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Niifusun yaslanmasi nedeniyle sosyal giivenligin saglanmasinda kullanilan
sosyal sigortalar, finansman sorunlariyla karsilasmistir. Bu sorunlarin asilmasi icin
pirim oranlar1 artirilmis, emeklilik yasi yiikseltilmis ve emekli maaslarinin miktari
azaltilmigtir. S6z konusu Onlemler, sadece finansal problemleri ¢dzmiis ancak,
bireylerin emeklilik donemlerindeki hayat standartlarinda diisiisler meydana

getirmistir.

Tiim bu zorluklar emeklilik sistemlerinde yeni reform kararlarinin alinmasint
zorunlu kilmistir. Yiiksek gelir seviyesini amaclayan 6zel emeklilik programlari, bu
zorluklarin giderilmesi amaciyla olusturulmus ve genel olarak bireyler tarafindan
finanse edilmistir. Gelismis iilkelerde 6zel emeklilik programlar1 bireysel tercihler
dogrultusunda olusturulmus ancak, gelismekte olan iilkelerde devletin zorunlulugu

ile olusturulmustur.

Diinya genelindeki reformlar ile birlikte iilkemizdeki emeklilik sistemi yeni bir
yapilanma siirecine girmistir. Nisan 2001 tarihinden itibaren yasal bir dayanak
kazanan bireysel emeklilik sistemi Ekim 2003 tarihinden itibaren iiye kaydetmeye
baglamistir. Bu sistem iilkemizde kisisel kararlar dogrultusunda olusturulmakta,
ancak bizim gibi gelismekte olan diger iilkelerde devlet zorunlulugu ile tesis
edilmistir. Tasar1 alt yapisi iyi hazirlanan ve katilimcilara emeklilik doneminde ek
gelir saglamay1 amacglayan bireysel emeklilik sistemi, ortaya koyacag performans
tim kesimler tarafindan merak edilmektedir. Sistemin basarili olmasi; ©6zellikle
katilimcilar, emeklilik sirketleri, piyasalar ve devlet acgisindan ¢ok Onem

tasimaktadir.
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ABSTRACT

Due to population ageing, social insurances used for providing social security
have faced financial problems, in order to overcome these problems, premium rates
have increased and the amount of pensions has been decreased. These measures only
solved financial problems but they also caused to decrease in standard of living of

individuals in their retirement periods.

All these difficulties, led to have decisions for reforms in pension systems. The
private pension programs are accomplished by these problems, which aims higher
income that generally financed by individuals. In developed countries, the private
pension programs had been built to the person’s decisions, but in the developing

countries they have been building by government’s exigency.

The pension system in our country has began to enter different structure during
the reforms at the world-wide. The individual pension system has began to legal
system in our country on the April of 2001 and began to have member since October
2003. This system in our country has been building to person’s decisions, but in
other developing countries, they are built by government’s exigency. The individual
pension system has a good legal base, it has aimed to provide additional income to
participants on their retirement periods, and now, all parties wonder at the
performance it will put forward. The success of the system has great importance

particularly for participants, pension companies, markets and government.
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GIRIS
Tarih boyunca nesiller, kendilerinden 6nceki nesilden daha mutlu olmak igin
caba gostermislerdir. Daha mutlu olmak i¢in harcanan c¢aba, yasam kalitesinin
arttirtlmasi konusunda yogunlagmaktadir. Bu ¢abanin temeli 6ncelikli olarak sosyal
risklerin tiimiiniin kapsama alinmasi iizerinde odaklanmustir. Insan ihtiyaclarinin
sonsuzlugu, ozellikle emeklilik donemlerinde daha yiiksek bir yasam talebinin

karsilanmasini kaginilmaz kilmistir.

Zaman i¢inde egitim seviyesinin yiikselmesine bagli olarak, dogum artis hizi
azalmistir. Yash niifus artislar1 ve yasam kalitesinin yiikseltilmesi istegi, sosyal
giivenlik sistemlerinde yeniden yapilanmayi bir zorunluluk haline getirmistir.
Ozellikle uzun vadeli sigorta kollarinda bugiinkii ¢alisan neslin gelirleriyle bugiinkii
emekli olan neslin giderlerinin finansmaninda kullanilan dagitim yontemi, emekli
olan niifustaki artis hizinin calisan niifustaki artis hizindan daha fazla olmasi
nedeniyle finansal zorluklarla karsilasmistir. Bu yontemin karsilastigi sozkonusu
zorluklarin asilmasi i¢cin 6denen primlerin miktarlarinin ve siirelerinin azaltilmasi
gibi tedbirler yeterli olmamis ve hedeflenen sonugtan uzaklasilmistir. S6z konusu
gelismeler, dagitim yonteminin yerine fonlama yonteminin 6nem kazanmasina neden
olmustur. Fonlama yonteminin 6nem kazanmasinda diinyada yayginlik kazanan ve
kiiresellesme siirecinde oldukca giiclenen yeni liberal ekonomik diizeni de etkili
olmustur. Bu gelismelere bagli olarak 20. yy’in son g¢eyreginden itibaren sosyal
giivenlik sistemlerinde doniisiim yasanmaya baslamistir. Bu siirecteki ilk radikal
degisim, bir Latin Amerika iilkesi olan Sili’de gerceklesmistir. Sili’de sosyal
giivenlik alaninda yapilan bu reform, zamanla diger iilkelerde de etkisini gostermis
ve emeklilik sistemlerinde yeni yapilanmalara gidilmistir. Diger taraftan ekonomik
ve siyasi alandaki liberallesmenin etkisiyle birey, toplum ve devlet iliskilerinde de
degisim yasanmaya baslamistir. Tim bu degisimler sonucunda 6zel emeklilik

programlari, emeklilik sistemlerinin 6nemli bir ayaginda yer almaya baslamistir.

Ulkemizde de Nisan 2001 tarihinden itibaren bireysel emeklilik sistemi yasal
bir dayanak kazanmis ve Ekim 2003 tarihinde katilma acilmistir. Insan hayatmin
belki de en Onemli donemi olan emeklilik donemi, finansal acidan

degerlendirildiginde ©zel emeklilik programlarinin 6nemi daha ciddi bir boyut



kazanmaktadir. S6z konusu Oneme istinaden yapilan calismada, oncelikli amacim
Tiirkiye’ de uygulanmaya baslanan bireysel emeklilik sisteminin temelini diinyadaki
uygulamalarin 1s18inda arastirmak ve sistemin gelecegi hakkinda ©ngoriide
bulunabilmektir. Bu amacla, 6zel emeklilik programlarinin gelisimi, hem diinya hem
iilkemiz agisindan inceleme konusu yapilmis ve sistem kapsamli bir sekilde analiz

edilmeye calisilmistir.

Calismamiz {i¢ bolimden olugmakta olup ilk bolimde emeklilik sistemi
uygulamalarinda 6zel emeklilik programlarinin yeri incelenmistir. Incelemede, 6zel
emeklilik programlarinin zorunluluk esasina dayali olarak uygulananlarn ile
goniillillik esasina dayali olarak uygulananlart ayrt ayrn simiflandirilmaktadir.
Yapilan smiflandirmaya gore o6zel emeklilik programlarini zorunluluk veya
goniilliilik esasina dayali olarak uygulayan iilkelerin gelismis veya gelismekte olan
iilkeler olma durumlar1 dikkate alinmaktadir. Bu degerlendirmeler yapilirken 6zel
emeklilik programlarint zorunluluk esasina dayali olarak uygulayan iilkelerin
gelismekte olan iilkeler, 6zel emeklilik programlarimi goniilliiliik esasina dayali
olarak uygulayan {ilkelerin gelismis {ilkeler olmasinin genelliginden hareket

edilmektedir.

Ikinci boliimde, iilkemizde uygulanmakta olan bireysel emeklilik sistemi,
kapsamli bir degerlendirme konusu yapilmaktadir. S6z konusu degerlendirmeden
once emeklilik sistemimiz genel olarak tanitilmaktadir. Bu tanitim i¢cinde emeklilik
sistemimizi tamamlayic1 nitelikteki programlar hakkinda da kisaca bilgi
verilmektedir. Emeklilik sistemimizin genel yapisi ile ilgili tespitin ardindan bireysel
emeklilik sisteminin ortaya ¢ikisi, sistemin amaci ve kapsami, sistemin ozellikleri
anlatilmaktadir. Daha sonra bireysel emeklilik sisteminin isleyis yapisi, ayrintili bir

sekilde ele alinmaktadir.

Uciincii ve son boliimde ise, ilk olarak bireysel emeklilik sisteminin gelecegi
konusunda degerlendirme yapilabilmesine olanak verebilecek olan ve sistemin ilgili
taraflarin1 ilgilendiren beklentiler analiz edilmektedir. Son olarak da bireysel
emeklilik sisteminin 2004 y1li icindeki performansi diinya ve Tiirkiye ekonomisinde
meydana gelen gelismeler dogrultusunda incelenmis ve sayisal verilerle

desteklenmistir.



Birinci Boliim

EMEKLILIK SiSTEMi UYGULAMALARINDA OZEL EMEKLILIK
PROGRAMLARI

1. OZEL EMEKLILIK PROGRAMLARI

Demografik gelismeler karsisinda dagitim yontemi ile finanse edilen kamu
sosyal giivenlik sistemleri finansal krizlerle ve iflaslarla karsi karsiya kalmaya
baslamistir. Gelismis iilkelerde niifusun yaslanmasi ve emeklilere sunulan
faydalardaki artiglar, kamu harcamalarinin milli gelire oranimi artirmistir. Sosyal
giivenlik sistemi krizde olan ve emeklilik sistemi temelde kamu emekliligine dayali
olan pek cok iilke, kamu emeklilik gelirlerine ilave olarak ve hatta onlari ikame

etmek amaciyla 6zel emeklilik programlarini cazip gormeye baslamistir.

Ozel emeklilik programlari, kamu emeklilik programlarinca 6denenlere ilave
fayda saglamayr amaclayan finansal diizenlemelerdir. Diger bir anlatimla 6zel
emeklilik programlari, kosullart 6nceden belirlenmis bir soézlesme cercevesinde,
katilimcilarin  bireysel hesaplarina diizenli bir sekilde yatirilan katki paylarinin
emeklilik doneminin baglangicina kadar etkin bir fon yontemiyle degerlendirilerek
organize edilen bir emeklilik sigortast tiiriidiir. Genelde tercihli bir vergi
muamelesine tabi olan 6zel emeklilik programlar gerekli sartlara uyulmasi kaydiyla,
katk: esasl bireysel hesaplar seklinde sigorta sirketlerince, bankalarca ve diger 6zel
sektor finansal kurumlarinca ve bunlarin yam sira yetkilendirilmis isverenlerce
sunulmaktadir. Kamusal emeklilikten farkli olarak 6zel emeklilik, tiim 0zel sektor
calisanlarim1  kapsamamaktadir. Ozel emeklilik kismen olsa da ozel sektor
yatinmlartyla fonlanmakta, kamusal emeklilik ise genellikle fonlanmamakta ya da
hazine bonolar1 ile simirli olacak sekilde fonlanmaktadir. Kamusal emeklilik
genellikle emeklilik sonrasinda enflasyon icin endeksleme yapmakta, 6zel emeklilik
ise ya kismen yapmakta ya da hic yapmamaktadir. Biitin is ve isyeri

degisikliklerinde; kamusal emeklilik programlari uygulanabilirken, belirli fayda



esasli 6zel emeklilik programlart uygulanamamaktadir. Yani, kamusal emekliligin
gelecege iliskin faydasi is degisikligi durumunda kaybolmamaktadir. Bununla
birlikte, igveren destekli 6zel fonlu emeklilik programlari, kazanclarla baglantili
zorunlu sosyal giivenlik sistemine karsi alternatif olarak dnem kazanmaktadir. Son
zamanlarda yapilan uluslararast reformlar, emeklilik gelirlerinin artirilmasini
amaclayan o6zel emeklilige verilen Onemi gostermektedir. Ayrica bir iilkenin
emeklilik sistemi, Ozellikle sermaye piyasalarinin gelismisligi ile ilgili ekonomik

faaliyetlerin biiyiikliigiinii gostermek amaciyla da 6nem tagimaktadir.

Devlet tarafindan yonetilen sosyal giivenlik sistemine alternatif olarak sunulan
0zel sosyal giivenlik modeli uygulanabilir bir alternatif oldugunda, ilave emeklilik
geliri saglamasinin yani sira sosyal sigortalarin  verimlili§ini de artirmasi
beklenmektedir. Ozel emeklilik programlari, mevcut sosyal giivenlik sistemlerini
ikame edecek bir alternatif olarak degil, ikinci bir emeklilik geliri saglayacak
tamamlayict bir organizasyon olarak diisiiniilmektedir. Sosyal giivenlik sistemini
organize eden devletin, 6zel emeklilik sisteminin isleyebilmesi i¢in gerekli kurallar
koymas1 ve bu kurallar cercevesinde gereken denetim ve gozetimi icra etmesi

gerekmektedir.

Ozel emeklilik diizenlemeleri, kamu emeklilik sistemlerinin disinda kalarak
tamamlayict bir yapiya sahip bulunmaktadir. Amac, sosyal giivenlik faydalarinin
kamu emeklilik sisteminin disinda olmasi, yetkililerce denetlenmedikleri anlamina
gelmemekte, aksine denetim amacl olarak coklu teknik, yasal, sosyal, vergi ve
muhasebe gibi farkli kontrol mekanizmalarina tabi tutulmaktadir. Bununla birlikte,
denetleyici kuruluslarla bankacilik ve sigortacilikla ilgili isbirligi ve bilgi degisimi

Oonem tagimaktadir.

Ozel emeklilik fonlarinin basaris1 ve sosyal giivenlik sistemi icindeki yeri ve
onemi bazi hususlarla yakindan ilgilidir. S6z konusu hususlardan ilki emeklilik
fonlarinin sosyal giivenlik sistemindeki oranmi ile baglantilidir. Bireylerin gelirleri
icerisinde kamu sosyal giivenlik sisteminin kapsami ve pay1 biiyiidikkce o6zel
emeklilik programlarina ayrilabilecek gelir azalmaktadir. Ikincisi, 6zel emeklilik
iriinlerine saglanan vergi tesvikleri ve emeklilik gelirlerinin vergi disi tutulmasi 6zel

emeklilik programlarina katilimi artirmaktadir. Ugiinciisii insanlarin tercihleriyle



uzun donemde tasarruflarini yonlendirdikleri 6zel emeklilik sisteminde giiven unsuru
on plana ¢ikmaktadir. Sistemin taraflarinin gérev ve sorumluluklarinin detaylariyla
siralanmasi, risk kontrolii, fon yonetiminin etkinlikle gerceklestirilmesine olanak
veren mevzuatin varligi, bu mevzuata riayet edildigini aktif olarak degerlendiren
uzman bir denetim birimi, 6zel emeklilik sisteminin ciddi Krizlerle karsilasmadan
gelisebilmesi acisindan 6nemlidir. Dordiinciisii, sermaye piyasasi, finansal kurumlar
ve sigortacilik miiesseselerinin saglikli bir sekilde islemekte olmasi ve islemesine
herhangi bir engel bulunmamasi gerekmektedir. Besincisi ise, istikrarli makro
ekonomik bir ortamin varhi§i 6zel emeklilik fonlarinin basarili olmasinda etkili
olmaktadir. Ozel emeklilik kurumlar zaman icerisinde yeterli varliga ulasinca makro

ekonomik istikrarin giivencelerinden birisi konumuna gelmektedir.

2. EMEKLILIK SISTEMi UYGULAMALARINDA OZEL EMEKLILIK
PROGRAMLARININ YERI

Geligmis ve gelismekte olan iilkelerde uygulanan emeklilik sistemlerindeki
farkliliklara ve benzerliklere iliskin hususlar genel olarak demografik ve ekonomik
ozelliklerden kaynaklanmaktadir. Uygulanan modelleri gruplara ayiran o6zellikler,
cesitli sekillerde siniflandirilabilmektedir. Emeklilik programlarinin sayist ve
mabhiyeti, tilkenin ekonomik ve sosyal sistemi, emeklilik faydalarinin mutlak ya da
nispi diizeyi, iilkenin biiyiikliigi, refah durumu, demografik yapist ve emeklilik
sistemi ile geleneksel olarak iliskili oldugu diisiiniilen diger kistaslara iligkin cok
boyutlu bir analiz emeklilik istemlerinin iilkeler arasi anlamli bir kiyaslamasi igin
gerekmektedir.1 S6z konusu analizin caligmamiz agisindan bir boyutu, iilkelerin
gelismislik durumuna gore 6zel emeklilik programlarini zorunluluk veya goniilliiliik
esasma dayali olarak uygulamasidir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde ekonomik
istikrar programlarinin faturasinin sosyal giivenlik sistemine yiiklenmesi ve idari
orgiitlenme ile yonetimin ciddi sorunlar yagamasi, sosyal giivenlik sisteminde reform
ihtiyacini dogurmustur.2 Zira, zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik programlarini

uygulayanlarin gelismekte olan iilkeler, goniilliiliik esasina dayali 6zel emeklilik

! Maria AUGUSZTINOVICS, “Pension Systems and Reform — Britain, Hungary, Italy, Poland and
Sweden”.,. I‘Eqropean Journal of Social Security, Volume:1/4, (1999), s.355-356.
2 Mesut OGUTEN, “Bireysel Emeklilik Sistemi, Active Dergisi, (Temmuz-Agustos 2003),s.23



programlarin1 uygulayanlarin ise, gelismis iilkeler olmas1 c¢alismamizdaki

siniflandirmanin bu sekilde yapilmasina olanak vermektedir.
2.1. Zorunluluk Esasma Dayali Ozel Emeklilik Program Uygulamalari

Ozel emeklilik fonlarmin zorunlu olmasini savunan goriise gore; bir iilkede,
sosyal giivenlik kapsaminda emeklilik doneminin finansmani, kamu sosyal giivenlik
kurumlar1 yerine ©6zel emeklilik fonlar1 araciligiyla saglaniyorsa, 6zel emeklilik
fonlarinin uygulanmasi zorunlu tutulmalidir. Aksi takdirde fonlarin kapsadig kisi
sayis1 kisitlanacak ve dar gelirli kesim sistem disinda kalmak zorunda kalacaktir.”
Bu amagla ortaya cikan zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik programlari genel
olarak Giiney Amerika ve Dogu Avrupa iilkelerinde uygulanmaktadir. S6z konusu
iilkelerin ortak oOzelligi, gelismekte olan iilkeler olmalarindan gelmektedir. Ozel
emeklilik programlarinin diinya genelinde taninmasinda ve yayginlasmasinda
siiphesiz Latin Amerika iilkeleri onemli roller iistlenmistir. Latin Amerika iilkelerinin
icinde bulunduklar kriz, Dogu Avrupa iilkelerinin ise yasadiklar radikal rejim
degisiklikleri, yapilan emeklilik reformlarinda 6zel emekliligin zorunlu olmasini
etkilemistir. Ilave olarak sz konusu iilkelerin, liberal ekonomik diizeninin etkili
oldugu dénemde reform yapmak zorunda kalmalari, 6zel emeklilik programlarinin
zorunlulugundaki etmenlerden bir digeri olmustur. Asagida, Latin Amerika iilkeleri
ile Dogu Avrupa iilkelerinde wuygulanan 6zel emeklilik programlarinin

zorunlulugunda var olan 6nemli farkliliklar iilkeler bazinda incelenmektedir.
2.1.1. Giiney Amerika Uygulamalari

Latin Amerika iilkelerindeki zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik modelleri
diinya genelindeki uygulamalardan bazi agilardan farkliliklar icermektedir. Kendi
uygulamalarinda da ¢esitli farkliliklar olan s6z konusu iilkeler, kamusal emeklilik
sigortas1 yerine 6zel emeklilik sigortasimi bireysel bazda one c¢ikarmis ve hayat
sigortaciligi uygulamasinin yatirim ve tasarruf ilkesiyle isleyen bireysel emeklilik
sistemine doniisiimiinde oncii olmustur. Bu baglamda Latin Amerika’da sosyal

sigortalar1 tamamen ortadan kaldiran ikame edici 6zel model, sosyal sigortalar ile

3 Deniz DERELIOGLU, “Tiirkiye’de Ozel Emeklilik Fonu Uygulamalari, Tiigiad Ekonomi Odiilleri
Kitaplari-1,(Nisan 2001), s,16



Ozel sigortalar arasinda tercih ve gecis yapabilme olanag saglayan rekabetci 6zel
model, sosyal sigortalara ilave gelir saglamay1 amaclayan tamamlayicit 6zel model
seklinde ii¢ ayr1 model uygulamasi bulunmaktadir. S6z konusu model tiirlerinin daha
iyi analiz edilebilmesi icin her bir modeli uygulayan Sili, Kolombiya ve Arjantin

ornek ulkeler olarak incelenmektedir.
2.1.1.1.  Sili

Emeklilik sistemlerinin yeniden yapilandirilmasinda bir¢cok Latin Amerika
iilkesi diinyada oncii olmustur. Latin Amerika iilkeleri arasinda ikame edici 6zel
modeli uygulayan Sili,* 6zel emeklilik modelini en erken uygulayan iilkelerin
basinda gelmistir.5 Sili, 1980 yilina gelinceye kadar 6zel sektdr ve kamu sektorii
calisanlarinin sosyal giivenliklerini saglayan 32 adet sosyal giivenlik kurumuna
sahipti. Bunlarin sagladigir haklar arasinda biiyiik farkliliklarin olugmasi, sigortali
dengesinin bozulmasi, sigortali kacaginin biiyiimesi, devleti, her yil artan oOlciide
sisteme finansal destek saglamak zorunda birakmaktaydi. Bu gidisattan kurtulmak
icin siirdiiriilen aragtirmalar sonucunda isbasinda bulunan askeri hiikiimet 01.05.1981
tarihinde aldig1 bir kararla, 1983 tarihinden baslamak iizere emeklilik sistemini
Ozellestirmis bulunmaktadir.’ Ucretli isciler icin zorunluluk esasina, kendi isinde
calisanlar icin goniilliilitk esasina dayanan s6z konusu yeni 6zel emeklilik sisteminde
her iiyenin katkisinin yatirnldigi bir bireysel emeklilik hesab1 bulunmaktadir. Fon
yatirimlarinin getirisi hesaplara aktarilmakta ve faydalar; toplanan ve biriken fonlarin
biiyiikliigiine, fon getirilerine, emekli olundugunda tahmini Omiir siiresine bagl
olmaktadir. Fonlar, 6zel yatirim sirketleri tarafindan yonetilmektedir. Emeklilige hak
kazanan bireyler, varliklarina tekabiil eden emekli maagin1 yillik veya daha kisa

araliklarla alabilmektedir.

1981°deki Sili emeklilik reformu, 1970-1980’lerdeki kamu tesebbiislerinin

ozellestirilmesini de amaglayan radikal politikalarin bir pargasi olmustur. 1973-1990

* ikame edici 6zel modeli uygulayan diger Latin Amerika iilkeleri; Meksika, Bolivya, El Salvador, ve
Nikaragua’dir.

° Nesrin NAS, “Bireysel Emeklilik: Diinyadaki Uygulamalar, Tiirkiye’deki Basari Sansi ve Bag-
Kur’'un Yeniden Yapilandirilmasi, Finans-Politik ve Ekonomik Yorumlar, Yil: 40, Sayi: 476,
(Kasim 2003), s.81.

6 Yrd.Dog.Dr.Murat SEN,Yrd.Dog¢.Dr.Tekin MEMIS, “Ozel Emeklilik ve Tiirkiye Icin Coziim

Onerisi, Tiigiad Ekonomi Odiilleri Kitaplar1 -4, (Haziran 2004),5.49-50.



arasinda hiikiimet, serbest piyasa ekonomisine dogru kapsamli degisiklikler
baslatmistir. Nitekim, 1975 ve 1979 arasinda hiikiimet ticaret ve kredi piyasalarini
liberalize etmis, vergi sistemini yenilemistir. Bunlar1 takiben yapilan emeklilik
reformu, dagiim yontemiyle finanse edilen kamu emeklilik sistemini, bireysel
hesaplara dayali zorunlu ©6zel emeklilik sistemi ile ikame etmistir. Yeni ozel
emeklilik modelinin yiiriirliige girmesiyle, isgiiciine yeni katilan isciler ile eski
emeklilik sisteminden ayrilmaya karar verenler, bireysel emeklilik hesaplarina katki
yapmaya baglamistir. Bireysel emeklilik hesaplarina 6denen katkilarin toplandigi
fonlar, emeklilige hak kazananlarin emeklilik gelirlerinin finansmaninda
kullanilmaktadir. Eski sisteme katki yapmus is¢iler, s6z konusu katkilari i¢in tazminat

almaktadir.

Yeni 6zel emeklilik sistemi, 1981 yilinda hali hazirda ¢alisir durumda olanlar
eski sistemden ayrilip yeni sisteme katilmada serbest birakmistir. Yeni sistemde, ilk
defa calismaya baslayan isciler kendi bireysel emeklilik hesaplarinda tasarruf
yapmak zorunda birakilmigtir. Eski sistemde isverenler, iscilerin sosyal giivenlik
katkilarinin bir kismini finanse etmistir. Yeni ozel sistemde ise, katki tamamiyla
calisanin yiikiimliiliigiinde oldugu icin hiikiimet, 6nceden igverence yapilan katkiya
esit miktarda vergi Oncesi ilicreti artirmistir. S6z konusu tedbir ile isverenlerin
emeklilik katkilari, toplam tazminat paketinin bir parcast olmus ve hiikiimet, zorunlu
igveren katkisini1 kaldirdiktan sonra igverenlerin tazminati diisiirmemelerini saglamak
istemistir. Hiikiimet, yeni 6zel emeklilik sisteminin diizenlenmesinde bir ¢ok ana
hususu dikkate almistir. Bu kapsamda politika yapicilar; yeni sisteme kimlerin ne
kadar katki yapacagina karar vermek, iscilerin secebilecegi yatirim tiplerini
belirlemek, fonlarin isleyisini diizenlemek ve bir kisinin emeklilik tasarruflarinin
asgari ge¢im standardini saglayamamasi durumunda hiikiimetin ne tiir garantiler
sunacagini hesaba katmak zorunda kalmistir. Uygulamada hiikiimet, miiflis duruma
diismeleri riskine kars1 fon varliklarimi garanti altina almak i¢in emeklilik fonlarini
diizenlemekte ve emeklilik i¢in asgari reel getiriyi taahhiit etmektedir. 20 ve daha

fazla y1l katkida bulunan ¢alisanin emeklilik geliri, asgari emeklilik gelirinin altinda



kalmas1 halinde devlet, asgari emeklilik gelirini temin etmek igin katkida

bulunmaktadir.”

Yani, birikimleri daha yiiksek diizeyde emeklilik geliri elde etmeye yeterli
olmayan 65 yasin iizerindeki erkek ve 60 yasin iizerindeki kadinlar, en az 20 y1l prim
O0demis olmak kaydiyla, asgari emekli ayligi almaya hak kazanmaktadir. Calisma
hayat1 sirasinda 6dedigi primler asgari emeklilik aylig1 alabilmesine yeterli olmayan
emekliler, bireysel hesaplarindaki birikim tiikeninceye kadar asgari emeklilik gelirini
kendi birikimlerinden karsilamakta, daha sonra kamu gelirlerinden kendilerine
baglanan asgari emeklilik ayligin1 almaktadirlar. Vefat halinde geride kalan es ve 18
yasindan kiiciik ¢ocuklara 6denecek asgari emekli ayligi ile malulen emekli olanlara
baglanacak asgari emeklilik ayliginda asgari 10 yi1l ya da son 5 yillik calisma
doneminde en az iki yil prim 6demis olmak sartlar1 yeterli goriilmektedir. Asgari
emekli aylig1 diizeyi 1990 yih itibariyle ortalama net ayligin %?25’i oraninda olup,
geride kalan ese asgari emeklilik ayliginin %60’1, 18 yasin altindaki her cocuk i¢in
ise %15’i baglanmaktadlr.8 Asgari emeklilik maas1 degeri, enflasyon igin
TUFE’deki birikimli degisimin %]15’ine ulastikga ayar yapilmaktadir. Gegmiste
asgari emeklilik maas1, asgari ticretin %61°1 kadar diisiik (1982°de) ve %911 kadar
yikksek (1987°de) olmustur. Asgari emeklilik maagina hak kazanmayanlar ve
emeklilik maags1 olmayanlar, telafi edici olamayan emeklilik maas1 yardimini almaya

hak kazanmaktadir.

31 Aralik 1982’den sonra isgiiciine katilan tiim is¢iler ve eski sistemden
ayrilmay1 tercih etmis olanlar, kendi 6zel yatinm fonlarma {iicretlerinin %10’u
oraninda katki vermek zorundadir. Ucretler, bir limite kadar vergilendirilmektedir.
Isciler, hayat boyu ve sakatlik sigortasim1 kapsamak icin ayrica %3 Kkatki
yapmaktadir. Kendi isinde calisanlar icin katilim zorunlu degildir. Isterlerse ayn1 ana
ozellikler cercevesinde emeklilik hesaplarimi goniillii olarak kurabilmektedir. Birey
isterse yaglilik i¢in zorunlu katki oraninin iizerinde prim &deyebilmektedir. Eski

sitemde olanlarin yeni sisteme gecisini tesvik etmek i¢in eski sistemde kalanlara hem

7 John B. WILLIAMSON & Fred C. PAMPEL, "Does The Privatization Of Social Security Make
Sense For Developing Nations?", ISSA; International Social Security Review, Vol. 51, (4/1998),
s.13.

§ Cagatay ERGENEKON, “Ozel Emeklilik Fonlar1 Sili Orneginden Alinacak Dersler, I.M.K.B.
(Temmuz 1998), s.106-107.
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isveren hem de kendi katki payin1 6demek zorunluluguna karsilik yeni sistemi tercih
edenlere sadece kendi katki payin1 ddeme sarti getirilmistir.9 Biitiin bunlara ragmen
eski sistemin 1973’te kapsadigi calisan orami yaklasik %79 iken, yeni sistemin

1996°da kapsadig1 oran %47’ ler diizeyinde gerceklesmistir.

Calisanlarin  yatirdiklart primleri degerlendiren emeklilik fonu yoOnetim
sirketlerinin yasalarla belirlenmis gorevleri bulunmaktadir. S6z konusu gorevler
arasinda; primleri toplamak, fon yonetimi hizmetini vermek, emekli ayliklarini
o0demek, maluliyet ve 6liim risklerine kars1 grup sigortasi yapmak, kayitlar tutmak,
katilimcilara 4 ayda bir yazili bilgi vermek, yatirimlar ve giderlerle ilgili hususlarda
devlete diizenli bilgi vermek, katilimcilarin ve denetgilerin soru ve isteklerini
cevaplandirmak yer almaktadir. Emeklilik fonu yonetim sirketleri, calisanlarin
primlerinden olusan bireysel tasarruflarindaki birikimleri istedikleri yatirim alaninda
istedikleri oranlarda degerlendirememektedir. Zira, yatinm alanlarina ve yatirim
alanlarindan saglanan getiri oraninda da bazi emredici diizenlemeler bulunmaktadir.

Asgari getiriyi saglayamayan sirketlerin tasfiyesi miimkiin olabilmektedir."

Calisanlar, emeklilik fon yonetim sirketlerine yonetim iicreti olarak maaslarinin
yaklagik %]1,76’s1 oraninda ve ilave olarak da hayatta kalma ve malulliik sigortasi
icinde yaklasik % 0,64 oraninda 6demede bulunmaktadir. Emeklilik fon yonetim
sirketleri, ¢ogu katkilar iizerinden olmak iizere sabit iicretle (ortalama 1,15$) faaliyet
gostermektedir. Calisanlar, primlerini yatirmak istedikleri sirketleri secebilmekte ve
bu konuda isverenin bir miidahalesi olamamaktadir.'! Katilimcilar, hicbir transfer
iicreti 0demeden bireysel hesabindaki biitiin birikimlerini alarak bir emeklilik fon
yonetim sirketinden bir digerine yilda iki kez gecebilmektedir. Kadinlarda 60,
erkelerde 65 yasinda hak kazanilan emeklilik i¢cin emekliler, yillik emekli maas1 alma
veya sistemden c¢ikarak toplu ddeme alma ya da iki secenegin karisimi arasinda
secim yapabilmektedir. Enflasyona karsi korunan emekli maasinin miktarini,

bireylerin katki miktarlar1 ve s6z konusu katkilarin getirileri ile yonetim iicretlerinin

° Serife Tiircan OZSUCA, “Sili ve Arjantin Sosyal Giivenlik Reformlar:: Neler Ogrendik”,
Ekonomide Durum Dergisi, Tiirk-Is Arastirma Merkezi, (Giiz 1999), 5.219.

10 Cagatay ERGENEKON, Ozel Emeklilik Fonlari-Sili Orneginden Alinacak Dersler, (istanbul:
IMKB, 1998), 5.88-89 ve 97-99.

"'N. Yildirim MIZRAK, “Sosyal Giivenlik Alanindaki Gelismeler ve Bir Ozellestirme Ornegi: Sili
Ozel Emeklilik Sistemi”, Miilkiyeliler Birligi Dergisi, C:XVII, S:152, (Subat 1993), 5.46-47.
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miktar1 belirlemektedir. Bireysel hesaplarda biriken tasarruflar, 6zel sektor tarafindan
hazirlanan yatinmlarda emeklilik fon yonetim sirketlerince degerlendirilmektedir.
2000 Agustos’ta yatirimlarin %37’si hazine bonolarinda, %33’{i mali piyasalarda,
%18’1 borsada, %12’si uluslararasi yatirimlarda isletilmistir. Emeklilik fon yonetim
sirketleri sadece bir fon yonetebilmekte iken, Mart 2000’den itibaren ikinci fonu da
isteyebilmektedir. Temmuz 1981’den Nisan 2000’e kadar %11 oranindaki reel getiri,
yonetim {icretleri diisiildiikkten sonra net %7 oraninda gerceklesmistir. Bununla
birlikte, son yillarda emeklilik fonu yonetimlerinin maliyeti hizla artis géstermis ve
yillik katkilarin yaklasik %15’lerine varmistir. Bunun nedenlerinin basinda ise, ¢ok
sayida emeklilik fonunun tamitim rekabeti ve yiiksek pazarlama masraflan
gelmektedir.12 Sili 6zel emeklilik sisteminin uygulamada oldugu siire boyunca
ekonomide goreli bir iyilesmenin olmasina ve primlerin beklentilerin iizerinde getiri
getirmesine ragmen, sistemde emekli olanlarin sayisinin artmasinin ve ilerideki
yillarda ekonomik gelismeye bagli olarak getiri oranlarinin azalmasinin sistem
tizerinde nasil bir etki yapacag bilinememektedir. Kamu emeklilik sisteminin
tasfiyesi ile ortaya c¢ikan biitce yiikleri zaman i¢inde azalmasina ragmen, yeni 6zel
emeklilik sisteminin de devlete maliyetleri bulunmaktadir. Zira, sosyal yardim
gelirleri ve asgari emeklilik ayligi uygulamalar1 devletin sorumlulugu altindadir.
Ayrica, emeklilik yatirim fonu sirketlerinin getiri oranlarinda uzun siireli ve yaygin

bir gerileme ortaya ¢iktiginda devletin mali yiikiimliiliikleri artig g(isterecektir.13
2.1.1.2. Kolombiya

Latin Amerika’daki ©6zel emeklilik programlari olarak alternatif rekabetci
modeli uygulayan iilkeler Kolombiya ve Peru’dur. S6z konusu model uygulamasinda

Kolombiya 6rnegi incelenmektedir.

1994 o6ncesi Kolombiya’da, tiim ¢alisanlar i¢in ¢ok parcali bir sosyal giivenlik
sistemi vardi. Bu yapi, yolsuzluk, etkinsizlik ve yetersizlik nedeniyle ¢ok maliyetli
olmaya bagladigindan, emeklilik maasi 6demelerinde uzun gecikmelere yol agmistir.

Primlerden kagis ve geciken ddemeler, iicretlerin oldugundan az beyan edilmesi,

12 Ayni oran, ulusal koruyucu fonun oldugu Malezya ve Singapur’da %2, dagitim yonteminin oldugu
ABD’de ise %1-2 civarindadir. WILLIAMSON-PAMPEL, a.g.e., s.14.

13 Recep KAPAR, “Sili Sosyal Giivenlik Sisteminde Saglik ve Emeklilik Sigortalarinda Yasanan
Degisimler”, DEU, SBE Dergisi, C:1, S:1, (1999), s.183-184.
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yiiksek idari maliyetler ve devlet borclari, rezervlerin etkin degerlendirilmemesi
sistemin tikanma noktasimna gelmesindeki faktorlerden olmustur. 1993 yilina
gelindiginde isgiiciiniin %30’undan daha az1 kapsamda kalmistir. S6z konusu
kapsam orani, ekonomik sektor ve bolgelere gore ¢ok farklilik arz etmistir. Kirsal
kesim calisanlar1 ve kamuda calismayan isciler genelde kapsam disinda kalmistir.
Biitiin olumsuzluklardan sonra 1991°de yiiriirliige giren yeni anayasa, tiim
vatandaslarin devredilemez hakki olarak sosyal sigortayi tesis etmistir. Bu durum
sistemin problemleri ile birlikte, mevcut sistemi 6zel sistem ile degistirmek i¢in bir
hiikiimet Onerisini ortaya cikarmistir. S6z konusu oneri, ¢ok gii¢clii sekilde finansal
sektor tarafindan destek gormesine karsin, toplumun diger kesimlerinden elestiri
gormiistiir. Tartismalardan sonra, yenilenmis reform Onerisi Aralik 1993°de
Kongrede onaylanarak Nisan 1994’de yiiriirliige girmistir. Reform, yeni bir yapiya
kavusmus onceki kamu programu ile birlikte 6zel emeklilik programini baslatmistir.
Peru’ya benzeyen yeni sistemdeki zorunluluk esasi, calisan her bireyin tercihine
baghdir. Yeni 6zel emeklilik modeli, Sili modelinin 6zelliklerinin ¢oguna sahip
olmakla birlikte 6nemli farkliliklar1 da bulundurmaktadir. Ornegin, isgiiciine yeni
katilanlar dahil Onceden sigortalanmis kisiler, iki programdan hangisine
katilacaklarinin ve her iic yilda bir, birinden digerine ge¢menin tercihini
yapabilmektedir. Gegis siirecinden sonra, sadece sosyal giivenlik kurumu ve 6zel
programin kalmasinin beklendigi reformda; askerler, polisler, 68retmenler, iiniversite
calisanlari, hakimler, sosyal giivenlik kurumu calisanlari, kongre iiyeleri, devlet
petrol sirketi calisanlar1 ve ulusal telefon sirketi ¢alisanlart kapsama alinmamistir.
S6z konusu kamu sektorii calisanlan digindakiler icin eski emeklilik programi yeni

katilimlara kapatilmistir.

Her iki programdaki zorunlu katki orani, ticret bordrosunun %10’u kadar
olmaktadir. Idari maliyetler, sakatlik ve hayatta kalma sigortalarmin zorunlu
kapsanmast i¢in %10’a ilave olarak maksimum %3.5 oraninda prim alinmaktadir.
Isveren, toplam katkinin %75’ini, sigortalanmus kisiler ise kalan %25’i 6demektedir.
Asgari ticretin 4 katindan fazla kazanan katilmcilar, iicret bordrolarinin %’1’°i
oraninda ilave katkiy1 Dayanisma Fonuna ddeyerek, baz1 diisiik gelirli sigortalilarin
katkilarinin bir kismin1 desteklemektedir. Sadece 6zel sektorde calisan isciler, sakat

igciler ve belli bir minimum yag iizerinde olup asgari iicretin sadece yarisini alan bir
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tiir cocuk bakicisi isciler de s6z konusu desteklemede hak sahibi olmaktadir. Bu
destekleme, sigortaliya emeklilik maasi hak ettirmek icin mevcut gecmis katki
siiresini artirmada kullanilmaktadir. Ozel emeklilik programinda ilave goniillii
katkilara miisaade edilmektedir. Kamu emeklilik programinin yeniden
yapilandirildigi Kolombiya’da Sosyal Giivenlik Kurumu, sigortalilarin kaydini

tutmak ve yonetmek icin bilgisayarli bir sistem baglatmstir.

Boylelikle, onceden tutulan kagit kayit sistemi olas1 sahteciliklere ve bir ¢cok
etkinsizliklere kapatilmistir. Emekliligi hak etme kosullar1 zorlastirilmasina ragmen
emeklilik yas1 kadin i¢in 55, erkek i¢in 60 olarak 2014 yilina kadar aym kalacaktir.
Kosullar gerektirirse 2014 yilinda ikiser yil artinlacaktir. Kamu sektorii calisanlar
icin ise, emeklilik yas1 bazi emeklilik programlarinda oldukga diisiik oldugundan,
ortalama emeklilik maas1 yasi artirilmistir. Yer degistirme oraninin hesaplanmasi
degistirilerek minimum katki siiresi ile emekli maas1 hesaplamasinda kullanilan baz
iicret yiikseltilmistir. Emeklilik maas1 oranlart %65-85 arasinda degismekte ve
senede her ay icin Odenenlere ilave olarak Haziran ve Aralik aylarinda da iki
ikramiye seklinde olmak {iizere toplam 14 defa emekli maas1 6denmektedir.
Emeklilik yasina ulasan katilimcilar, en az 1000 hafta katki yapmislarsa, yasal asgari
ticrete esit minimum bir emekli maasina hak kazanmaktadir. Devlet, kamu emeklilik
programinin yeterli fonunun bulunmamasi riskine karsi, hem emeklilik maasi

O0demesi i¢cin hem de minimum emekli maas1 i¢in garanti vermektedir.

