinde prim 6demek suretiyle teminat altina alan kisidir. Sigorta ettiren
sigorta sirketine prim ddeme taahhiidiinde bulunan taraftir. Sigorta ettiren kendisi ya
da temsilci araciligi ile kendi adina ve hesabina sigorta sézlesmesi yaptirabilir.
S6zlesmeden dogan prim 6deme borcu gergek veya tiizel kisi olan sigorta ettirene
aittir. Medeni haklar1 kullanma yetkisine sahip ve resit olan herkes sigorta s6zlesmesi
yaptirarak sigorta ettiren olabilir. Sigorta ettirenle sigortali zaman zaman ayni kisi,
zaman zaman farkli kisi olabilir. Sigorta s6zlesmesi ile teminat altina alinan menfaat
eger sigorta ettirene ait ise “kendi hesabina sigorta”, sigorta sozlesmesi ile teminat
altina alinan menfaat sigorta ettirene ait degil ise “bagkasi hesabima sigorta” soz
konusudur (Ozbolat; 2010: 84; (http://lwww.segem.org.tr/ 2009 Acente
DersNotlari.pdf,18, 27.12.2010)).

2.1.4.4. Lehdar

Lehdar; sigortadan faydalanan kisidir. Can sigortalarinda, sigorta
sOzlesmesine taraf olmamakla birlikte, lehine sigorta sozlesmesi akdedilen ve riskin
gerceklesmesi halinde kural olarak sigorta tazminatini sigortacidan isteme hakkina
sahip olan kisiyi ifade eder. Lehtar, sigorta ettiren tarafindan baglangicta veya
sozlesmenin devami sirasinda atanabilir. Sigorta sozlesmesine dogrudan taraf
olabildigi gibi, sigorta ettiren konumundaki diger bir kimsenin yapmis oldugu

sozlesme ile de sigortadan dogrudan veya dolayl olarak yararlanma konumunu elde
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edebilir (http://www.tsrsh.org.tr/sayfa/sigorta-tanimlari#L1, 23.12.2010; http://www.
segem.org.tr/2009AcenteDersNotlari.pdf, 27.12.2010).

Lehdar ile sigortali ayni kisi olabilir. Hayat sigortalarinda, 6zelliklede uzun
vadeli birikimli ve Olim riskini igeren sigortalarda, sigortalinin hayatta kalmasi
durumunda lehdar ile sigortali ayni kisi olmaktadir. Sigortalinin 6liimii halinde ise
tazminatin, lehdarin yasal varisi olabilecegi gibi, policede 6zellikle belirtilen tiglincii

sahista olabilir (Ozbolat 2010: 85).

2.2. SIGORTACILIGIN TEMEL iLKELERI

Sigortacilik sektorii gerek sigorta yaptiran gerekse sigortact agisindan ¢esitli
hak ve yiikiimliiliikkleri igermektedir. Bu uygulamada iki taraf da hukuki bir iligki
icindedir. Bu baglamda hukuki iligkinin igerigi bazi temel ilkelerin uygulanmasi ile
miimkiin olacaktir. Bu ilkelere sigortaciligin temel ilkeleri denir. Asagida genel

kabul gormiis sigortanin temel ilkeleri kisaca ac¢iklanmastir.
2.2.1. Sigortalanabilir Menfaat iliskisi Prensibi

Sigorta sézlesmesinin konusu, police sahibinin bunlar iizerindeki para ile
Olciilebilir menfaatidir. Sigortaliya verilen teminat, sigorta sdzlesmesinin kosullar
cercevesinde, sigortalinin finansal kaybini gidermeyi veya yerine koymayi
amacglamaktadir. Sigortalinin sigorta konusu olan mali yada yasaminin zarara
ugramasi durumunda olusacak olan maddi kayiplar sigorta edilebilir menfaatleri
gindeme getirmektedir (http://www.ekodialog.com /Sigortacilik/sigortanin-genel-
ilkeleri.html, 03.01.2011).

Sigorta edilebilir menfaat, police sahibi ile sigorta konusu arasindaki yasal bir
iliskiden dogan sigorta ettirme hakkidir. Sigorta sozlesmesi ile mal ve can tizerindeki
menfaatler giivence altma almir. Sigorta konusu, sigortali sey ya da olasi
sorumluluktur. Bu yangin sigortalarinda bina ve muhteviyati, nakliyat sigortalarinda
gemi ve yiik olabilmektedir. Sigorta ettirenin, sigortalanan seyin sahibi olmasi sart

degildir. Arada bir menfaat bulunmasi yeterlidir (Hizli, 2007: 19; Ozbolat, 2010:


http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/sigorta-tanimlari#L1
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107). Mal sigortalarinda bir kimse malik olmaksizin da sigortalanabilir menfaate
sahip bulunabilir. Ornegin (Bayar, 2009: 16):

e Ipotek ve rehin hakki sahibi,

o Intifa hakk: sahibi,

e Emanet¢i ve yediemin,

e Kiraci, gibi.
2.2.2. Mutlak Iyi Niyet Prensibi

Sigorta sOzlesmesinde sigortalinin beyani esastir. Sigortali ya da sigorta
ettiren giivence altina aldigi nesneye iliskin tiim bilgileri dogru olarak vermek,
sOzlesmeye aracilik eden kisi de neyi, ne sartlar altinda aldig1 konusunda dogru
bilgileri sigortaliya bildirmek zorundadir (Giivel ve Giivel, 2008: 111; Hizli, 2007:
19). Mutlak iyi niyet prensibi hem sigortali hem de sigortaci agisindan gerekli
olmakla birlikte, uygulamada daha ¢ok sigortaliy1 ilgilendiren bir yiikiimliiliikk olarak
ortaya ¢ikmaktadir (Ozbolat, 2010: 106).

Azami iyl niyet'in olusmasi i¢cin beyan yiikiimliliigiiniin yerine getirilmesi
gerekmektedir. Azami iyi niyet tek tarafli bir uygulama degildir. Sigortalinin beyan
yikiimliliigli azami iyi niyetin gostergesi sayilirken, sigorta sirketinin azami iyi
niyeti de tazminati kisa slirede 6demesi ile olugsmaktadir. Sigortalinin verdigi bilgiler,
bir sigortacinin sigorta teminat1 verip vermeme kararinda etkili olabilecek biitiin
detaylar1 igermelidir. Sigortaci agisindan bu ilkeye uyulmamasi durumu, rizikonun
ger¢eklesmeyecegini bilerek sigorta sozlesmesi yaparak sigortalidan prim tahsil
etmek ya da poligede kasith olarak belirsiz bir ifade kullanmak bi¢ciminde ortaya
cikmaktadir  (http://www.ekodialog.com/Sigortacilik/sigortanin-genel-ilkeleri.html,
03.01.2011).

2.2.3. Tazminat Prensibi

Tazminat, riskin gerceklesmesi ve hasarm olugmasi nedeniyle dogan zarari
gidermek i¢in sigortaci tarafindan sigortaliya ddenen iicrettir. Sigorta s6zlesmesinin
amac1 zarar gorenin ekonomik durumunu zarardan Onceki diizeye getirmektir.
Tazminat 6deme sigorta sirketinin en Onemli ylkimliligiidiir. Sigorta sirketi,
sigortaliylr magdur etmeden en kisa siirede hasar tazminatin1 6demekle ylikiimliidiir.

Bu zararin giderilmesi nakden 6deme seklinde olabilecegi gibi, onarimi iistlenme
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veya yerine yenisini verme seklinde de olabilir (Ozbolat, 2010: 110; Giivel ve Giivel

2008: 112).

Hayat ve ferdi kaza sigortalar1 digindaki biitiin mal ve sorumluluk sigortalar1
tazminat sozlesmeleridir. Sigorta yapilmasi konusunda parasal bir ¢ikar bulunmuyor
ise diger bir ifade ile tazmin olacak bir maddi kayip s6z konusu degilse sigorta
sozlesmesi de kurulamayacaktir. Sozlesmede belirtilen sigorta bedeli yeterli bir
miktar ise, sigortalmin zararimi tatmin edecek bir bigimde tazmin etme olanagi
saglanmaktadir. Sigorta sézlesmesi, sigortalinin hasardan onceki mali diizeyinin
iizerine ¢ikarilmasi, sebepsiz zenginlesme ve spekiilatif kazang elde etme araci olarak
kullanilamaz (http://www.ekodialog.com/Sigortacilik/sigortanin-genel-ilkeleri.html,
03.01.2011).

2.2.4. Halefiyet (Haklarin Devri — Riicu) Prensibi

Bir kimsenin diger bir sahsa kars1 sahip bulundugu haklarin {i¢iincii bir kigiye
devredilmesi ve bu haklarm ftiglincii kisi tarafindan kullanilmasma halefiyet denir.
Sigortalinin zarara ugramasinda iicilincii kisiler rol oynuyorsa bu prensip devreye
girer. Sigortaci sigortaliya tazminatin1 6dedikten sonra; hasara sebep olan kisilere
riicu edebilmekte yani hukuken s6zii gecen kusurlu tarafin kusuru oraninda tazminat
talep edebilmektedir. Bu prensip hayat dis1 sigortalar i¢in gegerlidir (Cankaya, 2008:
5). Riicu etme diye adlandirilan bu durum tazminat prensibinin bir sonucu oldugu
icin tazminat sigortast niteliginde olmayan hayat ve ferdi kaza sigortalarinda

uygulanmaz (Ataman, 2003: 8; Hizli, 2007: 19).
2.2.5. Hasara Katihm Prensibi

Hasara katilimda genel kural, sigortalinin tazminat1 sigortacilarin herhangi
birinden talep etmesi, bu sigortacinin da 6demeyi yaptiktan sonra, diger sigortacilara
rlicu etmesi yoniindedir. Ancak bir¢ok sigorta sdzlesmesine her sigortacinin hasardan
kendi pay1 oraninda sorumlu olacagni ongdren bir hiikiim konulmaktadir. Hasara
katilim prensibi; sigorta konusu olan unsur birden fazla sigortaciya sigorta ettirildigi
takdirde uygulanmaktadir. Boyle bir durumda hasarin gerceklesmesi halinde her iki
sigorta sirketi de hasara istirak ederek ylizde miktarma gore Odeme yaparlar.

Boylelikle sigortanin bir kazang kaynagi olmasi 6nlenmis olur (Cankaya, 2008: 6).
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Hasara katilimin s6z konusu olabilmesi i¢in asagidaki kosullarin varligi
gereklidir (http://www.ekodialog.com/Sigortacilik/sigortanin-genel-ilkeleri.html,
03.01.2011):

e ki ya da daha ¢ok sayida tazminat sigortasi policesi bulunmalidir.

e Biitiin policeler ayn1 sigorta konusu ile ilgili olmalidir.

e Policelerin hepsi hasara yol acan tehlikeyi temin etmis olmalidir.

e Hasar aninda biitiin poligeler yiiriirliikte olmalidir.

e Poligeler ayn1 sigortalmin ayni menfaat iliskisini saglamis olmalidir.

e Poligeler hasara katilmay1 engelleyecek bir hiikiim igcermemelidir.
2.2.6. Yakin Sebep Prensibi

Sigortalmin kars1 karsiya kaldigi zarardan otiirli, sigortacidan bir talepte
bulunabilmesi i¢in meydana gelen hasarin poligede teminat altina alinan tehlike veya
olaydan ileri geldigini belirlemek gerekir. Yakin sebep prensibi olarak ifade edilen
bu duruma goére prim hangi teminatin karsiligi olarak alinmigsa tazminatin da o riskin
gerceklesmesi halinde odenecegini ifade etmektedir (Ozbolat, 2010: 109).
Sigortalinin tazminat hakkmin dogabilmesi icin gergeklesen riskin sigorta
sOzlesmesinin genel ve Ozel sartlarinda kapsam i¢ine alman tehlikelerden dolay1

meydana gelmis olmas1 gerekmektedir (Cankaya, 2008: 6).

Yakin neden, 6n plandaki neden olmalidir. Yakin neden ile hasar arasindan
dogrudan iliski bulunmasi1 gerekmektedir. Yakin neden belirlenirken bazi sorunlar
ortaya ¢ikmaktadir. Hasar, tek bir nedene bagli olabilecegi gibi, birbirini kesintili ya
da kesintisiz bir bicimde izleyen bir¢ok olaym sonucu olarak da ortaya ¢ikabilir. Bir
baska olasilik da birden fazla nedenin bir arada etkide bulunarak hasara yol
acmalaridir. Bu farkli nedenlerin bazilarinin polige teminatina dahil olmasimna
karsilik, digerlerinin tazminat disinda olmasi hasarin yakin nedeninin belirlen-
mesinde gli¢liik yaratmaktadir. Yakin neden prensibi bir 6rnek ile su sekilde
aciklanabilir: Bir kasko poligesi yapilan aracin caminin kirilmasi durumu. Cam
kirilmas1 durumunda kasko poligesi, policenin tiim degeri lizerinden degil zarari
olugturan alt riskin karsiligina denk gelen tutar iizerinden tazminatlandirilir. Kisaca
sigorta gsirketi sadece camim bedelini 6demektedir (http://www.ekodialog.

com/Sigortacilik/sigortanin-genel-ilkeleri.html, 03.01.2011).
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2.2.7. Riskin Varhg1 Prensibi

Risk; gergeklesmesi kesin olmayan veya olim gibi gergeklesmesi kesin
olmakla beraber ne zaman gergeklesecegi belli olmayan olaylar olarak
tanimlanmaktadir. Sigorta yapilabilmesi i¢in; ortada gerceklesmesi muhtemel bir
riskin olmasi, ayn1 zamanda bu riskin 6lgiilebilir ve yasal olmasi1 gerekir. Esyanin
amacina uygun bir sekilde kullanilmasindan dolayr meydana gelen eskime tehlike
olarak kabul edilmez. Bu durum muhasebe literatiiriinde oldukc¢a detayl agiklanan ve
varligmm degerinde meydana gelen azalmayr konu edinen amortisman konusudur

(Ozbolat, 2010: 108; Bayar, 2009: 16).

2.3. SOSYAL GUVENLIK SIiISTEMIi VE UYGULAMALARI

2.3.1. Sosyal Giivenlik, Sosyal Sigortal ve Sosyal Emeklilik Kavrami

Tarih boyunca insanlar kendilerini ve ailelerini yasamlarinda karsilasacaklari
olas1 tehlikelere karsi garanti altmma alma ihtiyac1 duymuslar ve bunun i¢in cesitli
yontemler ve dnlemler diisiinmiislerdir. Insan diisiincesi gelistikce gelecegi giivence
altina alma istegi de giiclenmis ve bu vazgecilmez bir ihtiya¢ halini almistir.
Insanligin bu ihtiyaci1 sosyal giivenlik fikrini dogurmustur (Paksu, 2007: 3).
Bireylerin giivenliklerinin saglanmasini, baskalarinin yardimma muhtag¢ olmaksizin
hayatlarin1 idame ettirebilmelerini amag¢ edinen sosyal glivenlik terimi resmi olarak
ilk defa 1935 tarihinde Amerika Birlesik Devletleri (ABD) mevzuatinda
kullanilmistir (Talas, 1997: 398; Paksu, 2007: 4).

Sosyal devlet anlayisinin bir iirlinii olan sosyal giivenlik en yaygin ve genis
tanimiyla; toplumun bugiiniinii ve yarmini giiven altma alma hedefi dogrultusunda
aralarinda uyum ve siki bir birlik bulunan kurumlar araciligiyla mesleki, fizyolojik
ve sosyo-ekonomik risklerin olusumunu toplumun biitiin bireyleri adina engellemeyi
amaglayan bir sistemdir (Talas, 1997: 398; Paksu, 2007: 4). Bir bagka anlatimla
sosyal gilivenlik; kisiyi ekonomik hayatta yalniz birakmadan, ekonomik ve sosyal
yapida degisikligi Ongorerek, ekonomik ve sosyal yasama miidahale etmeyi

amaclamistir.  Sosyal haklarin en 6nemli ayirt edici 6zelligi sosyal esitsizlikleri
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gidermesidir (Sozer, 1998: 15; Paksu, 2007: 3; Arici, 1997: 8). Bu amag
dogrultusunda sosyal giivenlik sistemi, bireyler ve aileleri i¢in ekonomik ve sosyal
tehlikelerin  meydana gelmesini Onlemek veya Onlenemeyen tehlikelerle
karsilastiklarinda onlarin  hayat standartlarinda azalmanin meydana gelmesini
Onleyecek bir koruma garantisi vermek icin faaliyet gostermektedir (Alper ve
Tathoglu, 1994: 18-19; Paksu, 2007: 3). Bu tanimlardan hareketle sosyal giivenlik
kavramma iliskin ortak noktalar1 séyle siralamak miimkiindir (Ercan, 2006: 4;
Aydm, 2008: 3; Akyildiz ve Korkmaz, 2009: 224):

e Sosyal giivenlik, sosyal devletin dikey fonksiyonudur.

e Sosyal risklerin yol agabilecegi gelir kayiplar1 ile gider artislarmin
zararlarindan kurtarici bir sistemdir.

e Karsilasilan zararlara karsi bireylere ¢alisma giicii kazandirmayr ve insan
haysiyetine yarasir yasama seviyesini yakalamay1 amag edinen bir sistemdir.

e Kisinin, ugrayacagi tehlikenin tiriinii ve boyutunu, buna gore kendine
saglanacak koruma miktarini ve siiresini 6nceden bilebildigi bir sistemdir.

e Birbirini biitiinleyen sosyal sigorta, sosyal yardim ve sosyal hizmetlerden
(kamu sosyal giivenlik harcamalarindan) olusmaktadir.

e Ulkedeki tiim bireyleri kapsam i¢ine almay1 amaglar.

e Sosyal giivenlik, toplum bireylerinin is kazasi ve meslek hastaliklari, genel
kaza ve hastalik, issizlik, yashlik, malulliik, 6liim, ¢ocuk sahibi olma ve
analik gibi sosyal risklerin dogurdugu olumsuz sonuglara karsi onleyici ve
telafi edici tedbirlerle korunmasidir.

e Bir mesleki, fizyolojik veya sosyo ekonomik riskten dolay1 geliri veya kazanci
stirekli ya da gecici olarak kesilen kimselerin gec¢inme ve yasama

gereksinimlerini karsilayan bir sistemdir.

Sosyal giivenlik, bir toplumda iktisadi kalkinmaya paralel olarak sosyal refah
diizeyinin korunmasi1 ve siirdiiriilmesi bakimindan en temel ihtiyaclardan birini
olusturmaktadir. Ciinkli sosyal giivenlik, toplumun tiim kesimlerini gesitli risk ve
tehlikelere karsi korumakla kalmayip aym1 zamanda geleceklerini giivence altina
almak yoniinden de 6nem tagimaktadir. Dolayisiyla bir iilkedeki sosyal giivenlik
sisteminin yapisi, o ililkenin ekonomik ve sosyal kosullar1 ile dogrudan iliskilidir

(Egeli ve Ozen, 2009: 1).
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Sosyal sigortali; yasayacagi yarinlarda karsilagsmasi muhtemel tehlikeleri ve
ekonomik sonuglarimi gidermek i¢in dnlem alan kisidir. Bu kisi, bir sosyal giivenlik
kurumuna, bir is yerinde veya kurumda ¢aligmasi nedeniyle kaydini yaptiran kisidir.
Isveren katkist ile {icretinden veya maasindan kesilen paralarla bu kisinin adma prim
Odenir. Bir kisi kendi nam ve hesabina bagimsiz ¢alismasi nedeniyle kendi tarafindan
bagli oldugu kuruma ya da ¢alismamakla beraber kendi istegi ile bir sosyal giivenlik

kurumuna prim 6deyebilir (Baglan, 2006: 7)

Sosyal emeklilik kavrami; isinin bagli oldugu sosyal giivenlik kurumundan,
yasalarla belirlenen siire ve yas1 tamamladiktan sonra geri kalan yasami boyunca
calismadan kurumdan aylik ve saglik giivencesi almasidir. Sosyal emeklilik;
bireylere yasadiklar1 toplum i¢inde, asgari maddi olanaklarla sefalete yol agmayacak

ya da liikks yasama imkan vermeyecek bir gelir saglar (Baglan, 2006: 7).

2.3.2. Diinya’da Sosyal Giivenligin Tarihsel Gelisimi ve Sosyal Giivenlik

Uygulamalan

Bilinen en eski sosyal giivenlik sistemi Ornegini Eski Misir’da Yusuf
Peygamber’in organize ettigi rivayet edilmektedir. Yusuf Peygamber’in yedi bolluk
yilinda ¢ok genis stoklar yaptig1 ve izleyen yedi kitlik yilinda bunlarin dagitimini
yaptig1; boylece tasarrufla harcama arasinda etkili bir denge kurarak, yasam
standartlarinda olas1 derin degismeleri onledigi belirtilmektedir. Daha sonralar1 Eski
Roma, Yunan ve Misir’da 1.0. 2000 yillarinda yoksul ve muhtaglara yardim eden

kurumlarin varhigindan s6z edilmektedir (Giivercin, 2004; 90).

Sosyal giivenlik sistemlerinin tarihsel gelisimleri incelendiginde Sanayi
Devrimi’nin bu siiregte bir yol ayrimi olusturdugunu ve modern anlamda sosyal
giivenlik sistemlerinin bu olaydan sonra ortaya c¢iktig1 sdylenebilir. Bunda, sosyal
giivenlik  sistemlerinin  varolus nedeni olan risklerin biiyiikk bdlimiiniin,
sanayilesmenin dogurdugu riskler olmasinin da onemi vardir (Giilhan, 2007: 9).
Tarihi gelisimi icerisinde sosyal glivenligi sanayi devrimi Oncesi ve sanayi devrimi
sonras1 olarak iki doneme aymrmak miimkiindiir. Baz1 kaynaklarda sosyal giivenlik
bir sistem olarak 1880’lerde Almanya’da sosyal sigortalarm varlifiyla baslayan
donem ve Birinci Diinya Savasi sonrasi donem olarak iki donem olarak da

ayrilmaktadir (Giizel ve Okur, 2004: 16; Paksu, 2007: 5).
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Sanayi Oncesi toplumlarda aile, karsilikli yardim sandiklar1 ve dinsel nitelikli
hayir kurumlar1 yoksul ve hasta insanlara destek olma islevini istlenmislerdir.
Ozellikle Ortagag’da kilisenin olusturdugu hayirsever kurumlar (hasta evleri,
asevleri, manastirlar vb.) yoksullara yardim elini uzatan baslica kurumlar olmustur.
16. yiizyildan itibaren de, kilisenin denetimindeki yardim kurumlar1 yaninda devletin
olusturduklar1 da ortaya c¢ikmaya baslamistir. 17. ylizyilda kilisenin 6zel yardim
(sadaka) kurumlari, sosyal koruma araci olarak etkin bir rol oynamustir. ingiltere’de
1601 sayili Yoksulluk Yasasi ve 1662 tarihli iskdn ve Nakil Yasas1 gibi yoksulluga
kars1 miicadeleyi amaclayan kanunlar uygulanmistir (Sakar, 2006: 28; Paksu, 2007:
5-6; Giilhan2007: 10 ).

Sanayi devrimi ile sermaye ve el emegi merkezilesmis, makinelesme siireci
artmis ve niifus da hizla artmaya baslamistir. Uretim iliskilerinin degisimine bagh
olarak toplumsal yap1 ve ig boliimii de de§ismistir. Toplum kisa siirede iki sinifa
boliinmiistiir. Bu iki smif; ¢ok zenginlesen kapitalistler ile tek geliri emek giicii olan
yoksul isciler olmustur. Iscilerin iginde bulundugu kétii kosullar, uzun ¢alisma
stireleri, ¢ok sayida is kazasi, yetersiz {icret, yoksulluk, hastaliklar, is ve gelecek
giivencesi bulunmamasinin verdigi huzursuzluklar onlar1 sik sik bagkaldiriya
yoneltmistir (Paksu, 2007: 7-8; Giilhan, 2007: 11). Isciler, agir calisma kosullarinda
giinde 1415 saat calistirilmis, karsihiginda ise ¢ok diistik iicretler 6denmistir. Teknik
yetersizlikler ve uzun ¢alisma siireleri nedeniyle isciler is kazas1 ve meslek hastaligi
nedeniyle sakat kalmislar ya da yasamlarini yitirmislerdir (Baglan, 2006: 17). Bu
gelismeler is¢i ayaklanmalarini beraberinde getirmis, bu durum isgilere belli haklarin
verilmesi zeminini olusturmustur. Isciler igin ilk sosyal giivenlik uygulamalarina
1880’lerde diger iilkelere gore nispeten daha ileri diizeyde sanayilesmis olan
Almanya’da rastlanmaktadir (Paksu, 2007: 7-8). Fransa’da sosyal giivenligi
saglamaya yonelik olarak 1893 tarihli tibbi yardim yasasi, 1893 tarihli is kazasi
sigortas1 ve 1894 tarihli maden iscilerini kapsayan yasa uygulamaya girmistir.
Ingiltere’de 1897°de is kazasi ve meslek hastaligi, 1908’de malulliik, yashilik ve
oliim, 1911°de hastalik ve analik sigortalar1 kurulmustur (Sosyal Giivenlik Ozel

Ihtisas Komisyonu Raporu, 1994: 26; Paksu, 2007: 8).

Diinya’da  sosyal giivenlik uygulamalar1 iic  basamak  olarak

gerceklestirilmektedir. Bunlar; sosyal sigortalar, sosyal yardimlar ve sosyal hizmetler
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vasttasiyla yapilmaktadir. Sosyal sigorta yoluyla bu sistemden yararlanabilmek igin
kisilerin ise ve ¢alisma giiciine sahip olduklar1 siire boyunca bazi yiikiimliiklerini
yerine getirmeleri gerekmektedir. Bu yiikiimliilik, kisinin kazancindan prim veya
emekli kesenegi ad1 altinda nispi olarak yapilan zorunlu kesintiler ve igverenlerden
kesilen primlerin yaninda devlet¢ce yapilan mali katkilarla gergeklestirilmektedir.
Sosyal yardim ve hizmetler ise, bireyin herhangi bir katkisi olmaksizin (primsiz)

kismen ya da tamamen devlet biitgesinden saglanmaktadir (Baglan, 2006: 7).

Sosyal giivenlik uygulamalarinda birinci basamak; zorunlu devlet
giivencelerini, ikinci basamak; tamamlayic1 yani mesleki emeklilik programlarini,
tclincii basamak ise; 0zel sigortalar ve 0zel emeklilik planlarmi kapsamaktadir
(Baglan, 2006: 13; Bagc1, 2006: 7):

e Birinci Basamak: Gelirin yeniden dagilimi fonksiyonuna agirlik veren,
fertlere yasadiklari toplumun bir iiyesi olarak insan haysiyetine yarasir bir
asgari hayat seviyesini garanti etmeyi amaglayan, kamu tarafindan
olusturulan ve zorunlu katilimin esas oldugu sosyal giivenlik kurumlarindan
olugmaktadir. Birinci basamak sosyal giivenlik kurumlarmin olusturulmasi
sosyal devlet olmanin 6nemli unsurlarindan biri olarak kabul edilmektedir

e Jkinci Basamak: Kamu veya 6zel sektor inisiyatifi ile olusturulan, zorunlu
veya gOniillii katilimin s6z konusu olabildigi, ¢ogunlukla isyeri veya sektor
bazli sigorta ve tasarruf fonksiyonlarmi yerine getirmeye yonelik olarak
olusturulan sosyal giivenlik kurumlarindan olusmaktadir.

e Uciincii Basamak: Goniillii katilimin esas oldugu ve tamamen 6zel sektor
inisiyatifi ile olusturulan, fon esasina gore calisan kurumlardir. Bireysel
emeklilik sistemi ikinci veya {lgiincii basamakta yer almaktadir. Eger
olusturulan sistemde zorunlu katilim esas alinmig, yoOnetimde kamu
miidahalesi goriilmekte ve sistemin finansmanina istirak¢i disinda da katilim
s6z konusu ise daha cok ikinci ayak anlayisi ile olusturulmus bir sistemden
bahsedilmektedir. Buna karsilik goniillii katilimin esas oldugu 6zel sektor
inisiyatifinde olusturulmus kurumlarin faaliyet gosterdigi tamamen fon
esasina gore calisan kurumlar s6z konusu ise, sistemin iigiincii ayakta yer

aldig1 belirtilmektedir.
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Sosyal giivenlik basamaklarin 6zellikleri, avantajlar1 ve dezavantajlari

OZEILIITKT.FRI AVANTAJLART DEZAVANTAJLART
1. | -Temel devlet emekhlik | -Evrensel keruma zaglivor chmasa -Demografik degizikhiliklerm
B planlan olmas: -Enzaklar arasu davamizma | clumsuz etkizi ile meveut fayda
A -Eanlmwn zorunbs olmas: | icermesi diizevi gergeklssmevebilir
5 -Dagim sistermi e | -Bweysel finan=al somunlann | -Devlet tarafindan wapilabilecek
" gahizivor olmasz: olumznz etkizinm azaltlhmaszy kural degizukhklen wve hezaplama
-Emeklilik Sdemelen | -Enflasyona karj: ginence altinda | owidahalelerine agik olmas:
A
devlet tarafindan garanfi | olmas: -Yapilan katky'prnim ddemelerninde
ediliyvor Te Gdemyor | -zan; maliven 1fermeemussl bireyvsel wveva esnek bar bakis
K olmaszy agrzmmn olmamasz
2. -Devlet soswval givenbhk | -Demografik defisimlere dwench | -Yatmmlann nsklenmn katilime:
B zistemlerine alternafif | olmas: ve Iyveremn irerinde olmas:
A de@il desteklevict olmasz: -Aknf warhklarm  degerlerninde | -Bajanniz fon yénetminm
s -Genel  olarak mesleki | olusaczk kaviplara karj ipversn | maazlara olumsus etkizi
A vardim emekhhk | gitvencesi igermes: Isverenin iflasa dwmmunda
programlanzandiklar) -Calizanm et s A B AT L ] e | fonlarm pivaza dalgalanmalarmm
M : . .
olmasy performansma ol etki=i | etkizme agik ohnass
A .
-Eatlunem zomnlu | olmasy -Ekonomude wyazanacak mneganf
K velveva 1steze bazh | -Audivett ziglendimesi ve bu | elaylara karg komunmasmm
olmas nedenle personel politkalamnm | colmamasi
-Fonlama +wveva dagmm | aymilmaz bir pargasi olmas:
z1steIml 1l= galizrvor
olmasy
3. -1. ve 2. basmaga destek | -Iyz bir fon wonetimi 1le 131 b | -Eunsaklar araza baglant olmamas:
B igin kurulan by sistem | emeklhibk maaj zaglanmasz -San; mahyvetnim vikzek olmasz:
A almaz -Demografik  defizimlers karp; | -Eatlmmcinen kand ihtivac
5 -Eanlmwmn  1stefFe bagh | dwench olmas: olmzyvan bir dofnd tercih etoeesi
A almas Wergi  avantaj:  delawisi ile | sonwen nisk tajimas:
-Fonlama =1sterml e | tasammuaf vapma esnekhfy | -Bu basamagin en hassas alamimm
M
gahizivor olmasz: saglamas fon vonetinn olmasi fon
-Insanlann kendi | -Ekonomiyi canlandoe: etkist zetinllerinin  delayisi ile maazm
K geleceklerini -Ekonomide istihdam varatmas: beklentileri karjilamakta yetersiz
belirlevebilme &zellifine | -Eatllimermin fonlan  ile  ilgihi | kalmas
zahip olmaz hareket Szgarliifinin olmas:

Tablo 1. 1. Sosyal Giivenlik Uygulamalarinin Karsilastirilmasi
Kaynak: Baglan, 2006: 13.

2.3.3. Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Uygulamalar

2.3.3.1. Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Uygulamalarinin Tarihsel Gelisimi

Tiirkiye’de sosyal gilivenlik uygulamalarmin tarihsel gelisimine bakildigimnda

cok farkli uygulamalarin yapildig: goriilecektir. Cumhuriyet 6ncesi donemde genelde
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aile ici yardimlasmalar, sadaka, fitre ve zekatlarla yardimlar yapilarak ihtiyaclar
karsilanmaktaydi1. Daha sonralar1 vakiflar araciligiyla yardimlar yapilmaya calisilmas,
yoksul halki korumak amaciyla sosyal giivenligin o giinkii karsilig1 olan vakiflar o
donemde gelisip yayginlagmigtir. Bu donemde sosyal giivenligin baslangicini
olusturan ozellikle lonca adi verilen meslek Orgiitlerinin orta veya “teaviin” adi
verilen sandiklar kurarak, mesleki faaliyette bulunan iiyelerinin ve aile bireylerinin
yashlik, hastalik, sakatlik ve Olim hallerinde yardimlar yapilmistir. Zamanla
ekonomik gelismelerdeki olumsuz sonuclar lonca sisteminin gerilemesine neden
olmustur. Lonca ve vakiflarm dnemlerini yitirmeleri sonucu yeni sosyal giivenlik
diizenlemeleri yapilmaya calisilmis ancak yapilan diizenlemeler kisi ve risk tiirleri
acisindan her galigam kapsamayip dar anlamda oldugu icin sinirlt kalmstir. Ozellikle
Tanzimat doneminden sonra Osmanli imparatorlugu’nun duraklamasi ve gerilemeye
baslamasi ile birlikte sosyal giivenlik alaninda mevcut miiesseselerin ¢oziildiigli ve
fonksiyonlarmi yerine getiremez hale geldikleri goriilmektedir (Giilhan, 2007: 14;
Aydm, 2008: 12).

Cumhuriyetin ilanindan 6nce 10 Eylil 1921 tarihli ve 151 sayili “Eregli
Havza- i Fahmiyesi Maden Amelesinin Hukukuna Miiteallik Kanun” ¢ikartilmustir.
Asil is hukukunu ilgilendirmekle birlikte, bu kanun sosyal giivenlige iliskin
hiikkiimlerde tasimaktadir. Isverene, is kazasi halinde tazminat ve iicretsiz tedavi
yiktimlilikleri getirilmis, isciler i¢cin yardimlagsma sandiklar1 kurulmasi
Ongoriilmiistiir. Cumhuriyet doneminin ilk yillarinda, 6zellikle ilk meclis devrinde
¢ikartilan bazi kanunlarla ¢esitli sandiklar kurulmaya devam edilmistir. 1923 yilinda
bu sandiklar "Amele Birligi" adi altinda birlestirilmistir. Boylece modern anlamda
olmasa da ilk sosyal giivenlik ve sosyal sigorta uygulamalar1 ortaya c¢ikmistir

(Baglan, 2006: 23; Sakar, 2010: 163).

1924 yilinda c¢ikarilan 408 sayili kanun ile milli miicadelede sehit diisen
subay ve astsubay ailelerine aylik 6denmesi saglanmistir. 1930 yilinda 1593 sayili
“Umumi Hifzissthha Kanunu” ile en az 50 is¢i ¢calistiran isyerleri i¢in hastalik, analik
ve kaza hallerinde gerekli saglik yardimmimn yapilmasi zorunlulugu getirilmistir.
Isciler i¢in, ilk kez 1936 tarihli Is Kanunu ile sosyal sigorta ilkeleri kabul edilmistir.
Ancak II. Diinya Savasmnin iilkeyi ekonomik gii¢liikler i¢inde birakmasi, kanunun

ongordiigli tamamlayict mevzuatin ¢ikartilmasint geciktirmigtir. Tiirkiye’de sosyal



24

giivenlik uygulamalarnin 1945 yilindan itibaren cagdas bir yapiya kavustugu
sOylenebilir (Aydin, 2008: 13; Ercan, 2006: 3; Sakar, 2010: 163).

Sosyal sigorta kollar1 ile ilgili ilk kanun 4772 sayih s Kazalari, Meslek
Hastaliklar1 ve Analik Sigortalar1 Kanunudur. Bu kanunun 1945 yilinda yiirtirige
girmesi ile Is Kazalari, Meslek Hastaliklar1 ve Analik Sigortasi uygulanmaya
baglamustir. Anilan kanuna paralel olarak yine 1945 yilinda 4792 sayili lsci
Sigortalar1 Kurumu Kanunu ¢ikarilmstir. Isci statiisiinde ¢alisanlara iliskin sigorta
kollarina ait ¢esitli kanunlara dagilmis bulunan diizenlemeler, 1964 yilinda 506 sayili
Sosyal Sigortalar Kanunu’nda birlestirilmistir. Bu kanunla Is¢i Sigortalar1 Kurumu,
Sosyal Sigortalar Kurumu adin1 almas, is¢i statiisiinde calisanlarin sosyal glivenlikleri
alaninda yeni, ¢agdas hak ve olanaklar saglanmistir. Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger
Bagimsiz Calisanlar Sosyal Sigortalar Kurumu (Bag-Kur) 1971 yilinda 1479 sayili
Kanun ile kurulmustur. 1986 yilinda bu kanuna tabi sigortalilara saglik sigortasi
yardimlar1 verilmeye baslanmistir. 1977 yilinda 2108 sayili Muhtar Odenek ve
Sosyal Giivenlik Yasasiyla koy ve mahalle muhtarlar1 Bag-Kur kapsamina alinmistir.
1979 yilinda 2229 sayili kanunla herhangi bir sosyal giivenlik kurulusuna tabi
olmayan Tiirk vatandaslariyla ev kadmlarma Bag-Kur kapsaminda istege bagl
sigortali olma hakki verilmistir. 1984 yilinda 2926 sayili kanun ile tarimda kendi
nam ve hesabma calisanlarin sosyal giivenlikleri saglanmis olup, 1999 yilindan
itibaren bu kanuna tabi sigortalilara da saglik yardimi sunulmaya baslanmistir
(http://www.sgk.gov.tr/sgkshared/sgk/geneltanitim  /SGKtarihce.pdf, 01.01.2011;
http://www.mevzuat.adalet.gov.tr/html/918.html, 01.01.2011)

Cumhuriyetin kurulmasindan sonraki yillarda, devletin, askeri ve miilki
gorevlerinin yan1 sira ekonomik ve ticari alanlarda da faaliyet gdstermesi gerekliligi,
cesitli kurumlarin kurulmasi ile bu kurumlara 6zgii sandiklarin olusturulmasini
beraberinde getirmistir. Ornegin, 19341947 yillar1 arasinda Devlet Demir Yollar1 ve
Isletmeleri Umumi Idaresi memurlarindan koy ogretmeleri ve saglik memurlarma
kadar uzanan 11 ayr1 emekli sandig1 kurulmustur. Ancak, bu sistemin zaman i¢inde
karmagikliga ve devlet memurlar1 arasinda esitsizlige yol agtig1 gozlenmis ve kamu
calisanlarina yonelik sosyal giivenlik politikasinin tek metin halinde hazirlanmasi ve
tek elden yliriitiilmesi goriisii agirhk kazanmistir. 1950 yilinda mevcut emeklilik

hiikiimleri ve sandiklar1 ortadan kaldirilmis ve ¢alisanlardan ve isverenlerden prim
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alinmasi ilkesine dayali 5434 sayili T.C Emekli Sandig1 Kanunu yiirtirlige girmistir
(http://www.sgk.gov.tr/sgkshared/sgk/geneltanitim/SGKtarihce.pdf, 01.01.2011).

Yukarida kisaca bahsedilen li¢ ayri sosyal giivenlik kurumunun giiniin
sartlarina gore yeniden yapilandirilamamasi gesitli sorunlar1 beraberinde getirmis ve
sosyal gilivenlik sisteminde reformu zorunlu kilmistir. Sosyal gilivenlik sisteminde
bulunan sosyal gilivenlik kurumlarinin tek g¢ati altinda birlesmesini dngéren reform
projesi olan 5502 sayil1 Sosyal Giivenlik Kurumu Kanunu 2006 yilinda yasalagsmigtir
(Bagc1, 2006: 10; Sakar, 2006: 318; (http://www.sgk.gov.tr/sgkshared/sgk/
geneltanitim/SGKtarihce.pdf, 01.01.2011).

2.3.3.2. Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Kurumlar1 ve Uygulamalan

Tirkiye’de sosyal giivenlik kurumlar1 asil kurumlar ve tamamlayict kurumlar
olmak tizere iki kisimda incelenebilir. Asil kurumlar; Emekli Sandigi, Bag-Kur ve
Sosyal Sigortalar Kurumu’dur. Tamamlayici kurumlar ve uygulamalar ise; Ordu
Yardimlasma Kurumu (OYAK), Amele Birligi, Ilkokul Ogretmenleri Saghk ve
Sosyal Yardim Sandigi (ILKSAN), Ozel Hayat Sigortalar1 ve Bireysel Emeklilik
Sistemleri uygulanmaktadir. Yukarida da bahsedildigi gibi 2006 yili itibariyle
Emekli Sandigi, Bag-Kur ve SSK birlestirilerek tek cati altinda toplanmistir.
Tamamlayic1 uygulamalar ve sigorta programlari, diinyada yaygin bir uygulama
alan1 bulmasma karsin Tirkiye’de pek kurumsallasamamustir (Baglan, 2006: 35;
Tuncer, 2006: 112). Asagida asil ve tamamlayici sosyal giivenlik kurumlar1 kisaca

aciklanmustir.
2.3.3.2.1. Emekli Sandig1

Tiirkiye'de modern anlamda ilk sosyal giivenlik kurulusu Emekli Sandigr’dir.
1866 yilinda kurulan Askeri Personel Sandigi’ni, 1880 yilinda kurulan Miilki Idare
Sandig1 izlemis, daha sonra bu iki sandik birlestirilerek, adi1 da Askeri ve Miilki
Memurlar Sandig1 olmustur. 1930 yilima kadar prim alarak faaliyetlerini siirdiiren
sandigin, bu tarihten sonra giderleri Devlet biitgesinden karsilanmigstir. 1934 yilindan
sonra diger kamu kurum ve kuruluslarinda ¢alisanlar1 kapsamina alan 9 sandik daha
kurulmus ve her biri caligmasini ayr1 ayr1 yiiriitmiistir. Emekli Sandigi, bu 10
sandigmin birlesmesiyle, 08.06.1949 tarih ve 5434 sayili kanunla bu personelin

tamaminin emeklilik ve maluliyet ile kendilerinin 6liimii halinde dul ve yetimlerin
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sosyal glivenlik ihtiyaglarini gidermek amaciyla kurulmustur. Kamu kesiminde daimi
kadroda calisanlar diizenli bir sosyal giivenlik rejimine kavusturulan ilk gruptur
(Giizel ve Okur, 2004; 419; Giilhan, 2007: 35; Akbulak ve Akbulak 2005: 29; Kara,
2006: 39).

Emekli Sandigr’'nin ana gelir kaynaklari; kanuni gelirle ve yatirim
gelirlerinden olugsmaktadir. Kanuni gelirler; istirakgilerden kesilen kesenekler (giris
kesenegi, aylik kesenegi, fiili ve itibari hizmet zammi kesenegi) ile kurumlardan
alman karsiliklar1 (ek karsiliklar, giris ¢ikis kesenek karsiligi, 6grenci kesenegi,
yonetim giderlerine katilma payi, fiili ve itibari hizmet zamm karsiligi, emekli
ikramiyesi karsiligi, kadrosuzluk tazminati karsiligi, olim yardimi karsiligr)
icermektedir. Emekli Sandigmin baslica giderleri, ayliklar, saglik yardimlari,

yonetim ve faiz giderleridir (Tugsel, 2007: 32; Ercan, 2006: 37).

Emekli Sandigmin finansman yontemi baslangicta kapitalizasyon (fon
biriktirme) esasina dayanmaktaydi. Ancak, Tiirkiye ekonomisinde yasanan
istikrarsizliklar ile fiyatlar genel seviyesinin yiikselmesine kosut olarak Tiirk
parasinin yabanci para birimleri karsisinda deger kaybetmesi, toplanan kaynaklarin
yatirima yonlendirilmesinden saglanan gelirlerin erimesi sonucunu dogurmustur. Bir
baska deyisle, enflasyonist ortammn ve devaliiasyonun kisir dongiiye doniismesi
kapitalizasyon yonteminden beklenen faydanin gergeklesmesine engel olmustur

(Kara, 2006: 39).
2.3.3.2.2. Sosyal Sigortalar Kurumu(SSK)

Tiirkiye’de Sosyal Sigortalar kurulmasi ilk kez 1936 tarihli 3008 Is Kanunu
ile Ongoriilmiistiir. 15.06.1937 tarihinde yiiriirlige giren 3008 sayili kanunun 100.
maddesi ile kanunun yiiriirliige giris tarihinden itibaren ig¢i sigortalari idaresinin
kurulmasi emredilmistir. Ancak bu hiikkmiin uygulanmas: iki kez ertelendikten sonra
09.07.1945 tarih ve 4792 sayili kanunla yiiriirliik tarihi 01.01.1946’dan baslamak
iizere Isci Sigortalar1 Kurumu kurulmustur. Is¢i Sigortalar1 Kurumu'nun adi 1964
tarth ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunun 136. maddesi ile Sosyal Sigortalar
Kurumu olarak degistirilmistir (Baglan, 2006: 32).

Kurumun baglica parasal kaynaklar1 is¢i ( sigortalr ) ve igsverenlerin ddedigi

primler ile devlet tarafindan yapilan dolayli yardimlardan olusmaktadir. Sosyal
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Sigortalar Kurumu’nun prim geliri digindaki diger gelir kaynaklar1 ise; menkul
kiymet gelirleri, kurumun sahibi veya ortagi bulundugu isletmelerden elde edilecek
gelirler, genel biitceden yapilacak yardimlar, gayrimenkul kira gelirleri, 506 sayili
kanuna gore uygulanan idari para cezalari, 1475 sayili ig kanuna gore uygulanan para
cezalarindan bakanlik¢a kuruma verilmesi uygun goriilen pay, gergek ve tiizel kisiler
tarafindan yapilacak bagis ve vasiyetler ile diger gelirlerdir. Kurumun baglica gider
kaynagmi emekliliklere yapilan aylik 6demeler olusturmaktadir. Kurumun aylik
O0demeler disindaki en biiylik gider kalemi ise, 506 sayili kanuna gore, siirekli
1sgormezlik geliri, malulliik veya yaslilik aylig1 alanlar ile bunlarin es, ¢ocuk, ana ve

babalarina, dul ve yetimlerine yapilan saglik yardimlaridir (Tugsel, 2007: 28).
2.3.3.2.3. Bag-Kur

02.09.1971 tarihinde 1479 sayili “Esnaf ve Sanatkérlar ve Diger Bagimsiz
Calisanlar Sosyal Sigortalar Kurumu Kanunu”nun ¢ikmasi ile kurulan Bag-Kur, bir
isverene bagli olmaksizin kendi ad1 ve hesabina calisanlari gatis1 altinda toplamustir.
1984 yilinda cikan 2926 sayili yasayla, tarimda bagimsiz c¢alisanlar da zorunlu
sigortali olarak Bag-Kur kapsamina alinmistir. Ayrica ev kadmlari, yurt disinda
bulunan Tirklerin yaninda bulunup bir iste calismayan esleri, Tiirkiye’de oturan
Tirk asilli yabancilar, belirli bir isi olmayanlar ve zorunlu sigortalilik niteligini
kaybedenler de Bag-Kur biinyesinde “istege baglh  sigortaliik” tan
yararlanabilmektedirler. Bag-Kur yashlik, malulliik, 6lim ve saglik sigortasi
hizmetlerini vermektedir. Bu hizmetlerin tamami sigortalilardan toplanan primlerle

finanse edilmektedir (Tugsel, 2007: 42).

Kurumun baglica gelir kaynagi, sigortalilar tarafindan 6denen primlerdir.
Bag- Kur sigortalilari, bulunduklar1 basamagin gdsterge tutarmin % 20’si oraninda
emeklilik, maluliyet, dul ve yetim sigortas1 primi, ayrica % 15’1 i¢in saglik sigortasi
primi ddemektedir. 1479 sayili kanuna tabi sigortalilar, bunlara ilave olarak ilk ise
giriglerinde tabi olduklar1 basamagin % 25’1 tutarinda giris kesenegi ddemektedirler.
Prim gelirlerinin diginda, gercek ve tiizel kisiler tarafindan yapilan bagis ve
vasiyetler, bu kanun geregince hiikmedilecek para cezalari, kurumun tasmir ve
tasinmaz mallarinin satigindan saglanan gelirler, gerekli hallede genel biitgeden

yapilacak yardimlar, kurum istirak ve kuruluglarmin gelirleri ve diger gelirlerden
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olusmaktadir (Giilhan, 2007: 36). Bag-Kur'un giderleri ise, pasif sigortalilara 6denen
ayliklar, toplu O0demeler, cenaze yardimlari, ila¢ ve hastane yardimlari ile idari
harcamalar ve gelir gider agigmi kapatmak igin O6denen faiz giderlerinden

olusmaktadir (Ercan, 2006: 44).
2.3.3.2.4. Ordu Yardimlasma Kurumu

Ordu Yardimlagsma Kurumu (OYAK), 01.03.1961 tarihinde, yaklagik 65 bin
iiyenin katilimu ile liyelerinin karsilasabilecekleri sosyal ve fiziksel risklere karsi ek
bir sosyal giivenlik olusturma amaciyla kurulmustur. 205 sayili yasa ile kurulmus,
0zel hukuk hiikiimlerine bagli, Tiirk Silahli Kuvvetleri (TSK) mensuplarinin
yardimlagsma ve emeklilik fonudur. Anayasanin 6ngordiigii sosyal giivenlik sistemi
icinde, tiyelerine ana sosyal giivenlik kurumlarindan (SGK) ayr1 giivenceler
saglamaktadir. Yasayla ongdriilen hizmetlerini; daimi iiyelerine yapilan emeklilik,
6lim ve maluliyet yardimlari, gegici iiyelerine yapilan 6liim ve maluliyet yardimlari
ve daimi lyelerinin ¢esitli thtiyaglarini gidermek amaciyla sunulan sosyal hizmetler
olusturmaktadir (http://www.oyak.com.tr/OyakWEBTR/alsayfalar.jsp?menu id=14,
22.12.2010).

OYAK, Milli Savunma Bakanligi’'na bagl olarak faaliyet gostermektedir.
Tirk Silahli Kuvvetleri kadrolarinda goérevli muvazzaf subay, askeri memur,
astsubay, uzman jandarma, emekli maas1 sistemine giren iiyeler ve 6liimleri halinde
sisteme devam etmek isteyen esleri OYAK daimi iiyelerini olusturmaktadirlar.
OYAK, daimi iiyelerinin her tiirlii sosyal ihtiyaglarin1 gidermek i¢in; mesken insa
etmek, ordu pazarlari, ordu evleri, ordu 6grenci yurtlari, 6zel okullar kurmak, liye
cocuklarma yurt i¢i ve yurt dis1 tahsil ve staj burslari vermek gibi faaliyetlerde
bulunmaktadir. Kurumun gelirleri, mensuplarindan kesilen primler ile sahip oldugu
iktisadi kiymetlerin isletilmesinden elde edilen gelirlerden olusmaktadir (Bagci,

2006: 12-13; Kara, 2006: 46).

2.3.3.2.5. Amele Birligi

1921 yilinda kurulan Amele Birligi, Caligma ve Sosyal Gilivenlik
Bakanligi’na bagli, yonetim, isleyis ve denetimi kendi yonetmeligine gdre yapilan,
idari ve mali agidan Ozerk tiizel kisilige sahip bir sosyal giivenlik kurulusu olarak

faaliyet gostermektedir. Tiirkiye Taskomiirii Genel Miidiirliigli, Karaelmas Elektrik



29

Dagitim A.S. Catalagzi Isletme Miidiirliigii ve Tiirkiye Elektrik Uretim-iletim A.S.
Kuzey-Bat1 Anadolu Sebeke Isletme Grup Miidiirliigii'niin Zonguldak ve Eregli
Komiir Havzasinda g¢alisan iscilere ilave sosyal gilivenlik yardimi yapma amaci
tagimaktadir. Amele Birligi, kapsaminda bulunan personele gegici isgdremezlik
yardimi, tedavi yardimlari, 6grenim, cenaze, defin, is kazasi yardimlari ile ikraz
yardimlar1 yapmaktadir. Prim oran1 % 3 olup, zorunlu {iyeler i¢in yarisi igveren yarisi
da isci tarafindan, goniilli liyeler i¢in ise tamamu is¢i tarafindan 6denmektedir

(http://www.amelebirligi.gov.tr/articles.php?category _id=102, 15.12.2010).
2.3.3.2.6. Ilkokul Ogretmenleri Saghk ve Sosyal Yardim Sandig

Ilkokul Ogretmenleri Saglik ve Sosyal Yardim Sandigi (ILKSAN), bir ek
sosyal giivenlik kurumu fonksiyonu gérmek iizere kurulmustur. 1943 tarih ve 4357
sayili kanunla kurulan ILKSAN, biitceden maas alan ilkokul dgretmenleri, ilkokul
yardimc1 ve stajyer 08retmenleri, yetistirme yurtlar1 6gretmenleri, arizali cocuklara
ilk tahsillerini veren miiesseselerin 0gretmenleri, egitim miidiirleri, ilk 6gretmen
miifettis ve denetmenleri, uygulama okulu 06gretmenleri, ilkdgretim umum
miidiirligl ve egitim midiirliiklerinde gorevli memurlar ile sandik iglerinde ¢alisan

memurlara, sosyal yardim amaciyla kurulmus ek bir sosyal giivenlik kurumudur

(Gtilhan, 2007: 44).

