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OZET
SANLIURFA ILINDEKIi YATIRIMCILARIN BIREYSEL EMEKLILIK
YATIRIM FONLARINA KARSI TUTUMLARI

BEYAZ, Dilruba
Yiiksek Lisans Tezi
Isletme Anabilim Dah
Tez Damsmani: Prof. Dr. Ramazan AKBULUT
Eyliil, 2019, 100 sayfa

Bireysel emeklilik sistemi, diinyada zorunluluk veya goniilliiliik esasina
dayali olarak wuygulanan, bireylerin emeklilik donemlerini rahat bir sekilde
gecinmelerini saglayan bir sistemdir. Tiirkiye’de sosyal giivenlik sisteminin
tamamlayicisi olarak kendine yer bulan bireysel emeklilik sistemi goniilliiliik esasina
dayali olarak uygulanmaktadir. Bireysel emeklilik sistemi bireylerin emeklilik
yillarinda refah kaybi yasamalarini oOnlerken uzun vadede ekonomiye kaynak
saglamay1 amaglamaktadir. Hiikiimet bireysel emeklilik sistemini, ekonomiye olan
katkilart ve sosyal giivenlik sisteminin tamamlayict niteliginden dolayi, vermis

oldugu tesviklerle desteklemektedir.

Makroekonomik degiskenlerin ve devlet katkisinin bireysel emeklilik
sistemine Kkatilim ve tasarruf edilen tutar iizerindeki etkilerini ortaya koymaktir. Bu
amagla makroekonomik gdstergeler olarak, doviz kuru, faiz orani, enflasyon ve borsa
endeksi kullanilirken; bireysel emeklilik sistemine katilim ve tasarruf ile ilgili

katilimer sayisi, katki payi tutar1 ve katilimcinin fon tutart degiskenleri kullanilmistir.

Insanoglu yasami boyunca daha iyi sartlar altinda yasamak adina tasarruflarda
bulunmustur. Yapilan tasarruflar ¢ogu zaman kisilerin kendi yontemleriyle saklansa
da kimi zamanlarda tasarruflar kurumlar araciligiyla saklanmaya calisilmistir.
Gilinlimiizde bireylerin tasarruflarini ve yatirimlarini profesyonelce yonetmek ve

korumak bankalarin gorevi haline gelmistir.



Bankalar yapilan ve yapilmasi disiiniilen tasarruflarin  daha iyi
degerlendirilmesi adina Bireysel Emeklilik Sistemini gelistirmislerdir. Bireysel
emeklilik sistemi temelde tasarrufa dayali bir sistem olup, bireyin emekli oldugunda
harcayabilecegi ek gelir olarak ifade edilebilmektedir. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik
Sisteminin ii¢ temel ayagi bulunmaktadir. Bu ana temeller; katilimeilar, gézlemciler
ve temsilci kurumlardir. Bireysel Emeklilik Sisteminde katilimcilar, emeklilik
donemlerinde yasam standartlarinin yiikselmesi adina ¢alisma hayatt boyunca
yatirimlar yapmaktadir. Sistemin ikinci ayagi olan gézlemciler ise, devlet tarafindan
atanan denetcilerdir. Sistemin ii¢lincli ve son ayagi olan temsilci kurumlarsa, bireysel
emeklilik sistemi katilimcilarinin birikimlerini degerlendirerek onlara ek kazang

saglamay1 amaclamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Sosyal Giivenlik, Bireysel Emeklilik, Bankacilik, Vergi
Tesviki, Devlet Katkis1



ABSTRACT

ATTITUDES OF INVESTORS TOWARDS PRIVATE PENSION
INVESTMENT FUNDS IN SANLIURFA PROVINCE

BEYAZ, Dilruba
Master's Thesis
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Advisor: Prof. Dr. Ramazan AKBULUT

September, 2019, 100 pages

Private pension is a system to maintain individuals a comfortable retirement
period based on the principal of legal obligation or voluntariness. Private pension
system as a complement to the social security system in Turkey is applied based on
voluntariness. This system prevents lack of welfare loss in the retirement period and
provides economic returns in the long run. The governments support private pension
system due to the contributions to economy and the complementary benefits with the

incentives.

The purpose of this study is to disclose macroeconomic variables and
contribution of the state about the individual pension system and the amount saved
by the participants. For this reason currency, interest rate, inflation and stock index
as variables of macroeconomic indicators, and the number of participants, the
amount saved by participants and the amount of fund as variables of participation in

the individual pension system and savings have been employed.

Human beings have been able to live under better conditions throughout their
lives. Although the savings made are often stored by the person's own methods, the
savings have sometimes been tried to be stored through the institutions. Today, it has
become the task of bank management to protect the savings and investments of

individuals professionally.

Vi



The banks have developed the Individual Pension System in order to better
evaluate the savings made and planned. The private pension system, basically a
savings-based system, can be expressed as additional income that an individual can
spend when he retires. There are three main pillars of the private pension system in
Turkey. These main themes are participators, observers, and representative
companies. Participants in the private pension system make investments throughout
their working lives in order to raise living standards in retirement periods. Auditors
appointed by government are the second pillar of the system. In the third and final
phase of the system, the individual pension system aims to provide additional
benefits to the participants by evaluating the savings of their participants.

Keywords: Social Security, Individual, Pension, Banking, Taxation, Government

Contribution
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GIRIS

Son donemlerde biitlin diinya niifusunun yasam siirelerinin  arttig1
goriilmektedir. Bu artis iilkelerin sosyal giivenlik sistemlerindeki demografik riskleri
ortadan kaldirarak, yaslanan niifusun hayat Kkalitelerinin devamina yonelik
diizenlemeleri mecburi kilmistir. Bu diizenlemelerle sosyal giivenlik sistemleri
uygulamalar farklilagmis ve mecburi olmasi sartiyla kamu emeklilik sistemlerinin

haricinde goniillii olarak yaptirilan 6zel emeklilik sistemleri meydana gelmistir.

Bireyler yatirimlarini farkl sekillerde yapmaktadir. Bazi bireyler yatirimlarini
faize koyarak bazi bireylerde paralarini biriktirerek degerlendirmektedirler. Bireysel
emeklilik sistemi de bu gereksinimler dogrultusunda meydana gelmistir. Bireysel
emeklilik, bireyleri mecbur tutmadan geleceklerini garanti altina almak i¢in tasarruf
ya da fonlama yOntemi olarak ifade edilebilmektedir. Bireysel Emeklilik Sisteminin
hukuki dayanag1 “Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu” olan bu

kanun, Mart 2001 yilinda onaylanmis, Ekim 2001 tarihinde de yiiriirliige girmistir.

2003 yilinda bireysel emeklilik sistemi kapsaminda uygulamaya gecmis
emeklilik fonlari, zamanla hizl bir gelisim gostermistir. Bireysel emeklilik sistemi,
Tiirk ekonomisi icerisinde Onem arz etmektedir. Bireysel emeklilik sistemi
katilimcilari, gelir diizeylerini ve emeklilik donemlerine ait tahminlerini goz ontinde
bulundurarak, katki paylarim1i belirleyerek bireysel emeklilik sozlesmelerini

imzaladiktan sonra sisteme tamamen goniillii olarak dahil olmaktadirlar.

2013 yilindan sonra bireysel emeklilik hesabi olan Kkisilerin, yatirimda
bulunduklar1 her katki payr i¢in devlet %25 oraninda katki saglamaktadir. 2017
yilindan bu yana ise 45 yasinin altindaki ¢alisanlar mecburi olarak otomatik katilima
ge¢mislerdir. Bu diizenleme Bireysel Emeklilik Sistemi taleplerini arttirarak

sigortacilik sektoriinli dinamiklestirmektedir.

Ozel emeklilik fonlari, kurumsal yatirimlar iginde 6n sirada bulunmaktadir.
Emeklilik fonlar1 uzun vadeli oldugundan dolayr ekonomiye katki saglamasi,
sermaye piyasalarinda iglem gormesiyle beraber piyasanin gelismesi, biiyiimesi ve
derinlesmesine  yardim saglamaktadir. Devlet, bireysel emeklilik sistemi
katilimcilarina kamu borglanma senetleri satarak, uzun vadede bor¢lanma imkani

saglamaktadir.



Boylelikle faiz oranlan diisiik seviyeye c¢ekebilme firsati yakalamaktadir. Bu
sayede diisiik faizden bor¢lanma imkani ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica yine bu fonlarla
birlikte, isttihdam artisi, enflasyonun azalmasi ve piyasadaki belirsizligin azalmasi

gibi olumlu ekonomik sonuglar ortaya ¢ikmaktadir.

Calismanin “Sosyal Giivenlik ve Bireysel Emeklilik Sistemi” adli birinci
boliimiinde, sosyal gilivenlik kavrami tanimlanmis, geg¢misten giiniimiize sosyal
giivenlik mekanizmalarin asamalar1 aciklanmis ve daha sonra Tiirkiye’de sosyal
giivenlik sistemi hakkinda bilgi verilmistir. Bireysel emeklilik sistemi detaylica
incelenmistir. Bireysel emeklilik sisteminin taraflari, isleyisi, denetimi ve bireysel
emeklilik sistemine dair son uygulamalara deginilmis ve bireysel emeklilik

sozlesmesinde taraflarin hak ve yiikiimliiliikleri hakkinda bilgilere yer verilmistir.

Calismanin “Bireysel Emeklilik Yatirum Fonlart ve Fon Performanslarinin
Degerlendirilmesi” adli ikinci bolimiinde, bireysel emeklilik yatirnm fonlarindan,
fonlarn tiirlerinden ve fonlarin yonetimi ve idari ve adli cezai hiikiimler hakkinda
detayli bilgiler sunulmustur. Bireysel emeklilik yatirnrm fonlarinda performans
degerlendirmenin Onemi, risklerin ve getirilerin hesaplanmasi ve boliimiin son

kisminda degerlendirme yontemleri hakkinda detayli bilgilere yer verilmistir.

Calismanin “Sanlwrfa Ilindeki Yatinmcilarin Bireysel Emeklilik Yatirim
Fonlarima Karst Tutumlarimin Analizi adli Gglincii boliimiinde, arastirma Sanliurfa
iliyle smirlandirilarak bireylerin, bireysel emeklilik yatirim fonuna karsi tutum ve
davraniglar1 incelenmis ve yorumlanmistir. Sanlwrfa ilinde yapilan saha
uygulamasinda katilimcilarin bireysel emeklilik sistemine katilmadaki kriterleri,
sisteme yoOnelik tutumlarimi ve davraniglarini etkileyen demografik faktorlerin ve

degiskenlerin neler oldugu ortaya konmustur.

Calismanin  sonu¢ kisminda ise elde edilen veri ve bulgularin
degerlendirilmesi dogrultusunda bireylere, kurumlara ve kuruluslara yardime1 olmasi

beklenen oOnerilere yer verilmistir.



BIiRINCi BOLUM
SOSYAL GUVENLIK VE BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMi
1.1. SOSYAL GUVENLIK KAVRAMI

Sosyal gilivenlik kavrami, 20. Yiizyildan bu yana deger kazanmis ve goz
Onlinde olmussa da, esasinda bu kavram daha da eskilere dayanmaktadir. Sanayi
Devrimi’nden sonra insanlar karsilagacaklari sosyo-ekonomik risklerin farkina
varmaya baslamislardir. Fark edilen bu sosyo-ekonomik risklere karsi kisi, kendini
ve bakmakla yiikiimlii oldugu kisileri de gbz oniine alarak glivence altina girmek i¢in
caba sarf etmeye baslamistir. Giivence altina girmeyi hedefleyen bireyler bir araya
gelerek sendikalar kurmuslardir. Tarih boyunca sendika c¢aligmalariyla is¢i sinifi,
meydana gelebilecek risklerden korunmak adina ¢esitli sosyal giivenceler elde
etmislerdir. Sosyal gilivenlik kavrami, Oncelikle fiziksel olarak meydana gelecek
risklerden korunmak i¢in ortaya ¢ikmustir. Sonrasinda calisanlarin, karsilastiklar:
sosyo-ekonomik risklerden de korunmasi amaglanmistir. Daha sonra ise aile
bireylerinin de korunmasi gerektigi hususu, bu sosyal giivenlik kavramina

eklenmistir.

Sosyal giivenlik kavrami, “Gelirleri ne olursa olsun, kisilere belirli sosyal
riskler karsisinda ekonomik giivence saglama giiciine sahip kurum veya kurumlar
toplulugu’ olarak tammlamistir” (Tuncomag, 1990: 5). Tanimda kisilerin
karsilagacaklar1 fizyolojik, sosyo-ekonomik ve mesleki nitelikli tehditlerin giiven
altina alinmasiyla alakali diislinsel ve kurumsal yapiin bir ¢ati altinda faaliyet

gostermesi belirtilmektedir (Sezer, 2008: 2).

Diger bir tamimda ise, “Bireylerin istek ve iradeleri disinda olusan sosyal
risklerin, kendilerinin ve gecindirmekle yiikiimlii olduklar: kisilerin iizerlerindeki
gelir azaltict ve harcama artirict etkilerini azaltmak ve kisilere saglikli ve asgari bir
hayat standardint garanti edebilmek” bigimde tanimlanmaktadir (T.C Basbakanlik,
2005: 29).



Sosyal giivenlik, bireylerin ileriye doniik planlamalarint  rahatga
yapabilmesine imkan veren, kisileri, gruplari ve toplumu farkli risklere karsi
korumaya ve sosyal adaleti gergeklestirmeye c¢alisan bir giivenlik sistemidir
(Kocaoglu, 1987: 117).

Tanimlarda bireylerin diger kisilere karst muhta¢ olmadan yasamlarini insan
onuruna yarasacak bicimde siirdiirmelerinin giivencesi Vverilmis ve bireylerin

Ozgiirliikleri lizerinde vurgu yapilmistir

1.2. SOSYAL GUVENLIK SISTEMi

Sosyal Giivenlik, sosyal adaleti temel alarak bireylerin huzurunu, saglik
giivencelerini ve refahlarini bozan sosyal risklerden korumak amaciyla devlet
tarafindan primli ya da primsiz sistemlerin kullanilmasiyla, bireyleri sosyal
zararlardan ve gelmesi muhtemel olan zararlar1 da telafi etmek amagli alinan

onlemler zinciri olarak nitelendirilebilmektedir (Cural, 2016: 15).

Uluslararas1 Calisma Orgiitii (ILO - International Labour Organization)
sosyal giivenlik sistemini, bir kisinin yasamini onurlu bir bigimde idame ettirmesi
hakki olarak ifade eder(Canbay ve Demir, 2013: 305). Sosyal giivenlik her birey i¢in
gereklidir. Esas itibariyle ¢aligma giiclinii yitirmis, farkli sebeplerden dolay1 kazanci
bulunmayan yahut kazanci kesilmis insanlarin ve bu insanlarin bakmakla yiikiimli
oldugu kisilerin maddi olarak gereksinimlerinin karsilanmas1 ve garanti altina

alinmasi sosyal giivenlik sistemiyle saglanmaktadir.

Bireylerin zaman siirecinde ileriye doniik olarak gelirlerini yitirme gibi
tehlikelerine karsilik olarak devletlerin kendi sorumlulugu altinda bulunan sosyal
giivenlik sistemleri disinda kendilerini giivence altina alacak farkli sistemler ve
yontemler bulunmaktadir. Bu yontemlerden bazilarini sdylemek gerekirse bunlar,
para biriktirmek, yardim sandiklarina iiye olmak, O6zel sigorta ve emeklilik

sirketlerini kullanmaktir.



Sosyal giivenlik sisteminin ii¢ temel fonksiyonu bulunmaktadir. Bunlardan
birincisi, gelirin yeniden dagitilmasin1 saglama; ikincisi, sigorta fonksiyonu;
liclinciisii ise tasarruf fonksiyonudur. Bu temel fonksiyonlar1 kisaca agiklamak

gerekirse;

Gelirin Yeniden Dagilimint Saglama Fonksiyonu: Disiik gelir diizeyi ve
muhtaglik sorunlarinin giderilmesi i¢in, tehlikeye ugramayan kisilerden ugrayanlara,
yiiksek geliri olanlardan diistik gelirli olanlara, aktif ¢alisan ve maddi durumu iyi
olan kisilerden muhta¢ olan ve ¢alismayan bireylere dogru olacak sekilde yeniden

gelir dagilimini saglamaktir (Alper, 2002:13).

Sigorta Fonksiyonu: oncesinde bilinmeyen, yeterli 6nlemlerin alinmadig1 ve

risklerin meydana ¢ikma ihtimallerine karsi zararlarin karsilanma garantisi

saglamaktadir (Alper, 2002: 13).

Tasarruf Fonksiyonu: Gelecekte daha iyi bir hayat standardi ve yiiksek bir
refah istegini karsilamak icin tasarruflart yatirnrma yonlendirmeyi saglamaktir (Alper,
2002: 13).

Devlet sorumlulugunda bulunan sosyal giivenlik sistemlerinin kendine has
bazi 6zellikleri bulunmaktadir. Bu 6zellikler su sekilde siralanabilmektedir (Uralcan,

2011: 12).

Sosyal giivenlik sistemleri herhangi bir ayrim s6z konusu olmaksizin biitiin
bireyleri kapsamaktadir. Sosyal giivenlik sistemi zorunludur. Bu sebeple

bireylerin insiyatifinde degildir.

e ILO’nun “Sosyal Giivenligin Asgari Normlarma Iliskin Sozlesmesi”
bulunmaktadir ve bu sézlesmeye gore; istek ve irade dis1 olusan ya da
olusacak biitiin riskler sosyal giivenlik kapsamina girmektedir.

e Sosyal giivence garantisi biitiin aileye verilmektedir. Ciinkii sistemde
korunan temel yap1 tast ailedir. Bu sebeple sistemin sagladigi gelir,
bireyleri pasif hale getirmeyecek ve kendi gelirlerine tercih edemeyecek

limitte tutulmaktadir.



e Sosyal giivenlik sistemiyle alakali devlet sorumlulugu oldukga fazladir.
Bunlardan bazilari, ilgili alt yap1 ve kurumlar1 olusturarak bu kurum ve
kuruluslara finansal katkida bulunarak devamliliklarin1 saglamaktadir.

e Sosyal giivenlik sisteminin finansmani, Kisilerin c¢alistig1 isyerindeki
igverenleri ve sosyal devlet anlayisinin getirdigi sorumluluklar sebebiyle
devlet tarafindan saglanmaktadir.

e Sosyal giivenlik sisteminde, sigortalinin birikim fonu bulunmamaktadir.
Bu baglamda prim iadesi ya da primlerin getirisinin sigortaliya verilmesi
s0z konusu degildir.

e Denetimler, devletin denetim yontemleriyle gerceklesmektedir (Ulucan,

2011: 12).

1.3. SOSYAL GUVENLIK SISTEMININ TURKIYE’DE GELISIiMi

Sosyal gilivenlik sistemi, sosyal sigortalari, hizmetleri ve yardimlar1 kapsayan
sistem olarak nitelendirilmektedir. Sosyal giivenlik sistemi, biitiiniiyle ortak
finansman kaynaklar tarafindan sekillenmektedir. Tiirkiye’de sosyal giivenlik sistemi

s0z konusu biitiinliik i¢inde tarihsel bir gelisim sergilemektedir (Orhan, 2016: 10).

Cumbhuriyetin ilanindan 6ncesine bakildiginda, savas ortami i¢inde olmasina
ragmen ¢ikartilmig kanunlar g6z oniine alindiginda ilk 6nce 1921 yilinda Himaye-i
Etfal Cemiyetinin kuruldugu bilinmektedir. 1935 yilindan sonra Cocuk Esirgeme
Kurumu olarak ismi degistirilen bu kurum sosyal giivenlik adina 6nem arz eden bir

kurumdur (Orhan, 2016: 11).

Cumhuriyetin ilanindan hemen sonra 1924 yilinda Tirkiye Biiyiik Millet
Meclisi tarafindan 408 sayili kanunla Kurtulus Savasi sirasinda sehit olan askerlerin
ailelerine aylik baglanmistir. 1930 yilinda ise 1593 sayili “Umumi Hifzissthha
Kanunu” ile elliden fazla isci ¢alistiran igyerlerinin is¢iye yonelik hastalik, hamilelik
ve kaza durumlarinda gerekli saglik yardimlarimin yapilmasimin mecburiyeti

saglanmistir (Orhan, 2016: 11).



Hamile kadinlara dogum izni, engelli bireylere tazminat, biiylik Olgekli
isletmelerin iscilerine is giivenligi ve sigorta saglamasi gibi konular 1. Izmir iktisat
Kongresiyle sosyal giivenlik adina adimlar atilmistir. II. Diinya Savasindan sonra
sosyo-ekonomik ve siyasi gelismeler neticesinde 1945 yilinda “Isci Sigortalar
Kurumu” kurularak 4792 sayili yasayla da “Sosyal Sigortalar Kurumu Kanunu”
islevsel hale getirilmesi ve faaliyetlerine baglamasi saglanmigtir.  II. Diinya
Savasindan sonra biitiin diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de gelismeler yasanmuistir.

Bu gelismelerden 6nemli olanlari su sekilde siralanabilmektedir (Sakar, 2017: 37):

e 3008 Sayili Is Kanunu (1936)

e 4772 Sayili Is Kazalari, Meslek Hastaliklar1 ve Analik Sigortalar1 Kanunu
(1945)

e 4792 Sayih Isci Sigortalar Kurumu Kanunu (1945)

e Emekli Sandig1 catisi altinda biitiin sandiklarin birlestirilmesi (1949)

e 5417 Sayil Ihtiyarlik Sigortas1 Kanunu (1949)

e 6900 Sayili Maluliyet Ihtiyarlik ve Oliim Sigortalar1 Kanunu (1957)

e 1961 Anayasasi ile birlikte sosyal giivenlik hakki anayasal giivence altina
alinmistir.

e 506 Sayili Sosyal Sigortalar Kanunu (1965)

e 1479 Sayili Esnaf ve Sanatkérlar ve Diger Bagimsiz Calisanlar Sosyal
Sigortalar Kanunu (1971)

e 2925 Sayili Tarim Iscileri Sosyal Sigortalar Kanunu (1983)

e 2926 Sayili Tarimda Kendi Adina ve Hesabina Calisanlar Sosyal Sigorta
Kanunu (1983)

e 4447 Sayih Issizlik Sigortast Kanunu (1999)

e 5510 Sayil1 Sosyal Sigortalar ve Genel Saglik Sigortas1 Kanunu (2008)

1.4. TURK SOSYAL GUVENLIK SISTEMi KURUMLARI
Sosyal giivenlik  sistemleri, Tiirk tarthi boyunca dort doneme

ayrilabilmektedir. Bu donemler; Orta Asya, Anadolu Selguklu, Osmanli ve
Cumhuriyet Donemi’dir (sgk.gov.tr, Erigsim Tarihi: 28.02.2018).



Orta Asya Doneminde, aile baglarinin giiclii ve aile i¢i yardimlagsmanin fazla
olmasi sosyal bir yardim olarak degerlendirilebilmektedir. Sosyal yardimlar yerlesik
hayata gegisten sonra daha saglam temellere dayandirilarak, yardim ve iyilik ig¢in
kurulan vakiflar, sosyal yardim anlayiginin temelini olusturmustur (sgk.gov.tr, Erisim

Tarihi: 28.02.2018).

Anadolu Selguklu doéneminde ise, halk; Gogebe, koylii ve sehirli olarak ii¢
gruba ayrilmaktadir. Gogebeler hayvancilikla, koyliiler tarim ve hayvancilikla
ugrasirken sehirlilerde ticaret ve zanaatla ugrasmislardir. Zamanla sehirdeki meslek
sahipleri gruplasarak sosyal yardim amagh vakiflar kurmuslardir. Bu kurulan sosyal
yardim amagh vakiflar kamu mali sayilarak vakif arazisi kapsamina girenlerden elde
edilen gelirlerle dayanisma ve yardim kuruluslarinin giderlerine fon saglanmistir

(sgk.gov.tr, Erisim Tarihi: 28.02.2018).

Anadolu Selguklu Devletinden, Osmanli Devletine gegen Ahilik teskilati
sistemi 18. yiizyila kadar varligini etkin bir bigimde siirdiirmistiir. 18. Yiizyildan
sonra sosyal yardimlar kurumsallik kazanarak ilk kez sosyal yardimlagmay1

hedefleyen vergiler toplanmaya baslanmaistir.

Osmanli doneminde emekliler ve yardimlasma sandiklar1 adi altinda iscilerle
sinirli olan sosyal giivenlik reformlart yapilmistir (sgk.gov.tr, Erisim Tarihi:
28.02.2018). Cumhuriyetin ilanindan sonra, ilk yillarda sosyal giivenlik agisindan dar
kapsamli olsa da pek ¢ok kuruluslarin kurulmasi i¢in 6n ayak olacak kanunlar
cikarilmistir (sgk.gov.tr, Erisim Tarihi: 28.02.2018). Yukarida yer alan Sosyal

Giivenlik Sistemi adli baglikta bu kanunlar kronolojik olarak verilmistir.

Tiirkiye’de sosyal yardima ihtiya¢c duyan vatandaslarin haklar1 anayasal hak
olarak tanimlanmakta ve korunmaktadir (Zengin, Sahin ve Ozcan, 2012: 2). Sosyal
giivenlik sisteminin saglik konusunda deginilen noktalara karsin esasen, ekonomik
kalkinma, yoksulluk, gelir kayiplarinin ortadan kalkmasi ve sosyal adaleti saglama
gibi konularla dogrudan orantili oldugunu unutmamak gerekmektedir. Sosyal
giivenlik kurumlar iilkelere gore farkli siiflara ayrilmaktadir. Tiirkiye’de sosyal
giivenlik sisteminin ana kurumlari; Emekli Sandigi, Bag - Kur, Sosyal Sigortalar
Kurumu olarak tice ayrilmaktadir. Bu kurumlarla ilgili 6zet bilgilere asagida yer

verilmistir.



1.4.1. Emekli Sandig

Emekli Sandigi Kurumu, Tiirkiye’de modern anlamda kurulan ilk kurum
olarak ifade edilebilmektedir. 1866 yilinda kurulmus olan Askeri Personel Sandig1 ve
1880 yilinda kurulmus Miilki idare Sandigi, Askeri ve Miilki Memurlar sandig1
altinda birlestirilmistir. Prim ydntemiyle faaliyetlerini yiiriiten bu kurum 1930
yilindan sonra giderleri devlet tarafindan karsilanarak kamu biitcesinden pay
verilmistir. 1934 yilinda diger kamu kuruluslarinda ¢alisan personeller i¢in 9 sandik
kurularak hepsinin ¢aligsmasi ayri ayrt yiritiilmiistir. Emekli Sandigi Kurumu ise
s0zli edilen bu on kurumun bir ¢ati altinda toplanmasiyla kurulmustur. Emekli
sandig1 diizenli olarak sosyal giivenlik rejimine kavusmus Tirkiye’deki ilk grup

olma &zelligini tasimaktadir (Unliier, 2016: 20).

1.4.2. Sosyal Sigortalar Kurumu

Sosyal Sigortalar Kurumu’nun kurulmasi hakkindaki diizenlemeler ilk kez
1936 tarihinde 3008 sayili Is Kanunu’yla meydana gelmistir. S6z konusu kanuna
dayanarak 1937 yilinda is¢i sigortalar1 idaresinin kurulmasi emri donemin

Cumbhurbagkani tarafindan verilmistir.

Ik kez 1946°da Isci Sigortalar1 Kurumu kurularak sonrasinda ismi Sosyal
Sigortalar Kurumu (SSK) olarak degistirilmistir. Sosyal Sigortalar Kurumu;
isverenin caliganlarina sosyal giivenlik kapsaminda haklarin verilmesi ve hayati
tehlikesi olan islerde is¢inin glivence altina alinmasini saglayan sistem mekanizmasi

olmas1 hedeflenmistir (Unliier, 2016: 21).

Sosyal giivenlik sistemi, is kazalar1 ve meslek hastaliklari, normal hastaliklar
ve analik sigortas1 kollarmi kapsayan kisa vadede sigorta kollarmi kapsamaktadir.
Uzun vadede ise Oliim, yashilik, malulliik gibi durumlar bu sigorta kollarmi

olusturmaktadir.

