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ONSOZ

Bireysel emeklilik sistemleri, uygulandigi iilkelerin ekonomisi agisindan énemli bir
paya sahiptir. Tiirkiye de bireysel emeklilik sistemine 6nem veren iilkelerden biridir.
Ozellikle son yillarda bireysel emeklilik sistemine getirilen diizenlemeler artis
gostermistir. Sisteme getirilen devlet katkis1 ve otomatik katilim diizenlemeleri ile
bireysel emeklilik sistemine katilim arttirilmaya calisilmaktadir. Bu nedenle
“Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tiirkiye ile Arjantin Bireysel Emeklilik
Sisteminin Karsilagtirilmas1” konusu {izerine ¢alisilarak Tirkiye’de bireysel

emeklilik sisteminin gelecegi degerlendirilmistir.

Bu caligmada, bireysel emeklilik sistemi ve kavramsal cerceve hakkinda bilgi
verilmis, aynm1 zamanda Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin gelisimi ve
Arjantin’de uygulanmis olan bireysel emeklilik sistemi ile karsilagtiriimasi

yapilmistir.
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Bu tezin amaci, Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin gelisimi ile Arjantin’de
uygulanmis olan bireysel emeklilik sisteminin birbirine benzer ve farkli yonlerini
karsilastirarak, Tiirkiye i¢in olast bir ekonomik kriz durumunda bireysel emeklilik

sisteminin gelecegi konusunda tespitlerde bulunmaktir.

Bu c¢alismada, birinci boliimde bireysel emeklilik sistemi, kavramsal ¢ergceve ve
bireysel emeklilik sistemini uygulayan diger iilkeler hakkinda bilgi verilmistir.
Ikinci béliimde, Tiirkiye’de uygulanan bireysel emeklilik sistemine ve son
zamanlarda yapilan diizenlemelere yer verilmistir. Ugiincii boliimde ise Tiirkiye ve
Arjantin bireysel emeklilik sistemlerinin gelisimi bireysel emeklilik gostergeleri
acisindan (sirket sayisi, katilimei sayisi, bireysel emeklilik fonlariin; getiri oranlari,
yatirimlara gore degerlendirilmesi) yillar itibariyle karsilagtirilmistir. Ulkelerin

bireysel emeklilik sistemi verileri kullanilarak alan ¢alismasi yontemi kullanilmistir.

Sonug olarak, Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin gelismesi i¢in katilimcinin
artmast temeline dayanan diizenlemeler yapilmaktadir. Katilimcr sayisinin
artmasinin istenmesi, bireysel emeklilik sistemine zorunlu katilim getirilmesi

ihtimalini giiclendirmektedir.
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The purpose of this study is, by comparing similarities and differences of PPS that
implemented in Argentina and the evolution of PPS in Turkey, to make

determinations about the future of the PPS in the case of a possible economic crisis.

In the first part of study, it was given information about the PPS, conceptual
framework and the other countries that implement the PPS. In the second part, the
PPS in Turkey and a recent revisions were presented. And finally in the third part,
the evolution of private pension system in Turkey and Argentina were compared by
years in terms of private pension indicators (number of companies, number of
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PPS data of countries.

As a result, revisions are made to improve PPS in Turkey, which based on a rise in
the number of participants. The demand for a rise in the number of participants
increases the probability that compulsory participation in PPS will be proposed an

item for the agenda.
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GIRIS

Tim diinyada teknolojinin gelismesi, saglik sektoriine olumlu sekilde yansimstir.
Stirekli gelisen saglik olanaklariyla, insanlar daha uzun bir yasam siirmeye
baslamistir. Insanlarin daha uzun siire yasamasinin dogal bir sonucu olarak, emekli
olarak gecirdigi siire de artmigtir. Bu durum hemen hemen her tilkede uygulanan,
dagitim modeline dayali emeklilik sistemini olumsuz yonde etkilemistir. Dogum
oranlarinin azalmasi ile calisan gen¢ niifusun azalmasi da emeklilik sistemini
olumsuz etkileyen bir nedendir. insanlar emekli olduklarinda gelir seviyesinin belirli
bir diizeyde olmasini istemektedir. Diinyada birgok iilkenin, sosyal giivenlik
sistemlerinin yasadigi sorunlara ¢6ziim bulmasi gerekmistir. Ancak Oncelikle sosyal

giivenligin ne oldugunu tanimlamak gerekmektedir.

Sosyal giivenlik, devletin vatandaslarina, insan olmanin hakki olarak sagladig:
giivenceler biitiiniidiir. Calisan, calismayan, yasl ve engelli kisilerin giivenlik, saglik,
egitim gibi insani haklarmin devlet tarafindan saglanmasi igin bir finansal sisteme
ihtiyag vardir. Bu sistemin ¢esitli ayaklar1 bulunmaktadir, bireysel emeklilik sistemi

de bunlardan biridir.

Diinyada bircok tilke, i¢ ve dis politikalarimi olustururken birbirinden 6rnek
almaktadir. Emeklilik sistemlerine ¢oziim arayist da bu sekilde olmustur. Sili’nin
emeklilik modeli birgok iilkeye ornek olmustur. Diger iilkelerde, Sili’nin emeklilik
modelini kendilerine gére diizenleyerek bir sistem olusturmustur. Temelde iki ¢esit
emeklilik sistemi modeli mevcuttur. Bunlar biriktirme-fonlama ve dagitim modelidir.
Bunlardan ilki olan biriktirme modelinde, ¢alisan ve sigortali olan kisilerin fonlar
biriktirilmektedir. Bu birikimler degerlendirilmekte ve gelecege iliskin adimlar bu
birikimlere gore atilmaktadir. Bu uygulama daha ¢ok 6zel sektdriin tercih ettigi bir
modeldir. Diger model olan dagitim modeli belirli bir donemde 6denmesi gereken
sosyal giivenlik harcamalarinin ayni donem igerisinde elde edilen gelirler ile
karsilanmas1 esasina dayanmaktadir ve devletin kontrolii altinda yonetilmektedir.
Bireysel emeklilik sistemleri ilerleyen yaslarda daha ¢ok yardimci olan ek gelir
sistemidir ve genellikle kisilerin tercihine baghdir. Sili, Macaristan, Polonya ve

Arjantin gibi llkelerde uygulanisi farklilik gostermektedir.



Calisgmamizda Tirkiye ve Arjantin’de bireysel emeklilik sistemlerinin yillar
itibariyle gelisimi karsilastirilacaktir. ki {ilkenin bireysel emeklilik sistemine gegisi
reform niteligindedir ve bu reform ekonomik kriz déonemlerine denk gelmektedir.
Arjantin ve Tiirkiye’de birbirine benzer oranlarda enflasyon ve dis bor¢ oranina

sahiptir ve her iki lilke de emeklilik sistemleri ekonomiyi olumsuz etkilemektedir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine gecis diger iilkelere gore daha ge¢ olmustur.
Arjantin, bireysel emeklilik sistemini Tiirkiye’den daha O©nce uygulamaya
baslamistir. Her iki iilkenin de bireysel emeklilik sistemine gec¢is nedenleri benzerlik
gostermektedir. Arjantin’de bireysel emeklilik sistemi Tiirkiye’ye gore daha hizli ve
daha fazla gelisme gostermistir. Tiirkiye’de ise bireysel emeklilik sistemi ¢ok daha
yavas gelisme gostermektedir. Bireysel emeklilik sisteminin daha hizli gelismesini
isteyen devlet, yeni diizenlemelerle bireysel emeklilik sistemine katilimi artirmaya

caligmaktadir.

Bu calismada, her iki iilkenin bireysel emeklilik sistemi verileri kullanilarak alan
calismast yontemi kullanilmistir. Calisma ii¢ boliimden olugsmaktadir. Birinci
boliimde, bireysel emeklilik sistemi, kavramsal cerceve ve bireysel emeklilik
sistemini uygulayan diger iilkeler hakkinda bilgi verilmistir. Ikinci béliimde
Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin uygulamasi ve sistemde yapilan yeni
diizenlemeler anlatilmistir. Ugiincii boliimde ise, Tiirkiye ile Arjantin bireysel
emeklilik sisteminin gelisimi karsilagtirilmistir. Arjantin ve Tiirkiye’nin bireysel
emeklilik gostergeleri (bireysel emeklilik sirket sayisi, katilimer sayisi, fon tutari,
bireysel emeklilik fonlarmin getiri oranlar1 ve fonlarin yatirima yonlendirilmesi)

acisindan degerlendirilmistir.



BOLUM 1
KAVRAMSAL CERCEVE
BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMi

1.1.  Sosyal Giivenlik Sisteminin Tanim ve Gelisimi

Her canli, kendisini korumaya ve yasamini siirdiirmeye ihtiyag duymaktadir. Bu
temel bir diirtiidiir. Fakat dogadaki diger canlilardan farkli olarak insanlarin korumak
istedigi unsur yalnizca sagliklar1 degil, ayn1 zamanda mal varliklari, birikimleri,
haklari, yasam kosullar1, aligkanliklar1 ve diger pek ¢ok sahip oldugu degerlerdir. Bu
durum her bir korunmaya gereksinim duyulan unsur i¢in bir korunma yontemi
gerektirmektedir. Toplu yasama gegilmesi, insanlar arasinda hukuki bir iletisimi de
zorunlu kilmakta, sahip olunanlarin korunmasi da bu kurallara uyum saglamaktadir

(Ercan, 2006: 2).

Ilk olarak bireysel, daha sonra ise karsilikli yardim seklinde ve genellikle dini
vazifelere sahip kurumlar, c¢agdas sosyal giivenlik sistemlerinin temelini
Olusturmustur. Sonraki donemlerde, sosyal giivenlik devletin sorumlulugunda
uygulanarak kurumsal bir sistem olusturulmustur (Akdugan, 2011: 5). 19.ylizyilda
Almanya’da Bismarck, sosyal politikaya araci olarak sosyal giivenlik kavramini 6ne
stirmistiir. Gelistirdigi sistem ile is¢ileri bir araya getirmek i¢in sosyal sigorta modeli
kurarak kurumsal anlamdaki ilk sosyal giivenlik sisteminin temelini atmistir. Savas
sonras1 donemlerde sosyal giivenlik sistemi gelistirilerek gliniimiizdeki halini almigtir

(Borsch-Supan ve Schnabel, 1998: 173).

Ozellikle sanayi devrimi ve sanayilesme siirecinin baslamasi, ekonomik yapinin
degismesine ve dolayisiyla toplumdaki diizenin de yeniden sekillenmesine neden
olmus ve modern sosyal giivenlik sistemleri ortaya ¢ikmistir (Ercan, 2006: 2). Bunun
nedeni 6zellikle toplumlarin bilinglenmeye baslamasi ve hak arayigina girmeleridir.
Onceleri sosyal giivenlik, toplum igindeki alisveris ve hayir isleri ile dini kurumlar
tarafindan saglanirken, sanayi devrimi ile gelisen bilinglenme diizeyi sosyal giivenlik

ve insanlarin sahip olmak istediklerine iliskin giivenceler icin kurallarin belirlenmesi
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gerektigini gostermistir. Bu donem, kurallara baglanmis ve standart haline gelmis
calisma kosullari, hak ve ozgiirliikler, esitlik, adalet ve bunlara iliskin devlet
korumasinin, tiretimi ve toplumsal huzuru destekleyen unsurlar oldugunu gosteren
bir donem olarak tarihte yer edinmistir (Gilivercin, 2004: 90). Sosyal gilivenlik, sanayi
bakimindan gelismis lilkelerde ortaya ¢ikmis olsa da, zamanla evrensel bir kavrama

donlismiistiir.

Sosyal giivenlik kavrami, ilk kez ABD’de 1935 tarihinde Kanun kapsamina alinmis
bir kavramdir. Bunun hemen ardindan ise sosyal giivenlik uygulamasinin hukuki
yapilanmasi i¢in Avrupa’da calismalar baglatilmigtir. Tiirkiye Ozelinde sosyal
giivenlik kavramina ise ilk defa 1945 yilinda Sosyal Sigortalar Kurumu Kanunu’nda

yer verilmistir (Altas, 2010: 8).

Bu noktada modern anlamda sosyal giivenligin ne oldugunu acgiklamak
gerekmektedir. Sosyal giivenlik, kisilerin istekleri disinda gergeklesen ve kisiyi
maddi olarak zarara ugratan her tiirli duruma karsi bireyin kendisi ve ailesi i¢in
aldigr hukuki onlemler biitiiniidiir (Demir ve Yavuz, 2004: 283). Kisinin sahip
olduklarimi korumasi, hem dogal bir diirtii hem de insanlik hakkidir. Bu nedenle en
dogru tanimlama igin Insan Haklari Evrensel Bildirisi i¢inde yer alan sosyal hak
ifadesine bakmak gerekir. Bildirge’nin 22. maddesinde sosyal giivenlik “herkes bu
toplumun bir ferdi olarak sosyal giivenlik haklarina sahiptir; sosyal giivenlik, bireyin
onuru, kisiliginin gelistirilmesi i¢in kacinilmaz, ekonomik, sosyal ve kiiltiirel
haklarin tatmin edilmesi temeline dayanir” seklinde aciklanmaktadir (UNICEEF,
2004). Sosyal giivenlik sisteminin farkli akademik ve sosyal g¢evreler tarafindan
farkli sekilde aciklandiginin da altim1 c¢izmekte fayda vardir. Sosyal giivenlik
sistemini, her otorite kendisine en yakin ekonomik faaliyet ve insan hakki ile
iligskilendirerek agiklamayi tercih etmektedir. Sosyal Giivenlik Kurumu’na gore ise
sosyal giivenlik, “insanlarin gelirlerine bakilmaksizin toplum huzurunu ve refahim
bozan sosyal tehlikelerin verdigi zararlardan “insan hakki” ve esas itibariyle de
“devlet gorevi” olarak primli ya da primsiz sistemlerin kullanilmasi, kisilerin sosyal

tehlikelerin zararlarindan kurtarilma giivencesidir” (Cural, 2016: 694).

Uluslararas1 Calisma Orgiitii tanimina gore sosyal giivenlik, temel olarak hastalik,

dogum, is kazalari, isgsizlik, maluliyet, yaslilhik ve 6liim gibi sebeplerle kazancin



azalmas1 veya durmasi sonucu olusan ekonomik ve sosyal risklere karsi devletin
vatandaslarin1 korumak i¢in almis oldugu bir dizi tedbirlere verilen genel bir isimdir

(Altas, 2010: 8).

Tanimlardan ve gelisimden anlasilacag1 iizere; sosyal giivenlik kisinin sahip
olduklarin1 koruma istegi karsisinda devletin hukuk kurallar1 diizenlemesi ve bunun
icin gorevli kurumlar kurmasidir. Sosyal giivenlik sayesinde, insanlar o giinlerini ve
geleceklerini maddi acgidan gilivence altina almakta; olasi beklenmedik durumlar
karsisinda kendilerini glivende hissetmektedirler. Elbette bu hissin toplumsal huzura
ve hatta kisinin calisma ve iiretme potansiyeline de pozitif yonlii bir katkisi
mevcuttur. Ayhan, bu noktaya dikkat ¢ekmekte ve risk faktoriiniin insan1 olumsuz
etkiledigini belirtmektedir. Tam olarak kisinin calisabilmesi ve kendisini giivende
hissetmesi icin, c¢alisma kosullarinin, hayat kosullarimin ve cevresel kosullarin
degismesi karsisinda yasayabilecegi tehlikelere karsi (yaslilik, sakatlik, hastalik, kaza
oliim, fakirlik gibi) bir risk analizi yapmasi ve 6nlem almasi1 gerekmektedir. Ornegin
bir is¢i, zarar gorme ihtimalinin oldugunu bilerek bir iste calisiyorsa, zarar gorme
riski ortaya ciktiginda, onun telafi edilmesini de arzu edecek ve bu saglandiginda
hem fiiretim, hem sistem, hem is¢inin sagligi hem de ailesi korunma altina alinmig

olacaktir (Ayhan, 2012: 41-42).

Sosyal giivenligin yalnizca bireysel riskleri azalttigini diisiinmek, kavrama dar bir
bakis acisiyla yaklagsmak anlamma gelmektedir. Sosyal giivenlik sistemleri
makroekonomik agidan da ekonomik bir degere sahiptir. Yapilan bireysel tasarruflar,
saglik ve emeklilik sistemleri gibi hayati 6neme sahip sistemlerin kurulmasini ve

islemesini saglamaktadir (Cural, 2016: 44).

Asagidaki  Sekil 1.1°de belirtildigi {lizere; sosyal giivenlige iliskin yapilan
faaliyetlerin iki temel gelir kaynagi bulunmaktadir. Bunlardan ilki elbette primler,
digeri ise vergilerdir. Bu gelirler, temel sosyal giivenlik ve saglik programlarina,
sosyal yardim ve hizmet programlarima ve ilave sosyal yardim ve saglk
programlarina aktarilmaktadir. Bu kurumlarin isleyisleri diizenleyici ve denetleyici
kurumlar tarafindan kontrol altina alinmistir ve kurumlar arasindaki iliski ve

yatirimlar neticesinde ihtiyag sahiplerine destekler ulastirilmaktadir.



Sekil 1.1: Tiirkiye’de sosyal giivenlik sisteminin isleyisi
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Kaynak: Bayri, 2013: 26

Burada sosyal giivenligin saglanmasi i¢in gelistirilen araglarin ne olduguna da kisaca
deginmek gerekir. Elbette yalnizca gelirler ile yardimlari ulastirmak ve kisileri
risklere karst korumak miimkiin degildir. Bu gelirlerin adil dagilimi1 ve ihtiyag
sahibine zamaninda ulastirilmasi igin devletler ¢esitli yontemler gelistirmislerdir.
Bunlardan bazilar1 sigorta, sosyal yardimlar ve emeklilik sistemleridir (Senocak,

2009: 439-440; Cural, 2016: 44; Bayri, 2013: 24).

Ulkelerin sosyal giivenlik sistemlerini kurmak ve devam ettirmek icin sectikleri iki
temel yontem mevcuttur. Bunlarin isleyisine dair agiklama yapmak, oOzellikle
caligmanin diger boliimlerinde {ilkelerin sistemlerini anlamak ve ekonomik
degiskenler ile sosyal giivenlik sistemlerinin iligkilerini kavramak agisindan
onemlidir. Bunlardan birincisi: Dagitim Modeli (Pay- As- You- Go), Ikincisi:

Biriktirme- Fonlama Modeli’dir (Altas, 2010: 9).

Dagitim Modeli (Pay-As-You-Go)

Bu metot devlet idaresi altindadir. Belirli bir donemde 6denmesi gereken sosyal
giivenlik harcamalarinin ayn1 donem igerisinde elde edilen gelirler ile kargilanmasi

esasina gore caligmaktadir. O giin ¢alisan kisilerin primleri ile emekli olmus kisilerin



giderlerinin karsilandigi bir sistemdir. Ancak bu modelde aktif ve pasif primlerin
dengesi ¢ok onemlidir. Aktif olarak ¢alisan sayisinin emekli olmus olanlardan ¢ok
daha yiiksek olmasi halinde, her prim doneminde rezervin artmasinmi saglayacaktir.

Bu yonii ile sistem pek ¢ok iilkede kullanilmaktadir.
Biriktirme-Fonlama Modeli

Bu modelin bir diger ad1 da kapitalizasyon modelidir. Calisan ve sigortali olan
kisilerin fonlar1 biriktirilmektedir. Bu birikimler degerlendirilmekte ve gelecege
iliskin adimlar bu birikimlere gore atilmaktadir. Genellikle 6zel sektor tarafindan
tercih edilen bir birikim yontemidir ve sosyal dayanismadan ziyade bireysel ¢aba ile

olusturulmakta ve yiiriitiilmektedir.

1.2. Ozel Emeklilik Sisteminin Tanimi ve Gelisimi

Insanlar da her canli gibi zaman icinde yaslanmakta ve giindelik yasamdaki islerini
gerceklestirmekte zorlanmaktadir. Bu donem kisinin sosyal, psikolojik ve fiziksel
olarak yorgun hissettigi ve c¢aligma performansinin diistiigi donemdir ve isten
ayrilma gerceklesmektedir. Ancak kisinin giderlerini karsilayabilmesi ve saglikla
ilgili ihtiyaclarin1 saglayabilmesi i¢in bir sisteme ihtiya¢ duymaktadir ve buna da
emeklilik adi verilmektedir. Emeklilik donemi, kisinin ¢alismasini engelleyen bir
fiziksel durum (saglik sorunu ya da yaslanma) s6z konusu oldugunda onun gelir ve
yasam bi¢imini glivence altina almaktadir. Her tlkede, emeklilik sisteminin ilk
basamag1 olarak uygulanan kamu sosyal giivenlik sistemi, kusaklar arasi gelir
transferine dayanmaktadir. Toplam niifus orani géz oniine alindiginda, ¢alisan aktif
niifus sayisinin azalmasi ve calismayan pasif niifus sayisinin artmasi kamu sosyal
giivenlik sisteminin isleyisini olumsuz etkilemektedir. Bu nedenle geng¢ niifusun
artmasi ve yasli-geng oraninin korunmasi olduk¢a 6nemlidir. Diinya genelinde kamu
sosyal giivenlik sistemi i¢in yapilan harcamalar, kimi zaman Gayri Safi Yurtigi
Hasilanin (GSYIH) %20-30’una kadar ulagsmaktadir. Sosyal giivenlik sistemi iginde
yapilan harcamalarin en biiyiik paymi emeklilik (yaslilik) maaslart olusturmaktadir
(Alper vd., 2012: 17). Emeklilik maaglarinin maliyetinin fazla olmasi, hem iilke
ekonomisini olumsuz etkilemekte, hem de bireylerde gelecek kaygisinin olusmasina

neden olmaktadir. Ortaya ¢ikan bu soruna ¢6ziim bulmak amaciyla uluslararasi



kuruluglar (IMF, OECD, ILO) cesitli raporlar yayimnlamistir. Tiim bu kuruluslar
tarafindan diizenlenen ¢6zliim Onerileri, emeklilik sisteminin 6zellestirilmesi {izerine
olmustur. Kamunun yonetiminde olan emeklilik sistemine ek olarak 6zel emeklilik
sistemi gelistirilmistir (Onder, 2016: 16). Ozel emeklilik fonlarinim bilinen ilk drnegi
1858 yilinda Almanya’da Krupp tarafindan uygulanmistir. Daha sonra 1872’de
Siemens ve 1879°da BASF tarafindan 06zel emeklilik sistemi uygulanmaya

baslanmistir (Yener, 2007: 7).

Ozel emeklilik sistemi, bireylerin ¢alistigi dénemde - istege bagh olarak - gelecek
icin tasarruf ederek ¢alismadigr donem ig¢in ek bir gelir saglama araci olan kurumsal
yapilar seklinde tanimlanabilir (Onder, 2010: 16). Bu sistem; kamu emeklilik
sisteminin toplumsal kesimler arasinda dayanigsmayi saglayan uygulamasinin yerine,
bireyin birikimlerinden olusan bir fonlama yéntemine dayanmaktadir. Ozel emeklilik
sistemi, mesleki emeklilik sistemi ve bireysel emeklilik sistemi olarak iki sekilde
smiflandirilmaktadir. Mesleki emeklilik sistemi zorunluluk esasli uygulanmakta iken,
bireysel emeklilik sistemi goniilliiliik esaslt uygulanmaktadir. Ancak bu uygulama
iilkelerin; ekonomisine, hukuki kurallarina, siyasi tercihlerine ve demografik
ozelliklerine gore farklilik gosterebilir. Ornek olarak; Isvicre, Avustralya ve Hon
Kong’da isverenler ve calisanlar i¢in zorunludur. ABD ve Ingiltere’de ise goniillii

olarak uygulanmaktadir (Bentiirk, 2006: 30; Ertugrul, 2010: 4).

Ozel emeklilik sisteminde, adindan da anlasildig1 {izere, calisanlar icin devletler
disinda sendikalar veya ozel sirketler de emeklilik plani olusturabilmektedir. Ozel
emeklilik sisteminin uygulanmaya baslamasindaki amag¢ yalnizca bireylerin
emeklilik gelirlerini  artirmak degildir; ayn1 zamanda finansal piyasalarin
hareketlenmesi de amaglanmistir. Bu sistem iginde Ozel sektore finansman
saglanmakta, tasarruflar arttirilmaktadir (Arslan, 2006: 38). Hatta bu sebeple
tilkemizde de oldugu gibi kimi tilkelerde 6zel emeklilik sistemine dahil olunmasi i¢in

devlet tesvikleri bulunmaktadir.

Ozel emeklilik sisteminde fonlar, meslek gruplarina gére faaliyet gdsteren
kurumlarin, is¢i ve igverenin katilimiyla olusur. Baska bir ifadeyle bu sistemde, birey
kendi kendisini finanse eder. Fonlar, plan yonetimi acisindan degerlendirildiginde

kamudan bagimsiz olarak olusmaktadir (Altan, 2005: 31).



1.3. Ozel Emeklilik Sisteminin Tiirleri

Ozel emeklilik sisteminin yapisi iilkeler arasinda farklilik gosterebilmektedir. Bu
sistemin kurulum bi¢imi, hukuki yapis1 ve uygulanmasi ve denetlenmesi, devletin
sosyal devlet anlayisina, ekonomik giicine ve hukuki kurallarmma gore
sekillenmektedir. Aslinda bunlar emeklilik sisteminin tiirleri degil, olusum asamalar1
olarak da nitelendirilebilir. World Bank’in, 1994 yilinda yayimladigi raporda,
emeklilik sistemlerini {i¢ basamakta incelemistir. Bu rapora gore, ilk basamak
emeklilik devletin sorumlulugunda olan emeklilik planlaridir. Ikinci basamak
emeklilik mesleki planlardir. Ugiincii basamak emeklilik ise bireysel emeklilik

planlaridir (World Bank, 1994: 8-9).

Tablo 1.1:U¢ basamakh emeklilik sisteminin 6zellikleri

UC BASAMAKLI EMEKLILIK SISTEMININ OZELLIKLERI

Emeklilik Katilim Finansman Sekli Sorumluluk
Basamaklar
1.Basamak Zorunlu Dagitim Yontemi ile Devlet
Emeklilik Katilim Finans1 Saglanir Sorumlulugunda
2.Basamak Zorunlu veya | Fonlama Yontemiile | Isveren veya Meslek
Emeklilik Istege Baglt Finansman1 Saglar Gruplar1
Katilim Sorumlulugunda
3.Basamak Istege Bagl Fonlama Yontemi ile | Herhangi bir Kurum
Emeklilik Katilim Finansman1 Saglanir Garantisi
bulunmamakta

Kaynak: World Bank, 1994: 15.

1.3.1. Mesleki Emeklilik Sistemi

Mesleki emeklilik sistemi, calisanlarin is yerlerinde kalmalarini tesvik etmek veya
diger firmalar acisindan igyerini daha cazip hale getirerek yeni ise alinacak iscilerin

kalitesini yiiksek tutmak amaciyla, isverenler tarafindan c¢alisanlar icin

olusturulmaktadir. Bu sistem belirli bir meslek grubu i¢in, geleceklerinde ek gelir
saglamaktadir. Sosyal giivenlik i¢inde emeklilik programina dahil olan meslek

mensuplari, mesleki emeklilik sistemine de dahil olarak hem islerinde

performanslarini yiikseltmekte hem de gelecege iliskin kaygilarii azaltmaktadirlar

(Yazicy, 2015: 42).



Calisanlar1 motive ettiginden ve tasarruflari arttirdigindan, ekonomik agidan gelismis
tilkeler i¢in mesleki emeklilik sistemi nemli bir yere sahiptir. Mesleki emeklilik
sistemi, yukarda da deginildigi gibi, emeklilik sistemleri i¢inde ikinci basamak
emeklilik sistemi olarak yer almaktadir. Mesleki emeklilik sistemine katilim, ¢alisan
bireyler i¢in uygulanmaktadir. Bu sistemde isveren, calisanlar1 i¢in bir emeklilik
plani olusturabilmektedir. Ayn1 zamanda mesleki emeklilik sistemine yapilacak olan
katkilarin farkl sekillerde 6demesi yapilabilmektedir. Ornegin; isveren, calisan adina
katki payr Odeyebilir veya hem calisan hem de isveren tarafindan katki payi
Odenebilir. Bu sistem sayesinde igyerinin ¢alisanlarina bir avantaj sunulmakta ve
onun da motivasyonu arttirilmaktadir. Isci, emeklilik sisteminde isten cikmasi
sonrasinda c¢ikabilmekte, birikimini alabilmekte ya da sistemde kendi istegi ile
kalmaya devam edebilmekte; ya da sistemi baska bir isyerindeki sisteme

doniistiirebilmektedir (Apak ve Tagciyan, 2010: 123).

Mesleki emeklilik sisteminden, bireyin elde edecegi fayda gelir diizeyi ile
baglantilidir. Bu sistemde sartlarin belirlenmesi, is sézlesmesi veya sendika ile
yapilan toplu sozlesmeler araciligiyla gerceklesmektedir. Mesleki emeklilik sistemi
uygulanan {ilkelerde katilim sartlar1 farklilik gostermektedir. Pek c¢ok {ilkede,
cogunlukla zorunluluk esasli uygulanmakla birlikte bazi iilkelerde ise goniilliiliik
esasli uygulamalarima da rastlanmaktadir. Kimi iilkelerde ise uygulamalar meslek
gruplarma gore degiskenlik gostermektedir. Ornegin; Hollanda’da yar1 zorunlu bir

sistem olarak uygulanmaktadir (Girgin, 2007: 16).

1.3.2. Bireysel Emeklilik Sistemi

Bireysel emeklilik planlar1 bircok iilkede sosyal giivenlik sisteminin {igiincii
basamagini olusturmaktadir. Bu sistem, herhangi bir meslege, ise, is sozlesmesine
veya igverene bagli degildir (Aycan, 2006: 10). Bu sistem 6nceden hazirlanmis bir
sO0zlesme ile baslamakta, kisinin sézlesmede yazan yasa ve prim sayisina ulagsmasi ile
bitmektedir. Emeklilik donemi getirileri maas seklinde ya da toplu olarak
alinabilmekte ve bunun kurallar1 kurum ile kisi arasinda belirlenmektedir. Sistemde
yatirilan katki paylarinin emeklilik doneminin baslangicina kadar etkin bir fon
yonetimiyle degerlendirilmesi esasina gore faaliyet goOstermektedir (Apak ve

Tasciyan, 2010: 123). Emeklilik sozlesmesi kisi isten ayrildiktan sonra da devam
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etmektedir. Bireysel emeklilik sistemi, pek ¢ok iilkede, vergisel yonden cesitli
avantajlarla  tesvik edilmekte ve genel olarak goniilliliik esasina gore

uygulanmaktadir.

1.4.  Bireysel Emeklilik Sisteminin Tanim ve Gelisimi

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), devletin zorunlu emeklilik sistemine ek
niteliginde, bireyin iradesiyle emeklilik siirecindeki gelirini arttirmak amaciyla
katilabilecegi, 0zel sirketler tarafindan yonetilen bir sistem olarak tanimlanabilir
(Kizilgegit, 2014: 18). Sistemin temelinde Kkisilerin iiretken olduklari dénemlerde
tasarruf etmeleri bulunmaktadir. Kisi, kendi istegi ile gelirinin bir kismin1 bir kurum
ile anlagarak biriktirmekte, sozlesme sartlarin1 yerine getirmekte ve sonrasinda
emeklilik ad1 verilen dénem i¢in ek bir gelir elde etme sansina sahip olmaktadir. Bu
sistem bireyin c¢alismasi ile ilgilenmemektedir. Kisi 6zel emeklilik sisteminden
emekli oldugunda, aktif olarak ¢alismaya devam ediyor olabilmekte ya da bunun ¢ok

oncesinde emekliye ayrilmis olabilmektedir.

