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Coluk cocuga kanst ama...

Bir otomobil ayn1 anda hem aile otomobili hem de spor olabilir mi? Touran ise evet. 6 ileri vites, 115 hp'lik 1.6 It.

FSI ve 100 hp’lik 1,9 It. TD! motor segenekleri gibi ézelliklerine bakarsaniz o, aradiimiz performansi fazlasiyla sunan

bir spor otomobil. Cruise Control, 1989 litreye kadar yiikseltilebilen yiikleme hacmi, sayis: 7’ye kadar Gtkabilen

koltuklariyla da tam aradiginiz gibi bir aile otomobili. Touran'in diger sagirtici 6zelliklerini 6grenmek isterseniz sizi

yetkili saticilarimiza bekliyoruz.

Touran. Bir aile otomobilinden cok daha fazlas..

VOKSWAGIN
DIYALOG

| 0212-33504 44

TOURAN DANISMA HATTI: 0212 335 04 30

VOLKSWAGEN TURKIYE DISTRIBUTORU DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A S.
8IR DOGUS HOLDING KURULUSUDUR.
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‘Birakiniz

hayal kursunlar,
pirakiniz
AK EmekKi

olsunlar.”

Hayal kurmak ayip m? Buginkd standartin
gelecege tagimak isteyen birisi, ¢ok sey mi
istemis olur? Elbette hayir. Emeklilik
ganterini, hayalini kurdugu seylere sahip
olarak gegirmek herkesin hakki. Yeterki
hayallerinizi giivence altina alacak bir
dostla, AK Emeklilik'le hemen tanigin.
AK Emeklilik'te etik degerlerinden ve
ilkelerinden 6dun vermeden gahisan,
basansini sdreklilikle test eden
guvenilirligini gugld tinansal yapisindan
ve tecrubesinden alan bir kurulugla
kargilagacaksiniz. Bu tanigmanin ardindan
AK Emekli olabilir, emeklilik ginlerinizi,
gerceklesmesi zor diye digundigunaz
hayalleri yagayarak gegirebilirsiniz. Tanigmarnmz
igin bir telefon yeterli. Dilerseniz ¢aginn,
gelelim; dilerseniz biz sizi konuk edelim. Sizin
yalmizca emekli degil. AK Emekli olmaniz igin
ilk adimi beraber ataim.

444 23 23

-.-.III..II...I.
]

Hayalleriniz gavence altinda,

www.akemeklilik.com.tr
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BIR YILIN ARDINDA

_Degiden

| OKURLARA

Bir Yilin Ardindan

Sevgili Okurlar,

Kasim 2002 segimlerinin {izerinden bir yil gegti. Hitktimetin bir yilhk karnesini deger-

lendirirken, AKP iktidarimin performansinin genel beklentinin ¢ok tizerinde oldugunu
belirtmek gerekiyor. Bastaki kararsizliginu ve tereddiitlerini bir kenara birakip, hiitkiimetin
bir kolektif sorumluluk yeri oldugunu kavrayan AKP iktidar; mevcut ekonomik programa
dort elle sarilinca, ekonomi tekrar rayina girmeye basladi. Ayrica Hiikiimet AB ile biitiin-
lesmede son derece kararli bir tavir ortaya koydu. Son ilerleme raporunda da isaret edildigi
gibi uygulamada bazi sorunlar olmakla birlikte, Ttirkiye’yi yakin gelecekte biiytik dlgiide ve
olumlu yénde degistirecek ¢ok cesur adimlar atildu.

Kuskusuz zaman zaman mevcut reformlarm ¢ok iyi anlagilamadig ya da igsellestirile-
medigini ortaya koyan tutum ve davramslar da sergilenmedi degil. Yapisal reformlarm ge-
rekliligi konusunda kafalar hala gok net degil. Bazi reformlarda da geriye doniis gayretleri
bir tiirlii glindemden inmiyor. Biitiin bunlara ragmen ekonomi gercekten iyi yolda. Ekim
ay1 enflasyonu beklentilerin ¢cok altinda. TUFE aylik % 1.4 degiserek yillik % 20.8, TEFE de
sadece binde 6 degiserek yillik % 16.1 olarak gerceklesti. Cekirdek enflasyon ise beklentile-
rin aksine sadece binde 6 artmis. Yani kurdaki % 10'luk artis fiyatlara girmemis. Her ne ka-
dar bu artis ileriki aylarda fiyatlara binde 3 - 3.5 oraninda yansirsa da, dzel sekttriin artik
anlik fiyat degismelerine degil genel egilime baktigini gostermesi agisindan son dercce 6-
nemli. Bir stiredir 6zel sektérde yeniden yapilanmanm hizlandig: sinyalleri geliyordu. Ve-
rimlilik artis1 bunun en agik kanitiydi. Bu son gelisme de ciddi bir yap:r degisimi oldugu te-
zini destekliyor.

Borg yonetiminin siirdtirtilebilirliginin saglanmas: yolunda énemli gelismeler sagland.
Kamu borglarimin GSMH’ya orani % 69’a geriledi. Bu, kuskusuz ekonominin kirtlganhigiun
astlmasinda énemli bir asama. Ancak bu konuda hentiz yolun ¢ok basindayiz. Ciinki her
seye ragmen borg stogunun vade yapisi beklentilerin ok iyi yonetilmesini ve giiveni kira-
cak adimlardan kagimilmasint zorunlu kiliyor. Kaldi ki, ontimiizdeki bes yil ytiklii borg 6-
demeleri ekonominin ana giindemi olmaya devam edecektir. Ozellikle i¢ borglardaki bu
baskinin ortadan kalkmasi giiven ortaminin devamima baghdir.
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OKURLARA MEKTUP '

Sevgili Okurlar, mevcut programin iki temel énceliginden biri yapisal reformlart gercek-
lestirerek davranislart kalic1 bir bicimde degistirmek, digeri ise konjonktiirel beklentileri y&-
netecek geffaf ve giivenilir bir ortam olusturmaktir. Bu gergevede belki de bu programin en
kritik y1h olan 2004 y1li hedeflerinin tutturulabilmesi igin éncelikle kamu harcama ve yéne-
tim reformunun ve vergi reformunun gergeklestirilmesi, sosyal gitvenlik sisteminin daha
radikal bir bigimde ele alinmasi ve basta enerji sektorii olmak tizere 6zellestirmelerin hizla
tamamlanmasi gerekiyor. Ciinki: kisa vadede btiytime ile ekonomik istikrar arasinda ters
yonlii bir iliski kaginilmazdir. Bu geliski ancak verimlilikle agilir. Bu nedenle yapisal reform-
lara devam olmazsa olmazdir.

Faiz dis1 fazla hedefi 2004 yilinda yine en ¢ok izlenen gosterge olmaya devam edecektir.
2004 yihinda % 6.5 olmas: hedeflenen toplam kamu kesimi faiz disi fazla hedefinin %
4.7’sinin konsolide biitceden, geri kalaninin da KiT'ler ve yerel ydnetimlerden gelmesi he-
defleniyor. 2004 Mart 28'inde yerel secimlerin oldugu dikkate alinirsa yerel yonetimlerin fa-
iz dist fazlaya katkida bulunmasimi beklemek pek gergekgi gdriinmiiyor. KT lerin ise top-
lam faiz dis1 fazlaya katkida bulunmasi icin 6ncelikle zam yapmasi gerekiyor. Bu da kamu-
nun 6zel sektore maliyet empoze etmesi, dolayistyla enflasyon dinamiklerinin olumsuz etki-
lenmesi demektir. Kald1 ki, Diinya Ticaret Orgiitit Uruguay Anlagmasi geregince 2004 yili-
mn basinda Tirk Telekom’un tekel ayricaligi sona erecektir. Kamu faiz dist fazla hedefinin
tutturulmasinda Tiirk Telekom’un karlarmim biiyiik 6nemi vardir. 2004 yilinda sektore yeni
oyuncularin girmesiyle Telekom’un gelirleri dolayisiyla karlar1 diisecektir. Hatta etkin ve
verimli calismayan bazi bolimleri nedeniyle Telekom'un zarar etme olasiligt daha yiiksek-
tir. Bu da birakin KIT karlarinm faiz disi fazla hesabina aktarilmasini, tam tersine biitceden
Telekom zararlariun karsilanmast zorunlulugunu dogurabilir.

Ilaveten elektrik ve dogal gaz sozlesmelerinde olusabilecek beklenmedik yiikler ek fi-
nansman ihtiyact dogurabilir. Biitiin bunlar dikkate alindiginda 2004 yilinda ekonominin
hemen hig hataya tahammiilti yoktur. Oyle ki, 2004 yihnda yerel segimler, YOK yasa tasari-
s1, [rak’a asker gonderip géndermeme, Irak’ta bizi ¢ok rahatsiz edecek gelismelerin ortaya
¢tkma olasiligi, Kibris ve AB ile tam tiyelik miizakerelerinin baglamast gibi gtindemimizi
yogun bir bigimde isgal edecek konular bir hayli fazladir. Bu konularin ekonomiyi golgele-
mesine izin verilmesi halinde beklentiler hizla kotiilesebilir.

Sevgili Okurlar, bu say1 bir 6zel say1. Tiirkiye'nin uzun yillar tartistigi ancak bir tirli a-
dim atamadig1 6zel emeklilik ya da bizdeki aciyla bireysel emeklilik nihayet basladi. Biz de
bu sayiy1 yeniden yapilanma ihtiyacinin sermaye piyasalari, bor¢lanma piyasas: ve sosyal
giivenlik sistemi gibi (i¢ onemli ayagini birden ilgilendiren Bireysel Emeklilik Sistemine a-
yirdik. Bati’da ve 6zellikle Anglosakson diinyasinda inanilmaz derecede yliksek tasarruf bi-
rikimine imkan veren bu sistemin Tiirkiye'de de basarili olacagini umuyoruz.

Saygilarinizla,
Dr. Nesrin NAS
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DR. DOGAN CANSIZLAR

DR. DOGAN CANSIZLAR
Sermaye Piyasas1 Kurulu Bagskani

Bireysel Emeklilik Sistemi

Sevgili Okurlar,

Tiirkiye gibi ¢ok geng bir niifusa sahip tilkede sosyal giivenlik ile ilgili meselelerin hemen
bugiin ¢oziilmesi gerekiyor. 2005 yilindan sonra niifus artis hizinin sabitlenecegini
diistintirsek, 30 y1l sonra yash nfifusun toplam igindeki payinin arttigi, calisabilir bir
nifusunda gorece olarak azaldif1 bir Tirkiye sosyal giivenlik meselesine gok daha
radikal bakmak ve yaratict ¢oziimler bulmak zorundadir. Cok geg de olsa bireysel
emeklilik sistemi bu adimlarin bir baglangicidir. Bireysel emeklilik sistemi sadece sosyal
guvenlik boyutuyla degil, Tirkiye'nin ihtiya¢ duydugu uzun vadeli kurumsal fonlarm
olusumu ve dolayisiyla sermaye piyasalarimin derinlesmesi boyutuyla da ¢nemlidir. Biz
de bu boyutunu incelemek igin Sermaye Piyasas: Kurulu Bagkani Saym Dr. Dogan
Cansizlar ile konustuk.