Kamu sektorii, baz1 faydalarin finansmaninin garantisinde ve sistemin uyum
icinde islemesini diizenlemede 6nemli bir role sahiptir. Yeni kurulan kurumlardan
Banka Denetleme Kurumu ile emeklilik fonlarinin denetlemesi saglanmaktadir. Bu
ozerk ve ihtisaslasmis kurumlar, rejiminin gelismesinde denetleme ve kontrolden
sorumlu teknik idarelerdir. S6z konusu kurumlar; piyasay1 diizenleyerek emeklilik
fonu yoneten sirketlerin finansal, denetimsel, yasal ve idari kisimlarin1 kontrol
etmektedir. Denetleme kuruluglari; sirketlerin faaliyetlerine izin vermek, kontrol
etmek, gerektiginde onlann tasfiye etmek, uygunsuzluklara ceza uygulamak,
diizenlemeler dikte etmek, katkilarim uygun tahsisini saglamak, fon yatirimlarini,

getirileri ve kesintileri onaylamak suretiyle kontrol faaliyetlerini yiiriitmektedir.
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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 igin
gerekmemektedir. Sigortalinin hesabindaki kazanilmis faiz dahil birikmis sermaye,
ortalama Omiir siiresince asgari iicretin %110’una esit bir emekli maasin1 finanse
etmeye yeterli oldugunda emeklilik miimkiin olmaktadir. Birikimlerin 6denmesinde;
emeklilik fonlar1 tarafindan yonetilen hesaptan dogrudan diizenli para cekisi,
sonradan reel hayat y1lli§1 6deyecek bir sigorta sirketine fonun transferi ve ikisinin
karigimi olmak iizere ii¢ alternatif bulunmaktadir. Bireysel hesaptaki birikmis
fonlarin sahibi sigortali kisidir. S6z konusu fonlar, emeklilik fonlarinin
sermayesinden ayrimistir. Katilimei, 1150 hafta katki yapmigsa ve kadinsa 57,
erkekse 62 yasina ulagmigsa, kamu emeklilik programindakiyle ayni tutarda bir
asgari emeklilik maasina hak kazanmaktadir. Devlet, sigortalinin birikmis fonlar
bitince 6zel programdaki asgari emeklilik maagsin1 6demektedir. Devlet, bir nispi
minimum getiri i¢in ve emeklilik fonlarinin iflas1 durumunda emekli maas1 6demesi
i¢in son bagvurulacak yer garantisi vermektedir. Nispi minimum getiri; fonlarin ve
temsili bir piyasa portfyiiniin ortalama getirisine ve ortalama hisse senedi getirisine
dayanmaktadir. Minimum getiri saglanamazsa, emeklilik fonlarinin zorunlu
dengeleme rezervini kullanmalar1 gerekmektedir. Devlet garantisi, sadece soz konusu
rezerv tikendiginde devreye girmektedir. Bireysel hesaplardaki birikmis sermaye
i¢in bir finans sektorii garanti fonu olusturulmustur. S6z konusu fon, fonun kaybi
durumunda zorunlu katkilart %100 garanti etmektedir. Devlet garantisi, sadece bu
garanti fonu yeterli kaynak olmazsa s6z konusu olmaktadir. Ozel programi secen
sigortal1 kisilere, reform Oncesi kamu hizmeti siiresi ve kamu programina yapilan
katkilar i¢in, devletce finanse edilen bir bono verilmektedir. Bono, sayet degisiklik
1999°dan Once olmugsa %4, sonrasi i¢in %3 reel yillik faiz orami getirmektedir.
Kamu emeklilik programina geri donmek isteyen sigortali kisinin, bireysel birikmis
fonlar1 kamu programina transfer edilmekte ve katki yaptigi haftalar dikkate
alinmaktadir. Nisan 1994’de yeni sistemin baglamasinda, 50 veya yukaris1 kadinlar
ile 55 veya yukaris1 erkeklerin, ilave 500 hafta katki yapmadiklar siirece, 6zel
programa girmelerine izin verilmemistir. 34 yasindan biiyiik kadinlar ve 39 yasindan

biiyiik erkekler ve ayrica 15 yil veya daha fazla katki yapmis sigortali kisiler, sayet
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kamu programini segerlerse, daha dnce katildiklar1 programin reform 6ncesi kosullari
olan emeklilik yasi, katki siiresi ve emekli maas1 tutar1 hususlari ¢ercevesinde emekli

olabilmektedir.

2.1.1.3. Arjantin

Arjantin ulusal emeklilik sistemi, cok ayakl1 bir yapiya sahiptir. U¢ ayag1 olan
sistemin birinci ayagi, temel bir fayda sunan ve hiikiimet tarafindan isletilen
genellikle zorunlu yapidadir. ikinci ayak, hiikiimet ve 6zel yoneticilerce isletilen,
zorunlu ve ge¢mis katkilara orantili fayda 6demektedir. Ugiincii ayak, cok kiiciik ve
goniillii katilimli olup, 6zel yoneticilerce isletilmektedir. Birinci ayak, Ulusal Sosyal
Giivenlik Kurumu tarafindan dagitim yontemi ile isletilmektedir. Kanuna gore, briit
vergilendirilir gelirin %16’s1 oranindaki isverenlerin katkilar1 ile finanse edilmekte
ve esas fayda olarak evrensel temel fayda saglamaktadir. S6z konusu fayda; asgari
hak etme yasina ulasan, 30 yil katkis1 olan bir is¢inin hak talep edebilecegi, ortalama
licretin yaklagik %28’i olan aylik esash diiz bir tutar kadar olmaktadir. ikinci ayak,
briit vergilendirilir gelirin %11°1 oranindaki ¢alisanlarin katkisi ile finanse edilmekte
ve Ulusal Sosyal Giivenlik Kurumu tarafindan dagitim yontemiyle ve Ozel Emeklilik
Fonu Yonetim Sirketleri tarafindan fon yontemiyle olmak {iizere iki alternatif
rejimden olusmaktadir. Iscinin sectigi fon ya da dagitim yontemine baglh olarak,
sakathlk ve hayatta kalma faydalari, ikinci ayak tarafindan saglanmaktadir.
Reformdan once katkisi olan ve 1994’ten sonra emekli olan tiim isciler, emeklilik
oncesi gelire ve eski sisteme katki yapilan yil sayisina orantili olarak bir Telafi Edici
Fayda almaktadir. Ayrica, reformdan once emekli olan isciler faydalarin1 almaya

devam etmektedir.'*

Ozel sektorde calisanlar, kendi isinde calisanlar ve sisteme katilan eyalet veya
belediye yonetimlerinin ve ulusal hiikiimetin c¢aliganlar1 ulusal emeklilik sistemine
katilmak zorunludur. Sirketlerin yonetici ve ortaklari, idari konsey iiyeleri, rahipler,

ev kadinlan gibi bazi1 6zel gruplar, goniilliiliik esasina gore sisteme katilabilmektedir.

'* Rafael P. ROFMAN, “The Pension System in Argentina: Six Years After the Reform”, Social
Protection Discussion Paper Series, No. 0015, (Buenos Aires, June 2000), s.5.
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Askerler, giivenlik giigleri ve diger kiiciik grup iiyeleri kapsam diginda tutulmustur.
Isciler, isgiiciine katildiginda otomatik olarak birinci ayak planina dahil olmaktadir.
Ikinci ayaktaki kazanglarla baglantili program icin ise dagitim ve fonlu rejim
arasinda tercih yapmaktadir. Dagitim yontemini secenler, herhangi bir zamanda fonlu
yonteme gecgebilmektedir. Ancak, fonluyu secenler dagitim yontemine geri
donememektedir. Isci, secim yapmadigi durumda oncelikli olarak fonlu program
uygulanmaktadir. Ayrica, fonlu plandaki isciler, ilave olarak gonilli katki
yapabilmektedir. Calisanlarin ve isverenlerin sirasiyla, vergilendirilir gelirlerinin
%11’ini ve %16’sim katki yapmalan gerekmektedir. Goniilli katkilar, isciler veya
igverenlerce yapilabilmektedir. Kanun, ortalama ticretin yaklasik %33’iine esit asgari
bir vergilendirilir gelir ile ortalama iicretin yaklasik 6 kati maksimum bir gelir tanimi1
yapmustir. Isverenlerin katkilar1 ve kendi isinde calisanlarin %27 sinin 16°lik dilimi
ulusal sosyal giivenlik idaresine transfer edilmekte ve kamu emeklilik rejimi
finansmaninda kullanilmaktadir. Bu katkilar1 tamamlamak icin bazi vergiler de
Ulusal Sosyal Giivenlik Kurumuna kaydirilmaktadir. Eger acik kalirsa Milli Hazine
tarafindan karsilanmaktadir. 1994 yilinda yenilenen yeni sistem is¢ilere, giicli
dagitic tipteki belirli faydanin yam sira, nihai tutan bir ka¢ faktére bagh olan ve
calisma siiresince fonda birikenlere dayali bir gelir saglanmaktadir. Isciler, fon
birikimi yerine yeni bir belirli fayda programi cercevesinde kalmayi tercih
edebilmekle birlikte, az sayida kisi bu se¢cimi yapmistir. Yeni sistemde kamu
emeklilik programinin finanse edilmesi, emeklilik fonlarinin yatirima, ticari faktorler,
fonlarin idaresinin maliyeti ve etkinligi ile benzer diger hususlar kapsamli bir sekilde
incelenmis ve calisilmistir. Bununla birlikte, tam fonlu emeklilik programi
mekanizmasina ¢ok az dikkat edilmistir. Bunun nedenleri; kismen, yeni tam fonlu
sistemin olgunlasmasi ve biiyiik miktarlarda fayda 6denmesine baglanilmasi icin
gececek siire de dikkate alindiginda bu hususun o kadar da acil olmadiginin
diisiiniilmesi, kismen de, emeklilik yasina yakin bir ¢ok is¢inin belirli fayda

programinda kalmay1 se¢mis olmasidir."”

Kamu belirli katkili emeklilik programi ile 6zel bireysel emeklilik hesabi

arasinda bir tercih sunan yeni sistemde kamu programinin alternatif faydasi, Temmuz

15 Rafael P. ROFMAN, “Annuitizationin Pension Schemes, The Case of Argentina”, ISSA, Seminar
for Actuaries and Statisticians, (Montevideo, 21-22 November 2001), s.1.
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1994 sonras1 kazanglara baglantilidir. Ozel emeklilik programu ise, bir emeklilik fonu
yonetim sirketine yapilan bireysel katkilara ve bu katkilarin getirisinden yonetim
giderlerinin diisiildiigii ticrete dayalidir. Kamu ve 6zel ayak arasinda tercih yapmayan
isciler otomatik olarak 6zel ayaga gecmis olmaktadir. Sili’den farkli olarak, hem
ig¢ciler hem de isverenler Arjantin emeklilik sistemine katki yapmaktadir. Calisanlar
kazancin %11’ini 6demektedir. Ozel emekliligi secenler, toplam idari masraf, hayatta
kalma ve sakatlik sigortasim 6demek icin katkilarindan diisiilen %3.42°lik (%2.4
iicret, %1.01 sigorta i¢in) oran vardir. Kalan oran ise bireysel hesaplara girmektedir.
%16 olan igveren katkisi, calisanin hangi programi sectigine bakilmaksizin kamu
sistemine gitmektedir. Emeklilik fonu yonetim sirketlerine yapilan tiim katkilar,
vergiden diisiilmektedir. Kendi isinde calisanlar, %27 oraninda katki yaparken bu
oranin sadece %11’i kendi bireysel hesaplarina gitmektedir. Kalan %16’ nin, idari
maliyetleri, hayatta kalma ve sakatlik sigortalar1 ile diger programlari fonlamayi
kapsadigi farz edilmektedir. Aradaki biiyiik fark kendi isinde ¢alisanlari, ya katkidan
kacinmaya ya da kazanglarin1 az gostermeye tesvik etmektedir. Hiikiimet kamu
programlarina; genel gelirler, yatirimlar ve bazi belli amacli vergilerin %10’u, kisisel
miilk vergilerinin %90’1 ve sirketlerin Ozellestirmesinden gelen gelirlerin %30’u
oranlarinda katkida bulunmaktadir. Erkekler icin 64, kadinlar icin 59 olan emeklilik
yast 2001 yilindan itibaren, sirasiyla 65 ve 60 olmaktadir. Birinci ayak faydasi, 30
katki yili gerektirmekte olup, maksimum 45 yil olmak iizere, her bir ilave katki yil1
icin %1 oraninda artmaktadir. Ileri yas emeklilik 70 yas iizerinde olup, son 8 yillik
calismanin 5 yil1 emekli olmanin hemen 6ncesi donemde olmak iizere toplam 10 yil

katkida bulunanlara 6denmektedir.

Ikinci ayak faydasi, hiikiimetin bor¢lu oldugu siireyi uzatmakta ve nakit
problemlerini azaltmaktadir. Alternatif 6zel emekliligi tercih edenler, emeklilik fonu
yonetim sirketini secebilmekte ve yilda iki defa sirketlerini degistirebilmektedir.
Emeklilik faydalari; yillik 6deme, programlanmis para cekisleri, veya ikisinin
karisimi seklinde olmaktadir. Kamu planint se¢cmis iscilere 6zele gecmeye izin
verilmekle beraber, Haziran 1996’dan beri geri doniis yapmalarina izin
verilmemektedir. Emekli maasi, emekli olmadan 6nceki 5 yilda, sigortalinin ortalama
iicretinin %50’sine esit ise, ©Ozel planda erken emeklilige izin verilmektedir.

Emeklilik oncesi toplu para cekisi, emeklilik oncesi 5 yildaki aylik kazanglarin
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%70’ine esit bir emekli maas1 getirecek fonlarin hesapta bulunmasi durumunda
miimkiin olabilmektedir. Emekli olduktan sonra emekli maas1 alicisi biri, tam fayda
ile calismaya devam edebilmekle birlikte, emeklilik faydasi emeklilik sonrasi
kazanglar1 yansitmak amaciyla yeniden hesaplanmamaktadir. Sakatlik faydalari,
Iscinin 65 yasindan genc olmasi, calisma kapasitesinin en az %66’sim kaybetmis
olmasi ve ilk sakatlanmasi aninda ¢alisiyor olmasi sartiyla hem kamu hem o6zel
programlarda aymi olmaktadir. Fayda, diizenli katkici i¢in ortalama maagin %701,
dagimik katkici i¢in sakatlik 6ncesi 5 yil siiresince ortalama ticretin %50’si kadardir.
Kismi sakatlik faydasi, sakathigin derecesine gore Odenmektedir. Ayrica, gelir
arastirmasina bagh yardim, emeklilik maasina hak kazanmayan muhta¢ engelli
bireyler i¢in herhangi bir yasta saglanmaktadir. Her iki programda hayatta kalma
faydalari, dullara veya cocuksuz eslere verilmektedir. Fayda miktari, Olenin
faydasinin %70’1, ¢ocuk varsa %50’si ve 18 yasindan kiiciik her bir hak sahibi ¢ocuk
i¢in %20’si kadardir.

Emeklilik fonu yonetim sirketleri olarak bilinen sirketler, {igiincii ayak ozel
programi secen iscilerin bireysel hesaplarini yonetmektedir. S6z konusu sirketler;
kamu ya da 6zel ya da bankalar, diger finansal kurumlar, ticaret dernekleri, isci
sendikalan ve biiyiik sirketler gibi kar amagsiz gruplarca kurulabilmektedir. Arjantin,
kendi Ulusal Bankasina, tasarruf hesaplarinda kazanilan faiz oranlarina esit garanti
edilmis bir asgari getiri oran1 saglamak zorunda olan ve bolgesel ekonomilere yatirrm
yapmak zorunda olan bir emeklilik fonu yatirim sirketi kurmasini sart kogsmaktadir.
Diger emeklilik fonu yatinm sirketleri, bu tiir asgari garanti sunmamaktadir.
Kamuyla rekabet etmeleri ve esit ya da daha yiiksek getiri saglamalari
beklenmektedir. Her emeklilik fonu yatinnm sirketi, sadece bir emeklilik fonu
isletebilmektedir. Emeklilik fonu yatirm sirketlerinin en az 3 milyon dolar
sermayelerinin olmast ve hangisi daha yiiksek ise, ya varliklarinin %?2’si ya da 3
milyon dolar yatinm rezervi bulundurmalar1 gerekmektedir. Asgari getiri orani
hangisi daha diisiik ise, ya son 12 aydaki tiim fonlarin ortalama performansinin
%70’1 kadar ya da yiizdelik 2 puan kadar olmaktadir. Getiri oram1 %30 ise veya
yiizdelik 2 puan ortalamadan yiiksek ise, emeklilik fonu yatirim sirketlerinin
fazlaligi, ayn bir karlilik rezerv fonuna koymasi gerekmektedir. Nominal getiri orant,

ortalamanin altina diiserse, sirket farkliligi gidermek ic¢in her iki rezerv fonlarim
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kullanmaktadir. Farkliligi gideremezse, bireysel hesaplar likitlestirilerek diger
emeklilik fonu yatirim sirketlerine transfer edilmektedir. 1994 yilinda sistem

basladiginda 26 olan emeklilik fonu yatinm sirketi, Aralik 1999’da 13’e diismiistiir.

Emeklilik fonu yonetim sirketleri denetgisi, katkilarin diizgiin kredilendirilmesi
ve faydalarin 6denmesi dahil olmak iizere 6zel sistemin isleyisini denetlemektedir.
Emeklilik fonu yonetim sirketleri denetcisi ayrica, emeklilik fonu yatirim
sirketlerinin yapabilecegi yatirimlarin tiiriinii siki bir sekilde diizenlemekte ve
sinirlamalar koymaktadir. Yatirnmlar; ulusal hiikiimet tahvillerinde %50’yi, eyalet ve
bolgesel devlet tahvillerinde %15°i, yerli 6zel sirketlerce c¢ikarilan tahvillerde
%42’yi, yerli sirket hisselerinde %35°’i, yeni Ozellestirilen kamu tesebbiislerinin
hisselerinde %351, bankalarda ve karsilikli fonlarda %42’yi ve yabanci tahvillerde
%17yi asamamaktadir. Ekim 1999’da, tim emeklilik fonu yatirim sirketleri
yatirimlarinda ortalama olarak %48 devlet tahvillerinde, %19 hisse senetlerinde, %19

depozit sertifikalarinda ve %0.3 yabanci tahvillerde olmustur.

Sistemin performansi, idari iicretleri ¢ikarmadan once emeklilik fonu yatirim
sirketlerinin Temmuz 1994’den Kasim 1999’a kadar ortalama reel getiri oranlar
%12.42 seviyesinde gerceklesmistir. Aralik 1999°da bir is¢inin kazanglarinin
yaklagik %?2.4’1, ortalama idari ticret olmustur. Sili’de oldugu gibi, emeklilik fonu
yatinm sirketleri, hem sabit hem de degisken iicret ekleyebilmekle beraber
uygulamada hepsi degisken bir iicret eklemektedir. Aralik 1999°da 13 emeklilik fonu
yatinm sirketinden 8’i diiz iicret uygulamis ve aylik ortalama 3.85 dolar olmustur.
Sabit iicretin bir sonucu olarak, daha az kazananlar gelirlerinden oransal olarak daha
cok kazananlardan daha fazla 6demektedir. Katilimeilarin, bir emeklilik fonu yatirim
sirketinden digerine transfer sayisi her yil arttigindan bu durum idari maliyetlere de
ilave olmaktadir. 1996 yilinda, hesap sahiplerinin yaklagik %20’si sirket
degistirmistir. Bu egilimi durdurmak ve bireyleri bir emeklilik fonu yatirnm
sirketinde kalmalarin1 tesvik etmek igin sirketlere, planlarinda kalan katilimcilara
daha az iicret eklemelerine miisaade edilmistir. Sisteme 1999 sonu itibariyle diizenli
olarak katki odeyenlerin oram1 %44 olmustur. Oranin diisiik olmasinin nedenleri
arasinda; issizlik, kendi isinde c¢alisanlar icin mevcut ekonomik zorluklar

bulunmaktadir.
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2.1.2. Dogu Avrupa Uygulamalari

Dogu Avrupa doniisiim iilkelerinde, 6deme yetersizligindeki dagitim esash
emeklilik sistemleri, zorunlu ve ©zel fon esasli emeklilik ayagi ile yeniden
yapilandirilirken c¢esitli gerekceler ortaya konulmustur. S6z konusu gerekgeler;
etkinsizligin azaltilmasina ve sermaye piyasalarinin gelisimine iliskin olmustur.
Yapilan c¢ok ayakli emeklilik reformlari; mevcut emeklilik krizinin finansal
maliyetlerinin ¢6ziimii icin alinan yiiksek sosyal giivenlik primlerinin azaltilmasini,
kayit dis1 piyasalarin kayit altina alinmasini ve sermaye piyasalarinin bilyiimesini
tesvik eden bir strateji izlemektedir. Cok ayakli emeklilik reformunun
uygulanabilirligi, diizenlemelerin etkin yiiriitiilmesi kapasitesini ve makro ekonomik

istikran gerektirmektedir.

Boyle bir makro ekonomik taahhiit mevcut degilse, gerekli teknik yeterlilik ve
hukuki alt yapr hazirlanamaz ise zorunlu 6zel emeklilik fonlarinin kurumsallagmasi
miimkiin olamayacaktir. Bu baglamda asagida, gecis ekonomilerine 6rnek olarak

Macaristan ve Polonya 6zel emeklilik modelleri incelenmektedir.
2.1.2.1. Macaristan

Macaristan emeklilik reformu yasast Temmuz 1997°de c¢ikarilmis ve 1 Ocak
1998°de yiiriirliige girmistir. Karma yapili yeni emeklilik sisteminde agirlikli olan
dagitim esashi kamu programina ilave olarak zorunluluk esash karisik bir emeklilik
secenegine sahip fonlu yeni bir ayak daha olusturulmustur. Herkese zorunlu ilk ayak,
timiiyle igverenlerin kismen de calisanlarin katkilariyla ve dagitim yontemiyle
finanse edilmektedir. Kadinlarda 55, erkeklerde 60 olan emekli yas1 2008'de 62
olacaktir. Ikinci ayak, zorunluluk esasiyla ve tiimiiyle calisanlarin katkilariyla finanse
edilen bireysel emeklilik hesaplarina dayali emeklilik fonlarindan olugmakta ve
ticlincii ayak olarak var olan goniillii ortak emeklilik fonlarina benzemektedir. 1994
yilinda tesis edilen iiciincii ayak, biiyiik vergi muafiyetinin oldugu ve yaslilik giinleri
icin kisiyi daha fazla tasarruf yapmaya zorlayan goniillii 6zel emeklilik ayagidir.
Artik Macaristan emeklilik sistemi, kii¢iiltiilmiis dagitim esashi kamusal birinci

ayaktan; zorunlu, fonlu, 6zel yonetimli ve belirli katkili ikinci ayaktan; goniilli,
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fonlu ve 6zel yonetimli iigiincii ayaktan olusmaktadir.'® Yeni emeklilik sistemine
katilim, 42 yasindan kii¢iik ve 30 Haziran 1998’den sonra isgiiciine yeni katilarak ilk
defa sigortali olanlar i¢in zorunludur. S6z konusu tarihten 6nce sigortalanan ya da
calisan kimseler 31 Agustos 1999 tarihine kadar sadece devletin sisteminde kalmay1
ya da o6zel bir emeklilik fonuna katilmay: tercih edebilmislerdir. Tiim goniillii giris
yapanlardan isteyenlere, 31 Aralik 2000 tarihinden 6nceki kararlarindan vazgecerek
eski sisteme tekrar girebilmeleri olanag1 verilmistir. Yeni sistemi se¢mek igin ise

herhangi bir st yas sinir1 bulunmamaktadir.

Zorunlu ilk iki ayak, felsefeleri farkli olmakla beraber birbirini
tamamlamaktadir. Birinci ayakta bireyler hizmet siiresince katki 6deyerek emeklilik
haklarim1 artirmakta, ikinci ayakta ise yaptiklar1 katkiyi ve katkinin getirisini
almaktadir. 1ki ayak birlikte cesitlenmis bir emeklilik portfoyii meydana
getirmektedir. Bu emeklilik portfoyii farkli 6geleri farkl: riskleri kapsamak ve farkli

bekleyisleri karsilamak i¢in olugturulmaktadir.

Birinci ayakta igveren katkisi, calisanin iicretinin %?22’si oraninda iken, ikinci
ayaga iiye ¢alisanlar kazanclarinin %?2’si, ikinci ayaga liye olmayan ¢alisanlar ise %8
oraninda katkida bulunmaktadir. Katkiya esas kazan¢ miktar1 ortalama iicretin iki
katiyla sinmirli olup, bu sinirin iistiindeki kazanglar i¢in ¢alisan katkis1 olmamaktadir.
Ikinci ayak, 1 Ocak 1998’de baslatilan ve primlerle finanse edilen zorunlu emeklilik
fonlarindan meydana gelmektedir. Bunlar iiyelerine emeklilik sigortasi saglayan, kar
amaci olmayan ortak giivence fonlaridir. Birinci ayaktaki katkiya esas kazang
limitinin gecerli oldugu ikinci ayakta da iiyeler, gelirlerinin %8’i oraninda katkida
bulunmaktadir. Isverenler, iicretlerden bireysel katkiy1 kesip bir bildirim ile birlikte
dogrudan 6zel emeklilik fonuna transfer etmektedir. Ozel emeklilik faydalar1 esas
olarak, emekli tarafindan secilmisse bireysel katilm ve yasam yilliklarinin dahil
oldugu, yillik endekslemeli ve en az kamu emeklilik endeksi Olciisiindeki yillik
maaslardan meydana gelmektedir. Olaganiistii durumlarda toplu ddeme faydasinin
bulundugu Macaristan’da malulliik sigortast fonu iiyesi, kamu giivenlik sistemine
doniip sunulan faydanin %100’iinii alma ya da 6zel fonda kalip kamu emekliliginin

9%'75’ini alma arasinda tercih yapabilme hakkina sahip olmasina ragmen, gecen kisa

6 Roberto ROCHA & Dimitri VITTAS, The Hungarian Pension Reform: A Preliminary
Assessment, (March, 2000), s.1.
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donemde tiim oziirlillerin dénmeyi tercih ettikleri goriilmektedir. Ozel emeklilik
fonu, bu hizmeti kendisi saglayabilmekle beraber iiye tarafindan istenildiginde fon

bunu bir sigorta sirketine yaptirmay1 talep edebilmektedir.

Emeklilik fonlari, iiyelerin emeklilik tasarruflarini ve buna bagli olarak
gelecekteki emekli ayliklarimi arttirmak icin sigortalimin tasarruflarini yatirnm
amaciyla kullanmaktadir. Emeklilikte, bu tasarruflar emekliye yasam yillig1 olarak
geri donmektedir. Bu nedenle 6zel emeklilik fonlari, calisma ve kazang esasina bagh
belirli katkili planlardan olusmaktadir. Ozel emeklilik fonlari, iiyelerinin sahibi
oldugu kar amaci olmayan organizasyonlardir. Kismen secilmis, kismen temsilci
edilmis bir yonetim kurulunca kontrol edilmektedir. Katkilar, iiyeler adina yatirima
yonlendirilmekte ve emeklilik fonunun fonksiyonlari disaridan firmalarca yerine
getirilebilmektedir. Emeklilik maasina hak kazanildiginda, iiyeler bir yasam yillig
almaktadir. Odenecek yillik, iiyenin bireysel hesabinda biriken tasarruflara gore
hesaplanmakta ve cinsiyet ayrimi yapilmamaktadir. Bireysel hesaplarda biriken
tasarruflar, faydalanicilara 6denebilmekte ya da miras edilebilmektedir. S6z konusu
emeklilik fonu modeli, mesleki emeklilik planlarina benzemekle birlikte, farkliliklar
da tagimaktadir. Fonun kurucusu isveren olmak zorunda olmadigr gibi; o6zel
emeklilik programi belirli fayda esasina gore islemediginden, fon kurucusunun
gelecekteki faydalar1 garanti etme zorunlulugu yoktur. Emeklilik fonlar her ne kadar
igveren Orgiitleri, sendikalar ve yerel hiikiimet tarafindan kurulsalar da fonun
sahipleri iiyelerin kendileridir. Ana karar verme birimi iiyeler kurulu ya da iiye
temsilcilerinin genel delege kuruludur. Fonlarin kurulus izinleri ve faaliyetlerinin
denetimi, devlet denetleme idaresince; yatirimlarin diizenlenmesi ise kanunlarla
yapilmaktadir. Kanundaki sartlar1 yerine getiren finansal bir kurulus, depozit kurumu
olarak calismak zorundadir. Emeklilik fonunun durumu hakkinda iiyelerin diizenli
olarak bilgilendirilmesi gerekmektedir. Bir fonda en az 6 ay kalan iiye, baska bir fona
transfer olabilmektedir. Kendisinden transfer yapilan fon, transfer edilen miktarin en
fazla %1’ini gecmeyecek sekilde, masraflar1 transfer yapan iiyeye

yiikleyebilmektedir.

Yeni sistem, Birlestirilmis Finans Sektorii Denetleyici Kurumlarinca

denetlenmektedir. Bu denetleme; bankacilik, sermaye piyasasi, sigorta ve emeklilik
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maaglar ile ilgilidir. Birlestirilmis denetleme, iki temel yapida olabilmektedir.
Birinci yapida, denetleyici birim finansal sektordeki branglara gore organize olmakta
ve ortak bir kurul, ayri alanlar1 bir arada tutarak yonetmektedir. ikinci yapida ise
denetleme, faaliyet cesidine gore fonksiyonel olmaktadir. Emeklilik maaslarini bu
yapinin icine dahil etmenin mantig1, iscilerin gelecekteki refahinin oncelikle yatirrm
performansina bagl olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu baglamda, emeklilik fonlar
finansal kuruluglar olup, finans ve sermaye piyasalarina bircok yonden baglhidir.
Finansal kurumlar, bir ¢cok alandan getirileri tek bir cati altinda saglamakla birlikte,
yeni ve zorunlu emeklilik sisteminde, ihtisaslasmis ve Ozerk denetleme birimi
lehinde gerekceler bulunmaktadir. Yeni bir ihtisas birimi, emeklilik sisteminde
insanlarin giiveninin olugsmasina yardim etmektedir. Macaristan’da emeklilik fonlari,
seffaflik ve bilgi saglamak amaciyla denetlenmektedir. Fon iiyeleri, kendi emeklilik
fonlarindan bilgi alabilmektedir. Bunun i¢in fon {iiyelerinin, fonun faaliyetleri ve
finansal yonetimi konusunda diizenli olarak bilgilendirilmeleri sart oldugundan her
bir fon iiyesi, en azindan yillik olarak bireysel hesabina iligkin bildirim almaktadir.
Ayrica halk da denetleyici birimden herhangi bir emeklilik fonu hakkinda bilgi
edinme hakkina sahiptir. Bu baglamda; emeklilik fonlari, yillik denetim raporlarinin
Ozetlerini yayinlamak zorundadir. Fon, yatinm faaliyetlerinin kar ve zararlarini ve
masraflarinin  maliyet etkinligini gosteren rakamlari agiklamaktadir. Yatirim
performansi, varliklarin piyasa degerlerindeki esas getirisi ile Olgiilmesi
gerekmektedir. Maliyet etkinligi gostergeleri; yatirim, i¢ faaliyetler ve harici
hizmetler igin yapilan harcamalardan olusmaktadir. Onemli bilgi kaynag olan

denetleyici birim, kamu kayitlarim1 muhafaza etmek zorundadir.
2.1.2.2. Polonya

Polonya’da zorunlu emeklilik sistemi, 1 Ocak 1999’dan itibaren yiiriirliige
girmistir. Yeni emeklilik sistemi, 31 Aralik 1948’den sonra doganlar ig¢in eski
sistemin yerini almistir. Belirli fayda esasli programdan, belirli katki esashi programa
gecildigi yeni sistem, diger iilkelerde uygulamaya giren reformlarla benzerlikler
tasimaktadir. Diinya Bankasi’nin emeklilik reformu yaklagimini birgok yonden takip

etmekle birlikte, reformun hem tasarimi hem de asamali uygulamasi, diger iilkelerde
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yapilan emeklilik reformlarindan 6nemli farkliliklar g(‘)'stermektedir.17 Polonya’da
gecis siireci, 3 yas grubuna boliinmiistiir. 30 yasinin altindaki vatandaslar, hem kamu
ayagima hem de 6zel ayaga katki yaparak yeni karma sisteme katilmak zorunda
birakilmistir. 30-50 yas arasindaki vatandaslar, yeni ulusal belirli katki planina katki
yapma zorunlulugunda bulunmakla beraber, yeni belirli katkili 6zel emeklilik
fonlarina katki yapmay1 30 Eyliil 1999 tarihine kadar tercih edebilmislerdir. 50 yas
tizeri olan vatandaslar ise, eski dagitim sisteminden emekli olmaya devam

etmektedir.

Uc ayaktan olusan sitemin ilk ayag, devlet tarafindan sosyal giivenlik
kurulusunca dagitim yontemiyle yonetilmektedir. Ikinci ayak, tamamen sermayeye
endeksli, 6zel olarak yonetilen sonu belirsiz agik uglu emeklilik fonlarindan; tigiincii
ayak ise, finansal kurumlarca idare edilen goniilliiliikk esashi emeklilik planlarindan

olusmaktadir.

Polonya’da yapilan emeklilik reformu, sistemin zorunluluk kismina
odaklanmustir. Tlave goniillii planlarin oldugu iiciincii ayak, yeni sistem icin 6nemli
olmakla beraber, zorunlu sistemin finansal siirdiiriilebilirlik  sorununu
cozememektedir. Sorunun ¢oziimii i¢in, sosyal giivenligin yashilik kismina iliskin
bireysel hesaplar isletilmektedir. Yaslihik emekliligi ile ilgili hizmetin 6zel
tedarikgileri, reform icinde yer alarak 6nemli rol oynamislardir. Bununla birlikte 6zel
tedarikgilerin ise karigmasi, Polonya’da sosyal giivenligin 6zellesmesi anlamina
gelmemektedir. Sadece sosyal giivenligin bir kisminin isleyisine 6zel tedarikciler
davet edilmistir. Sistem, bunu miimkiin kilacak ve tutarli c¢alisacak sekilde
tasarlanmistir. Yeni sistemde dikkat c¢eken bir 6zellik, sistemin her bir 6gesinin
sahipliginden ziyade gordiigii islev olmaktadir. Polonya’nin zorunlu yaghlik sistemi
olan birinci ve ikinci ayak birlikte tamamen ayn rolii oynamakla beraber, her birinin
gelecekteki emekli maaslarimin  kaynagini olusturma bakimindan farkliliklar

bulunmaktadir.

Yeni yasghlik sisteminin Oncelikli sosyal amaci, insanlarin yasam boyu

gelirlerinin etkin ve giivenli sekilde toplanmasim saglamaktir. Yashlik sistemi,

' Marek GORA, “Polish Approach To Pension Reform”, OECD Private Pensions Conference
2000, (Private Pensions Series No:3, OECD, 2001), s.227.
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birinci ve ikinci ayaklar olmak tizere iki alt kisma ayrilmistir. Yeni sistemin birinci
ve ikinci ayaklar1 yeni dogmus ikizler olup, Onceki sistemle ¢ok az ortak yonler
tasimaktadir. Birinci ve ikinci yaslihik ayagi, bireysel emeklilik hesaplarina
dayanmakta ve yashlik katkilar1 iki ayak arasinda boliinmektedir. Birinci ayak
dagitim esasli ve daha ¢ok igverenlerin katkilariyla finanse edilirken, ikinci ayak ise
tam fonlu olup tiimiiyle ¢alisanlarin katkilariyla finanse edilmektedir. Her iki ayak,
emeklilik giiniinde yillik 6deme seklinde maas vermektedir. Emeklilikteki maas

miktar1, ddenen miktar ile kalan 6miir beklentisi ¢cercevesinde belirlenmektedir.

Sistemin denetimi i¢in, Emeklilik Fonlar1 Denetmenligi olusturulmustur. Bu
birimin ana rolii, emeklilik planlarinin ve fon iiyelerinin ¢ikarlarin1 korumak,
emeklilik fonlarinin ve yonetici sirketlerin hem faaliyetlerini hem de transfer
birimlerini ve sorumlu bankalarint denetlemek, kanun ihlallerini bertaraf etmek ve
sistemdeki istikrar1 saglamaktir. Kontroliin amaci, seffaflik ve emeklilik fonlarinin
iyi bir yatirim politikasin1 saglamaktir. Fonlar, yatirim kurallarina ve kanundaki
sinirlamalara uymak zorundadir. Emeklilik fonlarinin iki yillik yatinmindan sonra,
Emeklilik Fonlar1 Denetmenligi asgari getiri oranin1 hesaplamaktadir. Bunun icin,
giinliik elektronik raporlar ¢ok 6nemlidir. Emeklilik sisteminin iiyeler i¢in seffaf
olmasi zorunludur. Denetleme birimi, yanlis bilgilendirmeleri 6nlemek i¢in emeklilik
fonu ve yonetici sirketlerin ilanlarim1 ve reklamlarin1 kontrol edebilmektedir.
Hesaplarda, varlik degerlendirmede, fiyatlandirma ve yatinma iliskin diger
hususlarda da seffaflik 6nem tasimaktadir. S6z konusu birim, emeklilik fonu igin
calisan tiim satis elemanlarim kayit altina almakta, emeklilik fonlar1 ve yonetici
sirketlerdeki diizensizlik, eksiklik ve yanlighklart diizeltmeleri igin onlart
zorlayabilmektedir. Ilk ayagin sorumlulugu tamamen devlete ait iken, ikinci ayaktaki
acik uclu emeklilik fonlart ve yoneticileri devlet tarafindan denetlenmektedir.
Devletin kismi sorumlulugu oldugundan denetlemenin siki yapilmasi gerekmektedir.
Devletin sorumlulugu iki alanda ortaya ¢ikabilmektedir. Birincisi, sayet fonun

semeresi kanunda belirtilen asgari getiri oraninin altinda ise devlet sorumlulugu

devreye girmektedir. Boyle bir durum ortaya c¢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
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devreye girmekte ve sorumluluk Garanti Fonuna ge¢cmektedir. Nihayetinde, Garanti
Fonu sonrasi asgari getiri orant ile fonun getiri orami arasindaki farkin
dengelenmesinden Hazine sorumlu olmaktadir. Ikincisi, emeklilik fonunda tasarruf
edilen sermaye ile birinci ayak icin hesaplanan asgari faydanin édenmesinde de

devletin sorumlulugu vardir.

Goriildiigii gibi, toplam yillik maaslarinda birinci ve ikinci ayak asgari garantili
olup; asgari garanti, her iki ayagm yillik 6deme toplamina bagl olarak devlet
biitcesinden finanse edilmektedir. Katilimcilar her iki hesaptan da aym yasta emekli
olabilmekte ve esit maas alabilmektedir. Polonya’da ii¢ ayak yapisi, sosyal
giivenligin sadece yaslilik emekliligi kismina iliskindir. Emeklilik 6ncesi donemde
sosyal giivenligin yaslilik kismi, uygulanan 6zel diizenlemelere bagli olmaksizin,
tasarruf yoniine sahiptir. Polonya’da uygulan bireysel hesap diizenlemesi, sistemin
yashilik emekliligi icin ddenen primlerin kazandigi nemalari, tiim katilimcilar icin

esitlemektedir.

Emeklilik faydalarinin yillik endekslemeli oldugu ve malulliik sigortasinin
kapsanmadigi ikinci ayakta, 6zel emeklilik fonu iiyelerinin zorunlu katki orani is¢iler
icin %7.3 oranindadir. Fon hizmeti, bir sigorta sirketi araciligiyla yapmaktadir.
Emeklilik fonlari, kurulus amacina uygun olacak sekilde Emeklilik Fonu
Sirketlerince idare edilmektedir. Minimum sermaye sartinin arandigi Polonya’da 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. Emeklilik fonlar1 ve emeklilik fonu
sirketlerinin faaliyetleri bir devlet denetleme idaresince takip edilmekte ve kurulus
i¢in s6z konu idareden izin alinmaktadir. Yatinm miktari, Maliye Bakanliinca
belirlenmekte, Bakanlar Kurulunca da kisitlanabilmektedir. Bir banka depozit
kurumu olarak zorunlu caligmaktadir. Katilimcilarin, emeklilik fonunun durumu
hakkinda diizenli olarak bilgilendirilmeleri gerekmektedir. Katkilar, degeri fonun
piyasa degerine bagli olan fon olusturma birimlerine doniistiiriilmektedir.
Katilimcinin hesabi, kismen bu birimlerce, kismen de piyasa varlik degerince

belirlenmektedir. Katilimci, en az 12 ay ayni fonda kalmasi durumunda bagka bir
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fona iicretsiz gecis yapabilmektedir. Polonya’da ikinci ayak, devlet garantisi ile

korunmaktadir.

