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OZET

BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMi: TURKIYE’DEKI GELiSIMi VE
DEGERLENDIRILMESI

Emel YAKICI
Isletme Anabilim/Anasanat Dali
Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Nisan, 2017

Danisman: Dog. Dr. Fatih TEMIZEL

Bireysel emeklilik sistemi, birgok tlkede yogun talep goren ve hizli bir sekilde
gelisim gosteren bir sistemdir. 2003 yilinda bireysel emeklilik sistemine gec¢is yapan
Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin bu donemden itibaren ne sekilde gelistiginin
arastiritlmas1 ve degerlendirilmesi, bu calismanin temel amacin1 olusturmaktadir. Bu
amacin gerceklestirilmesi adina literatiir taramas1 yontemi kullanilmig olup Tiirkiye’nin
bireysel emeklilik sistemi verilerinin aciklanmasinda Emeklilik Gozetim Merkezinin
paylastig1 veriler incelenmistir. Elde edilen sonuglar Turkiye’de bireysel emeklilik
sisteminin faaliyetlerine basladigi donemden itibaren olumlu yonde gelisme gosterdigini
ortaya koymustur. 2013 yilinda uygulamaya gecirilen yiizde 25 devlet katkis
uygulamasinin Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemine yonelik ilgiyi artirdigi,
caligmanin ulastig1 temel sonuglardan birisidir. Bu nedenle Tiirkiye’de bireysel emeklilik
sistemi hakkinda degerlendirme yaparken devlet katkis1 donemi Oncesi ve sonrasi
seklinde ayr1 bir degerlendirme yapilmasimin dogru olacagi ulasilan sonucglardan bir
digeridir. Tirkiye’deki bireysel emeklilik sistemine iligkin ulasilan verilerin dogru ve

gecerli oldugunun kabul edilmesi, bu ¢alismanin sinirliligint meydana getirmektedir.

Anahtar Kelimeler: Emeklilik, Bireysel emeklilik, Turkiye’de bireysel emeklilik

sistemi.



ABSTRACT

INDIVIDUAL RETIREMENT SYSTEM: THE DEVELOPMENT and
EVALUATION in TURKEY

Emel YAKICI
Department of Business Management
Anadolu University, Graduate School of Social Sciences, April, 2017

Supervisor: Assoc. Prof. Dr. Fatih TEMIZEL

The individual retirement system has been fast developed in many countries and
it attracts people day by day. The basic goal of this study is to determine the development
and the evaluation of the individual retirement system of Turkey after 2003. To reach this
goal the study has been prepared with the literature review and the published data of the
Pension Monitoring Center have been researched. The results of this survey showed that
the individual retirement system has been positive developed after its start date. The most
important result of this study is the 25 percent state subsidy has also increased the
attention and the interest of the society after 2013. Another result showed that to evaluate
and to compare the development of individual retirement system of Turkey should be
divided into two periods before the state subsidy and after it. The results of the Pension
Monitoring Center and the information of the literature have been accepted as true, and

these can be shown as the limitedness of this study.

Keywords: Individual retirement, Retirement, The individual retirement in Turkey
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ETIiK iLKE VE KURALLARA UYGUNLUK BEYANNAMESI

Bu tezin bana ait, 6zgiin bir calisma oldugunu; ¢aligmamin hazirlik, veri
toplama, analiz ve bilgilerin sunumu olmak iizere tiim asamalardan bilimsel etik ilke ve
kurallara uygun davrandigimi; bu calisma kapsaminda elde edilemeyen tiim veri ve
bilgiler icin kaynak gdsterdigimi ve bu kaynaklara kaynakgada yer verdigimi; bu
calismanin Anadolu Universitesi tarafindan kullamlan  “bilimsel intihal tespit
programi”yla tarandigim ve higbir sekilde “intihal ig:ermédigini” beyan ederim.
Herhangi bir zamanda, ¢alismamla ilgili yaptifim bu beyana aykir1 bir durumun
saptanmast durumunda, ortaya gikacak tiim ahlaki ve hukuki sonuglara razi oldugumu

bildiririm.
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GIRIS
Yasli niifusun giderek arttig1 diinyada, bireylerin yaslilik donemlerindeki refah
diizeyini artirmak i¢in yeni sistemlere ihtiya¢ duyulmustur. Yirminci yiizyilin
sonlarina gelindiginde sosyal giivenlik sistemlerinin yetersizliginin bu ihtiyac ile bir
araya gelmesi, bireysel emeklilik sisteminin ortaya g¢ikmasinda dogrudan etkili
olmustur. Tiim bu gelismeler, ayn1 zamanda kiiresellesmenin beraberinde getirdigi

sonuglara arasinda yer almaktadir.

Bu caligmanin amaci bireysel emeklilik sisteminin gelisimini ortaya koymak
ve Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin yillar itibariyle degerlendirilmesini
aciklamak olarak belirlenmistir. Bu amacin gerceklesmesi adina ¢alismada bireysel
emeklilik sistemi kapsamli bir sekilde arastirilacaktir. Tiirkiye’deki gecmisi ¢cok eski
olmayan bireysel emeklilik sisteminin anlagilmasi adina, g¢alisgmanin amacinin

gerceklestirilmesi onem ifade etmektedir.

Uc temel bolimden olusacak sekilde tasarlanan bu calismanin birinci
boliminde bireysel emeklilik sisteminin sahip oldugu kapsamla ilgili inceleme
yapilacaktir. ilk olarak bireysel emeklilik sisteminin tanimlanacag bu kisimda ayni
zamanda bireysel emeklilik sisteminin hangi amaclara sahip oldugunu belirlemek
hedeflenmektedir. Bireysel emeklilik sisteminin 6zelliklerinin arastirilmasi ile devam
edecek olan birinci bolimde ayn1 zamanda sistemin ortaya ¢ikmasina neden olan
faktorlerin de belirlenmesi yonelik incelemede bulunulacaktir. Bdylece bireysel

emeklilik sisteminin sahip oldugu kapsam belirlenmis olacaktir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin isleyisi, birinci boliimde yer almasi
planlanan konulardan bir tanesidir. Bu baglik altinda ilk olarak Tiirkiye’deki sistemin
nasil isledigi, hangi kurumlarin sorumluluklarinin oldugu, hangi sirketlerin bireysel
emeklilik sistemi icerisinde yer aldig1 gibi sorulara yanit verilmesi amaglanmaktadir.
Bununla birlikte Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin taraflar ile ilgili bilgiler
de bu kisimda yer alacaktir. Sistemin taraflarinin farkli basliklar altinda yiizeysel

bi¢gimde agiklanmasi ile birlikte bu kisim sonlandirilacaktir. Calismanin bu kisminin



sona ermesi ile birlikte Tlrkiye’nin bireysel emeklilik sisteminin nasil islediginin

anlasilmas1 hedeflenmektedir.

Birinci boliimde son olarak bireysel emeklilik sirketleri ile ilgili inceleme
yapilacaktir. Bireysel emeklilik sirketleri konu bashigi altinda bireysel emeklilik
sirketleri ile ilgili genel tanimlama, temel nitelikler, mali yapi, teskilat yapisit ve
organlari, denetim gibi konularin acikliga kavusturulmasi adina ¢aba gosterilecektir.
Bireysel emeklilik sistemi hakkindaki genel bilgiler kisminin bdylece sonlandirilmasi

gergeklesecek olup sistem kapsamli bir sekilde agiklanacaktir.

Emeklilik yatirim fonlarinin aragtirilmasi, caligmanin ikinci bdliimiinii
olusturmaktadir. Emeklilik yatirim fonlarmin kapsaminin agiklanmasi ile baslayacak
olan bu boliimde emeklilik yatirnm fonu c¢esitleri hakkinda bilgi verilerek bireysel

emeklilik sistemine iliskin daha genis bilgi sahibi olunmasi hedeflenmektedir.

Ikinci boliimde ele almacak olan konulardan bir digeri de emeklilik yatirim
fonu yonetimi ve denetimidir. Fonlarin nasil yonetilecegi konusunun agiklanmasinin
ardindan ekonomik islevler 06zelinde emeklilik yatirnm fonlar1 incelemesine
gecilecektir. Turkiye’de ve dinyada emeklilik yatirim fonlarinin arastirilmasi,

calismanin ikinci boliimiinde son arastirma konusunu meydana getirmektedir.

Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin gelisiminin degerlendirilmesi temel
amacinin gergeklestirilmesi adina yapilacak olan degerlendirmeler ¢aligmanin {igiincii
boliimiinii olusturmaktadir. Bu amagla ilk olarak Tiirkiye’de bireysel emeklilik
sistemine ge¢ilmesi, bireysel emeklilik sistemi geregince faaliyet gosteren kuruluglar

hakkinda agiklama getirilecektir.

2015 yilina kadar olan donemde Turkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin
gelisimine iliskin verileri incelenmesi, {i¢iincli boliimdeki bir diger arastirma
konusudur. Bu donemdeki bireysel emeklilik sistemi verilerinin arastirilmasi ile
birlikte kuruldugu giinden itibaren Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin seyrine

dair fikir sahibi olunacaktir.



Giincel verileri yansitmasi sebebiyle 2016 yilindaki veriler ayr1 bir baglik
altinda incelenecektir. BOylece daha kapsamli bir inceleme yapilarak bireysel

emeklilik sisteminin durumu ortaya konulmus olacaktir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin gelisimini degerlendirmek adina
yapilan incelemede ulasilan temel veriler, sonuglar ve oOneriler baghigi altinda
irdelenecektir. Sistemin iyilestirilmesine dair 6neriler de yine bu kisimda yer alacaktir.
Boyle bir ¢alisma hazirlanmasi ile birlikte bireysel emeklilik sistemi, emeklilik yatirim
fonlar1 ve Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi ile ilgili literatiire katkida

bulunulacag diistiniilmektedir.



BIiRINCi BOLUM

1. BIREYSEL EMEKLILIiK SISTEMi

1.1. Genel Olarak Bireysel Emeklilik Sistemi

Calismanin bu kisminda bireysel emeklilik sisteminin sahip oldugu kapsama
iligkin bilgi verilecektir. Bireysel emekliligin tanimlanmasi ile birlikte baslayacak olan
bu kisimda bireysel emeklilik sisteminin nitelikleri hakkinda arastirma yapilacaktir.
Ardindan bireysel emeklilik sisteminin amaclar1 ve kapsami baghigi altinda bireysel
emekliliginin neyi amacladigi sorusuna yanit aranacaktir. Bireysel emeklilik sisteminin
Ozelliklerinin incelenmesi de yine bu kisimda gergeklesecektir. Genel olarak bireysel
emeklilik sistemi baglig1 altinda son olarak bireysel emeklilik sisteminin ortaya ¢ikisini
etkileyen faktorler ele alinacaktir. Calismanin bu kisminda yapilacak olan aragtirmanin
sonrasinda bireysel emeklilik sisteminin ifade ettigi anlam ve sahip oldugu kapsamin

anlagilmas1 amaglanmaktadir.

1.1.1. Bireysel emeklilik sistemi

Bireysel emeklilik sisteminin iizerinde anlagilan evrensel bir tanim1 yoktur. Bu
nedenle sistemi incelerken farkli yaklagimlarin araciligiyla ortaya ¢ikan tanimlarin varlig
ile karsilagilmasi mumkiindiir. Bireysel emeklilik sisteminin tanimlarindan birisi su
sekildedir: “Kisilerin aktif caligma yasamlar siiresince yaptiklari tasarruflart uzun vadeli
yatirima yonlendirerek emeklilik donemlerinde, yasam standartlarini koruyabilecekleri

bir gelir elde etmelerini saglayan 6zel bir emeklilik sistemidir” (Topalhan, 2010, s. 168).

Ozel bir emeklilik sistemi niteligi tasiyan bireysel emeklilik, on sekiz yasini
dolduran ve medeni haklarini kullanabilen bireyler tarafindan kullanilabilecek bir
sistemdir (Ugur, 2004, s. 17). Bireysel emeklilik sisteminin kapsami boliimiinde daha
ayrintili bir sekilde arastirilacak olan bu husus sistemin igerigini isaret etmesi bakimindan
6nemlidir. O halde bireysel emeklilik sistemi geregince kisinin sisteme dahil olmasina

engel kosullarin ¢ok fazla olmadigi ¢ikarimi yapilabilir.



Bireysel emeklilik sistemi, kanunda yer almaktadir. Birbirinden farkli tanimlarin
varlig1 g6z oniine alindiginda kanunda yer alan tanima yer verilmesi daha dogru olacaktir.
Buna gore bireysel emeklilik sistemi, “bireylerin gelir elde ettikleri dénemde dizenli
olarak tasarrufta bulunmalari, yatirima yonlendirilen tasarruflariyla birikim olusturmalari
ve emeklilikte gelir elde etmeleri {izerine kurulmus bir 6zel emeklilik sistemi” seklinde

tanimlanmaktadir (Ugtum ve Baser, 2013, s. 227).

Bu kisma kadar yapilan tanimlardan anlasilacagi tizere bireysel emeklilik sistemi
ile bireylerin emekli olduklar1 donem igerisinde refah diizeylerinin artmasi
beklenmektedir. Ayrica bireysel emeklilik ile ilgili deginilen hususlar uzun vadeli
emeklilik fonlarimi igermesi sebebiyle ekonomik sistem acisindan 6nemli bir kaynak
olusumu s6z konusu olacaktir. Bu hususlar bireysel emeklilik sisteminin sahip oldugu

6nem dizeyini gostermektedir.

Bireysel emeklilik sistemi ile ilgili deginilmesi gereken hususlarin basinda
goniilliiliik esasina dayaniyor olmasi gelmektedir. Tasarruf yapmak ve emeklilik
donemlerinde refah dizeylerini yukseltmek isteyen bireyler, gonilli olarak bireysel
emeklilik sistemine bagvurmaktadirlar. Bununla birlikte bireysel emeklilik sistemi, var
olan kamu sosyal glivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak goriinmektedir (Can, 2013, s.
139). ifade edilen bu hususlar ayni zamanda calismanin ilerleyen kisimlarinda
incelenecek olan bireysel emeklilik sisteminin 6zelliklerine dair 6nemli veriler

icermektedir.

Kisaca 6zetlemek gerekirse bireysel emeklilik sistemi, sosyal glivenlik sistemine
iligkin olarak baslatilan reform kapsaminda yer almaktadir (Sezgin ve Yildirim, 2015, s.
124). Bireylerin emeklilik donemlerindeki refah diizeyini artirma amacinin belirleyici
oldugu bu sistemde, ekonomik sistem i¢in Onemli faydalar oldugu anlasilmaktadir.
Bireysel emeklilik sistemine yonelik verilen bilgiler ayn1 zamanda medeni haklarini
kullanabilecek bireylerin goniillii bir sekilde yer alabildikleri bir sistem oldugunu ortaya

koymustur denilebilir.



1.1.1.1. Sistemin amact ve kapsamui

Bireysel emeklilik sisteminin taniminin yapildig1 bir 6nceki kisimda deginilen
hususlar, sistemin amacglarina ve sahip oldugu kapsama dair fikir verecek niteliktedir.
Buna gore bireysel emeklilik sisteminin amaglarinin baginda bireylerin emeklilik
donemlerinde ek gelir elde etmelerini ger¢eklestirmek yer almaktadir (Akgeyik, 2006, s.
51). Boylece bireysel emeklilik sisteminin bireylerin gelecekteki refah diizeyini artirma

amacina sahip oldugundan s6z edilmesi miimkiindjir.

Kizilgegit (2014), bireysel emeklilik sisteminin amaglarini incelerken sosyal ve
ekonomik amaglar seklinde bir siniflandirma yapmak suretiyle aragtirma yapmistir. Buna
gore bireysel emeklilik sisteminin sosyal ve ekonomik amaclar1 asagida siralandigi

gibidir (Kizilgegit, 2014, s. 23):

i. Kamu sosyal guvenlik sisteminin noksan olarak gortinen yonlerini
tamamlamak,
ii.  Toplumdaki bireylere tasarruf yapmaya yonelik tesvik etmek,
ili.  Yine bireylerin yapacaklar tasarruflara araciligiyla gelecege dair ek gelir
sahibi olmalarina katki saglamak,
iv.  Bireylere tasarruflarini degerlendirebilmeleri amaciyla farkli alternatifler
sunmak,
V.  Uzun vadeli kaynaklar olusturmak,
vi.  Istihdami artirmak ve

vii.  Ekonomik kalkinmay1 desteklemek seklinde siralanmaktadir.

Yukarida siralanan maddelerden de anlasilacagi tizere bireysel emeklilik
sisteminin birbirinden farkli i¢erige sahip bir¢ok amaci bulunmaktadir. Yine yukarida yer
verilen amaglar, bireysel emeklilik sisteminin sahip oldugu kapsamin bireysel ve

toplumsal boyutunun oldugunu gostermektedir.

Bireysel emeklilik sisteminin tasarrufla ilgili olan amaci, sadece tasarruf elde

edilmesi ile sinirli degildir. Bireysel emeklilik sisteminde tasarruf edilmesine olanak



saglanmasinin yaninda elde edilen tasarruflarin yonlendirilmesi ve diizenlenmesi de yer
almaktadir(isseveroglu ve Hatunoglu, 2012, s. 159). O halde bireysel emeklilik sisteminin
tasarrufa yonelik amaclarinin olduk¢a genis bir kapsama sahip oldugu ¢ikariminin

yapilmasi yanlis olmayacaktir.

Sahip oldugu kapsam acisindan degerlendirme yapilacak oldugunda bireysel
emeklilik sisteminin uzun vadeli yapisina yer verilmesi sarttir. Bireysel emeklilik sistemi
geregince uzun vadeli kaynak olusturulmasi bunun en temel gostergesi olmakla birlikte
ifade edilen bu husus, bireysel emeklilik sistemi ile ilgili yapilan tanimlar i¢inde de yer

almaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminin sadece bireysel boyuttan ibaret olmadigina sistemin
amaclar siralanirken deginilmisti. Bu husus bireysel emekliligin kapsami agisindan
degerlendirilecek oldugunda; sosyal giivenligin artirilmasi, devletin sosyal giivenlik
yiiklerinin azaltilmasi, ekonomik sistem i¢in kaynak olusturulmasi, ekonomik agidan
istikrara katkida bulunulmasi, enflasyonla miicadele edilmesi, yatirim araglarinin
cesitlendirilmesi, tliketimin azalmasi suretiyle cari agigin azalmasi gibi siire¢lerin bireysel
emeklilik kapsaminda yer aldig1 goriilecektir (Inneci, 2013, s. 106). Siralanan her bir
unsur, bireysel emekliligin sahip oldugu genis kapsami gostermesinin yaninda ne denli
onemli bir sistem oldugunu gostermektedir. Ayrica tiim bu siralanan unsurlar devletler
acisindan bireysel emeklilik sisteminin neden tesvik edildigi sorusuna verilebilecek birer

yanit niteligi tagimaktadir.

On sekiz yasii dolduran bireylerin her birisi, bireysel emeklilik sistemine dahil
olabilir. Bu nedenle bireysel emeklilik sistemi kapsaminda bireylerin yaptiklari ig, sahip
olduklar1 statii, calisma durumlar1 gibi Ozelliklerin bir O6nemi bulunmamaktadir
(Topalhan, 2010, s. 170). Bireysel emeklilik sistemi kapsaminda bireylerde aranan tek
kosul medeni haklarini kullanabilecek yeterlilikte olmasi, yani on sekiz yasini doldurmasi

olarak gérinmektedir.

Genel bir degerlendirme yapilacak oldugunda bireysel emeklilik sisteminin
amaclart ve kapsamina iliskin verilen bilgiler, sistemin sahip oldugu yapinin
anlasilmasina katkida bulunacak niteliktedir. Ayrica bireysel emeklilik sistemi igeriginde
bircok slirecin ve girisimin yer aldigmin anlagilmasi da bu kisimda verilen bilgiler

aracilifiyla olmugtur. Tiim bu faktorler esliginde bireysel emeklilik sisteminin amaglari
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ve kapsaminin da destekleyecegi tlizere birden fazla boyuta sahip oldugu
degerlendirmesinin yapilmast miimkiindiir. Bireysel emeklilik sisteminin bu yonii,

caligmanin bir sonraki boéliimiinde ayrintili bir sekilde ele alinacaktir.

1.1.1.2.Bireysel emeklilik sisteminin ozellikleri

Bireysel emeklilik sisteminin 6zellikleri arasinda sisteme katilan bireylerin en az
on yil sistemde kalmasi kosulu vardir ve bu kosulu saglayip elli altina yasin1 dolduran
bireyler emekli olmaya hak kazanmistir (Giinay ve Giines, 2015, s. 250). Bu hakki elde
eden kisiler, bireysel emeklilik kapsaminda sahibi olduklari gelirin belirli bir plana
yonelik olarak 6denmesini talep edebilirler.

Yiiriitiilen faaliyetler 6zelinde arastirma yapildiginda, bireysel emeklilik hizmet
veren kurumlarin katilim pay: tahsil etme, emeklilere 6deme yapma gibi hizmetlere
aracilik ettikleri goriilecektir. Bu da bireysel emeklilik sistemi kurumlarinin yonetim ve
koordinasyon niteligine sahip sirketler olmasi anlamina gelmektedir (ilgin Uyar, 2012, s.
75). Goriildiigii tizere bireysel emeklilik sisteminin isleyisi, isletmelere bir takim

ozellikler yikleyebilecek diizeyde 6nemlidir.

Ozendirici -tesvik edici- uygulamalarin bireysel emeklilik sistemi kapsaminda
Oonemli bir yeri vardir. Clinkii bireysel emeklilik sisteminin kendisinden beklenen islevleri
gerceklestirebilmesi adina olabildigince fazla kisinin katilmi gereklidir (Oktayer ve
Oktayer, 2007, s. 63). Bu da bireysel emeklilik sistemi kapsaminda tesvik edici ¢abalarin
olmasmi gerektirmekte ve olduk¢a Onemli bir yere tagimaktadir. Katilim diizeyinin
yukselmesi ile birlikte bireysel emeklilik sisteminin 6zellikle devlet agisindan daha iyi
sonuglar doguracagi sdylenebilir. O halde bireysel emekliligi tesvik edici uygulamalarin

desteklenmesi beklenmektedir.

Yurtici tasarruflara olumlu yonde katkisinin olmasi bireysel emeklilik sisteminin
Ozelliklerinden bir digeridir. Yurtici tasarruflara olumlu yonde katkisinin olmasi bireysel
emeklilik sisteminin gelismekte olan {iilkeler agisindan Onemli bir 6zelligi olarak
gorinmektedir (Biiyiikkara ve Balci, 2014, s. 2). Ekonomik sisteme olan katkilarin
bireysel emeklilik sisteminin icerisindeki 6nemli konu basliklarindan biri oldugu, bu

bilgiler araciligiyla sdylenebilir.



Genel hatlariyla bireysel emeklilik sisteminin 0Ozellikleri, asagidaki gibi

siralanmaktadir (Sener ve Akin, 2010, s. 297):

Vi.

Katilimcilarin emeklilikleri, katki pay1 ve yatirim gelirlerinin bir araya
gelmesi ile birlikte gergeklesmektedir.

Yapilan birikimler takip edilmektedir (Tirkiye’de bu gorevi Sermaye
Piyasas1 Kurulunun uygun gordiigii bir kurum yapar).

Bireysel emeklilik sistemi kapsaminda yer alan fonlar uzman ekipler
tarafindan idare edilmek durumundadir. Boylece ©nlem gerektiren
durumlarda miidahale olanag1 olacaktir.

Bireysel emeklilik sistemi, etkin bir sekilde gozetlenmeli ve
denetlenmelidir.

Sistem gereginde katilimcilara ve katilimc1 adaylarina maksimum sayida
segenek sunulmaktadir.

Katk1 payr 6denmesi ve emeklilik hakki kazanilmasi asamasinda vergi

tesviki olmalidir.

Buradaki siralanan maddelerden anlasilacag iizere bireysel emeklilik sisteminin

Ozellikleri, sistemin yapisi geregi hem bireyleri hem de dlkenin ekonomik sistemini

etkileyecek sekildedir. Bireysel emeklilik sisteminin Ozelliklerinin anlasilmasi adina

yukarida siralanan Ozelliklerden her birisinin farkli diizeyde katkisinin oldugu

sOylenebilir. Bununla birlikte yukarida yer verilen 0Ozellikler, bireysel emeklilik

sisteminin daha fazla 6n plana ¢ikan 6zellikleri olarak goriinmektedir.