P&EY- Bireysel emeklilik sistemini ki-
saca tanitip, sistemin amaci hakkinda
bilgi verebilir misiniz ?

CANSIZLAR - Bireysel Emeklilik Sis-
temi; SSK, Emekli Sandig1, BAG-KUR gibi
sosyal giivenlik kuruluglarimizin yer aldigt
mevcut sosyal gilivenlik sistemimizi ta-
mamlayici nitelikte olmak tizere, bireylere
emeklilik doneminde ilave bir gelir sagla-

yarak refah diizeylerinin yiikseltilmesine
yardimcl olmak amaciyla kurulmus tama-
men goniilliilitk esasma dayali bir sistem-
dir.

Bireysel emeklilik sisteminin temeli u-
zun vadeli portfdy yonetimi esasina da-
yanmaktadir. Bireysel emeklilik sisteminde
birikimler, katihmcinin risk ve getiri terci-
hine uygun olarak belirleyecegi, profesyo-
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nel portfdy yonetim sirketleri tarafindan
yonetilen ve emeklilik sirketleri tarafindan
kurulan emeklilik yatirim fonlarinda de-
gerlendirilecektir.

Bireylerden toplanan katki paylarinin,
bireysel hesaplarda takip edilerek emekli-
lik fonlarinda yatirima ydnlendirilmesi su-
retiyle kisilere yaslilik doneminde ilave bir
gelir temin edilmesi amaglanmaktadir. Bu-
na gore bireysel emeklilik sisteminde 10 yil
prim 6demek kosulu ile 56 yasinda emekli
olunacaktir.

FP&EY - Bireysel emeklilik sisteminin
ekonomiye katkilar: neler olacaktir ?

CANSIZLAR - Bu sistem, ekonomiye
uzun vadeli kaynak yaratarak istihdamin
artirtlmasina  ve ekonomik kalkinmaya
katkida bulunulmasina, sosyal gtivenligin
kapsamunin  genisletilmesine, kamunun
sosyal glivenlikten kaynaklanan yiikiiniin
azaltilmasina, mali sektérde uzun vadeli
fonlarin artarak kurumsal yatinmecilarin
gelismesine ve sermaye piyasalariin de-
rinlesmesine olanak saglayacak bir 6zel
emeklilik sistemi olarak dizayn edilmistir.

Makroekonomik diizeyde bu sistem bi-
reysel tasarruf egilimini, dolayisiyla top-
lam tasarruflari artiricr bir etki saglayacak-
tir. Bu tasarruf, emeklilik fonlar: vasitasiyla
sermaye piyasalarina aktarilacaktir. Boyle-
likle hisse senedine ve uzun vadeli borg-
lanma senetlerine talep yaratilacak, hisse
senetlerinin piyasa degeri ve islem hacmi
ylikselecektir. Para ve sermaye piyasalari-
na yeni kaynaklar saglanarak piyasalarin
gelismesine ve derinlesmesine katkida bu-
lunulmasi, bu suretle kamu ve 6zel sekto-
riin bor¢ bulma imkanlanmn kolaylastiril-
mas1 miimkiin hale gelecektir. Ayrica reel
sektore kullanabilecegi ilave kaynaklar ya-
ratilabilecek, bu suretle tretim ve istih-
damda artis saglanarak, istikrarli bir bii-

BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI

yumenin gergeklegtirilmesine katkida bu-
lunulacaktir.

“Bireylerden
toplanan katks
paylarinm, bireysel
hesaplarda takip
edilerek emeklilie
fonlarinda yatirima
yonlendzrilmes:
suretiyle kisilere yaslilik dineminde

tlave bir gelir temin edilmesi
amaclanmaktader. Buna gire bireysel
emeklilik sisteminde 10 yul prim ddemek
kogutln ile 56 yasinda emekli olunacakter.
Bireysel emeklilik sistemt, ekonomiye
ugun vadeli kaynak_yaratarak istibdamn
artirilmasina ve ekonomik kalkinmaya
katkida bulunulmasina, sosyal gitvenligin
kapsamnin genisletilmesine, kamunun
sosyal giivenlikten kaynaklanan yiikiiniin
azaltilmasina, mali sektorde uzun vadeli
Jonlarin artarak kurumsal yatiremeilarin
gelismesine ve sermaye pryasalarinin
derinlesmesine olanak saglayacak

bir ozel emeklilike sistermni

olarak digayn edilnistir”.

FP&EY - SPK'nin bireysel emeklilik sis-
teminde yetki ve sorumluluklart neler
olacaktir ?

CANSIZLAR - SPK’nin esas yetki ve so-
rumluluklarr emeklilik yatirim fonlarinin
kurulug ve faaliyet esaslar ile ilgili diizen-
leme, gozetim ve denetim konusundadir.
SPK tarafindan diizenlenen mevzuat kap-
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DR. DOGAN CANSIZLAR

sanminda yurtdisi uygulamalara paralel o-
larak ok c¢esitli risk ve getiri stratejilerine
sahip fon tiirleri olusturulmasma imkan
saglanmig, yilda 4 kez bagimsiz denetim
yapilmas: ongoriilmis, emeklilik yatirim
fonlarmin bagimsiz denetimine iliskin 6zel
bir teblig yayimlanmistir. Birevsel emekli-
lik kanunu ile SPK’min yilda bir defa emek-
lilik yatinnm fonlarimin denetimini vapmasi
diizenlenmistir. Bunlar disinda emeklilik
fonlarinin muhasebe, belge ve kayit diize-
ni, katilimallarn bilgilendirilmesi, portfoy
vonetimi, fon portfoyiindeki varliklarn
saklanmas ile ilgili konular da SPK tara-
findan diizenlenmekte ve denetlenmekte-
dir.

FP&EY - Sisteme ne kadarlik bir kaynak
akisi olacagini tahmin edivorsunuz ?

CANSIZLAR - Bu sisteme oncelikle ha-
vat sigortas: sirketinden emeklilik sirketine
doniisen emeklilik sirketlerinin sigortalila-
rimn katilmasini beklivoruz. Avrica emek-
lilik sirketleri ile avn grupta yer alan ban-
kalarin birevsel miisterilerinin de bu siste-
me vonlendirilecegini, bunun yan sira ya-
tirim fonlarina vatinm vapan vatirimcilarin
da birevsel emeklilik sistemine katilabile-
cegini tahmin edivoruz. Orta vadede de
gavri safi milli hasilanin % 5-10 diizeyinde
bir birikim varatilabilecegini diisiiniiyoruz.

Tam bir karsilastirma olmamakla birlik-
te vatinm fonu sektoriindeki verilere bak-
tigimizda 2002 yilimin Ocak ayinda 4 mil-
yar dolar olan yatirim fonu portféy deger-
lerinin Ekim 2003 itibariyle 12 milyar dola-
ra viikseldigi, bir baska ifade % 300 ora-
ninda artis gosterdigi dikkate alindiginda,
benzer bir biiyiime trendinin emeklilik fo-
nu sektoriinde de yasanmasi yoniindeki
beklentilerimiz kuvvetlenmektedir.

FP&EY - Bu sirketlerin sunacaklari hiz-
metin, mevcut hayat sigortas: sirketlerinin

POLITIK & FKONOMIK YORUMLAR

emeklilige yonelik olarak sunduklar e-
meklilik iiriinlerinden nasil bir fark: ola-
caktir ?

“Bu sistesne
dncelikle hayat
sigortast
sirketinden
emveRlilife sirketine
donifsen emerlilif
strketlerinin sioortalilarinn katilmasin
bekliyoruz. Ayrica emeklilife sirketler ile
aynt gripta yer alan bankalarin bireyse/
miisterilerinin de bu sisteme yonlendirilece-
int, bunun yainz sira yatirim fonlariina
yatirin yapan yatuzctlari da bireysel
emeklilife sistemine fatilabileceding
tabmin ediyoruz. Orta vadede de gayri safi
witlle hasilanm % 5-10 diigeyinde bir
birikeim yaratilabilecedini disiiniiyoritz,.
Tam bir karsilastirma olmamakla
birlikte yaterim fonu sektiriindekes verilere
baktigimizda 2002 yilenen Ocak ayinda
4 milyar dolar olan yatirim fonu portfoy
degerlerinin Ekinr 2003 itibariyle 12
milyar dolara yiikseldigi, bir baska ifade
% 300 orannda artis gosterdigi dikkate
altndsgenda, benzer bir bityiine trendinin
eneklilife fonu sektoriinde de yasanmas:
yoniindeks beklentilerinizy
kupvetlenmertedir”,

CANSIZLAR - Oncelikle belirtmek ge-
rekir ki, bireysel emeklilik sisteminin teme-
Ii sigorta mekanizmasina degil, uzun vade-
li portfdy yonetimi esasina dayanmaktadir.




Bilindigi gibi hayat sigortas: aktiieryal
esaslara dayal1 olarak isler ve 6lim, malu-
liyet gibi gesitli risklerle karsilasildiginda
kisileri bu risklerden korumak amacini ta-
sir. Bireysel emeklilik sistemi ise temelde,
bireylerden toplanan katki paylarmin, yati-
rima yonlendirilmesi suretiyle kisilere yas-
hlik déneminde ilave bir gelir temin etme-
yi amaglamaktadir.

Bunun disinda
bagka farklliklar
da s6z konusudur.
Hayat sigortalarmn-
da asgari prim o-
deme stiresi 10 yil
olup, Dbireysel e-
meklilik  sistemin-
de 10 yillik prim
odeme siresine i-
lave olarak 56 ya-
sinda emekli olma
kosulu  ongoriil-
mustir.

Hayat sigortast
poligelerinin baska
bir hayat sigortasi
sirketine  aktanil-
mast mimkun de-
gil iken, Dbireysel
emeklilik sistemin-
de birikimlerin 1
yilhk strenin so-
nunda, baska bir
emeklilik sirketine
aktarilmast muam-
kiindir.