Kisa vadede sigorta kollar1 kapsamina giren sigortalilar ve hak

sahiplerine:

e Sigortali olan kisiye, gecici olarak is goéremezlik siiresi boyunca giinliik

gecici ig goremezlik 6denegi verilmektedir.



e Sigorta olan kisiye siirekli is goremezlik raporu halinde siirekli is
goremezlik geliri baglanmaktadir.

e s kazalar1 ya da meslek hastaliklar1 sebebiyle yasamini yitiren sigortali
bireylerin hak sahiplerine gelir baglanmaktadir.

e QGelir baglanan kiz evlatlara evlilik 6denegi verilmektedir.

e Hastalik ve analik sigortasindan sigortaya bu durumlar halinde ilk
maddede ki gibi giinliik gecici is goremezlik 6denegi yapilmaktadir.

e Analik sigortasi kapsaminda emzirme 6denegi yapilmaktadir.

e (Cenaze d0denegi yapilmaktadir.

e Askerlik ve dogum borglanmasi hakki verilmektedir (sgk.gov.tr, Erisim

Tarihi: 28.02.2018).
Uzun vadede sigorta kollar1 kapsaminda;

e Malulliik sigortas1 kapsaminda malulliik aylig1 baglanmaktadir.

e Yaghlik sigortast kapsaminda yashilik ayligt ve toptan &Odeme
yapilmaktadir.

e Oliim sigortas1 kapsaminda 6liim aylig1 baglanmaktadir. Oliim aylig1 alan

kiz ¢ocuklarina evlenme oOdenegi ve cenaze Odenegi verilmektedir

(sgk.gov.tr, Erisim Tarihi: 28.02.2018).
Genel saglik sigortasi1 kapsamindaysa;

e (Genel saglik sigortas1 sigortalinin bakmakla sorumlu oldugu kisilere tibbi
iriin ve hizmet vermektedir.

e (Genel saglik sigortalilariyla hak sahiplerinin hastaliklardan korunmasi igin
yetkili idari makamlarin kisinin sagliklarini koruyacak politikalar tespit
edilerek etkin bir bi¢imde uygulanmasi saglanmaktadir.

e Genel saglik sigortast kapsaminda sigortasit olanlar ve sigortalinin hak
sahipleri her tiirlii iletisim araciyla bilgilendirilerek mevzuattan dogan

haklar1 ve sorumluluklarindan haberdar olmasi saglanmaktadir.
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1.4.3. Bag-kur (Esnaf Ve Sanatkirlar Ve Diger Bagimsiz Calisanlar
Sosyal Sigortalar Kurumu)

Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Calisanlar Sosyal Sigortalar Kurumu
Kanunu’ndan sonra kurulmus olan Bag — Kur kurumu, igvereni olmayan kendi adina
ve kendi adina caligsanlar1 catisi altinda toplamis her tiirlii saglik ve gelir kaybimin
azalmasini engellemek amaciyla kurulmustur. Tarim sektoriinde bagimsiz ¢alisanlar
da mechburi sigorta olarak Bag - Kur kapsami igerisine dahil edilmistir. Ek olarak, ev
hanimlari, yurtdisinda c¢alisan Tirk esleri, belli bir isi olmayan ve mecburi
sigortalilik niteligini yitirenlere de Bag-Kur biinyesinde “istege bagli sigortalilik™ tan
yararlanma imkani verilmistir. Bag-Kur Kurumu, Bag-Kur kapsaminda yararlanan
vatandaslara; 6lim, yaslilik, saglik sigortas1 ve malulliik hizmetlerini de vermektedir
(Unliier, 2016: 21). Bireyin Bag — Kur kapsamina girebilmesi i¢in her seyden &nce
18 yasini doldurmus olmasi, herhangi bir isverenle is sd6zlesmesinin olmamasi ve
sosyal giivenlik kuruluslart kapsami disarisinda olmasi gerekmektedir (Tezel, 2004:
22).

Ozet olarak, sosyal sigortalar, kisilerin karsilasabilecekleri sosyal tehlikelere
kars1 giivence vermektedir. Bu giivenceler, bireylerin yeni taleplerine ve bulunulan
cagin gerekliliklerine gore giincelleme seklinde degismektedir. Fakat demografik ve
ekonomik yapida ki degisimler sosyal sigortalar acisindan koklii degisiklikleri de
beraberinde getirmektedir. Sosyal sigorta sistemlerinde karsilagilacak krizlerin
analizlerini yapan bazi tilkeler, emekli olma yasini, toplanan primleri ve siirelerini de
arttirarak bu krizleri dnlemeye calismaktadir. Tiirkiye’de modern anlamda, sosyal
glivenlik baglangici 1945 yilindan itibaren oldugu kabul edildiginde; geng¢ ve yeni
sayilan bu sistemin bazi sorunlarmin olmasi dogaldir. Ozellikle Emekli Sandigi’nin
1950 — 1970 yillar1, Sosyal Sigortalar Kurumu’nun 1965 — 1980 ve BAG-KUR un
da 1971 — 1980 yillarinda sisteme yapilan prim 6demeleriyle sistemin gelirlerinin ve
giderlerinin arasinda finansman sorunlarinin olmamasi gerekirdi. Zira emekli sayisi
az oldugundan giderler de ona goreydi. Fakat iilke niifusunun artmasi ekonomiye
zorlamistir. Bu sebeple biitiin diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de mevcut sosyal

sigorta sistemi ciddi sorunlarla kargilagsmistir.
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1.5. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI’NIiN TANIMI, OZELLIiKLERI VE
FINANSMANI

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ki
sosyal gilivenlik sisteminin zayif kalmast sebebiyle, {ilkelerin kullandiklar
sistemlerde yenileme yapmalar1 neticesinde ortaya cikmistir. Sosyal giivenlik,
bireylerin gelirlerini gézetmeden, is kazasi, meslek hastaligi, 6liim, yashlik, analik
gibi hallerde kisilere toplumun tamamina finansman ve saglik hizmeti sunan giivence

sistemi olarak ifade edilmektedir (Kaymak, 2016: 5).

Sosyal giivenlik sisteminde esas olarak iki finansman yOntemi
uygulanmaktadir. 1lki, aktif olarak tasarruf yatirrmi yapan neslin, kendi neslinden
onceki neslin ve toplumdaki muhtag olan bireylerin finansmanini saglayan sistemdir.
Ikincisi ise, her neslin tasarruflar neticesinde kendine fonlama yapma imkani taniyan
sistemdir (Erol ve Yildirim, 2013: 81). Kiiresel olarak baktigimizda dogum
olaylarinin azalmasi, insan dmriiniin uzamasi, pasif ¢alisanlarin aktif ¢calisanlara gore
oraninin yiikselmesi, saglik sektoriindeki yasanilan gelismelerin ¢ogalmasi, kagak
istihdam ve issizligin artmasi ve ekonomide yasanan konjonktiirel dalgalanmalar
tilkelerin sosyal gilivenlik sistemlerini olumsuz 6nde etkilemektedir (Alptekin ve

Siklar, 2009: 185).

Dagitim sistemi temelli sosyal giivenlik sistemlerinde, her nesil bir 6nceki
nesli finanse ettigi icin Ozellikle yasam Omriiniin uzamasi, eski degiskenlere gore
kurulan ve yeni gelismelere gore kendini revize etmeyen sosyal giivenlik sistemi bu
dengelerden dogal olarak olumsuz olarak etkilenmektedir (Yaman ve Emir, 2012:
56). Sosyal giivenlik sistemindeki bu agiklarin kapatilmasi adina yiikselen primler is
giicii piyasasinda maliyetleri artirarak kayit dis1 istihdamin artmasina sebep olmustur
(Ozel ve Yalgin, 2013: 13). Kayit dis1 istihdammn artmasi ve fonlarin
degerlendirilmesinin etkin yapilmamasi, sosyal giivenlik kurumlarinin ekonomik
olarak dengesinin bozulmasinda da etkili olmustur. Primlerin yiikselmesi ve
fonlardan istenilen gelirlerin saglanamamasi iilkeleri kendi milli gelirlerinden pay
ayirmaya zorlamistir. Ayrilan bu paylar giderek artmis ve iilkelerin biitgelerini tehdit

edecek derecelere ulasmiglardir (Devlet Planlama Tegkilati, 2001: 12).
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Bireysel emeklilik sistemi temelinde istthdamin artmasi amacini tasiyan,
kisilerin kazan¢larinin giderlerinden arta kalan kisimla tasarruf etmelerine katki
saglayan, sosyal giivenlik sistemi altinda zorunlu olmayan, ¢calisma yasami siiresince
elde edilen refahi1 emeklilikten sonra da devam etmesine olanak saglayan ve bu
sekilde tilkenin ekonomisine uzun vadede katki saglayan bir sistemdir (Kaymak,
2016: 3). Gliniimiizde emeklilik sisteminin temeli iiayak {lizerinde durmaktadir. Bu
ayaklardan birincisinin, “definedbenefit” (belirlenmis tazminat yiikiimliligii) olarak
tanimlanan maas tutarinin onceden tanimlandigi ve O6demesinin kamu tarafindan
yapildig1 emeklilik sistemi oldugu belirtilmektedir. ikincisinin, 6zel emeklilik
sistemidir. Bu sistem genellikle gelismekte olan {ilkeler tarafindan kullanilmaktadir
ve bazi iilkelerde zorunlu iken bazi iilkelerde ise istege bagli sekildedir.
Ugiinciisiiniin ise, iilkemizde de 2017 yilma kadar uygulanan, katilimcilarm goniillii
olarak dahil oldugu 6zel emeklilik sistemidir.(Ozel ve Yalgm, 2013: 4). Bireysel
emeklilik sisteminde bireyler, emeklilik donemlerinde yasam standartlarmni ayni
calisma donemlerinde oldugu gibi olmasi icin kendilerine ikinci bir emeklilik geliri
saglamaktadir. Bireysel emeklilik sistemi ikinci bir emeklilik geliri saglamasi
bakimindan bireyleri tasarrufa tesvik etmektedir. Bireylerden toplanan ufak
birikimler fonlar vasitasiyla birleserek lilke ekonomisinde uzun vadede ekonomik ve
mali yonden katki saglamaktadir. Bireysel emeklilik sistemi, tasarruf ve yatirim
olmak iizere iki yonlii bir sistemdir. Ulkelerin istikrarli olarak bilyiimesi ve gelismesi
icin uzun vadede alt yapt olusumuna ve kaynak olusumuna katki saglamaktadir

(egm.org.tr, Erisim Tarihi: 28.02.2018).

Bireysel emeklilik sisteminde bireyler, 56 yasini1 doldurduktan ve sistem
igerisinde kesintisiz 10 y1l kaldiktan sonra emeklilik hakki kazanmaktadir. Bu sekilde
kisilerin hem tasarrufa alismast hem de emeklilik donemlerinde refah seviyelerini
arttirma amact giidiilmektedir (Bireysel Emeklilik Gelisim Raporu, 2014: 7).
Ulkemizde bireysel emeklilik sistemi, bireylere ek gelir imkani sunan yatirim ve
tasarruf sistemi, 2017 yilindan bu yana bireyleri otomatik olarak sistemin ig¢ine dahil
etmektedir. Ulkemizde ki sistem bireylerin aylik kazanglarmin yiizde iigii kadar
kesinti yapilarak BES’e dahil edilmektedir. Bu orani iki kat1 kadar ya da yiizde bire

kadar diisiirmek bakanlar kurulu tarafindan ¢ikarilan kararla olabilmektedir.
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Bireysel emeklilik sisteminin kapsamina ve amacina bakilacak olursa su
sekilde ele alinabilmektedir. Sistemin kapsami; 18 yasini doldurma sartiyla toplumun
her kesiminden bireyin sosyal adalet kavraminin etkin bir sekilde kullanilmasi
saglanarak katilimcilar arasinda herhangi bir statii yahut fark gézetilmeksizin herkes
katilabilmektedir (Topalhan, 2010: 170). Sistemin amaci ise; bireylerin kazandiklari
gelirlerinin, giderlerinden arda kalan tutarlarimi tasarruf yapmalarini saglamaktir.
Sistemin diger bir amaci ise, bireylerin calisamaz hale geldiklerinde ikinci bir gelir
imkan1 sunma sanst vermesidir. Sistemin esas amacina bakildiginda ise uzun
donemde ekonomik olarak iilkeye kaynak yaratimmmi saglamak olarak
degerlendirilebilmektedir (Can, 2010: 139). Bu sekilde sisteme katilan bireyler,
emeklilik donemlerinde ikinci bir gelir elde ederek refah diizeylerini ve yasam
standartlarin1 ¢alisma donemlerinde oldugu gibi yiiksek tutmayir amaglamaktadir.
Sistemin uzun donemde devlet tarafindan tesvik edilmesinin amaci ise, emeklilik
fonlarmi ihtiya¢ duyulan ekonomik birimlerde kullanarak uzun vadede kaynak
saglamak ve sermaye piyasasinin gelismesinin yaninda istihdam diizeyinin artmasina

ve ekonominin gelismesine katki saglamasi olarak sdylenebilir (Kaymak, 2016: 5).

1.6. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI’NIN iSLEYISI VE TARAFLAR

Bireysel emeklilik sistemi, katilimcilarla emeklilik sirketleri arasinda
s0zlesme akdi yapilarak toplanan katki paymnin yatirnm ve tasarruf fonu araciligiyla
yatirim yapilmasi islemidir (Giinay ve Giines, 2015: 245).Ulkemizde kullanilan
bireysel emeklilik sisteminin usul ve esaslar1 kanunlarla acik bir sekilde
belirtilmektedir. Bireysel emeklilik sisteminin merkezinde katilimcilar ve emeklilik
sirketleri bulunmaktadir. Bu sistemin en temel ilkesi, sistemin merkezinde bulunan
katilimcilar ve emeklilik sirketleri arasinda yapilan emeklilik s6zlesmesidir. Bireysel
emeklilik sisteminin isleyisi, 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim
Sistemi Kanunu’nda belirtilmistir. Emeklilik yatirim fonlari, portfdy yonetim ve
emeklilik sirketleri arasinda imzalanmis portfoy yonetim sodzlesmesiyle uzman
portfoy  yoneticilerince  yonetilmektedirler. Katilimei, birikimlerinin  nasil

degerlendirilecegine kendisi karar vermektedir.
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Emeklilik sirketince tahsil edilen katki payi, var ise kesintilerin
yapilmasindan sonra emeklilik yatirim fonlarinda degerlendirilmektedir. S6z konusu
bu yatirim fonlar1 uzman portfoy yoneticilerince yonetilmektedir. Sisteme dahil olan

katilimcilara her hangi bir getiri garantisi verilmemektedir (Altuncuoglu, 2017: 27).

Fon portfoylindeki varliklar Takasbank gozetiminde ve sirketin varliklari
biciminde ayr1 ayr1t saklanmaktadir. Katilimcilar paylarini, katilimcilarin
erisebilecegi bir platformda Takasbank gbzetiminde izleyebilmektedir. Bu fonlarin
ayr1 olarak Takasbank’ta saklanmasiyla fon varliklar1 giivence altina alinmaktadir.
Sistemin giivenliginin saglanmasi i¢in emeklilik girketlerinin denetimi detayli olarak
yapilmaktadir. Bunun igin ayr1 olarak denetim ve gozetim mekanizmasi kurulmustur

(Altuncuoglu, 2017: 28).

Emeklilik sirketlerinin sahip oldugu varliklar, emeklilik yatirim fonu
varliklarindan ayr1 tutulmaktadir. Hazine Miistesarligt ve Sermaye Piyasa Kurulu
(SPK), BES’in giivenligi i¢in yapilan tiim diizenlemelerin uygun olup olmadiklarini
kontrol eden en yetkili denetleme kurumlaridir. Emeklilik Goézetim Merkezi (EGM),
sistemin etkin ve gilivenilir bi¢imde calisabilmesi i¢in denetleme yapan diger bir

kurumdur.

Fonlarin denetimi yilda en az bir defa Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan
denetlenmektedir. Bagimsiz dis denetim ise, liger aylik doénemler seklinde
gerceklestirilmektedir. Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM), emeklilik sistemi
denetim kurumlarinin goézii olarak nitelendirilebiliriz. EGM, giinliik olarak aldig:
bildirimleri raporlar seklinde Hazine Miistesarligina ve SPK’ya sunmaktadir. Hazine
Miistesarligi, emeklilik sirketlerinden ve bunlarin genel olarak isleyis bigiminden

sorumludur.

SPK ise emeklilik yatirim fonlarindan sorumludur. Saklayicit kuruluslar
katilimcilar adina fon mal varliklarim1 garanti altina alir. Emeklilik yatirim fonlari,
emeklilik sirketleri tarafindan yetkilendirilen, portfoy yonetim sirketleri tarafindan
yonetilmektedir. Bireysel emeklilik sistemindeki 6nemli kurumlardan bir digeri ise,

Bireysel Emeklilik Danigma Kurulu’dur.

15



Bireysel Emeklilik Danisma Kurulu, bireysel emeklilik sisteminin genel
yapisi, isleyisi ve ileriye doniik stratejiler iireten basvuru makamindaki kurumdur.
BES’in en iist makamiyla alakali, ilgili kanunda direk bir atifta bulunulmamistir.
Hazine Miistesarliginin bagli oldugu Bakanlik biitiin emeklilik sistemi iizerinde
ozellikle, emeklilik sirketleri istiinde direk olarak etkisi bulunmaktadir. Bireysel
emeklilik sisteminin isleyisinin diizgiin olmasi adina kanunlarla desteklenmektedir.
Kanunlarda belirtilen ve bu sistem igerisine dahil edilen kurum ve kuruluslar Sekil 1’

de gosterilmektedir.

Sekil 1: Bireysel Emeklilik Sistemi’nin Isleyisi(Kizilgegit, 2014: 38)
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Bireysel emeklilik sisteminin taraflari ise; Katilimci, Portfoy Yoneticisi,
Emeklilik Sirketi, Takasbank, Sermaye Piyasasi Kurulu, Hazine Miistesarligi,
Bireysel Emeklilik Danigsma Kurulu, Emeklilik Gézetim Merkezi, Bireysel Emeklilik
Aracilart olmak tlizere dokuz taraf bulunmaktadir. S6z konusu taraflar alt basliklar

halinde asagida ayrintili bir bigimde agiklanmaktadir.

1.6.1. Katilimci

Emeklilik s6zlesmesinin merkezinde bulunan taraflar1 katilimci ve emeklilik
sirketlerinden olusur. Katilimec1, imzaladiklar1 s6zlesme akdi geregince, kendi
bireysel emeklilik sistemi hesabina katki yapan kisi olarak ifade edilebilmektedir. 18
yasint doldurmus ve fiili ehliyeti bulunan her birey, emeklilik sirketleriyle
imzaladiklar1 s6zlesmeyle goniillii olarak sisteme dahil olabilmektedir (Kaymak,
2016: 20). Bireysel emeklilik sistemine katilacak bireyler, sirketle arasinda emeklilik
sOzlesmesi imzalamasi gerekmektedir. Katilimci, sozlesmeyi imzaladiktan sonra
sisteme katilmis olmaktadir. Katilimcilarin bir takim hal ve yiikiimliliikleri
bulunmaktadir. Kisaca bahsedilecek olursa; katilimcilar, emeklilik s6zlesmelerinde
belirtilen hususlar dahilinde bireysel emeklilik hesaplarmma katki saglamaktadir.
Emeklilik sozlesmesi c¢er¢evesinde belirtilen hususlar dahilinde, katki paylar i¢in
ayn1 sirket catist altinda olmak sartiyla katkilarin1  birden fazla fona
paylastirabilmektedir. Katilimcilar 1 yil siireyle baska bir emeklilik sirketine katki

payimnin tamamini aktarabilirler.
1.6.2. Portfoy Yoneticisi

Portfoy yoneticisi, emeklilik sirketlerince kurulmus emeklilik yatirim
fonlarinin yatirimlarini yonlendiren ve yoneten uzman kisilerdir. Bu kisiler portfoy
yonetim sirketlerinde ¢aligmaktadirlar. Portfdy yonetim sirketlerinin faaliyette
bulunabilmesi i¢in SPK’dan Portfoy Yoneticiligi Yetki Belgesi almak
mecburiyetindedir. Emeklilik sirketleriyle portfdy yoneticileri arasinda yapilan
portfoy yonetim sézlesmesiyle birlikte verilen portfoy yonetimi hizmetine ait usuller
belirlenmistir (Dalgar, 2006: 67). Portfoy Yonetimi, 4632 sayili Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu’na, Emeklilik S6zlesmesi ve Emeklilik Fonu

ictlizigline gore olmasi gerekmektedir (Sezer; 2008: 39)
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1.6.3. Emeklilik Sirketi

Bireysel emeklilik sirketleri, Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanunu’na gore emeklilik bransinda ruhsat almis sirketlerdir. Emeklilik sirketleri
adindan da anlasilacagi gibi bireysel emeklilik sistemlerinde faaliyet gostermektedir.
Bireysel emeklilik sirketleri ruhsat izinlerini; Hazine Miistesarligina basvuruda
bulunarak, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi'ndan almaktadir. Izni alinan
Emeklilik sirketlerinin ticari unvanlarinda da “emeklilik” ibaresinin bulunmasi
zorunludur. Emeklilik sirketlerinin kurulmasiyla alakali biitiin usul ve esaslar 4632
sayill Kanunda ve Emeklilik Sirketlerinin Kurulus ve Calisma Esaslarma iliskin

Y Onetmeliginde verilmektedir.
1.6.4. Takasbank

Takasbank saklayici kurulustur. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
belirlenmis ve emeklilik yatirim fonlarinin saklanmasi i¢in kurulmustur. Sermaye
Piyasast Kurulu saklama kurulusu olarak “Takas ve Saklama Bankasi A.S.” yani
Takasbank’1 gorevlendirmektedir. Takasbank fonksiyonlarinin Bireysel Emeklilik
fonksiyonlar1  stlenmis  bulunmaktadir. Bu  fonksiyonlar su  sekilde

siralanabilmektedir (Uyar, 2012: 39):

e Fon varliklarinin saklanmasi,

e Fon adina yapilan varlik alim ve satim islemlerinin takasinin yapilabilmesi
icin gerekli ortamin saglanmasi ve kontroli,

e Fon paylarimin katilimcir bazinda tutulmasit ve katilimcilara fon
hesaplarinda yatirima yonlendirilecek katki pay: tutar ile bunlara karsilik
gelen pay sayilarini fon bazinda izleme imkani saglamasi,

e Fon portfoyliniin Kurulca belirlenen esaslar gercevesinde yonetilmesinin
kontrolii,

e Portfdy degerinin ve birim pay degerinin bu ydnetmelikte belirlenen
degerleme esaslar ¢er¢evesinde hesaplandiginin kontrolii,

e Fondan yapilacak 6deme ve virman igslemlerinin kontrolii,

e Fon portfoylindeki menkul kiymetler iizerindeki haklarin portfoy yonetim

sirketinin talimati1 ¢cer¢evesinde kullanilmasina aracilik,
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e Emeklilik yatirim fonundaki varliklarin, emeklilik sirketlerinin
varliklarindan ayr1 olarak saklayici kurulusta saklanmasi sayesinde
katilimcilarin birikimleri, emeklilik sirketlerinin iflas etmesi, kapanmasi,
devredilmesi, birlesmesi gibi durumlarin olmasi halinde giivence altina

alinmistir (Uyar, 2012: 40).
1.6.5. Sermaye Piyasas1 Kurulu

BES’te, SPK tarafindan yapilan diizenlemeler; emeklilik yatirim fonlari,
portfoy yonetim sirketleri ve saklayict kuruluslarla iliskilendirilmektedir (Bireysel
Emeklilik Sistemi Gelisim Raporu, 2004: 27). Bireysel emeklilik fonlari, BES’in

temelini olusturmaktadir.

Emeklilik Yatirim Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmeliginde, SPK ile ilgili diizenlemeler mevcuttur (Korkmaz vd.,
2007: 166). Kurulun dért temel amaciin bulundugu sdylenebilir. Ilki, sermaye
piyasalarinin ve kurumlarmin isleyis kurallarmin belirlenmesini saglamaktir. Ikincisi,
piyasadan fon kullanan sirketlerin belirli kosullara uygun olarak en iyi bigimde
faydalanilmasmnin saglanmasidir. Ugiinciisii, sermaye piyasasina yatirim yapan
tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarin1 korumaktir. Dordiinciisii ise, piyasalarin adil

ve etkin ¢aligmasini saglamaktir.

Kurul; Kanun, yonetmelik ve tebliglerle diizenlemeler yapabilmektedir.
Piyasalarin gézetim ve denetimlerini de yine bahsi gegen amaglarin ger¢eklesmesini
saglamaktadir (Berk, 2005: 328). Fonlarin denetimleri, finansman kayitlari, tiim
taraflarin bilgilendirilmesi, fonlarin tiirleri ve fonlarin birlesme ve devirleriyle alakali
usul ve esaslar Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan belirlenmektedir (Dalgar, 2006:
69).

Sermaye Piyasast Kurulu, emeklilik s6zlesmelerinde bulunacak usulleri,
giderleri, giris aidatlarin1 ve oranlarmmi belirleme konusunda yetkili olmaktadir.
Emeklilik sirketleri SPK’nin goriislerini almadan s6z konusu giderleri ve oranlar
belirleyemez. Sermaye Piyasasi Kurulunun denetimleri ve diizenlemeleri, Emeklilik

sisteminde 6nem arz etmektedir (Kaymak, 2016: 22).
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1.6.6. Bireysel Emeklilik Danisma Kurulu

Bireysel Emeklilik Damigsma Kurulu (BEDK), BES politikalarinin
belirlenmesi ve gergeklesmesi igin Oneriler sunarak gereken tedbirlerin alinmasi
hedefiyle kurulmustur (BESGR, 2004: 22). Bu Kurul, Hazine Miistesarlig
baskanliginda Maliye Bakanligi, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi, Hazine
Miistesarligi ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gorevlendirilen en az genel
midiir diizeyindeki temsilcilerden olusmaktadir. Kurul, ii¢ ayda bir toplanmaktadir
(Kaymak, 2016: 22). Kisaca, BEDK, bireysel emeklilik sistemiyle alakali biitiin
politikalar1 belirleyerek, belirlenen politikalarin uygulamaya konulmasi i¢in gerekli

olan adimlar izler. Mevzuat diizenlerinde de tavsiye ve dneri hakki bulunmaktadir.
1.6.7. Emeklilik Gozetim Merkezi

Emeklilik Gozetim Merkezi Anonim Sirketi (EGM), Bireysel emeklilik
sisteminin etkin bir bi¢imde kullanilip kullanilmamasinin denetimini yapan
kurulustur. EGM, emeklilik sirketlerini denetimini ve gozetimini yapmaktadir.
Yapilan bu gozetim ve denetimlere ait tutulan raporlar kamunun ve katilimcilarin
bilgilendirilmesi i¢in halka arz edilir. Emeklilik Gozetim Merkezi, Hazine
Miistesarligi tarafindan 2003 yilinda kurulmustur. Sistem igerisindeki bilgilerin
giivenilir sekilde aktarimini saglamakla gorevlendirilmistir. Emeklilik Gozetim
Merkezi’nin 4.275.225 Tiirk Lirast sermayesi bulunmaktadir. Emeklilik Gozetim
Merkezinin gorevi; emeklilik sirketlerinden gelen gozetim ve denetim raporlarim
elektronik ortama tasiyarak, kamu kuruluslarinin ve katilimcilarinin bu raporlar
gormelerini saglamaktir. EGM, Emeklilik sistemiyle ile alakali tiim verilerin
saklanmasmi ve gizliliklerinin korunmasini da saglamaktadir.(www.egm.org.tr,

Erigim Tarihi: 02.03.2017).