Polonya’da iiciincii ayak, calisanlar icin goniillii 6zel emeklilik programi olarak
adlandirilmaktadir. Isveren programinin kanuni yonden kabul edilebilmesi icin bazi
sartlar1 yerine getirmesi gerekmektedir. i1k sart; isveren, tiim ¢alisanlarin esit katilma
sansina sahip oldugu katilim sartlarim dogru tammlamalidir. Ikincisi, ¢alisanlarin
yaridan fazlasimin programa katilmasi gercek olasilik olmalidir. Uciinciisii, iiyeler
adina gelirin %7’sinden fazla olmayan katkilar, sosyal sigorta katkilan
kapsamindadir. Dordiinciisii, katilime1 sadece 60 yas limitine ulastiginda ya da uzun
stireli sakatlik veyahut oliim hallerinde fayda alabilmektedir. Bu kriterler yerine
getirildiginde iigiincii ayak tasarruflarinin kurumsal yapida olabilmesi i¢in; Anonim
Sirket olarak faaliyet gosteren bir hayat sigortas1 sirketince ¢alisanlar adina yazilmig
grup sigortasinin olmasi, ortak bir sigorta sirketine calisanin katki 6demesi, faaliyet
gosteren bir emeklilik fonuna calisanin katki 6demesi, acik yatinm fonuna ya da
ozellesmis acik yatiim fonuna calisanin katki 6demesi gerekmektedir. Goriildiigii
iizere {iclincli ayak emeklilik fonlari, ikinci ayak fonlarina benzer olarak faaliyet
gostermekle beraber, daha az yatinm sinirlamalarinin var olmasi ve asgari getiri
sartinin olmamasi noktasinda farkliliklar tasimaktadir. Denetim agisindan ise durum,
ikinci ayaga gore biraz daha esnektir. Ciinkii, devlet garantisinin olmadigi bu
programlara iiyelik goniilliidiir. Bir emeklilik plani; calisan, igsveren ve finansal
kurum arasinda yapilmis bir dizi anlagmalar seklinde tanimlanmaktadir. Calisanin
emeklilik planlari, Emeklilik Fonlar1 Denetmenligi tarafindan tescil edilmektedir.
Tescilden sonra, emeklilik planinin yasalara uygunlugu 6zel denetleyici bir birim

tarafindan denetlenmektedir.
2.2. Goniilliiliik Esasma Dayali Ozel Emeklilik Programm Uygulamalar

Goniillilliik esasina dayali 6zel emeklilik programlari genel olarak Kuzey
Amerika ve Bati Avrupa iilkelerinde uygulanmaktadir. S6z konusu iilkelerin ortak
ozelligi gelismis iilkeler olmalarindan gelmektedir. ABD ile Avrupa iilkeleri
emeklilik sistemlerinin kiyaslanmasinda dort nokta dikkat cekmektedir. Birincisi,
ABD’nin federal sosyal giivenlik yapisina karsin Avrupa Birligi’nde emeklilik,

ulusal hiikiimetlerin sorumlulugundadir. ikincisi, Avrupa Birligi’nde emeklilik
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programlarinin organizasyonu ve kapsaminda iilkeden iilkeye Onemli farkliliklar
bulunmaktadir. Ugiinciisii, ABD’deki sosyal giivenligin gelecegi iizerindeki biitiin
tartigmalarda konu ulusal sinirlarla sinmirlandirilmaktadir. Avrupa Birligi'nde ise,
ekonomik ve siyasi entegrasyonun etkiledigi her bir ulusal emeklilik sisteminin
gelecegine iliskin cok iyi isleyen bir kurulum vardir. Dérdiinciisii, Avrupa
Birligi’nde hatta her bir iiye iilke iginde isgiicii hareketliliginin onemsiz oldugu
bilinmektedir. Bolgeler arasi hareketlilik, ABD’deki eyaletler arasindaki
hareketlilikten daha diisiiktiir. Avrupa iilkelerindeki emeklilik sistemi genel olarak ti¢
ayaktan olusmaktadir. Temel ayak olan birinci ayak, zorunlu ve fonsuz olup dagitim
yontemi altinda belirli fayda esash emeklilik programlariyla organize edilmektedir.
Bireyler, mevcut programlara katkida bulunmakta ve emeklilik donemlerinde fayda
almaktadir. S6z konusu faydalar, gelecek nesillerin katkilariyla finanse edilmektedir.
Mesleki emeklilik programi olan ikinci ayak, birinci ayaga sahip iilkelerde cok az
gelismistir. Ayrica, 6zel emeklilik programlarinin mevcudiyeti, kamusal sistemin
comert olmadigr anlamim tasimaktadir. Kamusal diizenlemelerin yetersiz olmasi
durumunda bireyler yaslilik gelirlerini, 6zel piyasa diizenlemeleriyle giivence altina
almak zorunda kalmaktadir. Kamusal dagitim yontemine zit olarak mesleki
emeklilikler, genelde tam fonlama esasina gore isletilmektedir. Mesleki emekliligin
diger bir ozelligi, hem belirli fayda esasli, hem belirli katki esasli yapida
olabilmesidir. Boylelikle emeklilik maaslari, ge¢mis katkilarin dogrudan bir
fonksiyonu olmaktadir. Ugiincii ayaktaki bireysel emeklilik programlari ise, tam

fonlu ve tamamen belirli katki esasina gore islemektedir.
2.2.1. Kuzey Amerika Uygulamalari

Gelecege iliskin planlarmi yillar Oncesinden hazirlamis, gerektiginde fazla
sikintiya girmeden gerekli degisiklikleri yapabilecek giice ve iradeye sahip olan
sanayilesmis {iilkeler, emeklilik sistemlerinde de bireyleri kendi iradeleri ile 6zel
emeklilik programlarina katilimda serbest birakmistir. ABD ve Kanada, emeklilik
sistemlerini krize sokmayacak sekilde planlar yapmakta ve sosyal sigorta
uygulamalarimi  temel ayak olarak uygulayarak vatandaslarina emeklilik
donemlerinde asgari yasam standardi gilivencesi temin etmektedir. Ayrica, isteyen

bireylere bireysel emeklilik sayesinde ilave gelir saglama imkani vermektedir.
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Genelde yasam standardir yiiksek olan halk, bireysel emeklilik programlarina istirak
etmekte ve sistem, her hangi bir zorlamaya gerek kalmaksizin basariyla islemektedir.
Asagida, ABD ve Kanada emeklilik sistemlerinde 6zel emeklilik programlarinin

uygulamasi hakkinda bilgi verilmektedir.
2.2.1.1. Amerika Birlesik Devletleri

ABD’de emeklilik programlar ilk olarak 19. yiizyilin sonunda, belirli fayda
programlar tesis etmeye baslayan demiryolu sanayiindeki biiyiik firmalarda ortaya
cikmistir. Bu donemde ABD’nin sosyal giivenceye en cok ihtiyag duyan toplum
kesimini olusturan polis ve itfaiye elemanlarinin sosyal giivence kapsamina alinmasi
konusu giindeme geldiginde, kamuoyunda ve Kongre’deki ilk tepkiler “polis ve
itfaiyecilerin yapacaklar1 isin risklerinin farkinda olarak, para kazanmak saiki ve
kendi tercihleriyle bu islere girmeleri sebebiyle ilave bir sosyal korunma
saglanmasina gerek olmadigi1” yoniinde olmustur.'*ikinci Diinya savasindan onceki
donemde emeklilik programlarinin kapsami yavas gelismistir. 1940°da 6zel iicretli
igcilerin sadece %15’1 igsverence saglanan emeklilik programi kapsaminda bulunmus,
savas yillarinda emeklilik programlarinin kurulmasina odaklanan sendikalar
sayesinde bu kapsam artarak 1945’de toplam o0zel iicretli isgiiciiniin %20’sine
ulasmustir.” Emeklilik planlari, sonraki 25 yilda bir ¢ok kiiciik ve orta Slgekli
isletmede iki katindan fazla artmistir. 1970°de isgiiciiniin yaklasik % 43’i bir
emeklilik planinda, bunun da yaklasik %901 belirli fayda esasli emeklilik planinda

yer almis, 1970°den giiniimiize kadar ise kapsam oran1 yatay seyretmistir.20

ABD’de emeklilik reformu tartismalari yapilirken dikkat edilmesi gereken bazi
hususlar tespit edilmistir. S6z konusu hususlar arasinda; yapilacak reform ile
emeklilerin mevcut standartlarinin diisiiriilmemesi, sosyal giivenligin bir pargasi olan
bireysel emeklilik hesaplarinin finansmaninin gelecekteki biitce durumuna bagh
olmaksizin garanti edilmesi, Amerikalilarin sosyal giivenligi gelecek i¢in kenara

konulan para olusturma amaciyla kullanabilmesi, bireysel hesaplarin yeterli asgari

8 Cagatay ERGENEKON, “Emekliligin Finansman1”,s.170.

' Prof.Dr.Muhsin MENGUTURK, “ABD’de Ozel Emeklilik Sistemi:401(k),Finans-
Politik&Ekonomik Yorumlar, (Kasim 2003),y1l 40,say1 476,s.26.

20 Lucy APROBERTS, “Privatizing Pensions in the United Stat es: Shifting Sands for Policy
Makers?”, The Geneva Papers on Risk and Insurance, Vol. 26 No. 4, (October 2001), s.577-578.
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iicret garantisi vermesi ve halihazirda calismakta olanlar i¢in istirakin goniillii olmasi

bulunmaktadir.

ABD emeklilik sisteminin temeli, ulusal sosyal giivenlik olarak da adlandirilan
sosyal sigorta sistemi olup, biitiin calisanlar ilgilendirmekte ve mesleki emeklilik
programlarindan daha ¢ok Amerikali emeklilere emekli maas1 vermektedir. 1999
niifus sayimi1 sonuglari, 65 yas ve iizerindekilerin toplam gelirlerinin %38'inin sosyal
sigortalardan, %19'unun ise mesleki emeklilik programlarindan geldigini
gostermektedir. Primlerle finanse edilen sosyal sigortalar, tiim 6zel sektor calisanlari
i¢in, bagimsiz c¢aliganlar i¢in ve {lcretliler i¢in zorunludur. Kamu sektoriinde
calisanlar, wulusal sistemin disinda kalabildikleri halde, kamu sektoriinde
calisanlarinin ¢ogu ulusal sisteme iiye durumdadir. Genelde Amerikali ¢aligsanlarin

9%95'inden ¢ogu, ulusal sosyal sigorta programi kapsaminda bulunmaktadir.

Mesleki emeklilik programlar1 sosyal sigortalardan daha ©nce baslamistir.
Biiyiik buhranin olumsuz sonuglarindan O©nce; gaz, elektrik, su sirketleri ve
demiryollar1 gibi ¢ogunlugu biiyilk kamu hizmeti kuruluslar ile bazi 6zel sektor
calisanlarinin %15'1 mesleki emeklilik programlarina iiye olmustur. S6z konusu
programlar, 20. yiizyilin baslarinda calisanin ¢ok oldugu kamu sektoriinde
yayginlagmis ve karar vericiler tarafindan Onemsenmistir. Mesleki emeklilik
programlarinin tesviki icin, 1920'lerin baslarindan beri 6zel sektor ¢alisanlarinin
tasarruf  programlarina uygulanan vergi muafiyetleri federal yasalarda
diizenlenmistir. Sosyal sigortalarin kurulusu, mesleki programlarin 6nemini ve
katilimim azaltmamistir. 1980'lerin baglarindan beri sosyal sigortalarin kapsami
fayda miktar1 sabit kalmustir. Ozel sektor mesleki emeklilik programlari, 1970'lerin
ortalarindan beri giderek azalma gostermis ve yakin zamanlarda tiim ¢alisanlarin
%?25'inden daha az iiyeleri kalmistir. Kamu sektorii mesleki emeklilik programlari ise
tam zamanli ¢alisanlarin %80'nini iiye yapmistir. Calisanlarin tasarruf programlari,
cogu ozel sektor ¢alisanlart icin mesleki emeklilik programlarinin yerini almistir. S6z
konusu tasarruf programlari, her yasta calisanlara isten ayrilmalari durumunda toplu
0deme yapmaktadir. Bu programlarin ¢ogu tercihlidir. Bireysel calisanlarin tercihleri,
katkida bulunup bulunmayacaklar seklinde olmaktadir. Genelde oldugu gibi katkida

bulunmay1 tercih ettiklerinde, igveren de katkida bulunmaktadir. Tercihli tasarruf
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programlari, ¢alisanlarin hesaplarina yatan bireysel se¢imin derecesine gore sunum

yapmaktadir.

Amerikan 6zel emeklilik sistemi, sosyal giivenligin basladigi 1930’larin
oncesine gitmekle beraber, asil olarak kamu sosyal sigorta programinin
tamamlayicisi olarak geligmistir. Belli bir calismishigi olan tiim ABD iscileri,
emeklilik doneminde en azindan gecimlik bir geliri saglayacak sosyal giivenlik
faydasimi hak etmektedir. Ozel emeklilik sistemi, diizenlemelerde acgik olarak
belirtildigi gibi sosyal sigortaya ve sosyal giivenlik sisteminin yeniden gelir
dagittmina yonelik 6zelligine tamamlayici olarak hizmet etmektedir. ABD’deki 6zel
emeklilik sistemi tamamen goniilliik esasina bagli olarak faaliyet gostermekte ve
isverenler tarafindan kendine has olarak isletilmektedir. Isverenler, sistemin organize
edilmesinde ana role sahip bulunmaktadir. Calisma esash planlarin disgindaki 6zel
emeklilik diizenlemeleri, bireysel emeklilik hesaplar1 veya sigorta sirketlerinden
kisilerce satin alinan ertelenmis yillik sozlesmeleri gibi biiyiik Ol¢iide kendine has
bireysel diizenlemelerden olusmaktadir. Bu diizenlemeler, ¢ok daha sinirli vergi
muafiyetlerine tabi olup genelde, 6zel emeklilik programlarindan farkli sekilde

bireysel tasarruf araglari olarak ele alinmaktadir.

ABD’de bireysel emeklilik hesaplari, isveren destekli emeklilik programlari
kapsaminda olmayan isciler icin ertelenmis vergi esashi emeklilik geliri saglamak
amaciyla Ekonomik Emeklilik Gelir Giivencesi Kanunu’nun 1974 yilinda ¢ikmasiyla
baslatilmigtir. 1981 Ekonomik lyilesme Vergi Kanunu, bireysel emeklilik hesaplar
opsiyonunu tiim iscilere yaymistir. Bununla birlikte 1986’daki vergi reformu ile,
belli bir tutarin iizerinde kazanan ciftler ya da bekar is¢ilerin bireysel emeklilik

hesaplarina vergi 6ncesi para katkisit yapmalar kaldirilmstir.

Esas olarak iki tip 6zel emeklilik programi idari diizenlemesi vardir. Ilki, tek
igveren programi olarak bilinen tek bir birim tarafindan desteklenen ve idare edilen
program, ikincisi ise ¢ok igveren programi olarak bilinen ortak bir endiistrideki
birden fazla iste calisanlar1 kapsayan programdir. S6z konusu diizenlemeler sadece,
tek bir tesebbiisiin veya sahibi ayni bir i grubunun iscilerini kapsamaktadir. Destekei
isveren, kanun sinirlarinda ve toplu pazarlik anlasmasinda miizakere edilen sartlar

dahilinde diizenlemenin faydalar1 ve idaresi lizerinde etkin bir kontrole sahiptir. Cok
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isveren programlari, ortak bir endiistride iscileri temsil eden bir organizasyon ile
yapilmis toplu pazarlik anlagmasina bagl olarak tesis edilmekte, esit sayida igveren
ve isci organizasyonu temsilcilerinden olusan bir kurulca yonetilmektedir. ABD’de
belirli fayda ve belirli katki plani olmak iizere iki temel tipte igveren destekli
program bulunmaktadir. Belirli fayda esaslhi program diizenlemesi ile, programda
belirlenmis formiile gore hesaplanan fayda, emeklilikteki yillik 6deme igin sart
kosulmaktadir. Belirli katki esashi program ile, her bir katilimci igin bir bireysel
hesap tesis edilmekte ve emeklilikteki fayda hesapta biriken varliklarin degeri ile
hesaplanmaktadir. Calisanin igini degistirmesi durumunda transfer edebilecegi
O0deme miktar1 hususunda ise iki emeklilik programi arasinda onemli farkliliklar
bulunmaktadir. Belirli fayda programlar1 tipik olarak is¢inin eski programdaki
faydasimi korumaktadir. ABD emeklilik yasasina gore belirli katki diizenlemeleri,
hesaplardaki paranin cekilmesine ya da transferine izin vermektedir. Katki esasl
emeklilik programlari, ABD 6zel emeklilik sisteminin énemli bir unsuru olmustur.
Katki esashi emeklilik programlari, 1980-1996 arasinda istirak¢i sayisini, %155°lik
bir artisla 20 milyondan 51 milyona ¢ikarmistir. Buna karsilik fayda esash emeklilik

programlarindaki artis %8 olmus ve iiye sayis1 38 milyondan 41 milyona ¢ikmistir.

ABD’deki 6zel emeklilik sistemi, biiyiik olciide 6zel gelirle desteklenmekte ve
ozellikle yiiksek diizeyde kazanan cogu Amerikan iscisine hitap etmektedir. Ozel
emeklilik sistemlerinde birikimlerin hizli olarak biiyiimesi ve yiiksek net kazanglar
saglanabilmesi i¢cin fon isletim gider kesintisinin kontrol altinda tutulmasi ¢ok
onemlidir. ABD’deki 6zel emeklilik sisteminde bu kesinti orant %0,76 ile kontrol
altina alinmig ve bu uygulama sistemdeki birikimlerin giderek biiyiimesini
kolaylas‘urmls‘ur.21 Ayrica 6zel emeklilik kanunu esnek olup, ABD finansal
piyasalarinin gelisim seyri ve bu piyasalardaki degisim durumuna bagli olarak

emeklilik kaynaklarinin yatirimi diizenlenebilmektedir.
2.2.1.2. Kanada

Kanada’da emeklilik sistemi ii¢ ayaktan olusmaktadir. Kamusal emeklilik gelir

sistemi olan ilk ayak; Kanada Emeklilik Plani’nda oldugu gibi federal, eyaletsel ve

2! Muhsin MENGUTURK, ABD’de Ozel Emeklilik Sistemi:401(k),s.29.
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bolgesel gelir giivenlik programlarindan ve onun Quebec’teki kardes plani olan
Quebec Emeklilik Planindan olusmaktadir. Federal gelir giivenlik planlari; Kanada
vatandaslarina ya da 65 ve iizeri yastaki yasal mukimlerine 6denen Yaslilik
Giivenligi emeklilik maasini, diisiik gelirliler i¢in garanti edilmis gelir ilavesini ve
60-64 yas aras1 baz1 diigiik gelirliler icin es gecindirme 6demesini kapsamaktadir.
Kanada Emeklilik Planmi, federal hiikiimet tarafindan yonetilen federal/eyaletsel
birlesik bir program iken, Quebec Emeklilik Plan1 ise Quebec hiikiimetince
yonetilmektedir. Her iki emeklilik programi, zorunlu katkili sosyal sigorta
programlar1 olup, emeklilik, malulliik ya da 6limden kaynaklanan gelir kaybina karsi

kazangla baglantili bir koruma saglamaktadir.

Kanada emeklilik sisteminde ikinci ayak, genel gelirlerin disinda ve garantili
tamamlayict gelirleri iceren fonlu ve 6zel yonetimli emeklilik programlarindan
olusmaktadir. Cogu zaman o6zel programlar olarak da adlandirilan ikinci ayak
mesleki emeklilik programlarindan, isverence desteklenen programlardan ya da
tescilli emeklilik programlarindan meydana gelmektedir. Bunlar, ise alma
sozlesmesinin bir parcasi olan belirli fayda ve belirli katki programlarini
kapsamaktadir. Federal ve eyalet hiikiimeti, emeklilikteki gelir yenilemesine yardim
ve tesvik amaciyla tescilli emeklilik programlarindaki tasarruflara vergi muafiyeti ve
vergi ertelemeleri saglamaktadir. Goniillii olan 6zel emeklilik programlarinin, federal
ya da eyaletsel olarak tescil edilmesi gerekmektedir. Tescilin yapilacagi bolge,
iiyenin calistign yere baghdir. Bazen 6zel emeklilik programlari, sirket emeklilik
programlari, tescilli emeklilik programlarni ya da isveren destekli emeklilik
programlar1 olarak adlandirilan mesleki emeklilik programlari; isverenler, isci
sendikalari, birlikler ve mesleki organizasyonlar tarafindan desteklenmektedir.
Kanada’da o6zel emeklilik programlari, 1800’lerin sonlarindan itibaren faaliyet
gostermekte ve s6z konusu programlara 1917°den beri vergi muafiyeti
saglanmaktadir. Tescilli emeklilik programlari, hem Federal ya da Eyalet Emeklilik
Diizenleme Kurulu'nca hem de vergi yoniinden Kanada Giimrikk ve Gelirler
Kurumu’nca tescillidir. 1997 sonu itibariyle isgiiciiniin %41’ini yani 5.1 milyon
isciyi kapsamaktadir. Bu programlarin %8’i belediye is¢ileri ve okullar gibi kamu
sektoril igverenlerince desteklenmekte ve toplam iiyeligin %47’ sini kapsamaktadir.

1997 yilinda program katilimcilar1 ve igverenleri tarafindan yapilan katki 19.6 milyar
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dolar, iiye basina ortalama 3,845 dolardir. Yaklagik 2.3 milyon Kanadali 1997°de
mesleki emeklilik programlarindan ve bagl kaynaklardan 28.1 milyar dolarlik gelir

almastir.

Ozel emeklilik tasarruflari icin, isveren destekli programlar ve tescilli emeklilik
tasarruf programlarim kapsayan iiciincii ayak, tescilli emeklilik tasarruf programlari
olarak adlandirilan bireysel emeklilik programlarindan olusmaktadir. Federal, eyalet
ve bolgesel hiikiimetler, Kanada vatandaslarinin ve yasal mukimlerin emeklilik
oncesi kazanclarinin bir boliimiiyle emeklilik geliri tesis etmelerini miimkiin kilarak
tescilli emeklilik tasarruf programlari aracilifiyla tasarruflar i¢in vergi muafiyeti

saglanmaktadir.

Kanada’da isverenler ve sendikalar, bireysel veya topluca, Tescilli Emeklilik
Tasarruf Programlar olarak bilinen bir grup bireysel emeklilik programi sézlegsmesi
yapabilmektedir. Her bir calisan bu programlara, yillik bazda vergiden diisiilebilir
belli bir tutar yatirma hakkina sahiptir. S6z konusu tutar, sart kosulan katki limiti ile
igverenince sunulan Tescilli Emeklilik Programina kisinin katki yapabilecegi tutar
arasindaki fark kadar olmaktadir. Amaci, vergi muafiyeti yoluyla emeklilik i¢in
bireysel tasarrufu tesvik etmek olan Tescilli Emeklilik Tasarruf Programlar1 1957’ de
baslatilmistir. Bireyler, s6z konusu programlara yaptiklar katkilart her yil vergi
matrahlarindan diisebilmekte, boylece daha az gelir vergisi 6demektedir. Emeklilik
programi tasarruflarinin yatirilmasindan dogan yatirnm gelirlerine bagh vergiler,
biriken fonlarin emeklilik programindan gelir olarak alinmasina kadar
ertelenmektedir. 1997 yilinda 6 milyondan fazla Kanadali s6z konusu program katki
vermis ve toplam katki 25.3 milyar dolar, ortalama katki 4,000 dolar olmustur.
15.000 dolardan fazla kazanan bireylerin %80’i ve 45.000 dolardan fazla
kazananlarin %95’1 s6z konusu ©zel emeklilik programlarina katki vermistir.
Kazanglarm yiizdesi olarak tescilli emeklilik programa ile tescilli bireysel emeklilik
programlarindaki ortalama tasarruflar, %7.5 oraninda 15-25 bin dolar kazananlardan,
%16 oraminda 65-85 bin dolar kazananlardan gelmektedir. Ozel emeklilik
programlari icin ortalama tasarruf orani katki ve faydalardaki simirlamalar nedeniyle

en yiiksek gelirliler icin %7’ye diismektedir. Orta gelirlilerdeki yiiksek tasarruf ve
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gelir artisiyla tasarruf oranlarinin artmasi, kamu emekliligini degistirme oranlarinin

diistiigiinii ve kazang arttikga 6zel tasarruflarin artmasi geregini yansitmaktadir.

Tescilli emeklilik programlari, katkili ve katkisiz olmak {iizere iki ana sekilde
fonlanabilmektedir. Katkisiz programda, programin tiim maliyetini isveren
tasimakta, katkili programda ise ¢alisanlar maliyetin bir boliimii karsilamaktadir.
Calisan katkis1 genelde kazancin %5’1 ile %10’u arasinda de8ismekte ve maastan
kesilerek tahsil edilmektedir. 1997°de tiim emeklilik programlarinin yaklasik %73’
katki esasli emeklilik programinda bulunmaktadir. Mesleki emeklilik programlarinda
verilen emeklilik faydalarinin belirli fayda ve belirli katki olmak iizere iki tiirii
vardir. Belirli fayda programlari, emeklilikte belli bir emeklilik faydasini garanti
etmektedir. Uyeler, programda olduklart her yila gore emeklilik faydasi
kazanmaktadir. Genelde kazancimin belli bir yiizdesi (mesela %2) esasina baghdir.
Emeklilik maas1 genelde programdaki yil sayisina ve son yildaki ya da en iyi
kazanglarin ortalamasi esasina baglidir. Genellikle, hem calisanlar hem de isverenler
programa katki saglamaktadir. Isverenler, garanti edilmis faydamin finansmani icin
gerekli fonu saglamakta nihai sorumludur. Belirli fayda esashi programlarinin
yaklagik olarak %?20’si, diizenli yillik endeksleme ya da periyodik uyarlamalar
saglamak suretiyle, emekli iscileri enflasyonun etkisinden korumaktadir. Belirli katki
esasl programlar, tasarruf programlarina benzemektedir. Calisanlar ve genellikle
igverenler, her yil tizerinde anlagilmis belli bir miktar kadar katki yapmaktadir.
Emeklilikteki fayda, biriken katkilarin degerine ve yatirim kazancglarina bagli olup
genelde yillik olarak ddenmektedir. 1997°de 6,795 belirli fayda programi ve 8,139
belirli katki programi mevcuttur. Ayni yilda, bir plana iiye olanlarin %87’si belirli

fayda esasli programi tercih etmistir.
2.2.2. Bati Avrupa Uygulamalari

Kuzey Amerika iilkelerinde oldugu gibi Bat1 Avrupa iilkelerinde de emeklilik
sistemleri temelde sosyal sigortalara dayalidir. Ozel emeklilik diizenlemeleri, sosyal
sigortalar1 tamamlayict mahiyettedir. Ozel emeklilik programlarnin tamamlayici
ozelligi, Almanya’da gelismemis olmasina karsin Ingiltere’de oldukca gelismistir.
Bat1 Avrupa iilkeleri arasinda 6zel emeklilik modeli uygulamalarindaki ortak payda,

goniilliikk esas1 olmakla beraber iilkeden iilkeye isleyiste oOnemli farkliliklar
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bulunmaktadir. S6z konusu farkliliklarin analizi i¢in asagida Almanya, Ingiltere ve

Hollanda emeklilik sistemlerindeki 6zel emeklilik programlar1 incelenmektedir.
2.2.2.1. Almanya

Demografik degisimden kaynaklanan finansman krizinden mevcut sistem
icerisinde parametrik tedbirlere bagvurarak kurtulanamayacaginin anlasilmasi
iizerine, sosyal giivenlik sisteminin ilk kez uygulandigi Almanya ‘da da tamamlayici
nitelikte bir 6zel emeklilik sistemi giindeme gelmistir.22 Sosyal sigortalar; biitiin
emeklileri, iscileri ve iscilerin ailelerinin yer aldigi ve toplam niifusun yaklasik
9%90’1m1 kapsayan bir yapidadir. Geri kalan kisim ise, 6zel sigortalar tarafindan veya
bagimsiz caliganlarda oldugu gibi farkli 6nlemlerle giivence altina alinmiglardir.
Memur ve asker gibi kesimler de kendilerine ait 6zel sosyal giivenlik sistemlerine
sahiptir. Almanya sosyal giivenlik sistemi, Bismarck ilkesi ile uyumlu klasik sosyal
giivenlik sistemini temsil etmektedir. Sistem, g¢alisan tiim niifusun giivenligini,
faydalarin ve Odemelerin esitligini amacglamaktadir. Emekliler i¢cin garantili bir
yasam standardi nafakasi sistem tarafindan saglanmaktadir. Nesiller aras1 dayanigma
anlayisina gore, yashlarin emeklilik finansmani, ¢alisan niifusca karsilanmaktadir.
Sivil hizmetliler, kendi isini yapanlar, isciler, ciftciler ve diger kiicilk meslek
sahipleri, diizenli emeklilik sigortas1 kapsaminda olmamakla beraber onlar, 6zel bir
sosyal giivenlik sistemine sahip bulunmaktadir. Diizenli emeklilik sigortasinda, esit
emeklilik hakki i¢in onceden katilim yapilmaktadir. Emekli ayligi, net iicretin
yaklasik %50’sine esit olup 65 yasindan sonra diizenli olarak verilmektedir. Sistem,
calisanlarin ve isverenlerin esit katkilariyla finanse edilmektedir. Demografik
degismeler nedeniyle katkilar, yash kusagin daha cok olan emekli aylig1 taleplerini
karsilayamamaktadir. Sirket emeklilik planlari, 6zel emeklilik sigortast gibi
goniilliidiir. Sirket ya da 6zel emeklilik sistemlerinin organizasyonu ve finansmani

Ozeldir.

Almanya’da 6zel emeklilik plani, belirli bir calisan grubuna sunulabilmektedir.
1974’den 6nce emeklilik maasina hak kazanmak i¢in iiyenin emeklilik yasina
ulagincaya kadar aktif bir katilimc1 olarak kalmasi, emeklilik planlarinin genel bir

zorunlulugu olmustur. 1974’de yiiriirliige giren Sirket Emeklilikleri Kanunu

22 ERGENEKON, Emekliligin Finansman, s.120.
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calisanlar icin ya bir plana 10 yillik iiyelikten sonra ya da bir plana 3 yillik tiyelik ve
bir isverenle 12 yillik hizmetten sonra hak kazanma zorunlulugu getirmistir. Ayrilan
calisanin, hak kazanmak i¢in en az 35 yasinda olmasi da gerekmektedir. Ayrica,
isverenlerin dncesinde olmak kaydiyla katilim siiresinin tamamlanmasinin gerektigi
daha yiiksek yas limitleri belirlemeleri miimkiindiir. Bununla birlikte, mahkeme
kararlarinin bir sonucu olarak, bekleme siiresinin islemesi, calisanin emeklilik
maasina hakki kazandigit anda istihdam iligkisinin bitmesiyle sonlanmis
olmamaktadir. Zorunlu verilen fayda, tamamlanmis fiili hizmetle iliskili olarak ve
hizmet normal emeklilik yasina kadar devam etmis olsaydi ddenmis olacak olan
faydaya orantili olarak hesaplanmaktadir. Alternatif olarak, fayda bireysel sigorta
poligeleri ile finanse edilirse, isveren 1974 den beri tiim sigorta ikramiyelerini dahil
etmesi sartiyla, policeyi calisana tahsis edebilmektedir. Fayda kazanimi yoksa ve
plan katkili ise, igverenin ¢aliganin katkilarimi geri 6deme yetkisi bulunmaktadir.
Sirket Emeklilikleri Kanunu’nun 16. boliimii igverenin, emeklinin cikarlar1 ve
sirketin finansal durumu cercevesinde sagduyulu bir uygulamayla, her ii¢ yilda
emekli maas1 6demesini gézden gecirmesini gerektirmektedir. Miiteakip mahkeme
kararlar;, kanunun bazi yonlerine aciklik getirmistir. Ozellikle, kazamlan emekli
maaslarinin, 6denir duruma gelinceye kadar artirilmasina gerek yoktur. Odenmekte
olan emekli maaslarinin, igverenin finansal durumu bir engel teskil etmedigi siirece,
yasam maliyeti endeksindeki tam artis bazinda her ii¢ yilda bir artirilmasi
gerekmektedir. Alman mevzuatinda, kazanilmis emekli maasi haklarinin bir basgka
emeklilik planina transferine iliskin her hangi bir hitkiim bulunmamaktadir. Bununla
birlikte teoride, transfer eden ve alan plan arasinda bir anlagma olmasi durumunda,
planlar arasinda mesleki emeklilik maas1 hakkinin transferi miimkiin olmaktadir.
Emeklilik plan1 fonlamasinin 6zel yontemine bagl olarak transfer anlagmalari,
dogrudan taahhiit planlar1 ve emeklilik fonlar icin nadir, dogrudan sigorta ve destek
fonlan i¢in daha rastlanabilir durumdadir. 10 yildan az bir siire i¢in kazanilmis
emeklilik maas1 hakki olan bir calisana toplu 6deme yapilmasi durumunda, bu
calisanin, yeni igvereninin islettigi bir plana s6z konusu parayr katki yapma hakki
yoktur. Toplu 6deme, calisana Odendigi anda gelir olarak vergilendirilmektedir.
Almanya’da bir diger Emeklilik Reformu Kanunu 1997°de ¢ikarilmistir. S6z konusu

kanun, sirket emeklilik diizenlemelerindeki asil etkisini, 1974 Sirket Emeklilikleri
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Kanunu’ndaki degisikliklerden dolay1 gosterecektir. Ozellikle 31 Aralik 1998 den
sonra verilen emeklilik maas1 vaatleri icin sirketler, tiiketici fiyat enflasyonu
oraninda her {i¢ yilda bir artis seklindeki mevcut sartin yerine her yil %1 oraninda
sabit 6deme artis1 saglama secenegine sahip olacaktir.” Almanya’da yeni bir
emeklilik reformu, sosyal sigortalar arasinda denge, mesleki hazirlik planlarn ve 6zel
emeklilik sigortast olmak iizere icinde ii¢ ayakli diisiincenin oldugu bir igerikle
2001'de yapildi. Emeklilik reformunun 6nemli bir yonii, devlet tarafindan tesvik
edilen 6zel sigortalarin tanitilmasinda olmustur. Herkes icin zorunlu bir 6zel sigorta
planlanmasina ragmen gelen biiyiik elestiriler nedeniyle, degistirilerek goniillii
yapilmistir. Katkilarda artis1 sinirlamak amaciyla ulusal sigorta programi faydalari,
2030 yilina kadar kademeli olarak azaltilacak ve emeklilik kapsaminin yeterli bir
miktarin1 garanti etmek amaciyla devlet, tamamlayic1 mesleki emekliligi veya ozel
emeklilik planlarin1 tegvik edecektir. Almanya’da yeni iic ayakli emeklilik
sisteminde etkinlik, adalet ve giivenilirlik unsurlarina 6nem verilmektedir. Emeklilik
sigortas1 etkinligine olan bakis acisi, sigorta agiklar riskinin Onemi nedeniyle
tamamlayici koruma zorunlu tutulmamaktadir. Ozel sigortalar alaninda, uzun
yasamin genel bir risk kurali oldugu i¢in kapsamda olmasi, calisma kapasitesinde bir
azalma riskinin kapsamda olmamasi ve hayatta kalanlarin faydalarn gibi
karsilasilabilecek problemler vardir. Ulusal sigorta programlari icinde kusaklar arasi
denge, sosyal esitleme Olgiileri tarafindan basarilmasina karsin, katkilar ve faydalar
tam fonlu tamamlayici sigorta sistemlerinde, bireysel risk durumuna gore farkliliklar
gosterebilmektedir. Ayrica, emekli ayliklarmin giivenilir sekilde 6denebilecegine
iligkin olarak ulusal sigorta programlari, dagitim yontemi sayesinde tiim toplum igin
emekli ayliklarimi1 garanti eden son ornektir. Tamamlayici tam fonlu sistemler
altindaki tedarik ise, sermaye yatinmlarinin giivenligini garanti etmeyi tasarlayan

denetimsel diizenlemelerle saglanmaya calisilmaktadir.

Almanya’da bireysel emeklilik tasarruflari ¢ogunlukla hayat sigorta policeleri
ile yapilmaktadir. Bununla birlikte, belirli katki ilkesine ve zorunlu yillik maas

O0demesine dayali bir tamamlayici emeklilik programi baslatmak icin reform onerileri

# Vincenzo ANDRIETTI, “Employer Provided Pensions Portability in OECD Countries, Country
Specific Policies and Their Labour Market Effects”, Regulating Private Pension Schemes, (Private
Pensions Series No: 4, OECD), s.187-188.
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gelistirilmektedir. Bireysel katki hesaplar1 veya dogrudan sigorta planlart veyahut
emeklilik fonlar1 seklinde olusturulan bir onaylanmis plana katilim zorunlu degildir.
Ancak, baz1 katkicilara vergi kolayliklan ile tesvik 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 icin calisan
igverenini degistirerek 10 y1l dolmadan 6nce plandan ayrilabilse bile, 10 yila gore
amortismana tabi olmasi gerekmektedir.24 Ozel emeklilik planlart igin,
konvansiyonel hayat policelerinin yanisira yatirim fonu tarzindaki enstriimanlara da
yer verilmis olmasinin, Almanya ‘da Anglo-Sakson tarzi bir emeklilik endiistrisi
olusmasina yol agarak, Alman sermaye piyasasi ve bankacilik sektoriinde 6nemli

doniisiimlerin yaganmasina imkan saglayacagi beklenmektedir.”
2.2.2.2. [Ingiltere

Ingiltere, emeklilik sisteminde yaptig1 reformlarla iizerinde en cok durulan
iilkelerin basinda gelmektedir. Emeklilik sistemi, hem devlet hem de 6zel sektor
emeklilik programlarindan olugsmaktadir. Sistem, ii¢ ayak iizerine insa edilmis olup
ilk ayakta devlet kanaliyla isleyen temel emeklilik ve kazanca bagh emeklilik, ikinci
ayakta igverenler kanaliyla isleyen mesleki emeklilik, iiciincii ayakta ise bireysel

emeklilik programi bulunmaktadir.

Ingiltere emeklilik sisteminin ilk ayagi temel emeklilik ve kazanclarla
baglantili emeklilikten olusmaktadir. Temel devlet emekliligine iiyelik, hem is¢ilere
hem de kendi isi i¢in ¢alisanlara zorunludur. Kazanglarla baglantili emeklilige iiyelik
ise, hafta basina 64 sterlinden fazla kazanan tiim is¢iler icin zorunludur. Ancak,
ikinci ayak isveren programi ile mesleki emekliligi ya da iiclinci ayak bireysel
emeklilik ile 6zel emekliligi secenlere kazanclarla baglantili emeklilige iiyelik
zorunlu degildir. Devlet, temel emeklilik programim ve kazanglarla baglantili
emekliligi yonetmektedir. Temel emeklilik programi, dagitim yontemiyle finanse

edilmektedir. Tiim katkilar Milli Sigorta Fonunda toplanmakta ve oradan da

** ANDRIETTI, a.g.e., s.176. )
» Cagatay ERGENEKON, “Emekliligin Finansmam; Global Ozel Emeklilik Fonu Uygulamalar
Isiginda Ulkemiz I¢in Oneriler, (Haziran 2001),s.120
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emeklilik ddemeleri yapilmaktadir. Temel emeklilik programa ile tiim ¢alisanlara diiz

oranh bir emeklilik, kazanclarla baglantili emeklilik programina katilan ¢alisanlar

icin kazanca bagl emeklilik 6demesi yapilmaktadir. Kadinlarda 60, erkeklerde 65
olan emeklilik yas1 2020’de hem kadinlar hem erkekler icin 65 olacaktir. Ayrica,
temel emeklilik sartlarimi saglayamayan ya da emekli maagi minimum miktardan

diisiik olan yagh emeklilere de emeklilik maas1 6denmektedir.

Ingiltere emeklilik sisteminin ikinci ayag isverenler tarafindan hazirlanan
mesleki emeklilik programlarindan olusmaktadir. Isveren, bir emeklilik programi
olusturup olusturmamakta ve ayrica, bunu kazancglarla baglantili emeklilik
programinin yerine koyup koymamakta serbesttir. 1988’den beri, bu emeklilik
programlarina iiyelik zorunlu tutulmamaktadir. Sirket i¢in calisan tiim is¢iler mesleki
emeklilik programina katilabilmekte, fakat katilim hakki igveren tarafindan
kisitlanabilmektedir. Kural olarak sirket emeklilik programlar igverenler tarafindan
kurulmakta ve sigorta sirketleri, bankalar, yatinm sirketleri, emeklilik fonu
komisyonculari, sigorta damismanlari, muhasebeciler ve insaat topluluklan ile

isverenler tarafindan idare edilmektedir.

Son yillara kadar mesleki program tiiyelerinin ¢ogu, belirli fayda esasina gore
program kapsaminda iken artik isverenler, yeni isciler i¢in mesleki emeklilik
programlarini maliyet agisindan daha iyi bir belirginlik sagladig gerekgesiyle belirli
katki esasina gore olusturmaktadir. Mesleki programlar; emekli maagi, emeklilikte
vergisiz toplu odeme, calisanin Oliimiinde dul ese maas ve cocuk yardimi ile
emeklilikten ©Once calisirken O©lmesi durumunda nakit toplu ©6deme imkani
saglamaktadir. Hem isveren hem de ¢alisan icin goniilliiliik esasia baghdir, ¢alisan
programdan ¢ikip bireysel emeklilige gecebilmektedir. Calisan mesleki programdan
cikarsa, igveren bireysel programa isterse katki verebilmesine ragmen, isverenlerin
cogu bu katkiyr yapmamaktadir. Mevcut calisanlarin @ %46’sinin - mesleki
programlarda oldugunun tahmin edildigi Ingiltere’de mesleki programlarin finanse
edilmesi i¢in yasal diizenleme olmamasina ragmen uygulamada vergi tesviklerinden
faydalanilmakta ve finansman, isveren ve calisan arasinda paylastirilmakta, bazi

programlar ise tamamen igverence finanse edilmektedir.
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6 Nisan 2001’den itibaren ikinci ayak emeklilik diizenlemesi olmayan
calisanlar ile emeklilik donemlerine iliskin bagka tiirlii tasarruf yapma haklari
olamayacak kisiler i¢in basit, giivenli, esnek ve fonlu bir ikinci emeklilik saglanmasi
amaciyla Riske Katilim Emekliligi baglatilmigtir. S6z konusu emeklilik, bireyler i¢in
belirli katkili bireysel emeklilik tipinde bireysel emeklilige iliskin aymi kural ve
diizenlemelere tabi, diisiik primli 6zel emekliliktir. Fona yapilan 6demeler, calisanlar
ve hatta calismayanlar tarafindan yapilabilmektedir. Hiikiimet, bireylerin yaptigi
O0demelere, olusturulan fonun degerini artirmak amaciyla %22 oraninda vergi destegi
yapmaktadir. Fon daha sonra 50 yasindan itibaren bir yillik 6deme almak ig¢in
kullanilabilecektir. Fona isverenlerce 6deme yapilmasi zorunlu degildir. isverenler
yaptiklar1 6demeler nedeniyle vergi indirimi elde etmektedir. Mevcut emeklilik
fonunu desteklemeyen igverenlerin hepsi, Ekim 2001’den itibaren calisanlarina Riske
Katilim Emekliligi hakki sunmak zorundadir. Yeni tip bireysel emeklilik fonunun
onemli bir esasi, maksimum gider harcamasinin fonun %1°i ile sinirlanmis olmasidir.
Bu durum s6z konusu emeklilik fonlarimin, ingiltere’deki diger bireysel emeklilik
fonlarindan ¢ok daha ucuza idare edilmesini saglayacaktir. Giiney Amerika’daki
benzer fonlardan da cok daha ucuza yapacaktir. Ucuzluk, daha yiiksek yatirnm
getirisi ve dolayisiyla daha yiiksek emeklilik maag1 anlamina gelmektedir. Orta ve
yiiksek kazanclilar ile diisiik gelirli olup emeklilik icin tasarruf yapabilecek durumda
olanlar ve kendi isinde ¢alisanlar i¢in Riske Katilm Emekliliginin uygun olacagi

diistiniilmektedir.

Ingiltere emeklilik sisteminin iiciincii ayag: bireysel emeklilik programlarindan
olugsmaktadir. Bireysel emeklilik tamamen goniilliiliik esasina dayali olup; kendi
isinde calisanlar, bir mesleki emeklilik programina iiye olmayan c¢alisanlar,
kazanclarla baglantili emekliligin disinda kalmayan bir mesleki programa iiye olarak
calisanlar, sadece 6liim yardimi saglayan bir programa iiye olarak calisanlar bireysel

emeklilikten yararlanabilmektedir.

1986°da Ingiltere’de yiiriirliige giren Sosyal Giivenlik Kanunu, bireysel
emekliligi, bir emeklilik tasarruf aracit olarak baslatmistir. Bireysel program
belirlenmis sartlar1 karsilarsa, calisanlar Devlet Kazan¢ Baglantili Emeklilik

Programi sozlesmesinden ¢ikabilmektedir. 6 Nisan 1988’den beri, ¢aligsanlar ayrica,
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mesleki emeklilik programlarindan ¢ikip yeni diizenlemeden faydalanma hakkina da
sahiptir. Bireysel emeklilikler; sigorta sirketlerince, bankalarca, birlik trostlerince ve
yardimlasma derneklerince sunulabilmektedir. Emekli birey, emeklilik doneminde

hangi sigortacidan yillik maasinm alacagim secebilmektedir.

1988 yilindan itibaren uygulanmaya baslayan bireysel emeklilige katilim
Oonemli Olciide biiyiimiistiir. 1956-1988 tarihleri arasinda, bireysel emeklilik sadece
kendi isinde calisanlar i¢cin uygulanmistir. 1988’den sonra bireysel emeklilikte
meydana gelen hizli bilylimenin nedeni insanlarin kazanclarla baglantili emeklilikten
cekilmek istemelerinden kaynaklanmistir. Bireysel emeklilik, mesleki emeklilige
giremeyen kendi isinde calisanlarin emeklilik gelirlerini finanse etmede 6nemli bir
rol oynamaktadir. Mesleki programa iiye pek ¢ok calisan, mesleki programin altinda
emeklilik kazancint maksimize etmek amaciyla goniilliiliik esasli programlara katki

vermektedir.