Sandik iiyesi iken emekliye ayrilanlar, isterlerse {iyeliklerini devam
ettirebilmektedirler. Sandigm en onemli gelir kaynagi iiyelerden alman ve genel
kurul tarafindan miktar1 tespit edilen aidatlardir. Sandigin yapacagi yardimlarin neler
olacagi ana statii ile belirlenmektedir (4357 Sayili Kanun m.11 ve 14). Hazirlanan
ana statiiler cesitli sekillerde degisiklige ugramustir. Son degisiklikle sandik
iiyelerine, bor¢ para verme, evlenme yardimi yapma gibi sosyal yardimlar
saglanmaktadir. Sandik, yardim faaliyetleri yaninda 68retmen pazarlari isletmek,

misafirhane kurmak gibi faaliyetlerde de bulunmaktadir (Bagci, 2006: 14).
2.3.3.2.7. Hayat Sigortalan

Hayat sigortasi; insanlarin bireysel olarak dnlemekte giicliik cektikleri veya
timiiyle yetersiz kaldiklar1 6liim, maluliyet, yashilik gibi olaylar karsisinda, sigorta
sliresi sonunda sigortaltya veya yakinlarina, sigorta priminin belli bir siire i¢inde

O0denmesi sartiyla tazminat veya gelir saglama amaciyla kurulmus ozel sigorta
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tiirlerinden birisidir (Ercan, 2006: 13). Bireylerin kendi gelirlerinden tasarrufa
ayrramadigi boliimler, hayat sigortast sayesinde belirli araliklarla ve diizenli bir
sekilde biriktirilmektedir. S0z konusu birikimlerin olusturdugu fonlar, gelismis

ekonomilerin en biiyiik finansman kaynagini olugturmaktadir (Tanriver, 2006: 9).

Hayat sigortalarinda amag, kisinin ufak tasarruflarii sigorta primi adi altinda
degerlendirerek, yasaminda meydana gelebilecek bazi olaylarda (6rnegin 6liim gibi),
ailesine maddi destek saglamaktir. Bu nedenle hayat sigortalarmnin hi¢cbir zaman bir
zenginlesme araci olarak goriilmemesi gerekir. Ayrica gerek teknik, gerekse yasal
olarak hayat sigortalarmin bunu saglamasi miimkiin degildir. Hayat sigortalarmnin
banka mevduati ile de kiyaslanmamasi gerekir zira bankaya mevduat yatiran bir kisi
hayatim1 kaybettiginde ailesi ancak bu mevduat tutarimi alabilir. Halbuki hayat
sigortast yaptirmis bir kisi, ilk primini 6dedikten sonra bile vefat etse ailesi, 6denen
primin kat ve kat fazlas1 olan teminatm1 almaya hak kazanacaktir

(http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortalari.html, 13.12.2010).

Hayat sigortalari, vergi avantajlar1 ile desteklenmektedir. Ucretlinin sahsina,
esine ve kiiclik ¢ocuklarina ait hayat, 6liim, kaza, hastalik, sakatlk, issizlik, analik,
dogum ve egitim gibi sahis sigorta poligeleri i¢in ddenen primler, 6dendigi ayda elde
edilen ticretin % 5'ini ve yillik olarak asgari iicretin yillik tutarmi asmamak kaydiyla
Gelir Vergisi matrahindan indirebilmektedir. Bu sekilde 6zel hayat sigortasi, ferdi
kaza sigortas1 ve saglik sigortasi bulunan gelir vergisi miikellefi kisiler daha az vergi
vererek  avantajli  olmaktadir (http://  www.emeklilikvehayat.com/hayat-

sigortalari/hayat-sigortalari-vergi-avantaji.html, 15.12.2010).

Hayat sigortalar1 ile ilgili ¢ikarilan hayat sigortacilifi yonetmeligin amact;
hayat sigortalarinin, sigorta ettirenin ve lehtarlarinin hak ve menfaatlerinin
korunmasi ile hayat sigortaciligi faaliyetlerinin diizenlenmesini ve denetlenmesini
teminin hayat sigortalari tarifelerinin teknik ozelliklerinin belirlenmesini, teknik
karsiliklari, hangi aktif degerlerin hangi oranlarda karsilik olarak gosterilebilecegini,
kar payma iligkin usul ve esaslari, ilan ve reklamlar ile ilgili hususlar1 diizenlemektir
(Yiicel, 1998; Okunakul, 2005: 99). Yonetmelik, sigorta sirketlerinin 6liim, yasam ve
her ikisinin birlikte kapsandigi hem o6liim hem de yasama ihtimallerine bagh

teminatlar ile ek olarak verilen ferdi kaza, hastalik sonucu maluliyet ve tehlikeli


http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-sozlugu/sigorta-primi.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortalari.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-sozlugu/sigorta-policesi.html
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hastaliklar teminatlarmin verildigi hayat sigortasi tarifelerinin esaslarini, bunlarin
hazirlanarak uygulanmasini, bilgilerin kaydini, sézlesme hiikiimlerinin takibini, mali
tablolarin hazirlanmasini, istatistiki verilerin toplanarak degerlendirilmesini, hayat
sigortacilig1 aracilik faaliyetlerini, gelirlerin dagitilmasmni, ylikiimlilikler ile

varliklarm hesaplanmasini ve ilgili faaliyetleri kapsamaktadir (Okunakul, 2005: 100).

Hayat sigortalarinda sigorta primi hesaplayabilmek i¢in her yastaki kisiler
icin yasama ve Olme ihtimallerini gosteren tablolar kullanilir. Bu tablolardaki
thtimaller ile tarifede yer alan teminatlar goz Oniine alinarak tarifeye ait hayat sigorta
formiilleri olusturulur ve bu formiiller yardimiyla da tarifenin primi hesaplanir.
(http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortalari/hayat-sigortalarinda-
isleyis.ntml, 15.12.2010). Primler, aktiieryal ilkelere gére hesaplanir. Ayrica, bu
primler sirketin idari ve mali yapis1 ile tarifenin 6zelligine gore olusacak harcamalari
karsilayacak yeterlilikte tespit edilir (Okunakul, 2005: 100). Hayat sigortasi ¢esitleri

sunlardir:

e Birikimli Hayat Sigortast: Kisinin tasarruf yaparak kendisini ve tasidigi
hayati riskler nedeniyle de sevdiklerini giivence altima alan sigorta
poligeleridir. Poligede belirtilen siire sonunda olusan birikimler ilgili tarafa
Odenir. Beklenmedik bir yasam kaybi1 durumundaysa, yakinlarina giivence
saglar (http://www.emeklilikvehayat. com/hayat-sigortasi-cesitleri/birikimli-
hayatsigortasi.htm, 22.12.2010).

o Uzun Siireli Hayat Sigortast. Vefat, tam ve daimi sakatlik gibi yasamda
kisilerin bagina gelebilecek risklere karsi, uzun siireli maddi giivence saglar.
Sigorta stiresi 2 - 20 yil arasinda belirlenebilir. Birikim sunmayan, ancak
sigortalinin 6liimii halinde geride kalanlara yiiklii bir tazminat saglayan bu
giivence, ister yillik ister pesin olarak elde edilebilir. 18-70 yas arasindaki
herkes uzun siireli hayat sigortasmin sagladigi giivenceden yararlanabilir.
Sigortalnin yas1 ile sigorta siiresinin toplami sadece vefat teminati
secildiginde 80'i, vefat ve maluliyet ek teminat1 birlikte se¢ildiginde ise 65'i
gecemez. Sigorta primi miktari; sigortaya baslangi¢ yasi, cinsiyet, secilen
teminat tutarinin siiresi ve ddeme sekline gore hesaplanir. Odenmesi gereken

sigorta primi se¢ilen teminatlara, yasa ve teminat tutarma gore degisir.


http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-sozlugu/sigorta-primi.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortalari/hayat-sigortalarinda-isleyis.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortalari/hayat-sigortalarinda-isleyis.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-cesitleri/birikimli-hayat-sigortasi.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-cesitleri/uzun-sureli-hayat-sigortasi.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-sozlugu/sigorta-tazminati.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-sozlugu/sigorta-primi.html
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Sigorta teminatlar1 ve sigorta primleri dovize endeksli olarak belirlenebilir
(http://www.emeklilikvehayat.com/ hayat-sigortasi-cesitleri/uzun-sureli-
hayat-sigortasi.html, 22.12.2010).

Yilllk Hayat Sigortast: Yillik hayat sigortasi sadece Oliim teminati1 saglar.
Sigorta siiresi olan 1 yil iginde, sigortalinin Oliimi durumunda
menfaattarlarina policesinde belirtilen 6liim teminati 6denir. Bir yillik siire
sonunda, sigortalinin hayatta olmasit halinde hicbir 6deme yapilmaz.
Bankalardan tiiketici kredisi alindiginda, yillik hayat sigortasi policesinde
banka menfaattar gosterilebilir. Boylece tiiketici kredisi alan kisinin 6limii
halinde geride kalanlar bir de kredi borcunu 6deme ylikiiyle karsi karsiya
kalmazlar. Kredi borcunun 6denmesinden sonra, tazminatin artan Kismi
sigortalinin mirascilarina Odenir. 18 ile 65 yas arasinda bulunan saglikli
herkes bu sigortadan yararlanabilir (http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-
sigortasi-cesitleri/ yillik-hayat-sigortasi.html, 22.12.2010).

Egitim Sigortasi: Egitim sigortasi, kaza veya hastalik sonucu maluliyet veya
vefat risklerinin gergeklesmesi durumunda c¢ocugun egitim masraflarini
karsilar. Ayrica tam ve daimi sakatlik teminatiyla da sigorta siiresi boyunca
sakat kalma riskine kars1 maddi glivence saglar. 18-70 yas arasindaki anneler,
babalar ya da ¢ocugun egitim masraflarini iistlenen diger sahislar egitim
sigortasi yaptirabilir. Sigortalinin yasi ile sigorta siiresinin toplami, Sadece
vefat teminat1 secildiginde 80'i, vefat ve maluliyet ek teminati birlikte
secildiginde ise 65'i gegemez (http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-

sigortasi-cesitleri/egitim-sigortasi.html, 22.12.2010).

Grup Hayat Sigortast: Grup Hayat Sigortasi, ayn tiizel kisilik ¢atisi altinda
calisan (en az 10 kisi olmak kaydi ile) veya o tiizel kisilikle iligkisi olan
kisilerin sigorta siiresi igerisinde vefat, kaza sonucu vefat, siirekli sakatlik
hallerinden herhangi biriyle karsilasmasi: durumunda sectikleri sigorta bedeli
iizerinden tazminat 6denmesini saglayan bir hayat sigortasidir. Sigortaya giris
yas1 18-65'tir. 65 yasn Ustlindeki sigortalilara siirekli sakathik teminati, kaza
sonucu giindelik is goremezlik teminati ve kaza sonucu tedavi teminati

verilmez. Sigortalinin sigortaya giriste ciddi bir rahatsizliginin olmamasi


http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-cesitleri/yillik-hayat-sigortasi.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-cesitleri/egitim-sigortasi.html
http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasi-cesitleri/grup-hayat-sigortasi.html
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esastir (http://www.emeklilikvehayat.com/hayat-sigortasicesitleri/grup-hayat-
sigortasi.html, 22.12.2010).

2.3.3.2.8. Bireysel Emeklilik

BES Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu ile yasal
diizenine kavugsmustur. Bu kanunun amaci, kamu sosyal giivenlik sisteminin
tamamlayicist olarak, bireylerin emeklilige yOnelik tasarruflarinin  yatirima
yonlendirilmesi ile emeklilik doneminde ek bir gelir saglayarak refah diizeylerinin
yiikseltilmesi, ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak istthdamimn arttirilmasi ve
ekonomik kalkinmaya katkida bulunulmasini saglanmasi, goniillii katilima dayal1 ve
belirlenmis katk1 esasina gore olusturulan bireysel emeklilik sisteminin diizenlenmesi
ve denetlenmesidir (Girgin, 2007; 73). BES tezin ikinci boliimiinde ayrmntili sekilde

aciklanmastir.
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IKiNCi BOLUM
BIiREYSEL EMEKLILIK SISTEMi VE UYGULAMA
MODELLERI

3.1. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ TARIHSEL GELIiSiMi

Sosyal Giivenligin gelisimine bakildiginda en 6nemli kirilma noktalarindan
biri liberal ekonomik anlayisin ortaya ¢iktigi giinden beri var olan kiiresellesme
anlayismin  ozellikle 1980°1i yillarda hiz kazanmis ve Sovyetler Birligi’nin
cOkmesiyle biitiin diinyay1 saran bir politika haline doniismiis olmasidir. Etkileri ilk
baslarda belirli iilkelerde 6zellestirme furyalar1 ile goriilse de giiniimiizde ailelerin
yasamlar1 icerisinde bile hissedilir olmustur. Kiiresellesme ile birlikte
(Demirpehlevan, 2010: 6; Alptekin Kamil 2004: 1):

e Cografi smirlar artik devletleri birbirinden ayiran bir 6§e olmaktan ¢ikmaistir.

e Kiiresel toplumu kusatan tek bir ekonomik sistem s6z konusudur, o da serbest
piyasa ekonomisidir.

e Ulusal degerlere dayali ve ice doniik kalkinma donemi sona ermistir. Bu

stirecte ulus devletin tanimlayici 6zellikleri bulaniklagmig ve zayiflamistir.

Diinyadaki temel sorunlardan birisi, giderek yaslanan ve bakima muhtag¢ olan
niifusun artmasi ve ¢alismayan kesimin refah diizeyinin korunmasi i¢in gerekli
sistemin kurulmaya c¢alisilmasidir. Bazi iilkeler yillar once, ileride yasayacaklari
problemleri fark ederek emeklilik sistemlerinde koklii degisiklikler yapmuslardir.
Diizenlemeler iilkeden iilkeye degisiklikler gostermekle beraber, temel alinan
diisiince; calisirken biriktirmek ve emeklilikte refah diizeyinde herhangi bir

degisiklik olmadan yasaminu siirdiirmek olmustur (Ogiitgen, 2003: 1).

Giliniimiizde hemen hemen tiim iilkelerde bir sosyal giivenlik krizi
yasanmaktadir. Gelismis veya gelismekte olan iilkelerde farklilik gdstermekle
birlikte esas itibariyle insan dmriiniin uzamasi ve niifusun yaslanmasi, dogumlarin
azalmasi, aktif pasif dengesinin pasif lehine bozulmasi, demografik yapmin

degismesi, kroniklesen issizlik, saglik hizmetlerinin pahalilasmasi, kisisel
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ihtiyaclarin artmast sebebiyle sosyal giivenlik sistemleri ekonomik Krize
stirtiklenmistir. Bunun sonucu olarak mevcut sistemin yasamini devam ettirebilmesi
icin devlet biitgesinden siibvansiyon yapilmasindan, emeklilik &demelerinin ve
sosyal sigorta yardimlarinin azaltilmasma ve emeklilik yasmin yiikseltilmesine kadar
cesitli onlemlere basvurulmaktadir. Ancak her seye ragmen bu olumsuzluklar kisilere
saglanan sosyal giivenlik hizmetlerinin diismesine yol agmaktadir. Bu olumsuzluklar
artik devlet tarafindan kurulup onun giivence, denetim ve gozetiminde isleyen,
calisanlarin zorunlu katilimimna dayali, dagitim esasli, tek ayakli sosyal giivenlik
rejimleri yaninda, calisanlarin goniilli katilmiyla isleyen ve calisanlara esas
itibariyle ek nitelikte emeklilik yardimi saglayan fon esasina dayali ikinci bir rejime

ithtiya¢ duyulmaktadir. Buna da BES denilmektedir (Kayhan, 2007: 21).

Emeklilik Sistemlerinin {igiincii basamaginda yer alan BES heniiz ¢cok yeni
sistemler olarak sayilabilir ancak her gecen giin hizla biliylimektedir. Grafik 1’de
goriilebilecegi gibi 80’li yillarda BES’de yer alan iilke sayis1 besin altinda iken
2000’11 yillara gelindiginde bu sayr 6nemli bir sekilde artmistir (Demirpehlevan,
2010;12).
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Grafik 2.1. Diinyada Bireysel Emeklilik Sisteminin Gelisimi

Kaynak: (Garanti Emeklilik, 2009: 1)
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3.2. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMi VE TURKIYE UYGULAMASI

BES diinya genelinde kamusal emeklilik sistemini, zorunluluk veya
goniilliiliik esasma dayali olarak tamamlayan 6zel emeklilik programlar1 olarak
ortaya ¢ikmustir. Tiirkiye’de de gerek ekonomik ve demografik sebeplerle emeklilik
sistemimizin igine girdigi kriz, gerekse diinyadaki yeni liberal ekonomik diizenin
etkisiyle basta Diinya Bankas1 ve OECD olmak iizere Tiirkiye Sanayici ve Isadamlar1
Dernegi (TUSIAD), Tiirkiye Isci Sendikalar1 Konfederasyonu (TiSK), Tiirkiye
Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB) gibi kuruluslarin desteklemesiyle her gecen giin
gelismektedir (Kayhan, 2007: 36).

1999 yilinda Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi, Maliye Bakanligi,
Sosyal Giivenlik Kuruluslari, Hazine Miistesarligi, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK),
ilgili sektor temsilcilerinden olusan bir komisyon “Bireysel Emeklilik ve Yatirim
Sistemi Kanun Tasarisi”n1 hazirlamistir(Algiimiis, 2006: 13). S6z konusu tasari
sosyal giivenlik sisteminin tamamlayic1 bir parcasi olarak 16 Mayis 2000 tarihinde
Bakanlar Kurulu tarafindan Tiirkiye Biiylik Millet Meclisi’ne (TBMM) sunulmustur.
7 Nisan 2001 tarih ve 24366 sayil1 Resmi Gazetede yayimlanan "Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirim Sistemi" baslikli 4632 sayili Kanun, yayimindan 6 ay sonra 7
Ekim 2001 tarihinde yiirlirliige girmistir. Kanunun yiiriirliige girdigi tarihden sonra
tamamlayict mevzuat ¢alismalar1 devam etmis, ilgili siirecte Hazine Miistesarliginca
on emeklilik sirketine hayat sigorta sirketinden emeklilik sirketine doniistim ve bir
sirkete emeklilik sirketi kurulus izni ile on bir sirkete emeklilik bransi faaliyet ruhsati
verilmistir. 27 Ekim 2003 tarihinde ilk emeklilik planlarinin tasdiklenmesiyle BES
fiillen baglamistir (Girgin 2007: 73; Andersen, 2001; Ciltik, 2010: 6).

Kanunun amaci; sosyal giivenlik sistemine ilave olarak, katilimcilara
emeklilik doneminde ek gelir saglamak iizere, goniillii katilima dayali ve belirlenmis
katk1 esasina gore olusturulan bireysel emeklilik sistemi kapsaminda; katilimcilarin
ve varsa istege bagl olarak isverenlerinin katkilarinin toplanmasini, bu kanunda
belirtilen emeklilik sirketleri tarafindan bireysel emeklilik hesaplarinda izlenerek
emeklilik yatirim fonlarinda yatirima yOnlendirilmesi ve bu yolla bireylerin

emekliliklerinde ek bir gelir saglanarak refah diizeylerinin artirilmasi, ekonomiye
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uzun vadeli kaynak yaratilarak istihdamin artirilmasi ve kalkinmaya katkida
bulunulmasi, sisteme katilma, ayrilma ve emeklilik kosullar ile katilimeilarin hak ve
yiikkiimliilikklerini diizenlemek seklinde belirlenmistir (Korkusuz, 2001: 9; Giilhan,
2007: 65-66; www.egm.org.tr,12.01.2011).

Tiirkiye’de BES uygulamasi sosyal giivenlik sisteminin zorunlu sigortalarla
ilgili programinmn diginda sisteme destekci olan ikinci bir programdir. Ucayakli
sosyal giivenlik sisteminde SSK, Bag-Kur ve Emekli Sandig1 sistemin birinci ayagi
olarak kabul edilmektedir. Ordu Yardimlagsma Kurumu (OYAK) ve Amele Birligi
gibi baz1 6zel ve kamu kurumlarinin olusturdugu yardimlagsma ve dayanisma
sandiklar1 da sistemin ikinci ayagina dahil edilmektedir. BES de sistemde ii¢lincii

ayak olarak kabul edilmektedir (Sezer, 2008: 29).
3.2.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Amaci ve Kapsam

BES kisilerin aktif ¢alisma yasamlar1 siiresince birikimlerini uzun vadeli
yatrima  yOnlendirerek  emeklillk  donemlerinde,  yasam  standartlarimi
koruyabilecekleri bir gelir elde etmelerini saglayan 6zel bir emeklilik sistemidir.
Kisiler bu sisteme goniillii katilarak, sosyal giivenlik sisteminin sagladigi emeklilik
gelirine ek bir gelir saglayabilmektedir (Akpinar, 2007: 75). Bireysel emekliligin
tanim1 4632 sayili kanunun birinci maddesinde su sekilde yapilmistir (Algiimiis,
2006: 12): “Kamu ve sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicis1 olarak, bireylerin
emeklilige yonelik tasarruflarinin yatirima yonlendirilmesi ile emeklilik doneminde
ek bir gelir saglanarak refah diizeylerinin yiikseltilmesi ekonomiye uzun vadeli
kaynak yaratarak istihdamin artirilmast ve ekonomik kalkinmaya katkida
bulunulmasmi teminen goniillii katillma dayali ve belirlenmis katki esasiyla

olusturulan sistemdir”.

BES’in 6ziine inildiginde temel iki amaci ortaya ¢ikmaktadir. Birincisi;
bireylerin yasliliklarinda kullanmalar1 amaciyla giivenli bir tasarruf yapmalarina
olanak saglamak, bu tasarruflar1 yonlendirmek, diizenlemek ve tesvik etmektir.
Ikincisi ise bu tasarruflarm giivenli bir sekilde &miir boyu emeklilik maas1 veya toplu
para seklinde geri 6denmesine iliskin diizenleme ve denetlemenin saglanmasidir.
Gelir, tiiketim ve tasarruf agisindan incelendiginde tiiketim seviyesinin iistiinde kalan

alan birinci amacm gergeklestigi tiiketim seviyesinin altinda kalan alan ise ikinci
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amacin ger¢eklestigi kisimlardir (Demirpehlivan, 2010:92). Sistemin amaglar1 genel
olarak degerlendirildiginde, ekonomik amaglarin sosyal amaglardan daha agir bastig1
ve Oncelikli oldugu seklinde bir sonu¢ c¢ikmaktadir. Bu da gostermektedir ki,
sistemden beklentiler daha ¢ok ekonomik sonuglarla ilgilidir (Satir, 2008: 19). Bu
baglamda BES (Karausta, 2008: 16):
e Ulusal tasarruf egiliminin ve yatirim sistemi ikinci emeklilik geliri ile
bireylerin emeklilikte refah seviyelerinin artmasina,
e Alt yap1 yatirimlar1 ve uzun vadeli yatirimlara kaynak yaratilarak sistemin
yeni is ve istihdam olanaklar1 yaratmasima,
e Sosyal giivenligin kapsaminin artmasma ve kamunun sosyal giivenlikten
kaynaklanan yiikiiniin azaltilmasina,
e Mali sektorde uzun vadeli fonlarin artmasina ve mali sektoriin daha saglikl
islemesine, boylece kayitli ekonominin tesvik edilmesine,
e Enflasyonla miicadele ve istikrarh biiyiimeye olumlu katki saglanmasina,
e Kurumsal yatirim stratejileri ile piyasalardaki dalgalanmalarin  ve
spekiilasyonlarin azalmasina,
e Bireylere giivenli, avantajli, yatirimlarin1 kontrol edebilecekleri ve
hesaplarina kolaylikla ulagabilecekleri iirtinler sunulmasina,

e Sermaye piyasasi derinlesmesine olanak saglar.

BES’in genel hedef kitle profilini; iicretli ¢alisanlar, emeklilik maaslarinin
yeterli olacagina inanmayan ve yaslandiginda rahat etmek isteyenler, iicretle
calismayan, sosyal giivencesi olmayan ancak ailesinin geliri yiliksek olanlar, herhangi
bir risk primi 6demeksizin biiylik 6l¢iide uzun siireli tasarruf yapmak amacinda olan
yatirimcilar, ¢alisanlarint motive etmek ve sirkete baghliklarini artirmak amaciyla
calisanlarina toplu olarak bireysel emeklilik sézlesmesi satin almayi diisiinen
sirketler, geliri yiliksek olan, sosyal giivenlik ve hayat sigortasi ile birlikte {i¢iincii bir
giivenceden de yararlanmak isteyenler olusturmaktadir (Sezer, 2008: 30; Onal, 2001
75; Gaygisiz, 2010:11).

Bireysel emeklilik sisteminin kapsadigi niifusa bakildiginda; 18 yasini
doldurmus ve medeni haklarint kullanma ehliyetine sahip olan, is¢i, memur, esnaf

veya igveren farki gozetilmeksizin bagimli veya bagimsiz c¢alisan veya c¢aligmayan,
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bir sosyal giivenlik kurumuna bagli olan-olmayan, vergi miikellefi olan-olmayan
herkes, sistemden yararlanabilecektir. Tiirkiye’de yasayan yabancilar da sisteme
katilabilecegi gibi, yurtdisinda yasayan Tiirk vatandaglari da bu sistemden
yararlanabileceklerdir. Ayrica, sosyal sigortalardaki teklik ilkesinin aksine bireyler

isterlerse birden fazla bireysel emeklilik hesab1 agtirabilecektir (Arslan, 2006: 111).
3.2.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri

BES bir tasarruf mekanizmas: ile islediginden sigortacilik faaliyeti
yapilmamas1 sistemin Ozellikleri arasinda yer almaktadir. Sistem, genel olarak
tasarruf yapabilen kitlelere hitap etmekte ve onlar1 emeklilik doneminde daha rahat
bir yasam siirebilmeleri i¢in tasarrufa tesvik etmektedir. S6z konusu tasarruflar,
katilimcmm talepleri ve risk/getiri 6zellikleri dogrultusunda fonlama yOntemiyle
degerlendirilmekte ve katilimcinin siteme girdigi andan ayrildigi ana kadar her hangi
bir sigorta islemi yapilmamaktadir. Ancak, emeklilik hakkinin kazanilarak
birikimlerin toplu olarak almmayip yillik gelir sigortasi yoluyla maas seklinde
kullanilmasinin katilimci tarafindan tercih edilmesi halinde sigortacilik esaslarina
uygun bir sekilde sistemdeki birikimler diizenli maas 6demelerine ¢evrilmektedir.
Ayrica, katilimcinin isgéremezlik riskine maruz kalmasi halinde kendisi, vefat etmesi
durumunda ise lehdarlar1 veya kanuni miras¢ilar1 birikimleri alabilmektedir. Bu

durum, dolayli olarak da olsa bir sigortacilik faaliyeti olmaktadir( Uygun, 2006:84).

Bireysel hesaplarda fonlama yontemiyle isleyen sistemde bireylerin emeklilik
gelirleri, bireylerin kendi nam ve hesaplarinda birikecek katkilar ve bu katkilarin
isletilmesinden saglanacak getirilere gore belirlenmektedir (Uygun, 2006: 84). Hem
katilimcilara hem de c¢alisan1 adina katkida bulunan isverenlere vergi avantaji
saglanmistir. Calisanlar ve isverenler, ¢alisanmn briit maasinin %10’unu gegmemesi
kaydiyla yaptiklar1 katkilar1 gelir ve kurumlar vergisi matrahindan indirebilmektedir.
Vergilendirme, tasarruflarin emeklilik gelirine doniistiigii son asamada yapilmaktadir

(Arslan, 2006:112).

BES’in diger onemli bir 6zelligi, sistemin isleyisine iligkin sahip oldugu
seffaflik yapisidir. Bu baglamda katilimeilar; bireysel emeklilik hesaplarindaki
katkilarini, bunlarin getirilerini ve ilgili diger bilgileri telefon, internet, banka kartlar1

vb. elektronik ortamlarda takip edebilmektedir. Kisinin kendi kendini
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bilgilendirebilmesine ilave olarak, emeklilik sirketleri bireyin kendi hesaplarina
iliskin bilgileri, yazili olarak katilimcilarin adreslerine gondermektedir (Paksu, 2007:
25). Katilimei, bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerin bagka bir emeklilik
sirketine aktarilmasini talep edebilmektedir. Bunun i¢in, sisteme en az 1 yil katkida
bulunmus olmasi gerekmektedir. Ayrica, katilimci isterse yilda en fazla dort kez
emeklilik planin1 veya katki paymin fonlara dagilimmni degistirebilmektedir (Arslan,

2006:112).

Emeklilik sirketleri en az ii¢ farkl risk ve getiri bilesimine sahip emeklilik
yatirim fonu kurmakta, bu sekilde bireylerin kendi risk ve gelir beklentilerine uygun
yatirim tercihleri yapabilmelerine olanak tanmmaktadir. Yatwrimlarin kamu
bor¢lanma senetleri ve ters repo gibi sabit getirili yatirim araglarmin yani sira, hisse
senedi gibi degisken getirili yatirim araglarina da yoOnlendirilmesi miimkiin
olmaktadir. Tasarruflar, Hazine Miistesarligi’nin denetimine tabi olarak kurulan
emeklilik sirketleri tarafindan, SPK mevzuat1 ¢ergevesinde olusturulan emeklilik
yatrim fonlarmmda degerlendirilmektedir. Emeklilik yatirim fonlari, SPK’ya tabi
portfoy yonetim sirketleri tarafindan profesyonel portfoy yonetim ilkeleri
cercevesinde yatmrima yonlendirilmektedir. Birikimlerin asgari bir siire sonunda
baska bir emeklilik yatirim fonuna ya da emeklilik sirketine aktarilmasi miimkiindjir.
Emeklilik yatirim fonunun varliklari, emeklilik sirketinin mal varligindan ayr1 olarak

SPK’ca uygun goriilen merkezi bir saklama kurulusunda saklanmaktadir (Tugsel
2007: 42- 43).

Katilimeilar dilerlerse emeklilik hakkini elde etmeden istedikleri zaman
birikimlerini alarak sistemden ayrilabilirler. Ancak, bireysel emeklilik sistemi uzun
vadeli bir yatrimi hedeflediginden, erken ayrilma durumunda katilimcilar daha
yiksek gelir vergisi stopaji 6demek zorundadirlar (Baglan, 2006: 82). Emeklilik
hakkin1 kazanan katilimcilar, bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin bir
kismini veya tamamini toplu olarak ¢ekebilirler. Ya da yapilacak yillik gelir sigortasi
sozlesmesine gore kendisine maas baglanmasini talep edebilir(Arslan, 2006: 112).
Emeklilik maasi; aylik, iiger aylik, alt1 aylik veya yillik olarak 6denebilir (Ercan,
2006:117).
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Sistemde kalis siiresi konusunda bir zorlama yok ise de, sistemin amacini
teskil eden emeklilik hakki, asgari 10 yil sistemde kalarak bu siire boyunca katk1
paymi1 6demek ve 56 yasini doldurmak sonucunda elde edilebilmektedir (Uralcan,
2005: 77). Bireysel emeklilik yas1 2025 yilina kadar 56, daha sonraki yillar i¢in 60
olarak uygulanacaktir (Ercan,2006:117).

3.2.3. Bireysel Emeklilik Sisteminin isleyisi ve Taraflar

BES’in isleyisine iliskin esaslar, 4632 sayili kanun ve bu kanuna bagli olarak
cikarilan yonetmelikler ile diizenlenmistir. Kisaca sistemin isleyisi irdelendiginde,
emeklilik sirketinin biiylik dl¢lide bir yonetim ve koordinasyon sirketi 6zelligine
sahip oldugu goriilmektedir. Emeklilik sirketi, kurulus iznini Bireysel Emeklilik
Koordinasyon Kurulu'ndan (BEKK) almaktadir. Emeklilik sirketi, katilimcilardan
katilim paylarmin tahsil edilmesi ve emekli olan katilimcilara emeklilik 6demelerinin

yapilmas1 gibi hizmetlere aracilik eder (Giilhan, 2007: 70; Paksu, 2007: 27).

BES’in isleyisinde devletin iistlendigi temel rol yasal zemini olusturmak
suretiyle formel kurallar igerisinde agik ve giivenilir sekilde calisan bir piyasa
meydana getirmek ve bu piyasanin denetimini tistlenmektir. Bu baglamda yapilan
yasal diizenlemelerle bireylerin korunmasi saglanmis olurken rekabet ortamini
gelistirici, hizmet kalitesini artiric1 yonde hiikiimlerde getirilmistir (Kayhan, 2007:

48; Kizilot, 2005: 146)

Bireysel emeklilik sisteminin merkezinde katilimci ve emeklilik sirketi
bulunmaktadir. Sistemin temel unsuru katilimc1 ve emeklilik sirketi arasinda yapilan
emeklilik sozlesmesidir. Emeklilik sirketleri ve portfoy yonetim sirketleri arasinda
yapilan portfoy yonetim sozlesmesi ile emeklilik yatirim fonlarinin profesyonel
portfoy yoneticileri tarafindan yonetilmesi saglanmistir (Satir, 2008: 25). BES isleyis
semas1 asagidaki sekilde gosterilmistir. Sekilden de goriildigii gibi sistemin
isleyisinde katilimci, Takasbank, SPK, Bireysel Emeklilik Aracisi, Hazine
Miistesarligi, Bireysel Emeklilik Danisma Kurulu, Emeklilik Gézetim Merkezi ve

emeklilik sirketi bulunmaktadir.
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Sekil 2.1. BES Isleyis Semasi
Kaynak: Ugur, 2004: 159; Baglan, 2006: 84.

3.2.3.1. Katihmec1

Katilimc1 kavrami, bireysel emeklilik aracisi vasitasiyla emeklilik sirketi ile
emeklilik sézlesmesi imzalayan ve sisteme katilan bireyleri ifade etmektedir.
Katilimcilar medeni haklar1 kullanma ehliyetine sahip ve sirket nezdinde agilacak
olan bireysel emeklilik hesabina katki yapan veya adina sirket nezdinde bireysel
emeklilik hesab1 agilan kisiler olup emeklilik sdzlesmesinin katilimc1 ve emeklilik

sirketinden olusan iki tarafindan birisidir (Sezer, 2008: 39).
3.2.3.2. Portfoy Yoneticisi

Emeklilik sirketlerinin kurdugu fonlar1 yoneten profesyonel kuruluslardir.
SPK tarafindan yapilan diizenleme ve denetlemelere tabidirler. Portfoy yonetim
sirketleri, SPK’dan portfoy yoneticiligi yetki belgesi almis ve SPK tarafindan uygun
goriilen portfoy yonetim sirketlerini icermektedir (Uniivar, 2006: 28). Portfoy
yoneticileri, emeklilik fonlar1 portfoylerini; 4632 sayili kanun, 2499 Sayili Sermaye
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Piyasas1 Kanunu, emeklilik fonu ictiiziigl, emeklilik sdzlesmesi ve ilgili mevzuat

hiikiimlerine gore yonetmekle yiikiimlidiirler (Sezer, 2008: 39).
3.2.3.3. Emeklilik Sirketi

Sistemin en 6nemli kurumunu bireysel emeklilik sirketleri olusturmaktadir.
Sistemin Oziinde, kisiye emeklilik donemleri i¢in birden fazla alternatif sunmak
oldugu ve rekabete dayanan bir piyasa diisiinildiigii i¢in bu alanda faaliyet

gosterecek sirket sayis1 birden fazla olacaktir (Isbilen, 2008: 80).

Emeklilik sirketi, 4632 sayili kanuna gore kurulan ve BES’de faaliyet
gostermek lizere emeklilik bransinda ruhsat almis sirkettir. Hayat ve ferdi kaza
sigortalar1 branslarinda da ruhsat alabilen emeklilik sirketlerinin her bir brans i¢in
hesaplar1 ayr1 tutmasi gerekmektedir. Emeklilik sirketleri en az bes kisiden olusan bir
yonetim kuruluna sahiptirler. Sirket denetim kurulunun, genel miidiir ve
yardimcilarinin  yonetmeliklerle tespit edilmis olan egitim durumu ve mesleki
tecriibeyle ilgili asgari niteliklere sahip olmalar1 gerekmektedir (4632 Sayili Kanun:
md.8; Giilhan, 2007: 74; Giileg, 2003: 120).

Emeklilik sirketlerine kurulus izni Hazine Miistesarligmin baglh oldugu
bakanlik tarafindan verilmektedir (Akpinar, 2007: 79). Emeklilik bransinda faaliyet
ruhsati alan sirketin, ruhsatin verilis tarihinden itibaren en geg ii¢ ay igerisinde fon
kurmak amaciyla SPK’ya basvurmasi gerekir. Sirketin fon kurma basvurusunun
kurula zamaninda yapilmamasi veya bagvurusunun reddedilmesi halinde, verilmis
olan kurulus izni ve faaliyet ruhsati kendiliginden gecgersiz hale gelir (Miiriitoglu,
2005: 111). Kurulacak sirketin, anonim sirket seklinde kurulmasi ve ticaret
unvaninda “emeklilik” ibaresinin bulunmasi zorunludur. Bu sirketler kanunda
belirtilen faaliyet konusunun disinda faaliyetlerde bulunamazlar. Ayrica sirket

kurucularinin kanunda yer alan suglar1 islememis olmalar1 gerekmektedir (Sezer,

2008: 39).
3.2.3.4. Takasbank

Takasbank 28.02.2002 tarih ve 24681 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiriirliige girmis bulunan Emeklilik Yatirim Fonlarnm Kurulus ve Faaliyetlerine
iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelikte belirtildigi tizere ‘“saklayic’” gorevini

istlenmistir (Karadeniz, 2007: 86). Fon portfoyiindeki varliklarin ve fon paylarmin



44

saklanmas1 hizmetini veren kurulus Takasbank veya SPK tarafindan yetkilendirilen
diger kuruluslardwr. Takasbank nezdindeki hesaplarda katilimcilarin hesaplarinda
bulunan emeklilik yatirim fonlarma ait paylar ve fonlarmin portfoylerinde yer alan
menkul kiymetler ve nakit degerler "emeklilik fonu hesaplar1" adi altinda
saklanmaktadir. Katilimcilara ait hesaplarda emeklilik yatirim fonlarina ait paylar
fon bazinda saklanmakta ve izlenebilmektedir (Akpinar, 2007: 79). Emeklilik yatirim
fonundaki varliklarin, emeklilik sirketlerinin varliklarindan ayri1 olarak saklayici
kurulusta saklanmasi sayesinde katilimcilarin birikimleri, emeklilik sirketinin iflas
etmesi, kapanmasi, devredilmesi, birlesmesi gibi durumlara karsilik giivence altina

almmastir (Sezer, 2008: 41).
3.2.3.5. Sermaye Piyasas1 Kurulu

BES’de emeklilik yatirim fonlari, portfoy yonetim sirketleri ve bu sirketlerle
sozlesmeler ile saklayicilara iligkin diizenlemeler SPK tarafindan yapilmaktadir
(Ciltik, 2010: 19). Kurul tarafindan yayinlanan Emeklilik Yatirim Fonlarmin Kurulug
ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkindaki Y©onetmelik, bu alandaki en kapsamli
diizenlemeyi icermektedir. Bu yonetmelikte emeklilik yatirim fonlarinin kurulus ve
faaliyet esaslari, orgiit yapisi, i¢ denetim ve bagimsiz denetimi, muhasebe, belge ve
kayit diizeni, katilimcilarin bilgilendirilmesine iliskin esaslar, kayda alinmaya iliskin
esaslar, portfoy smirlamalarma iliskin ilkeler, portfoydeki varliklarin
degerlendirilmesine iliskin esaslar, portfoy yonetimine iliskin ilkeler, fonlarin

birlesme ve devir esaslar1 dliizenlenmistir (Sezer, 2008: 41).

Miistesarlik tarafindan Dbelirlenen emeklilik s6zlesmesinde bulunacak
Kriterlere, aktarmaya, aktarim talebine, aktarim talebinde siire kisitlamalarina,
emeklilik halinde hak sahiplerinin bulunma siiresi igerisinde paranin
degerlendirilmesine, giris aidatina, yonetim ve fon isletim giderleri miktar1 ve
oranlarina, kurulus izni ve faaliyet ruhsati bagvurularinda istenecek belgelere iliskin
esas ve usuller gibi birgok konuda SPK’nin uygun goriisii alinmaktadir. SPK’nin

sistemi diizenleme fonksiyonlarinin yani sira denetleme gorevleri de bulunmaktadir

(Baran, 2008: 54).
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3.2.3.6. Hazine Miistesarhg1

BES’de izin ve ruhsatlarin verilmesi, kurulacak sirketlerin denetimi Hazine
Miistesarliginca yapilmaktadir. Miistesarlik BES’in uygulama esaslar1 konusunda da
belirleyici kurulus konumundadir. Sistemde, denetleme fonksiyonlar1 da ayni
kurumda toplanmigtir. Bireysel emeklilik sirketlerinde genel miidir ve
yardimcilarinin  atamalar1 Miistesarligin iznine tabidir. Ayrica ana sozlesme
degisiklikleri miistesarligin, belirli oranlarin iizerindeki hisse devirleri de
miistesarligin bagli oldugu bakanligin iznine tabidir. Tiim yeni emeklilik planlar1 ya
da mevcut planlar tizerindeki her tiirlii degisiklik miistesarligin tasdikine tabidir.
Grup emeklilik sozlesmeleri sonucu eger yeni emeklilik fonu kurulacaksa bu da
miistesarhiga bildirilmektedir. Emeklilik fonlariyla ilgili esas ve usuller de

miistesarlik tarafindan belirlenmektedir (Karadeniz, 2007: 84).

Bireysel emeklilik aracilarinda aranacak nitelik ve sartlara, kuruluslarina,
faaliyetlerine, yapamayacaklari islere, sicile iliskin iglemlere, tutacaklar1 defterlere ve
diger hususlara iliskin esas ve wusuller de Hazine Miistesarligi tarafindan

diizenlenmektedir (Sezer, 2008: 44).
3.2.3.7. Bireysel Emeklilik Danisma Kurulu

Bireysel Emeklilik Danisma Kurulu (BEDK), sistemin en 6nemli ayagini
olusturmaktadir. BES’in kurulmasi ve saglikli sekilde isletilmesi ile ilgili biitiin
asamalarda kurulun gorevleri, sorumluluklar1 ve yetkileri bulunmaktadir (isbilen,
2008: 75). BEDK Hazine Miistesarinin bagkanliginda Maliye Bakanligi, Calisma ve
Sosyal Giivenlik Bakanligi, Hazine Miistesarlig1 ve SPK tarafindan gérevlendirilecek
en az genel miidiir diizeyinde birer temsilciden olusmaktadir. BEDK en az ii¢ ayda
bir miistesarlik¢a Onerilen tarih ve giindemle toplanmaktadir (Miirtitoglu, 2005: 107).
Kurul toplantiya cagirilan iiyelerin yarisindan bir fazlasi ile toplanir. Kararlar
toplanttya katilan iiyelerin salt c¢ogunlugu ile almr. Uyeler g¢ekimser oy
kullanamazlar. Toplantinin giindemi, yeri, tarihi ve saati, olaganiistii toplant1 daveti
hari¢ olmak iizere en az yedi glin 6nceden iiyelere duyurulur. Kurul toplantilarina
goriisiilecek konunun gerektirdigi hallerde diger kamu kurum ve kuruluslar, sirketler
veya kamu tiizel kisiligini haiz kurumlarin yetkili temsilcileri de goriisleri alinmak

iizere ¢agrilabilir (Ciltik, 2010: 22).
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3.2.3.8. EmeKklilik Gozetim Merkezi

Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM), Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim
sistemi Kanunu ve ilgili mevzuat uyarinca Hazine Miistesarliginin bagli oldugu
bakanin gérev ve yetkilendirmesi gergevesinde merkezi Istanbul’da olmak iizere 10
Temmuz 2003 tarihinde kurulmustur (Simsek, 2006: 131). EGM, BES’in giivenli,
seffaf ve etkin bir sekilde igletilmesini saglamak, katilimeilarin hak ve menfaatlerini
korumak, hem denetleyici kamu otoritelerinin karar almasma yardimecr olacak ve
kamuoyuna saglikli bilgi aktarimi i¢cin gerekli verileri saglamak amaciyla

kurulmustur (Sezer, 2008: 45).

EGM'nin kurucu hissedarlari, A grubu hisse ile Hazine Miistesarlig1 ve esit
oranda B grubu hisseler ile sistemde faaliyet gdsterme izni alan sirketler asagida
siralanmustir (http:/www.egm.org.tr/?sid=13, 12.01.2011);

e Aegon Emeklilik ve Hayat A.S,

e Allianz Hayat ve Emeklilik A.S.,
e Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

e Avivasa Hayat ve Emeklilik A.S*.
e Fortis Emeklilik ve Hayat A.S,

e Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.

e Groupama Emeklilik A.S.

e Ing Emeklilik A.S.

e Vakif Emeklilik A.S.,

e Yapi1 Kredi Emeklilik A.S.

EGM, emeklilik sirketlerinin faaliyetlerinin giinliik olarak elektronik ortamda
gbzetimi ve yetkili kamu otoritelerine raporlanmasi, emeklilik sirketlerince yapilacak
islemlerin sonucunda olusan bilgilerin konsolidasyonu, katilimcilara ait bilgilerin
saklanmasi ve korunmasi, kamuoyunun ve katilimcilarin bilgilendirilmesi, katilimci
sikayetlerinin tarafsiz bir sekilde incelenmesi ve yonlendirilmesi, 6zel niifus katmani

istatistikleri liretilmesi, sistem isleyis analizleri yapilmasi, bireysel emeklilik aracilari

* 31 Ekim 2007 tarihi itibar1 ile Ak Emeklilik A.S. ve Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. birlesmis, yeni

sirketin unvan1 Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. olmustur.
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smavinin yapilmasi ve bireysel emeklilik aracilart sicilinin takibi, ortak tanitim,
egitim programlari, yazilim ve benzeri konulardaki taleplerin karsilanmasi, sistemin
giiven iginde iglemesi ve olasi sorunlara kamu otoritelerinin zamaninda miidahalede
bulunmasma olanak saglayacak veri olusturulmasi ve BES’in analitik olarak

incelenmesi faaliyetlerinde bulunmaktadir (Simsek, 2006: 131).
3.2.3.9. Bireysel Emeklilik Aracilan

Bireysel emeklilik aracilari, hangi isim altinda olursa olsun herhangi bir
emeklilik sirketine bagli olmaksizin, bir sdzlesmeye dayanarak, daimi bir surette
emeklilik sirketinin emeklilik sozlesmelerine aracilik eden veya bunlar1 emeklilik
sirketi adma yapan gergek ve tlizel kisilerdir. Bu aracilar, Hazine Miistesarligi
bilinyesinde tutulan Bireysel Emeklilik Aracilar1 Siciline kaydolmak zorundadirlar.
Bireysel emeklilik aracilarinda aranacak nitelik ve sartlar, kuruluslari, faaliyetleri,
yapamayacaklari isler, sicile iliskin islemler, tutacaklar1 defterler ve diger hususlarla

ilgili esas ve usuller Hazine Miistesarliginca belirlenmektedir (Ercan, 2006: 122).

Bireysel emeklilik aracist olabilmek igin sahip olunmasi gereken sartlar
sunlardir (Kayhan, 2007: 81):

e Dort yillik fakiilte, dort yillik yiiksek okul veya iki yillik meslek yiiksek
okullarmin bankacilik ve sigortacilik programlarindan mezunu olmak,

e Yapilan smavda basarili olmak,

e Miiflis veya konkordato ilan etmis olmamak, bireysel emeklilik veya
sigortacilik mevzuatina aykir1 hareketlerinden dolay1 hapis veya birden fazla
agir para cezasli ile cezalandirilmig olmamak, taksirli suglar hari¢ olmak {izere
affa ugramis olsalar dahi agir hapis veya bes yildan fazla hapis yahut basit
veya nitelikli zimmet, ciirim islemek i¢in tesekkiil olusturmak, irtikap,
risvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, inanci kotiiye kullanma, dolanli
iflas gibi yiiz kizartict suglar ile istimal ve istihlak kagakc¢iligi digsinda kalan
kacakeilik suglari, resmi ihale ve alim satimlara fesat karistirma, kara para
aklama veya devlet sirlarmi agiga vurma, vergi kagakeiligi veya vergi
kacakciligina tesebbiis suclarindan dolayr kesinlesmis mahkumiyet karari
bulunmamak ve karsiliksiz ¢cek keside etmis olmamaktir. Ayrica bu maddenin

sonuna “Bu Yonetmeligin Gegici 1. Maddesi kapsaminda belirtilen emeklilik
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sirketi digindaki tiizel kisiler yaninda calisan bireysel emeklilik aracilarinin
sirketle olan iligkileri tiizel kisi araciligiyla diizenlenir” ifadesi eklenmistir.

e Meslek seref ve haysiyetine aykiri davraniglarda bulunmamak,

e Adia bireysel emeklilik aracilig1 yapacaklar1 sirket veya sirketlerin emeklilik

iiriinlerine iliskin gerekli egitimleri tamamlamis olmalar1 gerekmektedir.
3.2.4. Bireysel Emeklilik Sistemine Katilim

Sisteme  katillm  emeklilik  s6zlesmesinin  imzalanmasiyla  baglar.
Sozlesmesinin taraflart medeni haklar1 kullanma ehliyetine sahip ve sirket nezdinde
acilacak olan bireysel emeklilik hesabina katki yapan veya adina bireysel emeklilik

hesabi acilan ““ katilimei “ ile ““ emeklilik sirketidir” (Tugsel, 2007: 51).

Emeklilik s6zlesmesi, katilimcmin géniilli katilimi ile gergeklesen, bireysel
emeklilik sistemine girisini, sistemden ¢ikisini, emekli olmasmi, katkilarin
O0denmesini, bu katkilarin bireysel emeklilik hesaplarinda izlenmesini, fonlarda
yatrima yonlendirilmesini, katilimc1 veya lehdara yapilacak o6demelere iliskin
esaslari, taraflarin diger hak ve yiikiimliiliiklerinin diizenlenmesini kapsayan ve esas

olarak katilimc1 ve sirketin taraf olarak yer aldig1 bir s6zlesmedir (Satir,2008: 27).
3.2.4.1. Katihmcinin Hak ve Yiikiimliiliikleri

Katilimcinin bireysel emeklilik hesabma diizenli olarak yaptigi1 6demelere
“katki pay1” denir. Katilimc1 veya katilimc1 nam ve hesabina sézlesme akdeden kisi
tarafindan katilimcmin emeklilige yonelik beklentilerine gore asgari katki payindan
az olmamak ftizere tespit edilen ve sodzlesme siiresi boyunca vade tarihlerinde
O0denecek tutardrr. Katilimemm ilk yiikiimliliigii, s6zlesme ile belirlenen esaslar
dahilinde, emeklilik sirketi nezdinde agilacak bireysel emeklilik hesabina katki
paylarmi diizenli 6demektir (Satir, 2008: 28).

Emeklilik sirketi, katilimcinin dahil oldugu emeklilik planinda yonetim ve
fon isletim giderlerini kapsayacak asgari katki payr tutarim1 belirlemek
durumundadir. Asgari katki pay: tutari, katiimcinin dahil oldugu emeklilik plam
kapsaminda O6denecek katki payi tutarmin dagilimlarma iligkin varsayimlar goz
onlinde bulundurularak, sirket tarafindan emeklilik planlarinda ydnetim ve fon

isletim giderlerini kapsayacak yeterlilikte tespit edilen tutardir. Emeklilik
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sozlesmesinde belirtilmek sartiyla planda belirlenmis olan asgari katki paymin
altinda da 6deme yapilabilir. Buna iliskin esas ve usuller emeklilik planinda
belirlenir. Bununla birlikte emeklilige hak kazanan katilimci, birikimlerini almadig1
ve emeklilik sozlesmesinde aksine hiikiim bulunmadigi hallerde bireysel emeklilik

hesabina katkida bulunmaya devam edebilir (Kiloglu, 2007: 79).

