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Ozet

Tiirkiye 'de sosyal giivenlik sisteminin bir tamamlayicist olan Bireysel Emeklilik Sistemi (BES),
kattlhmun goniilliiliik esasina dayali oldugu ve ozel emeklilik iiriinlerinin satisi ve bireysel katki
paylarimin toplanmasi ile ilgili emeklilik bransi faaliyet ruhsati almig emeklilik sirketlerinin
yetkilendirildigi bir sistemdir. Bu sistemde, katiimcilar tarafindan ddenmis katki paylar: emeklilik
yatirim fonlart vasitasiyla yatirima yéonlendirilmekte ve boylece emeklilik donemi boyunca yeterli
bir emeklilik gelirinin saglanmasi amaglanmaktadir.

Bu ¢alismada Tiirkiye'de 27 Ekim 2003 tarihinde faaliyete ge¢mis bulunan bireysel emeklilik
sisteminin gelisimi incelenmektedir. Bireysel emeklilik sistemiyle ilgili gostergelerin hizli bir
gelisim gosterdigi ve bu durumun sistemin gelecekteki gelisimi hakkinda olumlu sinyaller verdigi
goriilmektedir.
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Yatirim Fonlar:
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THE EVOLUTION OF INDIVIDUAL PENSION SYSTEM IN TURKEY
Abstract

The Individual Pension System (IPS) in Turkey is complementary to the social security system
which is only the licensed pension companies are entitled to sell private pension products and
collect personal pension contributions. In this system voluntary contributions are made by the
participants and all these contributions are accumulated into pension mutual funds aim to provide
adequate pension income during retirement.

In this study we investigate evolution of individual pension system in Turkey which is commenced
on October 27, 2003. We can see that, individual pension system indicator has been growing fast
and gives positive signals for their future development.
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1. GiRiS

20. yiizy1lin sonlarma dogru, diinyada yaslanan niifusun artmasi ve tip alaninda yasanan gelismeler
sonucunda beklenen yasam siiresinin uzamis olmasi aktif/pasif sigortali dengesini bozarak, dagitim
esasli isleyen sosyal giivenlik sistemi tizerinde 6nemli bir yiik olusturmustur. Bu siiregte sosyal
giivenlik sisteminin siirdiiriilebilir kilinmas: amaciyla emeklilik yasi, emeklilik ayligina hak
kazanma siiresi gibi temel parametrelerin degistirildigi goriilmektedir. Ayrica, dagitim sisteminde
yasanan finansal sorunlara yonelik, fonlamaya dayali bir sisteme dogru bir yonelimin oldugu,
bunun da uzun vadeli sigorta kollarinda ¢ok ayakli emeklilik sistemlerine gecisle saglanmaya
calisildigr gortilmektedir. Bu uygulamalarin ilki 1981 yilinda Sili’de baglamis, reform niteligindeki
Sili 6rnegi daha sonraki yillarda bir¢ok iilke i¢in 6rnek olusturmustur.