Fonlar vergisiz bazda birikmekte, fakat programin sagladigi faydalar
vergilendirilmektedir. Bununla birlikte mali otoritelerin izin verdigi olciide, ddemeyi
vergisiz toplu olarak almak suretiyle vergiden belli bir dereceye kadar
kacimilabilmektedir. Hayat sigortas1 da emeklilik i¢cin kullanilabilmektedir. Hatta
enflasyon tehlikesine karsi, prim ve teminatin fon iginde belirlendigi “unit linked”
hayat sigortaciligi gelismistir. Bunlar, risklere bagli zorunlu ihtiyaclarin kargilanmasi
amaciyla olusturulmus 6zel fonlardir.”°10 yillik minimum siire sinir1 da dahil olmak
iizere mali otoritelerce belirlenen sartlar1 karsilayan kisilere baz1 vergi avantajlar
saglanabilmektedir. Primler vergilendirilmis gelirden 6denmekte, biriken fon vergiye
tabi iken, belirlenmis sartlarda 6denen faydalar vergiye tabi olmamaktadir. Bireysel
emeklilik programinda, bireyin kendi emeklilik yasinm1 50 ile 75 arasinda
secebilmesine yonelik esneklik vardir. Bazi mesleklerde ve ciddi saglik sorunlari

olmasi durumunda 50 yasindan 6nce 6deme yapilabilmektedir.

26 K Batu TUNAY, Mustafa T.UZUNER, Mq;at AKBALIK, ffYﬁksek Enflasyonlu Ulkelerde Ozel
Hayat Sigortaciligi Uygulamalari ve Tiirkiye Uzerine Coziim Onerileri,Milli Reasurans A.S. —
Reasiiror Dergisi, (Ekim 1998),s.12
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2.2.2.3. Hollanda

Sosyal giivenlik sisteminde 0zellestirme faaliyetlerinin oldugu Hollanda’da ii¢
ayakl1 bir emeklilik sistemi vardir. Birinci ayak, 65 yasini dolduranlar i¢in diiz oranl
emeklilik maasindan meydana gelmektedir. Fayda diizeyi, yasal asgari iicretle
baglantili olarak yalmz yasayanlar icin briit asgari iicretin %70’i, beraber
yasayanlarin her biri i¢in %50’si, boylelikle de ciftler i¢in briit asgari iicretin % 100’1
kadar olmaktadir. Birinci ayak, tipik bir ulusal sigorta programi olup, dagitim
yontemiyle finanse edilmekte ve yashlik riskine karsi herkesi sigortalamaktadir.
Birinci ayak emekli maasi, gelir arastirmasina bagl degildir. ilke olarak, toplu iicret
sozlesmelerinin ortalama gelisim endeksine baglidir. Calisanlarin ¢ogu, son iicretinin
%70’ine esit briit emeklilik maasi saglayan bir emeklilik programi kapsamindadir.
Son zamanlarda belirli fayda esash sistemler popiiler olmaya baglamistir. Son ya da
ortalama {icretinin %70’ini alabilmek icin genelde 40 yil katki yapmak

gerekmektedir. Bu fayda diizeyi, birinci ayaktaki devlet emekliligi ile iliskilidir.

Ikinci ayak, isle baglantii fonlu mesleki emeklilik programlarindan
olugmaktadir. S6z konusu emeklilik programini igveren sunuyorsa bdyle bir plana
katilim zorunlulugu oldugundan, calisanlarin yaklasik %901 bir mesleki emeklilik
programi kapsaminda bulunmaktadir. Hollanda’da mesleki emeklilik maaglar1 bir
iicret cesidi olarak kabul edildiginden, is sozlesmelerinde taraflarin miizakeresine
baglh olmaktadir. Bu acidan, isverenlerin ¢alisanlara emeklilik maas1 taahhiidiinde
bulunmalarinin yasal zorunlulugu yoktur. Dolayisiyla, Hollanda’daki ikinci ayak
emekli maags1 diizenlemeleri 6zel diizenlemelerdir. Hiikiimetin rolii, uygun maliye
politikalar1 benimsemek ve emeklilik programinin taraflarina koruyucu mevzuati
uygulamaktir. Maliye politikalar1 ile saglanan imkan, primlerde yapilan indirimler
olurken, emeklilik maas1 bir gelir olarak vergilendirilmektedir. Ikinci ayak, genelde
dullar ve yetimler igin hayat emekliligini, bazen de sakathik emekliligini
kapsamaktadir. Ikinci ayaktaki emekli maaslari, yasal diizenleme nedeniyle fonlama
esasli olarak finanse edilmek zorundadir. Katkiya genelde isveren 2/3 oraninda, isci

ise 1/3 oraninda istirak etmektedir.

Hollanda’da isverence saglanan emeklilik programlart i¢in ilk cerceve

diizenleme, 1953 yilinda Emeklilik ve Tasarruflar Fonu Kanunu ile baglatilmistir.
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Her ne kadar bekleme siirelerine iliskin bir hiikiim tasimasa da, emeklilik
programlart i¢in genelde en diisiik giris yas1 25, en yiiksek giris yast ise 60’ tir. Hak
kazanma siiresi baslangicta 5 yil olarak belirlenmis, 1972’de 1 yila indirilmistir.
1987’den beri istihdam siiresine iligkin tiim hususlar mevzuattan ¢ikarilmistir. Yani,
birey emekli maagi alinabilir bir hizmete baglar baslamaz prensipte emeklilige hak
kazanmis olmakla birlikte, emekli maasina hak kazanmak i¢in genelde iscinin bir yil
iiyeligi gerekmektedir. Iscinin gerekli hak kazanma siiresinden ©nce ayrilmasi
durumunda, katkilarin1 geri alma hakki bulunmaktadir. Emeklilik mevzuatina iliskin
esas ilke, hicbir durumda emeklilik maas1 hakkinin yitirilmeyecegidir. Bu nedenle;
goc, bir yildan az iiyelik veya bagka bir emeklilik programina ya da sigorta sirketine
transfer haric olmak iizere, emekli maasi hakkinin verilmemesi acikca
yasaklanmistir. Emeklilik ve Tasarruflar Fonu Kanunu cercevesinde igverenlerin,
ertelenmis emeklilik faydalarin1 veya Odenen emekli maaslarint endeksleme
zorunlulugu yoktur. Erkenden ayrilanlarin ertelenmis faydalar genelde, isverenlerce
goniillii olarak endekslenmektedir. Isverence saglanan emeklilik diizenlemelerinde
emeklilik maasinin transferini artirmayr amaclayan koklii degisiklikler 1987 ve
1994°de yapilmistir. 1987°de yapilan diizenlemeye gore, erkenden ayrilanlara
emeklilik programi iiyeligi siiresi ile orantili olarak normal emeklilik yasina kadar
koruyacak sekilde emeklilik maas1 hakki veren bir zorunluluk getirilmistir. Erkenden
ayrilanlarin  kazanmilmis emeklilik maasi miktar1, is¢inin aymi isverenle emekli
olmasina kadar ¢aligsarak hak kazanacagi emekli maas ile emekli olana kadar siirekli
istthdam halinde alacagi emekli maas1 arasindaki fark kadar olmaktadir. Bu
hesaplamalar1 yaparken, iiyeligin kesildigi andaki emeklilik plam hiikiimlerinin
kullanilmasi gerekmektedir. Ertelenmis emekli maasinin miktari en az, kiginin adina

veya kisice yapilan ya da hala sahip olunan toplam katki tutarina denk olmalidir.

Isveren, erkenden ayrilanlarin ge¢mis hizmet haklarimi normal emeklilik
tarihlerine kadar zorunlu olarak finanse etmektedir. 8 Temmuz 1994 tarihinden sonra
is degistiren mesleki emeklilik iiyelerine, kazanilmig haklarin1 bir bagka emeklilik
programina transfer etme olanagi verilmistir. Bu tarihten 6nce emeklilik haklarinin
transferine sadece igveren ile c¢alisan arasinda bir anlagsma esasinda izin veriliyordu.
Calisan bu tercihi yaparsa, eski igsveren derhal ge¢cmis hizmet haklarini finanse

etmektedir. Ucret artist durumunda yeni isverenin de transfer edilmis emeklilik maas1
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ile baglantili olarak ge¢cmis hizmet haklarin1 vermesi gerekmektedir. Hollanda’da
emekli maasinin transferi, eski igverenle calisirken birikmis haklarin geri verilmesi
acisindan iki farkli emeklilik sisteminin birlikte mevcut olmasi nedeniyle, uzun bir
sire engellenmistir. SOz konusu iki farkli emeklilik sistemi, hizmet yili ve yasam yil

. .. 27
sistemidir.

- Hizmet yihi sistemi: S6z konusu sitemde endeksleme sadece, fiili hizmet
yilia ve bunun sonucu olarak emeklilik programindan ayrilma sonrasi birikmis hak
diizeyine iliskindir. Bu durumda, erkenden ayrilanlarin emekli maas1 kayiplarini
giderecek kisi eski igveren olmaktadir.

- Yasam yili sistemi: S6z konusu sistemde oOnceki emeklilik programi ile
kazanilmis haklarin endekslenmesi cari planda yapilmaktadir. Bu durumda, yeni
igveren ilave fonlama maliyetlerini yiiklenmektedir. Yasam yili sistemin dogal bir
sonucu, erkenden ayrilanlarin emeklilik maasit haklarinin endekslemesinin artik

gerekli olmayacagidir.

Hollanda’da agirlikli olarak belirli fayda esasli tamamlayici emeklilik
programlar1 6nemli dlciide mesleki ¢izgide gelisme gostermektedir. Cogu bireysel ve
timiiyle islerinden ayr olacak sekilde isverenlerle emeklilik fonlar tesis
edilmektedir. Bu durum, mesleki emeklilik programi olmayan isyerlerinde calisanlar
icin uygun emeklilik imkam saglamaktadir. Giiniimiizde 6nemli sayida genis
kapsamli sanayi programlari altindaki kolektif anlasmalarda zorunlu iiyelik egilimi
bulunmaktadir. Emeklilik programlarinin %99.,4'i belirli fayda, %0,6's1 ise belirli
katki tipindedir. Emeklilik faydalarinin %72'sinden fazlasi son 6deme esasina gore

belirlenmektedir.

Uciincii ayak, sigorta sirketlerinin bireysel hayat sigortasi ve sermaye sigortasi
politikalarindan olusmaktadir. Hiikiimet, primlerdeki belli bir diizeye kadar indirim
yapabilmektedir. Hollanda’da bireysel emeklilik diizenlemeleri genelde, ticari

sigortacili tasarruf diizenlemeleri ya da 6zel hayat sigorta policeleri seklindedir.

*7 ANDRIETTI, a.g.e., s.189-190.
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Eskiden bagimsiz ¢alisarak kendi isini yapan biri gibi baz1 emekliler, 6zel bir
emeklilik sigortasi satin almakta ve bu sigorta policelerinden yillik bir gelir

kazanmaktadir.



ikinci Boliim

TURKIYE’DE BiREYSEL EMEKLILIK SiISTEMi

Emeklilik sistemi uygulamalarinda ©6zel emeklilik programlarinin yerini
inceledigimiz c¢alismamizin birinci boliimiinde verilen bilgiler genelde, gelisen
iilkelerde 6zel emeklilik programlarinin kurumsallasma siirecini tamamlandigini,
gelismekte olan iilkelerde ise s6z konusu siireci tamamlama asamasinda oldugunu
gostermektedir. Diinya genelinde uygulanan 6zel emeklilik programlan, iilkemizde
de gerek ekonomik ve demografik sebeplerle emeklilik sistemimizin i¢ine girdigi
krizle, gerekse diinyadaki yeni liberal ekonomik diizenin etkisiyle basta Diinya
Bankasi ve OECD(Organisation for Economic Co-operation and Development)
olmak iizere bazi uluslararasi kuruluslarin ve TUSIAD(Tiirk Sanayicileri ve
Isadamlar1 Dernegi), TISK(Tiirkiye Isveren Sendikalari Konfederasyonu),
TOBB(Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi) gibi bazi ulusal kuruluslarin
desteklemesiyle genis yanki bulmustur. Yillar siiren tartismalardan sonra goniilliiliikk
esasina dayali ve sosyal sigortalar1 tamamlayict nitelikteki 6zel emeklilik sistemi
iilkemizde de yasalasarak yiirlirliige girmistir. Calismamizin ikinci boliimiinde, soz
konusu yasal diizenlemeden hareketle 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren iiye kaydina
baslayan Bireysel Emeklilik Sistemi, kapsamli olarak incelenmekte, ilgili taraflarin

beklentileri degerlendirilmekte ve hayat sigortalar ile kiyaslama yapilmaktadir.
1. TURKIYE’DE EMEKLILIiK SISTEMININ YAPISI

Diinyada kamusal emeklilik olarak bilinen ve c¢alisan kesimlerin katilma
zorunlulugunda olduklari, devletin yonetimi ve denetimi altinda faaliyet gosteren
birinci ayak sosyal sigorta kurumlari, iilkemizde de emeklilik sisteminin zorunlu
birinci ayagim olusturmaktadir. Zorunluluk veya goniilliiliik esasina dayali olarak
isyeri veya iskolu bazli faaliyet gosteren ikinci ayak mesleki emeklilik programlari
iilkemizde yeterince gelisememis ve Ordu Yardimlasma Kurumu (OYAK) 6rneginde
oldugu gibi kismi uygulamalarla simirli kalmistir. Mesleki emeklilik ayaginin
olmadig iilkelerde ikinci, oldugu iilkelerde ise iiciincii ayak olarak hayat sigortasi ve

bireysel emeklilik adi altinda 6zel emeklilik programlan faaliyet gostermektedir.
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Genel olarak; gelismis tilkelerde goniilliiliik esasina dayali, gelismekte olan iilkelerde
ise zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik programlari, iilkemizde de goniilliiliik
esasiyla hayat sigortaciligi olarak yillardan beri, calismamizin esas konusunu
olusturan bireysel emeklilik sistemi olarak ise 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren fiilen

bulunmaktadir.
1.1. Seosyal Sigorta Kurumlari

Ulkemizde faaliyet gosteren ve iiyelerine veya bakmakla yiikiimlii olduklari
yakinlarina belirli kosullar gerceklestiginde yaslilik, malulliikk ve 6liim sigortast adi
altinda aylik veren sosyal sigorta kurumlari; memurlar icin Emekli Sandigi, isciler
icin Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK) ve bagimsiz calisanlar icin Esnaf ve

Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Calisanlar Sosyal Sigortalar Kurumu (Bag-Kur)’dur.

1.1.1. Emekli Sandig1

Emekli Sandigi, genel olarak kamu kesiminde memur olarak calisanlara ve
onlarin bakmakla yiikiimlii olduklar1 kisilere sosyal giivence veren bir sosyal
giivenlik kurulusudur.28 18 yasim doldurmus Tiirk vatandaglarindan belli yerlerde ve
belirli islerde calisanlar Emekli Sandigina istirak¢i olabilmektedir. Emekli
Sandiginin 30 Haziran 2003 tarihi itibariyle 2.424.679 istirakcisi ve 1.433.818
emekli, malul, dul ve yetim sigortalisi bulunmaktadir. S6z konusu istirak¢ilerin
emeklilige hak kazanma kosullarinda cesitli tarihlerde degisiklikler yapilmistir. Son
yapilan degisikliklerden sonra memurluga baglayan ve 25 fiili hizmet yilim
tamamlayan kadin ise 58, erkek ise 60 yasimm dolduranlar emeklilige hak

kazanabilmektedir.

Emekli Sandiginin finansmani; kesenekler, karsiliklar, hazine katkisi ve oteki
gelirlerden saglanmaktadir. Calisanlar tarafindan karsilanan kesenekler; girig
kesenegi, aylik kesenek, artis kesenegi ile fiili ve itibari hizmet zammi keseneginden
olugmaktadir. Giris kesenegi, Emekli Sandigina bagh bir goreve baglayanlardan
emeklilik kesenegine esas ilk ayliklarindan bir defaya mahsus olmak iizere %25
oraninda alinmaktadir. Giris keseneginin alindig ilk ay icin ayrica aylik kesenek

alinmamaktadir. Aylik kesenek, istirakcilerden her ay emeklilik kesenegine esas

% 08.06.1949 Tarih 5434 Sayili Kanun, 17.06.1949 Tarih ve 7235 Sayili Resmi Gazete.
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ayliklan iizerinden %16 oraninda alinmaktadir. Artis kesenegi, emeklilige esas aylik
veya iicretleri yiikselenlerden ilk ayliklarinin farki kadar olmakta ve bu fark artig

kesenegi olarak Emekli Sandigina gonderilmektedir.
1.1.2. Sosyal Sigortalar Kurumu

Sosyal Sigortalar Kurumu, bagimli ¢alisan gruplarindan isgilere ve onlarin
bakmakla yiikiimlii olduklar1 kisilere sosyal giivence veren bir sosyal giivenlik
kurulusudur.” Aralik 2002 tarihi itibariyle 5.257.000 aktif sigortalis1 olan SSK’nin,
3.621.213 kisi malulliik, yaslilik ve 6liim aylig1 alan pasif sigortalis1 bulunmaktadir.

Sosyal Sigortalar Kurumunun finansmani genel olarak is¢i ve isverenlerden
alinan primlerle saglanmaktadir. Is kazalar1 ve meslek hastaliklar1 sigortasi i¢in prim
orani yapilan iglerdeki 12 tehlike smifina gore %0,5 dilimlik artislarla sigortalinin
kazancindan %1,5 ile %7 oraninda degismekte ve tamamini igveren ddemektedir.
Hastalik sigortasi icin toplam prim orani, sigortalinin prime esas kazancinin %11°i
oraninda olup bunun %5’i sigortali, %6’s1 da isveren payr olmaktadir. Analik
sigortasi primi, sigortalinin prime esas kazancinin %1°i oraninda olup, sigortalinin
erkek veya kadin, bekar veya evli olmasina bakilmaksizin igveren tarafindan
O0denmektedir. Malulliik, yashilik ve Olim sigortalart primi orani, sigortalinin
kazancinin %20’si oranindadir. Bunun %9’u sigortal1, %11’i igveren payidir. Issizlik
sigortasi primi orami sigortalinin kazancinin %7’si oranindadir. Bunun %3’ii igveren,
%2’si sigortali ve %2’si de devlet pay1 olarak ddenmektedir. Sigorta kollarinin genel
toplamina bakildiginda sosyal sigorta prim oranlar1 sigortalilar i¢in kazanglarinin

9%16’s1 igverenler icin ise %22,5-28’1 kadar olmaktadir.

1.1.3. Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Calisanlar Sosyal

Sigortalar Kurumu

Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Calisanlar Sosyal Sigortalar
Kurumu'nun kisa adi Bag-Kur olup, genel olarak bagimsiz calisanlara sosyal

giivence vermektedir.*® 30 Haziran 2003 tarihi itibariyle 3.350.104 aktif sigortalist

% 17.07.1964 Tarih ve 506 Sayili Kanun, 29, 30, 31.07.1964 ve 01.08.1964 Tarih ve 11766-11779
Sayili Resmi Gazete.

3902.09.1971 Tarih ve 1479 Sayili Kanun, 14.09.1971 Tarih ve 13956 Sayili RG; 17.10.1983 Tarih ve
2926 Sayili Kanun, 20.10.1983 Tarih ve 18197 Sayili Resmi Gazete.
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olan Bag-Kur’un, yashlik, malullik ve oliim aylig1 alan 1.427.651 pasif sigortalisi

bulunmaktadir.

Bag-Kur’un finansmani genel olarak toplanan primlerle saglanmaktadir.
Sisteme ilk girerken ilk 12 basamak iginde istenen basamagin secilebildigi Bag-
Kur’da toplam 24 basamak vardir. Her basamakta bekleme siiresi bir yil olup 12.
basamaga kadar prim Odenmesine ve talep edilmesine bakilmaksizin kurum
tarafindan basamak yiikseltilmektedir. 12. basamaktan sonra basamak yiikseltilmesi
icin son basamakta iki y1l gecmesi, sigortalinin yazili talepte bulunmasi ve talep
tarihinden ©nceki ayin sonu itibariyle de prim ve diger borclarim1 ddemis olmasi
gerekmektedir. Her basamak yiikseltilisinde sigortalilar bir defa basamak yiikseltme
farki 6demektedir. Zorunlu sigortalilik disinda istege bagli olarak ev kadinlar ve
Tiirkiye’de ikamet eden yabancilar Bag-Kur sigortalis1 olabilmektedir. Prim oranlari,
sigortalinin bulundugu gelir basamaginin %20’si yashlik, malulliik ve 6liim sigortasi
i¢in, %20’si de saglik sigortasi i¢in olmak iizere toplam %40 oranindadir. Ayrica ilk

giriste %25 oraninda giris kesenegi alinmaktadir.
1.2. Tamamlayici Sigorta Kurumlari

Tamamlayici sigorta programlari, diinyada yaygin uygulama alanit bulmasina
karsin iilkemizde kurumsallasamamistir. Emekli Sandigi, SSK ve Bag-Kur adi
altinda faaliyet gosteren kapsamli ve zorunlu kamusal emeklilik kurumlarina ilave
olarak sosyal giivenlik yardimlar1 saglayan Ordu Yardimlasma Kurumu, Amele
Birligi, ilkokul Ogretmenleri Saglik ve Sosyal Yardim Sandigi ile Ozel Hayat
Sigortalar1 hakkinda asagida genel bilgi verilmektedir. Ayrica, ¢alismanin ilerleyen
kistmlarinda Ozel Hayat Sigortalar: ile Bireysel Emeklilik Sistemi arasinda yapilan
kiyaslama ve degerlendirmelerde, Ozel Hayat Sigortalar1 daha kapsamli olarak analiz

edilmektedir.

1.2.1. Ordu Yardimlasma Kurumu

Kisa adi OYAK olan Ordu Yardimlasma Kurumu, Milli Savunma Bakanligi’na
bagh olarak faaliyet g(istermektedir.3 " Tiirk Silahli Kuvvetleri kadrolarinda gorevli

biitin muvazzaf subay, sozlesmeli subay, askeri memur, astsubay, sozlesmeli

3103.01.1961 Tarih ve 205 Sayili Kanun, 09.01.1961 Tarih ve 10702 Sayili Resmi Gazete.
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astsubay ve uzman jandarmalar ile Emekli Maas1 Sistemi'ne giren iiyeler ve dliimleri
halinde Sistem'e devam etmek isteyen esleri OY AK daimi iiyesidir. Uzman erbaslar
ile Milli Savunma Bakanligi, Jandarma Genel Komutanlig: teskilatinda, OYAK ve
OYAK'!n sermayesinin %50'sinden fazlasina sahip oldugu veya istirak edecegi
sirketlerde calisan biitiin maagh ve {icretli memur ve miistahdemlerden arzu edenler
OYAK daimi iiyesi olabilmektedir. Muvazzaflik hizmetini yapmakta olan yedek
subaylar OYAK'In gecici iiyesi olmaktadir.*> Kurumun gelirleri, daimi iiyelerin
maaslarindan kesilecek %10, gecici liyelerin maaslarindan kesilecek %5 oranindaki
primlerle ve kurum mevcutlarin isletilmesi ile saglanmaktadir. OYAK, daimi
iiyelerine emeklilik, maluliyet, 6liim yardimi ve konut edindirme yardimi; gegici
iiyelerine ise iiyelikleri devam ettigi miiddetce maluliyet ve Olim yardimi
yapmaktadir. Ayrica, Kurumun daimi ve gecici iiyesi iken 6lenlerin mirasgilari, liim
yardimina hak kazanmaktadir.”> OYAK, daimi diyelerinin her tiirlii sosyal
ihtiyaclarin1 gidermek icin; mesken insa etmek, mesken kredisi vermek, ordu
pazarlari, ordu evleri, ordu talebe yurtlari, 6zel okullar kurmak, iiye ¢cocuklarina yurt

i¢i ve yurt dig1 tahsil ve staj burslar1 vermek gibi faaliyetlerde bulunmaktadir.
1.2.2. Amele Birligi

1921 yilinda kurulan Amele Birligi,”* Calisma ve Sosyal Giivenlik
Bakanligi’na bagli, yonetim, isleyis ve denetimi kendi yonetmeligine gore yapilan,
idari ve mali acidan 6zerk tiizel kisilige sahip bir sosyal giivenlik kurulusu olarak
faaliyet gostermektedir. Tiirkiye Tagkomiirii Genel Miidiirliigii, Karaelmas Elektrik
Dagitim A.S., Catalagz1 Isletme Miidiirliigii ve Tiirkiye Elektrik Uretim-iletim A.S.
Kuzey-Bati Anadolu Sebeke Isletme Grup Miidiirliigiiniin Zonguldak ve Eregli
Komiir Havzasinda calisan isgilere ilave sosyal giivenlik yardimi yapma amaci
tasimaktadir. Amele Birligi, kapsaminda bulunan personele gegici is goremezlik,
tedavi yardimlari, 6grenim, cenaze, defin, is kazasi yardimlan ile ikraz yardimlar
yapmaktadir. Prim oran1 %3 olup, zorunlu iiyeler i¢in yaris1 isveren yarist da isci
tarafindan, goniillii tiyeler i¢in ise tamamu isci tarafindan 6denmektedir. Sandik iiyesi

igsciler aym1 zamanda 506 Sayili Kanuna tabi olduklarindan, gegici is goremezlik

*2205 Sayili Kanun md.17.
33205 Sayil1 Kanun md.20 ve 22.
3410.09.1921 Tarih ve 151 Sayili Kanun.
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O0denegini SSK’dan talep etmektedir. Ancak, yasada Ongoriilen kosullar mevcut
bulunmadig icin edimleri elde edemeyen sigortalilarin agiklar1 sandik tarafindan
telafi edilmektedir. 506 Sayili Kanun kapsamina girmeyen biiyiikanne, kardes gibi

bazi sigortali yakinlarina sandik tarafindan saglik hizmeti sunulmaktadir.
1.2.3.  ilkokul Ogretmenleri Saglk ve Sosyal Yardim Sandig

flkokul Ogretmenleri Saglik ve Sosyal Yardim Sandigi (ILKSAN),* bir ek
sosyal giivenlik kurumu fonksiyonu gérmek tizere kurulmustur. Biitceden maas alan
ilkokul o6gretmenleri, ilkokul yardimci ve stajyer ogretmenleri, yetistirme yurtlari
Ogretmenleri, arizali ¢ocuklara ilk tahsillerini veren miiesseselerin dgretmenleri,
egitim miidiirleri, ilk Ogretmen miifettis ve denetmenleri, uygulama okulu
ogretmenleri, Ikogretim Umum Miidiirliigii ve egitim miidiirliikklerinde vazifeli
memurlar ile Sandik iglerinde calisan memurlar Sandiga iiyedir. Sandik iiyesi iken
emekliye ayrilanlar, isterlerse iiyeliklerini devam ettirebilmektedir. Sandigin en
onemli gelir kaynagi, sandik iiyelerinden alinan ve genel kurul tarafindan miktar
tespit edilen aidatlardir. Sandigin yapacag yardimlarin neler olacagi ana statii ile
belirlenmektedir. Hazirlanan ana statiiler ¢esitli sekillerde degisiklige ugramistir. Son
degisiklikle sandik iiyelerine; bor¢ para verme, evlenme yardimi yapma, Oliim
yardimi yapma, maluliyet yardimi yapma ve emeklilik yardimi yapma gibi sosyal
yardimlar saglanmaktadir. Sandik, yardim faaliyetleri yaninda 6gretmen pazarlar

isletmek, 6gretmen misafirhaneleri kurmak gibi faaliyetlerde de bulunmaktadir.
1.2.4. Ozel Hayat Sigortalar

Ozel hayat sigortalar1; 6liim, yasama ve her ikisinin birlikte kapsandigi hem
Olim hem de yasama ihtimallerine bagh teminatlar ile ferdi kaza, hastalik sonucu
maluliyet ve tehlikeli hastaliklara giivence vermektedir. Ozel hayat sigortalari,
sigorta sOzlesmesinin konusuna gore vade sonuna kadar muhtemel rizikonun ortaya
cikmasi ya da ¢ikmamast durumuna bagl olarak sigortaliya sézlesmede belirtilmis
miktarda tazminat 6denmesini veya nemalandirilmis toplu ya da ayhik odeme
yapilmasini saglamaktadir. 2002 itibariyle 29 sigorta sirketinin faaliyette bulundugu

hayat sigortaciliginda 671 trilyon prim iiretilmis buna karsilik 536 trilyon tazminat

3513.01.1943 Tarih ve 4357 Sayili Kanun, 19.01.1943 Tarih ve 5308 Sayili RG
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O0denmistir. 2001 yilina gore 2002 yili sonunda sigortali sayisinda %9,93’liik azalma
meydana gelmis ve sigortali sayis1 5.065.194’ten 4.562.469’a diismiistiir. Hayat
dalinda kisi basina diisen para miktar1 2001°de 294.104.357 TL iken bu rakam
2002°de %13,65 azalarak 253.971.537 TL olmustur.*®

Son yillardaki bu olumsuzluga ragmen iilkemizde, ozellikle hayat ve saglik
sigortalar1 kurulusundan bu yana hizli bir gelisme gostermektedir. Sigortacilik
sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi, yeni kurulan sirketlerin artan rekabeti ve
hepsinden 6nemlisi 1 Ocak 1998 tarihinde yiiriirliige giren diizenlemeler bu alandaki
hizli gelismelerin esas nedenlerini olusturmaktadir. S6z konusu diizenlemelerle
gelismis sigortacilik piyasalarindaki uygulamalar, iilkemizde de olanakli hale
getirilmistir. Bu baglamda; sigortalilarin 6dedigi primlerin sirkete intikal ettikten
hemen sonra sigortali adina yatirima yonlendirilmesi gerekmektedir. Sigortalilar,
portféyiin ortalama rizikosu yerine kendi yaslarina karsilik gelen riziko primi kadar
O0demede bulunmaktadir. Sigorta sirketlerinin sigortalilara olan taahhiitlerinin
toplami1 olan hayat fonlarim yatiracaklar yatirim alanlar ve tiirleri ¢esitlendirilmistir.
Riskin dagitilmasi ve en uygun portfoy yapisinin olusturulmasi amaciyla yatirim
tiirlerine gore azami oranlar belirlenmistir. Sirketlerin hayat fonlarmin yatirim
gelirlerinin hesaplanmasi ve sigortalilara dagitilmasina iligkin esaslar ayrintili olarak
ele alimmustir. Sirketlerin hayat sigorta portféylerinin yapisi, iptaller ve ayrilmalarin
takibine yonelik diizenlemeler yapilmistir. Iptal oram yiiksek olan sirketler icin ek
onlemler alinmak suretiyle onlarin saglikli bir portfoy yapisi olusturmasi
amaclanmistir. Sirketlerin teknik ve idari altyapilarinin gelistirilmesi, sigortalilara
daha iyi hizmet sunmalar ve sigortacilik icin hayati 6neme haiz istatistiki verilerin

olusturulmasi ayrintili olarak diizenlenmistir.
2. BIREYSEL EMEKLILIK SiSTEMIi

Calismamizin birinci boliimiinde diinyadaki uygulamalari incelenerek bilgi
verilen bireysel emeklilik sistemlerinin kamusal emeklilik ayagina ilave gelir
saglama amaciyla faaliyet gosterdigi ve gecen siiregte de onemini artirdigi, kimileri

tarafindan elestirilirken kimileri tarafindan da desteklendigi goriilmektedir.

3% Hazine Miistesarligi, 2002 Yih Tiirkiye’de Sigorta Faaliyetleri Hakkinda Rapor, (Sigorta
Denetleme Kurulu, 2003), s.35-37.
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Genellikle gelismis iilkelerde goniilliiliik esasiyla, gelismekte olan iilkelerde ise
zorunluluk esasiyla isleyen 6zel emeklilik programlari, yillar siiren tartigmalardan
sonra diinyadaki yaygin uygulamanin aksine gelismekteki bir iilke olan iilkemizde
zorunluluk esasiyla degil goniilliilik esasiyla 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren iiye

kaydetmektedir.3 !

2.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ortaya Cikisi

Diinyanin ¢esitli iilkelerinde bireylerin calisirken sahip olduklar1 hayat
standartlarim1 ve refah diizeylerini emeklilik donemlerinde devam ettirebilmelerini
saglamak amaciyla hayata gecirilen bireysel emeklilik planlari, cok ayakli emeklilik
sistemlerinin genel olarak ikinci veya iigiincii ayaginda yer almaya baslamustir.*®
Sosyal sigorta sistemimizin cesitli nedenlerle maruz kaldigi krizler ve diinyadaki ¢cok
ayakli emeklilik sistemi olusumlari, iilkemizde de benzer nitelikteki yapilanmalarda
etkili olmustur. Birinci ayaktaki kamusal emeklilik programlarim1 tamamlayan
mesleki nitelikli sosyal giivenlik programlarinin olusturulmasi diigiincesi gecmis
yillarda 6zellikle bes yillik kalkinma planlarinda siklikla giindeme gelmis olmakla
beraber, yukarida ornegi verilen OYAK disinda pek basarili olamamistir. Mevcut
sosyal sigorta sistemimizin sosyal, ekonomik, demografik sorunlar1 ¢6ziimlense dahi
tatmin edici bir sosyal giivenlik sisteminin tek basina sosyal sigorta sistemi ile
saglanamayacagina iligskin diinyadaki tecriibeler, iilkemizde dogum artis hizinin
diismesine karsin hayatta kalma siiresinin uzamasina bagh olarak genc agirlikli
niifusumuzun gelecekte yash agirlikli niifusa doniisecek olmasi, mevcut sartlarda
aktif-pasif dengesinin zor tutturuldugu dikkate alindiginda gelecek yillarda yaslanan
niifus nedeniyle ¢ok ciddi sorunlarla karsilagilacak olmasi ve bireylerin emeklilik
donemlerinde refah diizeylerinin azalacak olmasi® birinci ayak sosyal sigorta
programlarinin yeniden yapilandirilmasi ¢alismalarinda, 6zel emeklilik programlarin

sosyal giivenlik sistemine entegre edilmesi yaklasimlarina ivme kazandirmistir. Ozel

37 28.03.2001 Tarih ve 4632 Sayili Kanun (07.04.2001 Tarih ve 24366 Sayili RG) ile yasalasan ve
yayimi tarihinden 6 ay sonra (07.10.2001) yiiriirliige giren “Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim
Sistemi Kanunu” yaklasik 2 yil siiren hazirliklardan sonra 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren iiye
kaydina baglamistir. Ayrica, soz konusu kanunla ilgili yonetmelikler, tebligler, genelgeler
cikarilmistir.

*¥ Meral Ak EGEMEN, “Diinyada ve Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemleri”, Tekstil isveren,
S:283, (Temmuz 2003), s.42.

39 [brahim Halil CANAKCI, “Emeklilik Fonlar1 Piyasalara Uzun Vadeli Bir Fon Akig1 Saglayacaktir”,
isveren, C:42, S:2, (Kasim 2003), s.2.
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emeklilik yaklasimlari gergevesinde; TURK-IS, DISK, HAK-IS, TiSK gibi is¢i ve
isveren sendikalari, TOBB ve TUSIAD gibi meslek kuruluslari, siyasi partiler basta
olmak iizere pek cok kesim sosyal giivenlik sistemimizin yeniden yapilandirilmasi
konusunda goriislerini ortaya koymustur. Ayrica bireysel emeklilik sistemi
hazirliklarinda, portféy yoneticileri, hayat sigorta sirketleri, sosyal giivenlik vakiflart
ve bu alanda akademik calisma yapanlardan da yararlamilmustir. ilgili kesimlerce
yapilan c¢alismalar dogrultusunda getirilen Oneriler ve elestiriler, 6zel emeklilik
ayagimin dahil olacagi c¢ok ayakli sosyal giivenlik sisteminin en uygun nasil
yapilandirilabilecegine iligkin yaklasimlar1 somutlagtirmigtir. Genel olarak isci
sendikalarinin kars1 oldugu isveren sendikalarinin ise destekledigi 6zel emeklilik
ayagl, bazi siyasi partilerin programlarinda da yer almistir. Sosyal giivenlik
sisteminin yeniden yapilandirilmasin1 ve 6zel emeklilik ayaginin sisteme entegre
edilmesini aciktan destekleyen meslek kuruluslarindan TOBB ve TUSIAD,
hazirladiklar1 raporlarla bu alandaki tartismalara ve yaklasimlara etki etmistir.
Donemin hiikiimeti tarafindan UCO uzmanlarina hazirlatilan “Sosyal Giivenlik
Reformu Projesi” ise, ¢ok ayakli sosyal giivenlik sistemi olusturma diisiincesinin en
kapsamlisi olmustur. S6z konusu raporu degerlendiren sosyal taraflar, segenekler
arasinda goniilliilitk esasina dayali 6zel emeklilik modelini daha uygulanabilir olarak
gormiis ve bu dogrultuda cok ayakli bir emeklilik sisteminin olusturulmasini

. . . 40
benimsemistir.

2.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Amaci ve Kapsamm

Bireysel emeklilik, zorunlu kamu sosyal giivenlik sistemlerine ilave olarak 6zel
sigorta tekniginin kullanildig1 ve yashlik riskine karsi verilecek giivenceyi bireyin
kendi sorumluluguna birakan yapiya sahiptir. S6z konusu giivence, bireyin yapacagi
tasarruflarla saglanmaktadir. Birey tasarruflar ile saglanan sosyal amacin yani sira
biriken fonlarla olusacak sermaye birikimi ve sermaye birikimine bagli olarak
yapilacak yatirrmlarla da ekonomik amag gerceklestirilmektedir. Ulkemizde goniillii
katilima dayali ve belirlenmis katki esasiyla olusturulan bireysel emeklilik sisteminin
4632 Sayili Kanun’a gore amaci; kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi

olarak, bireylerin emeklilige yonelik tasarruflarinin yatirirma yonlendirilmesi ile

40 yusuf ALPER, “Sosyal Giivenlikte Yeni Bir Adim: Bireysel Emeklilik”, Cimento isveren, C:16,
S:2, (Mart 2002), s.15.
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emeklilik doneminde ek gelir saglayarak refah diizeylerinin yiikseltilmesi,
ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak istihdamin artirilmast ve ekonomik
kalkinmaya katkida bulunulmasini temin etmektir.*' Buna gore kanunla saglanmak
istenen sosyal amagclar; kamu sosyal giivenlik sistemini tamamlayici nitelikte ek
sosyal giivenlik garantisi saglayan kurumsal yapiy1 olusturmak, bireyleri emeklilige
yonelik tasarrufa tesvik ederek emeklilik donemlerinde refah diizeylerini yiikseltecek
ek bir gelir sahibi olmalarin1 saglamak, emeklilik dénemleri i¢in tasarruf etmek
isteyenlere alternatif yatirim imkanlar1 sunmaktir. Kanunla saglanmak istenen
ekonomik amaclar ise; ekonomiye uzun vadeli kaynak saglayarak istihdamin
artinlmas1 ve tasarruf yetersizligi sorununu c¢ozerek ekonomik kalkinmanin
hizlandirilmasidir. Diger bir anlatimla bireysel emeklilik sistemi, kamu sosyal
giivenlik sistemini ikame etmeyi degil tamamlamayi, bireylerin isteklerine bagh
olarak ikinci bir emeklilik gelir elde edebilmelerini amaclamaktadir. Boylelikle,
bireyler kendi tasarruflar1 ve bunlarin getirileri sayesinde emeklilik donemlerinde ek
bir gelire sahip olarak refah diizeylerinin artmasina katkida bulunmus olmaktadir.
Bireyi dogrudan ilgilendiren s6z konusu amagclarin diginda ulusal tasarruf egilimin
artmasiyla reel sektoriin kullanabilecegi fonlarla ekonomiye uzun vadeli kaynak
saglanarak iiretimin ve istihdamin artirilmasi, istikrarh biiyiimenin gerceklestirilmesi
ve sermaye piyasalarinin derinlesmesi, ekonomik kalkinmaya katkida bulunulmasi da
dolayl olarak amaglanmaktadlr.42 Bireysel emeklilik sistemi tasarimindaki dogrudan
amaclar incelendiginde, iilkemizde siirdiiriilebilir bir sosyal giivenlik sisteminin
kurulmasimi destekleyici bir tespitin yapildigi; dolayli amaglar incelendiginde ise,
mali cevreler tarafindan sistemin sosyal giivenlik fonksiyonundan daha ©ncelikli
olarak ekonomik fonksiyonunun dikkate alindig1 goriilmektedir. Bireysel emeklilik
sistemine, medeni haklarin1 kullanma ehliyetini haiz kisilerin katilabilmesi
miimkiindiir. Bu baglamda bireysel emeklilik sistemi kapsaminda 18 yasin1 dolduran;
kadin-erkek, yasli-geng, calisan-calismayan ayirimi olmaksizin ve is¢i, memur,
esnaf, igveren gibi statiisiine bakilmaksizin herkes yer alabilmektedir. Her hangi bir

sosyal giivenlik kurumuna bagli olmas1 veya olmamasi hatta kisinin vergi miikellefi

14632 Sayili Kanun:md.1.

2 Ali Haydar ELVEREN, “Bireysel Emeklilik Sisteminin Makro Ekonomik Etkileri”, isveren, C:41,
S:8, (Mayis 2003), s.23; Dogan CANSIZLAR, “Bireysel Emeklilik Sistemi ve Sermaye Piyasalar1”,
isveren, C:XL, S:3, (Aralik 2001), s.11.
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olmasit veya olmamasi bireysel emeklilik sistemine katilim acisindan bir kosul
degildir. Kisi, sosyal sigortalardaki teklik ilkesinin aksine isterse birden fazla

bireysel emeklilik hesabina ayn1 anda istirak¢i olabilmektedir.
2.3. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri

Bireysel emeklilik sisteminin cesitli 6zellikleri bulunmaktadir. En 6nemli
ozelliklerinin basinda, bireylerin emeklilik donemlerinde kamu sosyal giivenlik
kurumlarindan aldiklar1 emeklilik maasina ilave olarak ikinci bir gelir kaynagina
sahip olmalarin1 saglayan ve bu yoniiyle de kurulus amacina uygun bir sekilde
kamusal emeklilik programlarini tamamlayan fonksiyonda olmasi gelmektedir.
Sistem, soz konusu fonksiyonunu goniilliiliik esasina dayali olarak yerine
getirmektedir. Katilim, tamamen bireylerin iradelerine bagl olup, isverenler de

isterlerse calisan adina goniillii olarak katkida bulunabilmektedir.

Bireysel hesaplarda fonlama yontemiyle isleyen sistemde bireylerin emeklilik
gelirleri, bireylerin kendi nam ve hesaplarinda birikecek katkilar ve bu katkilarin
isletilmesinden saglanacak getirilere gore belirlenmektedir. Katilim1 tesvik amaciyla

vergi avantajlar1 saglanmaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminin diger 6nemli bir Ozelligi, 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 bilgilendirebilmesine ilave olarak, emeklilik sirketleri bireyin kendi

hesaplarina iliskin bilgileri, yazili olarak katilimcilarin adreslerine gondermektedir.

Bireysel emeklilik sistemi bir tasarruf mekanizmasi ile islediginden sigortacilik
faaliyeti yapilmamasi 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,
katilimcinin talepleri ve risk/getiri 6zellikleri dogrultusunda fonlama yontemiyle

degerlendirilmekte ve katilimcinin siteme girdigi andan ayrildig1 ana kadar her hangi
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bir sigorta islemi yapllmamaktadlr.43 Ancak, emeklilik hakkinin kazanilarak
birikimlerin toplu olarak alinmayip yillik gelir sigortasi yoluyla maas seklinde
kullanilmasinin katilimci tarafindan tercih edilmesi halinde sigortacilik esaslarina
uygun bir sekilde sistemdeki birikimler diizenli maas 6demelerine cevrilmektedir.
Ayrica, katilimecinin is goremezlik riskine maruz kalmasi halinde kendisi, vefat
etmesi durumunda ise lehdarlar1 veya kanuni mirascilan birikimleri alabilmektedir.