EGM, Tim raporlarin istatistiksel veri analizlerini yaparak degerlendirmeye
almaktadir. Bu degerlendirme neticesinde EGM, gerekli gordiigii takdirde onerilerde
bulunabilmektedir. Emeklilik Gozetim Merkezi, kurulmasindan bu yana Sermaye
Piyasas1 Kurulu’na ve Hazine Miistesarligina yaptig1 katkilar ile sektoriin gelismesini

saglamaktadir (Gokgoz, 2007: 261).
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1.6.8. Bireysel Emeklilik Aracilar

Bireysel emeklilik sirketleri adina, sirketle katilimcilar arasinda imzalanan
sozlesmelere aracilik eden kisiler bireysel emeklilik aracilar1 olarak ifade
edilmektedir. Bahsi gegen aracilarin lisans sahibi olmasi ve Miistesarligin belirledigi
esaslar dahilinde Emeklilik Gozetim Merkezlerinin kaydini tuttugu Bireysel
Emeklilik Aracilar1 Siciline kayit olmalar1 gerekmektedir. Bireysel Emeklilik
Aracilart Smavi ve sicille alakali islerin tamami Emeklilik Gozetim Merkezleri
tarafindan yiiriitilmektedir. Bireysel emeklilik aracilari, emeklilik sirketlerinin PR
calismalarini yapmasi ve isleyis bakimindan énem arz eden bir unsurdur (Sener ve

Akin, 2010: 299).
1.7. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI’NIN DENETIM MEKANiZMASI

Bireysel emeklilik sistemine dair iilkemizde oldukca kapsamli bir denetim
mekanizmast bulunmaktadir. S6z konusu denetim mekanizmasiyla alakali olarak
Miistesarlik tarafindan yapilan denetimlerin yaninda SPK tarafindan yapilan

denetimlerde bulunmaktadir. Ek olarak sisteme yonelik;

o Emeklilik Gozetim Merkezi,
e Bagimsiz Dis Denetim,
e I¢ Kontrol Sistemi ve I¢ Denetimi,

e Giinliikk Gozetim ve Denetim,

olmak tizere ¢esitli kurumlar tarafindan denetimler gerceklestirilmektedir (EGM,

2015: 19).
1.7.1. Sermaye Piyasas1 Kurulu Tarafindan Yapilan Denetim

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanun’un 20. Md
geregince emeklilik sirketlerinin portfoy yoneticilerine ve saklayicilara yonelik hesap
ve islemler Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan denetlenmektedir. Bu nedenle
emeklilik sirketlerince olusturulmus raporlarin igeriklerinin kontrolii ve denetimi
Hazine Miistesarligit ve Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan yiritilmektedir

(Kaymak, 2016: 38).
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Sermaye Piyasast Kurulu, emeklilik yatirim fonlarimin kuruluslart ve
uygulamalar1 asamasinda diizenleyici ve denetleyici rol oynamaktadir. Emeklilik
sozlesmelerinin aktarim taleplerini ya da emeklilik durumunda katilimcilarin
sistemde kaldiklar1 siire igince fon yoOnetimleri ve fon isletim giderleri ile
ilgilenmektedir. Emeklilik yatirim fonu varliklari, SPK tarafindan onaylanan saklama

kuruluslarinda saklanmaktadir.
1.7.2. Giinliik Gozetim Ve Denetim

26754 sayili Emeklilik Gozetim Merkezi Calisma Esaslar1 Yonetmeligi’nde
Emeklilik Go6zetim Merkezi’ne dair Emeklilik sirketleri ve bireysel emeklilik
aracilart tarafindan yapilan emeklilik faaliyetlerinin veri tabani usuliine gore
gerceklestirilmesi, giinliik gézetim ve denetimle alakali yonetmeligin 7. maddesinde

su bicimde tanimlanmaktadir;

e Emeklilik Go6zetim Merkezi, emeklilik sirketlerinin gdzetimle alakali
raporlarini toplayarak, kayitlarin yapilmasin1 ve bu kayitlarin elektronik
ortamda saklanmasini saglar.

e EGM, emeklilik sirketlerinin gozetimleriyle alakali raporlart ve verileri,
Hazine ve Maliye Bakanligi’'nca belirtilmis esas ve usullere gore veri
transfer yontemiyle elektronik ortamda toplanmasini saglamaktadir.

e Bireysel emeklilik hesaplarina yonelik gerceklestirilen is ve islemlerin
gozetimini sirketler tarafindan giin sonu itibariyle olusturulan elektronik
veriler aracilig1 ile mevzuatta belirtilen hususlar, emeklilik s6zlesmelerine
ve planlarina uygunlugu bakimindan degerlendirilmektedir.

e Emeklilik Gozetim Merkezi, Hazine ve Maliye Bakanligi’nca istenen
bilgilerle simirli kalmak kaydiyla, gerektiginde emeklilik sirketinin veri
taban1 kayitlarina erisip kaynakta dogrulama islemi yapma konusunda

yetkilidir (26724 sayili yonetmelik md. 7).

EGM, Bireysel emeklilik sisteminin gilivenli ve etkin bir bicimde
yiriitilmesini saglayarak, katilimcilarin haklarin1 ve ¢ikarlarin1 korumak igin

emeklilik sirketlerinin uygulamalarini Hazine ve Maliye Bakanligi’nca verilen
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denetim gorevini yapmaktadir. Denetimin yani sira katilimcilarin bilgilerinin

saklanmasi ve bilgilendirme yapmak gibi gorevleri de bulunmaktadir.
1.7.3. i¢ Kontrol Sistemi Ve I¢ Denetim

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanun’un gegici
1. maddesinde bireysel emeklilik sistemine yonelik gerceklestirilecek olan aktiieryal
denetime iliskin; tiyelerine veya calisanlarina emeklilige yonelik taahhiitte bulunan
dernek, vakif, sandik, tlizel kisiligi haiz meslek kurulusu veya sair ticaret sirketinin
emeklilige yonelik faaliyetlerinin aktiieryal denetimini Miistesarlik yapar ifadesi
kullanilmaktadir (4632 sayili kanun gegici md. 1). Emeklilik sirketlerinin faaliyetleri
her yilsonunda bir aktiier tarafindan aktiieryal denetime tabi tutulur. Aktiieryal
denetimler emeklilik sirketinin faaliyet alanlarini kapsayacak bigimde departmanlar

bazinda yapilan teknik analizlerden olusmaktadir.

Yapilan denetimin sonunda hazirlanan rapor emeklilik sirketinin genel
midiiri yahut yardimeisi tarafindan akdedilir. Akdedilen s6zlesme, her senenin mart
ay1 sonuna kadar Hazine ve Maliye Bakanligi’na gonderilir. Emeklilik sirketlerinde
i¢ denetim, sirket icerisindeki denetgiler tarafindan yapilmaktadir. Yapilan bu i¢
denetimde; sirket verimliliginin artmasi, mali ve idari konularda bilgi akislarinin
saglanmasi, bilgi biitiinliigli ve zamaninda elde edilebilir olmas1 ve son olarak da
emeklilik sirketinin yaptigi uygulamalarin mevzuata uygun olup olmadigi gibi
denetimler yapilarak uygun olmasi amaglanir. Emeklilik sirketleri i¢ denetime iliskin

raporlarini en az 10 yil saklamak zorundadir (Topalhan, 2010: 186).
1.7.4. Bagimsiz Dis Denetim

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirnm Sistemi Kanun’un 21.
maddesine gore emeklilik sirketlerinin yilsonu itibariyle olusan mali tablolariin
bagimsiz denetim kuruluglar1 araciligi ile denetlenmesi zorunlu bir uygulamadir.
Bundan dolayr emeklilik fonlara ait hesap ve islemler, yilsonu degerlendirmesi
haricinde yilda en az bir defa bagimsiz dis denetime tabidir (4632 sayili kanun, md.
21).
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Emeklilik sirketlerinin mali denetimler yilda en az bir kere olmak suretiyle bagimsiz
denetleme kuruluglar1 tarafindan yapilir. Emeklilik yatirim fonlarinin da hesap
islemleri iicer aylik ve senelik olmak {izere yine dis denetim tarafindan
yapilmaktadir. Yapilan denetimler, denetleme sozlesmesiyle akdedilmektedir.
Akdedilen sozlesmenin bir niishast emeklilik sirketi tarafindan Hazine ve Maliye

Bakanligi’na gonderilmesi gerekmektedir.

1.8. TURKIYE’DE BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI’NDEKIi
SONUYGULAMALAR

Bireysel emeklilik sistemine 18 yasini doldurmus bireyler meslek ya da gelir
farki gozetmeksizin istege bagl olarak bireyler, 01.01.2017 tarihinden 6nce sisteme
katilabilmekteydi. 01.01.2017 tarihinde yasalasan ve 45 yas altindaki bireylerin de

sisteme otomatik olarak katilimi saglanmaktadir.

Tirk Vatandasligin Kanununun 28. Maddesinde belirtilen 45 yasin
doldurmamis olanlar 31.05.2006 tarihli ve 5510 sayili Sosyal Sigortalar ve Genel
Saglik Sigortast Kanununun 4 iincii maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (c) bentlerine
gore caligmaya baslayanlar, isverenin bu Kanun hiikiimlerine gore diizenledigi bir
emeklilik s6zlesmesiyle emeklilik planina dahil edilmektedirler. Bakanlar Kurulu, bu
maddeye dayanarak emeklilik planimi i¢ine alan is yerleriyle ¢alisanlarini ve bu

kapsamdaki uygulamalarin esaslarini belirlemeye yetkilidir (Altuncuoglu, 2017: 47).

Calisanlarin katki paylari, 5510 sayili Kanunun 80. Maddesine dayanarak
belirlenmektedir. S6z konusu maddenin belirlenen prime esas kazancinin yiizde
ticline karsilik gelen tutar, ¢alisanin katki payr tutari olarak belirlenmektedir. Bu
oranin 2 katina kadar artmas1 veya yiizde 1’e kadar azaltilmasi gibi alt limit Gst limit
degerlerini belirleme gibi durumlar Bakanlar Kurulu tarafindan yiritilmektedir.
Belirlenmis katki pay: tutarlar1 en geg¢ ¢alisanin iicretinin 6deme gliniinii takip eden is
giinii icerisinde gerceklesmesi gerekmektedir. Isveren katki paylarmi vaktinde
anlasmali oldugu sigorta sirketine aktarmadigi durumlarda c¢alisanin parasal
kayiplarinin dogmasi gibi bir ihtimal varsa bu parasal kayiptan sorumlu olmaktadir.
Calisanlar, otomatik katilim paylarinda belirlenen tutardan daha yiiksek bir tutar
kesintinin olmasini istemesi halinde bu istegini isverene bildirerek, yiiksek tutarda

kesinti yapilmasini talep edebilmektedir (Altuncuoglu, 2017: 48).
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Calisanlarin emeklilik planlarina dahil olduktan ve bu durum kendilerine
bildirildigi tarihten itibaren iki ay igerisinde sozlesmeden cayma haklar
bulunmaktadir. Cayma durumunda, o6denen Kkatki paylar1 ve yatinm gelirleri
calisanlara 10 is giinii icerisinde iade edilmektedir. Emeklilik sirketleri 6denen katki
paylarinin deger kaybetmemesini saglayacak bi¢imde fon yonetiminden sorumlu
tutulmaktadir. Cayma hakkin1 kullanmayan c¢alisanlarsa miistesarlik tarafindan
belirlenen haller dahilinde katki pay1 ddemelerine ara verebilmektedir (Altuncuoglu,
2017: 48). Emeklilik sozlesmesi bulunan galisanin is yeri degisikligi yapmasi
durumunda, yeni isyerinde emeklilik plani varsa c¢alisanin birikimi ve sistemde
kazandigr emeklilik esas siiresi yeni igyerine aktarilabilmektedir. Yeni igyerinde
emeklilik plan1 yoksa isterse bir dndeki igsyerinde diizenlenen sézlesme c¢ercevesinde

katki pay1 6demesine devam edebilmektedir.

Calisanin  katki paymi o6demeyi istememesi durumunda ise, emeklilik
sOzlesmesi sonlandirilarak is yeri degisikligini izleyen ayin sonuna kadar emeklilik
sirketine bildirmek zorunlulugu bulunmaktadir (Altuncuoglu, 2017: 49). Calisanin
bireysel emeklilik hesaplarina kanunda belirtilen usul ve esasa gore devlet tarafindan
katki saglanmaktadir. Calisanin devlet katkisi kapsaminda caymasi durumunda
sisteme giriste bir kereligine devlet katkilarin1 hak etmek ve 6demek sartiyla bin
Tiirk lirast tutarinda ilave bir katki saglanmaktadir. Bin liranin yarisina kadar
arttirmak ya da azaltmak gibi yetkiler yine Bakanlar Kurulunun verecegi karara
baglidir. Emeklilik hakkinin kullanilmast durumunda, c¢alisanin hesabindaki
birikimin en az 10 yillik, yillik gelir sigorta s6zlesmesi ¢ercevesinde birikimin yiizde

5’1 karsilig1 ek devlet katkis1 6demesi yapilmaktadir.

Calisanlarin  katki paylarinin takipleri ve tahsilleri emeklilik sirketinin
sorumlulugundadir. Bakanlar kurulu, sosyal giivenlik kurumuyla ve ilgili diger kamu
kurumlartyla ¢alisanlarin katki paylarinin takibini ve tahsillini denetleyebilir ya da
denetlemesi i¢in yetkili bir kurulus atayabilmektedir. Yetkilendirilen bu kurulusla
emeklilik sirketi verileri paylasabilmektedir. Bu veriler kiginin agik rizasinin
alinmas1 gerekmeksizin Bakanlar Kurulunun yetkilendirdigi kurulus tarafindan
paylasilabilmektedir. Bu durum Kkisisel verilerin korunmasi kanuna aykir1 olmak gibi
herhangi bir durum teskil etmemektedir (Altuncuoglu, 2017: 49). Emeklilik sirketleri

fon igletim gideri kesintisi haricinde bagka bir kesinti yapamaz.
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Calisanin igvereni aracilifiyla bir emeklilik planina dahil olmasi, igveren
tarafindan sirket ve plan belirlenmesinde goz onlinde bulundurulacak kriterler, katki
paylarinin yatirima yonlendirilecegi fonlar, igverenin sirket ile yapacagi sozlesme,
cayma hakki, ¢alisanin igyerinin degismesi halinde isverenin calisani bir emeklilik
planina dahil etmesi, isyeri degisikliginde birikimin aktarilmasi, ¢alisma iligkisi sona
eren c¢alisanin talebi {izerine ilgili emeklilik planina 6deme yapmasi, ara verme,
sistemden ayrilma, Devlet katkisinin 6denmesi ve bu maddenin uygulanmasina
iliskin diger usul ve esaslar Miistesarlik tarafindan belirlenir (Altuncuoglu, 2017:

50).

1.8.1. Otomatik Olarak Bireysel Emeklilik Sistemine Dahil Edilen

Katilimcilar

Bakanlar Kurulunun aldig1 karara gére, Otomatik olarak BES’e dahil edilen
igyerlerinde asagidaki su sartlar1 tasimasi halinde calisanlar sisteme dahil olmak

zorundadir.

e Tiirk Vatandasi olmasi ve 45 yasint doldurmamis olmasi,

e 5510 sayili kanuna gore sigortali sayllmayan ancak mevzuattaki usul ve
esaslar geregi sigortali s6z konusu kanunun 4. md/(a) ve (c) bentleri
uyarinca sigortal1 sayilsalar bile bu kisiler sisteme dahil edilmemektedir.

e Kanunda ve s6z konusu Bakanlar Kurulu Karari’'nda belirtilen tarihler
itibariyle kirk bes yasini doldurmayan calisanlar ve yeni calismaya
baslayan c¢alisanlar, igverenleri tarafindan otomatik olarak bireysel
emeklilik sistemine dahil edilmektedir.

e Kirk bes yasini doldurmus calisanlar ise istege bagli olarak otomatik
bireysel emeklilik sistemi disinda 6zel olarak diger bireysel emeklilik

planlarina dahil olabilmektedir (Altuncuoglu, 2017: 52).
1.8.2. Otomatik Bireysel Emeklilik Sisteminin Calisana Faydalar:

Otomatik bireysel emeklilik sisteminin faydalart su sekildedir:

e Devlet katki paymin %25 olmasi,
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e 2 aylik cayma siiresi boyunca sistemden caymayan calisanlara 1000 TL
ilave devlet katkis1 verilmesi,

e Emeklilik hakki kazanilmasi halinde c¢alisanin emeklilik sistemi
kapsaminda hesabinda bulunan birikiminin yiizde %5°1 kadar ek devlet
katkis1 verilmesi, Otomatik bireysel emeklilik sistemini cazip hale

getirmektedir.
1.8.3. Calisanlarin Katki Paylarinin Hesaplanmasi ve Oranlari

Katk1 paylart prim esas kazancina gore belirlenmektedir. Katki paylart ise,
calisanlarin maaglarmin %3’i kadardir. Devlet katkisinin {ist limiti bulunmaktadir.
Bu limit sisteme katilan bir ¢alisana 6denen yillik devlet katkisi ise, yillik briit asgari

ticretin yalnizca %25°1 ile sinirh kalmaktadir (Altuncuoglu, 2017: 53).

Iki aylik cayma siiresinin sonunda sistemde kalan katilimcilara ek olarak
1.000 TL daha devlet katkisi saglanmaktadir. Katilimeilarin, bireysel emeklilik
sistemini iptal etmeleri halinde getiri kesintisi uygulanmaktadir. 10 yilim
doldurmadan sistemden ayrilan katilimecilardan getiri lizerinden %15 kesinti
yapilmaktadir. 10 yilin1 doldurmus ama 56 yasmi doldurmadan sistemden
ayrilanlardan ise getiri lizerinden %10 oraninda stopaj kesintisi yapilmaktadir.
Sistemden emekli olunmas1 durumunda ise %5 stopaj kesintisi yapilir (Altuncuoglu,

2017: 53).
1.8.4. Otomatik Bireysel Emeklilik Sisteminden Ayrilma

Calisan sisteme dahil oldugunu bildigi tarihten itibaren iki ay siire i¢erisinde
sistemden ayrilabilmektedir. Bu siire zarfinda cayma hakkini kullanan calisanlar,
yatirdiklar1  katki paylarindan herhangi bir kesinti olmaksizin tamamini
alabilmektedir (Altuncuoglu, 2017: 53). Calisanlarin emeklilik planlamasina dahil
olduklarini bildirimini aldig: tarihten itibaren iki ay igerisinde sézlesmeden cayma
haklar1 bulunur. Calisanlar, sigorta sirketlerine ait “ayrilma talep formu” nu
imzalayarak cayma hakkini kullanabilirler. Cayma hakkini kullandiktan sonra giris
aidat1 kesintisi ve yonetim gider kesintisi olmaktadir. Bu kesintiler bulunulan takvim

yilindaki asgari ticretin %8,5’ini gecemez.
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Emeklilik sirketi, yatirilmis katki paylarini yatirildiktan en gec iki is giin
icerisinde yatirima yonlendirmesi mecburidir. Yonlendirilmedigi durumlarda ise,
katilimecinin son alti aylik getirisinin iki kati gecikme cezasi olarak katilimcinin
hesabma yatirilir. Katilimcilar emeklilik sirketinde bir yi1l kalmak sartiyla,
birikimlerini diger bir emeklilik sirketine aktarilmasi isteminde bulunabilir. Bireysel
emeklilik sisteminin iptal edilmesi durumunda yapilan devlet katkisi kesintisi de
bulunmaktadir. Katilimcilarin sistemden 3 yil igerisinde ayrilmasi halinde devlet
katkis1 tutarmin tamami kesilmektedir. Katilimeilarin 3 — 6 yil igerisinde sistemden
ayrilmast durumunda katilimcilarin hesabindaki devlet katkisi tutarmin yalnizca
%151 almabilmektedir. Katilimeilarin 6 — 10 yil igerisinde bireysel emeklilik
sisteminden ¢ikmasi durumunda alinacak devlet katkis1 %35°tir. 56 yasina gelmemis
fakat sistemde 10 yilin1 doldurmussa katilimcilar, devlet katkisi tutarinin %60’ 11
alabilmektedir. Katilimcilarin devlet katkisinin tamamimi almak igin, bireysel

emeklilik sisteminden emekli olmasi gerekmektedir.

Katilimcilar, sistem igerisinde en az on yil kalma ve 56 yasini doldurmalari
sartiyla emekli olabilirler. Katilimcilar dilerler ise 6demeyi pesin olarak alabilirler.
Odemesini pesin almak istemeyen katilimeilar ise, yillik gelir sigorta sdzlesmesiyle
maas gibi aylik yahut belirli donemler halinde de alabilir. Emeklilik sirketleri,
0demenin yapilmas talebini en ge¢ yedi giin icerisinde gergeklestirmek zorundadir.
Aksi durumda, katilimcinin son ay getirisinin iki katindan az olmamak suretiyle aylik

temerriit faizi uygulanir.

28



IKiNCi BOLUM

BIREYSEL EMEKLILIK YATIRIM FONLARI VE FON
PERFORMANSLARININ DEGERLENDIRILMESI

2.1. BIREYSEL EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ TANIMI

Bireysel Emeklilik Yatinm Fonu (BEYF), sartlari1 6nceden belirlenmis
sOzlesmeyle calisanin yani katilimecinin bireysel hesabina belli araliklar ile yatirmig
oldugu katki pay1 emeklilik zamanina kadar fon yonetim sistemiyle degerlendirmesi
esasina dayanan emeklilik sigortasi ¢esididir (Yildirim, 2010: 51). Bireysel emeklilik
yatirim fonu sistemi sayesinde katilimecilar ¢aligma hayatlar siiresince kazandiklari
gelirin bir kismini tasarrufa ayirarak, emekli olduklar1 donemde hayatlarini belirli

standartlar tizerinden devam ettirebilmektedir.

Bireysel emeklilik yatirim fonlari, emeklilik sirketiyle katilimci arasinda
imzalanan emeklilik sézlesmesi kapsaminda alinan ve katilimcilarin kendi adina
olusturulan hesaplarda ki katki paylarinin riskin dagilmasi ve sahiplik hususuna gore

isletilmesi hedefiyle olusturulmus malvarliklaridir (Altay,2013: 62).

Emeklilik yatirim fonlar1 sadece emeklilik sirketlerince Bireysel Emeklilik
Sistemi (BES) i¢in kurulabilmektedir. Emeklilik Yatinm Fonu (EYF), sermaye
piyasasi kurumu niteligi tasimaktadir. Ayrica siiresiz olarak kurulmus olmakla
beraber tiizel bir kisiligi yoktur. Kurucu, yatirnm fonlarim1 katilimcilarin haklarini
koruyacak bi¢imde yonetmekte ve denetimlerini yapmaktadir. Kurucu fon mal
varliklariin korunmasindan ve saklanmasindan sorumlu sayilmaktadir. Fon mal
varhigiyla emeklilik sirketinin mal varliklar1 birbirlerinden ayridir. Bu sebeple
kurucunun iflas, rehnedilme, teminat gosterme gibi tehlikeli durumlart fon

portfoyiinde ki varliklar etkilemez.

EYF, menkul kiymetlere yatirnm yapilabilirken direkt olarak varlik ta
edinilebilmektedir. EYF tarafindan yapilan yatirnmlar “kisisel yatirim bilangosuna
baglidir. Bilancoda ki yatirimlarin nitelikleri planin finansal durumuna baghdir
(Yildirim, 2010: 53). EYF, Emeklilik Yatirim Fonuna Iliskin Diizenlemeler Kanunu
disinda kalan amaglar i¢in kullanilamaz ve kurulamaz (Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatirim Sistemi Kanunu (BETYSK), md.15).
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BES’e katilan ¢alisanlar hesabina olusturulan emeklilik fon payindan;
katilimciin emeklilik sistemine katildig1 ay sayisi ile bulunulan senenin takvim yili
asgari tcretinin ¢arpimina denk gelen miktarinin haricinde;BES’ten emekli olan
katilimcilarin yillik gelir sigortalar1 ve katilimcinin nafaka borcu disinda kalan asgari

ticrete denk gelen kisim haczedilemez(4632 Sayili Kanun md 15).

Emeklilik plani, planlama ¢ergevesinde katilimciya sunulmus fonlarin, giris
aidati, yonetim gideri ve fon toplam giderleri kesintilerine dair bilgiyi ve bu
hesaplarla alakali teknik bilgileri icermektedir (BESHY md. 8). iki ¢esit emeklilik

plani tiirii bulunmaktadir. Bunlar;

Maas Esash Planlar (Tammmlanmus Fayda Plam): Heniliz calisma
doneminde olan katilimcilarin emeklilik zamanlarinda saglayacak faydalar
diisiiniilerek, varlik getirilerine bagli olmadan 6nceden belirlenmis emeklilik
maas1 esasina dayanmaktadir. Kisinin ¢alistig1 yil, emeklilik hakki kazanacag yas
gibi hususlar dikkate alinarak yapacagi toplam katki hesaplanir. Hesaplanan katki

Odendikten sonra kisi emekli olur ve alacagi emeklilik maasini 6nceden bilir.

Katki Payr Esash Planlar (Tammmlanmis Katki Plami):katilimci adina
acilan, katilimcinin igvereninin ne kadar miktarda katki da bulunacagimi belirten
planlardir (Erol ve Yildirim, 2013: 159). Bireysel emeklilik yatirim fonlar1 uzun
vadeli yatirnm aracidir. Varlik degerinin yiiksek olmasi sebebiyle uzun vadeli
alternatif kaynaklar olarak kullanilmas1 yatirim araci olarak kullanimini daha da

onemli hale getirmektedir.

Bireysel emeklilik fonlar1 genellikle uzun vadeli yatirnm yapacak
yatirimcilar i¢in biiylik bir alternatif saglamaktadir. BES’e dahil edilen EYF’ler,
uzun vadeli olmasi sebebiyle kisa vadede nakde gerek duyulmamaktadir.
BEYF’lerin vadeleri diger fonlarin vadelerine gére daha uzundur. EYF’lerin uzun
vadede olmasinin sermaye piyasasi tizerindeki en temel etkisi volatilitenin
diistirilmesidir. Volatilitenin diistirilmesi, istikrarli bir biiylimeye zemin hazirlar.
Volatilitenin yiiksek olmasiysa sermaye piyasasinda hisse senetlerinin fiyatlarinin
sorgulanmasin1 saglar. Bu sorgulama da riski sevmeyen yatirimcilarin hisse

senetlerine yatirim yapmasina engel olmaktadir.
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Bireysel emeklilik yatirim portfoyii asagidaki yatinm araglarindan
olugsmaktadir (28586 Sayili Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
[liskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik md. 5);

e Vadeli ve vadesiz mevduat,

e Katilma hesabi,

e Borg¢lanma araclari, ters repo islemleri ve ortaklik paylari,

e Kiymetli madenlere ve gayrimenkule dayali varliklar,

e Vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile varantlar,

e Borsa para piyasasi islemleri,

e Yatirim fonu katilma paylari,

e Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi’nda gerceklestirilen islemlerin nakit
teminatlari,

e Kira sertifikalari,

e Kurulca belirlenen diger yatirim araglart.

EYF’nin kurulusu, tiirleri, yonetimleri, saklanmasi, degerlendirilmesi,
birlestirilmesi, devir edilmesi ve kamunun aydinlatilmasiyla alakali hususlar 28586
Sayili Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar

Hakkinda Yonetmelik (EYFKFIEHY) cercevesinde diizenlenmistir.
2.2. EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ KURULUSU

EYF, SPK’dan izin alinarak emeklilik sirketlerince kurulmaktadir. EYF
kurmak isteyen emeklilik sirketleri, SPK tarafindan belirlenmis yiikiimliiliikleri
yerine getirerek SPK’ya basvuruda bulunurlar. Bagvurusunun onaylanabilmesi i¢in
emeklilik sirketlerinin kurulus kosullarini yitirmemis olmasi, saklayict kurulusunun
ve portfoy yoneticisinin belirlenmesi, fon i¢ tiiziigiinde belirtilen SPK
diizenlemelerine uygun hazirlanarak mevzuatta belirtilen kosullarin  yerine
getirilmesi gerekmektedir (EYFKFIEHY, md. 7). Fon ictiiziigiinde, katilimciyla
emeklilik sirketi, saklayic1 ve portfdy yoneticisi arasinda fon portfoyliniin inangh
miilkiyet esaslarina gore saklanmasini ve vekalet akdi hiikiimlerine gore yonetimini
konu alan ve genel islem sartlarini iceren iltihaki niteliginde bir s6zlesme esaslar

bulunmaktadir (EYFKFIEHY md. 9).
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SPK’nin onayladig1 s6z konusu igtiiziik, notere onaylattirilir. Sonrasinda izin
belgeleriyle birlikte 6 is giinii icinde emeklilik sirketinin merkezinin bulundugu
yerdeki ticaret siciline tescil i¢in basvurulur. Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi ve
Kamuyu Aydinlatma Platformu’na verilen ilandan sonra kurulus islemleri bitmis

sayilmaktadir (Sezer, 2008: 65).