Bireysel emeklilik sisteminin ilk uygulandig: yer olarak alan yazininda Avustralya ya
da Almanya olarak tartismalar devam etmektedir. Ancak ilk olarak konu hakkinda
hukuki kurallar1 belirleyen iilkenin Almanya olduguna iliskin goriisler cogunluktadir.
Literatiir taramasina bakildiginda, BES konusundaki ilk uygulama 6rneginin 1858
yilinda Almanya’da Krupp tarafindan gergeklestirildigi gortiilecektir (Senocak, 2009:
411; Yener, 2007: 7). Daha sonra 1872°de Siemens ve 1879°da BASF tarafindan 6zel
emeklilik sistemi uygulanmaya basglanmistir (Yener, 2007: 7). Avustralya’da ise
1862 yilinda bireysel emeklilik “Bank of New South Wales” tarafindan kurulmustur.
Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) 1875 yilinda; polis, itfaiye ve 6gretmenlerin
yardimlagma sandiklart olarak “American Express Co.” kurulmustur. Genel olarak
tilkelere bakildiginda iilkelerin BES alt yapis1 1875-1929 yillar1 arasinda olusmaya
baglamistir. Bu donemde Kanada ve ABD’de 421 06zel emeklilik programi
kurulmustur. Ancak 6zel emekliligin asil gelistigi déonem 1929 Diinya Buhrani

sonrasi olarak goriiliir (Altay, 2013: 25).

Bireysel emeklilik sistemi 1940’11 yillarda Avrupa’da yayginlik kazanmis, ancak

gelismekte olan iilke ekonomilerinde daha ge¢ yer almistir. Giiniimiizde neo-

11



liberalizmin etkili oldugu devletler, kamu sosyal giivenlik sistemi i¢in ayrilan biitgeyi
azaltmak amaciyla bireysel emeklilik programlarmi tesvik edici kararlar

almaktadirlar (Altay, 2013: 25).

Bireysel emeklilik sisteminin, emeklilik programlari arasinda yerini almasiyla
beraber, emeklilik sistemi {i¢ basamakli emeklilik sistemi seklinde karsimiza
c¢ikmaya baglamaktadir. Ancak bunun detaylarina ge¢cmeden Once diinyadaki ve
Tirkiye’deki emeklilik sistemlerinin artis hizina bakmak, konunun Gnemini

vurgulamak agisindan 6nem tagimaktadir.

Diinyada en ¢cok BES katilimi Amerika Birlesik Devletleri’nde gerceklesmektedir.
Birlesik Krallik, Avustralya, Japonya ve Hollanda sirasiyla katilimin en yiiksek
oldugu diger {ilkelerdir. Bu iilkelerde bu yatirirmlar hem ABD dolari cinsinden tutar
hem de GSYH’ye oran bakimindan daha yliksektir. Bireysel emeklilik varliklarimin
toplam tutariin GSYH’ye gore belirlenen ekonomik biiyiikliikle karsilagtirilmasi
halinde, finansman kaynakli emeklilik sisteminin {ilke i¢in Onemi daha iyi

goriilecektir (KPMG, 2017).

1.4.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri

Bireysel emeklilik sistemi, genel olarak goniilliilik esasina gore uygulanmaktadir.
BES’te, bireyin emeklilik siirecini kendisinin planlayabilmesi i¢in bazi 6zellikler
bulunmaktadir. Bu 6zelliklerin bazilar1 asagidaki gibidir (Can, 2010: 140; Bagci,
2006: 38);

o Bireysel emeklilik sistemi, kamu emeklilik sisteminin sagladigi gelire
alternatif olarak maas sunmay1 amaclamaktadir.

e Bireysel emeklilik sistemine katilan bireyin, emekli olma hakkina sahip
olmast i¢in sisteme minimum on yil katkida bulunmasi gerekmektedir. Daha
sonra eger katilimci isterse birikimlerinin hepsini toplu olarak alabilme
imkanina sahiptir (Can, 2010: 140).

e Bireysel emeklilik sistemine katilim bireyin istegine baglidir. Bu 6zellik bazi
iilkelerde farklilik gdstermektedir. Ornegin; Sili, Macaristan ve Polonya gibi

tilkeler. Bireysel emeklilik sistemine, herhangi bir sosyal giivencesi olmayan
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kisiler, serbest ¢alisanlar ve ev hanimlar1 da katilabilmektedir (Bagc1,2006:
38).

Birikimler emeklilik sirketlerinin sdzlesme imzaladiklar1 portfdy ydnetim
sitketlerindeki ~ portfdy  uzmanlarinca  yonetilmektedir.  Katilimcilar
birikimlerini telefon, banka kartlari, internet gibi elektronik imkanlarla her an
takip edebilme imkanmi bulmaktadir. Buna ek olarak emeklilik sirketleri
katilmciin  hesap bilgilerini yazili olarak adreslerine gondermektedir
(Kiintay, 2008: 13).

Sistemdeki yatirim fonu varliklarinin rehnedilmesi, fona teminat gosterilmesi,
ticlincii sahislarla haczedilmesi ve iflasa dahil edilmesi s6z konusu degildir.
Bireysel emeklilik sisteminde yapilan tasarruflar, emeklilik yatirim fonlarinda
degerlendirilmektedir. Bu fonlar, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
kapsaminda ve emeklilik sirketleri tarafindan yonlendirilmektedir (Yildirim,

2010: 5).

1.4.2. Bireysel Emekliligin Avantaj ve Dezavantajlar:

Bireysel emeklilik sistemi, katilimciya veya isverene avantajli ya da dezavantajli bir

siire¢ olabilmektedir.

1.4.2.1.Bireysel Emekliligin Avantajlar

Bireysel emeklilik sistemi, katilimer ve katilimei adina sisteme katilan igsveren igin

birgok avantaj saglamaktadir. Bu avantajlarin bazilar1 asagidaki gibidir;

BES, gelecegin giivence altina alinmasinda devlet politikasina katki
saglamaktadir.

BES’e yapilan tasarruflar, g¢esitli fonlarda degerlendirilmektedir. Bireysel
emeklilik sistemine 6denen katki paylar1 direkt yatirima yonlendirilmektedir.
BES’e katilan bireyin, vergi miikellefi olup olmadigina bakilmadan, devlet
katkist sistemi ile tiim katilimeilarin tasarrufunda artis meydana gelmektedir.
Yapilan bu artis direkt olarak yatirnmla degerlendirilmektedir (Yanlig, 2016:
27).
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BES’e katilan bireyler her zaman bir fon dagilim tercihinde bulunmayabilir.
Katilimc1 adma birikimler, Miistesarligin tespit ettigi genel fonlarin
yatirimina yonlendirilmektedir.

BES’te biriken fonlarin etkin ve verimli olarak yonlendirilmesini saglayarak
ekonominin gelismesine fayda saglanmaktadir (Heidarpour, 2014: 40).

BES’e yapilan katilim, kayit dis1 istihdamin azalmasina ve vergi gelirlerinin
artmasini saglamaktadir,

BES’e o6denen katki paylari, kurumsal tasarruflarin artmasini, sermaye
piyasalarinin gelismesini, yatirim araglariin ¢esitlenmesini saglamaktadir,
BES’e 06denen  katki  paylari, kamunun alt yapt projelerinin
gerceklestirilmesine kaynak saglamaktadir. Bu kaynaklar, uzun vadeli ve
diisik maliyetli bor¢lanmasin1  kolaylastirmak ve biitce agiklarinin
finansmaninda yardimci kaynak olmaktadir,

BES’e 6denen katki paylari, piyasalardaki kisa vadeli spekiilatif baskilarin
yogunlugunu azaltmaktadir (Solmaz, 2016: 20).

1.4.2.2. Bireysel Emekliligin Dezavantajlar

Bireysel emeklilik sisteminin katilimcilarina sagladigi avantajlarin yaninda bir takim

dezavantajlar1 da olabilmektedir. Bu dezavantajlarin bazilar1 asagidaki gibidir;

Bireysel emeklilik sisteminin gelismesini olumsuz etkileyen nedenlerden biri
sonuglarinin uzun vadede fayda saglamasidir. Halk genellikle kisa vadede
sonug alacagi girisimleri tercih etmektedir. Bu nedenle bireysel emekliligin
tercih edilmesini olumsuz etkilemektedir. Yatirim fonlarinin genel &zelligi
olan getiri diizeyinin dnceden belirlenememesi sistem i¢in ekonomik ve siyasi
engellerdendir.

Sistemden kaynaklanan riskin kisilere yansitilmasi, sistemde belli bir siire
kalma zorunlulugu ve yas siirlamasi gibi faktorler sisteme katilimi olumsuz
etkilemektedir (Yanlig, 2016: 27).

Bireylerin c¢alistiklart donemde yapti§1 tasarruflardan olusan bireysel
emeklilik sistemine, genel olarak yiiksek gelirli ¢alisanlar katilmaktadir. Bu

durum emeklilige hak kazanildiginda, diisiik gelirli ¢alisanlarla yiiksek gelir
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grubu oraninda orantisiz bir gelir dagilimi ortaya cikartacaktir (Heidarpour,
2014: 40).
e Katilim1 zorunlu olan sosyal giivenlik sistemi, BES ’e katilimci sayisin1 veya

katilim pay1 tutarin diisiik olmasina neden olmaktadir.

1.4.3. Diinya’da Bireysel Emeklilik Sistemi Uygulamalari

Diinya genelinde iilkeler, hemen hemen ayni donemlerde sosyal giivenlik alaninda
reforma gitmistir. Uluslararast kuruluslar (ILO, OECD ve IMF) sosyal giivenlik
alaninda yapilmasi gereken reforma yonelik raporlar yaymlamislardir. Yayimnlanan bu
raporlarin Onerilerini, iilkeler ekonomik ve siyasi Ozelliklerini géz Oniine alarak
tercih etmistir (Apak ve Tasciyan, 2010: 122). Diinya’da gelismis lilkelerde sosyal

giivenlik alaninda yeni sistemler gelistirilmesini zorunlu hale getiren nedenler;

e Demografik a¢idan toplam niifusun i¢inde yasl niifusundaki artis,

e Tedavi edilen saglik hizmetlerine yonelik artan yasl niifusu,

e 1980’li yillarda ortaya ¢ikan ekonomik krizlerin getirdigi issizlik sorunu,

e Aktif calisma hayati icinde emekli olan bireylerin sayisindaki artis ile dogru

orantilt olarak pasif sigortali miktarindaki artis seklinde ifade edilebilir

(Orhan, 2015: 20).

Ozel emeklilik fonlarinn diinya uygulamalar iilkeden iilkeye farklilik arz eder.
Bununla birlikte genel anlamiyla diinyadaki 6zel emeklilik fon uygulamalarina
model teskil edebilecek dort farkli uygulama mevcuttur. Ozel emeklilik fonlarini
uygulayan her iilke bu modellerden kendi kosullarina en wuygun olani
benimsemistir. Bu modeller; Latin Amerika Modeli, Isve¢c Modeli, Isvicre Modeli ve
Ingiltere Modeli’dir (Yener, 2007: 51). Orta ve Dogu Avrupa’da emeklilik sistemleri
tasarimi, Latin Amerika’daki sistemle bazi benzer Ozellikler gosterir. Ulusal
makamlar, emeklilik sistemlerindeki reformlar1 hazirlarken, {licret yapis1 ve yonetim
giderleri yapisina yaklasimda birbirlerine benzer sekilde sistemler gelistirmislerdir.
Ozellikle Sili’nin 6zel emeklilik sistemlerini uygulayan yaklasik olarak on kadar
ilke, genellikle sistemi 2001 yilindan sonra uygulamaya baslamistir (Tapia ve

Yermo, 2008: 6).
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Emeklilik fonlarindan elde edilen kaynaklarla iilke ekonomisi rahatlatilmaktadir.
Piyasanin fonsuz kalmasi 6nemli bir sorundur. Bunun 6niine gegmek i¢in uzun vadeli
fon kaynaklarimin devlet tarafindan gereginden fazla toplanmasini Onlemek
gerekmektedir. Diinya genelinde emeklilik sistemi, bireysel emeklilik sistemi ile
birlikte li¢ basamakli bir sistem iizerine gelistirilmistir (Baran, 2008: 85). Bireysel
emeklilik sistemine katilim sartlar tilkelere gore farkliliklar gostermektedir. Katilim
bireysel ve isverenin veya sendikalarin sorumlulugunda zorunlu ya da goniilliilik

esasli olarak yapilabilmektedir (Akpinar, 2007: 34).

Diinya iizerinde en ¢ok &rneklendirilen modeller Sili, ABD ve Ingiltere’de
uygulanmaktadir. Bu modellerden Sili’de emeklilik portfoyii yonetim sirketlerinin
aktif olarak rol aldig1 6zel emeklilik sistemi uygulanmaktadir. Ingiltere’ de mevcut
sistemin yerine bazi kosullar1 saglayan, 6zel sektor kurumlarina yatirilabilmesine izin
verilen bir uygulama getirilmistir. ABD’de ise mevcut sosyal giivenlik sistemi
korunmus ve vergi istisnalariyla desteklenen ©6zel emeklilik planlari araciligiyla
tasarruf yeteneginde bulunan c¢alisanlara goniillik esasina gore katilacaklar
“tamamlayic1” bir tasarruf uygulamasi getirilmistir (Giilhan, 2007: 51). Latin
Amerika Modeli, sosyal gilivenlik sistemi olarak oOzellestirmeye agirlik veren bir

sistem kurmustur. Bu sistemin 6zellikleri su sekilde 6zetlenebilir (Giilhan, 2007: 52):

e (alisanlarin segme hakki vardir.
e (Calisanlarin bir fondan bagka bir fona gegme imkan1 bulunmaktadir.
e Calisanlarin emeklilik katkilar1 bireysel hesaplarda saklanmaktadir.

e Emeklilik fonlar1 yatirim fonlarina benzemektedir.

1.4.3.1. Goniilliiliik Esash Bireysel Emeklilik Sistemi Uygulayan Ulkeler

Goniilliilik esasimna dayanan emeklilik sistemlerinin kisisel alanda (mikro 6lcekte)
amaci, kiginin aktif olarak c¢alisirken gelece§ine yatirim yapmasi i¢in bir sistem
olusturmaktir. Bu sayede kisi kendisinin emeklilik dénemlerindeki ihtiyaclarini da
karsilayabilecek kaynagi elde etmis olmaktadir (Akin, 2016: 1). Kisi, kendi istegi ile
bir emeklilik sistemine kayit olmaktadir ve tamamen kendi istegi ile bir emeklilik
plan1 gelistirmektedir. Emeklilik sirketi tarafindan tahsil edilen katki paylar, varsa

kesintiler yapildiktan sonra emeklilik yatirnrm fonlarinda degerlendirilmeye
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baslanmaktadir. Katilimcilarin primleri, emeklilik siiregleri ve gelecekte edinecekleri
haklara iliskin cesitli segenekler mevcuttur ve bunlar kurum ile kisi arasinda 6zel
olarak hazirlanan bir sozlesme ile belirlenmektedir. Kisilerin emeklilik yatirim
fonlari, uzman portfoy yoneticileri tarafindan sozlesme esaslarina gore kontrol

edilmektedir (Can, 2010: 140).

Goniilliillik esasina gore bireysel emeklilik sistemini uygulayan bazi iilkeler;

Ingiltere, Amerika, Isvigre, Hollanda, Italya ve Isve¢ tir.

1.4.3.1.1. ingiltere’ de Bireysel Emeklilik Sistemi

Ingiltere, bireysel emeklilik sisteminde yaptig1 reformlar nedeni ile diinyaya &rnek
olmus ve ¢ok konusulmus bir iilkedir. Ulkede kurulan ilk 6zel emeklilik fonu, 1375
yilinda olusturulmustur ve “Of St. James at Garlekhithe of London” adin1 almistir.
1902 tarihinde ise Equitable Life Assurance Society, iilke i¢inde gecerli bir emeklilik
aylig1 plani olusturmustur ki bu da diinyadaki ilk 6rnekler arasindadir. Bu sistem,

hayat sigortasi poligesini de i¢inde barindiran bir sistemdir (Ergenekon, 2001: 89).

Ulkede emeklilik sistemleri hem devlet hem de ©6zel sektdr tarafindan
yonetilmektedir. Bunlardan ilki zorunluluk esasina dayanan ve devlet tarafindan
yonetilen fonlardan olusmaktadir. Toplanan primler ulusal sigorta fonunda
degerlendirilmektedir. Kisiler emeklilige hak kazandiklarinda, diledikleri takdirde
bunu bes yil boyunca erteleyebilmektedirler. Ancak ertelenen her yil 6denen prim
miktarinin ve erteleme siiresine gore emeklilik doneminde alinacak maaslarin
arttigin1 da belirtmek gerekmektedir. Erken emeklilik miimkiin olmamakta, sisteme
is¢1, isveren ve devlet katilim saglamaktadir. Bu sistem, kisinin yalnizca emeklilik
doneminde degil, issizlik ya da hastalik durumunda da devreye girerek kisiyi
giivence altina almaktadir. Kisiler 16 yasindan biiyiikse ve c¢alisiyorlarsa, zorunlu
olarak sigorta kapsamina dahil edilmektedirler. Erkeklerin 44, kadinlarin ise 39 yil
boyunca Odeme yapmalari durumunda, tam emeklilik ayligi almaya hak
kazandiklarimi da belirtmek gerekmektedir (isbilen, 2008: 17 ve 55; Ergenekon,
2001: 121 ve 125).

Gortildiigii tizere, iilkede tam emeklilik ayligi almanin siiresi olduk¢a uzundur.

Belirli bir yasam standardina erigsmis bireyler emekli olduklarinda finansal giigliikler
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ile kars1 karsiya kalmaktadirlar ki bu durum 6zel emeklilik sistemlerine katilimi
arttirmustir. ik tercih edilen, vergi indirimi ile tesvik edilen mesleki emeklilik
sistemleridir. Bu tiir sistemleri igsverenler calisanlarna teklifte bulunmaktadirlar.
Kisinin gelir diizeyine gore 6denen prim iicreti de degismektedir. State Earning-
Related Pensions Scheme (SERPS) kapsamindan ayrilmak isteyen her sirket, asgari
devletin saglamis oldugu emeklilik ayligini 6demeyi (Guaranteed minimum Pension)
taahhiit etmek kosulu ile ¢alisanlar i¢in vergiden muaf olarak kendi 6zel emeklilik
planlarin1  olusturabilmektedirler. Buradan hareketle, 6zel bir emeklilik plani
olusturan sirket isvereni asgari diizeyde devlet ile esit miktarda emeklilik donemi
maast vermeyi de garantilemek durumundadir demek yanlis olmayacaktir (Ekinci,

2002: 35-37).

1.4.3.1.2. Amerika Birlesik Devletleri’nde Bireysel Emeklilik Sistemi

Amerika Birlesik Devletleri'nde (ABD) calisanlar, emekli olduklarinda ii¢ adet
emekli aylig1 kaynagina sahip olabilmektedir. Birincisi, devlet tarafindan saglanan
sosyal giivenlik sistemi olan yashilik ayligi, ikincisi igveren tarafindan yapilan
emeklilik sistemi, ticlinciisii ise katki pay1 emeklilik sistemi olarak uygulanmaktadir

(Baran, 2008: 99).

Ulkede sosyal sigorta kavrami ilk olarak isgilerin tazminatlariyla baslamistir ve ilk
0zel emeklilik fonu 1875 yilinda “American Express Company” tarafindan
kurulmustur (Y1lmaz,2008: 13). Ikinci Diinya Savasi’na kadar yaygin olmayan &zel
emeklilik fonlari, savas sonrasinda mevcut sosyal giivenlik sisteminin yetersiz
kalmas1 sonucu toplumu kendi iradesiyle tasarruf yapmaya tesvik etmistir. Ozel
emeklilik fonlarmin diisliniilenden fazla gelismesiyle devlet sosyal giivenlik

sisteminde diizenleme yapma geregi duymustur.

Cumhuriyet¢ci ve Demokrat Parti’nin birlikte ¢alismasi sonucunda 1974 yilinda
calisanlarin emeklilik ayliklarinin giivence altina alinmasi amaglanan “Employee
Retirement Income Security (ERISA)” ile sisteme belirli bir diizenleme getirilmistir
(Akpinar, 2007: 45; ayrica bkz. Uyar, 2011: 91). “ERISA: Isveren emeklilik, kar
paylasimi planlari, ¢alisanlara hisse edindirme planlari, irat kosullari, zorunlu

tasarruf planlari, bagimsiz calisanlar1 kapsayan planlar ile bireysel tasarruf
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hesaplarin1 kapsamaktadir”. (Yilmaz, 2008: 14). Bireysel Emeklilik Sistemi katki
pay1 esasina dayandirilmistir. ABD’de bireysel emeklilik sistemini uygulamak igin

gerekli yetki belgesi bulunan kurumlar tarafindan bireysel emeklilik hesaplar

yonetilmektedir ( Gasimov, 2010: 136; ayrica bkz. Tuncer, 2006: 76).

1.4.3.1.3. Isvicre’de Bireysel Emeklilik Sistemi

Isvigre’de, bircok iilke gibi ii¢ basamaktan olusan bir emeklilik sistemi uygulanmaya
baslamistir. Sistemin birinci basamagini devlet tarafindan yonetilen “State Pensions-
AVS” olusturmaktadir. Emeklilik sisteminin bu basamaginda is¢ilerin ve isverenlerin
sisteme katilmasi zorunludur. Sistemin finansmani ¢aligilan siirede isveren ve isci
paylart ile nakit getirilerinin biitce aktarimiyla yapilmaktadir. Zorunlu olarak
uygulanan bu sistemde kamu giivencesiyle emeklilik hakki kazanilmaktadir.
Sistemde belirlenen emeklilik yas1 kadinlar i¢in 62, erkekler i¢in 65°tir (Uyar, 2011:
97).

Sistemde ikinci basamak olarak mesleki emeklilik sistemi uygulanmaktadir. Bu
sistemin finansmani, gelire bagli emeklilik iizerinden saglanmaktadir. Katki pay1
O0demeli fon sistemine dayanmaktadir. Bu sistemde, calisanlar fonda biriken
bakiyeleri nakde cevirebilmekte ve katki paylarini, kazanglarimi gelir vergisinden
diisebilmektedir. Olusturulan fonlar vefat poligesi olarak belirlenmistir. Bu sistem,
devletin belirledigi maastan fazla kazanan 23 yasin istiinde olan kisiler icin

zorunludur (Baran, 2008: 99).

Emeklilik sisteminin ti¢lincli basamag: ise bireysel emeklilik sistemidir. Katilimi
zorunlu olmayan, banka fonlar1 ve sigorta sirketleri tarafindan yonetilen bir sistem
olarak uygulanmaktadir. BES bireylere erken emekli olma ve vergi avantajlari
saglamaktadir. BES, devletin zorunlu sistemine gore bes sene daha dnce emeklilik
imkan1 saglamaktadir. Devlet, emeklilik sistemlerinden birine katilimda bulunmayan
kisiler i¢in gelirlerinden ylizde yirmilik kismini vergiden diigme imkani saglamistir

(Gasimov: 2010: 139).
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1.4.3.1.4. Hollanda’da Bireysel Emeklilik Sistemi

Hollanda, 1996 yilinda emeklilik sisteminde reforma gitmistir. Ulkede emeklilik
sistemi {i¢ basamakl1 olarak uygulanmaya baslamistir. Ik basamak, biitiin ¢alisanlara
emeklilik saglayan ve dagitim yontemiyle finanse edilen sistemdir. Maas miktari
belirlenen oranlarda, 65 yasini dolduran kisiler i¢in saglanmaktadir (Y1ilmaz, 2008:
23; ayrica bkz. Oktay, 2006: 216). ikinci basamak, mesleki emeklilik fonlarindan
olusmaktadir. Bu programlar isveren dahilinde ise katilim zorunludur ve ¢alisanlarin

%90’1 bir mesleki emeklilik programina dahildir (Karabacak, 2015: 17).

Uciincii  basamak, goniillii olarak uygulanan bireysel emeklilik sisteminden
olugmaktadir. Bireysel hayat sigortasi ve sermaye sigortalar1 seklinde karsimiza
cikmaktadir. Bu sistemde hiikiimet cesitli avantajlar sunarak tesvik yoOnetimine
gitmistir. Bagimsiz calisarak emekli olan kisiler, bireysel emeklilik sigortasi satin
alarak bu sigorta poligelerinden aylik bir gelir elde edebilmektedir (Tuncer, 2006:
92).

1.4.3.1.5. italya’da Bireysel Emeklilik Sistemi

Italya’da 1968 kanunu ile devletin sagladigi emeklilik sisteminde bir kisinin
alabilecegi ayliga sinirlama getirilmistir. Bu sinirlamadan 6zellikle yiiksek gelirli
calisanlar olumsuz etkilenmistir. Bunun sonucu olarak halkin emeklilik ve sosyal
giivenlik konusunda devlete olan giiveni sarsilmistir (Simsek, 2006: 62). Italya’da
sosyal giivenlik reformu 1992 yilinda yapilmistir. Emeklilik sistemi yeniden
yapilandirilmistir. Bu reformla; emeklilik yasi bes yil yiikseltilmis ve tliketici fiyat
endeksine dayanan maas sistemi kaldirilmistir. Ust diizey emeklilik icin istenen katki

O0deme stiresi 18 yildan 35’e ¢ikarilmistir (Oktay, 2006: 273).

Italya’da 1995 yilinda bireysel emeklilik planlari uygulanmaya baslamistir. Bdylece,
Italya’da {ic basamakli bir emeklilik sistemi uygulanmaya baslamistir. ilk basamak;
reformla yapilan diizenlemeler kapsaminda, devlet giivencesi altinda uygulanan bir
sistem olarak uygulanmaktadir. Ikinci ve {i¢iincii basamakta uygulanan sistem;
fonlama yontemi ve goniilliiliik esasina dayali olarak uygulanmaktadir ( Karabacak,
2015: 19). Ikinci ve {iciincii basamakta, birinci basamakta oldugu gibi kamu

giivencesi soz konusu degildir. Belirlenen tasarruf planlarina gore diizenlenmistir.
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Isverenlerle iscilerin yaptiklar1 anlasmaya gore veya iscilerin goniillii olarak katilimi
ile sozlesme araciligiyla olusmaktadir. Odenen katkilar belli sinirlarla vergiden

diistilmektedir (Akpinar, 2015: 42).

1.4.3.1.6. isvec’te Bireysel Emeklilik Sistemi

Isveg¢’te emeklilik reformu yapilmadan 6nce, biitiin niifusu igine alan sabit oranl1 bir
emeklilik sistemi uygulanmaktadir. Sistem, vergilerle finanse edilmekte ve devlet
tarafindan ydnetilmektedir. Isve¢’te, mevcut emeklilik sisteminin yetersiz oldugunun
anlasilmasiyla 1992 yilinda emeklilik reformu ¢aligmalarina baslanmistir. Calismalar

sonucu yapilan diizenlemeler 1998 yilinda uygulamaya ge¢mistir (Akin, 2008: 74).

Isveg’te, yeni diizenleme ile emeklilik sistemi {i¢ basamakli olarak uygulanmaya
baslamistir. {1k basamak emeklilik sistemi zorunluluk esasmna dayanmaktadir. Bu
sistemde, biitlin katilimcilar 65 yasinda emekli olabilmektedir. Emekli olan

katilimcilara asgari diizeyde emekli aylig1 verilmektedir.

Ikinci basamakta, katilimcinin kazancina gore belirlenen mesleki emeklilik sistemi
yer almaktadir. Bu sistem biitiin ¢alisanlara kazanglar1 oraninda, iist sinirli emekliligi
saglayan bir sistemdir. Ugiincii basamak ise, bireysel emeklilik sisteminden
olusmaktadir (Tuncer, 2006: 93). Isvec’te bireysel emeklilik planlar1 goniilliiliik
esasina gore uygulanir, sigorta sirketleri, bankalar ve emeklilik kuruluslar1 aracilig
ile yonetilir. Sistemde 55 yas Oncesi 0deme yapilamaz ve ddemeler irat seklinde

yapilabilmektedir (Oktay, 2006: 269).

1.4.3.2. Zorunluluk Esash Bireysel Emeklilik Sistemi Uygulayan Ulkeler

Bireysel emeklilik sistemi, her tilkede kendi demografik ve ekonomik sartlarina gore,
goniillii veya zorunlu bir sekilde uygulanmaktadir. Zorunluluk esasina dayali bireysel
emeklilik programlarini uygulayan iilkeler, ¢ogunlukla gelismekte olan iilkeler olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Calismamizda kisaca, bireysel emeklilik sistemini zorunluluk

esasli uygulayan bazi iilkelerden bahsedilecektir.

Zorunluluk esasimna gore bireysel emeklilik sistemini uygulayan bazi iilkeler;

Avustralya, Sili, Macaristan, Polonya ve Arjantin’dir.
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1.4.3.2.1. Avustralya’da Bireysel Emeklilik Sistemi

Bu iilkedeki emeklilik sistemi en son 1985 yilinda revize edilmistir ve yeni halinde
hem sendikalar hem de devlet ortaklasa ¢alismaktadir. Bu sayede kamu ¢alisanlarinin
disinda kalan calisanlarin  devlet {iizerindeki mali yiikiinlin hafifletilmesi
amaglanmistir. 1986 yilinda devlet tarafindan 06zel bir emeklilik sistemi
olusturulmustur. Bu yenilik 6zel sektdr ¢alisanlarinin fonlari igin gelistirilmistir.
1992 yilinda yeni bir yasa ¢ikarilmis, 6zel sektorde is¢i calistiran igverenlerin kendi
emeklilik sistemlerini kurmalart da zorunlu hale getirilmistir. Fakat isverenlerin
kendi fonlarin1 kuramamalar1 halinde, hali hazirda kurulmus bir 6zel emeklilik
sistemine dahil olmalar1 ve ¢alisanlarini da dahil etmeleri sart1 aranmaktadir. Sisteme
katilim 6zel veya kamuda ¢alisan tiim is¢ilere zorunlu, serbest ¢alisanlar ve diisiik
ticret alanlar i¢in zorunlu degildir. Ancak iilkedeki emeklilik sisteminin halen 3
ayaktan olustugunu da belirtmekte fayda vardir. Bunlar1 kamu emeklilik sistemi,
zorunlu ozel emeklilik sistemi ve istege bagli 6zel emeklilik sistemi olarak
siiflandirmak miimkiindiir. Kamudan emekli olma yasi, erkekler icin en az 65,
kadinlar i¢in ise en az 60 yastir. Diger iilkelerden farkli olarak Avustralya'da
sigortalilardan  prim/katki  tahsil edilmemekte, Odemeler genel biitceden
karsilanmaktadir. Ikinci ayak olan 6zel emeklilik sisteminde minimum emeklilik yas
55 olarak belirlenmistir. Son olarak iilkede calisan kisilerin 6zel ve devlet emeklilik
sistemini se¢me konusunda haklarinin oldugunu da sdylemek lazimdir. Fon

getirilerine ise yilizde 15°1ik bir vergi uygulamasi mevcuttur (Ergenekon, 2001: 127).

1.4.3.2.2. Sili’de Bireysel Emeklilik Sistemi

Sili’nin sosyal giivenlik sistemi 1924 yilinda dagitim modeli Pay As You Go
(PAYGO) esasina gore olusturulmustur. Kurulusundan 30 yil sonra rezervleri eriyen
ve lilke ekonomisine yliklenen emeklilik ayliklari, 1980’11 yillarda Gayri Safi Milli
Hasila’nin (GSMH) % 20’si kadar bir biitge harcamasina sebep olmustur. 1980°e
kadar ¢aligmalarda bulunulmus ve bu nedenle emeklilik maaslar1 diistiriilmiistiir. Bu
calismalar1 desteklemek amaciyla emeklilik yasi kadinlarda 60, erkeklerde 65°e
yiikseltilmistir. Ancak bu adimlarin da sistemi kurtarma konusunda basarili oldugunu
soylemek giictiir. Bu nedenle, Sili’nin diinyada 6zel emeklilik fonlar1 konusunda en

radikal adimlarin atildig: iilkeler arasinda ilk siralarda yer almaktadir. Bu iilkede,
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Emeklilik Fonlar1 Kanunu’na gore dagitim modeli uygulanirken zaman icinde
fonlama modeline dayali 6zel emeklilik sistemine gegilmistir. Bu model Arjantin gibi
diger {ilkelere de ornek olmustur. Uygulamanin degistirilmesinin temelinde,
calisanlarin birikimleri ile emeklilerin saglik ve diger sosyal ihtiyaglariin
kargilanmasinin yani sira, aslinda herkesin —¢alistigi kadar- kendi cabasi ile bir
teminatinin bulunmasi yatmaktadir. Bu sayede sistemin oOzellestirilmesi de daha
miimkiin hale gelecektir. Tiirkiye ile kiyaslandiginda oldukga farkli bir uygulamadir.
Fakat Tiirkiye ile benzestigi noktalar da yok degildir. Ornegin, her iki iilkede de,
fonlarin yonetiminin 6zel sirketlere birakilmasi ve bireysel hesaplar temelinde

islemesi gibi ortak 6zellikler mevcuttur (Ozkan, 2016).