Tirkiye’de de soz konusu gelismelere ve reform uygulamalarina paralel olarak Tiirk sosyal
giivenlik sisteminin uzun donemli aktiieryal dengesinin yeniden tesisini ve kurumsal etkinligi
gelistirmeyi amaglayan kapsamli sosyal giivenlik reformu iki asamali bir siire¢ olarak tasarlanmis
ve 1999 yilindan itibaren hayata gegirilmeye baglanmistir. Reformun ilk asamasinda sosyal sigorta
parametrelerinin  yeniden tasarimi yapilmis, kayit dist isttihdami Onlemeye yonelik tedbirler
getirilmis, prime esas licret tavani ve emeklilik ayliklarinin hesaplanmasinda 6denen primlerin
etkisi artirilmis ve kademeli olarak emeklilik yast yiikseltilmigtir. Ayrica issizlik sigortasi hayata
gegirilmis, issizlik 6deneginin yani sira yeni is bulma, meslek edindirme ve gelistirme egitiminin
verilmesi saglanmistir. Reformun ikinci agsamasinda sosyal sigorta kurumlarmin etkinlik ve
verimliliklerini arttirmaya yonelik teknolojik ve kurumsal yapilanma caligmalarina baslanmus,
saglik hizmetlerinde yeniden yapilanma baglatilmis, kapsamli bir sosyal yardim sisteminin
kurulmasi i¢in ¢aligmalara baslanmis ve 2003 yili sonunda Bireysel Emeklilik Sistemi (BES)
uygulanmaya baslanmistir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de 27 Ekim 2003 tarihinde fiili olarak faaliyete
gecmis bulunan bireysel emeklilik sisteminin gelisimi ortaya konmaktadir. Calismanin ikinci
béliimiinde Diinya’da bireysel (6zel) emeklilik sisteminin yeri ve kapsami agiklanmustir. Ugiincii
boliimde Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin yeri ve kapsamimna deginilmistir. Dordiincii
boliimde Tirkiye’de bireysel emeklilik sisteminin gelisimini incelemeye yonelik veriler
sunulmustur. Sonug kisminda ise elde edilen bulgular genel olarak yorumlanmustir.

2. DUNYA’DA BIiREYSEL (OZEL) EMEKLILIK SISTEMININ YERi VE KAPSAMI

Dagitim esasli sosyal giivenlik sistemleri son 20 yillik periyotta tiim diinyada ciddi sorunlarla kars1
karsiya kalmistir. 1980’li yillarin basinda ortaya ¢ikan genel egilimler, devletin kiiciilmesi,
sorumluluklarin olabildigince bireylere aktarilmasi ve globallesme yoniinde olmustur. Artan
bireysel ve toplumsal ihtiyaclar, toplumda yasl niifusun artis1 ve dogum oranlarindaki diisme,
merkezi yOnetimin yarattigt sorunlar, ekonomik durgunluk ve sosyal giivenlik sistemlerindeki
liberallesme egilimi sosyal giivenligin finansmaninda yeni yontemlerin ortaya ¢ikmasina yol agan
onemli nedenlerdendir (Aydin,1995:111).

1994 yilinda dagitim esasli sosyal giivenlik sisteminin yarattigi sorunlari géren Diinya Bankasi
yeni bir reform agilimini giindeme getirmistir. ‘“Yaglanma Krizinin Bertaraf Edilmesi’” (Averting
the Old-Age Crisis: Policies to Protect the Old and Promote Growth) raporu ile kamuoyu yaratan
Diinya Bankasi, ILO, OECD ve Avrupa Komisyonu gibi uluslararasi kuruluslari harekete gegirmis
ve sosyal gilivenlik kapsaminda reform gabalarmin hizlanmasina zemin hazirlamistir (Casey,
2004:1). Bu raporun ana onerisi, goniilliilik esasli 6zel emeklilik programlarina dayanmakta olup,
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tanimlanmig prim sistemleriyle olusturulan klasik dagitim esasli modelini igveren destekli
tamamlayic1 emeklilik planlar ile bireysel tasarruf hesaplarina dayali ¢ok basamakli bir sistemin
uygulanmasidir (World Bank,1994:8-9). Bu acgidan giiniimiizdeki emeklilik sistemleri, ulusal
sosyal giivenlik sistemini tamamlayict emeklilik planlart ve 6zel emeklilik fonlari olmak iizere ii¢
basamakli bir yapida insa edilmektedir (Boulier vd., 2001:173). Ug basamakli emeklilik modeli,
farkli yaklagimlarin bir arada kullanilarak farkli amaglara hizmet etmekte ve 6zel emeklilik
fonlariyla farkl ihtiyaglara hitap etmektedir;

e Birinci Basamak (Sosyal Giivenlik Sistemi) : Kamu tarafindan yonetilen, belirli bir
emeklilik geliri saglayan, katilimin zorunlu oldugu ilk basamaktir. Bu basamakta “‘Sosyal Devlet’’
olmanin geregi olarak her bireye asgari bir gelir saglama amaclhi dagitim esash isleyen emeklilik
sistemidir. Dagitim esasl emeklilik planlari uzun vadeli bir tasarruftur ve ¢alisandan emekliye bir
gelir transferidir (Blake, 2000:F47).