Emeklilik sirketinin, biinyesindeki yatirim fonlarinin faaliyet gdsterebilmesi
icin mutlaka SPK kaydi tamamlanmalidir. Emeklilik sirketinin, emeklilik yatirim
fonu kurulus izninin verildigi tarihten itibaren 6 ay icinde, Sermaye Piyasasi
Kurulu’nca belirlenmis belgeler ile beraber, katilim belgelerinin kayda alinmasi
istemiyle SPK’ya yeniden basvuruda bulunulmasi gerekmektedir. 6 aylik siire
zarfinda bagvuruda bulunmazsa, fon i¢ tiiziigii bireysel emeklilik sirketince ticaret
sicilinden silinir. Silinen belgelerin yine 6 is giinii i¢cinde SPK’ya gonderilmesi

gerekmektedir.

EYF’nin, Sermaye Piyasasi Kurulunca kayda alinabilmesi icin asagida
belirtilen kosullarin yapilmasi gerekmektedir. Kayit kosullari su sekildedir
(BETYSK md. 16);

e EYF ictliziigiiniin, bireysel emeklilik sirketinin merkezinin bulundugu
yerdeki ticaret siciline kayit edilmesi gerekmektedir.

e Ticaret siciline kayit edildigine iliskin ilanin, Ticaret Sicil Gazetesi ve
Kamuyu Aydinlatma Platformu’na verilmesi gerekmektedir.

e EYF hizmet biriminin olusturulmasi ve yeterli teknik donanimlarin
saglanmasi gerekmektedir.

e EYF hizmeti i¢in Orgiit yapisinin, i¢ denetim sisteminin ve alaninda
uzmanlik ve yeterliligi bulunan personellerin belirlenmesi ve gereken

belgelerin hazirlanmasi1 gerekmektedir.

Bireysel emeklilik sirketlerinin farkli yonetim stratejileri bulunan en az 3
farkli fonu olmasi1 gerekmektedir. Mecburi olan bu 3 farkli yatirim fonunun baslangig
tutarlari, sirketin O0denmis sermayesinin en az 1/20° sine tekabiil etmesi
gerekmektedir. Fakat kurulmasi zorunlu olan 3 ayr1 fondan sonra kurulacak fonlarin
baslangic tutarlar1 emeklilik sirketlerince belirlenebilmektedir (EYFKFIEHY Md.
11).
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Emeklilik yatirim fonlarinin o6rgiit yapisi, fon kurulumunda onemli yer
tutmaktadir. Bu sebeple bireysel emeklilik islerinin yapimi ve fon takibinin yapilmasi
ve raporlanmasi i¢in minimum 3 kisiden olusan bir kurulun olusturulmasi
gerekmektedir. Bireysel emeklilik sirketlerince kurulan fon kurallarina gore sirket
icinden atama yapmak gibi bir mecburiyeti bulunmamaktadir. Emeklilik sirketi,

sirket digindan da atama yapabilmektedir.

Fon kurulu {iyeleri ayr1 ayr belirlenebilecegi gibi birden ¢ok fonlar i¢in de
sadece bir Fon Kurulu olusturulabilmektedir (Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus
ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik (EYFKFIEHY)md. 12). Fon
Kurulu iiyelerinin mevzuatta belirtilen bazi esaslara uygun olarak belirlenmesi
gerekmektedir. S6z konusu fon kurulu dyelerinin asagida bulunan nitelikleri

tagimalar1 gerekmektedir.

e Lisans egitimi veren kurumlardan mezun olmalar1 gerekmektedir.

e Sermaye piyasasi, bankacilik yahut sigortacilik gibi branglarda minimum
bes yillik bir tecriibeleri bulunmasi gerekmektedir.

o Faaliyet yetki belgeleri iptal edilmis kuruluslarin iptalinden sorumlu olan
kisilerden olmamalar1 gerekmektedir.

e Sermaye Piyasasi Kurulu geregince yasakli olmamalar1 gerekmektedir.

e Sermaye piyasasi, sigortacilik, bankacilik ve kara para aklanmasinin
onlenmesine dair mevzuatlarin herhangi birine aykirilik teskil eden

durumlarda bulunulmamasi gerekmektedir.

Mevzuatta belirtilen esaslara iliskin nitelikleri tasiyanlar fon kurulu iiyesi

olarak atanabilirler.
2.3. EMEKLILIiK YATIRIM FON TURLERI

“Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik” kapsaminda Sermaye Piyasasi Kurulu’nca uygun goriilen 6
cesit fon tiirli bulunmaktadir. Emeklilik fon tiirleri; Gelir ve Biiylime amacli fonlar,
Para Piyasasi fonlari, Ihtisaslasmis fonlar, Kiymetli Maden Fonlar1 olmak iizere

yukarida da belirtildigi gibi alt1 ¢esittir.
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2.3.1. Gelir Amach Fonlar

Yatirnm yapilan varliktan, elde edilecek kar payr ve faiz gelirlerine agirlik

vererek belirlenen fonlardir. Gelir amagh fonlarin ¢esitleri asagida verilmektedir.

Hisse Senedi Fonu:Fon portfoyiliniin minimum %80’ini diizenli temettii
O0demesi yapan ve fiyat oynakligi nispeten daha az olan ortaklik paylarina yatiran

ve temettii geliri elde etmeyi amaglayan fondur (Kaymak, 2016: 64).

Kamu Borc¢lanma Araclar1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini, ters
repoya ve devlet i¢ bor¢clanma senetlerine yatiran ve faiz geliri elde etmeyi

amaglayan fondur.

Ozel Sektor Bor¢lanma Araclar1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini
0zel sektor bor¢clanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi amaglayan

fondur.

Karma Bor¢lanma Araclar: Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini kamu
ve/veya Ozel sektdr borclanma araglarina yatiran ve faiz gelir elde etmeyi

hedefleyen fondur.

Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini ortaklik paylarma ve
bor¢lanma araglarina veya kira sertifikalarina yatiran ve temettii, faiz ve kira

sertifikasi geliri elde etmeyi amaglayan fondur.

Uluslararas1 Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin % 80’ini, diizenli
temettii 6demesi yapan ve fiyat oynakligi nispeten daha az olan yabanci hisse

senetlerine yatiran ve temettii geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

Uluslararas1 Bor¢lanma Araglart Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini

yabanci borglanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

Uluslararasi Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden
az olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini yabanc1 hisse senetlerine ve
yabanci bor¢lanma araclarina yatiran ve temettii ve faiz geliri elde etmeyi

hedefleyen fondur.
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Esnek Fon: 28586 Sayili Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik’in 5. md. EYF portfdylerinin
asagida siralanmis yatirim araglarindan ve islemlerinden olustugu hiikkmii

bulunmaktadir. Fon portfoyiiniin tamamii degisen piyasa kosullarina gore
(Kaymak, 2016: 65);

e Vadeli mevduat ve katilma hesabi,

e Bor¢lanma araglari, repo ve ters repo islemleri ile ortaklik paylari,

e Kiymetli madenler, kiymetli madenlere ve gayrimenkule dayali varliklar,

e Tiirev arag islemleri ile varantlar,

e Takasbank para piyasasi islemleri,

e Yatirim fonu katilma paylari,

e Borsalarda gerceklestirilen tiirev ara¢ islemlerinin nakit teminatlar1 ve
primleri,

e Kira sertifikalari,

e Kurulca belirlenen diger yatirim araglarinin tamamina yahut bir kismina

yatiran ve temettil ve faiz geliri elde etmeyi amaglayan fondur.
2.3.2. Biiyiime Amach Fonlar

Yatirnm yapilacak varliklarin ve bunlardan elde edilen sermaye kazancina
agirhik verilerek belirlenen fonlardir. Biiylime amacgli fonlarn tiirleri asagida

verilmektedir (Kaymak, 2016: 66).

Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini borsada islem goren

ortakliklarin paylarina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi amaglayan fondur.

Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini ortaklik paylarina, bor¢glanma
araglarina ve kira sertifikalarina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi

hedefleyen fondur.

Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamini, degisen piyasa kosullarina gore
ve calismada daha once aciklanan 2499 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 32.

md. belirtilen emeklilik yatirnm fonu portfoyiinii olusturan yatirim araglarinin
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tamamina yahut bir kismina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen

fondur. Bu tiir fonlarin varlik dagilimi 6nceden belirlenememektedir.
2.3.3. Para Piyasasi Fonlari

Stirekli olarak portfoyiiniin vadesinde maksimum 180 giin kalmis likiditesi
fazla para ve sermaye piyasasi araglart bulunan ve portfoyiiniin agirlikli ortalama
vadesi maksimum 45 giin olan fonlardir. Bu fonlarin se¢ilme nedenleri arasinda en
belirgin olan 6zelligi likit olmasidir. Bagka bir neden ise risk almaktan hoslanmayan
ve temkinli davranmay1 tercih edenlerin sectigi fon tiirtidiir. Para piyasasi fon

cesitleri agsagida verilmistir (Altay, 2013: 65).

Likit Fon-Kamu: Fon portfoyiiniin tamamini ters repo dahil devlet i¢

bor¢lanma senetlerine yatiran fondur.

Likit Fon-Ozel Sektor: Fon portfdyiiniin tiimiiniin 6zel sektdr borglanma

araclarina yatirilan fondur.

Likit Fon-Esnek: Fon portfoyliniin tamamini kamu ve/veya 6zel sektor

bor¢lanma araglar1 ve borsa para piyasasi islemlerine yatiran fondur.
2.3.4. Intisaslasms Fonlar

Cografi bolge, iilke, sektor ve endeksler bazinda yatirim yapan fonlardir(Erol

ve Yildirim, 2003: 292).

Yabanci Ulke Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80'ni, yalnizca bir yabanci
iilke tarafindan veya bu yabanci iilkede yerlesik sirketler tarafindan ihra¢ edilen

para ve sermaye piyasasl araglaria yatiran fondur.

Sektor Fonu: Fon portfoyiliniin en az %80'ini, belirli sektér ya da

sektorlerde bulunan sirketlerin hisse senetlerine yatiran fondur.

Endeks Fon: Hisse Senedi Endeks Fonu, Tahvil Endeks Fonu, Sektor
Endeks Fonu veya benzer fonlar olmak iizere temel alinan ve SPK tarafindan
uygun goriilen bir endeks kapsamindaki varliklara, fon portfGyiiniin en az %80'ini
yatiran ve temel alinan endeks ile fonun birim pay degeri arasindaki korelasyon
katsayisinin en az 0.9 olmasmi ve endeksteki artis kadar bir getiri elde etmeyi

hedefleyen fondur.
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2.3.5. Kiymetli Madenler Fonu

Fon portfoyiiniin minimum %80’ini kiymetli madenlere yahut altina dayanan

varliklardan olugsmas1 amaciyla kurulan fondur.

Kiymetli Madenler Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini, ulusal ve
uluslararas1 borsalarda islem goéren altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara

dayali varliklara yatiran fondur.

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

borsalarda iglem goren altin ve altina dayal1 varliklara yatiran fondur.
2.3.6. Diger Fonlar

Yukarida bahsi gecen fonlarin haricinde kalan fon gruplari diger fon olarak

isleme alinmaktadir.

Dengeli Fon: Fon portfoyiiniin tamamini, hisse senedi ve/veya borglanma
araglarinin karmasindan olusturan ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz

geliri elde etmeyi hedefleyen fondur (emeklilikvehayat.com, 2018).

Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamini degisen piyasa kosullarina gore
Yonetmelik’in 5. maddesinde belirtilen varlik tilirlerinin tamamina veya bir
kismina yatiran ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur (EYFKFIEHY, md. 5). Bu tiir fonlarm varlik dagilimi énceden

belirlenmez.
2.4. BIREYSEL EMEKLILIiK YATIRIM FONLARININ YONETIMi

EYF yonetimi, gelirleri, tahsilati, portfdy yonetimi, emeklilik fonu varliklarin
saklanmas1 ve maaslarin dagitilmasini kapsayan genis yelpazeli bir siiregtir. S6z
konusu siirecin hususlari; “Bireysel Emeklilik Yatirim Fonu Portfdyiiniin Yonetimi
ve Ilkeleri, Varliklarin Saklanmasi ve Degerlemesi, Fon Gelirlerinin Tahsilati,
Fonlarin Birlestirilmesi ve Devredilmesi” dir. Bahsi gegen hususlar detayli bir

bigimde alt bagliklar halinde asagida yer almaktadir.
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2.4.1. Bireysel Emeklilik Yatirim Fonu Portféyiiniin Yénetimi ve Tlkeleri

Fon portfoyleri, portfoy yonetim sirketi blinyesindeki portfdy yoneticilerince
yonetilmektedir. Portfoy yonetimi hizmetiyle alakali hususlar taraflar arasinda
yapilan portfoy sozlesmesi kapsaminda belirlenmektedir. Emeklilik yatirim fonu
portfoylerinin yonetilmesi hususunda portfoy yoneticileri birtakim ilkelere uymak

zorundadir. Bu ilkeler (EYFKFIEHY, md. 20);

e Portfoy yoneticisi, fon portfoyiiniin yonetilmesi kisminda, riskleri
dagitmak, likidite ve getiri unsurlarini goéz oniinde bulundurarak, fonun
portfdy yonetim stratejilerine ve yatirim simirlamalarina uygun hakaret
etmek, fon ictiiziigli, izah name, portfdy yonetimi sozlesmesiyle alakali
olarak mevzuatta belirtilen hususlara uymak zorundadir.

e Portfoy yoneticisi, fon portfdyiiyle alakali yatirim kararlarinda objektif
davranarak sozlesmede belirtilen yatirnm ilkelerini yerine getirmek
mecburiyetindedir.

e Portfoy yoneticileri, borsada islem yatirim varliklarinin alim ve satimlarini
borsa kanaliyla yapmasi ve fon portfoyiine alim satim islemlerinde, islemi
yapan araci kurulusun, fonu temsil eden fon koduyla borsadaki islemleri

yapmasi gerekmektedir.

Fon portféy yoOneticilerinin mevzuat kapsaminda diizenlenen bir takim

sinirlamalar1 bulunmaktadir. Bu sinirlamalar (EYFKFIEHY, md. 21);

e EYF’ler varliklarinin %10°ndan fazlasini higbir ihrag¢r para ve sermaye
piyasasi aracina yatiramaz.

e Fon portfoyiine, borsada islem gormekte olan para ve sermaye piyasasi
araclarini almak zorundadir.

e EYF’ler tek basina higbir ortaklikla sermayenin yahut biitiin oy haklarinin
%>5’ine yahut daha fazlasina sahip olamaz. Fon portfoyiine, emeklilik
sirketinin ve portfdy yoOneticisinin para ve sermaye piyasasi araglart satin
alinamaz.

e Fon varliklarinin en fazla %20’si, bir toplulugun para ve sermaye piyasasi

aracina yatirabilir ve borsa para piyasasinda degerlendirilebilir.
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2.4.2. Bireysel Emeklilik Yatirnm Fonlar1 Portfoyiindeki Varhklarin

Saklanmasi

EYF portfoyiinde bulunan varliklar saklayici kurulus nezaretinde
saklanmaktadir. Bahsi gecen saklayici kurulus, Takasbank’tir. Takasbank, para ve
sermaye piyasasi araclarina, kiymetli madenlerle alakali varlik fonlarina saklama
hizmeti vermektedir. Bunlarin haricindeki varliklarin saklanmasina dair, SPK’nin
yahut Takasbank’in yetki vermesi halinde, Takasbank’a disaridan saklanan varliklar
ve saklanan varliklarin degerleri hususunda, gereken bilgilerin aktarilmasi ve fon
ictliziigiine bagka bir saklayic1 kurulusa yer verilecegi kosuluyla saklayict kurulustan

saklama hizmeti almabilir (EYFKFIEHY md. 28).

Bireysel emeklilik ve saklayict kurulus aralarinda, fon varliklarinin
saklanmas1 ve katilimcilarla alakali kayitlarin tutulmasi adina sozlesme yapmak
mecburiyetindedir. Yapilan sozlesme neticesinde saklayici kurulusun birtakim

gorevleri bulunmaktadir. Bu gorevler sirasiyla (EYFKFIEHY md. 28);

e Fon varliklarini1 saklamak,

e Fon varliklarinin alim ve satim gibi islemlerinin yapilabilmesi i¢in gereken
ortami ve denetimi saglamak,

e Fon paylarimin katilimcilar bazinda tutulmasi,

e Katilimcilarin fon hesabinda bulunan yatirimlar1 yonetecek katki payi
tutariyla buna karsilik gelen pay sayilarmin fon bazinda izleme imkam
saglamak,

e Fon portfoylerinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenmis esaslar
kapsaminda yonetiminin kontroliinii gerceklestirmek,

e Portfoy degerinin ve birim pay degerinin mevzuatta belirlenmis degerleme
esas1 kapsaminda hesaplanip hesaplanmadiginin kontroliinii saglamak,

e Fon hesabindan yatirnma yonlendirilecek katki paylarinin aktarilmasinda
pay sayisinin dogru hesaplanmasini ve kontrol edilmesini saglamak

e Fon hesabindan yapilan 6demelerin ve virman islemlerinin kontroliinii

saglamak.
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2.4.3.Bireysel Emeklilik Yatirnm Fonu Portfoyiindeki Varhklarin

Degerlemesi

Bireysel emeklilik fon varliklarinin degerlemesi, EYFKFIEHY nin 25.
maddesinde belirtilen hususlara gore tespit edilmektedir. Portfoy icin alinmis
varliklarin alim fiyatlariyla beraber kayda gegirilir. Yabanci para cinsindeki
varliklarin TCMB tarafindan belirlenmis doviz satis kurlariyla c¢arpilarak alim

fiyatlar1 belirlenir. Alis tarihinden baslanarak portféyde bulunan varliklardan;

e Borsada islem goren varliklar degerleme giinlinde borsada olusan en son
seans agirlikli ortalama fiyat veya oranlarla degerlenir.

e Degerleme giiniinde borsada alim satim konusu olmayan hisse senetlerinin
son islem tarihinde belirtilen borsa fiyatiyla, bor¢lanma araci, repo ve ters
repolarla borsa para piyasasi islemleri, son islem giinlinde belirtilen bilesik
faiz oran1 dikkate alinarak degerlenir.

e Portfoydeki yabanci para cinsindeki varliklar ve sermaye piyasasi araglari,
degerleme giinlinde olusan son fiyatlardan, ilgili olan yabanci para cinsi
TCMB tarafindan belirlenmis déviz satis kurlariyla carpilarak degerlenir.

e Yatinm fonu katilma belgeleri, degerleme giinii itibariyle en son ac¢iklanan
fiyatlar1 esas alinarak degerlenir.

e Portfdyde bulunan vadeli mevduat, bilesik faiz orani kullanilarak tahakkuk

eden faizin anaparaya eklenmesi vasitasiyla degerlenir.

Endeks fonlar1 portfdylinde bulunan varliklarin, baz alinmis endeks
cercevesinde bulunan varliklarin, endeksin hesaplanmasinda kullanilan hususlar,
diger varliklarsa EYFKFIEHY 25/1 fikrasmin (b) bendinde belirtilen hiikiimler
kapsaminda degerlendirilmektedir. Bunlar haricinde kalan paralar ve sermaye

piyasasi araglari izah namede belirtilen hususlar kapsaminda degerlendirilmektedir.
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2.4.4. Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlarinin Birlestirilmesi ve Devri

Ayn1 emeklilik sirketinin yatirim fonlari, diger bir emeklilik yatirim fonu ile
ve emeklilik sirketinin istemiyle re’sen Sermaye Piyasasi Kurulu’nca birlestirilebilir.
Bireysel yahut gruba bagli olarak agilan bireysel emeklilik s6zlesmeleri, isveren grup
emeklilik  sozlesmesine gore agilan hesaplarla  birlestirilemez. Fonlarin
birlestirilmesinde, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun fonlarin birlesime dair
diizenlemelerine  uyulmast  gerekmektedir.  Birlestirilen  hesaplar  geri

ayristirilamamaktadir.

EYF, siiresiz olarak kurulmaktadir (Erol ve Yildirim; 2003: 314). Sermaye
Piyasas1 Kurulu, bir yil 6ncesinden fesih ihbarinda bulunmasi ve sirketin fon kurma
kosullarini yitirmesi halinde mevzuat ¢ercevesinde Hazine Bakanligi’nin onayindan

sonra baska bir emeklilik sirketi, s6z konusu emeklilik sirketini devralabilir

(BETYSK md.14-19; EYFKFIEHY, md. 39-40).
2.4.5. Kamunun Aydinlatilmasi
2.4.5.1. Periyodik Raporlar

Fon Kurulu tarafindan hazirlanacak faaliyet raporlari; en az, ilgili donemin
fon ve fonun faaliyet gdsterdigi piyasa ve ekonomiye iliskin genel bilgiler, fonun
performans bilgileri ve var ise donem igerisinde yatirim politikalarinin, izahname,
kamu aydinlatma belgeleri ve katilimcinin kararma yardimci olsun diye meydana
gelen degisiklikleri icerecek bicimde olmalidir. Tiim raporlar emeklilik sirketi

merkezi tarafindan her an incelenmeye hazir tutulmalidir.

Ayrica s0z konusu raporlarin tamaminda Odiing menkul kiymetler
islemleriyle tiirev ara¢ islemleri bilgilerinin bulunmasi mecburidir. Raporlarin,
giinliik, iic aylik ve yillik olmak {iizere {i¢ sekilde diizenlenmesi gerekmektedir.
Raporlarin tamami SPK tarafindan belirlenen kurallara gére hazirlanarak, emeklilik
sirketlerince minimum on yil muhafaza edilmesi gerekmektedir (EYFKFIEHY
md.32).
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Giinliik Rapor: Fon portfoylerinin ve net varlik degerlerinin tablolarindan
olusan ginliikk rapor, birim pay degerlerinin giinliik olarak hesaplanmasini

gostermektedir. Her giliniin sonunda saklayici kurulusa ve SPK’ya iletilmektedir.

Uc Aylik Rapor: Ug aylik dénemle alakali gelismeleri 6zetleyen rapordur.
Fon kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporlarinin, 6nceki ddnemleri
kiyaslanarak yapilan bagimsiz denetimden, ge¢mis fon bilangolarin1 ve gelir
tablolarini, fon portfdy degerini ve net varlik degerinin tablolar halinde
hazirlandig1 rapordur. Ug aylik raporlar, ilgili donemden itibaren, 6 hafta

icerisinde SPK’ya iletilmesi gerekmektedir.

Yilik Rapor: Yil igerisindeki gelismeleri 0Ozetleyen rapordur.Fon
tarafindan hazirlanan faaliyet raporlarinin, onceki donemleriyle kiyaslanarak
yapilan bagimsiz denetimden, ge¢mis fon bilangolarinit ve gelir tablolarini, fon
portfoy degerini ve net varlik degerinin tablolar halinde hazirlandig1 rapordur.
Biten takvim yili raporlarinin bir sonraki yildan itibaren on hafta igerisinde

SPK’ya iletilmesi gerekir.

2.4.5.2. Bilgi Verme Yiikiimliiliigii

Emeklilik sirketi ve portfoy yoneticileri, katilimciya istirak unvanlarini,

adreslerini, istirak oranlariyla kendi istiraklariyla alakali bilgileri bulunulan takvim

yilinin ocak aymda SPK’ya bildirmek zorundadir (EYFKFIEHY md. 33).

Fon kurulu dyelerinin yahut i¢ denetgilerinin gorevlerinden ayrilmalar

halinde bu durum en ge¢ 6 is giinii igerisinde yazili bildirim seklinde SPK’ya

bildirilmesi gerekmektedir. Gonderilen yazida yeni atanan kisilerin EYFKFIEHY

mevzuatinda belirtilen belgeleriyle birlikte ek olarak gonderilmesi zorunludur

(EYFKFIEHY md. 34).

2.4.5.3. Fonun Tanitimina Yonelik Belgeler

Katilimcilarin plan gercevesinde belirtilen fonlara katilmadan 6nce, kisinin

kendisine izahnamedeki bilgilerin kisaca verildigi ve katilimcinin yatirim fonu karari

vermesinde yardimci olacak tanitim formu vermek mecburidir.
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Izahnamenin emeklilik sirketinin merkezi, bolge miidiirliikleri, subesi,
temsilciligi ve internet sitesinde giincellenerek katilimcinin bilgilenmesi igin s6z
konusu mecralarda tanitim formunun bulunmasi mecburidir. Tanitim formlarinin
SPK tarafindan onaylamasi gerekmektedir. Izah namenin ve tamtim formunun

katilimcinin anlayabilecegi bigcimde agik ve okunakli olmasi gerekmektedir.
2.4.5.4. Katihmci Profilinin Belirlenmesi

Bireysel emeklilik sisteminde katilimci1 kendine uygun olan yatirim araglarini
segme hususunda, katilimciya yol gosterecek lisansh kisilerin tiim yatirim fonlarinin
risklerini, avantajlarin1 ve dezavantajlarin1 detayli olarak kilavuzlar ile agiklamak
zorundadir. Emeklilik sirketi, katilimciya fon faaliyetleriyle alakali bilgileri belirli
donemlerde rapor ve izahname gibi belgelerle periyodik olarak bildirmek zorundadir.
Risk getiri formunda, katilimcinin fona karar vermesi halinde; katilimcinin kimlik
bilgileri, yapacagi yatirimin vadesi, onayladigi risk oranina gore getiri beklentisi,
yatirim fonlarinin yonetilmesiyle alakali 6zel tercihleri, yatirim deneyi, katilimeiya
ek olarak gosterilen fonlar ve yatirim kararinin almasinda yardimei olacak risklerin
ve getirilerin bilgileri gibi hususlarin yer almasi mecburidir. Katilimcinin tanitim
formunu ve risk getiri profili formunu aldigina dair yazili beyaninin alinmasi

mecburidir (Kaymak, 2016: 71).
2.4.5.5. Katihmceiya Sunulacak Belgeler

Emeklilik sirketi, SPK tarafindan onaylanan fon i¢ tiiziiglinii, izahnamesini ve
tanitim formlarini, ticer aylik ve yillik raporlarini; katilimcilarin istemi iizerine

raporlar1 vermek zorundadir (EYFKFIEHY md. 35).
2.5. BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDE CEZA HUKUMLERI

BES’te gercek yahut tiizel kisilerin yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi
durumunda, mevzuatta bulunan hiikiimlere aykir1 hareket edilmesi gibi sug¢lardan
dolay1 cezai hiikiimler diizenlenmistir. Bahsi gecen suglar idari ve adli olmak {izere

iki farkl sekilde kategorize edilmistir.
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2.5.1. Idari Suclar ve Cezalar

BETYSK’nda belirtilen hiikiimlere gore idari suglar kapsamina giren suc¢larda
2.000 — 15.000 TL’ye kadar para cezas1 uygulanmaktadir. idari para cezas1 gereken

davraniglarin yeniden yapilmasi durumunda, para cezasi 2 kat1 ve devam eden

tekrarlarda katlar arttirilarak devam edilir (BETY SK, md. 22)
2.5.2. Adli Suclar ve Cezalan

BES’te alinmasi zorunlu olan izinler alinmadan emeklilik faaliyetlerine
gecildigi takdirde, emeklilik sirketinin kendi varliklarimi koétiiye kullanmak ve
varliklarin1 zimmete gecirmek, emeklilik girketi hakkinda gercek olmayan ve sirkete
zarar Vverecek yaymnlar yapmak, denetim ve kontrolleri engellemek, bireysel
emeklilikle alakali kuruluslar ve kisilerle alakali sirlar1 ifsa etmek gibi halleri igeren
fillerde, agir ceza parasi ve 12 yilin ilizerinde hapis cezalar1 s6z konusu olmaktadir

(BETYSK, md. 23).
2.6. TURKIYE’DE BIiREYSEL EMEKLILIK SISTEMi

Bireysel emeklilik sistemi iilkemizde 15 yillik bir ge¢mise sahiptir. BES,
2016 yilindan bu yana ivmesini arttirarak devam eden bir sistem haline gelmistir
(Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporu (BESGR), 2016: 7). Tirkiye’de 2003
yilindan sonra BES’in fiilen faaliyete gegmesiyle ilk Emeklilik Yatirim Fonlar1 halka
sunulmustur. 2004 yilinin sonunda Tiirkiye’de 81 tane EYF bulunmakta idi (BESGR,
2004; 37). 2004 yilinda EYF net varlik degeri 296.133.224 TL ve 11 adet Bireysel
Emeklilik Sirketi bulunmakta idi. Yillar gectikge ivme kazanan bireysel emeklilik

sirketinin son giincel hali asagidaki tabloda verilmistir

Tablo 1: Bireyse Emeklilik Sistemi Giincel Verileri

Katilimcilarin Fon Tutart (Milyon TL) 84.724,0
Sirketlerin Katilimeilarinin Toplami (Kisi) 6.805,406
Katki Pay1 Tutar1 (Milyon TL) 61,142,9
Yatirima Yonlendirilen Tutar (Milyon TL) 60,123,0
Devlet Katkis1 Fon Tutar1 (Milyon TL) 12,434,8

Kaynak: https://www.egm.org.tr, Erisim Tarihi: 24.06.2019
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Ulkemizde uygulanan BES, ulusal tasarruf oranlarmin artmasi igin iizerine
detaylica durulan bir mekanizmadir. Tasarrufun yaninda uzun vadede sermaye
piyasasi i¢in fon saglamasi da BES mekanizmasini vazgecilmez yapmaktadir. BES
mekanizmasi olarak bahsettigimiz bu sistem icerisinde pek ¢ok unsur bulunmaktadir.
Bunlardan biri Emeklilik Gozetim Merkezidir (EGM). EGM, BES’in etkin ve
giivenli olmasi i¢in, sistemin biitlin paydaslarinin haklarin1 korumak amaciyla
kamuoyuna bilgi aktarimi yaptigi verilerden yillik raporlar olusturmaktadir.
Hazirlanan bu gelisim raporlart elektronik ortamda yayimlanarak kamuoyuna
bilgilendirme saglamay1 amaglarken ayni1 zamanda arastirmacilar icin bu ¢alismada
da kullanilacagi gibi yapilan analiz ve grafiklerle biiyliik yarar saglamaktadir.
Emeklilik yatirim fonlarinin mevcut durumu daha net anlasilabilmesi i¢in ¢alismanin
bu kismi, Bireysel emeklilik sistemi gelisim raporu kapsaminda diizenlenmistir.
Bireysel emeklilik sistemi, bireylerin emeklilik zamanlarinda hayat standartlarini
tyilestirmede ek gelir sagladigi i¢in toplumun her kesiminden talep gérmektedir. S6z
konusu sistemde, meslek bilgileri bilinen %37 oranindaki katilimcilarin fon

degerlendirmeleri mesleklere gore asagida bulunan sekil 2°de goriildiigii gibidir.