Bu durum, dolayl olarak da olsa bir sigortacilik faaliyeti olmaktadir.

Bireysel emeklilik sistemi, kamu sosyal giivenlik kurumlarindan ayri olarak
kamunun gozetim ve denetimi altinda faaliyet gostermektedir. HM (Hazine
Miistesarligi), emeklilik sirketlerinin kurulus, faaliyet ve denetiminden; Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK) ise toplanan tasarruflarin kurallara uygun olarak
kullanilmasint gozetlemekten sorumludur. HM’nin gérev ve yetki alani daha ¢ok
emeklilik sirketlerinin kurulug ve calisma esaslart ile emeklilik sozlesmesi
kapsaminda sunulacak emeklilik planlar1 ve bireysel emeklilik aracilari konusunda
yogunlagsmaktadir. SPK’nin gérev ve yetkileri ise, daha ¢ok emeklilik yatirim fonlari,
portfoy yoOnetim sirketleri ile takas ve saklama hizmetine iliskin hususlarda
bulunmaktadir. Diger bir ifadeyle, bireysel emeklilik sisteminde devlet dogrudan

taraf olmamakla beraber, sistemin isleyisinde ve denetiminde aktif rol almaktadir.

2.4. Bireysel Emeklilik Sisteminin isleyisi ve Yapisi

Bireysel emeklilik sisteminde kurumsal yapinin en iistiinde Bireysel Emeklilik
Danisma Kurulu (BEDK) bulunmaktadir. BEDK, bireysel emeklilik sistemi ile ilgili
politikalar1 belirlemekte ve hayata gecirilmesi ile ilgili gerekli 6nlemler konusunda

onerilerde bulunmak ve mevzuat diizenlemeleri hakkinda tavsiye niteliginde karar

almakla gorevlidir. BEDK; HM’ nin baskanliginda, Maliye Bakanligi, Calisma ve
Sosyal Giivenlik Bakanligi, HM ve SPK tarafindan goérevlendirilecek en az genel

miidiir seviyesindeki birer temsilciden olugsmaktadir.

BEDK, ii¢ ayda bir HM tarafindan 6nerilen ve Bagkan tarafindan belirlenen
tarih ve giindemle olagan olarak toplanmaktadir. BEDK iiyelerinin toplantilara bizzat

katilmalar1 esas olup iiyelerin herhangi bir nedenle islerinden gecici veya siirekli

* EGEMEN, a.g.e., s.42.



59

olarak ayrilmalar1 halinde yerlerine vekilleri toplantiya katilmaktadir. Olagan
toplantilar disinda, Baskanin gerek gordiigii hallerde veya BEDK {iyelerinden birinin
yazili bagvurusu iizerine Bagkan tarafindan olaganiistii toplantiya ¢agirilabilmektedir.
BEDK, toplantiya cagirilan {iiyelerin yarisindan bir fazlasi ile toplanmakta ve
cekimser oyun kullanilamadig1 toplantida kararlar, toplantiya katilan iiyelerin salt

cogunlugu ile alinmaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminin isleyisine iliskin esaslar, 4632 Sayili Kanun ve
bu kanuna bagli olarak c¢ikarillan yonetmelikler ile diizenlenmistir. S6z konusu
diizenlemeler incelendiginde, sistemin katilimcilar ve emeklilik sirketleri acisindan
igleyis yapist 6n plana c¢ikmaktadir. Ayrica, katilimcilar ile emeklilik sirketleri
arasinda aracilik yapacak bireysel emeklilik aracilar1 ve katkilarin degerlendirilecegi
emeklilik yatinm fonlarina iligkin diizenlemelerin de yapildigi goriilmektedir.
Yapilan diizenlemeler gore sistemin en 6nemli unsurlarindan olan emeklilik girketleri
ve bireysel emeklilik aracilart; katilimcilara, iiciincii kisilere ve kuruluslara karsi
gercege aykiri, yamltict ve aldatici beyanda bulunamamakta ve ilan, reklam ve
brosiirleri ile bu amaca yonelik her tiirlii faaliyetlerinde bu nitelikteki ifadelere yer

verememektedir. Aksi halde idari para cezalar uygulanmaktadir.
2.4.1. EmekKklilik Sirketleri

Bireysel emeklilik sisteminde faaliyeti gerceklestiren emeklilik sirketleridir.
Bireysel emeklilik sisteminin, Hayat sigorta sirketinden doniisen emeklilik
sirketlerine saglayacag avantajlar vardir. S6z konusu emeklilik sirketleri; emeklilik
fonlarin1 yoneten kurumlar arasinda yer alma olanagi, emeklilik fonlar1 alaninda
rekabetten kaynaklanan dinamizm, etkinlik ve verimlilikten faydalanma, tiim
emeklilik hesab1 sahiplerinin vefat ve malulliik risklerine kars1 sigortalanma tekeli ve
emeklilik hesaplarinda biriken tasarruflarin emeklilik doneminde yillik gelir
sigortasina c¢evrilmesi tekeli gibi sayisiz avantajdan faydalanacaklardlr.44 Rekabete
acik olmasi nedeniyle birden fazla olmasi gereken emeklilik sirketlerinin kurulusu,
organlari, birlesme ve devirleri hakkinda yapilan diizenlemeler asagida ele

alinmaktadir.

# “Bireysel Emeklilik Mevzuati Rehber Kitapgig1”,Bireysel Emeklilik Rehberi, Commercial Union
Hayat ve Emeklilik Satig Egitim Boliimii ,06/2004,Istanbul,s.137
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2.4.1.1. Emeklilik Sirketlerinin Kurulusu

Emeklilik sirketi, 4632 Sayili Kanun’a gore kurulan ve bireysel emeklilik
sisteminde faaliyet gostermek iizere 4632 Sayili Kanun’la kurulan emeklilik
bransinda ruhsat almis sirkettir. Hayat ve ferdi kaza sigortalar branslarinda da ruhsat
alabilen emeklilik sirketlerinin her bir brans icin hesaplarn ayr1 tutmasi
gerekmektedir.45 Istisnalar hari¢ olmak iizere, 4632 Sayili Kanun kapsaminda
bulunmayan gercek ve tiizel kisiler, soz konusu kanun kapsaminda faaliyette
bulunduklar1 izlenimi verecek sekilde “Emeklilik”, “Emeklilik Plan1”, “Emeklilik
Fonu”, “Emeklilik Yatirim Fonu” gibi kavramlar1 veya ayni islevi goren ifadeleri
kullanamamaktadir. Aksi halde ilgili gercek veya tiizel kisiler idari para cezasi ile
cezalandirilmaktadir.*® Séz konusu kavramlart kullanilabilecek olan emeklilik
sirketinin kurulusu, HM’nin bagli oldugu Bakanin iznine tabi olup emeklilik
sirketinin kurulusu i¢in HM’ye dilekce ile bagvurulmasi gerekmektedir. Bagvuru
dilekcesine ilgili yonetmelikte ayrintili diizenlenen pek cok belgenin eklenmesi

istenmektedir.*’ Bu belgelerden bazilar1 sunlardir:

1.  Sekli ve igerigi HM tarafindan diizenlenen ve emeklilik sirketi

kuruculan tarafindan noter huzurunda imzalanan birer beyanname.

2. 4632 Sayil1 Kanun ve mevzuata uygun olarak hazirlanan ve anonim
sirket seklinde kurulan emeklilik sirketinin kurucular1 tarafindan

imzalanan ana sdzlesmenin bir ornegi.

3.  Odenmis sermayesi en az 10 trilyon Tiirk lirasi olmak iizere
emeklilik sirketinin sermayesinin 20 trilyon Tiirk lirasindan az
olmamasi ve kalaninin 3 yil icinde 6denmesinin taahhiit edilmis
oldugunu, hisse senetlerinin tamaminin nama yazili olarak nakit
karsiligi ¢ikarnldigini ve sermayenin en az %51’inin mali piyasalar
konusunda yeterli bilgi ve tecriibeye sahip tiizel kisi ortaklarina ait

oldugunu gosterir belge.

* 4632 Sayili Kanun: md.8.
0 4632 Sayili Kanun: md.22.
4728.02.2002 Tarih ve 24681 Sayili RG
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4. HM’ye verilmek iizere gergek kisi kurucular ile sermayedeki
dogrudan veya dolayl pay sahipligi %10 veya daha fazla olan diger
gercek kisilerce Adli Sicil ve Istatistik Genel Miidiirliigii veya
Cumbhuriyet Savciliklarindan son alt1 ay icinde alinmis adli sicil

belgeleri.

5. Emeklilik sirketi kuruculan ile sermayedeki dogrudan veya dolayl
pay sahipligi %10 veya daha fazla olan gercek veya tiizel kisilerin
miiflis olmadiklarina ve konkordato ildn etmis bulunmadiklarina
iliskin beyanlar ile tasfiyeye tabi tutulan bankerler, bankalar, ve
sigorta sirketlerinde dogrudan ve dolayli %10 veya daha fazla bir

oranda pay sahibi olmadiklarin1 gdsteren belge.

6. Emeklilik sirketi kurucular ile sermayedeki dolayli pay sahipligi
%10 veya daha fazla olan gercek veya tiizel kisilerin muaccel vergi
borcu bulunmadigina ve vergi kacak¢iligl veya vergi kacakeiligina
tesebbiis suclarindan dolay1r kesinlesmis mahkumiyet kararlarinin
bulunmadigina iliskin ilgili vergi dairelerinden, prim borcu
olmadigina dair sosyal giivenlik kuruluslarindan alinan belgeler ile
kurucularin, ilgili vergi dairelerince onayli son ii¢ yila iliskin gelir

veya kurumlar vergisi beyannameleri.

HM, en gec¢ iki ay icinde emeklilik sirketinin kurulus basvurusunu yapanlara
kurulus iznine iliskin sonucu bildirmektedir. Kurulus izni alan emeklilik sirketi,
kurulus islemlerini tamamladiktan sonra gerekli belge ve bilgilerle faaliyet ruhsati
basvurusunu yapmaktadir. Ciinkii, kurulus izni alan emeklilik sirketinin faaliyete
gecebilmesi icin emeklilik bransinda faaliyet ruhsati alma zorunlulugu
bulunmaktadir. Emeklilik sirketinin kurulusu icin izin alinmasina ragmen, izin
tarihinden itibaren bir yil icinde emeklilik bransi faaliyet ruhsatim almak igin
basvurulmadigr veya gerekli belgelerin siiresi icinde tamamlanmadigi takdirde
emeklilik sirketinin kurulus izni kendiliginden gecersiz olmaktadir. Emeklilik sirketi;
emeklilik branginda faaliyet gostermek icin emeklilik brangi faaliyet ruhsatini, hayat
ve ferdi kaza branslarinda da faaliyet goOsterecekse bu branslara ait faaliyet

ruhsatlarint HM’den almaktadir. Ayrica, emeklilik sirketinin faaliyet ruhsatini
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alabilmek icin; iki yil icinde en az yiizbin katilimciya hizmet verebilecek sekilde
gerekli her tiirlii planlamay1 yapmis olmasi, is plan ve sistem tasariminda ongoriilen
diizenlemeleri tamamlamasi, fiziksel mekan, teknik ve idari alt yapi ile insan
kaynaklar1 uyumunu saglamis olmasi gerekmektedir. Anilan kosullar dogrultusunda
yapilmasi gereken basvuruya iligkin inceleme sonuclar iki ay i¢inde gerekgeli olarak

ilgililere teblig edilmektedir.

Emeklilik bransinda faaliyet ruhsati alan emeklilik sirketi, faaliyet ruhsatinin
verilis tarihinden itibaren en geg ii¢ ay i¢inde en az ii¢ emeklilik yatirnm fonu kurmak
iizere SPK’ya basvurmak zorundadir. Emeklilik yatirim fonu kurma bagvurusunun
zamaninda yapilmamasi veya reddedilmesi durumunda verilmis olan izin ve faaliyet
ruhsati kendiliginden gecersiz olmaktadir. Hayat branginda faaliyet gosteren, yeni
police akdetme yetkisi olan ve siiresi i¢inde gerekli sartlar1 yerine getirerek emeklilik
sirketine doniisen sigorta sirketlerinin s6z konusu branslardaki ruhsatlar
gecerliliklerini korumaktadir. Bu sirketler ile hayat ve ferdi kaza branslarinda da
faaliyet gosterecek sirketlerin her bir bransa ait hesaplari ayr tutmalar

gerekmektedir.
2.4.1.2. Emeklilik Sirketlerinin Organlar

Emeklilik sirketinin yonetim kurulunun en az bes kisiden olugmast
gerekmektedir. Emeklilik sirketin genel miidiirii ve genel miidiiriin yoklugunda vekili
yonetim kurulunun dogal {iiyesi olmaktadir. Yonetim kurulu {iiyelerinin salt
cogunlugunun, denetim kurulu iiyelerinin, genel midiiriin, genel miidiir
yardimcilarinin ve bagka unvanlarla istihdam edilseler dahi yetki ve gorevleri
itibariyle genel miidiir yardimcisina denk veya daha iist konumda imza yetkisine
sahip yoneticilerin en az lisans diizeyinde egitim gdrmiis olmalar1 ve sigortacilik
veya isletmecilik alaninda mesleki deneyime sahip olmalar1 gerekmektedir. Mesleki
deneyim siiresi genel miidiir i¢in on y1l digerleri i¢in yedi yildir. Ayrica, s6z konusu
kisilerin 4632 Sayil1 Kanun hiikiimlerine aykir1 hareketten dolay1 hapis veya bir
defadan fazla agir para cezasi ile cezalandirilmamis olmasi ve emeklilik sirketi
kurucularinin; tasfiyeye tabi tutulan bankerler, bankalar, sigorta sirketleri ile para ve
sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren diger kurumlarda dogrudan ve dolayl yiizde

on veya daha fazla bir oranda pay sahibi olmamasi, ilgili mevzuat gercevesinde
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faaliyetlerinin tamamen veya belirli faaliyet alanlari itibariyle siirekli veya bagvuru
tarihinden Onceki bir yil igerisinde bir ay veya daha fazla siireyle gecici siireyle
durdurulma karar1 verilmemis olmasi, miiflis veya konkordato ilan etmis olmamasi,
taksirli suglar hari¢ olmak iizere affa ugramis olsalar dahi agir hapis veya bes yildan
fazla hapis yahut basit veya nitelikli zimmet, ciirim islemek icin tesekkiil
olusturmak, irtikap, riisvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, inanci kotiiye
kullanma, dolanh iflas gibi yiiz kizartici suglar ile istimal ve istihlak kacakg¢ilig
disinda kalan kacakeilik suglari, resmi ihale ve alim satimlara fesat karistirma, kara
para aklama veya devlet sirlarmmi acgifa vurma, vergi kagakcilifi veya vergi
kacakeiligina tesebbiis suglarindan dolay1 kesinlesmis mahkumiyet kararlarinin
bulunmamast gerekmektedir. Genel miidiir ve genel midiir yardimcist olarak
atanacaklarin, yukarida aranan sartlar1 tasidiklarimi gosteren belgelerle birlikte
HM’ye bildirilmesi, herhangi bir nedenle gorevden ayrilan genel miidiir ve genel
miidiir yardimcilarinin, goérevden ayrilma nedenleri emeklilik sirketi ve gorevden
ayrilan tarafindan, ayrilis tarihinden itibaren on is giinii icerisinde HM’ye bildirilme
zorunlulugu bulunmaktadir.*® Gerekli niteliklere haiz olmayan kisilerin ¢alistirilmast
ve bildirim yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmemesi durumunda ilgili gercek ve tiizel

kisiler idari para cezasi ile cezalandirilmaktadir.
2.4.1.3. EmeKklilik Sirketinde Birlesme ve Devir

Bir gercek veya tiizel kisinin, emeklilik sirketinin sermayesinin dogrudan veya
dolayh olarak %10 veya fazlasim temsil eden paylar1 edinmesi ile bir ortaga ait
paylarin emeklilik sirketi sermayesinin %10’ nu, %20’sini, %33’linli ya da %50’sini
agmas1 sonucunu doguran hisse edinimleri ile bir ortaga ait paylarin s6z konusu
oranlarin altina diismesi sonucunu doguran hisse devirleri, Bakanligin iznine tabi
olmaktadir. Oy hakki edinilmesi ile hisselerin rehnedilmesinde de s6z konusu hiikiim
uygulanmaktadir. Yonetim ve denetim kurullarina iiye belirleme imtiyaz1 veren veya
intifa hakki taninan hisse senetlerinin devrinde, herhangi bir oransal sinirlama
olmaksizin Bakanligin izni aranmaktadir. Emeklilik sirketinin tiim aktif ve pasiflerini
diger bir emeklilik sirketine devretmesi ya da bir veya birka¢ emeklilik sirketi ile

birlesmesi de Bakanligin iznine baghdir. Emeklilik sirketi sermayesinin %10 ve daha

8 4632 Sayili Kanun. md.12, ESY:MD.19.
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fazlasina sahip olan tiizel kisilerin sermayesinin dogrudan veya dolayli olarak
yukaridaki oranlar veya esaslar dahilinde el degistirmesi Bakanligin izniyle
gerceklesebilmektedir. izin, devralan ortagm kurucularda aranan sartlar1 tasimasi
kaydiyla verilebilmektedir. Kanun hiikiimlerine aykir1 olarak yapilan tescil islemleri

gecersiz olmaktadir.*

Bakanligin iznine tabi olan, emeklilik sirketinin tiim aktif ve pasiflerini diger
bir emeklilik sirketine devretmesi ya da bir veya birkac emeklilik sirketi ile
birlesmesi icin HM’ye yapilacak basvuruya bazi eklerin yapilmasi gerekmektedir. Bu
kapsamda izin bagvurusuna; birlesme veya devir sézlesmesi, birlesme veya devirden
beklenen sonuglar1 degerlendiren ayrintili yapilabilirlik raporu, birlesme veya
devirden itibaren en az {i¢ yillik hedeflerin ortaya konuldugu tahmini mali tablolar,
eklenmektedir. Birlesme ve devir s6zlesmelerinde katilimcilar ve sigortalilarin hak

ve alacaklarini ihlal eden hiikiimlere yer verilememektedir.
2.4.2. Bireysel Emeklilik Sistemine Katilma

Medeni haklarin1 kullanma ehliyetine sahip olanlar goniillii olarak bireysel
emeklilik sistemine katilabilmektedir. Katilma islemi, katilimci ile emeklilik
sirketinin akdedecekleri emeklilik sozlesmesi ile baslamaktadir. Zira, sisteme
katilmak isteyenlerin emeklilik sirketi ile emeklilik sozlesmesi imzalamalari
gerekmektedir. S6z konusu emeklilik sézlesmesi; katilimcinin sisteme girigini ve
cikisini, emekli olmasini, katkilarin 6denmesini, bu katkilarin bireysel emeklilik

hesaplarinda izlenmesini, fonlarda yatinma yonlendirilmesini, katilimei veya

lehdarina yapilacak o6demelere iliskin esaslari, taraflarin  diger hak ve
yiikiimliiliikklerinin diizenlenmesini kapsayan ve esas olarak katilimci ve sirketin taraf

olarak yer aldig1 bir s6zlesmedir. Diger bir anlatimla emeklilik s6zlesmesinde,

katilimcilar ve varsa igverenleri tarafindan 6denecek asgari katki tutar1 veya orant,
0deme donemleri, 6deme siireleri, kesilecek masraf paylari, katkilarin hangi tiir

emeklilik yatinm fonunda degerlendirilecegi vb. konularda ilgili taraflarin hak ve

¥ 4632 Sayili Kanun: md.13
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yiikiimliiliikleri diizenlenmektedir.”® Emeklilik sirketi tarafindan ilk kez uygulamaya
konulacak emeklilik sozlesmeleri, yillik gelir sigortasi sozlesmeleri ile bu
sozlesmelere iliskin yapilacak degisiklikler Hazine Miistesarligi (HM) onayina tabi
olmaktadir. Emeklilik s6zlesmelerinin bahsi gecen hiikiimlere aykiri olacak sekilde
diizenlenmesi ve HM’nin onayinin alinmamasi, idari bir sug¢ olup ilgili gercek ve

tiizel kisiler para cezasi ile cezalandirilmaktadir.

Emeklilik sozlesmesinin taraflari; bireysel emeklilik s6zlesmesine katki yapan
veya adina sirket nezdinde bireysel emeklilik hesab1 acilan katilimci ile emeklilik
sirketidir. Katki payinin bir boliimiinii de olsa 6édeyerek katilimcinin nam ve hesabina
emeklilik sirketi ile emeklilik sozlesmesini akdeden kisiler de katilimci ile birlikte
taraf olmaktadir. Emeklilik sozlesmesi devam ederken katilimcinin 6lmesi halinde
Medeni Kanun hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla, katilime1 tarafindan tayin edilen ve
kimligi emeklilik sozlesmesinde belirtilen lehdar veya lehdarlar taraf sifatim
kazanmakta ve ddemeler onlara yapilmaktadir. Lehdar tayin edilmemesi veya lehdar
tayini isleminin sonradan iptal edilmesi durumunda hak sahibi, katilimcinin yasal

mirascilart olmaktadir.

Bireysel emeklilik sistemindeki katilimci, HM tarafindan belirlenecek esaslar
dahilinde tanimlanmaktadir. Katilimcinin taraf oldugu her bir emeklilik s6zlesmesi,
HM’nin belirledigi esaslara gore ilk emeklilik so6zlesmesini diizenleyen emeklilik
sirketi tarafindan verilmig olan numarayr almaktadir. S6z konusu numara
katilimcinin bireysel emeklilik hesap numarasi olup, emeklilik sézlesmesi yiiriirliikte
kaldig1 siirece ve birikimlerin bagka bir emeklilik sirketine aktarimi sirasinda da
degismemektedir. Birikimlerin baska bir emeklilik sirketine aktarilmasi sonucu yeni
bir emeklilik s6zlesmesinin akdedilmesi halinde eski sozlesme ve bireysel hesap
numarasi yeni sOzlesme bilgisi olarak aktarim yapilan sirket tarafindan

saklanmaktadir.

Katilimcinin sisteme girisini baslatan emeklilik sozlesmesi; emeklilik plani,
emeklilik sozlesmesi teklif formu, emeklilik s6zlesmesi metni, emeklilik s6zlesmesi

O0zet metni kisimlarindan olusmaktadir. Emeklilik s6zlesmesinin imzalanmasindan

50 Mustafa Ali SU, “Sigortacilik A¢isindan Bireysel Emeklilik Sistemi”, Isveren, C:XL, S:3, (Aralik
2001), s.22.
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once emeklilik sirketi; bireysel emeklilik sistemine girmek isteyen katilimcinin
emeklilige yonelik beklentilerine, ortalama gelir diizeyine, kamu sosyal giivenlik
sistemine dahil olup olmamasina ve risk getiri profili formundaki bilgilere gore
uygun bir teklif hazirlamaktadir. Ayrica emeklilik sirketi, katilimcinin emeklilik
planina dahil olmadan 6nce yatirim kararn vermesine yardimci olmak i¢in bireysel
emeklilik sistemi, emeklilik sirketi, emeklilik plan1 hakkinda genel bilgiler iceren ve
emeklilik planina ait emeklilik yatirim fonlarimi tanitan bir tamitim kilavuzunu
katilimciya vermektedir. Katilimcinin emeklilik soézlesmesi teklifini kabul etmesi
halinde, emeklilik sozlesmesi teklif formunu usuliine uygun olarak doldurup
imzalamas1 gerekmektedir. S6z konusu formu doldurup imzalayan katilimci
tarafindan veya katilimcinin nam ve hesabina katki payinin veya giris aidatinin bir
kisminin veya tamaminin 6denmesinden sonra emeklilik sirketi teklifi en gec on is
giinii i¢inde yazili olarak reddetmezse emeklilik s6zlesmesi akdedilmis olmakta ve
katilim fiili olarak tamamlanmis olmaktadir. Emeklilik sirketinin, emeklilik
sozlesmesi kurulduktan sonra katki payinin sirket hesaplarina gecisini takip eden en
gec onbes isgiinii icinde hazirlaylp imzaladigi emeklilik sdzlesmesi metnini
katilimciya vermesi gerekmektedir. Emeklilik s6zlesmesi, katki paymin emeklilik
sirketi hesaplarina gectigi tarih itibariyle yiiriirlige girmektedir. Ik emeklilik
sozlesmesinde belirtilen yiiriirliik tarihi, katilimcinin bireysel emeklilik sistemine

giris tarihi olarak kabul edilmektedir.”!

Bireysel emeklilik sistemine grup olarak da katilabilmek miimkiindiir. Bu
baglamda grup emeklilik s6zlesmesi; en az on kisiyi veya on kisiden az olan bir
isyerinde, tiizel kisilige sahip bir meslek kurulusunda, dernekte ve sair kurulus veya
grupta calisanlarin yahut iiye olanlarmm tamamin1 kapsayacak sekilde de
diizenlenebilmektedir. Emeklilik s6zlesmesi akdedildikten sonra grubun on kisinin
altina diismesi sozlesmenin gegerliligini etkilememektedir. Isveren; tiizel kisilige

sahip bir meslek kurulusu, dernek veya sair kurulus veya grup ¢alisanlart veya

iiyeleri hesabina birden fazla emeklilik sirketi ile s6zlesme yapabilmektedir. Grup
emeklilik s6zlesmesinin akdedilmesinde emeklilik sirketi ile birlikte taraf olanlarin,

calisanlar veya iiyeleri hesabina, katki paylarinin veya giris aidatlarinin bir kismini

S BESY: md.8, 11,12.
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veya tamamini 0demesi ve calisanlarina yahut iiyelerine ait emeklilik sozlesmesi
teklif formlarin1 emeklilik sirketine intikal ettirmesinden sonra emeklilik sirketinin
teklifi en gec on is giinii icinde reddetmemezse grup emeklilik s6zlesmesi kurulmusg
olmaktadir. S6zlesmenin kurulmasindan sonra, katki paylarinin veya giris aidatinin
bir kisminin veya tamaminin emeklilik sirketi hesaplarina ge¢mesini takip eden en
gec¢ onbes is giinii iginde hazirlanip imzalanan grup emeklilik s6zlesmesi ilgili tarafa,
emeklilik sozlesmesi 6zet metni de katilimcilara verilmektedir. Grup emeklilik
sozlesmesi, katki paylarinin veya giris aidatinin bir kisminin veya tamaminin
emeklilik sirketi hesaplarina gectigi tarih itibariyla yiiriirlige girmektedir. Grup
emeklilik sozlesmesi akdedilirken veya akdedildikten sonra gruba dahil olacak
katilimcilar i¢in bireysel emeklilik sistemine giris tarihi o katilimci icin katki
paylarinin veya giris aidatinin bir kisminin veya tamaminin sirket hesaplarina gectigi

tarih olarak kabul edilmektedir.

Birikimli hayat sigortalarina prim 6deyen sigortalilar da birikimlerini aktarmak
suretiyle bireysel emeklilik sistemine katilabilmektedir. Emeklilik sirketleri, birikimli
hayat sigortalarindan bireysel emeklilik sistemine gecis yapacak sigortalilara dahil
olacaklarn emeklilik planlar1 kapsaminda gerekli diizenlemeleri hazirlamakta ve
emeklilik planlarina bu yonde o©zel sartlar koyabilmektedir. Birikimli hayat
sigortalarindan bireysel emeklilik sistemine gecisi yapilan katilimcilardan giris aidati
ve gecise iliskin her hangi bir masraf kesintisi yapilamamaktadir. Birikimli hayat
sigortasindan bireysel emeklilik sistemine gecenler giris aidati disindaki tiim gider
kesinti tutarlarin1 dahil olacaklar1 emeklilik planlarn kapsaminda belirlenen esaslar

dahilinde 6demektedir.
2.4.3. Emeklilik Sozlesmesi Taraflarimin Hak ve Yiikiimliiliikleri

Emeklilik sozlesmesi taraflarinin hak ve yiikiimliiliikkleri genel olarak, katki
payma iliskin, birikimlere iliskin ve emeklilige hak kazanmaya iliskin hak ve

yiikiimliiliikklerdir. Asagida s6z konusu hak ve yiikiimliiliikler incelenmektedir.
2.4.3.1. Katki Payma iliskin Hak ve Yiikiimliiliikler

Katilimci adina katki payina iliskin haklarin en basinda katilimcinin istedigi bir

zamanda bireysel emeklilik sistemine katkida bulunmaya ara verebilmesi
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gelmektedir. Katki pay1 6denmesine ara verilmesi durumunda, ara verilen siire kadar
emeklilige hak kazanilmasi icin gereken siire de uzamaktadir. Ancak, katilimcinin
dahil oldugu emeklilik plam1 kapsaminda ara verilen doneme karsilik gelen asgari
katki pay1 toplam tutar1 islem tarihinde 6denirse veya ddemenin yapildigi tarihteki
katki pay1 tutar1 kadar olmak kaydiyla sonradan da 6denmesi durumunda katki pay1
O0demeye ara verilen donem emeklilige hak kazanilmasi i¢in gereken siirenin
hesabinda dikkate alinmaktadir. Yani, emeklilige hak kazanmada katki pay1 6demeye
ara verilen siirenin hesaba katilmas1 icin ara verilen doneme iliskin katki payinin
sonradan 6denebilmesi miimkiin bulunmaktadir. Katki payr 6demeye ara verilen
donemde emeklilik sozlesmesinde hiikiim varsa, katilimcinin dahil oldugu emeklilik
planina ait yonetim ve fon isletim gider kesintileri yapilabilmektedir. Toplam birikim
miktarinin, yonetim ve fon isletim gider kesintilerini karsilayamamasi halinde
katilimciya haber verilerek emeklilik sirketin katilimciya yapmakla yiikiimlii oldugu
bildirimler durdurulmakta ve hesap pasif hale getirilerek herhangi bir kesinti
uygulanmamaktadir. Bu durumda, katilimcinin emeklilige hak kazanabilmesi igin
katki pay1 6demeye ara verdigi tarihten itibaren hesabin aktif hale doniistiigi tarihe
kadar gecen siireye karsilik gelen asgari katki payr toplam tutarim Odemesi
gerekmektedir. S6z konusu asgari katki pay1 tutari, islem tarihinde gecerli ve

emeklilik planinda belirlenmis olan tutar kadar olmaktadir.”

Emeklilik sirketi, emeklilik sdzlesmesinde aksine bir hiikiim yoksa, belirlenmis
katki payr miktarinin {izerinde yapilan édemeleri 6deme tarihinden Onceki son bir
yillik doneme ait 6denmemis katki paylarina mahsup edebilmekte veya Gdeme
tarihinden itibaren en fazla bir yillik donemde 6denmesi gereken katki payr olarak
kabul edebilmektedir. S6z konusu haller disinda, belirlenmis katki pay1r miktarinin
iizerinde yapilan Odemeler ilgili ©6deme tarihindeki katki pay1r olarak
degerlendirilmektedir. Katki payr {izerinde yapilan odemelere ve bu kapsamda
yapilacak gider kesintilerine iliskin esas ve usuller emeklilik planinda belirtilmesi
gerekmektedir. Katilimcinin  emeklilik sozlesmesinde tayin edilen 06deme

tarihlerinden herhangi birine ait katki pay1 tutarini, 6deme tarihini takip eden bir yil

2 BESY: md, 18.
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icinde Odememesi halinde, katilimci katki payr 6demeye ara vermis kabul

edilmektedir.>?

Emeklilik sirketi, katilimcinin dahil oldugu emeklilik planinin yonetim ve fon
isletim giderlerini kapsayacak asgari katki pay1 tutarin1 belirleme hakkina sahiptir.
Emeklilik planinda belirlenmis olan asgari katki payinin altinda 6deme yapilmasina
iliskin esaslar emeklilik sozlesmesinde diizenlenebilmektedir. Emeklilik sirketi katki
paylarimi, emeklilik sirketi hesaplarina gecisini izleyen en ge¢ ikinci is giiniinde
yatinma yoOnlendirmek zorundadir. S6z konusu yiikiimliiliik, siiresi icinde yerine
getirilmediginde katilimcinin dahil olacagi fonun son aylik getirisinin iki kati
tutarinda aylik gecikme cezasi uygulanmakta ve bu tutar katilimcinin hesabina
eklenmektedir. Ayrica, emeklilik sirketine idari para cezasi uygulanmaktadir.
Katilimciya ait bilgilerin tespit edilemedigi durumlarda uygulanacak esas ve usuller
emeklilik s6zlesmesinde belirtilmektedir. Emeklilik sirketi, katilimc1 tarafindan veya
katilimc1 nam ve hesabina katki paymnin veya giris aidatinin bir kisminin veya
tamaminin 6denmesine ragmen katilimciya ait bilgilerin eksik oldugu, 6denen katki
paylarin veya giris aidatinin emeklilik planinda belirtilen asgari tutarlardan az oldugu
veya emeklilik sozlesmesinin kurulmadigi hallerde, katki pay1 veya giris aidati
tutarlarin1 emeklilik sirketinin belirleyerek HM ile SPK’ya bildirdigi bir emeklilik
yatinm fonunda degerlendirmesi gerekmektedir. Katilimciya ait bilgilerin ve
islemlerin tamamlanmasindan sonra katilimciya ait emeklilik yatinm fonundaki
birikimler, varsa emeklilik planindaki kesintiler yapildiktan sonra emeklilik planinda

belirtilen esaslara gore katilimciya ait bireysel emeklilik hesaplarina aktarilmaktadir.
2.4.3.2. Birikimlere Iliskin Hak ve Yiikiimliiliikler

Katilimci, emeklilige hak kazanmadan Once istedigi bir zamanda veya siirekli ig
goremezlik durumuna maruz kaldiginda bireysel emeklilik sisteminden birikimlerini
alarak cikabilmektedir. Kendi istegi ile ayrilma talebinde bulunan katilimcinin

bireysel emeklilik hesabindaki birikimleri emeklilik sézlesmesi hiikiimlerine gore

kendisine Odenmektedir. Birikimlerin 6denmesine iliskin esaslarin akdedilen

emeklilik sozlesmesinde ayrintili olarak aciklanmasi biiyilk 6nem tasimaktadir.

>*Emeklilik Planlari Hakkinda Teblig:md.7.
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Ancak, katilimcinin siirekli is goremezlik hali nedeniyle sistemden ayrilabilmesi icin
katilimcimin bagh oldugu sosyal giivenlik kurulusu mevzuatina gore siirekli is
goremezlik gelirine hak kazanmis oldugunun, katilmcinin herhangi bir sosyal
giivenlik kurulusuna bagl olmamasi halinde ise, resmi saglik kurumlar1 tarafindan
verilecek bir rapor ile siirekli is géremezlik halinin tespit edilmesi gerekmektedir.
Katilimcinin vefat etmesi halinde ise, varsa lehdari veya kanuni mirascilar,
katilimcinin bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin kendilerine 6denmesini
talep edebilmektedir.”* Emeklilik sirketi, s6z konusu 6deme yiikiimliiliiklerini yerine

getirmediginde idari para cezasi ile cezalandirilmaktadir.

Katilimei, katki payin1 emeklilik planlarinda belirtilen emeklilik yatirim fonlar
arasinda paylastirabilmekte ve katki payr dagilim oranlari veya tutarlarina iliskin
degisiklikleri yilda en fazla dort kez yapabilmektedir.55 S6z konusu degisiklikler,
emeklilik planinin degistirilmesi anlamina gelmemektedir. Emeklilik sirketinin,
katilimcilarin katki paylarinin emeklilik yatirim fonlar1 arasinda paylastirilmasi
sirasinda ortaya cikan artik degeri en aza indirmeye yonelik tedbirleri almas;
katilimcinin ise, mevcut emeklilik sézlesmesindeki katki payr dagilim oranlan veya
tutarlarin1 planda belirlenen sinirlamalar igcinde kalacak sekilde yeniden tespit
etmesine yonelik bildirimini, degisiklik tarihinden en az bes is giinii 6nce emeklilik
sirketine yazili olarak yapmasi gerekmektedir. Bu durumda emeklilik sirketi,
katilimcinin katki payr dagilim oranlar1 veya tutarlarina iliskin degisikligi degisiklik
tarihi itibariyla yapmaktadir. Ayrica katilimcinin; katki payim birden fazla emeklilik
yatinm fonu arasinda paylastirmasi, emeklilik planin1 degistirmesi, birikimlerini
bagka bir emeklilik sirketine aktarmasi ve yatirim tercihinin sinirlandirmasi iglemleri
ile ilgili olarak emeklilik sirketinin cagri merkezlerine yonelik tim islem
talimatlarinin emeklilik sirketi tarafindan en az iki yil siireyle saklama zorunlulugu
bulunmaktadir.

Katilimcilar, emeklilik sodzlesmesinde veya grup emeklilik sozlesmesinde
belirtilen esaslara gore dahil oldugu emeklilik planim1 yilda en fazla dort kez
degistirebilmektedir. Emeklilik plan1 degisikligine iliskin bildirimi, degisiklik

tarihinden en az bes is giinii once emeklilik sirketine yazili olarak yapan ve degisiklik

4632 Sayili Kanun: md.6; BESY: md.19
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talebi uygun bulunan katilimcinin yeni emeklilik planina gecisi degisiklik tarihi
itibariyla yapilmaktadir. Emeklilik sirketi, bireysel katilimciya yeni emeklilik
s6zlesme metnini; gruba dahil olan katilimciya ise emeklilik s6zlesmesi 6zet metnini,

degisiklik tarihini takip eden bes is giinii icinde gbndermektedir.5 6

Katilimci, emeklilik sozlesmesinin yiiriirliik tarihinden itibaren en az bir yil
gectikten sonra bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin tamamini bagka bir
emeklilik sirketine aktarilmasini talep edebilmektedir. Emeklilik sirketi, bildirim
tarihinden itibaren en ge¢ yedi is giinii i¢inde aktarim talebini yerine getirmekle ve
birikimlerle birlikte katilimcinin bireysel emeklilik hesabina iligkin bilgi ve belgeleri
aktarmakla yiikiimliidiir. Emeklilik sirketi aktarma yiikiimluliigiinii yedi is giinii
icinde yerine getirmediginde, ihtara gerek kalmaksizin kendiliginden miitemerrit hale
gelmektedir. Bu durumda uygulanacak aylik temerriit faizi, katilimcinin dahil olacagi
fonun son aylik getirisinin iki katindan az olamamaktadir. S6z konusu aktarma
yiikiimliiligiine aykirilik halinde idari para cezasi uygulanmaktadir. Aktarim halinde
yeni emeklilik sozlesmesi, katilimcinin bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin
aktarildig: tarihte yiiriirlige girmekte ve yeni emeklilik sdzlesmesi icin giris aidati
alinmamaktadir. Aktarim talebi her yeni emeklilik s6zlesmesinin yiiriirliik tarihinden
itibaren bir yil gecmesi kaydiyla tekrar yapilabilmektedir. Katilimci; emeklilik
sozlesmesi numarasini, mevcut emeklilik sirketini, emeklilik sézlesmesi yapilirken
kendisine yazili olarak verilmis olan ve sadece aktarima iligkin bireysel emeklilik
hesab1 6zet profilini bir ay siireyle gecici inceleme yetkisi taniyan hesap sorgulama
sifresini aktarim yapmak istedigi aday emeklilik sirketine yazili olarak
bildirmektedir. Katilimcinin yeni bir hesap sorgulama sifresini talep etmesi halinde,
mevcut emeklilik sirketi yeni sifreyi derhal bildirmek zorundadir. Aday emeklilik
sirketi ise, katihmcinin bireysel emeklilik hesab1 6zet profilini, katilimer istegi ve
emeklilik sirketinin tavsiyeleri dogrultusunda hazirladigi emeklilik planim referans
numaralariyla birlikte katilimciya vermektedir. Katilimei, emeklilik planina iligkin
tercihini, referans numarasiyla birlikte aday emeklilik sirketine yazili olarak, aktarim
talebini mevcut emeklilik sirketine yine yazili olarak iletmektedir. Bildirimin mevcut
emeklilik sirketine ulastig1 tarihten itibaren en ge¢ yedi is giinii icinde, birikimleriyle

birlikte katilimcinin bireysel emeklilik hesabina iliskin bilgi ve belgeler yazili olarak

56 BESY: md.21.



72

ve elektronik ortamda aktarim yapilan emeklilik sirketine mevcut emeklilik sirketi
tarafindan gonderilmektedir. Bireysel emeklilik hesaplarinin bagka bir emeklilik
sirketine aktarimi asamasinda katilimciya ait bilgilerin belirlenecek standartta
aktarilmasindan aktarim yapacak olan emeklilik sirketinin = sorumlulugu
bulunmaktadir. Katilmc1, bir emeklilik sirketinden digerine birikimlerini
aktardiginda yeni bir emeklilik sozlesmesi akdedilmektedir. Emeklilik sirketi,
emeklilik sozlesmesi akdedildikten sonra, katki paymin emeklilik sirketi hesaplarina
gecmesini takip eden en ge¢ onbes is giinii i¢inde hazirlayip imzaladigi emeklilik
sozlesmesi metnini katilimciya vermekle yiikiimliidiir. Katilimcinin bireysel
emeklilik sistemine giris tarihinden kaynaklanan haklar1 aktarim yapilan emeklilik

sirketinde aynen korunmaktadir.

Grup emeklilik s6zlegmelerinde aktarim, grup emeklilik sézlesmesinin yiiriirlitk
tarihinden itibaren en az bir y1l gecmesi kaydiyla yapilabilmektedir. Aktarim talebi,
katki pay1 veya giris aidatinin bir kismini veya tamamini katilimci nam ve hesabina
odeyen kisi tarafindan katilimcinin bireysel haklar1 sakli kalmak kaydiyla, emeklilik
sirketine yazili olarak yapilmaktadir. Grup emeklilik sézlesmelerinde birikimlerin
baska bir emeklilik sirketine aktarimina iliskin usuller bireysel katilimcilara iliskin
usuller gibi olmaktadir. Grup emeklilik sozlesmesinin tarafi olan her bir katilimc1
aksi kararlagtirllmig olmadik¢a bireysel olarak emeklilik plan1 degisikligi ve
birikimlerini bagka bir emeklilik sirketine aktarim hakkina sahip bulunmaktadir.
Katilimcilarin bireysel olarak baska bir emeklilik sirketine aktarim talebinde
bulunabilmesi i¢in katilimcinin gruba katilim tarihinden itibaren en az bir y1l ge¢mis

olmasi gerekirken s6z konusu siire emeklilik plant degisikligi icin aranmamaktadir.