e ikinci Basamak (Mesleki/Tamamlayic1 Emeklilik Sistemi) : ikinci basamakta zorunlu ve
istege bagli olarak, ¢ogunlukla isyeri bazli mesleki emeklilik planlari tanimlanmustir.

e Uciincii Basamak (Bireysel ya da Ozel Emeklilik Sistemi) : Ozel emeklilik programlari;
kosullar1 6nceden belirlenmis bir sézlesme ¢ergevesinde, ¢alisanlarin bireysel hesaplarina diizenli
olarak yatirilan katki paylarinin emeklilik déoneminin baglangicina kadar etkin bir fon yonetimiyle
degerlendirilmesi esasina gore faaliyet gostermektedir (Ergenekon,1998:2). Bu program
kapsaminda olusturulan 6zel emeklilik fonlar1 (private pension funds) : c¢alisanlarin iretici
olduklar1 ¢alisma doneminde yarattiklar1 gelirin bir boliimiini tasarruf ederek, yaslilik
donemlerinde bu tasarruflart kullanmalart suretiyle siirdiiriilebilir bir yasam standardi
saglamalarina olanak taniyan araclar olarak tanimlanmaktadir (Ippolito,1986:6). Bu agidan o6zel
emeklilik sistemi, ‘‘Fonlama Modeli’’ esas alinarak uygulanmakta olup, 6ziinde; gelecekte
yapilmasi gereken bir emeklilik harcamasi i¢in ¢aligma siiresince diizenli bir karsilik ayrilmasi ve
ayrilan bu karsihiginda da, caliganlarin emeklilik donemi gelinceye kadar giivenilir ve verimli
sekilde degerlendirilmesi suretiyle uzun vadede yeterli birikime kavugmasi amacini tagimaktadir
(Erol ve Yildirim, 2003:151).

Diinyanin farkli {ilkelerinde yukaridaki sistemler hep birlikte, birbirine alternatif olarak
kullanilabilmektedirler. Ornegin bazi iilkelerde bireysel emeklilik programlari sosyal giivenlik
sistemini tamamlayici rol oynarken, bazi {ilkelerde sosyal giivenlik sistemine alternatif
olusturmaktadir. Bireysel emeklilik sistemine girip girmemek kimi iilkelerde ¢aliganlarin tercihine
birakilirken, kimi iilkelerde zorunlu tutulmustur. Bazi iilkelerde bireysel emeklilik programlarinin
ylkiimliliikleri igveren kurum tarafindan karsilanmakta, bazi iilkelerde bir grup igveren ya da
sendika tarafindan {istlenilebilmektedir. Yine bazi iilkelerde isyeri, sanayi dali ya da iilke bazinda
faaliyet gosteren kollektif programlarin yani sira, yetki taninan sigorta ya da fon yonetim sirketleri
de bireysel bazda hizmet verebilmektedir (Finans Emeklilik, Diinya’da Bireysel Emeklilik,

http://www. finansemeklilik.com.tr/dunyadabireyselemeklilik.aspx)[indirme Tarihi: 23.02.2010].

3. TURKIYE’DE BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ YERi VE KAPSAMI
Diinyada kamusal emeklilik olarak bilinen ve ¢alisan kesimlerin katilma zorunlulugunda olduklart,
devletin yonetimi ve denetimi altinda faaliyet gdsteren birinci ayak sosyal sigorta kurumlari,

ilkemizde de emeklilik sisteminin zorunlu birinci ayagini olusturmaktadir. Zorunluluk veya
goniillillik esasina dayali olarak isyeri veya iskolu bazli faaliyet gosteren ikinci ayak mesleki
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emeklilik programlar {ilkemizde yeterince gelisememis ve Ordu Yardimlasma Kurumu (OYAK)
orneginde oldugu gibi kismi uygulamalarla siirl kalmistir. Gelismis {ilkelerde goniilliiliik esasina
dayali, gelismekte olan iilkelerde ise zorunluluk esasina dayali 6zel emeklilik programlari,
lilkemizde de goniilliiliikk esasiyla hayat sigortaciligi olarak yillardan beri, bireysel emeklilik
sistemi olarak ise 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren fiilen bulunmaktadir (Ugur, 2004:173).