Sekil 2: Katilimeilarin Mesleklerine Gére Fon Biiylikligiiniin Oransal Dagilimi (Bireysel
Emeklilik Sistemi Geligsim Raporu, 2016: 22).
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Ev
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Sekil 2°den de anlasildig1 gibi, resit olan her birey sisteme katilabilmektedir.
Katilimeilarin kendi bireysel emeklilik hesaplarina yatirdiklar: her pay, katilimcinin
istegi ve beklentisine gore EYF tiirlerinden birine yatirrm yapmak amaciyla
degerlendirilmeye baslanmaktadir. Bireysel emeklilik sirketlerince olusturulan
emeklilik fonlarinin gesitleri bulunmaktadir. Katilimeilar bu fonlarin getirilerine ve
risklerine gore bireysel tercihleri dogrultusunda yatirim yapmaktadir. 2016 yilinin
sonunda toplam emeklilik yatirrm fonu buyiikligiini olusturan fonlar Sekil 3. de
verilmistir (BESGR, 2016: 23). 2016 yilinda Katilimcilarin Fon Grubu Tercihlerine
bakildiginda en fazla tercih, yerli ve yabanci varlik fonu olan “Esnek Fon” u oldugu

goriilmektedir.

Sekil 3: Katilimcilarin Fon Grubu Tercihleri (BESGR, 2016: 23).
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Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporu 2016 yili verilerine gore,
Emeklilik yatirnm fonlar1 bir 6nceki yila gore %27 biiylime gostererek sene sonunda
devlet katkisi fonu da dahil olmak iizere 60.698.182.092 TL net varlik degerine
ulagmustir. 2016 yilsonuyla birlikte halka arz edilen fon adedi toplami 254°tiir. Tablo
2’de 2016 yilsonu itibari ile, yatirim fonlar1 ve emeklilik yatirim fonlar1 biiyiikliikleri
ve portféy dagilimlart verilmistir. Yatirim fonlar1 toplam net varlik degeri 2015
yilina gore %12 artig gostermistir. Diger yandan emeklilik yatirim fonlar1 toplam net

varlik degeri 2015 yilina gore %27 artis gostermistir (BESGR, 2016: 20).
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Tablo 2: 2016 Y1l Yatirim Fonlarinin Toplam Bilgileri

Eurobond, Takashank Vadeli Ozel
Fon Tipi Altin Yabana Katilma Pa Imlll:-,rs Tahvil - '° '“';;_m_ Vadeli islemler Sektor Tonl:
I Menkul Hesaplan ay I{e'p<.> Bono Piva _'"‘_' Mevduat Nakit Borclanma opfam
Kiymetler fyasast Teminatlan Araclan
, T‘Em’“ D?r%‘;” ™ 324 30 2501 1885 4601 6272 3.561 12 21.937| 44.484
£ 5 | Cthon
35
>_
Oran (%) 0,75 7,27 007 562 424 10,34 14,10 8,01 0,30 49,31| 100,00
Xe . T‘Eﬂmg%"” 1409 5812 3% 7292 4049 27.010 841 8.198 202 5849 60698
ESP
= Oran (%) 2,32 9,57 006 12,01 6,67 44,50 1,39 13,51 0,33 9,641 100,00
_ T‘Eﬂﬁ;“og?ﬁ‘;” 1741 9.046 66 9793 5934 31611 7413 11759 334 27787 105.182
2
5%
'
1 Oran (%) 1,66 8,60 006 931 564 30,05 6,76 11,18 0,32 26,42 | 100,00

Kaynak: BESGR, 2016.

2.7. BIREYSEL EMEKLILIK YATIRIM FONLARINDA PERFORMANS
DEGERLENDIRME

Yapilan fon yatirimlarinin ne kadar basarili olduklarini gérmek bakimindan
portfoy performanslarinin dl¢iilmesi biiylik 6nem arz etmektedir. EYF’lerin yatirim
stiregleri ve bu siireclerin ne denli basarili olduklarina dair veriler, fon performansi,
katilimer bilgileri, emeklilik sirketi ve yetkili otorite bakimindan stratejik 6nem
tasimaktadir. Bu verilerin analizleri emeklilik sirketlerinin orta ve uzun vadede de ne
kadar etkin olduklarmin goziikmesini saglamaktadir. Dolayisiyla, fon yatiriminda
bulunacak yeni katilimcilarin sayr olarak artmasinda da performans degerlendirme
olduk¢a 6nemli yer tutmaktadir. Portfoy yoneticisinin deneyimleri, birikimleri, beceri
ve yetenekleri son olarak Ongoriileri gibi farkli faktorler esas alinarak fon
performanslart 6l¢iildiigiinde ortaya ¢ikan sonuglar oldukg¢a Onemlidir (Altintas,
2008: 86). Fon performanslarmin belirlenmesinde, yatirimeilar ve portfoy yonetimini
yapan sirketler de ayr1 6nem arz etmektedir. Zira mevcut Katilimcilar, portfoy
performansina bakarak fonda kalip kalmayacaklarina Kkarar vermektedirler.
Potansiyel katilimcilarsa, fon performanslarimi degerlendirerek fon yatirimlarina

katilip katilmamaya karar vermektedirler.
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Portfdy yatirnmi yapan kuruluslar da, yonettikleri fonlarin performanslarini
kargilastirarak degerlendirmeye alarak ve fonlarin performanslarini birbirleriyle
kiyaslayarak kurumsal basarilar1 hakkinda bilgi sahibi olmaktadirlar. Bu tarz
degerlendirmelerle fon yatirimlarinin yonetilmesi hususunda ki basarili bir sekilde
ilerlenip ilerlenmedigi belirlenmektedir. Yatirim fonlarinin basarili  sekilde
yonetilmesinin anlasilabilmesi ise fon performanslarinin 6l¢iimiiyle anlasilmaktadir

(Korkmaz ve Uygurtiirk, 2007:42).

Fon performanslarimin  degerlendirilmesi, fon yatirimlarinin  belirli
donemlerdeki performansiyla baska bir donemdeki performansinin kiyaslanmasi
suretiyle gerceklestirilmektedir (Korkmaz ve Uygurtiirk, 2008: 110).Portfoy
yonetimi bakimindan “risk” ve “getiri” 6énemli iki husustur. Yatirimcilar en az riskle
en fazla getiri elde edecekleri yatirimlarda bulunmay1 arzulamaktadir. Bu arzusunu
gerceklestirmek adina da yatirimeilar, yatirim politikalart dogru belirlemeli ve dogru
analizler ile uygun olan portfoye yatirim yapmak yapmalar1 gerekir. Risk ve getirinin
etkin bir sekilde yonetilebilmesinde ki en 6nemli rol portféy yoneticilerindedir.
Portféy yoneticileri, risk ve getiri arasindaki etkinligi saglamak adina Glgiim
formiilleri kullanilarak kabul edilebilir neticeler elde etmeye c¢alismaktadirlar
(Aysoy, 2011: 54). Risk analizlerinin ve getirilerin hesaplanmasi i¢in performans
Olgim yontemleri gelistirilmistir. Portfoy yonetimlerinde etkinlik saglamak igin

performans dl¢lim yontemlerini kullanmak mecburi hale gelmistir.

Emeklilik yatirnm fonlarinin performanslarinin degerlendirilmesinde iki
yaklasim uygulanmaktadir. Birincisi, riske gore diizeltilen getirilerin birbirine
benzerlik saglayan diger fonlarin ayni yontemle hesaplanan getirileriyle
karsilastirilmasidir. Bunlar, bir yandan EYF performanslarinin neticelerine gore
kendi aralarinda siralamaya tabi tutulurken diger yandan, her fonun gosterge
portfoyiine gore performanslar tespit edilmektedir. Ikincisi ise, EYF portfdyiinde
bulunan varliklarin dogru zamanda alinip, satildiginin kontrol edilmesidir. Piyasa
zamanlamas1 olarak isimlendirilen bu yaklasim, portfdy yoneticisinin, piyasanin

yoniinli 6ngdrme yetenegini gostermektedir (Kilig, 2002: 39).
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Genelde performans degerlendirmede kullanilan yontemler, riskler gesitli
acilardan ele alinarak, performans ol¢iim teknikleriyle portfoy yoneticilerinin
zamanlama becerileri Olcekleri asagida basliklar halinde agiklanmaktadir. Fon
performanslarinin  6l¢iimii i¢in portfoylin getirisinin ve risklerinin hesaplamasi

konusu iizerinde durmak gerekmektedir.

2.8. PERFORMANS DEGERLENDIRMEDE GETIiRi VE RIiSKIiN
HESAPLANMASI

Portfoy yonetimi bakimindan “getiri” ve “risk” olmak iizere iki Onemli

faktoriin hesaplamasi alt bagliklar halinde agiklanmaktadir.
2.8.1. Getirinin Hesaplanmasi

Getiri, yatirnmlardan elde edilen kazang olarak ifade edilebilmektedir (Aysoy,
2011: 36). Portfoy yatirnmlarindan kazanilan kazanglari 6lgmek, yatirim
seceneklerinin kiyaslanabilmesi bakimindan olduk¢a onemlidir. En basit sekilde
getiri, menkul kiymetin yahut portfoy getirilerinin degerlendirme donemi sonundaki

degeriyle donemin basindaki degerlerinin farkini, donem basindaki degerine oranla

Olciilebilmektedir.  “Getiri”  hesaplamak i¢in asagida  bulunan  formiil
kullanilmaktadir.
Formiilde; R _Rt—Rt—l
g = ———
R;_
Ra : Portfoyiin getirisi, t-1

Rt : Portfoyiin t gliniindeki kapanis fiyati,
Rt1  :PortfOyiin t-1 giiniindeki kapanis fiyatidir.

Portfoy getirisi, Onceki donemin portfoy degerindeki artis oraniyla
hesaplanmaktadir (Arslan ve Arslan, 2010: 6). Benzer sekilde yonetilen diger
portfoylerde de bu formiil kullanildiginda, iki portfoy kiyaslandiginda degerlemesi
yapilmis portfoyiin ne denli basarili oldugu ortaya ¢ikmis olmaktadir. Yatirim
fonlarinin getirilerini hesaplamak icin, degerlendirme doneminde ki nakit giris ve
cikislarin olmamasi ve tek donemle simirlandirilan bir yatirim fonunun olmasi

gerekmektedir.
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Donem i¢inde nakit hareketleri olan yatirim fonlarinin hesaplanmasi, gilinliik
basit getirinin hesaplanmasina gore daha karisiktir. Birden ¢ok donem ve bu donem
icindeki nakdi olarak giris ve ¢ikislar géz Oniine alindiginda getiriyi hesaplamak i¢in
“i¢ verim oran1” ve “zaman agirlikli getiri oran1” olmak tizere iki temel yontem

bulunmaktadir (Dalgar, 2006).

I¢ Verim Oram: Nakit girislerinin bugiinkii degerini ve nakit ¢ikislarinin

bugiinkii degerine esitleyen 1skonto oranidir.

AL S B S
LT @4+ 1 +1)? (1+7r)" " (1+r)ntt
Formiilde;
r Zi(; Verim oranini,

Vit :Portfoylin donem sonundaki degerini,
n :Yatirim siiresini,
C :Nakit hareketlerini, ifade etmektedir.

Zaman Agirhkh Getiri Orani: Tiim nakit akimlarinin yeniden yatirildig:
varsaylilarak, degerlendirme donemi i¢in ilk yatirim fonunun bilesik biliylime oranidir.
Her nakit hareketiyle getirinin hesaplanacagi donemler alt donemlere ayrilarak, basit
getiri formiiliiyle alt donem getirileri (rpn) hesaplanmaktadir. Bulunan degerler de
asagidaki formiilde yerine konarak, degerlendirme donemine ait portfoy getirisi

bulunmaktadir.

1 ={(1+ Tp1) (1+ Tp2).(1+ Ty ) }1-1
Formiilde;
Rp :Getiri oran,
Ron : Alt donem getiri oranini, ifade etmektedir.

I¢ verim ve zaman agirhikli getiri oranlarinin formiilleri bazi1 durumlarda
farkli sonuglar verebilmektedir. I¢ verim oraninda getiri, portfoy yoneticisinin
kontrolii digindaki nakit akislarindan fazlasiyla etkilenmektedir. Bu sebeple bu tarz
durumlarda zaman agirlikli getiri oran1 formiiliiniin kullanilmas1 daha uygun

olmaktadir (Karacabey ve Gokgoz, 2005: 37).
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2.8.2. Riskin Hesaplanmasi

Finansal bakimdan risk kavrami, beklenen getirinin, gergceklesen getiriden
sapma olasilig1 olarak tanimlanmaktadir. Fon yatirimcisinin yaptigi yatirimlardan
elde edecegi verimin altinda kalmasi yahut iistiine ¢ikmasi gibi ihtimaller sz
konusudur. Bu ihtimaller, yatirimcilarin yaptigi yatirimin riskini olusturmaktadir.
Ornegin, menkul kiymetin saglanan getirisi ile beklenen getirisi arasindaki farklilik
ne kadar biiyiikse, bahsi gegen menkul kiymetin riski de bir o kadar fazladir (Ceylan
ve Korkmaz, 1998: 30).

Bilindigi iizere, yatirim kararmi, elde edilebilecek riskler ve getiriler
belirlenmektedir. Yatirimcilar, yalnizca fonlarin getirisiyle degil ayni zamanda
getirinin saglanmasi icin istlenilen risklerle de ilgilenmektedir. Bu baglamda risk,
beklenen getirinin belirsizligi seklinde de ifade edilebilmektedir. Risk ve getiri
arasinda dogrusal iligkinin olmasi, portfdy yonetiminin kuramsal temelini de
olusturmaktadir. Diger bir deyisle, portfoyiin getirisi ne kadar artarsa riskte bir o
kadar artmaktadir. Yatirimcilar risk varsayimlari altinda sonuclarin gergeklesme
ihtimallerini tahmin edebilmektedir. Yatirim risklerini hesaplamak i¢in, varyans ve
varyansin karekokii olan standart sapma formiilleri kullanilmaktadir. Varyans ve
standart sapma, her bir olas1 getirinin beklenen getiriden sapma miktarint gosterir.
Formiiller neticesinde varilan degerler riskle dogru orantili olmaktadir. Varyans ve
standart sapmanin artmasi riskin de arttigim1 gostermektedir. Standart sapma,
varyansin karekokiidiir. Bu sebeple asagida yalnizca tarihsel verilere gore standart

sapmanin formiili verilmektedir (Sharpe, 1994: 50).

) jzam— )2
o=

T-1
Formiilde;
o :standart sapmayi,
T :gozlem sayisini,
It :portfdy getirisini,
Ta -portfoyiin ortalama getirisini, ifade etmektedir.
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Standart sapma ile dlgiilen riskler, sistematik ve sistematik olmayan riskler
olmak tiizere iki ana grupta incelenmektedir. Sistematik risk, sistematik unsurlara
bagli olarak varliklarin degerlerinin degisme riskidir. Biitiin yatinmcilar, ekonomik
unsurlara baglh olarak portfoyiindeki varliklarin yahut verdikleri borglarin degerinin
degistiginde bu risklerle karsilasmaktadir. Bu baglamda sistematik risk, tim
yatirimeilarin iizerinde degisik seviyelerde kendini gostermektedir (Mandaci, 2003:

70). Sistematik risklere, doviz kuru ve faiz oranlar1 6rnek olarak verilebilmektedir.

Sistematik  olmayan risk ise, portfoyliin  yapisindaki  getirilerin
degiskenliginden meydana gelmektedir. S6z konusu risk, iyi sekilde c¢esitlendirilmis
bir portféyde ortadan kalkabilmektedir (Korkmaz ve Ceylan, 2006: 501).Sistematik
riski yok etmek miimkiin degildir. Bu sebeple yatirimcilar bu riske katlanmak

mecburiyetindedir. Bu durum Sekil 4’de gosterilmektedir.

Sekil 4: Cesitlendirmeyle Riskin Azalmasi (Bolak, 2005: 218).

Portfoy Riski ( & )

Sistematik Olmayan Risk

Toplam Risk

Sistematik Risk

) Portfoydeki Varlik Sayist (N)

Sistematik riskle sistematik olmayan risk yukarida gosterilen sekilden de

anlasilacagi lizere toplam riski olusturmaktadir. Toplam riskin formiilii ise;
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0?(7,) = Bp? 0?(fin) + 0%(ep)
Formiilde;
cz(fp) : Yatirim yapilan menkul degerin toplam riskini,
Bp® 6*(Fm)  : Sistematik riskini,
o’ (ep) : Menkul kiymetin kendisine 6zgii olan ve sistematik
olmayan riskini, ifade etmektedir.

Sistematik olmayan risk, ¢esitlendirmelerle azaltilabildigi i¢in burada dnem
arz eden konu sistematik risk kismidir. Sistematik risk beta tarafindan 6l¢iiliir. Beta;
herhangi bir varligin cesitlendirilmis portfdye gore belirsizlik hali Slgiisiinii ifade

etmektedir.

Betanin formiilii ise;

rp= 15+ (TM - rf) lco;;%i['Ml
Formiilde;
ri : Varligin getirisi,
v : Piyasa getirisi,
It : Risksiz Faiz Orani,

covjm : Varlik ve piyasa getirisi kovaryansi
ok ‘Piyasa getirisi varyansini, ifade etmektedir.

Beta, 1 ise; portfOy piyasayla ayni1 degiskenlige sahiptir. Beta, 1’den biiyiikse,
portfoy getirisi piyasadakinden daha degiskendir. Beta 1’den kiiglikse, portfoy
getirisi piyasadakinden daha da az degiskendir. Betanin alacagi degerlere gore

portfdyler i¢in s6z konusu olacak durumlar su sekildedir (Travers, 2004: 89);

e Beta>1 ise; portfoy, piyasa endeksinden daha ¢ok degiskenlik gdstermistir.
Ornek olarak, portfdyiin beta katsayis1 1.8 ise ve piyasa endeksi yiizde 10
oraninda bir artig gOsteriyorsa portfoyiin %18 artis gOstermesi

beklenmektedir.
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e Beta <l ise; portfoy, piyasa endeksinden daha az degiskenlik gostermistir.
Ornek olarak, portfoyiin beta katsayis1 0.8 ise ve piyasa endeksi yiizde 10
oraninda bir artig gosteriyorsa portfoylin %8 artis gdstermesi
beklenmektedir.

e Beta = 1 ise; portfoy, piyasa endeksiyle ayni degiskenligi gostermektedir.
Ornek olarak, beta katsayis1 1 ise ve piyasa endeksi yiizde 10 oraninda bir

artis gosteriyorsa portfoyiin %10 artis géstermesi beklenmektedir.
2.9. PERFORMANS DEGERLENDIRME YONTEMLERI

Farkli yatirim araglarini birlestirerek, hedeflenen getiri ve risk toleranslarina
uygunlugu i¢in degerlendirilen portfoyiin ve yoneticisinin performanslarinin
degerlendirilmesi, piyasanin etkenligi ve etkin sermaye tahsisi bakimindan énem arz
etmektedir. Portfoylerin olusturulmasinin esas nedeni belli bir getiri seviyesinde risk
arzin1 azaltmaktadir (Arslan ve Arslan, 2010: 7). Performanslarin 6nemli olan risk
faktorii farkli yonlerden ele alinarak, toplam Riski esas alan yontemler ve sistematik

riski esas alan yontemler olmak iizere performans 6l¢iim teknikleri gelistirilmistir.
2.9.1. Toplam Riski Esas Alan Yontemler

Portfoy performanslarinin hesaplanmasinda toplam riski esas alan yontemler
“Sharpe Orami” ve “Modigliani (M?) Yoéntemi” olmak iizere iki 6nemli &lgiitii
bulunmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2006: 501).

2.9.1.1. Sharpe Oram

William F. Sharpe tarafindan 1966 yilinda gelistirilen bu yontem ilk olarak
“degiskenligin odiilii (rewardtovariability)”olarak ortaya ¢ikmistir. Yontem, zamanla
akademisyenler ve finansgilar tarafindan Sharpe Orami olarak ifade edilmistir
(Aysoy, 2011: 55). Sharpe orami yontemi, Etkin Piyasalar Teorisi ve Finansal
Varliklar1 Fiyatlandirma Modeli (FVFM)’ne dayanmaktadir. Sharpe orani; bir fonun
getirisiyle risksiz faiz orani arasindaki, biitiin olasiliklarin etkin portfoylerinin egilimi
vermektedir. Sharpe orani, getiri oranin1 ve ayni zamanda gesitlendirmeyi bir arada
dikkate alarak hesaplama yapmaktadir. Bu performans 6l¢gme yonteminde Sharpe,

portfoyiin totaldeki riskini yani toplamini standart sapmayla tanimlamaktadir.

54



Sharpe orani uygulandiktan sonra elde edilen sonug¢ fazla ise, portfoyiin
performansi dogru orantili oldugundan yiiksek olacaktir. Sharpe Oraninin

hesaplanmasi i¢in kullanilan formiil su sekildedir;

g - Ri_Rs
Formiilde; ' o;
Si : Sharpe endeksini,
R; : PortfOyiin ortalama getirisini,
Ry : Risksiz getiri oranin1 (Hazine Bonosu getirisini),
i : 1 portfoyiiniin toplam riskini, ifade etmektedir.

Sekil 5: Sharpe Orani (Kilig, 2002: 55)

r N
imA= —
A g G;
o -1
E&Gim CML= ———
S

Iy -If

"\
ug
@

Oa Om Ob

Portfdy ve risksiz faiz orani getirisi arasindaki farki, portfdyiin toplam riskine
boldiigiimizde elde edilen Sharpe Orani, portfoyiin toplam riskiyle
karsilagtirildiginda yatirimeinin risksiz faiz orani iistiinden talep ettigi ek getiriyi
ifade eder. Portfoy getirisinin artmasi yahut standart sapmanin azalmasi halinde
Sharpe orani yiikselmektedir. Portféy getirisinin azalmasi yahut standart sapmanin

artmasi halinde Sharpe orani diismektedir.
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Sharpe oraninin yiiksek olmasi, etkin portfdy egiliminin dik oldugunu
gostermektedir. Portfoy performansi bakimindan Sharpe oraninin yiiksek olmasi

tercih edilmektedir (Aysoy, 2011: 57-58).
2.9.1.2. Modigliani Yontemi

Modigliani Yontemi, performans Sl¢limiinde Sharpe Orani’nda oldugu gibi
toplam riski esas almaktadir. Sharpe oraninda sayisal degerlerin yorumlanmasi
karmasik olmasi nedeniyle FrancoModigliani ve LeahModigliani, performansin
kolay yorumlanmasini saglayacak M? 5l¢iimiinii gelistirmislerdir. M?de Sharpe’den
ayr1 olarak kiyaslama olgiiti kullanilmaktadir. Modigliani diger bir sekilde M?
olgiitiiniin hesaplanmasi i¢in kullanilan formiil asagida verilmektedir (Ural, 2010:

68).

M? = Rf + [Rijf x 0m]= Ry + [Sharpe Orani]xoy,
Formiilde;
M2 Modigliani Performans 6l¢iitiini,
Ry : Risksiz getiri oranin1 (Hazine Bonosu getirisini),
R; : Portfoyiin ortalama getirisini,
i : 1 portfOyiiniin toplam riskini,
Om :karsilagtirma Olgiitli getirilerinin standart sapmasini, ifade
etmektedir.
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Sekil 6: M? Olgiitii (Bodie vd., 1999: 756)

M~

SPD

CAL(P)

>J

M? Glciitiiniin esas fikri, biitiin portfoylerin piyasa kiyaslama olciitiindeki risk
diizeylerine gbre ayarlanmasi icin, riskin piyasadaki firsat maliyetini yahut risk ile
getiri arasindaki dengeyi kullanmaktir. Sekil 6°da gosterilen M? Olgiitii, portfSyiin
riskinin piyasa riskiyle eslestirilerek ve bu eslestirilen risk seviyesinde portfoyiin

getirisini hesaplamaktir (Dalgar, 2006: 89).
2.9.2. Sistematik Riski Esas Alan Yontemler

Sistematik riski esas alan yontemler Treynor Orant, T2 Orany, Jensen Olgiitii

ve Degerleme Orani’dir. Bu yontemler asagida aciklanmistir.
2.9.2.1. TreynorOrani

Treynor Orani, 1965 yilinda JackTreynor tarafindan gelistirilmistir. Treynor
Orani “Oynakliga gore 6diil oranm1” diye de adlandirilmaktadir (Gerek, 2007: 59).
Treynor Orani, Sharpe’den farkli olarak, sistematik riski esas almaktadir. Yontemde
portfoyde, sistematik olmayan riski ortadan kaldirarak portfoyilin iyi derecede

cesitlendirildigi varsayilmaktadir.

57



JackTreynor, piyasa dalgalanmalarindan dolayr olusan riskleri tanimlamak
icin portfoyiin karakteristik dogrusunu ilk ortaya koyan arastirmacidir. PortfGyiin
getiri oraniyla, piyasa portfoyiine ait getiri orani1 arasindaki orami gosteren
karakteristik dogrunun egimi, sistematik riski belirten beta katsayisidir. JackTreynor,
Portfoy performansinin beta katsayisiyla dl¢lilmesini savunmustur. Beta katsayisi ne
kadar yiiksekse portfoy riski de bununla dogru orantilidir. Treynor Orani’nin

hesaplanmasi i¢in kullanilan formiil asagida verilmistir.

T, = R;_Ryf
Formiilde; Pi
T; . 1 Portfoyiiniin Treynor performans endeksini,
Ri : Getirilerin Aritmetik Ortalamasini,
Ry : Risksiz getiri oranin1 (Hazine Bonosu getirisini),
Bi . Getirilerin sistematik riskini, ifade etmektedir.