Emeklilik sirketi, emeklilik sozlesmesinde aksine bir hiikiim yoksa
belirlenmis katki payr miktarinin lizerinde yapilan 6demeleri 6deme tarihinden
onceki son bir yillik doneme ait denmemis katki paylarma mahsup edebilmekte
veya Odeme tarihinden itibaren en fazla bir yillik donemde 6denmesi gereken katki
pay1 olarak kabul edebilmektedir. S6z konusu haller disinda, belirlenmis katki pay1
miktarmin lizerinde yapilan 6demeler ilgili 6deme tarihindeki katki payi olarak
degerlendirilmektedir (Ozkan, 2009: 68). Katk1 payi iizerinde yapilan ddemelere ve
bu kapsamda yapilacak gider kesintilerine iliskin esas ve usullerin, emeklilik

planinda belirtilmesi gerekmektedir (Bagci, 2006: 95).

Katilimc1 emeklilige hak kazanmadan 6nce BES’e katkida bulunmaya ara
verebilir. Katki pay1 6demeye ara verilen donemde emeklilik s6zlesmesinde hiikiim
bulunmasi kaydiyla, katilimcinin dahil oldugu plana ait yonetim ve fon isletim gideri
kesintileri yapilabilmektedir. Toplam birikim miktarmin, yonetim ve fon isletim
gideri kesintilerini karsilayamamasi halinde katilimciya haber verilerek emeklilik
sirketinin katilimciya yapmakla yiikiimli oldugu bildirimler durdurulmakta ve hesap
pasif hale getirilerek herhangi bir kesinti uygulanmamaktadir. Bu durumda
katilimcmm emeklilige hak kazanabilmesi i¢in katki payr 6demeye ara verdigi
tarihten itibaren hesabin aktif hale doniistligii tarihe kadar gegen siireye karsilik gelen
islem tarihinde gecerli ve emeklilik planinda belirlenmis olan asgari katki payi

toplam tutar1 6denir (Kiloglu, 2007: 80; Ozkan, 2009: 68).

Katilimci, katki paymi emeklilik planlarinda belirtilen fonlar arasinda
paylastirabilir. Katilimeinm, mevcut emeklilik s6ézlesmesindeki katki payr dagilim
oranlar1 veya tutarlarini planda belirlenen sinirlamalar i¢inde kalacak sekilde yeniden
tespit etmesi, emeklilik planinin degistirilmesi olarak kabul edilemez. Katki pay1
dagilim oranlar1 veya tutarlarina iliskin degisiklik yilda azami dort kez yapilabilir

(Ozkan, 2009: 69). Emeklilik sirketinin, katilimcilarin katki paylarmin emeklilik
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yatirim fonlar1 arasinda paylastirilmas: sirasinda ortaya ¢ikan artik degeri en aza
indirmeye yonelik tedbirleri almasi; katilimeinin ise, mevcut emeklilik
sozlesmesindeki katki payr dagilim oranlar1 veya tutarlarin1 planda belirlenen
siirlamalar icinde kalacak sekilde yeniden tespit etmesine yonelik bildirimini,
degisiklik tarihinden en az bes i glinii 6nce emeklilik sirketine yazili olarak yapmasi

gerekmektedir (Bagci, 2006: 95).

Katilimcinin, emeklilik s6zlesmesinde belirtilen esaslara gore dahil oldugu
emeklilik planin1 degistirebilmesi i¢in son emeklilik plan1 degisikliginden itibaren en
az bir yil gecmesi gerekir (Kayhan, 2007: 67). Degisiklik talebi uygun bulunan
katilimeinm degisiklik tarihi itibariyle yeni emeklilik planina gegisi yapilir. Sirket,
katilimeciya (grup emeklilik sozlesmelerinde plan kapsaminda yapilan degisikler de
dahil) degisiklik tarihini takip eden bes is giinli icinde yeni emeklilik sézlesme
metnini gonderir (Bagci, 2006: 97).

Katilimci, dilerse bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerini aktarabilir.
Aktarim talebi katilimcmin bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin tamamini
kapsar. Bildirim mevcut sirkete intikal ettikten sonra en ge¢ yedi is giinli i¢inde
aktarim yapilacak sirkete biitiin bilgi ve belgeler gonderilir. Katilimcmin bir girketten
digerine birikimlerini aktarimida yeni bir emeklilik s6zlesmesi kurulur. Sirket,
emeklilik s6zlesmesi kurulduktan sonra katki paymin sirket hesaplarmna intikal
etmesini takip eden en ge¢ on bes is giinii icinde hazirlaylp imzaladigi emeklilik

sdzlesmesi metnini katilimerya vermekle yiikiimliidiir (Ozkan, 2009: 70).

Emeklilige hak kazanmadan sistemden ayrilma ii¢ durumda s6z konusu
olabilir. Bunlar; katilimcinin stirekli is gormezlik hali s6z konusu olmaksizin kendi
istegi dogrultusunda sistemden ayrilmasi, siirekli i gérmezlik durumunun ortaya
cikmasi halinde sistemden ayrilmasi ve vefat halinde sistemden ayrilmasi olarak
sayilabilir (Kiloglu, 2007: 87). Katilimcinin ayrilma talebinde bulunmasi halinde
bireysel emeklilik hesabindaki birikimler emeklilik sézlesmesi hiikiimlerine gore
Odenir. Katilimeinin siirekli is gdremezlik hali nedeniyle sistemden ayrilma talebinde
bulunabilmesi i¢in katilimcmin baglh oldugu sosyal gilivenlik kurulusu mevzuatina
gore siirekli is goremezlik gelirine hak kazanmis olmasi gerekir. Katilimcinin

herhangi bir sosyal giivenlik kurulusuna bagli olmamas: halinde, siirekli is
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goremezlik halinin resmi saglik miiesseseleri tarafindan verilecek bir rapor ile tespiti
gerekir. Siirekli i goremezlik nedeniyle sistemden ayrilmaya hak kazanilmasi Sosyal
Glivenlik Kurumunun (SGK) istege bagl sigortalilar i¢in uyguladigi esaslara tabidir.
Katilimemin vefat etmesi halinde ise varsa lehdar1 veya kanuni mirascilari
katilimcmin bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin 6denmesini talep edebilir

(Bagci, 2006: 95).
3.2.4.2. Emeklilik Sirketinin Hak ve Yiikiimliiliikleri

Emeklilik sirketi, emeklilik sozlesmesi geregi emeklilige hak kazanacagi
tarithi en ge¢ bir ay Onceden katilimciya bildirmektedir. Sirket, emeklilige hak
kazanan katilimcinin, bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin kismen veya
tamamen O6denmesi talebini, katilimcinin emeklilik sdzlesmesi geregi hak sahibi
oldugu tarihten itibaren yedi is giinii igerisinde yerine getirmekle yiikiimliidiir.
Katilimcinin, birikimlerin 6denmesini talep etmesi veya baska bir sirket veya hayat
sigorta sirketi ile yillik gelir sigortast sdzlesmesi yapmast halinde, hesabindaki
birikimler herhangi bir kesinti yapilmadan yazili bildirimden itibaren en ge¢ yedi is
giinii i¢erisinde kendisine 6denmekte veya ilgili sirkete aktarilmaktadir (Bagc1, 2006:
100). Aktarma ve 6deme yiikiimliiliikler yedi is giinii igerisinde yerine getirilmez ise
uygulanacak aylik temerriit faizi katilimcinin dahil oldugu fonun son aylik getirisinin
iki katindan az olamaz (Ozkan, 2009: 72). Sirket, katk1 paylarmni sirkete intikalini
takip eden en gec¢ ikinci is giinlinde yatirima ydnlendirmek zorundadir. Bu
yikimliiliiglin siiresi igerisinde yerine getirilmemesi halinde, katilimcinin dabhil
olacagi fonun son aylik getirisinin iki kat1 tutarinda aylik gecikme cezasi uygulanir

ve bu tutar katilimcinin hesabina ilave edilir(Bagci, 2006: 102).

Sirket, bireysel emeklilik faaliyetinin gerektirdigi giderlerin karsilanmasi
amaciyla yeterli miktarda gider kesintisi yapar. Bunun i¢in emeklilik s6zlesmesinde
belirtilen esaslar cercevesinde giris aidati, isletim gideri ve yOnetim gideri gibi

Kesintiler yapilabilir (Bagci, 2006: 102).
3.2.5. Bireysel Emeklilik Sisteminin Finansman Kaynaklan

BES’in finansmani temelde, katilimci tarafindan 6denen katki pay1 6demeleri
ile yine katilimci tarafindan karsilanan gider 6demeleri ve gider kesintileri ile

saglanmaktadir (Paksu, 2007: 34). Finansman kaynaklar1 olarak; katki pay1
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O0demeleri, giris aidati, yonetim gideri kesintisi, 6zel hizmet kesintisi ve fon isletim

gideri kesintisi asagida kisaca ele alinmigtir.
3.2.5.1. Katki Pay1 Odemeleri

BES katilimc tarafindan ya da katilimci adina 6demeyi yapan ve katilime1
nam hesabina hareket eden kisi ya da kurum tarafindan finanse edilir. Odenecek
katkt pay1 miktarlar1 yapilan bireysel emeklilik sdzlesmesinde belirtilir. Katki pay1
O0demeleri katilimc1 talebine gore aylik, Ui aylik, alt1 aylik ya da yillik olarak
yapilabilmekte bununla birlikte katilimci isterse istedigi zaman sdzlesmesine ilave
katki pay1 odeyebilmektedir. Sirketlerin belirledigi asgari katki paylarinin altinda
kalmamak kayd: ile istenildigi zaman 6demeler artirilip, azaltilabilir (Aydin, 2008:

55).

Katilimcr adina, eger bagimli ¢alisma s6z konusu ise, isverenleri de katkida
bulunabilir. Ancak, isveren katkis1 tamamen goniilliiliik esasina gore gergeklesecek
olup kanunda igveren katkilari ile ilgili dogrudan bir diizenleme yoktur. Bu durumda,
isverenin katkisi, bireysel is akitlerine konulacak hiikiimlerle saglanabilecegi gibi,
toplu is sozlesmelerinin de bir maddesi olarak diizenlenebilir. Ancak, sistem
olusturulurken, katilimci tarafindan 6denecek primler esas alinmistir. 4632 sayili
kanun incelendiginde sistemin isleyisi iginde isveren primlerinin olmayacagi veya
cok smirli olabilecegi gibi bir varsayimdan hareket edildigi acik bir sekilde
goriilmektedir (Gtilhan, 2007: 87).

3.2.5.2. Giris Aidat1

Giris aidati, katilimcilarm BES’e ilk kez katilmasi sirasinda veya yeni
bireysel emeklilik hesaplar1 olusturmasi durumunda emeklilik sirketleri tarafindan
katilimcilardan veya katilimcinin nam ve hesabina hareket eden kisilerden alinan
tutardir (Incidiizen, 2008: 51). BES’e katimi tesvik igin veya diger emeklilik
sirketlerine karsi rekabet avantaji saglamak icin sisteme ilk defa katilan bir
katilimcidan aylik asgari iicret tutarindan daha az miktarda giris aidat1 alinabilmekte,
hi¢ alinmayabilmekte veya ertelenebilmektedir (Giilhan, 2007: 90). S6z konusu giris
aidatlari, emeklilik sozlesmesi kurulusu asamasinda azami bir yillik siire icinde
taksitler halinde de almabilir. Giris aidatinin taksitlendirildigi hallerde, katilimcinin

BES’den ayrilmasi veya baska bir girkete aktarim talebinde bulunmasi durumunda,
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bireysel emeklilik girketi giris aidatinin 6denmemis kismini katilimcinin bireysel
emeklilik hesabindaki birikimlerden indirebilir (Ercan, 2006: 126). Katilimcmnin
bireysel emeklilik hesabindaki birikimleri bagka sirkete aktarmak isterse olusturulan

yeni emeklilik s6zlesmesi i¢in giris aidat1 alimmaz (incidiizen, 2008: 51).

Emeklilik sirketine, katilimcinin 6deyecegi giris aidatinin miktarmi biitiin
reklam ve ilanlarinda agik olarak belirtmek zorunlulugu getirilmistir. S6z konusu
gider veya licretler konusundaki bilgilendirme yiikiimliiliigiine aykirilik halinde idari
para cezast uygulanmaktadir. Giris aidatinin miktarinin sirketin masraflarini
karsilayacak seviyede belirlenmesi esas olmakla birlikte, orta ve alt gelir gruplarinin
tercihlerini olumsuz olarak etkilememesi i¢cin Bireysel Danmisma Kurulunun da
gorisleri almarak Hazine Miistesarlig1 tarafindan gerekli diizenleyici tedbirler

almacaktir (Giilhan, 2007: 91).
3.2.5.3. Yonetim Gideri Kesintisi

Bireysel emeklik sirketleri, bireysel emeklilik faaliyetinin gerektirdigi
giderlerin karsilanmasi amaciyla, katilimcinin bireysel emeklilik hesabina yapilan
katk1 paylar1 iizerinden % 8 oranmi asmamak sartiyla yonetim gideri kesinti oran
veya tutarlari, tahsil edilme sekli ve buna benzer kosullar emeklilik planinda agik
olarak belirtirler (Ercan, 2006: 127). Ayrica yonetim gideri kesintisi, emeklilik
sOzlesmesinde belirtilen esaslar dahilinde katilimcinin katki payir 6demesine ara
vermesi veya yasal bildirimler ve sunulan standart hizmetler disinda emeklilik
sOzlesmesinde tanimlanmis 6zel hizmetleri talep etmesi halinde katilimciya
bildirimde bulunmak kaydiyla asgari {icretin aylik tutarmin en fazla %25’ine karsilik
gelen fon adetlerinin emeklilik sirketi tarafindan katilimcinin hesaplarindaki fon

adetlerinden indirilmesi suretiyle yapilabilmektedir (Kara, 2006: 123).
3.2.5.4. Fon Isletim Gideri Kesintisi

Fon isletim gideri kesintisi, emeklilik yatirim fonlar1 igtiiziiklerinde belirtilen
ve fon portfoyiiniin yonetim giderlerini karsilamak {izere tespit edilen orandir. Fon
isletim gider kesintisi, fon net varlik degeri iizerinden hesaplanan giinliik en fazla yiiz
binde on oraninda olmak sartiyla kesilebilir. Fon isletim gider kesintilerinin
emeklilik s6zlesmesinde agik olarak belirtilmesi gerekir (Ercan, 2006: 127). Soz

konusu oran yillik % 3,7 kadar olup, fon isletim gideri kesintisi katilimcinin
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emeklilik fonu toplam net varligi iizerinden yapilmaktadir. Katilimemin katki
paylarindan yonetim gideri kesintisi yapildiktan sonra geri kalan miktar ile fon satin
alinmakta ve fon net varlig1 biiyiitiilmeye ¢alisilmaktadir. Fon ictiiziigli ve izahname
hiikiimlerine gore menkul kiymetler almarak portfoy olusturulmaktadir. Fon
portfoyii, fonda yer alan nakit ile para ve sermaye piyasasi araglarindan meydana
gelmektedir. Fon portfoy degeri piyasada olusan fiyatlara gore her giin yeniden
belirlenmektedir. Fon portfoyiindeki varliklarin degerlenmesi ile olusan portfoy
degerine, fon alacaklarinin eklenmesi ve fon borg¢larmin diisiilmesi ile bulunan

toplam deger, fon net varlik degerini ifade etmektedir (Paksu, 2007: 38).
3.2.5.5. Ozel Hizmet Kesintisi

Emeklilik sirketi, katki pay1r 6denmesine ara verilmesi veya yasal bildirimler
ve sunulan standart hizmetler disinda katilimci tarafindan emeklilik s6zlesmesinde
belirlenen 6zel hizmetlerin talep edilmesi halinde katilimeciya bildirimde bulunmak
kaydiyla briit asgari iicretin aylik tutarinin yiizde yirmi besini agsmamak kaydi ile 6zel
hizmet gider kesintisi yapabilir. Buna karsilik gelen tutar, katilimciin hesaplarindaki

fon adetlerinden indirim yapilarak karsilanir (Aydin, 2008: 56).
3.2.6. Emeklilik Yatiriom Fonlan

Emeklilik yatirim fonu, sirket tarafindan emeklilik s6zlesmesi ¢ergevesinde
alman ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitilmas1 ve inangh miilkiyet esaslarma gore isletilmesi amaciyla olusturulan
malvarhigidir (Kiloglu, 2007: 49). Riskin dagitilmasi ilkesi, riskin yonetilmesi ile
ilgilidir. Riskin dagitilmasi, yikimi azaltmaktadir. Fon kurumlarmin topladiklar
primleri belli oranlarda degisik alternatiflere yatwarak riski dagitmalari
gerekmektedir. Bu dagitimm rasyonel olmasi Onemlidir. Tasarruflarm dengeli
dagitilmamasi, maliyetlerin artisin1 ve verimin azalisini beraberinde getirir. Fon
yOneticisinin, riskin dagitimini yaparken asirtya kagmamasi bu nedenle 6nemlidir
(Karausta, 2008: 55). Inangli miilkiyet sistemi esasinda; fona inangli olarak fon
kurucusu sahiptir. Tasarruf sahipleri ise fonla ilgili kararlar1 uygulama yetkisini
kurucuya verilir ki bu yetki devri, fon i¢ tiiziigii ile olur. Fon kurucu tarafindan ig
tiiziik ¢ergevesinde ve tasarruf sahiplerinin haklar1 korunarak yonetilmek zorundadir

(Baran, 2008: 104).
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Siiresiz olarak kurulan bu fonlar tiizel kisilige sahip olmayip, sadece
emeklilikte gelir elde etme hedefine bagl olarak birikimlerin degerlendirilmesi ve
isletilmesi amaciyla kurulabilir. Emeklilik yatirim fonlarinin kurulabilmesi SPK’nin
iznine tabidir. Birikimler fonlarda degerlendirilir ve fonlar uzmanlarinca ydnetilir.
Bu nedenle emeklilik sirketi, her fon icin en az bir portfoy yoneticisi ile portfoy
yonetim sozlesmesi imzalayarak fon kurabilirler. Fon portfoylindeki varliklar
saklayic1 nezdinde saklanir. Katilimcilarin sahip olduklar1 ve fondaki katkilarini
gosteren pay adedi de, saklayici nezdinde katilimci bazinda ve katilimcilarin
erisebilecegi sekilde izlenir. Saklayici, Takasbank ve/veya SPK tarafindan
yetkilendirilen diger kuruluslardir. Emeklilik yatwrim fonlar1 teminat olarak
gosterilemez, hicbir sekilde haczedilemez ve sirketin iflast s6z konusu olsa dahi
kurulmus olan bu fonlar iflas masasina dahil edilemez. Emeklilik sirketlerinin iflas
etmesi durumunda katilimeilarin birikimleri ile ilgili tiim haklar korunur (Isbilen,

2008: 95).

Fon yapist ve fon yOnetimi, katki payi esasli BES’de sistemin temelini
olusturmaktadir. Sistemin esasini fonlar ve bunlarin getirileri teskil etmektedir. Fon
yonetimi beraberinde istikrarli bir biiyiimeyi getirdiginden ve sistemin mutemetleri
mali agidan sorumlu oldugundan, kisiler giiclii birer yatirimci olmak zorundadirlar.
Amerika’da bile ¢alisanlarim mali konudaki bilgisizligi kabul edilmekte ve
calisanlardan emeklilik varliklar1 {izerinde iist diizey yatirim kararlar1 vermelerinin

istenmesinin endise verici oldugu ifade edilmektedir (Baran, 2008: 103).

Emeklilik yatirim fonlar1 yalmiz emeklilik sirketleri tarafindan BES igin
kurulabilir. Bu nedenle fonlarla ilgili tiim yasal islemler icin SPK’ya basvurulur.
Fonlarin malvarligi emeklilik sirketinin malvarligindan ayridir. Fonun tiizel kisiligi
yoktur ve fonun mal varligi, Bireysel Emeklilik Kanunu, Sermaye Piyasast Kanunu,
emeklilik sozlesmesi, fon i¢ tiizigli ve ilgili diger mevzuatta belirtilen amaclar
disinda, hicbir amagla kullanilamaz. Fon mal varhigi rehnedilemez, teminat

gosterilemez, iclincli sahislar tarafindan haczedilemez ve iflas masasina dahil

edilemez (Sezer, 2008: 65).
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3.2.6.1. Fon Orgiit Yapisi

Emeklilik yatirim fonlar1 Orgiit yapist bakimindan incelendiginde, fon
kurulunun bu yapida 6nemli bir rol oynadigi goriilmektedir. Emeklilik sirketi,
yonetim kurulu karari1 ile kurdugu fonla ilgili islemlerin takibi ve raporlanmasi
amaciyla, en az ii¢ kisiden olusan bir fon kurulunu goéreve atar. Fon kurulu
iiyeliklerine sirket disindan da atama yapilabilir. Her bir emeklilik sirketinin kurmak
zorunda oldugu asgari yatirim fonu sayisi en az li¢ olmakla birlikte, her fon i¢in ayr1
bir fon kurulu atanmasi zorunlulugu bulunmamaktadir. Fon kurulu birden fazla
sayida fonun islemlerini takip edebilir (Isbilen, 2008: 96). Sirket ydnetim kurulu
iiyeleri, emeklilik yatirim fonlarinin kurulus ve faaliyetlerine iliskin esaslar hakkinda
yonetmelikte fon kurulu iyeleri i¢in belirlenen nitelikleri tasimalar1 halinde, fon

kurulu tiyesi olarak gorevlendirilebilirler (Sezer, 2008: 68).

Fon kurulu iyelerinin sahip olmas1 gereken 06zellikler sunlardir
(http://www.alomaliye.com/birey_emeklilik_yatirim_fon.htm, 17.01.2011):

e Dort yillik egitim veren yiiksek 6grenim kurumlarindan mezun olmalari,
sermaye piyasasi, bankacilik veya sigortacilik alanlarinda en az bes yilik
tecriibeye sahip bulunmalari,

e Faaliyet yetki belgelerinden biri veya birden fazlasi iptal edilmis yahut borsa
iyeligi iptal edilmis kuruluslarda iptalde sorumlulugu bulunan kisilerden
olmamalari,

e Sermaye Piyasast Kanununun 46 nc1 maddesinin birinci fikrasinin ( i ) bendi
uyarinca iglem yasakli olmamalari,

e Kanun, sermaye piyasast mevzuati, sigortacilik mevzuati, bankacilik
mevzuati, kara paranin aklanmasmin onlenmesine dair mevzuat ile 6diing
para verme isleri hakkinda mevzuata aykiriliktan ve/veya taksirli suglar harig
olmak tizere affa ugramis olsalar dahi agir hapis veya bes yildan fazla hapis
yahut zimmet, nitelikli zimmet, irtikap, riisvet, hirsizlik, dolandiricilik,
sahtecilik, inanc1 kdtiiye kullanma, dolanl iflas gibi yiiz kizartict suglar ile
istimal ve istihlak kacak¢ilig1 disinda kalan kacakeilik suglart; resmi ihale ve
alim satimlara fesat karistrma veya devlet sirlarmi agiga vurma, vergi
kacakc¢iligi veya vergi kacak¢iligina tesebbiis ya da istirak suglarindan dolay1

hiikiim giymemis olmalari.
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3.2.6.2. Fon Kurulunun Gorevleri

Fon kurulu iiyelerinin; fon faaliyetlerinin, sirketin genel yonetim stratejilerine

ve politikalarina uygun olarak diizenli, verimli ve etkin bir sekilde ilgili mevzuat ve

fon ictiiziigii ¢ergevesinde yiirlitiilmesi, fonun muhasebe ve kayit sisteminin ilgili

mevzuata uygunlugunu saglanmasi, fonla ilgili mali tablo ve raporlarin hazirlanmasi,

i¢ kontrol sisteminin olusturulmasi, olaganiistii durumlarla ilgili kararlar alinmasi

gibi yuikiimliiliikkleri vardir (Sezer, 2008: 68).

Fon kurulunun yerine getirmekle yiikiimlii oldugu gorevler Emeklilik Yatirim

Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Y®netmeligin 13.

maddesinde belirlenmis olup, asagidaki gibidir (Kiloglu, 2007: 65, Ozkan, 2009: 85):

Fon faaliyetlerinin, sirketin genel yOnetim stratejilerine ve politikalarina
uygun olarak diizenli, verimli ve etkin bir sekilde ilgili mevzuat, fon i¢
tiiziigii ve izahnamedeki esaslar ¢ergevesinde ylriitiilmesi,

Fonun muhasebe, belge ve kayit sisteminin diizenli bir sekilde tutulmasi,

Fon adma yapilacak sozlesmelerin ilgili mevzuata uygun bir sekilde
hazirlanmasi,

Fon portfoyiiniin ilgili mevzuata uygun sekilde degerlenmesi ve birim pay
degerinin dogru sekilde hesaplanmasi,

Fon ile ilgili mali tablo ve raporlarin hazirlanmasi,

Fon performansmin takip edilmesi,

Mevzuat geregi ya da sirketin talebi ile ilgili olarak yapilmasi gereken i¢
tiiziik ve izahname degisikliklerinin katilimcilara ilgili diizenlemelerde
Ongoriilen stireler iginde duyurulmasi,

Kamuyu aydmlatma belgelerinin mevzuata uygun sekilde hazirlanmasi,
Fonun faaliyetlerine iliskin olarak Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik’in 32. maddesinde
belirtilen raporlarin hazirlanmasi,

I¢ kontrol sisteminin olusturulmast,

Sirket yonetim kurulu karari ile belirlenen diger gorevlerin yerine getirilmesi.
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3.2.6.3. EmeKklilik Yatirim Fonu Tiirleri

SPK; emeklilik sirketlerinin kuracaklar1 fonlara yon vermek ve yol gosterici
olmak amaciyla ve katilimcilarin emeklilik planlarini segerken ve emeklilik yatirim
fonlar1 arasinda katki paylarnin dagitilmasma ve degisiklik yapilmasina karar
verirken bilgi sahibi olmalarin1 saglamak i¢in emeklilik yatirim fonu tiirleri hakkinda
bilgi veren 10.05.2002 tarih ve 22/646 sayili bir karar almistir. S6z konusu SPK
kararma gore emeklilik yatirim fonu tiirleri; gelir amagli fonlar, bliylime amach
fonlar, para piyasasi fonlari, kiymetli madenler fonlari, ihtisaslasmis fonlar, diger
fonlar olmak tizere 6 kategoride siniflandirilmistir. SPK tarafindan uygun goriilmesi
kosuluyla yeni fon tiirlerinin belirlenmesi miimkiin olabilmektedir. Fon tiirleri
belirlenirken, portfdy yonetim stratejilerinin uygulanmasi neticesinde ulasilmak
istenen hedefin objektif olarak tanimlanabilmesi ve fonun bu hedefe ulasmadaki
performansmin Olgililebilmesi amaciyla kullanilacak karsilagtirma Olgiitiiniin  de

izahnamede belirtilmesi zorunludur (Sezer, 2008: 69).
3.2.6.3.1. Gelir Amach Fonlar

Yatirim yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek temettii ve faiz
gelirlerine agirlik verilerek belirlendigi fonlardir. Bu fonlar (Girgin, 2007: 85):

o Kamu Bor¢lanma Araglart Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80'ini ters repo
dahil devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yatwran ve faiz geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur.

e Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini diizenli temettii 6demesi
yapan ve fiyat oynaklig1 nispeten daha az olan hisse senetlerine yatiran ve
temettii geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

e Ozel Sektér Bor¢lanma Araglart Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini dzel
sektor bor¢lanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi amaclayan
fondur.

o Karma Bor¢lanma Araglari Fonu: Fon portfOyiiniin en az %80’ini kamu
ve/veya Ozel sektor bor¢lanma araclarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi

hedefleyen fondur.
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Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden az olmayacak
sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini hisse senetlerine ve bor¢lanma
araglarma yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
Uluslararas: Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini, diizenli
temettii 6demesi yapan ve fiyat oynaklig1 nispeten daha az olan yabanci hisse
senetlerine yatiran ve temettii geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
Uluslararast Bor¢lanma Araglart Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini,
yabanci bor¢lanma araglarina yatwran ve faiz geliri elde etmeyi amaglayan
fondur.

Uluslararas: Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini yabanci hisse senetlerine
ve yabanci borglanma araglarina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur.

Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamini1 degisen piyasa kosullarina gore; nakit,
vadeli ve vadesiz mevduat, bor¢lanma araglar1 (ters repo dahil) ile hisse
senetleri, kiymetli madenlere ve gayrimenkule dayal varliklar, repo islemleri,
vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, borsa para piyasasi islemleri, yatirim
fonu katilma belgeleri, SPK tarafindan uygun goriilen ve kamuya ilan edilen
diger para ve sermaye piyasasi araclarmin tamamina veya bir kismina yatiran
ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tiir fonlarin varlik

dagilimi 6nceden belirlenememektedir.
3.2.6.3.2. Biiyiilme Amach Fonlar

Yatirim yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek sermaye kazancina

agirlik verilerek belirlendigi fonlardir (Ciltik, 2010: 33).

Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80'ini borsada islem goren
sirketlerin hisse senetlerine yatwran ve sermaye kazanci elde etmeyi
hedefleyen fondur.

Kiiciik Sirketler Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyliniin en az %80'ini kii¢lik
veya bilylime potansiyeli olan sirketlerin hisse senetlerine yatiran ve sermaye

kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.
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Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20'sinden az olmayacak
sekilde, fon portfoyliniin en az %80'ini hisse senetleri ve bor¢lanma
araglarma yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.
Uluslararast Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80"ini, yabanci
hisse senetlerine yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.
Uluslararast Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20'sinden az
olmayacak sekilde, fon portfoyliniin en az %80'ini yabanci hisse senetlerine
ve yabanci bor¢lanma araglarma yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi
hedefleyen fondur.

Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamini degisen piyasa kosullarina gore
yonetmeligin 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir
kismma yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tiir

fonlarin varlik dagilimi 6nceden belirlenemez.
3.2.6.3.3. Para Piyasasi Fonlan

Para piyasasi fonlari; fon portfoyiiniin tamamini vadesine 3 ay veya daha az

kalmis ve likiditesi yiiksek varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir. Para

piyasasi fonlari; likit fon-kamu, likit fon-6zel sektor, likit fon-karma tiirlerinden
olugmaktadir (Kara, 2006: 127).

Likit fon-kamu: Fon portfoyiiniin tamamini ters repo dahil devlet ig
bor¢lanma senetlerine yatiran fondur.

Likit fon-ozel sektor: Fon portfoyiiniin tamamini 6zel sektdor borglanma
araclarina yatiran fondur.

Likit fon-karma: Fon portfoyliniin tamamini kamu ve/veya 06zel sektor

borglanma araglarina yatiran fondur.
3.2.6.3.4. Kiymetli Madenler Fonlar:

Fon portfoyiiniin en az %80’ini kiymetli madenler ve altina dayal

varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir (Karadeniz, 2007: 98).

Kiymetli Madenler Fonu: Fon portfoyliniin en az %g80’ini ulusal ve

uluslararas1 borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenlere dayali

varliklara yatiran fondur.
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Altin Fonu: Fon portfoyiliniin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi borsalarda

islem goren altina dayali varliklara yatiran fondur.

3.2.6.3.5. Thtisaslasmis Fonlar

Bu fonlar, cografi bdlge, iilke, sektdr ve endeksler bazinda yatirim yapan

fonlardir (Incidiizen, 2008: 67).

Yabanci Ulke Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini, sadece bir yabanci iilke
tarafindan veya bu yabanci iilkede yerlesik sirketler tarafindan ihrag edilen
para ve sermaye piyasasi araglarina yatiran fondur.

Sektor Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini, belirli sektor ya da sektorlerde
bulunan sirketlerin hisse senetlerine yatiran fondur.

Endeks Fon: Hisse senedi endeks fonu, tahvil endeks fonu, sektor endeks
fonu veya benzer fonlar olmak iizere baz alman ve kurulca uygun goriilen bir
endeks kapsamindaki varliklara, fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve
baz alman endeks ile fonun birim pay degeri arasindaki korelasyon
katsayisinin en az 0,9 olmasini ve endeksteki artis kadar bir getiri elde etmeyi

hedefleyen fondur.
3.2.6.3.6. Diger Fonlar

Yukaridaki fon tiirlerine girmeyen diger fonlardir (Girgin, 2007: 89).

Dengeli Fon: Fon portfoyiiniin tamamini, hisse senedi ve/veya borglanma
araclarinin karmasindan olusturan ve hem sermaye kazanci hem de temettii
ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamin1 degisen piyasa kosullarina gore; nakit,
vadeli ve vadesiz mevduat, bor¢lanma araglar1 (ters repo dahil) ile hisse
senetleri, vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri, borsa para piyasasi islemleri,
yatirim fonu katilma belgeleri, SPK tarafindan uygun goriilen ve kamuya ilan
edilen diger para ve sermaye piyasasi araglarmin tamamia veya bir kismina
yatiran ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur. Bu tir fonlarm varlik dagilimi  Onceden

belirlenememektedir.
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3.2.6.4. Emeklilik Yatirnm Fonu Portfoyii

Emeklilik yatirim fonu portfoyii; nakit, vadeli ve vadesiz mevduat; ters repo
dahil bor¢lanma araglar1 ile hisse senetleri; kiymetli madenlere ve gayrimenkule
dayali varliklar; repo islemleri; vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri; borsa para
piyasast islemleri; yatirim fonu katilma belgeleri; SPK tarafindan uygun goriilen ve
kamuya ilan edilen diger para ve sermaye piyasasi araclarindan olusmaktadir

(Kiloglu, 2007: 57).

3.2.7. Bireysel Emeklilik Sisteminde Denetim Mekanizmalar1 ve Ceza

Uygulamalan
3.2.7.1. Bireysel Emeklilik Sisteminde Denetim Mekanizmalari

BES’in etkin ve saglikli bir bi¢gimde isleyebilmesi icin sisteme, farkli
asamalarda giivenlik unsurlar1 yerlestirilmistir. Bu ¢ercevede, katilimcilarin hak ve
menfaatlerinin en {ist diizeyde korunmasina yonelik 6nemli diizenlemeler yapilmstir.
BES’de denetim faaliyeti; gilinlik gozetim ve denetim, yillik olagan denetim,
bagimsiz dis denetim, i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim ve aktiieryal denetim seklinde
yerine getirilmektedir (Satir, 2008: 37). Bu denetim faaliyetleri asagida kisaca

aciklanmustir.
3.2.7.1.1. Giinliik Go6zetim ve Denetim

BES’in giivenli ve etkin bi¢gimde isletilmesini saglamak, katilimcilarin hak ve
menfaatlerini korumak amaciyla sirketlerin faaliyetlerinin giinliik gdézetim ve
denetimi yetkisi Hazine Miistesarh@mna verilmistir. Ancak, ilgili yOnetmelikte
“Miistesarlik, sirketlerin faaliyetlerinin glinliik olarak gozetim, denetim, katilimcilara
ait bilgilerin saklanmasi, kamuyu ve katilimcilar1 bilgilendirme ile istatistik {iretimi
ve fonksiyonlarmin yiritiilmesini teminen Emeklilik Gozetim Merkezini
gorevlendirir” hilkkmii yer almistir. Dolayisiyla, emeklilik sirketlerinin giinliik
gozetim ve denetimi EGM tarafindan yerine getirilmekte, EGM bu faaliyetlerini
gerceklestirirken katilimcilarin fonlarla ilgili islemlerine iliskin bilgileri BEDK’dan
ve SPK’nin uygun gorecegi saklayici kurulustan elde edebilmektedir. Ayrica
Miistesarlik, EGM’ ye ek gorevler de verebilme yetkisine sahip bulunmaktadir
(Arslan, 2006: 135).
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Emeklilik sirketlerinin ve Hazine Miistesarligi'nin ortakligi ile kurulan, bir
anlamda 0z denetleyici bir kurulus niteliginde olan EGM esas olarak asagidaki
gorevleri yerine getirmek iizere gorevlendirilmistir (Nefesoglu, 2005: 86):

e Sirketlerinin faaliyetlerinin giinliilk olarak elektronik ortamda gozetimi ve
kamu otoritelerine raporlanmasi,

e Emeklilik sirketlerinin islemleri sonucunda olusan bilgilerin konsolidasyonu,

e Katilimcilara ait bilgilerin gizliliginin korunarak saklanmasi,

e Kamuoyunun ve katilimeilarin bilgilendirilmesi,

e [statistik iiretilmesi,

e Bireysel emeklilik sisteminin analitik olarak sorgulanmasi,

e FEmeklilik miidahalelerde  bulunulmasina olanak saglayacak  veri
olusturulmasi,

e Emeklilik sirketlerinin ortak tanitim, egitim programlari, yazilim ve benzeri
konulardaki taleplerin karsilanmasi,

e Bireysel emeklilik aracilart siavinin yapilmasi ve bireysel emeklilik aracilari

sicilinin takip edilmesi.
3.2.7.1.2. Yilik Olagan Denetim

Emeklilik sirketlerinin, fonlarin ve portfoy yoneticileri ile saklayicilarinin
BES kapsamindaki faaliyetleri en az yilda bir kez Miistesarlik ve SPK tarafindan
olagan olarak denetlenir (Arslan, 2006: 132). Emeklilik yatrmm fonlarmin;
muhasebe, belge kayit diizeni ile bagimsiz dis denetimine iliskin olarak SPK’nin
diizenlemelerine uymasi gerekmektedir. Emeklilik yatirim fonunun muhasebe, belge
ve kayit dilizeninin portfoy yoOneticisi disinda olusturulmasi zorunlulugu
bulunmaktadir. Bagimsiz dig denetim yapilan donemlerde; emeklilik yatirim fon
varliklarinin mevzuata uygun olarak saklanip saklanmadigi, birim pay degerinin
mevzuata uygun hesaplanip hesaplanmadigi, emeklilik yatirim fonunun yatirim
performansina bagli olarak kamuya agiklanan bilgilerin mevzuata uygun olup
olmadig1 hususlarina ve emeklilik yatirim fonu i¢ kontrol sistemine ait bilgiler ve
bagimsiz denet¢i goriislinii iceren bir rapor hazirlanarak emeklilik sirketine ve

SPK’ya gonderilmektedir (isbilen, 2008: 112).
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Miistesarlik gerekli gordiigii hallerde her zaman olagan disi denetimler

yapabilir. Miistesarlik emeklilik sirketlerinin emeklilik ve sigortacilik faaliyetlerini

yilda bir defa olagan olarak, gerekli gordiigii hallerde her zaman olagan dis1 olarak

denetlemektedir. Emeklilik sirketi yapilacak denetimlerde, defter, kayit ve belgeleri

incelemeye hazir bulundurmakla ve istenilen her tiirlii bilgiyi ve belgeyi vermekte

yiikkiimlii bulunmaktadir. Hazine Miistesarligi emeklilik sirketinin asagida belirtilen

hususlarda ve gerek gordiigii diger konulardaki faaliyetlerini denetlemektedir

(Uygun, 2006: 108; Aydin, 2008: 60):

Kurulus asamasinda ve faaliyetlerine baslarken 6ngoriilen sartlar1 saglamaya
devam edip etmedigi,

Yeterli sermaye ve 6z kaynaga sahip olup, olmadigi,

Teknik donanimi ve organizasyon yapist mevcut ve potansiyel ihtiyaglari
karsilayabilecek yeterlilikte olup olmadigy,

Katilimcilarin  haklarmin korunmasima iliskin 1yi niyet kurallarmma ve
emeklilik sozlesmelerindeki sartlara gore islem yapilip yapilmadigina,
Bildirimlerin zamaninda yapilip yapilmadigina,

Katilimcilarin katkilarinin zamaninda yatirima yonlendirilip
yonlendirilmedigine,

Emeklilik planlar1 ve varsa diger faaliyetlere iliskin karlilik, harcama ve
gerekli goriilen degerlendirmelerin yapilip yapilmadigina,

Katilimc1 kayitlarmin toplanmasi ve saklanmasi i¢in gerekli tedbirlerin alinip
almmadigi, portfoy biiyiikliigii ile orantil1 sekilde alt yapmin olup olmadigina,
Sirket varliklarinin ekonomik ve sektorel gelismelere gore yonetilip
yonetilmedigini,

Veri tabaninin Hazine Miistesarlig1 tarafindan 6ngoriilen istatistiklere uygun
sekilde tutulup kontrol edilip edilmedigini,

Sisteme giris, ¢ikis ve aktarmalarda yonetim kadrosunun olusumunda,
bireysel emeklilik araciliginda, pazarlama ve satis islemlerinde, reklam ve
ilanlarda, mali tablolarm olusturulmasinda, eger sirket hayat ve ferdi kaza
sigortalarinda da faaliyet gosteriyorsa bu konularla ilgili is ve islemlerin

tiimiiyle mevzuata uyulup uyulmadigni,
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e 4632 sayih kanunun 11. maddesi kapsaminda belirlenmis olan

sorumluluklarin yerine getirilip getirilmedigini.
3.2.7.1.3. Bagimsiz Di1s Denetim

Emeklilik sirketinin mali yonden bagimsiz dis denetiminin, bagimsiz
denetleme kuruluslar: tarafindan yilda en az bir kez yapilmasi zorunludur. Ayrica
emeklilik fonlarinin hesap ve islemleri tiger aylik donemler itibariyla bagimsiz dis
denetime (ara denetim) tabi tutulur. Emeklilik sirketinin yaptiracagi bagimsiz
denetlemenin yazili bir denetleme sézlesmesine baglanmasi ve bu sézlesmenin bir
orneginin denetlenecek emeklilik sirketi tarafindan Hazine Miistesarli§i’na
gonderilmesi gerekmektedir. S6z konusu denetleme sodzlesmesinde; emeklilik
sirketinin denetlenmesinde gorevlendirilecek denet¢ilerin ve yedeklerinin, yapilacak
bagimsiz denetlemenin amacmin ve kapsammin, bagimsiz denetleme kurulusu
tarafindan antlasma kapsaminda sunulacak diger hizmetlerin, taraflarin hak ve
yiikiimliiliiklerinin ve {icretin belirtilmesi zorunlu unsurlar arasinda yer almaktadir.
Emeklilik sirketinin bagimsiz dis denetimi; mevzuat ve genel kabul gormiis
muhasebe esas ve ilkelerine uygunluk yoniinden, defter, kayit ve belgeler iizerinde

yerine getirilmektedir (Ozkan, 2009: 79).

Denetleme sonucunda diizenlenen yillik denetleme raporu ve Ozeti,
denetlenen sirketin yonetim kuruluna teslim edilir. Rapor 6zetleri, ilgili bulunulan
yila iligkin mali tablo ve raporlarin gorisiilecegi genel kurullarda okunur ve bu
raporlar Miistesarligin gerek gordiigii hallerde iilke genelinde basim ve dagitimi

yapilan giinliik ve tiraj1 en yliksek iki gazetede yayimlanir (Miiriitoglu, 2005: 118).
3.2.7.1.4. i¢c Kontrol Sistemi ve I¢ Denetim

Giliniimiizde i¢ kontrol ve i¢ denetim gerek Ozel sektor gerekse kamu
sektdriinde aranan temel fonksiyonlardan biridir. Isletme faaliyetlerinin etkinlik ve
verimliliginin saglanmasinda énemli bir unsur olan i¢ kontrol ve i¢ denetim, yonetim
anlayis1 ve kiiltiiriindeki gelismelere bagli olarak her gegen giin daha 6nemli hale
gelmektedir. Sahip oldugu 6nem derecesi nedeniyle i¢ kontrol ve i¢ denetim ulusal
ve uluslararasi bir¢ok diizenlemeye konu olmustur. COSO’ya gore i¢ kontrol sistemi
birbirine entegre olmus kontrol ortami, risk degerleme, kontrol faaliyetleri, bilgi ve

iletisim ve izleme unsurlarindan olusur(Uyar, 2009:1).
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I¢ denetim, varliklarm zararlara karst korunup korunmadiginm ve
faaliyetlerin saptanmig politikalarla uyum igerisinde yiiriitiilip yiirtitiilmediginin
arastirilmasini amag¢ edinmistir (Uyar, 2009:1). Sirketin i¢ denetiminden Oncelikle
beklenen verimliligin arttirilmasi, finansal ve idari konularda giivenilir bilgi akiginin
saglanmas1 ve mevzuata uygunlugun saglanmasidir. I¢ denetimle ilgili tiim politika
ve prosediirler emeklilik sirketince yazili hale getirilmelidir (Baran, 2008: 121). I¢
denetim prosediirleri (Kayhan,2007: 79).

e Sirket faaliyetlerinin yasal diizenlemelere, sirketin genel strateji ve
politikalarma, emeklilik sézlesmesine ve ana sdézlesmeye uygun olarak
yapilmasini,

e Sirket adma yapilan islemlerin genel ve 0Ozel yetkilere dayali olarak
gergeklestirilmesini, s6zlesmelere uygun olarak yapilmasini, katilimcilar ve
diger islerle ilgili belgelerin diizenlenmesini,

e Sirketin muhasebe, belge ve kayit diizeninin 1yi bir sekilde islemesini,

e Usulsiizliikklerden ve hatalardan kaynaklanan risklerin asgariye indirilmesi
icin risklerin tanimlanmasini ve gerekli 6nlemlerin alinmasini,

e Kayitlarm dogru ve zamaninda tutulmasini,

e Sirket calisanlarmin kendi adlarina yaptiklar1 islemlerin sirketle ¢ikar
catigmasina yol acacak nitelikte olmasi halinde, bu durumun tespitini,

e Yapilan harcamalarm belgeye dayandirilmasini, igerecek sekilde olusturulur.

Emeklilik sirketi faaliyetlerinin i¢ denetim prosediirlerine uygun olarak
isleyisi, emeklilik sirketi denetgileri tarafindan denetlenmektedir. Bu amagla
emeklilik sirketi mesleki deneyim siiresi hari¢, emeklilik yatirim fonlarinda fon
denetcisi olmak icin gereken niteliklere sahip en az bir i¢ denet¢i atamaktadir.
Emeklilik sirketinin i¢ denetcisi, sirketin mali durumunu zayiflatacak veya olagan
dis1 sonuglar doguracak herhangi bir durumun varligmi tespit etmesi halinde
hazirlayacagi denetim raporunu ivedilikle emeklilik sirketinin yonetim kuruluna
sunmak ve es zamanli olarak bir 6rnegini HM’ ye géndermek zorundadir (Ercan,

2006: 137).
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3.2.7.1.5. Aktiieryal Denetim

Aktiieryal denetim, emeklilik ve sigortacilik faaliyetleri ile ilgili olarak her
yilin sonu itibariyle bir aktiier tarafindan yapilacak olan denetimdir. Aktiieryal
denetim, emeklilik sirketinin faaliyet gdsterdigi tiim branslar1 kapsayacak sekilde
brang bazinda yapilacak teknik analizleri igermektedir. Denetim sonucu hazirlanacak
aktiierya raporunun, emeklilik sirketi genel miidiir veya genel miidiir yardimcisi
tarafindan imzalanarak her yilin en ge¢ mart ay1 sonuna kadar Hazine Miistesarligina
gonderilmesi gerekmektedir. Bu raporlar en az on yil siire ile saklanir (Giileg,
2003:123).

3.2.7.2. Bireysel Emeklilik Sisteminde Ceza Uygulamalan

BES’de ger¢ek ve tiizel kisilerin yiikiimliiliikklerini yerine getirmemesi,
mevzuat hiikiimlerine aykir1 faaliyette bulunulmasi gibi suglar i¢in ceza hiikiimleri
diizenlenmistir. S0z konusu suglar ve cezalari; idari suglar ve cezalari, adli suglar ve
cezalar1 olmak {izere iki kategoriye ayrilmistir. 4632 sayili kanunda hiikiim
bulunmayan hallerde sermaye piyasasi ve sigortacilik mevzuatinin ilgili hiikiimleri

ve genel hiikiimler uygulanacaktir (Isbilen, 2008: 121; Satir, 2008: 46):
Idari Suclar ve Cezalar

BES mevzuatinda idari sug ve cezalara iligskin hiikiimlere 4632 sayili kanunun
22. maddesinde yer verilmistir. S6z konusu madde hiikiimlerine gore idari cezalar,
konularina goére miistesarlik veya kurul karariyla ve gerekgesi belirtilmek suretiyle
uygulanabilir. 4632 sayili kanuna tabi gergek ve tiizel kisilerin isledikleri idari suglar
ve bu suglara istinaden uygulanacak cezalara iliskin agiklamalar soyledir (Kiloglu,
2007: 100; http://blog.hukukokulu.com/4632-sayili-kanun.html;  madde 22,
25.01.2011):

Konularina gore miistesarlik veya kurul karariyla ve gerekgesi belirtilmek
suretiyle bu kanuna tabi gercek ve tiizel kisilere, bu kanunun:
e 4 {incii maddesi hiikiimlerine aykir1 emeklilik sézlesmesi diizenlenmesi
halinde ti¢ bin Tiirk Liras,
e 5 inci maddesinde 6ngoriilen aktarma yiikiimliiliigiine aykirilik halinde iki bin

Tiirk Liras,
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5 inci maddesinde Ongoriilen yatirima yonlendirme ylikiimliliigiine aykirilik
halinde iki bin Tirk Lirasi,

6 nc1 maddesinde Ongdriilen 6deme veya aktarma yiikiimliligline aykirilik
halinde iki bin Tirk Lirasi,

6 nc1 maddesinin son fikrasinda ongoriilen tasdik yiikiimliiligiiniin yerine
getirilmeden sozlesmelerin uygulamaya konulmasi halinde {i¢ bin Tiirk
Liras,

7 nci maddesinde Ongoriilen katilimer tarafindan 6denecek giderler veya
icretler konusunda bilgilendirme yiikiimliiliigiine aykirilik halinde iki bin
Tiirk Lirasi,

10 uncu maddesinin birinci fikras1 hiikiimlerine aykir1i olarak belirtilen
kavramlarm kullanilmasi halinde yedi bin bes yiiz Tiirk Lirast,

10 uncu maddesinin ikinci fikrasi hiikiimlerine aykir1 olarak ilan ve reklam
faaliyetinde bulunulmasi halinde on bes bin Tiirk Lirasi,

10 uncu maddesinin ikinci fikrasinda ongoriilen katilimcilara bilgi verilmesi
yiiktimliiliigline aykirilik halinde iki bin Tiirk Lirasi,

11 inci maddesinin birinci fikrasinda 6ngdriilen sorumluluklarin yerine
getirilmemesi halinde {i¢ bin Tiirk Lirasi,

11 inci maddesinin ikinci fikrasi hiikiimlerine aykir1 olarak aracilik
faaliyetinde bulunulmasi veya aracilik hizmeti saglanmasi hallerinde alt1 bin
Tiirk Lirasi,

12 nci maddesinin birinci fikras1 hiikiimlerine aykir1 olarak belirtilen
nitelikleri haiz olmayan kisilerin ¢alistirilmasi halinde on bes bin Tiirk Lirasi,
12 nci maddesinin ikinci fikrasimda Ongoriilen bildirim yiikiimliiliigiiniin
yerine getirilmemesi halinde {i¢ bin Tiirk Lirast,

12 nci maddesinin tiglincii fikrasi hiikiimlerine aykir1 olarak belirtilen kisilerin
yasaklanan gorevlerde ¢aligtirilmasi halinde on bes bin Tiirk Lirasi,

13 iincli maddesinin birinci fikras1 hiikiimlerine aykiri olarak ana s6zlesme
degisikliklerinin tescil edilmesi halinde on bes bin Tiirk Liras,

13 {inci maddesinin Ugiincli fikras1  hiikiimlerine aykir1  olarak
malvarliklarinin devri veya bir baska sirketle birlestirilmesi halinde on bes

bin Tiirk Lirasi,
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e 21 inci maddesinde Ongoriilen bagimsiz dis denetim ylikiimliiliigiiniin yerine
getirilmemesi halinde on bes bin Tiirk Lirasi,

e Bakanlikk, miistesarlik ve kurul tarafindan alinan kararlara, c¢ikarilan
yonetmelik ve tebligler ile yapilan diger diizenlemelere uyulmamasi halinde,
yukaridaki fikralarda, sigortacilik mevzuati ve sermaye piyasast mevzuatinda
Oongoriilmiis bir cezanin olmadigi hallerde iki bin Tiirk Lirasi, idari para

cezasi verilir.

Yukarida belirtilen idari para cezalarinin uygulanmasindan 6nce ilgili kurulus
veya kisilerin savunmalar1 aliir. Savunma istendigine iliskin yazinm teblig
tarihinden itibaren bir ay i¢inde savunma verilmemesi halinde savunma hakkindan

feragat edildigi kabul edilir.