Hayat sigortalarinda bireylerin yatirdik-
lar1 paralarin yonetiminde tercih hakkt si-
nirlt iken, bireysel emeklilik sisteminde, bi-
rikimler katihmeimin risk ve getiri tercihine
uygun olarak belirleyecegi, profesyonel
portfoy yonetim sirketleri tarafindan yone-
tilen risk ve getiri gesitliligi olan emeklilik
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“Yurtdisinda
thinci ayak emeklilik
sisternlers’ olarak bilinen igyeri bazile
b emeklilike programlarin ditzenleyen
kapsaml bir mevzuat iilkenizde mevcut
dedildir. Bireysel nitelikli olarak hayat
sigortalar: varder. Ancak bu sistenide de
bireysel yatirimlarda tercih inmkant,
birikimlerin aktarmunda esneklik
olmarmast gibi sorunlar vardr. cak,
Bu acidan bireysel tasarruflarin,
bireysel hesaplarda kurumsal bir cercevede
uzun vadeli olarak dederlendirildigi bir
ozel enseklilife sistemi bem yasal hem de
tefenife altyapest agisindan oncekl
sistemlerden farkly ve yeni bir sistenidir.
Bt acidan sistemin tanttiminda da en
onemli unsur, kisilerin bireysel risk ve
gelirl tercihlerine gore yatirum yapabilie
iinkeanlarien bitlundugunin

fonlarinda degerlendirilecektir.

FP&EY - Bireysel emeklilik sistemi Tiir-
kiye'de yeterince tanmuyor mu ? Sistemin
tanittminda onemli olabilecek hususlar ne-
lerdir ?

CANSIZLAR - Bilindigi gibi Tiirkiye'de
kamu sosyal guvenlik sistemleri agirlikl-
dir. Bunun disinda
isyeri bazli emekli-
lik planlar1 ve sos-
yal giivenlik amacg-
Ii vakiflarin emek-
lilige yGnelik prog-
ramlari da bulun-
maktadir. Bu prog-
ramlar kapsamin-
da olusturulan fon-
larda, primler top-
lu olarak degerlen-
dirilmektedir. An-
yurtdisinda
“ikinci ayak emek-
lilik sistemleri” o-
larak bilinen isyeri
bazli bu emeklilik
programlarint  dii-
zenleyen kapsamli
bir mevzuat iilke-
mizde mevcut de-
gildir. Birevsel ni-
telikli olarak hayat
sigortalar1 vardir.
Ancak bu sistemde
de bireysel vati-
rimlarda tercih im-

virgulanmast olacaktir”, kany, birikimlerin

aktarnminda  es-
neklik olmamast gibi sorunlar vardir. Bu
agidan bireysel tasarruflarn, bireysel he-
saplarda kurumsal bir ¢ergevede uzun va-
deli olarak degerlendirildigi bir 6zel emek-
lilik sistemi hem yasal hem de teknik alt-
yapist agisindan onceki sistemlerden farkls
ve yeni bir sistemdir. Bu agidan sistemin
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tarutiminda da en onemli unsur, kisilerin
bireysel risk ve getiri tercihlerine gore yati-
rim yapabilme imkanlarinn bulundugu-
nun vurgulanmasi olacaktir.

FP&EY - Kisinin kendi tercihleri o6n
planda olacagina gore, kisinin dogru yati-
rim tercihini yapabilmesi konusunda yon-
lendirilmesi konusu o6nem tasimaktadir,
oyle degil mi ?

CANSIZLAR - Evet. Zaten sistemin 6-
ziinde bireysel risk ve getiri tercihlerine
uygun yatirim alternatifleri segilmesine o-
lanak saglayan bir mekanizma s6z konu-
sudur.

Ornegin; kisinin birikimlerinin hangi
fonda degerlendirilecegi konusunda “risk
— getiri profili formu” diye bir belge dii-
zenlenmesi zorunludur. Risk getiri profili
formu, katihmciya iliskin yatirim tercihle-
rinin ayrintili olarak belirlenmesine yone-
lik bir sekilde hazirlanmak zorundadir.
Hazirlanacak olan formlarda asgari olarak
katilimeinin kimlik bilgileri, yatirim vadest,
razi oldugu risk oranina gore getiri beklen-
tisi, yatimmlanmnn yonetilmesine iliskin 6-

zel tercihleri, yatinm deneyimi, katilimctya
sunulacak fon alternatifleri, yatirim karart-
nin alinmasina yardimci olacak risk ve ge-
tiri bilgileri gibi hususlarin yer almas: ge-
rekmektedir. Katilimei, fona yatirim yap-
madan ©6nce emeklilik sirketi tarafindan
hazirlanmasi zorunlu olan ve katilimcinin
risk - getiri profilini belirlemeye yonelik
risk - getiri profili formu doldurup imzala-
yacak ve bu form cercevesinde elde edilen
bilgilere gore kendisine verilen tavsiyeler
dogrultusunda yatinm kararini verebile-
cektir. Tabii katilimcr yatirim tavsiyelerine
uymak zorunda degildir. Fakat burada o©-
nemli olan, kisiye yol gosterilmesinin zo-
runlu tutulmus olmasidir.

Sistemde kisinin kendi tercihlerine uy-
gun yatirim alternatifini se¢mesi konusun-
da, kisiye yol gosterecek lisansh kisiler ve
her bir yatirnm alternatiflerinin risklerinin,
avantaj ve dezavantajlarinin ayrintih ola-
rak cesitli kilavuzlarla ve prospektiislerle
agiklanmasi zorunlulugu da getirilmistir.
Emeklilik sirketitnin ve fonun faaliyetleri ile
ilgili bilgiler mutlaka katilimciya belirli
donemlerde ayhk, tic aylik ve yillik rapor-

“Sistemde kiginin kendi tercihlerine wygun yatirim alternatifini
segresi Ronusunda, Risiye yol gisterecek lisanslz kisiler ve her bir yatiriy
alternatiflerinin risklerinin, avantaj ve dezavantajlarinin ayrintile olarak cesitli
kilavuglarla ve prospektiislerle agiklanmast gorunlulugn da getirilmistir. Emeklilik
Sirketinin ve fonun faaliyetleri tle tlgil bilgiler mutlaka katilimerya belirli donemlerde
aylik, di¢ aylik ve yillik raporlarla, igahname adin: verdigimiz bilgilendirmeye yonelik
cesitly belgeler vasitasiyla agklanacaktir. Ayrica, bireysel emeklilik sisterinde,
enmeklilife planlarinm ve emeklilik fonlarinin tanitim: bireysel emeklilik aracilar:
tarafindan yaprlacaktir. Bireysel Emeklilik Aracilar: Hakkinda Y onetmelik
cercevesinde bireysel emeklilik aracilar, iiniversite ve yiiksekokul mexuni olacak,
kapsamls bir sinava tabi tutulacaklar ve bireysel emeklilik aracilar siciline kayt
yaprirmak suretiyle faaliyette bulunabileceklerdir. Bu nedenle sistemin tantivming bu
konuda ugmanlasnig Risiler yiiritecektir”.
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larla, izahname adini verdigimiz bilgilen-
dirmeye yonelik gesitli belgeler vasitasiyla

agiklanacaktir.
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yerel ya da yabanci hisse senedi, repo, ha-
zine bonosu, devlet tahvili, mevduat gibi
degisik para ve sermaye piyasasi araglarina

ve kammya duyurulmustur”.

“Katk: paylars, emeklilik,

sirketlert tarafindan kurulacak
Sfonlarinda degerlendzrileceetir. Bu
fonlar, yerel ya da yabanet hisse
seneds, repo, hagine bonosu, devlet
tahvilt, mevduat gibi dedisik para
ve sermaye piyasasi araclarina
yatirim yapabilmektedir. Emeklilik sirketi en ag 3 tane,
dedisik risk ve getiri yapisina sahip fon kurmak
zorundadir. Bu fonlarm her birisi en ag % 80 oramnda
belirli bir para ya da sermaye piyasas: aracinz portfoyiinde
bulundurmalk ve fonun adine bunu yansitacak sekilde
belirlemek zorundadr. Fon tirlerinin belirlenmesine
iskin diizenlemeler Kurulumuz tarafindan yapelmes

yatinm yapabilmektedir.
Emeklilik sirketi en az 3
tane, degisik risk ve getiri
yapisina sahip fon kur-
mak zorundadir. Bu fon-
larin her birisi en az % 80
oraninda belirli bir para
ya da sermaye piyasasi
aracint  portfoyiinde bu-
lundurmak ve fonun adi-
nt bunu yansitacak sekil-
de belirlemek zorundadir.
Fon tiirlerinin belirlenme-
sine iliskin diizenlemeler
Kurulumuz tarafindan
yapilmis ve kamuya du-
yurulmustur.

FP&EY - Peki yatirim-
cmun katki paylarmin ta-

mamini hisse seriedi bu-
lunan bir fona yatirmasi

Ayrica, bireysel emeklilik sisteminde,
emeklilik planlarinin ve emeklilik fonlari-
nin tamtimr bireysel emeklilik aracilar ta-
rafindan yapilacaktir. Bireysel Emeklilik
Aracilart Hakkinda Yonetmelik cergeve-
sinde bireysel emeklilik aracilari, tiniversi-
te ve yiiksekokul mezunu olacak, kapsaml
bir sinava tabi tutulacaklar ve bireysel e-
meklilik aracilart siciline kayit yaptirmak
suretiyle faaliyette bulunabileceklerdir. Bu
nedenle sistemin tamtimiu bu konuda
uzmanlasmis kisiler yiirtitecektir.

FP&EY - Kisinin yatiim alternatifleri
nelerdir ? Nelere yatirim yapabilir ? Ode-
nen katkilar emeklilik sirketi tarafindan ne
sekilde degerlendirilebilir ?

CANSIZLAR - Katk: paylar:, emeklilik
sirketleri tarafindan kurulacak emeklilik
fonlarinda degerlendirilecektir. Bu fonlar,
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durumunda, ekonominin
ve buna paralel olarak borsarun olumsuz
bir tablo iginde oldugu dénemlerde zarar
etmesi gibi bir risk s6z konusu olmayacak
midir ? Ya da yabana menkul kiymetlere
yatirnmdan soz ettiniz, burada da bir doviz
riski ile karsilagilmayacak midir ?