Beta katsayisi ise asagida ki formiille hesaplanmaktadir.

Sekil 7: Treynor Orani (Kilig, 2002: 59).

_ Cov(im)_oim

A .
Egim A= "7
Egim SMI= ”}‘;—:f
- E2im B= b_brf
B
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Treynor Orani, portfdy getirilerinin aritmetik ortalamasi ile risksiz faiz orani
arasindaki farkin beta katsayina boliinmesi ile elde edilmektedir. Treynor endeksinin
yiiksek olmasi, portfoyiin riske karsi daha fazla ek getirisi sagladigi manasina
gelmektedir (Atan ve digerleri, 2008: 52). Treynor Olgiitiine gore, endeksin yiiksek
olmast portfdy performansmin daha da iyi oldugunu gostermektedir. S6z konusu
Olgiite gore, ideal bir fon yoneticisiyle yiikselen bir piyasada portfoyiin betasinin
arttirilmasi gerekmektedir. Diisen bir piyasa da ise tam tersi olarak portfoy betasinin

azaltilmas1 gerekmektedir.
2.9.2.2. T? Oliiti

T2 Olgiitii, Treynor Oranmi yiizde sekline cevirmektedir. Modigliani
yonetiminde oldugu gibi T? Sleiiti, portfoye risksiz getiri degerini ekleyerek risk
diizeltmesi yapmaktadir. T? Olgiitiiniin hesaplanmas i¢in kullanilan formiil asagida

verilmigtir.

T2
Formiilde; T? = R‘;Rf ~(Rp_Ry)
Rm : Karsilastirma Olgiitiiniin  (Piyasa Endeksinin) ortalama

getirisini
Rf : Risksiz getiri oranin1 (Hazine Bonosu getirisini)
Bi  : Portfoyiin Beta katsayisini, ifade etmektedir.
Yatirnm performansinin yiiksek olabilmesi igin, Treynor Orani’nda oldugu
gibi T 8l¢iitiiniin de yiiksek olmast gerekmektedir.

2.9.2.3. Jensen(Alfa) Olgiitii

Portfoy yoneticilerinin “segiCilik” becerisinin 6l¢iilmesinde kullanilan bir
modeldir. Bu 06l¢iit Menkul Kiymet Piyasa Dogrusu(MKPD) esas alinarak
olusturulmustur. Jensen Olgiitii, alfa portfoyiin gerceklesen getirisiyle finansal varlik
piyasa dogrusuna gore, teoride olmasi gereken getiri arasindaki farki belirlemektedir.

Bagka bir deyisle, Jensen Olgiitii portfoyiin ortalama getirisinin, finansal varlik
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piyasast dogrultusundaki sapma derecesini ifade etmektedir. Menkul kiymetler
dogru bir bigimde fiyatlanmigsa risk priminin istiinde bir getiri saglamaz ve alfa
kesim noktas1 sifir olur. Menkul kiymet getirisi prim riskinin {istiinde olur ise, alfa
degeri pozitif olacaktir. Dolayisiyla pozitif alfa degerine sahip olan portfoyler, kendi
sistematik diizeyindeki fonlardan daha fazla getiri elde edeceklerdir. Tam tersi
durumda ise, menkul kiymet getirisi risk primi altinda bir deger olursa bu durumda
alfa negatif olacaktir. Negatif alfa diizeyinde bulunan fonlar, fonun kendi sistematik
diizeylerine uygun olan getirilerden daha az getiri saglayacaktir (Aysoy, 2011: 62).

Jensen Olgiitiiniin hesaplanmasi i¢in kullanilan formiil asagida verilmistir.

ai = R;_[Ry + Bi(Rim — Rp)]

Formiilde;

0 :Portfoyiin Jensen Alfasini

Ri :Portfoyiin getirilerinin aritmetik ortalamasini,
R¢ ‘Risksiz getiri oranin1 (Hazine Bonosu getirisini)

Rm :Piyasa endeksinin ortalama getirisini,

Bi ‘Portfoylin getirilerinin sistematik riskini (Beta katsayisini),

ifade etmektedir.

Sekil 8: Jensen Oran1 (Kilig, 2002: 61)

R

A

MKPD

R+ (Rp— Ry) B, M

A

R 7*\ a;(alfa)
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Sekil 8’de verilen o; degeri, portfoy yoneticisinin menkul kiymetlerin
seciminde ve yaptig1 yatirimlarin zamanlamasinda ne kadar basarili olduklarini
gostermektedir. aj degerinin pozitif olmasi portfoyiin basarili bir sekilde yonetildigini
gostermektedir. o; degerinin negatif olmasi portfoyiin kotii  yonetildigini
gostermektedir. Dolayisiyla, Jensen 0l¢iitli pozitifse MKPD’nin iizerinde, negatif ise

MKPD’nin altindadir.
2.9.2.4. Degerleme Oram

Jensen ve Treynor Orani, portfOyiin sistematik olmayan risklerini dikkate
almadan hesaplama yapmaktadir. Degerleme Orani, yonetilen yatirim fonunun
alfasini, yonetilen yatirim fonunun sistematik olmayan riskine bolerek diizeltme
yapmaktadir (Aysoy, 2011: 63). Degerleme oraninin hesaplanmasi igin kullanilan

formiil asagida verilmistir.

- a;
Degerleme Orani = —

Os
Formiilde;
0 : PortfOyiin Jensen alfasini,
Os : PortfOyiin sistematik olmayan riskini, ifade etmektedir.

Sistematik olmayan risk, toplam riskten sistematik riskin ¢ikarilmasiyla

bulunmaktadir.

o5 = 0;— B
Hesaplama sonunda elde edilen degerleme orani ne kadar yiiksekse,
portfoyiin performans orani da yiiksek olarak kabul edilir. Degerleme Orani da aym

Jensen endeksinde oldugu gibi, fonun gosterge endeksine gore iistiin ya da diisiik

olup olmadig1 sonucuna ulagilmaktadir.
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UCUNCU BOLUM

SANLIURFA iLINDEKIi YATIRIMCILARIN BIREYSEL EMEKLILIK
YATIRIM FONLARINA KARSI TUTUMLARININ ANALIZi

3.1. ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Sanlwrfa ilindeki Yatirimeilarin Bireysel Emeklilik Yatirrm Fonlarina Kars:
Tutumlarinin Analizi adli bu ¢aligmamin amaci, Bireysel Emeklilik Sistemi (BES)
hakkinda bilgi sunmak ve bunun yaninda Sanliurfa ilindeki yatirimcilarin Bireysel
Emeklilik Sistemi (BES) ile ilgili olarak ne derece etkin katilim sagladigini
incelemektedir. Bu arastirmanin 6nemi ise Sanliurfa ilinde yasayan bireylerin bilingli
bir sekilde yatirima yonlendirilmesine fayda saglamaktir. Bireysel Emeklilik Sistemi

bilincini topluma kazandirmaya yardimci olabilmektir.

Bu calismanin birinci bdliimiinde, Sosyal Giivenlik Sisteminden
bahsedilmistir. ikinci boliimde ise bireysel emeklilik sisteminden, bireysel emeklilik
sisteminin tarih¢esinden ve isleyisinden, bu sistemin getirilerinden ve zaman iginde
bu sistemde meydana gelen degisikliklerden bahsedilmistir. Ugiincii béliimde ise,
Sanlurfa ilindeki yatirimeilarin bireysel emeklilik yatirim fonlaria karsi tutumlarini

analiz ederken ki-kare bagimsizlik analizi yontemi (PearsonChi-kare) kullanilmistir.
3.2. ARASTIRMANIN KAPSAM VE SINIRLILIKLARI

Anket calismasinda kullanilan se¢im kiimesi, Sanliurfa ilinde yasayan lisans
ve lisansiistii egitim seviyesine haiz olan farkli meslek gruplarindan olusan rassal 50
kisilik karma bir popiilasyon grubudur. Katilimcilar1 tanimlayan bilgiler bu

boliimdeki istatistiksel sunum i¢in asagidaki sekilde gruplandirilmistir;
Cinsiyet: Erkek-Kadin
Yas: 18-25, 25-35, 35-45, 45-56, 56 ve lizeri

Calisma Durumu: Ogrenci, Ogretmen, Memur, Bankaci, Memur, Doktor,

Avukat, Muhasebeci, Is¢i, Ev Hanimi, Diger
Ortalama Aylik Gelir: 750-1000, 1000-1500, 1500-2000, 2000 ve iistii

Egitim Durumu: ilkégretim, Lise, Lisans, Yiiksek Lisans
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3.2.1. Ki-Kare Bagimsizhik Analizi

Istatistiksel anlamlilik testlerinden en yaygmn olarak kullamlan ki-kare
(PearsonChi-Square) bagimsizlik testi, daha ¢ok kategorik gbzlemler olmak iizere
stirekli degiskenlerin analizinde kullanilan bir yontemdir. Ki-Kare; iki degisken
arasinda fark olup olmadigini1 anlamaya yarayan non-paramatik bir testtir. Bu yontem
iki degisken arasinda istatistiksel bagimlilik olup olmadigini belirler. Her iki
degiskenin kategorileri detayinda veri setine dayali olarak belirlenen hiicre frekansi
‘gozlenen’ ile o frekans ig¢in belirlenen ‘beklenen’ degerin olusturdugu test
istatistiginin  anlamliliginin ~ belirlenmesi ile asagida tanimlanan hipotezin
gegerliliginin 6l¢iimlenmesi amaglanir; Ki-kare analiz yontemi sadece iliskilerin
saptanmasinda degil, aym1 zamanda degiskenler arasindaki farkliliklarin
belirlenmesinde de kullanilmaktadir. Ki-kare analiz yontemi frekans dagilimlar

tizerinden islem yapan bir analiz yontemidir.

Iki degiskenin birbirlerinden bagimsiz olmasi aralarinda bir iliskinin
bulunmadigr anlamimna gelir. "Ki-kare" testi degiskenlerin bagimsizligini 6l¢mede
yaygin olarak kullamlir. Ote yandan "Ki-kare" analiz yontemi iki degisken arasindaki
iliskinin siddeti konusunda oldukca sinirlt bilgi verir. Gézlenen "Ki-kare" degerinin
biiyiikliigii sadece modelin veriye uyumunun bir gostergesi degildir. Bu deger 6rnek
hacminden de etkilenmektedir. Bu nedenle "Ki-kare" analiz yontemiyle ilgili olarak

bilinmesi gereken en 6nemli 6zellikle serbestlik derecesidir.

Serbestlik derecesi arttik¢a "Ki-kare" testi normal dagilima benzemeye baslar.
Ayrica "Ki-kare" degeri serbestlik derecesine bagli oldugundan, analizde yer alan
gbozlem sayis1 arttikca "Ki-kare" degeri de artar. Sonucta anlamli farkliliklarin
varligina iliskin isaretler elde etme olasiligi da artar. Ki-kare analiz yonteminde Ho
(sifir hipotezi) olarak degiskenler arasinda iliski yoktur varsayimi One siiriiliir.
Aslinda "Ki-kare" analiz yontemi iki degisken arasinda sistematik bir iligkinin var
olup olmadigini belirlemeye yardim eder. Yani "Ki-kare" analiz yontemi bir ¢apraz
tabloda yer alan degiskenler arasindaki gozlenen iliskinin istatistiksel olarak anlamli
olup olmadigin1 test etmek amaciyla kullanilir. Bizim yaptigimiz calismada Bireysel

emeklilik sistemine {iye olma ile diger degiskenler analiz edilmistir.
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HO; Degisken X ve Degisken Y birbirinden bagimsizdir.
HI; Degiskenler birbirinden bagimsiz degildir.

Siitun ve satir sayislarina gore belirlenen serbestlik bir Ki-Kare dagilimina
sahip olan test istatistiginin se¢ilen anlamlilik diizeyine (a) gore belirgin olmasi
durumunda sifir hipotezi reddedilerek, iki degisken arasinda anlamli bir bagimliligin
oldugu belirlenir. Kategorik gozlemlere sahip olan veri seti, ankette yer alan ve
secenckler sunularak siniflandirilmis cevaplar1 igermektedir. Bagimlilik analizleri

SPSS programiyla yapilmis olup sonuglar asagida bulunan tablolarda sunulmaktadir.
3.3. ANKET SONUCLARINA ILISKIN DEGERLENDIRMELER

Bireysel emeklilik sistemine girmeyi etkileyen faktorlerin ki-kare bagimsizlik
analizine gore yapilan degerlendirme sonucunda asagidaki tablolarda bulunan

sonuclara ulasilmistir.
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3.3.1. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma-Cinsiyet Capraz Analiz

Sonuc¢lan

Tablo 3: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olan Bireylerin Cinsiyet Dagilimi

Cinsiyet Toplam
Erkek Kadin
Evet 4 11 15
Hay1r 16 19 35
Toplam 20 30 50
Ki-Kare Testi
P
P degeri P degeri | degeri(E
(Asymp. (ExactSi | xactSig.
Sig. 2- g. 2- 1-sided)
Deger df sided) sided)
Pearson’in Ki-
kareli Sinamasi 1,587302 1 0,207712
Suireklilik
Degiskeni 0,892857 1 0,344704
Olasilik Orani 1,640868 1 0,200206
Fisher’in Kesin Ki- 0,172865
Kare testi 0,345094
Dogrusal Baglanti 1,555556 1 0,212317
Gegerlilik
Katsayis1 50
Yalnizca bir
tablo i¢in
A hesaplanir
0 cells (,0%) Gozlenen deger 5. Minumum beklenen deger
B 6,00.

Bireysel emeklilik sistemine girmeyi etkileyen faktorlere ki-kare analizi

uygulandiginda bireysel emeklilik sistemine iiye olma ile cinsiyet arasinda istatiksel

olarak herhangi bir iliski elde edilememistir. Yani cinsiyetin bireysel emeklilik

sistemine iliye olmada etkisi yoktur.
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Ote yandan ki-kare capraz tablolar analizi uygulamasmna tabi tuttugumuzda

erkeklerin %20°nin bireysel emeklilik sistemine iiye olduklarini goriirken %80’nin

bireysel emeklilik sistemine {iye olmadiklari kadinlarin ise %37’sinin bireysel

emeklilik sistemine iiye olduklarina rastlarken %63’{iniin sisteme iiye olmadiklari

goriilmistiir. Bu 6rneklemden yola ¢ikildiginda da ki-kare ¢apraz tablolar analizinde

de bireysel emeklilik sistemine iiye olma ile cinsiyet arasinda bir istatiksel olarak

herhangi bir iliski bulunamamastir.

3.3.2. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma- Egitim Durumu Capraz

Analiz Sonuglari

Tablo 4: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olabilecek Bireylerin Egitim Diizeyleri

Egitim Toplam
Universite | Lisansiistii
Evet 10 5 15
Hayir 24 11 35
Toplam 34 16 50
Ki-Kare
Testi
Exact
Sig.
P degeri ExactSig | (1-
Asymp. Sig. . (2- sided
Deger df (2-sided) sided) )
0,017507 1 0,894736
0 1 1
Pearson’in
Ki-kareli
Smamas1 |0,017436 1 0,894948
Stireklilik 0,572
Degiskeni 1 041
Dogrusal
Baglanti 0,017157 1 0,895788
Gegerlilik
Katsayisl 50
Yalnizca bir tablo i¢in
A hesaplanir.
1 cells (25,0%)
Gozlenen deger 5.
Minumum beklenen
B deger 4,80.
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Bireysel emeklilik sistemine girmeyi etkileyen faktorlere ki-kare analizi
uygulandiginda bireysel emeklilik sistemine liye olma ile egitim durumu arasinda
herhangi bir istatiksel iligski ortaya ¢ikmamistir. Diger bir ifadeyle bireylerin egitim
durumu bireysel emeklilik sistemine girmeyi etkilememektedir. Yapilan bireysel
emeklilik sistemine iiye olma ile egitim durumu arasinda ki-kare c¢apraz analizi
sonucunda da iiniversite mezunlarindan %30’u bireysel emeklilik sistemine iiye iken
%70’1 bireysel emeklilik sistemine liye olmadigi goriilmektedir. Ayrica lisanststii

egitimi olan kisilerden ise %32’si sisteme girmisken %68’1 sisteme girmemistir.

3.3.3. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma — Tercih Edilen Para

Birimi Capraz Analiz Sonuclar:

Tablo 5: Bireysel Emeklilige Uye Olabilecek Katilimeilarin Tercih Ettikleri Para Birimi

Yatirilan Para Birimi
TL Yabanci
Doviz
Kuru
Evet 7 8 15
Hayir 27 8 35
Toplam 34 16 50

Bireysel emeklilik sistemine girmeyi etkileyen faktorlere ki-kare analizi
uygulandiginda bireysel emeklilik sistemine {iye olma ile yatirilan para birimi cinsi
arasinda anlamli bir iligski bulunmustur. Ayrica yapilan ki-kare ¢apraz tablolar analizi
1s1¢inda da sisteme iiye olanlardan %20’lik kismi TL’den yana birikimlerini
degerlendirirken %80°lik kismi1 TL’yle yatirim yapip sisteme iiye olmamislardir.
Yabanci paraya yatirim yapan %50’lik kisi toplulugu sisteme iiye iken yine %50°lik
kisi toplulugu ise sisteme lyeligi segmemistir. Bireysel emeklilik sistemine girmeyi
etkileyen faktorleri Lojistik Regresyon Analizi uygulanmistir. Analizde bagimh
degisken olarak bireysel emeklilik sistemine iiye olup olmama durumu kabul
edilmistir. Uygun goriilen degiskenler analize uygun hale getirilmistir.(Cinsiyet,
medeni durum, ortalama aylik gelir, herhangi bir sosyal giivenlik kurumuna bagh
olup olmama, diizenli tasarruf yapip/yapmama durumu, uzman kisilerden destek
alma, sistemin Ozelliklerini bilip/bilmeme, yatirilmak istenen para birimi cinsi,

yatirilmak istenen para birimi tutari).
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Analiz

sonuglarina gbre ortalama aylik gelir,

sistemin Ozelliklerini

bilip/bilmeme, yatirilmak istenilen para birimi cinsi ve yatirilmak istenen tutarin

bireysel emeklilik sistemine liye olmakla ilgili anlamli bir iligkileri olabilecegini

belirlenmistir. Ancak modelin son asamasinda incelenen hicbir degiskenin bireysel

emeklik sistemi ile ilgili anlamli bir iligskiye sahip olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

3.3.4. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma- Yatirima Yonlendirilmeyi

Tercih Ettikleri Tutar Capraz Analiz Sonuclar:

Tablo 6: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olabilecek Katilimeilarin Biitgelerine Uygun
Sekilde Tercih Ettikleri Tutarlar

IKiYUZ TL ALTI IKiyUz TL USTU TOPLAM
Evet 13 2 15
Hayir 26 9 35
Toplam 39 11 50
Asymp. Sig. |ExactSig. | ExactSig.

Ki-Kare Testi Deger df | (2-sided) (2-sided) | (1-sided)
Pearson’in Ki-
kareli Sinamasi 0,937951 1 10,332805
Stireklilik
Degiskeni 0,3552 1 |0,551184
Olasilik Orani 1,00726 1 |0,31556
Fisher’in Kesin
Testi 0,467583 |0,283364
Dogrusal Baglanti [ 0,919192 1 |0,337687
Gegerlilik Katsayisi | 50

Yalnizca bir tablo i¢in
A hesaplanir.

1 cells (25,0%)

Gozlenen deger 5.

Minumum beklenen
B deger 3,30.
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Bireysel emeklilik sistemine girmeyi etkileyen faktorlere ki-kare analizi

yapildiginda bireysel emeklilik sistemine iiye olma ile yatirilmak istenilen tutar

arasinda istatiksel anlamda iliski bulunmustur. Bireysel emeklilik sistemine girmek

isteyen kisilerin biit¢elerine uygun sekilde yatirim tutarlari olursa sisteme iiye olmay1

secmektedirler. Bu baglamda iki yiiz TL ve alt1 yatirim tutarlar1 kisileri olumlu yonde

etkilerken iki yliz TL ve istl tutarlar bireyleri olumsuz yonde etkilemektedirler.

Yapilan analizde Ki-kare ¢apraz tablolar analizi dogrultusunda da bireysel emeklilik

sistemine girenlerin%33°1 iki yliz TL ve alt1 yatirim yaparken %67’si iki yiiz TL ve

istli yatinm yapmaktadir. Sisteme iiye olmayanlardan %181 herhangi bir sekilde iki

yiz TL ve altt yatinm yaparken %72’si iki yiz TL ve st yatirimini

degerlendirmektedir.

3.3.5.Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma — Medeni Durumu Capraz

Analiz Sonuglari

Tablo 7: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olabilecek Katilimeilarin Medeni Halleri

Medeni Durum Toplam
Evli Bekar
Evet 10 5 15
Hayir 18 17 35
Toplam 28 22 50
Ki-Kare Testi
P Asymp. ExactSig. | ExactSig.

Deger df | Sig. (2-sided) | (2-sided) |(1-sided)
Pearson’in Ki-kareli
Sinamasi 0,989487 1 10,319868
Stireklilik Degiskeni | 0,467687 1 |0,494053
Olasilik Orani 1,005828 1 10,315904
Fisher’in Kesin
Testi 0,367329 | 0,248391
Dogrusal Baglanti 0,969697 1 10,324756
Gegerlilik Katsayis1 |50

Yalnizca bir tablo i¢in
A hesaplanir.

0 cells (,0%) Gozlenen

deger 5. Minumum
B beklenen deger 6,60.
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Bireysel emeklilik sistemini etkileyen faktorlere ki-kare analizi yaptigimizda

bireysel emeklilik sistemine {iye olma ile medeni durum arasinda herhangi bir iliski

bulunamamistir. Yani bireylerin medeni durumu bireysel emeklilik sistemine

girmelerindeki kararlarim1 etkilememektedir. Diger taraftan bireysel emeklilik

sistemine iiye olma ile medeni durum arasindaki ki-kare capraz tablolar analizi

sonucunda ise evlilerin %36’sinin Sisteme liye oldugunu goriirken %64 iiniin sisteme

lilye olmadigin1 bekarlardan ise %23’{linlin sisteme iiye olmalarin1 tespit ederken

%77’ sinin bireysel emeklilik sistemine liye olmadiklar1 sonucuna ulasilmistir.

3.3.6. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma - Ayhk Gelir Capraz

Analiz Sonuglari

Tablo 8: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olabilecek Katilimcilarin Aylik Gelirleri

Aylik Gelir Toplam
1500isti 1500alt1
Evet 13 2 15
Hayir 20 15 35
Toplam 33 17 50
Ki-Kare Testi
P Asymp. ExactSig. | ExactSig.
Deger df | Sig. (2-sided) | (2-sided) | (1-sided)
Pearson’in Ki-
kareli Sinamasi 4,078601 1 10,04343
Pearson’in Ki-
kareli Sinamasi 2,869026 1 10,090299
Olasilik Orant | ) 519746 1 |0,033506
Fisher’in Kesin
Testi 0,055531 (0,041277
Dogrusal Baglant1 |3,997029 1 10,045581
Gegerlilik
Katsayisi 50
Yalnizca bir tablo igin
A hesaplanir
0 cells (,0%) Gozlenen
deger 5. Minumum
B beklenen deger 5,10.
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Bireysel emeklilik sistemine iiye olmayi etkileyen faktorlere ki-kare analizi
yaptigimizda bireysel emeklilik sistemine iiye olma ile aylik gelir arasinda istatiksel
olarak anlamli bir iliski ortaya ¢ikmistir. Buradan yola ¢iktigimizda anlasiliyor ki
bireylerin ortalama aylik gelirleri bireysel emeklik sistemine iiye olmay1 etkiledigi
goriilmektedir. Aylik gelirleri 1500 TL ve iistii bireyler sisteme iiye olurken 1500 TL
ve alt1 ortalama aylik gelire sahip olan bireyler bireysel emeklilik sistemine kayit
yaptirmamislardir. Ayrica ki-kare capraz tablolar analizi sonucunda da ortalama
aylik gelirleri 1500 ve istii olanlardan %30’u sisteme iiye iken %70’i sistemde

tiyelikleri yoktur.

3.3.7. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma-Sosyal Giivenlik Sistemine Bagh

Olma Capraz Analiz Sonugclar:

Tablo 9: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olabilecek Katilimcilarin Sosyal Giivenlik

Sistemine Bagli Olma Sebepleri

Sosyal Giivenlik Sistemine Bagli | Toplam
Olmanin Nedenleri
Sabit | Giivence Saglik
Gelir
Evet 11 2 2 15
Hay1r 14 9 12 35
Toplam 25 11 14 50
Asymp. Sig. (2-
Ki-Kare Testi Deger df sided)
Pearson’in Ki-kareli
Sinamasi 4,711194 2 0,094837
Olasilik Orani 4,875618 2 0,087352
Dogrusal Baglant1 | 4,144888 1 0,04176
Gegerlilik Katsayis1 |50
2 cells (33,3%)
Gozlenen deger
5. Minumum
beklenen deger
A 3,30
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Bireysel emeklilik sistemine iiye olmay1 etkileyen faktorlere ki-kare analizi

yapildiginda bireysel emeklilik sistemine {iye olma ile bir sosyal giivenlik sistemine

bagli olmanin nedenleri arasinda iligki aranmistir ve bulgular 1s1g1nda bir istatiksel

iliskiye rastlanmamustir. Ayrica bu bulgulara Ki-kare capraz tablolar analizi

uygulamasi da yapilmistir. Bunun sonucunda da sabit gelire sahip olma nedenini

secenlerden %22’si sisteme iiye iken gilivenceye ve sagliga dnem verenlerin %4’

sisteme iliye olmuslardir. Yine sosyal giivenlik sistemine bagli olma nedenleri

arasinda sabit geliri segenlerden %281 sisteme kayith degilken giivence ve saglik

nedenlerini segenler sirasiyla %22 ve %28’lik bireylerinde sisteme kayitli olmadigi

tespit edilmistir.

3.3.8. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma-Tasarruf Yapma Durumu

Capraz Analiz Sonuclar

Tablo 10: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olabilecek Katilimcilarin Tasarruf Yapma

Durumlari

Tasarruf Yapma Durumu

Evet Hay1r Toplam
7 8 15
15 20 35
22 28 50
P Asymp.
Sig. (2- ExactSig. |ExactSig. (1-

Ki-Kare Testi | Deger df | sided) (2-sided) |sided)
Pearson’1in Ki-
kareli Sinamas: |0,061843 1 10,803606
Stireklilik
Degiskeni 0 111
Olasilik Oram1 | 0,061713 1 10,803808
Fisher’in Kesin
Testi 1 0,522651
Dogrusal
Baglanti 0,060606 1 10,805541
Gegerlilik
Katsayisi 50

Yalnizca bir tablo i¢in
A hesaplanir

0 cells (,0%) hGo6zlenen

deger 5. Minumum
B beklenen deger 6,60.
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Bireysel emeklilik sistemine iiye olmayi etkileyen faktorlere ki-kare analizi
uygulandiginda bireysel emeklilik sistemine iliye olma ile her ay diizenli olarak
tasarruf yapma arasinda istatiksel anlamda bir iligki bulunamamistir. Yani diizenli
tasarruf yapma durumu sisteme {iye olmayr etkilememektedir. Ki-kare ¢apraz
tablolar analizi sonuglarina gore ise diizenli tasarruf yapanlarin %33’0 bireysel
emeklilik sistemine iiye iken %67’si sisteme tiye degildir. Ayrica tasarruf
yapanlardan %28’i sisteme liye degilken tasarruf yapmayanlardan %62’si sisteme
kayith degildir. Ayrica ki-kare capraz tablolar analizi yaptigimizda sisteme iiye
olanlardan %30’u uzman kisilerden destek alirken %70’1 uzman kisilerden destek
almadan sisteme iiye olmustur. Yine %30’luk bir kesim uzman kisilerden destek
alarak sisteme iiye olurken %70’lik bir kesimse hem uzman kisilerden destek almayi

reddetmekte hem de sisteme iliye olmamaktadir.