Idari para cezalarinmn verilmesini gerektiren fiillerin tekrar halinde, verilen
para cezasi iki kati, izleyen tekrarlarda ii¢ kati artirilarak uygulanir. Bu cezalarin
verildigi tarihten itibaren iki yil i¢inde idari para cezasmin verilmesini gerektiren

ayni fiil islenmedigi takdirde 6nceki cezalar tekrarda esas alinmaz.

Bu kanunun 23 {incii maddesinin birinci fikrasinda 6ngoriilen sugu isleyenler
hakkinda kanuni kovusturmaya gec¢ilmekle birlikte, gecikmesinde sakinca bulunan
hallerde Miistesarligin talebi iizerine valiliklerce bunlarin isyerleri gegici olarak

kapatilir; ilan ve reklamlar1 durdurulur ya da toplatilir.

Ceza Sorumlulugu

Ceza sorumlulugu madde 23°’de (Degisik madde: 23/01/2008-5728
S.K./487.mad) diizenlenmistir. Bu kanuna gore gereken izinleri almaksizin emeklilik
faaliyetinde bulunan veya ticaret unvanlar1 ve her tiirlii belgeleri ve ilan ve reklamlar1
ve kamuoyuna yaptiklar1 aciklamalarda bu kanunda belirtilen kuruluslarin adini
kullanan ya da 10 uncu madde hiikiimlerine aykir1 olarak bu kanunda diizenlenen
faaliyetlerde bulunduklari izlenimini yaratacak s6z ve deyimleri kullanan gercek
kisiler ile tiizel kisilerin gorevlileri ii¢ yi1ldan bes yila kadar hapis ve ii¢ yiiz glinden
iki bin giine kadar adli para cezasi ile cezalandirilir. Ayrica idari tedbir olarak bu

faaliyetlerin yiiriitiilmesine mani olunur.
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Sirketin yonetim kurulu bagkani ve iiyeleri ile imza yetkisini haiz mensuplari,
portfoy yonetim sirketinin yonetim kurulu baskani ve iiyeleri ile imza yetkisini haiz
mensuplary, gorevleri dolayisiyla kendilerine tevdi olunan veya muhafazalari,
denetimleri ve sorumluluklar1 altinda bulunan sirkete ait para veya diger varliklar1
zimmetine gegirirlerse, Tlirk Ceza Kanununun, zimmet sucuna iligkin hiikiimlerine

gore verilecek ceza beste bir oraninda artirilir.

Bu kanunda gosterilen yetkili mercilerin ve denetim gorevlilerinin istedikleri
bilgi ve belgeleri vermeyen ya da denetim gorevlilerinin gorevlerini yapmalarina
engel olan gercek kisilerle tiizel kisilerin gorevli ve ilgilileri bir yildan ii¢ yila kadar

hapis ve yliz giinden az olmamak iizere adli para cezasi ile cezalandirilir.

Bu kanuna tabi gercek ve tiizel kisilerin bu kanunda gdsterilen merciler ile
denetim gorevlilerine, mahkemelere ve diger resmi dairelere hitaben diizenledikleri
veya yayimladiklar1 belgelerde yapilan gercege aykir1 beyanlarindan dolayr bunlari
veya bunlarin diizenlenmesine esas olan her tiirlii belgeleri imzalayanlar hakkinda,
Tirk Ceza Kanununun belgede sahtecilik sucuna iliskin hiikiimlerine gore verilecek

ceza bir kat artirilir.

Bu kanuna tabi kuruluslarin itibarin1 kirabilecek veya servetine zarar
verebilecek bir hususa kasten sebep olan ya da bu yolda asilsiz haber yayanlar, bir
yildan ii¢ yila kadar hapis cezasi ile cezalandirilir. Bu fiilin basin ve yayin yoluyla
islenmesi halinde verilecek ceza yar1 oraninda artirilir. Isimleri belirtilmese dahi bu
kanuna tabi kuruluslarin giivenilirligi konusunda kamuoyunda tereddiite yol agarak
bu kuruluslarin mali biinyelerinin olumsuz etkilenmesine neden olabilecek nitelikte
asilsiz haberleri yukarida belirtilen araglarla yayinlayanlar dort yiiz giinden ii¢ bin

giine kadar adli para cezasi ile cezalandirilir.

Bu kanunun uygulanmasmda ve uygulanmasimin denetiminde gbrev alanlar,
gorevleri sirasinda bu kanun kapsaminda faaliyet gosteren gercek ve tiizel kisiler,
bunlarin istirakleri ve kuruluslar1 ile katilimciya ait 6grendikleri sirlari, bu kanuna ve
0zel kanunlarina gore yetkili olanlardan baskasina agiklayamazlar ve kendi
yararlarma kullanamazlar. Bu yilikiimliiliik bu kisilerin gérevden ayrilmalarmdan
sonra da devam eder. Bu ylikiimliiliige uymayan kimseler Tiirk Ceza Kanununun 239

uncu maddesine gore cezalandirilir.
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Bu kanuna tabi kuruluslarin mensuplar1 ve diger gorevlileri, sifat ve gorevleri
dolayistyla bu kanuna tabi kuruluslara veya emeklilik s6zlesmesi ile ilgili kisilere ait
ogrendikleri sirlar1 bu konuda kanunen agikga yetkili kilinan mercilerden baskasina
aciklayamazlar. Bu yiikiimliiliik gérevden ayrilmalarindan sonra da devam eder. Bu
madde hiikmiine aykir1 davrandig: tespit edilen kisiler Tiirk Ceza Kanununun 239

uncu maddesine gore cezalandirilir.

Bu maddenin altinc1 ve yedinci fikralarinda yazili kisiler, 6grendikleri sirlari
kendileri ya da bagkalar1 i¢in yarar saglamak amaciyla acgiklarlarsa, haklarinda Tiirk

Ceza Kanununun 239 uncu maddesine gore verilecek ceza yar1 oraninda artirilir.
Sorusturma ve Kovusturma Usulii

Bu kanunda belirtilen suglara iliskin sorusturma ve kovusturma yapilmasi,
konularma gore miistesarlik veya kurul tarafindan cumhuriyet bassavciligina yazih
basvuruda bulunulmasina baghdir. Bu bagvuru muhakeme sart1 niteligindedir.
Cumbhuriyet savcilar1 kovusturmaya yer olmadigina karar verirlerse, miistesarlik veya
kurul, Ceza Muhakemesi Kanununa gore kendisine teblig edilecek bu kararlara kars1
itiraza yetkilidir. Bu fikra uyarinca yapilan sorusturmalar neticesinde agilan kamu
davalarinda, miistesarlik veya kurulun bagvuruda bulunmas1 halinde, bunlar bagvuru
tarihinde katilan sifatim1 kazanirlar (Madde 24- : Degisik madde: 23/01/2008-5728
S.K./488).

Genel Hiikiimlerin Saklhilig

Bu kanuna gore sug teskil eden hareket ve fiiller bagka kanunlara gore de
cezayi gerektirdigi takdirde failleri hakkinda en agir cezayi gerektiren kanun maddesi

uygulanir (Madde 25).
3.2.8. Bireysel Emeklilik Sisteminde Vergilendirme

Tiirkiye’de bireylerin BES’e katilmalar1 dolayisiyla 6deyecekleri katki
paylarmin vergi matrahlarinin tespitinde indirim konusu yapilmasi, katki paylarinin
degerlendirilecegi emeklilik fonlarinin kazanglarmin vergilenmesi ve nihayet
bireylerin sistemden elde ettikleri gelirlerin vergilendirilmesine yonelik olarak 193
Sayili Gelir Vergisi Kanunu (GVK) ve Kurumlar Vergisi Kanununda (KVK)
degisiklikler yapilmistir. Yine 09.08.2005 tarih ve 25901 sayili resmi gazetede
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yaymlanan 256 Seri Numarali Gelir Vergisi Genel Tebligi BES’in
vergilendirilmesine iliskin diizenlemeler igermektedir. BES vergilendirme agamalart;
katki pay1 6deme doneminde, yatirim doneminde ve BES’den ayrilirken olmak tizere

ii¢ sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Bu ti¢ farkli durum asagida kisaca agiklanmaistir.
3.2.8.1. Katki Pay1 Odeme Déneminde Vergilendirme

GVK’nmun 63. ve 89. maddelerinde yer alan hiikiimler uyarinca sahis
sigortalar1 ile BES’e 6denen katk1 pay1 ve primlerin, belirli sartlar ¢ercevesinde, gelir
vergisi matrahmin tespitinde indirimi miimkiin bulunmaktadir. 256 sayili gelir
vergisi genel tebligine gore indirimin dogru bir sekilde uygulanabilmesi i¢in 6deme
tutar: ile tarihinin belgelendirilmesi gerekmektedir. Prim ve katki payr ddemeleri
makbuz karsiligi dogrudan sigorta veya bireysel emeklilik sirketine yapilabildigi
gibi, banka subeleri, bankalarin otomatik para ¢ekme makineleri (ATM), internet
veya telefon bankaciligi, kredi kartlar1 veya posta ¢eki araciligiyla da
yapilabilmektedir. BES’e 6denen katki paylarini(http://web2.egm.org.tr/webegm?2
/yeni_web/vergi_avantaj_main.asp, 20.03.2011):

e Ucretli ¢alisanlar ve memurlar briit iicretlerinin %10'unu ve yillik olarak
asgari Ucretin yillik tutarmi agsmamak iizere gelir vergisi matrahlarmdan
indirebilirler (GVK. Mad. 63/3).

e Yillik beyanname verenler beyan ettikleri gelirin %10'unu ve asgari ticretin
yillik tutarii agsmamak iizere gelir vergisi matrahindan indirebilirler (GVK.

Mad. 89/1).

e Isverenler yine yukaridaki limitler cercevesinde dogrudan gider yazmak sureti

ile vergi matrahindan indirebilirler (GVK. Mad. 40/9).

Katki payr Odemeleri emeklilik sirketi tarafindan verilecek tahsilat
makbuzlariyla veya ddeyenin adi-soyadi, 6deme donemi, ddenen katki pay tutari,
O0deme yapilan emeklilik sirketinin unvan1 ve ddemenin tiirline ait bilgilerin yer
almas1 halinde banka dekontlari, otomatik para ¢ekme makinesi makbuzlari, kredi
kart1 ekstreleri ve posta ¢eklerini kullanarak vergi matrahmmn tespitinde indirim
konusu yapilabilir  (http://www.emeklilikvehayat.com/bireysel-emeklilik-sistemi/
bireysel-emeklilik-vergilendirme.html, 20.03.2011). Ayrica sigorta poligesi veya

emeklilik sozlesmesinin bir Orneginin igverene verilmesi halinde sigorta veya


http://web2.egm.org.tr/webegm2/yeni_web/vergi_avantaj_main.asp
http://web2.egm.org.tr/webegm2/yeni_web/vergi_avantaj_main.asp
http://web2.egm.org.tr/webegm2/yeni_web/vergi_avantaj_main.asp
http://web2.egm.org.tr/webegm2/yeni_web/vergi_avantaj_main.asp
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emeklilik sirketlerince faks veya e-posta yoluyla katilimcilara gonderilen makbuz
ornekleri ile internet ortaminda yapilan 6demelere iliskin olarak bilgisayardan alinan
ciktilar esas almarak da indirim uygulanabilecektir. Bu durumda belirtilen
belgelerden birinin ya da yapilan 6demelerin tutari, donemi ve tarihini gdsteren
sigorta veya emeklilik sirketlerince diizenlenmis bir yazi veya ekstrenin, indirimin
uygulandig: ticretin ilgili oldugu yili izleyen yilin ikinci ay1 sonuna kadar igverene
iletilmesi gerekmektedir. Herhangi bir sebeple isten ayrilma olmasi durumunda s6z
konusu belgeler isten ayrilmadan 6nce igsverene iletilecektir. Ancak, igverence uygun
goriilmesi halinde isten ayrilma tarihinden itibaren bir ay i¢inde de iletilebilecektir.
Sigorta primi ve katki paymin sigorta veya emeklilik sirketine hizmet erbabi
tarafindan dogrudan 6denmeyip igverenler araciligiyla 6denmesi halinde (grup
sigortast veya grup bireysel emeklilik sdzlesmesi ), sigorta poligesi veya bireysel
emeklilik sozlesmesinin bir Orneginin igverende bulunmasi ve bu police veya
sozlesmede sigorta priminin veya bireysel emeklilik katki paylarmin 6deme
dénemlerinin, ayrica bu donemler i¢in 6denecek prim ve katki pay: tutarlarinin belli
edilmis olmasi kaydiyla, hizmet erbabi i¢in igveren tarafindan sigorta veya emeklilik
sirketine 6denen ve/veya hizmet erbabinin {icretinden kesinti yapilmak suretiyle
tahsil edilen sigorta primi ve katki payi, her bir kisi i¢in ayrica yukarida belirtilen
belgeler aranmaksizin iicretin vergi matrahinin tayininde indirim olarak dikkate

almabilecektir (256 Sayil1 Gelir Vergisi Genel Tebligi).

Katki payr ve primlerin vergi matrahinin tespitinde indirim konusu
yapilabilmesi i¢in, gelirin elde edildigi donem ile iligkili olmas1 ve bu donem sonuna
kadar 6denmis olmasi gerekmektedir. Gelir vergisi uygulamasinda vergilendirme
donemi takvim yilidir. Bununla birlikte, tevkif yoluyla 6denen vergilerde, istihkak
sahipleri ayrica yillik beyanname vermeye mecbur degillerse tevkifatin ilgili
bulundugu donemler vergilendirme donemi sayilmakta ve kesilen vergiler gelir
vergisinin yerine ge¢mektedir. Buna gore, yillik beyannamede indirim konusu
yapilacak prim veya katki paymin, beyannamenin ilgili oldugu yil ile iliskili olmas1
ve bu yilin sonuna kadar ddenmesi, iicretlere iligkin indirimde ise icretin ilgili
oldugu ay ile iliskili olmas1 ve bu aylik donemin sonuna kadar ddenmis olmasi
gerekmektedir (Gelir Vergisi Kanunu; 256 Sayili Gelir Vergisi Genel Tebligi;
http://www.egm.org.tr/mevzuat/diger10.pdf,28.01.2011; http://www.emeklilikvehaya
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t.com/bireysel-emeklilik-sistemi/bireysel-emeklilik-vergilendirme.html, 20.03.2011).

Oliim, kaza gibi risklere kars1 yaptirilan sahis sigortalar belirli bir dénemi
kapsamakta ve bu donem ic¢in hesaplanan prim pesin olarak veya taksitler halinde
Odenebilmektedir. Birikimli sigortalar ve BES’de ise prim veya katki paylar1 aylik,
iic aylik, alt1 aylik ve yillik donemler itibariyle belirlenebilmekte ve ddenmektedir.
Aylik bazda yapilacak indirimde, primin pesin 6denmesi veya taksit donemlerinin bir
aydan daha uzun belirlenmesi halinde, prim tutari ilgili oldugu aylar dikkate alinarak
(6denmis olmasi sartiyla) indirim konusu yapilacaktir. Oransal smirlar (licretin
%]10’u veya %5°1 gibi) gercevesinde kalsa dahi daha sonraki aylara iliskin pesin
olarak 6denen tutarlarin 6dendigi ayda indirim konusu yapilmasi miimkiin degildir

(256 Sayil1 Gelir Vergisi Genel Tebligi).

Yillik bazda yapilacak indirimde de sadece gelirin ilgili oldugu yila iligkin
prim tutar1 indirim konusu yapilacaktir. Ornegin 1 Temmuz 2010 tarihinden
baslamak iizere bir yillik yapilan ve bedeli pesin olarak &denen saglik sigortasi
priminin alt1 aylk kismmim 2010 yilina, diger alti aylik kismmin da 2011 yilina
iligkin beyannamede indirim konusu yapilmasi gerekir. Genel biit¢eye dahil idare ve
miiesseseler yaptiklar1 vergi tevkifati icin muhtasar beyanname vermemektedir.
Ucretlerini pesin alan iicretlilerin, aylik donemler itibariyle ddedikleri sahis sigorta
primleri ve bireysel emeklilik katki paylari, prim ve katki payr 6deme belgesinin
primin ve katki paymm ait oldugu ay i¢inde igverene ibraz edilmesi kosuluyla
oransal ve mutlak smirlamalar ¢ergevesinde izleyen aylara (bir sonraki aya) ait
iicretlerin vergi matrahinin hesabinda indirim olarak dikkate almabilecektir. Zarar
beyan1 ya da oran ve tutar smirlamalar1 dolayisiyla yillik beyannamede indirim
konusu yapilamayan prim veya katki paylarinin daha sonraki yillarda indirim konusu
yapilmast miimkiin degildir. Ayn1 sekilde iicretlilerin 6dedigi prim ve katki paymin
ilgili oldugu ayda indirilemeyen kismi, izleyen aylara ait {icretin matrahindan

indirilemeyecektir (256 Sayili Gelir Vergisi Genel Tebligi).

Bireysel emeklilik uygulamasinda sozlesmede aksine bir hiikiim
bulunmamasi halinde, sozlesmede ilgili donemde 6denmesi Ongoriilenin iizerinde
Odenen katki payi, 6deme tarihinden onceki son bir yillik doneme ait 6denmemis

katkr paylarina mahsup edilmekte veya 6deme tarihinden itibaren azami bir yillik
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donemde 6denmesi gereken katki payi olarak kabul edilmektedir. Diger hallerde,
katkt paymin iizerinde yapilan ddemeler ilgili 6deme tarihindeki katki pay1 olarak
kabul edilmektedir. S6zlesmede donem i¢in belirlenen katki paymin {izerinde 6deme
yapilmasi ve bu 6demenin ileriki donemler i¢in 6denmesi gereken katki pay1 olarak
kabul edilmesi halinde, 6denen katki pay1 ilgili oldugu donemde indirim konusu
yapilabilecektir. S6zlesmede o donem i¢in ddenmesi dngoriilen katki pay1 tutarinin
iizerinde 6deme yapilmasi ve bu fazlanin 6demenin yapildigr doneme iliskin katki
pay1 olarak kabul edilmesi halinde, indirim hakki sadece o donemle ilgili olarak
kullanilabilecek olup oran ve tutar yoniinden sinirlamalar nedeniyle indirilemeyen
kisim, daha sonraki donemlerde indirilemeyecektir (256 Sayili1 Gelir Vergisi Genel
Tebligi).

Gecmis doneme iliskin yapilan katki payr 6demeleri 6demenin ilgili oldugu
donemin matrahinin tespitinde indirim konusu yapilamaz. Ancak eger ddemeler
gecmis donem, cari donem veya ileri donemleri de igeriyorsa, gecmis donemlere
iliskin katki pay tutari ilgili oldugu kalan aylarda indirim konusu yapilabilir (256
Sayili Gelir Vergisi Genel Tebligi; http://www.emeklilikvehayat.com/bireysel-
emeklilik-sistemi/bireysel-emeklilik-vergilendirme.html, 20.03.2011). Ornegin 1.200
TL aylik ticret geliri elde eden bir hizmet erbabi 01.01.2011 tarihi itibariyle
kendisine ait hayat sigortasi sdzlesmesi yapmis olup, ilgili sigorta sirketine Ocak—
Haziran 2011 aylarina ait (6 aylik) toplam 300 TL sigorta primini 12.02.2011
tarihinde defaten 6demistir. Sozii edilen {icretli sigorta primine ait makbuzu da
13.02.2011 tarihinde isverenine ibraz etmistir. Aylik donemlerde 6denmesi gereken
Ozel sahis sigorta priminin bir defada toplu olarak 6denmesi halinde, iicretin vergi
matrahinin tayininde, primin bir aylik iicret gelirinin (1.200 TL) %5°1 olan 60 TL’ye
kadar olan kismi indirim olarak dikkate alinabilecektir. Buna gore, alt1 aylik toplu
Odenen prim tutar1 makbuzun ibraz edildigi ay dahil olmak iizere, primin ait oldugu
kalan ay sayisina boliinerek kalan her bir aya isabet eden aylik tutar (300/5= 60 TL)
tespit edilecektir. Bu tutar Subat, Mart, Nisan, Mayis ve Haziran aylarmin vergi
matrahinin tayininde indirim olarak dikkate alinacak, prim O6deme belgesinin
isverene ibraz edildigi aydan onceki ay olan Ocak 2011 ay1 igin ise herhangi bir

islem yapilmayacaktir (256 Sayili Gelir Vergisi Genel Tebligi).

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununun
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Gegici 1 inci maddesi kapsaminda mevcut birikimli hayat sigortalilarin talep etmeleri
ve sigortalilarin ilgili mevzuatta Ongoriilen sartlar1 haiz olmalar1 halinde,
birikimlerini tiim hak ve yiikiimliiliikleri ile birlikte BES’e aktarabileceklerdir. Boyle
bir aktarimin gerceklestirilmesi halinde, sigorta policesi 07.10.2001 tarihinden 6nce
diizenlenmis olsa da aktarim isleminden sonra yapilacak her tiirlii katki pay1
O0demelerinin yeni sistem cercevesinde vergi matrahmin tespitinde indirim konusu

yapilmas1 miimkiindiir (256 Sayili Gelir Vergisi Genel Tebligi).

Birden fazla isverenden iicret alinmas1 durumunda, yillik asgari ticrete iligkin
miktar simirlamasinin {icretli tarafindan verilecek bilgiler gercevesinde yiiriitiilmesi
gerekir. Bu anlamda ozellikle yil i¢cinde ise baslamalarda ileride dogabilecek
sorunlart 6nlemek agisindan ticretliden sigorta primi ve katki pay1 konusunda daha
once yapilan uygulamalarla ilgili olarak yazili bilgi alinmasi gerekir. BES’de vergi
avantaji, sozlesme bazinda degil, Odenilen katki payr tutar1 esas almarak
hesaplanmaktadir. Bu kapsamda katilimcinin tiim emeklilik s6zlesmelerine 6demis
oldugu katki paylari, elde edilen {icretin/beyan edilen gelirin %10'u ve briit asgari
ticretin yillik tutar1 sinirlamalar1 dikkate alinarak indirim konusu yapilabilir.
Katilimcilar esleri adina yaptiklar1 katki pay1 6demelerini kendi vergi matrahlarinda
indirim konusu yapabilmektedir. Katilimcidan alinan giris aidati vergi matrahinin
tespitinde indirim konusu yapilamaz (http://www.emeklilikvehayat.com/bireysel-
emeklilik-sistemi/bireysel-emeklilik-vergilendirme.html, 20.03.2011; 256 Sayili
Gelir Vergisi Genel Tebligi).

3.2.8.2. Yatirnm Doneminde Vergilendirme

Emeklilik yatirim fonlarmin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari

kurumlar vergisinden istisnadir.
3.2.8.3. Bireysel Emeklilik Sisteminden Ayrilirken Vergilendirme

GVK’nun 75. maddesine eklenen ve 07.10.2001 tarihinden itibaren yiiriirliige
giren bent su sekildedir: “Madde 75- Sahibinin ticari, zirai veya mesleki faaliyeti
disinda nakdi sermaye veya para ile temsil edilen degerlerden miitesekkiil sermaye
dolayisiyla elde ettigi kar payi, faiz, kira ve benzeri iratlar menkul sermaye iradidir.

Kaynag1 ne olursa olsun agagida yazil iratlar menkul sermaye irad1 sayilir:



77

Tiizel kisiligi haiz emekli sandiklari, yardim sandiklari ile emeklilik ve

sigorta sirketleri tarafindan;

a) On yil siireyle prim, aidat veya katki pay1 6demeden ayrilanlara yapilan

O0demeler,

b) On yil siireyle katki payr 6demis olmakla birlikte BES’den emeklilik
hakki kazanmadan ayrilanlar ile diger sandik ve sigortalardan on yil siireyle prim
veya aidat Odeyenlere ve vefat, maliliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle

ayrilanlara yapilan 6demeler,

c) BES’den emeklilik hakki kazananlar ile bu sistemden vefat, malGliyet

veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle ayrilanlara yapilan 6demeler.

Yasa metninden anlasildigi iizere, katilimcilardan toplanan katki pay1 veya
primlerin nemalandirilarak hak sahibine geri O0denmesi esasina dayali BES
kapsaminda elde edilen gelirler, menkul sermaye iradi olarak vergilendirilecektir.
Katilimcilarin sistemde kalma siireleri ve ayrilma big¢imleri elde edilen gelirin
niteligini degistirmemekte, daha sonra agiklanacag iizere gelir lizerinden yapilacak
stopajin oranini etkilemektedir. Belirli risklere karsi yapilan ve riskin gergeklesmesi
halinde hak sahibine belirli bir 6deme yapilmasini 6ngoren birikimsiz sigorta
policeleri kapsaminda yapilan 6demeler gelir vergisinin konusuna girmemektedir.
Dolayisiyla, bu nitelikteki gelirlerin GVK’nun 75. maddesi kapsaminda menkul
sermaye irad1 olarak degerlendirilmesi miimkiin degildir. Oliim, maluliyet ve benzer
risklere kars1 yapilan riziko teminatlari ile birikimli teminatlarin ayni policede
gosterilmesi durumunda, s6z konusu poligenin birikimli teminata isabet eden kismi
ile ilgili olarak yapilacak 6demeler menkul sermaye iradi1 olarak degerlendirilecektir.
Birikimler disinda, sadece riskin ger¢eklesmesi halinde yapilan 6demeler ise gelir
vergisinin konusuna girmemektedir. Oliim, maluliyet ve benzer risklerin
gerceklesmesi halinde risk teminatina ilaveten sigortaliya risk anindaki birikimlerinin
degerinin 6denmesi veya birikim veya risk teminatindan yliksek olanin 6denmesi
esasma dayali policelerde 6deme riskin gerceklesmesine baglh olarak yapilsa dahi,
birikimli teminata isabet eden tutar menkul sermaye irad1 olarak degerlendirilecektir.
Ornegin; birikim veya risk teminatindan yiiksek olanm ddenmesi esasina dayali bir

police kapsaminda, riskin gerceklestigi anda risk teminatinin birikimden daha ytiksek


http://www.gelirler.gov.tr/gelir2.nsf/16edea0e2373cd7586256aa4002edc4e/ec7e54318537259586256aa7004daa90?OpenDocument
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olmas1 halinde, ddenecek tutarm birikime isabet eden kismi menkul sermaye iradi
olarak gelir vergisine tabi olacaktir. Risk teminati ile birikim arasindaki tutar ise gelir
vergisine tabi olmayacaktir. Ancak riskin gergeklestigi anda birikim tutarmin daha
yiiksek olmasi halinde 6denecek tutarin tamami menkul sermaye iradi olarak

degerlendirilecektir (Gengyiirek, 2011).

BES’den katilimcilara 6denecek gelirlerin bir kismi GVK’nun 22.inci
maddesinde yapilan diizenleme ile gelir vergisinden istisna edilmistir. Yapilan
diizenlemeye gore; BES’den emeklilik hakki kazananlar ile bu sistemden vefat,
mallliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle ayrilanlara yapilan 6demelerin % 25'i
gelir vergisine tabi olmayacaktir. BES’den elde edilen gelirlerin vergilendirilmesinde
esas olan vergileme, %25 oranindaki istisna diisiildiikten sonra kalan tutar {izerinden
yapilacaktir. BES’den 10 yili doldurmadan ayrilanlar ile 10 yil ge¢mis olmasina
ragmen emekli olmadan ayrilanlar i¢in istisna uygulamasi s6z konusu degildir. Bu
durumda olan katilimcilara sistemden Odenen tutarm tamami iizerinden, tevkifat

esasina gore vergi tahakkuk ettirilecektir (Gengytirek, 2011).

BES’den yapilan 6demelerin vergilendirilmesinde tevkifat (stopaj) esasi
gecerlidir. GVK’nun 86/1-a bendi ile, BES vasitasi ile elde edilen menkul sermaye
iratlar1 i¢in yi1llik beyanname verilmemesi, diger gelirler icin beyanname verilmesi
halinde ise bu gelirlerin beyannameye dahil edilmemesi esas1 getirildiginden,
GVK’nun 94. maddesi kapsaminda yapilan tevkifat nihai vergileme olmaktadir.
Bakanlar Kurulu GVK’nun tamidigi yetki uyarinca aldigi 10.12.2003 tarih ve
2003/6577 sayili karar ile 01.01.2004 tarihinden itibaren gecerli olmak {izere,
BES’den ¢esitli nedenlerle ayrilanlara yapilacak 6demelere uygulanacak gelir vergisi
tevkifat oranlarim1 belirlemistir. Emeklilik ve sigorta sirketleri, bireysel emeklilik
sozlesmesi dolaysiyla yaptiklar1 6demelerden (istisna edilen tutar hari¢) gelir vergisi
stopajt yaparak bunu vergi dairesine beyan etmekle yiikiimliidiirler. Bu baglamda
bireysel emeklilik ile diger sigorta sirketlerince (Gengyiirek, 2011);

e BES’den 10 yil siire ile katki payr odemeden sistemden ayrilinmasi
durumunda toplam birikim tizerinden %15 stopaj uygulanacaktir.

e BES’e 10 yil veya daha fazla siireyle katki pay1 6demis olunmasina ragmen
emeklilik hakk: kazanilmadan ayrilma halinde emeklilik hakki kazanmadan

ayrilanlara yapilan 6demelerde %10 stopaj uygulanacaktir.
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e BES’den emeklilik hakki kazandiktan sonra ayrilinmasi halinde, ayrilanlara
yapilan 6demelerin %25'1 gelir vergisinden muaftir ve geri kalan tutara %5
stopaj uygulanacaktir. Emekli olma durumunda (vefat, maluliyet veya tasfiye
gibi nedenlerle ayrilanlar da dahil olmak iizere) 6demelerin %25'i vergiden
muaf oldugu icin aslinda stopaj kesintisi %3,75 olmaktadir.

e Herhangi bir zamanda zorunlu nedenlerle (vefat, maluliyet veya tasfiye gibi)
sistemden ayrilma halinde ayrilanlara yapilan 6demelerin %?25' gelir

vergisinden muaftir ve geri kalan tutara %5 stopaj uygulanacaktir.

BES’in vergilendirilmesi siirecinde katki payr 6deme doneminde, yatirim
doneminde ve BES’den ayrilirken vergilendirme islemleri asagidaki tabloda kisaca

Ozetlenmistir.
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Asama Uygulama

Odenen primin o ayki briit iicretin %10'unu asmayan kismi,
yillik olarak asgari ticretin yillik tutarini asmamas: sartiyla
gelir vergisi matrahindan indirilebilir. Serbest meslek
mensuplarinda ise yillik gelirin % 10'unu ve asgari iicretin
yillik tutarm asmamak tizere gelir vergisi matrahindan
indirilmektedir. Isverenler tarafindan calisanlari adina
1- Katk Payt Odeme Déneminde odedikleri katki paylari, aylik tcretin %10unu ve yillik
olarak asgari tcretin yillik tutarini agmamak kosuluyla
dogrudan gider yazlabilecektir. Isveren ve iicretlinin katki

payini birlikte 6dedigi durumlarda %10 orani st limittir.

Emeklilik yatinm fonlarinin portfoy isletmeciliginden dogan

kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir.
2-  Yatirim Doneminde

10 yildan oOnce ayrilma halinde Bireysel emeklilik
sisteminden, 10 yil siireyle katki payr 6demeden ayrilanlara
yapilan Odemelere %15 stopaj uygulanacaktir. 10 yildan
sonra ancak emeklilik hakki kazanmadan ayrilma halinde
Bireysel emeklilik sistemine 10 y1l veya daha fazla siireyle
katki payr Odemis olmasma ragmen emeklilik hakki
kazanmadan ayrilanlara yapilan odemelerde %10 stopaj
uygulanacaktir. Emeklilik hakki kazandiktan sonra ayrilma
halinde Bireysel emeklilik sisteminden emeklilik hakki
kazandiktan sonra ayrilanlara yapilan ddemelerin %25' gelir
vergisinden muafur ve geri kalan tutara %S5 stopaj
3~ BES'den Aynlirken uygulanacaktir. Herhangi bir zamanda zorunlu nedenlerle
ayrilma halinde Vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu
nedenlerle ayrilanlara yapilan Odemelerin  %25'i  gelir
vergisinden muaftir ve geri kalan tutara %5 stopaj

uygulanacaktir.

Tablo 2.1. BES Vergilendirme Asamalari

Kaynak: http:/imww.emeklilikrehberi.com/vergibilgilendirme.php, 20.03.2011; http://web2.egm.org.
tr/ webegm2/yeniweb/vergiavantajmain.asp, 20.03.2011.

3.3. DUNYA'DA UYGULANAN BIREYSEL EMEKLILIK
SISTEMLERI

Diinyada uygulanmakta olan degisik bireysel emeklilik modelleri
bulunmaktadir. Zorunlu kamu sosyal giivenlik sistemlerinde finansman ydntemi

olarak dagitim yontemi uygulanirken, bireysel emeklilik sisteminin fon biriktirme
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yani kapitalizasyon yontemi esastir. Primlerle elde edilen gelirlerin ve bunlarin
yatirimlara yonlendirilmesinde elde edilen gelirlerin bir fondan toplanmasi ve
odenecek emekli ayliklarinin bu fonlardan karsilanmasi s6z konusudur. Bu konu ile
ilgili olarak degisik iilke sistemleri incelendigi zaman baslica iki modelin
uygulandig1 goriilmektedir. Bunlardan ilki “Onceden belirlenmis prim” ikincisi ise

“Onceden belirlenmis yardim (aylik)” modelleridir (Kayhan, 2007: 23).

Bat1 Avrupa’da dzellikle Ingiltere ve Almanya’ da, énceden belirlenmis aylik
modeli yaygmn bi¢gimde uygulanmaktadir. Bu modelde aylik miktar1 Onceden
belirlenmis bir formiile gore hesaplanmaktadir. Ayliklarin miktar1 ve diizeyi fonlara
gore degil de benimsenmis hesaplama yontemine gore belirlenir. Boylece fonlarin
isletilmesi konusundaki riziko ile ilgili sirket tarafindan iistlenilmis olmaktadir.
Yapilacak yardim miktarina gore gerekli fon miktar1 belirleme sorumlulugu da buna
aittir. Emeklilik fonlar1 isletilmeden bagimsiz bir kurum tarafindan isletilir. Ingiltere
ve ABD’ de uygulanan sistemin temeli bu sisteme dayanmaktadir. Bazi lilkelerde ise,
isletmenin bilangosu kapsaminda emeklilik fonlar1 Ongoriilmektedir. Almanya,
Japonya ve Avusturya’da bu sistem benimsenmistir. Bazen de bir sigorta sirketi

dahilinde bu amagla bir s6zlesme yapilmasi s6z konusudur (Kayhan, 2007: 23).

Onceden belirlenmis prim sistemi ise Avrupa’da en az yaygm olan fakat buna
karsilik, 1980°den itibaren ABD’de yayginlik kazanmaya baslayan modeldir. Bu
model de ise baglanacak ayliklarin miktar1 konusunda onceden herhangi bir
yikiimliiliik altina girilmemektedir. Sisteme dahil olanlar fonlarm deger yitirme
rizikosunu Onceden kabul etmislerdir. Odenen primler sermaye piyasasinda
degerlendirilir ve emeklilik ayliklarmin ya da 6denecek gelirlerin miktari, fonlarin
borsadaki getirisine gore belirlenir. Burada fon biriktirme modeli en saf sekliyle
uygulanir. Bu modelde yonetim bu amagcla olusturulmus bir kurum, bir sigorta
sirketi, bir banka, esit temsil esasmna dayali bir kurum veya karsilikli yardim
sandiklar1 tarafindan yiiriitiilliir. Bilancolarinda yapilacak yardimlarin miktarinin
garantisi s6z konusu degildir. Ulkemizde diger Avrupa iilkelerinde agirhikli olarak
uygulanan onceden belirlenmis aylik sistemi degil onceden belirlenmis katki sistemi

benimsenmistir (Kayhan, 2007: 23).
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BES uzun yillardir gelismis ve gelismekte olan {iilkelerde uygulanan bir
sistemdir. BES baz1 iilkelerde sosyal gilivenlik sistemini tamamlayic1 bir rol
oynarken, bazi iilkelerde sosyal giivenlik sistemlerine alternatif olmaktadir. Bazi
iilkelerde BES’e girip girmemek katilimcilarin tercihlerine birakilmisken bazi
iilkelerde ise sisteme girmek zorunlu tutulmustur. Sili, Uruguay, Bolivya ve Meksika
gibi ilkelerde BES’in zorunlu oldugu goriilmektedir. Tirkiye'nin de icinde
bulundugu OECD iilkelerinde ise BES mevcut sosyal giivenlik sistemlerinin

tamamlayicist durumunda olup sisteme katilim goniilliiliik esasina dayalidir (Aydin,

2008: 85).
3.3.1. Zorunluluk Esasina Dayah Bireysel Emeklilik Sistemleri

Zorunluluk esasina dayali BES genel olarak Giiney Amerika ve Dogu Avrupa
iilkelerinde uygulanmaktadir. S6z konusu iilkelerin ortak 6zelligi gelismekte olan
iilkeler olmalaridir. Gelismekte olan {ilkelerde genel ekonomik krizler ile sosyal
giivenlik sistemi krizleri birbirini zincirleme olarak etkilemektedir. Sosyal giivenlik
sistemlerinde yasanan krizlerden ¢ikis i¢in tesis edilen 6zel emeklilik programlari
sayesinde genel ekonomik krizlerin de asilacagina inanilmaktadir (Girgin, 2007: 41-
42). Sosyal giivenlik sistemlerinin modern ¢aga uygun olarak yeniden
yapilanmasinda Giiney Amerika iilkelerinin 6zel bir yeri vardir. Bu alandaki ilk
gelismeler; 1981 yilinda Sili’de reform hareketleriyle baslamistir. Bu reform
hareketlerini yakin komsu iilkeleri olan Kolombiya, Arjantin ve Peru’daki reform
hareketleri izlemistir. Bu reformlar genis yankilar uyandirmis ve ciddi ekonomik ve
sosyal etkilere yol agmistir. Bu reformun temel noktasi kisisel tasarruf emeklilik
hesab1 olup 6zel emeklilik fonlar1 i¢in ayrintili ve sinirlayici hiikiimler getirilmis,

denetim ve gdzetim sistemi olusturulmustur (Aydin, 2008: 86; Baglan, 2006: 45).

Dogu Avrupa iilkelerinde 6deme yetersizligindeki dagitim esashi emeklilik
sistemleri, zorunlu ve 6zel fon esash emeklilik ayagi ile yeniden yapilandirilirken
cesitli gerekceler ortaya konulmustur. S6z konusu gerekgeler; etkinsizligin
azaltilmasma ve sermaye piyasalarinin gelisimine iligkindir. Yapilan ¢ok ayakli
emeklilik reformlari; mevcut emeklilik krizinin finansal maliyetlerinin ¢6ziimii i¢in
alinan yiiksek sosyal gilivenlik primlerinin azaltilmasini, kayit dig1 piyasalarin kayit

altma alinmasmi ve sermaye piyasalarinm biiylimesini tesvik eden bir strateji
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izlemektedir. Cok ayakli emeklilik reformunun uygulanabilirligi, diizenlemelerin
etkin yiriitiilmesi kapasitesini ve makro ekonomik istikrar1 gerektirmektedir. Boyle
bir makro ekonomik taahhiit mevcut degilse, gerekli teknik yeterlilik ve hukuki alt
yapt hazirlanamaz ise zorunlu 6zel emeklilik fonlarinin kurumsallasmast miimkiin

olamayacaktir (http://www.tisk.org.tr, 21.01.2011).

Zorunluluk esasina dayali BES uygulayan Giiney Amerika iilkelerinden Sili,
Kolombiya, Meksika ve Arjantin, Dogu Avrupa lilkelerinden Macaristan ve Polonya

ornekleri asagida incelenmistir.
3.3.1.1. Sili Bireysel Emeklilik Sistemi

Diinyada 6zel emeklilik fonlar1 konusunda en radikal adimlarin atildigi
Sili’de 04.11.1980 tarihinde kabul edilen 3500 sayili Emeklilik Fonlar1 Kanunu’yla
dagitim modeline dayali sosyal giivenlik sistemi yerine fonlama modeline dayali 6zel
emeklilik sistemine gecilmistir (Girgin, 2007: 48). Bu uygulamanin amaci, 6zel
emeklilik sistemleriyle c¢alisanlara emekliliklerinde ek gelir saglamak degildir.
Aksine tiim sosyal giivenlik sisteminin 6zellestirilmesi esasina dayanan bir
uygulamadir. Bu 6zelligi ile iilkemizdeki uygulamadan hem amag, hem de yapi
olarak oldukca farkli bir uygulamadir. Ancak fonlarin yonetiminin 6zel sirketlere
birakilmast ve bireysel hesaplar temelinde islemesi gibi ortak ozellikler de

bulunmaktadir (Altan, 2005:43)

Ucretli is¢iler igin zorunluluk esasma dayanan BES’de her iiyenin katkismin
yatirildigi bir bireysel emeklilik hesab1 bulunmaktadir. Kisilere, kendi 6zel tasarruf
hesaplarindaki tasarruflarini takip etmeleri i¢in hesap clizdani verilmektedir. Bu
hesaplarin getirisi calisana aittir. Bu getiriler, kisa donemlerde negatif olabilirler
ancak uzun dénemler dikkate alindiginda, sermaye piyasalarindaki giivenilir ve farkl
finansal aktiflere yatirildiklar1 i¢cin pozitif getiri s6z konusudur. Fon yatirimlarinin
getirisi bu hesaplara aktarilmakta ve faydalar; fon getirilerine, toplanan ve biriken
fonlarin biiylikliigiine, emekli olundugunda tahmin edilen Omiir siiresine gore
hesaplanmaktadir. Fonlar 6zel emeklilik sirketleri tarafindan yonetilmektedir.
Emeklilige hak kazananlar varliklarina tekabiil eden emekli maasini yillik veya daha
kisa araliklarla alabilmektedirler (Tugsel, 2007: 94; Tuncer, 2006: 96). Uygulanan
sistemin ii¢ temel 6zelligi vardir (Bagc1, 2006: 19; Onal, 2001: 87; Tugsel, 2007: 95):
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e Ferdi tasarruf metodu benimsenmistir.
e Fonlar 6zel ticari sirketler tarafindan yonetilmektedir.

e Emeklilik fonlarini se¢im hakki mevcuttur.

Calisanlarm primlerini yatirabilecekleri ve bu primleri degerlendiren 6zel
sirketler (AFP) kurulmustur. AFP’lerin yasalarla belirlenmis bir¢ok gorevi
bulunmaktadir. Bu gorevler 6zetle; primleri toplamak, fon yonetimi hizmeti vermek,
emekli ayliklarimi 6demek, kayitlar1 tutmak, maluliyet ve 6liim risklerine kars1 grup
sigortast yapmak, iiyesi olan ¢alisanlara 4 ayda bir yazili bilgi vermek, yatirimlar ve
giderler konusunda devlete diizenli bilgi vermek, {iyelerin ve denetcilerin soru ve

isteklerini yanitlamak bi¢iminde siralanabilir (Kapar, 1999: 176)

Bu sistemde emeklilik fonlar1 segcme ve hatta bir fondan digerine gegme hakki
bulunmaktadir (Tuncer, 2006: 97). Emeklilik yas1 kadinlarda 60, erkeklerde 65
olarak belirlenmistir. Bireyin emeklilik ayligina hak kazanabilmesi i¢in en az yirmi
yil ¢calismis olmas1 gerekmektedir. Belirlenen kosullar altinda emeklilik yagindan on

y1l once erken emekli olma imkani bulunmaktadir (Baglan, 2006: 47).

Bu uygulama ile sosyal giivenlik haklarimda 6nemli iyilestirmeler saglamis ve
emeklilik ayliklar1 reel olarak onemli Olclide yiikselmistir. Emeklilik sisteminde
sosyal giivenlik kurumlarma 6denen sigorta primleri, eski sisteme oranla reel olarak
daha diisiik olarak gergeklesmistir. Sili tipi sosyal glivenlik sisteminin en 6nemli
makro ekonomik etkisinin, 6zel sosyal giivenlik kuruluslar1 kanali ile tasarruf
tabanin1 genigletmesi ve kurumsal yatirimcilar vasitast ile de ekonominin uzun
donemli fon ihtiyacinin karsilanmasina hizmet etmesi yoniinde olmasidir. Emeklilik
fonlarmin sermaye piyasalarmin gelismesine katki yapmasi ve uzun donemli
kurumsal yatirimlarin tabanimi olusturmasi finansal piyasalardaki dalgalanmalar1 da

azaltmustir (Satir, 2008: 65).
3.3.1.2. Arjantin Bireysel Emeklilik Sistemi

Arjantin ulusal emeklilik sistemi, cok ayakli bir yapiya sahiptir. Ugayag1 olan
sistemin birinci ayagi temel bir fayda sunan ve hiikiimet tarafindan isletilen zorunlu
yapidrr. Ikinci ayak hiikiimet ve &zel yoneticilerce isletilen zorunlu emeklilik
programlaridir. Ucgiincli ayak ise c¢ok kiigiik ve goniilli katilimhi olup &zel

yoneticilerce isletilmektedir (Satir, 2008: 66; Isbilen, 2008: 60).
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Arjantin hiikiimeti 19901 yillarin basinda ozellestirme ve ekonomide
liberallesme gibi bir dizi tedbir almistir. Emeklilik sistemindeki reform bunlardan en
onemlisi olup konu ile ilgili 1993 Ekim aymda yasa ¢ikarilmistir. Reformun en
dikkat c¢ekici ozelligi 0zel emeklilik fonlarmin kurulmaya baglanmasidir. Bu
diizenlemelerden once ulusal diizeyde 20 ayr1 emeklilik programi isliyordu. Ayrica
24 eyaletin her birinde biri siviller i¢in digeri kamuda ¢alisanlar i¢in olmak {izere en
azindan iki ayr1 emeklilik sistemi s6z konusuydu. Her sistemin kendi yonetim sekli,
kendi prim toplama sistemi, kendine has kriterleri ve mali yapisi vardi. Sistemin
seffaf olmamasi ve esitsizlik durumlar1 sisteme olan giiven ve destegin azalmasina
neden olmustu. Reform ile birlikte sistemde birlestirmelere gidilmis ve standart

kriterler getirilmistir (Ercan, 2006: 97).

Sosyal giivenlik sistemindeki temel degisim sistemde bireysel tasarruf
hesaplariin olusturulmasi ve bu tasarruflarin 6zel sirketler tarafindan yonetilmesidir.
Bireysel tasarruflarin yonetilmesini saglayan sistem, Argentina as Administradors de
Fondos de Jubilaciones Pensiones (AFJP) olarak adlandirilan, bireysel emeklilik
fonlarindan ve devlete ait maas 6demeli emeklilik sisteminden olusan bir sistemdir.
Emeklilik yas1 erkelerde 65, kadinlarda ise 60 olup en az 30 yil sisteme katki
yapilmasi zorunludur (Satir, 2008: 67; Korkmaz, 2006: 77).

Yeni sistem kamu-6zel karisimindan olusan ikili bir yapiya sahiptir. Devletin
yonettigi birinci yapidaki is¢ilerin 30 yillik katilimi s6z konusudur ve katilim da
zorunludur. Bu sistem, 6zel amagh vergiler ve genel biitgeden yapilan transferler ile
finanse edilmektedir. Birka¢ istisna disinda yeni sistemde katilim zorunludur.
Iscilerin devletin yer aldig1 ikinci yapiy1r veya ozel ve bireysel birikim hesabina
dayal1 sistemi segebilme haklar1 vardir. Ozel sistemi secenler kendi hesaplarini
yonetecek sistemi de secebilmektedirler. Eger kendileri se¢cim yapmazlarsa, onlar
adma bu segimi devlet yapacaktir. Ozel firmalar arasinda rekabet olusturmak icin
katilimcilara istedikleri zaman baska bir sirkete gegme hakki da taninmistir. Bireysel
emeklilik hesaplarin1 yonetmekte sadece uzmanlasmis sirketler yetkili kilinmistir ve
bir sirkete sadece bir emeklilik fonunu isletme izni verilmistir. Katilimeilarina hayat
sigortasi saglanmasi zorunlu tutulmustur. Bu sistemde bir liyenin sadece bir hesabi

bulunabilmektedir (Altan, 2005: 42).
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Arjantin’de bu yeni sisteminin basaris1 beklenenin {izerinde olmustur. Ozel
fonlar kamu maliyesinin baskisindan uzak ve daha giivenlidirler. Ulke ekonomisi ¢cok
agir ekonomik ve finansal soklarla sarsildig1 donemlerde bile yatirimlardan 6nemli
getiriler saglanmigtir. Genis bir acgidan bakildiginda bu yeni sistem Arjantin
ekonomisinde, yurti¢i tasarruflarin ve sermaye birikiminin artmasina, sermaye
piyasasinin gelismesine, emek piyasasinin etkinliginin artmasma ve istihdamin
artmasina, ekonomik verimlilik ve mali istikrara, sigortacilik sektdriiniin biiyiimesine

katkida bulunmus, diger iilkeler i¢in de bir model olusturmustur (Altan, 2005: 42).
3.3.1.3. Meksika Bireysel Emeklilik Sistemi

Meksika’da sosyal giivenlik sistemindeki en 6nemli reform 1995 yilinda eski
sistemin yerine biitiiniiyle bireysel emeklilik hesaplarina dayali yeni fonlu emeklilik
sistemini getirmesiyle yapilmistir. 1997 yilindan itibaren zorunlu katilim seklinde
uygulamaya konulmustur. Sistemin reforma tabi tutulmasinin temel hedefi i¢
tasarruflar1 gelistirmek ve digsaridan sermaye akigini tesvik etmektir. Emekli kesimin
emekli ayliklarindaki diismeye bagl olarak yasadigi ekonomik problemler ve emekli

kesimin giderek fakirlesmesi reform ¢alismalarini hizlandirmustir (Satir, 2008: 68).

Meksika emeklilik sistemi Gliney Amerika’daki en yeni ve kapsamli program
niteligindedir. Ulkede 6zel sektdr ¢alisanlarinin hemen hemen tamami bu sisteme
katkida bulunmaktadir. Bu 6zel emeklilik hesaplar1 {ilkede faaliyet izni alabilen
sirketler tarafindan yonetilmektedir (Baglan,2006: 51). Yeni sisteme 25 yillik prim
o0demek ve 65 yasini doldurmak esasiyla isciler emeklilie hak kazanmaktadirlar.
Emeklilik yagina gelen fakat 6deme siiresini tamamlayamayanlar ise toplu 6deme
yoluyla paralarmi alabilmektedirler. Belirli sartlar altinda da erken emeklilik imkan1

taninmistir (Baglan, 2006: 52; Aydin, 2008: 94).

Iscilerin emeklilik hesaplarmi yonetmek amaciyla Emeklilik Yatirmmlar1 Fonu
Yonetimi (Administardora de Fondos de Ahora Para el Retiro —~AFORE ) olarak
adlandirilan 6zel bir yatirim firmasi olusturulmustur. Devlet yonetimi altinda
bulunan AFORE iscilerin gelecekte sececekleri birka¢ fondan olugsmaktadir. Bu
fonlarin denetimi ise; Emeklilik Tasarruf Sistemleri Ulusal Komisyonu ( Comision
Nacional de Sistemas de ahora para el Retiro-CONSAR ) olarak adlandirilan kurum
tarafindan yapilmaktadir (Aydin, 2008: 94). Emeklilik hesaplarinda biriken
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tasarruflarin asgari %65’inin devlet tahvili gibi devlet garantisi kapsaminda olan
finansal araglara yatirilmasi zorunludur. Emeklilik fonlarinda biriken tasarruflarin
yaklasik %901 devlet tahvili ve hazine bonosunda degerlendirilmektedir (Satir,

2008: 69; Aydin, 2008: 94; Baglan, 2006: 52 ).
3.3.1.4. Kolombiya Bireysel Emeklilik Sistemi

Kolombiya’da Nisan 1994’te yiirlirlige giren yeni 6zel emeklilik modeli Sili
modelinin 6zelliklerinin ¢oguna sahip olmakla birlikte O6nemli farkhiliklar1 da
bulundurmaktadir. Ornegin, isgiiciine yeni katilanlar dahil énceden sigortalanmis
kisiler iki programdan hangisine katilacaklarinin ve her {i¢ yilda bir birinden digerine
gecmenin tercihini yapabilmektedir. Gegis slirecinden sonra sadece sosyal giivenlik
kurumu ve 0Ozel programin kalmasmin beklendigi reformda; askerler, polisler,
O0gretmenler, iiniversite ¢alisanlari, hdkimler, sosyal glivenlik kurumu calisanlari,
kongre iiyeleri, devlet petrol sirketi ¢alisanlar1 ve ulusal telefon sirketi ¢alisanlar1
kapsama alinmamustir. S6z konusu kamu sektorii ¢alisanlar1 disindakiler ig¢in eski

emeklilik programi yeni katilimlara kapatilmistir (Y1ilmaz, 2008: 29).