Emeklilik sirketi, emeklilik s6zlesmesinde belirtilmesi kaydi ile emeklilige hak
kazanilmasina en az ii¢c yil kala, kattlimcinin birikimlerinin mali piyasalardaki
risklerden olumsuz etkilenmesini 6nlemek i¢in katilimciya yazili uyarida bulunmak
zorundadir. Katilime1 s6z konusu yazili uyariyr uygun gormesi halinde, emeklilik
plami degisikligine iligskin bildirimini degisiklik tarihinden en az beg is giinii 6nce
emeklilik sirketine yazili olarak yapabilmektedir. Emeklilik sirketi, katilimcinin yeni
emeklilik planina gecisini yaparak katilimciya degisiklik tarihini takip eden onbes is

giinii icinde yeni emeklilik s6zlesmesi metnini gondermesi gerekmektedir.
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Emeklilik sirketi; katilimciya ve emeklilik yatinm fonu portfdyiine iliskin
bilgilerin saklama hesaplarina yansitilabilmesi i¢in gerekli bilgileri saklayiciya
zamaninda ve dogru bir sekilde iletmekle sorumludur. Ayrica emeklilik sirketi,
kanun ve mevzuatla belirlenen esaslar ile emeklilik yatirim fonu igtiiziiglinde yer
alan ilkeler ¢ercevesinde emeklilik yatirim fonu portfdyiiniin degerlemesini ve birim
pay fiyatinin dogru olarak hesaplanmasini saglamak, emeklilik yatinm fonu
portfoyliniin kanun ve mevzuat ile emeklilik yatinm fonu igtiiziigiinde yer alan
sinirlamalara uygun olarak yonetilmesini temin etmek, emeklilik yatinm fonunun

yaptig1 is ve islemlerin mevzuata uygun olmasini saglamakla yiikiimliidiir.57
2.4.3.3. Emeklilige iliskin Hak ve Yiikiimliiliikler

Katilimci, sisteme giris tarihinden itibaren en az on yil sistemde kalarak ve 56
yasini doldurarak emeklilige hak kazanabilmektedir.”® Katilimcinin en az on yil
sistemde kalma kosulunu yerine getirmis olmasi icin, birikimlerini almaksizin ilk
emeklilik s6zlesmesinin yiiriirliik tarihinden itibaren bireysel emeklilik sisteminde on
tam yil kalmasi ve on yil siireyle asgari katki pay1 6demesi gerekmektedir. Emeklilik
planlart dahilinde on yillik asgari katki pay1 6demesine karsilik gelecek toplu katki
pay1 tutarinin 0demesi de yeterli kabul edilmektedir. Katilimcinin ayni emeklilik
sirketinde veya bagka bir emeklilik sirketinde birden fazla emeklilik sozlesmesi
akdetmis olmasi1 halinde ise, katilimcinin tiim emeklilik s6zlesmelerinden emeklilige
hak kazanabilmesi icin en az bir emeklilik s6zlesmesinden emeklilige hak kazanmis
olmas1 yeterli olmaktadir. Baska bir emeklilik sirketine birikimlerin aktarilmasi
sonucu diizenlenecek yeni emeklilik sézlesmeleri ile emeklilige hak kazanabilmesi
i¢in gereken siirenin hesaplanmasinda aktarima esas olan emeklilik sdzlesmesinin ilk

yiiriirliik tarihi esas alimaktadir.”

Emeklilik sirketi, katilimciya emeklilige hak kazanacag tarihi en ge¢ bir ay
once bildirmekle yiikiimliidiir. Emeklilige hak kazanan katilimci, bireysel emeklilik
hesabindaki birikimlerinin bir kisminin veya tamaminin defaten 6denmesini ya da

yapacagl yillik gelir sigortasi sozlesmesi hiikiimlerine gore kendisine maag

TESY: md.18.
8 4632 Sayili Kanun: md.6.
* BESY: md.25.
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baglanmasini isteyebilmektedir.60 Emeklilik sirketi, katillmcimin kismen veya
tamamen Odeme talebini, katilimcinin emeklilik sozlesmesi geregi emeklilige hak
kazandig1 tarihten itibaren yedi is giinii i¢inde yerine getirmek zorundadir.
Emeklilige hak kazanan katilimcinin birikimlerinin kendisine ddenmesini talep
etmesi veya bagka bir emeklilik sirketi veya hayat sigorta sirketi ile yillik gelir
sigorta sozlesmesi yapmasi halinde, katilimcinin hesabindaki birikimler herhangi bir
kesinti yapilmadan yazili bildirimden itibaren en ge¢ yedi is giinii i¢inde kendisine
odenmekte veya ilgili sirkete aktarilmaktadir. Emeklilik sirketi, s6z konusu aktarma
yiikiimliiligiinii yedi is giinii icinde yerine getirmediginde, ihtara gerek kalmaksizin
kendiliginden miitemerrit hala gelmektedir. Bu durumda uygulanacak aylik temerriit
faizi, katihmcinin dahil olacagi fonun son aylik getirisinin iki katindan az
olamamaktadir. Ayrica, 6deme ve aktarma yiikiimliiliikklerine aykirilik halinde idari

para cezasi uygulanmaktadir.

Katilimcinin emeklilik talebinin emeklilik sirketine intikal etmedigi hallerde
emeklilik sozlesmesi yiiriirlikkte kalmaya devam etmekte ve emeklilik sirketi resen
islem yapmamaktadir. Katilimcinin birikimlerinin 6denmesini talep etmesi veya
hayat sigorta bransi ruhsatina sahip bir emeklilik sirketi veya hayat sigorta sirketi ile
yillik gelir sigortasi sdzlesmesi yapmasi halinde, katilimcinin hesabindaki birikimler
katilimcinin yazih bildiriminin emeklilik sirketine ulastig1 tarihi takip eden yedi is
giinii i¢inde kendisine 6denmekte veya ilgili emeklilik veya hayat sigorta sirketine
aktarilmaktadir. Emeklilige hak kazanan katilimci, birikimlerini almadigr ve
emeklilik sozlesmesinde aksine hiikiim bulunmadigi hallerde bireysel emeklilik

hesabina katkida bulunmaya devam edebilmektedir.

Emeklilik sozlesmesi veya yillik gelir sigortas1 sézlesmesi hiikiimlerine gore,
hak sahiplerine 6denmesi gereken tutar, ddemeyi gerektiren tarihten itibaren 10 yil
icinde hak sahipleri tarafindan aranmadiginda, 10 uncu yili takip eden yilbasindan
itibaren alt1 ay igerisinde hak sahiplerinin adi, soyad1 ve hak kazandiklar1 para

miktarim gosterir sekilde tanzim edilecek bir cetvel ile HM emrine Tiirkiye

60 4632 Sayili Kanun: md.6.
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Cumbhuriyet Merkez Bankasina aktarilmaktadir. Yatirilan paralar, iki yil ic¢inde

sahipleri tarafindan aranmadig: takdirde Hazineye gelir kaydedilmektedir.61
2.4.4. Bireysel Emeklilik Sisteminde Vergi Diizenlemeleri

Bireysel emeklilik sisteminde hem katilim1 tegvik etmek i¢in hem de emeklilige
hak kazanmadan sistemden c¢ikmayi caydirmak igin bazi vergi diizenlemeleri

yapilmistir. S6z konusu diizenlemeler asagida sekilde yapilmistir.

Ucretli bir galigan veya beyan usulii vergi ddeyen bir kisi; kendisi, esi ve
bakmakla yiikiimlii oldugu ¢ocuklari adina 6dedigi katki paylarim belirli smarlar
icerisinde vergi matrahindan indirebilmektedir. Buna gore iicretli ¢alisanlar, kendi
hesaplar1 veya esi ve ¢ocuklari icin ddedikleri ve indirim konusu yapilabilecek prim,
aidat ve katkilarin toplamini, 6dendigi ayda elde edilen briit iicretin %10’unu ve
yillik olarak asgari iicretin yillik tutar1 kadar olan kismini vergi matrahlarindan
indirebilmektedir. Yillik beyanname verenler de bir yil icinde odedikleri katki
paylarinin toplamini, o yil igindeki toplam vergi matrahlarinin %10 unu ve yillik
asgari iicretin toplam tutarim1 gecmeyecek sekilde vergi matrahlarindan
diisebilmektedir. Bakanlar Kurulu s6z konusu oran1 %20 oranina kadar artirmaya ve
belirtilen haddi asgari icretin yillik tutarmin iki katim ge¢cmemek {izere yeniden
belirlemeye yetkili kilinmistir. Sahis sigortalar1 icin ddenen primlerdeki %5°lik vergi
istisnasi, hem bireysel emeklilik hem de sahis sigortasi ddemelerinin yapildigi

durumda toplam %10’u gecememektedir.

Isverenler tarafindan iicretliler adina bireysel emeklilik sistemine 6denen katki
paylar1, 6demenin yapildig1 aydaki calisanin briit iicretinin azami %10’u kadar veya
yillik olarak asgari iicretin yillik tutarim1 asmayacak sekilde isverenlerin kurumlar

vergisi matrahindan indirilebilmektedir.

Odenen katkilarin emeklilik yatiim fonlarinda yatirima yonlendirilme
asamasinda fon varliklarinda meydana gelen deger artislarnn da vergiye tabi
tutulmamaktadir.®> Emeklilik sirketleri tarafindan kurulacak emeklilik yatirim

fonlarmin kazanglari, kurumlar vergisine ve gelir vergisi Odemesine tabi

°! 4632 Sayih Kanun, md.6; BESY: md.30.
62 Nz}mlk DAGA.LP, “Tasarruflarin Bireysel Emeklilik Sistemine Yonelmesi, Kalkinma Acisindan
Cok Onemlidir”, Isveren, C:XL, S:3, (Aralik 2001), s.14.
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olmadigindan, katilimcilar emeklilik yatirim fonlarina katki yapmak suretiyle diger
fonlardan elde edecekleri gelirden daha fazla gelir elde edebilme imkanina sahip

olmaktadir.

Bireysel emeklilik i¢in saglanan diger bir vergi avantajina gore ise, sistemden
emeklilik hakki kazananlar ile bu sistemden vefat, maliliyet veya tasfiye gibi
zorunlu nedenlerle ayrilanlara yapilan 6demelerin %25'1 gelir vergisinden muaf
tutulmaktadir. Bireysel emeklilik sisteminde emeklilige hak kazananlarin veya vefat,
maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle ayrilanlarin toplam birikimlerinin
%251 vergiden muaf olup kalan %75 iizerinden %5 stopaj kesilmektedir. Yani,

toplam birikimler iizerinden %3,75 oraninda stopaj kesintisi yapilmaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminde 10 yilim1 doldurup 56 yasini doldurmadan
sistemden ayrilanlarin tiim birikimlerinin %10’u, 10 yilin1 doldurmadan sistemden
ayrilanlarin tim birikimlerinin %15°1 stopaja tabi olmaktadir. Ayrica, tek primli
yillik gelir sigortalarindan yapilan O6demelerin tamami gelir vergisinden muaf

tutulmaktadir.
2.4.5. Bireysel Emeklilik Sisteminde Denetim Mekanizmasi

Bireysel emeklilik sisteminde cok yonlii ve genis kapsamli denetim
mekanizmasi bulunmaktadir. S6z konusu mekanizma; HM tarafindan yapilan
denetim, SPK tarafindan yapilan denetim, , Emeklilik G6zetim Merkezince yapilan
giinlik gbzetim ve denetim, aktiieryal denetim, bagimsiz dis denetim, i¢ kontrol

sistemi ve i¢ denetim olmak iizere cesitli sekillerde yerine getirilmektedir.
2.4.5.1. Hazine Miistesarhg Tarafindan Yapilan Denetim

HM, emeklilik sirketlerinin emeklilik ve sigortacilik faaliyetlerini yilda bir defa
olagan olarak, gerekli gordiigii hallerde her zaman olagan dis1 olarak
denetlemektedir. Emeklilik sirketi, HM tarafindan yapilacak denetimlerde, defter,
kayit ve belgeleri incelemeye hazir bulundurmakla ve istenilen her tiirlii bilgiyi ve

belgeyi vermekte yiikiimlii bulunmaktadir. HM, emeklilik sirketinin asagida
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belirtilen hususlarda ve gerek gordiigi diger konulardaki faaliyetlerini

denetlemektedir.®®

HM her yil emeklilik sirketinin; kurulus asamasinda ve faaliyete baslarken
mevzuatta aranan sartlar1 kaybedip kaybetmedigini; yiikiimliiliiklerini karsilayabilir
yeterlilikte sermaye ve 0z kaynaga sahip olup olmadigini; sahip oldugu teknik
donanim ve organizasyon yapisinin mevcut ve potansiyel ihtiyaclar1 karsilayip
karsilamadigini; katilimcilarin sisteme girmesinde, aktarim yapmasinda ve sistemden
ayrilmasinda mevzuata uyup uymadigini; katilmecilarin haklarinin  korunmasina
iligkin olarak iyi niyet kurallarina riayet edip etmedigine ve emeklilik
sozlesmelerindeki sartlara gore islemleri ve bildirimleri zamaninda yapip
yapmadigini; bireysel emeklilik aracilar1 tarafindan veya pazarlama ve satig
elemanlar1 aracilifiyla yapilan islemlerin mevzuata uygun olup olmadigini; ilan ve
reklamlar1 mevzuata uygun sekilde yapip yapmadigini ve bunlara iliskin dosyalari
tutup tutmadigini; katilimcilarin  katkilarim  zamaninda yatirima yonlendirip
yonlendirmedigini; katihmeci kayitlarinin toplanmasi ve saklanmasi igin gerekli
tedbirleri alip almadigin1 ve portfdy biiyiikliigii ile orantili sekilde alt yap: tesis edip
etmedigini; HM tarafindan istenecek istatistiklere uygun olarak veri tabam
olusturulup olusturulmadigin1 denetlemektedir. Ayrica HM, emeklilik sirketinin 4632
Sayili Kanun’un 11. maddesi kapsaminda belirlenmis olan sorumluluklar1 yerine
getirip getirmedigini denetlemektedir. Bu kapsamda HM emeklilik sirketinin;
emeklilik sozlesmelerine iliskin HM’nin belirleyecegi esaslara gore bankalardan
hizmet alip almadigim, emeklilik s6zlesmesi cercevesinde tahsil edilen katkilarin
fona yonlendirilmesini saglayip saglamadigini, bireysel emeklilik hesaplarinin ve
ilgili diger kayitlarin giincellestirilmesini gerceklestirip gerceklestirmedigini, genel
emeklilik yatirnm fonu yonetim stratejisine ve kararlarina gére portfoy yoneticilerinin
emeklilik yatirnm fonu portfoyiinii yonetmesini temin edip etmedigini, katilimcilara
bireysel emeklilik hesaplarina ait giinliik bilgilerine erisim olanagimi saglayip
saglamadigini, emeklilik yatirim fonu portfoyiinde yer alan varliklar, mali tablolar ve

emeklilik yatirnm fonunun performansi gibi konularda katilimcilara diizenli bilgi

S ESY: md.27.
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verip vermedigini, HM ve SPK tarafindan istenecek bilgi, belge ve tablolar ile
bireysel emeklilik kayit sisteminin belirlenecek esas ve usullere gore hazirlanip
hazirlanmadigini, HM’nin belirleyecegi esas ve usuller c¢ercevesinde kendi i¢
denetimini gerceklestirip ger¢eklestirmedigini, SPK’nin belirleyecegi esas ve usuller
cercevesinde de emeklilik yatinm fonunun i¢ denetimini saglayip saglamadigini,
bireysel emeklilik hesaplarimin  ve emeklilik faaliyetlerinin siirekliliginin
saglanmasina ve emeklilik yatirim fonu varliklarinin korunmasina iliskin olarak,
kayitlarin ve varliklarin saklanmasi konusunda gerekli sorumluluklarini yerine
getirip getirmedigini denetlemektedir. Ayrica, s6z konusu sorumluluklarin emeklilik
sirketi tarafindan yerine getirilmemesi durumunda idari para cezast da

uygulanmaktadlr.64

2.4.5.2. Sermaye Piyasas1 Kurulu Tarafindan Yapilan

Denetim

Emeklilik yatinm fonlarinin kurulus asamasindan itibaren; organizasyon
yapisi, i¢ denetim ve bagimsiz denetim, muhasebe, belge ve kayit diizeni,
katilimcilarin  bilgilendirilmesine iligkin esaslar, yatinm fonu paylarinin kayda
alimmasina iliskin esaslar, fon tiirlerine ve portfoy sinirlamalarina iliskin ilkeler, fon
portfoylindeki varliklarin degerlendirilmesine ve saklanmasina iliskin hususlar,
fonlarin birlestirilmelerine ve devirlerine yonelik esaslar SPK tarafindan
diizenlenmektedir. Bu kapsamda her bir emeklilik sirketinin; emeklilik yatirrm
fonlarinin, portféy yoneticilerinin ve saklayicinin faaliyetleri yilda en az bir kere
SPK tarafindan denetlenmektedir. Emeklilik yatinm fonlarinin; muhasebe, belge
kayit diizeni ile bagimsiz dis denetimine iliskin olarak SPK’nin diizenlemelerine
uymast gerekmektedir. Emeklilik yatinm fonunun muhasebe, belge ve kayit
diizeninin portfdy yoOneticisi disinda olusturulmasi zorunlulugu bulunmaktadir.
Emeklilik yatirim fonlarinin hesap ve islemleri ticer aylik ve yillik donemler halinde
bagimsiz dis denetime tabi tutulmaktadir. Bagimsiz dis denetim yapilan donemlerde;
emeklilik yatinm fon varliklariin mevzuata uygun olarak saklanip saklanmadigi,
birim pay degerinin mevzuata uygun hesaplanip hesaplanmadigi, emeklilik yatirrm

fonunun yatirim performansina bagli olarak kamuya aciklanan bilgilerin mevzuata

6% 4632 Sayili Kanun: md.22.
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uygun olup olmadig: hususlarina ve emeklilik yatirim fonu i¢ kontrol sistemine ait
bilgiler ve bagimsiz denetci goriisiinii iceren bir rapor hazirlanarak emeklilik

sirketine ve SPK’ya g(inderilmektedir.65
2.4.5.3. Emeklilik Gozetim Merkezince Yapilan Denetim

Bireysel emeklilik sisteminin giivenli ve etkin bicimde isletilmesini saglamak,
katilimcilarin hak ve menfaatlerini korumak amaciyla emeklilik sirketlerinin
faaliyetleri HM’nin giinliikk gozetim ve denetimine tabi olmaktadir. Bu kapsamda
HM, emeklilik sirketlerinin faaliyetlerinin giinliik gbzetimi, denetimi, katilimcilara
ait bilgilerin saklanmasi, kamuyu ve katilimcilari bilgilendirme vb. fonksiyonlar icin
emeklilik gozetim merkezini (EGM) gorevlendirmektedir. Gozetim ve denetim
faaliyetlerinde EGM, katilimcilarin emeklilik yatirim fonlariyla ilgili islemlerine
iligkin bilgileri SPK’dan ve SPK’nin uygun gorecegi saklayici kurulustan temin
edebilmektedir. EGM’nin gorevini yerine getirebilmesi i¢in emeklilik sirketinin bazi
yiikiimliilikleri bulunmaktadir. Bu baglamda emeklilik sirketleri; katilimcilarin
bireysel emeklilik sistemine girmesine, katkilarinin emeklilik planlarina uygun
olarak yatirima yonlendirilmesine, yapilacak kesintilere, katkilarin bireysel emeklilik
hesaplarinda izlenmesine, aktarimlarin yapilmasina, sistemden ayrilmalara, bireysel
emeklilik aracilik faaliyetlerine ve ilgili diger islemlere iliskin olarak katihmcilar ve
HM nezdinde seffaf islemesini saglayacak cagdas bilgi teknolojisinin alt yapisini
olusturmak zorundadir. Emeklilik sirketi; katilimci bazinda gergeklestirilen tiim
islemleri gercek zamanli olarak iliskisel veri tabani yonetim sistemleriyle takip
etmekle, katilimc1 ve HM tarafindan geriye doniik olarak elektronik sorgulamayi agik
tutmakla ve standartlastirilmis veri tabanmi kayitlarin1 emeklilik gézetim merkezine
giin sonu itibariyla iletmekle sorumlu bulunmaktadir. Emeklilik sirketi kullanacagi
bilgi teknolojisi sayesinde, elektronik sorgulamalar1 gercek zamanli olarak
yanitlayacak mekanizmay1 biinyesinde olusturmak ve katilimcilara internet ve
otomatik sesli yanitlama teknolojileri kullanilmak suretiyle hizmet vermek

zorundadir.

65 4632 Sayili Kanun: md.20; EYFY: md.37-38.
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2.4.5.4. Bagimsiz Dis Denetim

Emeklilik sirketinin mali yonden bagimsiz dis denetimi, bagimsiz denetleme
kuruluglar tarafindan yilda en az bir kez yapilmaktadir. Ayrica, fonlarin hesap ve
islemleri iicer aylik ve yillik donemler itibariyle bagimsiz dis denetime tabi
olmaktadir. Emeklilik sirketinin yaptiracagr bagimsiz denetlemenin yazili bir
denetleme sozlesmesine baglanmasi ve bu sdzlesmenin bir drneginin denetlenecek
emeklilik sirketi tarafindan HM’ye gonderilmesi gerekmektedir. S6z konusu
denetleme sozlesmesinde; emeklilik sirketinin denetlenmesinde gorevlendirilecek
denetcilerin ve yedeklerinin, yapilacak bagimsiz denetlemenin amacinin ve
kapsaminin, bagimsiz denetleme kurulusu tarafindan anlasma kapsaminda sunulacak
diger hizmetlerin, taraflarin hak ve yiikiimliiliikklerinin ve ticretin belirtilmesi zorunlu
unsurlar arasinda yer almaktadir. Emeklilik sirketinin bagimsiz dis denetimi;
mevzuat ve genel kabul gdrmiis muhasebe esas ve ilkelerine uygunluk yoniinden,
defter, kayit ve belgeler lizerinde yerine getirilmektedir. Denetleme sonucunda
diizenlenen yillik denetleme raporu ve 6zeti, denetlenen emeklilik sirketinin yonetim
kuruluna teslim edilmektedir. Rapor 6zetleri, ilgili bulunulan yila iliskin mali tablo
ve raporlarin goriisiilecegi genel kurullarda okunmaktadir. S6z konusu raporlar
HM’nin gerek gordiigii hallerde iilke genelinde basim ve dagitimi yapilan giinliik ve
tiraji en yiiksek iki gazetede yayimlanmaktadir. Birlesme ve devir halinde de
denetleme yapilmakta olup, bu durumda yapilan denetleme sonucunda diizenlenen
denetleme raporu, bir 6rnegi alti is glinii icinde HM’ye gonderilmek iizere denetlenen
emeklilik sirketin yonetim veya tasfiye kuruluna teslim edilmektedir. Bagimsiz dig
denetim sirketi ile sozlesme feshedilmesi durumunda, veya denetleme sozlesmesi
siire bitiminde yenilenmedigi takdirde soz konusu durum emeklilik sirketi ve

bagimsiz denet¢i tarafindan en gec on giin icinde HM’ye bildirilmektedir.
2.4.5.5. Aktiieryal Denetim

Emeklilik sirketi, emeklilik ve sigortacilik faaliyetleri ile ilgili olarak her yil
sonunda bir aktiier tarafindan aktiieryal denetime tabi olmaktadir. Aktiieryal denetim,
emeklilik sirketinin faaliyet gosterdigi tiim branglarn1 kapsayacak sekilde brans
bazinda yapilacak teknik analizleri icermektedir. Aktiieryal denetim sonucu

hazirlanacak aktiierya raporunun, emeklilik sirketi genel miidiir veya genel miidiir
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yardimcist tarafindan imzalanarak her yilin en ge¢ Mart ay1 sonuna kadar HM’ye
gonderilmesi gerekmektedir. HM; brans bazinda yapilacak teknik analizlerin
kapsamini, aktiierya raporunun icerigi ve gonderilme siiresini belirlemeye

yetkilidir.®®
2.4.5.6. Ic Kontrol Sistemi ve i¢ Denetim

Emeklilik sirketinin i¢ denetimi; mali ve idari hususlarda saglam bilgi akisini,
bilgi biitiinliigiinii, bilginin zamaninda elde edilmesini saglamayi, verimliligi
artirmay1 ve emeklilik sirketi faaliyetlerinin mevzuata uygunlugunu temin etmeyi
amaclamaktadir. Emeklilik sirketinin i¢ denetim sistemine iligskin tiim politika ve
prosediirleri yazili hale getirmesi gerekmektedir. Bu kapsamda emeklilik sirketi
faaliyetlerinin mevzuata, sirketin genel strateji ve politikalarina, emeklilik
sOzlesmesine ve ana sodzlesmeye uygun yerine getirilmesini; emeklilik sirketi adina
yapilan islemlerin genel ve ozel yetkilere dayali ve sozlesmelere uygun olarak
yapilmasini, katilmcilar ve diger islerle ilgili belgelerin diizenlenmesini; emeklilik
sirketinin muhasebe, belge ve kayit diizeninin iyi bir sekilde islemesini;
usulsiizliiklerden ve hatalardan kaynaklanan risklerin en aza indirilmesi i¢in risklerin
tanimlanmasin1 ve gerekli tedbirlerin alinmasini; kayitlarin zamaninda ve dogru
tutulmasini; emeklilik sirketi calisanlarinin kendi adlarina yaptiklari islemlerden
sirketle c¢ikar catismasina yol acacak nitelikte olanlarin tespitini; yapilan
harcamalarin belgeye dayandirilmasimi kapsayacak sekilde emeklilik sirketinin ic
denetimini olusturmasi gerekmektedir. S6z konusu emeklilik sirketi faaliyetlerinin i¢
denetim prosediirlerine uygun olarak isleyisi, emeklilik sirketi denetcileri tarafindan
denetlenmektedir. Bu amagla emeklilik sirketi mesleki deneyim siiresi harig,
emeklilik yatirim fonlarinda fon denetgisi olmak i¢in gereken niteliklere sahip en az
bir i¢ denet¢i atamaktadir. Fon denetgisi de bu niteliklere sahip olma sart1 ile sirketin
i¢ denet¢isi olarak gorevlendirilebilmektedir. Emeklilik sirketinin i¢ denetgisi,
sirketin mali durumunu zayiflatacak veya olagan dis1 sonuclar doguracak herhangi

bir durumun varliginm tespit etmesi halinde hazirlayacagi denetim raporunu ivedilikle

% ESY: md.28.
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emeklilik sirketinin yonetim kuruluna sunmak ve es zamanli olarak bir Ornegini

HM’ye gondermek zorundadir.®’
2.4.6. Emeklilik Yatirnm Fonlar

Emeklilik yatinm fonu, emeklilik sozlesmesi hiikiimlerine gore emeklilik
sirketi tarafindan katilimcilardan alinarak onlar adina bireysel emeklilik hesaplarinda
izlenen katkilarin, riskin dagitilmasi ve inanch miilkiyet esaslarina gore isletilmesi
amaciyla olusturulan malvarligim ifade etmektedir. Sermaye piyasasi kurumu olan
emeklilik yatinm fonlar1 siiresiz olarak kurulmakta ve tiizel kisilige sahip
bulunmamaktadir. Fonun malvarligi, 4632 Sayili Kanun, emeklilik sdzlesmesi, fon
igtiizligli ve ilgili diger mevzuattan dogan yiikiimliiliikklerinin yerine getirilmesi
disinda hi¢bir amagla kullanilamamaktadir. Ayrica fon malvarligi rehnedilememekte,
teminat gosterilememekte, {iciincii sahislar tarafindan haczedilememekte ve iflas

masasina dahil edilememektedir.®®
2.4.6.1. EmeKklilik Yatirom Fonlarimin Kurulusu

Emeklilik yatirim fonu, SPK’dan izin almak kosuluyla emeklilik sirketi
tarafindan kurulmaktadir. Emeklilik yatinm fonu kurmak isteyen emeklilik sirketi
SPK tarafindan belirlenen standarda uygun olarak hazirlanan kurulus bagvuru formu,
emeklilik yatirim fonu ictiiziigii, emeklilik sdzlesmesi ve formda belirtilen belgelerle
birlikte SPK’ya bagvurmaktadir. Basvurularin reddedilmemesi i¢in emeklilik
sirketinin kurulug sartlarin1  kaybetmemis olmasi, saklayicinin ve portfoy
yoneticisinin belirlenmis olmasi, fon i¢ tiiziiglinin SPK diizenlemelerine uygun
hazirlanmas1 ve mevzuatta istenen sartlarin yerine getirilmesi gerekmektedir.69 Fon
ictiiztigii; katihmer ile emeklilik sirketi, saklayic1 ve portfoy yoneticisi arasinda fon
portfoyiiniin inancli miilkiyet esaslarina gore saklanmasini ve vekalet akdi
hiikiimlerine gore yonetimini konu alan ve genel islem sartlarini iceren iltihaki bir
sozlesmedir. SPK tarafindan wuygun gorillen fon igtiiziigiiniin  notere

onaylattinlmasindan sonra, izin belgesi ile birlikte alt1 is giinii icerisinde emeklilik

" ESY: md.31; EYFY: md.14.
8 4632 Sayili Kanun: md.15; EYFY: md.17.
® EYFY: md.7
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sirketinin merkezinin bulundugu yerin ticaret siciline tescil icin bagvurulmasi ve

Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan olunmasi gerekmektedir.70

Emeklilik sirketi, fon kurulus izni tarihinden itibaren en gec alt1 ay icerisinde
SPK tarafindan belirlenen belgelerle birlikte katilma belgelerinin kayda alinmasi icin
SPK’ya basvurmak zorundadir. Alti ay igerisinde SPK’ya bagvuru yapilmamasi
halinde, fon ictiiziigii emeklilik sirketi tarafindan ticaret sicilinden terkin ettirilmekte
ve buna iligkin belgeler terkini takip eden alt1 is giini igerisinde SPK’ya
gonderilmektedir. Emeklilik yatinm fonun kayda alinma basvurusunun SPK

tarafindan degerlendirilebilmesi i¢in bazi kosullara aranmaktadir.”'

* Emeklilik yatirim fonu i¢tiiziigiiniin emeklilik sirketinin merkezinin
bulundugu yerin ticaret siciline tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili

Gazetesinde ilan edilmis olmalidir.

* Yeterli mekan, teknik donamim ve Orgiitlenmenin saglanmas,
emeklilik yatinrm fonu hizmet biriminin ve fon kurulunun
olusturulmus, i¢ denetim sisteminin kurulmus, personelin buna uygun
gorev ve sorumluluklarinin belirlenmis olmasi ve bu konularda

gerekli belgelerin hazirlanmis olmasi gerekmektedir.

* Muhasebe kayit ve belge sistemi ile diizenli is akis1 ve haberlesmeyi

saglayacak teknik alt yap1 kurulmus olmalidir.

* Emeklilik yatinm fonlarina iligskin insan kaynaklarinin belirlenmis

olmasi gerekmektedir.

* En az bir portfdy yoneticisi ile portfoy yoOnetim sozlesmesinin

imzalanmis olmalidir.

* Emeklilik sirketinin 4632 Sayili Kanun’da ongériilen kurulug

sartlarin1 kaybetmemis olmas1 gerekmektedir.

4632 Sayili Kanun’a gore, her emeklilik sirketi grup emeklilik yatirim fonlart

04632 Sayili Kanun: md.15
"' 4632 Sayili Kanun: md.16
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disinda en az ii¢c ayr1 emeklilik yatirim fonu kurmak zorundadir. Kurulmasi zorunlu
iic emeklilik yatirim fonunun her birinin baslangi¢ tutar1 ve her bir fon icin ayr1 ayri
olmak iizere tahsis edilmesi gereken avans tutari emeklilik sirketinin 6denmis
sermayesinin %5’inden az olamamaktadir. Ancak, emeklilik sirketin bu ii¢ ayn
emeklilik yatinmm fonuna ilave olarak kuracagi her bir emeklilik yatinm fonu igin
baslangi¢ tutar1 ve her bir emeklilik yatirim fonu icin avans tutar sart aranmaksizin

emeklilik sirketi tarafindan belirlenmektedir.
2.4.6.2. EmeKklilik Yatirom Fonu Tiirleri

Emeklilik yatirim fonlar1; dogrudan fonu tanitmasi, fonun risk ve getiri yapisi
hakkinda eksik, yanlis ve yaniltic1 bilgi vermemesi, izahnamede belirtilmesi ve SPK
tarafindan uygun goriilmesi kosuluyla, emeklilik yatirim fonlarinin izahnamelerinde
belirtilecek portfoy yonetim stratejisine uygun olarak kurulabilmektedir. Emeklilik
yatirim fonunun unvaninda belirli bir varlik grubuna, sektore, sektorlere, iilke ya da
cografi bolgeye yatirim yaptig1 izlenimini uyandiracak bir ibare kullanan emeklilik
yatinm fonu varliklarinin en az %80’i; fon unvaninda yer alan s6z konusu varlik
grubu, sektor ya da sektorlere ait olan varliklardan, fon unvaninda yer alan iilke ya da
cografi bolgeye ait ve o iilke ya da cografi bolgenin piyasa yapisini ve risklerini
yansitabilen varliklardan, meydana gelmektedir. Belirli bir varlik grubuna, sektor,
sektorler, iilke ya da cografi bolgelere yatinm yapmak ve bu hususu unvaninda
belirtmek isteyen emeklilik yatinm fonlari, bu durumu ve bu durumdaki

degisiklikleri katilimcilara altmis giin 6nceden bildirmek zorundadir.

SPK; emeklilik sirketlerinin kuracaklar1 fonlara yon vermek ve yol gosterici
olmak amaciyla ve katilimcilarin emeklilik planlarin1 secerken ve emeklilik yatirim
fonlar1 arasinda katki paylarinin dagitilmasina ve degisiklik yapilmasina karar
verirken bilgi sahibi olmalarin1 saglamak i¢in emeklilik yatirim fonu tiirleri hakkinda
bilgi veren bir karar almistir. S6z konusu SPK kararina gore emeklilik yatirnm fonu
tiirleri; Gelir Amacl Fonlar, Biiylime Amaclh Fonlar, Para Piyasast Fonlar1, Kiymetli
Madenler Fonlari, [htisaslasmig Fonlar, Diger Fonlar olmak iizere 6 kategoride
siniflandinlmigtir. SPK tarafindan uygun goriilmesi halinde baska fon tiirlerinin

olusturulmasi miimkiin bulunmaktadir.
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2.4.6.2.1. Gelir Amach Fonlar

Gelir Amach Fonlar; yatinm yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek
temettii ve faiz gelirlerine agirlik verilerek belirlendigi fonlardir. Gelir amagh fonlar;
hisse senedi fonu, kamu borclanma araclar fonu, 6zel sektdr bor¢lanma araglar
fonu, karma bor¢lanma araclar1 fonu, karma fon, uluslararasi hisse senedi fonu,
uluslararas1 borclanma araclar1 fonu, uluslararasi karma fon ve esnek fon olmak

iizere ¢esitli fonlardan olugmaktadir.

* Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini diizenli temettii
O0demesi yapan ve fiyat oynakligi nispeten daha az olan hisse

senetlerine yatiran ve temettii geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

* Kamu Borc¢lanma Araclar: Fonu: Fon portfyiiniin en az %80’ini
ters repo dahil devlet i¢ bor¢clanma senetlerine yatiran ve faiz geliri

elde etmeyi hedefleyen fondur.

* (Ozel Sektor Borclanma Araclar1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az
%80’ini Ozel sektor bor¢lanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde

etmeyi hedefleyen fondur.

* Karma Borclanma Araclar: Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini
kamu ve/veya 6zel sektdr bor¢lanma araglarina yatiran ve faiz geliri

elde etmeyi hedefleyen fondur.

* Karma Fon: Her birinin degeri fon portfdyiiniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini hisse senetlerine
ve borclanma araglarina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi

hedefleyen fondur.

* Uluslararasi 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.
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* Uluslararas1 Bor¢clanma Araclar1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az
%80’ini, yabanci borclanma araclarina yatiran ve faiz geliri elde

etmeyi hedefleyen fondur.

* Uluslararas1 Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin
%20’sinden az olmayacak sekilde, fon portfGyiiniin en az %80’ini
yabanci hisse senetlerine ve yabanci bor¢lanma araclarina yatiran ve

temettil ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

* Esnek Fon: Fon portfdyiiniin tamamini1 degisen piyasa kosullarina
gore; nakit, vadeli ve vadesiz mevduat, bor¢lanma araclari (ters repo
dahil) ile hisse senetleri, kiymetli madenlere ve gayrimenkule dayali
varliklar, repo islemleri, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, borsa
para piyasasi iglemleri, yatirnm fonu katilma belgeleri, SPK tarafindan
uygun goriilen ve kamuya ilan edilen diger para ve sermaye piyasasi
araclarinin tamamina veya bir kismina yatiran ve temettii ve faiz geliri
elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tiir fonlarin varlik dagilimi 6nceden

belirlenememektedir.
2.4.6.2.2. Bilyiime Amach Fonlar

Biiylime Amacgh Fonlar; yatinm yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek
sermaye kazancina agirlik verilerek belirlendigi fonlardir. Biiyiime amacli fonlar;
hisse senedi fonu, kiiciik sirketler hisse senedi fonu, karma fon, uluslararasi hisse
senedi fonu, uluslar arasi karma fon ve esnek fon olmak iizere cesitli fonlardan

olusmaktadir.

* Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini borsada islem
goren sirketlerin hisse senetlerine yatiran ve sermaye kazanci elde

etmeyi hedefleyen fondur.

* Kiiciik Sirketler Hisse Senedi Fonu: Fon portfdyiiniin en az
%80’ini kiiciik 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 portfdyiiniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfdyiiniin en az %80’ini hisse senetleri ve
bor¢clanma araglarina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi

hedefleyen fondur.

* Uluslararasi Hisse Senedi Fonu: Fon portfyiiniin en az %80’ini,
yabanci hisse senetlerine yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi

hedefleyen fondur.

* Uluslararas1 Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin
%20’sinden az olmayacak sekilde, fon portfdyiiniin en az %80’ini
yabanci hisse senetlerine ve yabanci bor¢lanma araclarina yatiran ve

sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

* Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamin1 degisen piyasa kosullarina
gore; nakit, vadeli ve vadesiz mevduat, bor¢lanma araglan (ters repo
dahil) ile hisse senetleri, kiymetli madenlere ve gayrimenkule dayali
varliklar, repo islemleri, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, borsa
para piyasasi iglemleri, yatirnm fonu katilma belgeleri, SPK tarafindan
uygun goriilen ve kamuya ilan edilen diger para ve sermaye piyasasi
araclarinin tamamina veya bir kismina yatiran ve sermaye kazanci elde
etmeyi hedefleyen fondur. Bu tiir fonlarin varlik dagilimi 6nceden

belirlenememektedir.
2.4.6.2.3. Para Piyasasi1 Fonlari

Para Piyas1 Fonlari; fon portfoyiiniin tamamini1 vadesine 3 ay veya daha az
kalmis ve likiditesi yiiksek varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir. Para
piyasast fonlart; likit fon-kamu, likit fon-6zel sektor, likit fon-karma tiirlerinden

olusmaktadir.

* Likit Fon-Kamu: Fon portfdyiiniin tamamini ters repo dahil devlet

i¢ bor¢lanma senetlerine yatiran fondur.

* Likit Fon-Ozel Sektor: Fon portféyiiniin tamamim 6zel sektor

bor¢lanma araglarina yatiran fondur.
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* Likit Fon-Karma: Fon portféyiiniin tamamin1 kamu ve/veya ozel

sektor bor¢lanma araclarina yatiran fondur.
2.4.6.2.4. Kiymetli Madenler Fonlari

Kiymetli Madenler Fonlari; fon portfyiiniin en az %80’ini kiymetli madenler
ve altima dayali varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir. Kiymetli

madenler fonlari; kiymetli madenler fonu ve altin fonundan olugmaktadir.

* Kiymetli Madenler Fonu: Fon portfyiiniin en az %80’ini ulusal
ve uluslararast borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli

madenlere dayali varliklara yatiran fondur.

* Altin Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi

borsalarda islem goren altina dayali varliklara yatiran fondur.
2.4.6.2.5. ihtisaslasms Fonlar

1htisasla§m1§ Fonlar; cografi bolge, iilke, sektér ve endeksler bazinda yatirim
yapan fonlardir. Ihtisaslagsmis fonlar; yabanci iilke fonu, sektor fonu ve endeks

fondan olusmaktadir.

* Yabana Ulke Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini, sadece bir
yabanci iilke tarafindan veya bu yabanci iilkede yerlesik sirketler
tarafindan ihra¢ 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,
Sektér Endeks Fonu veya benzer fonlar olmak iizere baz alinan ve
SPK tarafindan uygun goriilen bir endeks kapsamindaki varliklara,
fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve baz alinan endeks ile fonun
birim pay degeri arasindaki korelasyon katsayisinin en az 0,9 olmasini

ve endeksdeki artis kadar bir getiri elde etmeyi hedefleyen fondur.
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2.4.6.2.6. Diger Fonlar

Diger Fonlar; yukaridaki fon tiirlerine girmeyen fonlardir. Diger fonlar; deneli

fon ve esnek fondan olusmaktadir.

* Dengeli Fon: Fon portfoyiiniin tamamini, hisse senedi ve/veya
bor¢lanma araglarinin karmasindan olusturan ve hem sermaye kazanci

hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

* Esnek Fon: Fon portfdyiiniin tamamini1 degisen piyasa kosullarina
gore; nakit, vadeli ve vadesiz mevduat, bor¢lanma araclari (ters repo
dahil) ile hisse senetleri, kiymetli madenlere ve gayrimenkule dayali
varliklar, repo islemleri, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, borsa
para piyasasi iglemleri, yatirnm fonu katilma belgeleri, SPK tarafindan
uygun goriilen ve kamuya ilan edilen diger para ve sermaye piyasasi
araglarinin tamamina veya bir kismina yatiran ve hem sermaye kazanci
hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tiir

fonlarin varlik dagilimi1 dnceden belirlenememektedir.
2.4.6.3. Emeklilik Yatirim Fonu Portfoyii

Emeklilik yatirim fonu portféiyii;72 nakit, vadeli ve vadesiz mevduat; ters repo
dahil bor¢lanma araglart ile hisse senetleri; kiymetli madenlere ve gayrimenkule
dayali varliklar; repo islemleri; 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 araclarindan olugmaktadir.

Fon portfoyii, portféy yoneticileri tarafindan yonetilmektedir. Portfoy
yoneticileri, 4632 Sayili Kanun, 2499 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu, fon i¢tiiziigii,
emeklilik sozlesmesi, izahname, portfoy yonetim sozlesmesi ve ilgili mevzuat
hiikiimlerine gore fon portfoyiinii yonetmekle yiikiimli bulunmaktadir. Emeklilik
sirketi ile portfoy yoneticileri arasinda akdedilecek portfoy yonetim sodzlesmesi

kapsaminda alinacak portfoy yonetimi hizmetine iliskin esaslar belirlenmektedir.