Emeklilik Gozetim Merkezi tarafindan yapilan tanimlamada, bireysel emeklilik sistemi mevcut
kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicist olarak, bireylerin ¢alisma yasamlar1 boyunca
yaptiklar1 diizenli tasarruflarin yatirima ydnlendirilmesini saglayarak, olusacak birikimlerle,
tasarruf yaptiklart dénemde sahip olduklar1 refah seviyesinin emeklilik doneminde de devam
etmesini saglayan goniilliiliik esasina dayali 6zel bir emeklilik sistemi olarak tanimlanmistir. Bu
acidan bireysel emeklilik sistemi; bireylere yagliliklarinda ve aktif ¢aligma yasamlarinin sonunda
ek bir gelir saglamaya yonelik, katkilarin her bir katilimci adia ayr1 hesaplarda takip edildigi ve
herkesin kendi birikimleri oraninda gelir alacaklari, devletin gozetim ve denetiminde ancak
biitiiniiyle 6zel sirketler tarafindan yapilan, goniillii katilima dayali, kamu emeklilik sistemlerini
tamamlayici bir sistemdir (Bahadtin ve Kaleagasi, 2005:1).

4. TURKIYE’DE BiREYSEL EMEKLILIK SiSTEMININ GELiSiMi

Bu boliimde Tiirkiye’de 27 Ekim 2003 tarihinde faaliyete gegmis bulunan ‘‘Bireysel Emeklilik
Sistemi-BES”’in alt1 yillik gelisimini incelemeye yonelik EGM (Emeklilik Gozetim Merkezi) ve
SPK’nin (Sermaye Piyasas1 Kurulu) yayinlamis oldugu birtakim veriler incelenmektedir.

4.1. Yas Dagilmina Gore Toplam Katilimei Sayisi ve Katihmeilarin Toplam Fon Tutar (TL)

(Tablo 1)’de Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde yer alan katilimci sayist incelendiginde,
toplam katilimer sayist 2003 yili sonunda 15.245 kisi iken, 2009 yili1 sonunda 1.988.322 kisiye
yikselmistir. Katilimeilarin yas dagilimlar incelendiginde ise bireysel emeklilik sistemine katilan
katilimcilarin ¢ogunlukla 25-34 ve 35-44 yas grubunda yer aldiklari, en diisiik katilimer sayisinin
56 yas ve lizeri yas grubunda yer aldigi goriilmektedir. Ayrica sistemde yer alan katilimcilarin
sahip olduklari toplam fon tutar1 (TL), 2006 yil1 sonunda 2.814.938.925 TL iken, bu tutar 2009 yili
sonunda 9.000.212.294 TL’ye ulagmustir.

Tablo 1. Yas Dagilimina Goére Toplam Katilmci Sayisi ve Katihmcilarin Toplam Fon Tutan (TL)

Toplam Katilmeilarin
yil zlstl yas 52;34 ;’725‘;44 ;2;55 isigel)jias v¢ | Katiime Toplam Fon
Sayisi Tutan (TL)**
2003 827 5.342 4.998 3.723 355 15.245 -
2004 27.323 132.011 | 106.193 44.593 4.137 314.257 -
2005 56.266 277.643 | 223.730 | 103.017 | 12.040 672.696 -
2006 80.185 428.632 | 360.283 | 177.769 | 26.781 1.073.650 2.814.938.925
2007 106.925 | 579.060 | 485.578 | 246.928 | 39.213 1.457.704 4.566.383.316
2008 122.129 | 687.539 | 581.450 | 302.390 | 51.846 1.745.354 6.372.756.623
2009* 130.082 | 768.511 | 662.383 | 361.400 | 65.946 1.988.322 9.000.212.294