CANSIZLAR - Bu konuda emeklilik
fonlarna iliskin diizenlemelerimizde bir
hiikiim getirdik. Dedik ki, “katthmeilar
katki paylarmin en fazla % 15%ini, portfo-
yiiniin en az % 80'i yabanci para ve serma-
ye piyasasi araglarindan olusan fonlara,
katki paylarinin en az % 30'unu ise portfo-
yiiniin en az % 80/ini ters repo dahil devlet
i¢ borglanma senetlerinin olusturdugu fon-
lara yonlendirirler ve emeklilik sirketi kati-
Iimailarm katkilarinin bu tiirdeki fonlarda
degerlendirilmesi konusunda gerekli ted-
birleri alir.” Goriildiigii gibi, katk: paylari-
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nin % 100°1 hisse senedi fonlar1 ya da ya-
banci fonlara yonlendirilemeyecektir. Port-
foy yonetimine esneklik saglanmast igin
fon bazinda yatinm simirlamalari yerine,
katilimemin ddeyecegi katk: paylari bazin-

ya da fonlarini degistirebilir mi ?

CANSIZLAR - Sistemin en 6nemli 6zel-
liklerinden birisi de, sirketin ya da yatirim
yapilan plan kapsamindaki fonlarmm per-
formansindan memnun olmayan katilim-

da smirlama getiribmisgtir.

FP&EY - Bireysel emeklilik sistemine
katilan yatinmeilar, yatimm yaptiklar e-
meklilik fonlarimin performanslarini nasil

degerlendirebileceklerdir ?

CANSIZLAR - Bireysel emeklilik siste-
mi kapsaminda yer alan emeklilik yatirm
fonlari, SPK tarafindan diizenlenen per-

formans sunum standartla-
r1 tebligi ¢ercevesinde fo-
nun performansmi karsilas-
tirabilecekleri bir bench-
mark belirleyeceklerdir. Or-
negin fon, devlet i¢ borg-
lanma senetlerine agirhikli
olarak yatinm yapiyor ise
ve karsilastirma 6lciitii ola-
rak IMKB'nin DiBS Endek-
si'ni belirlemis ise, belirli
bir dénem sonunda fonun
performansy, belirlenen bu
oOlgiit ile karsilagtiriimak su-
retiyle kamuya agiklanabi-
lecektir. Dolayisiyla fonla-
rin performansi objektif kri-
terlere gore degerlendirile-
rek katihmecilara sunulmus
olacaktr,

Bireysel emeklilik siste-
minde katki paylarinin bir-
den fazla fona dagitilmasi

cinin sirketini ya da fonlarini degistirebil-
me esnekliginin olmasidir. Ancak bu es-
neklik smursiz degildir. Katilimei, sirketin
ya da fonlann yer aldig1 planlarin perfor-
mansindan memnun degil ise, yilda bir de-
fa emeklilik sirketini degistirme, yilda dort
defa olmak kosulu ile de planlarmu degis-
tirme hakkma sahiptir.

“Bireysel emeklilife sisteni kapsaminda

yer alan enrefelilik yatirim fonlare, SPK tarafindan
diizenlenen performans sunum standartlar: teblig:
cercevestnde fonun performansin karsiastirabilecefeler:
bir benchmark belivleyeceklerdir. Ornedin fon, devlet ic
borclanma senetlerine agirlikls olarak yatirim yapryor ise
ve karsilastirma oliitii olarak IMKB inin DIBS
Endefesi’ni belirlemis ise, belirli bir donenr sonunda
Sfonun performanse, belirlenen bu olgiit ile
karsiastirilmak suretiyle kamuya aciklanabileceketsr.
Dolayzszyla fonlarin performansi objeketif

kriterlere gore dederlendirilereke  katilvmcilara sunulming
olacaktir. Bireysel emeklilife sistenminde katks paylarinimn
birden fazla fona dagitilmast miimbeiindiir.

Bu agidan katk: paylar, farkl: risk ve getiri

yapesina sahip, farkls yatirun araglarin igeren enmeklilif
Sfonlarina dagitilmes olacakter’.

miimkiindir. Bu agidan katk: paylari, fark-
It risk ve getiri yapisina sahip, farkli yati-
rim araclarim iceren emeklilik fonlarna

dagitilmus olacaktir.
FP&EY - Emeklilik sirketinden mem-

nun olmayan ya da yatiim yaptigi fonun
getirisini begenmeyen bir yatirimei, sirketi
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Bunun yan sira, Bireysel Emeklilik Sis-
temi Hakkinda Yonetmelik uyarinca emek-
lilik sirketleri, emeklilik sdzlesmesinde be-
lirtilmek kayd ile emeklilige hak kazanil-
masindan asgari ii¢ y1l énce, katilimecmin
birikimlerinin mali piyasalardaki riskler-
den etkilenmesini dnlemek amaciyla orta

FINANS -
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ve diistik risk diizeyine sahip fonlara gegi-
sini saglamak tizere katilimctya yazih uya-
rida bulunmak zorundadir.

FP&EY - Emeklilik sirketinin mali du-
rumunun zayiflamas: durumunda katilim-
cmin fonlarindaki varhiklar nasil etkilenir ?

CANSIZLAR - Bireysel emeklilik siste-
minde kisilerin katki paylari, emeklilik sir-
ketinin malvarhigindan ayn olarak olustu-
rulmug bulunan emeklilik fonlarinda yati-
rima yonlendirilecek, fon malvarlig) Takas-
bank’ta, emeklilik sirketinden ayri olarak
saklanacaktir. Ayrica Bireysel Emeklilik
Kanunu geregince fon malvarhginmn rehn-
edilmesi, teminat gosterilmesi, haczedil-
mesi ve iflas masasma dahil edilmesi
mimkiin degildir.

FP&EY - Takasbank, fon malvarligimin
saklanmas: disimnda baska hangi fonksiyon-
lar1 yerine getirecektir ?

CANSIZLAR - Takasbank, fon portfo-
ylinde yer alan varliklarin saklanmasi di-
smda bireysel emeklilik sisteminde ¢ok 6-
nemli baska gorevleri de yerine getirecek-
tir. Bunlar, fon paylarinin katiiimet bazinda
tutulmasi ve katthmcilara fon hesaplarinda
yatinma yonlendirilecek katki payt tutar:
ile bunlara karsihik gelen pay sayilarini fon
bazinda izleme imkant saglanmasi, fon
portfoylinin mevzuatta belirlenen sinirlara
uyumunun kontrolii, fon portféy degerinin
ve birim pay degerinin mevzuatta dngorti-
len degerleme esaslari gergevesinde hesap-
lanmasinin kontrolii, fon hesabindan yap:i-
lacak 6deme ve virman islemlerinin kont-
rol edilmesi, emeklilik sirketine, portfoy
yonetim sirketine, katithmeilara ve SPK ile
Hazine Miistesarligina fon ile ilgili bilgileri
izleme imkanmin ve gerekli raporlarin e-
lektronik ortamda saglanmasi olarak sayi-
labilir.

Burada ozellikle katilimcilarin fon pay-
larma iliskin kayitlarin Takasbank’ta tutu-
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lacak olmas) sistemin seffafligint ortaya
koyan onemli bir husustur. Bu sistemde
katilimcinm hangi fonda ne kadar tutarda
birikimi oldugunu ve bu birikim karsili-
ginda kag adet fon payinin bulundugunu
Takasbank’t aramak suretiyle her an 6g-
renmesi mimkiin bulunmaktadir.

FP&EY - Biliyoruz ki diinyada bu tiir
uzun vadeli tasarruf ve emeklilik program-
lar igin basta vergi olmak tizere gesitli tes-
vik mekanizmalari var. Ulkemizdeki birey-
sel emeklilik sistemi igin ne tiir tesvikler
ongortiliiyor ?

CANSIZLAR - Glintimtizde gelismis
alkelerin yan sira, sosyal giivenlik alanin-
da reform gergeklestirmis tlkelerin birgo-
gunda o6zel emeklilik fonlarinmn sermaye
piyasalarindaki en 6nemli kurumsal vati-
rimcilardan birisi oldugu gorulmektedir.
ingiltere, ABD, Hollanda gibi tlkelerde 6-
zel emeklilik fonlarmin portféylerinin milli
gelire oram % 60’larn tizerindedir. Emekli-
lik fonlarimin iilke ekonomilerinde 6nemii
bir yeri olmasina baglt olarak bu fonlar en
tist dlizeyde tesvik edilmektedir.

Ulkemizde de, bireysel emeklilik siste-
mine birtakim tegvikler taninmigtir. Birey-
sel emeklilik sisteminde, emeklilik yatirim
fonlarina odenecek olan katkilar, iicretli-
lerde yillik tcretin, serbest meslek men-
suplarmda ise yillik gelirin % 107unu ve
asgari ticretin yillik tutarini asmamak tize-
re gelir vergisi matrahindan indirilebile-
cektir. Bakanlar Kurulu % 10 olarak belir-
lenen oran1 % 20"ye, asgari ticretin yillik tu-
tarini ise 2 katina kadar artirmaya yetkili
kilimmistir.

Isverenler tarafindan ticretliler adina bi-
reysel emeklilik sistemine odenen katki
paylart ise, bu % 10'luk siuri asmamak (i-
zere dogrudan gider olarak yazilabilecek-
tir.
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Ayrica emeklilik yatiram fonlarmim port-
foy isletmeciliginden dogan kazanglan ku-
rumlar vergisinden muaf tutulmustur.

FP&EY - Peki bu tegviklerin yanr sira,
sistemin yatirimcrya ilave bazi maliyetler
getirmesi s6z konusu mudur ?

CANSIZLAR - Elbette 6zel sektor tara-
findan hizmet sunulmast esas oldugundan
ve sistemin daha giivenilir ve kaliteli bir
hizmet sunabilmesi agisindan belirli bir
maliyet olmasi dogaldur.

Bununla birlikte bireysel emeklilik sis-
teminde yapilabilecek kesintiler belirli e-
saslara baglanmustir. Katihmcmin bireysel
emeklilik sistemine ilk kez katilmas: sira-
sinda veya yeni bir bireysel emeklilik he-
sab1 actirmasi halinde belirli bir giris aidat
almabilecektir. Ayrica; katkr paylar1 tze-
rinden azami % 8 oramini asmamak kay-
diyla, yonetim gideri kesintisi, fonun net
varhk degeri tizerinden hesaplanan gunliik
azami % 0,010 (yiizbindeon) oraninda fon
isletim gideri kesintisi, katk: pay1 6denme-
sine ara verilmesi veya yasal bildirimler ve
sunulan standart hizmetler disinda emekli-
lik s6zlesmesinde tamimlanmis ©zel hiz-
metlerin talep edilmesi halinde mevzuatta
ongoriilen ilkeler cercevesinde kesinti ya-
pilmas1 mimki{indiir.