2 Portfoy, fonda yer alan nakit ile para ve sermaye piyasasi araglarindan olusan varliklarin tiimiinii
ifade etmektedir.
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Portféy yonetim sozlesmesinin SPK tarafindan onaylanmasi gerekmektedir. Fon
portféyiiniin yonetiminde birden fazla portfdy yoneticisi ile, emeklilik sirketinin
onaymnin alinmasi sartiyla portfy yoneticisi de baska bir portfoy yoneticisi ile
sozlesme yapabilmektedir. Boyle bir durumda portfdy yoneticisinin portfoy yonetimi
konusundaki sorumlulugu devam etmektedir. PortfGy yoneticileri tarafindan fon
yonetiminde gerekli ©Ozen ve basiretin gosterilmemesi, SPK’nin portfoy
yoneticiligine ait ilkelerine aykir1 hareket edilmesi, mali biinyenin zayifladiginin
tespit edilmesi gibi durumlarda, emeklilik sirketi portféy yonetim sodzlesmesini
feshederek SPK tarafindan uygun goriillen baska portfdy yoneticileri ile portfoy
yonetim sozlesmesi imzalayabilmektedir. S6z konusu kosullarin varlig1 halinde SPK
da portfoy yoneticilerinin  degistirilmesini  ilgili  emeklilik  sirketinden

isteyebilmektedir.73

Portféy yoneticisinin fon yonetiminde baz1 ilkelere uymast gerekmektedir.74 Bu
kapsamda; portfdy yoneticisi fon portfoyiinii yonetirken risk dagitmak, likidite ve
getiri unsurlarim1 dikkate almak, fonun portféy yonetim stratejilerine ve yatirim
sinirlamalarina uygun hareket etmek, fon ictiiziigii, izahname, portféy yOnetim
sozlesmesi ve ilgili mevzuatta belirlenen esaslara uymak zorundadir. Portfoy
yoneticisi, yonettigi her fonun cikarim ayn ayn gozetmekle yiikiimlii olup,
yonetimindeki fonlar veya diger miisterileri arasinda, miisterilerden biri veya
fonlarindan biri lehine digerleri aleyhine sonu¢ verebilecek islemlerde
bulunamamaktadir. Portfoy yoneticisi, fon portfyii ile ilgili yatinm kararlarinda
objektif bilgi ve belgelere dayanmak ve sozlesme ile belirlenen yatirim ilkelerine
uymak zorundadir. Portfdy yoOneticisinin, borsada islem goren varliklarin alim
satimlarini borsa kanaliyla yapmasi ve fon portfoyiine alim satim islemlerinde, islemi
gerceklestiren araci kurulusun, fonu temsil eden fon kodu ile borsalarda islem
yapmasini temin etmesi gerekmektedir. Portfoy yoOneticisi, fon ile diger miisteriler
adina yapilan iglemleri ayr1 ayri izlemekle yiikiimlii bulunmaktadir. Fon portfoyiine
hicbir sekilde rayic bedelinin iizerinde varlik satin alinamamakta ve fon
portfoylinden rayi¢ bedelin altinda varlik satilamamaktadir. Portfoy yoneticisi,

herhangi bir sekilde kendisine ve {iciincii kisilere menfaat saglamak icin fon

34632 Sayili Kanun: md.18; EYFY: md.19.
" EYFY: md.20
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portfoyiline islem yapamamaktadir. Portfoy yoOneticisi, fon adina verecegi emirlerde
gerekli 6zen ve basireti gostermek zorundadir. Fon portfdyiiniin dnceden belirlenmis
bir getiri kazandiracagina dair yazili veya sozlii bir garantinin verilmesi miimkiin
bulunmamaktadir. Portfoy yoneticisi; fon portfoyiline yapilan islemlerde islem
biiyiikliigii, alinan varliklarin fiyati, piyasa kosullari, komisyon oranlari, islem
yapilan araci kurulusun tecriibesi, mali durumu ve piyasadaki itiban ile ilgili
Olciitlere gore, islemleri zaman ve fiyat acisindan en uygun sekilde
gerceklestirmektedir. Emeklilik sirketi, Fon Kurulu iiyeleri, portfoy yoneticisi,
saklayict ve fonlarin yonetimi ile ilgili olarak meslekleri nedeniyle veya gorevlerini
ifa etmeleri sirasinda bilgi sahibi olabilecek olanlar; sahip olduklan bilgileri
aciklayamamakta, dogrudan veya dolayli olarak kendilerine veya iiciincii kisilere
cikar saglamak veya baskalarini zarara ugratmak amaciyla kullanamamaktadir. Bu
yiikiimliilik s6z konusu kisilerin gorevlerinden ayrilmalarindan sonra da devam

etmektedir.

Emeklilik yatinm fonu yonetiminin mevzuatta diizenlenen portfoy
sinirlamalarma uymas1 gerekmektedir. Bu baglamda emeklilik yatinm fonu
varliklarinin %10’undan fazlasi, bir ihra¢¢inin para ve sermaye piyasasi araglarina
yatirllamamaktadir. Ayrica, fonun %5’inden fazla yatirim yaptigi ortakliklarin para
ve sermaye piyasasi araclarinin toplam tutar1 emeklilik yatinm fonu varliklarinin
%40’ 11 asamamaktadir.” Fon portfoyiine, borsada islem goren para ve sermaye
piyasast araclarinin alinmasi esas olup, borsada islem gormesi kosuluyla, yapilan ilk
ihraglardan da para ve sermaye piyasasi aract alinabilmektedir. Emeklilik yatirim
fonu tek basina hicbir ortaklikta sermayenin ya da tim oy haklarinin %5’ine veya
daha fazlasina, bir sirketin kurucusu oldugu fonlar ise toplu olarak, hicbir ortaklikta
sermayenin ya da tiim oy haklarinin %20’sinden fazlasina sahip olamamaktadir. Fon
varliklarinin en fazla %35’ risk sermayesi yatirim ortakliklar1 tarafindan ihra¢ edilen
para ve sermaye piyasasi araclarina yatirilabilmektedir. Fon portfdyiine, emeklilik
sirketinin ve portfdy yOneticisinin para ve sermaye piyasasi araclari satin
almamamaktadir. Emeklilik sirketinin ve portféy yo6neticisinin; sermayesinin

9%10’undan daha ¢oguna sahip hissedarlarinin, yonetim kurulu bagkan ve tiyelerinin,

> Devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde bu sinirlamalar uygulanmamaktadir.
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genel miidiir ve genel miidiir yardimcilarinin ayr1 ayr1 ya da birlikte sermayesinin
%20’sinden daha ¢oguna sahip olduklar1 ortakliklar ile emeklilik sirketinin ve
portfoy yoneticisinin dogrudan ve dolayh istiraklerince ¢ikarilmis para ve sermaye
piyasas1 araclarinin toplami da fon varliklarinin %20’sini gecememektedir. Fon
varliklarinin en c¢ok %?20’si, bir toplulugun para ve sermaye piyasast araglarina
yatirilabilmektedir. Fon varliklarimin en ¢ok %?20’si borsa para piyasasinda
degerlendirilebilmektedir. Fon varliklarimin en ¢ok %10’u yatinm fonu katilma
belgelerine yatirilabilmektedir. Ancak, her bir yatinm fonuna yapilan yatirim tutari,
fon varliklarmin %?2’sini agamamaktadir. Fon varliklarinin en ¢ok %10’u bankalar
nezdinde agtirilacak mevduat hesaplarinda degerlendirilebilmekle beraber, her bir
bankada degerlendirilebilecek tutarin miktari1 fon varliklarinin  %2’sini
gecememektedir. Fonlar, hisse senetlerini satin aldiklar1 ortakliklarin herhangi bir
sekilde yonetimlerine katilma amaci tasiyamamakta ve yoOnetimde temsil

edilememektedir.”®

Emeklilik yatinnm fonu portfoyiine, borcluluk ifade eden yabanci para ve
sermaye piyasast araglarindan derecelendirmeye tabi tutulanlar alinmaktadir.
Yabanci bor¢lanma araglart ya da bu araglara bagli para ve sermaye piyasasi
araclarinin fon portfoyiine aliminda; derecelendirme yapan kurulusun derecelendirme
kistaslarina gore, bor¢ yapisinin niteligi, piyasadaki degisimlere olan duyarliligi,
borcun ddenmeme riski gibi unsurlar acisindan, bor¢lanma aracinin yeterli giivence
verdigine ve yatirim yapilabilir nitelikte olduguna dair derece almis olmasi sarti
aranmaktadir. ilgili aracin derecesini belirleyen belgeler emeklilik yatirim fonu
nezdinde bulundurulmaktadir. Katilimcilar emeklilik sozlesmelerinde diizenlenen
emeklilik sozlegsmelerinde diizenlenen hususlar kapsaminda fon hesaplarinda
yatinrma yonlendirilecek katki paylarinin en fazla %15’ini fon portfoyiiniin en az
%80’1 yabanc1 para ve sermaye piyasasi araglarindan olusan fonlara; katki paylarinin
en az %30’unu ise fon portfoyiiniin en az %80’ini ters repo dahil devlet i¢ bor¢clanma
senetlerinin olusturdugu emeklilik yatirim fonlarina yonlendirmeleri gerekmektedir.
Emeklilik sirketi, katilimcilarin katkilarinin bu tiirdeki emeklilik yatirim fonlarinda

degerlendirilmesi hususunda gerekli 6nlemleri almaktadir.

" EYFY: md.21.



93

Fon portfoyiline alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gecirilirken, yabanci
para cinsinden varliklarin alim fiyati satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden
degerinin MB tarafindan belirlenen doviz satis kuru ile carpilmasi suretiyle
bulunmaktadir. Alig tarihinden baslamak iizere portfoydeki varliklardan borsada
islem goren varliklar degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli
ortalama fiyat veya oranlarla degerlenmektedir. Degerleme giiniinde borsada alim
satim islemi gormeyen hisse senetlerinin son islem tarihindeki borsa fiyati;
bor¢lanma araglari, ters repo ve repolar ile borsa para piyasasi islemlerinde ise, son
islem giiniindeki giinliik bilesik faiz orani esas alinmaktadir. Portfoyde yer alan
yabanci para birimine dayali para ve sermaye piyasasi araglari, degerleme giinii
itibariyle olusan en son fiyatlar1 ilgili olduklar1 yabanci para cinsinden MB déviz
satis kuru ile carpilmaktadir. Yatinm fonu katilma belgeleri, degerleme giinii
itibariyle en son aciklanan fiyatlar1 esas alinarak degerlenmektedir. Portfoydeki
vadeli mevduat, bilesik faiz oram1 kullamilarak tahakkuk eden faiz anaparaya

eklenmektedir.”’

24.64. Fon Portfoyii Varhklarinin ve Fon Paylarmin

Saklanmasi

Emeklilik yatinm fonu portfoyiindeki varliklar, saklayici nezdinde
saklanmaktadir. Katilimcilarin sahip olduklar1 ve fondaki katkilarimi gosteren pay
adedi de, saklayici nezdinde katilimci bazinda ve katilimcilarin erigebilecegi sekilde
izlenmektedir.”® Fon portfoyiindeki varliklarin ve fon paylarinin saklanmasi
hizmetini veren kurulus Takasbank veya SPK tarafindan yetkilendirilen diger
kuruluglardir. Tiirkiye’de Takasbank’in saklama hizmeti verdigi para ve sermaye
piyasasi araclart fon adina Takasbank nezdinde saklanmaktadir. Emeklilik sirketi
Takasbank disinda bir bagka saklayicidan saklama hizmeti alabilmektedir. Boyle bir
durumda s6z konusu bagka saklayici kurulusun para ve sermaye piyasasi araclarinin

saklanmast i¢in SPK tarafindan uygun goriilmesi ve Takasbank’a disarida saklanan

"7EYFY: md.25.
8 4632 Sayili Kanun: md.17.
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varliklar ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgileri aktarmasi veya bu

bilgilerin erisimine olanak tanimast gerekmektedir.79

Saklayict kurulus ile emeklilik sirketi arasinda emeklilik yatinm fonu
varliklarinin saklanmasi ve katilimcilar ile ilgili kayitlarin tutulmasi amaciyla
sozlesme yapilmasi gerekmektedir. Yapilan sozlesme kapsaminda saklayici bazi
gorevleri yiikklenmektedir. S6z konusu gorevler arasinda; fon varliklarin1 saklamak,
fon adma yapilan varlik alim ve satim islemlerinin kontroli ve takasinin
yapilabilmesi i¢in uygun ortami saglamak, fon paylarmin katilimcir bazinda
tutulmasini temin etmek, katilimcilara fon hesaplarinda yatirnma yonlendirilecek
katki pay1 tutari ile bunlara karsilik gelen pay sayilarimi fon bazinda izleme imkanini
saglamak, fon portfoyiiniin SPK tarafindan belirlenen esaslara gore yonetilmesini
kontrol etmek, portfoy degerinin ve birim pay degerinin EYFY’nde belirlenen
degerleme esaslarina gore hesaplandigini kontrol etmek, fon hesaplarinda yatirima
yonlendirilecek ve emeklilik sirketi tarafindan bildirilen katilime1 katki paylarinin
fona aktariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadigimi kontrol etmek,
fon hesabindan yapilacak 6deme ve virman islemlerini kontrol etmek, fon
portfoyiindeki menkul kiymetler iizerindeki haklarin portfoy yonetim sirketinin
talimati cergevesinde kullanilmasina aracilik yapmak, emeklilik sirketine ve portfoy
yonetim sirketine, fon ile ilgili bilgileri izleme imkanim ve gerekli raporlar
elektronik ortamda saglamak, SPK ve HM tarafindan istenecek fon islemleri ve fon
varliklan ile ilgili bilgileri elektronik ortamda saglamak yer almaktadir. Saklayici
kurulus, fon portfdyiiniin SPK tarafindan belirlenen esaslara gore yonetilmesinin
kontrolii ile portféy degerinin ve birim pay degerinin EYFY’nde belirlenen
degerleme esaslarina gore hesaplandiginin kontroliinde herhangi bir aykirilik tespit
etmesi halinde gerekli tedbirleri almak konusunda emeklilik sirketini
bilgilendirmektedir. Emeklilik sirketi tarafindan gerekli tedbirlerin alinmamasi
halinde saklayici kurulus tarafindan yapilan tespitlerin en seri haberlesme vasitasiyla

SPK’ya bildirilmesi gerekmektedir.

Emeklilik sirketi, fon portfoy degeri ile net varlik degerinin hesaplanmasina

esas teskil edecek bilgiler ile saklayici kurulus disinda tutulan hesaplardan yapilan

" EYFY: md.28.
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o0demeleri saklayici kurulusa bildirmekle ve birim pay degerini yanlis hesapladiginda
dogacak katilimci zararim1 tazmin etmekle yiikiimlii bulunmaktadir. Emeklilik
yatinm fonu hesaplart agilirken katilimcimin kimlik bilgileri, bireysel emeklilik
sistemine girig tarihi, fon hesabina yatirilacak katki pay: tutarina karsilik gelen pay
sayisi, katitlimecinin sectigi fon tiir ya da tiirleri ile ilgili saklayici kurulusun talep
edecegi bilgiler ve belgeler emeklilik sirketi tarafindan saklayic1 kurulusa
bildirilmektedir. Katilmcilarin; aktarim, degisiklik ve ayrilma talepleri saklayict
kurulusa belirleyecegi bildirim esaslar1 ¢ercevesinde, emeklilik sirketinin talimati

iizerine yerine getirilmektedir.

2.4.6.5. EmeKklilik Yatirom Fonlarmmn Birlestirilmesi ve

Devri

Aym emeklilik sirketine ait emeklilik yatinm fonlari, bagka bir emeklilik
yatinm fonuyla ve emeklilik sirketinin talebi iizerine veya resen SPK tarafindan
birlestirilebilmektedir. SPK; emeklilik sirketinin bir yil oncesinden fesih ihbarinda
bulunmasi, emeklilik sirketinin fon kurmaya iliskin sartlarin1 kaybetmesi, emeklilik
sirketinin 4632 Sayili Kanun’un 14. maddesi kapsaminda mali biinyesinin
zayiflamast durumunda, emeklilik yatinrm fonu malvarhigin1 bir baska emeklilik

sirketine HM nin uygun goriisiinii alarak devredebilmektedir.*
2.4.6.6. Kamunun Aydinlatilmasi

Emeklilik yatinm fonlan; giinlilk, {ii¢c ayhik ve yillik olarak rapor
diizenlemektedir. Giinliik rapor, her giin sonunda saklayici kurulusa ve SPK’ya
iletilen, fon portféy ve net varlik degeri tablolarindan olusan ve birim pay
degerlerinin giinliik olarak hesaplanmasini gosteren rapordur. Ug aylik rapor, son ii¢
aylik doneme iligkin gelismeleri Ozetleyen ve fon kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunu, fonun bir onceki donemle kiyaslamali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden gecen iic aylik fon bilanco ve gelir tablolarini, bagimsiz denetim
raporunu, bilango tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolarini
ihtiva eden rapordur. Yillik rapor, yil icindeki gelismeleri 6zetleyen ve fon kurulu

tarafindan hazirlanan faaliyet raporunu, fonun bir onceki yil ile kiyaslamali olarak

%0 4632 Sayili Kanun: md.19; EYFY: md.39-40.
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hazirlanmis bagimsiz denetimden gecen yillik fon bilanco ve gelir tablolarini,
bagimsiz denetim raporunu, bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik
degeri tablolarini iceren rapordur. Fon kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporlari,
ilgili donemde fonun faaliyet gosterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna
iligkin bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa donem iginde yatirim
politikalarinda, izahname, fon ictiiztigii gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde,
katilimcilarin  karar vermesini etkileyebilecek diger hususlarda meydana gelen
degisiklikleri kapsayacak sekilde hazirlanmaktadir. Ug aylik rapor, ilgili donemin
bitimini takip eden alt1 hafta icinde, yillik rapor ilgili donemin bitimini takip eden on
hafta i¢cinde SPK’ya iletilmektedir. Katilimcilarin incelemesi i¢in s6z konusu raporlar
ayn1 zamanda emeklilik sirketi merkezinde hazir bulundurulmaktadir. Giinliik, ii¢
aylik ve yillik raporlar SPK tarafindan belirlenen esaslara gére hazirlanmakta ve en

az on y1l siireyle emeklilik sirketi nezdinde saklanmaktadir.®’
2.4.7. Bireysel Emeklilik Sisteminde Ceza Hiikiimleri

Bireysel emeklilik sisteminde, gercek ve tiizel kisilerin yiikiimliiliiklerini
yerine getirmemesi, mevzuat hiikkiimlerine aykiri faaliyette bulunulmasi gibi suglar
icin ceza hiikiimleri diizenlenmistir. S6z konusu suglar ve cezalari; idari suglar ve
cezalari, adli suglar ve cezalan olmak iizere iki kategoride diizenlenmistir. 4632
Sayili Kanun’da hiikkiim bulunmayan hallerde sermaye piyasasi ve sigortacilik
mevzuatinin ilgili hiikiimleri ve genel hiikiimler uygulanacaktir. 4632 Sayili Kanun’a
gore suc teskil eden hareket ve fiiller baska kanunlara gore de cezayr gerektirdigi

takdirde failleri hakkinda en agir cezay1 gerektiren kanun maddesi uygulanmaktadir.
2.4.7.1. idari Suclar ve Cezalar

4632 Sayili Kanun, ilgili gercek ve tiizel kisilerce yerine getirilmesi gereken
yiikiimliiliikklerin yerine getirilmemesi ve mevzuat hiikiimlerine aykirilik durumuna
iligkin olarak idari suclar ve cezalarimi belirlemistir. Yukaridaki anlatimlarda ilgili
yiikiimliiliikkler ve hiikiimler, ayrintili olarak acgiklandigindan asagida konularina gore

HM veya SPK karartyla ve gerekcesi belirtilmek suretiyle 4632 Sayili Kanun’a tabi

81 EYFY: md.32.
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gercek ve tilizel kisilere uygulanacak idari para cezalar1 hakkinda kisa bilgiler

verilmektedir.®?

* Emeklilik sozlesmesinin 4. maddedeki hiikiimlere aykir1 olarak

diizenlenmesi halinde iki milyar Tiirk lirasi,

* 5. maddede diizenlenen ve katilimcinin birikimlerini baska bir
emeklilik sirketine aktarimina olanak veren ve bildirim tarihinden
itibaren emeklilik sirketi tarafindan en gec yedi is giinii i¢inde yerine
getirilmesi gereken aktarma talebinin yerine getirilmemesi ve
birikimlerle beraber bireysel emeklilik hesabina iliskin bilgi ve
belgelerin aktarilmamasi durumunda bir milyar lira; katki paylarinin
en gec ikinci is giiniinde yatinnma yonlendirilmemesi durumunda da

yine bir milyar Tiirk lirasi,

* 6. maddede diizenlenen ve emeklilige hak kazanan katilimcinin
birikimlerinin kendisine 6denmesini, maas baglanmasini ya da baska
bir sirkete aktarilmasina iliskin talebinin zamaninda yerine
getirilmemesi halinde bir milyar lira, ilk defa uygulamaya konulacak
emeklilik sozlesmeleri, yillik gelir sigortast sozlesmeleri ile bunlara
iligkin degisikliklerin HM’ye tasdik ettirilmeden uygulamaya

konulmasi halinde iki milyar Tiirk lirasi,

* Giris aidati, yonetim ve fon isletim giderlerinin 7. madde hiikiimleri
geregince emeklilik s6zlesmesinde ve yapilacak ilan ve reklamlarda

acikca belirtilmemesi halinde bir milyar Tiirk lirasi,

* 10. maddede diizenlenen ve istisnalar disinda 4632 Sayili Kanun
kapsaminda faaliyette bulunmayan gercek ve tiizel kisilerin s6z
konusu kanun kapsaminda faaliyette bulunduklar1 izlenimi verecek
“emeklilik, emeklilik plani, emeklilik fonu, emeklilik yatirnm fonu”

gibi kavramlar1 kullanmalar1 halinde bes milyar lira; emeklilik sirketi

82 4632 Sayili Kanun: md.22.



ve bireysel emeklilik aracilarinin katilimcilara, iigiincii kisilere ve
kuruluglara kars1 gergege aykiri, yaniltict ve aldatici beyanda
bulunmalari, ilan, reklam ve brosiirlerde bu nitelikteki ifadelere yer
vermeleri halinde on milyar lira; katilimcilara bilgi verilmesi

yiikiimliiligiine aykirilik halinde bir milyar Tiirk lirasi,

* Emeklilik sirketinin 11. maddede diizenlenen sorumluluklarini
yerine getirmemesi halinde iki milyar lira; yine 11. maddede
diizenlenen hiikiimlere aykirn olarak bireysel emeklilik aracilarinin
HM nezdinde tutulan Bireysel Emeklilik Aracilart  Siciline
kaydolmamasi, hiikiimlere aykir1 olarak aracilik faaliyetinde
bulunulmasi veya aracilik hizmeti saglanmasi hallerinde dort milyar

Tiirk lirasi,

* 12. maddenin birinci fikrasi hiikiimlerine aykir1 olarak belirtilen
niteliklere sahip olmayan kisilerin calistirilmasi halinde on milyar lira;
12. maddenin ikinci fikrasinda ongoriilen bildirim yiikiimliiliigiiniin
yerine getirilmemesi halinde iki milyar lira; 12. maddenin ii¢iincii
fikras1 hiikiimlerine aykir1 olarak belirtilen kisilerin yasaklanan

gorevlerde calistirllmasi halinde on milyar Tiirk lirasi,

* 13. maddenin birinci fikras1 hiikiimlerine aykir olarak ana sdzlesme
degisikliklerinin HM’nin uygun goriisii olmaksizin Ticaret Siciline
tescil edilmesi halinde on milyar lira; 13. maddenin tgiincii fikrasi
hiikiimleri geregince Bakanligin izni olmadan emeklilik sirketinin
malvarliklarinin devri veya bir bagka sirketle birlesmesi halinde on

milyar Tiirk lirast,

* 21. maddede oOngoriillen bagimsiz dis denetim yiikiimliiliigiiniin

yerine getirilmemesi halinde on milyar Tiirk lirasi,

* Bakanlik, HM ve SPK tarafindan alinan kararlara, cikarilan
yonetmelik ve tebligler ile yapilan diger diizenlemelere uyulmamasi

halinde, yukaridaki fikralarda, sigortacilik mevzuati ve sermaye
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piyasasi mevzuatinda 6ngoriilmiis bir cezanin olmadig1 hallerde bir

milyar Tiirk lirasi,idari para cezas1 uygulanmaktadir.

Yukarida belirtilen idari cezalarin uygulanmasindan 6nce ilgili kurulus veya
kisilerin savunmalar1 alinmaktadir. Savunma istendigine iliskin yazinin teblig
tarihinden itibaren bir ay icinde savunma verilmemesi halinde savunma hakkindan
feragat edildigi kabul edilmektedir. Idari para cezalarmin verilmesini gerektiren
fiillerin tekrar1 halinde, verilen para cezasi iki kati, izleyen tekrarlarda ii¢ kati
artirnlarak uygulanmaktadir. Bu cezalarin verildigi tarihten itibaren iki yi1l i¢inde idari
para cezasinin verilmesini gerektiren aymi fiil islenmedigi takdirde onceki cezalar
tekrarda esas alimmamaktadir. Ceza uygulama hakki, aykiriligin vuku buldugu
tarihten itibaren bes yillik zaman asimina tabi olmaktadir. 4632 Sayili Kanun’da idari
suclara ve para cezalarinda itiraza iliskin bir diizenleme bulunmamaktadir. Idari para
cezalari, 21.7.1953 tarihli ve 6183 sayilli Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii
Hakkinda Kanun hiikiimleri geregince vergi dairelerince tahsil olunmaktadir. Para
cezalarinda tiizel kisilerin sorumlulugu 29.6.1956 tarihli ve 6762 sayil1 Tiirk Ticaret

Kanununun 65. maddesine gore tayin olunmaktadir.
2.4.7.2. Adli Suclar ve Cezalar

4632 Sayili Kanun’a gore bireysel emeklilik sistemine iligkin “adli su¢ ve

83
cezalar1” sunlardir :

* 4632 Sayili Kanun kapsaminda gerekli izinleri almaksizin bireysel
emeklilik faaliyetinde bulunan veya ticaret unvanlari ve her tiirlii
belgeleri ve ilan ve reklamlar1 ve kamuoyuna yaptiklart agciklamalarda
4632 Sayili Kanun’da belirtilen kuruluslarin adimi kullanan ya da
yukarida “idari su¢ ve cezalari” kisminda da gecen 4632 Sayili
Kanun’un 10. maddesi hiikiimlerine aykir1 olarak 4632 Sayili
Kanun’da diizenlenen faaliyetlerde bulunduklar izlenimini yaratacak
s6z ve deyimleri kullanan gercek kisiler ile tiizel kisilerin
gorevlilerine fiile katilma derecelerine gore ii¢ yildan beg yila kadar

hapis ve altt milyar Tiirk lirasindan az olmamak iizere agir para cezasi

8 4632 Sayili Kanun, md.23.



uygulanmaktadir. Ayrica HM’nin talebi iizerine, bu suglar isleyen
kisilerin isyerlerinin siirekli veya bir yili ge¢cmemek {izere gecici
olarak kapatilmasina, ilan ve reklamlarin durdurulmasi veya
toplatilmasina mahkemece karar verilmektedir. S6z konusu sugu
isleyenler hakkinda kanuni kovusturmaya gecilmekle birlikte,
gecikmesinde sakinca bulunan hallerde HM’nin talebi {izerine
valiliklerce bunlarin isyerleri gecici olarak kapatilmakta; ilan ve

reklamlar durdurulmakta ya da toplatilmaktadir.

* Emeklilik sirketinin yonetim kurulu baskani ve iiyeleri ile imza
yetkisine sahip mensuplari, portfdy yonetim sirketinin yonetim kurulu
baskan1 ve lyeleri ile imza yetkisine sahip mensuplari; gorevleri
dolayisiyla kendilerine tevdi olunan veya muhafazalari, denetimleri ve
sorumluluklar1 altinda bulunan emeklilik sirketine ait para veya diger
varliklar1 zimmetlerine gecirmeleri halinde alt1 yi1ldan oniki yila kadar
hapis cezasi ile cezalandirilmakta ve ilgili kurulusun ugradigi zaran
tazmine mahkum edilmektedir. S6z konusu sug, kurulusu aldatacak ve
fiillin agiga ¢ikmasini Onleyecek her tiirlii hileli faaliyette bulunmak
suretiyle islenmisse, faile oniki yildan asagi olmamak tizere hapis ve
meydana gelen zararin ii¢ kat1 kadar agir para cezas1 uygulanmaktadir.
Ayrica, meydana gelen zararin ddenmemesi halinde mahkemece resen
odettirilmesine hitkmolunmaktadir. Bu paragrafta gecen cezalarin
hepsi, zararin kovusturulmasina baslanmadan Once tamamiyla
0denmis olmasi halinde yarisi, ddemenin hiikiimden 6nce yapilmasi

halinde ise {icte biri oraninda indirilmektedir.

* 4632 Sayilh Kanun’da gosterilen yetkili mercilerin ve denetim
gorevlilerinin istedikleri bilgi ve belgeleri vermeyen ya da denetim
gorevlilerinin gorevlerini yapmalarina engel olan gergek kisilerle tiizel
kisilerin gorevli ve ilgilileri hakkinda bir yildan ii¢ yila kadar hapis ve
iki milyar Tiirk lirasindan az olmamak iizere agir para cezasi

uygulanmaktadir.
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* 4632 Sayili Kanun’a tabi gercek ve tiizel kisilerin 4632 Sayil
Kanun’da gosterilen merciler ile denetim gorevlilerine, mahkemelere
ve diger resmi dairelere hitaben diizenledikleri veya yayimladiklar
belgelerde yapilan gercege aykiri beyanlarindan dolay1 bunlart veya
bunlarin diizenlenmesine esas olan her tiirlii belgeleri imzalayanlar
hakkinda, gorev ve ilgilerine ve fiile katilma derecelerine gore bir
yildan ii¢ yila kadar hapis ve alti milyar Tiirk lirasindan az olmamak

lizere agir para cezasi uygulanmaktadir.

* 4632 Sayilh Kanun’a tabi kuruluslarin itibarim1 kirabilecek veya
servetine zarar verebilecek bir hususa kasten sebep olan ya da bu
yolda asilsiz haber yayanlar icin bir yildan ii¢ yila kadar hapis ve iki
milyar Tiirk lirasindan az olmamak iizere agir para cezasina
hiikmolunmaktadir. S6z konusu fiilin 15.7.1950 tarihli ve 5680 Sayili
Basin Kanunu’nda yazili ya da radyo, televizyon, video, internet,
kablolu yayin veya elektronik bilgi iletisim araclari vb. yayin
araclarindan biri ile islenmesi halinde bir yildan ii¢ yila kadar hapis
ve sekiz milyar Tiirk lirasindan az olmamak iizere agir para cezasina
hitkmolunmaktadir. 4632 Sayili Kanun’a tabi kuruluslarin isimleri
belirtilmese dahi giivenilirligi konusunda kamuoyunda tereddiide yol
acarak bu kuruluslarin mali biinyelerinin olumsuz etkilenmesine
neden olabilecek nitelikte asilsiz haberleri yukarida belirtilen araclarla
yayinlayanlara sekiz milyar Tiirk lirasindan az olmamak iizere agir

para cezasi uygulanmaktadir.

* 4632 Sayilh Kanun’un uygulanmasinda ve uygulanmasinin
denetiminde gorev alanlar, gorevleri sirasinda 4632 Sayili Kanun
kapsaminda faaliyet goOsteren gercek ve tiizel kisiler, bunlarin
istirakleri ve kuruluslan ile katilimciya ait 6grendikleri sirlar, 4632
Sayili Kanun’a ve 6zel kanunlarina gore yetkili olanlardan baskasina
aciklayamamakta ve kendi yararlarina kullanamamaktadir. Bu
yiikiimliiliik, anmilan kisilerin gorevden ayrilmalarindan sonra da

devam etmektedir. S6z konusu yiikiimliilige uymayanlar icin iki
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yildan dort yila kadar hapis ve dort milyar Tiirk lirasindan az

olmamak iizere agir para cezasina hitkmolunmaktadir.

* 4632 Sayili Kanun’a tabi kuruluslarin mensuplann ve diger
gorevlileri, sifat ve gorevleri dolayistyla 4632 Sayili Kanun’a tabi
kuruluglara veya emeklilik sdzlesmesi ile ilgili kisilere ait 6grendikleri
sirlart bu konuda kanunen agikca yetkili kilinan mercilerden bagkasina
aciklayamamaktadir. Bu yiikiimliilik gérevden ayrilmalarindan sonra
da devam etmektedir. S6z konusu hiikmiine aykir1 davrandigi tespit
edilen kisiler i¢in bir yildan ii¢ yila kadar hapis ve iki milyar Tiirk

lirasindan az olmamak tizere agir para cezasina hitkmolunmaktadir.

* Yukandaki iki paragrafta bahsi gecen kisiler, 6grendikleri sirlar
kendileri ya da bagkalari i¢in yarar saglamak amaciyla agiklarlarsa, ii¢
yildan bes yila kadar hapis cezasina ve alti milyar Tiirk lirasindan az
olmamak {iizere agir para cezasina mahkum edilmekte ve fiilin
onemine gore ilgili kuruluslarda gérev yapmalar1 gecici veya siirekli

olarak yasaklanmaktadir.

4632 Sayili Kanun’da belirtilen adli cezalara iliskin suglardan dolay1
kovusturma yapilmasi, konularina gore HM veya SPK tarafindan Cumbhuriyet
Bagsavciligina yazili bagvuruda bulunulmasina bagli olup s6z konusu basvuru ile
HM veya SPK ayni zamanda miidahil sifatim1 kazanmaktadir. Cumhuriyet savcilart
kovusturmaya yer olmadigina karar verirlerse, HM veya SPK, 4.4.1929 tarihli ve
1412 sayili Ceza Muhakemeleri Usulii Kanunu’na gore kendisine teblig edilecek bu
kararlara kars1 itiraza yetkilidir. Acilacak davalar ilgili kurulusun merkezinin
bulundugu yerdeki asliye ceza mahkemelerinde 8.6.1936 tarihli ve 3005 sayil
Meshud Suglarin Muhakeme Usulii Kanunu hiikiimlerine gore goriilmektedir. Birden
fazla asliye ceza mahkemesi bulundugu takdirde bu davalara iki numaral asliye ceza

mahkemelerinde bakilmaktadir.®*

8 4632 Sayili Kanun, md.24.



Uciincii Boliim

BIiREYSEL EMEKLILIK SISTEMiINDE BEKLENTILER VE 2004 YILI
DEGERLENDIRMESI

Calismamizin ii¢lincli ve son boliimiinde Bireysel emeklilik sisteminde 2004
yili degerlendirmesi, Bireysel Emeklilik sisteminden beklentiler 1s181nda
karsilastirmali olarak analiz edilmeye caligiimaktadir. Oncelikli olarak Bireysel
Emeklilik sistemine iliskin beklentileri analiz etmek i¢in taraflarin tespit edilmesi
gerekmektedir. Genis agidan bakildiginda bireysel emeklilik sisteminin dogrudan
taraflar1 bireyler, emeklilik sirketleri, devlet ve piyasalardir. Asagida séz konusu

taraflar ilgilendiren beklentiler hakkinda bilgi verilmektedir.
1. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDE BEKLENTILER
1.1. Bireyleri Ilgilendiren Beklentiler

Bireysel emeklilik sisteminden beklenti i¢inde olan bireyler denince sadece
katilimc1 bireyleri degil, basta katilimci bireyin lehdarlar1 ve kanuni mirasgilari
olmak {iizere bireysel emeklilik sistemi ile dogrudan hi¢bir baglantis1 bulunmayan
toplumun diger bireylerini de anlamak miimkiindiir. Zira anilan herkes, dogrudan
veya dolayli olarak bir beklenti i¢inde olabilmektedir. Katilimc1 birey, siiphesiz ki
sistemin dogrudan tarafi olmasi hasebiyle en biiyiik beklenti icinde olan taraf
konumundadir. Katilimci birey, her seyden 6nce emeklilik donemine ulastifinda reel
olarak degerlenmis birikim sahibi olma beklentisi icinde olacaktir. Bu birikimleri
sayesinde toplu para veya maas alma secenegine sahip olacagindan kendisini daha
giivende hissedecek ve daha miireffeh bir yasam siirebilecektir. Kamu sosyal
giivenlik sisteminden alacagi emekli maasina ilave bir gelire sahip olabilecek olan
katilimc1 birey, calisma doneminde sahip oldugu yasam standardinin altina

diismeyecek hatta iizerine c¢ikabilecek bir beklenti i¢inde olacaktir.
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Dolayli taraflardan olan lehdarlar veya kanuni mirascilar bireysel emeklilik
sayesinde katilimci bireyin emeklilik déneminde birikim sahibi olacagin1 ve bu
sayede huzurlu ve mutlu bir yasam siirebilecegini diisiinebilmektedir. Lehdarlar veya
kanuni miras¢ilar, katilimci birey vefat ettiginde s6z konusu birikimlerin kendilerine
Odenecegini bilmektedir. Boyle bir durumda, toplu para alacagi beklentisi i¢inde
mutlu olacaktir. Dolayl taraflardan olan toplumun diger bireyleri, bireysel emeklilik
sisteminin sermaye birikimini artirarak ekonomik biiylimeyi olumlu olarak
etkileyecegini diisiinmekte, sermaye birikimi ve ekonomik bilyiimede meydana
gelecek artiglarin da halkin yasam standardini yiikseltecegini ummaktadir.* Biitiin
bu iyimser beklentilerin disinda kotiimser beklentilerin de olmasi miimkiindiir.
Katilimcei birey, birikimlerin emeklilik sirketleri tarafindan iyi degerlendirilmeyecegi,
olas1 siyasi ve ekonomik krizlerde magdur olabilecegi endisesi tasiyabilecektir.
Boyle bir durumda toplumun diger bireyleri de devletin sorumluluk altina
girebilecegini ve herkesin bu durumdan etkilenebilecegini diisiinmektedir. Ayrica,
orta ve {ist gelir gruplarina hitap eden bireysel emeklilik sisteminin gelir
dagilimindaki mevcut adaletsizlikleri gideremeyecegi, aksine alt gelir gruplariyla iist
gelir gruplart arasindaki makasin daha da agilmasim saglayacagi iddialar1 da

bulunmaktadir.
1.2. Emeklilik Sirketlerini ilgilendiren Beklentiler

Bireysel emeklilik sisteminde faaliyet gostermek icin kurulan emeklilik
sirketleri daha Onceden hayat sigortasi alaninda faaliyet gosterdikleri i¢cin hayat
sigortasi tecriibesine sahip bulunmaktadir. Hayat sigortacilifinda genelde basarisizlik
tecriilbesine sahip olunmasi, kimilerine gore bireysel emeklilige sosyal giivenlik
acisindan yeni bir baglangic olma firsatin1 vermektedir. Ancak, hayat sigortasi
alaninda genel bir basar1 goOsterilememesi emeklilik sirketlerinin yiikiini ve
sorumlulugunu daha da artirmaktadir. Zira genel kanaat bu yonde olusmus
bulunmaktadir. Bu yeni baslangi¢ firsatinin emeklilik sirketleri tarafindan nasil

degerlendirilecegi tiim kesimlerce merak edilmektedir.

8 Ahmet ULUSOY, “Ozel Sosyal Giivenlik Sistemi Alternatifi”, isveren, C: XXXIX, S: 4, (Ocak
2001), s.29.
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Yaygin beklentilerden biri, sistem goniilliiliikk esasina dayandigindan ilk
yillarda katilimin az olabilecegi, emeklilik sirketlerinin gelirlerinin giderlerini
karsilamayacak diizeyde diisiik kalabilecegi ve kisa vadeli kér saglanamayacagi,
hatta ilk yillarda emeklilik sirketlerinin zarar edebilecegi yoniindedir. S6z konusu
zararlar1 tamamen 6z kaynaklarindan karsilamak zorunda kalacak olan emeklilik
sirketlerinin zaman icinde daha c¢ok fon birikimi saglanmasi ie kdra ge¢cmeleri
beklenmektedir. Ancak, mevcut emeklilik sirketlerinin anilan zorluklar1 6ngordiikleri

ve hazirliklarimi bu yonde yaptiklan goriilmektedir.

Bireysel emeklilik fonlarinin hem kamu hem reel sektoriin finansmani
acisindan cok olumlu bir islevi yerine getirecegine ve istihdami artiracagina inanan
emeklilik sirketlerinin diger bir beklentisi vergi muafiyetlerine iliskin oran ve
tutarlarin Bakanlar Kurulu karartyla iki katina ¢ikarilabilecek olmasina iliskindir. Bu
kapsamda, bireysel emeklilik sisteminin 6zellikle kisa vadede hedeflenen katilimci
sayisina ulasmamasi durumunda bireysel emeklilik sistemine katilimi tegvik etmek
icin Bakanlar Kurulu’nun s6z konusu yetkisini kullanarak vergi muafiyetlerine
iligkin oran ve tutarlar1 iki katina c¢ikarmasi beklenmektedir.*® Emeklilik sirketleri
icin bilylik 6nem arz eden grup emeklilik planlarina iliskin daha net diizenlemelerin
yapilmasi, yillik gelir sigortasina iliskin usul ve esaslarin belirlenmesi ve bu asamada

emeklilik sirketlerinin goriislerinin alinmasi da beklentiler arasinda yer almaktadir.

Emeklilik sirketleri genel olarak bireysel emeklilik sistemine ilk yil 250-500
bin civarinda kisinin katilimci olarak girmesini ve 500-600 milyon dolar fon
biiyiikliigii olugmasini; 10 yilin sonunda ise, katilimeci sayisimin 3-5 milyona
cikmasim1 ve 10-15 milyar dolarlik fon biiyiikliigiine ulasilmasini beklemektedir.
Emeklilik sirketlerinin her biri; ilk yilin sonunda 30-150 bin aralifinda katilimcinin
kendi sirketlerinde sistemde bulunmasini, 20-40 milyon dolar civarinda fon
biiyiikliigii elde etmeyi; 10 yilin sonunda ise, 300-500 bin civarinda kisinin kendi
sirketlerinde katilimci olmasini, 500-600 milyon dolar fon biriktirmeyi ve pazarda %

10-30 pay sahibi olmay1 hedeflemektedir.

8 Mustafa SU, “Bireysel Emeklilik Fonlar1 Reel Sektoriin Finansmani1 Agisindan Onemli Bir Islevi
Yerine Getirecektir”’, Isveren, C:42, S:, (Kasim 2003), s.10-11.
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Genel olarak emeklilik sirketlerinin kendileri i¢in miitevazi hedefler koymaya
calistiklari, ama bu hedeflere ulagsmak konusunda iddiali olduklar1 goriilmektedir.
S6z konusu durum emeklilik sirketlerinin beklentilerinin rasyonel oldugunu
gostermektedir. Bireysel emeklilik sistemi icin kurulan emeklilik girketlerinin azlig
veya coklugu tartigsmalan da yapilmaktadir. Haksi1z rekabet kosullar1 olmadiginda ve
katilimin emeklilik sirketlerinin beklentilerinin altinda kalmamasi halinde mevcut
sayimnin ¢ok oldugu tezi tutarh bir yaklasim olmayacaktir. Her bir emeklilik sirketi
hedef beklentinin altinda diistiigiinde ya hedeflerini azaltmak zorunda kalacak ya da
kendisi ile ayn1 durumdaki emeklilik sirketleri ile birlesmeyi tercih edecektir. Boyle
bir durumun ortaya ¢ikmasi halinde de mevcut emeklilik sirketleri sayisinin ¢ok
oldugu tezi tutarli bir yaklasim olacaktir. Oniimiizdeki yillarda s6z konusu hususa
iligkin uygulama sonuglar1 ortaya ciktikca konu ile ilgili degerlendirmelerin daha

saglikli yapilmasi olanak kazanacaktir.