Kaynak: EGM, Temel Gostergeler, http://www.egm.org.tr/weblink/BESgostergeler.asp [Indirme Tarihi:23.02.2010]
*2009 y1l sonu verisi 25.12.2009 itibariyledir.
** 2003, 2004 ve 2005 yillari verilerine ulagilamamistir.
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4.2. Emeklilik So6zlesmesi ve Sertifika Sayisinin Yillik Degisimi (%)

(Tablo 2)’de Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde yapilan emeklilik sdzlesmesi ve sertifika
sayist ve yillik degisimi (%) gosterilmektedir. 2003 yili sonunda sézlesme sayis1 16.812 iken 2009
yili sonunda sbzlesme sayist 2.204.218 gibi bir rakama ulagsmistir. Yillik degisim oranlar
incelendiginde ise sézlesme ve sertifika sayist artisinin yavaglama egiliminde olmasima ragmen
gelisimini her y1l siirdiirdiigii goriilmektedir.

Tablo 2. Emeklilik S6zlesmesi ve Sertifika Sayisina iliskin Biiyiikliikler

Yil Sozlesme ve Sertifika Sayisi Yillik Degisim (%)
2003 16.812 -
2004 334.557 1889,99
2005 714.146 113,46
2006 1.141.428 59,83
2007 1.576.273 38,10
2008 1.933.266 22,65
2009* 2.204.218 14,02

*2009 y1l sonu verisi 25.12.2009 itibariyledir.
Kaynak: EGM, Temel Gostergeler, http://www.egm.org.tr/weblink/BESgostergeler.asp [Indirme Tarihi:23.02.2010]

4.3. Toplam Katki Paymm (TL) Tercih Edilen Odeme Periyoduna Gére Dagihmi ve
Yatirima Yonlenen Toplam Tutar (TL)

(Tablo 3)’de Tirkiye’deki katilimcilarmm toplam katki paylarinin (TL) tercih edilen ddeme
periyoduna gore dagilimi ve yatirima yonlenen toplam tutar (TL) gosterilmektedir. Buna gore
2003 yil1 sonunda yatirima yonlenen toplam katki pay: tutar1 5.886.764 TL ve yatirima ydnlenen
toplam tutar 5.692.556 TL iken, toplam katki pay1 tutar1 2009 yil1 sonunda 7.048.923.640 TL ve
yatirima yonlenen toplam tutar 6.818.103.057 TL’ye ulasmistir. Ayrica tablodan goriilecegi iizere
katki paylarmin genellikle kisa vadeli (aylik) 6deme periyodunda yogunlastig1 goriilmektedir.

Tablo 3. Toplam Katki Paymn (TL) Tercih Edilen Odeme Periyoduna Goére Dagilimi ve Yatirim
Yonlenen Toplam Tutar (TL)

Yatirnma
Toplam Yonlenen
Yil Ayhk 3 Ayhk 6 Ayhk Yilhk Katki Payr
Tutari (TL) | LoPlam
Tutar (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

*2009 y1l sonu verisi 25.12.2009 itibariyledir.
Kaynak: EGM, Temel Gostergeler, http://www.egm.org.tr/weblink/BESgostergeler.asp [Indirme Tarihi:23.02.2010]
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4.4. Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Getiri Bazlhi Performanslari (%)

Emeklilik yatirim fonlar1 vasitastyla yatirima yonlenen emeklilik birikimleri sermaye piyasalarinda
degisik yatirim araglarinda degerlendirilmektedir. (Tablo 4)’de gesitli yatirim araglarindan olusan
emeklilik yatirim fonlarmin 2004-2009 yili ortalama getiri (%) performanslart incelendiginde, fon
tiirleri igerisinde daha yiiksek getiri performansina sahip fonlar genel olarak Hisse Senedi ve
Karma fonlar iken, en diisiik getiri performansina sahip fonlar ise Yabanci Menkul Kiymetler ve
Déviz Cinsinden Kamu Borg¢lanma Araglari fonlarinin oldugu goriilmektedir. 2008 yilinda etkisini
ortaya koyan kiiresel finansal krize ragmen 6zellikle Hisse Senedi fonlarmin 2009 yilinda hizli bir

toparlanma siirecine girdikleri goriilmektedir.