Bireysel emeklilik sisteminin 6zellikleri kapsaminda yer verilmesi gereken

hususlardan bir tanesi de sistemle ilgili bir kanunun var oldugudur. TUrkiye’de bireysel

emeklilik sistemi ile ilgili kanun 7 Ekim 2001 tarihinde yiiriirliige girmistir (Isseveroglu

ve Hatunoglu, 2012, s. 156) . Tiirkiye’de bireysel emeklilik baslig1 altinda daha genis bir

sekilde incelenecek olan bu husus Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin ¢ok eskilere

uzanmadigini gostermektedir.



Sonug olarak bireysel emeklilik sisteminin kendisine has birgok 6zelliginden s6z
edilmesi miimkiindiir. Sistemin en temel 6zelliklerinden birisi goniillii olarak katilimin
var olmasidir. Ancak bu noktada goniillii katilimin varligina karsin katki payr 6deme
zorunlulugunun oldugunun bilinmesi gerekmektedir (Sezgin ve Yildirim, 2015, s. 131).
Bu husus bireysel emeklilik sisteminin simirlarinin  belirlenmesi adma 6nemli
goriinmektedir. Calismanin bu kisminda bireysel emeklilik sisteminin 0zelliklerinin
aciklanmasi ile birlikte sisteme dair 6nemli 6l¢iide fikir sahibi olundugu diisiiniilmektedir.
Tim bu faktorler esliginde bireysel emeklilik sisteminin ekonomik kalkinmaya katkis1

olan bir sistem oldugu anlasilmistir.

1.1.1.3. Sistemin ortaya cikist ve gerekgeleri

Bireysel emeklilik sisteminin ortaya ¢ikisi, diinyadaki yash niifusun artmasi ile
dogrudan iliskilidir. “Diinyada bu sistemin ¢ikis noktasi, giderek yaslanan niifusun refah
diizeyini koruma kaygisidir” (Biiyiikkara ve Balci, 2014, s. 2). Bu ifade, bireysel
emeklilik sisteminin ortaya ¢ikisina dair oldukca agiklayici olmakla birlikte sistemin
ortaya cikisinin en temel nedeni olarak goriinmektedir. Ayrica bireysel emeklilik
sisteminin amaglarinin neler oldugu goz oniine alindiginda, bu husus ile paralellik
gosteren veriler oldugu anlasilacaktir. Dolayisiyla bireysel emeklilik sisteminin ortaya
cikmasinin en Onemli nedeni yash niifusun refah diizeyini korumak olarak

gorinmektedir.

Uzun vadeli tasarruf yapilmasi ve yapilan tasarruflarin verimli alanlara
yonlendirilmesi gibi diisiinceler, bireysel emeklilik sisteminin ortaya ¢ikmasinda etkili
olmustur. Bunun yaninda piyasadaki rekabet diizeyi, halka arzlarin artmasi, sermaye
piyasanin derinlesmesi gibi siirecler bireysel emeklilik sisteminin ortaya cikisi ve
gerekgeleri konusu kapsaminda yer almaktadir (Demir ve Yavuz, 2004, s. 285). Bireysel
emeklilik sisteminin ortaya ¢ikisinda birgok farkl: siirecin etkisinin oldugunu gostermesi

bakimindan bu ifadeler olduk¢a 6nemlidir.

Sistemin ortaya ¢ikisi, emeklilik yasaminin belirli faktorler etrafinda
diizenlenmesi sonrasinda yirminci ylizyilin sonlarinda ger¢eklesmistir (Giinay ve Giines,

2015, s. 245). Farkli toplumlarda bireysel emeklilik sisteminin benimsenmesi ve
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yayginlagmasi ise hizli bir sekilde olmustur denilebilir. Bu noktada bireysel emeklilik
uygulamalarinin tilkeden iilkeye farklilik gosteren bir yapida oldugunun goéz ardi

edilmemesi gerekir.

Kiiresellesme, diinyada yeni bir diizen olusturmustur ve olusan bu diizende koklii
degisimlerin yasandigi bilinmektedir. Bu calismanin arastirma konusu olan bireysel
emeklilik sistemi de yasanan degisimlerin bir sonucu niteligi tasimaktadir. Kiiresellesme
ile birlikte sosyal giivenlik politikalarinin sorgulanmaya baglamasi, bireysel emeklilik
sisteminin ortaya ¢ikis1 ve gerekgeleri kapsaminda yer almaktadir. “Bireysel emeklilik
sistemi, diinya genelinde 6zellikle 20. yilizyilin son ¢eyreginde sosyal giivenlik alaninda
ortaya ¢ikan sorunlarin bertaraf edilebilmesi i¢in getirilen ¢6ziim 6nerilerinden biridir”
(Oktayer ve Oktayer, 2007, s. 58). Goriildiigii tizere hem kiiresellesmenin etkilerini iyice
artirdigr yirminci ylizyilin son c¢eyreginde ortaya c¢ikmasi hem de sosyal giivenlik
alanindaki diizenlemelerle ilgili olmasi, bireysel emeklilik sistemi ile ilgili deginilen

hususlar1 destekler niteliktedir.

Bu kisma kadar deginilen hususlar, bireysel emeklilik sisteminin sosyal glivenlik
konusunda yasanan gelismeler ile dogrudan iligkili oldugunu, hatta bu gelismelerin bir
sonucu oldugunu gostermektedir. O halde sosyal giivenlik sisteminin saglikli bir sekilde
anlasilmasi, bireysel emeklilik sisteminin dogru bir sekilde anlasilmasi adina 6nemlidir.
Sosyal giivenlik sistemi kapsaminda deginilmesi gereken hususlarin baginda; insan hakk1
ve kamu gorevi niteligi tagimasi, kontrol disinda gelisen gelismelerden koruyucu
Ozellikleri olmasi, gelir garantisi sunan bir yapida olmasi ve sosyal refah hizmetleri ile
isbirligi gerektirmesi gibi nitelikleri gelmektedir (Balc1 izgi, 2007, s. 362). Siralanan bu
nitelikler, sosyal guvenlik ile ilgili hususlarin bireysel emeklilik sisteminin ortaya ¢ikist

ve gerekceleri konusundaki rolleri isaret etmektedir.

Maddeler halinde siralanacak oldugunda bireysel emeklilik sisteminin ortaya
cikisinda etkisi olan ve sistemin ortaya ¢ikis gerekceleri arasinda yer alan hususlar

asagidaki gibi olacaktir (Kaydu, 2006, s. 34-35):

i.  Diinyada yasl niifusun giin gegtik¢e artmaya baslamasi,
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Vi.

Vii.

viii.

Kiiresellesme ile birlikte baslayan silirecte ekonomide yeni diizenlerin
ortaya ¢ikmasi,

Emeklilik donemine iliskin yeni duzenlemeler ve ikinci ayak emeklilik
planlarinin varhigi,

Ekonomik, sosyal ve demografik yapida hizli degisimlerin meydana
gelmesi,

Sosyal gilivenlik sisteminin yeniden yapilanma siireci igerisine girmis
olmasi,

Sosyal sigorta sisteminin tek basina yeterli olmadiginin diinya genelinde
tecriibe edilmesi,

Yaslanan niifusun refah diizeyinin risk altinda olmasi1 nedeniyle alternatif
arayislarinin varligi,

Sosyal giivenlik harcamalarinin ulusal gelir diizeyine oraninda artislar
meydana gelmesi

Verimlilik gostergeleri agisindan sosyal giivenlik sisteminin yeterlilik
gosterememis olmasi,

Ozel sigorta sirketlerinin olusturacag: sistemin etkin olacag: beklentisi

seklinde siralanmaktadir.

Yukarida siralanan maddelerden anlasilacagi iizere, bireysel emeklilik sisteminin

ortaya c¢ikisi ve gerekceleri hakkinda bircok unsura yer verilmesi miimkiindiir.

Calismanin bu kisminda yer verilen sosyal giivenlik sisteminin yetersizligi hususunun

bireysel emeklilik sistemi kapsaminda ¢ok Onemli bir yere sahip oldugu siralanan

maddeler araciligiyla anlasiimistir.

Diinyada yasanan degisimler ve yasl niifusun artmasi, sosyal giivenlik sisteminin

yetersizligini ortaya koymustur. Bu nedenle 6zel emeklilik sistemlerine olan gereksinim

dogmustur. Bireysel emeklilik sisteminin ortaya ¢ikisi ve sistemin gerekgeleri ile ilgili

hususlar da bu siire¢ etrafinda meydana gelmistir. Nitekim calismanin bu kisminda

aciklanan bilgiler, bireysel emeklilik sisteminin ortaya ¢ikmasinda ve gelisiminde sosyal

guvenlik sisteminin yasadigi doniisiimiin ne kadar etkili oldugunu ortaya koyacak

nitelikte ve duzeyde gérinmektedir.
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1.2.Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin Isleyisi

Arastirmanin bu kisminda bireysel emeklilik sistemi, Tiirkiye’deki yapisina gore
incelemeye almacaktir. Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi kapsaminda ilk olarak
sistemin isleyisi baslig1 altinda bilgiler sunulmasi planlanmaktadir. Bdylece Tirkiye nin
bireysel emeklilik sisteminin nasil ilerledigine dair fikir sahibi olunacagi
diisiiniilmektedir. Bu kisimda ele alinacak olan konulardan bir digeri ise bireysel
emeklilik sisteminin taraflaridir. Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin igleyisinin
sagliklh bir sekilde anlasilmasi adina sistemin taraflarina da yer verilmesi gerektigi icin

bu kisimdaki incelemenin dnemli oldugu diistintilmektedir.

1.2.1. Sistemin isleyisi

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin isleyisine yonelik ilk olarak bilinmesi
gereken sistemle ilgili kanun, yonetmelik gibi diizenlemelerin bulundugudur (Bacak,
2005, s. 166). Ilgili yonetmelik ve kanunlarda bireysel emeklilik sisteminin ne sekilde
kosullar1 igerdigi, nasil bir kapsama sahip oldugu, kisacasi sistemle ilgili tiim unsurlarin

yer aldigi sdylenebilir.

Sistemin isleyis siirecinde bireylerin birikimleri takip edilmektedir. Bu takip
islemini hangi kurumun gerceklestirecegine ise Sermaye Piyasast Kurulu karar
vermektedir. Kurulun uygun gordiigii bir kurum, birikimleri takip etmektedir. Tiirkiye’de
bireysel emeklilik ile ilgili birikimleri takip etmesi/saklamasi uygun goriilen kurum ise
Takasbank olarak bilinmektedir (Sener ve Akin, 2010, s. 297). Bireysel emeklilik
sisteminin etkili bir sekilde gdzetlenmesi ve denetlenmesi adina bu sekilde bir yontem

belirlenmis goriinmektedir.

Olusturulan bireysel emeklilik sisteminin etkin bir sekilde isleyebilmesi adina,
Turkiye’deki sistemin Avrupa Birligi yasal diizenlemelerine uyumlu olmasi ve ihtiyag
duyulan fonksiyonlar1 yerine getirebilecek yeterlilikte olmas1 hedeflenmistir (Yaman ve
Emir, 2012, s. 57). Tirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin isleyis siireci kapsaminda
sistemin olusturulmas1 doneminde etkisi olan bu unsurlarin biliniyor olmasi1 énemli bir

yere sahiptir.
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Avrupa ve Amerika’daki bireysel emeklilik sistemleri incelenerek olusturulan
Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemi, bu sistemlerin basarili yonlerini dikkate almak
suretiyle gelistirilmistir (Isseveroglu ve Hatunoglu, 2012, s. 156). Ulkelerin gelismislik
diizeylerinde bireysel emeklilik sisteminin rolleri dikkate alindiginda sistemin dogru bir

sekilde tasarlanmasi ve isleyisinin 6nemi de anlasilacaktir.

Turkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin isleyisi asagidaki sekilde gosterildigi
gibidir.

BiREYSEL EMEKLILIiK

| DANISMA KURULU I

HAZINE

MUSTESARLIGI

SERMAYE PIYASASI
KURULU

EMEKLILiIK GOZETIM
MERKEZI

EMEKLILIK SIRKETI
(Emeklilik Yatinm Fonlari)

BIREYSEL EMEKLILIK
ARACISI

—z

SAKLAYICI KURULUS
(Takasbank vb.)

1

KATILIMCI

Sekil 1.Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sisteminin Isleyisi

Kaynak: Ugur, 2004, s. 17.

Sekil 1°de goriildigii lizere bireysel emeklilik sisteminin isleyisi kapsaminda
etkisi olan unsurlar, birbirleri ile dogrudan ve dolayli bicimde etkilesim halindedirler.
Sistemin isleyisi kapsaminda g¢oklu iligkilerin var oldugu, yine sekil 1’deki veriler

tarafindan desteklenmektedir.



Turkiye’de Dbireysel emeklilik sisteminin isleyisi asamalar agisindan
degerlendirilmek suretiyle incelenecek oldugunda ilk olarak sézlesmenin kurulmasi ve
katkilarin toplanmasi asamasindan bahsedilmektedir. Emeklilik sirketine bagvuran
kisinin risk ve getiri profili bu agsamada belirlenir. Sonraki asamada ise katkilarin yatirima
yonlendirilmesi ger¢eklesmektedir. Emeklilik sirketleri katki paylarini tahsil etme ve
emeklilik fonuna aktarma islemini bu asamada yapar. Bu siirecin gerceklesmesinin
ardindan ise emeklilik siirecinden s6z edilecektir. 10 yil sistemde kalan ve 56 yasini
dolduran bireyler emekli olmaya hak kazanmaktadir (Kizilgegit, 2014, s. 34-35).
Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi igeriginde yer alan bu agsamalarin her birisi sistemin

isleyisine dair belirli oranda katkida bulunmaktadir.

Bireysel emeklilik sistemi tanimlanirken sistem igerisinde yer alabilecek kisilerin
Ozelliklerine deginilmisti. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin isleyisi basligi altinda
yinelemek gerekirse on sekiz yasini dolduran ve medeni haklarini kullanabilme yetisine

sahip olan her birey sisteme mudahil olabilecektir.

Sirketler, bireysel emeklilik sisteminin isleyisinde 6nemli bir yere sahiptirler.
Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi i¢cinde yer almak isteyen bir sirketin emeklilik
ibaresi tagima zorunlulugu bulunmaktadir. Bununla birlikte sirketlerin kuruluslarina
iliskin gerekli izinleri almis olmas1 gerekmektedir. Tiirkiye’de faaliyet gosterecek olan
bir bireysel emeklilik sirketinin kurulus izni i¢in Hazine Miistesarligina bagvurulmakta,
sonrasinda kurulus izni ilgili bakan tarafindan verilmektedir (Topalhan, 2010, s. 175).
Bireysel emeklilik sisteminin isleyis siirecinde yer almak isteyen bir kurumun bu

asamalardan gecmesi sarttir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketi olarak faaliyet gdsteren ¢ok sayida kurumun
varlig1 bilinmektedir. Bu kurumlarin sahip olduklar1 katilimcr1 sayis1 ve katilimcilarin fon
tutarlarinin  bilinmesi, Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin biiyiikliigiiniin ve
yapisinin yaninda isleyisini de yansitmasi bakimindan énemlidir. Tlgili veriler asagida,

tablo 1°de gosterildigi gibidir.
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Tablo 1.2014 Yil Sonu Itibariyle Tiirkiye'deki Bireysel Emeklilik Sirketleri

G Katilimeilarin Fon
Emeklilik Sirketi Katilimci Sayisi Tutan (TL)
Aegon Emeklilik ve Hayat 44,002 140.717.055
Allianz Hayat ve Emeklilik 105.720 1.121.072.554
Allianz Yasam ve Emeklilik 560.189 5.018.188.584
Anadolu Hayat Emeklilik 840.559 6.434.631.976
Asya Emeklilik ve Hayat 203.450 362.413.850
Avivasa Emeklilik ve Hayat 715.256 6.175.728.006
Axa Hayat ve Emeklilik 16.126 62.386.733
BMNP Paribas Cardif Emeklilik 160.043 1.003.065.864
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat 117.325 402.998.201
Ergo Emeklilik ve Hayat 37.585 148.525.516
Fiba Emeklilik ve Hayat 3.567 20.915.302
Garanti Emeklilik ve Hayat 864.624 5.304.101.94
Groupama Emeklilik 77.085 808.919.811
Halk Hayat ve Emeklilik 220.233 693.203.310
ING Emeklilik 2559.603 1.565.033.238
Katilim Emeklilik ve Hayat 11.339 31.258.842
Metlife Emeklilik ve Hayat 144,905 518.977.968
Valaf Emeklilik 317.715 2.147.154.295
Ziraat Hayat ve Emeklilik 218.411 652.874.112

Kaynak: Sezgin ve Yildirim, 2015, s. 136.

Tablo 1°de goriildiigi tizere 2014 y1l1 sonu itibariyle Tiirkiye’de faaliyet gosteren
on dokuz tane bireysel emeklilik sirketi bulunmaktadir. Bu sirketlere iliskin katilimci
sayis1 ve bunlarin tutari ile ilgili verilerin incelenmesi ile birlikte sektoriin sahip oldugu
kapsamla ilgili bilgi sahibi olunacag diisiiniilmektedir. Calismanin ilerleyen kisimlarinda
bu verilerin yillara gore degerlendirilmesi ile birlikte Tiirkiye’de bireysel emeklilik

sisteminin daha saglikli bir sekilde anlagilmasi amaglanmaktadir.

Tirkiye’de 2012 yilinda ¢ikarilan ve 2013 yilinda yiirtirliige giren kanuna gore,
bireysel emeklilik sisteminin isleyisinde degisiklige gidilmistir. Buna gore bireysel
emeklilik hesabina ddenen katki paylarimin yiizde 25’ine karsilik gelen tutar, devlet
katkis1 adi altinda devlet tarafindan 6denmektedir (Gilinay ve Giines, 2015, s. 251).
Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin isleyisi kapsaminda olduk¢a 6nemli bir yere
sahip olan bu degisiklikle birlikte, devletin bireysel emeklilik sistemine katilim1 tesvik

ettigi degerlendirmesinin yapilmas: miimkiindiir.

Sonug olarak yirminci yiizyilin son donemlerinde ortaya ¢ikan bir sistem olan

bireysel emeklilik, Tiirkiye’de 2001 yilinda meclis tarafindan kabul edilmis, 2003 yili
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itibariyle fiili olarak baglamistir. Calismanin bu kisminda yer verilen bilgiler, Turkiye’de
bireysel emeklilik sisteminin ne sekilde isledigine yanit niteligi tasimaktadir. Son olarak
Tirkiye’de gelistirilen bireysel emeklilik sisteminin Avrupa ve Amerika’da sistemlerin
olumlu yonlerine odakli bir sekilde gelistirildigi de bu kisimdaki incelemenin bir sonucu

olarak elde edilmistir.

1.2.2. Sistemin taraflan

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin taraflar ile ilgili inceleme yapilirken
katilimei, portfoy yoneticisi, emeklilik sirketi, saklayici kurulus, sermaye piyasasi kurulu,
hazine miistesarligi, bireysel emeklilik danigma kurulu, emeklilik gozetim merkezi ve
bireysel emeklilik aracilar1 olmak iizere dokuz farkli tarafa yer verilerek ilerleme
kaydedilmesi planlanmaktadir. Bu taraflarin her birisinin farkli bagliklar altinda
incelenmesi suretiyle Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin taraflarinin anlagiimasi

amacinin ger¢eklesmesi miimkiin olacaktir.

Sistemin Tirkiye’deki taraflarin1 agiklamadan once taraflarla ilgili baz1 verilere
yer verilmesi tercih edilmistir. Clinkii bu sekilde bir uygulamayla birlikte Turkiye’de
bireysel emeklilik sisteminin hacmine dair bilgi sahibi olunacaktir. Tirkiye’de bireysel
emeklilik sistemi ile ilgili temel veriler asagidaki tabloda -tablo 2- yillara gore gelisimi

seklinde gosterilmistir.
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Tablo 2.Turkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Katilimel Katki pay1 Yatirnma Fon miktar:
miktar: (TL) aktarilan (TL) (TL)

2004 344.557 288.325.706 276.287.104 299.907.849
2005 714.146 1.117.233.826 1.078.630.423 1.216.954.536
2006 1.141.428 2.592.489.968 2.512.373.823 2.814.938.925
2007 1.576.273 3.917.061.211 3.786.517.089 4.566.383.316
2008 1.745.354 5.467.695.761 5.284.206.740 6.372.756.623
2009 1.987.940 7.102.007.561 6.869.992.691 9.097.436.467
2010 2.281.478 9.515.230.234 9.221.131.447 12.011.986.651
2011 2.641.843 12.393.688.644 12.028.485.722 14.329.771.986
2012 3.128.130 16.177.757.755 15.741.037.013 20.346.290.278
2013 4.153.055 21.921.860.114 21.455.900.238 25.145.718.418
2014 5.062.659 28.112.842.156 27.610.282.164 34.576.521.293

Kaynak: Giinay ve Giines, 2015, s. 252-253.

Tablo 2°de goriildiigii iizere Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin faaliyete

ge¢mesinden itibaren sistem olan ilgi her gegen yil artmaktadir. Emeklilik gdzetim

merkezinin agiklamis oldugu son veriler olan 2014 verilerine gére bes milyondan fazla
kisinin bireysel emeklilik sistemine katilmis olmasi, sisteme katilimin on yilda ne kadar
arttigin1 gostermektedir. Katilimer sayisinin artmasina paralel olarak katki payi, yatirima

yonlendirilen para ve fon miktarlar1 da ayni sekilde -dogru orantili- diizenli bir artis

gosterme egiliminde olmustur.
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1.2.2.1. Katilimc:

Bireysel emeklilik sisteminin taraflarindan katilime1, gelecekteki sosyal giivence
alternatiflerini refah diizeyini artiracak olan bireysel emeklilik sisteminden yana se¢mis
olan kisidir. Ciinkii bireysel emeklilik kapsaminda uygulanan reformla, katilimciya
gelecege iliskin sosyal giivence alternatifi olusturulmaktadir (Girbiiz ve Ekinci, 2003, s.
208). Ekonomik agidan degerlendirilecek oldugunda katilimcilar, bireysel emeklilik

sisteminin miisterisidirler.

Bireysel emeklilik sisteminin en 6nemli aktorii katilimcidir. Katilimei olmaksizin
bireysel emeklilik sisteminden s6z edilmesi miimkiin olmayacaktir. Bu nedenle bireysel
emeklilik sistemi geregince katilimcilarin haklar1 gibi katilimcilarla ilgili konularin daha
genis kapsamli bir sekilde arastirilmasi so6z konusudur. Katilimcilar, bireysel emeklilik
sistemi icerisinde yer alan kisileri ifade etmektedirler ve bireysel emeklilik sistemindeki
birikimlerin belirleyicisidir. Yine benzer sekilde katilimcilar emekli olmadan 6nce katki

pay1 6demeyi birakma yolunu tercih edebilirler (Baltaci, 2015, s. 34).

Sonug olarak katilimeilar, bireysel emeklilik sisteminin varligi ile birlikte sistemin
en Onemli tarafi katilimcilardir. Calismanin bu kisminda verilen bilgiler araciligiyla
katilimeilarin bireysel emeklilik sistemi iceriginde sdrecin belirleyicisi konumunda

oldugu cikarimi rahatlikla yapilabilir.

1.2.2.2. Portfdy yoneticisi

Portfoy yonetimleri, bireysel emeklilik sistemi igerisinde bulunan fonlar1 yoneten
kurumlar ifade etmektedir. “Portfoy yoneticileri, fon portfoyilinii yonetirken; riskin en
aza indirgenecek sekilde dagitilmasini saglamak, likidite ve getiri unsurlarini géz 6niinde
bulundurmak, fonun portfdy yonetim stratejilerine ve yatirim smirlamalarina uygun
olarak hareket etmek durumundadirlar” (Kizilgegit, 2014, s. 42). Bu ifadeler bireysel
emeklilik sistemi icerisinde portféy yoneticilerinin temel gorevlerinin neler oldugu

sorusuna yanit niteligi tagimaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminin temel aktorlerinden bir digeri olan portfoy

yoneticileri  sistemin an  bilesenlerinden  fonlar1  yoneten  kisiler olarak
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nitelendirilmektedir. Portfoy yoneticisi konumundaki kisinin nitelik agisindan yeterlilik
saglamasinin yaninda profesyonel bir yaklagima sahip olmasi beklenmektedir. Siireg
acisindan degerlendirme yapilacak oldugunda ise portfdy yoneticisinin fon ve

katilimcilarla ilgili islemleri takip etmesi gerekmektedir.