Emeklilik sirketleri ile ilgili beklentiler genel olarak giiven unsuru iizerinde
yogunlagsmaktadir. Zira hayat sigortas1 uygulamasinda ortaya c¢ikan ve tiimiiyle de
olmasa sigorta sirketlerinin hatalarindan kaynaklandigina inanilan giivensizlik
sorununun asilmasinda emeklilik sirketlerinin katilimcilarin haklarini korumalari
sorumluluklarim1  zamaninda ve gerektigi gibi yerine getirmeleri, mevzuat
hiikiimlerini iyi niyet kurallarina gore uygulamalarn gerekmekte ve de
beklenmektedir. Katilimci tesvikini artirmak igin alternatif emeklilik planlarinin
sunulmasi, yonetim gideri ile fon igletim gideri kesintilerinin mevzuatta belirlenen
azami sinirlarin altinda kalmasi, giris aidatinin hi¢ alinmamasi, kismen alinmasi veya
ertelenmesi de beklentiler arasinda yer almaktadir. Ayrica uzun yillardan beri
kendilerine iiye olan katilimcilara, birikimlerle orantili olacak sekilde ve belirli
periyotlarda ikramiye tiirlinde hediyeler verilmesi de emeklilik sirketlerinden

beklenmektedir.
1.3. Devleti Ilgilendiren Beklentiler

Devletin bireysel emeklilik sisteminden cesitli beklentileri bulunmaktadir.
Beklentilerin basinda, katilimin yiiksek olmasi ve emeklilik yatirim fonlarinda
birikecek birikimlerin hedeflenen miktarlara ulasmasi gelmektedir. Bireysel

emeklilik sisteminde birikecek fonlar sayesinde ekonomiye uzun vadeli kaynak
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temin edilmis olacaktir.’” S6z konusu uzun vadeli fonlarin olusmasi ile kurumsal
yatirimcilarin artmasi, vadelerin uzamasi, piyasalarin derinlesmesi, 6zel kesimin
bor¢lanma olanaginin kolaylasmasi beklenmektedir. Piyasalarda uzun vadeli fonlarin
bulunmasi, 6zel ve kamu kesiminin sermaye talebi yapisinda degisiklige sebep olarak
hem 6zel hem kamu bor¢lanmalarinda faiz oranlarindaki hareketliligi azaltacaktir.
Boylelikle de ilgili kesimler, yatirim konularinda daha uzun vadeli kararlar
alabileceklerinden ekonomik biiyiime ivme kazanacaktir. S6z konusu durum
ekonominin istikrar kazanmasina, istihdamin artmasina ve enflasyonla miicadelede

onemli kazanimlar elde edilmesine yardimci olacaktir.

Olusacak fonlarin onemli bir boliimiiniin devlet i¢ borclanma senetlerinde
kullanilacak olmasi, uzun yillardir sosyal giivenlik sisteminin agiklarina dogrudan
veya dolayli olarak kaynak aktaran devletin 0zel emeklilik sisteminden
yararlanmasint saglayacaktir. Devletin kamu borclarinin édenmesi i¢in finansman
kaynagi olarak kullanabilecegi emeklilik yatirim fonlarinin yiiksek miktarlarda

olmasi, devletin yatinm kararlarin1 da olumlu etkileyecektir.

Bireysel emeklilik sisteminin isleyisine iliskin olarak taraflarin devletten de
cesitli beklentileri bulunmaktadir. Devletten beklentilerin basinda, katilimcilarin
haklarim korumasi ve bu konuda gerekli denetim mekanizmasini isletmesi
gelmektedir. Mevzuat hiikkiimlerinin uygulanmasini giinii giiniine ve ciddi bir sekilde
denetleyecek mekanizmanin devletin ilgili kurum ve kuruluslarinca isletilmesi
beklenmektedir. Devletten beklenen diger bir husus da bireysel emeklilik sisteminin
isleyisi esnasinda ortaya cikabilecek aksakliklara duyarlilik gostermesi ve s6z konusu
aksakliklarin asilmasi i¢in gerekli biitiin tedbirleri almas1 ve yasal diizenlemeleri
yapmasidir. Ayrica, katilimct sayisinda hedeflenen rakamlara ulasilmamasi
durumunda Bakanlar Kurulu’nun vergi muafiyetine iligkin oran ve tutarlari iki katina
yiikseltmesi, gerektiginde de katilimcilar adina katkida bulunmasi devletten

beklentiler arasinda yer almaktadir.

¥ William LAMB, <Sirketimizin Diinya Capindaki Tecriibesini Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik
Alanina Yansitmaya Hazirlaniyoruz”, Isveren, C: 42, S:2, (Kasim 2003), s.20.
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1.4. Piyasalan ilgilendiren Beklentiler

Ekonomiye uzun donemli tasarruflart kanalize etmesi beklenen bireysel
emeklilik sisteminin her seyden Once sermaye piyasalarini biiyilitecegi tahmin
edilmektedir. Bireysel emeklilik sisteminin, piyasada derinligin artmasina ve orta
vadede kisa vadeli spekiilatif baskilarin da azalmasia yol acmas1 beklenmektedir.
Diinyada, toplam 12.5 trilyon dolarlik varlik degeri ile ikinci biiyilk kurumsal
tasarruf birikimi olan 6zel emeklilik fonlarinin gelismis iilkelerde GSMH’ye oran1 %
50’leri asmaktadir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde birikecek fonlarin kamu
finansman iizerinde baskilarin azaltilmasina katkida bulunmasi ve kamunun uzun
vadeli bor¢lanmasimi olumlu etkilemesi ve makro ekonomik istikrar tedbirlerinin
uygulanmasini kolaylagtirmasi piyasalar tarafindan da beklenmektedir. Bireysel
emeklilik sistemi, tasarruflar tegvik ederek ulusal birikim diizeyinin arttirilmasina ve
uzun vadeli fon kaynagimin olusturulmasina katkida bulunabilecektir. Ayrica,
emeklilige yonelik tasarruflarin mali sisteme akmasiyla tasarruflar kayit altina
almacak ve sistemle uzun donemli tasarruflarin artisiyla birlikte tiim finans
piyasasinda, ozellikle sermaye piyasalarinda gelisme ve derinlesme yasanacaktir.
Ancak, bir emeklilik sirketinden diger emeklilik sirketine gegisin beraberinde
getirece8i rekabetin yikici olmamasi, verilen hizmetin kalitesinin artmasi ve
maliyetlerin ideal diizeylerde tutulmasi sektore dinamizm, etkinlik ve verimlilik

getirmesi acgisindan biiyiik 6nem arz etmektedir.

Ulkemizde para ve sermaye piyasalarinin yeterince gelismedigi bilinmektedir.
Hedeflerin ¢ok altinda fon biriktirebilen hayat sigortacilign da piyasalarin
derinlesmesinde beklenen katkiy1 saglayamamistir. Yakin ge¢cmislerde yasadigimiz
1994 ve 2001 ekonomik krizlerinin bir Olciide piyasalarin yeterince gelismemis
olmamasindan kaynaklandigini ve soz konusu krizlerin telafisi zor sosyo-ekonomik
zararlara yol actigr yoniinde yaklasimlarda bulunulmaktadir. Siiphesiz gelismis
piyasalara sahip iilkeler, gelismemis piyasalara sahip iilkelere gore daha istikrarh
ekonomilere sahip iilkelerdir. Bu gercekten hareketle piyasa oyunculart bireysel
emeklilik sistemi sayesinde piyasalarin derinlik kazanmasin1 beklemektedir.

Ozellikle kiiciik yatirimcilar, piyasalarin derinlik kazanmast ile sok gelismelere bagh



olarak kisa vadede ani dalgalanmalar yapan piyasa hareketlerinin daha az meydana
gelecegine inanmaktadir. Derinlik kazanan piyasalarda s6z konusu inang, ekonomide
ve siyasette meydana gelebilecek olumsuz gelismelerin etkilerinin daha az olmasini
bekleyen bir piyasa oyuncusu profilini de ortaya cikaracaktir. Bu itibarla biitiin
piyasa oyuncular kisa ve orta vadede kendilerinden emin olacak ve yatirimlarini ve

politikalarini ona gore gerceklestirebileceklerdir.

Geligsmis sermaye piyasalarinin en Onemli unsurlarindan olan kurumsal
yatinmcilar arasinda yer alan uzun vadeli yatirim stratejileri ile profesyonel portfoy
yoOnetim esasina gore fon portfoylerini yoneten ve 6zel sektor katkisiyla olusturulan
emeklilik fonlari, kamusal emeklilik sistemini tamamlayici fonksiyonlarinin yani sira
mali sisteme yaptiklar1 katkilar ile tiim gelismis iilke ekonomilerinde Snemli rol
tasimaktadir. Bir emeklilik plami ¢ercevesinde fon katilimcilarinin dénemsel olarak
yapacaklar1 belirli tutardaki katkilarin ve bu katkilarin getirilerinin emeklilik
doneminden o©nce cekilememesi veya erken cekislerin vergilendirme yoluyla
caydirilmasi1 seklindeki bazi miieyyidelerin mevcudiyeti emeklilik fonlarmi diger
kurumsal yatirimcilardan ayiran en Onemli oOzelliktir. Bu nedenle emeklilik
fonlarinin; yatinm stratejilerinde uzun vadede yiiksek kazang elde etme arayisinda
olmalari, beraberinde kaliteli bir risk yonetimi ile profesyonel bir portfoy yonetimini
getireceginden, uzun vadede makro ekonomik acidan ekonomik biiyiimeyi ve ulusal
tasarruflart artirict bir katkisi olacaktir. Giiniimiizde gelismis ve gelismekte olan
iilkelerin yaptiklar1 sosyal giivenlik reformlarinda kurduklan 6zel emeklilik fonlari,
sermaye piyasalarindaki en oOnemli kurumsal yatinmcilardan olmustur. Gerek
emeklilik fonlari, gerekse sigorta sirketleri tarafindan sunulan uzun vadeli emeklilik
programlar1 kapsamindaki toplam birikimler, Ingiltere, Hollanda, Isvicre gibi
gelismis pek ¢ok lilkede GSMH’nin % 60’1n1 asarken, bu oran iilkemizde emeklilik
iiriinii sunan hayat sigortas1 sirketlerinde % 1 gibi ¢ok diisiik oranlarda kalmaktadir.
Dolayisiyla emeklilik fonlarinin, sermaye piyasalarinda finansal yeniliklerin
meydana gelmesinde ve sermaye piyasalarinin modernizasyonunda onemli bir
kaynak olduguna kusku bulunmamaktadir. Biitin bu yonlerden bakildiginda
iilkemizde para ve sermaye piyasalarinda etkinligi az olan kurumsal yatirimcilarin,

bireysel emeklilik sistemi sayesinde etkinliklerinin artmasi ve bdylelikle sermaye
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piyasalarinin derinlesmesi beklenmektedir. Bireysel emeklilik sistemiyle saglanacak
uzun vadeli fonlar, para ve sermaye piyasalarinda yatirim araglarinin ¢esitlenmesine
ve daha uzun vadeli yatinm araglarinin gelistirilmesine katkida bulunacaktir. Tiim
bunlarin yaninda artan know-how girisi ve finansal yenilikler de piyasalarin

gelismesine sebep olacaktir.®®
2. 2004 YILI DEGERLENDIRMESI
2.1. Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

Gectigimiz y1l diinya ekonomisinin (gayrisafi yurti¢i hasilalar toplaminin) % 4
oraninda biilyiidiigii tahmin edilmektedir. Cin’de %9.5, gelismekte olan Asya
iilkelerinde ise %8.2 ile hizli bir biiyiime yasandig belirtilmekte, kiiresel ekonomik
biiytimenin ardindaki temel faktorler olarak ABD ekonomisindeki talebin siirmesi ve

Cin ekonomisinin canlanmasi gosterilmektedir.

ABD ekonomisi yaklasik olarak % 4.4 oraninda biiytimiistiir. Diisiik faizler ve
gevsek mali politika sayesinde yasanan talep artisinin, yiikseltilen kisa vadeli faizleri
takiben daha uzun vadeli faiz oranlarinin da artma egiliminde olmasi nedeniyle
ontimiizdeki donemde azalmasi beklenmektedir. Diger tarafta Cin’in ABD dolarinin
deger kaybinin siirmesi nedeniyle uyguladigi sabit doviz kuru politikasint agsamali
olarak esnetmesi tartisilmaktadir. Bununla beraber, hem diisiik emek maliyeti hem de
diisiik kur sayesinde kazandigi mukayeseli iistiinliik ile Cin, diinya ekonomisinde

gecen yil daha 6nemli bir ihracat¢1 olmustur.

Avrupa ekonomisinin, devam eden % 2.2 civarindaki enflasyon oranina karsilik
daha hizli ekonomik biiyime (%?2) ile siiregelen duraklamadan ¢ikma belirtileri
gosterdigi, 2004 yilinda Avrupa Birligi (AB) genelinde 10 trilyon Avro’nun tizerinde
gelir yaratildigr tahmin edilmektedir. 2005 yilinda ekonomik biiytimenin % 1.6’ya
diismesi ve enflasyon oranmin % 1.9’a gerilemesi Ongoriillmektedir. Avrupa
genelinde nemli bir sorun olan yiiksek igsizlik oraninin ise 2004 ve 2005 yillarinda
yaklasik % 8.8 olarak gerceklesmesi beklenmektedir. 2004 yilina dair 6nemli bir not
da EUR/USD paritesinin 1.35 diizeyini agsmasidir.

88 Bireysel Emeklilik Mevzuati Rehber Kitap¢igi” CUHE.s.137
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Uretim kapasitesi siskinliginin ve kiiresellesmenin getirdigi rekabet; “sosyal
devlet” uygulamalarinin maliyeti ve iilkelerin demografik yapilarindaki degisim
sebebiyle, bir¢ok iilkenin giindeminde sosyal giivenlik sistemlerine yonelik reform
calismalar1 bulunmaktadir. Bu c¢ergcevede, hiikiimetler iicret maliyetleri ve sosyal
sigorta primlerinin asag1 cekilmesi, haftalik calisma saatlerinin ve emekli olma
yasinin kademeli olarak artirilmasi, emeklilik haklarinin azaltilmasi1 ve 6zel olarak
yonetilen fonlu emeklilik sistemlerinin gelistirilmesine yonelik diizenlemeler

yapmaktadirlar.
2.2. Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Tiirkiye gecmis yillarda yasadigi krizler ve ekonomik istikrarsizligin ardindan,
2001 yilindan bu yana siirdiiriilen ekonomik program ile 2004 yilinda istikrar
ortamini yakalamaya bir adim daha yaklagmistir. Ekonomik programin siirdiiriilmesi

konusundaki kararlilik mali piyasalara da olumlu yansimistir.

Gergeklestirilmesi  ongoriillen genel ekonomik hedefler 2004 yili biitce
gerekcesinde kisaca; enflasyonun diisiiriilmesi, ekonomide siirdiiriilebilir bir biiyiime
ortaminin hazirlanmas1 ve AB’ye iiyelik hedefleri dogrultusunda Tiirkiye

ekonomisinin rekabet ve uyum giiciiniin arttirilmasi seklinde belirtilmistir.

Uzun yillardir ¢ift haneli rakamlarda seyreden enflasyon oranlari, 2003 yilinda
oldugu gibi, 2004 yilinda da diisiis egilimini siirdiirmiis ve beklentilerin altinda
kalarak TEFE’de % 13.8, TUFE’de % 9.3 olarak gergeklesmistir. Krizlerin ardindan
yeniden biiylime siirecine giren Tiirkiye ekonomisi, 2004 yilinda % 9.9 oraninda
biiylime gergeklestirmistir. Kaydedilen bu hizli biiyiimede, doviz kurunun diisiik
seyrinin yaninda, sanayi iiretimindeki artisin katkis1 biiyiiktiir. 2003 yilinda % 8.5
olan sanayi iiretimindeki artis, 2004 yilinda % 9.8 olarak gerceklesmistir. ihracatin
2004 yilinda 6nceki yillara oranla ciddi bir artig gostermesi, bunun yani sira otomotiv
ve dayanikli tilketim mallar basta olmak iizere ertelenmis talebin devreye girmesi
sonucu iiretimin i¢ talep yoluyla da beslenmesi ile 2003 yilinda % 78.5 olan kapasite
kullanim oram 2004 yilinda % 81.5 olarak gerceklesmistir. Ancak, GSMH’de olusan

biiylime, iiretim ve kapasite kullanim oranlarindaki artis 2004 yilinda istihdam
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rakamlarina yeterince yansimamuistir. 2003 yili sonunda % 10.3 olan issizlik orani

2004 yil1 sonunda % 10 olarak ger(;eklesmistir.89

2004 y1hi itibar1 ile 14.6 milyar ABD dolar olarak 6ngoriilen cari islemler agigi
15.6 milyar ABD dolarina ulagsmis olup bu tutar yaklasik olarak GSMH’nin % 5.2 si
kadardir. Cari islemler agigindaki belirleyici unsur olan dis ticaret agig1 ise onceki
yila gore % 55.7 oraminda artarak 34.4 milyar ABD dolan olarak gergeklesmistir.
2000 yilinda cari islemler a¢igt GSMH’nin % 4.9’una ulastiginda, Tiirkiye tarihinin
en biiylik ekonomik krizlerinden birini yasamisti. 2000 yilindan farkli olarak, 2004
yilinda mali piyasalarda giiven ortaminin olusmasi, biiylimenin uzun yillar devam
edecegi beklentisi ve para politikalarindaki kararlilik cari islemler agig ile ilgili
endiseleri azaltsa da bu konu 2005 yilinin en 6nemli giindem maddelerinden biri

olmaya devam edecektir.”

Faiz oranlarindaki diisiis egilimi 2004 yili boyunca devam etmis, 2002 yilinda
yillik ortalama % 62.7 iskontolu TL cinsinden i¢ bor¢lanma senetleri faiz oran1 2004
yilinda % 24.7’ye diigmiistiir. Yilin sonuna dogru ikincil piyasalardaki faiz oranlar
% 20’nin altina gerilemistir. Toplam i¢ bor¢lanma vadesi ise 2002 yilinda yillik
ortalama 9 ay iken 2004 yilinda 14.7 aya uzamistir. D1s bor¢clanma maliyetlerinde de
belirgin bir iyilesme saglanmis, uluslararasi sermaye piyasalarinda iilkemizin risk

primlerinde carpici diisiisler kaydedilmistir.

2.3. Genel Degerlendirme

Bireysel emeklilik sisteminin 2004 yili gelisimini incelerken, 27 Ekim 2003
tarihinde baslayan sistemin, 2004 yili sonuna kadar olugan toplam biiyiikliiklerini ilk
yil verileri olarak degerlendirmek daha dogru olacaktir. Bu cergevede, sistemin
basindan itibaren ulasilan 314.257 adet katilimc sayisin, sektoriin ilk yil hedefi olan
287.500 ile karsilagtirdigimizda beklentilerin % 9 iizerinde bir basar1 yakaladigini
sOyleyebiliriz. 2004 yil1 sonuna kadar 334.557 sozlesme sisteme dahil edilmis ve
yatirrma yOnlenmis olan katki payr tutar1 276 milyon YTL olarak gergeklesmistir.
Buna, odemesi kredi kartindan tahsil edildigi icin 31 Aralik 2004 tarihi itibar ile

provizyon beklemekte oldugundan heniiz yiiriirliige girmemis olan, ancak 2004 yil1

% DPT, “2005 Y1l Programi”, www.die.gov.tr
% DPT, “2005 Y1l Programi”, www.die.gov.tr
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satist olarak degerlendirilebilecek 19.334 sozlesme de eklenirse 353.891 adet

sozlesme sayisina ulasilmaktadir.

Bireysel emeklilik adina yapilan bilgilendirme c¢alismalarinin sonu¢ bulmasi,
sistemin amacinin ve mantiginin saglikl bir sekilde aktarilmasi ve rekabet icindeki
sirketlerin satig teknik ve becerilerindeki artisla beraber 2005 yilinin ikinci yarisina
kadar katilimci sayisimin 500.000 sayisina ulagmasi beklenmektedir. S6z konusu
beklentinin gerceklesmesi halinde katilimci sayisi, 2005 yilinin ilk yarisinda 2004
yili sonuna gore % 56, 2004 yilinin ilk yar1 sonuna gore % 235 oraninda bilyiime

kaydetmis olacaktir.”’

Oniimiizdeki y1llarda daha fazla olmas1 beklenen grup sozlesme adedi, ilk y1l %
19 oraninda gergeklesmis ve katilimcilarin % 76°s1 25-44 yas araliginda yer almistir.
Agirlikli olarak (%79) Tiirk Lirasi ile 6demenin tercih edildigini ve sozlesmelerin %
92’sinin ayllk ©6deme periyodunda katkida bulunmak iizere diizenlendigi

goriilmektedir.

2004 yili i¢inde bireysel emeklilik araciligi faaliyetinde bulunacak Kkisilerin
Emeklilik Sirketleri tarafindan verilmis gecici sicil numaralar1 ile satis yapmasi
uygulamast devam etmistir. Ancak bu kisiler EGM tarafindan mesleki yeterlilik ile
bilgi ve becerilerinin dl¢iildiigii elektronik Bireysel Emeklilik Aracilar1 Smavina (e-
BEAS) alinmuslardir. ilki 5 Temmuz 2004 tarihinde gerceklestirilen e-BEAS’lar
sonucunda 31 Aralik 2004 itibar1 ile 2.953’i Istanbul’da, 1.635°T Ankara’da ve
1.009’u Izmir’de olmak iizere toplam 5.597 kisi sinava alinmis ve 4.475 kisi basarili

olarak lisans belgesi almaya hak kazanmistir.
2.4. Emeklilik Yatirim Fonlar:
2.4.1. Genel Degerlendirme ve Fon Gruplari

Bireysel emeklilik sisteminin 27 Ekim 2003 tarihinde fiilen islemeye baslamasi
ile ilk emeklilik yatirnm fonlar1 da halka arz edilmistir. 31 Aralik 2004 tarihi itibart

ile 9 adedi yil i¢inde kurulmus olan toplam 81 adet emeklilik yatinm fonu mevcut

Olee Bireysel Emeklilik Sisteminin 6 Aylik Performansi1”, Best Dergisi, Sayi: 18,15.07.2005,s.36



114

olup asagidaki tabloda yatirim fonlar1 ve emeklilik yatirnm fonlarinin biiytikliikleri,

portfoy dagilimlart ve ortalama vadeleri yer almaktadir.

Tablo 1: 30 Aralik 2004 Tarihi itibar ile Yatirrm Fonlar1 Toplam Bilgileri

Fon Tipi Ortalama Toplam Net Hisse Senedi Kamu Ters Repo Borsa Para Yabanci

Vade Varlik Degeri (%) Borglanma (%) Piyasas1 (%) Menkul
(gilin) (YTL) Senedi (%) Kiymet (%)

YATIRIM FONLARI

A Tipi 134 780.567.466 68.00 20.23 10.85 0.52 0.39

B Tipi 105 | 23.681.926.594 0.05 68.81 28.25 2.89

TOPLAM 106 | 24.462.494.059 222 67.26 27.69 2.82 0.02

EMEKLILIK YATIRIM FONLARI

TOPLAM 407 296.133.224 13.21 72.57 9.07 3.32 1.83

Kaynak: Sermaye Piyasasi Kurulu ve Emeklilik Gozetim Merkezi kayitlari.

Toplam net varlik degeri ve portfoy dagilimm 31 Aralik 2004 birim pay degerlerine esas olan 30 Aralik
2004 verileridir.

Katilimcilar adma bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitilmasi ve inangli miilkiyet esasina gore isletilmesi amaciyla olusturulan mal
varligi olan emeklilik yatirim fonlar, yatinim yapilacak varlik tiiriine, yatirim
stratejisine veya her ikisine gore olmak iizere gruplara ayrilabilir. Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun 10 Mayis 2002 Tarih ve 22/646 Sayili Karan ile uygulamalara yon
vermek amaciyla alti tiir emeklilik yatirim fonu tanimlanmis ve bu ana tiirlerin
altinda 25 alt tiir olusturulmustur. Gelir Amacli Fonlar, Biiylime Amacli Fonlar, Para
Piyasas1 Fonlar1, Kiymetli Madenler Fonlari, ihtisaslasmis Fonlar ve Diger Fonlar bu
kararla tanimlanan emeklilik yatirim fonu tiirleridir. Asagidaki tablolarda emeklilik
yatirim fonlar1, varlik tiirlerine gére Esnek-Dengeli Fonlar, Hisse Senedi Fonlari,
Uluslararasi-Dovize Endeksli Fonlar ve Likit Fonlar olmak iizere bes gruba

ayrilmistir.

31 Aralik 2004 tarihi itibar1 ile emeklilik yatirim fonlarinin SPK kararindaki
fon tiirlerine gore dagilimi ve tablolarda dahil olduklarnn gruplar asagida yer

almaktadir;
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Tablo 2: Fon Adetlerinin Fon Gruplarma Goére Dagilinm

Tablolarda Kullanmilan Fon Gruplari
Fon Tiirleri Fon Adedi Esnek- Hisse Kamu Uluslararasi- Likit
Dengeli Senedi Borglanma | Dovize Endeksli
Gelir Amagh Fonlar 40 3 1 12 24
Biiylime Amach Fonlar 13 4 7 2
Para Piyasas1 Fonlar1 14 14
Kiymetli Madenler
Fonlart
Ihtisaslasmus Fonlar 3 3
Diger Fonlar 11 10 1
TOPLAM 81 17 11 12 27 14

Kaynak:“Bireysel Emeklilik Fon Analizleri”, BestDergisi,Say1: 19,15.08.2005,s.64-
65

Tablo ve hesaplamalarda kullanilan emeklilik yatirim fonlarina ait birim pay
degerleri ve net varlik degerleri Emeklilik Sirketleri tarafindan EGM’ye gonderilen

verilerden temin edilmistir.

27 Ekim 2003 tarihinde faaliyetine baglayan bireysel emeklilik sisteminin ilk
yilinda, mevzuatta yer alan bazi konularda uygulamada farkliliklar olusmustur.”
Sermaye piyasalarinin biitiinii i¢inde heniiz kii¢iik bir yer tutan emeklilik yatirim
fonlarinin performanslar1 bu uygulama farkliliklarindan etkilenmis, 6zellikle nispeten
kii¢iik fonlarda bu etki daha fazla ortaya ¢ikmustir. ilgili kamu otoriteleri tarafindan
yapilan diizenlemelerin 2005 yilinda uygulamaya ge¢mesi, fon performanslarinin
kiyaslanabilirligini olumsuz yonde etkileyen bu uygulama farkliliklarimi ortadan

kaldirmistir.

2 Levend AKDEN iZ, “BES Fonlari 1gin Sharpe Rasyo Analizi”, BEST, Bilkent Universitesi, (15
Agustos 2005), Sayr: 19, s.58.
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Emeklilik yatirim fonlar1 portfdy yonetim sirketlerinde portféy yoneticileri
tarafindan yonetilir. Fonun basarisi1 her ne kadar fon yoneticisinin performansinin
direkt sonucu olsa da, bu calisma fon yoneticilerinin degil fonlarin bir donem
i¢indeki performansimi karsilastirmaktadir. Hesaplar tarihi verileri baz aldigindan
sonuclar gelecek donem performansi icin gosterge sayillmaz ve yonetim degisikligini
yansitmadigi gibi yoneticilerin yeteneklerini de 6lgmez. Ayrica uzun vadeli yatirrm
araci olan emeklilik yatirim fonlarinin 2004 yil1 performans analiz sonuglar sadece
bir yillik donemi sergilemekte olup gelecek donemler ve uzun vadeli sonuglar igin

gosterge sayllmaz.

Emeklilik yatirm fonlarinin performanslar1 degerlendirilirken kullanilmasi
miimkiin genel kabul gormiis farkli yontemler bulunmaktadir. Ancak her bir
yontemin bakis acis1 farklilik gosterdigi icin, sadece sonuglarin kiyaslanmasi dogru
degildir. Bu calismada da genel kabul gormiis yontemlerden bazilar1 kullanilmis ve

cikan sonuclar yorumlanmastir.
2.4.2. Fon Biiyiikliikleri ve Ortalama Getirileri

Tablo 3: Fon Gruplan Biiyiikliikleri ve Ortalama Getirileri

Fon Grubu Fon 31.12.2004 Fon Grubu Net Yillik Yillik Getirilerin

Adedi Toplam Net Varlik Degerinin Getirilerin Agirlikh
Varlik Degeri Toplam icindeki Basit Ortalamasi
(YTL) Orani (%) Ortalamasi (%) (%)(*)

Kamu Borglanma 12 134.726.829 44.92 32.53 32.82

Araclan

Esnek-Dengeli 17 59.920.181 19.98 24.56 23.85

Likit 14 49.453.775 16.49 19.05 20.24

Uluslararasi-Dovize 27 38.201.118 12.74 4.95 7.49

Endeksli

Hisse Senedi 11 17.605.945 5.87 25.61 25.95

TOPLAM 81 299.907.849 100.00 18.39 23.94

Kaynak: “Bireysel Emeklilik Sisteminin 6 Aylhk Performansi”’,Best

Dergisi,Say1: 18,5.36-37. (*)Giinliik net varlik degerleri ile agirliklandirilmis getiri.
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Sekil 1: Fon Gruplar: Agirhikh Ortalama Getirilerinin Degisimi

Kaynak: “Emeklilik Yatirm Fonlann”,BES 2004 Gelisim Raporu,Emeklilik

Gozetim Merkezi.

Grafikte fon gruplarmin 2004 yili igindeki ortalama getirilerinin tarihsel
degisimi goriilmektedir. Fon gruplarinin ortalama getirileri, giinlilk net varlik
degerleri ile agirliklandirilarak elde edilmistir. Grafikte ayrica risksiz getiri olarak

kabul edilen KYD O/N Net Repo Endeksinin gelisimine de yer verilmistir.



Tablo 4: Emeklilik Yatirnm Fonlar: Biiyiime Tablosu
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Net Varhk Degeri (YTL) 31.12.2003-

31.12.2004 Tarihleri

Fon Grubu 31.12.2003 | 31.03.2004 | 30.06.2004 | 30.09.2004 | 31.12.2004 o
Arasinda Degisim (%)

Esnek 5.515.003 8.796.167 17.759.682 34.420.501 59.920.181 986

Dengeli

Hisse Senedi 1.904.814 2.759.430 5.102.614 10.410.313 17.605.945 824

Kamu 14.857.128 16.616.445 29.391.304 64.111.984 | 134.726.829 807

Bor¢lanma

Araglan

Likit 8.123.992 6.299.897 13.674.542 27.689.865 49.453.775 509

Uluslararasi 12.331.682 10.678.506 12.843.376 23.652.496 38.201.118 210

Dovize

Endeksli

TOPLAM 42.732.619 45.150.445 78.271.518 160.285.160 | 299.907.849 602

Kaynak: “Bireysel Emeklilik Sistemi 6 Aylik Performansi”, Best Dergisi,

Say1:18,15.07.2005,s.36-37.

2004 y1li icinde 9 adet emeklilik yatirim fonu halka arz edilmistir.

Sekil 2: Fon Gruplar: Net Varlik Degeri Gelisimi

Kaynak: “Emeklilik Yatirim Fonlar1”,BES 2004 Gelisim Raporu, Emeklilik

GoOzetim Merkezi.
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2.4.3. Emeklilik Yatirnm Fonlar1 2004 Yii Getirileri ve
Karsilastirma ()l(;iitleri

Bilindigi tizere emeklilik yatinm fonlarinda belirlenmis katki payr esasi
dogrultusunda diger yatinm fonlarindan farkli olarak her ay belli bir miktar katki
pay1 sisteme aktarilmaktadir. Yillik getiriler, fonun performansi agisindan gerekli bir
gosterge olmasina ragmen katilimci acisindan gerceklesen getiri farkli sonuclar
dogurabilmektedir. Emeklilik yatinm fonlar1 gibi periyodik yatirim yapilan fonlara
0zgii bu durumun daha iyi anlasilabilmesi amaciyla emeklilik yatirim fonlarinin
yillik getirileri yaninda yillik i¢ verim oranlari da hesaplanmistir. Bu hesaplamada;
bir katiimcinin sadece ilgili fonu kapsayan bir emeklilik planina her ay diizenli
olarak, sabit tutarda, ilgili aym ortalama birim pay degeri iizerinden katkida
bulundugu ve dénem i¢inde aldig1 toplam pay adedinin y1l sonundaki degeri ile yillik
bazda ne kadar getiri elde ettigi hesaplanmistir. Yillik i¢ verim oram bireysel
emeklilik sistemi katilimcisinin diizenli 6deme karakteristigi nedeniyle kazancini
tarif eden en dnemli gostergelerden biridir. Bu hesaplama yapilirken gider ve masraf
kesintileri dikkate alinmamis, yapilan katki payr ddemesinin tamaminin yatirima
yonlendigi varsayilmigtir. Fon performansinin yil igindeki seyri yillik i¢ verim
oranim dogrudan etkilemekte olup yillik getiri orami siralamasinda iist siralarda yer

alan bir fon yillik i¢ verim oranina gore daha asagilarda yer alabilmektedir.

Tablo 5: Ornek iki Fonun Karsilastirilmasi

Ornek Degerler A Fonu B Fonu

Yilbag1 Birim Pay Degeri (YTL) 0,012120 0,011427
Yilsonu Birim Pay Degeri (YTL) 0,014325 0,013512
Yillik Getiri (%) 18,19 18,25
Yillik Ig Verim Oram (%) 18,04 2,18
Standart Sapma (%) 0,013 0,012

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi Verileri

Yillik i¢c verim oraminin daha iyi anlasilabilmesi icin yillik getirileri birbirine

cok yakin olan iki fon incelenecektir. Yillik i¢ verim oraminin hesaplanmasinda
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fonlarin birim pay degerlerinin aylik ortalamalart kullanildigindan grafikte A ve B
fonlarinin on iki ay boyunca ortalama birim pay degerleri gosterilmistir. A ve B
fonlarinin yillik getiri oranlan ve igerdikleri riskleri (standart sapma) birbirine ¢ok
yakin olmasina ragmen A fonunun yillik i¢ verim oraminin daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. Bu durum donem sonunda aym getiriyi saglayan ve aym derecede
risk tastyan fonlarin  katilimcilann i¢in  farkli  sonuglar dogurabilecegini

gostermektedir.

Sekil 3: Ornek iki Fonun Karsilastirilmasina iliskin Grafik

o
(=
_
[=)}

0,014

0,012 4

Efektif Birim Pay Degerleri (YTL

o
(=3
_

Kaynak: “Emeklilik Yatinm Fonlari”,BES 2004 Gelisim Raporu, Emeklilik

GoOzetim Merkezi.

Karsilastirma olgiitii fonun getirisinin kiyaslanmasini saglayan, katilimciya
fonun goreceli performansi hakkinda bilgi veren endeks veya endekslerdir. Portfoy
yonetim sdzlesmesinde belirlenen yatirim amag ve stratejisi ile yatirim yapilan varlik
gruplarinin niteliklerine uygun olarak, ilgili endekslerin agirliklandirilmas: yoluyla
belirlenir ve izahnamede belirtilmek zorundadir. Emeklilik sisteminin geligmis
oldugu iilkelerde, emeklilik yatinm fonlar1 arasinda en ¢ok pay alan fonlar esnek
fonlardir. Esnek fonlar varlik dagilimi1 6nceden belirlenmeyen, fon portfoyii piyasa

kosullaria gore belirlenen fonlardir.
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Sosyal sigortalar, sosyal yardimlar ve sosyal hizmetler araciligi ile toplumlara
hizmet eden sosyal giivenlik, ceyrek asirdan beri 6nemli degisimler yasamaktadir.
Son yillarda diinya ekonomisinde meydana gelen gelismeler ve bu gelismelere bagh
olarak alinmasi gereken Onlemler, Ozellikle sosyal giivenligin oOzellestirilmesi

konusunu giindeme getirmistir.

Kiiresellesme ile yayginlasan, yasanan muhtemel ekonomik krizlere karsi
gittikce onem kazanan Ozellestirme yaklagimlari, sosyal sigortalar iizerinde etkili
olmaktadir. Gelismis iilkeler, sosyal giivenlik sistemleri krize girmeden gerekli
yapisal reformlari, daha rasyonel politikalar izleyerek gerceklestirebilmiglerdir.
Geligmekte olan iilkeler ise diinyada yasanan konjonktiire uyum gostermede yasanan
aksakliklar nedeniyle sosyal giivenlik sistemleri krize girdikten sonra reformlar
yapmak durumunda kalmislardir. Sosyal sigorta sistemlerinde karsilasabilecekleri
krizlerin sebeplerini Onceden tespit edebilen gelismis iilkeler; emeklilik yagini
yiikseltmek, emeklilik gelirini diisiirmek ve 6denen primlerin miktarini arttirmak gibi
tedbirler almiglar ancak zamanla bu tedbirlerin emeklilik donemindeki gelir
seviyesini yiikseltme cabalari, iki ayr1 anlayisin giindeme gelmesine sebep olmustur.
Bu goriislerden birincisi; emeklilik donemindeki refah seviyesini yiikseltmek icin
zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik programlarindan yararlanilmasini uygun
gormils, sosyal sigortalarin sosyal giivenlik sistemi i¢in vazgecilmez oldugu
sonucuna varan ikinci anlayis ise; Ozel sigortalarin emeklilik sistemlerinde
goniilliilik esasina dayali bir yap1 icinde yer almasi gerektigini savunmuslardir. Bu

gelismeler, emeklilik sistemlerinde ¢cok ayakli yapilanmalar ortaya ¢ikarmistir.

Sili, Meksika, Bolivya gibi baz1 Latin Amerika iilkelerinde yapilan reformlar,
diinya genelinde yapilan emeklilik sistemi reformlar1 i¢inde en koklii degisikliklere
sebep olan reformlardir. Bu iilkelerde, sosyal sigortalarin yerini 6zel sigortalar almig
bulunmaktadir. S6z konusu Latin Amerika iilkeleri disinda kalan diger iilkelerde ise
Ozel sigortalar sosyal sigortalarin yerini alamamig ancak yeniden yapilandirilmistir.
Gelismekte olan iilkelerden Latin Amerika ve Dogu Avrupa iilkeleri, 6zel emeklilik

programlarini zorunluluk esasina dayali olarak, gelismis iilkelerden ABD, Kanada,
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Almanya, Ingiltere, Hollanda ve Isve¢ ise goniilliilik esasina dayali olarak

diizenlemislerdir.

Genel ekonomik krizler ile sosyal giivenlik sistemi krizleri, 6zellikle gelismekte
olan iilkelerde birbirini zincirleme olarak etkilemektedir. Sosyal giivenlik
sistemlerinde yasanan krizlerden cikis i¢in tesis edilen 6zel emeklilik programlar
sayesinde genel ekonomik krizlerin de asilacagina inanilmaktadir. Zira, 06zel
emeklilik programlarn sayesinde, milyarlarca dolar para tasarruf olarak emeklilik
fonlarinda birikecek, piyasalar derinlesecek, kisa vadede olmasi muhtemel olumsuz
gelismeler ekonomiyi etkilemeyecek, devlet ve 6zel sektdr daha ucuz ve daha uzun
vadeli bor¢lanma olanag: bulacagindan ekonomide istikrar saglanabilecektir. Istikrar
kazanan bir ekonomide issizlik ve enflasyon diisecek, ekonomik biiyiime daha

gercekei ve daha istikrarli olarak gbézlemlenebilecektir.

Diinya genelinde sosyal giivenlik sistemlerinde meydana gelen gelismeler,
benzer sekilde iilkemizde de gerceklesmistir. Sosyal sigorta kurumlarimizda,
zamaninda toplanamayan primler, toplanan primlerin reel degerlendirilememesi,
geriye dogru borclanmalar ve erken yaslarda emeklilik gibi sebepler, emeklilik
sigortasinin sorunsuz iglemesini neredeyse olanaksiz hale getirmistir. Bu durum,
sosyal giivenlik sisteminde ciddi krizlere yol acmis ve sosyal sigorta sistemimiz,
genel biitceden yapilacak transferlere bagimli hale gelmistir. Tim bu sebepler,
iilkemizde de o©zel emeklilik programlarinin kurulmasina Onayak olmustur.
Genellikle gelismis iilkelerde goniilliiliik esasina dayali olarak kurulan, gelismekte
olan iilkelerde ise zorunluluk esasina dayali olarak kurulan bireysel emeklilik
sistemi, gelismekte olan iilkemizde goniilliiliik esasina dayali olarak kurulmustur.
Bireysel emeklilik sistemimiz, iiyelerine emeklilik donemlerinde ilave gelir
saglayarak onlarin yasam standardim1 yiikseltmeyi amaclamaktadir. Ancak,
zamaninda hayat sigortaciligi ile olusturulamayan giiven, bireysel emeklilik
sisteminin Oniindeki en biiylik engeldir. S6z konusu giivensizligin asilmasinin tek
yolu, sigorta ve emeklilik anlayisinin bir devlet politikas1 haline getirilmesi ve
bireylere sigorta bilincinin gerekirse ilkogretimden baslayarak tiim egitim
asamalarinda agilanmasinin hedef alinmasidir. Bireysel emeklilik sisteminin istenen

diizeye ulasabilmesinin Oniindeki bir diger engel ise iilkemizdeki gelir dagilimi
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dengesizligidir. Goniilli katilima acik olan bu sistem, dar gelirli vatandaglarin
taleplerini kisacak ve katilimlarim1 zorlastiracaktir. Ancak, dogru ve yerinde
uygulanacak devlet politikalari, etkin bir sekilde isleyecek denetim mekanizmasi
sayesinde bireysel emeklilik sistemi, 6niimiizdeki yillarda hem katilimcilarini hem de

devleti memnun edecek, ekonomide istikrarin saglanmasina destek olacaktir.

Ulkemizde uygulanan bireysel emeklilik sisteminde bir yili askin bir siireyi
geride biraktik. Genel bir degerlendirme ile, oniimiizdeki birka¢ yilda ekonominin
gidisatinin bireysel emeklilik sistemine yon verecegi agiktir. Zira, iilkemizde sik
araliklarla goriilen siyasi ve ekonomik krizler, yasanan istikrarsizliklar, yatirim
yapmak isteyen herkesi kisa vadeli diisiinmeye ve gerektiginde kararlarin1 ve
stratejilerini kolay ve diisiik maliyetlerle degistirebilecekleri planlamalar yapmaya
zorlamaktadir. Bu durum, bireysel emeklilik sistemi gibi uzun vadeli bir yatirim
planinda alinacak riskin ¢ok biiyiik olabilecegi tehlikesini giindeme getirebilecektir.
Tiim bu tehlikelere ragmen iilkemizde yasal dayanagi aksak olmayan, amaci insan
ihtiyaglarina yonelik vurgulanan bireysel emeklilik sistemi, insan emeginin degerini
bilen yapist ve amacini korudugu takdirde Oniimiizdeki yillarda genel ekonomiyi

sekillendirebilecek giice sahip olacaktir.
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