3.3.9. Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma-Sosyal Giivenlik

Kurumuna Bagh Olma Durumu Capraz Analiz Sonuclar:

Tablo 11: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olabilecek Katilimcilarin Sosyal Giivenlik

Kurumuna Bagli Olma Durumlari

Sosyal Giivenlik Kurumuna Bagli Olma
Durumu
_ TOTAL
SSK DIGER
Evet 11 4 15
Hayir 23 12 35
TOPLAM 34 16 50

Bireysel emeklilik sistemini etkileyen faktorlere ki-kare analizi yapildiginda,
bir kuruma bagli olup olmama durumu bireysel emeklilik sistemine iiye olma
durumunu etkilemedigi sonucuna ulagilmistir. Ote yandan yapilan analizde Ki-kare
capraz tablolar analizi sonucunda ise SSK’ya bagli bulunanlardan %33’i bireysel
emeklilik sistemine {iye iken %67’si bireysel emeklilik sistemine tiye degildir.
Ayrica diger kurumlara bagli bulunanlardan %25°i sisteme iiye iken %75’i bireysel

emeklilik sistemine liye degildir.
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3.3.10. Katihmeilarin Demografik Ozellikleri

Soru 1: Cinsiyet

Tablo 12: Katilmcilarin Demografik Ozellikleri — Cinsiyet

CINSIYET Sav1 Tuzde (%)

Erkek 20 40

Kadin 20 60
TOPLAM 50 100

Tablo 12’ye gore, ankete katilan kisilerin cinsiyetleri incelendiginde;
katilimcilarin %60°nin kadin; %40’ min da erkek oldugu goriilmektedir. Bu sebeple
anket calismasina katilan kisilerin ¢ogunluk olarak kadin olmasi dikkat ¢ekmektedir.

Soru 2: Yag Aralig1

Tablo 13: Katilmcilarin Demografik Ozellikleri — Yas Araliklar

YAS ARALIGI yiizde say1
18-25 14% 7
25-35 48% 24
35-45 22% 11
45-56 14% 7
56-tizeri 2% 1
Toplam 100% 50

Tablo 13’e ankete katilan katilimcilarin yas araliklart incelendiginde
katilimcilarin; %14’ liniin 18-25, %48’inin 25-35, %22’sinin 35-45, %14’ {iniin 45-56
ve son olarak %?2’sinin ise 56 ve lizeri yas gruplarinda yer aldigi goriilmektedir.

Arastirmaya katilan bireylerin 25-35 yas arast cogunlukta olmasi dikkat ¢cekmektedir.
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Soru 3: Egitim Durumu

Tablo 14: Katilimcilarm Demografik Ozellikleri — Egitim Durumlari

EGITIiM DURUMU Say1 Yiizde (%)
[kdgretim 2 4

Lise 7 14
Universite 31 62
Yiiksek Lisans 7 14
Doktora 3 6
TOPLAM 50 100

Tablo 14’ gore,

ankete katilan katilmcilarin  egitim  durumlart

incelendiginde katilimcilarin; %4’tiniin ilkogretim mezunu, %14’lingn lise mezunu,

%62’sinin Universite mezunu, %14’iiniin Yiiksek Lisans ve son olarak %6’sinin da

Doktora mezunu oldugu tespit edilmistir. Arastirmaya katilan bireylerin yarisindan

fazlasmin {liniversite mezunu olmasi dikkat cekmektedir.

Soru 4: Medeni Durum

Tablo 15: Katilimcilarm Demografik Ozellikleri — Medeni Durumu

MEDENI DURUM Say1 Yiizde (%)
Evli 28 56
Bekar 22 44
TOPLAM 50 100

Tablo 15’¢ gore,

ankete katilan katilimcilarin medent durumlari

incelendiginde katilimcilarin %56’ min evli, %44’linlin ise bekéar oldugu tespit

edilmistir. Arastirmaya katilan bireylerin yarisindan fazlasmin evli oldugu dikkat

¢ekmektedir.
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Soru 5: Meslek Durumlart

Tablo 16: Katilimcilarin Demografik Ozellikleri — Mesleki Durumlari

MESLEK Say1 Yiizde (%)
Ogrenci 4 8
Ogretmen 3 6
Memur 8 16
Doktor 5 10
Avukat 4 8
Muhasebeci 14 28

Ev Hanimi 4 8
Diger 8 16
TOPLAM 50 100

Tablo 16’ya gore, ankete katilan katilimcilarin meslekleri incelendiginde
katilimcilarin; %8’1 6grenci, %6’s1 6gretmen, %16’s1 memur, %10’u doktor, %81
avukat, %28’1 muhasebeci, %8’i ev hanimi ve son olarak diger gruplamasinda ki
meslek grubundan ise %16 oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin meslekler

gruplarindan agirlikh olarak %28’le muhasebeci olmasi dikkat gekmektedir.

Soru 6: Ortalama Aylik Gelir

Tablo 17: Katilimcilarin Demografik Ozellikleri — Ortalama Aylik Gelirleri

ORTALAMA AYLIK GELIR Say1 Yiizde (%)
750-1000 12 24
1000-1500 5 10
1500-2000 11 22
2000 VE USTU 22 44
TOPLAM 50 100

Tablo 17°ye gore, ankete katilan katilimcilarin ortalama aylik gelirleri
incelendiginde katilimcilarin, %24’iiniin 750-1000 TL, %10’unun 1000-1500 TL,
%?22’sinin 1500-2000 TL ve son olarak %44’linlin 2000 TL ve tstii oldugu tespit
edilmistir. 2000 TL ve Usti alan katilimcilarin ¢ogunlukta olmasi dikkat
cekmektedir.
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3.11. Sosyal Giivenlik Sistemi ile Tlgili Sorular

Soru 7: Su Anda Hangi Sosyal Giivenlik Sistemine Baglhsiniz?

Tablo 18: Katilimcilarin Bagh Olduklar1 Sosyal Giivenlik Kurumlari Analizi

Say1 Yiizde (%)
SSK 34 68
Bag - Kur 5 10
Emekli Sandig 7 14
Herhangi Bir Sandiga Bagli Degilim 4 8
TOPLAM 50 100

Tablo 18’e  gore, ankete katilan katilimcilarin hangi sosyal giivenlik
sistemine bagli olduklarinin incelemesinde katilimcilarin; %68’ nin  SSK’l1,
%10’unun Bag — Kur’lu, %14 tiniin Emekli Sandigina iiye oldugu ve son olarak da
%8’inin de herhangi bir sandiga bagli olmadig: tespit edilmistir. Katilimcilarin salt

cogunlugunun SSK’ya bagl oldugu dikkat ¢gekmektedir.

Soru 8: Bagh Bulundugunuz Sosyal Giivenlik Sisteminin Ihtiyaclarimz

Karsiladigini Diisiiniiyor Musunuz?

Tablo 19: Katilimeilarin Bagli Bulunduklar1 Sosyal Giivenlik Kurumlarina Kars1 Yeterlilik

Diisiincelerinin Analizi

Say1 Yiizde (%)
Kesinlikle Diigiintiyorum 5 10
Diisliniiyorum 14 28
Su Anda Kesin Bir Fikrim Yok 21 42
Diistinmiiyorum 8 16
Kesinlikle Digiinmiiyorum 2 4
TOPLAM 50 100

Tablo 19’a gore, ankete katilan katilimcilara bagli olduklar sosyal giivenlik
sisteminin ihtiyaglarini karsilayip karsilanmadigi soruldugunda ise katilimcilarin;
%]10’unun kesinlikle katilmak istedigi, %28’inin diisiindiigi, %42’sinin kararsiz
oldugu, %16’sinin diisiinmedigi ve son olarak %4 iiniin de kesinlikle diisiinmedigi

tespit edilmistir.
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Soruya verilen cevaplara bakildiginda katilimcilarin yarisina yakinin kararsiz
oldugu bagli bulunduklar1 sosyal giivenlik sisteminin gereksinimlerini karsilayip

karsilamadigini bilmedigi dikkat ¢cekmektedir.
Soru 9: Bir Sosyal Giivenlik Sistemine Bagh Olmanin En Onemli Nedeni Nedir?

Tablo 20: Katilimcilarin Sosyal Giivenlik Kurumuna Gereksinim Duyma Nedenleri Analizi

Say1 Yiizde (%)
Emeklilik Yagsaminda Sabit Bir Gelir Saglamasi 25 50
Es ve Cocuklarim I¢in Giivence Saglamasi 11 22
Saglik Thtiyaclarimin Karsilanmasi 14 28
TOPLAM 50 100

Tablo 20’ye gore, ankete katilan katilimcilara sosyal giivenlik sistemine bagli
olmalarimin en 6nemli nedeni 3 secenek halinde sunulmus ve kendilerine yakin
gordiigiinii bir secenegi isaretlemeleri istenmistir. Katilimcilarin yarisi sorulan
soruya, emeklilik hayatinda sabit bir gelirinin olmasin1 istedigi i¢in, %22’sinin esine
ve ¢ocuklarina giivence saglamasi nedeni ile ve son olarak %28’inin ise saglik
gereksinimlerini karsilamasi icin bagli olduklari ifade etmislerdir. Soruya iliskin
cevaplara bakildiginda katilimcilarin yarisinin sosyal giivenlik sistemine bagh
olmalarinin en 6nemli nedeninin emeklilik yasantilarinda sabit bir gelirinin olmasi

istekli oldugu dikkat ¢gekmektedir.

Soru 10: Sosyal Giivenlik Sisteminden Elde Edilecek Gelirin Cocuklara

Fayda Saglayacagina inaniyor Musunuz?

Tablo 21: Katilimcilarin Bagli Bulunduklart Sosyal Giivenlik Kurumlarinin Fayda Saglayip

Saglamayacagina Gore Beklenti Analizi

Say1 Yiizde (%)
Kesinlikle Inantyorum 7 14
Inaniyorum 14 28
Kesin Bir Fikrim Yok 19 36
Inanmiyorum 9 18
Kesinlikle inanmiyorum 1 2
TOPLAM 50 100
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Tablo 21’e gore, ankete katilan katilimcilara sosyal giivenlik sisteminden
elde edecekleri gelirin c¢ocuklarina fayda saglayip saglamayacagi sorusu
soruldugunda katilimcilarin,  %14’linlin kesinlikle inandigi, %28’inin inandigi,
%38’inin net bir fikri olmadigi, %18’inin inanmadig1 ve son olarak da %2’sinin
kesinlikle inanmadigi tespit edilmistir. Soruya iliskin cevaplara bakildiginda
katilimcilarinin - %38’inin  sosyal gilivenlik sisteminden elde edecekleri gelirin

cocuklarina faydali olacagi hususunda kararsiz olduklar1 dikkat ¢ekmektedir.

Soru 11: Sosyal Giivenlik Kurumlarina Yatirdiginiz Tutarlar1 Geri Alabileceginizi

Ogrendiginizde Ne Yapardimiz?

Tablo 22: Katilimcilarin Sosyal Giivenlik Kurumlarindan Yatirdiklar: Alma imkan

Verildiginde Yapmak istediklerinin Analizi

Say1 Yiizde (%)
45-50 17 24
51-55 20 40
56-60 11 22
61-65 2 4
TOPLAM 50 100

Tablo 22’ye gore, ankete katilan katilimcilara sosyal giivenlik kurumlarina
yatirdigimiz  tutarlart geri alabilecegini 6grendiginizde ne yapardiniz sorusu
soruldugunda katilimcilarin, %26’sinin hemen parasim alacagi, %12 sinin kararsiz
oldugu ve son olarak da %62’sinin kesinlikle almayacagi tespit edilmistir. Soruya
iliskin cevaplara bakildiginda katilimcilarin salt cogunlugunun sosyal giivenlik
sistemine yatirilan tutarlar1 geri alma imkam verildiginde kesinlikle almayacag:

sosyal giivenlik sisteminin giivence oldugu cevabi dikkat cekmektedir.
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Soru 12: Eger Bir Onceki Soruya Cevabiniz Hemen Alwrim Ise Alternatif Olarak

Paranmizi Nereye Yatirirdiniz?

Tablo 23: Katilimeilara Sorulan Bir Onceki Soruda Hemen Alirim Segenegini Isaretleyen

Bireylerin Alternatif Secenek Analizi

Say1 Yiizde (%)
Hemen Parami Alirim 13 26
Kararsizim 6 12
Kesinlikle Almam. Sosyal Giivenlik Benim I¢in 31 62
Giivencedir
TOPLAM 50 100

Tablo 23’e gore, ankete katilan katilimcilara bir 6nceki soruyla baglantili
olarak verdikleri cevap hemen alirim ise alternatif olarak parayi nereye yatiracaklari
sorulmustur. Sosyal giivenlik sistemine yatirilan tutarlart geri alma imkan
verildiginde %26’sinin hemen almak isteyen katilimcilarm, %53,84i bireysel
emeklilik sistemine gegmek istemis, %46,15’1 kendi sosyal giivenligini kendi yatirim
araclariyla saglamak istemistir. Katilimcilarin  sosyal gilivenlik kurumlarina
yatirdiklar1 parayr geri alma imkani olsa hemen alacak olan katilimcilarin da
%153,84’1i aldiklar1 tutarlar1 bireysel emeklilik sistemine gecerek degerlendirecekleri
dikkat ¢cekmektedir.

Soru 13: Sizce Ulkemizde Sosyal Giivenlik Sisteminden Emekli Olma Yasi Ka¢
Olmaldwr?

Tablo 24: Katilimcilara Tercih Ettikleri Emeklilik Yasi Soruldugunda Verilen Cevaplarin

Analizi
Say1 Yiizde (%)
Bireysel Emeklilik Sistemine Gegerim 7 53,84
Kendi Sosyal Giivenligimi Kendi Yatirim Araglarimla 6 46,15
Saglarim
TOPLAM 13 100
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Tablo 24’de gore, ankete katilan bireylere iilkemizde sosyal giivenlik
sisteminden emekli olma yasinin kag¢ olmasi gerektigi soruldugunda katilimcilarin,
%34’ 45-50, %40°1 51-55, %22’si 56-60 ve son olarak %4’i de 61-65 yas
araliginda olmali cevaplarinin verildigi tespit edilmistir. Soruya iligkin cevaplara
bakildiginda katilimcilarin %34 {iniin sosyal giivenlik sisteminden emekli olma

yasinin 45-50 yag arasinda olmasi gerektigi cevabi dikkat cekmektedir.

Soru 14: Bugiinkii Sartlar1 Diisiiniirken Emeklilik Doneminde Ne Kadar Maag

Alwrsanmiz Yasantimizi Rahat Bir Sekilde Siirdiiriirsiiniiz?

Tablo 25: Katilimcilara Tercih Ettikleri Emeklilik Maas1 Soruldugunda Verilmis Olan

Cevaplarm Istatiksel Analizi

Say1 Yiizde (%)
500-1000 0 0
1000-1500 7 14
1500-2000 18 36
2000 VE UZERI 25 50
TOPLAM 50 100

Tablo 25’¢ gore, ankete katilan bireylere emeklilik donemlerinde ne kadar
maag alsalar rahat edebilecekleri soruldugunda katilimcilarin, hepsi 500-1000 TL
arasinda bir tutarin yeterli olmadigimi ifade ederken, %14’ 1000-1500 TL, %36’s1
1500-2000 TL, %50’si ise 2000 TL iizerinin yeterli olacag1 goriisiinii belirtmislerdir.
Sorulan soruya iliskin cevaplara bakildiginda katilimcilarin yarisimin  emeklilik
donemlerinde 2000 TL ve iizeri bir tutarin yeterli olacagini belirtmeleri dikkat

¢ekmektedir.

81



Soru 15: Sizce Bagh Bulundugunuz Sosyal Giivenlik Kurumunuzdan Beklediginiz

Emekli Maasint Almaniz Miimkiin Mii?

Tablo 26: Katilimcilara Bagli Bulunduklar1 Sosyal Giivenlik Kurumundan Bekledikleri
Emeklilik Maaslarimi Alabilme Beklentilerinin Istatiksel Analizi

Say1 Yiizde (%)
Kesinlikle Hayir 5 10
Hayir 12 24
Emin Degilim 27 45
Evet 5 10
Kesinlikle Evet 1 2
TOPLAM 50 100

Tablo 26’ya gore, ankete katilan bireylere bagli olduklar1 sosyal giivenlik
kurumundan bekledikleri emeklilik maaglarin1 almalarinin miimkiin olup olmadigi
besli likert dlgegiyle soruldugunda katilimcilarin, %10’u kesinlikle hayir, %24’
hayir, %54’ kararsiz, %10’u evet ve son olarak %?2’si kesinlikle evet dedigi tespit
edilmistir. Katilimcilarin yarisinin sosyal giivenlik kurumlarindan beklenen emekli

maaglarinin alip almayacagi hususunda kararsiz olmalar1 dikkat ¢gekmektedir.

Soru 16: Her Ay Diizenli Tasarrufta Bulunur Musunuz?

Tablo 27: Katilimcilarin Diizenli Olarak Tasarrufta Bulunabilme Analizi

Say1 Yiizde (%)
Evet 22 22
Hayir 28 28
TOPLAM 50 50

Tablo 27°ye gore, ankete katilan bireylere her ay diizenli olarak tasarrufta
bulunup bulunmadig: soruldugunda katilimcilarin %44°1 evet ve %56’s1 hayir dedigi
tespit edilmistir. Katilmecilarin  %56’sinin - her ay diizenli olarak tasarrufta

bulunmayacag dikkat ¢ekmektedir.
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Soru 17: Birikimlerinizi Nasul Degerlendirirsiniz?

Tablo 28: Katilimcilarin Birikimlerini Degerlendirme Analizi

Say1 Yiizde (%)
Altin Alirim 25 50
Doévize Yatiririm 13 26
Gayrimenkul Alirim 10 20
Hisse Senedine Yatiririm 0 0
Hazine Bonosu/Devlet Tahvili Alirim 2 4
TOPLAM 50 100

Tablo 28’e gore, ankete katilan bireylere birikimlerini nasil degerlendirdikleri
soruldugunda katilimcilarin, %350’sinin  Altin, %26’sinin  Do6viz, %?20’sinin
Gayrimenkul ve %4’tiniinde Hazine Bonosu alacag tespit edilmistir. Katilimeilarin
birikimlerinin yarisini altin alarak degerlendirecegi dikkat ¢ekerken hi¢ birinin hisse

senedi yatirrminda bulunmayacagi da dikkat ¢ekmektedir.

Soru 18: Yatirimlariniz Degerlendirirken Uzman Kigilerden Destek Alir Misiniz?

Tablo 29: Katilimcilarin Uzman Kisileri Tercih Edilebilirligi Analizi

Say1 Yiizde (%)
Evet 13 26
Hayir 37 74
TOPLAM 50 100

Tablo 29’a gore, ankete katilan bireylere yatirnmlarini degerlendirmeleri
hususunda uzman kisilerden destek alip almayacagi soruldugunda katilimcilarin,
%26’sinin evet, kalan %74’linlin de hayir dedigi tespit edilmistir. Katilimcilarin
yarisindan fazlasinin yatirnmlarint  degerlendirmede uzman kisilerden destek

istememeleri dikkat ¢ekmektedir.
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Soru 19: Yatirimlarinizda Aldiginiz Risk Tanimi Nedir?

Tablo 30: Katilimcilarin Risk Tanimi Analizi

Say1 Yiizde (%)
Risk Almam 17 34
Az Risk Alabilirim 17 34
Risk Alirim 11 22
Cok Fazla Risk Alirim 5 10
TOPLAM 50 100

Tablo 30’a gore, ankete katilan yatirimeilara aldiklar risk tanimin ne oldugu
soruldugunda katilimcilarin, %34’tintin risk almam, %34’tintin az risk alabilirim,
%22’si risk alinm ve son olarak da %10’unun ¢ok fazla risk alinm dedigi
goriilmektedir. Katilimeilarin yatirimlart i¢in risk tanimi yapilmasi istendiginde

%34 1iniin risk alirim ve az risk alirim dedigi dikkat ¢ekmektedir.

Soru 20: Bireysel Emeklilik Sistemini Duydunuz Mu?

Tablo 31: Katilimeilarin Bireysel Emeklilik Sistemini Daha Once Duyup Duymadiklarmin

Analizi
Say1 Yiizde (%)
Evet 47 94
Hayir 3 6
TOPLAM 50 100

Tablo 31’e gore, ankete katilan bireylere, bireysel emeklilik sistemini daha
once hi¢ duyup duymadiklar1 soruldugunda katilimcilarin,%94’{iniin evet geri kalan
%6’sin1n da hayir dedigi tespit edilmistir. Katilimcilarin nerdeyse tamaminin bireysel
emeklilik sistemini daha once duymalarindan ziyade %6’°lik kesimin daha 6nce hig

duymamasi dikkat ¢ekmektedir.
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Soru 21: Eger Cevabiniz Evet Ise Bireysel Emeklilik Sistemini Nereden

Duydunuz?

Tablo 32: Katilimcilara Bireysel Emeklilik Sistemini Nerden Duyduklarmin Istatiksel

Analizi
Sayr | Yiizde (%)

Televizyon 12 24
Arkadasimdan 8 16
Acenteden 1 2

Bireysel Emeklilik Aracisindan 8 16
Bankadan 21 42
TOPLAM 50 100

Tablo 32’ye gore, ankete katilan katilimcilara bir onceki soruyla baglantili
olarak verdikleri cevap evet ise bireysel emeklilik sistemini nereden duyduklari
sorulmustur. Bireysel emeklilik sistemini ankete katilan katilimcilarin, %24’
televizyondan, %16’s1 arkadasindan, %2’si acenteden, %16’s1 bireysel emeklilik
aracisindan ve geriye kalan %42’si de bankadan duyduklari tespit edilmistir. Ankete
katilan katilimcilarin ¢ogunun bireysel emeklilik sistemini bankadan duymalar

dikkat gekmektedir.

Soru 22: Bireysel Emeklilik Sisteminden Anladiginiz Nedir?

Tablo 33: Katilimcilara Bireysel Emeklilik Sisteminden Ne Anladiklarinin Analizi

Say1 | Yiizde (%)
Ek Bir Emeklilik Araci 13 26
Tasarruf Aracidir 18 36
Aile I¢in Giivence 1 2
Gelecek Icin Giivencedir 18 36
TOPLAM 50 100
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Tablo 33’c¢ gore, ankete katilan bireylere emeklilik sisteminden anladiginiz
nedir sorusu sorulmus ve verilen dort secenekten birini isaretlemeleri istenmistir.
Katilimcilarin verdikleri cevaplar dogrultusunda, %26’s1 bireysel emeklilik sistemini
ek bir emeklilik araci olarak gdrmiis, %36°s1 bireysel emeklilik sistemini tasarruf
aract olarak gormiis, %?2’si bireysel emeklilik sistemini aile igin glivence olarak
gormiis ve son olarak da katilimeilarin %36°s1 bireysel emeklilik sistemini gelecek
icin gilivence olarak gordiiklerini belirtmislerdir. Katilimeilarin %36’simin bireysel

emeklilik sistemini bir tasarruf araci olarak gormeleri dikkat cekmektedir.

Soru 23: Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Misiniz?

Tablo 34: Katilimcilarin Bireysel Emeklilik Sistemine Uye Olma Analizleri

Say1 Yiizde (%)
Evet 15 30
Hayir 35 70
TOPLAM 50 100

Tablo 34’e gore, ankete katilan bireylere bireysel emeklilik sistemine liye
olup olmadiklar1 soruldugunda, katilimcilarin; %30’u evet derken %70’inin hayir
dedigi tespit edilmistir. Katilimcilarin salt ¢ogunlugunun emeklilik sistemine iiye

olmamasi dikkat ¢ekmektedir.
Soru 24: Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozelliklerini Biliyor Musunuz?

Tablo 35: Katilimcilarin Bireysel Emeklilik Sisteminin Ozellikleri Hakkinda ki Bilgilerinin

Analizi
Say1 Yiizde (%)
Bilmiyorum 21 42
Biraz Bilgi Sahibiyim 19 38
Yeterince Biliyorum 10 20
TOPLAM 50 100
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Tablo 35’e¢ gore, ankete katilan bireylere bireysel emeklilik sisteminin
ozelliklerini bilip bilmedigi soruldugunda katilimcilarin; %42’si bilmiyorum, %38’
biraz bilgi sahibi ve son olarak %Z20’sinin ise yeterince biliyorum dedigi tespit
edilmistir. Katilimeilarin = %42’sinin  bireysel emeklilik sisteminin 6zellikleri
hakkinda bilgi sahibi olmamasi ve %38’inin de yeterince bilgi sahibi olmamasi

dikkat ¢cekmektedir.
Soru 25: Sizce Bireysel Emeklilik Sisteminin En Onemli Avantaji Nedir?

Tablo 36: Katilimcilara Bireysel Emeklilik Sisteminin En Onemli Avantaji Soruldugunda

Verilmis Olan Cevaplarin Analizi

Say1 Yiizde (%)
Vergi Avantaji 2 4
Yatirim Tutarinin Degistirilebilmesi ) 10
Calismayanlarindan Sistemden Yararlanabilmesi 8 16
Sistemden Istedigi Anda Cikabilmesi 13 26
Diizenli Bir Sekilde Tasarruf Yapma Imkan 22 44
TOPLAM 50 100

Tablo 36’ya gore, ankete katilan bireylere bireysel emeklilik sisteminin en
onemli avantajinin ne oldugu soruldugunda katilimcilara bes segenekli cevaplar
sunulmustur. Verilen cevaplarda katilimcilarin %4°i vergi avantaji, %10’u yatirim
tutarinin degistirilebilmesi, %16’sinin caligmayanlarin sistemden yararlanabilmesi,
%?26’s1 sistemden istedigi anda ¢ikabilmesi, %44’ii ise diizenli tasarruf yapma imkan
sunmasinin en onemli avantaji oldugunu belirtmislerdir. Katilimcilarin %44’ {iniin

diizenli bir sekilde tasarruf yapma imkani sundugunu diistinmesi dikkat ¢gekmektedir.
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Soru 26: Bireysel Emeklilik Sisteminden Emekli Olma Sarti Nedir?

Tablo 37: Katilimcilara Bireysel Emeklilik Sisteminden Emekli Olma Sarti Hakkindaki
Edindikleri Bilgilerinin Analizi

Say1 Yiizde (%)
10 Y1l Diizenli Yatirim Yapma 20 40
56 Yasimi Doldurmak 6 12
IKISI DE 24 48
TOPLAM 50 100

Tablo 37’e¢ gore, ankete katilan bireylere bireysel emeklilik sisteminden
emekli olma sartinin ne oldugu soruldugunda katilimcilarin; %40’ mm 10 y1l diizenli
olarak yatirim yapma, %12’sinin 56 yasini doldurmas: gerektigi ve %48’inin de her
ikisi cevaplar verildigi tespit edilmistir. Katilimcilarin %48’inin bireysel emeklilik
sisteminden emekli olma sartinin hem 10 yilda diizenli olarak yatirim yapmalari
gerektigi hem de 56 yasimi doldurmalari gerektiginin bilincinde olmalar1 dikkat

¢ekmektedir.

Soru 27: Bireysel Emeklilik Sistemine Déhil Olmak Ister Misiniz?

Tablo 38: Katilimcilarin Bireysel Emeklilik Sistemine Dahil Olmak istediklerine Dair
Istatistiksel Analiz

Say1 Yiizde (%)
Kesinlikle Istemem 6 12
Kararsizim 23 46
Kesinlikle Isterim 8 16
Bireysel Emeklilik Sistemine Dahil Oldum 2 4
1 Yildan Az Siiredir Dahilim 1
1-2 yildir Sisteme Dahilim 3 6
2 Yildan Fazla Siiredir Sistemdeyim 5 10
Bireysel Emeklilik Sistemine Dahil Oldum Ancak Daha 2 4
Sonra Ciktim
TOPLAM 50 100
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Tablo 38’e gore, ankete katilan bireylere bireysel emeklilik sistemine dahil
olmak isteyip istemedikleri soruldugunda katilimcilarin; %12’si kesinlikle istemem,
%46°’s1 kararsizim, %16°s1 kesinlikle isterim, %4’i bireysel emeklilik sistemine dahil
oldum, %2°1 bir yildan az siiredir dahilim, %6°’s1 1-2 yildir sisteme dahilim, %10’u 2
yildan fazla siiredir sistemdeyim ve son olarak %4’ii de bireysel emeklilik sistemine
dahil oldum ancak sonradan ¢iktim dedigi tespit edilmistir. Katilimcilarin bireysel
emeklilik sistemine dahil olmak isteyip istemedikleri soruldugunda yarisina

yakininin kararsiz olmasi dikkat gekmektedir.
Eger 27.Soruya Cevabimz Kesinlikle Istemem Ya Da Kararsizim Ise:

Soru 28: Bireysel Emeklilik Sistemine Ddhil Olmak Istememenizin Ya Da Kararsiz

Olmanizin Nedeni Nedir?