Ulkede ozel emeklilik planma sahip olan calisanlar, bunu ydneten sirketlere
gelirlerinin ylizde 1,76’sin1; hayatta kalma ve malulliik sigortast yaptirmalar1 halinde
ise gelirlerinin yaklasik yiizde 0,64’linii 6demektedirler. Calisanlar hangi sirket ile

calisacaklarini kendileri secebilmektedirler.

Katilimcilarin  diledikleri takdirde biitiin birikimlerini bir baska sirkete kesinti
olmadan aktarabileceklerini de sdylemek gerekmektedir. Calisanlar emeklilik hakki
kazandiklarinda dilerlerse kazanglarint maas olarak alabilmekte, dilerlerse de toplu
sekilde ¢ekebilmektedirler. Ayrica iilkede, bir miktar1 toplu ¢ekme ve geri kalanini

maasg olarak alma gibi bir se¢enek de mevcuttur (Kapar, 1999: 175-176).

1.4.3.2.3. Macaristan’da Bireysel Emeklilik Sistemi

Macaristan’da emeklilik reformu yasasi, 1998 yilinda ytiriirliige girmistir. Bu reform

ile tilkedeki emeklilik sistemi ii¢ basamakli olarak uygulanmaya baslamistir.

[Ik basamak, herkes igin zorunluluk esasli uygulanan sistemden olusmaktadir. Bu
sistem, dagitim yontemiyle finanse edilmektedir. Ikinci basamak, zorunluluk esasl
uygulanan ve c¢alisan bireylerin tasarruflariyla finansi saglanan bir sistemdir. Son
basamak ise bireysel emeklilik fonlarindan olugsmaktadir. Bu sistemde, biiyiik vergi
muafiyetleri saglanmaktadir. Kisileri, emeklilik giinleri i¢in daha fazla tasarruf

yapmaya tesvik eden bir uygulamadir (Akin, 2008: 88).
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Bireysel emeklilik sistemine ait fonlar sigorta sirketleri ve bankalar tarafindan
yonetilmektedir. Asgari emeklilik yasi kamu tarafindan uygulanan ile aynidir.
Kadinlarda 55 ve erkeklerde 60 olarak belirlenmistir. Siire sonunda katilimcilar
tasarruflarin yarisin1 toplu sekilde, geriye kalan kismini aylik seklinde almaktadir
(Y1ilmaz, 2008: 25). Ucgiincii basamak bireysel emeklilik sistemi, ilk olarak goniillii
katilim esasina bagli olarak uygulanmaya baslamistir. Ancak bireysel emeklilik

sistemine katilim daha sonra zorunlu hale getirilmistir (Ekinci, 2002: 50).

1.4.3.2.4. Polonya’da Bireysel Emeklilik Sistemi

1948 yilindan sonra dogmus vatandaglariin emeklilik sistemlerine katilimini
diizenleyen yasa, 1999 yilinda kabul edilmis ve yiiriirlige girmistir. Ulkedeki
emeklilik sistemi Ozellikleri diger pek c¢ok iilkeden oldukg¢a farklidir. Polonya
vatandaslarindan 30 yas ve altindaki kisilerin hem kamu hem de 6zel emeklilik
sistemlerine katilma zorunlulugu mevcuttur. 30-50 yas araliindaki kisiler yeni
ulusal belirli katki planina katki yapma zorunluluguna sahiptirler. Bu kisilerin 1999
yilina dek ek olarak 6zel bir emeklilik sistemine kayit olmalari da miimkiin
kilimmustir. Yeni yasa 50 yasa kadar vatandaslar1 kapsamaktadir. Daha yash olanlar,

onceki yasaya gore emeklilik sistemine devam etmektedirler (Yakar, 2005: 450).

Ulkenin emeklilik sisteminde reform gerceklesmesi 3 basamakta gergeklesmistir.
Bunlardan ilk 2 tanesi zorunlu olarak uygulanmustir. Ilk ayak, devlete bagl Sosyal
Sigortalar Kurumu, ikinci ayak, yarisi igverenler, diger yarisi ise ¢alisanlar tarafindan
zorunlu prim 6demeleri olarak yatirilan 6zel sigorta fonlar1 ve ligiincii ayakta ise,
ilaveten istege bagli sigorta primleriyle calisan is¢i prim hesaplar1 ve bireysel

emeklilik programlari tarafindan yiiriitiilmektedir:

1. Ayak: Bu ayakta emeklilik sistemi yonetimi Sosyal Sigorta Kurumu’na aittir.
Sistem tanimlanmis katki esasina dayandirilmistir. Her bir sigortali i¢in bir bireysel

hesap mevcuttur.

2. Ayak: 30-50 yas araligindaki kisilerin istedikleri takdirde yeni Sosyal Sigorta
Kurumuna gegme haklari mevcuttur. Istedikleri takdirde primlerini hem sosyal
sigorta hem de ac¢ik fonlar kapsaminda bolmeleri miimkiindiir. Sistem tanimlanmis

katki esasina dayanmaktadir (Powel, 2001: 273).
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3. Ayak: Calisanlar i¢in goniillii 6zel emeklilik programi olarak adlandirilmaktadir.

Bu sistem emeklilik sonrasin1 kapsayan ek bir prim sistemidir.

Ulkenin sigorta sistemleri denetim altindadir ve bu isi Emeklilik Fonlari
Denetmenligi yiiriitmektedir. Bu birimin ana rolii, emeklilik planlarinin ve fon
tiyelerinin ¢ikarlarin1 korumak, emeklilik fonlarinin ve yonetici sirketlerin hem
faaliyetlerini hem de transfer birimlerini ve sorumlu bankalarin1 denetlemek, kanun
ihlallerini bertaraf etmek ve sistemdeki istikrar1 saglamaktir. Kontrol sistemi
sayesinde, iilkede sistemlere giiven kazandirilmis, halkin katilim istekliliginin de bu

sayede arttirilmasi1 hedeflenmistir (Yakar, 2005: 459).
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BOLUM 2

TURKIYE’DE BiREYSEL EMEKLILIK SISTEMi

2.1. Bireysel Emeklilik Sisteminin Amaci ve Kapsam

Bireysel emeklilik sistemi, emeklilik donemindeki gelir diizeyini belirlemeyi, bireyin
kendi sorumluluguna birakmistir. Bireysel emeklilik sisteminin amaci; kamunun
sagladig1 sosyal gilivenlik sisteminin zayif yonlerini telafi etmek, bireylerin gelir elde
ettikleri siirecte diizenli olarak tasarruf ederek emeklilik donemleri icin birikim
olusturmalarini saglamak ve bireylerin gelir elde etmedigi siirecte de refah diizeyinin
yiiksek olacagi bir emeklilik siireci saglamaktir (Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirim Sistemi Kanunu [BETYSK], 2001: madde 1). Bireysel emeklilik sisteminin
uygulanmasi; ililke ekonomisi agisindan degerlendirildiginde uzun vadeli yatirim
kaynagi elde etmek ve istthdami yiikseltmek amacglanmis, toplumsal acidan
degerlendirildiginde ise bireylerin gelecek kaygisi olmadan yasamasi ve refah iginde

bir iilke olarak gelismesi amaglanmigtir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi, Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK), Esnaf ve
Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Caliganlar Sosyal Giivenlik Kurumu (Bag-Kur) ve
Emekli Sandigi’nin olusturdugu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak
uygulanmaktadir. Bireysel emekliligin  kapsami ilgili kanun maddesinde

belirlenmistir. Bu maddeye gore kanun kapsamu;

e Emeklilik sirketlerinin kurulusu ve ¢alismasina yonelik sartlar,
e Emeklilik sirketlerinin yonetim ve denetimi,

¢ Kisilerin sisteme katilim1 ve sistemden ayrilmasi,

e Emeklilik kosullari,

e Emeklilik yatirnm fonlarinin kurulusu,

e Katkilarin fonlarda toplanmasi ve degerlendirilmesi,

e Aracilik hizmetleri,

e Kamuya agiklanacak bilgilerin kapsamu,

e Bireysel emeklilik ile ilgili diger hususlara iliskin esas ve usulleri

diizenlemektedir (BETYSK, 2001: madde: 1).
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Bireysel emeklilik sisteminin Tiirkiye’de uygulanmaya baslamasi ile ulusal tasarruf
egiliminin arttirllarak uzun vadeli alt yap1 yatirimlart ve kamunun bor¢lanma
sorunlarin1 olumlu olarak etkileyecegi; uzun vadeli olarak diisiiniilen faydalarinin
disinda piyasalardaki kisa vadeli hareketlenme i¢in de olumlu sonuglar ortaya

¢ikaracag diistinilmiistiir.

2.2. Bireysel Emeklilik Sisteminin Isleyisi

Bireysel emeklilik sistemi, devletin sundugu emeklilik sistemini tamamlar nitelikte
bir uygulamadir. Bireysel emeklilige katilim igin tek sart, medeni haklar1 kullanma
ehliyetine sahip olmak seklinde belirtilmistir. Bireysel emeklilik sistemini, temel
olarak katilimec1 ve emeklilik sirketi arasinda yapilan sézlesme olusturmaktadir.
Sisteme girmek isteyen katilimci, emeklilik konusunda lisans almis olan, sectigi bir
bireysel emeklilik sirketine basvuru yapar. Bireysel emeklilik sirketi, katilimcinin
gelir diizeyini baz alarak ortalama bir teklif sunar (Simsek, 2013: 14). Bireysel
emekliligi olugturan en temel yap1; maas ya da fayda esasli (defined benefit) ve prim
ya da katki esasli (defined contribution) uygulamalardan olusmaktadir. Bireysel
emeklilik sisteminde, katilimciya ddenecek maas aylik, tic aylik, alt1 aylik ve yillik
olarak odenebilmektedir (Kaya, 2013: 42). Bireysel emeklilik sistemine, bireysel
olarak katilim disinda grup olarak katilim sansi da vardir. Emeklilik Yatirim
Fonlarimin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Y®netmelik’in
6.maddesine gore; bireysel emeklilik fonlari, fon paylarinin emeklilik sdzlesmesinde
tanimlanmis katilimci, kisi ya da gruplara tahsis edildigi grup emeklilik yatirrm fonu
seklinde de kurulabilmektedir. Grup emeklilik yatirim fonlari; igyeri veya belirli
meslek gruplar1 bazinda, sektorel bazda ve Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan
uygun goriilmek kosulu ile fon paylarinin belirli kisi ya da gruplara tahsis edilmesi

suretiyle olusturulabilmektedir.

Prim 6deme esasli sistemde belirlenen prim 6deme giinii ve prim degerine gore
tanimlanmis oranlardan hangisine dahil ise; emeklilie hak kazanan kisi o tutar
tizerinden emeklilik geliri elde eder. Tiim kamu sosyal giivenlik katilimcilarinin
birikimlerinin toplandigi tasarruf havuzundaki paranin degerlendirilmesi, bireyin
sorumlulugunun disinda devletge gorevlendirilmis kurumlarin inisiyatifindedir. Katki

esasli emeklilik sistemlerinde aktif ¢aligsan ya da ¢alisma hayatinin i¢inde olmasa bile
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birikim yapmak ve ilerleyen yaslarin1 giivence altina almak isteyen bireyler
tarafindan aylik sabit ya da degisken 6demeler yoluyla birikim diizenli bir hale
getirilir (Ugar, 2014: 11). Bireylerin kendi basina yapabilecekleri halde tasarruf ve
yatirimlarin aract kurumlar {izerinden gerceklestirmelerindeki onemli bir etken de,
aract kurumun bireyi tasarrufa tesvik eden, bireyi tasarrufa hatirlatacak bir uyaran
olmas1 ve tasarrufun sistemli bir hale getirilmesidir. Fayda esaslt sistemin tersine bu
sistemde tasarrufun yapilan yatirimlarla degerlendirilmesi, korunmasi bireyin alacagi
yatirnm kararlar1 ile olacagindan bireyin sorumlulugunun daha fazla oldugu

sOylenebilir.

Bireysel emeklilik sisteminde katilimei, tasarruflarini kendi belirledigi fonlarda risk
ve beklenti tercihini kendisine gore se¢cme imkéanina sahiptir. Katilimei, fon
seciminde bulunduktan sonra emeklilik sirketlerine katki payr 6demesi yapar.
Emeklilik sirketi, 6denen katki paylarindan belirlenen kesintileri yaptiktan sonra
kalan tutar1 emeklilik yatirim fonlarina yonlendirir. Sistemde katilimcilara herhangi
bir getiri garantisi bulunmamaktadir (Kaya, 2013: 42). Emeklilik yatirim fonlarinin
mal varlig; rehin edilememekte, teminat gosterilememekte, {giincii sahislar
tarafindan haczedilememekte ve iflasa dahil edilememektedir. Bu sartlarin gecgerli
olmadig1 bazi durumlar da s6z konusu olabilmektedir. Bunlar, katilimcinin emeklilik
doneminde iiglincii kisilere kars1 bor¢larinda gegerli olmayip; rehin, haciz ve iflasa

tabi olabilmektedir (BETYSK, 2001: madde 6).

Bireysel emeklilik sisteminde, katilimcinin ve kamuoyunun bilgilendirilmesinden
Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM) sorumludur. EGM’ nin diger sorumlulugu ise,
bireysel emeklilik sisteminde yapilan faaliyetleri kontrol eden bir mekanizma olarak
gorev almasidir. Bireysel emeklilik sisteminde EGM’ nden baska denetim kurumlari

da bulunmaktadir. Bunlar;

e Hazine Miistesarligi,
e Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK),

e Takasbank ve Bagimsiz Denetim Sirketleri’dir.

SPK tarafindan fonlar ve portfdy yoneticileri her yil minimum bir defa denetime
tabidir. Bagimsiz dis denetim ise fonlar1 ve hesap islemlerini {i¢ ayda bir

denetlemektedir (Koban, 2008: 79).
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Katilimemin emeklilik hakkini elde edebilmesi i¢in sisteme katildig: tarih itibari ile
minimum 10 sene sisteme dahil olmasi ve 56 yasimni tamamlamasi gerekmektedir.
Katilimci, sistemdeki birikimlerinin bir boliimiinii ya da tiimiinii tek seferde
O0denmesini veya maas seklinde Odenmesini tercih edebilmektedir. Sirket,
katilimcinin istegini emeklilik hak edilis tarihinden itibaren yedi is giinii i¢inde
yerine getirmek zorundadir. Emeklilik s6zlesmesi siiresi iginde, katilimeinin emekli
olmaya hak kazanmadan vefat etmesi durumunda mirasgilari, sakatlik veya malulliik
durumunda katilimct bireysel emeklilik hesabindaki katkilarinin  kendisine
O0denmesini isteyebilmektedir. Katilimc1 bu sartlarin disinda sistemden ayrilmak
isterse, birikimler emeklilik sozlesmesi hiikiimlerince belirli vergi ve kesintiler
yapilarak kendisine 6denmektedir (BETYSK, 2001: madde 6). Sekil 2.1°de
Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminden ¢ikmadan emeklilik hakkini kullanan
katilimer sayisinin - kiimiilatif gelisimi  goriilmektedir. Ayni zamanda grafikte,
sistemde kalip programli bir sekilde geri 0deme tercih eden katilimcilari da
gostermektedir. Tiirkiye’de 2017 yili itibariyle 63.892 katilime1 emeklilik hakkini
kullanmistir. Bu durumun, sisteme katilanlarin gelir diizeyi i¢in olumlu bir sonug
oldugunu ve sistemin amacini yerine getirdigini soyleyebiliriz. Diger yandan,
sistemden emekli olarak ayrilanlarin sayisi artig gosterirken, sisteme katilimin da
ayni oranda olmas1 beklenmektedir. Bunun tam tersi bir durumda, bireysel emeklilik
sisteminin de sosyal giivenlik sistemi ile aym1 dar bogaza diismesi kacinilmaz

olacaktir (EGM,2017: 53).
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Sekil 2.1: Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminden emekli olan katilimci
sayisinin gelisimi

Emeklilik Hakkim Kullanan Katilimci Sayisinin Tarihsel Degisimi
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.........................................

Kaynak: EGM, Emeklilik Gozetim Merkezi Bireysel Emeklilik Gelisim Raporlari, 2017: 53

Sekil 2.2’de Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminden emekli olma hakkini
kullanan, emekli olarak sistemden ayrilan ya da sistemde kalarak programli bir
sekilde geri 6deme secimi yapan katilimcilarin bireysel emeklilik sisteminde
gecirdikleri  siirelere (ay) gore dagilimi goriilmektedir. “Birikimli hayat
sigortalarindan ve vakif, sandik, tiizel kisiligi haiz meslek kurulusu veya sair ticaret
sitketinden aktarim yapan katilimcilarin bireysel emeklilik sisteminden emekli
olabilmesi i¢in, bireysel emeklilik mevzuatindaki emekli olma ile ilgili kosullar
saglamis olsa bile bireysel emeklilik sisteminde en az 36 ay kalmas1 gerekmektedir.
Vakif, sandik, tiizel kisiligi haiz meslek kurulusu veya sair ticaret sirketinden
aktarimlarda emeklilige hak kazanmak ic¢in gerekli olan siire hesab1 ilk aktarimin
yapildig tarihten itibaren baslar. Calisma vakif, sandik, tiizel kisiligi haiz meslek
kurulusu veya sair ticaret sirketinden aktarima 6zel gelir planina aktarim yapan
katilimcilart igermemektedir” (EGM, 2017: 54). Tirkiye’de bireysel emeklilik
sisteminden emekli olmay1 tercih eden katilimcilarin biiyiikk ¢ogunlugu 120 ay

sistemde kalmay1 tercih etmistir.
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Sekil 2.2: Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde emeklilik hakkini1 kullanan
katihmcilarin sistemde gecirdikleri siireye gore dagilimi

Emeklilik Hakkim Kullanan Katilimcilarin
Bireysel Emeklilik Sisteminde Gegirdikleri Siireye Gore Dagilim

Emekli Sayis1
] 1.000 2.000 3.000 4.000 5000 6000 7.000 8000 9.000 10.000 11.000 12.000 13.000

BES'te Gecirilen Siire (Ay)

Kaynak: EGM Emeklilik Gozetim Merkezi Bireysel Emeklilik Gelisim Raporlari, 2017: 54.

2.3. Bireysel Emeklilik Sistemine Katilim ve Yiikiumliiliikler

BES’ in uygulanma yoniinden kamu emeklilik sisteminden farki, goniilliiliik esash
yani bireyin kendi iradesine gore katilim gosterdigi bir sistem olarak uygulanmasidir.
BES’ e katilmak i¢in katilimcinin kendi tercih ettigi bir emeklilik sirketi ile emeklilik
sO0zlesmesi imzalamasi gerekmektedir. Katilimer kendisine uygun olan risk ve getiri
kapsamindaki sartlarini belirler ve bu dogrultuda planlanan bir s6zlesme kendisine
sunulur. Bu siiregte katilimcilar, belirlenen asgari katki paymin (aylik briit asgari
ticretin %35’inden az olamaz) altinda olmamak sart1 ile gelir diizeyi ve emeklilik
donemi icin belirledigi beklentisini dikkate alarak katki pay1 tutarini belirler (Ozkan,

2009: 61-62).

BES’ in amaci, bireylerin emeklilik doneminde diisen gelir diizeyine kars1 garanti
saglamaktir. Bunun yami sira 6lim veya maluliyet halinde, katki paylarmin ve

gelirlerini toptan 6deme seklinde alabilmesi miimkiindiir.

31



Katilmer ile emeklilik sirketi arasinda yapilacak olan sdzlesmenin kapsaminda

asagidaki bilgilerin bulunmasi gerekir;

e Sisteme giris ve ¢ikis,

o Katilimciya ait 6demelere iliskin sartlar,

e Katkilarin 6denmesi,

e Katkilarin bireysel emeklilik hesaplarinda takip edilmesi,

e Fonlarda yatirima yonlendirilmesi,

e Emekli olma,

e Taraflarin diger hak ve yiikiimliiliiklerini i¢eren diizenlemeler,

e Katilimer ve sirketin karsilikli olarak sdzlesme de yer almasi (S6nmez, 2008:

39).

Emeklilik sirketi tarafindan ilk kez uygulamaya konulacak olan emeklilik
sOzlesmeleri, yillik gelir sigortas: sdzlesmeleri ile bu sdzlesmelere iliskin yapilacak
degisikler Hazine Miistesarligt onaymna tabi olmaktadir. Emeklilik sirketinin
sorumluluklarindan biri de katilimcilarin emeklilik plani ic¢in fikir edinip se¢im
yapmasina yardimci olacak, emeklilik plan1 hakkinda genel bilgiler igeren, yatirim

fonlarini tanitan bir kilavuzu katilimciya sunmasidir (Sezer, 2008: 51).

Emeklilik sozlesmesinde yer alan sartlar1 kabul eden katilimcinin formu eksizsiz ve
uygun bir sekilde tamamladiktan sonra imzalamasi gerekmektedir. Form
imzalandiktan sonra katki payimnin veya giris aidatinin bir kisminin veya tamaminin
O0denmesinden sonra, emeklilik sirketi teklifi en gec¢ on isgiinii i¢inde yazili olarak
reddetmezse, emeklilik s6zlesmesi onaylanmis ve katilim fiili olarak gerceklesmis
olur. Bu siirecte, emeklilik sozlesmesi kurulduktan sonra, katki paymnin sirket
hesaplarina gegisini takip eden en ge¢ on bes isgiinii icinde hazirlayip imzaladigi
emeklilik s6zlesmesi metnini katilimciya vermesi gerekmektedir. Ilk olarak emeklilik
sozlesmesinde belirtilen yiiriirlik tarihi, katihimcinin bireysel emeklilik sistemine

giris tarihi olarak kabul edilmektedir (Sonmez, 2008: 42).

Bireysel emeklilik sistemine sahis olarak katilimin yaninda grup olarak katilimda s6z

konusudur. Isveren, tiizel kisilige sahip bir meslek kurulusu, dernek, sair kurulus
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veya grup calisanlari, tiyeleri hesabina birden fazla emeklilik sirketi ile soézlesme

yapabilmektedir. Grup emeklilik sozlesmesi;

e Enaz 10 kisiyi veya on kisiden fazla olan isyerinde,
e Tiizel kisilige sahip bir meslek kurulusunda,
e Dernekte ve sair kurulus veya grupta ¢alisanlari,

e Uye olanlarin tamamini kapsar.

Emeklilik sozlesmesi onaylandiktan sonra grubun on kisinin altina diismesi
sOzlesmenin gecerliligini etkilemektedir. Grup emeklilik s6zlesmesinin onaylanma
stirecinde emeklilik sirketi ile birlikte taraf olanlarin, g¢alisanlar1 veya {iyeleri
hesabina, katki paylarinin veya giris aidatlarmin bir kismini veya tamamini1 6demesi
ve calisanlarina ya da tiyelerine ait emeklilik sézlesmesi teklif formlarini emeklilik
sirketine ulasmasindan itibaren en ge¢ on is giinii i¢inde reddetmezse grup emeklilik
sOzlesmesi kurulmus olur. Diger sartlar sahis olarak sisteme katilim ile aynidir

(Kdseoglu, 2009: 62).

2.4. Bireysel Emeklilik Sisteminin Unsurlar

Emeklilik Yatirim Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 4. maddesinde belirtilen kapsamda Bireysel Emeklilik Sisteminin

unsurlari su sekilde 6zetlenebilir:

2.4.1. Katilmceilar

Katilimeilar, emeklilik sirketi aracilifiyla belirlenen emeklilik s6zlesmesini
imzalayan ve adina bireysel emeklilik hesabinin acildig1 gercek kisilerdir. Katilimer

fill ehliyetine sahip olan bireysel emeklilik sozlesmesinin taraflarindan biri

olabilmektedir.
Katilimer haklar1 Kanun kapsaminda belirlenmistir. Bu haklar;

e Emeklilik s6zlesmesinde yer alan hiikiimler dahilinde, katki pay:r sirkete ait

olan birkag ¢esit fonda paylastirilabilir.
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e BES’ de bir emeklilik sirketinde bulunan tasarruflar farkli bir sirkete
aktarilabilir. Ancak aktarimin yapilabilmesi icin, yapilan ilk emeklilik
sO0zlesmesinin lizerinden minimum 1 sene ge¢gmesi sartt bulunmaktadir.

e Emeklilik planinda degisiklik yilda dort kez yapilabilmektedir. Ayrica
katilimci, katki paylarinin fonlar arasindaki dagilimini en fazla alti kez
degistirebilmektedir.

e Emekli olma hakki kazanilmadan BES’ e katki saglamaya ara verilebilir.
Vergi prosediiriinde belirtilen sekilde sistemden ¢ikilabilir.

o Emeklilik s6zlesmesi siliresinde herhangi bir zamanda katilimcinin ¢alisamaz
durumda olmas1 s6z konusu ise BES’ den birikimler alinarak ¢ikilabilir.

e Emeklilik i¢in hak kazanmis olan katilimcilar, tasarruflarini bir defada ya da
aylik seklinde alabilir.

e Katilimcinin sozlesmesi bitmeden hayatini kaybetmesi halinde mirasgilari

tasarruflar: alabilir.

2.4.2. Emeklilik Sirketi

Emeklilik Sirketleri, 4632 Sayili “Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanunu” kapsaminca emeklilik alaninda ruhsat almis sirketlerdir. 4632 Sayili
Kanun’un 8.maddesi uyarinca; bireysel emeklilik sirketlerinin kurulum asamasinda
ticaret unvaninda “emeklilik” kelimesinin bulunmasi, anonim sirket olarak
kurulmasi, sermayesinin yirmi milyon TL’den az olmamasi, 6denmis sermayenin
minimum on milyon TL olmasi ve kalaninin ii¢ yil igerisinde 6denmesinin taahhiit

edilmesi ve kurucularin kanunda belirtilen nitelikleri tasimas1 gerekmektedir.

4632 Sayili Kanun’un 9.maddesi kapsaminda bireysel emeklilik sirketinin, emeklilik
branginda ruhsat almis olmasi1 gerekmektedir. Sirket, ruhsat verilis tarihi itibariyle en
gec li¢c ay icinde en az ii¢ fon olusturmak tizere SPK’ya basvuru yapmak
durumundadir. Sirket fon olusturmak i¢in bagvurusunu gereken zamanda yapmaz ise,
bagvurusunun kabul edilmemesi durumu s6z konusudur. Bu durumda daha once
aldigr kurulus izni ve faaliyet ruhsati da kendiliginden hiikiimsiiz sayilmaktadir.
“Hayat ve ferdi kaza sigortalar1” branslarinda emeklilik ruhsati alan sirketlerin biitiin

branglar i¢in hesabin1 farkli olarak degerlendirmesi gerekmektedir. Bazi 06zel
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durumlar haricinde, 4632 Sayili Kanun kapsami i¢inde olmayan gercek ve tiizel
kisiler, yasalar c¢ercevesinde islem yaptiklarimi gosterecek sekilde “Emeklilik”,
“Emeklilik Plan1”, “Emeklilik Fonu” ve “Emeklilik Yatirim Fonu” vb. kavramlar

kullanilamamaktadir.

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu’nun 11.maddesinde bireysel

emeklilik sirketlerinin sorumluluklari belirtilmistir. Bu sorumluluklar;

e Katilimer ile yapilan emeklilik sézlesmesinde belirlenen katki paylarinin
fonlarda degerlendirilmesini ve yapilan islemlerin giincellestirilmesini
saglamak,

e Katilmecilarin emeklilik hesaplartyla ilgili bilgilere giinliik olarak erisimini
saglamak,

e Fon portfoyliniin, sirketin yonetimine uygun olarak portfdy ydneticileri
tarafindan yonetilmesini saglamak,

e Portfoy yoneticilerinin sirketin genel yonetim stratejisine ve kararlarina gore
fon portfoyiinii yonetmesini saglamak,

e Varliklar, fonlarin getirileri ve mali tablolar hakkinda katilimcilara diizenli
bir sekilde bilgi verilmesini saglamak,

e llgili kurumlardan (Miistesarlik, SPK) istenilen bilgi, belge ve tablolarn
hazirlanmasini saglamak,

e Bireysel emeklilik hesaplarinin stirekliligi ve fonlarin korunmasi igin,
saklanma kosullarinin olusturulmasini ve bilgilerin saklayiciya zamaninda
ulagimini saglamak,

e Kanun ve mevzuatlara uygun olarak fon portfdyiiniin degerlenmesini ve birim

pay fiyatinin belirlenmesini saglamak.

2.4.3. Portfoy Yonetim Sirketi

Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 20.maddesi kapsaminda; birikimlerin degerlendirildigi emeklilik
yatirim fonlarinin yonetimi, portfoy yonetim sirketleri tarafindan yiirtiitiilmektedir.
Portfoy yonetim sirketi, SPK’ dan yetki belgesi alarak emeklilik yatirim fonlarmin

yonetimini iistlenmistir. Portfdy yonetim sirketinin verecegi hizmetler, sirketin ve
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portfoy yoneticilerinin arasinda yapilan sozlesmenin dahilinde belirlenmektedir.
Portfoy yonetim sirketlerinin diizenleme ve denetleme islemleri SPK’ nin

sorumlulugundadir.

Portfoy yoneticisi, fonlar1 yonetirken riskin dagitilmasi, likidite ve getiri unsurlarin
dikkate almak zorundadir (Yticeer, 2010: 23). Portfdy yoOneticisinin yatirimlar
yonetirken uymasi gereken kurallar vardir. Bu kurallar s6zlesmede yer alan, tarafsiz
bilgiye ve belgelere gore diizenlenmistir. Bu bilgiler, belgeler, portféy yonetim
stratejileri, aragtirmalar ve raporlar en az 10 yil boyunca saklanmalidir (Oztiirk,
2010: 43). Sirket, portfoy yoneticilerinin gerekli 6zeni gostermedigi ve mevzuata

uymadigi durumlarda s6zlesmeyi feshedebilme hakkina sahiptir (Burak, 2008: 18).

Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 21.maddesinde portfoy yoneticisinin fonlar1 yonetirken uymasi

gereken ilkeler yer almaktadir. Bu ilkeler asagidaki gibidir;

e Yonetilen tiim fonlarin ¢ikarlari1 detayli olarak incelemek. (Portfoy
yOneticisi, yonettigi fonlarin ig¢inde veya diger miisterilerin birbirleri
acisindan olumsuz sonuglar olabilecek islemler yapamaz),

e Elde edilen raporlar en az 10 y1l saklanmalidir,

e Fonlarin yonetim siirecinde, likidite ve getiri faktorlerini dikkate alarak riskin
dagitimin saglamak,

e Borsa araciligiyla, fon portfoylinde yapilacak islemler ve borsada varliklara
yapilacak alim-satim islemlerini yonetmek. Bu islemleri gerceklestirecek olan
aract kurumlara yol gostermek,

e Fon portfoyiliniin alim-satimlarinda, rayi¢ bedelin iizerinde veya degerinin
altinda varliklarin satigin1 yapmamak,

e Portfdy yoOneticisi, kendisi veya tigiincii sahislar i¢in islem yapamamaktadir,

e Fon portfdyiinde belirlenen bir getirinin belirlenmesine dair yazili veya sozli
bir garanti s6z konusu degildir,

e Fon portfoyilinde yapilacak islemlere karar verirken, zamana ve fiyata gore
degerlendirerek islemleri en uygun sekilde gergeklestirmek,

e Portfy yoneticisinin sorumlulugu gorevlerinden ayrildiktan sonra da devam

etmektedir.
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2.4.4. Saklayic1 Kurulus

Bireysel emeklilik sisteminin iyi bir isleyise sahip olmasi i¢in katilimcilara giivenli
bir sistem saglamasi gerekmektedir. Katilimcinin sistemden beklentisi haklarinin ve
cikarlarinin korunmasi yoniindedir. Katilimcilarin beklentisini yerine getirebilmek

icin gereken biitiin sartlar diisiiniilmiistiir (Karausta, 2008: 22).