1.2.2.3. Emeklilik girketi

bireysel emeklilik sistemi ile ilgili kanunun ikinci maddesinde yer almaktadir. Bireysel
emeklilik sirketi,sistem icindeki kurumlar agisindan degerlendirilecek oldugunda ise

sistemin en 6nemli kurumu olarak degerlendirilmektedir.

Bireysel emeklilik sistemi icerisinde emeklilik sirketinin gorevleri agisindan
inceleme yapilacak olursa emeklilik sirketlerinin bireysel emeklilik araciligiyla elde
edilen katkilarin fona yonlendirilmesinde rol tstlendigi goriilmektedir (Korkmaz, 2007,
S. 168). Bu nedenle bireysel emeklilik sisteminin taraflar1 agisindan ilerleme kaydederken
emeklilik sirketinin idari yapisinin, kurulus esaslarinin ve yer aldigi faaliyet alanlarinin

bilincinde olmak gerekmektedir.

Goriildigi tizere emeklilik sisteminin taraflarindan emeklilik sirketi, slirece yon
verecek nitelikte ve diizeyde etkilere sahiptir. Bu nedenle c¢aligmanin bu kisminda
deginilen hususlarin dogru bir sekilde analiz edilmesi, bireysel emeklilik sisteminin

taraflarinin anlasilmasi agisindan 6nemlidir.

1.2.2.4. Saklayict kurulus

Saklayict kurulus, “emeklilik yatirim fonu portfoytlindeki varliklarin saklandigi ve
kurulca uygun goriilen saklama kurulusunu” ifade etmektedir.?Bu hizmetlerin yerine

getiren kurumlar takasbank ya da sermaye piyasasi kurulunun yetki verdigi diger

http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf (Erisim Tarihi: 02.08.2016).
2http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf (Erisim Tarihi: 02.08.2016).

20



http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf
http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf

kurumlar olabilir. Bu nedenle ilgili arastirmalarda saklayici kurulus seklinde kullanimin

tercih edilmemesi olanagi ile de karsilagilmasi miimkiindr.

Bireysel emeklilikte saklayici kuruluslarin fonksiyonlar1 asagidaki gibidir

(Kizilgegit, 2014, s. 43):

i.  Fon varliklarin1t muhafaza etmek,
ii.  Fonlarla ilgili islem gergeklestirmek i¢in uygun kosullari saglamak,
iii.  Fon portfoyiiniin denetimini gergeklestirmek,
iv.  Fonlarla ilgili ddeme iglemlerini kontrol etmek,
v.  Fonlarla ilgili bilgi saglamak,
vi.  Bireysel emeklilikte sirket degisikliginin s6z konusu olmasi halinde para
aktarimi saglamak,
vii.  Fonlarin takip edilmesi siireci igerisinde gereksinim duyulan raporlarin

elektronik ortamda saglanmasi seklindedir.

Goriildugi tizere, bireysel emeklilik sisteminin i¢inde saklayici kuruluslarin rol
tistlenme bicimleri birgok farkli sekilde gerceklesebilecek bir yapiya sahiptir. Yine
saklayict kuruluglar araciligiyla katilimci konumundaki kisilere yonelik bir takim

giivenceler sunuldugu anlasilmaktadir.

1.2.2.5. Sermaye piyasast kurulu

Daha onceki kisimlarda bireysel emeklilik siirecinin isleyisine dair veriler
sunulurken Sermaye Piyasasi Kurulunun yer aldigi goriilmiistii. Bu noktada sermaye
piyasasi kurulunun siire¢ igerisinde belirleyici roller listlenen kurumlardan bir digeri
oldugu soylenebilir. Nitekim emeklilik fonlarinin kurulmasi ve faaliyete gegmesi i¢in
yapilmasi gereken diizenlemeler ve islemler, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yerine

getirilmektedir (Baltaci, 2015, s. 43).
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Sahip oldugu gorevler agisindan degerlendirme yapilacak olursa Sermaye
Piyasast Kurulunun gorevleri arasinda; emeklilik yatirnm fonu tiirii, kurulus amac,
isletme yapisi, birlesme ve devir halindeki esaslar, portfoyiin yonetilmesi gibi gorevlerin
yer aldig1 gorulecektir (Korkmaz, 2007, s. 166). Calismanin bu kismina kadar bireysel
emeklilik sistemi ile ilgili deginilen hemen her hususta Sermaye Piyasasi Kurulunun
gorevlerinin bulundugu seklinde yorumlanabilecek olan bu veriler, kurulun siireg

igerisinde iistlendigi rollerin 6nemini gostermektedir.

1.2.2.6. Hazine miistesarligi

Bireysel emeklilik sistemi igerisinde denetim rolii listlenen ¢ok sayida kurumun
oldugu goriilmektedir ve bu kurumlardan bir tanesi de Hazine Miistesarligidir (Bacak,
2005, s. 168). Hazine Miistesarliginin iistlendigi roller bireysel emeklilik sisteminin
isleyisine aykirt olan -ya da olabilecek- konularla ilgili denetimleri ger¢eklestirmek ve
bunlarla ilgili gerekli diizenlemeleri yapmak olarak goriinmektedir.

Hazine Miistesarlig1, bireysel emeklilik sistemi igerisindeki kontrol noktalarindan
bir tanesi olup kontrol noktalari arasindan dordiincii noktayi olusturmaktadir (Blyutkkara
ve Balci, 2014, s. 9). Hazine Miistesarligi, bireysel emeklilik i¢in parasini yatiran
katilimeilarin parasini kontrol eden devlet kurumlarindan birisidir. Bu nedenle gerek
bireysel emeklilik sisteminin isleyisinde gerekse de sistemin taraflari igerisinde onemli

roller ustlenerek stirece dahil olmaktadir.

1.2.2.7. Bireysel emeklilik danisma kurulu

Bireysel emeklilik sisteminin taraflarindan bir digeri olan Danigma Kurulu,
bireysel emeklilige iliskin konularla ilgilenmektedir. Buna goére bireysel emeklilik
danmisma kurulunun gorevleri arasinda bireysel emeklilik sistemine dair politika
belirlemek ve bu politikalar1 uygulamaya gecirmek yer almaktadir. Sistemin etkinligi
korumak adina yapilmasi gerekenlerle ilgili hususlar da yine Bireysel Emeklilik Danigma

Kurulunun tistlendigi gorevlerden birisidir (Kizilgegit, 2014, s. 46). O halde bireysel
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emeklilik sistemini taraflarindan Bireysel Emeklilik Danigma Kurulunun gorevleri

sistemin saglikli islemesini saglamak temel amaci etrafinda sekillenmektedir denilebilir.

1.2.2.8. Emeklilik gdzetim merkezi

“Emeklilik Gozetim Merkezi, sistemin veri tabanini olusturan ve taraflar arasinda
iletisim altyapisin1 kuran bir kurum niteligindedir” (Korkmaz, 2007, s. 167). Bireysel
emeklilik sisteminin taraflarindan Emeklilik Gozetim Merkezi, sahip oldugu gorevleri
yerine getirirken sirec icerisinde aktif bir diger kurum olan Hazine Miistesarligi

tarafindan yetkilendirilmektedir.

Turkiye’de bireysel emeklilik sistemi ile ilgili verileri paylasan kurum Emeklilik
Gozetim Merkezidir. Daha 6nceki kisimlarda yer verilen yillara gore Tiirkiye’de bireysel
emeklilikle ilgili verileri i¢eren tablo 2’deki veriler 6rneginde oldugu gibi sistemle ilgili

verilerin paylasimi Emeklilik Gozetim Merkezi tarafindan yerine getirilmektedir.

1.2.2.9. Bireysel emeklilik aracilart

Bireysel emeklilik aracilar ile ilgili bilinmesi gereken, sistem igerisinde araci
olabilmek i¢in bir takim sartlarin yerine getirilmesinin gerektigidir. Buna gore bireysel
emeklilik aracisi olmak i¢in yerine sahip olunmasi gereken sartlar asagida siralandigi

gibidir (Baltact, 2015, s. 45-46):

i.  Bankacilik ya da sigortacilikla ilgili programlardan bir tanesini mezun
olarak tamamlamak,
Ii.  Aracilik i¢in diizenlenen sinavlarda yeterlilik saglamak,
iii.  Kesinlesmis mahkumiyet karar1 bulunmamak,
iv.  Meslek ve seref haysiyetine aykir1 davraniglar sergilememis olmak,
v. Bireysel emeklilik aracisi olabilmek i¢in gereken egitimlerin tiimiinii

almis olmak seklindedir.
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Goriildugii iizere bireysel emeklilik aracilarinin karsilamak durumunda oldugu
belirli sartlar bulunmaktadir. Bunlarin her birisinin yerine getirilmemesi halinde bireysel
emeklilik aracis1 olmak adina gerekli kosullarin olusmadigi, yani bireysel emeklilik

aracisi olunamayacagi anlamina gelmektedir.

Calismanin bu boliimiinde yer verilen dokuz adet bireysel emeklilik sistemi
tarafinin her birisi, bireysel emeklilik geregince farkli sekillerde ve farkli diizeylerde
roller Ustlenmektedir. Yine bu kisimda verilen bilgiler, bireysel emeklilik sistemi
geregince siireci yonlendiren ve kontrol eden ¢ok sayida tarafin -kurumun- var oldugu
sonucuna ulagilmistir. Tim bu faktorler esliginde, bireysel emeklilik sisteminin
isleyisinin ardindan bireysel emeklilik sisteminin taraflar ile ilgili 6nemli dl¢lide bilgi

sahibi olundugu diistiniilmektedir.

1.3. Bireysel Emeklilik Sirketleri

Bireysel emeklilik sirketleri, bireysel emeklilikle ilgili faaliyetleri yerine getirmek
icin Hazine Miistesarhig1 tarafindan izin almasi1 gereken sirketler olarak bilinmektedir
(Gurbuz ve Ekinci, 2003, s.219). Tiirkiye’de Emeklilik G6zetim Merkezinin agikladigi
son rapora gore 19 farkli bireysel emeklilik sirketi faaliyetlerini aktif bir sekilde

surdirmektedir.

Bir dnceki kisimda ifade edilen bireysel emeklilik sisteminin en énemli kurumu
olan sirketler, ¢calismanin bu kisminda ayrintili bir sekilde degerlendirmeye alinacaktir.
Bu amagla ¢alismanin bu kisminda incelenecek olan konu basliklar1 arasinda bireysel
emeklilik sirketlerinin genel tanimlari, temel nitelikleri ve kurulusu yer almaktadir. Yine
bu boliimde bireysel emeklilik sirketlerinin mali yapisi ve teskilat yapisi konulari
arastirilacaktir. Boylece bireysel emeklilik sirketlerinin sahip oldugu yapi ile ilgili temel
veriler ortaya konulacaktir. Caligmanin bu bdliimiinde son olarak bireysel emeklilik
sirketlerinin denetimi ile ilgili degerlendirme yapilacaktir. Bu sirketleri denetleyen ¢ok
sayida kurumun varli§i ve denetimin sirketler ve sistem a¢isindan oneminin bir araya

gelmesi, calismanin denetim boliimiinde yapilacak olan incelemeye ek 6nem katacaktir.
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1.3.1. Genel tanimlama

Bireysel emeklilik sistemine katilmaya karar veren kisilerin emeklilik s6zlesmesi
imzalamalar1 gerekmektedir (Kantar ve Inang, 2010, s. 283). Bu sozlesmenin
imzalanacagi sirket, bireysel emeklilik sirketidir. Calismanin daha 6nceki kisimlarinda da
ifade edildigi lizere bireysel emeklilik sirketleri ile ilgili hukimler bireysel emeklilikle

ilgili kanun ve mevzuatlarda belirlenmistir.

Turkiye’de bireysel emeklilik sistemine olan ilginin diizeyi, giinden gline artan bir
yapidadir. Bu da bireysel emeklilik sirketlerinin sisteme olan ilgisini artirmaktadir. Boyle
bir ortamda Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketlerinin sayis1 ve aktiflik diizeylerinin artis
gosterdigi  soylenebilir. “Bireysel emeklilik sirketleri, topladiklar1 birikimleri,
olusturduklar1 emeklilik fonlar1 vasitasiyla ekonominin hizmetine sunmaktadirlar”
(Biiyiikkara ve Balci, 2014, s. 4). Bu a¢iklamadan da anlasilacag tizere bireysel emeklilik

sirketleri, sistemin temel unsurlar1 arasinda yer almasi s6z konusudur.

Bireysel emeklilik sistemi icerisinde yer alan sirketlerin tanimi igeriginde yer
verilmesi gereken hususlardan arasinda bu sirketleri birbirinden ayirt edecek nitelik ve
kriterlerdir. Buna gore bireysel emeklilik sirketi se¢im kriterleri asagida siralandigi

gibidir (Geng vd., 2015, s. 56-57):

I.  Sirketin sahip oldugu temel bilgiler/veriler,

ii.  Giris aidat1 olup olmadigi,
ili.  YOnetimin primlere yonelik kesinti yapip yapmadigi,
iv.  Fon biiyikligi,

v.  Fon getiri oranlari,

vi.  Sirketin sahip oldugu insan kaynaklarinin niteligi,
vii.  Olagan ya da olagandis1 durumlarda sirkete ulasilabilirlik,
viii.  Sistemden ¢ikis konusunda kolaylik saglanip saglanmadigi,

iX.  Toplam getiri miktar1 seklindedir.
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Yukarida siralanan faktorler, bireysel emeklilik sirketin seciminde yer alan
kriterler olarak ele alinabilecegi gibi bireysel emeklilik sirketlerinin taniminda yer

verilmesi gereken ayrintilar seklinde degerlendirilebilir.

1.3.2. Temel nitelikleri ve kurulusu

Her sektorde gecerli oldugu gibi bireysel emeklilik sistemi icinde yer alan
isletmelerin de temel amaclari kar etmektir. Mali yap1 basligi altinda daha ayrintili sekilde
incelenecek olan bu husus, ayn1 zamanda bireysel emeklilik sirketlerinin temel nitelikleri
arasinda yer almaktadir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketleri agisindan degerlendirme
yapilacak oldugunda ise sistemin Tiirkiye’de gelmesi ile birlikte 2003 yilinda itibaren
bireysel emeklilik sirketlerinin kurulmaya bagladigt ve aktif bir hale geldigi
gorilmektedir (Ozel ve Yalcin, 2013, s. 29).

Bireysel emeklilik sirketlerinin temel niteliklerinden bir tanesi fonlar araciligryla
ekonomiye istikrar kazandirmasidir (Kizilgegit, 2014, s. 23). Bireysel emeklilik
sisteminin bireyleri ve sirketleri verimli olacak yatirimlara yonlendirmesi ile birlikte
ekonomik faaliyetlere ¢esitlilik kazandirmak suretiyle etkisini gostermesinin bireysel
emeklilik sirketlerinin temel nitelikleri arasinda yer aldig1 sOylenebilir. O halde bireysel
emeklilik sirketlerinin temel niteliklerinin bireysel ve orgutsel duzeyde olabilecegi

¢ikariminin yapilmas: miimkiindiir.

Ekonomiye olan olumlu yonde katkisi sebebiyle bireysel emeklilik sistemi
icerisinde yer alan sirketlere bazi ayricaliklar taninmas1 sz konusu olabilir. Ornegin
Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sirketlerine kurulus ve yatirim fonlar1 asamalarinin
yaninda vergisel konularda avantaj saglandigi bilinmektedir (Isik vd, 2011, s. 26).
Kurulus asamasinda gosterilen kolayliklar, bireysel emeklilik sirketlerinin

desteklendiginin gostergesi olarak nitelendirilebilir.

Bir bireysel emeklilik sirketinin kurulusu i¢in bir takim gerekliliklerin varligi s6z
konusudur. Bu faktdrlerin neler oldugu ise bireysel emeklilik sistemi ile ilgili kanunda

belirtilmistir. Buna gore bireysel emeklilik sirketi kurabilmek i¢in yeterlilik saglanmasi
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gerekli olan ve kanunda yer alan belli bash hususlar asagida maddeler halinde siralandig:
gibidir: 3

i.  Anonim sirketi niteligi tasima,
ii.  Kanunda belirtilen alanlarla sinirli sekilde faaliyetlerini siirdiirmesi,
iii. 20 milyon TL ve Uzeri miktarda sermayesi olmasi,
iv.  Hisse senetlerinin para karsiliginda ¢ikarilmis olmasi,
v.  Sirketin ana sézlesmesinin ilgili kanun hiikiimlerine uygun olmasi,
vi.  Sirketin yer alacig1 islerle ilgili plan ve tasarimlarin yapilabilir olduguna
dair rapor sunulmasi,
vii.  Sirket kurucularmin kanunda agiklanan ozelliklere aykir1 bir 6zellik

tastmamasi seklindedir.

20 milyon TL anaparaya sahip olunmasi bireysel emeklilik sirketlerinin kurulusu
ve nitelikleri icerisinde oldukca dikkat ¢ekici bir husustur. Bunun diginda anonim sirketi
niteligi tasimayan sirketlerin bireysel emeklilik sirketi olarak nitelendirilemeyecegi de bu

kisimdaki incelemeyle birlikte anlagilmustir.

1.3.3. Mali yapisi

Bireysel emeklilik sirketlerinin mali yapisina dair ilk veri, bir 6nceki kisimda da
aciklanan kurulus asamasinda sahip olunmasi gerecken 20 milyon TL’lik sermaye olarak
gorinmektedir. Bu durum bireysel emeklilik sirketlerinin gii¢lii bir mali yapiya sahip
olduklarini géstermesi bakimindan 6nemlidir. Caligmanin bu kisminda bireysel emeklilik

sirketlerinin mali yapast ile ilgili diger hususlara yer verilecektir.

Sirketlerin mali yapilar ile ilgili deginilmesi gereken hususlardan bir tanesi de
tiizel kisi belgesi il ilgilidir. Buna gore bireysel emeklilik sirketleri, “hisse senetlerinin
tamaminin nama yazili olarak nakit karsilig1 ¢ikarildigini ve sermayenin en az %51’inin
mali piyasalar konusunda yeterli bilgi ve tecriibeye sahip tiizel kisi ortaklarina ait

oldugunu gosteren belge” ortaya koymak durumundadirlar (Korkmaz, 2007, s. 169).

Shttp://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf (Erigim Tarihi: 02.08.2016)
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Bireysel emeklilik sirketlerinin mali yapist kapsaminda, burada yer verilen hususlarin gz

ard1 edilmemesi gerekir.

Bireysel emeklilik sirketlerinin -dolayisiyla da bireysel emeklilik sisteminin- mali
yapist igeriginde yer alan diger hususlar; katki payr 6demeleri, giris aidatlari, yonetim
kesintileri, fon islemleri kesintisi, 6zel hizmet kesintileri seklinde siralanmaktadir
(Baltaci, 2015, s. 46). Bu hususlarin her birisinin bireysel emeklilik sirketleri igeriginde

farkli diizeyde rolleri bulunmaktadir.

Goriildugi tizere bireysel emeklilik sirketlerinin mali yapilar1 geregince diger
sitketlerden ayrilmasi gereken Ozelliklerinin oldugu anlasilmistir. Bireysel emeklilik
sisteminin siirekli gelisim i¢inde olmasi ve 6nemli miktarda paranin s6z konusu olmasi
sebebiyle bireysel emeklilik sirketlerine dair mali yap1 igerisinde yer alan sartlarin

kosulmas1 olagan karsilanmaktadir.

1.3.4. Teskilat yapisi ve organlari

Bireysel emeklilik sirketlerinin teskilat yapis1 ve organlari yine 4632 sayili
bireysel emeklilik sistemi geregince belirlenmistir. Buna gore bir bireysel emeklilik
sirketinin yOnetim kurulu en az bes kisiden olusmaktadir

(http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf).  #Yonetim kurulunda yer

alacak olan bireylerin sahip olmas1 gereken mesleki deneyim siireleri de yine kanunun

ilgili maddesinde yer almaktadir.

Teskilat yapis1 ve organlari agisindan bireysel emeklilik sirketleri incelenirken bir
takim gorevlerin biraz daha 6n planda oldugu goriilecektir. Bu gorevler; kurucular,
yonetim ve denetim kurulu, genel miidiir ve yardimcilari, bolge ve sube miidiirleri,
temsilciler, satis ve pazarlama elemanlar1 seklindedir. Yukarida da ifade edildigi {izere bu
gorevler igin bir takim deneyim gerekliliklerinin yerine getirilmesi sarttir. Ornek vermek
gerekirse bireysel emeklilik sirketine genel miidiir olabilmek i¢in en az 10 senelik mesleki

deneyim suresi gerekmektedir (Dalgar, 2006, s. 90).

4http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4632.pdf Erisim Tarihi: 12.04.2016.
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Bireysel emeklilik sirketlerinin teskilat yapisi ve organlari, Hazine Miistesarlig
ve Sermaye Piyasasi Kurulunun istedigi bilgi ve belgeleri sunacak yapida olmasi
gerekmektedir (Korkmaz, 2007, s. 172). Olusan bu durum, g¢alismanin bir sonraki
boliimiinde bireysel emeklilik sirketlerinin denetimi konu baslig1 altinda daha ayrintili bir

sekilde ele alinacaktir.

Kisaca 6zetlemek gerekirse bireysel emeklilik sirketleri ile ilgili hususlarin hemen
hepsi icin gecerli oldugu gibi teskilat yapisi ve organlar ile ilgili veriler de 4632 sayili
kanunda yer almaktadir. Bu nedenle bireysel emeklilik sirketlerini incelerken kanunda

yer alan hiikiimlerin bilinmesinin gerektigi anlagiimaktadir.

1.3.5. Denetimi

Denetim, kiiresellesen diinyada olduk¢a 6nemli bir hal almistir. ClnkU yirminci
yizyilin sonlarinda ve yirmi birinci ylizyillin baglarinda yasanan sirket skandallari,
denetimin 6nemini gostermistir. Dolayisiyla deneyim bireysel emeklilik sisteminde yer
alan sirketler i¢in de son derece dnemli bir yere sahiptir denilebilir. Bireysel emeklilik
sistemi icerisinde yer alan sirketlerin denetimlerinin ¢ok yonlii ve genis kapsamli bir

sekilde yapildig1 ifade edilmektedir (Baltaci, 2015, s. 56).

Bireysel emeklilik sisteminde yer alan sirketlerin denetleyen kurumlar ve denetim

bigimleri agagida siralandigi gibidir (Dalgar, 2006, s. 91):

i.  Hazine Miistesarligi,

ii.  Aktleryal denetim,
iii.  Emeklilik Gozetim Merkezi,
iv.  Bagimsiz denetim ve

v. Ic denetim seklindedir.

Yukarida siralanan denetimlerin siiresi incelenecek olursa Hazine Miistesarliginin

sirketi denetlemesi yilda bir kez ger¢eklesmektedir. Yine aktiieryal denetim ve bagimsiz
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denetim de yilda bir defa yapilan denetimleri ifade etmektedir. Emeklilik Gozetim
Merkezinin bireysel emeklilik sirketlerini denetlemesi gerekli goriildiigiinde, yani istege
bagl olarak ger¢ceklesmektedir. Son olarak bireysel emeklilik sirketlerinde i¢ denetimin
ise stirekli olarak yapilmasi gerekmektedir. Nitekim bu durum bireysel emeklilik

sirketlerine degil i¢ denetim kavramina has bir durumdur.

Sonugta bireysel emeklilik sirketlerinin denetlenebilir olmasi sarttir ve bu kisimda
verilen bilgiler emeklilik sirketlerinin farkli kurumlar tarafindan ya da farkli sekillerde
denetlenmesinin miimkiin oldugunu géstermektedir. Ttim bu faktorler esliginde degisen
ve gelisen diinyada kiiresellesmenin denetim iizerinde gosterdigi etkinin bireysel
emeklilik sirketleri i¢in de gegerli oldugu goriilmiis ve bu durumun bireysel emeklilik

sirketlerinde denetimi 6nemli bir hale getirdigi anlagilmistir.
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IKiNCi BOLUM

2. EMEKLILIK YATIRIM FONLARI KAVRAMSAL CERCEVE

Calismanin bu kisminda emeklilik yatirim fonlar ile ilgili degerlendirmelerde
bulunulacaktir. Bu amagcla oncelikle emeklilik yatirim fonlar1 ve kapsami baglhigr altinda
bilgi verilmesi tasarlanmistir. Ardindan emeklilik yatirnm fonlar1 ¢esitlerinin igeriginde
nelerin yer aldig1 sorusuna yanit verecek sekilde inceleme yapilacaktir. Emeklilik yatirim
fonunun denetlenmesi ve ekonomik islevlerine gore emeklilik yatirim fonlarinin
incelenmesi seklinde ilerleme kaydedilerek emeklilik yatirinm fonlarimin kavramsal
cercevesine iligkin veriler sunulacaktir. Bu boliimde son olarak diinyada ve Tiirkiye’de

emeklilik yatirim fonlarinin ne durumda oldugu ile ilgili bilgi verilmesi planlanmaktadir.