Her iki programdaki zorunlu katki orani, iicret bordrosunun %10’u kadar
olmaktadir. Idari maliyetler, sakathk ve hayatta kalma sigortalarmin zorunlu
kapsanmasi i¢in %10’a ilave olarak maksimum %3,5 oraninda prim alinmaktadir.
Isveren, toplam katkinin %75’ini, sigortalanmis kisiler ise kalan %25°i ddemektedir.
Ozel emeklilik programimnda ilave goniillii katkilara izin verilmektedir. Emekliligi
hak etme kosullar1 zorlastirilmasina ragmen emeklilik yas1 2014 yilina kadar kadin
icin 55, erkek i¢in 60 olarak belirlenmistir. Kosullarin ger¢eklesmesi durumunda

2014 yilinda ikiser yil artirilma ihtimali s6z konusudur (Isbilen, 2008: 60).

Ozel emeklilik programi  emeklilik fonu yoneticileri tarafindan
yonetilmektedir. Sigortalilar emeklilik fonlar1 arasinda senede iki defa degistirme
yapabilmektedir. Minimum katki siiresi ve belirli bir yas haddi emeklilik i¢in
gerekmemektedir. Sigortalinin hesabindaki kazanilmis faiz dahil birikmis sermaye,
ortalama Oomiir siiresince asgari {licretin %110’una esit bir emekli maasin1 finanse
etmeye yeterli oldugunda emeklilik miimkiin olmaktadir. Birikimlerin 6denmesinde

emeklilik fonlar1 tarafindan yonetilen hesaptan dogrudan diizenli para cekisi,
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sonradan reel hayat yilli§1 6deyecek bir sigorta girketine fonun transferi ve ikisinin

karigimi olmak iizere ii¢ alternatif bulunmaktadir (Y1ilmaz, 2008: 30).
3.3.1.5. Macaristan Bireysel Emeklilik Sistemi

Macaristan emeklilik reformu yasasi 1 Ocak 1998’de yiirlirliige girmistir.
Karma yapili yeni emeklilik sisteminde dagitim esasli kamu programina ilave olarak
zorunluluk esasli karigik bir emeklilik segenegi olusturulmustur. Herkese zorunlu
olan ilk ayak igverenlerin ve kismen de calisanlarin katkilariyla finanse edilmektedir.
Emeklilik yas1 2008 yilinda kadimnlarda ve erkeklerde 62 olmustur. Ikinci ayak
bireysel emeklilik hesaplarina dayali emeklilik fonlarindan olusmakta ve ii¢lincii
ayak olarak var olan goniillii ortak emeklilik fonlarmna benzemektedir. Ugiincii ayak
biliyiik vergi muafiyetinin oldugu ve kisiyi daha fazla tasarruf yapmaya zorlayan
goniillii 6zel emeklilik ayagidir. Bir bagka ifade ile Macaristan emeklilik sistemi
kamusal birinci ayaktan, zorunlu olup 6zel yonetimi ile belirli katkis1 olan ikinci
ayaktan ve goniilli olup 6zel yonetimli iigiincii ayaktan olusmaktadir (Incidiizen,

2008: 99; Demirpehlivan, 2010: 62).

42 yasindan kii¢iik ve 30 Haziran 1998'den sonra isgliciine yeni katilarak ilk
defa sigortali olanlar i¢in emeklilik sistemine katilim zorunludur. S6z konusu tarihten
once sigortalanan ya da calisan kimseler 31 Agustos 1999 tarihine kadar sadece
devletin sisteminde kalmayr ya da 06zel bir emeklilik fonuna katilmayi tercih

edebilmislerdir (Marossy, 2001: 187; Ciltik, 2010: 42).

Sistemde fon kurucusunun emeklilik fonlar1 i¢in herhangi bir getiri garantisi
vermesi zorunlulugu yoktur. Fonlara katilim eski sistemdekiler icin istege birakilmas,
calismaya yeni baslayanlar icinse zorunlu tutulmustur. Fonlar Devlet Finansal
Denetleme Kurumu (State Financial Supervisory Authority) tarafindan
denetlenmektedir. Bu kurum ayrica fon lisanslarini ibra etme ve geri alma yetkisine
de sahiptir. Kanuna gore fonlar hakkinda ii¢ aylik veya yillik rapor yaymlanmasi ve
fon bazinda katilimcilarin her yil bilgilendirilmesi zorunludur. Sistemde dort farkl
emeklilik fonu bulunmaktadir. Bunlar; ¢alisanlar icin biiyiik sirketler tarafindan
kurulmus sirket fonlari, sendika iiyeleri i¢in sendikalarin kurdugu fonlar, doktor
avukat gibi meslekleri kapsayan mesleki fonlar ve daha genis niifusu kapsayan agik

fonlardir. Katilimer isterse fon dagilimini degistirebilmekte, her iic ayda bir fonlar
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aras1 degisim yapabilmektedir. Ancak zorunlu emeklilik planlarmin fonlarinda ise bu

degisim yilda iki kez smirlandirilmistir (Aydm, 2008: 96).

Emeklilik maagina hak kazanildiginda tiyeler bir yasam yillig1 almaktadirlar.
Odenecek miktar iiyenin bireysel hesabinda biriken tasarruflara gore hesaplanmakta
ve cinsiyet ayrimi yapilmamaktadir. Bireysel hesaplarda biriken tasarruflar

katilimcilara 6denebilmekte ya da miras edilebilmektedir (Ciltik, 2010: 43).
3.3.1.6. Polonya Bireysel Emeklilik Sistemi

Polonya’da zorunlu emeklilik sistemi 1 Ocak 1999°dan itibaren yiiriirliige
girmistir ve ii¢ alt sistemden olugmaktadir. Bu sistemlerden birincisi tamamen
devletin denetiminde ve giivencesinde dagitim yontemiyle yonetilen sosyal sigorta
kurumudur. Ikincisi tamamen sermaye endeksli devletin izni ile kurulup siki
denetime tabi olan agik emeklilik fonlaridir. Ugiinciisii ise finansal kurumlar
tarafindan idare edilen goniilliiliik esasina dayanan emeklilik fonlaridir (Algiimiis,
2006; 45). Yeni emeklilik sistemi 31 Aralik 1948’den sonra doganlar i¢in eski
sistemin yerini almistir. Diinya Bankasi’nin emeklilik reformu yaklagimimi bir¢ok
yonden takip etmekle birlikte reformun hem tasarimi hem de asamali uygulamasi
diger iilkelerde yapilan emeklilik reformlarindan onemli farkliliklar gostermektedir.
Sisteme gecis siireci 3 yas grubuna boliinmiistiir. 30 yasinin altindaki vatandaslar
hem kamu ayagina hem de 6zel ayaga katki yaparak yeni karma sisteme katilmak
zorunda brrakilmistir. 30-50 yas arasindaki vatandaslar yeni ulusal belirli katki
planina katki yapma zorunlulugunda bulunmakla beraber, yeni belirli katkili 6zel
emeklilik fonlarina katki yapmayir 30 Eylil 1999 tarihine kadar tercih
edebilmislerdir. 50 yas iizeri olan vatandaslar ise eski dagitim sisteminden emekli

olmaya devam etmektedir (Incidiizen, 2008: 100).

Devlet gilivencesini iceren birinci basamakta; sosyal giivenlik sisteminin
temelini olusturan sosyal giivenlik sirketi vardir. Bu sirket dagitim esasma gore
calismaktadrr. Emeklilik yas1 erkeklerde 65, kadinlarda ise 60 yas olarak
belirlenmistir. En az emekli maasi miktarini alabilmek i¢in c¢alisma doneminin
erkekler i¢in en az 25, kadmlar i¢in 20 y1l olmas1 gerekmektedir (Satir, 2008: 62).
Ikinci alt sisteme 30 yasina kadar olan kisiler zorunlu olarak dahil edilmektedir. Bu

sistem yatirim fonuna benzer bir sekilde calismaktadwr. Bireyler istedikleri fonu
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secebilirler. Minimum bir verim orani belirlenerek bir giivenlik mekanizmasi
olusturulmustur. Ayrica katilimcilara vergi avantaji da saglanmustir. Ugiincii alt
sistem ise tiimilyle istege bagli olarak ¢alisan katkilarin vergilendirilebildigi bir
sistemdir. Yalniz yatirim gelirleri ve faydalar vergiden muaf tutulmustur (Alglimiis,

2006: 45).

Sistemin denetimi i¢in “Emeklilik Fonlar1 Denetmenligi” olusturulmustur.
Hesaplarda, varlik degerlendirmede, fiyatlandirma ve yatirima iliskin diger
hususlarda da seffaflik 6nem tasimaktadir. S6z konusu birim emeklilik fonu icin
calisan tiim satis elemanlari kayit altina almakta, emeklilik fonlar1 ve yonetici
sirketlerdeki diizensizlik, eksiklik ve yanligshklar1 diizeltmeleri icin onlar

zorlayabilmektedir (Demirpehlivan, 2010: 70).

Sistemin isleyisinde devletin sorumlulugu iki alanda ortaya ¢ikabilmektedir.
Eger fonun getirisi kanunda belirtilen asgari getiri oranmnin altinda ise devlet
sorumlulugu devreye girmektedir. Boyle bir durum ortaya ¢iktiginda ilk olarak fonun
rezerv hesabinda biriken kaynaklara bakilmaktadir. S6z konusu kaynak yetersiz ise
ve yonetici sirket kendi sermayesi ile 6deyemeyecek ve iflasa gidecek ise garanti
fonu devreye girmekte ve sorumluluk garanti fonuna ge¢mektedir. Garanti fonu
sonrasi asgari getiri oran1 ile fonun getiri oran1 arasindaki farkin dengelenmesinden
hazine sorumlu olmaktadir. Ayrica emeklilik fonunda tasarruf edilen sermaye ile
birinci ayak i¢in hesaplanan asgari faydanin 6denmesinde de devletin sorumlulugu

vardir (Uygun, 2006: 70).

Emeklilik fonlar1 kurulus amacma uygun olacak sekilde emeklilik fonu
sirketlerince idare edilmektedir. Minimum sermaye sartinin arandigi sistemde her bir
sirket en fazla iki fonu yonetebilmektedir. Fonlardan biri sabit gelirli tahvile bir
digeri de genel kurallara gore yatirilabilmektedir. Sirketin ve emeklilik fonunun
sermayelerinin ayrilmis olmalar1 gerekmektedir. Katilime1 en az 12 ay ayni fonda

kalmas1 durumunda baska bir fona iicretsiz gecis yapabilmektedir (Demirpehlivan,

2010: 71).
3.3.2. Goniilliiliik Esasina Dayah Bireysel Emeklilik Sistemleri

Gonillilik esasina dayali 6zel emeklilik programlari genel olarak Kuzey

Amerika ve Bat1 Avrupa iilkelerinde uygulanmaktadir. S6z konusu iilkelerin ortak
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ozelligi gelismis llkeler olmalarindan gelmektedir. Gelecege iliskin planlarini yillar
oncesinden hazirlamis, gerektiginde fazla sikintiya girmeden gerekli degisiklikleri
yapabilecek glice ve iradeye sahip olan sanayilesmis tlilkeler, emeklilik sistemlerinde
de bireyleri kendi iradeleri ile 6zel emeklilik programlarina katilimda serbest
birakmigtir. Goniillillik esasimni uygulayan Amerika Birlesik Devletleri, Kanada,
Ingiltere, Isvec, Hollanda ve Almanya gibi iilkeler 6zel emeklilik sistemlerini sosyal

sigorta sistemini tamamlayici nitelikte uygulamaktadirlar (Girgin, 2007: 42).

Diinya emeklilik pazarmda en biiyiikk pay1 alan ve en biiyiik emeklilik fon
varliklarina sahip olan iilke Amerika Birlesik Devletleri’dir. Kuzey Amerika
iilkelerinde oldugu gibi Bati Avrupa iilkelerinde de emeklilik sistemleri temelde
sosyal sigortalara dayalidir. Ozel emeklilik diizenlemeleri sosyal sigortalar
tamamlayict mahiyettedir. Bati Avrupa iilkeleri arasinda 6zel emeklilik modeli
uygulamalarindaki ortak payda goniillik esasi olmakla beraber iilkeden iilkeye

isleyiste onemli farkliliklar bulunmaktadir (Kayhan, 2007: 30; Baglan, 2006: 56).
3.3.2.1. ABD Bireysel Emeklilik Sistemi

ABD, BES’in en eski uygulayicisi olan iilkeler arasindadir. Amerikan 6zel
emeklilik sistemi tamamen goniilliiliik esasma dayanmakta ve sistem dahilindeki
programlarda, maas esasli ve katki esasli emeklilik plani ad1 altinda iki ayr1 emeklilik

plan1 sunulmaktadir (Ciltik, 2010: 38; Tuncer, 2006: 75).

Maas esasli emeklilik planlar1 genellikle isverenlerin katkilariyla kurulan
emeklilik planlaridir. Sirketlerin iflas1 ve bu plana {iye olan kisilerin emeklilik
ayliklarin1 kaybetmesinden dolayr ERISA (Employee Retirement Income Security
Act) olarak bilinen Calisanlarm Emeklilik Gelirini Garanti Kanunu 1974 yilinda
cikarilmistir. Bu kanunun 6ziinde ¢alisanlarin emeklilik ayliklarmnin giivence altina
alinmas1 yatmaktadir. Kanun kolektif ve bireysel bazdaki tiim uzun vadeli tasarruf

planlarii kapsamina alarak detayli olarak diizenlenmistir (Girgin, 2007: 47).

Katk1 pay1 esasina dayanan emeklilik planlarinda yetki belgesine sahip olan
bankalar, finansal kurumlar, hayat sigorta sirketleri, gayrimenkul yatirim sirketleri ya
da portfoy yonetim sirketleri tarafindan acilan bireysel emeklilik hesaplar1 ile
emeklilik tasarrufu yapilmaktadir. Bireysel emeklilik hesaplar1 kisinin emekliliginde

kullanilmak {izere kisisel tasarruflarin bir fonda biriktirilerek degerlendirilmesi i¢in
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acilan 6zel emeklilik hesaplaridir. Yillik belirli bir limiti agsmamak kosulu ile yil
icerisinde herhangi bir zamanda acilabilen hesabin iki temel avantaji vardir.
Birincisi; bu hesaba yapilan ddemelerin ilgili yilda tamamen veya kismen gelir
vergisinden diigiilmesi, ikincisi ise; bu hesaba yatirimlardan elde edilen temettii, faiz
ve sermaye kazanglarinin hesaplardaki paranin kullanilacagi zamana kadar

vergilendirilmemesidir (Y1ilmaz, 2008: 14).
3.3.2.2. Kanada Bireysel Emeklilik Sistemi

Kanada'da ii¢ basamakli bir emeklilik sistemi bulunmaktadir. Sistemin birinci
basamaginda devlet kontroliindeki sosyal giivenlik sistemi, ikinci basamaginda
mesleki emeklilik planlar1 olan 6zel yonetilen igveren katkili emeklilik planlari,
lclincii basamaginda ise kayithh emeklilik tasarruf planlar1 yer alir. Kanada
vatandaslarmim emeklilik 6ncesi kazanglarmin bir boliimiiyle emeklilik geliri elde
etmeleri, tescilli emeklilik tasarruf programlari araciligtyla da tasarruflar i¢in vergi

muafiyeti saglanmaktadir (Aydin, 2008: 101; Bagci, 2006: 22).
3.3.2.3. Hollanda Bireysel Emeklilik Sistemi

Hollanda’da emeklilik uygulamasinda 1996 yilinda yeni bir sistem
olusturulmus olup sistem tii¢ kisimdan olusmaktadir (Gaygisiz, 2010: 31). Birinci
ayak 65 vyasmi dolduranlar i¢in diiz oranli emeklilik maasindan meydana
gelmektedir. Fayda diizeyi yasal asgari iicretle baglantili olarak yalniz yasayanlar
icin briit asgari licretin %70’1, beraber yasayanlarin her biri i¢in %50’si1, boylelikle de
ciftler i¢cin briit asgari iicretin %100’i kadar olmaktadir. Caliganlarin ¢ogu son
iicretinin %70’ine esit briit emeklilik maas1 saglayan bir emeklilik programi
kapsamindadir. Son ya da ortalama tiicretinin %70’ini alabilmek i¢in genelde 4 yil
katki yapmak gerekmektedir. Bu fayda diizeyi birinci ayaktaki devlet emekliligi ile
iligkilidir (Demirpehlivan, 2010: 49).

Ikinci ayak isle baglantili fonlu mesleki emeklilik programlarindan
olugsmaktadir. S6z konusu emeklilik programini igveren sunuyorsa bdyle bir plana
katilim zorunlulugu oldugundan, ¢alisanlarin yaklagik %90 bir mesleki emeklilik
programi kapsaminda bulunmaktadir. Mesleki emeklilik maaslar1 bir {icret ¢esidi
olarak kabul edildiginden i3 sOzlesmelerinde taraflarin miizakeresine bagli

olmaktadir. Bu agidan isverenlerin ¢alisanlara emeklilik maas1 taahhiidiinde
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bulunmalariin yasal zorunlulugu yoktur. Hiikiimetin rolii uygun maliye politikalar1
benimsemek ve emeklilik programinin taraflarmma koruyucu mevzuati uygulamaktir.
Maliye politikalar1 ile saglanan imkan, primlerde yapilan indirimler olurken,
emeklilik maas1 bir gelir olarak vergilendirilmektedir. Bu sistem genelde dullar ve
yetimler icin hayat emekliligini, bazen de sakatlik emekliligini kapsamaktadir.
Emekli maaglar1 yasal diizenleme nedeniyle fonlama esasl olarak finanse edilmek
zorundadir. Katkiya genelde isveren 2/3 oraninda, is¢i ise 1/3 oraninda istirak

etmektedir (Yilmaz, 2008: 23).

Uglincii ayakta istege bagl ortak emeklilik fonlar1 saglanmistir. Hiikiimet
primlerde belli bir diizeye kadar indirim yapabilmektedir. Bireysel emeklilik
diizenlemeleri genelde ticari sigortacilik tasarruf diizenlemeleri ya da 6zel hayat
sigorta policeleri seklindedir. Bazi emekliler 6zel bir emeklilik sigortasi satin
almakta ve bu sigorta policelerinden yillik bir gelir kazanmaktadir (Satir, 2008: 60;
Yilmaz, 2008: 24).

3.3.2.4. ingiltere Bireysel Emeklilik Sistemi

Ingiltere emeklilik sisteminde yaptig1 reformlarla iizerinde en ¢ok durulan
iilkelerin basinda gelmektedir. Emeklilik sistemi hem devlet hem de 6zel sektor
emeklilik programlarindan olusmaktadir. Sistem {i¢ ayak {izerine insa edilmis olup,
ilk ayakta devlet kanaliyla isleyen temel emeklilik ve kazanca bagli emeklilik, ikinci
ayakta isverenler kanaliyla isleyen mesleki emeklilik, iiglincii ayakta ise bireysel

emeklilik program bulunmaktadir (isbilen, 2008: 55).

Emeklilik sisteminin ilk ayagini olusturan temel emeklilik ve kazanclarla
baglantili temel devlet emekliligine iiyelik hem iscilere hem de kendi isi i¢in
calisanlara zorunludur. Kazanglarla baglantili emeklilige iiyelik ise hafta basina 64
sterlinden fazla kazanan tliim isciler icin zorunludur. Devlet temel emeklilik
programini ve kazancglarla baglantili emekliligi yonetmektedir. Temel emeklilik
programi dagitim yontemiyle finanse edilmektedir. Tiim katkilar Milli Sigorta
Fonunda toplanmakta ve oradan da emeklilik 6demeleri yapilmaktadir. Temel
emeklilik programu ile tiim ¢aliganlara diiz oranli bir emeklilik, kazanglarla baglantili
emeklilik programma katilan calisanlar i¢in kazanca bagli emeklilik 6demesi

yapilmaktadrr. Kadmlarda 60, erkeklerde 65 olan emeklilik yasi 2020°de hem
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kadmlar hem erkekler igin 65 olacaktir. Ayrica temel emeklilik sartlarmi
saglayamayan ya da emekli maast minimum miktardan diisiik olan yasli emeklilere

de emeklilik maas1 6denmektedir (Uygun, 2006: 56; Ergenekon, 2000: 147).

Ikinci basamak isverenler tarafindan hazirlanan mesleki emeklilik
programlarindan  olusmaktadir. Isveren bir emeklilik programi olusturup
olusturmamakta ve bunu kazanglarla baglantili emeklilik programinin yerine koyup

koymamakta serbesttir (Algiimiis, 2006: 46).

Emeklilik sisteminin ti¢lincli ayaginda ise bireysel emeklilik kapsaminda 6zel
emeklilik programlar1 yer almaktadir. Sistemin uygulamasi 1988 yilinda baslamistir.
Bireysel emeklilik planlar1 devletten saglanan gelirin az oldugunu diisiinen kisiler
icin olusturulmustur. Bu emeklilik planina bireysel emeklilik fonlarinin daha yiiksek
kazang saglayacagini varsayanlar, serbest meslek sahipleri ve herhangi bir emeklilik
sistemine dahil olmayan {icretli ¢alisanlar katilabilmektedir. Bu sistemin 6zelligi ise
BES’e gec¢mek isteyen calisanlarin bagli bulunduklar1 sistemden ¢ikmalarmin

zorunlu tutulmayisidir (Baran, 2008: 88).
3.3.2.5. Yunanistan Bireysel Emeklilik Sistemi

Yunanistan’da da diger iilkelerde oldugu gibi sosyal giivenlik ii¢ asamalidir.
Zorunlu devlet gilivencesini igeren birinci basamakta; devlet sosyal giivenlik
kuruluslarma baglh bir¢ok giivenlik kurulusu vardir. Devlet tarafindan saglanan
sosyal giivenlik sistemlerinde dagitim esasi sistem kullanilmakta ve katilim zorunlu
kilmmaktadir. Tamamlayic1 meslek sigortalarini igeren ikinci basamak; goniillii
olarak igveren tarafindan olusturulan mesleki emeklilik planlari, hayat sigortasi
sirketleri ile mevduat idare s6zlesmesi yapilmasi yoluyla olusturulmaktadir. Ancak
iilke genelinde pek yaygin olarak uygulanmamaktadir. Genelde uluslararas1 ve ¢ok
biiytik sirketlerce tercih edilmektedir. Sisteme yapilan katkilar vergi agisindan
gelirden indirilebilir niteliktedir. Ozel emeklilik planlarmi ve sigortalarmi igeren
liclincii basamak; her ferdin kendi kendisinin finansorii oldugu, goniillii 6zel
emeklilik planlari, 6zel hayat sigortasi sirketleri tarafindan temin edilmektedir.
Katilim tamamen istege baghdir. Yillik primlerin %15’ine kadar olan bir vergi

indirimi s6z konusudur (Baglan; 2006: 68).
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Yunanistan’in emeklilik sistemi gelismis iilkeler arasinda en comert olan
sistemlerden biridir. S6z konusu sistem daha diisiik {icret alan ¢alisanlara kars1 ayrim
yapmamaktadir. Yunanistan bu konuda Liiksemburg, Tirkiye, Avusturya,
Macaristan ile rekabet ederken, ABD, ingiltere, Meksika, Kore, Yeni Zelanda ve
Irlanda gibi iilkeler cok daha diisiik emeklilik primleri ddemektedir. (Demirpehlivan;
2010: 72).

3.3.2.6. Almanya Bireysel Emeklilik Sistemi

Almanya’da sosyal giivenlik sisteminin merkezini sosyal sigortalar
olusturmaktadir. Sosyal sigortalar; biitiin emeklileri, is¢ileri ve is¢ilerin ailelerinin
yer aldig1 ve toplam niifusun yaklasik %90’1n1 kapsayan bir yapidadir. Geri kalan
kisim ise Ozel sigortalar tarafindan veya bagimsiz calisanlarda oldugu gibi farkh
onlemlerle giivence altina alinmiglardir. Memur ve asker gibi kesimler de kendilerine

ait 6zel sosyal giivenlik sistemlerine sahip bulunmaktadirlar (Baran. 2008: 89).

Almanya demografik degisimden kaynaklanan finansman krizinden dolay1
sosyal tamamlayicit nitelikte bir 6zel emeklilik sistemini giindeme getirmistir.
Almanya’da yeni emeklilik reformu, sosyal sigortalar arasinda denge, mesleki
hazirlik planlar1 ve 6zel emeklilik sigortasi olmak iizere i¢inde licayakli diisiincenin
oldugu bir icerikle 2001'de yapilmistir. Emeklilik reformunun 6nemli bir yonii devlet

tarafindan tesvik edilen 6zel sigortalarin tanitilmasinda olmustur (Satir, 2008: 61).

Herkes i¢in zorunlu bir 6zel sigorta planlanmasma ragmen gelen biiyiik
elestiriler nedeniyle degistirilerek goniilli yapilmistir. Katkilarda artis1 sinirlamak
amaciyla ulusal sigorta programi faydalar1 2030 yilina kadar kademeli olarak
azaltilacak ve emeklilik kapsammin yeterli bir miktarin1 garanti etmek amaciyla
devlet tamamlayict mesleki emekliligi veya 6zel emeklilik planlarini tesvik edecektir

(Simsek, 2006: 58).

Emeklilik sigortast etkinligine olan bakis agis1 sigorta agiklar1 riskinin 6nemi
nedeniyle tamamlayict koruma zorunlu tutulmamaktadir. Ozel sigortalar alaninda
uzun yasamin genel bir risk kurali oldugu i¢cin kapsamda olmasi ¢alisma
kapasitesinde bir azalma riskinin kapsamda olmamasi ve hayatta kalanlarmn faydalari
gibi karsilagilabilecek problemler vardir. Ulusal sigorta programlar: i¢inde kusaklar

arast denge sosyal esitleme Olgiileri tarafindan basarilmasma karsm, katkilar ve



96

faydalar tam fonlu tamamlayici sigorta sistemlerinde, bireysel risk durumuna gore

farkliliklar gosterebilmektedir (Uygun, 2006: 61).

Bireysel katki hesaplar1 veya dogrudan sigorta planlar1 veyahut emeklilik
fonlar1 seklinde olusturulan bir onaylanmis plana katilim zorunlu degildir. Ancak
bazi1 katilimcilara vergi kolayliklari ile tesvikler yapilmaktadir. Belirli katkili bireysel
hesaplar sadece devam eden katkilara komisyon Odenmesini gerektirmektedir.
Boylece emeklilik sermayesi transferleri bedelsiz olmus olmaktadir. Alternatif olarak
ise onceden yapilan komisyonlu 6demeler i¢in calisan igverenini degistirerek 10 yil

dolmadan 6nce plandan ayrilabilir (Incidiizen, 2008: 94).
3.3.2.7. Fransa Bireysel Emeklilik Sistemi

Fransa’da 1997 yilinda kabul edilen bir yasa ile emeklilik tasarrufu planlari
ve emeklilik tasarruf fonlar1 sistemi benimsenmistir. Dagitim sisteminin yerlesmis
olmasi, fon biriktirme sistemine ¢ok simirli bir alan taninmis olmasi, 6zel hayat
sigorta sisteminin ¢ok yaygin bir bigimde uygulanmasi, 6zellikle is¢i sendikalarinin

siddetli tepkileri lizerine sistem uygulanamamistir (Tugsel, 2007: 93).

Ozel sektdr ¢alisanlar1 isgiiciiniin %68’ini olusturmaktadirlar ve genellikle iki
basamakli bir sistem i¢inde sosyal giivenlige ulasirlar. Birinci basamak genel
rejimdir. Buna ticretli ¢calisanlarin yashlik sigortasma dair ulusal sandik adi verilir.
Ikinci basamakta yer alan mesleki emeklilik fonlar1 da zorunlu olmalar1 nedeniyle,
sosyal giivenlik kapsaminda degerlendirilmelidir. Tamamlayici mesleki emeklilik
rejimleri birligi s6z konusu tamamlayict mesleki rejimlerin yonetimini, ydnetici
pozisyonunda olmayan ¢alisanlar adina saglar. Yoneticilerin emeklilik kuruluslarmin
genel birligi ise yonetici pozisyonundakilerin tamamlayici emeklilik semalarini
yonetir. Ugiincii basamakta ise sigorta sirketleri ve bir dlciide bankalar tarafindan
yaratilan halka yonelik tasarruf planlar1 ve isletme tasarruf planlar1 gibi kuruluslar

yer alir (Oktay, 2006: 202).

Emeklilik organizasyonu igveren ve isci kuruluslari tarafindan yapilmaktadir.
Isveren ve is¢i katkilar1  vergiden indirilebilmektedir. Fon  getirileri
vergilendirilmezken emeklilik gelirleri vergilendirilmektedir. Kamu emeklilik

sistemi ve mesleki emeklilik planlarindan elde edilen gelir ortalama olarak son
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maasin % 80'i kadardir. Bu oran maas miktar1 yiikseldik¢ce diismektedir (Akpinar,
2007: 39).

3.3.2.8. isvicre Bireysel Emeklilik Sistemi

Isvigre’de emeklilik sistemi ii¢ ayakh bir yap1 arz etmektedir. Ik ayag: kamu
emeklilik planlart olusturmaktadir. Bu sisteme igveren ve iscilerin katilimi
zorunludur. Fonlar, profesyonel kurumlar, federal hiikiimetler veya kantonlar
tarafindan yiiriitiilmektedir. Devlet sistemdeki igverenler ve calisanlarin yaptiklari

katk1 paylar1 i¢in vergi avantaji saglamaktadir (Baran, 2008: 98).

Ikinci tip emeklilik plan1 mesleki emeklilik planidir. Bu tip plana birinci tip
planda devletin sagladigi en yiiksek maastan daha fazla kazanan 23 yasindan
biiylikler katilmak zorundadir. Bu tip planlar da katki payr 6demeli fon sistemine
baghdir. Bu emeklilik planlarinda fonlar kar amaci giitmeyen isletmeler,

kooperatifler ya da anonim sirketler tarafindan kurulmaktadir(Satir, 2008: 62).

Sistemin {¢iincii ayaginda BES yer almaktadir. BES yetkisi olan sigorta
sirketleri ve bankacilik kuruluslar1 tarafindan yonetilmektedir. Kamu emeklilik
planinda belirlenen emeklilik yasindan bes yil daha once emekli olabilme imkani

saglanmugtir. Sisteme katilim goniilliik esasima dayalidir (Baglan, 2006: 66).
3.3.2.9. italya Bireysel Emeklilik Sistemi

Italya’daki sosyal giivenlik sistemi de diger iilke uygulamalarinda oldugu gibi
iic basamaklidir. Sistemin birinci ayaginda zorunlu devlet gilivencesini igeren
program yer almaktadir. Emeklilik yasasi dagitim esashi ve is¢i ve igveren igin
zorunlu olup; 31.12.1995 o6ncesi 18 yildan fazla katki payr 6deyenlerle, 2001 yili
itibariyle erkeklerde 65, kadinlarda 60 yasinda olanlardan 20 yil katk1 pay1 6deyenler
devletin sosyal giivenlik kurumlarindan emekli olabilirler. Yas1 70’1 gecenlere ise her
durumda yaslilik yardimi yapilmaktadir. 2002 itibariyle yas1 57, prim 6deme siiresi
35 yil olan ya da yast ne olursa olsun 38,7 yildir prim 6deyenler emekli

olabilmektedirler (Demirpehlivan; 2010: 59; Baglan, 2006: 67).

Ikinci ve {iglincii basamakta yer alan mesleki ve bireysel emeklilikte
uygulanan belirli katki planlarinda herhangi bir devlet garantisi yoktur. Belirli fayda

planlar1 ise serbest calisanlar i¢in kullanilmakta ve genelde goniillillik esasmna
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dayanmaktadir. Belirli katki planlar is¢iler i¢in goniillii, igverenler icin ise is¢ileriyle
yaptiklar1 sdzlesmeye bagl olarak diizenlenmistir. ikinci ayakta mesleki emeklilik
programlar1 yer almaktadir. Emeklilik yas1 kamu emeklilik sistemi ile aynidir. Siire
sonu Odemeleri kisinin sosyal giivenlikten de emekli oldugu erkekler igin 65,
bayanlar i¢in 60 yasina gore ayarlanmistir. Ayrica en az 5 yil 6deme yapilmis olmasi
sarttir. 8 y1l bir slire 6demede bulunan bir kisi tibbi harcamalar, ilk kez mesken satin
alma, ev onarmmi giderleri ile paralarmi cekebilirler. Odenen katkilar belirli smirlar
dahilinde vergiden diisiilebilmektedir (Akpmar, 2007: 43; Baglan, 2006: 67; Oktay,
2006: 274). Ugiincii basamak emeklilik ise bireysel veya grup hayat sigortalar1 olup,
sigorta sirketlerince idare edilir. Emeklilik yaslar1 diger iki basamakla ayni olup
sisteme 15 yil katkida bulunmus olmak sartiyla 10 y1l 6ncesinden erken emekli olma
sans1 taninmigtir. Bireysel emeklilik fonlarmin yonetimi banka, sigorta sirketi veya
brokerlik firmasi gibi finansal kurumlar tarafindan yapilmak zorundadir. Sistem
fonlama esaslh bir finansman yapisina sahiptir. Fonlara yonelik herhangi bir devlet
garantisi s0z konusu degildir. Katilim tamamen goniilliiliik esasmma baglh olarak
kisilerin tercihine birakilmistir. Siire sonunda katilimcilar isterlerse elde ettiklerini
birikimlerinin %50’sini toplu olarak geri kalanini ise mutlaka maas olarak almak

durumundadir (Oktay, 2006: 274; Baglan, 2006: 67).
3.3.2.10. Japonya Bireysel Emeklilik Sistemi

Emeklilik sisteminin ii¢ basamakli oldugu Japonya’da birinci basamakta
ulusal temel emeklilik plan1 yer almaktadir. Ikinci basamakta cahisan emeklik
sigortast bulunmaktadir. Bu plan kazangla iliskili bir emeklilik geliri elde etmeye
yoneliktir. Bu iki basamakta bulunan planlar devlete aittir ve sisteme katilim zorunlu
tutulmustur. Biriken fonlar devlet tarafindan c¢esitli yatrim araglarina
yonlendirilmektedir. Ugiincii basamakta ise katilmm goniilliilik esasina dayali

oldugu devletten bagimsiz emeklilik planlar1 yer almaktadir (Baglan, 2006: 72).

Ulusal emeklilik fonu ¢iftgiler, isyeri sahipleri, calismayanlar ve 6grencileri
kapsamaktadir. Yaslar1 20-59 aras1 vatandaglar sisteme dahil olmaktadirlar. Tek
diizeyde prim toplanmakta ve tek diizeyde aylik verilmektedir. Tam emekli aylig:
almak i¢in 25 y1l prim 6denmesi gerekmektedir. 1986 yilinda yapilan reform sonucu

tam emekli aylig1 almak i¢in gerekli olan siire 40 yila ¢ikartilmistir. Emeklilik yas1
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kadin ve erkeklerde 65°dir. 60 yasindan sonra erken emeklilik imkan1 bulunmaktadir
ancak verilecek olan aylik miktar1 dusiiriilmektedir. Emeklilik sistemine kayith
olarak calisanlarin bakmakla yiikiimlii olduklar1 esleri herhangi bir ilave prim
O0demeden otomatik olarak ulusal emeklilik sistemine dahil edilmektedir. Ulusal
emeklilik sistemi 0demelerinin 1/3’1 genel devlet biit¢esinden karsilanmaktadir.
Emekli ayliklar1 her yil nisan ayinda tiiketici fiyat indeksine goére yeniden
ayarlanmaktadir. ikinci basamak emeklilik sistemini devlet tarafindan yonetilen bir
plan olup kazancla iliskili emeklilik geliri elde etmeye yoneliktir ve katilim

zorunludur (Aydin, 2008: 107).

Ugiincii basamakta ise devletten bagimsiz, katilimin goniillii oldugu emeklilik
planlar1 yer almaktadwr. Bu planlarda emeklilikte diizenli gelir saglamak
amacglanmakta ve gelismis fonlama metotlar1 kullanilmaktadir. Gliniimiizde
calisanlarm yaklasik %90°1 bu planlara sahiptir. Isten ayrilma tazminati planlari
igveren ve c¢alisgan arasinda goniillii olarak kurulur ve toplu ya da bireysel is
sozlesmelerinde belirtilir. Calisanin isinden goniillii olarak (istifa etme) ya da
gonlilsiiz olarak ayrilmasi (6liim, normal emeklilik yasma gelme, isten ¢ikarilma)
durumunda kendisine yapilan ve genelde toplu olarak bir kereye mahsus verilen

tazminat1 karsilamak amaciyla olusturulmustur (Aydin, 2008: 108).
3.3.2.11. Giiney Kore Bireysel Emeklilik Sistemi

Emeklilik sisteminin {i¢ basamakli oldugu Giiney Kore’de sistemin birinci
ayagmi devlet sosyal giivenlik sistem olusturmaktadir. Ulusal emeklilik sistemine
devlet ¢alisanlar1 hari¢ diger ¢alisanlar katilmak zorundadir. Birinci ayakta yer alan
bir diger uygulama ise; devlet calisanlari, 6zel 6gretmenler ve askeri personeli
kapsayan 0zel meslek sigortalar1 yer alr ve katilim zorunludur. Sistemin ikinci
ayaginda isveren katimli giivenlik sistemi yer alir. Ozel sektdr gahsanlari igin
emeklilik 6denegi yapilmasi zorunludur Her iki sisteme de katilim zorunludur
(Baglan, 2006: 73). Sistemin {iglincii ayagini olusturan bireysel emeklilik sistemine
katilim ise goniilliilik esasina dayalidir. 18 yasmi dolduran herkes sisteme iiye
olabilmektedir. Emeklilik hakk1 kazanabilmek icin 10 yil sisteme katki payr 6demek
ve 55 yasim doldurmak gerekir. Emeklilik sirketleri arasinda aktarim yapma hakki

bulunmaktadir (Aydin, 2008: 110).
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3.4. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE YONELIK ELESTIiRILER

BES’in yukarida ayrintili olarak agiklanan fayda ve ekonomik etkileri

yaninda sisteme zaman zaman elestiriler de getirilmektedir. Bu elestiriler daha ¢ok

sistemin gelisimini olumsuz yonde etkileyen durumlardir. Yoksa herkes sistemin ne

kadar faydali bir model oldugunu kabul etmektedir. S6z konusu elestirilerin bazilar
asagida aciklanmistir (Alper, 2011: 30; Bagc1, 2006: 148; Giizel ve Okur, 2004: 571,
Giilhan, 2007: 113-116; www.tisk.org.tr, 2011; Sen ve Memis, 2001: 503; Kara,
2006: 134):

BES’e getirilen en biiyiik elestiri sisteme katilimin goniilliilik esasina bagl
olmasidir. Ozel sigorta tecriibesi Tiirkiye’de goniillii katilimm ¢ok smirl
olacagini gostermektedir.

Sistemin temel kurumlarmi olusturan bireysel emeklilik sirketlerinin
faaliyetlerini diizenleyici ¢ok sayida diizenleyici kural ve smirlama
getirilmistir. Katilimcilarin menfaatlerini korumak bakimindan olumlu olan
bu diizenlemelerin sistemde tekellesmeye yol agmasi da s6z konusu
olabilmektedir.

Emeklilik sirketleri arasinda yogun bir rekabet yasanabilir. Bu durum
sirketlerin pazarlama, reklam ve yonetim giderlerini ciddi sekilde artiracaktir.
Bu artis, katilimci tarafindan 6denecek aidatlar veya kesintilerle karsilanacagi
icin, katilimcilar agisindan ciddi bir ylik olarak goriilebilecek ve sistemden
uzak kalmalarma yol agabilecektir.

Katilimcilarin, emeklilik s6zlesmelerini imzaladiktan sonra, isteklerine bagl
olarak, birikimlerini bir bagka sirkete aktarabilmeleri, sistemin 6ziine uygun
bir diizenlemedir. Ancak bu aktarmalarin, yogun yasanabilme riski ve kisa bir
stire igerisinde yapilabilme imkani, yil i¢inde sirketlerin katilimci sayisinda
ve emeklilik fonlarinda istikrarsizlik yaratabilir. Bu istikrarsizlik
katilimcilarin saglikli karar vermelerini de engelleyecektir.

Ozellikle ekonomik kriz donemlerinde yasanan aci bazi deneyimler emeklilik
fonlarinin tartisilmasina ve sorgulanmasina neden olmustur. Sistemin
aleyhinde olanlara gore ise emeklilik fonlar1 uluslararast mali piyasalarda

dengesizlik yarattig1 icin tehlikelidir. Ayrica bu fonlar istenilen amacin


http://www.tisk.org.tr/

101

gerceklestirilmesi  agisindan da fazla etkili degildir; ¢linkii mali
performanslar1 ¢ok yetersizdir. Isletmeler agisindan bakildiginda pek yararli
degildirler; clinkii isletmeler lehine ek bir tasarruf egilimini harekete
gecirememektedirler. Ote yandan s6z konusu fonlar, kamu sosyal giivenlik
rejimleri tarafindan saglanan emekli ayliklarinin diizeyini diisiirme tehlikesini
beraberinde getirmektedir. Agirlikli olarak toplumdaki ¢ok sinirlt bir iist gelir
grubunu kapsamalar1 nedeniyle de emekliler arasindaki esitsizligi daha da
derinlestirmektedirler.

BES ile ilgili diger bir elestiri kesintilerle ilgilidir. BES’in gider kalemlerinin
toplam tutar1 ile yapilan vergi tesviklerinin toplam tutar1 kiyaslandiginda
birbirine yakin olduklar1 goriilmektedir. Giris aidat1 disindaki gider kalemleri
toplami, katilimcinin katki ve birikim tutarlarinin yaklagik %15’ine tekabiil
etmektedir. Zira katki paylar1 iizerinden en ¢ok % 8, fon net varlik degeri
iizerinden en ¢ok yillik % 3,7 ve emekli olundugunda birikimler iizerinden %
3,75 oraninda kesintiler yapilmaktadir. Buna karsilik vergi muafiyetleri
smirlar1 i¢inde 6denecek katki paylarindan % 15°lik gelir dilimindeki bir
katilimeinm 6dedigi katki paymin % 15’ini tesvik olarak geri almas1 miimkiin
olmaktadir.

Tirkiye’de BES’de yaslanilan kuram ve ideolojinin dogal bir sonucu olarak
ckonomik amagclar sosyal amaglardan daha agirlikli ve oncelikli bir yer
tutmaktadir. Devlete ve borsaya kaynak saglamak amacmin oldugu, yasanin
uygulanmasmin da "Hazine Miistesarliginin bagh oldugu Bakanligin" ve
SPK’nin s6z sahibi olmasindan anlasilmaktadir. Sistem daha ¢ok prim 6deme
giiciine sahip, belirli gelir seviyesi iizerindeki kisilere yoneliktir. Yasanin
gerekcesinde de, "bu kanunun amaci, toplumumuzun orta ve iist gelir
katmanlarindaki bireylere kamu sosyal giivenlik sistemlerine ek olarak
emeklilik doneminde ek gelir saglamak" denmektedir.

BES’de katilimciya 6deyecegi katki miktarma gore bir emekli aylig1 tahsis
edilmektedir. Sistem temeli itibariyle fon isletim sistemine dayandigi i¢in
katki paymi 6deyen katilimcmin emekli ayligi da fonun karma gore
degisebilecektir. Sisteme katilimin tesvik edilebilmesi ic¢in katilimcinin

emekli ayligma temel olacak bir diizenleme yapilmalidir. Bu diizenleme
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kamu emeklilik sistemlerine es degerde ddenmis katki paylarmin karsiligi
olarak ddenecek emekli ayliklarindan az olmayacak miktar1 garanti eden bir
hiikkiim getirmelidir. Boyle bir diizenleme ile BES katilimcilar i¢in daha cazip
ve giivenilir hale gelecektir.

Tiirk halkinin psikolojik yapis1 geregi halk kisa vadede sonu¢ alinamayacak
girigsimlerden genellikle kaginmaktadir. 10 yil primin istege bagli olarak
sabirla 6denmesi ve ancak 56 yasinda emeklilige hak kazanilmasi bireysel
emeklilige olan talebi azaltmaktadir. Ayrica kisisel gelirin diisitk olmas1

BES’e katilim1 olumsuz yonde etkilemektedir.

BES’e 0Odenen katki paylar1 emeklilik fonlarinda degerlendirilecektir.
Emeklilik fonlar1 bir ¢esit yatirim fonudur. Yatirim fonlarmin niteligi geregi
onceden getiri diizeyi konusunda garanti verilmesi miimkiin degildir. Yatirim
fonlar1 menkul kiymetlerin getirileri, riskleri hakkinda bilgilere sahip
olmayan kisilere bunlar1 anlatmak, belli bir getirinin garanti edilemeyecegini
aciklamak gii¢ olabilir. 10 yil sonra eline ne kadar para gececegini bilmeyen

insanlar sisteme girmekte tereddiit edebilirler.

Emeklilik sirketleri birer ticari isletmedir. Faaliyetlerini devam ettirebilmek
icin katilimcilardan bazi kesintiler yapmak zorundadirlar. Emeklilik
sirketlerinin kesintileri diger yatirim fonlarindan daha fazla olursa emeklilik
fonlarmin getirileri daha diisiik kalir. Oysa emeklilik fonlariin diger yatirim

fonlarimdan daha fazla getiri saglamasi beklenmelidir.

Sistemin Oniindeki en biiylik engellerden biri de ekonomik ve siyasi
belirsizliktir. Ekonomik istikrarmn saglanamamasi, kamunun bor¢lanma
gereksiniminin artarak devam etmesi, girisimcilerin, yatirimcilarin Oniinii
gorememesi ekonomik gelismeyi engellemektedir. Ekonomi biiyiimedikce
kisi bagmma milli gelir artmadik¢a, gelir dagilimi diizelmedikge, yeni is

sahalar1 acilmadikca sisteme ayrilacak fonlar biiyliyemeyecektir.
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3.5. ETKIN BIR BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI iCIN GEREKLI
KOSULLAR

BES’den beklenen faydalarin saglanabilmesi ve sistemin sosyal giivenlik
sistemimizi tamamlayict ve finansal piyasalara kaynak aktarmmi saglayacak bir rol
iistlenebilmesi amaciyla kisa ve uzun vadede belirli alanlarda ilave diizenlemeler
yapilmasi ya da mevcut diizenlemelerin iyilestirilmesi geregi vardir (Cansizlar, 2011:
1). Diger tim sektorlerde oldugu gibi bu sistemde de kisa zamanda c¢ok hizli
gelismeler olmayabilir. Ancak ekonomide diizelme oldukca sistem de gelisecek, bu
gelisim ekonominin daha da gelismesine ivme kazandwracaktir (Coskun, 2003: 97;

Kara, 2006: 134).

Gerek finans sektorii gerekse kamu yonetimi BES’den c¢ok seyler
beklemektedir. BES’in etkin calismasi ve bu beklentilerin gerceklesmesi bazi
kosullara baghdir. Bu kosullar su sekilde siralanabilir (Kara, 2006: 135-136; Teker
ve Parlak, 2004: 52; Cansizlar, 2011: 1):

e Vergisel tesviklerin artirilmas,

e Toplumun bilgilendirilerek sisteme olan gilivenin, ekonomik ve siyasi
istikrarm saglanmasi,

e Grup emeklilik planlarmin  6zendirilmesi ve isveren katkilarinin
desteklenmesi,

e Bireysel emeklilik fonlarindan gider kesintilerinin diisiiriilmesi,

e Yatirmm smirlamalarina esneklik kazandirilmasi,

e Sosyal giivenlik amagh sandiklarin finansal sisteme kazandirilmasi.
3.5.1. Vergisel Tesviklerin Artirllmasi

Bireysel emeklilik fonlarinin ekonomi ve kisisel tasarruflar igerisinde 6nemli
bir paya sahip oldugu iilkeler ile bu fonlarin yeterli gelisme kaydedemedigi tilkeler
karsilastirildiginda  aradaki farkliligin = 6nemli oOlclide emeklilik fonlarmin
vergilendirilmesine iligkin uygulamalardan kaynaklandigi goriilmektedir. Vergi
diizenlemeleri bir {ilkede tasarruflarin yoneldigi alanlar, BES’in karakteristikleri,

ilgili mevzuatin derinligi, fonlarm yatirim yapabilecekleri alanlar ve nihayet bireysel
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emeklilik fonlarinin ulasabilecegi biiyiikliik {izerinde dogrudan belirleyici etkiye

sahiptir (Aydin, 2008: 69-70).

BES’in basarili olmasinda temel unsur vergisel tesvikler olarak goriilmiistiir.
Saglanan vergisel avantajlar ile sisteme katilim arasinda dogrusal bir iligkini varligi
kabul edilmistir. (Alper, 2011: 27). Vergi diizenlemelerinin tasarruflarin aktarildigi
alanlar iizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmasi nedeniyle bir¢ok iilke uzun vadeli
tasarruflarn  emeklilik fonlarmma aktarilmasmi vergisel tesviklerle saglamistir.
Ulkemizde de bu amagla Temmuz ayinda yiiriirliige giren vergi yasalari ile sistemi
tesvik edici hiikiimler getirilmeye calisilmistir. Bu kapsamda esas olarak; bireysel
emeklilik sistemine 0denen katkilarin vergi matrahindan indirilebilmesi, emeklilik
fonlarmin kurumlar vergisinden ve gelir vergisi stopajindan muaf tutulmasi,
emeklilik doneminde elde edilen birikimlerin dortte birinin gelir vergisinden istisna
edilerek kalan kismin menkul sermaye iradi olarak vergilendirilmesi
ongoriilmiistiir (Cansizlar, 2011: 1). Emeklilik yatirim fonlarmm kazanglarinin
kurumlar vergisinden istisna edilmesi ve bu kazanglar lizerinden gelir vergisi
tevkifat1 yapilmamasi ile “mutlak kazang istisnas1” saglanmis, toplanilan kaynaklarin

isletilmesinden saglanan kazanglarm vergi yiiki sifirlanmistir (Y1lmaz, 2008: 184).

Vergi  indirimleriyle  desteklenen  sistem  kisaca  iki  yOnden
giiclendirilmektedir. Birincisi emeklilik sirketlerine saglanan vergisel avantajlardir
ki, sisteminin ¢aligmasi i¢in gereken sirketlerin kurulmasi ve gelismesi igin biiyiik
onem arz etmektedir. Tkinci destekleme katilimcilarm katki pay1 ddemeleri sirasinda
katki paylarinin vergi indirimi olarak matrahtan diisiilebilmesine imkan saglayan

uygulamadir (Isikli vd., 2011: 42).

Diger sigorta branglarma kiyasla, daha genis kapsamli ve destekleyici vergi
tesvikleri saglanmis olmasina ragmen, yillik beyannamede yillik kazang iizerinden,
licretlerde briit iicret iizerinden uygulanan % 10’luk indirim yeterli degildir. Indirim
oraninin kademeli olarak diizenlenmesi halinde, indirime esas tutarin yiikselmesi ve
buna bagl olarak, kayit digiligin 6niine geg¢ilmesinin saglanmis olacagini ifade etmek
miimkiindiir. Sistemin vergisel tesviklerinin yeterli olmasi, katilimin artmasma ve
sistemin yerlesmesine faydali olacak, finansal piyasalar1 da tesvik edecektir (Y1ilmaz,

2008: 184). Baska bir ifade ile indirilebilecek katki tutarmin yillik gelirin % 10'unu
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ve asgari Ucretin yillik tutarini agmamak {izere gelir vergisi matrahindan
indirilebilmesi ilk etapta bu sisteme yapilacak katkilarin diisiik diizeyde kalmasina
yol acabilecektir. Her ne kadar yasa ile Bakanlar Kurulu % 10 olarak belirlenen orani
% 20'ye, asgari ticretin yillik tutarmi ise 2 katma kadar artirmaya yetkili kilinmis ise
de, Bakanlar Kurulu bu yetkisini heniiz kullanmig degildir. Bu noktada yiiksek bir
tesvikle mi uygulamaya baglanmasi yoksa mevcut tesviklerle baslanip, zaman
icerisinde sisteme katilimin beklenen diizeyde olmamasi halinde tesviklerin
artirilmasi, irdelenmeyi gerektiren bir konudur. BES’den emeklilige hak kazananlara
yapilacak ddemelerin vergiden muaf tutulmasi veya baska bir ifade ile % 0 oraninda
vergilendirilmesi sisteme katilimi olumlu yonde etkileyebilir. Bu konudaki genel
kabul goren goriis; lilkemizin i¢inde bulundugu ekonomik ve sosyal kosullar da
dikkate alinarak uygun bir vergi tesvik sisteminin hayata gecirilmesidir (Cansizlar,

2011: 1; Uygun, 2006: 156).