Ancak burada katilimciya yansiyabile-
cek kurulus, yapilanma ve faaliyet ile ilgili
giderlerin uzun vadede katilimcilarin sis-
temden elde edecegi getirilerden fazla ol-
masi, sistemin etkinligini azaltabilecegin-
den, sistemin maliyet yapisina iliskin den-
ge noktalar: iizerinde hassasiyetle durul-
malidir. Ayrica bu noktada sirketlerin ma-

liyetleri katilimcilarin yararina distirmele-
ri yontunde dahi olsa piyasa etkinligini bo-
zucu bir {icret rekabetine girilmemesi ge-
rektigi, ozellikle vurgulanmas: gereken bir
konudur.

FP&EY - Sistemin gliglti baslamasi igin
neler yaptlmalidir ?

CANSIZLAR - Tim diinyada ozel e-
meklilik fonlarmmn gelisebilmesinde en 6-
nemli unsur vergisel tesviklerdir. Ulke-
mizde, Gelir Vergisi Kanunu’nda yapilacak
dlizenlemeler ile 6ncelikle 6denecek katki
paylarmm vergiden indirim oraninin Ba-
kanlar Kurulu karari ile % 10’dan % 20ye
ylkseltilmesinin, indirimin yilhk olarak
asgari dcretin yillik tutarim asamayacagina
iliskin hiikmiin kaldirilmasinin, ozellikle
orta gelir dizeyindeki katilimcilar agism-
dan onemli bir vergi tesvigi olacagina ina-
nilmaktadir. Tium diinyada en onemli ku-
rumsal yatirimer grubu olarak kabul edilen
ve uzun vadeli bir yatirim perspektifi olan
emeklilik fonlarmn tlkemizde faaliyete
gecmesi sermaye piyasalarmmizda etkinligi
ve derinligi artiracak, reel sektore daha faz-
la kaynak aktarilabilecek, bu da biiytime
ve istihdam lizerinde olumlu etkiler yara-
tacaktir. Ancak sistemin saglikli bir sekilde
baslayabilmesi igin vergisel tegviklerin arti-
rilmas1 gerektigi hususunu tekrar vurgu-
lamak isterim.

Derginin Notu: Yukarida sunulan soy-
lesi “23 Ekim 2003 Persembe” giinii Ser-
maye Piyasasi Kurulu Bagkam Saymn Dr.
Dogan Cansizlar ile yapilmigtir.

FINANS - POLITIK & EKUNOMIK YORUMLAR
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27 Ekim 2003 Pazartesi glini Turkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi resmen basladi. Bu giin ¢alisan, {ireten,
kazanan herkesin en 6nemli giinii oldu. Bundan sonra sizin igin her glin biiyk giin. lyi diisinin. Karan
siz vereceksiniz. Buglin Anadolu Hayat Emeklilik'e gelirseniz, Is Bankasimin gicinu de arkaniza alirsiniz.
Size 6zel avantajlardan yararlanirsiniz. Sisteme baglarken giris ticreti 6demezsiniz. Segiminizi 9 fon arasindan
yaparsiniz. Kiigik birikimleriniz uzmanlar tarafindan birinci sinif yatinmlara dénisturalir. Is Bankasi su-
belerine ya da acentelerimize gelin, gelecek i¢in iyi bir yatinm yapin, Anadolu Hayat Emeklilik giivencesinde
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-ﬁireysel Emeklilik

HAZINE MUSTESARLIGI

Bireysel Emeklilik Sistemi

MEVCUT DURUM

“Tlkemizde yapisal reformlardan biri o-
Ulan sosyal glivenlik reformunun bir
pargast olarak kamu sosyal gtivenlik siste-
mine tamamlayici nitelikte emeklilik prog-
ramlarinin gelistirilmesine yonelik olarak
hazirlanan Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirim Sistemi Kanunu 7 Nisan 2001 tarih
ve 24366 sayilt Resmi Gazetede yayimlan-
nus ve yayimu tarihinden 6 ay sonra 7 Ekim
2001 tarihinde yirtrlige girmistir. Kanu-
nu tamamlayicr nitelikteki ydnetmelikler
Hazine Miistesarli$1 ve Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan hazirlanmis ve 28.02.
2001 tarihinde Resmi Gazetede yayimian-
nstir.

Tamamlayicr mevzuat diizenlemelerinin
ve kurulus ve doniisim izni ile faaliyet
ruhsati bagvurularinin  degerlendirilmesi
sonucunda “Bireysel Emeklilik Sistemi”
emeklilik bransmda faaliyet ruhsati alan 11
sirket arasindan emeklilik planlar onay-
Janmis 6 sirket tarafindan ilk emeklilik s6z-
lesmelerinin akdedilmesi ile 27 Ekim 2003

K YORUMLAR

| Sigortacilik Genel Miidiirliigii, Ozel Emeklilik Dairesi

tarihi itibariyla Dbirlikte baslanus bulun-
maktadir. Emeklilik brans: faaliyeti ruhsati
almis olmakla birlikte hali hazirda emekli-
lik planlar incelemesi devam eden emekli-
lik sirketleri emeklilik planlarimin onay-
lanmasini miiteakip, kisa bir siire igerisin-
de emeklilik dirtinlerini katilimcilara suna-
caklardir.

Bireysel emeklilik sistemi, emeklilige
yonelik tasarruf ve yatinm sistemi olup,
kamu sosyal giivenlik sistemini tamamla-
yici bir 6zellik arz etmektedir. Yapilan dii-
zenlemeler ile kamu sosyal giivenlik siste-
mine ek olarak goniillii katihma dayali ve
belirlenmis katki esasina gore olusturulan
bireysel emeklilik sistemine dahil olmak is-
teyen katilimalanin gonllti katilimlarina
bagl olarak ikinci bir emeklilik geliri elde
edebilmelerinin yasal alt yapisinin olustu-
rulmast amaclanmistir. Boylelikle bireyler,
kendi tasarruflari ve bunlarn getirileri ile
orantili olarak emekliliklerinde ek bir geli-
re sahip olacaklardir.




Burada, esas amag, emeklilikte elde edi-
lecek ek bir emeklilik geliri ile katihmemun
refah diizeyinin artmasma katkida bulun-
maktir. Sistem, katiluncilarin ikinci bir e-
meklilik geliri elde edebilmelerine olanak
saglamayi amaglamaktadir. Dolayisiyla, bu
sistemi tercih edenler, Bag-Kur, SSK veya
Emekli Sandig1 primlerini 6demeye devam
edeceklerdir. Ayrica, herhangi bir sosyal
glivenlik kurumuna bagli olmayan kisiler
de bireysel emeklilik sistemi sayesinde
emekliliklerinde ihtiyaglarimi karsilayacak
bir gelire kavusma imkant bulmus olacak-
lardir.

Bireysel emeklilik sisteminin goniilltilik
esasina dayal: bir sistem olmasi kamunun
bu alanda gozetim ve denetim sorumlulu-
gunu bertaraf etmemektedir. Etkin gozetim
ve denetim uygulamasinm sonucu olarak
kamu tarafindan kurulus sirasinda aranan
nitelikler ve faaliyet sirasinda denetimin
(yoneticilerin atanmasi, hisse devirleri ve
yerinde denetim gibi) yani sira bagimsiz
dis denetim, sirketin i¢ denetimi ve aktii-
eryal denetim yapilmast zorunlulugu geti-
rilmistir. Belirtilmesi gereken bir difer 6-
nemli husus ise bu sistemde giinliik goze-
tim ve denetimin yapilmasidir. Giinliik go-
zetim ve denetim Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan Takasbank ve Hazine Miistesar-
131 tarafindan Emeklilik Gozetim Merkezi
ile katilimeilarin birikimlerini bireysel he-
saplarda izlenebiliyor olmasi dolayistyla
bizzat katilimeilar tarafindan da yapilabi-
lecektir.

Diger mekanizmalarin yanm sira 11 e-
meklilik sirketinin ortaklig ile bir anlamda
0z denetleyici bir kurulus niteliginde olan
ve 10 Temmuz 2003 tarihinde kurulmus
olan Emeklilik Gozetim Merkezinden bah-
sedilmesi gerekmektedir. Bireysel emekli-
lik sisteminin giivenli sekilde isleyisi ile il-
gili dnemli gorevleri yerine getirecek bu
merkezin kurulmus olmasi sistemin seffaf-
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lig1 ve giivenilirligini artiracak, kamunun
gozetim ve denetim sorumlulugunu etkin
bir sekilde yerine getirmesine olanak sagla-

‘Sistemin giivenlik
unsurlarindan biri de
bireysel hesaplara
dayals fonlu bir sistern
olmasdzr. Bunun
sonucu olarak,
emeklilif sirketinin
tflast veya finansal agdan giic bir duruma
diismest halinde, emeklilik yatirim
Jonlarinin malvarlygs rebnedilemeyeceg,
teminat gosterilemeyecedi, sigiincii sahislar
tarafindan haczettirilerneyip ve iflas
masasima dabil edilemneyecedinden
katilemerlarin fonlarina herbangi bir
garar gelimeyecek, mutabik kalindid:
taktirde de so3 konusu sirkete at
emeklilife portfoyii baska bir sirkete cok
kisa bir siire icerisinde devredilebilecektir.
Dolayzseyla, emeklilik sirketinin mali
yapesinda olusabilecek sorunlardan
katilimeilarin hichir sekilde
etkilenmemesine yonelik

mekanigmalar olusturulmustur’”.

&

yacaktir. Emeklilik Gozetim Merkezi ara-
cligr ile emeklilik sirketlerinin faaliyetleri
Miistesarliimuz tarafindan elektronik or-
tamda giinliik olarak gozetlenip denetlene-
cek, katilimcilarin hak ve menfaatleri aza-
mi d{izeyde korunacaktir.

Sistemin giivenlik unsurlarindan biri de
bireysel hesaplara dayali fonlu bir sistem
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olmasidir. Bunun sonucu olarak, emeklilik
sirketinin iflas1 veya finansal agidan giig bir
duruma diismesi halinde, emeklilik yati-
rnm fonlarmim malvarli rehnedilemeyece-
gi, teminat gosterilemeyecegi, liclincl sa-
hislar tarafindan haczettirilemeyip ve iflas
masasina dahil edilemeyeceginden kati-
limailarin fonlarina herhangi bir zarar gel-
meyecek, mutabik kalindig taktirde de s6z
konusu sirkete ait emeklilik portfoyii baska
bir sirkete cok kisa bir siire igerisinde dev-
redilebilecektir. Dolayisiyla, emeklilik sir-
ketinin mali yapisinda olusabilecek sorun-
lardan katilimcilarin higbir sekilde etki-
lenmemesine yonelik mekanizmalar olus-
turulmustur.

BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ
UZUN VADEDE ULKEMIZIN
GELECEGINE ETKILERI

I- Demografik Faktorler

Ulkemizde kaba dogum hizinmn 2000 y1-
lindaki binde 20 seviyesinden, 2025 y1l1 iti-
bariyla yaklasik binde 10 seviyelerine diis-
mesi beklenmektedir. Ayrica, 2000 yil1 iti-
bariyla 70 yas olan dogum sirasinda hayat-
ta kalma beklentisinin de 2025 yili itibariy-
la 75 yasa yiikselecegi tahmin edilmekte-
dir. Kisaca, ileri yillarda tilkemiz insanlari-
nin dogum hizinun giderek diisecegi, ha-
yatta kalma stiresinin de giderek artacag:
ongoriilmektedir. Bu projeksiyon, hali ha-
zirda geng agirhikli olan niifusumuzda,

yash niifusun toplam niifusa oranmin gi-
derek artacagini ifade etmektedir.

Hali hazirda sosyal giivenlik sistemi-
mizde aktif-pasif dengelerinin tutturulma-
sinda sorunlarla karsilasiimakta ve sosyal
glivenlik kurumlarmin agiklar1 énemli bo-
yutlara ulagnus bulunmaktadir. Giintimiiz-
deki geng ntifus yapisma ragmen karsilasi-
lan bu sorunlar, niifusun zamanla yaslanip
emekli sayisinin artmasiyla birlikte daha
onemli sorunlara yol agabilecektir. Bu ge-
lismeler neticesinde, kisilerin emeklilikle-
rinde aktif calisma hayatlarindaki refah
diizeylerine yakin bir gelir elde etmeleri
glclesecektir.

Sosyal giivenlik sistemine iliskin olarak
yukarida belirtilen hususlar goz 6niine a-
lindiginda, kisilerin emekliliklerinde ek bir
gelire ihtiyaglar olacag: goriilmektedir. Bi-
reysel emeklilik bu agidan ihtiyacin kar-
stlanmasma yonelik giivenli, uzun vadeli
bir yatinm secenegi sunmaktadir. Sistem,
gok kiigiik birikimlerle mali piyasalardaki
en geliskin finansal hizmeti en diisiik ma-
liyetlerle satin alma imkanin1 katilimeilara
sunmak suretiyle s6z konusu ihtiyacin kar-
silanmasini saglayabilecek bir yapiya sahip
bulunmaktadir.

II- Bireysel Emeklilik Sisteminin
Istihdama Katkis1

Bireysel emeklilik sistemimizin diinya-
daki 6rneklerinde oldugu gibi olusturula-

“Ulkemizde kaba dogum bizinn 2000 yilindaki binde 20
seviyesinden, 2025 yily itibarzyla yaklasik binde 10 seviyelerine diismesi
beklenmektedir. Ayrica, 2000 yilz itibarzyla 70 yas olan dogum sirasinda
hayatta kalma beklentisinin de 2025 yil itibaryla 75 yaga yiikselecegi tabmin
edilmektedir. Kisaca, ileri yillarda iilkeniz insanlarinm dogum hizunin
giderek diisecegt, hayatta kalma siiresinin de giderek artacad ongoriilmefktedir.
Bu projeksiyon, hali hazgrda geng agirlikle olan niifusumuzda, yash niifusun

L toplam nifusa oraninn giderek artacagini ifade etmektedir”.

FINANS - POLITIK & EKOUNI IMIK YORUMLAR
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Tablo
Emeklilik Fonlarinin | Emeklilik Fonlarinin
Ulke GSYIH Igindeki Pay: | GSYIH I¢indeki Pay:
(%) (1992) (%) (2000)
ABD 50 70

Avustralya 21,3 62,1
Hollanda 76 115,2
Ingiltere 5241 85,1
Izlanda 40,8 78,4
Portekiz 2,9 11,8

Kaynak: OECD in Figures, Statistics on the Member Countries

cak fon biiytkligiine paralel olarak eko-
nomide sz sahibi olan bir sektor olustur-
masi beklenmektedir. Bu gelismelere para-
lel olarak, emeklilik alanmnda faaliyet gos-
terecek personele olan ihtiyag da siirekli ar-
tacak, ayrica kamu uzun vadeli borglanma
olanagina sahip olacak ve 6zel kesimin
borglanabilme olanagt genisleyecektir.
Boylelikle, hem bireysel emeklilik siste-
minde faaliyet gostermek tizere yapilacak
personel alimlar;, hem de 6zel sektdriin
yeni bor¢lanma olanaklariyla birlikte istih-
dam artirier yatinmlar icin daha kolay
kaynak bulunmas: neticesinde istihdam ar-
tacaktir.

III- Diger Uzun Vadeli
Makroekonomik Etliler

Gelismis iilke 6rnekleri incelendiginde,
tasarruflarm ¢nemli bir kisminin emeklili-
ge yonelik fonlardan olustugu gortilmek-
tedir. Bu fonlar, aynt zamanda tlkelerin
ekonomik gelismelerinde de gerekli olan
uzun vadeli fon kaynagini olusturmakta-
dir. Baz1 OECD tilkelerinde, emeklilik fon-
lariin GSYIH igindeki payiru ve bunlarin
zaman igerisinde gelisimini gosteren yuka-
ridaki tablo incelendiginde, iilkemizdeki
bireysel emeklilik sisteminde olugacak fon-
larin 6nemi daha da iyi anlagilabilecektir.

1950°1i yillardan itibaren 6zel emeklilik
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sistemi uygulamalan bircok iilkede gelis-
me donemine girmistir. OECD ilkelerin-
deki 6zel emeklilik fonlarina iliskin alinan
sonuglar, tilkelerin mali sisteminin gelis-
mislik diizeyi, sosyal gtivenlik sisteminin
yapisi, belirlenmis katki veya fayda esasi-
nin benimsenmis olmasi ile zorunlu veya
gonilli katilima dayali olmast gibi temel
degiskenlere gore iilkeden iilkeye degis-
kenlik gostermektedir.

Tiirkiye’de ise bireysel emeklilik siste-
minin stireg icerisinde gelismis tilkelerde
gortinen trende uygun olarak uzun vadeli
fon yaratan en 6nemli kaynaklardan biri
olacagi ongoriilmektedir. Sistemin tama-
men goniilli katihm esasina dayanmasi ve
hentiz faaliyete gegilmis olmasi nedeniyle
olusacak fon buyiiklugine iliskin tahmin
yapmak zor olmakla birlikte orta vadeli ko-
tlimser bir tahminle bile 10 yilhk bir siire
icinde bireysel emeklilik sisteminde milli
gelirimizin % 5 ila 10'u seviyesinde bir fon
olusacag: ve yaklasik 3 ile 5 milyon kati-
Iimecinin sisteme girecegi tahmin edilmek-
tedir.

Bireysel emeklilik sistemi, emeklilige
yonelik bir sistem olup, kisa vadeli ve spe-
kitlatif bir tasarruf sistemi degildir. Birey-
sel emeklilik sisteminde katilmcilarin en
az on yil katki pay1 6deyerek ve 56 yaslari-
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nt doldurarak sistemden emeklilik hakkint
kazanmak suretiyle sistemden ayrilmalari,
vergi mekanizmast ve diger bazi meka-
nizmalar araciliiyla tesvik edilmektedir.
Katkilar, emeklilik yatirrm fonlarinin igtii-
ziiklerinde belirtilen esaslar dahilinde para
ve sermaye piyasas! araglarina yatirilmak-
tadir. Boylelikle, emeklilik sektoriindeki
sirketler, emeklilik fonlarmm uzun vadeli
yapisi ve fonlarin buyukliagt ile piyasalara
uzun vadeli bir fon akis1 saglayacaktir. Bu
durumda, piyasalardaki kisa vadeli spekii-
latif baskilar azalacak, ulusal tasarruf egi-
limi artacak, emeklilige yonelik tasarrufla-
rin mali sisteme akmas: ile kayithlik tesvik
edilmis olacak, sermaye piyasalar1 derinle-
secek ve vade yapilar1 uzayacaktir. Bu ge-
lismeler cercevesinde, yukarida da belirtil-
digi iizere, kamu uzun vadeli borglanma
olanagina kavusacak ve 6zel kesimin bor¢-
lanabilme olanag: genisleyecektir. Buna
paralel olarak, istihdam artiricr yatirimlara
kaynak bulmak kolaylasacak olup istih-
dam artacak ve siirdiiriilebilir ekonomik
biiytime olanagina kavusulacaktir.

BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMI
VERGI UYGULAMALARI

Goniillt katilma dayanan 6ze]l emekli-

lik sistemleri incelendiginde, bu sistemlere
katilim tesvik etmek amaciyla vergi reji-
minde diizenlemeler yapildigi goriilmek-
tedir. Bu diizenlemeler ile birlikte katki
paylarinm 6denmesi, katk: paylarinin biri-
kim stirect ve birikimlerin ddenmesi asa-
malarindan en az birisine yonelik vergi
muafiyeti taminarak vergi rejiminin bu sis-
temlere katilumi tesvik edici olmasi amag-
lanmaktadir. Ulkemizde de 4632 sayili Ka-
nun ile yurtrltige giren bireysel emeklilik
sistemine yonelik vergi diizenlemeleri 4697
sayili Baz1 Vergi Kanunlarmda Degisiklik
Yapilmasima Dair Kanun ile yapilmistir.

S6z konusu Kanun ile bireysel emeklilik
sisteminde vergilendirme {glincii asama
olan birikimlerin 6denmesi asamasina erte-
lenmis, katki payr 6demesi ve katki payla-
rinm yatirima yonlendirilme ve birikim a-
samalarma yonelik vergi tesvikleri getiril-
mistir.

Buna gore, katki paylarimin 6denmesi a-
samasinda, tdenen katki paylarinmn gelir
vergisi matrahindan indirilebilmesine ola-
nak saglayacak duzenlemeler yapilmistir.
Gelir Vergisi Kanununun degistirilen 63'-
inci maddesinin (3) numarali bendi uya-

“Bireysel emeklilik sistenii, emeklilide yonelik bir sisten olup,
kesa vadeli ve spekiilatif bir tasarruf sistewi dedildir. Bireysel eneklilife
sisterninde katilimctlarin en ag on yil Ratk: pay: odeyerek ve 56 yaslarim doldurarak
sistemden emeRlilik hakkin: kazanmak suretiyle sistemden ayrilmalars, verg

mekanizmast ve diger bazu mekanizmalar araciligyyla tesuik edilmektedir. Katklar,
emeklilik yatirim fonlarmm igtigiiklerinde belirtilen esaslar dabilinde para ve sermaye

piyasas: araglarina yatirilmaktadsr. Biylelikle, emeklilik sektoriindekr sirketler,

emeklilik fonlarinin ugnn vadeli yapis: ve fonlarin biiyiikliidii tle piyasalara uzmn
vadel bir fon akss: saglayacakter. Bu durumda, piyasalardaki Kisa vadeli spekiilatif
baskilar agalacak, ulusal tasarruf edilimi artacak, emeklilige yonelik tasarruflar
ali sisteme akmast ile kayithhk tesvik edilmis olacak, sermaye pryasalar:

derinlesecek ve vade yapilar: uzayacakir’.