2.1. Emeklilik Yatirim Fonlar1 Ve Kapsamm

Bireyler emeklilik yatirim fonlar1 ile araciligiyla diizenli ve siirdiiriilebilir bir
emeklilik planit uygulamak istemektedirler (Sener ve Akin, 2010, s. 293). Emeklilik
yatirim fonlari, gliniimiiz diinyasindaki ekonomik sistem igerisinde son derece énemli bir
yere sahiptir. Emeklilik yatirim fonlarinin kapsami belirlemek amaciyla yapilacak olan
incelemede ele alinacak olan konu basliklar1 sirasiyla; emeklilik yatirnm fonu tanimi,
emeklilik yatirim fonlarinin ortaya ¢ikisi ve kullanimi, emeklilik yatirim fonu ve 6rgiit
yapist seklindedir. Belirtilen konu bagliklarinin agiklanmasi ile birlikte emeklilik yatirim

fonlarinin kapsamina dair bilgi sahibi olunacag diigiiniilmektedir.
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2.1.1. Emeklilik yatirim fonu tanim

Emeklilik yatirim fonu, elde edilen gelirden saglanan tasarruflarin bir plana gore
biriktirilmesi ve bir fonda toplanmak suretiyle ehil kisiler tarafindan yonetilmesini
aciklamaktadir (Sancak, 2002, s. 74). Emeklilik kapsaminda yer alan birikimlerin ne
sekilde degerlendirilecegi, emeklilik yatirrm fonlarinin  taniminin  igerigini
olusturmaktadir. Calisma hayat1 boyunca elde edilen birikim seviyesi, emeklilik yatirim

fonlarindaki temel belirleyici konumundadir.

Emeklilik yatirnm fonlarinin igeriginde nelerin yer aldiginin agiklanmasi, tanim
yapmaktan daha faydali bir yol olabilir. Buna gore emeklilik yatirim fonlarinin igeriginde

asagidaki araglarin varligindan bahsedilmesi miimkiin olmaktadir (Riizgar, 2008, s. 112):

i.  Kamu borg¢lanma senetleri,
Ii.  Hisse senetleri,
iii.  Ozel sektor borclanma senetleri,
iv.  Repo,
v. Tersrepo,
vi.  Vadeli mevduat,
vii.  Vadesiz mevduat,
viii.  Borsa para piyasasi iglemleri,
iXx.  Kiymetli madenler,
X.  Gayrimenkule dayali varliklar,
xi.  Ortaklik paylart,
xii.  Katilma hesabi seklindedir.

Siralanan maddelerden anlasilacagi lizere emeklilik yatirim fonlarinin son derece
genis bir icerigi bulunmaktadir. Gerek yukaridaki maddeler gerekse yapilan tanimlar,
emeklilik yatirim fonlarinin genis igerigini desteklemektedir. Ayrica deginilen hususlar,
emeklilik yatirnrm fonlarmin ekonomik sistemin onemli bir pargasi oldugu anlamina
gelmektedir. Bu husus, emeklilik yatirim fonlariin ortaya ¢ikist ve kullanimi kisminda

daha saglikli bir sekilde anlasilacaktir.
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Emeklilik yatirim fonlar1 konusunda deginilmesi gereken konulardan bir tanesi de
bu fonlarin getiri ve risklerine gore nasil degerlendirildikleridir. Emeklilik yatirim

fonlarina iligkin temel bilgiler asagidaki tablo gosterildigi gibidir.

Tablo 3.Emeklilik Yatirim Fonlart

Fon Cietiri Risk
EF1 CY CCD
EF2 Y CCD
EF3 0 CCD
EF4 0 CCD
EF3 () CCD
EF6 [ CCD
EF7 CD CCD
EF% CD CCD
EF9 CCyY D
EF 10 CY b
EF11 8] Y
EF12 D o
EF13 0 iy
EF14 D »
EF13 D b
EF & CD ]
EF17 CD Y
EF1& CD iy
EF19 CCD »
EF20 CY Y
EF21 Y Cy
EF22 0 CCY
EF23 0 CCY
EF24 0 Y
EF25 [ CCY
EF2& [ Y
EF27 CD Y

COD: Cok Cok Dusik CD: Cok Disok D: Disik, O Ora, ¥ Yoksek
CY: Cok Yoksek COCY: Cok Cok Yoksek

Kaynak: Korukoglu, Balli ve Korukoglu, 2008, s. 220.

Tablo 3’te goriildiigii tizere emeklilik yatirim fonlarinin bir¢ok ¢esidi vardir ve
bunlarin her birisinin getiri diizeyleri ile risk diizeyleri birbirinden farklilik
gostermektedir. Bu sebeple yukaridaki tabloda yer alan verilerin analiz edilmesinde

fayda oldugu diistintilmektedir.

2.1.2. Emeklilik yatirim fonlarinin ortaya ¢ikisi ve kullanmim

Ekonomik piyasa, iilkelerin gelismislik diizeyinin 6nemli gdstergelerinden bir

tanesi olma niteligi tasimaktadir (Ozeroglu, 2014, s. 397). Emeklilik yatirim fonlar1 da
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ekonomik piyasalardaki belirleyicilerden bir tanesi oldugu i¢in kullanim diizeyi giderek
artan bir yapidadir. Emeklilik yatirnm fonlarinin ortaya ¢ikist ise emeklilik doneminde
refah duzeyi yiksek bir hayat siirtilmesine yonelik girisimlerin sonucu olarak

gergeklesmistir.

Tiirkiye’de emeklilik yatirnrm fonlarmin ortaya ¢ikisi ve kullanimi, 2003 yili
itibariyle tamamlanmistir (Ayaydin, 2013, s. 60). 1990’1 yillarin sonundan itibaren
konuyla ilgili calismalarin devam ettigi Tiirkiye’de 2003 yili itibariyle sistemin
kullanilmaya basladigini sdylemek miimkiindiir. Diinyadaki iilkeler ile kiyaslandiginda
emeklilik yatirim fonlarinin Tiirkiye’de ortaya ¢ikisi ve kullaniminin gelismis iilkelerden

daha ge¢ oldugu goriilmiistiir.

Emeklilik yatirim fonunun ortaya c¢ikist ve kullanimi konusu, degisen diinya
diizeni ile birlikte agiklanmaktadir. Kiiresellesen diinyada degismeye baslayan ekonomik
diizen, emeklilik yatirnm fonu 6rneginde oldugu gibi farkli olusumlar1 beraberinde

getirmigtir denilebilir.

2.1.3. Emeklilik yatirnm fonu ve orgiit yapisi

Emeklilik yatirin fonlar1 ve orgiit yapis1 kapsamindaki unsurlar resmi gazetede
yayimlanan hiikiimler ile sabittir. Buna gore emeklilik yatirim fonu ve Orgiit yapisi
geregince Oncelikle teknik donanim ve orgilitlenmenin saglanmis olmasi gerekmektedir.
Fon hizmet biriminin varlig1 ve denetiminin saglanmasi, emeklilik yatirim fonu orgiit
yapisindaki gerekliliklerden bir digeridir. Orgiit yapis1 kapsaminda ¢alisanlarin
sorumluluklarinin agik¢a ortaya koyulmasi, gerekli belgelerin hazirlanmasi gibi hususlar
da yer almaktadir (Resmi Gazete, 2013, s. 337). Tiim bunlar emeklilik yatirim fonunda

orglit yapisinin 6zeti olarak nitelendirilebilir.

2.2. Emeklilik Yatirnm Fonu Cesitleri

Emeklilik yatirnm fonu cesitlerinin igeriginde gelir fonu, biiyiime fonu, para
piyasasi fonu, kiymetli maden fonu, ihtisaslasmis fonlar ve diger fonlar seklindeki

siralamaya gore ilerleme kaydedilecektir. Bunlar arasindan gelir fonu ve biliyiime fonunun
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iceriginin daha genis olmasi sebebiyle bu iki emeklilik yatirim fonu ¢esidi lizerinde daha

fazla durulacaktir.

2.2.1. Gelir fonu

Emeklilik yatirim fonlarindan gelir fonunun ig¢eriginde; hisse senedi fonunun yani
sira karma ve esnek fonlar yer almaktadir. Bunun yani sira kira sertifikast fonlari, 6zel
sektor ve kamu borglanma fonlari, uluslararasi hisse senedi ve bor¢glanma fonu, karma
bor¢lanma fonlar1 da emeklilik yatirnm fonlarindan gelir fonunun igeriginde yer

almaktadir (Kizilgegit, 2014, s. 51).

Gelir amach emeklilik yatirnm fonlarinin igerigi asagidaki tablodaki gibi

agiklanmaktadir.

Tablo 4.Emeklilik Yatirim Fonlar: Gelir Fonu

Gelir Amach Fonlar
Fon portfiyiinin en az %800 dizenli temettil ddemesi yapan ve fiyat

Hisse Senedi Fonu

oyvnaklif mspeten daha az olan hisse senetlerine yatiran ve temetti geliri
elde etmeyi hedefler.

Kamu Bor¢lanma | Fon portfoyvindn en az %&0'ini ters repo dahil devlet i¢ borglanma
Araclar1 Fonu senetlerine yatran ve faiz geliri elde etmevi hedefler.
Ozel Sektir Fon portfoyinin en az %20'ini 6zel sekttr borglanma araclanina yatiran
Borclanma ve faiz gelin elde etmeyi hedefler.

Araclar Fonu

Karma Borc¢lanma
Araclar Fonu

Fon portfiyiinin en az %80'ini kamu ve/veya tzel sekior borglanma
araglarina yatran ve faiz pelin elde etmeyi hedefler.

Karma Fon

Her birinin degeri fon portfiyinin %20'sinden az olmayacak sekilde, fon
portfivinin en az %80'ini hisse senetlerine ve borglanma araclanna
yatiran ve temettil ve faiz geliri elde etmeyi hedefler.

Uluslararas: Hisse
Senedi Fonu

Fon portfoyinin en az %30ni, dizenl temettd ddemesi yapan ve fiyat
ovnaklifi mispeten daha az olan vabanci hisse senetlerine vatiran ve
temettd geliri elde etmeyi hedefler.

Uluslararas:
Borclanma
Araclar Fonu

Fon portfiyiinin en az %80'in, yabaner borglanma araglarna yatiran ve
faiz gelini elde etmeyvi hedefler.

Uluslararas:

Her birinin degeri fon portfoyiinin %20'sinden az olmayacak sekilde, fon
portfiviinin en az %80'ini yabanci hisse senetlerine ve vabane

Karma Fon bor¢lanma araglarina yanran ve temettil ve faiz geliri elde etmeyi
hedefler.
Fon portfoyinin tamamini defisen pivasa kogullanma gire Yonetmelik'in
Esnek Fon 5 inci maddesinde belirtilen varlik tirrlerimin tamamna veya bir kisnina

yatiran ve temettil ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tir
fonlarin varhk dafgilinn dnceden belirlenmez.

Kaynak: Aysoy, 2011, s. 7.
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Tablo 4’te goriildiigii lizere gelir fonlarinin her birisinin iceriginde farkli hedefler
ve farkli siireglerin varligi s6z konusu olabilir. Emeklilik yatirim fonlarindan gelir
fonunun diger fon ¢esitlerine gore daha genis kapsamli olmasinda bu faktoriin etkisini

g6z ard1 etmemek gerekir.

2.2.2. Para piyasasi fonu

Para piyasasi fonunun iceriginde ise kamu ve 6zel likit fonlar1 bulunmaktadir. Bu
nedenle para piyasast fonu kapsaminda likidite {icreti uygulamalar1 ile ilgili
degisikliklerin yer aldig1 goriilmektedir (Cun, 2013, s. 54). Likidite {icretlerinde yagsanan
degisimler, para piyasast fonu c¢esidine yon veren en temel unsur olarak

degerlendirilmeye miisaittir.

2.2.3. Kiymetli maden fonu

“Kiymetli madenler fonlarinda fon portfoyiiniin en az %80’ini kiymetli madenler
ve altina dayal1 varliklardan olusturmak amaciyla fonlardir. Bu fonlar kiymetli madenler
fonu ve altin fonu olarak iki tiirden olusmaktadir” (Kilzgegit, 2012, s. 54). Ulusal ve
uluslararas1 borsalarda islem goren kiymetli madenler ve altin, emeklilik yatirim fonu
cesitlerinden kiymetli maden fonunun igerigini meydana getiren degiskenler olarak

bilinmektedir.

2.2.4 Buyume fonu

Isminden de anlasilacag: iizere biiyiime fonlarinda varliklara yatirim yapilmasinda
saglanacak olan gelirlerin biiyiimeye olan katkilar1 odak noktasinda yer almaktadir.
Bunun neticesinde biiylime fonlar1 emeklilik gelir fon c¢esitleri arasinda kapsam
bakimindan en genis ikinci fon tiirli olarak bilinmektedir.Yapilacak olan degerlendirmede
bu durumun bilincinde olunmasi, konunun anlagilmasina katkida bulunacak olmasi

sebebiyle énemlidir.
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Biiylime fonunun igeriginde yer alan belli bash unsurlar ise asagidaki tabloda

oldugu gibi 6zetlenmektedir.

Tablo 5.Biiyiime Fonlart

Biiyiime Amach Fonlar
Fon portfiyyinin en az %80 in borsada iglem goren girketlerin
Hisse Senedi Fonu hisse senetlerine yatiran ve sermave kazanci elde etmeyi
hedefleyven fondur.
Fon portfovinin en az %e80ini kigik veya biyiime potansivell
olan sirketlerin hisse senetlerine vatiran ve sermaye kazanci elde

Kiigiik Sirketler Hisse

Semedd Foum etmey i hedefleyen fondur.
Her birinin degeri fon portfovinin %20'sinden az olmayacak
- 5 sekilde, fon portfoyinin en az %80'in1 hisse senetleri ve
Karma Fon i

borglanma araclarina vatiran ve sermave kazanct elde etmeyi

hedefleyen fondur.

Uluslararas: Hisse Senedi | Fon portfoyviinin en az %e801ni, yabanci hisse senetlerine vatiran
Fonu ve sermaye kazancl elde etmeyi hedefleyen fondur.

Her birinin degeri fon portfivinin %20'sinden az olmavacak

gekilde, fon portfoyinin en az %80'ini yabane: hisse senetlerine

ve vabanci borclanma araclarina yatiran ve sermaye kazanci elde

etmeyi hedefleven fondur.

Fon portfiyyinin tamamim defigen pivasa kogullarina gore

Yonetrelik'in 5 inci maddesinde belirtilen varlik tirlerinim

Uluslararasi Karma Fon

Esnek Fon tamamina veva bir kismina vatiran ve sermaye kazanci elde
etmeyi hedefleyen fondur. Bu tar fonlarnn varlik dagilimu dnceden
belirlenmez.

Kaynak: Aysoy, 2012, s. 8.

Tablo 5’teki verilerin gosterdigi tizere biiytime fonlari 6lgegi ve icerigi degismekle
birlikte hisse senedi, karma fon ve esnek fonlarini icermektedir. Gelir fonu ile birlikte
bliylime fonunun emeklilik yatirim fonlarinin igeriginde énem diizeyi daha yiiksek olan

fon cesitleri arasinda yer aldiginin yinelenmesinde fayda vardir.

Emeklilik yatirim fonlarinin amaglarina gore siniflandirilmasinin sonucunda gelir
amagh fonlarin yani sira biiylime amaglhi fonlarin kendisini gostermesi s0z konusu
olacaktir (Sancak, 2002, s. 103). Bunun yaninda biiylime amacli fonlarda yatirim
yapilmasi tasarlanan varliklarin sermaye kazanci odak noktasinda yer alacak sekilde
planlama yapilmaktadir. Bodylece emeklilik yatirim fonlarmin hedeflenen biiylime
rakamlarina maksimum diizeyde katki1 saglamas1 adina gerekli adimlar atilmis olacaktir.
Tim bunlar biiyime amagh fonlarin igerigini onemli kilan faktorler arasinda

degerlendirilmeye miisaittir.
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2.2.5. ihtisaslasms fonlar

Bir diger emeklilik yatirim fonu ¢esidi ise ihtisaslagmis fonlardir. Bu fon ¢esidinin
igeriginde yabanci iilke fonu, sektor fonu, endeks fon yer almaktadir (Aysoy, 2011, s. 10).
Ihtisaslasmis fonlarda farklilig1 olusturan unsurlar bdlgeler, iilkeler ya da sektorlere gore
degisiklik gosteren yatirimlardir. Nitekim siralanan bu {i¢ degisken ayni zamanda

ihtisaslagsmig fonlarin ayit edici yonlerini olusturan degiskenler olarak anilmaktadir.

2.2.6. Diger fonlar

Emeklilik yatirim fonlari ¢esitlerinden diger fonlar ile agiklanmak istenen dengeli
fon ve esnek fondur. Dengeli fon hem sermaye kazanci hem de faiz gelirinin varligini
igerirken esnek fon ise degisen piyasa kosullarina gore degisiklik gdsteren bir fon tiiri
olarak bilinmektedir (Kizilgegit, 2012, s. 54-55). Emeklilik yatirim fonlar1 arasindan
diger fonlarin varligi, bu kisimda agiklanan baska fon cesitlerine oranla daha diisiik

siklikta gozlenmektedir.

2.3. Emeklilik Yatirim Fonu YoOnetimi ve Denetimi

Calismanin bu kismindaki aragtirmada emeklilik yatirim fonunun yonetimi ve
denetimi konusunda sorumlulugu olan taraflar degerlendirmeye alinacaktir. Yapilacak
olan incelemede agiklanmasi tasarlanan konu basliklar1 sirasiyla; emeklilik yatirim fonu
ve denetim, hazine miistesarligimin denetimi, sermaye piyasasi kurulunun denetimi,
gbzetim merkezinin denetimi, dis denetim ve i¢ denetim seklindedir. Bu konularin her
birisinin farkli bagliklar altinda agiklanmasi ile birlikte emeklilik yatirim fonunun
yonetimi ve denetimi ile ilgili kayda deger diizeyde bilgi sahibi olunacagi

diistiniilmektedir.

2.3.1. Emeklilik yatirim fonu ve denetim

Sadece emeklilik yatirim fonlari i¢in degil tiim yatirim fonlarinin denetlenmesi ve

bir denetim sistemi kurulmas1 gerektigi konusunda tilkelerin fikir birligi bulunmaktadir
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(Akylz ve Karakog, 2011, s. 89). Bu durum emeklilik yatirim fonlarinin denetiminin
finansal sistemin iiyelerinin her birisi i¢in gegerli oldugunu gostermektedir. Dolayistyla
emeklilik yatirim fonlarinin denetlenmesi konusu son derece onemli bir konu niteligi

tasimaktadir.

Emeklilik yatirim fonunda denetim faaliyetleri ¢ok boyutlu bir sekilde
yapilmaktadir. Bu da denetim mekanizmasimin emeklilik yatirim fonunun igerisinde
bir¢cok farkli rol iistlendigi anlamina gelmektedir. Emeklilik yatirnm fonu ve denetim
arasindaki iliskinin iceriginde bu unsurlar yer almaktadir. Bu kisimdan sonra yapilacak
olan degerlendirmelerde ise denetim yapan kurum 6zelinde ilerleme kaydedilmesi s6z

konusu olacaktir.

2.3.2. Hazine miistesarhgmin denetimi

Hazine Miistesarlig1 tarafindan yapilan denetimlerin igeriginde yer alan temel

unsurlar asagidaki gibi siralanmaktadir (Topalhan, 2010, s. 184):

i.  Denetimlerde ilk olarak kurulus doneminde belirtilen sartlarin yerine

getirilmesi konusunda inceleme yapilir.

Ii.  Kurumun 6z kaynaklarinin yani sira sermayesinin seviyesi bir baska
denetim konusudur.

iii.  Altyap1 ve teknik donanimin yeterlilik miktar1 denetimlerdeki 6nemli konu
basliklarindandir.

Iv.  Bildirimlerin zamanlamasi bu denetimlerde yer alir.

v.  Katki paylarinin yatirima yonlendirilme zamani denetlenir.

vi.  Kayitlarin saklanmasi konusundaki dnlemler bir baska denetim faaliyeti

olarak gorinmektedir.

vii.  Ekonomik ve sektorel gelismelerle sirket kayitlarinin uyum diizeyi
denetlenir.
viii.  Ongoriilere ne seviyede yaklasildigi ele almir.

iX.  Mevzuatlara uygunluk konusunun hangi seviyede oldugu denetimleri

yapilir.
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Goriildugii lizere hazine miistesarligi tarafindan yapilan denetimler, oldukca fazla
konu baghg icermektedir. Tim bu veriler esliginde Hazine Miistesarligi tarafindan

yapilan denetimlerin senede bir kez yapilmasinin esas oldugu goz ardi edilmemelidir.

2.3.3. Sermaye piyasasi kurulunun denetimi

Emeklilik yatirim fonlari, Sermaye Piyasasi Kurulunun uygun gordiigii bir
kurulusta muhafaza edilmektedir (Aysoy, 2011, s. 15). Bu nedenle de emeklilik yatirim
fonlarimin denetlenmesi konusunda Sermaye Piyasast Kurulunun gergeklestirecegi
denetimlere yer verilmesi sarttir. Sistemin dnemli pargalarindan birisi olmast sebebiyle
Sermaye Piyasas1 Kurulunun denetimlerinin kayda deger rollere sahip oldugu yorumunun

yapilmasi yanlis olmayacaktir.

Sermaye piyasasinin yapmis oldugu emeklilik yatirim fonu denetimlerinin
igeriginde yer alan temel hususlar asagida maddeler halinde siralandig: gibidir (Topalhan,

2011, s. 184):

i.  Orgiitsel yap,
ii. I¢ denetimle ilgili siiregler,
ili.  Bagimsiz denetimle ilgili konular,
iv.  Muhasebe sirecleri,
V.  Belge ve kayit diizent,
vi.  Bilgilendirme ile ilgili konular,
vii.  Yatirim fonu paylari kapsaminda yer alan hususlar,
viii.  Fon tarleri,
iX.  Portfoy kisitlamalari,
X.  Varliklarin degerlendirilmesi-saklanmasi,
xi.  Fonlarin birlestirilmesi,

Xii.  Fonlarin devredilmesi seklindedir.
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Sermaye Piyasast Kurulunun emeklilik yatirim fonlarinin  denetlenmesi

konusunda {istlenmis oldugu rollerin ¢ok sayida oldugu anlamina gelen yukaridaki

maddeler, ayn1 zamanda denetimle ilgili siireclerin 6nemini gostermektedir. Sermaye

Piyasas1 Kurulu, emeklilik yatirim fonlar ile ilgili ¢ok sayida diizenleme yaptigi igin

kurumun denetim faaliyetlerinin bu denli 6nemli olmasi olagandir.

2.3.4. Gozetim merkezinin denetimi

Bu kisimda Hazine Miistesarligi ve Sermaye Piyasasi Kurulu i¢in yapildig

sekilde bir degerlendirme emeklilik gozetim merkezi i¢cin de yapilarak ilerleme

kaydedilecektir. Buna gore emeklilik yatirim fonlarinin denetlenmesi konusunda gozetim

merkezinin faaliyet alanlar1 asagidaki konulardan meydana gelmektedir (Kizilgegit

, 2014, s. 44-45):

Vi.

Vii.

viii.