3.5.2. Toplumun Bilgilendirilerek Sisteme Olan Giivenin, Ekonomik ve

Siyasi Istikrarin Saglanmasi

Sistemin basarisi i¢in atilmasi gereken en 6nemli adim, tiim yenilikleriyle
sistemin kamuoyuna cok etkin bir sekilde anlatilmasidir. Ciinkii bireysel emeklilik
sistemi bir havuz sistemidir ve katilimci sayisi arttikca bireylerin kazanglar1 da
artacaktir. Emeklilik sirketlerinin teknik alt yapilarmin giiclii olmas1 gerekmektedir.
Katilimcilarla olan iligkilerin uzun yillar takip edilmesi gerekliligi saglam alt yap1
gereksinmesine neden olmaktadir. Bu alanda faaliyet géstermek isteyecek emeklilik
sirketlerinin son yillardaki degisimleri takip ederek teknik alt yapilarini1 bireysel
emeklilik sistemine uygun hale getirmeleri gerekmektedir. Ulkemizde sik araliklarla
goriilen siyasi ve ekonomik krizler, yasanan istikrarsizliklar, yatirim yapmak isteyen
herkesi ve her kesimi kisa vadeli yatmrimlara yonlendirmektedir. Oysa bireysel

emeklilik sistemi uzun vadeli bir yatirim aracidir (Ciltik, 2010: 91).

Son 5 yil icinde finans sektoriinde yasanan dalgalanmalar ve pek cok
bankanin Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu’na devri, bireylerin finans sektdriine olan
giivenini sarsmigtir. Bu giivenin yeniden tesisi, bireysel emeklilik sektoriiniin
gelecegi i¢in biiylikk Onem tagimaktadir. Giivenin saglanabilmesi icin bireysel

emeklilik planlarini, tasarruf mevduatlar1 ve hisse senetleri gibi bir sigorta fonu
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tarafindan glivence altmna alacak diizenlemelerin yapilmasi uygun olacaktir. Bu
sektoriin basariya ulasmasi, ancak bireylerin konu ile ilgili olarak dogru ve hizli
bilgilendirilmesiyle miimkiindiir. Bu konuda en biiyilk gorev bireysel emeklilik
sirketlerine diigmektedir. Katilimc1 sayisinin artmasi ve yatirimda vadelerin uzamasi
ancak ekonominin istikrarli oldugu, enflasyon ve faiz beklentilerinin diisiik oldugu
ortamlarda miimkiin olabilir (Kara, 2006: 135-136; Teker ve Parlak, 2004: 52).

3.5.3. Grup Emeklilik Planlarinin Ozendirilmesi ve Isveren Katkilariin

Desteklenmesi

Bireysel emeklilik sektoriiniin gelismis oldugu ABD ve Hollanda 6rneklerine
bakildiginda emeklilik planlarinmm biiyiikk bolimiiniin igveren sponsorlugunda
gerceklestigi goriilmektedir. Bu planlarda katki paylar1 isgi-igveren arasinda
paylasilmaktadir. Yurtdis1 6rneklere baktigimizda ozellikle isveren katkili emeklilik
fonlarmin bircok iilkede sosyal giivenlik sisteminin ikinci ayaginda yer alan ve
calisanin gerek calistigi kuruma baglanmasini gerekse ilave bir katki ile emeklilik
doneminde alabilecegi birikim tutarmi artirici etki yapmasi sebebiyle desteklendigi
ve hatta zorunlu olarak bile uygulanabildigi gériilmektedir. Ornegin, Hollanda'da
calisan niifusun % 91'1 bireysel emeklilik sistemine dahildir; esnek calisma,
sOzlesmeli olma gibi ¢esitli nedenlerle sisteme dahil olmayan calisanlar igin
isverenlere toplumun c¢esitli kesimlerinden yogun baski gelmektedir (Cansizlar,

20011: 1; Kara, 2006: 135-136; Teker ve Parlak, 2004: 52).

Yukarida agiklanan ortamin Tirkiye'de de yaratilabilmesi, sistemin sosyal ve
mali alandaki amagclarina ulasabilmesi agisindan ¢ok Onemlidir. Tiirkiye'de de
bireysel emeklilik sektoriiniin ivme kazanmasi ancak isveren katkili emeklilik
planlarinin devreye girmesiyle miimkiin olabilir. Bu anlamda igverenlere gerekli
vergi destegi kanun ile saglanmis olup asil yapilmasi gereken is¢i, sendika ve sivil
toplum kuruluslar1 gibi toplumun farkli kesimlerinden igverenlere yonelik bir baski
olusturulmasidir. Bu kapsamda isverenlerin yaptiklar1 katkilar1  vergiden
indirebilmeleri 6nemli bir olanak olmakla birlikte burada da gerek ¢alisan gerekse
isverenin gider olarak indirebilecekleri toplam tutarin ¢aliganin yillik gelirinin
%10'unu ve asgari ticretin yillik tutarin1 asamamasi dnemli bir kisittir. Bu bakimdan

isvereninde ¢alisani adina katkida bulunabilmesi halinde hem igveren hem de ¢alisan
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icin ayr1 ayr1 %10 oraninda indirim saglanmasi isverenlerin bu sisteme katilimini da
ozendirecektir. Ote yandan, ¢ogu bireysel emeklilik sirketinin ana ortaklarmin
Tiirkiye'deki biliylik sanayi kuruluglarmin da ana ortagi konumunda oldugu
bilinmektedir: Kog, Sabanci, Cukurova, Dogus ve Dogan grubu buna 6rnek olarak
gosterilebilir. Bu gruplarin kendi ¢alisanlarmma yonelik planlara Onciilik etmesi,
sistemin yerlesme ve biliylime siirecini hizlandiracaktir. Higbir sosyal giivencesi
olmayan ev kadinlar1 ve koylii kesimi gibi ztimreler i¢in olusturulacak 6zel planlar da
ayni sekilde sistemin yayginlasmasinda onemli etki yapacak ve sistemin sosyal
boyutunu gii¢lendirecektir (Cansizlar, 2011: 1; Kara, 2006: 135-136; Teker ve
Parlak, 2004: 52).

3.5.4. Bireysel Emeklilik Fonlarindan Gider Kesintilerinin Diisiiriilmesi

Emeklilik s6zlesmesi akdeden katilimcilardan alinabilecek olan giris aidati,
Emekli Sandig1 ve Bag-Kur sigortalis1 olurken kesenek adi altinda zorunlu olarak
almmaktadir. Ertelenebilen veya hi¢ almmamayan giris aidatinin emeklilik sirketi
tarafindan almmast durumunda, ilgili katilimcinin birikimlerini bagka bir sirkete
aktarirken emeklilik sirketinin de katilimcidan tahsil ettigi giris aidatinin belli bir
orandaki miktarini, transfer yapilan sirkete aktarmasi faydali olabilecektir. Ayrica,
katilimcmim kendisi diginda baska biriyle birlikte katilimc1 olmas1 durumunda ilgili
katilimcilara bir giris aidati tutarinin paylastirilmasi, katilimi tesvik edecektir

(Uygun, 2006: 156).

Bireysel emeklilik sirketlerinin biiyiik ¢ogunlugu yonetim gideri kesintisi ve
fon igletim gideri kesintisini kanunun elverdigi azami oranda uygulamaktadir. Bunun
sonucu olarak, katilimc1 giris aidatmi ertelemek kosuluyla elde ettigi vergi
avantajiin % 40'm1 gider olarak emeklilik sirketine geri ddemektedir. Sistemden
ayrilirken Odenecek yaklasik 9%3.75'e tekabiil eden vergi orani da gdz Oniine
alindiginda, emeklilik fonlarmin yatirim fonlar1 karsisindaki avantaji azalmaktadir.
Bireysel emeklilik sektoriiniin biiylimesiyle birlikte sirketlerin plan basina diisen
masraflarinin  azalmasi ve yeni sirketlerin katilimi sonucu rekabetin artmasi,
giderlerin diismesini ve emeklilik fonlarinin yatirim fonlar1 karsisinda daha biiytik

avantaj kazanmasini saglayacaktir (Kara, 2006: 135-136; Teker ve Parlak, 2004: 52).
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3.5.5. Yatirim Simirlamalarma Esneklik Kazandirilmasi

Bireysel Emeklilik Kanunu'nda emeklilik fonlarinin  portfoylerine
alabilecekleri devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin asgari orani ile yabanct menkul
kiymetlerin azami oranmin SPK tarafindan belirlenecegi ifade edilmistir. Bu
diizenleme ile baslangicta kamunun finansman ihtiyaci i¢in bir kaynak yaratilmasi ve
fonlarm yurtdis1 piyasalar yerine iilke icindeki kaynaklara yonlendirilmesi
amacglanmistir. Yurtdisi uygulamalarda emeklilik fonlarmin yatirimlart ve portfoy
yapilart incelendiginde, bazi iilkelerde emeklilik fonlarmmn yatirim yapabilecegi
varliklarm ayrmtili olarak belirlendigi ve yatirim yapilabilecek olan varliklarin
oranina alt ve/veya st siirlar konuldugu, bazi iilkelerde ise, emeklilik fonlarmin
temel bazi smirlamalar disinda higbir smirlamaya tabi olmadigi, bu fonlarin
"basiretlilik" esasmna gore yonetildigi goriilmektedir. Smirlamalar genellikle
emeklilik fonlarmin olusturulma silirecinin  basinda benzer kaygilar ile
getirilmektedir. Emeklilik fonu varliklarinin yabanci menkul kiymetlere yatirilmas,
riskin ¢esitlendirilmesine olanak tanirken, portfoy getirilerinin de artmasini
saglayacaktir. Ote yandan sinrlandirilmamis yabanci yatirmmlarm iilkeden sermaye
¢ikisini hizlandirmasi, ulusal piyasalarin emeklilik fonlarinin uzun dénemli finansal
kaynaklarindan yararlanamamasi ve i¢ kurumsal yatirimcilarin gelisememesi de
miimkiindiir. Bu sebeple bir¢ok iilke, emeklilik fonlar1 ile ilgili bir reform
yapildiginda baslangigta bu konuda bir smirlama getirilmesine dikkate
etmistir. 1980'i yillarin basinda sosyal giivenlik sistemini ozellestiren Sili, 1990
yilma kadar yabanci menkul kiymetlere yatirim yapilmasina izin vermemis ve bu
yildan sonra asamali olarak yabanci menkul kiymetlere yonelik sinirlamalar1 azaltma
yoluna girmistir. Gelismis iilkelerdeki 6zel emeklilik fonlar1 ise 1980'li yillarin
basindan bu yana yabanci hisse senedi ve tahvillere Onemli Olgiide yatirim
yapmaktadir. Finansal piyasalarin gelistigi ve etkili gdzetim sistemlerine sahip
gelismis iilkelerde emeklilik fonlar1 i¢in yatirim sinirlamalari kati degildir. Bu tiir
smirlamalar, ulusal sermaye piyasalarmin biiylimesi ve olgunlagmasi ile birlikte
asamalt olarak kaldirimali ve katilimcilara alternatif getiri  olanaklar

sunulabilmelidir (Cansizlar, 2011: 1).
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3.5.6. Sosyal Giivenlik Amach Sandiklarin Finansal Sisteme

Kazandirilmasi

Ulkemizde halen kamu sosyal giivenlik kurumlarina ek olarak iiyelerine ilave
emeklilik imkani siiren vakif statiisiinde munzam sandiklar bulunmaktadir. Munzam
sandiklarin sayilarinin 200 kadar oldugu bilinmektedir. Bu kuruluslarin mali
durumlar1 hakkinda giincel bilgilere ulagsma olanagi bulunmamakla birlikte, 6nemli
tutarlarda birikimlerin mevcut oldugu bilinmektedir. Tamamlayic1 bir sosyal
giivenlik saglama amaci ile kurulmus bulunan bu kuruluslarin tiim islemlerinin mali
sistem igerisine aktarilmasi, kaynaklarinin profesyonel portfoy yonetim hizmeti
saglanarak  degerlendirilmesi  suretiyle mali sistem igerisine alinmalari,
denetimlerinin etkinlestirilmesi ve finansal sisteme kaynak aktarimi yapan kurumlar
haline gelmeleri gerekmektedir. Belirtilen amaglarla bu yapilarinda oniimiizdeki
donemlerde BES’e entegre olabilmelerine imkan saglayacak hukuki diizenlemelerin

yapilmasi sistemin etkinligini ve basarisini artiracaktir (Cansizlar, 2011: 1).
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UCUNCU BOLUM
BIiREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ MAKRO EKONOMIiK
ETKILERI

4.1. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ GENEL EKONOMIK
ETKIiSi

Gonilli katilim esasina dayanan BES’in mikro amaci; bireylerin aktif
calisma doneminde tasarruf yapmasini saglamak ve bu tasarruflarin emeklilik
doneminde ek gelir olarak kullanilmasina olanak vermektir. Makro amaci ise;
ekonomiye uzun donemli kaynak yaratmaktir. Tiirkiye ekonomisi ve finans piyasasi,
icinde dinamikler ve firsatlar barindiran bir piyasadir. Bu durum BES’in kisa bir
gegmise ragmen ekonomik sistem icerisinde onemli bir yere gelmesini saglamistir

(Babuscu, 20011: 1).

Bireysel emeklilik fonlarinin gelir dagiliminda adalet, kaynak tahsisinde
etkinlik, ekonomik istikrar1 saglama, sermaye piyasalarinin gelismesi, 6zellestirme
siirecine olumlu etkiler ve hedeflere ulasilmasi konusunda olumlu etkileri s6z
konusudur (Paksu, 2007: 77). BES’in genel ekonomik etkisi degerlendirildiginde
sistem, calisanlara, isverenlere, serbest meslek sahiplerine, devlete, ekonomiye,
sermaye piyasasi ve sigorta sektoriine degisik sekillerde faydalar saglayacaktir. Bu
faydalar (EGM, 2004: 22; Can, 2010: 142; Kaydu, 2006: 44; Isikl1 vd., 2011: 28):

e Ikinci emeklilik geliri ile bireylerin emeklilikte refah seviyeleri artar, uzun
vadede emeklilerinin yasam kosullar1 iyilesir,

e Altyap1 yatirimlar1 ve uzun vadeli yatirimlara kaynak olusturarak yeni is ve
istihdam olanaklar1 yaratir,

e Uzun vadeli fonlarin artmasi mali sektoriin daha saglikli islemesine yardimci
olur,

e Enflasyonla miicadeleye ve istikrarl biiylimeye olumlu katki saglar,
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e Sermaye piyasalarinin derinlesmesine katki saglar, kurumsal yatirim
stratejileri ile piyasalardaki dalgalanmalarin ve spekiilasyonlarm azalmasma
neden olur,

e Tasarruf egilimi artar, yatirima yonelen fonlar c¢ogalir, mikro ve makro
tabanda ekonomiye kaynak yaratilir, alt yap1 yatirimlar1 ve uzun vadeli
yatirimlar ile yeni is ve istihdam olanaklar1 olusturulur,

e Sosyal giivenligin kapsami artar, kamunun sosyal giivenlikten kaynaklanan

yiikii azalir.

Bireysel emeklilik fonlar1 yoluyla emeklilik donemleri i¢in tasarrufta bulunan
bireyler mikro bazda kendi ekonomik c¢ikarlar1 yoniinde hareket ederken makro
ekonomik bazda ozel tasarruflarin ve ulusal tasarruf diizeyinin artmasma katkida
bulunurlar. BES’in sahip oldugu biiyiik miktarlardaki fonlar iilke ekonomilerini
cesitli yonlerden etkilemektedir. Fonlarin bu etkileri, ulusal tasarruflara etkiler,
sermaye piyasasina olan etkiler ve makro ekonomiye etkileri olmak iizere ii¢ bashk

altinda incelemek miimkiindiir (Aydmn, 2008: 66).

4.2. BIiREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ ULUSAL
TASARRUFLARA ETKISI

Bireysel emeklilik sistemi bir emeklilik sistemi oldugu kadar bir tasarruf ve
yatirim sistemi olarak da Ongoriilmistiir. Kanun birinci maddesinde, sistemin
amacin1  "Kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicis1 olarak, bireylerin
emeklilige yonelik tasarruflarinin yatirima yonlendirilmesi ile emeklilik doneminde
ek bir gelir saglayarak refah diizeylerinin yiikseltilmesi, ekonomiye uzun vadeli
kaynak yaratarak istihdamm artirilmast ve ekonomik kalkinmaya katkida
bulunulmasini teminen, goniillii katilima dayali ve belirlenmis katki esasina gore
olusturulan bireysel emeklilik sisteminin diizenlenmesi ve denetlenmesidir" olarak
aciklanmaktadir (Kiloglu, 2007: 106). Bireysel emeklilik fonlarmin ekonomik yapiya
etkilerinden en Onemlisi toplam tasarruflar iizerindeki etkisidir. Bireysel emeklilik

fonlarinin toplam tasarruflar tizerindeki etkisi kisisel tasarruflardaki net artisla
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emeklilik primlerinin vergi disi kalmasi nedeniyle kamu tasarruflarinda olusan

azalisin farkina esittir (Giineng, 2002: 43; Aydin, 2008: 67; Pesandro, 1992: 126).

Sigorta faaliyetlerinden dogan fonlarin, tasarruf-yatirim-milli gelir dongiisii
iizerinde etkisi vardir. Sigorta faaliyetlerinin genis halk kitlelerine yayilabilme
ozelligi bulundugundan gerek iilke fertlerinin biiylik bir kesiminin gerekse iilke
disindaki fertlerin gelirlerinin bir kismini1 rezervleri i¢inde toplama olanagina
sahiptir. Bu fonlar, yatirim alanlarma aktarildiklarinda milli geliri arttirirlar. Geliri
artan fertler daha fazla tasarruf yapma olanagmna sahip olurlar (Hizl, 2007: 38).
Emeklilige yonelik tasarruflarin mali sisteme akmasiyla tasarruflar kayit altina
almacak ve sistemle uzun donemli tasarruflarin artisiyla birlikte tiim ekonomide
gelisme ve derinlesme yasanacaktir (Girgin, 2007: 98). Bireysel emeklilik fonlarinin
bir iilkedeki tasarruflar1 arttirmasi ¢esitli yollarla gergceklesmektedir. Bunlar (Giineng,

2002: 47; Aydin, 2008: 72):

e Emeklilik fon varliklarinin devamli ve yiiksek gelir elde etmeleri bireyleri

daha fazla tasarruf yapmaya tesvik etmektedir.

e Bireysel hesaplarda emeklilik tasarruflarinin birikmeye baglamasindan sonra,

emeklilik donemi i¢in tasarruf yapilmasiin gerekliligi anlasilmaktadir.

e Bireysel hesaplarda biriken fonlar bireyleri disipline ederek harcamalarini

kismalarini tesvik etmektedir.

e Bireysel emeklilik fonlarmin tiim ¢alisanlara zorunlu tutulmasi durumunda
bireylerin erken yaslardan itibaren emeklilik i¢in tasarruf yapma aligkanlhigi

kazanmasi saglanir.

e Dagitim sisteminden fonlama sistemine gecerken olusan maliyet vergilerin

arttirilmast ile finanse edildigi i¢in bireylerin tiikketim egilimi diismektedir.

e Reformdan sonra saglanacak ekonomik biiylime bireylerin gelirlerini

arttirmakta ve bireylerin tasarruf yapma egilimleri ylikselmektedir.

Bu sistem araciligi ile birikecek fonlar hem kisilerin emekliliklerinde ek bir
gelir elde etmelerine hem de ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratilmasina olanak
saglayacaktir. Uzun vadeli fonlarin olusmasi ile kurumsal yatirimcilar artacak,

vadeler uzayacak, piyasalar derinlesecek, ©6zel kesimin borglanabilme olanagi
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genisleyecektir. Boylelikle, istihdam artiric1 yatirimlar i¢cin daha kolay kaynak
bulunacak, istihdam artacak, kayit disilik azalacak ve siirdiiriilebilir ekonomik
biiylime olanagma kavusulacaktir. Diger taraftan, lilkemizde kurumsal yatirimcilarin
para ve sermaye piyasalarinda etkinligi azdir. Bireysel emeklilik sistemi bu agidan
iilkemizde kurumsal yatirimcilarin  olugsmasina ve sermaye piyasalarinin
derinlesmesine neden olacak onemli bir gelismedir. Bireysel emeklilik sisteminde
bireylerin emeklilige yonelik tasarruflarindan olusan uzun vadeli fonlar, bu fonlar1
isleten sirketlerin tistlendikleri riskleri azaltmak amaciyla artan oranda uzun vadeli
yatirim araglarmma olan talebi artiracaktir. Bireysel emeklilik sisteminde yaratilan
uzun vadeli fon arzmin para ve sermaye piyasalarinda yatirim araglarmin
cesitlenmesine ve daha uzun vadeli yatrim araglarinin gelistirilmesine olanak

saglayacaktir (Elveren, 2003: 1).

Piyasalarda uzun vadeli fonlarin varlig1 beraberinde hem kamu kesiminin
hem de 0Ozel kesimin sermaye talebi yapisinda deg§isime katkida bulanacaktir.
Boylelikle hem kamu hem de o6zel kesim daha uzun vadede borglandik¢a
piyasalardaki faiz oraninin volatilitesi azalacak, bireyler ve isletmeler ekonomik
kararlarinda daha uzun vadeli hareket edebileceklerdir. Ozellikle, 6zel kesimin uzun
vadeli borglanabilmesi ve faiz oranlarin tahmin edilebilir olmasi ekonomik
biliylimenin ivmesini olusturacaktir. Ayrica, hem kamunun ve 6zel kesimin hem de
bireylerin ve isletmelerin beklentilerindeki degisim, ekonominin istikrara
kavugmasina ve enflasyonla miicadelede 6nemli kazanimlar elde edilmesine de

katkida bulunacaktir. (Elveren, 2003: 1).

Yukarida ifade elden olumlu bakis agisina ragmen bireysel emeklilik
fonlarinin toplam tasarrufu artirrp artrmadig literatiirde tartisilmaktadir. ABD igin
yapilan bir arastirmada emeklilik fonlarmna yapilan her 1 dolarlik tasarrufun kisisel
tasarrufu 65 cent azalttig1 tespit edilmistir. Net ulusal tasarruflar ise bireysel
emeklilik fonlar1 sayesinde 35 cent artmistir (Munnell, 1982: 227-229; Aydin, 2008:
67; Karadeniz, 2007: 217). Ulusal tasarruflarin artmasmni saglayan bazi etkenler su
sekilde siralanabilir (Munnell, 1982: 227-229; Aydin, 2008: 67; Karadeniz, 2007:
217):
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e Tasarruf diizeyi diisikk dar gelirli ¢alisanlarin zorunlu tasarruf uygulamasi
karsisinda yiiksek gelirli ¢alisanlara kiyasla goniillii tasarruflarii azaltma
kabiliyetlerinin daha sinirli olusu, ulusal tasarruf diizeyini arttirici etki

yapmaktadir.

e Yiiksek gelirlilerin tasarruflarinin timiini emeklilik tasarrufu seklinde
yapmamak icin diger gOniilli tasarruflarmi artirmalari ulusal tasarrufu

ylikseltmektedir.

e Bireysel emeklilik sistemini diizenleyen yasalarin emeklilik yasini belirli
smirlar ¢ergevesinde calisanlarin tercihine birakmasi erken emekliye
ayrilmay1 planlayan calisanlar1 normalden daha uzun bir emeklilik donemi

icin ilave tasarrufta bulunmaya tesvik etmektedir.

Bireysel emeklilik fonlarinin ulusal tasarruflari artirict yonde etkisini
belirleyen bir diger etken bu programlara katilimmn zorunlu olup olmamasidir.
Emeklilik fonuna katilimin goniillii oldugu durumlarda calisanlar bireysel emeklilik
sistemine katilmak istemeyebilir. Boyle bir durumda bireysel emeklilik fonlar1 ulusal
tasarrufta artisa neden olmayabilir. Ayrica sunu da belirtmek gerekir ki, bireysel
emeklilik fonlarma katilimin zorunlu tutulmas: durumunda ulusal tasarruflar her
zaman otomatik olarak artis kaydetmemektedir. Zorunlu olarak bireysel emeklilik
fonlarma yonelen tasarruflarin  zaten gOniilli olarak biriktirilmekte olan
tasarruflardan karsilanmasi halinde ulusal tasarruf diizeyinde higbir gelisme
olmamaktadir. Zorunlu tasarrufun etkin olabilmesi i¢in goniillii olarak tasarruf edilen
miktarin iizerine ¢ikmasi gerekmektedir. Zorunlu tasarruflarin goniillii olarak yapilan
tasarruflarin iizerine ¢ikmasi durumunda olusacak fark ulusal tasarruftaki artisa esit
olmaktadir. Artan tasarruftan dolay: tiiketimin azalip fonlarin biliylimesi faizlerin
gerilemesine yol acarak yatirimlari ve biiylimeyi tesvik etmektedir (Turner ve
Watanabe, 1995). Bir diger etmen ise bireylerin gelecekte dagitim sisteminden
yiiksek getiri alacaklar1 varsayimiyla tasarruftan uzaklasip tiikketime yonelmeleridir.
Bu durum yatirimlarin ve ekonomik biiylimenin yavaglamasma ve refah diizeyinin
gerilemesine yol acacaktir. Bunun engellenebilmesi i¢in calisanlarin dagitim

sisteminden almay1 diistindiikleri ayliklarin seviyesinin diisiiriilmesi ve daha fazla
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gelir elde etmek icin bireysel emeklilik fonlarinin tesvik edilmesi gerekmektedir
(Bateman ve Piggott, 1997: 346-347; Aydin, 2008: 68).

Bireylerin emeklilik donemlerinin finansmani hakkinda yeterince bilingli ve
disiplin sahibi olmamalar1 kendi tercihleriyle yeterli tasarruf diizeylerine ulagmalarini
engellemektedir. Gelecekte zararimi gorecekleri kisa donemli tiiketime yodnelen
bireyler gelirlerinin azalacagi emeklilik donemi i¢in yeterince tasarrufta
bulunmamaktadir (Sabuncu, 2001: 93; Aydmn, 2008: 69). Emeklilik tasarruflari
konusundaki bu durum ortalama 15-20 yillik emeklilik dénemi siiresince yeterli
O0demeler halinde likidite edilebilir bir birikim diizeyine ulasilamamasi sonucunu
dogurmaktadir. Belirli bir tasarruf yapilabilse dahi, emeklilik donemine 0Ozgii
harcamalar, saglik giderleri, emeklilik donemindeki enflasyon diizeyi, yasam siiresi,
emekli maasmin nominal ve reel diizeyi gibi degiskenleri gercege en yakin sekilde
tespit etmek ve buna uygun diizeyde fonlama yapmak cogu kez bireylerin bilgi
birikimlerini agsmaktadir. Bireysel emeklilik fonlarinda, aktiieryal olarak tespit edilen
ve diizenli sekilde odenen katki paylariyla birikip yatwrim gelirleri elde eden
tasarruflarin, emeklilik doneminde anniiiteler halinde c¢ekilebilmesi bireysel

diizeydeki bu durumun 6niine gegmektedir (Ergenekon, 1998: 27; Aydm, 2008: 69).

Calisanlar, emeklilik fonu tasarruflarindan vergi avantajlar1 sayesinde yiiksek
getiri oranlarimi elde edebilirken emeklilik fonu digindaki tasarruflari i¢cin vergi
sonrasi getiri oranlar1 elde ederler. Bu sayede emeklilik fonlarindan daha fazla getiri
elde edilmis olur. Emeklilik fonu tasarruflari igin saglanan daha yiiksek getiri
bireysel tasarruflar lizerinde tartismali bir etki yaratmaktadir. Gelir etkisi nedeniyle
birey hem ¢alisma hem de emeklilik donemlerinde tiiketimini arttirabilmektedir. Bu
durum ise cari tasarrufu azaltict etki yapmaktadir. Ancak ikame etkisi nedeniyle
gelecekteki tiiketim agisindan cari tiiketim daha masrafli oldugundan bireylerin su
anda daha az tiiketip emeklilikte tiiketimini attirmasi s6z konusudur. Bu durumda ise
cari tasarruf artmaktadir (Pesandro, 1992; Aydin, 2008: 70; Buzlupinar, 1996: 56;
Aydm, 2008: 71).

Bireysel emeklilik fonlar1 her zaman ulusal tasarruf diizeyini arttiric1 yonde
etki yapmayabilir. Bunun iki gerekgesi bulunmaktadir. Birincisi ¢alisanlarin bireysel

emeklilik fonlarmda tasarruf yapabilmeleri icin diger 06zel tasarruflardan
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vazgecmeleri nedeniyle bu fonlara, zaten ger¢eklesmekte olan tasarruflarin
yonelmesidir. Ikincisi ise azalan sosyal giivenlik prim tahsilati nedeniyle kamu
tasarruflarin ulusal tasarruf diizeyini azaltici etkisidir. Bireysel emeklilik fonlar1
tiim caliganlar icin zorunlu tutulmadigi takdirde genellikle orta ve ortanin istii
diizeyde gelire sahip c¢alisanlar tarafindan kullanilmaktadir. Tasarruf kabiliyetleri
diisiikk gelir gruplarina kiyasla daha yiiksek olan {ist gelir gruplar1 bu fonlara
yoneltilebilecek azami smirlara kadar vergiden muaf tasarrufta bulunurken diger
calisan kesimlerin bireysel emeklilik mekanizmasindan yeterince istifade
edememesi, vergi tesviklerinin amacma ulasamamasi sonucunu dogurmaktadir

(Aydm, 2008: 70).

Sermaye piyasalarinda 6zel tasarruflar yaninda kamu tasarruflar1 da 6nemli
bir yer tutmaktadir. Kamu fonlarini toplayan sosyal glivenlik kurumlari, sermaye
piyasalarinin gelistigi iilkelerde sermaye piyasalarinda onemli bir yer tutmaktadir.
Uyelerinden topladiklar1  primleri, en iyi getiriyi saglayacak alanlarda
degerlendirmekte ve iiyeleri i¢in ortaya ¢ikan riskler i¢in belirli 6demeler
yapmaktadir. Bu yilizden bu kurumlarin topladiklar1 fonlar1 en 1yi sekilde
degerlendirme zorunluluklar1 bulunmaktadir. Aksi halde toplanan fonlar verimli
alanlarda degerlendirilmedigi zaman bu kurumlarin gelir ve giderleri arasinda agiklar
olmakta ve bu agiklar devlet biit¢cesinden karsilanmaktadir. Ancak uygulamada kamu
sosyal  giivenlik  kurumlarinin  topladiklar1  fonlar1 en iyi  sekilde
degerlendirebilmelerinin  Onlinde yasal ve hukuki engellerin bulundugu
goriilmektedir. Bireysel emeklilik fonlarmim ise piyasa kosullarina gore hareket
ettikleri i¢in ellerindeki fonlar1 en iyi sekilde degerlendirmeleri miimkiindiir. Bu
sayede daha fazla getiri elde ettikleri i¢in wulusal tasarruflar1 arttirict etki

yapmaktadirlar (Sabuncu, 2001: 173; Aydin, 2008: 71-72).

Kamu emeklilik programlarinin kisisel tasarrufu azalttigi, reel yatirimi ve
sermaye birikimini olumsuz etkiledigi yolunda goriisler de vardir. Kamu emeklilik
programlar1 kigisel tasarruflar1 iki yolla etkileyebilir. Birincisi, kamu emeklilik
programlarinin baglangictaki prim oranlarinin olmasi gerekenden diisiik olmasi ve bu
durumun ¢alisanlarin servet transferine yol agmasidir. Calisanlar dagitim sisteminden
boyle bir servet transferi elde ettikleri zaman tiiketim harcamalarini arttirmaktadir.

Bu nedenle dagitim sistemindeki kamu emeklilik programlar1 toplam tasarruflar1 ve
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sermaye birikimini olumsuz etkileyebilmektedir. ikinci olarak, kamu emeklilik
programi primleri olmasi gereken tutarlarda ve tamamen fonlanmis olsa bile,
yarattig1 kesin aniiite akisi ihtiyat amacl tasarruf ihtiyacini azaltmaktadir. Teoride,
kamu emeklilik programlar1 kisilerin ihtiyat amacli tasarruflarini azaltmaktadir

(Buzlupinar, 1996).

4.3. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ SERMAYE PiYASASINA
ETKIiSi

4.3.1. Sermaye Piyasasimin Onemi ve Ekonomideki Yeri

Sermaye piyasasi kavrami para piyasasi kavramindan daha genis bir kavram
oldugundan bu iki kavram ayr1 ayr1 kullanilabildigi gibi, genellikle sermaye piyasasi
para piyasasini da i¢ine alacak sekilde kullanilmaktadir. Hem para piyasasinin hem
de sermaye piyasasinin kaynaklar1 tasarruf sahiplerinin birikimleri ve bankalardaki
cesitli tasarruf hesaplaridir. Bu piyasalardan saglanan fonlar isletmelerce genellikle
orta ve uzun siireli varliklarin finansmaninda kullanilir. Sermaye piyasasinin en
belirgin 6zelligi piyasanmn orta ve uzun vadeli fonlardan olusmasidir (Aydin, 2008:

73; Paksu, 2007: 48).

Sermaye piyasasmin gelismedigi lilkelerde sermaye kit kaynaklar arasindadir
ve faizi de yiiksektir. Faizi ve riski yiiksek olan fonlarla uzun siireli yatirimlarin
gergeklestirilmesi ekonomik olmayacaktir. Sermaye piyasasmin gelismesi riski
azaltip faiz oranlarmi diistirerek bolgesel ve sektorel piyasalar yerine ulusal bir
piyasa yaratacagindan bolge ve sektorler arasindaki faiz farkini da azaltacaktir.
Sermaye piyasasinin araglar1 yasalarda menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi
araglar1 olarak belirtilmistir. Uygulamada halka arz sermaye piyasasi araglarinin satin
alinmasi icin her tiirli yoldan halka cagrida bulunulmasini, halkin bir anonim
ortakliga katilmaya ya da kurucu olmaya davet edilmesini, hisse senetlerinin borsalar
ya da teskilatlanmig diger piyasalarda islem gormesini ve anonim ortakliklarin
sermaye artirimlar1 dolayisiyla paylarinin ve hisse senetlerinin satigini ifade

etmektedir. Diinyada gittik¢e artan niifus, degisen tiiketim kaliplar1 ve yaganan teknik
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gelismeler kit kaynaklarm verimli kullanilmasini ve iiretimin ulasilabilecek en

yiiksek diizeye ¢ikartilmasini gerektirmistir (Paksu, 2007: 48-49).

Ekonomik gelismenin elde edilebilmesi i¢in yatirim talebine yetecek diizeyde
sermaye birikiminin saglanmasi ve biriken sermayenin yaygimlastirilmas: gerekir.
Gelismekte olan tilkelerde 6ncelikli olarak tilke i¢i tasarruflarin artirilmasi ve tiretken
yatirimlara aktarilmasi amaclanir. Sermaye piyasasi ulusal tasarruflari yatirim
projelerine yonelten bir sistem olarak ekonomik gelisme siirecinde 6nemli bir rol
oynamaktadir. Tasarruflarin finansal sistemde toplanarak endiistri kesimine
aktarilmasi biiyiik ol¢ekli sermaye sirketlerinin dogup, biiyiimesi ve gelismesini
miimkiin kilar. Bu sekilde gelismis bir sermaye piyasasi elde edildigi zaman kiigiik
tasarruflar bir araya getirilerek biiylik sermayeler olusturulacagindan iilkedeki
yatirimlarin da biiylimesi ve genislemesi saglanmis olmaktadir. Etkin bir sermaye
piyasasit yolu ile kiiciik tasarruf sahipleri gelir ve tasarruflarina deger artisi
saglayarak enflasyondan da bir Ol¢iide korunabilirler. Ayrica gelismis bir sermaye
piyasasinda araglar ¢ok ¢esitli oldugundan yatirimcilar beklentilerine gore se¢cim

yaparak risk ve geliri dengeleyebilirler (Paksu, 2007: 48; Cakici, 1988: 104).

Sermaye piyasasinin biiyiikligl ile iilke ekonomisinin gelismislik diizeyi
arasinda yakin iligki bulunmaktadir. Ayrica, gelismis sermaye piyasalari, bilingli bir
sekilde yoOnetilen yatimrimlar ve emeklilik fonlar1 kurumsal yonetimi destekleyici
unsurlardir. Bu nedenlerden otiirii sermaye piyasasini olumlu etkileyecek unsurlar
iilke ekonomisi agisindan niifusun yaslanmasinin getirecegi olumsuzluklari

azaltacaktir (Simsek, 2006: 143).
4.3.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Sermaye Piyasasina Etkisi

Ulkelerin kalkimalarinda énemli rol oynayan sermaye piyasalarina bireysel
emeklilik fonlarmmin bir¢ok etkisi bulunmaktadir. Bireysel emeklilik fonlarinin
istikrarli ve uzun donemli yatirimlarinin sermaye piyasasi {izerindeki ilk etkisi
volatilitenin diistiriilmesi suretiyle istikrarli bir bliylimenin saglanmasi olmaktadir.
Yiiksek volatilite, hisse fiyatlarmin kaynak tahsisinde giivenilir bir gdsterge olmasini
engellemekte, riskten kaginan yatirimcilarin hisse senetlerinden uzaklagmasina neden
olarak halka acgik isletmelerin kaynak maliyetini arttirmaktadir. Bireysel emeklilik

fonu yatirimlarmin sermaye piyasalarinda onemli boyutlara ulastigi iilkelerde,
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piyasalarin volatilitesinde onemli gerilemeler elde edilmistir. Emeklilige iligkin
tasarruflarin bireysel emeklilik fonlarmna yoneltilmesi yoluyla bireyler, s6z konusu
profesyonel portfoy yonetim hizmetlerinden yararlanabilecekler ve hem birey hem
de, sermaye piyasalar1 a¢isindan yatirim etkinligi saglanacaktir (Aydmn, 2008: 73-74;
Dalgar, 2006: 127; Can, 2010: 141).

Finansal hayatin bir¢cok sahasini etkileyen ekonomik biiyiime ile sermaye
piyasalarinin derinlesmesi, piyasa endekslerinin ve kapitalizasyonunun gelisimi
arasinda yiiksek bir korelasyon bulunmaktadir. Finansal piyasalar 6zellikle de hisse
senetleri piyasasi etkinlesip derinlestikce 0Ozel sektoriin finansmanma yonelik
imkanlarin artmasi, riskin dagitilmasina katkida bulunup, uzun vadede yiiksek getirili
projelere finansman saglayarak ekonomik biiyiime iizerinde uyarici etki yapacaktir
(Dalgar,2006: 125; Can, 2010: 142). Bu fonlarin, iilkemizde zaman zaman kisa
vadeli spekiilatif sermaye hareketleri sonucu ortaya ¢ikan finansal krizleri
engelleyecegi veya en azindan krizin derinligini azaltacak bir etki yaratacagi ileri

stiriilmektedir (Can, 2010: 142).

Sermaye piyasasinin etkinligi ve derinligi ile ilgili gostergeler temel olarak;
sermaye piyasasini ekonomi i¢indeki payi, piyasa performanst ve portfoy
yatrimlaridir. Tim bu gostergeler iilkemizde gelecekte emeklilik fonlarmin
ulasacag1 rakamlar diisiiniildiigiinde, daha yiiksek boyutlara ulasacaktir. Ozel
emeklilik fonlarindaki birikimlerin artmasiyla, portfoy yatirimlari artacak bu durum
sermaye piyasasiin, toplam iilke ekonomimiz i¢indeki paymi gii¢lendirecektir
(Karadeniz, 2007: 119). Emeklilige yonelik tasarruflarin mali sisteme akmasiyla
tasarruflar kayit altina alinacak ve sistemle uzun donemli tasarruflarin artisiyla
birlikte tiim finans piyasasinda, Ozellikle sermaye piyasalarinda gelisme ve

derinlesme yasanacaktir (Girgin, 2007: 98).

Bireysel emeklilik fonlarinin gelismis oldugu iilkelerde, sermaye piyasasi ile
bireysel emeklilik fonlar1 arasinda entegre bir iliski kurulmustur. Talep artisina bagl
olarak fiyatlarin gercek seviyelerine ulagsmasi sermaye maliyetini diisiirmek suretiyle
menkul kiymet ihraglarinm ve yatirimlarin artmasini saglamaktadir. Ayrica bireysel
emeklilik fonlarmin uzun vadeli yatirimlari, modernizasyon ve finansal araglardaki

cesitlenmeleri tesvik edici bir ivme getirmektedir. Zayif diizenleyici kurallara sahip
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gelismekte olan iilkelerde bireysel emeklilik fonlarinin uzun vadede yarari, yeni ve
diizenleyici aracilarin kurulmasi, yatwrim kuruluglarmin biiylimesi ve finansal
sistemde rekabetin saglanmasidir. Yatirim kuruluglarindaki bu gelisme ayrica daha
rekabetc¢i yatirim bankaciligi ve sermaye piyasasinin olugsmasini da desteklemektedir

(Guerard ve Jenkins, 1993: 5; Aydin, 2008: 74).

Gelismis sermaye piyasalarinin en 6nemli yap1 taslarindan birisi kurumsal
yatirimceilardir. Kurumsal yatirimeilar arasinda da uzun vadeli yatirim stratejileri ile
profesyonel portfoy yonetim esasina gore fon portfoylerini yoneten ve 6zel sektor
katkisiyla olusturulan emeklilik fonlari, kamu agirlikli sosyal giivenlik sistemini
tamamlayict bir fonksiyona sahip olmalar1 ile tiim gelismis iilke ekonomilerinde
onemli bir rol iistlenmektedirler. Ornegin Sili ve ¢esitli OECD iilkeleri ile Asya ve
diger Latin Amerika iilkelerinde sosyal glivenlik alaninda yasanan deneyimler, dogru
makroekonomik istikrar politikalarinin uygulanmasi kosulu ile, emeklilik fonlarinin
sermaye piyasalarmin gelisiminde 6nemli bir rol oynayabilecegini ortaya koymustur

(Cansizlar, 2011: 1).

Emeklilik fonlar1 gerekse sigorta sirketleri tarafindan sunulan uzun vadeli
emeklilik programlar1 kapsamimda toplanan birikimler, Ingiltere, Hollanda, Isvicre,
basta olmak iizere bir¢ok {ilkede gayrisafi milli hasilanin % 601 asarken,
Tirkiye'de emeklilik {irlinli sunan hayat sigortasi sirketlerindeki birikim tutarlari, ne
yazik ki % 1 gibi ¢ok diisiik bir oranda kalmaktadir. Emeklilik fonlarinin biiyiikligi
ve sosyal glivenlik igerisindeki Oonemi arttikga, bu fonlar yeni finansal araglara
ihtiyag duyacaktir. Ornegin; ABD'de, menkul kiymetlestirme uygulamalar1 ve
finansal tiirev araclarm gelismesi, daha yiiksek getiri saglama ve daha iyi bir risk
yonetimine ihtiya¢ duyan emeklilik fonlar1 ve benzer kurumsal yatirimcilara
atfedilmektedir. Yurtdis1 uygulamalarda endeks fon olusturarak pasif sekilde portfoy
yonetme stratejisi, emeklilik fonlarmin yaklasik % 25'1 tarafindan benimsenmistir

(Cansizlar, 2011: 1).

Saglanan finansal derinlesmeye ragmen, emeklilik fonlar1 biinyesinde 6zel
sektor sermaye piyasasi araglarina yonelik yatirimlar yerine, kamu kesimi araglarina
yonelik yatirimlarin agirlikta olmasi, sermayenin tabana yayilmasma imkan

saglamayacak  ve  sermaye  piyasalarinin  gelisimine  iliskin  beklenti
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gerceklesemeyecektir. Bu cercevede, 0zel emeklilik fonu portfoylerinde hisse
senetleri payinin gorece artmasi, 6zel emeklilik sistemi ger¢evesinde yasanacak olan
finansal derinlesmenin reel sektore yansimasi ve sermaye piyasalarinin derinlesmesi

bakimindan biiylik 6nem tagimaktadir (Oktayer ve Oktayer, 2007: 76).

4.4. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ MAKRO EKONOMIYE
ETKIiSi

Bireysel emeklilik fonlarmin ekonomide meydana getirdigi etkiler
bakimmdan bir ayrima tabii tutulmasi durumunda ortaya ¢ikan etkiler mikro ve
makro bazda degerlendirilebilir. Mikro bazdaki etkilerde daha ¢ok bireylerin tasarruf
diizeyini ylikseltmesi ve tasarruf aligkanliklarinin gelistirilmesi agisindan ortaya
cikmaktadir. Bireylerin bireysel emeklilik fonlarini tercih etmeleri kendi agilarindan
daha fazla getiriyi saglayan alami tercih etmeleri anlamini tagimaktadir ki bunu
anlami bireyleri kaynaklarin1 en verimli bir sekilde kullanilmasidir. Bu durumda
yatirimcilar bireysel bazda daha fazla kazang ve getiri elde ederler ve toplumsal

bazda tasarruf diizeyi yiikselir (Paksu, 2007: 53).

Emeklilik fonlarmin makro bazdaki etkileri ise bor¢lanma politikalari,
Ozellestirme politikalari, ekonomik istikrar iizerindeki etkisi, gelir dagilimi ve kaynak
tahsisi lizerindeki etkisi, finansal piyasalar tizerindeki etkisi, yatirimlar iizerindeki
etkisi, calisanlar ve igverenler iizerindeki etkisi, geleneksel aile yasamu iizerinde
yaptig1 etki ve son olarak biitiin bu etkilerin sonucunda ekonomik biiylime ve
kalkinmaya yaptiklar: etkiler olarak ele alinabilir (Paksu, 2007: 53). Baska bir ifade
ile bireysel emeklilik fonlarinda biriken tasarruflarin makroekonomik etkileri sunlar

olabilir (Aydin, 2008: 73):

o Emeklilik fonlar1 gibi uzun vadeli kaynaklarin varligi ulusal tasarruflari

arttirir bu durum enflasyonu diisiirtir.

e Bireysel emeklilik fonu yatirimlari, para, doviz ve tiirev piyasalarinin

gelismesinde onemli bir yere sahiptir.
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e Bu fonlarin piyasalar iizerindeki etkisi, tasarruflar1 ve tasarruflarm yoneldigi
yatirimlarin verimliligini arttirarak makro bazda ekonomik biiyiimeye yol

acmaktadir
4.4.1. Bireysel Emeklilik Sistemi ve Bor¢lanma

Emeklilik fonlar1 ve sigorta kurumlar1 toplamis olduklar1 fonlar1 cogunlukla
gelir elde etmek amaciyla bor¢ vermektedirler. Genellikle kisa vadeli fonlar sosyal
giivenlik kurumlarmin sigorta ortakliklarinin, tasarruf sandiklarinin biiyiik sanayi ve
ticaret miiesseselerinin elinde bulunan ve uzun vadeli islerde kullanilmayan
paralardan karsilanir. SGK gibi bazi kamu kurumlar1 her zaman ellerinde biiyiik
fonlar bulundururlar. Bu kurumlar bu fonlarla devlet bor¢lanmasmi desteklerler.
Bireysel emeklilik fonlarinin kurulmasi ve gelismesi sayesinde devletin ihtiyag

duydugu kaynaklar bu fonlardan karsilanabilir (Paksu, 2007: 53-54).

I¢ ve dis piyasalarda meydana gelen gelismeler dikkate alinarak kamu kesimi
finansman ihtiyaci, orta ve uzun vadede olabilecek en diisiik maliyetle
karsilanmalidir (Paksu, 2007: 74). Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde
birikecek fonlarm kamu finansmanmi {izerinde baskilarin azalmasma katkida
bulunmas: ve kamunun uzun vadeli bor¢lanmasini olumlu etkilemesi ve makro
ekonomik istikrar tedbirlerinin uygulanmasini kolaylastirmas: beklenmektedir
(Korkmaz, 2007: 225; Can, 2010: 141; Girgin, 2007: 98). BES, Hazine’nin i¢
bor¢lanma 1ihalelerinde daha diisiik faizlerle ve daha wuzun vadeli olarak
bor¢lanabilmesine olanak saglayabilir. Boylece sistem borglanma yapisini gerek vade
gerekse faiz orani anlaminda rahatlatacaktir. Ayni zamanda faiz oranlarinda
kademeli olarak meydana gelecek azalma hazinenin faiz yiikiinii azaltacaktir.
Fonlarin sermaye piyasalar1 araciligiyla ekonomiyi canlandirmasi vergi gelirlerini
cogaltacagindan yine bor¢lanma geregini azaltacaktir (Demir ve Yavuz, 2004: 298).
Gerek siirdiiriilebilir biiylime gerekse diisiik enflasyon oranina ulasma amaci
cergevesinde; tasarruflarn  bilyiitiilmesi, iilkemizin ekonomik sorunlarmin

astlmasinda 6nemli bir rol oynayacaktir (Korkmaz, 2007: 225; Can, 2010: 141).

Bankacilik sisteminden yiiksek faizle bor¢lanmak yerine emeklilik fonlarmin
ve sosyal giivenlik kurumlarinin fonlarindan yararlanmak maliyetlerin diigmesine

neden olarak yatrim artisgini ve de ekonomik biliyime ve kalkinmanin
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gerceklesmesini saglayacaktir. Emeklilik fonlarindan uzun vadeli bor¢lanmanin
gerceklestirilmesi durumunda saglanan tasarruflarin toplumsal hizmetlere, egitim ve
saglik gibi, ayrilmasi yaninda toplumun ihtiya¢ duydugu yerlere ayrilmasi miimkiin
olabilecektir. Biit¢cede bu sekilde alinan borg¢larin faizlerinin diisiik olmasi ekonomik
dengenin saglanmasi agisindan da énemli olacaktir. Bu gergeklestigi zaman yabanci
sermaye giriginin artacagi da belirtilmedir (Paksu, 2007: 54). Buna bagli olarak
devletin bor¢lanma konusunda 6zel sektorden elini ¢gekmesi piyasa faiz oranlarini
diisiirecek; bu durumda sistematik olarak yatirimlarm ve GSMH’nin artisma neden

olacaktir (Karadeniz, 2007: 128).
4.4.2.Bireysel Emeklilik Sistemi ve Ekonomik Istikrar

Devletin para politikalarmin temelinde para arzmin diizenli olarak kontrolii
vardir. Devletin nakit ihtiyacini kargilamak i¢in benimsedigi yontem oncelikle fiyat
istikrarin1 etkileyecektir. Bilindigi gibi bir ekonomide fiyatlar genel diizeyinin
ylikselme ve diisme yoniindeki hareketlerinin kontrol edilmesi yoluyla fiyat
yiikselislerinin ve diisiislerinin belirli araliklarda tutulmasi1 gerekir. Bu istikrarni
etkileyen birgok faktor olmakla birlikte bunlardan en 6nemlisi para hacmi ile cari
tiiketim miktar1 arasindaki uyumsuzluklardir. Para arzinin toplam harcamalar1 mal ve
hizmet arzindan daha fazla artmasi (azaltilmasi) durumunda genel fiyat diizeyinde

yukar1 (asag1) dogru bir egilim bas gosterecektir (Paksu, 2007: 56-57).

Ticari bankalar tarafindan yapilan finansman (alinan borg) bankalarin elinde
rezerv bulunup bulunmadigma gore degisecektir. Eger devletin kisa siireli fon
ihtiyacinin  giderilmesi bankanin portfoy hacmindeki genislemeler sonucunda
miimkiin oluyorsa piyasadaki toplam para hacmi genislemesi portfoydeki toplam
biiyiime kadar olacaktr. Buna karsilik bankalarin sadece portfoy bilesimi
degismiyorsa bu durumda para hacminde herhangi bir degisme meydana

getirmeyecektir (Ag¢ba, 1992; Paksu, 2007: 57).