Tablo 39: Katihmcilarin Bireysel Emeklilik Sistemine Olumsuz Bakmalarinin Istatiksel

Analizi
Say1 Yiizde (%)

Gelirimin Yetersiz Olmasindan Dolay1 11 51
Geemis Donemdeki Hayat Sigortast Deneyimimden
Dolay1 1 5
Sisteme Giivenmedigimden Dolay1 6 29
Faiz Getirisine Kars1 Oldugumdan Dolay: 2 10
Getiri Garantisinin Olmamasindan Dolay1 2 0
SGK Sistemine Bagli Oldugum Igin ikinci Emekliligi
Gereksiz Gérmemden Dolay1 1 5
TOPLAM 23 100

Tablo 39’a gore, ankete katilan katilimcilara bu soruda bir onceki soruyla
baglantili olarak bireysel emeklilik sistemine dahil olmak istememeleri ya da kararsiz
olduklarin1 belirtenlere sebebi sorulmustur. Bireysel emeklilik sistemine neden
katilmayacaklar1 ve de kararsiz olduklar1 soruldugunda katilimcilarin; %51’si
gelirinin yetersiz oldugunu, %5’1 gegmis donemde ki hayat sigortasi deneyiminin
olumsuz olmasi, %29’u bireysel emeklilik sistemine giivenmediginden, %10’u faiz
getirisine kars1 oldugundan ve son olarak %5’1 de SGK sistemine bagl olduklari i¢in

ikinci bir emeklilik sistemini gereksiz gordiiklerini belirtmislerdir.
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Katilimeilarin  gelirlerinin yetersiz olmasindan dolay1 bireysel emeklilik

sistemine katilmak istememeleri ve ya kararsiz olmalar1 dikkat cekmektedir.

Tablo 40: Katilimcilarin Bireysel Emeklilikten Cikma Sebeplerinin istatiksel Analizi

Say1

Yiizde (%)

Nakit Sikintis1 Cektigim Igin

2

50

Sistemden Ayrildim

Sistem {le Ilgili Yanls Bilgi Verilmesinden Dolay1

50

Dolay1 Ayrildim

Sisteme Kisa Siireli Birikim Saglamak i¢in Girdigimden

Isten Ayrildigim Igin Sistemden Ayrildim

Harcamalarimin Artmasindan Dolay1 Sistemden Ayrildim

I¢in Sistemden Ayrildim

Emeklilik Yatirim Fonlarinin Getirilerini Begenmedigim

TOPLAM

100

Tablo 40’a gore, ankete katilan katilimeilara bu soruda 27. soruyla baglantili

olarak bireysel emeklilik sisteminden neden ¢iktiklarinin sebebi sorulmustur.

Bireysel emeklilik sisteminden neden c¢iktiklar1 soruldugunda katilimcilarin, yarisi

nakit sikintis1 ¢ektigini diger yarist da sisteme dair yanlis bilgiler verildiginden

dolay1 dahil olduklar1 bireysel emeklilik sisteminden ¢iktiklarini belirtmislerdir.
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Soru 29: Bireysel Emeklilik Sistemine Katilma Amaciniz/Katilma Isteme Amaciniz
Nedir?

Tablo 41: Katilimcilarin Bireysel Emeklilik Sistemine Katilma Amaglarinin Analizi

Say1 Yiizde (%)

Gelecek I¢in Uzun Siireli Birikim Yapmak 17 34
Kisa Siireli Birikim Yapip Cikmak 5 10
Para Biriktirip Ev/Araba Igin Pesinat Yapip

Sistemden Cikmak 6 12
Sistemden Emekli Olmak ve Ikinci Bir Emeklilik

Geliri Elde Etmek 17 34
Sadece Calisirken Vergi Avantaji Saglamak 5 10
TOPLAM 50 100

Tablo 41’e gore, ankete katilan bireylere, bireysel emeklilik sistemine
katilma amacimin ne oldugu soruldugunda katilimeilarin; %34’ gelecek i¢in uzun
siireli birikim yapmak, %10’u kisa siireli birikim yapip ¢ikmak, %12’si para
biriktirip ev/araba i¢in pesinat yapmak, %34l ikinci bir emeklilik geliri elde etmek
ve son olarak da %1’1 calisirken vergi avantaji saglamak oldugu igin sisteme
katilmay1 amagcladiklar tespit edilmistir. Katilimeilarin %34’{inlin gelecek i¢in uzu
stireli birikim yapmak istemesi ve yine ayni oranda ki katilimcilarin sistemden
emekli olarak ikinci bir emeklilik gelirlerinin olmasimi arzulamasi dikkat

¢ekmektedir.
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Soru 30: Bireysel Emeklilik Sistemine Yatirimlarinizi Ne Kadarlik Vadede Devam

Ettirmek Istersiniz?

Tablo 42: Katilimeilarin Sistemde Kalmak Istedikleri Vade Siirelerinin Analizi

Say1 Yiizde (%)

Kisa Vadede (0-3 Y1l) Devam Ettirmek Istiyorum 10 20
Orta Vadede (3-5 Y1l) Devam Ettirmek Istiyorum 8 16

Uzun Vadede (5-10 Y1l) Devam Ettirmek 16 32
Istiyorum
Emekli Oluncaya Kadar (10 Y1l ve Ustii ) Devam 16 32
Ettirmek Istiyorum
TOPLAM 50 100

Tablo 42’ye gore, ankete katilan bireylere bireysel emeklilik sisteminde
yatirimlarimizi ne kadarlik stire de devam ettirmek istedigi soruldugunda
katilimcilarin; %2’si kisa vadede, %16’s1 orta vadede, %32’si uzun vadede ve geriye
kalan %32’s1 ise sistemde yatirimlarini emekli oluncaya kadar devam ettirmek
istediklerini belirtmislerdir. Katilimeilarin ¢cogunun bireysel emeklilik sisteminde
yatirimlarii uzun vadede ve emekli oluncaya kadar devam ettirmek istemeleri dikkat
¢ekmektedir.

Soru 31: Cok Ciddi Bir Nakit Stkantist Icerisinde Oldugunuzu Varsayalim
Asagidakilerden Hangisi Sizin Icin En Dogrusudur?

Tablo 43: Katilimcilarin Nakit Sikintis1 Igerisinde Tercih Ettikleri Olanaklarin Analizi

Say1 Yiizde (%)
Bankadan Kredi Cekmek 8 16
Bir Arkadasimdan Bor¢ Almak 15 30
Arabam1/Evimi Satmak 9 18
Bireysel Emeklilik Sisteminden Cikarak Birikimlerimi 18 36
Hemen Almak
TOPLAM 50 100
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Tablo 43’¢ gore, ankete katilan bireylere ciddi bir nakit sikintis1 ¢ektikleri
varsayilarak sunulan dort segenekten hangisini yapacaklart soruldugunda
katilimeilarin; %16’s1 bankadan kredi ¢ekmeyi, %30’u arkadasindan bor¢ almayz,
%18’1 evini/arabasini satmay1 ve %36’s1 da dahil olduklar1 bireysel emeklilik
sisteminden ¢ikarak birikimlerini hemen almayi tercih etmislerdir. Katilimcilarin
%36’smin nakit sikintisinda aninda dahil olduklar1 bireysel emeklilik sisteminden

cikmay1 goze almalar1 dikkat ¢ekmektedir.

Soru 32: Katkt Paylarimi Yatiracaginiz Enstriimanlart Belirlerken Neye Dikkat

Edersiniz?

Tablo 44: Katilimcilarin Katki Paylarint Tercih Etmelerindeki Kriterlerin Analizi

Say1 Yiizde (%)
Gegmis Yatirnm Tecriibelerime 11 22
Bireysel Emeklilik Aracisinin Y6nlendirmesine 7 14
Yatirim Enstriimanlarinin Onceki Getirilerine 7 14
Yatirnmda Alacagim Riske 13 26
Yatirim Bilgisi Olan Bir Arkadasgimin Yonlendirmesine 12 24
TOPLAM 50 100

Tablo 44’e¢ gore, ankete katilan bireylere katki paylarini yatiracagi
enstriimanlar: belirlerken neye dikkat edecekleri soruldugunda katilimcilarin, %22’si
gecmis yatirim tecriibesine gore belirleyecegi, %14’°i bireysel emeklilik aracisinin
yonlendirmesine gore belirleyecegini, %14’ yatirnm enstriimanlarinin  6nceki
getirilerine gore belirleyecegi, %26°s1 yatirimdan alacagi riske gore belirleyecegi ve
son olarak da %24’ yatirnm bilgisi olan bir arkadasinin yonlendirmesine gore
belirleyeceklerini  belirtmislerdir. Katilimeilardan  %26’simin - katki  paylarini
yatiracaklari enstriimani yatirnmdan alacagr riske gore belirleyenler dikkat

¢ekmektedir.

93



Soru 34: Yatirimlarimzi Hangi Para Birimi Cinsinden Yatirirsimz?

Tablo 45: Katilimcilarin Edecegi Para Birimi Analizi Yatirimlari I¢in Tercih

Say1 Yiizde (%)
TL 34 68
Dolar 15 30
Euro 1 2
TOPLAM 50 100

Tablo 45’¢ gore, ankete katilan bireylere yatirnmlarini hangi para birimi
cinsinden yapmayi tercih edecegi soruldugunda katilimcilarin, %68’1 TL, %30’u
dolar ve %2’si de Euro cinsinden yatirim yapmayi tercih ettiklerini belirtmislerdir.

Katilimcilarin %68’ 1n1n yatirimlarini TL cinsinden yapmalar dikkat ¢cekmektedir.
Soru 35: Bireysel Emeklilik Sistemine Aylik Ne Kadar Yatirirsiniz?

Tablo 46: Katilimcilarin Bireysel Emeklilik Sisteminde Tercih Edecekleri Aylik Tutarlarin

Istatiksel Analizi
Say1 Yiizde (%)
100 TL’DEN AZ 9 18
100-200 TL 30 60
200-500 TL 7 14
500-1000 TL 2 4
1000 TL’DEN FAZLA 2 4
TOPLAM 50 100

Tablo 46’ya gore, ankete katilan bireylere bireysel emeklilik sistemine aylik
ne kadar yatirabilirler sorusu soruldugunda katilimecilarin; %181 100 TL’den az,
260’1 100-200 TL aras1, %14’ 200 — 500 TL arasi, %4’ 500-1000 TL aras1 ve son
olarak kalan %4’ ise 1000 TL’den fazla yatirabileceklerini belirtmislerdir.
Katilimcilarin %60’ 1inin aylik 100-200 TL arasinda bireysel emeklilik sistemine

yatiracaklari tutar dikkat cekmektedir.
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SONUC

Devletler tarafindan yiiriitiilmiis ve yiiriitiillmekte olan emeklilik sistemlerinde
yasanan sorunlar sebebiyle bir takim tedbirler ortaya ¢ikmistir. Alinan tedbirlere
karsin yasanan sorunlarin ¢oziilmemesi sebebiyle devletler emeklilik sistemlerinde
revizyona giderek Bireysel Emeklilik Sistemini kabul etmeye baslamiglardir.
Ulkemizde uygulanan ve heniiz oldukca gencg olan Bireysel Emeklilik Sistemi, yeni
olmasina karsin oldukc¢a etkili basarilar elde etmektedir. Emeklilik Gozetim
Merkezi’nin yillik verilerine bakildiginda katilimcilarin her giin biraz daha arttig1 ve
katilim payinin siirekli bir artis gosterdigi goriilmektedir. Bireysel Emeklilik Sistemi,
Tiirk ekonomisinin temel dinamikleri arasina girmeye aday bir sistemdir. Sistemden
elde edilen ve elde edilmesi beklenen tutarlar oldukga fazladir. Bireysel emeklilik
sisteminin katilimcilari, gelir diizeylerini ve emeklilik donemlerine ait tahminlerini
g6z Oniinde bulundurarak, katki paylarin1 kendileri belirleyerek bireysel emeklilik
sOzlesmelerini imzaladiktan sonra sisteme tamamen goniillii olarak dahil

olmaktadirlar.

2013 yilindan sonra bireysel emeklilik hesabi olan kisilerin, yatirimda
bulunduklar1 her katki pay1 i¢in devlet %25 oraninda katki saglamistir. 2017 yilindan
bu yana ise 45 yasinin altinda ki calisanlar mecburi olarak otomatik katilima
gecmislerdir. Bu diizenleme Bireysel Emeklilik Sistemine olan talebin artmasini
saglayarak sigortacilik sektdriinii dinamiklestirmistir. Ozel emeklilik fonlari,
kurumsal yatirnmlar iginde 6n sirada bulunmaktadir. Emeklilik fonlar1 uzun vadeli
oldugundan dolay1 ekonomiye katki saglamasi, sermaye piyasalarinda islem
gormesiyle beraber piyasanin gelismesi, biliylimesi ve derinlesmesine yardim

saglamaktadir.

Devlet, bireysel emeklilik sistemi katilimcilarina kamu borglanma senetleri
satarak, uzun vadede bor¢clanma imkani saglamaktadir. Boylelikle faiz oranlar1 diisiik
seviyeye cekebilme firsati yakalamaktadir. Bu sayede diisiik faizden borc¢lanma
imkan1 ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica yine bu fonlarla birlikte, istihdam artisi,
enflasyonun azalmasi ve piyasadaki belirsizligin azalmasi gibi olumlu ekonomik

sonuglar ortaya ¢ikmaktadir.
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Bireysel emeklilik sistemi, bireyin kendi gelecegi adina daha ¢ok sz sahibi
olmasina imkan saglamaktadir. Aylik olarak yapilan tasarruflar, bireyin sistemde
kalmasi yani devamliligi halinde, ekonomik olarak piyasalarda biiyiime ve
derinlesme saglayacaktir. Biiyliyen piyasayla beraber enflasyon orami diisecek ve
ulusal olarak kalkinma saglanacaktir. Emeklilik Gézetim Merkezi’ nin istatistiklerine
bakildiginda en fazla katilimcilarin yerlesik oldugu illerde ilk {i¢ sirayr Istanbul,
Ankara, Izmir almaktadir. Sanlrfa ili ilk 10 a bile maalesef girememistir. Bununda
yaptigimiz arastirmaninda sonucunda goriildiigii gibi temel nedeni Bireysel
Emeklilik Sistemi hakkinda ilimizde yasayan yatirnmcilarin pek bilgi sahibi
olmadigidir. Bolgesel olarak da diger bolgelere gore katilimci sayist az olan bir
bolgede yasamaktayiz. Tiim bu kosullardan y+ola ¢ikarak sdyleyebilecegimiz yasam
standartlari, yatirim yapma olgusu, sosyal statliyli iist diizeye ¢ikarma arzusu

gelismis illerimizde daha fazladir.

Bireysel emeklilige giris karar1 almanin 6niinde duran en biiyiik sorunlardan
birisi aylik gelir seviyesidir. Ancak devletin bireysel emeklilik sistemine yonelik
sagladig1 tesviklerin giderek artmasi ve yillar itibariyle Tiirkiye’de kisi bast gelir
seviyesinin diizenli sekilde yilikselmesi sistemin iilke icerisindeki geleceginin parlak

oldugunu gostermektedir.

Yapilan arastirmadan ¢ikarilan en net sonu¢ su sekildedir; calisma yasami
boyunca belirli standardi yakalamis olan bireylerin emeklilik donemlerinde 6zellikle
genc ve orta yash kisilerin bireysel emeklilik sistemine karsi pozitif bakildig:
gorilmektedir. Bireysel emeklilik sistemine kayit olan kisilerin 6demeyi kabul
ettikleri katki payimnin; kisinin medeni durumu, egitim diizeyi ve maas durumuyla
baglantili oldugu belirlenmistir. Emeklilik donemlerinde sadece emekli olduklar
kurumdan alacaklarinin kendilerini tatmin etmeyecegini diislinen katilimcilarin,
bireysel emeklilik sistemini mantikli bir yatirim aract olarak kabul ettikleri

Saptanmuistir.
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EK-1:

BIREYSEL. EMEKLILIK SISTEMINE GIRMEYI ETKILEYEN
FAKTORLERI ARASTIRMAYA YONELIK
ANKET CALISMASI

DEMOGRAFIK OZELLIKLER
1-CINSIYET
0 ERKEK [OKADIN
2-YAS ARALIGI
[118-25 025-3500 35-45 45-56 00 56 VE
UZERI
3-EGIiTiM DURUMU
U {LKOGRETIM
U 1Lisk
0 UNIVERSITE
0 YUKSEKLISANS
0 DOKTORA
4A-MEDENIi DURUM
OEVLI [OBEKAR
5-MESLEK
0 OGRENCI
[l MUHASEBECI
O OGRETMEN O iscCi

0 BANKACI 0 EV HANIMI
0 MEMUR 0 DIGER
0DOKTOR O  AVUKAT

Ek.sl



6-ORTALAMA AYLIK GELIR
0 750-1000

0 1000-1500

O 1500-2000

0 2000VEUSTU

SOSYAL GUVENLIK SIiSTEMI iLE ILGILi SORULAR
7-SU ANDA HANGI SOSYAL GUVENLIK KURUMUNA BAGLISINIZ ?
0 ssk
0 BAGKUR
0 EMEKLI SANDIGI
0 HERHANGI BIR SANDIGA BAGLI DEGILIM
8-BAGLI BULUNDUGUNUZ SOSYAL GUVENLIK SISTEMININ
IHTIYACLARINIZI KARSILADIGINI DUSUNUYORMUSUNUZ ?
UKESINLIKLE DUSUNUYORUM
0 DUSUNUYORUM
[1 SU ANDA KESIN BIR FIKRIM YOK
0 DUSUNMUYORUM
0 KESINLIKLE DUSUNMUYORUM
9-BiR SOSYAL GUVENLIK SiSTEMINE BAGLI OLMANIN EN ONEMLI
NEDENI NEDIR ?
[ EMEKLILIK YASAMINDA SABIT BiR GELIR SAGLAMASI
0 ES VE COCUKLARIM ICIN GUVENCE SAGLAMASI
0 SAGLIK IHTIYACLARIMIN KARSILANMASI
10-SOSYAL GUVENLIK SISTEMINDEN ELDE EDILECEK GELIRIN
COCUKLARA FAYDA SAGLAYACAGINA iNANIYORMUSUNUZ ?
[ KESINLIKLE INANIYORUM
0 INANIYORUM
[0 KESIN BIR FIKRIM YOK
0 INANMIYORUM
00 KESINLIKLE INANMIYORUM

Ek.s2



1-SOSYAL GUVENLIK KURUMLARINA YATIRDIGINIZ TUTARLARI GERIi
ALABILECEGINiZi OGRENDIGINiZDE NE YAPARDINIZ ?

0 HEMEN PARAMI ALIRIM

0 KARARSIZIM

0 KESINLIKLE ALMAM. SOSYAL GUVENLIK BENIM ICIN GUVENCEDIR.
12.EGER BIiR ONCEKi SORUYA CEVABINIZ HEMEN PARAMI ALIRIM iSE
ALTERNATIF OLARAK HANGISINE PARANIZI YATIRIRDINIZ ?

0 BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE GECERIM

0 KENDI SOSYAL GUVENLIGIMI KENDI YATIRIM ARACLARIMLA

SAGLARIM

[0 SOSYAL GUVENLIK BENIM ICIN GUVENCEDIR. KESINLIKLE ALMAM
13-SiZCE ULKEMIZDE SOSYAL GUVENLIK SISTEMINDEN EMEKLi OLMA
YASI NE OLMALIDIR ?

0 45-50

0 51-55

O 56-60

[0 61-65
14-BUGUNKU SARTLARI DUSUNEREK EMEKLILIK DONEMINDE NE KADAR
MAAS ALIRSANIZ YASANTINIZI RAHAT BiR SEKILDE SURDURURSUNUZ ?

0 500-1000

00 1000-1500

O 1500-2000

0 2000 VE UZERI
15-SiZCE BAGLI BULUNDUGUNUZ SOSYAL GUVENLIK KURUMUNUZDAN
BEKLEDIGIiNiZ EMEKLi MAASINI ALMANIZ MUMKUN MU ?

0 KESINLIKLE HAYIR

O HAYIR

U EMIN DEGILIM

O EVET

[0 KESINLIKLE EVET
16-HER AY DUZENLi OLARAK TASARRUFTA BULUNURMUSUNUZ?

O EVET  OHAYIR

Ek.s3



17-BiRIKIMLERINiZi NASIL DEGERLENDIRIRSIiNiZ ?
O ALTIN ALIRIM
0 DOVIZE YATIRIRIM
0 GAYRIMENKUL ALIRIM
0 HiSSE SENEDINE YATIRIRIM
[ HAZINE BONOSU/DEVLET TAHVILI ALIRIM
18-YATIRIMLARINIZI DEGERLENDIRIRKEN UZMAN KiSILERDEN DESTEK
ALIRMISINIZ?
O EVET OHAYIR
19-YATIRIMLARINIZDA ALDIGINIZ RiSK TANIMI ASAGIDAKILERDEN
HANGIS[DIR ?
RISK ALMAM
[ AZRISK ALABILIRIM
00 RiSK ALIRIM
[0 COK FAZLA RiSK ALIRIM
20-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINi DUYDUNUZ MU ?
O EVET  OHAYIR
21-EGER CEVABINIZ EVET iSE BiREYSEL EMEKLILiK SiSTEMiINi NEREDEN
DUYDUNUZ ?
0 TELEVIZYON
0 ARKADASIMDAN
0 ACENTEDEN
0 BIREYSEL EMEKLILIK ARACISINDAN
[ BANKADAN
22-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDEN ANLADIGINIZ NEDIiR?
0 EK BIR EMEKLILIK ARACI
0 TASARRUF ARACIDIR
0 AILE iCIN GOVENCE
[0 GELECEK iCIN GUVENCEDIR
23-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE UYEMISINIZ ?
O EVET 0O HAYIR

Ek.s4



24-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ OZELLIKLERINI BILIYORMUSUNUZ ?
0 BILMiYORUM
U BIRAZ BILGI SAHIBiYIM
0 YETERINCE BILIYORUM
25-SIZCE BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ EN ONEMLIi AVANTAJI NEDIR ?
U VERGI AVANTAII
O  YATIRIM TUTARININ DEGISTIRILEBILMESI]
0 CALISMAYANLARINDAN SISTEMDEN YARARLANABILMESI
[0 SISTEMDEN ISTEDIGi ANDA CIKABILMESI
0 DUZENLI BIiR SEKILDE TASARRUF YAPMA IMKANI
26-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDEN EMEKLI OLMA SARTI NEDIR ?
0 10 YIL DUZENLI YATIRIM YAPMA
O 56 YASINI DOLDURMAK
0 HEM 10 YIL DUZENLI YATIRIM YAPMAK HEMDE 56 YASINI
DOLDURMAK
27-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE DAHIL OLMAK iSTERMISINiZ?
0 KESINLIKLE iISTEMEM
KARARSIZIM
0 KESINLIKLE iISTERIM
0 BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE DAHIL OLDUM
0 1 YILDAN AZ SUREDIR DAHILIM
[ 1-2 YILDIR SISTEME DAHILIM
[0 2 YILDAN FAZLA SUREDIR SISTEMDEYIM
O BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE DAHIL OLDUM ANCAK DAHA
SONRA CIKTIM
EGER 27.SORUYA CEVABINIZ KESINLIKLE iSTEMEM YA DA KARARSIZIM
ISE ;

Ek.s5



28-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE DAHIL OLMAK iSTEMEMENIZIN YA
DA KARARSIZ OLMANIZIN NEDENI NEDIR?
0 GELIRIMIN YETERSIZ OLMASINDAN DOLAYI
0 GECMIS DONEMDEKI HAYAT SIGORTASI DENEYIMIMDEN DOLAYI
O  SISTEME GUVENMEDIGIMDEN DOLAYI
[ FAIZ GETIRISINE KARSI OLDUGUMDAN DOLAY]
0 GETIRI GARANTISININ OLMAMASINDAN DOLAY]I
0 SOSYAL GUVENLIK SISTEMINE BAGLI OLDUGUM ICIN IKINCi
EMEKLILIGI GEREKSiZ GORMEMDEN DOLAYT
EGER 27.SORUYA CEVABINIZ ‘BIREYSEL EMEKLILiK SISTEMINE DAHIL
OLMUSTUM ANCAK DAHA SONRA SISTEMDEN CIKTIM iSE’
28-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDEN CIKMA NEDENINIZ NEDIR ?
0  NAKIT SIKINTISI CEKTIGIM ICIN
[ SISTEM ILE ILGILI YANLIS BIiLGi VERILMESINDEN DOLAYI
SI$TEMDEN AYRILDIM
SISTEME KISA SURELI BIRIKIM SAGLAMAK ICIN GIRDIGIMDEN
DOLAYI AYRILDIM
0 ISTEN AYRILDIGIM ICIN SISTEMDEN AYRILDIM
0 HARCAMALARIMIN ARTMASINDAN DOLAYI SISTEMDEN
AYRILDIM
00 EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ GETIRILERINI
BEGENMEDIGIM ICIN SISTEMDEN AYRILDIM
29-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE KATILMA AMACINIZ /KATILMA
ISTEME AMACINIZ NEDIR ?
0  GELECEK ICIN UZUN SURELI BIRIKIM YAPMAK
[0  KISA SURELI BIRIKiM YAPIP CIKMAK
[  PARA BIRIKTIRIP EV/ARABA ICIN PESINAT YAPIP SISTEMDEN
CIKMAK
0 SiSTEMDEN EMEKLI OLMAK VE iKINCI BiR EMEKLILIK GELIRI
ELDE ETMEK

Ek.s6



30-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDE YATIRIMLARINIZI NE KADARLIK
VADEDE DEVAM ETTIRMEK ISTERSINIZ ?
00  KISA VADEDE (0-3 YIL) DEVAM ETTiRMEK iSTIYORUM
0  ORTA VADEDE (3-5 YIL) DEVAM ETTIRMEK ISTIYORUM
[ UZUN VADEDE (5-10 YIL) DEVAM ETTIRMEK ISTIYORUM
0  EMEKLI OLUNCAYA KADAR (10 YIL VE USTU ) DEVAM
ETTIRMEK ISTIYORUM
31-COK CibpDi BiR NAKIT SIKINTISI iCINDE OLDUGUNUZU
VARSAYALIM.ASAGIDAKILERDEN  HANGISi SiziN iCIN EN
DOGRUSUDUR ;
0 BANKADAN KREDI CEKMEK
[ BIR ARKADASIMDAN BORC ALMAK
0  ARABAMIEVIMI SATMAK
0  BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDEN CIKARAK BIRiKIMLERIMI
HEMEN ALMAK
32-KATKI PAYLARINI YATIRACAGINIZ YATIRIM
ENSTRUMANLARINI BELIRLERKEN NEYE DIiKKAT EDERSINIZ ?
O GECMIS YATIRIM TECRUBELERIME
[ BIREYSEL EMEKLILIK ARACISININ YONLENDIRMESINE
O YATIRIM ENSTRUMANLARININ ONCEKI GETIRILERINE

O YATIRIMDA ALACAGIM RiSKE
O YATIRIM BILGiSi OLAN BiR ARKADASIMIN
YONLENDIRMESINE

33-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINDEKI 100 TL’LIiK
PORTFOYUNUZU ASAGIDAKI ENSTURMANLARA NASIL
DAGITIRSINIZ ?
0  HISSE SENEDI
HAZINE BONOSU
DEVLET TAHVILI
REPO ....
DOVIZ ....
TL MEVDUATI ...
KIYMETLI MADEN ...

O OO OO O

Ek.s7



TOPLAM = 100
34-YATIRIMLARINIZI HANGiI PARA BIRIMi CINSINDEN YATIRMAK
ISTERSINIZ ?
O TL
U DOLAR
0 EURO
35-BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMINE AYLIK NE KADAR
YATIRIYORSUNUZ/YATIRMAK ISTERSINIZ ?
0 100 TL’DEN AZ
100-200 TL
200-500 TL
500-1000 TL

[
|
|
O 1000 TL'DEN FAZLA

Ek.s8