Katilimeilarin haklarin1 korumak ve bunun igin gerekli bilgi ve belgeleri
bulmak,

Sirketin planlarina iligkin verileri saklamak ve bunlarin teknik
kontrollerini ger¢eklestirmek,

Emeklilik sirketinin teknik altyapisinin faaliyetlere uygunluk diizeyini
belirlemek,

Isletmelerin yiiriitmekte olduklar1 faaliyetlerin mevzuata uygunluk
dizeyini belirlemek,

Bireysel emeklilik sisteminin ilerleyisinde tarafsizligi saglamak,
Emeklilik sozlesmesi ile ilgili sikayetleri degerlendirmeye almak ve
bunlarla ilgili bilgi saglamak,

Emeklilik sistemine iliskin yeni modeller gelistirmek,

Tanitma faaliyetleri diizenlemek,

Ulusal ve uluslararasi diizeyde benzer kuruluslarla igbirligi yapmak

seklindedir.
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Gorildugi tizere gozetim merkezinin denetim faaliyetleri, siirecin tamamiyla
yakindan ilgilidir. Bunun yani sira emeklilik gozetim merkezinin faaliyetlerinin emeklilik
yatirim fonlar ile ilgili siireclerin saglikli bir sekilde devam etmesi adina Hazine
Miistesarlig1 tarafindan gorevlendirildigi, bu konuda yer verilmesi gereken ayrintilardan

bir tanesidir.

2.3.5. D1s denetim

Emeklilik yatinm fonu mekanizmasinin etkin bir sekilde islemesi igin
gerekenlerden bir tanesi de dis denetimdir (Sezgin ve Yildirim, 2015, s. 131). Dis
denetimin yapilmas1 ile birlikte emeklilik yatirnrm fonu mekanizmasinin igerdigi
varliklarin durumuna dair fikir sahibi olunacaktir. D1s denetimde ayirt edici noktalardan
bir tanesi de denetimi yapan kisilerin kurum disindan kisiler olmasidir. Bu nedenle elde
edilecek olan verilerin tarafsiz ve gegerli veriler olmasi beklenmektedir. Dig denetim igin

bu husus ayirt edici bir nitelik olarak goriinmektedir.

Denetim mekanizmasi, sadece bireysel emeklilik yatirim fonlar i¢in degil birgok
siire¢ icin biiylik 6nem ifade eden bir yapidadir. Bu denetimlerle birlikte belirlenen
hedeflerin neresinde olunduguna dair fikir sahibi olunacaktir. Dolayisiyla dis
denetimlerin varligi, siiregten ne gibi ¢ikarimlar elde edilecegi konusunda 6nemli bir
gosterge niteligi tasimaktadir. Dis denetimle ilgili degerlendirmelerde bu bakis acisina

sahip olmak énemlidir.

2.3.6. I¢ denetim

Emeklilik yatirim fonlari, etkin gozetim ve denetimin bulunmasi gereken bir
yapidadir (Topalhan, 2010, s. 173). Bu durumun sonucu olarak da i¢ denetim emeklilik
yatirim fonlarinin igeriginde yer almasi kaginilmazdir denilebilir. Yapilacak olan i¢
denetim faaliyetleri ile birlikte icsel faktorlerin sureg igerisinde yerini belirlemek

mumkin olacaktir.

Bireysel emeklilik sisteminin kontrol altina alinmasinda, i¢ denetim unsurlarinin

sahip oldugu rolii goz ard1 etmek miimkiin degildir. Bu nedenle bireysel emeklilik yatirim
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fonlarinin degerlendirilmesinde i¢ denetimin belirleyici roller {iistlendigi yorumu
yapilabilir. D1s denetim ile kiyaslandiginda daha dar bir kapsam s6z konusu olsa da i¢
denetimin de dis denetim kadar énemli oldugu bilinmektedir. Ayrica i¢ denetimlerin
etkinligi saglanmadan dis denetim etkinliginden bahsedilmesinin miimkiin olmamasi, i¢
denetimle ilgili siireclerin daha Onemli bir hal almasit sonucunu beraberinde
getirmektedir. Emeklilik yatirnm fonlarinin igeriginde i¢ denetim, saglikli bir sekilde

analiz edilmesi gereken bir konu olarak gériinmektedir.

2.4. Ekonomik Islevlerine Gére Emeklilik Yatirim Fonu

Emeklilik yatirnm fonlari ile ilgili yapilacak olan arastirma igeriginde yer alan
konulardan bir tanesi de ekonomik islevler 6zelindeki degerlendirmedir. Ekonomik
islevlerine gore emeklilik yatirim fonlar1 incelenirken ele alinacak olan konu basliklar;
tasarruflarin ~ artirllmasi, finansal piyasalarin  gelisimi, Ozellestirme siirecinin
etkinlestirilmesi, emek piyasasinin yeniden diizenlenmesi seklinde siralanmaktadir.
Belirtilen konu bagliklarinin aciklanmasi ile birlikte emeklilik yatirim fonlarinin
ekonomik agidan tstlendikleri rol hakkinda bilgi sahibi olunacagi diisiiniilmektedir. Bu
nedenle bu kisimda ulagilacak olan verilerin biiylik 6nem ifade etmesine yonelik

beklentiler mevcuttur.

2.4.1. Tasarruflarin artirilmasi

Tasarruflarin artirilmasi, diizenli prim 6demeleri aracilifiyla emeklilik yatirim
fonlarinin birikmesinde ve ekonominin igerisinde yer almasina katkida bulunmaktadir
(Korukoglu, Balli ve Korukoglu, 2008, s. 213). Bu nedenle ekonomik islevine gore
emeklilik yatinm fonlarinda tasarruflarin artirilmasi konusu olduk¢a 6nemli bir yere
sahiptir. Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde tasarruflarin artirilmasi, oncelikli

konulardan bir tanesi olarak goriinmektedir.

Emeklilik yatirnm fonlar igerisinde tasarruflarin artirilmasi, gelismekte olan
ulkeler i¢in ekonomiye katkis1 bakimindan biiyiik 6nem tasir. Gelismekte olan iilkeler

emeklilik sistemi konusunda reformlar gerceklestirerek tasarruflari artirmayi1 oncelikli
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hedefler arasina koymustur. Bu kapsamdaki girisimlere iliskin veriler asagidaki tabloda

gosterildigi gibidir.

Tablo 6.Gelismekte Olan Ulkelerde Tasarruf Oranlar:

Reform | Reform Reform Aciklama
Tarih Oncesi Sonrasi Ort.

ort. Tasarruf

Tasarruf | Oram

Oram

Arjantin 1994 23.2 221 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik
sistemi getirilmistir.

Bolivya 1997 14.1 15.9 Kamu PAYGO emeklilik sistemi
kaldirilarak zorunlu 6zel emeklilik
sistemine gegilmistir

Brezilya 1977 201 20.3 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik
sistemi getirilmistir..

Bulgarista | 2002 23.6 15.1 Kamu PAYGO emeklilik sistemine

n ek olarak zorunlu 6zel emeklilik
sistemi getirilmistir..

Sili 1980 17.1 24.8 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik
sistemi getirilmistir

Kolombiya | 1994 19.7 17.2 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik
sistemi getirilmistir

Kosta Rika | 1995 15.2 17.9 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 1994°te génullu
6zel emeklilik ve 2000°de zorunlu
6zel emeklilik sistemi getirilmistir.

Hirvatista 2002 13.0 211 Kamu PAYGO emeklilik sistemine

n ek olarak zorunlu 6zel emeklilik
sistemi getirilmistir
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Cek
Cumh.

1994

28.4

27.6

Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak gonilli 6zel emeklilik

sistemi getirilmistir.

Estonya

1998

23.1

25.4

1998 yilinda uygulamaya konan
kamu PAYGO ve gonalli ézel
emeklilik sistemlerine ek olarak
2002’de zorunlu 6zel emeklilik

sistemi getirilmistir.

Macarista

n

1994

28.0

23.0

Kamu PAY GO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 1994°te génullu
0zel emeklilik ve 1998°de zorunlu

6zel emeklilik sistemi getirilmistir

G.Kore

1994

22.4

33.3

Kamu PAY GO emeklilik sistemine
ek olarak gonilli 6zel emeklilik

sistemi getirilmistir

Malezya

1991

26.6

41.7

Kamu PAY GO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik

sisteminde reform yapilmustir.

Meksika

1997

21.1

22.5

Kamu PAYGO emeklilik sistemi
kaldirilarak zorunlu ve goniillii 6zel

emeklilik sistemine gegilmistir.

Peru

1993

24.7

21.2

Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek zorunlu 6zel emeklilik

getirilmistir.

Polonya

1998

25.0

18.7

Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu ve gonilli 6zel

emeklilik sistemi getirilmistir.

Rusya

1992

33.9

321

Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik

sistemi getirilmistir

Slovakya

2005

25.1

23.6

Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik

sistemi getirilmistir
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Tayland 1998 25.2 322 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu ve gonlli 6zel

emeklilik sistemi getirilmistir

Turkiye 2003 21.1 15.4 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak gonilli 6zel emeklilik

sistemi getirilmistir

Uruguay 1996 17.5 16.4 Kamu PAYGO emeklilik sistemine
ek olarak zorunlu 6zel emeklilik

sistemi getirilmistir

Ortalama 22.3 23.2

Kaynak: Ozel ve Yalgin, 2013, s. 9.

Tablo 6’da goriildigii lizere gelismekte olan flilkelerde emeklilik reformlart
gelistirilerek tasarruflarin artirilmasi hedeflenmistir. Verilerin incelenmesi ile birlikte
bazi iilkelerdeki tasarruf oranlarmin arttigi bazilarinin ise azaldigi goriilmiistiir. Genel
ortalama degerlendirmeye alindiginda ise reformlar sonrasi yiizde 1 dolayinda bir tasarruf
artist oldugu anlagilmaktadir. Belirtilen reformlarin 1990’11 yillar itibariyle gelistirilmeye
baslandig1r dikkat c¢eken ayrintilardan bir digeri olarak goriinmektedir. Tiirkiye’de
reformlarin baslangig tarihi ise neredeyse tiim iilkelerden daha ge¢ gergeklesmistir. 2003

yil1, bu reformlarin baslangig tarihi olarak tablo 6 {izerinde yer almaktadir.

2.4.2. Finansal piyasalarin gelisimi

Finansal piyasalarin gelisimi, finansal serbestlesme hareketleri ile dogrudan
iliskili bir yapidadir. Tarihi siire¢ acisindan degerlendirme yapilacak oldugunda finansal
piyasalarin gelisimi, 1970 ve 1980°li yillar itibariyle ger¢eklesmistir (Oktayer ve Oktayer,
2007, s. 57). Bunun emeklilik yatirim fonlarinda kendisini gostermesi ise biraz daha sonra
olmustur denilebilir. Oyle ki 1990’11 yillar itibariyle bu gelisimin etkileri goriilmeye
baslanacaktir. Ekonomik islevlerine gére emeklilik yatirim fonlar1 kapsaminda finansal

piyasalarin gelisiminde ilk olarak bu surecin bilinmesi gerekmektedir.
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Emeklilik yatirim fonu kapsaminda finansal piyasalarin gelisiminin iistlendigi

roller asagida siralandigi gibidir (Gokdeniz, Erdogan ve Kalyiincii, 2003, s. 3):

i.  Bilgi maliyetlerini azaltmak,
ii. Islem maliyetlerinin diizeyini diisiirmek,
iii.  Tasarruflar yonlendirmek,
Iv.  Kaynaklarin tahsisini saglamak,
v.  Sirket kontroliinii ger¢eklestirmek,
vi.  Risk yonetimini kolaylastirmak,
vii.  Sermaye olusumunu saglamak,
viii.  Teknolojik yenilikleri takip etmek,
iXx. Ekonomik agidan biiylimenin ger¢eklesmesini etki bir sekilde yerine

getirmek seklindedir.

Yukarida siralanan maddelerde anlasilacag: iizere finansal piyasalarin gelisimi,
emeklilik yatirim fonlar igeriginde olduk¢a 6nemli bir yere sahiptir. Siire¢ igerisinde
iistlendigi rollere iligkin verilen bilgiler de bunu dogrular nitelikte goriinmektedir. Tiim
bu faktorler esliginde finansal piyasalarin gelisiminin ¢ok farkl: stireclerde yer almasi da
g0z onilinde bulundurularak ¢ok genis bir etki 6l¢egine sahip oldugu ¢ikarimini yapmak

mUmkuindur.

2.4.3. Ozellestirme siirecinin etkinlestirilmesi

Diinyada 1980’li yillara kadar kamulagtirma girisimlerinin 6n planda oldugu
bilinmekle beraber bu dénemin sonrasinda 6zellestirme girisimlerinin daha fazla olmaya
basladig1 goriilmektedir. Ozellestirme ile birlikte karliligi artirmak, verimliligi
yiikseltmek, serbest piyasa ekonomisini tiim birimlerde etkin hale getirmek ve kaynaklari
etkin bir bigcimde kullanmak gibi hedefler yer alir (Ertilav ve Aktel, 2015, s. 96). Bunlar
ayni zamanda emeklilik yatirim fonlar1 ile iligkili siiregler olarak degerlendirilebilir

olmasi sebebiyle bu kisimda yer almaktadir.
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Ozellestirme siirecinin  etkinlestirilmesi ile birlikte o6zellestirme fonlar
olusturulmustur. Ozellestirme fonlar1 ile birlikte emeklilik ikramiyeleri de dahil olmak
tizere personel harcamalari karsilanmaktadir. Boyle bir islevin varlig1 6zellestirme fonlari
ile karsilanan harcamalari1 calismanin bu kismu ile iliskili hale getiren temel husustur. Bu

kapsamda 1995 yilinda 2010 yilina kadarki donemi i¢eren veriler asagidaki gibidir.

Tablo 7.0zellestirme Fonlarindan Karsilanan Harcamalar

— %230 Fazla Emekhi _ 4 TOPLAM
- ]L‘rumi}'rﬁi 15 Kaybi Tazminatr | ODEME
YIL (demeleri ) B 5
(Bin ABD | . :!rmr & deme iBin ABD
dolan) Kisi Bin ABD |Kisi IABD dolari)

Save | dolan) Savisi | dolarn) Kisi Sayisi
1995 6,227 { 1,024 369 T0%
1996 546 0] 4,635 8,074 051
1997 1,190 477 TH 1,32 74 1,986
1998 7091 1,097 2272 3N 25641 11,954
1999 1,551 575 1,079 183 L1 E 3448
2000 10,235 151 752 1,695 1636 18,624
2001 4707 1,129 1,562 1,387 6,255 12,513
2002 10,564 578 093 ks 1,108 12,665
2003 3,127 474 144 2146 7,183 1234
2004 7877 3111 11.613] 5653 25 585 45075
2005 42,853 418 1,659 4,830 W,:5M 75,089
2006 33,595 210 919 8305 12,392 46,904
2007 31 597 4187 4545 17,394 11,612
2008 18,517 o3 5830 3,79% 230 26,675
2009 1,383 147 TR( i3 4352 g414
2010 (%) 2446 53 33| 8173 14,348 17,126
TOPLAM 153,940 10,120 34.084] 51,870 143,034 331058

Kaynak: Tirk, 2014, s. 130.

Tablo 7’de goriildiigii tizere emeklilik ikramiyesi 6demesi yapilan kisi sayisi ve
0deme miktarlarinda 6nemli degisiklikler meydana gelmektedir. Bu sebeple yukarida yer
alan verilerin yillara gore degisimle ilgili saglikli fikir verdigini sdylemek giictiir. Ancak
Ozellestirme fonlar ile 6zellestirmenin etkin hale gelmesinin emeklilik yatirim fonlarinin
ekonomik islevleri igerisinde yer aldigi, tablo 7’deki veriler araciligiyla kolaylikla

anlasilmaktadir.
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Ozellestirmenin amaclari; ekonomik, toplumsal, sosyal, siyasi, ideolojik gibi
farkli alanlardaki amaglari icermektedir (Ertilav ve Aktel, 2015, s. 96). Ancak bu kisimda
yapilan incelemede ekonomik amaclar 6zelinde ilerleme kaydedilmistir. Bu sebeple
Ozellestirmenin emeklilik yatirnm fonlar1 ile dolayl1 da olsa iliskili oldugu konulara yer

verilmeye ¢alisiimistir.

2.4.4. Emek piyasasinin yeniden diizenlenmesi

Ekonomiyle ilgisi olan konular arasinda en énemli olanlarindan birisi olan emek
piyasasi, hem bireysel olarak insanlar1 ayr1 ayri ilgilendirir, hem de ekonomik sistemin
tamamim ilgilendiren bir yapiya sahiptir (Ozcalik ve Durmus, 2014, s. 41). Boyle bir
yapiya sahip olmasinin sonucunda emek piyasasinin yeniden diizenlenmesi, ekonomik

islevlerine gore emeklilik fonlar1 konusunda kendisine yer edinmektedir denilebilir.

Emek piyasasinin diizenlenmesi, emeklilik yatirnm fonlarinin ekonomik
fonksiyonlart ile dogrudan iligkili bir konudur. Yirminci yiizyilin ikinci yarisi itibariyle
diinyada yasanan gelismelerin sonucunda emek piyasasinin yeniden diizenlenmesi s6z
konusu olmustur. Tiim bunlar, ekonomik islevlerine gére emeklilik yatirim fonlarinin
iceriginde emek piyasasinin yeniden diizenlenmesinin yer almasi sonucunu

dogurmaktadir.

2.5. DUnya’da ve Tiirkiye’de Emeklilik Yatirnm Fonlar:

Emeklilik yatirim fonlar ile ilgili kavramsal aciklamalarin yapilmasi ile birlikte
emeklilik yatirim fonlarina iliskin yeterli 6l¢iide bilgi sahibi olundugu diisiiniilmektedir.
Konunun daha saglikli bir sekilde anlasilmasi adina diinyada ve Tiirkiye’de emeklilik
yatirim fonlarinin ne durumda olduguna dair bilgi verilmesi gerekli goriilmistiir.
Calismanin bu kisminda yapilacak olan incelemede ilk olarak diinyada emeklilik yatirim
fonlariin icerigine dair bilgi verilmesi planlanmistir. Diinyadaki genel durumla ilgili bu
kisimdaki veriler aracilifiyla degerlendirme yapilmasi miimkiin olacaktir. Ardindan

Tirkiye’de emeklilik yatirin fonlar ile ilgili bilgilendirme yapilmasi tasarlanmistir.
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Tiirkiye’deki verilerin ortaya konulmasi ile birlikte diinyada ve Tiirkiye’de emeklilik

yatirim fonlarinin durumuyla ilgili kiyaslama yapilmasi hedeflenmektedir.

2.5.1. DUnya’da emeklilik yatirim fonlari

Calismanin daha onceki boliimlerinde diinyada emeklilik yatirnm fonlarmin
gelisiminin 1900’14 yillarin son ¢eyreginde gerceklestigine deginilmisti. Bu kisimda
yapilacak olan incelemede sayisal verilere agirlik verilmesi suretiyle diinyada emeklilik
yatirim fonlarinin igerigi agiklanacaktir. Diinyada emeklilik yatirim fonlar1 igeriginde

deginilmesi gereken hususlarin basinda sistemin uygulanmasinin farkliliklar gosterdigidir

(Oktayer ve Oktayer, 2007, s. 60).

Diinyada emeklilik yatirim fonlar1 kapsaminda OECD iilkelerinin baz
alinmasinda fayda vardir. Buna gére OECD filkelerinin emeklilik yatirnm fonlarindaki

portfoy dagilimi asagidaki gibidir.
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Tablo 8.0ECD Ulkelerinde Emeklilik Yatirim Fonlart Portféy Dagilimi (2009 Yili)

W Hissesenstleri W Bonowve tabnil W Nakitve mevduat B Diger

Avustralya

Lili

Amerika Birlesik Deetleri
Finlandiya
Ingilters
Agirlikh ortalama
Kanada

Belgika
Hollamda
Morveg

Polomya
Anusturya
Tiirkiye

Isveg

Portekiz

Izlanda

Basit ortalama
Isvigre
Macaristan
Danimarka
Meksika
Liksemburg
laponya

Ispanya

Italya

Slovenya
‘Yunanistan
lsrail

Almanya
Estonya

Slovak Cumhuriyeti
Kore

Cek Cumhuriyeti

0%  10% 20% 30% A40% S0 60% 7O A0W  90% 100%

Kaynak: Aysoy, 2011, s. 27.

Tablo 8’de goriildiigii tizere hisse senetleri, bono, tahvil, nakit ve mevduatlar ile
diger araglar emeklilik yatirim fonlariin portfoy dagilimini olusturmaktadir. Tablodaki
iki cizgi arasindaki deger yiizde 10’luk bir degeri ifade etmektedir. OECD iilkeleri i¢in
her bir emeklilik fonu yatirnrm aracinin farkli diizeyde bir karsiliga sahip oldugu
yukaridaki tablonun 6zetidir. Bu tablo ile birlikte esas amaglanan, diinyada emeklilik

yatirim fonu olarak hangi araglardan faydalanildiginin belirlenmesini saglamaktir.

Emeklilik yatirrm fonlart ile birlikte uzun vadeli kaynak ihtiyacinin kargilanmasi

miimkiin olmaktadir. Bunun yaninda istihdamin artirilmasi da emeklilik yatirim fonlar
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ile iligkilidir. Ekonomik kalkinma tizerindeki katkilar emeklilik yatirim fonlariin bir
diger niteligidir (Ayaydin, 2013, s. 59). Tiim bunlar diinyadaki iilkelerin emeklilik yatirim
fonlaria yonelik yaklagimlarin1i dogrudan etkileyen hususlar arasinda yer almaktadir.
Ekonomiye saglanan katkinin artmasi ile birlikte diinyada emeklilik yatirim fonlarinin
giindeme gelme sikligi da artmistir. Ayrica sermaye piyasalarinin derinlesmesi ile
emeklilik yatirim fonlar1 arasindaki iligki, bu kisimdaki aragtirma konusuyla dogrudan
iliskilidir. Deginilen hususlar, diinyadaki emeklilik yatirim fonunun i¢inde bulundugu

durumu agiklamada dogrudan rol iistlenmesi sebebiyle biiyiik 6nem ifade etmektedir.

Diinyada emeklilik yatirim fonlarinin agiklanmasinda OECD iilkelerinin bireysel
emeklilik yatirin fonlarmin GSYIH igerisindeki yogunlugunu belirlemekte fayda vardir.

Bu kapsamda yer alan veriler, asagidaki tablo lizerinde gosterildigi gibidir.
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Tablo 9.0ECD Ulkelerinde GSYIH Icerisinde Emeklilik Yatirum Fonlart

ke 2001 {2002 |2003 2004 |2005 [2006 |2007 [2008 |2009 2010 |2011 |2012
Avustralya 735 [687 (672 (701 [784 (879 1065 [934 [828 (898 (929 917
Avusturya 30 |38 (42 (44 (48 [49 |48 |44 |51 (53 [49 [33
Belgika 55 (49 [39 (40 lag {42 (44 33 [40 [37 [42 46
Kanada 525 483 (51,6 |539 |[582 632 |624 |514 |602 |645 |636 |613
Sili . 534 (560 (360 [556 [575 |610 [498 [618 630 (585 [60,0
Cek Cumhuriyeti {22 |26 [30 (34 1[40 [44 [46 [50 |57 [61 [65 |71
Danimarka 272 1260 [285 (308 (338 (326 [324 [470 (43,1 [493 [496 1501
Estonya 00 02 Tog [18 (27 [36 (44 |45 |69 [75 |71 |87
Finlandiya 497 |493 |540 |619 |686 (719 |706 60,7 [772 [82% [761 [793
Almanya 35 (35 137 138 |41 |42 |4 [48 [53 |54 [57 (63
Macaristan 39 |45 |53 |69 |85 |98 (11,1 197 133 1149 (38 |33
Izlanda 840 [839 (983 1064 |119,6 (1206 (1310 1129 [119,2 |124,2 [1288 |141,0
Irlanda 435 |342 [394 (415 [478 [494 [459 [355 |48 1482 455 (492
Tsrail 234 [251 1258 (26,01 [314 [31,1 [327 [424 [465 [489 |493 |50
ftalya 22 123 |24 [25 T2 30 (32 |34 |41 |46 149 |56
Japonya 182 1250 (275 |249 (271 260 |256 (231 (267 |253 |252 (263
Meksika 39 147 (53 |56 (90 [102 [100 (100 [118 [128 |129 |123
Hollanda 102,6 855 |101,2 | 108,1 |120,7 |124.4 |135,1 [1127 [118,6 [129.5 | 1362 [1602
Yeni Zelanda 152 (132 [115 |15 |14 [124 T4 [104 [11,9 [142 [157 [167
{ Norveg 55 |55 165 |65 |67 [67 |70 |60 |74 (76 |73 |76
Polonya 24 (38 |53 |68 87 [il [120 [109 (135 [157 |150 |[172
Portekiz 100 101 113|102 123 [132 132 (118 [130 |14 |77 [88
Ispanya 58 |57 |62 |66 |72 175 [82 |72 (81 |80 |80 |84
Tsveg 80 |74 174 173 |90 191 85 |73 82 195 |92 10,5
Tsviere 995 (932 (999 [1040 |1133 1148 |[1120 948 1080 1085 |1069 | 1136
Tiirkiye . R 04 (07 Jo7 12 [15 [23 |24 [41 |38
Ingiltere 708 [581 (633 |667 [768 [816 [774 [644 [802 |R79 953 [957
ABD 04 (622 714 |730 |741 [764 (768 [38,7 [69.2 [738 723 |745

Kaynak:Ozmerdivanli, 2014, s. 1429.