Emeklilik fonlarindan finansman yapilmast uzun vadeli bor¢lanma
olacagimdan ekonomik istikrar tlizerindeki etkisi olumlu yonde olacaktir. Diger
finansman teknikleri ile kiyaslandiginda bu tiir bir bor¢lanmanin uzun vadeli olmas1
ve gOniillii tasarruflardan karsilanmasi nedeniyle faiz oranlar1 daha diisiik

seyredecegi i¢in devletin faiz yiikii azalacaktir. Diger yandan kamu kuruluslarinin
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aciklar1 ve sermaye yetersizliklerinin giderilmesinde bu tiir bir kaynaga bagvurulmasi
ekonomik denge iizerinde olumsuz etkiler meydana getirmez. Yani, arz ve talep
kosullarin1 etkileyen bir bor¢ yontemi degildir (Paksu, 2007: 58). Bireysel emeklilik
fon hacminin 6nemli boyutlara ulagsmasi hisse senedi ve tahvil piyasalarinin geligimi
ve derinlesmesini olumlu yonde etkilediginden toplam tasarruf ve yatirim oranini
arttirarak ve yatirimlarm verimliligini yiikselterek ekonomik biiyiime {izerinde etkili

olmasi olasidir (Can, 2010: 141).
4.4.3. Bireysel Emeklilik Sistemi ve Gelir Dagihm

Ulkemizde oldugu gibi gelismekte olan iilkelerde de, gelir dagilimmin
gelismis iilkelere gore daha adaletsiz dagilmasinin en 6nemli nedeni, tarim kesiminin
ekonomideki agirligmi korumasi ve dolayisiyla niifusun biiyiik kesiminin tarim
sektoriinde caligmasidir. Gelismis {ilkelerde, gelir dagilimmin daha adil bir sekilde
dagilmasinda, uygulanan sosyal politikalar yaninda, {icretliler kesiminin paymin
yiikselmis olmasi ve firmalarm halka agilmasiyla servetin alt ve orta gelir gruplarima

yayilmasmin énemli rolii olmustur.

Devlet almis oldugu borcu geri 6derken gelir dagilimini da etkiler. Bu etki
ozellikle faiz 6demeleri ve anapara 6demeleri sirasinda ortaya ¢ikmaktadir. Devlet
bor¢landigi kesimlere vermis oldugu belgelerde yazili faiz oranlar1 disinda birtakim
muafiyet ve istisnalar, ekonomik konjonktiire gore saglanan diger ayricaliklarla
beraber satisa sundugu kagitlarin cazibesini yiikseltmektedir. Uygulamada devlet
bor¢landig1 kaynaklar1 harcamiyorsa (bu son derece giigtiir) ve bu kaynaklar1
bireylerden ve sosyal giivenlik kurumlar1 ve emeklilik fonlar1 gibi kaydi para
yaratmayan kurumlardan borg¢lanarak elde ediyorsa bor¢lanmanin net etkisi toplam
para sunumunu daraltacagindan ve likiditeyi azaltacagindan deflasyonist etki

yapabilecektir (Hansen, 1982; Paksu, 2007: 58).

Devlet bor¢lanmasinda alinan borglar vergilerle 6dendigi i¢in borcun alindigi
ve faizin 6dendigi kisilerle vergi 6deyen kisilerin ayn1 olmamasi durumunda ortaya
gelir dagilimi sorunu ¢ikmaktadir. Gruplar arasinda da benzer sorunlarin yasanmasi
durumunda sézgelimi borglar {ist gelir grubundan alinirken bor¢ 6demeleri igin
alman vergiler ise alt gelir grubundan toplandig:1 i¢in gelir dagilimi bozulacaktir.

Biiyiik ve kii¢iik isletmeler agisindan da durum benzer sekilde olugsmaktadir. Devlet
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bor¢larmi alanlara saglanan muafiyet ve istisnalarin kapsami genisledikge gelir

adaletsizligi de bliyliyecektir (Paksu, 2007: 58).
4.4.4. Bireysel Emeklilik Sistemi ve Ozellestirme

Ozellilestirme kapsamma alinarak o6zel sektore devredilecek KiT’ler karli
durumda bulunmali ya da 6zel sermayeyi ¢ekmek i¢in cazip durumda bulunmalidir.
Ayrica bu KiT’ler 6z kaynak ve yabanci kaynak bakimindan dengeli bir bilango
yapisina sahip olmalidir. Ozellestirme ile ekonomide yeni kaynaklarm olusmasi,
iiretken olmayan alanlardaki kaynaklarm iiretken alanlara yonlendirilmesi ve atil
durumda bulunan kaynaklarin harekete gecirilmesi beklenmektedir. Saglikli bir
ozellestirme 1se gelismis ve derinlik kazanmig bir sermaye piyasasi ile miimkiindiir.
Sermaye piyasasinin yeterince gelismedigi lilkelerde 6zellestirme uygulamalarinin

basarisiz olacagi diistiniilmektedir (Paksu, 2007: 60).

Ozellestirme uygulamalarmin temeli asagidaki iki varsayima dayanmaktadir:
a) Ozel kesimde calisan isletmeler kamu isletmelerine nazaran daha etkin ve
verimlidir, b) tekelci piyasalarda ¢alisma rekabet piyasalarma nispeten etkinsizlige
yol agar. Bu durumda bireysel emeklilik fonlarmin kamu sosyal giivenlik fonlarma
gore daha verimli ve etkin ¢alisacagi ileri siirtilebilir. Sosyal giivenlik kurumlar1 ve
emeklilik fonlar1 biinyelerinde biiyiik tutarda fonlar1 barindirdiklar1 i¢in 6zellestirme
icin biiyiik bir potansiyel tasimaktadirlar. Ancak sosyal giivenlik kurumlarmin
Ozellestirme siirecindeki rolleri bu kurumlarin yasal ve hukuki agidan bir takim
kisitlamalara tabi olmalar1 nedeniyle cogunlukla smirli olmaktadir (Batirel, 1994;

Paksu, 2007: 59).
4.4.5. Bireysel Emeklilik Sistemi ve Kaynak Tahsisinde Etkinlik

Bilindigi gibi iktisat bilimi kisaca kit kaynaklarla sinwrsiz olan insan
ihtiyaclarini karsilayan bilim dali olarak tanimlanmaktaydi. Bu durumda toplumun
faydasinin maksimize edilebilmesi i¢in sahip olunan kit kaynaklarin en ¢ok ihtiyag
duyulan alanlara tahsis edilmesi gerekmektedir. Emeklilik fonlarinin kurularak kit
kaynaklarin en yiiksek faydayi saglayacagi alanlara ayrilmasi ve tahsis edilmesi,
kaynak tahsisinde etkinligi gerceklestirdigini sdylemek miimkiindiir. Diger yandan
bireysel emeklilik fonlarmm toplamis olduklar1 fonlar1 en yiiksek getiriyi saglayacak

giivenli alanlara yatirmalar1 sonucunda mikro bazda kaynak tahsisinde etkinlik
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gerceklestirilmektedir. Bu etkinlik ekonomideki biitiin sektorlerde ve alanlarda
yaygmlastig1 takdirde ekonominin sahip oldugu kit kaynaklar en yiiksek faydayi
saglayan alanlara ayrilacagi icin ekonominin dolayisiyla da toplumun faydasi

maksimize edilecektir (Paksu, 2007: 61).

4.5. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ MAKROEKONOMIK
ETKIiLERI UZERINE YAPILAN CALISMALARIN
DEGERLEDIRILMESI

BES, Tiirkiye i¢in yeni bir konu olmakla birlikte bir¢ok arastirmaci tarafindan
ele alimmustir. Sistemin isleyisi farkl agilardan ele alinnmstir. Yapilan literatiir
taramasina gore Ozellikle BES’in vergilendirilmesi, risk yonetimi, sistemin isleyisi,
BES’in sermaye piyasalarma etkisi ve makro ekonomik etkileri konusunda bir ¢ok
calisma yapilmistir. Asagida bu c¢alismalara ve bu calismalardan elde edilen

bulgulara kisaca deginilmistir.

4.5.1. BES’in Vergilendirilmesi Konusunda Yapilan Cahsmalar

Tufan (2007) ve Oktay (2006) BES’in vergilendirilmesini ele almiglardir.
Calismalarda sosyal giivenligin basamaklandirilmasi anlatilmis, vergisel tesviklerin
yeterli olup olmadigindan hareketle BES’in vergi siginagi saglayip saglamadigi
konusu tartisilmigtir. Her iki ¢alismada sistemin vergi uygulamalarma ornekler
verilmistir. Yine Baran (2008) ayni konuyu ele alarak caligmasinda Tirkiye’de ve
kimi diinya iilkelerindeki BES’in isleyisi ve vergilendirilmesi incelemistir. Elde
edilen sonuglara gore; gelisen bir yapilanmayi ifade eden BES’in emeklilik
donemlerinde topluma c¢agdas bir gelecek giivencesi igin alternatif olusturacagi,
vergisel desteklemelerin devam etmesi durumunda uzun vadede iilkemizdeki sosyal
giivenlik sorunlarmna 6nemli 6lgiide katkida bulunacagi ve devletin sosyal giivenlik

harcamalarini ciddi anlamda azaltabilecegi diigiiniilmektedir.
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4.5.2. BES’de Risk Yonetimi Konusunda Yapilan Cahsmalar

Eken ve Gaygisiz’a (2010) gore kisilerin emeklilik donemlerindeki gelirlerini
etkileyecek olan bu sistemde faaliyet gosteren sirketlerin diger kurum ve kuruluslara
gore risk yonetimi konusuna daha fazla 6nem vermeleri gerekmektedir. Arastirmanin
sonucunda risk yonetimi konusunda sirketlerin belirli ve iyi diizeyde bir olgunluga

ulagmis oldugu goriilmiistiir.

Ozkan’a (2009) gore iilkemizde sik araliklarla gériilen siyasi ve ekonomik
krizler, yasanan istikrarsizliklar, yatirim yapmak isteyen herkesi kisa vadeli
disinmeye ve gerektiginde kararlarmi ve stratejilerini kolay ve diisiik maliyetlerle
degistirebilecekleri planlamalar yapmaya zorlamaktadir. Bu durum, BES gibi uzun
vadeli bir yatirim planinda alinacak riskin ¢ok biiyilik olabilecegi yorumlarina neden
olmaktadir. Ozellikle son yillarda ekonomik yapiy1 ve piyasalar: oldukg¢a sarsan ve
milyarlarca dolarla ifade edilen batik banka olaylarmin bireysel emeklilik
birikimlerinde de yasanabilecegi, birikimlerin reel olarak ¢ok deger kaybedebilecegi
iddialar1 da bulunmaktadir. Ancak, iilkemizde goriilen ve biiyiik reel kayiplara yol
acan krizler goOstermistir ki tasarruflar hangi yatirim aracinda degerlendirilirse

degerlendirilsin kisa ve orta vadede hepsi zarara ugramaktadir.

Miiriitoglu (2005) tarafindan yapilan ¢calismada Tiirkiye’de faaliyet gdsteren
bireysel emeklilik fonlarinin getiriler ve aldiklar1 riskler ele alinmstir. Elde edilen
sonuglara gore; mali kurumlarin batmasi ile ilgili bir¢ok aci deneyimi olan Tirk
toplumunun BES’e ve emeklilik sirketlerine giiveninin saglanabilmesi i¢in emeklilik
sirketlerinin iflasi, emeklilik fonlarinda yapilacak usulsiizliikler vb. riskler karsisinda
katilimcilarin haklarinin koruma gorevi iistlenen bir Bireysel Emeklilik Garanti Fonu
kurulmalidir. Emeklilik yatirim fonlarmin performanslart 6lgiiliirken tek kriter
saglamig olduklar1 getiri olmamalidir. Bu fonlarin almis olduklar1 riskler ve riske
gore diizeltilmis getirileri belirli bir kurum tarafindan (mevcut yapida bu kurum
EGM olabilir) diizenli olarak halka duyurulmalidwr. Her emeklilik sirketinin
organizasyon yapist igerisinde ayr1 bir risk yonetimi birimi kurmasi ve bu birimde

nitelikli personel ¢alistirmasi zorunlu tutulmalidir.

Gaygisiz (2010) tarafindan yapilan arastirma sonucunda calisanlarin risk

yonetimi konusunda bilgileri ve farkindaliklar: tespit edilip, risk yonetimi sisteminin
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daha etkin bir sekilde olusturmasi igin gerekli 6nlemler ve Oneriler sunulmustur.
Emeklilik ve hayat sigortaciligi alaninda faaliyet gosteren sirketlerin % 90’lik
boliimii risk yonetim departmanini ayr1 bir birim olarak sirket organizasyon yapisi
icerisinde kurmustur. Bu birimlerde ¢aliganlar tarafindan hazirlanmis olunan risk
raporlarinin da, genel midiir (CEO) ve/veya risk komitesi ya da i¢ sistemlerden
sorumlu yonetim kurulu iiyesine sunuldugu ve {ist yOnetimin bu raporlar
dogrultusunda caligsmalar yaptig1 anlagilmistir. Bu verilerden hareketle olduk¢a yeni
sayilabilecek bu sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin 6nemli bir boliimiiniin risk

yonetimi fonksiyonunu etkin ve verimli bir sekilde calistirdig1 sonucuna ulagilmistir.
4.7.3. BES’in Isleyisi Konusunda Yapilan Calismalar

Ulkemiz i¢in yeni bir sistem olmasma bagli olarak BES’in isleyis konusu
bircok c¢aligmada ele almmustir. Satir (2008) Tiirkiye’de BES uygulamasini
arastirmistir. Sistemin {lilkemizde biitliin bireyler tarafindan taninmasi ve sisteme
cekici bir takim diizenlemeler yapilarak, sisteme daha fazla katilimin saglanabilecegi
digiiniilmektedir. Bunun i¢in yapilmasi gerekenler siralanmistir. Benzer c¢alisma
Aydin (2008) tarafindan yapilmistir. Bu calismada Tiirkiye'de ve diinyadaki BES
modelleri incelenmistir. Calismaya goére daha dnceleri hayat sigortalarinda yasanan
hayal kirikliklarinin tekrar yagsanmamasi i¢in katilimcilara sisteme giris ile siirenin ve
yatirilan katki paymin 6nemi ¢ok iyi anlatilmasi gerekmektedir. BES goniilliiliik
esasina dayali oldugu i¢in katilimlar smirli kalmaktadir. Faydanin ve kaynaklarin

artirilabilmesi i¢in BES iyi bilinmeli ve sisteme katilimin arttirilmasi saglanmalidir.

Giilhan (2007) tarafindan yapilan caligmaya goére BES’in amaglanan
hedeflere ulasabilecegi, krize girmis olan sosyal giivenlik sistemlerine ilave bir
yatirim enstriimani olabilecegi ve bireylere ilerleyen yaslarinda ilave bir gelir
saglayacag1 diisliniilebilir. BES kapsaminda yatirilan aidatlarin, emeklilik yatirim
sirketleri tarafindan bilingli bir sekilde isletildiginde diger yatirim araglarina gore
daha fazla getiri saglayabilecegi calismanin son boliimiinde aciklanmustir. ilerleyen
yillarda enflasyon ve faizin, hisse senetlerinin, dovizin trendi bireysel emeklilik
sistemi kapsaminda yapilan yatirimlarin ve neticesinde elde edilecek gelirin seyrini

dolayl1 olarak etkileyecektir.
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Incidiizen (2008) tarafindan 6zel emeklilik sistemleri ve hayat sigortalarindan
BES’e aktarim siireci ele alinmistir. Calismada sosyal gilivenlik sistemlerinde
yaganan krizlerin iilke ekonomilerini dogrudan dogruya etkiledigi goriilmiistiir.
Ayrica bu ¢calismada cesitli Avrupa iilkelerinin emeklilik sistemleri karsilastirilmis ve
gelismis iilke Orneklerinde goriildiigii gibi, krizlerin iistesinden gelmede &zel
emeklilik sistemlerinin ve sigorta sektOriiniin tartigmasiz katkilarmin ¢ok biiyiik

oldugu saptanmustir.

Tuncer (2006) Tirkiye’de 06zel emeklilik sirketlerinin finansmani, fon
yonetimi ve muhasebesi konusunu incelemistir. Calismanin sonucunda; iilkemizde
2005 yili itibariyle sistemin hedeflerini astigr goriilmiis, tanitim faaliyetlerinin
etkinlestirilmesi, degisik fon yonetim stratejilerinin gelistirilmesi ve giiven ortamimin
saglanmasi1 neticesinde sistemin daha da basarili olacagi fikrine ulagilmistir. Tugsel
(2007) emeklilik fonlarmmin kaynagmi etkileyen unsurlari ele almistir. Ekonomik
gostergeler bir tek bireyleri degil emeklilik sirketlerini de etkilemektedir. Fon
tercihleri konusunda bireyler daha ¢cok TL bazli yatirim araglarma yonlenmislerdir.
Yapilan arastirmada iilkemizde kiiclik birikimlerle bireysel emeklilikten yiliksek
faydalar saglayabilecek biiylik bir kesimin oldugu sonucuna varilmistir. Arastirma
sonuglar1 Istanbul i¢inde yapilan ¢alismada gelir diizeylerinin meslek gruplariyla
yakindan alakali ve ortalama gelir diizeyinin bireysel emeklilik sistemine giris

kararinda 6nemli bir etken oldugunu gostermistir.

BES ve is tatmini iliskisini inceleyen Uniivar (2006) calismasinda isveren
katkili BES planlarinin ¢alisanin isten tatmin diizeyinin diger motivasyon
faktorlerine gore ne Olglide etkiledigi arastirilmistir. Sonuglar BES’in calisanlar
iizerinde olumlu bir motivasyon etkisi oldugunu gdstermektedir. Isbilen (2008)
tarafindan yapilan bir calismaya gore BES’e dahil olan grubun yaslari, medeni
durumlari, meslekleri ve bagl olduklar1 sosyal giivenlik kurumlari ile sisteme kars1
duyduklar1 gliven arasinda bagimlilik oldugu goriilmiistiir. BES’e dahil olmayan
grubun sisteme katilmamalarina iliskin tutumlari incelendiginde yalnizca gelirle

arasinda bagimlilik oldugu tespit edilmistir.

Yiiksel, (2005) BES ile basinda yer alma arasindaki iliskiyi incelemistir. BES

hakkinda, sistemin faaliyete gectigi giinlerde yayinlanan haber ve kdse yazisi sayisi
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giinler ilerledik¢e azalmis, buna karsin BES’e katilim her gecen giin artmustir.
Istatistiksel olarak ise ikisi arasinda dogrusal ya da ters yonde anlaml bir iliskiden
soz edilememektedir. Ote yandan BES’in baslangigta beklenen ilgi diizeyine ulasip
ulasmadigi, konulan hedeflerin tutup tutmadigi, gazetelerin konuya yeterince dnem
verip vermedikleri ve hatta gazete igeriklerinde konunun hangi boyutlarinin ele
alinip, hangi boyutlarinin ele alinmadig1 ve daha sonda da gazetelerin ilgi diizeyi ile
toplumun ilgi diizeyi arasinda anlamli bir iligki goriilememesinin nedenleri ise

tartisma konusudur.

Dinger (2005) tarafindan yapilan ¢alismada sosyal giivenlik sistemlerindeki
cok basamakli yap1 ile se¢ilmis bazi iilkelerdeki ve Tiirkiye'deki bireysel emeklilik
sistemleri incelenerek, bireysel emeklilik sistemlerinin ulusal tasarruflara, sermaye

piyasalarina, dzellestirme ve iggiicli piyasalarina etkileri ele alimastir.

Demirpehlevan (2010) tarafindan yapilan c¢alismaya gore iilkemizde
uygulanmakta olan BES heniiz ¢cok gen¢ olmasina ragmen basarili bir biiyiime ve
getiri grafigine sahiptir. Bu calismada BES’in isleyisi hakkinda bilgiler verilerek
cesitli Avrupa lilkelerindeki uygulamalarla iilkemizde ki uygulamalar arasinda ¢esitli
karsilagtirmalar yapilmaya c¢alisilmistir. BES’in daha isler bir duruma gelebilmesi
icin toplumun hemen hemen her kesiminin bu uygulamanmn fayda saglayacagina
inanmasi1 ve katiliminin saglanmasi sarttir. BES’in basariyla ¢alismasi ve sosyal
giivenlik sistemindeki sikintilarin asilmasinda gergekten etkin rol oynamasi
ekonomik ve politik istikrarin saglanmasiyla da son derece baglantilidir. Baglan’a
(2006) gore Tirkiye’de BES’e kars1 giliven unsuru olusturuldugunda, iilke olarak
ekonomik anlamda iyi bir duruma gelindiginde ve gerekli diizenlemeler yapildiginda,
sisteme katilimin artacagi, emeklilik yatirim fonlarinda birikecek fonlarin ciddi

boyutlara ulagsacagi tahmin edilmektedir.
4.5.4. BES’in Fon Performansi Konusunda Yapilan Calismalar

Altan (2005) o6zel emeklilik sirketlerinde portfoy yonetimini Tiirkiye
uygulamasi agisindan ele almistir. Caliymada genel olarak sosyal giivenlik sistemi,
sorunlart ve ¢0zlim Onerileri kapsaminda reforma yOnelik yapilanlardan

bahsedilmistir. BES ayrmtili olarak tanitilmis, kurumsal yatirimci olarak o6zel
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emeklilik fonlarinin ekonomiye etkileri agiklanmis ve ornek olarak segilen fonlarin

performanslari ile portfoy yapilari iizerinde durulmustur.

Algiimiis (2006) tarafindan bireysel emeklilik fonlarmin performansi
dlciilmiistiir. Calismada 6zellikle Sharpe Orani, Modigliani Olgiitii, Treynor Olgiitii
ve Jensen Olgiitii bireysel emeklilik fonlarina uygulanarak somut rakamlar ile bu
emeklilik fonlar1 degerlendirilmeye ¢alisilmistir. Akpmar (2007) tarafindan yapilan
bir calismaya gore son ii¢ yillik performanslarma gore emeklilik yatirim fonlarinin
genel olarak iyi bir performans gostermedikleri sonucuna varilmistir. BES fonlarinin
performansini degerlendiren Kara’ya (2006) gore 2005 yili itibariyle getiri diizeyleri
acisindan ilk sirada yer alan fonlarin, portfdyiinde hisse senedi yatirimlarma agirhik
veren fonlardir. Agirlikli kismi olusturan biiyiime amacli hisse senedi fon grubunu,

ihtisaslagmis endeks fonlar ve gelir amagli hisse senedi fonlar1 takip etmektedir.

Sezer (2008) tarafindan yapilan analiz sonuglarina gore emeklilik yatirim
fonlar1 genel olarak piyasaya gore diisiik performans gostermistir. Yapilan
degerlendirme sonucunda esnek-dengeli ve kamu bor¢lanma araglar1 grubunda yer
alan fonlarin higbirisi iistiin performans gosterememistir. Diger taraftan hisse senedi
fonlari, likit fonlar ve uluslararasi-dovize endeksli fonlar grubunda ise fon bazinda
istiinliikler s6z konusudur. Sonug olarak, dort yillik doneme iliskin olarak yapilan
analiz sonucunda emeklilik yatirim fonlarmin iyi performans gosteremedikleri ortaya

cikmustir.
4.5.5. BES’in Sermaye Piyasasina Etkisi Konusunda Yapilan Calismalar

BES’in en fazla etki yapabilecegi alanlardan bir tanesi sermaye piyasalaridir.
Bu konuda yapilan ¢alismalarin sayisi azimsanmayacak miktardadir. Arslan (2006)
BES’in fon yaratma kapasitesi ve sermaye piyasalar1 lizerine etkilerini ele almistir.
Elde edilen verilerden, saglanan vergi tesvikleri ile katilimci sayismin ve fon
birikiminin beklentiler dahilinde gerceklestigi goriilmektedir. Fakat Tiirkiye’de gelir
dagilimindaki adaletsizlik, sistemden ve vergi tesviklerinden diisiik gelirlilerin
yararlanmasmi engellemektedir. Yeniden yapilanma c¢aligmalarinin kamu sosyal
giivenlik sisteminden saglanan faydalar1 azalttigi da disliniildiigiinde, diistik
gelirlilerin sistemin kapsamina girebilmesi i¢in 6nlemler alinmas1 gerektigi, devletin

de sistemde sorumluluk iistlenerek katki payr 6demesinde bulunmasmin zorunlu
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oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica, grup emeklilik sozlesmelerinin tesvik edilmesi

veya ikinci ayak mesleki emeklilik planlarinin kurulmasi gerekli goriilmektedir.

Ozel emeklilik fonlarinin sermaye piyasasma etkilerini inceleyen Simsek’e
gore (2006) niifusun yaglanmasi tasarruf davramiglarini degistirmekte ve bu
kapsamda emeklilik alaninda yapilacak bir reform bu degisimi daha da
giiclendirecektir. Yapilan analizler 2015-2025 yilar1 arasinda niifusun yaglanmasi
nedeniyle tasarruflarin artacagini fakat bundan sonra tasarruf yiizdesinin azalisa
gececegini  gostermektedir. Emeklilik donemi i¢in yapilan tasarruflar diger
tasarruflarin neredeyse {i¢te birinin yerine alacak olsa bile emeklilik alaninda
yapilacak bir reform tasarruflari arttiric1 bir etki yaratacaktir. Benzer ¢calisma Oktayer
ve Oktayer (2007) tarafindan da yapilmistir. Bu calismaya gore kamu borg¢lanma
senetlerine iligkin alt smir % 30 seklinde belirlenmis olmakla birlikte, portfoy
yapilar1 incelendiginde, s6z konusu menkul kiymetlerin agirligmin % 70’1 asan bir
degere ulastig1 goriilmektedir. Emeklilik fonlarmin % 70’1 agan oranda kamu menkul
kiymetlerini icermesi, sistem vasitasiyla toplanan kaynaklarin oldukca biiylik bir
kismmin kamu kesimine transfer edilmesi anlamina gelmektedir. Bir diger ifadeyle
sistem, bu haliyle kamu kesimini fonlar niteliktedir. Oysa sisteme iligkin en 6nemli
beklentilerden biri de uzun vadeli fon birikiminin saglanmasi suretiyle finansal
gelismeye katkida bulunmasi ve o6zellikle sermaye piyasalarmin derinlesmesine
imkan saglamasidir. Demir ve Yavuz (2004) da BES’in sermaye piyasalarma etkisi

ve vergisel tesviklerin onemine deginmislerdir.

Can (2010) yaptig1 ¢alismada bireysel emekliligin finansal piyasalar i¢indeki
onemine deginmistir. Can’a gore sistemde toplanan tasarruflar, emeklilik yatirim
fonlarina aktarilip para ve sermaye piyasalarinda isleme konulmaktadir. Kiiciik ve
dagmik tasarruflarin yastik altindan ¢ikarilip piyasada uzman portfoy yoneticileri
tarafindan degerlendirilmesi, finansal piyasalarin gelismesine ve derinlesmesine
yardimc1 olmakta, hatta finansal yeniliklerin meydana gelmesi ve piyasalarin
modernizasyonu i¢in de Onemli bir kaynak teskil etmektedir. Finansal piyasalar
gelistikge ve derinlestikge 6zel sektoriin finansmanina yonelik imkanlar artacak,
riskin dagitilmasma katkida bulunup, uzun vadede yiiksek getirili projelere

finansman saglayarak ekonomik biiylime iizerinde de uyarici etki yaratacaktir.
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Girgin (2007) tarafindan yapilan bir ¢aligmaya gore; bireylerin emekliliginde
ek bir gelir saglamasi yaninda kurumsal yatirimci olarak 6zel emeklilik fonlari
yarattig1 uzun vadeli fonlarla sermaye piyasalarinin gelismesi ve saglikli ¢aligmasi
acisindan aktif rol oynamaktadir. BES ile birlikte sermaye piyasasinda etkinligi az
olan kurumsal yatirimcilarin etkinliginin artmasi, para ve sermaye piyasalarinda
yatirim araglarinin gesitlenmesi ve olusacak uzun vadeli fonlarla sermaye piyasasinin

derinlesip gelismesi beklenmektedir.
4.5.6. BES’in Makroekonomik Etkisi Konusunda Yapilan Calismalar

Tezimizin de konusunu olusturan BES’in makro ekonomik etkileri konusunda
yapilan ¢aligmalar ¢ok fazla degildir. S6z konusu etkilerin uzun dénemde ¢ikacagi

beklentisiyle heniiz bu alanda ¢ok fazla calisma yapilmadig diistiniilmektedir.

Paksu (2007) bireysel emeklilik fonlarinin 6nemini inceledigi ¢alismasina
gore bir iilkenin biiyiime ve kalkinmasini gerceklestirebilmesi i¢in yatirim ve iiretim
yapmasi gerekmektedir, iiretim ve yatirimin yapilabilmesi i¢inde tasarruf diizeyinin
yeterli olmas1 gerekmektedir. Tasarruflar1 ise kisiler ve kurumlar yapar bu iki sekilde
olur géniillii ve zorunlu tasarruflar. Iste yatirim talebine yetecek diizeyde tasarrufun
sermaye piyasalarmma arz edilerek i¢ dengenin saglanmasi (tasarruf=yatirim)
konusunda bireysel emeklilik fonlarnin 6nemi ortaya konulmustur. Goriildigi gibi
bireysel emeklilik fonlar1 6zellikle bizim gibi yiiksek biitge agiklar1 ve enflasyonla
yasayan lilkeler icin yiiksek faizli bor¢lanmaya bir alternatif olarak goriilebilir.
Bireysel emeklilik fonlarmm gelir dagiliminda adalet, kaynak tahsisinde etkinlik,
ekonomik istikrar1 saglama, sermaye piyasalarinin gelismesi, 6zellestirme silirecine

olumlu etkiler ve hedeflere ulasilmasi konusunda olumlu etkileri s6z konusudur.

BES’in ekonomik etkilerini ele alan Karadeniz’e gore (2007) 6zel emeklilik
sistemi ile sermaye piyasasint onemli Sl¢iide etkileyebilecek uzun donemli fonlar
olusmaktadir. Fon biiyiikligli analiz doneminde her yil yaklasik 2 kat artarak
biiylimiistiir. Bu fonlar, ekonomik biiylime ve istikrarin saglanmasi, sermaye
piyasalarinin gelisimi ve fonlarda biriken tasarruflar sayesinde devlet ve 0Ozel
sektoriin daha ucuz ve uzun vadeli bor¢lanma olanagi bulabilmesi i¢in son derece
yararli olacaktir. Bu hizli artis sonucunda, ortalama 12-15 yillik bir donemde soz

konusu fonlarm Ingiltere ve Amerika gibi gelismis iilkeler seviyesine ulasabilecegi
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sOylenebilir. Bu gelismelerle birlikte emeklilik fonlarin degerlendirildigi yatirim
araglarmin degerleri de 6nemli seviyelere ulasacaktir. Yeni finansal araglara ihtiyag
duyulmas: sonucu hem iilke ekonomisi canlanacak hem de sermaye piyasalari

derinlik kazanacaktur.

BES’in ekonomik biiyiime {lizerindeki etkisi Hizli (2007) tarafindan ele
almmustir. Ozellikle gelismis ekonomilerde sigorta sektdrii, yarattigi fonlar ve
yatirimlar1 ag¢isindan iilke ekonomisinin itici giicli niteligindedir. Bu iilkelerde sigorta
sirketlerinde olusan fonlar iilke ekonomisine yon verecek Olglide biiylik rakamlara
ulagmaktadir. Dolayisiyla sigorta sirketleri biiyiik yatirimlar1 finanse edebilmekte ve
hatta gelismekte olan iilkelere uzun vadeli krediler verebilecek durumda
bulunmaktadirlar. S6z konusu g¢alisma, Solow (1956) biliyiime modeline dayanan,
Mankiw, Romer ve Weil’m (1992) ¢alismasindan faydalanilarak modellendirilmistir.
Calisma yapilirken, konuyla ilgili literatiirde yer almis kaynaklardan yararlanilmis,
ozellikle Ward, ve Zurbruegg (2000) ve Kugler ve Ofoghi (2005) ¢alismalar1 yol
gosterici olmustur. Ilk adimda Genisletilmis Dickey Fuller birim kdk smamasi
yapilarak, degiskenler duragan hale getirilip, modelde diizenleme yapilmistir. Ikinci
adimda, model, siradan en kiiciik kareler yontemiyle tahmin edilmis, modelin tahmin
edicilerinin saglamasi1 gereken kosullarin yerine gelip gelmedigi incelenmistir.
Uciincii adimda ise Granger nedensellik testi ile analiz sonuglandirilmistir. Bu
analizle, teorik beklentilerin ve bir ¢ok gelismis Tllke sigorta sektoriiniin
performansmin aksine Tiirkiye’deki sigorta sektoriiniin, ekonomik biiyiime tizerinde
etkisinin olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Calismada degiskenlerden sadece
yatrmmlarm GSYIH icindeki pay: istatistik olarak anlamli sonu¢ vermis, diger
degiskenlerin biiylimeyi ac¢iklama iizerinde katkilarmmin olmadigi sonucu elde

edilmistir.
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DORDUNCU BOLUM

BIiREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ MAKRO EKONOMIiK
ETKILERI UZERINE BiR ARASTIRMA

Bu boliimde BES’in makro ekonomik etkileri {izerine yapilan bir aragtirmanin
sonuglar1 verilmistir. Once ¢alismanin amacma deginilmis, daha sonra calismanin
kapsam1 ve kisitlar1 ile ¢alismada kullanilan yontem ve metodoloji agiklanmistir.
Daha sonra arastirmadan elde edilen bulgular iki alt baslik altinda agiklanmustir. Ilk
olarak arastirmada kullanilan gerek BES verilerinde gerekse temel ekonomik
gostergelerde meydana gelen degismeler incelenmistir. Daha sonra s6z konusu
veriler arasinda anlamli bir iliski olup olmadigina iliskin yapilan analizin sonuclarina

deginilmistir.

5.1. ARASTIRMANIN AMACI

Bu aragtrmanin amacit BES’in makroekonomik etkilerini inceleyerek BES
verileri ile temel ekonomik gostergeler arasinda anlamli bir iliski olup olmadigini
arastirmaktir. Bunu tespit etmek amaciyla BES katilimei sayisi, sertifika sayisi ve
toplam yatirim tutar1 ile makroekonomik gostergelerden IMKB endeksi, mevduat
faizi, enflasyon (TUFE), déviz kuru (dolar), biiyiime oran1 ve dis ticaret verileri
(ihracat ve ithalat) arasindaki iliski incelenmistir. Bu incelemede BES’i bu
faktorlerin etkileyip etkilemedigi ve bu faktorler ile BES gostergeleri (katilimci
sayisi, sertifika sayis1 ve toplam yatirim tutar1) arasinda anlamli bir iliski olup

olmadig1 arastirilmistir.

5.2. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE KISITLARI

Yukarida ifade edildigi gibi arastirmada aralarinda anlamli iliski tespit

edilmeye calisan faktorler incelenirken 2004-2009 yillar1 arasindaki aylik veriler
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kullanilmistir. Bunun nedeni BES’in 2001 yilinda baglamig olmasina ragmen sisteme
iliskin verilerin 2004 yilindan itibaren yaymlanmaya baslamasidir. S6z konusu
yillara iliskin veriler EGM, Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi ve Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) internet sayfasindan elde edilmistir. Analizde kullanilan
BES verileri ile temel ekonomik gostergeler Ek 1 ve Ek 2’de gdsterilmistir. Veriler

aylik olarak almmis ve toplam 72 adet (6 y11*12 ay) deger analize katilmistir.

BES katilmc1 sayisi, sertifika sayist ve toplam yatirim tutari ile IMKB
endeksi, enflasyon (TUFE), ddviz kuru (dolar), biiyiime oran1 ve dis ticaret verileri
(ihracat ve ithalat) arasinda anlamli bir iliski tespit edilememistir. Yapilan analizde
sadece BES sertifika sayisi ile faiz oranlari aralarinda anlamli bir iligki tespit
edildiginden ¢aligmanin bulgular1 kisminda sadece sertifika sayisi ile faiz oranlari

aralarindaki iliskiye deginilmis ve analize iligkin istatistiksel tablolara yer verilmistir.

BES’in makro ekonomik etkilerinin uzun doénemde kendini goOstermesi
beklenmektedir. Verilerin agiklanmasindan sonra 7 yil gibi bir siire gectigi
diisiiniiliirse sistemin makro ekonomik etkilerinin ortaya ciktigini sdylemek icin
heniiz erkendir. Ozellikle 2015 yilindan sonra yapilacak benzer ¢alismalarda daha

saglikli sonuglar elde edilebilecektir.

5.3. ARASTIRMANIN YONTEMI

Bu c¢aligmada arastrmanm yontemi olarak Riske Maruz Deger- VAR
modelleri kullanilmistir. BES verileri ile temel ekonomik gostergeler arasinda iliski
olup olmadigt VAR modellerinin kullanim alanlarindan etki tepki fonksiyonu
yardimiyla agiklanmigtir. Verilerin analizinde STATA.10 istatistiksel veri analizi ve

degerleme programi kullanilmistir.
5.3.1. VAR Modelleri

Iktisadi iligkilerin karmagik bir yapida olmasi, birgok iktisadi olaym, tek
denklemli modeller yerine esanli denklem modelleri ile incelenmesine neden
olmaktadiwr. Iktisadi hayatta, makroekonomik degiskenlerin karsilikli olarak

birbirlerini etkiledikleri gozlenmektedir. Bu nedenle, degiskenleri i¢csel yada dissal
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degisken olarak simiflandirmak zor hale gelmektedir. Esanli denklem modellerinde
ortaya ¢ikan igsel-digsal degisken ayrimi problemlerini ¢6zmek i¢cin Riske Maruz

Deger- VAR modelleri 6ne siirtilmiistiir (Cakiroglu, 2007: 22).

Finansal kararlar belirsizlik altinda verilen kararlar olup belli bir miktarda
risk almay1 gerektirmektedir. VAR modelleri 6zellikle sirketlerin nakit, yabanci para,
hisse senedi, bono ve tiirev {iriinlerinden olusan portfoylerinin belirli bir zaman
stirecinde fiyat hareketlerinin etkisiyle ne kadar zarar edebilecegini tahmin etmek
icin gelistirilmistir. VAR; belirli bir T zaman siirecinde, belirli bir CL giliven
araliginda, finansal varliklardan olusan bir portfoyiin, ya da tek bir finansal varligin
degerindeki istenmeyen degisim ya da maksimum potansiyel zarar olarak
tanimlanmaktadir (Gokgoz, 2006: 14). K degiskenli, p gecikmeli VAR(p) modeli i¢in
genel bir form asagidaki seklinde yazilabilir (Thomas, 1997: 458):

Xey=a, +D, X, +D, X5, + ---+blk‘xk:—p + &y,

X, =a,+b, X,  +Db, X, +..+Db, X,  +e&

1r—1 2r—1 2

X, =a, +b, X, |, +D, X, +..+D, X, +¢&

it 1¢-1 2¢-1 At

Var (p) modelinin matris terimleri ile gosterimi ise asagidaki sekilde ifade

edilebilir.

T r

X,=A+B, X, ,+..+B, X, ,+&

Bu modelde, xt modele dahil edilen her bir n degiskeni igeren bir (nx1)
vektorii, A sabit terimler (nx1) boyutlu vektorii, Bi katsayilar (nxn) matrisi ve et ise
(nx1) boyutlu hata terimleri vektoriidiir. Hata terimleri sifir ortalama, sabit varyans
ozelligine sahiptir. Hatalar birbirleri ile iligkili oldugunda, birindeki degisim digerini
etkileyecektir. Ayrica, modele ait aciklayic1 degiskenler 6nceden belirlenmis
degisken olarak tanimlanan gecikmeli igsel degiskenleri icerdiginden dolay1 esanlilik
sorunu ile karsilasilmaz. Bunun anlami, modeldeki her bir denklemin standart en

kiiclik kareler yontemi ile kestirilebilmesidir (Bilgin, 2007: 119).

VAR modellerini kullanarak o6ngorii yapilirken, geleneksel ydntemlerin

aksine, degiskenlerin sadece, su anki ve ge¢mis degerlerine gerek duyulmaktadir ve
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ileriye yonelik giiclii tahminlerin yapilmast miimkiin olmaktadir. Modeldeki ¢esitli
degiskenler iizerindeki rassal soklarin etkileri analiz edilebilmekte ve dolayisiyla
VAR modelleri politik analizler i¢in kullanilabilmektedir. Biitiin aciklayici
degiskenler, gecikmeli degerleri i¢cerdiginden dolayi, bu degiskenlerin hata terimleri
ile aralarinda es zamanli bir iligki bulunmamaktadir. Boylece modeldeki her bir
denklem, basit en kii¢iik kareler yontemi ile tutarli olarak tahmin edilebilmektedir

(Cakiroglu, 2007: 23).
5.3.2. VAR Modellerin Kullanim Alanlan ve Etki Tepki Fonksiyonu

VaR analizinden dort yolla sonu¢ alnabilir. Ileriye ydnelik dngériilerde
bulunmak, Granger nedensellik testleri, etki-tepki fonksiyonlar1 ve degiskenler
arasindaki etkilesimi gosteren varyans ayristirmasidir. Bu yontemler asagida kisaca
aciklanmistir (Cakiroglu, 2007: 37; Ozgen ve Giiloglu, 2004: 97). Etki-tepki
fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi ekonomik degiskenler arasindaki iliskilerin
incelenmesinde faydali araclar saglamaktadir. VAR modelindeki denklemlerin
kalmntilar1 arasindaki korelasyon diisiik kaldigi miiddetge, etki-tepki fonksiyonlar1 ve
varyans ayristirmasini elde etmek i¢in gerekli kisitlar1 ortaya koyan farkli siralamalar
benzer sonuglar verecektir (Bilgin, 2007: 121).

e [lerive Yonelik Ongoriilerde Bulunmak: VAR modellerinin temel kullanim
alanlarindan biriside, ileriye yonelik ongoriilerde bulunmaktir. Bu yaklagim
teorik degildir. Clinkii c¢esitli degiskenler arasindaki belirgin yapisal
denklemleri belirlemede ekonomik teori kullanilmaz. VAR modelleri,
ekonomik degiskenlerin zaman i¢inde beraber hareket etme egiliminde
oldugu ve ayrica otokorelasyonlu oldugu genel 6nermesine dayanmaktadir.

e Granger Nedensellik Testleri: Granger, nedensellik kavramini ortaya atmis ve
“su anki Y, biiylik bir dogruluk ile X’ in ge¢mis degerleri tarafindan tahmin
edilebiliyor ise, X’e¢ Y’ nin Granger nedeni denir” seklinde bir tanimlama
yapmigstir.

o Etki-Tepki Fonksiyonlari: Bir makroekonomik biiyiikliigiin izerinde en etkili
degiskenin hangisi oldugu varyans ayristirmasi ile etkili bulunan bu
degiskenin politika araci olarak kullanilabilir olup olmadig: etki-tepki
fonksiyonlar1 ile belirlenir. VAR modellerinden elde edilen etki tepki

fonksiyonlar1 sistemdeki degiskenlerden birisine gelen sokun, sistemdeki
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diger degiskenler iizerindeki etkilerini incelemek igin kullanilir. Etki-tepki
fonksiyonlari, rassal hata terimlerinin birindeki bir birim standart sapmalik
sokun, i¢sel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine olan etkisini
yansitir. Etki-Tepki katsayilarint elde etmede kullanilan yontem, ¢ogunlukla
Cholesky ayristirmasidir. Bu yontemde, hatalar dikeylestirilir ve elde edilen
varyan-kovaryans matrisi ¢apraz hale getirilir. Bu ylizden degiskenlerin sirasi
degistirilir ise etki-tepki fonksiyonlarinda da ¢ok biiylik degismeler olabilir.

o Varyans Ayristirmasi: Varyans ayristirmasi, igsel degiskenlerin birisindeki
degisimi, tiim ic¢sel degiskenleri etkileyen ayr1 ayr1 soklar olarak ayirir. Bu
durumda, varyans ayristirmasi sistemin dinamik yapisi hakkinda bilgiler
verir. Herhangi bir degiskenin 6ngdrii hata varyansina, sistemdeki diger
degiskenlere iliskin soklarmmm katkisi ve bu katkilarin toplam varyans
icindeki paylar1 bulunabilir. Bu isleme varyans ayristirmasi adi verilir.
Varyans ayristirmasmin amaci, her bir rassal sokun, ileriki donemler i¢in elde

edilen Ongoriiniin hata varyansina olan etkisini ortaya cikarir.
5.3.3. Zaman Serileri Analizi

Arastirma analiz edilirken zaman serileri yontemi kullanilmistir. Bir zaman
serisi, degiskenin bir donemden digerine ardisik sekilde gozlendigi sayisal degerler
hakkinda bilgi vermektedir. Degiskenlere iliskin degerler aylik, ii¢ aylik, yillik
olabildigi gibi, haftalik hatta giinliik de olabilir. Zaman serisi, n 6rnek hacmi olmak

iizere, £t ;t = 1, 2, ... ,n biciminde gosterilir. Olasilik teorisinde zaman serisi

{zti , Zea , ..., Ztn } sonlu bir rastgele degiskenler kiimesi olup {z (w,t) :t=0,+ 1,
+ 2, ...}stokastik siirecinden iiretilmektedir. Z (w,t) stokastik siireci 6rnek uzayda
taniml1 zamana ait rastgele degiskenleri iceren bir kiime olmaktadir. Bu tanimda w
degiskeni bir donemde birden ¢ok gozlem elde edildiginde kullanilir. Zaman i¢inde
siirekli olarak kaydedilen verilere sahip serilere siirekli zaman serileri denir. Ornegin;
elektrik sinyalleri, voltaj, ses titresimleri vb. siirekli zaman serileri tanimina
uymaktadir. Sadece belirli araliklarla elde edilen verilere sahip serilere de kesikli
zaman serileri adi verilir. Faiz orani, satig hacmi, tiretim miktar1 gibi seriler buna

ornektir (Kadilar, 2005: 1-2).
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Bir zaman serisinin gelecek degeri tam olarak 6ngdriilebiliyorsa zaman serisi
deterministik (kesin) seri olarak adlandirilir. Fakat gelecekte alabilecekleri degerler
serinin gecmis degerlerinden tam olarak Ongoriilemiyorsa zaman serisi stokastik
(degisken) seri olarak adlandirilir. Cok degiskenli zaman serileri analizi ¢aligmalari
bireysel serileri degil seriler arasindaki olas1 ¢apraz iliskilerin belirlenmesi i¢in de
gereklidir. Serileri modelleme ve analiz etmenin amaci seriler arasinda zamana gore
iligkileri anlamak ve her bir serinin kestirimlerinde iliskili serilerden mevcut bilgileri
kullanarak tekli seriler i¢in bulunan kestirimleri daha da iyilestirmeye ¢alismaktir.
Istatistiksel olarak bir zaman serisi dort bilesenden olusmaktadir (Kadilar, 2005: 1-2;
Gujarati, 2009: 709-713).

5.3.4. Duraganhgin Test Edilmesi

Zaman serilerinin geleneksel ayrisim yontemi serideki trend, konjonktiir,
mevsim etkileri ve diizensiz hareketlerin ayristirilmasini inceler. Bu agidan;
toplamsal zaman serisi modeli ¥t =Tt +C: +5: +1r biciminde ve ¢arpimsal
model ise ¥:=T:. €. 5:.1: biciminde yazilabilir. Degiskenler arasinda var olan
iligkilerin tespit edilebilmesi i¢in serilerin birim kok icermemesi yani duragan olmasi
gerekmektedir. Bir regresyon denklemindeki agiklayic1 degiskenliklerden herhangi
birisi duragan olmadiginda regresyon teorisi bozulur. Klasik regresyon modeli
duragan degiskenler arasindaki iliskilerde kullanilmak i¢in kesfedilmistir. Bu nedenle

duragan olmayan serilere uygulanmamalidir.

Bir zaman serisi modelinin kurulmasi asamasinda Oncelikle serilerdeki
duragan disiligin yok edilmesi gereklidir. Duraganligin saglanmasi i¢in uygulamada
iki tlir islem yapilir. Bunlar; farklarin alinmasi ve zaman iizerine regresyon uygulayip
artiklarla ¢alisarak veya modele bir zaman trendi ilave ederek deterministik trendin
elimine edilmesidir. Duragan disiligi yok etmenin en temel yolu fark alma
yontemidir. Orijinal seride fark almay1 her gozlem arasindaki degigsme olarak almak

miimkiindiir. Yani;
AYy =Y; - Yy
seklindedir.

Duraganligm smanmasmin son zamanlarda yayginlasan bir yolu Birim Kok

simamasidir. Bu sinamaya gore (Gujarati, 2009: 718-719);
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Yt=Yt-1+et

Burada, Yt =t doneminde y degeri, Yt-1=1t— 1 doneminde y degeri ve et =
ortalamasi sifir, varyansi degigsmeyen, ardisik bagimli olmayan, olasilikli hata
terimidir. Yt - 1 in katsayist 1’e esitse birim kok sorunu, yani duragan olmama
durumu s6z konusu olmaktadir. Bir serinin duragan olup olmadigini1 anlamak i¢in

birim kok testi su sekilde yapilir. Hipotezimiz,
Yt=rYt-1+et

esitligine gore;

HO:r=1,

DYt =dVYt-1 + et esitligine gore;

HO: d = 0 olup, duragan olmama durumunu ifade eder.

Bunun i¢in uygulanan test Dickey-Fuller testi’dir. Bu testin % 1, % 5 ve % 10
onemlilik diizeylerine gore kabul-red smirlar1 (kritik degerleri) MacKinnon
tarafindan yapilmis olan Monte Carlo simiilasyonlarma gore hesaplanmistir. Bu
degerlere MacKinnon Kritik Degerleri denilmektedir. Bilgisayar paket programi
tarafindan hesaplanan alisilagelmis t istatistikleri bu hipotez testinde t istatistigi ya da
Dickey-Fuller test istatistigi diye adlandirilir. Dickey-Fuller test istatistiginin mutlak
degeri MacKinnon Kritik Degerleri’nin mutlak degerinden kiigiikse HO hipotezi
kabul edilir ve bu da serinin duragan olamadigin1 gosterir. Eger Dickey-Fuller test
istatistiginin mutlak degeri MacKinnon Kritik Degerleri’nin mutlak degerinden
biiyiikse HO hipotezi red edilir ve bu da serinin duragan oldugunu gosterir. Eger
serinin orijinal hali duragan degilse serinin birinci farki alinir ve tekrar Dickey-Fuller
testi uygulanir. Bu da duragan degilse serinin ikinci farki alinir ve tekrar Dickey-
Fuller testi uygulanir. Bu islem seri duragan hale gelinceye kadar devam eder ve seri
d’ninci farkinda duragan hale geldiyse, o zaman serisi d’ninci dereceden duragandir
ya da d’ninci dereceden biitiinlesmis denir. Phillips ve Perron, Dickey-Fuller’n hata

terimleri ile ilgili olan bu varsayimi genisletmislerdir (Senesen ve Senesen, 2009:
718).

Aragtirmada bireysel emeklilik sertifika sayis1 ile mevduat faizleri arasindaki

iliski incelendiginde verilerin duragan olmadig: tespit edilmistir. Bunun i¢in Dickey-
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Fuller ve Phillips-Perron testleri yapilmistir. Veriler duragan hale getirilmis olup

testlerden elde edilen sonuglar agagidaki tablolarda gosterilmistir.

Augmented Dickey-Fuller test for unit root Mumber of och: = &0
————— Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical B¥ Critical 10% Cratical
Statistic Walue Walus Value
Z2it] -1.95% -3.566 -2.022 -2.5596

Mackinnon approximate p-walue for 20t = 0.3063

Augmented Dickey-Fuller test for unit root Mumber of oh: = a0
—— Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical L% Cpitical 10% Cratical
Statistic Walue Walue Value
20t] -1.672 -3.566 -2.922 -2.596

Mackinnon approximate p-value for Z2(t) = 0.4457

Tablo 4.1. Bireysel Emeklilik Sertifika Sayis1 ve Mevduat Faizleri Dickey-Fuller

Testi
Fhil1ldps-Perraon test far unit root Mumbar aof ahs=s = 71
Neweyw-West lags = 11
— Interpolated Dickey-Fuller ——MM—
Test 1% Critical LY Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z Crhaol —&..560 -19.278 -13.468 -10.826
Z () -1.712 -3.551 -2.913 —-2.592
Mackinnon approximate p-value for Z0t) = 0.4M8
Ph1111pz-Perron test far unit root Number of ohs = 1
Neweyw-West lags = 11
——— Interpolated Dickey-Fullepr ——m8 —
Test 1% Critical LY Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rhold -0.102 -19.278 -13.468 -10.826
Z () -0.562 -3.551 -2.913 —-2.592
Mackinnon approximate p-walue for Z20t) = 0.8794

Tablo 4.2. Bireysel Emeklilik Sertifika Sayis1 ve Mevduat Faizleri Phillips-

Perron Testi
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5.4. BES VERILERIi VE TEMEL EKONOMIK GOSTERGELERDEKI

DEGIiSiM

BES wverileri ve temel ekonomik gosterge degerlerinde meydana gelen

degismeler agagidaki tabloda gosterilmistir. Tabloda 2004-2009 yillar1 verileri her y1l

icin birinci, altinct ve onikinci ayda olmak iizere verilmistir.