FKONUOMIK YORUMLAR
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rinca ticretli ¢alisanlar 6-
demis olduklart katki pay-
larinun, briit Gcretlerinin %
10'una ve asgari iicretin yil-
ik tutarma kadar olan kis-
muni, Gelir Vergisi Kanu-
nunun degistirilen 89'uncu
maddesi (1) numaral: bendi
uyarmca gelirini yilhk be-
yanname ile veren kisiler de
ddemis olduklart katk: pay-
larmin yillik gelirlerinin %
10’una ve asgari ticretin yil-
lik tutarina kadar olan kis-
min gelir vergisi matrahin-
dan indirebileceklerdir. Ba-
kanlar Kurulu burada belir-
tilen limitleri iki katina ka-
dar artirma yetkisine sahip-
tir.

Bunun yani sira isveren-
ler Gelir Vergisi Kanunu-
nun degistirilen  63'{incii
maddesinin  (2) numaral:
bendi uyarmca calisanlar:
adina bireysel emeklilik sis-
temine Odeyecekleri katki
paylarinin, ticretin 6dendigi
aydaki briit ficretinin %
10’una ve asgari ticretin yil-
hik tutarina kadar olan kis-
munt Gelir Vergisi Kanunu-
nun 40'mct madde kapsa-

minda gider olarak yazmasina olanak sag-

lanmuisttr.

“Bireysel emeklilik sisteminin ilk yillardafki

Dpotansiyel katilimctlarinin tasarruf edilimi yiiksek
olan orta ve jist gelir grubuna sahip olan kigsiler olmasi
beklenebilir. Sz fonusu Risilerin emekliliklerinde
calesma hayatindafki refah seviyesini korumak amactyla
bireysel emeklilife sistemine aldiklar: maasin belli bir
yiizdesi olarak yatiracaklar: katk: pays, asgari ticretin
yellek tutarinz agabileceke, bu kisilerin ayn: gamanda o3e!
saglek sigortas: sahibi olmalar: durumunda odemis
olduklar: sahus sigorta primleri sebebiyle bireysel
emeklilife sistemine odeyecefleri katkr payinin ancak %o
5'int vergi matrabindan indirebileceklerdir. Bu ise
limitlerin dizerinde yaptlacak odemelerde katilimcilar
vergi avantajindan faydalanamayacaklar: icin, kisilerin
vergilendirilmis tasarruflarin: bireysel emeklilife
sistemine katke pay: olarak ddemeleri durumunda soz
konusu tasarruflarin tekrar vergilendirilmest

anlamina gelecektir. Sz konusu lizitlerin daba
yiiksek olmast durumunda bireysel emeklilik

sistemine katilimin artmast ve fisa amanda ugun
vadeli olusacak fonlar belli bijyiikliige

ulagabileceketir. Bu hususta Bakanlar Kuruluna

503 konusu limitleri iki katina Radar

artirma yetkisi taninmistir”.

Ikinci asama olarak adlandirilan katki
paylarinin yatirima yénlendirilmesi ve bi-
rikim siirecine yonelik Kurumlar Vergisi

Katilimcimin ayni zamanda sahis sigor-
tas1 primi 6demesi, bireysel emeklilik he-
sabina katkida bulunmasi veya isveren ta-
rafindan kendisi adina bireysel emeklilik
sistemine katkida bulunmasi durumunda,
her biri igin s6z konusu limitler ayri ayn
dikkate alinmayacak, hepsi igin briit {icre-
tin % 10'u ve asgari ticretin yillik tutar ola-
rak belirtilen siir dikkate alinacaktir.
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Kanununun 8’inci maddesine eklenen bent
ile bireysel emeklilik sirketlerinin kuracak-
lar1 fonlarin kazanglari, kurumlar vergisin-
den istisna edilmis olup bu kazanglar ayn:
zamanda Gelir Vergisi Kanunu 94’linci
madde uyarinca stopaja da tabi tutulmaya-
caklardir.

Ugiincii asama olarak adlandiracagimiz



birikimlerin 6denmesi agamasi ile ilgili ola-
rak katilimcilarin sistemde uzun kalmala-
rina yonelik diizenlemeler yapilmigtir. Bu-
na gore Gelir Vergisi Kanununun 75%inci
maddesine eklenen (15) no'lu bent uyarin-
ca emeklilik sirketlerince yapilan édemeler
menkul sermaye irad: olarak kabul edilmis
ve bu menkul sermaye iratlar tizerinden
94’tincii madde uyarinca stopaj kesintisi
yapilmas: seklinde diizenleme yapilmustir.
Stopaj oranlar: belirlenirken katilimcilarin
sistemde daha uzun kalmasmi tesvik et-
mek amaciyla on yil siireyle katkr pay: 6-
demeden ayrilanlar yapilan tdemelerden
% 15, on y1l siireyle katki pay1 ¢demis ol-
makla birlikte bireysel emeklilik sistemin-
den emeklilik hakki kazanmadan ayrilan-
lardan % 10, bireysel emeklilik sisteminden
emeklilik hakk: kazananlar ile bu sistem-
den vefat maluliyet veya tasfiye gibi zo-
runlu nedenlerle ayrilanlara yapilan 6de-
melerin % 25'i vergiden muaf tutularak ka-
lan tutar iizerinden % 5 oraninda stopaj
kesintisi yapilmaktadir.

Gelir Vergisi Kanununun 86'nc1 madde-
sinde yapilan degisiklik ile bu 6demeler i-
¢in beyanname verilmeyecegi icin, s6z ko-
nusu stopaj kesintisi nihai vergilendirmeyi
olusturmaktadir.

Bireysel emeklilik sisteminin ilk yillar-
daki potansiyel katilimeilarmin tasarruf e-
gilimi yiiksek olan orta ve tist gelir grubu-
na sahip olan kisiler olmas: beklenebilir.
S6z konusu kisilerin emekliliklerinde ca-
lisma hayatindaki refah seviyesini koru-
mak amactyla bireysel emeklilik sistemine
aldiklar1 maasin belli bir yiizdesi olarak ya-
tiracaklar: katki payi, asgari ticretin yillik
tutarini agabilecek, bu kisilerin aymi za-
manda 6zel saglik sigortas: sahibi olmalar:
durumunda ¢demis olduklar: sahis sigorta
primleri sebebiyle bireysel emeklilik siste-
mine Sdeyecekleri katkr payinm ancak %
5'ini vergi matrahindan indirebileceklerdir.

Bu ise limitlerin tizerinde yapilacak &-
demelerde katihmcilar vergi avantajindan
faydalanamayacaklar: icin, kisilerin vergi-
lendirilmis tasarruflarini bireysel emeklilik
sistemine katki pay: olarak odemeleri du-
rumunda s6z konusu tasarruflarin tekrar
vergilendirilmesi anlamina gelecektir. Stz
konusu limitlerin daha yiiksek olmast du-
rumunda bireysel emeklilik sistemine kati-
Iimin artmasi ve kisa zamanda uzun vadeli
olugacak fonlar belli biiyiikliige ulasabile-
cektir. Bu hususta Bakanlar Kuruluna s6z
konusu limitleri iki katina kadar artirma
yetkisi tanmmnustir.

FINANS - POLITIK & EKON
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Bireysel Emeklilik
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| Sermaye Piyasast Kurulu Eski Bagkant

ABD’de Ozel Emeklilik Sistemi:

401(k)

I- GIRIS

Dﬁnyada sosyal giivenlik sorununa ¢o-
zim arayislart iki alanda yogunluk
kazanmistir. Bunlardan birincisi dagitim
esasina gore devlet tarafindan idare edilen
sosyal sigorta sisteminin rehabilite edilerek
sorunlarindan arindirilmasina oncelik ve-
rilmesine, ikinci yaklasim ise, fonlama sis-
temine gore isleyen ve 6zel sektor tarafin-
dan yonetilen &zel emeklilik programlari-
nin gelistirilmesine dayanmaktadir. Bilin-
digi tizere 6zel emeklilik programlarinin
Tiirkiye’deki benzeri olan Bireysel Emekli-
lik Sistemi’nin (BES) uygulanmasina yakin
gecmiste baslanmistir. Gegmis tecriibelere
dayanarak uygulanmaya yeni baglanan sis-
temlerin daha saghkli islemesi igin diinya-
daki benzer programlarin incelenmesinin
gerektigini soylemek yanls olmayacaktir.
Bu baglamda, yazimizda fonlama esash
dzel emeklilik programlarindan bir digeri
olan ve Amerika Birlesik Devletleri'nde
(ABD) uygulanan 401(k) incelenmistir.
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II- ABD’deki Emeklilik Programlar:
ve 401(k)

ABD’de calisanlarin sirketleri tarafindan
katk: paylarinin 6dendigi Defined Benefits
(DB) ve Defined Contributions (DC) adr al-
tinda iki ayrt emeklilik plani bulunmakta-
dir.

DB planlar1 ¢alisganin hesabimna isveren
tarafindan 6denen ve getiri garantisi olan
katki payidir. Diger bir anlatimla, isverenin
galigant admma onun emeklilik dénemini
glivence altina almaya yonelik belirlenmis
bir miktar: diizenli olarak o calisanin hesa-
bina yatirmasidir. Calisan, birikimlerini ig-
veren sart kostugu gereklilikleri yerine ge-
tirdigi takdirde alabilir. Birikimler genel-
likle hizmet siiresi ve son briit maas ile o-
rantiidir. Yagsam sonuna kadar aylhik maas
olarak verilir. Calisan dénem sonunda ne
kadar birikim alacagim bilebilir. Her sene
sonunda sirket tarafindan enflasyon ayar-
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lamalart yapilir, fakat bu durum isverene
gore degismekle birlikte genel olarak bu
ayarlamalar sinirli olup beklentileri tam o-
larak karstlamamaktadir.