Emeklilik Yatirim Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 28.maddesi kapsami geregi emeklilik yatirim fonlarini saklama gorevi
Takasbank aracilifiyla ylriitiillmektedir. Takasbank biinyesinde, para ve sermaye
piyasas1 faktorleri, kiymetli madenler ve diger varliklar saklanmaktadir. Takasbank,
fon hesaplarina ait bilgilere emeklilik sirketlerinden erisebilmektedir. Takasbank, fon
portfoyiliniin belirlenen kurallar déhilinde uygunlugunu kontrol eder ve meydana
gelebilecek olaganiistii durumlar1 karsilayabilecek tedbirleri almasi igin sirketi

bilgilendirir (Burak, 2008: 19).

Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda

Yonetmelik’in 29.maddesinde Takasbank’in gérevleri yer almaktadir. Bu gorevler;

e Fon varliklarinin saklanmasi,

e Fonlar iizerinde yapilacak islemlerin takas olmasi icin gerekenleri saglamak
ve kontrol etmek,

e “Fon paylarinin katilimci bazinda tutulmasi ve katilimeilara fon hesaplarinda
yatirima yonlendirilecek katki payr tutar1 ile bunlara karsilik gelen pay
sayilarini fon bazinda izleme imkan1 saglanmasi,”

e Fon portfoylerinin SPK’nin belirledigi sartlar kapsaminda yonetilip
yonetilmediginin denetimi, portfdylerin degerlerinin ve birim pay degerinin
hesaplanmasinin denetimini yapmak,

e Fonlardan yapilan 6demelerin veya diger islemlerin kontroliinii saglamak,

e Fon portfoylinde islem gorecek olan ve emeklilik sirketinin araciligi ile
gonderilen katki paylarinin fona yonlendirilmesinde pay oranlarinin dogru
hesaplanmasini saglamak ve kontrol etmek,

e Portfoy yonetim sirketine ve emeklilik sirketine, fonlarla ilgili olarak

bilgilerin takip edilmesi ve gereken raporlari elektronik ortamda saglamak,
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e SPK ve Hazine Miistesarlifinca istenen fon islemlerini ve varliklarini,

bunlarla ilgili bilgileri elektronik ortamdan saglamak ile gérevlidir.

Emeklilik yatirinm fonu varliklariin, bu sekilde sirketlerin sorumlulugundan farkl
bir kurulus tarafindan saklanmasi ile katilimcilarin tasarruflari, karsilagilabilecek
olas1 risklere (emeklilik sirketlerinin; iflasi, kapanmasi, devredilmesi ve birlesmesi)

kars1 giivence altina alinmstir.

2.4.5. Hazine Miistesarhg:

Hazine Miistesarligi’nin 4632 Sayili Kanunla kendisine verilmis sorumluluklar
nedeniyle, BES’ in faaliyetlerini siirdiirmesi acisindan “Bireysel Emeklilik Danigma
Kurulu (BEDK)” ile beraber énemli bir konumu bulunmaktadir (Oztiirk, 2010: 49).
BES’ te ilgili mevzuatlar ve sisteme dair gelismeler “Hazine Miistesarligi
Sigortacilik Genel Miidiirliigii (SGM)” tarafindan yiiriitiillmektedir (EGM, 2004: 24).
SGM’ nin mevzuatlara yonelik diizenleme yapmasi sayesinde emeklilik sisteminin
verimli sekilde uygulanabilmesini miimkiin hale getiren kanun ¢ergevesinin ¢izilmesi
icin “Bireysel Emeklilik Yatirim ve Tasarruf Kanunu” ’nu tamamlayici 6zellikte olan
yonetmelik, teblig ve genelgeler hazirlanmakta ve bunlar1 yaymlamaktadir (Akin,

2008: 103).
Hazine Miistesarlig1’nin gorevleri agsagidaki gibidir;

e Bireysel Emeklilik Danigma Kurulu’nun sekretarya hizmetlerinin yerine
getirilmesi,

e Emeklilik sirketlerinin kurulus izinlerinin ve emeklilik brans1 faaliyet
ruhsatlarinin verilmesi,

e Emeklilik sirketine yapilacak olan giris aidatinin, yoOnetime dair
diizenlemelerin ve fon isletim giderlerinin tespit edilmesi (Yiiceer, 2010: 24),

e Sistemde bulunan emeklilik hesaplarina uygulanan islemler ve gerekli
ilkelerin belirlenmesini saglamak,

o Sistemdeki gelismeleri katilimciya veya kamunun bilgisine ag¢iklama, ilan ve

reklamlara yonelik ilkelerin olugturulmasi (EGM, 2004: 24),

38



o Sistemde yer alan sigorta sirketlerinin emeklilik sirketine doniisiimi ve
faaliyet ruhsat1 verilmesi i¢in sartlarin belirlenmesini saglamak,

e Sisteme aracilik eden kurumlarda olmasi gereken oOzellikleri, kuruluslarinda
ve isleyis slirecinde yapilmamasi gereken islemlere, sicile dair uygulamalara,
tutmakla sorumlu olduklar1 defterlere ve diger islemlere yonelik sartlari

diizenlemek (Akin, 2008: 103).

2.4.6. Sermaye Piyasasi Kurulu

SPK’ nin gorevi diizenleme ve denetlemedir. SPK bireysel emeklilik sistemine
yonelik 6nemli gorevler iistlenmektedir. Bunlar; yatirnm fonlari, portfdy yonetim
sirketleri, sirket ile yapilan sozlesme ve Takasbank’ a dair gelismeler olarak
siralanabilir. Sistemde yer alan emeklilik sirketlerinin ve bireysel emeklilige aracilik
eden kurumlarin ilan ve rekldmlar yoluyla kamuya yapilan bilgilendirmenin

Miistesarlik ve SPK acisindan uyumlu olmasi gerekmektedir (EGM, 2004: 27).

BES’ in diizenlenmesi ve uygulanmasi siirecinde Miistesarlik¢a belirlenen esas ve
usuller SPK’nin onayiyla uygulamaya sunulmaktadir (Yiceer, 2010: 26). SPK’nin
bireysel emeklilik sisteminin kurulus siirecinden, uygulanmas: itibariyle gorev ve

yetkileri;

e Sistemin isleyis yapisi,

o Gerekli belgelerin ve muhasebe kayitlarinin diizenlenmesi,

e Yatirim fonlar1 paylarinin kayda alinmasina iliskin diizenlemeler,

e Fon tiirleri ve portfoy sinirlamalari i¢in diizenlemeler,

e Katilimecinin yatirimlar hakkinda bilgilendirilmesi,

e Ic denetime ve bagimsiz denetime iliskin diizenlemeler,

e Fonlarin birlestirilmesine ve devirlerine yonelik esaslar,

e Fon portfoyiindeki varliklarin degerlendirilmesine ve saklanmasina iligkin

esaslar, SPK tarafindan diizenlenmektedir (Oztiirk, 2010: 46).

Denetleme gorevi kapsaminda, emeklilik yatirim fonunun denetleyicisi, fonun mali
durumunu zayiflatacak veya sira dis1 sonuglara yol agacak durumlari igeren denetim

raporunu SPK’ya gonderme zorunlulugu bulunmaktadir. Emeklilik sirketi fonlarimin,
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portfoy yoneticilerinin ve saklayicinin hesaplari, islemleri ve faaliyetleri kurulun
denetimine tabidir. Fonlar li¢ aylik ve yillik donemler olarak bagimsiz dis
denetimden gectikten sonra, denetimden sorumlu denet¢inin raporu SPK’ya

gonderilmek zorundadir (Burak, 2008: 21).

2.4.7. Emeklilik Gozetim Merkezi

Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM), sistemi kontrol etmekle gorevlidir. Emeklilik
sirketlerinin faaliyetlerini gbzetim altinda tutma ve ilgili kurumlara raporlanmasini

saglar. Emeklilik sistemine katilanlar1 ve kamuoyunun bilgilendirilmesi islemlerini

kontrol altinda tutan bir kurumdur (Akin, 2008: 104).

Bireysel emeklilik sisteminin faaliyetlerinin ve sigortacilik faaliyetlerinin
denetiminden sorumlu kurum Miistesarlik’ tir. Miistesarlik, emeklilik sirketlerinin
faaliyetlerinin denetlenmesi amaciyla kurulmus bir tiizel kisiyi emeklilik gozetim
merkezi olarak gorevlendirebilmektedir. EGM’ nin amaci, 4632 Sayili Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatirnm Sistemi Kanunun 20. Maddesi A bendinde agikca

belirtilmistir. Buna gére EGM’ nin amaglart;

e Katilimecilarin hak ve yiikiimliiliiklerini korumak amaciyla faaliyette bulunan
bireysel emeklilik sirketlerinin gbézetim ve denetimi i¢in gereken sistemi
olusturmak,

e Emeklilik sistemine katilanlarin bilgilerinin saklanmasini saglamak,

e Emeklilik sistemiyle ilgili kamunun ve katilimecinin bilgilenmesini saglamak,

e Bireysel emeklilik sisteminin giivenilir ve aktif sekilde faaliyetlerini
stirdlirmesini saglamak,

e Emeklilik sisteminde elde edilen bilgilere erisilebilirligini saglamak ve
istatistiki verileri tiretmek,

e Bireysel emeklilik araclar siciline ve bireysel emeklilik araglari sinavi igin
gerekli faaliyetlerin diizenlenmesini saglamak,

e Hayat sigortalar1 ile diger sigorta branglarina yonelik olas1 gorevleri

tistlenmek seklinde belirlenmistir.
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2.5. Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlarimin Tanimi ve Kurulusu

Bireysel emeklilik sisteminin kullandig1 yatirim araglart emeklilik fonlaridir.
Belirlenen emeklilik plan1 gercevesinde profesyonel portfoy yonetim sirketleri
tarafindan yonetilen emeklilik fonlari, finansal sistem biinyesinde ¢ok &nemli bir
yere sahip olan kurumsal yatirimcilar olarak nitelendirilir. Bireysel tasarruflart
birlestirip, kurumsal yatirimci niteligindeki fonlara doniistiirme sistemi olarak,

Ozellikle sermaye piyasalar1 i¢in olumlu islevlere sahiptir.

Emeklilik yatirnm fonlari, emeklilik sézlesmesinin gerektirdigi usul ve esaslar
dahilinde alman ve emeklilik sirketi araciligiyla katilimcilarin adina bireysel
emeklilik hesabinda takip edilen katkilar, riskin dagitilmasi ve inangh miilkiyet
esasina gore yonetilen malvarliklar1 olarak tanimlanabilir (BETYSK, 2001: madde
15). Emeklilik Yatirim Fonlariin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 5.maddesi kapsaminda emeklilik yatirim fonu, sermaye piyasasi
kurumu niteligindedir. Fonlarin, faaliyette bulunacagi siire agisindan belirli bir
zaman ve tlizel kisiligi yoktur. Kurucu, yatirnm fonunu sahiplerinin haklarin
koruyacak sekilde yonetir ve denetimini yapar. Fon mal varliginin korunmasi ve
saklama gorevi, kurucuya ait mal varligindan farklidir. Bu nedenle kurucunun mali
blinyesinin zayiflamasi veya iflast gibi riskler fon portfdyiindeki varliklar:
etkilememektedir. Bireysel emeklilik sisteminde faaliyette bulunacak olan sirketin,
katilimcilardan veya isverenlerden katilimer adina tahsil edilecek katki paylarinin
degerlendirilecegi en az 3 adet emeklilik fonu kurmasi gerekmektedir (Ciltik, 2010:
29-30).

Bireysel emeklilik yatirim fonlarmin olusturdugu sistem,;

e Sosyal giivenlik reformu sonucunda, prim esaslt sistemler tek bir ¢at1 altinda
toplanacak ve kurumsal farkliliklar kaldirilacaktir.

e Piyasada, isgiicli ve istihdam agisindan olumlu etkisi bulunmakta ve kayith
istihdamin artmasini saglamaktadir.

e Sosyal giivenlikte kurumsal ve finansal ag¢idan saglam bir yapiin gerekliligi
sonucu, sosyal giivenlik sisteminin kisa vadeli politik miidahalelerden

etkilenmemesini saglayacaktir.
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e Ozel kesimin borglanabilme olanagmin genislemesi ve istihdam arttirict
yatirimlara kaynak saglanmasi s6z konusu olabilecektir.

e Ilerleyen zamanlarda finansman gereksiniminin artmasina karsin fon birikimi

olusturulmaktadir (Goniil, 2008: 54).

Kurulan bu fonlar, katilimcilar tarafindan édenen katki paylarinin, riskin dagitilmasi
ve inangh miilkiyet esasina gore islem goérmesi amaciyla olusturulan mal varligidir.
Fonun mal varligi, Bireysel Emeklilik Kanunu, Sermaye Piyasas1 Kanunu, emeklilik
sOzlesmesi, fon i¢ tiiziigii ve ilgili diger mevzuatta belirlenen amagclar diginda, baska

bir amagcla kullanilamaz (BETYSK, 2001: madde 15).

Emeklilik yatirim fonlari, emeklilik sirketleri aracilifiyla ve SPK’dan izin alinarak
kurulur. Fon kurmak amaciyla basvuruda bulunan sirket, kurulus esaslarina uygun,
saklayic1 ve portfoy yoneticisi belli olan, fon i¢tiiziigliniin SPK’nin sartlarina gore
hazirlamasi gerekmektedir. Biitiin emeklilik sirketleri, grup emeklilik yatirim fonu
disinda en az ¢ farkli fon kurmak zorundadir. Kurulan fonlarin baglangi¢c miktarinin,
sirketin 6denmis sermayesinin yirmide birinden az olmama sart1 vardir. Fon portfoyii
ilk olarak tahsis edilen avans ile olusturulur. Zorunlu olarak yatirim fonlarinin
disinda kurulacak olan fonlarin baslangi¢ tutarimi sirket kendisi belirlemektedir

(BETYSK, 2001: madde 16).

Emeklilik yatirim fonlarinin SPK tarafindan degerlendirilmesi ve bagvurunun dikkate

alinmasi i¢in gereken bazi sartlar bulunmaktadir. Bu sartlar;

e “Emeklilik yatirim fonu i¢tiizligliniin emeklilik sirketinin merkezinin oldugu
yerin ticaret siciline ve Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde (TTSG) tescil
edilmis olmas1 gerekmektedir.”

e Emeklilik yatirim fonlar1 i¢in hizmet birimlerinin ve fon kurulunun olusmasi,
gerekli mekanin, teknik Ozelliklerinin bulunmasi, i¢ denetim sisteminin
kurulmasi, calisanlarin gorevlerinin ve sorumluluklarinin belirlenmesi ve
gereken belgelerin hazirlanmis olmasi gerekmektedir.

e Muhasebe belge ve kayitlarinin sistemli ve diizenli isleyisi ve haberlesme

sisteminin gerekli alt yapisinin bulunmasi gerekmektedir.
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e Emeklilik yatirim fonlarina yonelik insan kaynaklari yapisinin belirlenmesi
gerekmektedir.

e En az bir portfdy yoneticisi ile portfoy yonetim sézlesmesinin imzalanmis
olmas1 gerekmektedir.

e Emeklilik sirketinin 4632 Sayili Kanun’da belirtilen kurulus esaslarini
kaybetmemis olmasi gerekmektedir (BETYSK, 2001: madde: 16).

2.6. Emeklilik Yatirim Fonu Tiirleri

Bireysel emeklilik sisteminde SPK tarafindan alti temel fon tiirline faaliyet izni
verilmigstir. Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Kanunu, madde 16’da ilgili

fonlar asagidaki gibi belirtilmistir. Bu fonlar;

Gelir Amagli Fonlar
Biiyiime Amagli Fonlar
Para Piyasas1 Fonlar
Kiymetli Madenler Fonlari

Ihtisaslasmis Fonlar

o ok~ w e

Diger Fonlar

2.6.1. Gelir Amach Fonlar

Gelir amagh fonlar; yatirim yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek temettii ve
faiz gelirlerine agirlik verilerek belirlendigi fonlardir. Gelir amagli fonlar; hisse
senedi fonu, kamu bor¢lanma araglar1 fonu, 6zel sektdor bor¢lanma araglari fonu,
karma borglanma araglar1 fonu, karma fon, uluslararasi hisse senedi fonu, uluslararasi
bor¢clanma araclar1 fonu, uluslararasi karma fon ve esnek fon olmak tlizere cesitli

fonlardan olusmaktadir.

» Hisse Senedi Fonu: Portfoyiiniin en az %80’ini diizenli temettii 6demesi
yapan ve fiyat oynaklig1 nispeten daha az olan hisse senetlerine yatiran ve

temettii geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
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* Bor¢lanma Araglar1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini ters repo dahil
devlet i¢ borglanma senetlerine yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen
fondur.

» (Ozel Sektdr Borglanma Araglart Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini 6zel
sektor borglanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen
fondur.

= Karma Bor¢lanma Araglart Fonu: Fon portféyiiniin en az %80’ini kamu
ve/veya Ozel sektor bor¢glanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur.

» Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyliniin %20’sinden az olmayacak
sekilde, fon portfoyiliniin en az %80’ini hisse senetlerine ve borclanma
araclarina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

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

» Uluslararas1 Bor¢lanma Araclari Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini,
yabanci borglanma araglara yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen
fondur.

» Uluslararas1 Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyliniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini yabanci hisse senetlerine
ve yabanci bor¢lanma araglarina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur.

= Esnek Fon: Fon portfoyliniin tamamin1 de8isen piyasa kosullarina gore
Yonetmelik’in 5’inci maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya
bir kismina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

Bu tiir fonlarin varlik dagilim 6nceden belirlenmez.

2.6.2. Biiyiime Amach Fonlar

Yatirim yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek sermaye kazancina agirlik

verilerek belirlendigi fonlardir.
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Hisse Senedi Fonu: Fon portfdyiiniin en az %80’ini borsada islem goren
sitketlerin hisse senetlerine yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi
hedefleyen fondur.

Kiicilik Sirketler Hisse Senedi Fonu: Fon portféyiiniin en az %80’ini kiigiik
veya biliylime potansiyeli olan sirketlerin hisse senetlerine yatiran ve sermaye
kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyliniin %20’sinden az olmayacak
sekilde, fon portfoyliniin en az %80’ini hisse senetleri ve borclanma
araglarma yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.
Uluslararas1 Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiliniin en az %80’ini, yabanci
hisse senetlerine yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.
Uluslararast Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfyliniin en az %80’ini yabanci hisse senetlerine
ve yabanci bor¢lanma araglarina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi
hedefleyen fondur.

Esnek Fon: Fon portfGyiiniin tamamini de8isen piyasa kosullarina gore
Yonetmelik’in 5’inci maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya

bir kismina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

2.6.3. Para Piyasasi Fonlar

Devamli olarak portfoylinde vadesine en fazla 180 giin kalmas, likiditesi yiiksek para

ve sermaye piyasasi araglari yer alan ve portfoylintin agirlikli ortalama vadesi en

fazla 45 giin olan fonlardir.

Likit Fon- Kamu: Fon portfoyliniin en az %80’i ters repo dahil devlet i¢
bor¢lanma senetlerine yatirilmak kaydiyla fon varliklarini borsa para piyasasi
islemleri dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade yapisina sahip para
ve sermaye piyasasi araglarinda degerlendiren fondur.

Likit Fon-Ozel Sektér Fon: Fon portfoyiiniin en az %80’i 6zel sektdr
bor¢lanma araglarina yatirilmak kaydiyla fon varliklarina borsa para piyasasi
islemleri dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade yapisina sahip para

ve sermaye piyasasi araglarinda degerlendiren fondur.
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Likit Fon-Karma Fon: Fon portfoyiiniin tamamini kamu ve/veya 6zel sektor
bor¢lanma aracglar1 ve borsa para piyasasi islemleri dahil para piyasasi fonu
taniminda yer alan vade yapisina sahip para ve sermaye piyasasi araglarinda

degerlendiren fondur.

2.6.4. Kiymetli Madenler Fonlari

Kiymetli madenler fonlari, fon portfoyiiniin en az %80’ini kiymetli madenler ve

altina dayali varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir.

Kiymetli Madenler Fonu: Fon portfdyiiniin en az %80’ini ulusal ve
uluslararas1 borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenlere dayali
varliklara yatiran fondur.

Altin Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini ulusal ve uluslararas1 borsalarda

islem goren altina dayali varliklara yatiran fondur.

2.6.5. Ihtisaslasmis Fonlar

Cografi bolge, lilke, sektdr ve endeksler bazinda yatirim yapan fonlardir.

Yabanci Ulke Fonu: Fon portfdyiinde en az %80’ini, sadece bir yabanci iilke
tarafindan veya bu yabanci iilkede yerlesik sirketler tarafindan ihrac edilen
para ve sermaye piyasasi araglaria 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 Endeksi Fonu, Tahvil Endeks Fonu, Sektor Endeks
Fonu veya benzer fonlar olmak iizere baz alinan ve Kurulca uygun goriilen
bir endeks kapsamindaki varliklara, fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve
baz almman endeks ile fonun birim pay degeri arasindaki korelasyon
katsayisinin en az 0,9 olmasini ve endeksteki artig kadar bir getiri elde etmeyi

hedefleyen fondur.

2.6.6. Diger Fonlar

Yukarida anlatilan fon tiirlerine dahil olmayan fonlardan olugsmaktadir.
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* Dengeli fon: Fon portfdyiiniin tamamini, hisse senedi ve/veya borg¢lanma
araglarmin karmasindan olusturulan ve hem sermaye kazanci hem de temettii
ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

= Esnek Fon: Fon portfoyliniin tamamin1 degisen piyasa kosullarina gore
Yonetmelik’in 5’inci maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya
bir kismina yatiran ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde
etmeyi hedefleyen fondur. Bu tir fonlarin varlik dagilimi o6nceden

belirlenmez.

2.7. Bireysel Emeklilik Sisteminde Devlet Katkisi

Bireysel emeklilik sisteminde, devlet katkis1 Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim
Sistemi Kanunu’nun 1.maddesine dayanarak 2013 yilinda uygulanmaya baslamistir.
Bu uygulamayla bireysel emeklilik sistemine olan katilimda artis olmasi
hedeflenmektedir. Devlet katkis1 uygulamasinda, sisteme yapilan katkilarin
tutarindan %25’ine denk gelen katkilar hesapta biriktirilmektedir. Bireysel emeklilik
hesabina 6denen katki paylarindan, isverenin 6dedigi hari¢ belirlenen oran kadar
sirketler tarafindan emeklilik gbzetim merkezine raporlanan bilgiler dikkate alinarak

“Devlet Katkis1” olarak EGM tarafindan hesaplanmaktadir.

Devlet katkisi, Miistesarlik biitcesinde toplanan 6denekten, katilimcinin sézlesme
imzaladig sirket araciligiyla EGM’ ye aktarilmaktadir. Bu 6denekten biitgenin diger
hesaplarina aktarma yapilamamaktadir. Sisteme yapilan katkilar, birbirinden farkl

hesaplar olarak izlenir. “Katilimcilardan, bu madde ytiriirliige girdikten sonra;

1. En az ¢ yil sistemde kalanlar devlet katkis1 hesabindaki tutarin ylizde
onbesine,

2. En az alt1 yil sistemde kalanlar devlet katkisi hesabindaki tutarin yiizde
otuzbesine,

3. En az on yil sistemde kalanlar devlet katkisi hesabindaki tutarin yiizde
altmisina, hak kazanir. Bu siirelerin hesabinda emeklilik sézlesmesi esas

alinir.”
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Bireysel emeklilik sisteminin gerektirdigi emeklilik sartlarin1 saglayan ya da vefat,
maldliyet sebebiyle sistemden ayrilan kisiler devlet katkisi hesabindaki birikimin
tamamini almaktadir. Sistemden ayrilma durumunda veya emeklilige hak
kazanilmas1 durumunda devlet katkis1 tutarlari katilimciya ©6denmektedir.
Katilimeinin sistemden, vefat ya da maliliyet disindaki nedenlerle emeklilige hak
kazanmadan ayrilmas: halinde, devlet katkisindaki birikimleri genel biitceye gelir
olarak ge¢mekte veya katilimcilara yapilacak olan devlet katkisi 6demesine

sayilmaktadir.

Katilimemin hak kazanmadig: tutarlar i¢in Maliye Bakanlig1 goriisiiniin alinmasi ile
Miistesarligin  kararina basvurulmaktadir. Devlet katkis1 olarak katilimcilarin
hesabina yonlendirilen tutarlar da yanlis hesaplama yapilmasi durumundan sirketler
sorumludur. Yanlis hesaplanan katki, kanunda belirtilen hiikiimlere gecikme zammi
hesaplanarak EGM tarafindan sirketin bagli bulundugu vergi dairesine
bildirilmektedir. Devlet katkisindaki tutarlarin haczedilmesi, rehnedilmesi ve iflasa

tabi olmasi s6z konusu degildir.

e Devlet katkilarinin hesaplanmasi:

Bireysel emeklilik sisteminde devlet katkilarinin hesaplanmasi, Bireysel Emeklilik
Sisteminde Devlet Katkis1 Hakkinda Yonetmelik’in 4/A maddesine dayanarak

uygulanmaktadir.

e Baslangic devlet katkisinin hesaplanmasi;

Calisan i¢in Kanunda ek ikinci maddede yer alan cayma hakkii kullanmadig:
durumda, cayma hakki siiresinin bittigi tarihte sisteme giris yapilirken bir defalik

uygulanan, 1000 TL tutarinda baslangi¢ devlet katkis1 hesaplanmaktadir.

Ek devlet katkisinin hesaplanmasi; Emeklilige hak kazanilmas1 durumunda, sistemde
bulunan birikimlerini en az on yil siireli yillik gelir sigortast sézlesmesi ¢ercevesinde
alan ¢aligsana kanunu ek ikinci maddesi kapsami gergevesinde birikimlerinin %5’ine

denk gelen kisim ek devlet katkis1 olarak 6denmektedir.

Sekil 2.3’te, bireysel emeklilik sisteminde katilimcilara 6denen devlet katkisi

tutarlarinin oransal dagilimi (kiimiilatif) gosterilmektedir. Yillar itibariyle tutarlara
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bakildiginda, en fazla devlet katkis1 6denen yil 2013 yilidir ve bu yil da sisteme
katilan katilimcilarinin  devlet katkis1 hesaplarma 2.312.395.154 TL o&deme
yapilmistir (EGM, 2017: 67).

Sekil 2.3: Bireysel emeklilik sisteminde katilimcilara 6denen devlet katkisi
tutarlarimin oransal dagilim (kiimiilatif)

Sisteme Giris Yilina Gore
Katilimecilara Odenen Devlet Katkisi Tutarlarinin Oransal Dagilim (Kiimiilatif)

mmm Odenen Devlet Katkisi Tutan —-56zlesme Adedi

Oran (%)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kaynak: EGM, Emeklilik G6zetim Merkezi Bireysel Emeklilik Raporlart, 2017: 67.

2.8. Bireysel Emeklilik Sistemine Otomatik Katilim

Bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim, Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirim Sistemi Kanunu’nun ek 2.maddesine dayanarak diizenlenmistir. Kamu ve
0zel sektorde calisan, 45 yas alt1 kisilerin otomatik olarak BES’ e dahil edildigi bir
uygulamadir. 1 Ocak 2017°de hayata gecen otomatik katilim uygulamasina dahil
edilen isverenler, c¢alisanlarin namina emeklilik sirketlerinden biri ile sézlesme
yapmak ve mevzuattaki kriterlere uygun olan c¢aliganlart bu plana dahil etmekle

yiikimliidiir.

Otomatik katilimda, Miistesarligin uygun gordigii emeklilik sirketine katilim
gerceklesmektedir. Otomatik katilim sistemine dahil edilen c¢alisanlarin prime esas
kazanglarinin %3’l her ay otomatik olarak katki hesabina aktarilir. Belirlenen katki
miktari, en gec¢ calisanin iicretini 6deme giinlinde igveren araciligiyla emeklilik

sirketine aktarilmalidir. Katki pay1 zamaninda sirkete aktarilmaz veya gec aktarilirsa,
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calisanin maddi zararindan igveren sorumlu tutulmaktadir. Calisan, igveren
aracilifiyla belirlenen katki tutarindan daha fazla katki da bulunmay: isteyebilir.
Calisanin maasindan kesilen katki paylar1 tercihine gore faizli veya faizsiz fonda

birikerek degerlendirilmektedir.

Otomatik katilim uygulamas: ile BES’ teki katilimc1 sayisini artiracak calisanlarin
emeklilige yonelik ek tasarruf yapmalarini ve ikinci bir gelir imkani elde etmeleri
hedeflenmektedir. Calisanlar, otomatik olarak katildigi emeklilik sisteminden
bildirilen giin itibariyle iki ay sonra sézlesmeden vazgecebilme hakkina sahiptir.
Sistemden ayrilmasi1 durumunda yapilan katkilar ve hesabinda olusan yatirim
gelirleri on ig glinli icinde c¢alisana verilmektedir. Sistemden vazge¢gme hakkinin
disinda, katilima ara verme durumu da s6z konusudur. Calisan, Miistesarli§in uygun
gordiigli durumlarda katki payr 6demeye ara verebilmektedir. 4632 Sayili Kanunun
birinci ek maddesinde yer alan devlet katkis1 uygulamasi otomatik katilima dahil
olan katilimecilar1 da kapsamaktadir. Katilimecinin sistemde kalmaya devam etmesi

halinde devlet katkis1 i¢in belirlenen sartlar uygulanir.

e Kamu idarelerinde calisanlarin kapsama alinmasi; Kamuda calisanlar igin
merkez ve/veya tasralarda belirlenen emeklilik sirketlerinden herhangi biriyle
emeklilik sozlesmesi imzalamakla yetkilendirilmektedir. Otomatik katilim
uygulamas: kamu idarelerinde kanun kapsaminda 1/1/2018 tarihi itibariyle
emeklilik sirketine dahil edilmektedir.

e Ozel sektorde ¢alisanlar; ilgili kanun kapsaminda isverenin, emeklilik sirketi
ile sozlesme imzalamasi ile sisteme dahil edilmektedir. Bu kapsamda 6zel
sektorde calisanlarin sisteme otomatik katilimi siireci asagidaki tabloda

belirtilmistir;
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Tablo 2.1:Otomatik katihma kademeli gecis siireci

Gegis Tarihi

Katihm Sartlarn

01 Ocak 2017

Calisan sayis1 1000 ve iizeri olan is
yerleri

01 Nisan 2017

Calisan sayis1 250 ve 999 arasinda olan
i yerleri ve kamu kuruluslar

01 Temmuz 2017

Calisan sayist 100 ve 249 arasinda olan
is yerleri

01 Ocak 2018

Calisan sayis1 50 ve 99 arasinda olan is
yerleri, Mahalli Idareler ve Kamu
Iktisadi Tesebbiisleri (KIT)

01 Temmuz 2018

Calisan sayis1 10 ve 49 arasinda olan is
yerleri

01 Ocak 2019

Calisan sayist 5 ve 9 arasinda olan is
yerleri

Kaynak: https://www.egm.org.tr/otomatik-katilim/oks-nedir/ (Erisim Tarihi: 25/07/2019)

Tiirkiye’de ilk olarak Ocak 2017°de uygulanmaya baslayan otomatik katilim, ilk

olarak 1000 ve iizeri ¢alisam olan is yerleri igin gegerli olmustur. Ikinci olarak Nisan

2017°de calisan sayis1 250 ve 999 arasinda olan is yerleri ve kamu kuruluslart i¢in,

Temmuz 2017°de ise ¢alisan sayis1 100 ve 249 arasinda olan is yerleri icin gecgerli

olmustur. Sekil 2.4°te, 2017 yil1 iginde otomatik katilim sertifika adedi ve katk1 pay1

tutarlar;; devam etme ve sonlanma durumuna gore degerlendirilmistir. Otomatik

katilimda, 2017 yil1 iginde devam eden sertifika adedi 3.466.578 (9%40) ve katki pay1

tutart1 1.713.356.572 TL (%70)

5.235.944 (%60) adet ve katki pay1 735.439.236 TL (%30) olmustur.

olmustur. Sistemde sonlanan sertifikalar ise
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Sekil 2.4: Bireysel emeklilik sisteminde otomatik katilim sertifika adedi ve katki
pay1 tutarlari

Sertifika Adedi ve Odenen Katki Pay1 Tutan

Sertifika Katki Pay1 |

Devam Eden
Sertifikalar

Devam Eden

Sertifikalar
3.466.578 1.713.356.572

%40 %70

Kaynak: EGM, Emeklilik G6zetim Bireysel Emeklilik Gelisim Raporlart, 2017: 118.
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BOLUM 3

BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMLERINDE TURKIiYE VE
ARJANTIN UYGULAMALARININ KARSILASTIRILMASI

3.1.  Arjantin Hakkinda Genel Bilgi

Arjantin, Giiney Amerika’ da Atlantik Okyanusu kiyisinda bulunan, 23 ilden olusan
federal bir {ilkedir. Zengin yer alt1 ve yer Ustii kaynaklari, yetismis insan giicii gibi
ozellikleri dikkate alindiginda ekonomik agidan gii¢lii oldugu da anlasilacaktir ki bu
tilke Latin Amerika’da Brezilya ve Meksika’dan sonra GSYH agisindan tigilincii
biiyiik ekonomiye ve biiylik bir niifusa sahiptir. Arjantin ekonomisi, genel olarak

tarima ve tarima dayali sanayiye baghidir (MFA, 2016).