Tablo 9°da goriildiigii iizere Isvicre, Hollanda ve izlanda emeklilik yatirim
fonlarinin GSYIH igerisinde en yiiksek orana sahip oldugu iilkelere olarak
goriinmektedir. Tiirkiye’nin bu iilkelerin ¢ok ¢ok altinda oldugu goriilmekle birlikte
Tarkiye ile ilgili veriler bir sonraki kisimda incelenecegi i¢in sadece veri olarak

deginilmesi yeterli goriilmustiir.

Diinyada emeklilik yatirim fonlarinin durumu incelenirken sosyal giivenlikle ilgili
faktorlerden bagimsiz bir sekilde degerlendirme yapilmasi miimkiin degildir. Ciinki
emeklilik yatirnm fonlarinin ortaya ¢ikmasinda sosyal giivenlikle ilgili sorunlarin

¢dziimiine yonelik girisimler oldukca dnemli roller iistlenmislerdir (Ozkan ve Demirkale,
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2015, s. 514). Yine ayni sekilde tablo 9’de yer alan verileri de bu husus 6zelinde
degerlendirmeye almak gerekmektedir. Ulkelerin emeklilik fonlarina iliskin yatirimlarina
sadece ekonomik faktorler etrafinda degerlendirmenin dogru olmayacagi, bu veriler

araciligiyla anlagilmaktadir.

Emeklilik yatirim fonlarinin diinyadaki durumu hakkinda son olarak iilkelerin bu
fonlara ne diizeyde yatirim yaptigidir. Boylece hangi {ilkenin emeklilik yatirim fonlar ile
ilgili faaliyetlere ne denli harcama yaptig1 agiklanmis olacaktir. Bu kisimdaki verilerde
g6z Oniine alinarak diinya tilkelerinin yaptig1 harcamalar, 2007 ve 2010 yillar1 arasindaki

donem gozetilerek yapilacaktir. Bu kapsamdaki veriler asagidaki gibidir.
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Tablo 10.Ulkelerin Emeklilik Fonu Yaturim Miktarlart

2007 200% 2009 2010
Avustralya 964,365 916,789 B1L.719 1.089.723
Avusturya 18014 18,343 19.532 149.751
Belgika 20,262 16.677 149.165 17.627
Kanada BEE.645 TI2383 R06.350 1L017.672
Sili 105,602 &.482 106554 136,254
Cek Cumhuriveti 8.241 11.225 11332 12,182
Danimarka 100,864 161649 133,980 154,380
Estonya 970 1076 1323 1419
Finlandiva 173973 164.826 184821 156, 101
Fransa 1921 1718 4167 4.570
Almanya 154,470 172.351 175.501 171.352
Yunanistan 2 44 VL] i
Macaristan 15.068 14,586 16,886 19.082
izlanda 26,749 18,987 14.351 15,606
irlanda 118633 43 867 100278 100000
fsrail 54,394 83400 il 546 106,376
italya £ 686 78,498 86818 93788
Japonya 1122878 1.120.049 1351190 1388329
Kore 29,786 27,790 29,632 40,146
Litksemburg 512 S8 1172 .
Mehsika 103,031 110.216 104.254 130,362
Hollanda 1.058.153 479,925 G792 1056, 765
Yeni Zelanda 14.535 12,601 13.755 19.572
Norveg 27385 77.186 17851 12173
Palonya 51115 57927 58143 73,980
Portekiz 30,625 29,653 30441 26.125
Slovak Cumburiveti 3132 4,640 5.508 466
Slovenya B0 1.041 1.266 1.437
Ispanva 1184635 114.230 118,159 11.122
Isver 39.452 35.307 33435

Isvicre 504601 496,957 551.450 ;
Tiirkive 7.920 10,934 14.017 17.242
Hirlesik Krallik 2,186,472 1668, 41 1.753.016 1843110
Amerika Birlesik Devietleri 10,439,952 §.223.882 5,591,549 10,587,679

Kaynak: Dalkilig, 2013, s. 40.

Tablo 10’daki veriler, milyon dolar cinsinden ifade edilmektedir. dinya
iizerindeki iilkelerin 6zel emeklilik fonlarinin yatinm miktarma iliskin fikir sahibi
olunabilmesi i¢in yukaridaki tabloda yer alan verilerin biiyliik 6neme sahip oldugunu

sOylemek mumkdndur.
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2.5.2. Turkiye’de emeklilik yatirim fonlar:

Emeklilik yatirim fonlari, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler i¢in kaynak
olusturma isleviyle daha ¢ok 6n plana ¢ikmaktadir (Ayaydin, 2013, s. 60). Bu nedenle
ekonomik agidan gelismenin saglanmasinda Tiirkiye’deki emeklilik yatirim fonlarinin
onemli gorevler istlenmesini beklemek yanlis olmayacaktir. Nitekim son yillarda
Turkiye’de bu yonde emeklilik yatirim fonlarini gelistirmeye atilan adimlar, bu ifadeleri

dogrular nitelikte goriinmektedir.

Tiirkiye’de emeklilik sisteminin gelisimine yonelik ¢alismalar 1999 yilindan
itibaren baglamistir (Oktayer ve Oktayer, 2007, s. 62). 1999 yilindan baslayan
gelismelerle birlikte 2003 yilina kadar olan siiregte sisteme olan ilginin artmasi s6z
konusu olmustur. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemiyle ilgili kanun hazirlanmistir. Bu
kanunla birlikte emeklilik yatirim fonlar1 ile ilgili reform girisimlerinin hiz kazandigini

sOylemek mumkdiindur.

Emeklilik yatirim fonlari, ilkelerin tasarruf hacminin artmasinda etkin bir sekilde
rol oynamaktadir (Ozkan ve Demirkale, 2015, s. 514). Tiirkiye’de emeklilik yatirrm
fonlar1 i¢in de bu durum gecerliligini korumaktadir. Ozellikle ekonomiye uzun vadeli
kaynak olusturmak adina emeklilik yatirnm fonlarn Tiirkiye’de Onemli gorevler

Ustlenmektedir.

2003 yilindan 2010 yilina kadar olan dénemde Tiirkiye’de emeklilik yatirim
fonlar1 degerleri asagidaki tabloda gdsterildigi gibidir.
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Tablo 11.Turkiye'de Emeklilik Yatirim Fonlar: (2003-2010)

Toplam Yatirnma
Toplam  Kathmeillarnin  Toplam Katk
Stizlesme ve Yiinelen
Tarih Kanhma Fon Tutan Pavi Tutan
Sertifika  Toplam Tutar
Sayisy iTL) iTL)
Sayisi (TL)
31122003 15245 - 5.866.764 16.812 5.682.550
31122004 314.257 - 2RE.325.706 334.557 276.287.104
31122005 672.6% - 1.117.233.826 714146 1078630423
31122006 1073630 1R14.938.5925 2592508577  L141428 2512373813
3122007 1457704 4566383316 3917.061.211 1.576.273 3.786.517.089
IL122008  L74533 6372756613 5467695761 1.933.266  5.284.206.740
3IL12.2009 1987540 9097436467  7.102.007.56] 2203886 6.869.992.691]
IL122010 2281478 120010986651 9515230234 253840 9221131447

Kaynak: Aysoy, 2011, s. 31.

Tablo 11’de goriildiigii tizere Tirkiye’de emeklilik yatirim fonlar1 miktar1 yillar
icerisinde diizenli bir sekilde artis gostermektedir. Katilimer sayisinin da diizenli bir
sekilde arttigin1 gosteren yukaridaki tablodaki veriler, Tiirkiye’de emeklilik yatirim

fonuna olan ilginin arttig1 anlamina gelmektedir.

Tirkiye’de emeklilik yatirim fonlart ile ilgili incelemede deginilecek olan konular
arasinda en yiiksek ve en diisiik getiriye sahip fonlar yer almaktadir. Boylece Tiirkiye’de
emeklilik yatirim fonlar1 konusu tamamlanmus olacaktir. i1k olarak getirisi yiiksek veriler

aciklanacaktir. Bu kapsamdaki veriler asagidaki gibidir.
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Tablo 12.Tirkiye'de En Yiksek Getiriye Sahip Emeklilik Fonlar

Ortalama
Fon Adu Getiri
Giroupama Emek. Bayame Amag. Hisse Senedi 0,001316
Yam Kredi Emek. Boyime Amag Hisse Senedi 0,001315
Ergo Emek. ve Hay. Biuvaime Amagh Esnek 0,001 196
ING Emek. Boyime Amag Karma 0,001 187
Aegon Emek. ve Hay. Gelir Amacgh Hisse Senedi 0,001171
Anadolu Hay, Emek. Biyiime Amag. Hisse Senedi 0,001 168
Groupama Emek. Grupl. Yon Biviime Amag. Hisse Senedi 0,001 129
Anadolu Hay, Emek. Biyiime Amag Esnek 0,001 129
Allianz Hay. Emek. Grup. Yon Boyiime Amag Esnek 0,001123
Fortis Emel. ve Hay. Boyime Amaglh Hisse Senedi 0,001092
Fortis Emek. ve Hay. Boyime Amacli Hisse Senedi 0,001092
Anadolu Hay, Emek. Biyiime Amag Hisse Senedi Beyaz 0,001061
Finans Emek. ve Hay. Bivime Amach Hisse Senedi 0,001 046
AwvivaSA Emek Hay. Biviime Amach Hisse Senedi 0,001042
WVakif Emek. Boyime Amag. Hisse Senedi 0001014
Ergo Emek. ve Hay. Buyvime Amagli Hisse Senedi 0,00097%
AvivaSA Emek Hay. Hisse Senedi 0,000929
Anadolu Hay, Emek. Bayiime Amag. Uluslararas: Kar. 0000888
AvivaSA Emek Hay. Bivime Amach Hisse Senedi Grup 0,00085%
AvivaSA Emek Hay. Biviime Amach Esnek 0000705

Kaynak: Aysoy, 2011, s. 94.

Tablo 12°de yer alan bilgiler, Turkiye’de ¢ok getiriye sahip olan emeklilik
fonlarmin neler oldugunun anlagilmasina katkida bulunacak olmasi bakimindan
onemlidir. Buna gore Groupama ve Yap1 Kredi isletmelerine ait fonlarin getirisinin daha

yiiksek oldugu goriilmiistiir.

Getirisi diigiik olan fonlar ise asagidaki tabloda gosterilmistir.
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Tablo 13.Tiirkiye'de En Diisiik Getiriye Sahip Emeklilik Fonlar

Orialama
Fon Adu Caetiri
Denitz Emek. ve Hay. Gelir Amag. Kamu Dig Borg. Arag. -0,000133
Ergo Emek. ve Hay. Gelir Amach Kamu Bor. Ara¢lan (EURO) -0,000075
Yapr Kredi Emek. Gelir. Amag Kamu Dis Borg. Arag (EUVRO) -0,000071
Anadolu Hay. Emek. Gelir Amag¢ Kar Borg Arac. (Euro) -0,000065
Aegon Emeke. ve Hay, Gelir Amach Ulus. Borg. Araclarn -0, 000050
Yapr Kredi Emek. Gelir Amag. Uluslaras: Karma 0,000014
Vakif Emek. Gelir Amag. Uluslararasi Karma 0,000021
Ciroupama Emek. Gelir Amag. Kamu Borg. Arag. (Doviz) 0, 00044
Wakif Emek. Gelir Amag. Uluslararasi Borg., Aracg. 0, 000047
AvivaSA Emek Hay. Gelir Amach Uluslararas) Karma (0, O00594
ING Emek. Gelir Amach Esnek 0,000125
Fortis Emek. ve Hay. Para Piyasas: Emanet Likit Karma 0000133
Allanz Hay. Emek. Gel.Amag. Uluslararas: Esnek 0,000135
Ciroupama Emek. Grupl. Yon Gelir Amag. Kamu Bre, Arag.(Doviz) 0,000137
Allianz Hay. Emek. Para Pivasa Emanet Likit Kamu 0000158
Deniz Emek. ve Hay. Esnek 0,000162
Anadolu Hay, Emek. Biyiime Amag. Esnek Turuncu 0,000165
Yapi Kredi Emek. Para Pivasasi Emanet Likit Karma 0,000167
Anadolu Hay, Emek. Grup Gelir Amag. Karma Borg Arag. 0,000192
Deniz Emek. ve Hay. Likit 0,00020:0

Kaynak: Aysoy, 2011, s. 95.

Tablo 13’teki veriler Tiirkiye’de getirisi en diisiik olan emeklilik yatirim
fonlarinin Deniz, Ergo ve Anadolu Hayat isletmelerine ait oldugunu ortaya koymaktadir.
Tim bunlar emeklilik yatirim fonlar1 ile ilgili tercihlerin 6nemini gostermesi bakimindan

onemlidir.
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UCUNCU BOLUM

3. TURKIYE’DE BIiREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ GELiSiMi VE
DEGERLENDIRILMESI

3.1. Turkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemine Geg¢ilmesi

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin gecmisi ¢ok eski degildir. Yirminci
yiizyilin sonlarina dogru diinyadaki birgok Ulke bireysel emeklilik sistemine ge¢meye
baslamasi ile birlikte Tiirkiye’de bu yonde girisimlerin arttigr gorilmistiir. Tiirkiye
bireysel emeklilik sistemine fiili olarak gecis yapilmasi 2001 yilinda yiiriirliige giren

kanunun ardindan 2003 yilinda emeklilik planlarinin onaylanmasi ile birlikte olmustur

(Can, 2010, s. 140).

Sosyal giivenlik sistemini tamamlamas1 amaciyla Tiirkiye’de uygulanmaya
baslayan bireysel emeklilik sistemi zorunluluk degil goniilliilik esasiyla
uygulanmaktadir. Tiirkiye’de 2003 yilindan bu yana bireysel emeklilik sistemine katilan
iye sayisinin diizenli olarak artmasi, insanlarin sisteme yonelik ilgisinin gostergesidir.
Ozellikle tip alaninda yasanan gelismeler ve insanlarin yasam siiresi beklentilerinin
artmasi, bireysel emeklilik sistemine yonelik ilginin artmasinda belirleyici olmustur

(Topalhan, 2010, s. 165).

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin gelisimi tesviklerle desteklenmektedir.
Yapilan tesviklerle birlikte Tiirkiye’de toplumun bireysel emeklilik sistemine yonelik
ilgisinin artirilmasi hedeflenmis ve bunda belirli oranda basarili olunmustur. Yapilan
tesviklerde ekonomik agidan saglanan olanaklarin yani sira sosyal icerikli tesviklerin
varlig1 s6z konusudur. Tiirkiye’de 2003 yil1 itibariyle yiirtirliikkte olan bireysel emeklilik
sistemi, sosyal giivenlik sisteminin ii¢lincii ayagint meydana getirmektedir (Rakici ve Ela,

2016, s. 93).

Ozetlemek gerekirse Turkiye’de bireysel emeklilik sisteminin bircok tilkeye gore
yeni oldugunu séylemek miimkiindiir ve Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin
gelisimi ozellikle gelismis tilkelere gore ¢ok sonra olmustur. Aradaki mesafeyi kapatmak
adina Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi ile ilgili yapilan tesviklerin olumlu yonde

etkileri gozlenmistir denilebilir. Tiirkiye’de yasam beklentisinin yiikselmesinin de
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bireysel emeklilik sisteminin yasadigr gelisimde olumlu yonde katkis1 oldugunu
sOylemek yanlis olmayacaktir. Tiim bu faktorler esliginde bireysel emeklilik sisteminin
Tirkiye’de gec gelismeye baslamis olmasina ragmen gelisimini siirdiirmeye devam

ettigini sdylemek mumkin gérinmektedir.

3.2. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Hizmeti Veren Sirketler

Tiirkiye’de 2003 yilinda bireysel emeklilik sistemi kapsaminda hizmet veren 11
tane sirket bulunmaktadir. Aradan gecen donemde bu rakam artmais ve yillara gére hizmet
vermeye baslayan ve hizmet vermeyi birakan sirketlerin varligiyla birlikte sirketlerin
sayisinda degisiklikler gozlenmeye baslamigtir. Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi
igerisinde hizmet veren kurumlar T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi ve Emeklilik
Gozetim Merkezi tarafindan denetlenmekte ve gozetim altinda tutulmaktadir (Isseveroglu

ve Hatunoglu, 2012, s. 159).

2017 yilt verileri gbz Oniine alindiginda 18 tane bireysel emeklilik sirketinin

hizmet vermeye devam ettigi goriilmektedir. Bu sirketler asagidaki gibi siralanmaktadir®:

i.  Aegon Emeklilik ve Hayat,
ii.  Allianz Hayat ve Emeklilik,
iii.  Allianz Yasam ve Emeklilik,
iv.  Anadolu Hayat Emekililik,
v.  Asya Emeklilik ve Hayat,
vi.  Avivasa Emeklilik ve Hayat,
vii.  Axa Hayat ve Emeklilik,

viii.  BNP Paribas Cardiff Emeklilik,
ix.  Cigna Finans Emeklilik ve Hayat,
X.  Fiba Emeklilik ve Hayat,

xi.  Garanti Emeklilik ve Hayat,
xii.  Groupama Emeklilik,

xiii.  Halk Hayat ve Emeklilik,

Shttp://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportip=10 (Erisim
Tarihi: 08.03.2016).
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xiv.  Katilim Emeklilik ve Hayat,
xv.  Metlife Emeklilik ve Hayat,
xvi. NN Hayat ve Emeklilik,
xvii.  Vakif Emeklilik,
Xviil.  Ziraat Hayat ve Emeklilik seklindedir.

Emeklilik Gozetleme Merkezi tarafindan agiklanan verilerle birlikte elde edilen
bu bilgiler, Tiirkiye’de hangi sirketlerin bireysel emeklilik sistemi igerisinde yer aldiginin
anlasilmast bakiminda yararli goriinmektedir. Bu sirketlerin gosterdikleri faaliyetler
sonrasinda ulasilan rakamlar ise bir sonraki bolimde Tiirkiye’de bireysel emeklilik
sistemi ile ilgili veriler baghigi altinda ayrintili bir sekilde ele alinacagi i¢in bu kisimda

yer verilmemesi uygun gorilmiistiir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketleri hakkinda verilen bilgiler kapsaminda
sirketlerin yer aldig1 sistemin isleyisine dair bilgi verilmesi gerekmektedir. Buna gore
Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin isleyis siireci asagidaki sekil {izerinde

gosterildigi gibidir.
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BIREYSEL EMEKLILIK
DANISMA KURULU
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BIREYSEL EMEKLILIK SAKLAYICI KURULUS
ARACISI (Takasbank vh.)
|
KATILIMCI

Sekil 2.Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sisteminin Isleyisi

Kaynak:Kizilgegit, 2014, s. 38.

Sekil 2’de goriildugii iizere Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin isleyisinde
Hazine Miistesarligi, Sermaye Piyasast Kurulu, Emeklilik Gézetim Merkezi, saklayici
kurulus, bireysel emeklilik aracis1 yer almaktadir. Bireysel emeklilik sistemine katilmak
isteyen birey/bireyler ile emeklilik sirketinin varligi ile birlikte bireysel emeklilik
sisteminin tamamlanmis oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bunlara ek olarak Bireysel
Emeklilik Danigma Kurulunun da sistem igerisinde yeri oldugu yine yukaridaki sekil

araciligiyla anlagilmaktadir.
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Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi bir¢ok tilkeye gore yeni olmasina karsin pek
cok sirketin ilgisini ¢eken bir yapida oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’deki emeklilik
sirketlerinin sahip olduklar1 fon tutarlarina iliskin verilerin agiklanmasi ile birlikte
sirketlerin gosterdikleri performansa iliskin daha kapsamli bir sekilde bilgi sahibi
olunacagr diisliniilmektedir. Bu agidan ilerleyen boliimlerde yapilacak olan

degerlendirmeler biiyiik 6nem ifade etmektedir.

3.3. Tuirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi ile Tlgili Veriler (2004-2015)

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine iliskin verilen tesvikler, bu kisimdaki
verilerin seyrinde belirleyici roller Ustlenmektedir. Bireysel emeklilik sistemine yonelik
uygulanan ve uygulanmakta olan tesvikler, sistemin katilimcilarini ilgilendirdigi kadar
sistem icerisinde yer alan sirketleri de ilgilendiren bir yapiya sahiptir (Rakici ve Ela, 2016,
s. 98). Bireysel emeklilik sisteminin hizli bir sekilde biliylime gostermesi, devlet
tarafindan verilen tegvikler araciligryla miimkiin olmustur da denilebilir. Bu kisimda
belirtilen hususlarin anlasilmasi adina 2016 yilina kadar olan veriler paylasilarak konuya

aciklama getirilecektir.

2003 yilinda sistemin faaliyete gecmesi ile birlikte bireysel emeklilik sistemi
kapsaminda degerlendirilen katki paylar1 2009 yilin1 da icerecek sekilde asagidaki tabloda
gosterildigi gibidir.
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Tablo 14.2003-2009 Yillar: Arasinda Bireysel Emeklilik Yatirim Tutarlart

Yil Ayhk 3 Ayhk 6 Ayhk Yilhk Toplam Yatirima
Katki Pay1 Yoénlenen
(TL) Katki Pay1
(TL)
2003 2.286.697 388.138 249.168 2.942.762 5.866.764 5.692.556
2004 222.673.494 18.309.168 6.089.135 41.253.908 288.325.706 276.287.104
2005 837.765.343 66.380.561 21.816.890 | 191.271.032 | 1.117.233.826 | 1.078.630.423
2006 1.987.687.707 | 176.177.471 | 50.968.233 | 377.675.566 | 2.592.508.977 | 2.512.373.823
2007 3.129.443.877 | 245.975.247 | 72.967.637 | 468.674.450 | 3.917.061.211 | 3.786.517.089
2008 | 4.481.236.254 | 307.864.700 | 90.610.914 | 587.983.893 | 5.467.695.761 | 5.284.206.740
2009 5.795.951.329 | 352.741.226 | 108.238.437 | 791.992.648 | 7.048.923.640 | 6.818.103.057

Kaynak: Apak ve Tasciyan, 2010, s 125.

Tablo 14°te gorildigii tizere 2003 yilinda baslayan bireysel emeklilik sisteminde

kisa slirede milyar liralara ulagan yatirim miktarlarina ulasim saglanmistir. 6 sene

icerisinde 7 milyar TL’lik bir katki pay1 tutarina ulasilmasi, Tiirkiye’de bireysel emeklilik

sisteminin hizli bir sekilde gelistigini gostermesi bakimindan 6nemli bir veri olarak
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degerlendirilmektedir. Toplam katki paymin hemen hemen tamaminin yatirima
yonlendirildigi de yine yukarida tablo araciligiyla anlagilmaktadir.Gelismis tilkelere
oranla daha ge¢ baslayan Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi verilerinin aylik, 3 aylik,
6 aylik, yillik, toplam katki payi, yatirima yonlenen katki pay1 agisindan ulasilan veriler
6 yillik siire zarfinda biiyiik bir gelisim yasandigini ortaya koymustur. Turkiye’de bireysel
emeklilik sistemine devlet tesvikinin oncesinde ulagilan bu verilerin bilinmesi, tesvik

sonras1 donemle kiyaslama yapilabilmesi adina 6nemlidir.

2010 yilmin sonunda sirketler bazinda Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemi

verileri asagidaki tabloda gosterildigi gibidir.