BES SiSTEMi FAiZ ENFLAS (DOVIZ | MK DIS TICARET ($) BUYUME
YON | KURU | gNpEKSI

Yillar- Katihmer | Sertifika Yatirma Mevduat Kur . ihracat ithalat Biiyiime
Aylar Sayisi Sayisi Yﬁnle(r::z)Tutar Faizi Tafe ($)-TL IMKE 100 (1.000.000) | (2.000.000) Oranlari
2004-1 16.368 17.935 6.223.861 25.63 0.74 1.39 17.259 4,620 6.330 10,0
2004-6 129.696 135.911 58.978.076 23.87 -0.13 1.49 17.967 5.284 8.468 11,9
2004-12 285.144 297.293 228.502.450 22.00 0.45 1.43 24971 6.541 10.474 8,0
2005-1 316.309 338.949 280.075.594 21.13 0.55 1.34 27.074 4.997 7.220 85
2005-6 476.199 501.193 544.167.846 20.31 0.10 1.36 27.033 6.039 9.947 7,7
2005-12 643.654 681.030 982.128.065 20.38 0.42 1.35 38.353 7.246 11.683 9,8
2006-1 675.864 715.766 1.096.257.586 19.54 0.75 1.34 45.315 5.133 8.146 59
2006-6 845.011 893.626 1.663.069.332 21.74 0.34 1.56 33.132 7.815 12.466 9,7
2006-12 | 1.042.003 | 1.109.155 | 2.444.948.737 23.72 0.23 1.45 39.138 8.604 13.048 57
2007-1 1.079.289 | 1.149.413 | 2.544.294.909 2371 1.00 1.41 41.397 6.565 10.592 8,1
2007-6 1.247.401 | 1.337.009 | 3.009.993.069 22.40 -0.24 1.32 46.181 8.980 14.266 38
2007-12 | 1.425.037 | 1.539.203 | 3.674.880.420 21.00 0.22 1.17 55.233 9.724 16.120 42
2008-1 1.464.008 | 1.583.117 | 3.817.637.531 21.15 0.80 1.16 44573 10.632 16.339 7,0
2008-6 1.593.622 | 1.730.171 | 4.391.646.276 22.66 -0.36 1.21 35.829 11.771 19.477 2,6
2008-12 | 1.725.008 | 1.909.272 | 5.165.538.491 25.68 041 1.56 26.424 7.722 11.405 7,0
2009-1 1.747.086 | 1.935.824 | 5.291.480.579 20.32 0.29 1.52 26.163 7.886 9.282 14,7
2009-6 1.845.807 | 2.044.091 | 5.836.026.793 17.42 0.11 1.54 36.999 8.335 12.501 7.8
2009-12 | 1.973.414 | 2.189.326 | 6.718.593.270 15.67 0.53 1.48 51.418 10.052 15.011 59

Kaynak: www.egm.gov.tr (12.01.2011)

Tablo 4.3. BES Verileri ve Temel Ekonomik Gostergeler
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2001 yilinda yasal temeline kavusan ve ¢alismaya baslayan BES’de katilimc1
sayisi, sertifika sayist ve yatirima yonelen toplam tutar her gegen yil artarak
biiyiimiistiir. 24 Nisan 2011 tarihli verilere gore sistemde katilimcr sayisi
2.425.003’e, katilimcilarin fon tutar1 da 12.999.078.169 TL’ye yiikselmistir.
Katilimcilar farklt bireysel emeklilik sirketleri ile ikinci veya lgiincii sdzlesme
yapabildiklerinden sertifika sayist ise 2.693.720 olmustur. Nisan 2011 tarihi
itibariyle sistemden emeklilik hakki kazananlarin sayis1 3.225°dir. Sirket bazinda
temel BES gostergeleri Ek 3°de, sistemdeki katilime1 ve sertifika sayis1 grafik 4.1°de,

toplam yatirim tutar1 da grafik 4.2°de gosterilmistir.
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Grafik 4.1. Katihme ve Sertifika Sayisi
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Yatirima Yonlenen Tutar (TL)
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Grafik 4.2. BES’de Yatirnma Yonlenen Toplam Tutar

BES’e katilimcilarin yiizde 70’e yakimi 25-45 yas araligindaki kisilerdir. 45-
55 yas aras1 katilimcilarin orani yiizde 19, 25 yas alt1 katilimcilarin orani yiizde 6’dir.
56 yas tistli katilimcilari orani ise yaklasik ylizde 4’diir. Bu durum Tiirkiye’de BES
katilimcilarinin genelde orta yash grup oldugunu ortaya koymaktadir. Katilimcilarin

yas dagilimi asagidaki grafikte gosterilmistir.

% 37,90

% 32,98

% 19,16

% 6,06

25 yag alti 25-34 yas 35-44 yas 45-55yas 56 yas ve iizeri

Grafik 4.3. BES Katimcilarinin Yas Dagihm



146

BES’e katilimcilarin yerlesik oldugu il bazinda durum degerlendirildiginde
biiyiik sehirlerin 6nde oldugu goriilmektedir. Asagidaki grafikten de goriildigii gibi
gerek niifus gerekse ekonomik gelismislik nedeniyle Istanbul diger illere gére
sisteme katilim konusunda agik ara Ondedir. Kurumsal sirketlerin g¢alisanlarina
bireysel emeklilik sozlesmesi hediye etmeleri Istanbul’un diger illere gére sistemde

onde olmasinin diger bir nedeni olabilir.

% 32,8

% 9.7
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Istanbul Ankara Izmir Antalya Bursa Adana Kocaeli Mugla Igel Aydin

Grafik 4.4. BES Katiimcilarinin Yerlesik Oldugu il

Bireysel emeklilik sektoriinde faaliyet gosteren sirketler; Aegon Emeklilik ve
Hayat, Allianz Hayat ve Emeklilik, Anadolu Hayat Emeklilik, Avivasa Emeklilik ve
Hayat, Deniz Emeklilik ve Hayat, Ergo Emeklilik ve Hayat, Finans Emeklilik ve
Hayat, Fortis Emeklilik ve Hayat, Garanti Emeklilik ve Hayat, Groupama Emeklilik,
ING Emeklilik, Vakif Emeklilik ve Yap:1 Kredi Emekliliktir. Sirket bazinda
katilimeilarin fon tutar1 asagidaki grafikte gosterilmistir. Katilimcilarin toplam fon
tutarinin sirketlere gore dagilimina bakildiginda sektdriin Anadolu Hayat Emeklilik
ve Avivasa Emeklilik ve Hayat tarafindan yonlendirildigi goriilmektedir. Bunlar1
Garanti Emeklilik ve Hayat ile Yap1 Kredi Emeklilik izlemektedir. Sektorden en az
payt alanlar ise Aegon Emeklilik ve Hayat, Deniz Emeklilik ve Hayat, Ergo
Emeklilik ve Hayat ile Finans Emeklilik ve Hayat sirketleridir.
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Grafik 4.5. Sirket Bazinda Katihmcilarin Fon Tutar1 (Milyon TL)

Mevduat; belirlenmis bir siire sonunda veya istenildiginde ¢ekilmek iizere
bankalara belirli bir faiz karsilig1 beklentisiyle ya da faiz karsiligi beklenmeden
yatirilan paradir. Vadeli mevduat hesaplar1 aninda nakit paraya doniistiiriilemeyen,
bankadan c¢ekilmesi i¢in belirli bir zamanin (vade) dolmasi gereken, bu siire dolunca
ise faiz getirisiyle birlikte ¢ekilebilen ya da baska bir vadeye yatirilan hesap tiiriidiir.
Vade uzadikc¢a faiz getirisi artmaktadir. Mevduat hesaplar1 bankalarin en 6nemli gelir
kalemlerinden biridir. Miisteriler tarafindan mevduat hesaplarina yatirilan para,
bankalar tarafindan kredi vermek, sirket kurmak veya c¢esitli kurumlarinda
sermayelerine katilmak gibi amaglarla kullanilir ve bu sayede ekonomiye
kazandirilir. Mudi agisindan ise mevduat ve bunun getirisi dnemli bir yatirim
aracidir. Mevduat faizinin yliksek olmasi yatirimcmin gelirini ¢ogaltacagindan
bireyler gelirlerini en ¢oklamak amaciyla faiz oraninin en yiiksek seviyede olmasini
arzularlar. Faiz orani diistiikce gelirleri azalacagindan alternatif yatirim araclarina

yonlenirler.

Ilgili yasal diizenlemeler ile bankalarm mevduat ve kredi islemlerinde
uygulayacaklari faiz oranlarin1 vade ve tiirlerine gore serbestce tespit etmeleri ve bu
faiz oranlarin1 Merkez Bankasi’na bildirmeleri esas1 getirilmistir. Bildirilen azami

mevduat faiz oranlari bankalarin mevduat kabuliinde uygulayabilecekleri azami
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oranlar olup, mevduata fiilen uyguladiklar1 faiz oranlar1 ile farklilik

gosterebilmektedir.

BES agisindan mevduat faizine bakildigimmdan BES ve mevduat faizinin iki
farkli ve karsit yatrim aract oldugu ve birbirinin alternatifi olabilecegi
goriilmektedir. Bu baglamda yatirimcilar faizlerin yiliksek oldugu donemlerde
fonlarin1 vadeli mevduatta degerlendirip, faizlerin diistiigii donemlerde ise BES’e
yatirabilirler. Bunun sonucu olarak BES ile mevduat faizleri arasinda anlamli bir
iligkini olmasi beklenmektedir. Analiz doneminde mevduat faizlerinde meydana

gelen degisim asagidaki grafikte gosterilmistir.
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Grafik 4.6. 2004-2009 Yillar1 Arasinda Mevduat Faiz Orani

Enflasyon, fiyatlar genel seviyesindeki degisimdir ve toptan esya fiyat
endeksleri, tiiketici fiyat endeksleri, iiretici fiyat endeksleri ve 6zel kapsaml tiiketici
fiyat endeksi gostergeleri gibi gesitli endeksler araciligi ile 6lgiilmektedir. Fiyatlarin
genel seviyesi ekonomide secilen belli bir mal ve hizmet kiimesinin (sepetinin)
parasal karsiligidir. Fiyatlar mal ve hizmetlerle dolasimdaki para miktar: arasindaki
dengeye gore olusur. Para miktarindaki artig (emisyon), mal ve hizmet miktarindaki

artig (bliylime) ile dengeli olursa fiyatlarin genel seviyesi degismez. Ama bunlardan


http://tr.wikipedia.org/wiki/Para
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biri digerinden fazla iiretilirse az tiretilen kiymetli hale gelir. Enflasyon devam ettigi
stirece herkes degeri glinden giine diismekte olan parayi elden ¢ikarip mala veya
gayrimenkule yatirir. Bu yiizden her ¢esit mala karsi talep artar. Boylece paranin
tedaviil stirati artar, bu durum para degerinin diismesine sebep olur

(http://www.tcmb.gov.tr/yeni/ gen_sek/sozluk.htm#enflasyon,14.04.2011).

BES agisindan enflasyon degerlendirildiginde enflasyonun diismesi faiz
oranlarinin diismesinde oldugu gibi BES yatmrimlarini olumlu ydnde etkilemesi
beklenmelidir. Analiz déneminde enflasyonda (Tiiketici Fiyat Endeksi-TUFE)

meydana gelen degisim asagidaki grafikte gdsterilmistir.
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Grafik 4.7. 2004-2009 Yillar1 Arasinda TUFE

Doviz; lilkeler aras1 6deme yapmakta kullanilabilecek para, ¢ek ve police gibi
her tiirlii 6deme araci veya yabanci iilke parasi olarak tanimlanabilir. Déviz kurlar1
sabit kurlarin nominal ¢apa olarak kabul edilmesi ile enflasyonun kontrol altina
alinmas: siirecinde bir arag olarak kullanilmaktadir. Ozellikle 1990’11 yillardan sonra
doviz kurunun nominal ¢apa olarak kullanildig: istikrar programlar1 Uluslararas: Para
Fonu (IMF) tarafindan 6nerilmis ve s6z konusu program uzun yillar kronik enflasyon

yasayan gelismekte olan iilkeler tarafindan uygulamaya konulmustur. Serbest dalgali
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doviz kurunda ise dalgalanmanin enflasyonu koriikledigi diisiiniilmektedir. Doviz
kurunun biiytimeyi etkiledigi diisiiniilmekle birlikte yapilan aragtirmalar biiyiime ile
doviz kuru arasinda teorik olarak dogrudan bir iliski oldugunu gostermemektedir

(Yanar, 2008: 255-270).

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde uzun yillardir doviz fiyatlarinda
meydana gelen siirekli artisa bagl olarak bireyler dovizi bir yatirim araci olarak
kullanmislardir. Doviz bireylerin gelirlerini koruyacaklari giivenli birer liman olarak
gorilmistiir. Doviz kurlarmin diigmesi durumunda ise yatirimeilar doviz yerine BES
gibi farkli yatirim araglarma yonlenebilirler. Bu baglamda son yillarda doviz
fiyatlarinda istikrarin saglanmasi ile biraz azalma gosterse de BES ile doviz kurlari
arasinda bir ilisgkinin olmas1 beklenmektedir. Asagidaki grafikte 2004-2009
doneminde dolar kurunda meydana gelen degisme gosterilmistir. Grafikten de
goriildiigli gibi kurun son 5 yildir 1.20-1.60 bandinda ve genelde ortalama 1.40

seviyelerinde hareket ettigi goriilmektedir.

Yillar itibariyle Dolar Kuru
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Grafik 4.8. 2004-2009 Yillar1 Arasinda Dolar Kuru

IMKB’de islem goren sirketlerin hisse senetlerinin fiyatlarmin veya baska bir

ifade ile IMKB 100 endeksinin diigmesi durumunda &zellikle borsada islem yapan
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yabancilar ellerindeki TL’yi dovize cevirirler ve boylece doviz piyasalarinda olan
doviz talebi fazlaligi sonucu doviz artarken TL degerini yitirir. TL’nin deger
diistikligii ¢cok fazla olursa Merkez Bankasi piyasadan TL’yi ¢cekmek ve piyasaya
doviz siirmek suretiyle kurlardaki oynamayr makul l¢giilere getirmeye ¢aligir. Artan
doviz fiyatlar1 bir¢ok {irlinlin fiyatni etkiler ve enflasyonu artirir. Aymi sekilde
yabancilarin Tiirk piyasalarindan kagmasi ve TL nin deger kaybetmesi sonucu yerli
yatirim araglarma da ilgi azalir, bu durumda Bono ve Tahvile olan talep diigsmesi
sonucu fiyatlar1 azalirken faizleri artar. Diger taraftan borsanin degerinin diismesi
sonucu ellerindeki tasarruflarimi borsada degerlendiren yerli yatirimcilarin geliri
azalir ve bu da onlarn tiiketimlerini kismalaria neden olur. Ayn1 sekilde artan faiz
oranlar1 hem sirketlerin hem de hane halkinin, tiiketicilerin ve devletin
bor¢lanmasina neden olur. Enflasyonu koriikler, yatirim harcamalarini azaltir, kredi
kullanimimni diistirerek bankacilik sektOriinii olumsuz etkiler. Kredi kullaniminin
azalmas1 sonucu talebi azaltarak basta bankacilik, gayrimenkul, insaat, otomotiv ve
perakende sektorii olmak iizere bircok sektorii zincirleme olarak etkileyerek krize yol
acar. Basta borsa, tahvil-bono ve ddviz piyasalar1 olmak iizere finansal piyasalar
kaynakli olan kriz zincirleme bir sekilde diger sektorleri olumsuz etkileyerek
istihdam1 azaltarak issizligi artirir, enflasyonu koriikler, bliylimeyi azaltir ve tlkeyi
bir ¢ikmaza dogru siiriikleyerek toplumsal patlamalara yol agar. Tersi durum ise
yukarida ifade edilen olumsuz kosullarin olumluya donmesini saglar (Eyiiboglu,

2011: 1).

Uzun yillardir bati iilkelerinde uygulanan, kisilere emeklilik doneminde rahat
bir yasam vadeden, olusturulan fonlarla da sermaye piyasasiin derinlesmesi ve yeni
finansal araglarin gelisimini saglayan BES ile on yil igerisinde 20 katrilyon lira fon
yaratilmas1 beklenmektedir (Simsek, 2006: 3). IMKB endeksi BES agisindan
degerlendirildiginde iki farkli uygulama karsimiza ¢ikmaktadir. Bireysel yatirimeilar
borsay1 alternatif bir yatirim alami olarak gormektedirler. Borsanin yiikselmesi
yatirimlar1 cezp etmekte ve bu alana yonlenen tasarruflarin sayist artmaktadir. Tersi
durumda ise yatirimecilar alternatif yatirim araglarma yonlenmektedir ki BES
bunlardan birisidir. Diger taraftan BES sirketleri katilimcilardan sagladiklar1 fonlar1
farkl araclarda degerlendirmek zorundadirlar. Bu araglardan birisi de IMKB’dir. Bu

baglamda fonun biiyiimesine bagl olarak IMKB endeksinde bir etkinin olmasi
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beklenmektedir. Ancak BES heniiz Tiirkiye i¢cin yeni bir uygulama sayilacagindan
IMKB’de yapacagi etkinin uzun vadede daha belirgin olacag: diisiiniilmektedir.
2004-2009 yillar1 arasinda IMKB 100 endeksinde meydana gelen degisme asagidaki

grafikte gosterilmistir.
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Grafik 4.9. 2004-2009 Yillar1 Arasinda IMKB 100 Endeksi

Ekonomi teorisinde kalkinma, milli gelir artiglar1 sonucunda iiretim
tekniklerinde, sosyal ve kurumsal yapida meydana gelen yapisal degisiklerdir. Disg
ticaret kalkinma siirecinde Onemli bir yere sahiptir. Ekonomik kalkinmanin
gerceklestirilebilmesi, uzun donemde stirekli ve yiiksek bir milli gelir artis hizi
yakalamakla miimkiin olabilir. Bu siirecte, diger faktorler arasinda ozellikle dis
ticaretin Onemli roller listlendigi akademik ¢evrelerde genel kabul géren bir goriistiir.
Hatta kiiresellesme ile birlikte dis ticaretin katkist olmadan kalkinmanin
saglanamayacag1 diisiiniilmektedir. Dis ticaret, liretim faktOrlerinin sektorler arasi
dagilimmi yeniden diizenleyerek etkinlik kazanglar1 saglar. Dis ticaret, yurtici
rekabeti arttirarak verimlilik artisina yol agar. Dig ticaret, piyasa hacmini arttirarak
yerli iireticilerin 6lgek ekonomilerinden yararlanmalarmi saglar. Dig ticaret, yurtici

ikamesi olmayan yatirim ve ara mallarinin temin edilmesini saglayarak kapasite
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kullanim oranlarinin artmasima ve bdylelikle verimlilik artisina yol agar. Dis ticaret,
iilkeler aras1 ve sektorler arasi bilgi akigini kolaylastirarak teknolojik ilerlemeye

katkida  bulunur  (http://www.ekonomitr.com/Kalkinma-ve-Dis-Ticaret-1liskisi-
19,14.04.2011).

BES acisindan degerlendirildiginde dis ticaret verileri gelir artisma bagh
olarak dolayli yonden sisteme katilimi ve toplam yatirim tutarimi arttirabilir. 2004-
2009 yillar1 arasinda dis ticaret verileri asagidaki grafikte gosterilmistir. Buna gore
thracat ve ithalat birbirine bagli olarak dalgali bir seyir izlemektedir. 2008 yilinda
yasanan kiiresel ekonomik krizin dis ticaret verileri iizerinde 6nemli bir etkisinin

oldugu grafikten de goriilmektedir.
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Grafik 4.10. 2004-2009 Yillar1 Arasinda Ihracat ve ithalat

GSMH (Gayri Safi Milli Hasila), bir iilke vatandaslarmm bir yil igin
urettikleri toplam mal ve hizmetlerin belirli bir para birimi karsiligindaki degerinin
toplamidir. Bir ekonomide yerlesik olan iireticilerin bir donemde yurti¢i faaliyetleri
sonucu yaratmis olduklar1 tiim mal ve hizmetlerin liretim degerleri toplamindan bu

mal ve hizmetlerin tiretiminde kullanilan girdiler toplaminin diigiilmesi sonucu Gayri
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Safi Yurti¢i Hasila (GSYIH) degeri bulunur. Buna dis alim net faktdr gelirleri
degerinin eklenmesiyle GSMH degeri elde edilir.

GSMH ve biiyiime oranlar1 bir iilkenin ekonomik performansmin
gostergesidir. TUIK verilerine gore, 10 yillik siirecte iilke ekonomisi en yiiksek
bliylimeyi, yiizde 9,4 ile 2004 yilinda yasamistir. 2005'te yiizde 8,4, 2006'da yiizde
6,9, 2007'de de yiizde 4,7 biiyiime gosteren iilke ekonomisinde, kiiresel krizin
etkilerinin hissedilmeye baslandigi 2008'in son c¢eyreginde bozulma isaretleri
gozlenmis ve yil toplaminda biiyiime orani yiizde 0,7'de kalmistir. 2009 yilinda
ekonomideki toplam daralma ise ylizde 4,7 olarak gerceklesmistir. Analiz

donemindeki biiylime trendi asagidaki grafikte gdsterilmistir.

Biiyiime oranlar1 BES acisindan degerlendirildiginde su yorum yapilabilir.
Ulkenin gelismesi ve bireylerin gelirlerinin artmasi BES’e olan katilim1 ve sisteme
ayrilan fonun biikligiinii olumlu yonde etkileyebilir. Bu baglamda biiylimenin arttig1

donemlerde benzer sekilde BES de de biiylime beklenmelidir.

Yillar itibariyle Biiyiime Oranlari
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Grafik 4.11. 2004-2009 Yillar1 Arasinda Bilyiime Oranlari
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5.5. BES VERILERI iLE TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER
ARASINDAKI ILISKI

BES’de katilimci sayisi, sertifika sayilar1 ve yatirima yonlenen toplam tutar

ile ekonomik veriler olarak secilen mevduat faizi, enflasyon, doviz kuru, IMKB

endeksi, ihracat, ithalat ve ekonomik biliylime arasinda anlamli bir iligki olup

olmadig1 zaman serileri ile analiz edilmistir. Elde edilen bulgulara gore yukarida

sayilan verilerden sadece sertifika sayisi ile mevduat faizi arasinda anlamh bir iliski

tespit edilmistir. S6z konusu iligkinin varhigina iliskin elde edilen sonuglar asagidaki

tablolarda gosterilmistir.

Wector autoraegre s==zion

sample: Z004md — ZO0D9mM12 Mo. of abs = 59
Lag likelihood = —-79&6.8938 AT = 23.3I8E23
FFPE = 4.93e+07 HOTC = 23 .5166F
cet(sigma_mll = 3F.69e+07F SEIC = 2F.71201
Equatian Farms FMSE R-=5q chiz Frchiz
dbessrt c Fa343.59 0.2153 18.9158E O.0008
dfaiz 5 - 91247 D.2252 20.05867 0O.0005
coef. std. Err. = P=lz| [gex Cconf. Interwall
dbessrt
dbez=rt
L1. - 213065 -1203731 1.77 0.077 - .0228619 - 4489919
L=. -117651 -1163554 1.01 D.312 —-.1104014 .34570349
dfai=z
L1. 2374.7 94 920.3748 2.58 0.010 570 . 8924 4178. 695
L=. -L23.96K53 9490524 —0.55 0.5 82 —-2383.064 1337.153
cons 21075 . 88 45209, 971 4.5L 0.000 12001. 3 30150 .45
dfai=z
dbessrt
L1. 00002 95 000152 1.94 D.052 —-2.38e—07F LO0005 92
L=. -00001 61 0000147 1.10 0.272 - .DO0D012E 0000448
dfai=
L1. -3328204 -1159389 2.87 0.004 -1055844 .5 6005 65
L=. —-.3079036 -1195514 -2.58 0.010 —.542332 —-.0OF3LEF2
cons —1.507749 5832339 -2.59 0.010 —2.650866 —.3645311

Tablo 4.4. Sertifika Sayisi ile Mevduat Faizi Arasindaki iliski

Tablodan goriildiigii gibi ilgili donemdeki sertifika sayis1 bir sonraki donemin

mevduat faizini etkilemektedir. S6z konusu donemin mevduat faizi bir sonraki

donemin sertifika sayisini etkilemektedir. Boyle bir etkinin ortaya ¢ikmasi beklenen

bir durumdur. Ciinkii yatirime1 goziiyle bakildiginda, mevduat faizi ile BES farkh
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birer yatirim aracidir ve birbirinin alternatifidir. Bu baglamda faiz artarsa yatirimcilar
BES yerine faizi tercih ederler. Faizler diiser ise yatirimcilar alternatif yatirim araci
olarak BES’e yonelebilirler. Ayrica BES’de biriken fonun degismesi de faizleri
etkileyen bir faktor olabilir.

Yapilan tahminin tutarliligi degerlendirildiginde elde edilen sonuclar
asagidaki sekilde gosterilmistir. Tahminin tutarli olabilmesi i¢in sonucun -1’den
kiiciik olmas1 gerekir. Benzer sekilde elde edilen sonuglarin daire i¢cinde olmasi
gerekir. Sekilden goriildiigii gibi sonuglar -1’den kiiciik oldugu icin ve noktalar daire

icinde kaldigindan yapilan tahminin tutarli oldugu sdylenebilir.
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Sekil 4.1. Tahminin Tutarhhik Testi

Etki-tepki fonksiyonlari, rassal hata terimlerinden birindeki bir standart
sapmalik sokun, i¢sel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine olan etkisini

yansitir.  Etki tepki fonksiyonlarin1 kullanmaktaki ama¢ soklar sonucu
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degiskenlerdeki dinamik tepkileri gérmek ve soklara uyum siirecini incelemektir.
Yapilan tahminler tutarl olduguna gore uygun vektdr otoregresyon modellerinden
elde edilen etki-tepki fonksiyonlart sonucuna gore belirlenen faktordeki yiizde 1°lik
bir sokun diger faktorii nasil etkiledigi arastirilmistir. Grafiklerdeki diiz ¢izgi nokta
tahminlerini, alt ve istteki renkli alanlardan olusan ¢izgiler ise bir standart hatalik

giiven smirlarini ifade etmektedir.

BES sertifika sayisinin mevduat faizi tizerindeki etki tepki fonksiyonu sonucu
asagidaki grafikte gosterilmistir. Grafikten de goriildiigii gibi sertifika sayisinda
meydana gelen yiizde 1’°lik bir sok, bir sonraki donemin mevduat faizini 0,0029

oraninda etkilemektedir.
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Grafik 4.12. Sertifika Sayisinin Mevduat Faizi Uzerindeki Etkisi
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Iktisat teorisine gore birbirine allternatif yatirrm araclar1 olan BES ile
mevduat faizi arasinda ters bir iliski olmasi beklenmektedir. Elde edilen sonugta ise
tersi bir sonu¢ ¢ikmis olup BES’e katilimin artmasi faizleri arttirmaktadir. Bu

durumun iki nedeni olabilir.

Birincisi, BES’e katilimin artmasma bagli olarak sistemde biriken mevduat
cogalmaktadir. Bu fonlar bir sekilde ekonomik sistemde para bolluguna neden
olmaktadir. Bu bolluk ilk etapta faizleri diisiirmekte ve ekonomiyi canlandirmaktadir.
Ekonomik sistemin canlanmasi cari agik ve enflasyon basta olmak iizere bazi
sorunlar1 beraberinde getirmektedir. Bu duruma miidahale ederek asir1 1sinan
ekonomiyi sogutmak isteyen hiikiimet faizleri arttirma yoluna gitmektedir. Boylece
BES’e katilim bir sonraki adimda faizlerin zorunlu olarak arttirilmasina neden

olmaktadir.

Ikinci durum, tahvil faizlerinden kaynaklanabilir. Bilindigi gibi BES’de
toplanan fonlar en az li¢ farklh yatirim aracina yonlendirilmektedir. Dilerse miisteri
bu fonlarm agirhigm belirleyebilmektedir. Ornegin miisteriler tahvil ve hisse
senedinden olusan bir fondan hisse senedine agirlik verirlerse tahvil fonuna olan
talep azalacagindan tahvilin fiyat1 diiser. Fiyat ile faiz arasinda ters bir iligki

oldugundan tahvil faizleri artmaya baslar.

Mevduat faizinin BES sertifika sayis1 tizerindeki etki tepki fonksiyon sonucu
asagidaki grafikte gosterilmistir. Grafige gore mevduat faizinde meydana gelen
yiizde 1’lik sok, bir sonraki donemin BES sertifika sayisinda 2.374 adet artis

meydana getirmektedir.
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Grafik 4.13. Mevduat Faizinin Sertifika Sayis1 Uzerindeki Etkisi

Normal sartlarda faizlerde meydana gelen artis BES’e olan katilimi1 azaltmasi
gerekir. Clinkii kisiler faizler arttikga BES yerine mevduat faizini kisisel bir yatirim
araci olarak kullanabilirler. Elde edilen bulgularda ise tam tersi ortaya ¢ikmistir. Bu
durum su sekilde agiklanabilir; BES fonlarindan birisi de mevduat faizine dayali
fonlardir. Faizin artmasi BES fonlarmin getirilerini de arttiracagindan bu durum

sisteme katilimi tesvik eden bir unsur olabilir.
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BESINCI BOLUM

SONUC VE DEGERLENDIRME

SONUC

Sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicis1 olarak tasarlanan ve yaglhlik
donemlerinde ikinci bir emeklilik geliri saglayan BES ile kisiler, emeklilik siirecinde
daha 1yi bir yasam standardina kavusmaktadirlar. BES’in yasal altyapisi uzun
yillardir sistemin uygulandigi iilkelerden esinlenerek olusturulmus, fon varliklari
Takasbank nezdinde tutularak giivenli bir yatirim alani haline gelmistir. Tiirkiye
uygulamasinin ge¢misi ¢ok eskiye dayanmamasina ragmen sistemin katilimct sayisi
yaklasik 2,5 milyona, yatirima yonlenen toplam fon biiyiikliigli tutar1 ise 13 milyon

TL’ye ulagsmistir.

Sermaye piyasasinin biiyiikligl ile iilke ekonomisinin gelismislik diizeyi
arasinda yakin bir iliski oldugu kabul edilmektedir. Ulkemizin de iginde bulundugu
gelismekte olan iilkeler i¢in sermaye birikiminin ne kadar 6nemli oldugu ekonomik
kriz donemlerinde daha belirgin olarak ortaya ¢ikmaktadir. BES’in gerek Tiirkiye
ekonomisine gerekse sermaye piyasalarina saglayacagi katki ve yararlar bu sistemi
uzun yillardan beri uygulayan {ilke 6rnekleri incelendiginde agikga goriilmektedir.
Geligmis iilkelerin sermaye piyasalarmin bugiinkii 6lcek ve istikrarma ulagsmasinda
belirleyici rol oynayan kurumsal yatirimci gruplar1 arasinda BES ilk siralarda yer
almaktadir. Ekonomik kalkinma ve sermaye piyasalarinin m1 BES’1 etkiledigi, yoksa
BES’in mi sermaye piyasasi ve ekonominin gelisimine katki sagladigi konusu
tartisilmakla birlikte; BES ile saglanan fonlar sermaye piyasasindaki derinlik ve
genigligi yayginlagtrarak makro ekonomiyi olumlu yodnde etkileyecektir.
Tiirkiye’deki emeklilik fonlarinm ortalama 15 yillik bir siirecte Ingiltere ve ABD gibi
gelismis lilkeler seviyesine ulasmasi beklenmektedir. Bu fonlarin degerinin stirekli
artmast emeklilik fonlarinin yatirildig1 araglarin degerlerini arttiracaktir. Boylece
yeni finansal araglara ihtiya¢c duyulacak, lilke ekonomisi canlanacak ve sermaye

piyasalar1 derinlik kazanacaktur.

BES ile sermaye piyasalar1 kanaliyla reel sektdre daha fazla kaynak

aktarilmas: ve bunun da biiyiime ve istihdam {izerinde olumlu etkiler yaratmasi
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beklenmektedir. Kurulacak 6zel emeklilik fonlari, mikro bazda tasarruf olanagi
bulunan kitlelere etkin ve giivenilir bir kurumsal tasarruf olanagi sunarken, makro
bazda, yurt i¢i tasarruflari arttirma, finans piyasalarini derinlestirme, ekonomik
kaynak tahsisinde etkinlik gibi olumlu sonuglar doguracaktir. Piyasalardaki kisa
vadeli spekiilatif baskilar1 azalacak ve ulusal tasarruf egilimi artacaktir. Emeklilige
yonelik tasarruflarin mali sisteme akmasi ile kayithilik tesvik edilmis olacaktur.
Ozellikle Tiirkiye gibi biitce agiklar1 ve enflasyonla yasayan iilkelerde BES, yiiksek
faizli bor¢lanmaya bir alternatif olarak goriilebilir. Emeklilik fonlarmin, toplam
yatirim fonlar1 icerisindeki paymin artmasi ile birlikte kamu, uzun vadeli bor¢lanma
olanagina kavusacak ve 6zel kesimin borg¢lanabilme olanag1 genisleyecektir. Boylece
ekonomik sistem daha istikrarli bir yapiya kavusacak ve sosyal giivenlik sorunlari
azalarak sosyal giivenlik harcamalar1 ciddi oranda azalacaktir. Tiim bu gelismeler,
yatirimlarin ve istthdamin artmasina, igsizligin ve enflasyonun diismesine, ekonomik
biliylimenin istikrarli gergeklesmesine, gelir dagiliminda adalete, kaynak tahsisinde

etkinlige ve sermaye piyasalarinin gelismesine katkida bulunacaktir.

Yukaridaki agiklamalar ¢ercevesinde BES’in kendinden beklenen faydalari
saglayabilmesi, sistemin daha hizli1 gelismesi ve yatirimcilarin korunmasi amaciyla
asagidaki hususlara dikkat edilmelidir:

v' Emeklilik fonlarinin performanslar1 yetkili kuruluslarca diizenli olarak
Olciilmeli ve elde edilen sonuglar kamuya agiklanmalidir. Bu durum piyasada
bulunan tiim fonlarin ayn kriterler ¢ercevesinde tarafsiz degerlendirilmesini
saglayacak ve sisteme katilimi tesvik edecektir.

v' Emeklilik sirketleri yiikiimliliklerini mevzuata uygun olarak yerine
getirmeli, toplanan katki paylar1 en iyi reel getiriyi saglayacak sekilde
yonetilmeli, katilimcilar sistemin isleyisine iliskin bilgilendirilmelidir. Ayrica
emeklilik sirketlerinin ve katilimeilarin mevzuat hiikiimlerine uygun hareket
edip etmedigini denetlemelidir.

v' Sistemdeki vergi oranlar1 daha cazip hale getirmelidir. Odenen katki paylarinin
vergiden indirilen oranm % 10’dan daha yiiksege ¢ikartilmasi sisteme 6nemli bir
tesvik unsuru olabilir. Sisteme daha fazla katilim i¢in alt gelir gruplar1 i¢in

baskaca vergi tesvikleri uygulanmalidir.
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v Katki paylarinin 6denmesi ve yatirimlarin degerlendirilmesi agsamasinda herhangi
bir vergi alinmamakla birlikte, sistemde biriken paranin emekli olarak ya da
olmadan ¢ekilmesi durumunda; kesinti oranlar1 az gibi goriinmekle birlikte tiim
birikimler tizerinden alindig1 i¢in oldukca yiiksek bir oran ortaya ¢ikmaktadir. Bu
nedenle s6z konusu stopaj vergisi sadece portfoy getirilerinden alinmali, yatirilan
katk1 paylarindan alinmamalidir.

v' Finansal kuruluglarda yasanan krizler ve batiglar nedeniyle aci deneyimi olan
Tiirk toplumunun BES’e giiveninin saglanabilmesi i¢in katilimcilarin haklarini
koruma gorevi iistlenen bir Bireysel Emeklilik Garanti Fonu kurulmalidir.

v' Is hayatma baslayan gen¢ kusagin tasarruf bilinglerini artirmak ve BES’den
maksimum diizeyde yararlanmalarin1 saglamak amaciyla isveren destekli
planlarin uygulanmasi devlet tarafindan desteklenmelidir. Belirli bir ¢alisan
sayisina sahip olan isletmeler, calisanlar1 i¢in maaglarmin belirli bir oraninda
zorunlu bireysel emeklilik sdzlesmesi yapilmalidir. Isverenler de bu konuda
vergi indirimleriyle tesvik edilmelidir.

v' BES’in basarisi; giivenilirlik ve imaj konusunda yapilacak etkin ¢alismalara,
degisik fon yoOnetim stratejilerinin gelistirilmesine, dagitim kanallariin
etkinligine, niifusun yogun oldugu boélgelerde sistemin yayginlastirilmasina,
ekonomik ve siyasi istikrarin saglanmasina, sistemin asgari unsurlari iizerinde
taraflarin uzlagmasma, vergi tesviklerinin getirilmesine ve gerekli yasal
diizenlemelerin yapilmasima baghdir.

BES verileri ile temel ekonomik gostergeler arasindaki iliskinin arastirildigi
bu calismada, BES gostergelerinden katilime1 sayist ile makro ekonomik
gostergelerden mevduat faizi arasinda anlamli bir iligki tespit edilmistir. Sertifika
sayisinda meydana gelen yiizde 1’lik bir sok bir sonraki donemin mevduat faizini
0,0029 oraninda, mevduat faizinde meydana gelen yiizde 1°lik bir sok ise bir sonraki
donemin sertifika sayisim1 2.374 adet arttrmaktadir. Diger faktorler arasinda bir
iliskinin tespit edilememis olmasi sistemin heniiz ¢ok yeni olmasindan
kaynaklanabilir. Ancak yine de BES’in uzun vadede sermaye piyasasi ve ekonomik

gelismeyi olumlu yonde etkilemesi beklenmektedir.
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EKLER

EK 1: BES TEMEL GOSTERGELERI

Yillar-Aylar

Katilimc1 Sayisi

Sertifika Sayisi

Yatirima Yonlenen Tutar (TL)

2004-1 16.368 17.935 6.223.861
2004-2 30.709 32.357 11.790.150
2004-3 46.672 48.546 19.278.558
2004-4 80.057 84.474 30.895.812
2004-5 103.110 107.969 42.407.563
2004-6 129.696 135.911 58.978.076
2004-7 152.602 159.766 75.169.419
2004-8 178.021 186.184 93.395.863
2004-9 203.925 213.030 116.327.107
2004-10 231.333 241.277 151.936.719
2004-11 256.654 267.852 184.932.973
2004-12 285.144 297.293 228.502.450
2005-1 316.309 338.949 280.075.594
2005-2 351.030 365.984 330.501.879
2005-3 378.143 396.482 375.951.760
2005-4 415.918 435.503 426.856.119
2005-5 445.844 467.101 478.934.134
2005-6 476.199 501.193 544.167.846
2005-7 505.546 532.086 602.394.193
2005-8 533.871 562.528 664.541.966
2005-9 564.269 595.236 741.750.103
2005-10 589.985 622.870 808.548.827
2005-11 619.320 654.767 893.599.283
2005-12 643.654 681.030 982.128.065
2006-1 675.864 715.766 1.096.257.586
2006-2 709.360 750.218 1.197.209.169
2006-3 736.361 779.621 1.301.300.538
2006-4 772.502 818.191 1.402.724.904
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2006-5 800.396 847.867 1.501.800.786
2006-6 845.011 893.626 1.663.069.332
2006-7 884.666 936.541 1.776.114.129
2006-8 925.025 979.876 1.908.336.743
2006-9 955.660 1.013.033 2.024.527.122
2006-10 993.037 1.054.458 2.204.676.716
2006-11 1.022.480 1.087.280 2.369.422.444
2006-12 1.042.003 1.109.155 2.444.948.737
2007-1 1.079.289 1.149.413 2.544.294.909
2007-2 1.106.191 1.179.781 2.617.349.478
2007-3 1.140.811 1.214.835 2.698.078.456
2007-4 1.176.039 1.251.217 2.789.395.507
2007-5 1.214.517 1.293.757 2.915.877.168
2007-6 1.247.401 1.337.009 3.009.993.069
2007-7 1.280.899 1.374.661 3.107.786.788
2007-8 1.317.388 1.415.712 3.237.362.657
2007-9 1.342.534 1.444.053 3.343.461.635
2007-10 1.366.606 1.471.011 3.443.309.765
2007-11 1.394.924 1.505.648 3.570.095.711
2007-12 1.425.037 1.539.203 3.674.880.420
2008-1 1.464.008 1.583.117 3.817.637.531
2008-2 1.483.271 1.605.232 3.924.045.281
2008-3 1.499.772 1.625.385 4.012.836.087
2008-4 1.536.570 1.666.455 4.153.944.112
2008-5 1.568.509 1.701.886 4.275.821.254
2008-6 1.593.622 1.730.171 4.391.646.276
2008-7 1.626.443 1.768.538 4.547.981.699
2008-8 1.648.445 1.793.600 4.666.245.508
2008-9 1.666.356 1.826.994 4.821.563.753
2008-10 1.696.806 1.866.196 4.942.890.303
2008-11 1.711.824 1.894.483 5.068.302.139
2008-12 1.725.008 1.909.272 5.165.538.491
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2009-1 1.747.086 1.935.824 5.291.480.579
2009-2 1.752.672 1.941.545 5.379.517.348
2009-3 1.766.006 1.956.006 5.470.919.176
2009-4 1.786.831 1.978.807 5.573.078.629
2009-5 1.815.610 2.011.085 5.710.345.815
2009-6 1.845.807 2.044.091 5.836.026.793
2009-7 1.874.250 2.075.132 5.959.999.645
2009-8 1.896.542 2.100.451 6.120.957.290
2009-9 1.912.468 2.117.866 6.255.727.721
2009-10 1.930.664 2.139.061 6.394.829.002
2009-11 1.945.865 2.156.639 6.548.535.277
2009-12 1.973.414 2.189.326 6.718.593.270
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EK 2: TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER
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FAIZ ENFLASYON pOViz El\illrlfz(lfsi DIS TICARET ($) BUYUME
Yillar-Aylar | Mevduat Faizi Tiife Kur ($)-TL | IMKB 100 ihracat ithalat Bityime
Oranlari
2004-1 25.63 0.74 1.39 17.259 4.619.660.840 6.329.956.967 10,0
2004-2 24.39 0.55 1.34 18.889 3.664.503.043 6.139.441.840 10,0
2004-3 22.81 0.89 1.32 20.190 5.218.042.177 8.451.887.708 10,0
2004-4 22.77 0.59 1.31 18.022 5.072.462.994 7.932.034.288 11,9
2004-5 23.33 0.38 1.42 17.081 5.170.061.605 7.990.553.353 11,9
2004-6 23.87 0.13 1.49 17.967 5.284.383.286 8.467.764.892 11,9
2004-7 24.32 0.22 1.48 19.380 5.632.138.798 8.728.466.074 8,1
2004-8 24.40 0.58 1.46 20.218 4.707.491.284 7.883.361.768 8,1
2004-9 23.40 0.94 1.50 21.953 5.656.283.521 8.486.551.697 8,1
2004-10 23.18 222 1.50 22.889 5.867.342.121 8.087.591.965 8,0
2004-11 23.20 1.54 1.47 22.486 5.733.908.976 8.568.139.755 8,0
2004-12 22.00 0.45 1.43 24.971 6.540.874.175 10.474.015.661 8,0
2005-1 21.13 0.55 1.34 27.074 4,997.279.724 7.219.679.862 8,5
2005-2 19.74 0.02 1.33 28.031 5.651.741.252 8.323.736.797 8,5
2005-3 19.45 0.26 1.28 25.502 6.591.859.218 10.196.352.932 8,5
2005-4 18.76 0.71 1.35 23,519 6.128.131.878 9.595.500.303 7,7
2005-5 19.13 0.92 1.39 24.054 5.977.226.217 9.811.620.456 7,7
2005-6 20.31 0.10 1.36 27.033 6.038.534.367 9.947.498.949 7,7
2005-7 20.00 -0.57 1.34 29.343 5.763.466.353 9.596.123.042 7,6
2005-8 19.94 0.85 1.32 30.020 5.552.867.212 10.272.181.394 7,6
2005-9 19.92 1.02 1.35 33.396 6.814.268.941 10.365.938.994 7,6
2005-10 19.93 1.79 1.34 31.474 6.772.178.569 10.089.811.653 9,8
2005-11 19.89 1.40 1.34 36.907 5.942.575.782 9.673.128.931 98
2005-12 20.38 0.42 1.35 38.353 7.246.278.630 11.682.577.594 98
2006-1 19.54 0.75 1.34 45.315 5.133.048.881 8.145.534.848 59
2006-2 19.24 0.22 1.32 47.728 6.058.251.279 9.796.220.249 59
2006-3 19.00 0.27 1.31 42.507 7.411.101.659 11.605.026.095 5,9
2006-4 17.97 1.34 1.34 43.752 6.456.090.261 11.587.101.994 9,7
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2006-5 17.77 1.88 1.32 36.730 7.041.543.247 12.694.201.568 9,7
2006-6 21.74 0.34 1.56 33.132 7.815.434.622 12.465.724.883 9,7
2006-7 23.58 0.85 1.57 35.264 7.067.411.479 11.709.384.290 6,3
2006-8 23.70 -0.44 1.48 36.651 6.811.202.410 12.276.087.577 6,3
2006-9 23.72 1.29 1.45 36.390 7.606.551.095 12.152.978.653 6,3
2006-10 23.83 1.27 1.50 39.823 6.888.812.549 11.199.556.782 57
2006-11 23.74 1.29 1.46 38.432 8.641.474.556 12.896.574.540 57
2006-12 23.72 0.23 1.45 39.138 8.603.753.480 13.047.782.669 57
2007-1 23.71 1.00 141 41.397 6.564.559.793 10.591.885.802 8,1
2007-2 22.93 0.43 1.42 41.773 7.656.951.608 11.383.177.908 8,1
2007-3 23.00 0.92 141 43.666 8.957.851.621 13.234.192.452 81
2007-4 22.48 1.21 1.38 46.861 8.313.312.005 12.919.281.351 3.8
2007-5 22.43 0.50 1.36 47.003 9.147.620.042 14.935.155.041 3,8
2007-6 22.40 -0.24 1.32 46.181 8.980.247.437 14.265.946.850 3,8
2007-7 22.30 -0.73 131 52.512 8.937.741.591 15.214.033.523 3,2
2007-8 22.00 0.02 1.28 46.824 8.736.689.092 14.681.667.960 32
2007-9 22.01 1.30 1.29 54.246 9.038.743.896 14.459.084.061 32
2007-10 21.66 1.81 1.21 55.729 9.895.216.622 15.626.532.491 42
2007-11 21.00 1.95 1.17 53.181 11.318.798.220 16.631.882.814 42
2007-12 21.00 0.22 1.17 55.233 9.724.017.977 16.119.874.248 42
2008-1 21.15 0.80 1.16 44573 10.632.207.041 16.338.588.949 7,0
2008-2 21.22 1.29 1.17 46.260 11.077.899.120 16.026.520.648 7,0
2008-3 21.13 0.96 1.19 40.635 11.428.587.234 16.812.088.342 7,0
2008-4 21.13 1.68 131 43.055 11.363.963.503 17.889.469.623 2,6
2008-5 21.62 1.49 1.29 39.087 12.477.968.700 19.306.133.002 2,6
2008-6 22.66 -0.36 1.21 35.829 11.770.634.384 19.476.568.081 2,6
2008-7 23.00 0.58 1.22 39.154 12.595.426.863 20.557.428.101 09
2008-8 22.97 -0.24 1.16 40.150 11.046.830.086 19.251.335.340 09
2008-9 23.86 0.45 1.18 36.557 12.793.148.034 17.884.561.792 09
2008-10 24.98 2.60 1.23 24.177 9.722.708.790 14.942.454.486 -7,0
2008-11 25.67 0.83 1.56 24.409 9.395.872.897 12.073.504.655 -7,0
2008-12 25.68 -0.41 1.56 26.424 7.721.948.974 11.404.921.090 -7,0
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2009-1 20.32 0.29 1.52 26.163 7.885.552.420 9.282.392.845 -14,7
2009-2 18.29 -0.34 1.64 24.169 8.435.121.586 9.075.051.193 -14,7
2009-3 18.17 1.10 1.69 25.697 8.157.276.399 10.524.507.134 -14,7
2009-4 17.49 0.02 1.67 30.746 7.561.977.221 10.120.897.911 -7.8
2009-5 17.36 0.64 1.58 35.021 7.347.604.314 10.867.895.894 -7.8
2009-6 17.42 0.11 1.54 36.999 8.334.946.406 12.500.962.326 -7,8
2009-7 17.00 0.25 1.53 40.002 9.056.523.304 12.843.575.094 -2,8
2009-8 16.84 -0.30 1.47 47.384 7.823.123.302 12.814.310.778 -2,8
2009-9 16.55 0.39 1.50 47.625 8.481.013.588 12.484.774.985 -2,8
2009-10 15.67 241 1.48 50.401 10.090.134.965 12.784.077.971 59
2009-11 15.62 1.27 1.48 45,514 8.902.846.964 12.616.764.639 59
2009-12 15.67 0.53 1.48 51.418 10.052.638.286 15.010.812.044 59
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Emekli
Olan Yatirima
Katihhmcl Katihmcilarin Katki Payr Katihmel Sozlesme ve Yonlenen Tutar
Emeklilik Sirketi Sayisi Fon Tutar1 (TL) Tutar1 (TL) Sayisi Sertifika Sayisi (TL)
Aegon Emeklilik ve Hayat 55.444 108.326.816 90.523.025 3 64.846 86.813.889
Allianz Hayat ve Emeklilik 65.754 564.900.808 441.763.180 261 76.059 432.283.583
Anadolu Hayat Emeklilik 532.535 2.864.285.805 2.184.501.842 1.843 588.145 2.116.955.789
Avivasa Emeklilik ve Hayat 380.180 2.730.473.868 2.166.595.919 286 445.163 2.093.239.091
Deniz Emeklilik ve Hayat 35.999 55.553.333 52.827.052 - 40.588 51.979.124
Ergo Emeklilik ve Hayat 16.783 70.085.436 65.261.709 - 18.635 64.200.541
Finans Emeklilik ve Hayat 47.765 67.936.788 62.416.022 - 51.509 59.940.759
Fortis Emeklilik ve Hayat 78.808 412.918.558 353.355.677 52 87.550 342.987.457
Garanti Emeklilik ve Hayat 497.082 2.022.132.715 1.682.436.851 31 532.765 1.637.319.679
Groupama Emeklilik 89.232 642.138.557 517.856.665 147 96.209 509.302.809
Ing Emeklilik 168.950 685.207.088 551.171.764 12 185.845 532.688.712
Vakif Emeklilik 172.703 772.958.208 614.443.769 101 189.955 605.216.795
Yap1 Kredi Emeklilik 283.768 2.002.160.189 1.643.860.887 489 316.451 1.577.582.921
Sektor Toplamm 2.425.003 12.999.078.169 | 10.427.014.363 3.225 2.693.720 10.110.511.147

Kaynak: http://web2.egm.org.tr/webegm?2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportip=10,

(12.05.2011).




Adi ve Soyadi
Dogum Yeri

Dogum Yili
Medeni Hali

Lise
Lisans
Yiksek Lisans

Ingilizce

2005 - 2006
2006 - 2007
2007 - 2008
2008 - 2009
2009 -
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OZGECMIS
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: Hilal ILGIN UYAR
: Bandirma

: 1982

- Evli
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: Bandirma SMG Lisesi (1996-1999)
: Pamukkale Universitesi I.I.B.F, Tktisat Boliimii (1999-2003)

: Siileyman Demirel Universitesi, Ekonometri ABD

(2010-2011)

Yabanci Dil ve Diizeyi

: Orta

Is Deneyimi

: Oz Saglam LTD Sirketi (Muhasebe ve Finansman)

: Fortisbank A.S. (Cari Islemler Uzman Yardimcisi)

: Bankasya Katilim Bankasi (Cari Islemler Uzman Yardimcisi)
: Yapikredi Cizgi Sigorta (Uzman)

: Akdeniz Universitesi Alanya MYO, Ogretim Gorevlisi