Ulkede GSYH’nin yiizde 9,9’u tarim, yiizde 30’u sanayi ve yiizde 60,2’si hizmet
sektdriinden olugmaktadir. Ulkedeki en 6nemli sanayi kollarini; gida ve igecek,
kimya ve petrokimya, otomotiv ve metal sanayi sektorleri olusturmaktadir.
Arjantin’de kisi basina diisen milli gelir (satin alma giiciine gore) 22.032 ABD Dolar1
ile Latin Amerika iilkeleri arasinda kisi basina diisen gelirin en yiiksek oldugu
iilkeler arasinda yer almaktadir (Uludag Ihracatc1 Birlikleri Genel Sekreterligi, 2018:
2).

Ulkenin niifusu 2018 yilinda yapilan niifus saymmina gore 44.688.864 Kkisiden
olusmaktadir (Uludag Ihracat¢1 Birlikleri Genel Sekreterligi, 2018: 2). Niifusun
yaslara gore dagilimina bakilacak olursa (2017 yil) yiizde 25,2’sinin 0-14 yas
arasinda, yiizde 61,1’inin 15-64 yas arasinda ve yiizde 10,6’simnin ise 65 yas ve
tizerinde oldugu goriilecektir. Ortalama Omiir erkeklerde 73 ve kadinlarda 80 yas

olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Nufus Mobi, 2016).

3.2.  Arjantin’de Emeklilik Sisteminin Gelisimi

Arjantin, sosyal giivenlik sisteminin gelistirilmesi konusunda oncii iilkelerden biri
olarak kabul edilir. Ulkede ilk emeklilik diizenlemeleri, 1877 yilinda sulh hakimleri

icin yapilmistir. Uygulanmaya baslanan emeklilik sistemi, hem {ilke ekonomisi
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acisindan hem de bireylerin gelecegini garanti altina almasi agisindan olumlu
gelismelere neden olmus ve devlet konuya iliskin diizenlemeleri arttirmistir. Daha
sonra 1904 ve 1944 yillar1 arasinda farkli sektaorlerdeki calisanlar sosyal giivenlik

sistemine dahil olmaya devam etmistir (Rofman vd., 2015: 49). Ornek olarak;

1904°te devlet memurlari,

1919°da demir yolu is¢ileri,

1923°te banka c¢alisanlari,

1939°da gazeteciler, baski is¢ileri, tiiccarlar ve denizciler,
1944°te perakende isgileri,

1946°da endiistriyel isgiler,

YV V. V V V V V

1954°te tarim iscileri, Universite Ogretmenleri, kendi isinde calisanlar,

yoneticiler ve girisimciler (Lewis ve Sherlock, 2002: 8-9).

Arjantin’de 1967 yilina gelindiginde, Ulusal Sosyal Giivenlik Sistemi (Sistema
Nacional de Prevision Sosyal) emeklilik sisteminde diizenlemeye giderek sistemi ii¢
sekilde gruplandirmistir (Rofman vd., 2015: 49). ilk grup memurlar, ikinci grup
bagimsiz calisanlar, ticlincii grup ise diger sektorler olarak belirlenmistir (Rofman,
2005: 279). Bu diizenleme ile emeklilik yasi kadinlarda 50’ye, erkeklerde ise 55°¢
yiikseltilmis ve sisteme katilma stiresi 20 yil olarak belirlenmistir. Emeklilige hak
kazanimi, son 10 yillik birikimler {izerinden hesaplanmaya baslanmistir ve bu sayede
de emeklilik katkist kazancin yiizde 20 sine ylikselmistir. Bu oranin yiizde 5’ini
calisanlar, yiizde 15’ini igverenler O0demeye baslamiglardir. 1980-1984 yillar
arasinda; igverenler tarafindan 6denen emeklilik katki paymin, 6deme zorunlulugu
kaldirilmistir (Rofman vd., 2015: 49; Rofman, 2005: 279). Arjantin’de kamu
tarafindan saglanan emeklilik sistemi 1992 yilina kadar, yeni diizenlemeler ve

degisiklikler ile hizmet vermeye devam etmistir

Ulkede, 1992 yilma gelindiginde emeklilerin sayist 2,1 milyona ulasmistir. Bu
rakamla emeklilik maas1 alanlarin sayisi, 65 yas ve iistli niifusun igindeki orani ise
yiizde 79,09 seviyesine ulagmistir (Zukowski, 2009: 154). Arjantin’de tiim
calisanlarin yiizde 72,5’lik kismi, 65 yas ve lstii niifusu desteklemekte oldugundan;
kamu emeklilik sisteminin olusturdugu ekonomik sorunlar nedeniyle, hiikiimet

emeklilik sisteminde reforma gitmek zorunda kalmistir. (Rofman,2005).
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3.3. Arjantin’de Bireysel Emeklilik Sistemi

Arjantin’de, 1980 yilina gelindiginde niifusun biiyiik bir kism1 sosyal risklere karsi
giivenceye alinmistir. Ancak, kaynak rezervlerinin tiikenmesi ile ililke ekonomik
krize girmistir. Bu kriz durumundan, emeklilik sistemi de olumsuz etkilenmistir.
1990 yilinda GSMH’nin biiyiime hiz1 yiizde 8’ e ulasmis ancak yine de ekonomideki
olumsuzluk énlenememistir. Ulkenin ekonomisinde yapilan harcamalarm, en biiyiik
payr kamu emeklilik sisteminden kaynaklandigindan (Baglan, 2006: 49), 1993
yilinda kamu emeklilik sistemi GSYH’nin yiizde 1.7°si oraninda agik vermistir

(Rofman, 2002:2).

Arjantin kamu emeklilik sisteminde uygulanan, Pay As You Go (PAYGO-Dagitim
Sistemi) sistemi, bireyler ve iilke ekonomisi agisindan beklentiyi karsilayamadigi
icin hiikiimet 1994 yilinda emeklilik sisteminde yeniden reform yapmak zorunda
kalmistir (Salantur, 2015: 48). Yapilan koklii degisimler ile Arjantin’de emeklilik
sistemi Entegre Emeklilik ve Emekli Maasi Sistemi (Sistema Integrado de
Jubilaciones y Pensiones, SIJP) olarak adlandirilmaya baglanmistir. Diizenlenen bu
sistem, 1994 yilinda faaliyete ge¢cmis (Arza, 2006: 81), bu diizenleme ile Sili
modelinden esinlenmis ancak Arjantin, kendi ekonomik ve sosyal sartlarina gore bir
emeklilik modeli gelistirerek, emeklilik sistemini dar bogazdan kurtarmayi
amaclamistir. Bu kapsamda; Arjantin ¢ok basamakli sisteme gecis yaparak, hem
kamu hem de o6zel bilesenleri olan karma bir emeklilik sistemini uygulamaya

baslamistir (Salantur, 2015: 48).

Arjantin’de ¢ok ayakli emeklilik sistemi uygulayan iilkeler arasinda yer almistir. Bu
sayede sOzlesme sayisimt ve emeklilik sistemi gelir diizeyini arttirmayr ve tilke
ekonomisine de katki saglamayr hedeflemistir (World Bank, 2006). Arjantin’de
uygulanmaya baslayan, yeni emeklilik sisteminde ilk basamak herkes icin esit
miktarda katki pay1 ve emeklilik yas1 uygulanan ve igveren tarafindan finanse edilen
bir sistemdir. Ikinci basamak ise 6zel sirketler tarafindan yonetilen kisisel emeklilik
hesaplari olarak diizenlenmistir. Ulkede bireysel emeklilik sistemi, Administradoras

de Fondos de Jubilaciones y Pensjones (AFJP) olarak adlandirilmaya baglanmaistir.
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Arjantin’de 1994 yilinda bireysel emeklilik sisteminin uygulanmaya baslamasi ile
tim calisanlarin yiizde 50,86’sinin AFJP’lere katilimi saglanmistir. Ayni1 yil
calisanlarin bordro kesintisi orani yiizde 10’dan yiizde 11°e ylikselmistir (Rofman ve
Lucchetti, 2006: 32). Yeni sistemle ¢alisanlar, eski sistemde kalmay1 ya da bireysel
hesap sistemine girmeyi tercih edebilir hale gelmistir. Eski sistemde kalmay1 tercih
eden calisanlar, ilave bir emeklilik yardimi almaya ve alinan bu yardim eski sistemde
kalma siiresine gore belirlenmeye baglanmistir (Salantur, 2015: 48). Bireysel
emeklilik sisteminden emekli olanlara, sisteme yaptiklar1 katkilart AFJP’lerden {i¢
sekilde ¢ekebilme hakki verilmistir. Bunlarda birincisi sabit yaslilik 6denegi (Renta
Vitalicia Previsional), ikincisi programli emeklilik 6demeleri (Retiro Programado),

iclinciisii ise kismi emeklilik 6denegi (Retiro Fraccionario) seklindedir (Poteraj,

2011: 85).

Bu noktada bireysel emeklilik sistemine ait fonlarin isleyisi agisindan bazi iilkelerde,
belli bir oranda karlilik hedefinin kistas alindigim belirtmek gerekmektedir. Ornegin;
Isvigre, Singapur ve dzellikle Latin Amerika iilkeleri olmak iizere (Sili, E1 Salvador
ve Peru) minimum karlilig1 hedeflemektedir. Yani, bir bireysel emeklilik sirketinin,
faaliyetine devam edebilmesi i¢in belli bir seviyede kar elde etmesi gerekmektedir.
Arjantin’de bireysel emeklilik sisteminde minimum karlilik hedefi uygulamistir.
Ulkedeki karlilik hedefi, bireysel emeklilik fonlarindan elde edilen bir ortalama baz
alinarak Gozetim Kurulu tarafindan kontrol edilmektedir. Kontrol sonunda belirlenen
hedefe ulasamayan emeklilik fonlart mevcut ise bunlar farkli bir fona
aktarilmaktadir. Eger bu fonlar, belirlenen minimum karin altinda kar elde ederse,
hiikiimet emeklilik sirketine tasfiye karar1 almakta ve fonlarin sagladigi acig
kapatmaktadir. Bu durumda, sirkette hesab1 olan bireylerin zarar1 6denmekte ve
bireyin tercih ettigi farkli bir emeklilik sirketine transfer edilmektedir (Tantan, 2001:
58).

1996 yilinda bireysel emeklilik sistemi yavas bir gelisme gosterse de, entegre sisteme
katilan iscilerin %67°si AFJP’leri tercih etmistir. Bireysel emeklilik fonlarinin varlik
miktar1 3.8 milyar peso ve GSYH nin %1.4’1 olmustur. Bu miktar 1997 yilinda, 6.2
milyar peso ve GSYH nin %2.2’sine ulagmistir (Vittas,1997: 4).
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1999 yilinda igverenler tarafindan 6denen emeklilik katki payi, kademeli olarak
yiizde 16’dan yiizde 9’a, daha sonra %4’e kadar disiiriilmiistiir (Rofman, 2000: 22).
Arjantin hiikiimeti, artan kriz nedeniyle emeklilik katkilarinin tahsili i¢in yeni bir
kurum olan Instituto Nacional de los Recursos de la Seguridad Social (INARSS)
gorevlendirmistir (Rofman, 2005: 293).

2001 yilinda Arjantin’in ekonomisini olumsuz etkileyen kriz, bireysel emeklilik
fonlarmi1 da olumsuz etkilemistir. 2001 ve 2002 yillarinda Arjantin’in bireysel
emeklilik sisteminde yeni diizenlemeler yapmasi gerekmistir. Bu diizenlemeler; katki
oranlari, emeklilik planlar i¢in yatirim kurallari, emekli sandig1 ticretleri vb. birgok
konuda olmustur. 2001 yilinda, 500 dolardan fazla olan emekli maaglart %13
oraninda azaltilmistir (Rofman, 2002: 2). 90’11 yillarda Arjantin’de emekli olanlarin
sayist diigmiis, emekli maaslarinin degeri 1994-2001 yillar1 arasinda yillik olarak
%3,5 oraninda artmustir (http://psus.pl/funkcjonowanie-systemow-emerytalnych-w-
chile-i-argentynie/, Erisim Tarihi: 24/03/2019). Ulkedeki sistemde, serbest meslek
sahibi kisiler, bireysel emeklilik sistemine zorunlu olarak dahil edilmistir. Sigortali
calisanlarin ise karma sistemden olusan uygulamalardan herhangi birini se¢me sansi
olugsmustur. Ayni donemde isciler tarafindan 6denen bordro kesintisi %11°den %5’e
indirilmistir. Reformun etkiledigi durumlardan biri de emeklilik yas1 ve katki stiresi
olmustur. Emekli olabilme yas1 kadinlarda 60, erkeklerde 65 olarak yeniden
diizenlenmigtir. Sisteme zorunlu katk:i siiresi de 20 yildan 30 yila yiikselmistir.
Yapilan diizenlemede emeklilik sistemleri arasinda gegis yapma imkanlar1 da
olusturulmustur. Aninda 6deme sistemine gecenlerin, 6zel sisteme ge¢gme hakki
vardi, ancak Ozel sistemden aninda 6deme sistemine gecis hakki bulunmamasina
karsin, AFJP’lerde, bireysel emeklilik fonunu yilda iki kez degistirme hakk:
verilmistir (Rofman vd., 2015: 50).Ancak yas diizeyi bu noktada ¢ok Snemlidir.
Geng ve sisteme kayith kisi sayisinin az; emekli olmus ve maas alan kisi sayisinin
cok olmasi, ililkenin ekonomisini negatif yonde etkilemektedir. Bu nedenle tilkenin
sistemden ¢ikma yasini arttirmasi normaldir. Bunun yani sira genglerin de sisteme
giris konusunda tesvik edilmesi Onem tasimaktadir. Arjantin sosyal giivenlik
sisteminde gerc¢eklestirmis oldugu diizenlemelerle, emeklilik sisteminin yani sira,
ekonomik acidan da piyasalarin hareketlilik kazanmasini saglamak miimkiin hale

gelmistir.
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2002 yilinin ilk déneminde %40 oranindaki enflasyonun telafi edilememesi, bircok
emeklinin maasinda gergek degerinin yaklasik %38’i kadar azalmaya neden olmustur
(Rofman, 2002: 2). 2005 ve 2007 yillarinda, Arjantin Hiikiimeti bireysel emeklilik

sistemine yonelik yeni diizenlemeler yapmstir (Titelman,2008: 31).

2005 yilinda, isveren tarafindan kesilen emeklilik katkisi, isletme tiirline gore
kazanglarin %17°si ile %21 ine kadar esitlenmistir. Ayn1 y1l bazit meslek ¢alisanlarini
(6gretmenler, diplomatlar, bilim adamlari, adliye ¢alisanlar1 ve diger benzer meslek
gruplar1) kapsayan bir emeklilik sistemi olusturulmustur. Bu sistem calisanlar
aninda 6deme sabit fayda sistemi kapsamina alan bir uygulama olarak belirlenmistir
(Poteraj, 2011: 86). Arjantin’de emekli maas1 alanlarin sayis1 1992’de 2,1 milyondan
2005 yilinda 1,6 milyona diismiistiir. Emeklilik sisteminde kalma siiresinin 20 yildan
30 yila ¢ikarilmasi sonucu, emeklilik maas1 alan (65 yas ve iizeri) bireylerin yilizdesi
azalmistir (http://psus.pl/funkcjonowanie-systemow-emerytalnych-w-chile-i-
argentynie/, Erisim Tarihi:24/03/2019).

2006 yilinda, 6zel sektordeki igverenler emeklilik katki paylarini is tiirline gore
maasin %0,17 ile %12,71°i oraninda ddemeye baslamistir. Iscilerin asgari katki payi
acisindan emeklilik maagina hak kazanmasi daha kolay hale gelmistir. Bu diizenleme
ile belirlenen emeklilik yasindan 5 yil once emekli olma imkam saglanmistir
(Zukowski, 2009: 154). Arjantin emeklilik sisteminde, saglanan tiim bu imkanlar
sayesinde, sisteme yapilan katihm artmustir. Ulkede 2006 yilinda enflasyonun
yiikselmesi sonucu emeklilik maaslar arttirilmistir. Bu donemde emeklilik sistemi
calisanlarin %43’iinli kapsamaktadir. 2006 yili sonunda, kamu emeklilik sistemi
GSYH’nin %16’s1 kadar acik vermistir (Rofman ve Lucchetti, 2006: 32). 2006-2007
yillarinda emeklilik sistemine yonelik yeni dilizenlemeler getirilmistir. Bu

diizenlemeler;

» Bireysel emeklilik sisteminin kapsamini artirmak,
» Katilimcinin, bireysel emeklilik sistemleri icinde tercih yapabilmesini
saglamak,

» Bireysel emeklilik fonlarinin 6z kaynak ve seffafligini gelistirmek,

A\

Bireysel emeklilik fonlarinin idari maliyetlerini azaltmak,

» Bireysel emeklilik fonlarina yonelik devlet garantisini artirmak,
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> Iki emeklilik sistemi arasinda esit olarak katilimcilara, minimum fayda

saglanmas1 (Rofman, 2008: 16).

2006 yilinda GSYH, yasam beklentisi ve egitim gostergeleri ile hesaplanan sosyal
kalkinma endeksinin degerlendirmesi sonucu, diinya siralamasinda Arjantin 46.
sirada yer almistir. 2006 yilinda bireysel emeklilik sistemine dahil olan c¢alisanlarin
orani %43,43 olmustur. Bu oran 1994 yilinda %50,86 ve 2003 yilinda ise %38,29
olarak gozlenmistir (http://psus.pl/funkcjonowanie-systemow-emerytalnych-w-chile-
i-argentynie/, Erisim Tarihi: 24/03/2019,). 2007 yilinda katki paylarinin sermaye
temelli sistemden aninda Odeme sistemine gecilmesini saglayan bir yasa
uygulanmaya baslamistir. Ayn1 zamanda AFJP’lerden alinan {icretler, ticretin %1 ine
indirilmistir (Tuesta, 2009: 6). AFJP, Sili’de uygulanan ve 6rnek alinmis olan
bireysel emeklilik sistemine gore, daha fazla devlet garantisi altindadir. Bu
garantinin kapsamina, bireysel emeklilik sirketlerinin iflast durumunda devletin

emeklilik 6demelerini iistlenmesi de dahil edilmistir (Salantur, 2015: 48).

1 Nisan 2007°den itibaren, yeni calismaya baslayan bireyler, bir emeklilik hesab1
secmediyse, tiim yeni calisanlar varsayilan olarak aninda 6deme sistemine dahil
edilmekteydi (Rofman, 2008: 400). Birikim sisteminde asgari bir miktar biriktirmek

icin ¢ok yaslt olan kisiler kamu sistemine aktarilmistir (Rofman, vd., 2008: 13).

1 Ocak 2008’den itibaren hem aninda 6ddeme hem de sermaye sisteminde olan
katilimcilar i¢in ¢alisan maas kesintisi %11°lik bir degere sabitlenmistir. 29 Temmuz
2008°de, emeklilik ayliklarina yilda iki kez Mart ve Eyliil ayinda endeksleme karari
almmistir. Bu diizenlemenin yiirtirliige girmesi 2009’un basinda planlanmistir.
Ancak Eylil 2008’de emekli ayligi katkilar1 sistemin giderlerinin  %48’ini
karsilayabilmekteydi, geriye kalan %352’lik kisim i¢in kamu siibvansiyonundan
finanse edilmek zorunda kalinmustir. Ulkedeki ekonominin geldigi durum sonucu 21
Ekim 2008’de Cumhurbaskani Cristina Fernandez emeklilik fonlarin1 kamulastirma

diisiincesini ilan etmistir (Porter, 2008: 7).
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3.4. Arjantin’de Bireysel Emeklilik Sistemine Devletin Etkisi

2008 yilinda gelismekte olan birgok iilke gibi Arjantin’de ekonomik krizden olumsuz
etkilenmistir. Ekonomik krizin olumsuz etkilerini en aza indirmek ve ekonomiyi
diizeltmek ic¢in hiikiimet ¢oziim yollar1 aramis ve ¢oziim yolu olarak, bireysel
emeklilik sisteminin kamulastirilmasi karar1 alinmistir. Onceleri (2004-2008 yillar
arasi), Arjantin’de Emeklilik Sistemi, Sili emeklilik sistemine benzeyen karma veya
entegre bir program olarak uygulanmistir. Devletin yonettigi emeklilik sistemi ve
Ozel sirketler tarafindan yonetilen emeklilik sistemi olarak, iki sistem bir arada
uygulanmistir ancak sonrasinda her bir sistem devlet kontroliine gecirilmistir

(Angelaki ve Carrera, 2015: 380).

Sekil 3.1: 1994-2008 yillar1 aras1 Arjantin emeklilik sistemi temel organlar:

Sorumlu Devlet Kurumu
-Is ve Sosyal Givenlik Kurulu
-Sosyal Guvenlik Sekreterligi

Ekonomi Bakanlig

Sosyal Givenlik Kurulu (3 ayakh)
Koordinasyon ve Genel idare

Kamu Sistemi Ozel Sistem
Otonom Enstitii (ANSeS) Teftis Organi
Ug Ayakli Sistem Yénetim
Organlan

Ozel Emeklilik Fonlar
(AFJPSs)

Kaynak: Rickert, 2012: 8

Sekil 3.1°de goriildiigli lizere, aslinda ge¢miste de tiim emeklilik sistemleri hukuki
diizlemde devlet ile iligkilidir. Ancak reform ile birlikte tiim idare, diizenleme ve
teftis yetkisi devlet catis1 altinda toplanmistir. Bu sayede devlet aslinda pek ¢ok
sistem riskini de tekelinde toplamistir. Ornegin geng niifusun azalmasi, dogum ve

6lim oranlarindaki degisimler, insanlarin tasarruf anlayislariin degismesi gibi pek
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cok faktor ile devlet tek basina basa ¢ikmak durumunda kalmistir (Rickert, 2012: 7-
8).

Aralik 2008’de Arjantin Emeklilik Sistemi, ¢ikarilan kanunla farkli bir uygulamaya
giderek birlestirilmis model “Sistema Integrado Previsional Argentino, SIPA” olarak
adlandirilan bir “aninda 6deme” sistemi kurulmustur. Ulusal bir sosyal giivenlik
sistemi olan ANSES’e yaklasik olarak 9,5 milyon kisinin katkis1 olan 23 milyar ABD
Dolan transfer edilmistir. Sisteme yapilan 6demelerin miktarinin son on yilin
kazancina gore degerlendirme karar1 alinmistir. Emeklilik sistemine 30 yillik katkida
bulunulmas tek 6n sart olarak belirlenmistir (Potter, 2008: 8). Belirlenen sartlardan
sonra 1 Ocak 2009’da 6zel kuruluglar tarafindan yonetilen bireysel emeklilik

hesaplarinin bakiyeleri kamu sosyal gilivenlik sistemine aktarilmistir (Raszewski,

2010).

Emeklilik sisteminde 6zel sektor tarafindan yonetim yerine devlete ait yeni bir
sistemin olusturulmasi emeklilik sisteminin kapsadigi kesimlerde de degisime neden
olmustur. Arjantin’de emeklilik sistemi; asgari personel, 18 yasindan kiigiik
calisanlar ve yerel hiikiimet ¢alisanlar1 hari¢, kamu veya 6zel sektorde yer alan tiim
calisanlar icin uygulanmakta ve sisteme katilim zorunlu tutulmaktadir. Sistemde,
igverenler ¢alisanlarin net kazancina gore tiim kazang toplaminin yiizde 16’sina denk
gelen bir oranda katkida bulunmaktadir. Calisanlar ise maaglarinin ylizde 11’ine denk

gelen bir oranda katkida bulunmaktadir.

Arjantin’de uygulanan emeklilik sistemi, 2009 yilinda yiirlirlige giren kanun ile
sosyal giivenlik sistemine 6denen gelirlerin, is¢ilerin ortalama maaslarina ve gelir
vergisine dayali bir endekse gore otomatik olarak belirlenmektedir. Devlet, Sosyal
Giivenlik Ulusal Yonetimi (ANSES) aracilig ile ihtiyaci olanlara verilen ayliklari,

engelli ve emeklilere yapilan yardimlar yonetmektedir.

3.5.Tiirkiye ile Arjantin Bireysel Emeklilik Sisteminin Karsilastirilmasi

Tirkiye ile Arjantin ekonomik gostergeleri acisindan farkli olsa da, “bankacilik
sistemi gibi, kriz oncesi iki iilke de siirekli cari ve biitce agiklar1 vermis ve kamu

maliyesinde yeterli disiplin gosterememislerdir” (Tiifekci, 2008). Her iki tilkede
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ekonomik krizin etkilerini hafifletmek ve gelecek yillarda bireylerin refah seviyesini
yiikkseltmek amaciyla bireysel emeklilik sistemini uygulamayr tercih etmistir.
Gelismekte olan iilkeler arasinda yer alan Arjantin ve Tiirkiye, farkli zamanlarda
bireysel emeklilik sistemi uygulamasina ge¢mis olsa da, sistemin benzer ozellikler
sergiledigi diislintilmektedir. Calismamizin bu boliimiinde, Arjantin ve Tiirkiye’de
bireysel emeklilik sisteminin yillara gore; sirket sayisinin gelisimi, katilimci
sayisinin gelisimi, fon tutarlarinin gelisimi ve fonlarin getiri oranlar1 gibi bireysel

emeklilik gostergeleri karsilastirilacaktir.

3.5.1. Bireysel Emeklilik Sisteminde Sirketlerin Gelisimi

Arjantin’de bireysel emeklilik sistemi 1994 yilinda 26 adet bireysel emeklilik sirketi
ile faaliyete baslamigtir. Tablo 3.1°de Arjantin’de faaliyet gosteren bireysel emeklilik
sirketlerinin yillar itibariyle gelisimi yer almaktadir. Ulkede bireysel emeklilik
sirketleri icin minimum karlilik hedefi belirlenmistir. Bu dogrultuda, belirlenen
minimum karlilik hedefinin altinda getiri elde eden firmalara, yetkili organ tarafindan
miidahale edilen bir sistem uygulanmistir (Shah, 1997: 20). 1995 yilinda bireysel
emeklilik sirketi 25 adet olmustur. 1996 yilinda 22 adet bireysel emeklilik sirketi
faaliyette kalmistir. 1997 yilinda 18 adet, 1998 yilinda 15 adet ve 1999 yilinda ise 13
adet bireysel emeklilik sirketi faaliyetini devam ettirmistir.

2000-2002 ve 2005-2007 wyillar1 arasinda Arjantin’de faaliyette olan bireysel
emeklilik sirketi verilerine ulagilamadigi icin, bu yillarda yasanan degisim
bilinmemektedir. 2008 yilinda faaliyet gosteren bireysel emeklilik sirketi 10 adettir.
2008 yilinda Arjantin emeklilik sisteminde reforma gidilmistir ve bireysel emeklilik

sirketlerinin faaliyetleri sona ermistir.

Tablo 3.1: Arjantin’de bireysel emeklilik sirketlerinin yillara gore gelisimi

Yil Sirket Sayisi
1994 26
1995 25
1996 22
1997 18
1998 15
1999 13
2003 12
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Tablo 3.1 (Devam)

2004 11

2008 10
Kaynak: Rofman, 2000; OECD 2014

Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi ilk defa 2003 yilinda faaliyet gostermeye
baslamistir. Tablo 3.2’de Tiirkiye’de 2003-2018 yillarinda faaliyette olan bireysel
emeklilik sirketlerinin gelisimi yer almaktadir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik
sisteminin uygulanmaya basladig1 ilk yil (2003) 11 adet bireysel emeklilik sirketi
hizmet vermeye baglamistir. Bireysel emeklilik sirketlerinin sayisi; 2004,2005 ve
2006 yillarinda da aynmi kalmistir. 2007 yilinda ise bir emeklilik sirketi diger bir
emeklilik sirketi ile birleserek, sistemde 10 adet bireysel emeklilik sirketi faaliyette
kalmistir. 2007 yili Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketlerinin say1 olarak azaldig
tek yildir, bu siireden sonra bireysel emeklilik sirket sayisi, her yil olmasa da artis
gostermistir. 2008 yilinda tekrar 11 adet bireysel emeklilik sirketi faaliyet
gostermistir. 2009 ve 2010 yilinda 12 adet, 2011 yilinda ise 13 adet bireysel
emeklilik sirketi olmustur. 2012 yilinda bireysel emeklilik sirketlerinin sayis1 16 adet
sirket olarak, sistemin uygulanmaya basladig1 zamandan bu yana sirket sayisinda en
fazla artis oldugu yi1l olmustur. 2013 yilinda 1 adet sirket eklenerek 17 adet bireysel
emeklilik sirketi faaliyette bulunmustur. 2014 yilinda da yine 1 adet sirket artarak 18
adet bireysel emeklilik sirketi olmustur. 2018 yil1 itibari ile sistemde halen 18 adet
bireysel emeklilik sirketi faaliyet gostermektedir.

Tablo 3.2 : Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketlerinin yillara gore gelisimi

Yil Sirket Sayisi
2003 11
2004 11
2005 11
2006 11
2007 10
2008 11
2009 12
2010 12
2011 13
2012 16
2013 17
2014 18
2015 18
2016 18
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Tablo 3.2 (Devam)

2017 18

2018 18
Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi

Bireysel emeklilik sistemi, Arjantin’de (1994) Tiirkiye’ye (2003) gore dokuz yi1l daha
once uygulanmaya baslamistir. Sekil 3.2°de belirtildigi lizere, Arjantin’de bireysel
emeklilik sistemi uygulamasit 1994 yilinda 26 adet bireysel emeklilik sirketi ile
faaliyete baslamistir. Ulkede bireysel emeklilik sirketlerinin sayist her yil azalis
gostermistir. Arjantin’de bireysel emeklilik sisteminin uygulandig ilk alti yilin
sonunda, 13 adet bireysel emeklilik sirketi faaliyette kalmistir. Bu durumun en
onemli nedeni, Arjantin’in bireysel emeklilik sistemi uygulamasinda yer alan
minimum karlilik hedefidir. Minimum karlilik hedefi, bireysel emeklilik sirketleri
icinde ortalama bir kér tutar1 baz alinarak, bu karin altinda kalan bireysel emeklilik

sirketlerinin tasfiye edildigi bir uygulamadir.