Tablo 15.2010 Yili Sonunda Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik Katihmce1 Katihmcilarin Katki Pay:
Sirketi Sayisi Fon Tutan Tutan (TL)
(TL)
31.12.2010 Aegon 57.111 103.288.479 85.109.384
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2010 Allianz Hayat 64.001 534.009.919 414.917.747
ve Emeklilik
31.12.2010 | Anadolu Hayat 505.574 2.620.373.701 | 1.971.584.053
Emeklilik
31.12.2010 Avivasa 350.698 2.557.780.549 | 2.020.230.630
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2010 Deniz 28.003 42.604.259 40.379.850
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2010 Ergo 14.444 53.462.990 50.200.254
Emeklilik ve
Hayat
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31.12.2010 Finans 39.544 51.264.110 48.353.548
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2010 Fortis 75.670 393.177.214 331.612.861
Emeklilik ve

Hayat
31.12.2010 Garanti 455.386 1.834.906.427 | 1.501.771.358

Emeklilik ve

Hayat
31.12.2010 Groupama 87.296 622.595.598 492.814.045
Emeklilik
31.12.2010 | ING Emeklilik 165.841 639.747.998 503.957.029
31.12.2010 Vakif 157.367 700.320.493 548.038.804
Emeklilik
31.12.2010 Yap1 Kredi 280.543 1.858.090.914 | 1.506.260.671
Emeklilik

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=31.12.
2015&raportar2=31.12.2015&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W, Erisim Tarihi: 14.02.2017.

Tablo 15°te yer alan verilerde bireysel emeklilik sistemini olusturan sirketlerin
ayr1 ayr1 katki payi tutarlarina iliskin veriler paylasilmistir. Katilimer sayilart dikkate
alindiginda sirketler arasinda kayda deger diizeyde farkliliklar oldugu goériilmektedir.
Nitekim bu farkliliklar ilerleyen tablolarda da gorilecegi {izere bazi sirketlerin katilimci
sayisinil artirmasina bazi sirketlerin de faaliyetlerine son vermesine neden olmaktadir.
2010 y1ihi itibariyle Anadolu Hayat Emeklilik ve Avivasa Emeklilik ve Hayat sirketleri,
digerlerinin oniinde goriinmektedir. 2010 yilinin sonu itibariyle Tiirkiye’deki bireysel
emeklilik sistemi igerisinde yer alan toplam katilimci sayisi ise 2.281.478 kisi olarak
belirlenmistir.Ulagilan bu veriler, yatirimcilarin emeklilik planlart kapsaminda hangi
firmalara giivendigini ve tercihini hangi sirketlere yonlendirdigini gostermektedir. 9.5
milyar TL diizeyine ulasan katki pay: tutar1 ise bir 6nceki yila gore yaklasik yiizde 25

oraninda bir artis gerg¢eklestigini gosteren bir veridir.
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2011 yilmin sonunda sirketler bazinda Tirkiye’deki bireysel emeklilik sistemi

verileri asagidaki tabloda gdsterildigi gibidir.

Tablo 16.2011 Yili Sonunda Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik Katihmai Katihmcilarin Katki Pay1
Sirketi Sayisi Fon Tutar: Tutar: (TL)
(TL)
31.12.2011 Aegon 53.751 111.379.715 100.650.825
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2011 Allianz Hayat 63.419 546.491.119 446.106.086
ve Emeklilik
31.12.2011 | Anadolu Hayat 576.024 3.028.548.361 | 2.627..694.166
Emeklilik
31.12.2011 Avivasa 420.987 2.957.441.734 | 2.481.931.311
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2011 BNP 86.780 438.291.752 389.903.592
ParibasCardif
Emeklilik
31.12.2011 Deniz 55.545 90.656.219 90.093.645
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2011 Finans 62.168 106.166.580 104.715.074
Emeklilik ve
hayat
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31.12.2011 Garanti 529.076 2.345.789.756 | 2.058.364.770
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2011 Groupama 83.791 609.967.862 513.493.585
Emeklilik
31.12.2011 ING Emeklilik 175.032 778.348.016 669.271.066
31.12.2011 Vakif 201.035 867.311.343 755.934.344
Emeklilik
31.12.2011 Yap1 Kredi 304.415 2.307.280.518 | 2.011.198.188
Emeklilik
31.12.2011 Ziraat Hayat 6.914 51.790.348 51.635.041
ve Emeklilik

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview tablolu.asp?raportar1=31.12.
2015&raportar2=31.12.2015&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W, Erisim Tarihi: 14.02.2017.

Tablo 16°da ilk dikkat ¢ceken 2010 yilina gore bireysel emeklilik sisteminde
faaliyet gosteren sirket sayisindaki artigtir. 2011 yilinda Ziraat bankasinin sisteme
katilim1 gerceklesmis olup, Fortis Emeklilik ve Hayat sirketinin {invanin 18.07.2011
tarihinde BNP Paribas Cardif Emeklilik olarak degistigi gorilmektedir. Tablo’da 2011
yili itibariyle Anadolu Hayat Emeklilik ve Avivasa Emeklilik ve Hayat sirketleri,
digerlerinin onilinde goriinmektedir.Bireysel emekililk sisteminin 6nceki yillarda oldugu
gibi 2011 yilinda da istikrarli bliylimesini siirdiirdiigli ve toplam fon biiyiikliigiiniin bir
onceki yila gore % 19 artarak 14,3 milyar TL’ye, katilimci sayisin ise % 16 artis ile 2
milyon 642 kisiye ulastigi goriilmektedir. Toplam katki pay: tutarinin da 12.3 milyar
oldugu goriinmektedir. Bu veriler ile birlikte bireysel emeklilik sistemine olan ilginin

2011 yilinda hizl bir sekilde artigini ifade etmek dogru olacaktir..

2012 yilimin sonunda sirketler bazinda Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemi

verileri asagidaki tabloda gosterildigi gibidir.
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Tablo 17.2012 Yili Sonunda Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik Katihmai Katihmcilarin Katki Pay1
Sirketi Sayisi Fon Tutarn Tutan (TL)
(TL)
31.12.2012 Aegon 49.895 131.829.516 106.390.020
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2012 Allianz Hayat 62.217 701.430.585 533.752.304
ve Emeklilik
31.12.2012 | Anadolu Hayat 629.123 4.278.175.328 | 3.340.426.695
Emeklilik
31.12.2012 Asya 35.034 23.686.374 23.990.985
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2012 Avivasa 491.683 4.048.808.761 | 3.093.881.233
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2012 Axa Hayat ve 2.379 6.339.778 6.046.075
Emeklilik
31.12.2012 BNP Paribas 110.467 578.613.323 478.840.271
Cardif
Emeklilik
31.12.2012 Ergo 35.371 150.831.858 137.086.783
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2012 Finans 73.627 208.565.820 181.661.801
Emeklilik ve
hayat
31.12.2012 Garanti 640.487 3.325.075.990 | 2.677.301.574
Emeklilik ve
Hayat
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31.12.2012 Groupama 78.401 661.517.787 527.570.857
Emeklilik
31.12.2012 Halk Hayat ve 38.401 39.495.513 35.629.230
Emeklilik
31.12.2012 | ING Emeklilik 197.596 1.092.334.818 | 878.333.663
31.12.2012 Metlife 79.052 191.738.406 173.693.078
Emeklilik ve
Hayat
31.12.2012 Vakif 234.249 1.269.032.691 | 1.018.225.469
Emeklilik
31.12.2012 Yap1 Kredi 360.686 3.469.115.660 | 2.805.259.071
Emeklilik
31.12.2012 Ziraat Hayat 39.819 169.734.070 159.668.646
ve Emeklilik

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wqg_sirketview_tablolu.asp?raportarl=31.12.
2015&raportar2=31.12.2015&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W, Erisim Tarihi: 14.02.2017.

Tablo 17°da ilk dikkat ¢eken 2011 yilindan daha fazla sirketin varligidir. Toplam
katilimer sayisimin 3.128.130 kisi olarak belirlendigi 2012 yilinda Halk ve Ziraat
bankalarinin katilimlarinin varligr goriilmektedir. Bu da Tiirkiye’de kamu kurumlarinin
bireysel emeklilik sistemi igerisinde daha aktif bir sekilde yer almaya basladigini
gostermesi bakimindan énemlidir. Toplam katilimer sayisinin onceki yillara gore artmig
olmasia karsin sirketlerin ayr1 ayri incelenmesi ile birlikte bazi sirketlerin katilimci
sayis1 bakimindan daha diisiik seviyelerde kaldiklar1 goriillmektedir. TUrkiye’deki bireysel
emeklilik sisteminin kaydetmis oldugu hizli gelisimle birlikte daha fazla sirketin
sermayesini bu alanda degerlendirme girisiminde oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin
fon tutarmin 20 milyar TL diizeyine ulasmas1 2012 yili itibariyle Tiirkiye’de bireysel

emeklilik sisteminin durumunu yansitmasi bakimindan degerli bir veri niteligi tasir.

Tiirkiye’de 2012 yilinda alinan kararla bireysel emeklilikte devlet yiizde 25 katk:
pay1 vermeye baslamistir ve 2013 yilindan itibaren bu uygulama faaliyete ge¢mistir. Bu
nedenle bireysel emeklilik sistemindeki verilerde onemli degisimler olmustur. Devlet

tesvikinin uygulamaya ge¢mesinin ardindan bireysel emeklilik sistemine ilginin
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anlasilmas1 adia bu gelisme sonrasindaki yillarin her birisine yer verilerek ilerleme
kaydedilecektir. Boylece devlet tesvikinin bireysel emeklilik sistemi tizerinde ne sekilde
ve ne diizeyde etkisi oldugu yoniinde degerlendirmeler yapilarak c¢ikarimlarda

bulunulmasi mumkiin olacaktir.

2013 yili sonundaki bireysel emeklilik sistemi verileri asagidaki tablo Uzerinde

gosterildigi gibidir.

Tablo 18.2013 Yili Sonunda Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik | Katithme | Katilimeilar Devlet Katki Pay1
Sirketi 1 Sayist | n Fon Tutan Katkis1 Tutan (TL)
(TL) Fon Tutari
(TL)
31.12.201 Aegon 46.362 130.345.712 | 4.372.238 | 111.311.078
3 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Allianz 81.594 881.576.278 | 32.093.293 | 742.937.573
3 Hayat ve
Emeklilik
31.12.201 Allianz 465.895 | 4.118.874.566 | 141.516.10 | 3.582.963.02
3 Yasam ve 5 1
Emeklilik
31.12.201 Anadolu 733.137 | 5.012.274.874 | 230.942.21 | 4.332.628.81
3 Hayat 5 7
Emeklilik
31.12.201 Asya 170.315 | 185.082.385 | 28.750.472 | 190.009.166
3 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Avivasa 617.477 | 4.819.562.093 | 199.657.93 | 3.953.190.36
3 Emeklilik ve 0 0
Hayat
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31.12.201 | Axa Hayatve | 8.946 29.413.238 4.095.757 | 30.839.055
3 Emeklilik
31.12.201 BNP 140.866 | 751.494.707 | 34.560.797 | 684.368.938
3 ParibasCardif
Emeklilik
31.12.201 | Cigna Finans | 102.429 | 336.773.017 | 28.784.557 | 350.761.975
3 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Ergo 41.297 152.436.468 | 8.581.014 | 148.081.523
3 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 | FibaEmeklili 20 407.222 6.017 427.666
3 k ve Hayat
31.12.201 Garanti 763.520 | 4.056.381.343 | 198.457.17 | 3.567.712.14
3 Emeklilik ve 9 7
Hayat
31.12.201 | Groupama 77.135 688.248.650 | 20.472.503 | 584.986.458
3 Emeklilik
31.12.201 | Halk Hayat 134.422 | 304.370.264 | 31.014.740 | 317.731.402
3 ve Emeklilik
31.12.201 ING 238.040 | 1.340.045.230 | 50.795.009 | 1.179.003.56
3 Emeklilik 2
31.12.201 Metlife 121.569 | 342.132.622 | 26.261.230 | 329.160.521
3 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Vakif 291.308 | 1.629.664.581 | 78.228.544 | 1.449.903.64
3 Emeklilik 6
31.12.201 | Ziraat Hayat | 118.723 | 366.635.165 | 33.173.334 | 365.843.207
3 ve Emeklilik

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm?2/chart/besgosterge/wqg_sirketview _tablolu.asp?raportar1=31.12.

2015&raportar2=31.12.2015&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo

rtip=10&yayin=W, Erisim Tarihi: 14.02.2017.
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Tablo 18’de goriildiigii tizere devletin tesvik vermesi ile birlikte bireysel emeklilik
sistemine olan ilgi artmistir. Buna gore 2013 yili sonunda katilimer sayis1 4.153.055 kisi
olarak giincellenmistir. Bireysel emeklilik sistemine olan ilginin devlet tesviki ile birlikte
daha fazla oldugunu gostermesi bakimindan yukaridaki tabloda yer alan veriler ayr1 ayri
6nem ifade etmektedir.2013 yilinda katilimcilarin fon tutar1 25 milyar TL’ye ulagmistir
ve bu veri bir 6nceki yila gore yilizde 25 artig oldugu anlamina gelmektedir. Daha 6nceki
yillardaki artisin cok daha iizerinde bir oran1 gésteren bu artig, devletin bireysel emeklilik

sistemine yonelik tesvikine toplumun biiytik ilgi gosterdigi anlamina gelmektedir.

2014 yilmin sonunda sirketler bazinda Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemi

verileri asagidaki tabloda gdsterildigi gibidir.

Tablo 19.2014 Yili Sonunda Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik | Katihme | Katihmcilan Devlet Katki Pay:
Sirketi 1Sayist | n Fon Tutar: Katkisi Tutan (TL)
(TL) Fon Tutari
(TL)
31.12.201 Aegon 43.608 144.610.562 | 8.999.172 | 113.752.205
4 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Allianz 109.521 | 1.202.411.540 | 91.640.731 | 953.107.925
4 Hayat ve
Emeklilik
31.12.201 Allianz 582.469 | 5.309.572.452 | 359.761.40 | 4.247.780.43
4 Yasam ve 4 7
Emeklilik
31.12.201 Anadolu 863.365 | 6.781.487.073 | 612.682.21 | 5.496.916.59
4 Hayat 4 0
Emeklilik
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31.12.201 Asya 208.155 | 414.865.946 | 77.166.837 | 389.272.757
4 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Avivasa 732.649 | 6.590.236.245 | 536.603.19 | 5.098.870.82
4 Emeklilik ve 2 9
Hayat
31.12.201 | Axa Hayat 17.931 72.786.039 | 13.142.735 | 67.291.131
4 ve Emeklilik
31.12.201 BNP 165.353 | 1.071.335.815 | 87.768.623 | 908.559.524
4 ParibasCardi
f Emeklilik
31.12.201 | Cigna Finans | 122.263 | 422.880.351 | 52.160.293 | 382.264.222
4 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Ergo 37.088 153.363.116 | 15.282.906 | 130.730.217
4 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Fiba 4.005 24.652.373 1.830.684 | 23.860.959
4 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Garanti 872.224 | 5.597.620.517 | 498.756.43 | 4.542.895.87
4 Emeklilik ve 0 1
Hayat
31.12.201 | Groupama 76.818 844.268.414 | 50.890.894 | 671.549.201
4 Emeklilik
31.12.201 | Halk Hayat | 247.845 821.410.405 | 108.247.32 | 762.174.211
4 ve Emeklilik 4
31.12.201 ING 261.868 | 1.645.992.042 | 122.395.01 | 1.349.895.98
4 Emeklilik 4 0
31.12.201 Katilim 26.698 47.532.600 4.012.702 | 48.286.824
4 Emeklilik ve
Hayat
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31.12.201 Metlife 149.722 | 566.383.510 | 66.683.026 | 509.716.525
4 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Vakif 323.629 | 2.352.499.047 | 204.313.58 | 1.981.967.97
4 Emeklilik 8 9
31.12.201 | Ziraat Hayat | 247.660 | 729.169.760 | 106.738.46 | 667.610.108
4 ve Emeklilik 9

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm?2/chart/besgosterge/wqg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=31.12.
2015&raportar2=31.12.2015&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W, Erisim Tarihi: 14.02.2017.

Tablo 19’de goriildiigi tizere giinlimiize dogru yaklastikga bireysel emeklilik
sistemi kapsaminda faaliyet gosteren sirket sayisinda artiglar meydana gelmektedir.
Benzer sekilde bireysel emeklilik sistemine katilim gosteren birey sayisi da artis
gostermektedir. Oyle ki 2014 yili sonundaki verilere gore bireysel emeklilik sistemine
katilan toplam 5.092.871 katilimci bulunmaktadir. 2 y1l 6ncesine gore yaklasik 2 milyon
yeni katilimcinin varligr géz oniine alindiginda bireysel emeklilik sistemine olan ilginin
Oonemli Olciide artis gosterdigi  seklinde bir c¢ikarimda bulunmak  yanlis
olmayacaktir.Devletin verdigi tesvikin etkilerinin net bir sekilde goriildiigii yillardan bir
tanesi de 2014 yilidir. Buna gore 2013 yilina gore 9 milyar TL’lik bir artigla katilimcilarin
fon tutar1 34 milyar TL’ye ulagsmistir. Devletin fona olan katkisinin 3 milyar TL
diizeyinde oldugu 2014 yili, Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemindeki en biiyiik
artislardan birisi olarak yerini almistir. Tiim bunlar giin gectikge devlet tesvikinin de
olumlu etkisiyle daha fazla kisinin bireysel emeklilik sistemine katilim gosterdigi

anlamina gelmektedir.

2015 yilinin sonunda sirketler bazinda Tiirkiye’deki bireysel emeklilik sistemi

verileri asagidaki tabloda gosterildigi gibidir.

Tablo 20.2015 Yili Sonunda Tiirkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik | Katihme | Katihmcilan Devlet Katki Pay1
Sirketi 1 Sayis1 | n Fon Tutar Katkisi Tutan (TL)
(TL) Fon Tutari
(TL)
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31.12.201 Aegon 44.968 139.556.121 | 11.768.967 | 114.803.028
5 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Allianz 124.809 | 1.512.968.908 | 162.344.27 | 1.267.045.41
5 Hayat ve 9 7
Emeklilik
31.12.201 Allianz 696.429 | 6.196.898.172 | 570.977.69 | 5.116.334.56
5 Yasam ve 6 8
Emeklilik
31.12.201 Anadolu 1.026.59 | 7.950.293.650 | 995.191.72 | 6.831.128.60
5 Hayat 3 7 7
Emeklilik
31.12.201 Asya 206.120 | 594.493.242 | 127.858.77 | 544.861.903
5 Emeklilik ve 0
Hayat
31.12.201 Avivasa 825.178 | 8.303.153.468 | 905.456.41 | 7.125.898.02
5 Emeklilik ve 1 7
Hayat
31.12.201 | Axa Hayat 27.127 130.987.686 | 26.098.119 | 128.236.133
5 ve Emeklilik
31.12.201 BNP 182.778 | 1.306.369.287 | 141.604.22 | 1.165.105.49
5 ParibasCardi 9 6
f Emeklilik
31.12.201 | Cigna Finans | 131.856 | 490.380.991 | 80.791.782 | 453.475.246
5 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Ergo 34.185 156.088.902 | 19.665.183 | 135.591.575
5 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Fiba 5.424 52.683.693 5.404.598 51.766.799
5 Emeklilik ve
Hayat
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31.12.201 Garanti 995.416 | 6.793.935.488 | 793.100.39 | 5.789.896.17
5 Emeklilik ve 9 3
Hayat
31.12.201 | Groupama 69.433 803.542.914 | 68.264.564 | 651.918.559
5 Emeklilik
31.12.201 | Halk Hayat | 352.845 | 1.356.847.427 | 208.245.86 | 1.299.692.93
5 ve Emeklilik 9 0
31.12.201 Katilim 99.988 199.569.562 | 32.358.235 | 197.154.890
5 Emeklilik ve
Hayat
31.12.201 Metlife 169.856 | 781.851.056 | 115.382.29 | 728.305.785
5 Emeklilik ve 9
Hayat
31.12.201 | NN Hayat ve | 266.289 | 1.751.620.354 | 193.160.02 | 1.482.920.53
5 Emeklilik 9 3
31.12.201 Vakif 391.180 | 3.211.974.157 | 344.586.48 | 2.864.821.47
5 Emeklilik 0 1
31.12.201 | Ziraat Hayat | 387.958 | 1.245.841.511 | 214.740.43 | 1.170.138.41
5 ve Emeklilik 3 8

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=31.12.
2015&raportar2=31.12.2015&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W , Erisim Tarihi: 14.02.2017.

Tablo 20°da goriilecegi iizere Tiirkiye’de bireysel emeklilik sirketlerinin sayisi 1
sene Oncesine gore artis gostermeye devam etmektedir. Tiirkiye’nin 13 yillik bireysel
emeklilik sistemi gecmisindeki degisken sirket sayisinin paylasilan tablolara yansidigi
rahatlikla goriilmektedir. 2015 yilinin sonunda Tirkiye’deki bireysel emeklilik
sisteminde toplam 6.038.432 katilimc1 bulunmaktadir. 2015 yilindaki veriler kapsaminda
deginilmesi gerekenlerden bir tanesi de devlet katkisinin 5 milyar TL’ye ulagmasidir. Bir
onceki yilin neredeyse 2 katina ulasan devlet katkisi, bireysel emeklilik sistemine yonelik
ilginin artmasindaki bas etken halini almistir. Bunun yaninda katilimcilarin toplam fon
tutar1 ise bir Onceki yila benzer miktarda bir artis gostererek 43 milyar TL diizeylerine

gelmistir.
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Bireysel emeklilik sistemi katilimci sayis1 agisindan yillara gore degerlendirme

yapilacak oldugunda asagidaki gibi bir tablo ortaya ¢ikacaktir.

Tablo 21.2010-2015 Yillarinda Bireysel Emeklilik Sistemi Katilimci ve Bireysel
Emeklilik Sozlesme Sayisi

Yil Katihmc1 Sayisi Bireysel Emeklilik Sozlesme Sayisi
2010 2.281.478 1.945.393
2011 2.641.843 2.244.657
2012 3.128.130 2.605.519
2013 4.153.055 3.439.955
2014 5.092.871 4.242.733
2015 6.038.432 5.083.453

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wqg_sirketview tablolu.asp?raportar1=31.12.
2011&raportar2=31.12.2011&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94,100&
raportip=10&yayin=W , Erigim Tarihi: 14.02.2017.

Tablo 21°de goriildiigii tizere zaten artis egiliminde olan bireysel emeklilik sistemi
katilimer sayisi, devlet tesvikinin de eklenmesi ile birlikte daha yiiksek diizeyde artis
gostermeye baglamigtir. Tabloda yer alan veriler gruba bagl bireysel emeklilik
sozlesmeleri ve igveren grup emeklilik sertifikalarinin da eklenmesiyle katilimer sayisini
karsilayacak sekilde s6zlesmenin oldugu goriilecektir. Ancak ¢alismanin bu kisminda

yalnizca bireysel emeklilik s6zlesme sayisina yer verilmesi yeterli goriilmiistiir.

2016 yilina kadar olan donemde bireysel emeklilik sistemi ile ilgili yapilan
degerlendirmeler, bir¢ok lilkeye gore gec baslamis olmasina karsin Tiirkiye’de bireysel

emeklilik sisteminin gelisiminin olumlu yonde bir ivme ile devam ettigini gostermistir.
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Bir sonraki boliimde 2016 yilina ait verilerin incelenmesi ile birlikte bu dénem ve son

yildaki veriler arasinda karsilagtirma yapilacaktir.

3.4. Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sisteminin 2016 Yili Degerlendirilmesi

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi 2016 yili degerlendirilirken 3’er aylik
periyotlara gore sirketlerin katilimci sayilar1 ve fon tutarlarina iliskin veriler
paylasilacaktir. Ardindan yil sonundaki katilimci sayisi ve sozlesme sayisi hakkinda
degerlendirme yapilacaktir. Boylece daha onceki yillar ile karsilagtirma yapabilmek adina

ihtiyac duyulan veriler elde edilmis olacaktir.

2016’nn ilk ¢eyreginin sonunda Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi verileri

asagidaki gibidir.