Tablo 4. Emeklilik Yatirim Fonlarinin Getiri Bazhi Performanslar: 2004 — 2009 (%)

2004-2009
Fon Kodu* | Tiirii 2004 (%) | 2005 (%) | 2006 (%) |2007 (%) |2008 (%) |2009 (%) |Ortalama

(%)
AHI1 KBA (TL) | 34,17 19,40 10,60 19,93 15,71 17,77 19,60
AH2 LIKIT 20,01 12,40 14,71 16,23 15,63 8,41 14,57
AH3 KBA (YP) | 5,43 7,19 7,87 -7,75 27,70 14,86 9,22
AH4 KBA (YP) | 10,00 -6,07 16,75 3,22 24,24 12,65 9,06
AH5 HISSE 23,15 59,26 8,58 38,30 -37,88 94,09 30,92
AH6 YAB MK | 8,87 -1,04 16,92 0,34 11,65 12,11 8,14
AHS KARMA | 27,78 16,88 13,97 15,09 16,89 10,47 16,85
AH9 KARMA |21,91 32,59 12,14 22,35 -0,29 36,06 20,79
AHO KARMA | 33,15 41,50 20,70 33,69 -3,63 53,34 29,79
FEK KBA (TL) | 35,11 18,87 3,76 20,23 13,98 14,06 17,67
FEL LIKiT 21,51 12,21 15,06 16,78 16,17 8,97 15,12
FEE KARMA | 25,03 21,55 8,31 15,61 -13,62 35,07 15,33
FEP LIKiT 15,63 7,17 12,44 14,16 13,48 6,18 11,51
GEU YABMK |-0,13 0,78 6,63 -8,40 37,45 -4,98 5,23
GEL LIKIiT 20,70 12,93 15,42 17,19 16,43 9,14 15,30
GEK KBA (TL) | 33,64 21,55 9,71 19,46 16,67 17,52 19,76
GEH HISSE 26,32 52,49 423 46,84 -48,55 84,55 27,65
VEE KARMA | 28,64 20,66 12,76 20,68 4,96 19,91 17,94
VEH HISSE 25,02 62,29 3,51 32,49 -39,29 99,11 30,52
VEK KBA (TL) | 23,55 18,90 9,44 19,11 15,74 13,08 16,64
VEL LIKIT 17,51 11,68 14,71 16,93 16,15 8,51 14,25
VET KBA (YP) | 4,98 9,95 9,13 -6,68 23,03 13,67 9,01
VEU YAB MK | -2,00 -6,84 -0,61 -13,90 19,30 -0,71 -0,79
VEG YAB MK | 0,50 -9,48 -0,49 -13,31 12,94 5,51 -0,72
YEP LIKIiT 20,75 13,18 14,86 16,46 16,03 8,75 15,01
YEK KBA (TL) | 35,87 21,75 10,61 19,23 16,04 16,82 20,05
YEH HISSE 30,49 51,52 6,16 37,22 -44.26 97,22 29,73
YEE KARMA | 3424 15,48 11,74 24,86 8,32 22,99 19,61
YEU YABMK | 241 2,24 18,13 -7,64 3,83 3,80 3,80
((",/f’t)a'ama 20,15 18,65 10,61 14,56 6,03 25,48

* Fon kodlarinin ait olduklar1 fon unvanlari i¢in bkz. www.spk.gov.tr
Aciklamalar: KBA (TL): TL Cinsinden Kamu Borglanma Araglart Fonu, KBA (YP): Déviz Cinsinden Kamu Borglanma
Araglart Fonu, YAB MK: Yabanci Menkul Kiymetler Fonu, Hisse: Hisse Senedi Fonu, Karma: Karma Nitelikli Fon, Likit:

Likit Fon
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Not: Calismada 2004-2009 doneminde tam olarak verilerine ulagilabilen, higbir fonla birlesmemis, baska hicbir fon
tarafindan devralinmamus, tasfiye halinde olmamis ve devamli olarak faaliyette bulunmus 29 adet emeklilik yatirim
fonunun getirisi hesaplanmustir. Emeklilik yatirim fonlarm getirilerinin (%) hesaplanmasinda SPK tarafindan yaymlanmis
olan fonun yil sonu birim fiyatinin fonun gegen y1l sonu birim fiyatindan ¢ikartilmasi suretiyle bulunan degerin, fonun yine
gecen yil sonu birim fiyatina béliinmesiyle elde edilmistir. Ayrica hesaplanan fon getirilerinin fonlarin gelecek getirilerine
iliskin gosterge niteligi tasimayacagi unutulmamalidir.

Kaynak: SPK, www.spk.gov.tr [Indirme Tarihi:23.02.2010]

4.5. Emeklilik Sirketleri Bazinda BES Temel Gostergeleri

Bireysel emeklilik sisteminin faaliyete gectigi 2003 yili sonuna dogru bir¢ok emeklilik sirketi
faaliyete gecmekle birlikte sektdrde yasanan yogun rekabet ve diger piyasa kosullart nedeniyle bu
sirketler diger emeklilik sirketleriyle birlesmis, devralinmis veya satin almmustir. Ornegin bu
sirketlerden Commercial Union Hayat ve Emeklilik sirketinin unvani 14.09.2004 tarihinden
itibaren Aviva Hayat ve Emeklilik olarak degismistir. Dogan Emeklilik sirketinin unvani
21.11.2005 tarihinden itibaren Fortis Emeklilik ve Hayat olarak degismistir. Basak Emeklilik
sirketinin unvant 16.04.2007 tarihinde Basak Groupama Emeklilik olarak degismistir. Ak
Emeklilik ile Aviva Hayat ve Emeklilik sirketlerinin 31.10.2007 tarihinde birlesmesi sonrasinda
gostergeler Avivasa Emeklilik ve Hayat ad1 altinda yayimlanmaya baslanmistir. Ankara Emeklilik
sirketinin unvani 26.09.2008 tarihinde Aegon Emeklilik ve Hayat olarak degismistir. Ko¢ Allianz
Hayat ve Emeklilik sirketinin unvani 07.10.2008 tarihinde Allianz Hayat ve Emeklilik olarak
degismistir. Oyak Emeklilik sirketinin unvan1 27.01.2009 tarihinde Ing Emeklilik olarak
degismistir. Bagsak Groupama Emeklilik sirketinin unvani 30.09.2009 tarihinde Groupama
Emeklilik olarak degismistir. Bu acidan s6z konusu degisimler dikkate alinarak, (Tablo 5)’de
25.12.2009 tarihinde bireysel emeklilik sisteminde faaliyet gosteren 13 emeklilik sirketinin temel
gostergeleri yer almaktadir.

Tablo 5. Sirket Bazinda Bireysel Emeklilik Sistemi Temel Gostergeler (25.12.2009)

Emekli Sozlesme ve | Yatirima
Katihhmeilarin Olan Sertifika Yonlenen
Katilmer | Toplam Fon | Katki Pay1 | Katihme1 | Sayisi Toplam Tutar