Tiirkiye’de uygulanan bireysel emeklilik sisteminde ise minimum karlilik hedefi s6z
konusu degildir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketlerinin sayisi ilk alt1 yilinda artig
gosteremese de, altinci yilin sonunda sirket sayisinda azalis olmamistir. Ancak,
besinci yilinda sistemde, sirket sayis1 1 adet eksilerek 10 adet bireysel emeklilik
sirketi kalmistir. Bir sonraki yil sirket sayisi 1 adet artarak, tekrar 11 adet bireysel
emeklilik sirketi olmustur. Bu durumun sonucu olarak, Tiirkiye’de bireysel emeklilik

sirketlerinin yavas gelistigini s0yleyebiliriz.
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Sekil 3.2: Tiirkiye ve Arjantin'de bireysel emeklilik sirketlerinin yillara gore
gelisimi (ilk 6 yil)
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3.5.2. Bireysel Emeklilik Sistemine Katilimin Gelisimi

Arjantin’de bireysel emeklilik sistemine katilim zorunlu olarak uygulanmistir. Tablo
3.3’te belirtildigi tizere, Arjantin’de sistemin uygulanmaya basladigi ilk y1l 6.654.303
katilimci sisteme dahil olmustur. Serbest meslek sahibi bireyler, bireysel emeklilik
sistemine dahil edilmistir. ilerleyen yillarda da iilkede bireysel emeklilik sistemine
katilim her yil artarak devam etmistir. Arjantin’de bireysel emeklilik sirketlerinin
sayisinda azalma olmasma ragmen, sisteme katilimin zorunlu olmasi nedeniyle

katilimct sayisi artis géstermeye devam etmistir.

2000-2007 yillarinda bireysel emeklilik sistemine katilimci sayis1 verilerine
ulagilamamigtir. Arjantin’de bireysel emeklilik sistemi son olarak 2008 yilinda

uygulanmistir. Bu yilda sistemde bulunan katilimc1 sayis1 2.289.415tir.

Tablo 3.3:Arjantin bireysel emeklilik sistemi katilimci sayis1 yillara gore
gelisimi

Yil Katilimei Sayisi
1994 6.654.303
1995 7.695.424
1996 8.312.000
1997 8.839.609
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Tablo 3.3 (Devam)

1998 9.578.910
1999 10.372.776

Kaynak: Rofman, 2000.

Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilim, katilimcilarin tercihine birakilmistir.
Fakat devlet tarafindan, bireysel emeklilik sistemine katilim her zaman
desteklenmigstir. Sistemin ilk uygulandigi donemlerde asgari iicretin briit tutarim
asmamak kaydiyla yapilan katkilarin gelir vergisinden muaf tutulmast seklinde
uygulanan tesvik mekanizmasi zamanla daha da artirilmistir. Bu duruma 6rnek
olarak bireysel emeklilik sistemine katilanlara devlet katkisi (2013) yapilmasi ve
otomatik katilim (2017) uygulamasina gegis gosterilebilir. Tablo 3.4’te, Tirkiye’de

bireysel emeklilik sistemine katilimin yillara gore gelisimi yer almaktadir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin uygulandigi ilk yilin (2003) sonunda 15.245
katilimer sisteme dahil olmustur. ikinci yil (2004) bireysel emeklilik sistemi %1961
oraninda artan katilimer sayis1 ile 314.257 katilimer sayisina ulasmustir. Ilerleyen
yillarda da sisteme katilim artarak devam etmistir. 2013 yilinda devlet, bireysel
emeklilik sistemine katilimi tesvik etmek amaciyla devlet katkisi uygulamasin
getirmistir. 2012 yilinda 3.128.130 olan katilimer sayist %33 oraninda artis
gostererek 2013 yilinda 4.153.055 katilimer sayisina ulagmistir. Sisteme devlet
katkis1 diizenlemesinin gelmesiyle katilimda onceki yillara gore daha fazla artig
olmustur. ilerleyen yillarda artis devam etmis ancak beklenen seviyede katilima
ulasamamustir. Bunun {izerine devlet, 2017 yilinda bireysel emeklilik sistemine yeni
bir diizenleme daha getirerek katilimi arttirmayi amaglamistir. Yeni diizenleme ile
calisanlar kademeli olarak bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim seklinde
dahil olacaktir. Bu uygulamayla 2016 yilinda 6.627.025 olan katilimer sayis1 2017
yilinda %4,4 oraninda artis gostererek 6.922.615 katilimer sayisina ulagsmistir. 2018
yilinda sisteme otomatik katilim yapilmasina ragmen katilimci sayisinda azalis
gorilmektedir. 2017 yilinda katilimer sayist %1,25 oraninda azalis gostererek 2018
yilinda 6.835.549 katilimc1 sayisina gerilemistir. Otomatik katilim bireysel emeklilik
sistemine zorunlu olarak katilim gibi goziikse de, uygulanist yine istege bagh
olmustur. 2017 yilinda sisteme otomatik katilan ¢alisanlarin, bir kismi belirlenen

siirenin dolmasi ile sistemden c¢ikmigstir. Otomatik katilimin, ¢alisanlarin istegine
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bagli olmasi bireysel emeklilik sisteminin gelismesine karsi yetersiz kalan bir
uygulama olmustur. Diger yandan bireysel emeklilik sistemine katilimin, ¢alisanlara
zorunlu hale getirilmesi de baska sorunlar1 beraberinde getirecektir. Bu duruma
ornek olarak gelir dagilimindaki esitsizligin  bireylerin tasarruf miktarim

etkilediginden yasam standardinin diigmesine neden olmasi gosterilebilir.

Tablo 3.4:Tiirkiye bireysel emeklilik sistemi katihmei sayis1 yillara gore gelisimi

Yil Katilimci Sayisi
2003 15.245
2004 314.257
2005 672.696
2006 1.073.650
2007 1.457.704
2008 1.745.354
2009 1.987.940
2010 2.281.478
2011 2.641.843
2012 3.128.130
2013 4.153.055
2014 5.092.871
2015 6.038.432
2016 6.627.025
2017 6.922.615
2018 6.835.549

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilimin yillar itibariyle degisimi Sekil
3.3’de yiizde olarak gosterilmistir. Bireysel emeklilik sistemine katilim her yil artis
gostermis olsa da, sisteme katilim oran1 2005-2012 yillar arasinda artis oran1 azalan
bir trend gostermistir. 2005 yilinda %114 oraninda artis gdsteren katilimci sayisi,
2012 yilinda %18 artis oran1 gdstermistir. Sisteme katilim orani ilk uygulanmaya
baslandigr yillardan sonra gittikge azalmistir. 2013 yilinda devlet katkisi
diizenlemesinin gelmesi ile katilimci sayisinda %33 oraninda bir artis gozlenmistir.
Bireysel emeklilik sistemine, devlet katkisi uygulamasiyla artis saglanmis, ancak
2014 yilinda bu oran %?23’e diismiis ve 2017 yilina kadar bu diisiis devam etmistir.
Ozellikle 2017 yilinda otomatik katilimm uygulanmaya baslamasi ile katilimci
sayisindaki artis sadece %4,4 oraninda olmustur. Otomatik katilimin uygulanmaya

baslamasi ile 2018 yilinda katilimci sayisinda %1.25 oraninda azalis olmustur.
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Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin uygulanmaya bagladig: ilk yildan itibaren

katilimci sayisinin azalis gosterdigi tek yil 2018 yili olmustur.

Sekil 3.3: Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilimei sayisinin 2005-2018
yillar1 arasindaki degisimi (%)

120

\114
100 \
80 \
60 Q
40 % &
2 ~—tg— 15— 16 \K“KL
0 4

T T T T T T T T T T T T T=—1 25
T} Vo] ~ [o0] (o)) o — o (32} < LN (e} N~ oo
o o o o o — — i - — — i i i
o o o o o o o o o o o o o o
(o] (@] N N (o] (o] (@] (@] o~ o~ (o] (o] N N

-20

Sekil 3.4’te goriildiigii gibi her iki iilkede de bireysel emeklilik sistemine katilim
genel olarak artis gostermistir. Arjantin’de uygulanan bireysel emeklilik sisteminin
zorunlu olmasi, katilimer sayisini etkileyen en biiylik etkendir. Tiirkiye’de bireysel
emeklilik sisteminin istege bagli olarak uygulanmaya baglamasi sisteme katilimi
olumsuz etkilemektedir. Iki iilkede katilimc1 sayis1 arasinda bu kadar fark olmasimin
en biiyiik nedeni bireysel emeklilik sisteminin uygulama bi¢iminin farkli olmasidir.
Tiirkiye’de bireysel emeklilik istege bagli uygulandigr i¢in katilim orami diisiik
olmustur. Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilim oraninin diisiik olmasinin
diger bir nedeni; 1990’larin basinda hayat sigortalarinin Tiirk halkina yasattig
olumsuz deneyimlerdir. Bu durum, bireysel emeklilik sistemine karsi olumsuz bir
yargl olusturmustur. Bireysel emeklilik sistemine karsi olusan bu olumsuz yargiy
ortadan kaldirmak ig¢in sistemin tanittminin iyi yapilmasi gerekmektedir (Yener,
2006: 254). Fakat devlet tarafindan, bireysel emeklilik sistemine katilim
desteklenmistir. Bu duruma ornek olarak bireysel emeklilik sistemine katilanlara
devlet katkist (2013) yapilmasi ve otomatik katilim (2017) uygulamasina gegis

gosterilebilir. Arjantin’de ise bireysel emeklilik sistemi uygulamasina katilim
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zorunludur ve devlet tarafindan garantisi Tirkiye’deki bireysel emeklilik sistemine

gore daha fazladir.

Sekil 3.4:Tiirkiye ve Arjantin’de bireysel emeklilik sistemi katilimci sayisi
yillara gore gelisimi (ilk 6 y1l)
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3.5.3. Bireysel Emeklilik Sisteminde Fon Tutarlarimin Gelisimi

Bireysel emeklilik sisteminde katilimcilarin fon tutarlari, finansal piyasalar i¢in
onemli bir role sahiptir. Bireysel emeklilik sisteminde elde edilen katki paylari,
emeklilik sirketleri araciligiyla yatirimlara yonlendirilir (Isseveroglu ve Hatunoglu,
2012: 167). Tablo 3.5’te belirtildigi iizere, Arjantin’de bireysel emeklilik sistemi
uygulanmaya basladig ilk y1l 524 bin dolar fon tutar1 elde etmistir. 1995 yilinda fon
tutar artarak 2.497 milyon dolara ulasmistir. Arjantin’de fon tutar1 1996-1999 yillar
arasinda her yil artis gostererek 16.787 milyon dolara ulasmistir. 2000 yilina ait fon
tutar1 bilgisine ulagilamamistir. 2001 yilinda fon tutarimin 10.680 milyon dolar
oldugu gozlenmistir. Calisanlarin % 50,86’sinin sisteme katilimi ile yiliksek bir
katilim oranmi1 yakalanmistir (Rofman ve Lucchetti, 2006: 32). Sisteme katilimin
oraninin fazla olmasina ragmen elde edilen fon tutar yeterli goriilmemistir. Sistemin
daha fazla katki pay1 elde etmesi i¢in 2001 yilinda, emeklilik yas1 kadinlarda 60,
erkeklerde 65 olarak diizenlenmistir (Rofman, 2002: 10). Arjantin’de emekli birey

sayisinin fazla olmasi nedeniyle, ekonomisini olumsuz etkilediginden emeklilik
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sisteminde kalma stiresini arttirma yoluna gidilmistir. Sistemde bulunma siiresi 20
yildan 30’a c¢ikarilmistir (Zukowski, 2009: 151). 2002-2007 yillart arasinda fon
tutarlart artis gostererek 2006 yilinda 29.204 milyon dolara ulagsmistir. 2006 yilinda
bireysel emeklilik sisteminde yeni bir diizenleme yapilarak belirlenen emeklilik
yasindan 5 yil 6nce emekli olma imkani ile sisteme katilim tesvik edilmistir. 2007
yilinda yeni ¢alismaya baglayan kisiler otomatik olarak aninda 6deme sistemine dahil
edilmistir. Bireysel emeklilik sistemindeki fon tutarlar1 2007 yilinda 29.895 milyon
dolar olmustur. Arjantin’in g¢esitli diizenlemelerle bireysel emeklilik fonlarini
gelistirme planlar1 basarili olmamistir. 2008 yilinda bireysel emeklilik fonlarinin

kamulagtirilmasi karar1 alinarak sistemin faaliyetine son verilmistir.

Tablo 3.5:Arjantin’de bireysel emeklilik sisteminin fon tutarlarimin yillara gore
gelisimi (milyon §)

Yil Fon Tutan
1994 524
1995 2.497
1996 5.325
1997 8.827
1998 11.526
1999 16.787
2001 10.680
2002 11.650
2003 16.139
2004 18.306
2005 22.405
2006 29.204
2007 29.895

Kaynak: Rofman, 2000; OECD, 2014; OECD,2009

Tiirkiye’de birgok iilke gibi bireysel emeklilik uygulamasina gecerek, uzun vadede
finansal piyasalar1 hareketlendirmeyi amaglamistir. Tablo 3.6’te, 2006-2018
yillarinda Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin elde ettigi fon tutarlar1 yer
almaktadir. Bireysel emeklilik fon tutarlar1 verileri TL olarak Emeklilik Gozetim
Merkezi’nden elde edilerek, dolara c¢evrilmistir. 2006 yilinda sistemde elde edilen
fon tutar1 1.996 milyon dolar tutarinda olmustur. 2007 yilinda fon tutar1 artis
gostererek 3.902 milyon dolara ulasmistir. Tiirkiye’de fon tutarlar1 2007-2010 yillar
arasinda her y1l artis gostermistir. 2010 y1li sonunda fon tutarlar1 7.799 milyon dolara
ulasmigtir. 2011 yilinda fon tutarlar1 azalis gostererek 7.541 milyon dolara

gerilemistir. 2012 yilinda fon tutarlar tekrar artarak 11.430 milyon dolara ulagsmistir.
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2013 yilinda Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde yeni bir diizenleme ile devlet
katkist uygulamasina gegilmistir. “2013 yili itibariyle, vergi indirimi tesvikine dayali
sistemden devletin katilimcilarin hesaplarina dogrudan katki yaptigi tesvik sistemine
gecilmistir. Devlet katkisi, katilimeilarin sistemde kalig siiresine bagl olarak farkl
oranlarda katilimcilar tarafindan hak edilecektir. Bu tesvikten, vergi miikellefi olup
olmamaya bakilmaksizin, herkes faydalanabilecektir. Buna gore, 2013 yil1 bagindan
itibaren katilimeilar tarafindan 6denen katki paylarinin %25°1 oraninda devlet katkisi
katilimcilarin hesaplarina dogrudan aktarilacaktir. Yapilan diizenlemelerin etkisiyle,
sisteme katilimlar, 2013 yilinin ilk 4 aylik doneminde, 6nceki yilin ayni1 donemine
gore 3,5 kata yakin diizeyde bir artis gostermistir” (Dagl vd., 2015: 181). Tiirkiye’de
bireysel emeklilik sistemi devlet katkis1 uygulamasindan sonra gelisme gostermeye
devam etmistir ancak beklenen gelismeye ulasamamistir. Bunun tizerine 2017 yilinda
Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde yeni bir diizenlemeye gidilmistir. Bu
diizenleme ile 45 yasin altindaki c¢alisanlarin BES’e otomatik olarak katilimi
amaglanmistir. 2017 yihi itibariyle fon tutar1 17.904 milyon dolar tutarina ulagmustir.

Ancak 2018 yilinda fon tutar1 14.472 milyon dolara diismiistiir.

Tablo 3.6:Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin fon tutarlarimin yillara gore
gelisimi (milyon $)

Yil Fon Tutar
2006 1.996
2007 3.902
2008 4,165
2009 6.105
2010 7.799
2011 7.541
2012 11.430
2013 11.805
2014 14.932
2015 14.718
2016 15.130
2017 17.904
2018 14.472

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi

Sekil 3.5’te Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin, fon biyiikligi tutarlarinin
degisim oranlart yer almaktadir. Grafikten de anlagilacagi ilizere sistemdeki fon
tutarlarinin artis orani, dengesiz bir trend gostermektedir. 2011, 2015 ve 2018

yillarinda fon tutarlarindaki artig, azalan bir egilim gostermektedir.
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Sekil 3.5: Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde fon tutarlarinin degisim
yiizdeleri (2007-2018) (3)
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Sekil 3.6’da Tiirkiye ve Arjantin’de bireysel emeklilik fon tutarlarinin yillara gore
gelisimi yer almaktadir. Arjantin’de bireysel emeklilik sirketlerinin sayisinda azalma
olmasia ragmen, fon tutarlar1 ilk 5 y1l artig gdstermistir. 2001 yilinda Arjantin’de
fon tutarlar1 azalis egilimi gostermis, sonraki yillarda tekrar artis gOstermistir.
Tiirkiye’de ise bireysel emeklilik fon tutarlari Arjantin’den daha yavas gelisme
gostermistir. Bireysel emeklilik fon tutarlar1 Arjantin’de 13 yillik uygulama
neticesinde 29.895 milyon dolara kadar ulasirken, Tiirkiye’de ayni siirede yalnizca
17.904 milyon dolara kadar ulasabilmistir. 2018 yilinda Tiirkiye’de fon tutarlar
14.472 milyon dolara diismiistiir.
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Sekil 3.6: Tiirkiye ve Arjantin’de bireysel emeklilik sisteminin fon tutarlarinin
yillara gore gelisimi (milyon $)
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3.5.6. Bireysel Emeklilik Fonlarinin GSYH’ ya Oram

Bireysel emeklilik sistemindeki varliklarin GSYH’ ya orani, bireysel emeklilik
sisteminin Onemine iliskin bir gdsterge olusturmaktadir. Bireysel emeklilik
planlarindaki varliklarin, ekonomik olarak gelisimi diinya genelinde farklilik
gostermektedir (KPMG, 2018: 15). Bir lilkedeki bireysel emeklilik sistemine katilim
sekli (zorunlu, istege bagli) bireysel emeklilik varliklarinin  miktarmi da
etkilemektedir (KPMG, 2018: 17). Ornegin, Tiirkiye ve Arjantin’de bireysel
emeklilik sistemine katilim farkli sekillerde uygulanmaya baslamistir. Tiirkiye’de
bireysel emeklilik sistemine katilim istege bagli uygulanmakta iken, Arjantin’de

sisteme katilim zorunlu olarak uygulanmistir.

Arjantin’de bireysel emeklilik sistemi Tiirkiye’den dokuz yil 6nce uygulanmaya
baslamistir. Arjantin ekonomik agidan gelisme saglayacagini diisiinerek bireysel
emeklilik sistemine ge¢mistir ancak beklenen gelisme saglanamamistir. Uzun
vadede, tiim emeklilik sistemlerinin kaderi, tiim kusaklarin faydalanmasini saglamak
icin kisi bagina diigen liretimin siirekli biiylimesine baglhdir. Fakat Arjantin’de bu

sistemi halkin kiiltliriine doniistiirmek ¢ok giic olmustur ve bununla yiizlesene dek
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ekonomik problemler ortaya g¢ikmistir. Ekonomik kriz, emeklilik sistemlerinin
yerlesmesinde ve biiylimesinde en énemli engeldir. Bu nedenle, bir ekonomik kriz
donemi emeklilik sisteminde reform yapilmasi i¢in ¢ok uygun bir ortam degildir
demek yanlis olmayacaktir. Tablo 3.7°de, Arjantin ve Tiirkiye’ nin bireysel emeklilik
fonlarmin yillar itibariyle GSYH’ ya orani yer almaktadir. Arjantin’de bireysel
emeklilik fonlarinin GSYH ’ya oran1 1994 yilinda %0,20 oraninda bir paya sahip
olmustur. 1999 yilina kadar bu oran artan bir egilim gostererek %35,85 oranina
ulagmistir. 2003 yilinda ise bireysel emeklilik sistemi fonlarmin GSYH ’ya oram
%12,5 olmustur. Arjantin’de bireysel emeklilik sisteminin uygulanmaya
baslamasinin ardindan on y1l gegmesine ragmen beklenen gelismeyi gosterememistir.
2006 yilina kadar bireysel emeklilik sistemi fonlarmin GSYH’ ya orami paralel bir
gelisme gostererek %13,6 oraninda gozlenmistir. 2007 yilinda ise bu oran %11,5’e
gerilemistir. Sonug¢ olarak 2008 yilinda yeterli gelisme saglayamayan bireysel

emeklilik fonlar1 i¢in Arjantin hiikiimeti yeni bir diizenleme getirmistir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilim istege bagl olarak uygulanmaktadir.
Bu durum Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlarinin gelisiminin yavas olmasiin en
onemli nedenidir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlariin GSYH’ ya oran1 2004
yilinda 0,4 ile baglayarak 2012 yilinda 3,8 ile yaklasik 9 kat artis gostermistir. 2013
yilinda Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemine devlet katkisinin uygulanmasiyla,
bireysel emeklilik fonlarinin GSYH ’ya oran1 4,9 olmustur. Bireysel emeklilik
fonlarmin GSYH ’ya orani ilerleyen yillarda da artis gostermistir. Ancak bireysel
emeklilik sistemine devlet katkisinin eklenmesi de tam olarak beklentiyi
karsilamamistir. Bunun tizerine 2017 yilinda bireysel emeklilik sisteminde yeni bir
diizenlemeye gidilerek, sisteme otomatik katilim uygulamasina gecilmistir. Buna
ragmen Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlarinin gelismeye acik oldugu ve yeteri

kadar gelisemedigi sdylenebilir (OECD, 2014: 31).

Tablo 3.7:Arjantin ve Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlarinin GSYH ’ya oram
(%)

Bireysel Emeklilik Fonlarinin GSYH ’ya Orani (%)

Yil Arjantin Yil Tiirkiye
1994 0,20 2004 0,4
1995 0,97 2005 0,7
1996 1,96 2006 0,7
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Tablo 3.7 (Devam)

1997 3,01 2007 1,2
1998 3,87 2008 15
1999 5,85 2009 2,3
2000 - 2010 2,4
2001 - 2011 2,2
2002 - 2012 3,8
2003 12,5 2013 4,8
2004 12,1 2014 5,5
2005 12,7 2015 5,9
2006 13,6 2016 4,8
2007 11,5 2017 2,6

Kaynak: Rofman, 2000; OECD,2014: 31;0ECD,2016:30; OECD,2017h:29; OECD,2018:38

Sekil 3.7°de Arjantin ve Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlarinin GSYH ’ya orani
yer almaktadir. Her iki iilkede bireysel emeklilik fonlarinin payr GSYH orani
icerisinde genel olarak artig gostermistir. Arjantin’de 2003 yil1, Tiirkiye’de ise 2013
yili, bireysel emeklilik sisteminin uygulanmaya baslandigi onuncu yil olarak
diistintildiigiinde; sistemdeki fonlarn GSYH ’ya oram1 Arjantin’de %12,5,
Tiirkiye’de %4,8 oraninda karsimiza c¢ikmaktadir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik
sistemi fonlarinin GSYH ’ya orani en fazla %5,5 oranina kadar ¢ikmistir. Ancak bu

oran 2017 yilinda %2,6 oranina gerilemistir.

Sekil 3.7: Arjantin ve Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlarinin GSYH ’ya oram
(%)
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3.5.7. Bireysel Emeklilik Fonlarinin Getiri Oranlarinin Degerlendirilmesi

Bireysel emeklilik sisteminde fonlarin gelisimi 6nemli bir etkendir. Bireysel
emeklilik sistemi araciligiyla, katilimeilarin 6dedigi katki paylart bir araya gelerek
uzun vadede fon birikimi saglamaktadir. Bireysel emeklilik fonlari, sermaye
piyasalarini, krizlere karsi olusan risk oranini ve faiz oranlarinin diismesini olumlu
yonde etkilemektedir (Isseveroglu ve Hatunoglu, 2012: 161). Bireysel emeklilik
fonlarinin yonetilmesi agisindan her iilke, kendi ekonomisine uyacak bir yontem
gelistirmistir. Arjantin’de AFJP’ler i¢in kendine has yontemler uygulayan bir iilke

olmustur.

Arjantin’de fonlar, bagli kuruluslarin malidir ve yasal olarak AFJP tarafindan
olusturulan sermayeden ayrilmistir. Yasal ayrim, AFJP'nin emeklilik fonundan
ayrilabilmesi ve AFJPmnin iflas etmesi durumunda fonun Kkorunmasi igin
diizenlenmigtir. Her AFJP, bireysel katkilardan ve hayat sigortas sirketleri tarafindan
biriktirilen fonlarin yatirimindan olusan bir adet emeklilik fonunu yonetir (Baglan,

2006: 49)

Fon, devlet tahvilleri, sirket tahvilleri, vadeli mevduatlar, sirket hisse senetleri,
yatirim fonu payr ve mortgage destekli menkul kiymetler gibi bir takim alternatif
finansal araglara yatirim yapabilir. Herhangi bir bor¢ senedi ya da tek bir ihracciya
yatirim yapilabilecek fon toplami yiizdesinde yasal sinirlar vardir. Denetim organi,
kanunlarda belirtilen ylizdelerin altindaki yiizdeler i¢in diizenlemeler yapabilir.
Belirli bir fonun karlilig1, art arda iki donem arasindaki bir paydaki degisim yiizdesi
olarak ol¢iiliir. Iade, kesin olarak garanti edilmez; ancak her bir fon ydneticisinin,
sistemin ortalama getirisinin ylizde 70'ine veya sistemin ortalamasindan 2 puan daha
diisiik olanma gore (hangisi daha diisiikse) esdeger bir minimum yatirim getirisi
tiretmesi gerekmektedir. Her AFJP, (a) 6zel dalgalanma fonu, (b) AFJP'ler tarafindan
yasalar tarafindan 6ngoriilen asgari rezervleri ve (c) AFJP'nin kendi kaynaklarindan
yararlanarak, sirketlerin en azindan minimum getiriyi kazanmalarin1 garanti etmelidir

(Feldstein, 1998).

Ozel dalgalanma fonu, sistem ortalamasinin pozitif olmas1 durumunda, ortalamanin

yiizde 30'unu veya sistem ortalamasinin 2 puan iistiinde olan, hangisi daha ytiksek
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olursa olsun tiim kazanglarin birikimi ile olusturulur. Asgari zorunluluga gore, fon
varliklarin yiizde 2'sini temsil eder ve 3 milyon Peso'dan az olamaz (Feldstein,
1998).

Tablo 3.8’de belirtildigi iizere, Arjantin’de bireysel emeklilik fon tiirlerinin getirisi,
1994 yilinda minimum %13,80 ve maximum %25,6 olarak gerceklesmistir. Ulkede
fonlarin getiri oranlar1 1995 yilinda artig gostermis, ancak 1996 yilinda bu oranlar
minimum %10,35 ve maximum %19,21 kadar diismiistiir. 1997 yilina gelindiginde
ise bireysel emeklilik fonlarinin getirisi eksi degerlerde seyrederek minimum %-3,47
ve maximum %0,53 olarak gozlenmistir. 1998 yilinda iilkedeki bireysel emeklilik
fonlarmin getirisi artis gostererek minimum %11,19 ve maximmum %?20,77 olarak

gbzlenmistir (Rofman, 2000; Mesa Lago, 2006).

2001 mali krizi, sistemin genel getirilerini ve emeklilik sisteminin finansal durumunu
olumsuz etkilemistir. Sistemin yillik getirisi, eksi degerlerde seyrederek 2001 yili
itibari ile %-10.4 olarak gdzlenmistir. Kriz sonrast donemde yillik getiri tekrar %12
seviyelerine yiikselmistir (Mesa Lago, 20006).

Tablo 3.8 : Arjantin’de bireysel emeklilik fonlarimin getiri oranlar: (%)

Fonlarin Getiri Oranlar (%)

Yil Minimum Maximum
1994 13,80 25,64
1995 13,89 25,79
1996 10,35 19,21
1997 -3,47 0,53
1998 11,19 20,77
2001 -10,4 -
2002 - 12

Kaynak: Rofman,2000; Mesa Lago, 2006.

Tablo 3.9°da belirtildigi tizere, Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlarinin yillik getiri
oranlari, yillar itibariyle incelendiginde en fazla getiri elde edilen ii¢ tiir fon
bulunmaktadir. Bunlar; hisse senetleri, esnek fon ve kamu bor¢lanma (TL) fonlaridir.
Bu fonlarin getiri oranlar1 yillar itibariyle dalgalanmalar gosterse de genel olarak en
fazla getiriyi bu fonlar elde etmistir. 2014 yilinda bireysel emeklilik fon tiirlerine iki
fon tiirii daha eklenmis (Kiymetli Maden ve Standart Fon) ancak getiri oranlarinda
farklilik meydana gelmemistir. 2018 yilinda en fazla getiri yine hisse senetleri
fonundan elde edilmistir. 2018 yilinda ise, fonlarin getiri oranlar1 oldukc¢a diismiistiir.
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Ozellikle hisse senetlerinin getirisi 2017 yilinda %31.6 iken, 2018 yilinda bu oran
%13.6 olmustur. Bireysel emeklilik fonlarmin getiri oranlarmin diismesi, sistemin
gelismesine karsit onemli engellerden biri olacaktir. Bu durumda sisteme katilimin
tercih edilmemesi ve mevcut katilimecinin da, sistemden emekli olmadan ayrilmasi

kac¢inilmaz olacaktir.

Tablo 3.9:Tiirkiye’de bireysel emeklilik fon gruplarimin ortalama getiri oranlari
(%)

Fon Esnek | Hisse | Kamu | Kamu | Kiymetli | Likit | Standart | Uluslararasi | Dengeli
Grubu Senedi | Bor¢. | Bor¢. | Maden

(TL) | (YP)
2004 23.85 | 2595 |32.82 |- - 20.24 | - 7.49 23.85
2005 2356 | 53.69 |19.89 | 3.50 - 12.54 | - -2.72 23.38
2006 12.18 | 3.34 10.14 | 11.14 | - 14.80 | - 12.56 14.17
2007 2255 | 3560 |18.73 |-8.03 | - 16.75 | - -7.34 23.06
2008 -0.18 | -43.63 | 1547 | 27.80 | - 15.93 | - 23.32 -8.13
2009 3155 | 9371 |17.38 | 1220 | - 8.80 | - 2.44 43.67
2010 10.95 | 24.45 7.97 7.97 - 553 | - 3.65 11.84
2011 -7.05 | -23.59 | 3.29 18.43 | - 6.09 | - 18.56 -5.31
2012 22.03 | 53.36 | 1249 | 1249 | - 6.83 | - -0.61 26.68
2013 -1.43 | -10.99 | -0.32 | 8.10 - 552 | - 27.20 -
2014 1420 | 27.51 | 1356 | 17.48 | 6.26 8.84 | 12.64 - -
2015 1.32 -12.47 | 1.50 18.91 | 9.32 952 |1.87 - -
2016 11.26 | 12.07 | 8.31 16.95 | 29.18 9.42 | 8.50 - -
2017 4.58 31.67 | -3.65 |5.23 5.63 -0.11 | -3.22 - -
2018 3.13 13.60 | 4.25 1.01 1.12 189 | 1.84 - -

Kaynak: EGM, “Emeklilik Gozetim Merkezi Gelisim Raporlar1 2004-2018”

3.5.8. Bireysel Emeklilik Fonlarimin Yatirimlara Gore Degerlendirilmesi

Tablo 3.10°da belirtilen verilere gore, Arjantin geneline baktigimizda 1994 yilinda
%6,3 olan nakit rezervinin 1999 yilina dek hizli bir sekilde diistiigii ve %0,9’a
geriledigi, benzer sekilde mevduatlarin da %27,6’dan  %]15,4’e  geriledigi
gorilmektedir. Buna karsin devlet tahvillerinde miktarlarinin yillar i¢cinde ¢ok az bir
yiikselme gosterdigi ancak 1994 ve 1999 yillar1 araligindaki rakamsal degerlerin
birbirlerine ¢cok yakin oldugu goriilmektedir. Hisse senetleri miktarlarinda ise ¢ok
ciddi bir artistan s6z etmek miimkiindiir; %1,5 seviyesinde olan hisse senetlerinin
toplam igerisindeki pay1 3 yillik siirecte %21,8’e yiikselmistir. 1994 yilinda yatirim
fonlarmin toplam igindeki payr %5 oraninda iken, 1995 yilinda %]1,7’ye kadar
diigmiistiir. 1996 yilinda %2,3 oranina yiikselmistir. Her yil artarak 1998 yilinda
%6,5 oranma yukselmistir. 1999 yilinda tekrar artis gostererek %6,2 oranina
diigmiistiir. Kurumsal tahvillerin 1994 yilinda fon toplami igerisindeki payr %35,8
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seviyesinden, 1995 yilinda artis gostererek %8,7 oranina yiikselmistir. 1996-1999
yillar1 arasinda ciddi bir azalis gostererek %2,1 oranina kadar diismiistiir. Son olarak,
yabanci bonolarin toplam igerisindeki payina bakacak olursak; 1994 yilinda %0,08
seviyesi ile diger fon tiirlerine gore oldukca diisiik bir paya sahiptir. 1995 yilinda
ancak %0,44’e kadar yiikselmis, 1996 yilinda %0,02’ye diismiis ve 1997 yilinda da
%0,01 seviyesine kadar diigmiistir.