Tablo 22.2016 Yili Ik Ceyrek Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik | Katihme | Katilimcilar: Devlet Katki Pay1
Sirketi 1Sayis1 | n Fon Tutarnn | Katkis1 Fon | Tutari (TL)
(TL) Tutar: (TL)

31.03.201 Aegon 44.443 145.133.946 | 12.502.623 | 113.866.809

6 Emeklilik ve
Hayat
31.03.201 Allianz 124.722 | 1.641.231.452 | 181.410.769 | 1.335.103.69
6 Hayat ve 2
Emeklilik
31.03.201 Allianz 705.598 | 6.601.391.378 | 631.462.490 | 5.276.804.35
6 Yasam ve 7
Emeklilik
31.03.201 Anadolu 1.058.29 | 8.523.260.020 | 1.096.762.33 | 7.103.460.80
6 Hayat 0 6 2
Emeklilik
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31.03.201 Asya 194.189 | 623.193.558 | 126.717.309 | 547.204.031
6 Emeklilik ve
Hayat
31.03.201 Avivasa 836.750 |8.930.191.588 | 1.007.890.96 | 7.391.287.34
6 Emeklilik ve 4 4
Hayat
31.03.201 | Axa Hayat 28.630 | 153.860.002 | 29.939.698 | 143.511.113
6 ve Emeklilik
31.03.201 BNP 184.175 | 1.395.077.066 | 156.147.993 | 1.194.375.18
6 ParibasCardi 3
f Emeklilik
31.03.201 Cigna 130.058 | 518.089.140 | 85.327.022 | 464.292.114
6 Finans
Emeklilik ve
Hayat
31.03.201 Ergo 33.318 | 162.261.798 | 20.584.787 | 134.539.654
6 Emeklilik ve
Hayat
31.03.201 Fiba 5.540 61.690.349 6.346.738 55.444.595
6 Emeklilik ve
Hayat
31.03.201 Garanti 1.043.30 | 7.203.135.802 | 867.456.121 | 5.925.798.20
6 Emeklilik ve 3 5
Hayat
31.03.201 | Groupama 67.379 | 818.959.973 | 72.979.713 | 640.635.102
6 Emeklilik
31.03.201 | Halk Hayat | 368.678 | 1.516.079.990 | 237.280.208 | 1.396.739.72
6 ve Emeklilik 9
31.03.201 Katilim 111.949 | 263.409.858 | 41.226.285 | 252.092.342
6 Emeklilik ve
Hayat
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31.03.201 Metlife 170.809 | 863.189.482 | 126.593.216 | 770.861.534
6 Emeklilik ve
Hayat
31.03.201 | NN Hayat | 268.832 | 1.866.944.570 | 209.812.467 | 1.528.832.30
6 ve Emeklilik 5
31.03.201 Vakif 407.029 | 3.464.657.859 | 387.880.491 | 2.935.465.48
6 Emeklilik 8
31.03.201 | Ziraat Hayat | 426.915 | 1.448.974.166 | 247.234.518 | 1.314.815.45
6 ve Emeklilik 3

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.
2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W , Erisim Tarihi: 16.02.1017.

Tablo 22°de goriildiigli lizere 2016 yilinin ilk ¢eyreginde Tiirkiye’de Anadolu
Hayat Emeklilik ve Garanti Emeklilik ve Hayat sirketleri 6n plana ¢ikmaktadir. Bu iki
sirketin milyonun iizerinde katilimcis1 oldugu olduke¢a dikkat ¢ekicidir. Katilimcilarin fon
tutarinda ise katilici sayisi agisindan ii¢lincii sirada olmasina karsin Avivasa Emeklilik ve
Hayat sirketinin ilk sirada yer aldigi goriilmektedir.ilk ¢eyrek sonunda 6.210.607
katilimcinin yer aldigi bireysel emeklilik sisteminde 3 aylik donemde yaklasik 200 bin
yeni lyenin oldugu sdylenebilir. Ayni donemde 31.723 kisinin bireysel emeklilik
sisteminden emekli oldugu goz oniine alinarak bu veri elde edilmistir. Ayn1 dénemde

katilimcilarin fon tutari ise 3 milyar TL artarak 46 milyar TL’ye ulasmis goriinmektedir.

2016’n1n ikinci ¢eyreginin sonunda Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemi verileri

asagidaki gibidir.

Tablo 23.2016 Yili Ikinci Ceyrek Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik | Katihme | Katihmeilar: Devlet Katki Pay1
Sirketi 1 Sayist | n Fon Tutann | Katkis1 Fon | Tutar (TL)
(TL) Tutan (TL)
31.06.201 Aegon 43.808 142.745.905 13.522.937 | 111.288.844
6 Emeklilik ve
Hayat
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http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&raportip=10&yayin=W
http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&raportip=10&yayin=W
http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&raportip=10&yayin=W

31.06.201 Allianz 122.940 | 1.707.448.993 | 204.661.421 | 1.375.809.34
6 Hayat ve 0
Emeklilik
31.06.201 Allianz 718.292 | 6.848.782.333 | 706.914.166 | 5.453.886.46
6 Yasam ve 3
Emeklilik
31.06.201 Anadolu 1.086.83 | 8.998.364.129 | 1.248.348.15 | 7.448.874.28
6 Hayat 9 4 0
Emeklilik
31.06.201 Asya 176.181 | 576.071.837 | 123.101.006 | 510.865.290
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Avivasa 849.412 | 9.410.657.405 | 1.141.897.95 | 7.742.277.51
6 Emeklilik ve 0 5
Hayat
31.06.201 | AxaHayat | 30.141 | 171.602.692 | 34.927.863 | 158.950.945
6 ve Emeklilik
31.06.201 BNP 185.581 | 1.457.091.796 | 174.595.424 | 1.227.412.17
6 ParibasCardi 3
f Emeklilik
31.06.201 Cigna 128.232 | 539.555.461 | 91.232.537 | 473.553.849
6 Finans
Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Ergo 32.336 | 162.554.026 | 21.776.817 | 133.359.267
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Fiba 6.374 70.092.694 7.903.656 65.186.150
6 Emeklilik ve
Hayat
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31.06.201 Garanti 1.073.45 | 7.607.282.161 | 976.895.326 | 6.181.126.58
6 Emeklilik ve 3 0
Hayat
31.06.201 | Groupama 65.265 | 811.910.236 | 78.109.627 | 624.688.357
6 Emeklilik
31.06.201 | Halk Hayat | 395.658 | 1.656.670.923 | 276.944.070 | 1.507.937.40
6 ve Emeklilik 5
31.06.201 Katilim 125.757 | 339.581.313 | 57.438.453 | 327.422.827
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Metlife 174.324 | 917.131.194 | 142.429.193 | 809.940.850
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 | NN Hayat | 271.257 | 1.911.672.920 | 232.007.970 | 1.572.804.95
6 ve Emeklilik 1
31.06.201 Vakif 426.306 | 3.617.473.486 | 434.995.827 | 3.055.470.46
6 Emeklilik 7
31.06.201 | Ziraat Hayat | 461.245 | 1.631.312.465 | 291.391.350 | 1.467.345.78
6 ve Emeklilik 5

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.

2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo

rtip=10&yayin=W , Erisim Tarihi: 16.02.1017.

Tablo 23’deki verilerde 2016 yilinin ikinci ¢eyrek sonuglari yer almaktadir ve ilk

ceyrege benzer sonuglar elde edilmistir. Katilimci sayist olarak Anadolu Hayat ve Garanti

one cikarken fon tutarinda yine Avivasa ilk sirada yer almaktadir. Katilimci sayilarinin

diizenli bir sekilde arttigin1 géstermesi bakimindan yukaridaki tabloda yer alan veriler

onemli gérinmektedir.ilk ceyrege gore kiyaslama yapilacak oldugunda bu dénemdeki

artislar daha diisiik diizeydedir. Buna gore sisteme katilan birey sayist 160 bin diizeyinde

iken katilimcilarin fon tutari 1 milyar TL daha az artarak 48 milyar TL’ye ulagsmistir.

2016 yili ikinci c¢eyreginde donemde emekli olan iiye sayisi ise 36.681 olarak tespit

edilmistir.
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http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&raportip=10&yayin=W
http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&raportip=10&yayin=W
http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&raportip=10&yayin=W

2016’ n1n tigiincii ¢eyreginin sonunda Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi

verileri agsagidaki gibidir.

Tablo 24.2016 Yil: Ugiincli Ceyrek Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik | Katihme | Katihmeilar: Devlet Katki Pay1
Sirketi 1 Sayist | n Fon Tutarn | Katkisi Fon | Tutar1 (TL)
(TL) Tutan (TL)
31.06.201 Aegon 43.293 141.494.467 14.485.093 | 110.197.125
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Allianz 121.866 | 1.770.408.762 | 228.421.039 | 1.427.799.85
6 Hayat ve 3
Emeklilik
31.06.201 Allianz 725.378 | 7.061.967.019 | 790.852.531 | 5.596.983.99
6 Yasam ve 1
Emeklilik
31.06.201 Anadolu 1.103.87 | 9.419.471.591 | 1.414.088.11 | 7.804.027.46
6 Hayat 5 9 7
Emeklilik
31.06.201 Asya 153.536 | 450.141.558 | 106.347.471 | 409.012.498
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Avivasa 860.488 | 9.888.101.935 | 1.301.930.16 | 8.136.797.85
6 Emeklilik ve 0 8
Hayat
31.06.201 | Axa Hayat 31.221 188.035.386 | 40.516.475 | 174.182.114
6 ve Emeklilik
31.06.201 BNP 186.993 | 1.497.212.458 | 195.027.395 | 1.261.408.91
6 ParibasCardi 1
f Emeklilik
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31.06.201 Cigna 127.128 | 558.743.235 | 100.454.763 | 489.420.237
6 Finans
Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Ergo 31.765 | 162.013.909 | 23.243.463 | 133.934.796
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Fiba 6.952 74.942.098 9.635.427 69.303.559
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Garanti 1.103.13 | 8.010.923.977 | 1.113.751.40 | 6.512.458.34
6 Emeklilik ve 4 1 5
Hayat
31.06.201 | Groupama 63.830 | 814.245.868 | 83.764.587 | 623.068.144
6 Emeklilik
31.06.201 | Halk Hayat | 412.558 | 1.799.030.971 | 325.801.160 | 1.634.246.65
6 ve Emeklilik 6
31.06.201 Katilim 135.557 | 420.544.610 | 80.940.354 | 404.897.421
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Metlife 178.267 | 969.716.087 | 161.363.106 | 858.818.479
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 | NN Hayat | 270.581 | 1.980.657.518 | 262.862.149 | 1.624.150.61
6 ve Emeklilik 1
31.06.201 Vakif 444509 | 3.859.416.698 | 495.762.468 | 3.265.508.74
6 Emeklilik 2
31.06.201 | Ziraat Hayat | 483.734 | 1.826.551.723 | 348.680.965 | 1.640.429.49
6 ve Emeklilik 4

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.
2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W , Erisim Tarihi: 16.02.1017.
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Tablo 24°teki verilerde bireysel emeklilik sistemine katilim artiginin katilimer ve

fon tutar1 agisindan bir Onceki g¢eyrege yakin seviyede artmaya devam ettigini

gostermektedir. Kamu sirketlerinin bireysel emeklilik sistemi kapsamindaki artigin bir

parcasi halini aldigi, tabloda yer alan verilerle anlasilmaktadir. Nitekim Ziraat, Vakif,

Halk gibi bankalarin bireysel emeklilik sistemi iceriginde faaliyet gosteren sirketlerinin

katilimei sayist diizenli bir sekilde artmaktadir.Uglincii ceyrek verileri icin ikinci ceyrek

verilerine benzer bir egilimin oldugunu séylemek mumkindir. Buna gore sisteme yeni

katilan iiye sayis1 110 bin diizeyinde olurken fon tutari yine 2 milyar TL artig gostermistir.

2016 yilimin Eylil sonunda 51 milyar TL seviyesine ulasan fon tutarinin yaninda ayni

donemde 40.398 kisinin emekli oldugu goriilmistiir. Emekli olan birey sayisinin her

ceyrekte artis gostermeye devam etmesi, 2016 yili verileri kapsaminda dikkat

cekmektedir.

2016’n1n son ¢eyreginin sonunda Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi verileri

asagidaki gibidir.

Tablo 25.2016 Yili Son Ceyrek Bireysel Emeklilik Sistemi Verileri

Tarih Emeklilik Katihm | Katihmcilar Devlet Katki Pay:
Sirketi c1 Sayist | n Fon Tutar1 | Katkis1i Fon | Tutar1 (TL)
(TL) Tutan (TL)
31.06.201 Aegon 42.708 | 139.225.309 | 14.453.336 | 109.605.774
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 | Allianz Hayat | 118.931 | 1.818.121.27 | 231.167.888 | 1.458.858.64
6 ve Emeklilik 2 1
31.06.201 | Allianz Yasam | 727.204 | 7.324.059.47 | 816.544.945 | 8.785.860.43
6 ve Emeklilik 7 6
31.06.201 | Anadolu Hayat | 1.120.39 | 9.881.760.92 | 1.483.973.50 | 8.189.064.17
6 Emeklilik 9 9 0 8
31.06.201 | Asya Emeklilik | 130.323 | 339.060.158 | 78.684.109 | 302.579.415
6 ve Hayat
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31.06.201 Avivasa 876.075 | 10.435.946.9 | 1.355.849.85 | 8.595.103.26
6 Emeklilik ve 50 6 1
Hayat
31.06.201 | Axa Hayat ve 33.216 | 208.460.197 | 43.286.313 | 192.224.499
6 Emeklilik
31.06.201 BNP 187.455 | 1.532.102.92 | 202.533.200 | 1.297.666.01
6 ParibasCardif 0 4
Emeklilik
31.06.201 | CignaFinans | 123.269 | 563.626.355 | 103.393.676 | 500.388.018
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 | Fiba Emeklilik 38.744 246.252.651 | 34.550.720 | 214.104.077
6 ve Hayat
31.06.201 Garanti 1.130.47 | 8.357.755.17 | 1.171.021.07 | 6.836.802.89
6 Emeklilik ve 5 6 5 2
Hayat
31.06.201 Groupama 62.155 | 802.652.057 | 83.068.817 | 615.781.785
6 Emeklilik
31.06.201 | Halk Hayatve | 444.748 | 1.931.763.25 | 350.115.549 | 1.766.451.83
6 Emeklilik 5 5
31.06.201 Katilim 162.057 | 526.120.427 | 104.749.669 | 505.935.872
6 Emeklilik ve
Hayat
31.06.201 Metlife 179.826 | 1.012.507.28 | 168.144.191 | 907.834.373
6 Emeklilik ve 5
Hayat
31.06.201 | NN Hayatve | 268.853 | 2.066.134.77 | 279.144.016 | 1.683.794.20
6 Emeklilik 7 2
31.06.201 | Vakif Emeklilik | 466.561 | 4.227.915.46 | 537.653.363 | 3.587.165.40
6 6 9
31.06.201 | Ziraat Hayatve | 512.760 | 1.995.874.09 | 379.332.957 | 1.802.165.89
6 Emeklilik 8 6
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Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.
2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W , Erisim Tarihi: 16.02.1017.

Tablo 25’te yilin sonuna ait veriler yer almaktadir. Bireysel emeklilik sistemi
sirketlerinin neredeyse tamaminin katilimci sayilarinin artmasi, Tiirkiye’de 2016 yilinda
bireysel emeklilik sisteminin seyrine yonelik 6nemli bir veri olarak gérinmektedir. Bu
tablolarda agiklanan veriler, katilimci sayis1 ve sektor toplaminin agiklanmasi ile birlikte
daha iyi bir sekilde anlasilacaktir. TUrkiye’deki bireysel emeklilik sistemi, 2016 yilinin
son ¢eyreginde de dnceki iki ¢ceyrege benzer bir performans sergilemistir. Bu donemde
sistemin verdigi emekli sayis1 44.331 olarak belirlenmistir. 140 bin yeni iiyenin katildig1
bireysel emeklilik sisteminde katilimcilarin fon tutart 53 milyar TL olmustur. 2016 yili
sonunda ulasilan bu verilerle birlikte bir 6nceki yila gore toplamda 10 milyar TL’lik bir
artis oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bireysel emeklilik sisteminin yasadigi gelisimin

y1l boyunca devam ettigi, ¢eyrek donemlere gore yapilan incelemenin sonrasinda

anlagilmistir.
Tablo 26.2016 Yil Sonu Verileri
Sektor 2016 1k 2016 Ikinci | 2016 Uglincii 2016 Son
Toplam Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek
Katilimci 6.210.607 6.373.401 6.484.665 6.625.759
Fon Tutar1 | 46.200.731.997 | 48.578.001.970 | 50.893.619.871 | 53.409.338.756
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Devlet 5.545.555.746 | 6.259.093.748 | 7.097.928.127 | 7.438.167.182
Katkis1

Soézlesme 5.253.574 5.426.336 5.564.667 5.726.919
Sayisi

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.
2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W , Erisim Tarihi: 16.02.1017.

Tablo 26’te yer alan verilerden anlasilacagi lizere 2016 yilinda Tiirkiye’de
bireysel emeklilik sistemine olan ilgi diizenli olarak artis gdstermistir. Yilin i¢iincii
ceyregi icerisinde yasanan darbe tesebbiisiiniin dahi bireysel emeklilik sistemine olan
ilgiyi diistirmemis olmasi, son derece onemli bir ayrint1 niteligi tasimaktadir. Katilimei,
s0zlesme sayisi, fon tutar1 ve devlet katkisi basta olmak iizere tiim verilerde meydana
gelen artiglar, 2016 yili bireysel emeklilik sistemi kapsaminda onemli bir yere
sahiptir.Devlet katkisinin 7.5 milyar TL seviyesine ulasmasi, devletin sisteme olan
katkisinin artig gostererek devam ettigini ortaya koymaktadir. 2016 yili i¢in elde edilen
veriler, degerlendirmeye alinan verilerin her birisi igin artisin gerceklestigini ortaya
koymasi bakimindan 6nemlidir. Bu yil igerisinde bireysel emeklilik sisteminden emekli
olan bireylerin de elde edilen veriler {izerinde etkisi oldugu goz ardi edilmemelidir.
Ceyrek donemler bazinda yapilan degerlendirmeler, 2016 yilinin ilk ¢eyreginin diger ii¢

ceyrek donemden daha ytiiksek degerlere sahip oldugunu gostermistir.

2013 yili ve sonrast donem ile 2016 yili arasinda karsilastirma yapilacak
oldugunda, devlet tesvikinin bagladigr donemden itibaren Tiirkiye’deki bireysel emeklilik
sisteminin yasadig1 gelisimin devam ettigini s6ylemek yanlis olmayacaktir. Tiirkiye’dekKi
bireysel emeklilik sistemi icerisinde faaliyet gosteren firma sayisinin artmasi, sektore
yonelik ilginin bir {iriinii olarak goriinmektedir. Devlet tesvikinin basladigi donemden
itibaren artisin diizenli bir gekilde olmasi ve yillar arasinda degisenin sadece artig
diizeyiyle ilgili olmasi, Tirkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin genel seyrini

yansitmaktadir denilebilir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi degerlendirmesi kapsaminda son olarak
yillara gore emekli olan birey sayis1 hakkinda veri sunulacaktir. Bu kapsamda elde edilen
veriler asagidaki gibidir.
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Tablo 27.Bireysel Emeklilik Sistemi Emekli Olan Birey Sayilart

Yil Emekli Sayisi
2010 2848
2011 3838
2012 5405
2013 7577
2014 15350
2015 27745
2016 44331

Kaynak:http://web2.egm.org.tr/webegm2/chart/besgosterge/wqg_sirketview_tablolu.asp?raportar1=30.12.
2016&raportar2=30.12.2016&sirketlist=26,52,95,24,23,25,29,36,34,37,32,42,22,45,58,33,69,82,94&rapo
rtip=10&yayin=W , Erisim Tarihi: 16.02.1017.

Tablo 27°da yer alan veriler, ¢alismanin bu kismina kadar elde edilen verilerden
pek farkli goriinmemektedir. Yillar gectikce bireysel emeklilik sistemine katilan birey
sayisinin artmasinin sonucunda emekli olan birey sayis1 da ayni sekilde orantili olarak
artis gostermektedir. Artisin diizenli bir sekilde siirmesi, buraya kadar elde edilen verileri
destekler nitelikte gorinmektedir. Bireysel emeklilik sistemine yonelik ilginin

onlimiizdeki yillarda artarak devam etmesi beklenmektedir.

SONUC ve ONERILER

Bireysel emeklilik sisteminin Turkiye’deki gelisiminin degerlendirilmesi
amaciyla hazirlanan bu ¢alismada elde edilen sonuglar Tiirkiye nin bireysel emeklilik
sistemine gecisinin gelismis ve gelismekte olan bir¢ok iilkeye gore gec oldugunu
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gostermistir. Tlrkiye’de bireysel emeklilik sistemi degerlendirmesi yaparken 2013 yili
oncesi ve sonrast seklinde degerlendirme yapilmasi gerektigi, 2013 yili itibariyle
uygulanmaya baslayan devlet tesvikinin bireysel emeklilik sistemine olan etkisi sebebiyle
boyle bir yol izlenmesinin dogru oldugu, ¢alismanin 6ne ¢ikan sonuglarindan birisi olarak

goriinmektedir.

Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemi faaliyetlerine basladigi 2003 yilindan
itibaren diizenli bir sekilde biiylime egilimi gostermis, giin gectikce daha fazla bireyin
katilimini saglamistir. Bunun farkinda olan sirketler, sermayelerini bireysel emeklilik
sistemi i¢erisinde degerlendirmek istemislerdir. Nitekim caligmada Tiirkiye’de bireysel
emeklilik sistemine katilan sirket sayisinin kayda deger bir artig gdsterdigi sonucuna

varilmstir.

2003 yilinda faaliyetlere yeni baslamanin etkisiyle 5.8 milyon TL katki payi
tutaria sahip olan bireysel emeklilik sistemi 2010 yilinda ise 9.5 milyar TL diizeyinde
katki pay1 biiytikliigline ulagmistir. Calismada son donemdeki verilere dair fikir vermesi
ve devlet tesvikinin baslamasi ve dncesine dair degerlendirme yapilabilmesi adina 2010
yilt ve sonrasinda daha ayrintili bir inceleme yapilmistir. Elde edilen sonuglar bu
donemdeki artisin da ivmesini koruyarak devam ettigini ortaya koymustur. Bu artista
devletin yiizde 25 tesvik vermeye baslamasinin 6nemli bir yeri oldugu calismanin temel

sonuglarindan birisidir

2012 yilinda alinan kararla Tirkiye’de bireysel emeklilik sistemine katilan
bireylere ylizde 25 devlet katkisinin verilmesi uygulamasmin 2013 yili itibariyle
baslamasi, TUrkiye’de bireysel emeklilik sistemi degerlendirmesi geregince elde edilen
verileri dogrudan etkilemistir. Calismada elde edilen sonuglar, bireysel emeklilik
sistemine katilan kisi sayisinda 2013 yili itibariyle daha yiiksek artiglar oldugunu
gostermistir. Buna paralel olarak ortaya ¢ikan diger sonuglar ise sézlesme sayisit ve

bireysel emeklilik fon tutarinin artmasidir.

Tiirkiye’de 2016 yili sonunda 6.625.759 katilimci, 53 milyar TL’lik katilime1 fon
tutar1, yaklasik 7.5 milyar TL’lik devlet katkisina sahip olan bireysel emeklilik sistemi,
yillara gore diizenli bir artis egilimi gostererek bu sonuglara ulagmistir. Calismada yapilan
inceleme sonrasinda istisnai durumlarda dahi Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemine

olan ilginin ve katilimin arttig1 tespit edilmis olup, artis miktarinin azalmasinin oldugu
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donemlerin varlig1 belirlenmistir. Bu da Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin
yasadig1 gelisimin siirekli bir artig egilimi igerisinde oldugunu gostermesi bakimindan

oldukca 6nemlidir.

Bireysel emeklilik sisteminin Tlrkiye’deki gelisimine dair elde edilen sonuglar
g0z Ontine alinarak bu olumlu gelisimin devam etmesi adina devlet tesviki uygulamasinin
stirdiiriilmesi onerilmektedir. Diinyadaki basarili uygulamalardan uyarlamalar yapilarak
bireysel emeklilik sisteminin iyilestirilmesine yonelik girisimler sergilenmesi, bu ¢calisma
kapsamindaki Onerilerden bir digeridir. Toplumun bireysel emeklilik sistemi hakkinda
bilgilendirilmesi ve bireysel emeklilik sistemine yonelik bilincin artirilmast da ulasilan

sonuclar gozetilerek getirilen 6neriler arasinda yer almaktadir.
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