Emeklilik Sirketi Sayisi Tutar (TL) Tutar1 (TL) Sayisi Toplam (TL)
Aegon Emeklilik ve Hayat 57.732 85.280.111 77.669.719 1 68.751 74.441.055
Allianz Hayat ve Emeklilik 53.647 430.508.731 331.041.152 109 61.987 322.616.174
Anadolu Hayat Emeklilik 437.885 1.935.206.016 | 1.430.314.008 | 1.304 475.798 1.385.131.267
Avivasa Emeklilik ve Hayat | 307.918 1.960.067.848 | 1.556.731.979 | 69 360.517 1.500.966.251
Deniz Emeklilik ve Hayat 804 11.247.400 11.288.014 - 812 11.287.514
Ergo Isvicre Emek. ve Hayat | 10.926 13.451.326 12.752.957 - 11.790 12.407.622
Finans Emeklilik ve Hayat 21.013 16.394.357 16.002.214 - 22.129 15.402.774
Fortis Emeklilik ve Hayat 76.199 321.031.370 263.003.292 11 84.411 254.105.619
Garanti Emeklilik ve Hayat 400.196 1.309.516.849 | 1.045.243.495 | 10 424.855 1.015.690.666
Groupama Emeklilik 80.576 522.305.130 413.037.832 67 86.776 406.641.548
Ing Emeklilik 155.986 505.068.572 390.765.783 5 170.491 375.387.852
Vakif Emeklilik 118.325 531.305.078 413.529.862 52 134.098 406.731.395
Yap1 Kredi Emeklilik 267.115 1.358.829.506 | 1.087.543.334 | 252 301.803 1.037.293.320
Sektor Toplam 1.988.322 | 9.000.212.294 | 7.048.923.640 | 1.880 2.204.218 6.818.103.057

Kaynak: EGM, Temel Gostergeler, http://www.egm.org.tr/weblink/BESgostergeler.asp [Indirme Tarihi:23.02.2010]
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5. SONUC

Tiirkiye’de heniiz gelisme asamasinda olan bireysel emeklilik sistemi 27 Ekim 2003 tarihinde
faaliyete gegmesine ragmen hizl bir gelisim iginde oldugu goriilmektedir. Katilimei sayist 2003
yili sonunda 15.245 kisi iken 2009 yili sonunda bu rakamin 1.988.322 kisiye ulasmistir. 2009
yilinda katilimeilarin toplam fon biiyiikliigi ise 9.000.212.294 TL olmustur.

Diger yonden g¢aligmanin yapildigi donemde bireysel emeklilik sistemine katilan katilimcilarin
genel olarak 25-34 ve 35-44 yas grubunda yer aldigi ve katilimcilarin 6deme periyoduna gore
aylik katki paylarinda yogunlastigi goriilmektedir. Ayrica bireysel emeklilik sistemindeki
sozlesme-sertifika sayisimin gelisimini her yil siirdiirdiigii goriilmektedir. Bireysel emeklilik
sisteminde biriken kaynaklarin yatirnma yonlendirilmesi ile elde edilen getiriler incelendiginde,
2008 yilinda etkisini gosteren ve diinya piyasalarinda biiyiik kayiplarin yasandig1 kiiresel finansal
krize ragmen emeklilik yatirim fonlarmimn 2004-2009 dénemi getiri ortalamasinin genellikle pozitif
olmast emeklilige iliskin birikimlerin iyi degerlendirildiginin bir gostergesi seklinde
yorumlanabilir. Ancak buna ragmen sektérde yasanilan yogun rekabet ve diger piyasa kosullari
nedeniyle bazi emeklilik sirketlerinin ve buna bagli emeklilik yatirim fonlarmin kuruldugu yildan
itibaren diger emeklilik sirketleriyle birlesme, devir ya da yabanci sigorta sirketleri tarafindan satin
alinmasi suretiyle degisiklige ugradigi goriilmektedir. Bu gelisme bireysel emeklilik sisteminde
finansal yap1 agisindan daha giiglii emeklilik sirketlerinin yer almasini saglamakla birlikte,
emeklilik sirketlerinin katilimcilarm 15-20 yil gibi uzun siireli birikimlerini degerlendirdikleri
diisiiniildiigiinde, bu sirketlerin gelecekte de varliklarini devam ettirmesinin bireysel emeklilik
sisteminin istikrarli gelisiminin siirdiiriilebilir kilinmasinda etkili olacagi unutulmamalidir.
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