Tablo 3.10: Arjantin’de bireysel emeklilik fonlarinin yatiriom dagilimi (%)

Yatirnm Nakit Devlet Mevduat | Yatirnm | Yabanca | Kurum. Hisse
Tiirii Rezerv | Tahvili | Sertifika Fonlari Bonolar Tahvil Senetleri
1994 6.3 41.9 27.6 5 0.08 5.8 15
1995 1.6 47.3 24.7 1.7 0.44 8.7 5.9
1996 1.8 48.1 14.1 2.3 0.02 7.7 18.7
1997 0.9 40.9 24.4 4.4 0.01 2.8 21.8
1998 15 47.9 18.8 6.5 0.00 2.5 -
1999 0.9 48.5 15.4 6.2 0.00 2.1

Kaynak: Superintendencia de AFJP, 1997; OECD, 2014.

Arjantin’de bireysel emeklilik fonlarinin biyiik bir béliimii kamu tahvillerinden
olusmaktadir. Tablo 3.11°de 1994-2006 yillarin da bireysel emeklilik fonlarinin
devlet tahvil oranlarina ayrica yer verilmistir. Devlet tahvillerinin toplam icerisindeki
pay1 1994 yilinda %41,9 oranindan, 2002 yilinda %75,30 oranina kadar ylikselmis;
2003 yilindan itibaren bu oran diisme egilimi gostermistir. AFJP ’lerin kamu tahvil
oranlar1 2006 yilinda % 54 oranina kadar diismiistiir. Buradan su sonucu ¢ikarmak
miimkiindiir. Kriz donemlerinde fon varliklar1 daha agirlikli olarak kamu menkul
kiymetlerinden olusturulmaktadir. Krizden ¢ikis donemlerinde kamu kagitlarinin

orani azalmaktadir.

Tablo 3.11 : Arjantin’de yatirim fonlar:1 kamu tahvilleri oram (%)

Yil Devlet Tahvilleri
1994 41,9
1995 47,3
1996 48,1
1997 40,8
1998 47,9
1999 48,8
2000 49,1
2001 61,5
2002 75,3
2003 67,9
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Tablo 3.11 (Devami)

2004 60,00
2005 55,00
2006 54,00

Kaynak: Datz, 2012: 109; OECD, 2014.

Tiirkiye’de ise bireysel emeklilik sirketleri birden fazla fon yonetebilmektedir. Bu
fon tercihleri katilimciya birakilmistir. Bireysel emeklilik fonlarmin, yillar itibariyle
fon tiirlerinin getiri oranlarina genel olarak bakildiginda, katilimcilarin risk orani
diisiik ve sabit getiri saglayan giivenilir yatirim araglarina yoneldigi goriilmektedir
(Gokbayrak, 2010: 222). Tiirkiye’de agirlikli olarak tercih edilen yatirim araglari
kamu bor¢lanma ve hisse senetleri olmustur. Bireysel emeklilik fonlarinin biiyiik bir
kisminin kamu bor¢lanma senetlerine yatirilmasi, elde edilen birikimlerin kamu
kesimine yonlendirildigini gostermektedir. Bu durum finansal piyasalar acisindan
beklenen gelismenin olumsuz etkilenmesine neden olmaktadir (Gokbayrak, 2010:
222). Tiirkiye’de bireysel emeklilik fonlarinin, ekonomik krizlerden etkilenme
oraninin diger iilkelere oranla daha az oldugu goriilmektedir. Bu durumun temel
nedeninin, Tiirkiye’de tercih edilen bireysel emeklilik fon tiiriiniin sabit getirili fonlar
oldugu diisliniilmektedir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin uygulanmaya
basladig1 2003 yilindan beri, sistemde %50’den fazla paya sahip olan fon tiirii kamu
bor¢lanmalaridir (Gokbayrak, 2010: 221).

Tiirkiye’de bireysel emeklilik yatirim fon tiirleri yillar itibariyle dalgalanmalar
gostermistir. Tablo 3.12°de belirtildigi {izere, bu fonlardan en fazla tercih edilen fon
tiirli, kamu bor¢lanma senetleri olmustur. 2004 yilindan 2011 yilina kadar %50’ nin
iistiinde bir oranda oldugu gozlenmistir. Kamu bor¢glanma senetlerinin, fonlar toplami
icerisindeki payr 2004 yilinda %72,57 seviyesinden, 2005 yilinda %79,59 oranina
yiikselmistir. 2006 yilinda ise bu oran %72,56’ya ve 2007 yilinda %68,64 oranina
kadar diismiistiir. 2008 yilinda tekrar artis gostererek %69,74 seviyesine
yiikselmistir. 2009 ve 2010 yillarinda azalis gostererek %57,78 oranina kadar
diismiistiir. 2011 yilinda ise tekrar yiikselerek %60,19 seviyesine yiikselmistir.

Tirkiye’de bireysel emeklilik yatirim fon tiirleri arasinda en fazla tercih edilen ikinci
fon tiirti hisse senetleri olmustur. Hisse senetleri oranlart da, yine kamu bor¢glanma

senetlerinin oranlar1 gibi yillar itibariyle dalgalanmalar gostermistir. Hisse
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senetlerinin fon toplami igerisindeki payr 2004 yilinda %13,21 seviyesinden, 2005
yilinda %11,08 seviyesine diigmiistiir. 2006 yilinda da azalis gostererek %8,60
seviyesine kadar diismiistir. 2007 yilinda ciddi bir artis gostererek %11,39
seviyesine ylikselmistir. 2008 yilinda tekrar azalis gostererek %7,68 oranina kadar
diismiistiir. 2009 yil1 ve daha sonraki iki yilda artig gdstererek, 2011 yilinda %12,09

seviyesine ulagmustir.

Tirkiye’de ticlincii olarak tercih edilen bireysel emeklilik fon tiirii ise ters repodur.
Ters repolarin, fonlarin igerisindeki toplam payr 2004 yilinda %9,07 seviyesinden,
2005 yilinda %7,34 seviyesine diigmiistiir. 2006 yilinda ciddi bir artis gostererek
%14,91 seviyesine kadar yiikselmistir. 2007 yilinda tekrar bir azalis gostererek
%13,93 seviyesine gerilemistir. 2008 yilinda artarak %15,68 seviyesine yiikselmistir.
2009 ve sonraki iki yil ise azalarak 2011 yilinda %11,88 seviyesine kadar diigmiistiir.
Diger fonlarin toplam igerisindeki payi, 1994 yilinda %3,32 seviyesinde iken 1995
yilinda ciddi bir azalis gostererek %0,87 seviyesine kadar diigmiistiir. 2006 yilinda
artarak %3,28 seviyesine ylikselmistir. 2007 ve 2008 yillarinda artig gostererek
%6,37 seviyesine ylikselmistir. 2009 yilinda azalis gostererek 5,73 seviyesine
diigmiistiir. 2010 ve 2011 yillarinda tekrar artis gostermis ve 2011 yilinda ciddi bir
artig gostererek %15 seviyesine kadar yiikselmistir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik
fon tiirleri igerisindeki pay1 en az olan fon tiirli yabanct menkul kiymetler olmustur.
Yabanct menkul kiymetlerin fonlar igerisindeki payr 1994 yilinda %1,83
seviyesinden, 1995 yilinda 9%1,12 seviyesine diigmiistiir. 1996 ve 2010 yillar
arasinda her yil azalis gostererek %0,14 seviyesine kadar diismiistiir. 2011 yilinda
artis gostererek 90,84 seviyesine yiikselebilmistir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik
yatirim fonlarmin toplam igerisindeki paylarma 2004-2011 yillar1 itibariyle

ulasilabilmistir.

Tablo 3.12: Tiirkiye’de bireysel emeklilik yatirim fonlarmin portfoy dagilinm

(%)
Yil Hisse Kamu Ters Repo | Yabanci Diger
Senedi Bor¢lanma Menkul
Senedi Kiymetler
2004 13,21 72,57 9,07 1,83 3,32
2005 11,08 79,59 7,34 1,12 0,87
2006 8,60 72,56 14,91 0,65 3,28
2007 11,39 68,64 13,93 0,51 5,53
2008 7,68 69,74 15,68 0,53 6,37
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Tablo 3.12 (Devam)

2009 10,01 68,68 15,26 0,32 5,73
2010 11,99 57,78 13,40 0,14 6,69
2011 12,09 60,19 11,88 0,84 15,00

Kaynak: Bayar ve Kilig, 2014: 259
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SONUC

Bireysel emeklilik sistemi, herhangi bir meslege bagli olmadan fiili ehliyetini
kullanmaya sahip olan herkesin katilabilecegi ve kiginin emeklilik doneminde gelir
seviyesini destekleyen bir sistem olarak gelistirilmistir. Gliniimiizde gelismis ve
gelismekte olan birgok iilkenin, emeklilik sistemi {i¢ basamaktan olusan bir emeklilik
yapisindan olugmaktadir. Bunlardan ilki devlet kontroliinde olan emeklilik
sistemidir. Bu sistem c¢alisanlar i¢in katilimi zorunlu olan bir uygulamaya sahiptir.
Ikinci basamak emeklilik sistemini 6zel emeklilik sistemleri olusturmaktadir. Ozel
emeklilik sistemi, ¢alisanlarin katilimiyla olusan, bireyin emeklilik doneminde daha
fazla gelir elde etmek i¢in calistigt donemde tasarruf etmeye dayali ve emeklilik
sartlar1 onceden belirlenmis bir sistemdir. Uciincii basamak emeklilik sistemi ise
bireysel emeklilik sisteminden olusmaktadir. Bireysel emeklilik sistemi, Avrupa ve
Amerika iilkelerinde ayn1 dénemlerde uygulanmaya baslanmistir. Ozellikle gelismis
tilkelerde yasam sartlarinin yiiksek olmasi, niifus yogunlugunun yas ortalamasinin
fazla olmast ve dogum oranlarinin diismesi mevcut sosyal giivenlik sistemini
olumsuz etkilemeye baslamistir. Bu durumu 6nceden fark eden iilkeler, 6nlem alarak
gelecekte yasanmasi muhtemel olan bir sosyal giivenlik krizine karsi bireysel
emeklilik sistemini uygulamaya baslamistir. Bireysel emeklilik sisteminin
uygulanmasi ile mevcut emeklilik sisteminin sorunlarina ¢6ziim olmasi ve finansal

piyasalar1 uzun vadede rahatlatmasi amaciyla emeklilik fonlar1 olusturulmustur.

Arjantin, 1900’lii yillarda diizenledigi sosyal giivenlik politikalariyla, emeklilik
sisteminin temellerini atan iilkelerden biri olmustur. Ulkede sosyal giivenlik sistemi,
devletin kontroliinde uygulanan bir sistem olarak gelistirilmis ve 1980’11 yillara
kadar pek cok kez yeni diizenlemelere gerek duyulmustur. Ulkede 1990 yilinda
ekonominin iyi olmadig1 ve en fazla harcamaya neden olan kismin kamu emeklilik
sistemi oldugu gozlenmistir. 1992 yilina gelindiginde ise, Arjantin’in iginde
bulundugu ekonomik durum ve iilke niifusunun yaslanmasi kaynakli bir sosyal
giivenlik krizi bas gostermistir. Bu durumun ilerleyen yillarda daha fazla soruna
neden olmamasi i¢in iilkede ¢6ziim yollar1 arastirilmistir. Arjantin, 1994 yilinda
emeklilik sistemini krizden kurtarmak amaciyla bireysel emeklilik sistemine

gecmistir. Arjantin, diger iilkelerin uyguladigi bireysel emeklilik sistemini alarak
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kendi ekonomik ve demografik o6zelliklerine goére bir sistem olusturmustur. Bu
diizenleme ile Arjantin’de emeklilik sistemi Entegre Emeklilik ve Emekli Maasi
Sistemi  (Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones, SIJP) olarak
adlandirilmistir. Arjantin, emeklilik sisteminde yaptig1 reformla hem kamu, hem de
0zel bir yapidan olusan karma bir emeklilik sistemi gelistirmistir. Bu reformla iilkede
¢ok basamakli bir yapiya sahip olan emeklilik sistemi uygulanmaya baslamistir. Tk
basamak, isveren tarafindan finanse edilen ve herkes i¢in esit 6deme yapilan bir
sistemdir. Ikinci basamak ise, dzel sirketler tarafindan yonetilen bireysel emeklilik
hesaplaridir. Arjantin’de bireysel emeklilik sistemine katilim zorunlu olarak
uygulanmis ve bireysel emeklilik sistemi Administradoras de Fondos de Jubilaciones
y Pensjones (AFJP) olarak adlandirilmistir. Emeklilik sisteminde yapilan reform ile
bireylere eski sistemde kalma ya da yeni sisteme gegme konusunda tercih hakkinin
yaninda, iiyelere emeklilik sistemleri arasinda geg¢is yapma hakki da saglanmistir.
AFJP’ler icinde ise bireysel emeklilik fonunun yilda iki kez degismesine imkan
verilmistir. Ulkedeki reform emeklilik yasim1 ve katki siiresini de etkilemistir.
Emeklilik yas1 kadinlarda 60, erkeklerde 65 olarak belirlenmis ve katki siiresi 30 yila
yiikselmistir. Serbest meslek sahipleri bireysel emeklilik sistemine zorunlu olarak
dahil edilmistir. Bir igverene bagl calisanlar ise karma sistemden birini secerek

emeklilik sistemine dahil olmustur.

Arjantin’de bireysel emeklilik sirketlerine minimum karhilikk hedefi sart1
uygulanmustir. Ulkedeki karlilik hedefi, bireysel emeklilik fonlarindan elde edilen bir
ortalama baz alinarak belirlenmistir. Belirlenen bu hedefe ulasamayan bireysel
emeklilik sirketi oldugu takdirde, bu sirketin faaliyetleri baska bir sirkete
aktarilmistir. Ayn1 zamanda bireysel emeklilik sirketleri minimum karin ¢ok altinda
kalarak zarar elde ederse, bu sirketin tasfiye edilmesi karar1 uygulanmistir.
AFJP’lerin iflas etmesi durumunda devletin emeklilik 6demelerini iistlenecegi
konusunda bir diizenleme olusturulmustur. Biitiin bu diizenlemelerle, Arjantin’de
uygulanan bireysel emeklilik sisteminin diger iilkelerde uygulanan bireysel emeklilik

sistemine oranla daha fazla devlet giivencesi kapsaminda oldugu sdylenebilir.

2001 yilinda Arjantin’in iginde bulundugu ekonomik kriz nedeniyle bireysel
emeklilik sistemine katilimi tesvik etmek amaciyla bir¢ok diizenlemeler yapilmistir.

Bunlar; katki payr ddemelerinin {ist siirimin kaldirilmasi, belirlenen emeklilik
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yasindan 5 yil daha once emekli olma sansi gibi diizenlemeler olarak karsimiza
cikmaktadir. 2006 yilina gelindiginde ise enflasyonun yiiksek olmasinin dogal bir
yansimasi olarak emeklilik maaglar1 arttirilmistir. Kamu emeklilik sistemi GSYH
‘nin %16°s1 kadar acik vermistir. Arjantin hiikiimeti, bu olumsuz tabloya yonelik
Onlemler almaya g¢aligsa da 2008 yilinda bireysel emeklilik fonlarinin

kamulastirilmasina karar verilmistir.

Arjantin’de 1994 yilinda uygulanmaya baglayan bireysel emeklilik sistemi
Tiirkiye’de ise diger iilkelere gore ¢ok daha ge¢ uygulanmaya baslamis; sistem 2003
yilinda yiirtirliige girmistir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine gecis nedenleri
de Arjantin’le benzerlik gostermektedir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi, SSK,
Bag-kur ve emekli sandigiin olusturdugu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi
olarak diizenlenmistir. Sistemin uygulanmasi ile kamunun bor¢lanma sorunlarinin

azalmasi1 ve uzun vadede finansal piyasalari hareketlendirmesi amaglanmustir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilim, kamu emeklilik sisteminden farkli
olarak katilimcinin istegine birakilmistir. Katilimei, bireysel emeklilik sistemine
katilmak i¢in kendi tercih ettigi bir emeklilik sirketi ile bireysel emeklilik s6zlesmesi
imzalayarak sisteme dahil olur. Bireysel emeklilik sirketi, katilimciya uygun olan
risk ve getiri sartlarina gore bir plan belirleyerek, katilimciya ortalama bir teklif
sunar. Katilimci, bireysel emeklilik sirketinin teklifini uygun gordiigii takdirde
sOzlesme imzalanir. Bu planlama siirecinde katilimci, belirlenen asgari katki paymin
(aylik briit asgari {icretin %5’inden az olamaz) altinda olmamak kosulu ile gelir
diizeyi ve emeklilik dénemi ic¢in bekledigi iicretin dikkate alinmasi ile katki pay:
belirlenir. Bireysel emeklilik s6zlesmesi imzalandiktan sonra katilimc sirkete katki
pay1 ddemesi yapmaya bagslar. Emeklilik sirketi 6denen bu katki paylarindan bazi
kesintileri yaptiktan sonra bireysel emeklilik fonlarina yonlendirir. Sisteme yapilan

yatirimlarin herhangi bir getiri garantisi bulunmamaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminde, emekli olmaya hak kazanan katilimciya 6denecek
olan tutarlar toplu olarak veya maas seklinde ddenebilmektedir. Katilimcinin maas
seklinde 6demeyi tercih etmesi durumda; aylik, ti¢ aylik, alt1 aylik ve yillik olarak
O0demeler tercih edilebilir. Sisteme katilim bireysel olarak yapilabildigi gibi grup

olarak katilim imkani da bulunmaktadir. Grup emeklilik yatirnm fonlari; igyeri veya
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belirli meslek gruplari bazinda, sektorel bazda ve SPK tarafindan uygun goriilen
sartlarda fon paylarinin belirli kisi veya gruplara tahsis edilmesi seklinde
olusturulabilmektedir. Katki esasli bir yapiya sahip olan bireysel emeklilik sistemi,
aktif olarak ¢alismayan bireyler iginde, ilerleyen yaslarini giivence altina almak
isteyen katilimcilara yonelik aylik sabit ya da degisken ddemeli planlar sunar. Fayda
esaslt sistemin tersine bireysel emeklilik sisteminde tasarrufun yatirimlara

yonlendirilmesi bireyin alacagi kararlara baghdir.

Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi ile ilgili gelismelerden, katilimcinin ve
kamuoyunun bilgilendirilmesi Emeklilik Gozetim Merkezi’nin sorumlulugundadir.
Diger denetim kurumlar1 ise; Hazine Miistesarligi, Sermaye Piyasasi Kurulu,
Takasbank ve Bagimsiz Denetim Sirketleri’dir. Bireysel emeklilik fonlar1 ve portfoy
yoneticileri Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan her yil en az bir defa denetime tabi
tutulur. Bagimsiz dis denetim sirketleri ise fonlar1 ve hesap islemlerini {i¢ ayda bir

denetlemektedir.

Bireysel emeklilik sisteminde bulunan tasarruflar farkli bir sirkete aktarilabilir.
Ancak bu aktarimin olabilmesi i¢in, ilk bireysel emeklilik s6zlesmesinin yapildigi
siireden en az bir yil gegmesi gerekmektedir. Bireysel emeklilik planinda degisiklik
yilda dort kez yapilabilmekte ve katki paylariin fonlar arasindaki dagilimi en fazla

alt1 kez degistirilebilmektedir.

Bireysel emeklilik sisteminde emekli olma hakki elde edebilmek icin, katilimcinin
sisteme katildig: tarih itibari ile minimum on yil sistemde kalmis olmasi ve 56 yasini
tamamlamas1 gerekmektedir. Katilimci, sistemdeki birikimlerinin bir béliimiiniin ya
da timiini tek seferde Odenmesini veya aylik olarak ©Odenmesini kendisi
secebilmektedir. Bireysel emeklilik sozlesmesi siiresi i¢inde iken katilimcinin emekli
olmadan vefat etmesi, sakatlik veya malullik durumlarinda mirasc¢ilari, emeklilik
hesabinda birikimlerin kendisine 6denmesini isteyebilmektedir. Bireysel emeklilik
sisteminde emekli olma hakki kazanilmadan katki pay1 6demeye ara verilebilmekte

ve birikimler alinarak ¢ikilabilmektedir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi uygulanmaya bagladigi tarihten itibaren
gelisme gostermis ancak bu gelisme beklentinin altinda kalmistir. 2013 yilina

gelindiginde devlet bireysel emeklilik sistemine katilimi cazip hale getirebilmek
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adina yeni bir diizenleme yapmistir. Bireysel emeklilik fonlarna yapilan katkilara
devlet katkisi ve vergi tesviki diizenlemesi ile sisteme katilimin artmasi
hedeflenmistir. Devlet katkisi uygulamasinda, sisteme yapilan katkilarin tutarindan
%25’ine denk gelen katkilar hesapta biriktirilmektedir. Devlet katkisi, Miistesarlik
biitcesinde toplanan ddenekten, katilimcinin sdzlesme imzaladig: sirket araciligiyla

EGM’ ye aktarilmaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminde devlet katkisi diizenlemesinin olumlu yansimalar1 olsa
da beklenen gelisme saglanamamistir. Bunun iizerine yeni bir diizenlemeye gidilerek
2017 yilinda bireysel emeklilik sistemine otomatik katilim uygulamasi yapilmistir.
Otomatik katilim uygulamasi ile bireysel emeklilik sistemindeki katilimci sayisini
artirmak ve calisanlarin emeklilige yonelik ek tasarruf yapmalar1 hedeflenmektedir.
Bu diizenleme ile kamu ve 6zel sektorde ¢alisan, 45 yasin altindaki kisilerin otomatik
olarak bireysel emeklilik sistemine dahil edildigi bir uygulama hayata gegirilmistir. 1
Ocak 2017 tarihinden baglayarak kademeli olarak calisanlari bireysel emeklilik
sistemine dahil edecek uygulama ile isverenler, ¢alisanlar1 adina emeklilik

sirketlerinden biri ile s6zlesme yapmakla yiikiimliidiir.

Otomatik katilim sistemine dahil edilen c¢alisanlarin prime esas kazanglarmin %3’
her ay otomatik olarak katki hesabina aktarilir. Calisan, igveren aracilifiyla
belirlenen katki tutarindan daha fazla katkida bulunmayi tercih edebilmektedir.
Calisanlar, otomatik olarak katildig1 bireysel emeklilik sisteminden bildirilen giin
itibariyle iki ay sonra sozlesmeden cayma hakkina sahiptir. Sistemden ayrilma
durumunda yapilan katkilar ve hesabinda olusan yatirim gelirleri on is giinii iginde
calisana 6denmektedir. Sistemden vazgecme hakkinin disinda, katilima ara verme

durumu da s6z konusudur.

Caligmanin son boliimiinde yer alan Tiirkiye ve Arjantin bireysel emeklilik
verilerinin karsilagtirilmast sonucu benzer ve farkli yonler ortaya konulmustur.
Arjantin ve Tiirkiye’nin benzer ekonomilere sahip oldugu diisiliniildiiglinde bireysel
emeklilik sistemine gecis nedenleri de benzer 6zellikler gostermektedir. Her iki iilke
de mevcut sosyal giivenlik sisteminin sorunlarina ¢6ziim olmasi amaciyla bireysel
emeklilik sistemini gelistirmistir. Arjantin niifusu Tiirkiye nin yaris1 kadardir ancak

yash niifus sayist daha fazladir. Tiirkiye Arjantin’e gore daha fazla geng niifusa
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sahiptir. Bireysel emeklilik sistemini gelistirirken her iki tilke de kendi demografik
ve ekonomik durumlarini g6z Onilinde bulundurarak bir model olusturmustur.
Arjantin’de bireysel emeklilik sistemine katilim zorunlu tutulmustur. Tiirkiye’de ise

sisteme katilim istege bagli uygulanmaya baslamistir.

Calismada ilk olarak her iki iilkede bireysel emeklilik sirketlerinin gelisimi
incelenmistir. Arjantin’de bireysel emeklilik sistemi 26 sirket ile faaliyete
baslamustir. Ulkede bireysel emeklilik sirketleri igin garanti getiri (minimum karlilik
sart1) uygulamasi yapilmistir. Bu nedenle bireysel emeklilik sirketlerinin sayisi her
yil azalis gostermistir. 1994 yilinda 26 adet sirket ile baslayip 2008 yilinda 10 adet
sirket faaliyette iken, bireysel emeklilik sisteminin uygulanmasina son verilmistir.
Tiirkiye’de ise bireysel emeklilik sistemi 2003 yilinda 11 adet bireysel emeklilik
sirketi ile faaliyete baglamistir. 2018 yili itibariyle 18 adet bireysel emeklilik sirketi
bulunmaktadir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi su an bile Arjantin’de ilk yil
faaliyette olan sirket sayisin1 yakalayamamistir. Ancak Tiirkiye’de Arjantin’deki gibi
her yil azalan sirket sayisi yerine artan girket sayisi ile yavas da olsa gelisme oldugu
sOylenebilir. Bu durumun en 6nemli nedenlerinden birinin, Tiirkiye’deki bireysel

emeklilik sirketlerinde herhangi bir garanti getiri uygulamasinin olmamasidir.

Ikinci olarak Arjantin ve Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemi verileri katilimei
sayist acisindan degerlendirilmistir. Arjantin’de sistemin uygulanmaya basladig ilk
yil katilimer sayist 6.654.303, Tiirkiye’de ise 15.245 kisi olmustur. Arjantin’de
bireysel emeklilik sisteminin uygulanmaya basladigi altinci yil olan 1999 yilinda,
katilimer sayist 10.372.776 kisiye ulasmistir. Katilimer sayist Tiirkiye’de ise bireysel
emeklilik sisteminin altinc1 yili olan 2008 yilinda 1.745.354 kisi olmustur. Iki iilkede
katilimei sayist arasindaki farkin bu kadar fazla olmasinin birgok nedeni vardir. Ik
neden Arjantin’de bireysel emeklilik sistemine katilimin zorunlu olarak
uygulanmasidir, ikinci olarak Arjantin niifusunda calisan sayisinin fazla olmasi ve
yasli niifusun yogunlukta olmasidir. Tiirkiye’de katilimci sayisinin ilk yil bu kadar az
olmasi, bireysel emeklilik sisteminin istege bagli olmasi ve iilkedeki mevcut
emeklilik sisteminin zorunlu olmas1 kaynaklidir. Sistemin yeni olmasi ve bireylerin
sistem hakkinda yeterli bilgiye sahip olmamasi da katilimi1 olumsuz etkilemistir.
Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi 2008 yilindan sonra da katilimci sayisini

arttirarak gelismeye devam etmistir. Ancak bu gelisme beklenen seviyede

88



olmamistir. 2013 yilinda sistemin gelisimini hizlandirmak amaciyla devlet katkisi
diizenlemesi yapilmistir. Bu diizenleme ile 2012 yilinda 3.128.130 olan katilimci
sayisi, 2013 yilinda 4.153.055’e ulasarak katilimci sayist %33 oraninda artis
gostermistir. Tiirkiye’de 2013 yilindan sonra katilimei sayisi artis géstermeye devam
etmistir ancak katilim orani her gegen yil diigmiistir. Sisteme devlet katkis
diizenlemesinin beklenen gelismeyi saglayamamasi iizerine 2017 yilinda yeni bir
diizenlemeye gidilmistir. 1 Ocak 2017 tarihinde Tiirkiye’de bireysel emeklilik
sistemine kademeli olarak otomatik katilim uygulanmaya baslamistir. Bu sayede
sisteme katilim artig géstermistir. Ancak bireysel emeklilik sisteminde, 2017 yilinda
6.922.615 olan katilimer sayisi, %1,25 azalis gostererek 2018 yilinda 6.835.549’a
diismiistiir. Otomatik katilimin, calisanlarin istegine bagli olmasi; yani katilim
gerceklestikten belli bir slire sonra katilimcinin sistemden ayrilma hakkinin
olmasinin bireysel emeklilik sisteminin gelismesi igin yetersiz bir uygulama oldugu
sOylenebilir.  Otomatik  katilim  uygulamasinin  zorunlu hale  getirildigi
diisiiniildiiglinde, diistik gelirli ¢alisanlar i¢in olumsuz bir duruma neden olacaktir.
Bir diger neden ise, zaten mevcut olan yiiksek gelirli calisanlar ile diisiik gelirli

calisanlar arasindaki gelir farki emeklilik donemi i¢in daha da artacaktir.

Ugiincii olarak Arjantin ve Tiirkiye’nin bireysel emeklilik verilerinden fon tutarlari
degerlendirilecektir. Arjantin ve Tirkiye i¢in bireysel emeklilik fonlar1 ekonomik
acidan 6nemli bir etkendir. Her iki iilke i¢in de bireysel emeklilik fonlariyla, uzun

vadede finansal piyasalar1 olumlu etkilemek sistemin temel amac1 olmustur.

Arjantin’de bireysel emeklilik fonlari, bagli kuruluslarca, onceden belirlenmis
mevduat, komisyon ve art1 yatirnmlarini finanse ederek kazanilan karlardan olusur.
Bu fonlar bagl kuruluslara aittir ve yasal olarak AFJP tarafindan olusturulan
sermayeden ayrilmistir. Yapilan bu ayrim AFJP’lerin iflas etmesi durumunda
fonlarin korunmasina yoneliktir. Arjantin’de bireysel emeklilik fonlari; devlet
tahvilleri, sirket tahvilleri, vadeli mevduatlar, sirket hisse senetleri, yatirim fonu pay1

ve mortgage destekli menkul kiymetler gibi finansal araglara yatirim yapabilir.

Arjantin’de bireysel emeklilik sisteminin uygulanmaya bagladig: ilk y1l 524 bin dolar
fon tutar elde edilmistir. ikinci yilinda (1995) fon tutar1 2.497 milyon dolar ulasarak
artis gostermistir. Arjantin’de 1999 yilina kadar (dahil) fon tutarlari her yil artis
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gostererek, 16.787 milyon dolara ulagmistir. 2000 yilinin fon tutari verisine
ulagilamamistir. 2001 yilinda fon tutarlar1 10.680 milyon dolara kadar diismiistiir.
Arjantin’de bireysel emeklilik fonlar1 2002 yilinda tekrar artmaya baslamistir. Bu
artis 2007 yilina kadar devam etmis ve fon tutarlar1 29.895 milyon dolara ulagmistir.
2008 yilinda Arjantin hiikiimetinin aldig1 kararla bireysel emeklilik fonlari

kamulagtirilarak AFJP’ lerin faaliyetine son verilmistir.

Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi 2003 yilinda uygulanmaya baslamistir. Ancak
bireysel emeklilik fon tutarlar1 verilerine 2006 yili itibariyle ulasilabilmistir.
Tiirkiye’de 2006 yilinda fon tutart 1.996 milyon dolardir. Tiirkiye’de fon tutarlar
2010 y1l1 dahil olmak iizere her yil artig gostermis ve 7.799 milyon dolara ulagmistir.
2011 yilinda fon tutar1 7.541 milyon dolara diigmiistiir. 2012 yilinda fon tutarlar artis
gostererek 11.430 milyon dolara ulasmistir. Tiirkiye’de fon tutarlarindaki artig 2013
ve 2014 yillarinda da devam ederek 14.932 milyon dolara ulasmistir. 2013 yili,
Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine “devlet katkisi” uygulamasinin basladigi
stiregtir. 2015 yilinda fon tutar1 14.718 milyon dolara diigmiistiir. 2016 ve 2017
yillarinda fon tutarlar1 tekrar artis gostermistir. Tirkiye, 2017 yilinda bireysel
emeklilik uygulamasinda yeni bir diizenleme yaparak, BES’e otomatik katilim
baslamistir. Ancak otomatik katilim diizenlemesine ragmen 2018 yilinda bireysel

emeklilik fon tutar1 14.472 milyon dolara diismiistiir.

1990’ yillarda gelismekte olan iilkelerin bir¢ogu kapali ekonomiden liberal
ekonomiye gecis yaparak, iilke ekonomisinde refah artisini hedeflemistir. Tiirkiye ve
Arjantin gelismekte olan iilke kapsaminda diisiiniildiiglinde, kriz donemleri ve
tecriibeleri benzerlik gostermistir. Arjantin’de ekonomik kriz dénemlerinde bireysel
emeklilik sistemlerinde farkli diizenlemelere gidilmistir. Son yillarda Tiirkiye’de de
bireysel emeklilik sistemine yonelik yeni diizenlemeler yapilmaktadir. Bu durumdan
yola cikarak Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin de Arjantin’deki gibi

kamulastirilmasi ihtimali ¢alismamizin amacini olusturmaktadir.

Arjantin ve Tiirkiye’nin bireysel emeklilik sistemi agisindan farkli ydnleri
bulunmaktadir. Ozellikle sisteme katilimim, Tiirkiye’de katilimcinim istegine baglh
olmasi 6nemli bir farkliliktir. Ancak son yillarda Tiirkiye’de bireysel emeklilik

sistemine getirilen diizenlemelerle, katilimin tesvik edilmesi dikkat ¢cekmektedir. Bu
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durum ilk olarak, “Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilim zorunlu hale
getirilir mi?” sorusunu akillara getirmektedir. Bireysel emeklilik sisteminin gelisme
hizinin yavaghg disiintildiiglinde, sisteme katilimin zorunlu hale gelmesi yiiksek bir
ihtimaldir. Tiirkiye’de, Arjantin’de uygulanan emeklilik sistemi gibi karma bir
sisteme gegerek bireysel emeklilik sisteminin gelisimini hizlandirmay1 amaglayabilir.
Tiirkiye’de karma bir emeklilik diizenlemesi ihtimali, bireysel emeklilik fonlarinin

kamulastirilmasina yonelik atilan ilk adim olarak da diisiiniilebilir.

Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi ile ekonomik siirekliligin saglanmasinin yani
sira emeklilik sistemi ile ilgili bireylerin bilinglendirilmesi gerekmektedir. Ulkede
bireysel emeklilik sisteminin gelismesi i¢in geng niifusun issizlik sorununa ¢oéziim
bulunmas: saglanmalidir. Issizlik sorunuyla beraber, kacak isci calistirilmasinin da
Oniine gecen diizenlemeler yapilmalidir. Ekonomik siirdiiriilebilirligin bir diger
onemli noktast da, KOBI’lerin giiglenmesi ve iiretime katilmasidir. Yeterli is
giiciiniin olmasi ve bunlarmn istihdam edilmesi yetmeyecektir. insanlarm dogru
noktalarda istthdam edilmesi ve her sektdrde kendini giivende hissetmesi dnemlidir.
Arjantin’e  bakildiginda, isgiiciiniin  emeklilik reformundan sonra arttig
goriilmektedir. Arjantin’in niifusu giderek yaslanmaktadir. Tiirkiye’de ise durum
ayni degildir. Calisan ve emeklilik sistemine katilan niifus orani her gegen yil artis
gostermektedir. Bu da birikimlerin artmasi anlamina gelmektedir. Bu bakimdan

Tiirkiye nin avantajli oldugu sdylenebilir.

Goriildiigii iizere, ekonomik veriler bakimindan her iki iilke birbirine benzer
durumdadir. Fakat Arjantin’de yapilan emeklilik reformunun {lkenin ekonomik
beklentilerini karsiladigini sdylemek ¢ok miimkiin degildir. Tiirkiye nin de emeklilik
sistemlerinde degisime gitmesi ihtimali diisiiniildiigiinde oOncelikle bilinglenme
diizeyinin arttirllmas1 gerektigi, varilan en Onemli sonuctur. Kiigiik isletmeleri
kalkindirmak, onlar1 ¢alisanlarinin kayit altina alinmasi konusunda bilinglendirmek
ve niifusun gen¢ ve dinamik kalarak calismasini, {iretmesini saglamak, hangi
emeklilik sistemi segilirse secilsin ekonomik siirekliligin saglanmasi agisindan en

onemli adimlardir.

91



KAYNAKCA

Akdugan, U. (2011). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlart ve Risk
Yénetimine Iliskin Bir Model Denemesi. Trakya Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitlisiit Ekonometri Anabilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Edirne.

Akm, F. (2008). Ozel Emeklilik Fonlar1 ve Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi
Uzerine Bir Arastirma. Kadir Has Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Finans ve

Bankacilik Ana Bilim Dali, Doktora Tezi, Istanbul.

Akin, F. (2016). Otomatik Katilim Sisteminin Bireysel Emeklilik Sektoriine Etkileri,
Bilecik Seyh Edebali Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (1): 1-12

Akpnar, O. (2007). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tiirkiye’deki Emeklilik Yatirim
Fonlarinin Performans Coziimlemesi. Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Isletme Anabilim Dali Muhasebe Finansman Programi, Yiiksek Lisans Tezi, Kocaeli.

Altan, C.Y. (2005). Ozel Emeklilik Sirketlerinde Portféy Yonetimi ve Tiirkiye
Uygulamasi. Uludag Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dals,

Yiksek Lisans Tezi, Bursa.

Altas, G. (2010). Ozel Emeklilik Sistemleri, Sermaye Piyasasinda Giindem, Say1: 96,
Sf:20.

Altay, M. (2013). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi: Aydin Ili Ornegi. Adnan
Menderes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Maliye Anabilim Dali, Yiiksek

Lisans Tezi, Aydin.

Alper Y., Deger, C. ve Sayan S. (2012). 2050’ye Dogru Niifus Bilim Yonetim;
Sosyal Giivenlik (Emeklilik) Sistemine Bakis. TUSIAD.

Arslan, F. (2006). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi, Fon Yaratma Kapasitesi ve
Sermaye Piyasalar1 Uzerine Etkisi. Yildiz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitiisii Iktisat Ana Bilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

92



Arza, C. (2006). Distributional impacts of pension policy in Argentina: Winners and
losers within and across generations. International Social Security Review, 59 (3):
79-102.

Apak, S., ve Tasciyan, H.K. (2010), Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin
Gelisimi, Ekonomi Bilimleri Dergisi, 2(2): 121-129

Aycan, B.B. (2006). Ozel Emeklilik Fonlarinin Sermaye Piyasas1 Uzerine Etkileri ve
Gelismekte Olan Ulkelerdeki Uygulamalar. Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitiisii Isletme Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Manisa.

Ayhan, A. (2012). Sosyal Giivenlik Kavrami ve Sosyal Giivenlik ilkeleri, Sosyal
Giivenlik Dergisi, 1(1): 41-55

Bagci, M. (2006). Bireysel Emeklilik Sisteminin Onemi, Genel Ozellikleri ve Sistem
Uzerine Elestirel Bir Bakis. Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Hukuk

Anabilim Dali Ozel Hukuk Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

Baglan, C. (2006). Diinyada ve Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi. Dumlupinar
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi,

Kiitahya.

Baran, T. (2008), Bireysel Emeklilik Sisteminin Vergileme Agisindan
Degerlendirilmesi “Tiirkiye Ornegi”. Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitiisii Maliye Anabilim Dali Maliye Programi, Yiiksek Lisans Tezi, [zmir.

Bayri, O. (2013). Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Sisteminin Kurum ve Kapsam Olarak
Gelisimi ve Sosyal Giivenlik Adaleti, Sosyal Giivenlik Dergisi, 3(2), 18-60

Bentiirk, M. (2006). Ozel Emeklilik Fonlar1 Yatirim Stratejileri Tiirkiye Uygulamasi
Uzerine Bir Degerleme. Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Para,

Sermaye Piyasalar1 ve Finansal Kurumlar Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu. (2001).T.C. Resmi Gazete,
24366, 28.03.2001.

93



Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Yonetmelik. (2012). T.C. Resmi Gazete,
28462, 09.11.2012.

Bireysel Emeklilik Sisteminde Devlet Katkis1 Hakkinda Yonetmelik. (2016). T.C.
Resmi Gazete, 29615, 05.02.2016.

Borsch-Supan, A. ve Schnabel, R. (1998). Social Security and Declining Labor-
Force Participation in Germany. Aea Papers and Proceedings .

Burak, B. (2008). Tiirkiye’deki Bireysel Emeklilik Sirketlerinin Satis Ekiplerinin
Kariyer Gelistirme Siireci: Bir Model Ornegi. Marmara Universitesi Bankacilik ve

Sigortacilik Enstitiisii Sigortacilik Ana Bilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, istanbul.

Can, Y. (2010). Bireysel Emekliligin Tiirkiye’deki Durumu ve Gelisimi, Ekonomi
Bilimleri Dergisi, 2(2): 139-146

Cural, M. (2016). Tiirk Sosyal Glivenlik Sisteminin Mali Yapis1 ve Sisteme Yapilan

Biitce Transferlerinin Ekonomik Yansimalari, Siileyman Demirel Universitesi

Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 21(2): 693-706

Calisanlarin Isverenleri Araciligiyla Otomatik Olarak Emeklilik Planma Dahil
Edilmesine iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Y&netmelik. (2017). T.C. Resmi
Gazete, 29936, 02.01.2017.

Ciltikk, M. (2010). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi: Sorunlar ve Coziim
Onerileri. Canakkale 18 Mart Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Maliye Ana
Bilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Canakkale.

Dagh, H., Karakaya A. ve Bulut, E. (2015). Emeklilik Yatirnm Fonlarinin
Karakteristik Ozellikleri ve Performansi: Tiirkiye Ornegi. International Journal of

Economic and Administrative Studies.

Dalkilig, N. (Tarih Yok). Ozel Emeklilik Fonlarinin OECD Ulkelerinde
Degerlendirilmesi, http://dergipark.gov.tr/download/article-file/3958.

94



Demir,Y. ve Yavuz, A. (2004). Bireysel Emeklilik Sisteminin Sermaye Piyasalarina
Etkisi ve Sistemin Gelismesinde Vergisel Tesviklerin Onemi. Siileyman Demirel
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Cilt: 9, Say1: 9, sf. 281-300.

Emeklilik Go6zetim Merkezi (2004-2017). Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim

Raporlart.

Ekinci, S. (2002). Ozel Emeklilik Fonlarinin Sermaye Piyasasi Uzerindeki Rolii.
Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii Sermaye Piyasas1 ve

Borsa Boliimii, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik. (2016). T.C. Resmi Gazete,
29921, 17.12.2016.

Ercan, N. (2006). Tiirk Sosyal Giivenlik Sistemine Reform fIhtiyaci1 ve Bireysel
Emeklilik Sistemi. Gazi Universitesi Egitim Bilimleri Enstitiisii Isletme Egitim

Boliimii Bankacilik Egitimi Yiiksek Lisans Tezi, Ankara.

Ergenekon, C. (2001). Emekliligin Finansmani, Emin Ofset Matbaacilik Ltd.,

[stanbul.

Ertugrul, E. (2010). Bireysel Emeklilik Sektorii i¢in Etkinlik Analizi: Tiirkiye Ornegi
(2004-2008). Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ekonometri Anabilim Dal,

Yiiksek Lisans Tezi, Ankara.
Feldstein, M. (1998). Privatizing Social Security. Chicago: Chicago University Press.

Gasimov, G. (2010). Tiirk Finansal Piyasalarmin Derinlesmesine Ozel Emeklilik
Fonlarmin Etkisi: Bir Uygulama. Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik

Enstitiisii Sermaye Piyasasi ve Borsa Bilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

Girgin, K. (2007). Ozel Emeklilik Fonlar1 ve Sermaye Piyasasmna Etkileri. Dokuz
Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dali Para Banka

Programi, Yiiksek Lisans Tezi, Izmir.

95



Goniil, U. (2008). Sigorta Pazarlamasinda Bireysel Emeklilik Hizmetlerinin
Planlamasi ve Bir Uygulama. Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Ana Bilim Dali Uretim Yonetimi ve Pazarlama Bilim Dali, Yiiksek Lisans

Tezi, Istanbul.

Gokbayrak, S. (2010). Refah Devletinin Déniisiimii ve Ozel Emeklilik Programlart.
Ankara: Siyasal Kitabevi.

Giilhan, C. (2007). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi. Kocaeli Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri Anabilim Dal

Calisma Endiistri iliskileri Programi, Yiiksek Lisans Tezi, Kocaeli.

Giivercin, C. H. (2004). Sosyal Giivenlik Kavrami1 ve Tiirkiye’de Sosyal Giivenligin
Tarihgesi. Ankara Universitesi Tip Fakiiltesi Mecmuasi, Cilt: 57 Say1: 2, Sf. 89-95.

Heidarpour, S. (2014). Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sigortasi Pazarinin Gelisim
Siireci ve OECD Ulkeleri Karsilastirilmasi. Marmara Universitesi Bankacilik ve

Sigortacilik Enstitiisii Sigortacilik Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

IMF. (2003). Lessons from the Crisis in Argentina . IMF Policy Development and

Review Department.

Isbilen, E. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tiirkiye Uygulamas1. Y1ldiz Teknik
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim Dali Isletme Y®&netimi

Program, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

Isseveroglu, G. ve Hatunoglu, Z. (2012). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin
Makro Ekonomik Dinamiklere Etkisi Kapsaminda Swot Analizi, Muhasebe ve

Finansman Dergisi.

Karabacak, S. A. (2015). Bireysel Emeklilik Sistemi, Finansal Agidan
Degerlendirilmesi ve Oyak Modeli Uygulamasi. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Isletme Anabilim Dali Muhasebe Finansman Bilim Dali, Yiiksek Lisans

Tezi, Ankara.

96



Karausta, Z. (2008). Bireysel Emeklilik Sirketlerinde Fon Kaynak Kullanim Analizi.
Dumlupmar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Ana Bilim Dali Yiiksek

Lisans Tezi, Kiitahya.

Kaya, B. (2013). Katilim Bankalarinda Bireysel Emeklilik Sistemi ve Isleyisi. Gazi
Universitesi Egitim Bilimleri Enstitiisii isletme Egitimi Ana Bilim Dali, Yiiksek

Lisans Tezi, Ankara.

Kapar, R. (1999). Sili Sosyal Giivenlik Sisteminde Saghk ve Emeklilik
Sigortalarinda Yasanan Degisimler,

http://www.sbe.deu.edu.tr/dergi/ciltl.say%C4%B11/1.1%20kapar.pdf

Kizilgegit, Z. (2014). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Bireysel Emeklilik Sistemindeki
Sigorta Sirketlerinde Fon Y&netimi. Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Isletme Ana Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Erzurum.

Koban, H. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi’nde Pazarlama: Tiiketici Algilar
Uzerine Bir Arastirma. Sakarya Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek

Lisans Tezi, Sakarya.

Koseoglu, A. (2009). Veri Zarflama Analizi Ile Tiirkiye’deki Bireysel Emeklilik
Sirketlerinin  Etkinliginin Incelenmesi. Marmara Universitesi Bankacilik ve

Sigortacilik Enstitiisii Sigortacilik Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

KPMG, (2018), Tirkiye’de ve Diinyada Bireysel Emeklilik Sistemleri,
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/tr/pdf/2017/02/bes.pdf (Erisim Tarihi:
17/05/2018).

Kiintay, 1.0. (2008). Bireysel Emeklilik Sisteminin Planlanmasinda Anniiite
Problemi ve Alternatif Yaklasimlar. Hacettepe Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii
Istatistik Anabilim Dal1, Doktora Tezi, Ankara.

Lewis, M.C. ve Lloyd-Sherlock, P. (2002). Social Insurance Regimes: Crises and
‘reform’ in the Argentina and Brazil, since ¢. 1900, Working Paper No: 68/2

97



Mesa Lago, C. (2006). Private and Public Pension Systems Compared: An
Evaluation of the Latin American Experience. Review of Political Economy , 18 (3),
317-334.

OECD. (2007). The Role of Institutional Investors in Promoting Good Corporate
Governance. OECD Publishing.

OECD. (2017a). Pensions at a Glance 2017: Argentina,
https://www.oecd.org/els/public-pensions/PAG2017-country-profile-Argentina.pdf.
(Erigim Tarihi: 08/01/2017).

OECD. (2014). Pension Markets in Focus.
OECD. (2016). Pension Markets in Focus.
OECD. (2017b). Pension Markets in Focus.
OECD. (2018). Pension Markets in Focus.

Oktay, A. N.(2006). Bireysel Emeklilik ve Vergilendirilmesi. Marmara Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Maliye Anabilim Dali Mali Hukuk Bilim Dali, Doktora

Tezi, Istanbul.

Orhan, M. (2015). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Geng¢ Tiiketicilerin Alg1 ve
Tutumlart Uzerine Bir Arastirma. Gazi Universitesi Egitim Bilimleri Enstitiisii

Bankacilik Egitimi Anabilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara.

Onder, F. (2010). Bireysel Emeklilik Sektoriine Ekonomik Bir Analiz.
Kahramanmaras Siit¢ii Imam Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Ana

Bilim Dal1 Yiiksek Lisans Tezi, Kahramanmaras.

Ozkan, H. (2009). Sosyal Giivenlik ve Bireysel Emeklilik Sisteminin Tiirkiye’de
Uygulamasi1. Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii iktisadi Idari Bilimler

Fakiiltesi Iktisat Ana Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Konya.

Ozkan, O. (2016). Ulkelere Gére Bireysel Emeklilik Sisteminin Uygulams Sekli,
http://amfiweb.net/ulkelere-gore-bireysel-emeklilik-sisteminin-uygulanis-sekli/
(Erigim Tarihi: 24/03/2017).

98



Oztiirk, D. (2010). Bireysel Emeklilik Sisteminde ve Bireysel Emeklilik Hizmeti
Sunan Sirketlerin Etkinlik Analizi. Dumlupmar Universitesi Sosyal Bilimler

Universitesi Iktisat Ana Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Kiitahya.

Porter, J. (2008). Fernandez nationalizes private AFJP pension fund system —
Argentina.
http://www.bnamericas.com/news/insurance/Fernandez_nationalizes_private_ AFJP_
pension_fund_system (Erisim Tarihi: 22/11/2017).

Poteraj, J. (2011). Institute of Business Administration, State College of Computer

Science and Business Administration in Lomza, Review of Economics & Finance.

Potter, M. (2008). Argentina, Center for Strategic and International Studies.
Hemisphere Highlights, 7 (10): 6-14.

Powel, P. (2001). Private Pensions Series OECD 2000 Private Pensions Conference,
OECD Press.

Raszewski, E. (2010). Fernandez Says New Pension Law Would Led to the
"Bankruptcy' of Argentina. http://www.bloomberg.com/news/2010-10-14/fernandez-
says-new-pension-law-would-led-to-the-bankruptcy-of-argentina.html (Erisim
Tarihi: 9/11/ 2017).

Reyna Rickert, S.I. (2012). “Pension System Reforms in Argentina, Why the U-
Turn?, Oslo and Akershus University College of Applied Sciences, Faculty of Social
Sciences, https://oda.hioa.no/nb/pension-system-reforms-in-argentina-why-the-u-
turn/asset/dspace:5494/Rickert_Silvia.pdf (Erisim Tarihi: 12/11/2017).

Rofman, R. (2000). The Pension System in Argentina: Six Years After the Reform.
Human Development Network, Washington.

Rofman, R. (2002). The Pension System and the Crisis in Argentina: Learning the
Lessons. Office of the Chief Economist, Latin America and Caribbean Region,

Washington.

Rofman, R. (2005). The Impact of Argentina’s Economic Crisis on its Pension

System. Washington, D.C.: Inter-American Development Bank. s. 277-304.

99



Rofman, R. (2008). The Pension System in Argentina. New York: Oxford University
Press. s. 379-402.

Rofman, R., ve Lucchetti, L. (2006). Pension systems in Latin America: Concepts

and measurements of coverage. The World Bank.

Rofman, R., Fajnzylber, E., ve Herrera, G. (2008). Reforming the pension reforms:
The recent initiatives and actions on pensions in Argentina and Chile. The World
Bank.

Rofman, R., Apella, I. ve Vezza, E. (2015). Beyond Contributory Pensions Fourteen

Expansion in Latin America, World Bank Group.

Shah, H. (1997). Towards Better Regulation Of Private Pension Funds, The World
Bank.

Salantur, . (2015). Bireysel Emeklilik Katilimcilarinin Sistemden Erken Cikma
Riskinin Degerlendirilmesi. Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme

Anabilim Dali Muhasebe Finansman Bilim Dali, Doktora Tezi, Ankara.

Sezer, F. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Fonlarinin Performans
Degerlendirmesi. Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim

Dali Finansal Piyasalar ve Yatirim Ydnetimi Bilim Dal1, Istanbul.

Solmaz, A. (2017). Bireysel Emeklilik Fonlarmin Tiirkiye Ekonomisindeki Onemi,
Gelisimi ve Avrupa Birligi Ulkeleriyle Karsilastirlmasi. Adnan Menderes
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Iktisat Ana Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi,

Aydin.

Sonmez, D. (2008). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Beklentiler. Kadir Has
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi,

[stanbul.

Senocak, H. (2009). Sosyal Giivenlik Sistemini Olusturan Bilesenlerin Tarih Siireg
Isiginda Degerlendirilmesi, http://dergipark.gov.tr/download/article-file/9077 (Erisim
Tarihi: 12/03/2017).

100



Simsek, H. A. (2006). Ozel Emeklilik Fonlar1 ve Sermaye Piyasasina Etkileri. Gazi
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Muhasebe Finansman Anabilim Dal1, Yiiksek

Lisans Tezi, Ankara.

Simsek, G. (2013). Bireysel Emeklilik Siresini Etkileyen Faktorlerin Yasam
Coziimlemesi ile Incelenmesi. Hacettepe Universitesi Lisansiistii Egitim-Ogretim ve
Sinav Yénetmeliginin Aktiierya Bilimleri Ana Bilim Dali i¢in Ongordiigii Yiiksek

Lisans Tezi, Ankara.

Tantan, S. (2001). Sosyal Giivenlik Kapsaminda Emeklilik Sisteminde Reform
Arayiglart ve Ozel Emeklilik Fonlari. Istanbul: Beta Yayinlar1.

Tapia, W. ve Yerrmo, J. (2008). Fees In Individual Account Pension System: A
Cross-Country Comparison. OECD Working Paper On Insurance and Private

Pensions, No:27.

Titelman, D., Vera, C. ve Caldentey, P. E. (2009). The Latin American Experience in
Pension System Reform: Coverage, Fiscal Issues and Possible Implications for

China, Financiamiento del Desarrollo.

Tuesta, D. (2009). Projecting pension expenditure in Argentina 2008-2050: Fiscal
consequences of the nationalisation:
http://www.bbvaresearch.com/KETD/fbin/mult/090324_Projectingpensionexpenditu
reinargentina2008-2050_tcm346-192284.pdf?ts=882011 (Erisim Tarihi:
05/07/2018).

Tuncer, A. E. (2006). Tiirkiye’de Ozel Emeklilik Sirketlerinin Finansmani, Fon
Yonetimi ve Muhasebesi. Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme

Anabilim Dali, Yiiksel Lisans Tezi, Erzurum.

Tiifekci, A. (2008). Tiirkiye’de ve Arjantin’de Yagsanan Son Ekonomik Krizler ve
Krizden Cikis Yollarmin Karsilastirilmast Analizi. Inonii Universitesi Sosyal

Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Malatya.

101



Ugar, A.(2014). Bireysel Emeklilik Fon Tercihlerinde Davranigsal Finans Egilimleri.
Gebze Ileri Teknoloji Enstitiisii Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Ana Bilim Dal,
Yiiksek Lisans Tezi, Gebze.

Uludag Thracatci Birlikleri Genel Sekreterligi Ar-Ge Subesi, (2018) Arjantin Ulke
Raporu. http://www.uib.org.tr/tr/kbfile/arjantin-ulke-raporu.  (Erisim  Tarihi:
04/05/2019).

Uyar, H.I. (2011). Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi ile Ekonomik Gelismislik
Arasindaki Iliskinin Incelenmesi. Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitlisti Ekonometri Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Isparta.

Vittas, D. (1997). The Argentine Pension Reform and its Relevance for Eastern

Europe. Financial Sector Development Department, Washington,

Yanlig, N. (2016). Bireysel Emeklilik Sisteminin Finansman ve Ongoriiler. Gazi
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali Muhasebe-Finansman
Bilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara.

Yakar, S. (2005). Polonya Emeklilik Sisteminde Déniisiim. C.U. Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, 14(2): 449-464

Yazici, S. (2015). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tiirkiye Uygulamasi, T.C. Ankara

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, sletme Anabilim Dali, Doktora Tezi

Yener, E. (2006). Ozel Emeklilik Fonlari; Sermaye Piyasasi Uzerine Muhtemel
Etkileri ve Bir Ozel Emeklilik Fonu Modeli. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Isletme Anabilim Dali Muhasebe-Finansman Bilim Dal1 Doktora Programu,

Doktora Tezi, Ankara.

Yildirim, A. (2010). Bireysel Emeklilik Sisteminde Fonlarin Yonetimi, Tiirkiye
Uygulamalari, Ornek Ulkelerle Karsilastirilmasi. Marmara Universitesi Bankacilik
ve Sigortacilik Bilimler Enstitiisii Sigortacilik Ana Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi,
Istanbul.

102



Yilmaz, S. (2008). Bireysel Emeklilik Sisteminin Vergilendirme Agisindan Analizi
ve Degerlendirilmesi. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Maliye Ana Bilim

Dal1 Yiiksek Lisans Tezi, Ankara.

Yiiceer, V. (2010). Bireysel Emeklilik Sistemi ve Tiirkiye’deki Bireysel Emeklilik
Fonlarinin Performanslarmm  Olgiilmesi. Marmara Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Isletme Ana Bilim Dali Finansal Piyasalar ve Yatirim Y6netimi Bilim Dali

Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

World Bank, (1994). Averting The Old Age Crisis, Oxford University Pres, New
York.

World Bank, (2006). Annual Report, New York.

Zukowski, M. (2009). Funkcjonowanie systeméw emerytalnych w Chile i

Argentynie. M. Kudowa Zdroj: Polskie Stowarzyszenie Ubezpieczenia Spotecznego,
148-160.

internet Kaynaklan

https://www.unicef.org/turkey/udhr/_gil7.html#art22 (Erisim Tarihi: 26/01/2017).
http://www.mfa.gov.tr/arjantin-ekonomisi.tr.mfa (Erisim Tarihi: 18/05/2018).
niifus.mobi/diinya/niifus/yogunluk/Arjantin (Erisim Tarihi: 21/04/2019).

http://www.egm.org.tr/staticfiles/files/mevzuat/karar16.pdf (Erisim  Tarihi:
02/11/2017)

https://www.egm.org.tr/bilgi-merkezi/istatistikler/bes-istatistikleri/bes-ozet-verileri/
(Erisim Tarihi: 24/04/2019).

https://www.egm.org.tr/ (Erisim Tarihi: 24/04/2019).

https://assets.kpmg/content/dam/kpmg/tr/pdf/2018/02/bes-2018.pdf (Erisim Tarihi:
05/03/2019)

103



https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=PNN_NEW (Erisim Tarihi:
06/03/2019).

http://psus.pl/funkcjonowanie-systemow-emerytalnych-w-chile-i-argentynie/ (Erisim
Tarihi. 24/03/2019).

https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/guney-amerika/arjantin/ulke-profili/genel-
bilgiler (Erigsim Tarihi: 04/05/2019).

https://www.egm.org.tr/otomatik-katilim/oks-nedir/ (Erisim Tarihi: 26/072019).

104



EKLER

EK-1 Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi Gostergeleri (TL)

YIL Sirket | Katilmci Katki Pay1 Yatirima Katihhmcilarin
Sayisi Sayis1 Tutar1 (TL) | Yonlendirilen Fon Tutari
Tutar (TL) (TL)

2003 11 15.245 5.866.764 5.692.556 -

2004 11 314.257 288.325.706 276.827.104 -

2005 11 672.696 | 1.117.233.826 | 1.078.630.423 -

2006 11 1.073.650 | 2.592.508.977 | 2.512.373.823 | 2.814.938.925
2007 10 1.457.704 | 3.917.061.211 | 3.786.517.089 | 4.566.383.316
2008 11 1.745.354 | 5.467.695.761 | 5.284.206.740 | 6.372.756.623
2009 12 1.987.940 | 7.102.007.561 | 6.869.992.691 | 9.097.436.467
2010 12 2.281.478 | 9.515.230.234 | 9.221.131.447 | 12.011.986.651
2011 13 2.641.843 | 12.393.688.644 | 12.028.485.722 | 14.329.771.986
2012 16 3.128.130 | 16.177.757.755 | 15.741.037.013 | 20.346.290.278
2013 17 4.153.055 | 21.921.860.114 | 21.455.900.238 | 25.145.718.418
2014 18 5.092.871 | 28.346.503.495 | 27.842.765.911 | 34.793.077.808
2015 18 6.038.432 | 37.119.095.559 | 36.549.379.287 | 42.979.056.589
2016 18 6.627.025 | 44.363.955.590 | 43.733.162.043 | 53.409.391.715
2017 18 6.922.615 | 52.539.176.257 | 51.810.763.109 | 67.677.308.661
2018 18 6.835.549 | 58.290.203.127 | 57.391.554.567 | 76.560.293.571

Kaynak: Emeklilik Gézetim Merkezi




EK-2 2003-2018 Yillar1 Dolar

YIL KUR (3)
2003 1,40
2004 1,34
2005 1,35
2006 1,41
2007 1,17
2008 1,53
2009 1,49
2010 1,54
2011 1,90
2012 1,78
2013 2,13
2014 2,33
2015 2,92
2016 3,53
2017 3,78
2018 5,29

Kaynak: (https://www.tcmb.gov.tr/kurlar/kurlar_tr.html).
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EK-3 Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Gostergeleri ($)

YIL Katki Pay1 Tutari Yatirima Katihhmcilarin
Yonlenen Tutar Fon Tutan
2003 4.190 4.066 -
2004 215.168 206.587 -
2005 827.580 798.985 -
2006 1.838.658 1.781.825 1.996.410
2007 3.347.915 3.236.339 3.902.891
2008 3.573.657 3.453.729 4.165.200
2009 4.766.448 4.610.733 6.105.662
2010 6.178.720 5.987.747 7.799.991
2011 6.522.994 6.330.781 7.541.985
2012 9.088.627 8.843.279 11.430.500
2013 10.291.953 10.073.192 11.805.501
2014 12.165.881 11.949.684 14.932.651
2015 12.712.019 12.516.910 14.718.854
2016 12.567.692 12.388.997 15.130.139
2017 13.899.252 13.706.551 17.904.049
2018 11.018.941 10.849.065 14.472.645
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