DC planlar: ise isverenin ¢alisan hesabi-
na ne kadar katk: yapacagini tamimlar. Bu-
nunla birlikte her isverenin ¢alisanina katki
yapma zorunlulugu da yoktur. DC, DB gi-
bi ¢alisamin ne kadar birikim alacagim da
garanti etmez. 1978 yilinda kanunlastirila-
rak 1981'de uygulamaya konulan 401(k)
(IRC W'nin 401. bdlimiinlin “k” paragrafi
anlamma gelmektedir.) bir DC cesididir.
DB’den ayrn olarak bir DC cgesidi olan
401(k)'da calisan hesabina ¢alisanin kendisi
de vergi avantajlarindan yararlanarak kat-
ki yapabilir.

401(k) ABD’de isverenin sundugu bir ek
kazang olarak kabul edilmektedir. Isveren-
ler icin maastan sonra calisana verilecek
ticret paketinin igindeki en biiylik 6denek
emeklilik planlarina yatirilan katkt payla-
ridir. ABD’de ticret paketinin yalnizca %
4011 maas icermektedir. Geri kalan %
60'lik kisim ise saglk, emeklilik vb. yan
odenekleri icermektedir.

ABD’deki is miilakatlarimna adaylarin
tizerinde durdugu en biiyiik konu emekli-
lik donemlerinin garanti altina alimast,
yani isverenin sponsorlugundaki bir emek-
lilik programimmn kendisine sunulup su-
nulmayacag1 konusudur. Meryl Linch’in
1997'de yapug bir aragtirmaya gére qali-
sanlarm % 84’ii isverenin kendilerine sun-
duklar1 emeklilik plarunmn o isi stirdtirme-
lerinde 6énemli bir etken oldugunu belirt-
mislerdir.

Plan Kurulusu: ABD’deki her ttirlit is-
veren 401(k) plani kurabilir. Plan icin ka-
nun cergevesinde kendi istedigi sartlan da
koymaya yetkilidir. Ornek olarak 1 sene-
den az galisanlar, sendika tiyelerini, ABD
vatandast olmayan c¢alisanlar,, part-time
caliganlari vb. plana dahil etmeyebilir. Pla-
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na katilabilmek i¢in 18 yasimi doldurmus
olmak gerekmektedir.

Katki Pay:: 401(k)’da katk: paylari gali-
sanin maasindan otomatik olarak kesilir.
Kesilen katkr paylar1 ¢alisan maast vergi-
lenmeden evvel yapilir ve bdylelikle bir
vergi avantaji yaratilmis olur. Katki paylari
cahsanm direktifleri ile segilen yatirim a-
raglarinda yatirima yonlendirilir. Bu yati-
rim araglari, fonlar bir veya birden fazla
olabilmektedir. Diger bir deyisle katk: pay-
lart birden fazla yatirim araci arasinda da-
gitilabilir.

401(k)’da yatirima yonlendirilen katki
paylart sinirlandirilmistir. Daha net bir an-
latimla, portfoy yoneticilerine yonlendiri-
len katki paymnin yillik toplaminin belirli
bir tutart gegmesi engellenmistir. 2003 yi-
Iinda bu tutar 12.000 dolar veya maasin
tamami kadaridir (hangisi disiik ise o tu-
tar baz alinr). Bu tutar her yil 1.000 dolar
artma ile 2006'da 15.000 dolara kadar gikar-
tilacaktir. Yeni yapilan diizenleme ile 50
yasin ustiindeki katilimcilar ise yeterli bir
emekli maasina sahip olabiimeleri igin her
sene 1.000 dolar daha fazla vatirim yapabi-
lirler (“catch up”), fakat bu tutara 2005 top-
laminda 5000 dolar1 gegmemesi sinirlamast
koyulmustur. 2001 ortalamalarina bakildi-
ginda yatirima yonlendirilen ortalama tu-
tar aylik maasin % 6,8'idir. @

Calisana sunulan planlar i¢cinde yer alan
yatinm araglart genel olarak 8 ila 20 ara-
sinda degismektedir. Calisan katki payi
degerlendirecegi bu yatirun araglari ara-
sidan segim yapar. Calisan bu yatinm a-
raclart arasinda kendi sirketi hissesine de
yatirim yapabilir. Yatirim yonlendirmeleri
401(k)'da isverenin tayin edecegi bir kisi
tarafinda da yonlendirilebilir. Bu kisiye
“Trustee” denmektedir.

Katilimcilar elektronik ortamda veya
call center aracilifi ile yatirim segeneklerini




giin icinde istedikleri kadar, yil iginde de
sinirsiz olarak degistirebilirler.

Plan Saglayicilar:: Plan isverene sunan
kurulug bir banka, sigorta, portfoy yoneti-
cileri, aract kurum olabilir. Plam sunan ku-
rulus, sunulan hizmetlerin biitiinlinii de
vermeyebilir. (bundled- unbundled servi-
ce) Ornek olarak call center hizmeti, kayit
tutma hizmeti, baska bir firma tarafindan
saglanabilir. Bu durum hizmet saglayicila-
rinin yonetim giderleri arasinda farklihk
yaratmaktadir,

Kesintiler: 401(k) Planlarinin plan sag-
layicilan igin kesilen gider orami 2001 yi-
Iinda % 0,76 @ olarak gerceklesmistir. Gi-
derler 3 grupta verilmektedir. (i) Portfoy
yonetimine iliskin giderler. (ii) Pazarlama
ve dagitim hizmetleri karsiliginda fondan
yapilmasma izin verilen harcamalar. (iii)
Diger giderler (denetim, muhasebe, sakla-
yic1vb.)

Odiing Para Alma: 401(k) planlarint i-
ginde yatinmlarm yapilacag: yatirim arag-
lar1 bulunmaktadir. Bu yatirim araglari ca-
ligsanlar tarafindan yonetilebilmekle bera-
ber calisan adina isverenin gorevlendirdigi
bir birim/kisi tarafindan da yonetilebilir.
Emeklilik hesaplarindan 6diing para almak
miimkiindir. Bu tutar plant sunan kurulu-
sun sartlarina gore geri 6denmek zorun-
dadir. 2000 yilinda gekilen kredi ortalamas:
6300 dolardir.®

Plan Se¢im Hakki: 401(k) katilimcilar-
nin plan se¢me haklar1 saklidir. Calisan i-
sini degistirirse ve yeni baslayacag: isteki
401(k) planma gegmek istiyorsa kazangla-
rinin timi diger sirkete vergilendirilme-
den “Gegis” yapar. Eger cahsan “Gegis”
yapmadan toplam parasini gekmek isti-
yorsa ve 59 Y2 yasin altinda ise calisana %
10 ceza kesinti ile parasinun tiimi ddenir.

ERISA® 404(c): 404(c), planlar igindeki
yerine getirilmesi zorunlu olan iletisim hiz-
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metlerini denetler. Ornek olarak katilimci-
larin konu ile ilgili egitimleri, yatirim, he-
sap kontrol vb. Plan hakkindaki egitimle-
rin katthmalara verilmesi 1995 yilindan i-
tibaren zorunlu tutulmustur. Ayrica ERISA
emeklilik hesabindaki paralari giivence al-
tinda tutmaktadir.

ADP Test!®: 401(k) planlarinda isveren
tarafindan karsilanacak olan katki paylari-
nm ayrim yapimadan ayarlanmasi test zo-
runlulugu vardir. isverenin her katilimc
icin ayni oranda katki pay! karsilama zo-
runlulugu da yoktur.

Vergi: Planin vergi boyutunda &telenen
vergi uygulamasi vardir. Diger bir deyisle,
birikimlerden kesilecek olan vergi toplu
para alinmaya hak kazamldiginda yapil-
maktadir. Katilimcilar [RA 5500 formunu
doldurmak durumundadirlar.

Emeklilik Hakki: 401(k)'dan emeklilik
hakk: kazanuabilmesi igin 59 %2 yasimna ge-
linmesi sarti aranmaktadir. 59 %2 yasina
gelmeden sistemden c¢ikma durumunda
toplam birikimin % 10'u devlet tarafindan
ceza olarak kesilmektedir. Bununla birlik-
te, 55 yasma gelmis ve herhangi bir sosyal
giivenlik sisteminden emekli olmus kati-
limailarda bu % 10’luk ceza hiikmii gegerli-
ligini kaybetmektedir.

I1I- 401 (k) HAKKINDA
ISTATISTIKI BILGILER

Ulke Capinda Biiyiikliik: 401(k) sistemi
bir yandan bireylerin emekliliklerini gii-
vence altina alirken diger yandan ABD igin
de biiyiik bir kaynaktir. Sistemden topla-
nan fonlarin piyasalara ve haliyle ekono-
miye etkisi biiytiktiir. ABD’deki toplanan
emeklilik fonlarimin biytklugi (DB+DC)
2002 yili itibari ile 2.311 trilyon dolardr.
Son 10 yildaki yalnizca 401(k) sisteminden
toplanan fonlarin biiyiiklagi asagidaki
grafikte gortilebilir.()
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Emeklilik Hesap Biiyiikliikleri: 2001 yilinda katilimeilarm % 45'inin emeklilik hesabi
biiyiikligi 10.000 dolarin altindadir. Emeklilik hesaplari ile ilgili daha detayl bilgiyi asag1-
daki tabloda bulabilirsiniz. Tablodaki ® verilerin medyani 12.800 dolardir.

Profit Sharing/401(k) Council of America’nin yaptig: agiklamaya gore kendilerinin uygu-
lad1g1 2001 PSCA anketine gore yillik katki pay: ortalamasi 3.514 dolardir. Bu ayda 300 dola-
rin altinda eder, ki yillik diistiniildiigiinde 2001 toplam yatirim sinurt olan 11.000 dolarin ¢ok

¢ok altinda kalmaktadtr.
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Toplam Katilimc1 Sayisi: 2001 verileri-
ne gore aktif olan 401 (k) plan: sahibi sayisi
ABD - genelinde 14.600.000°dur. Toplam
plan sayisi 48.768 dir.®?

Katilime1 Katki Payi: Employee Benefit
Research Institute’un yapmis oldugu aras-
tirmaya gore yillik 20.000 dolar ila 40.000
dolar kazananlar arasinda 20'li yaglardaki

katilimcilar ortalama olarak maaslarmin %
5.3'iind, 50'li yaslardaki katilimcilar ise %
7.6'sin1 401(k) planlarinda degerlendirmek-
tedirler. Yilda 80.000 dolar ila 100.000 dolar
kazananlarda ise bu oran 20°li yaslarda %
6.8, 50li yaslarda ise % 7.3 tiir. 40'l1 yaslar-
daki katilimalarin yilda 20.000 dolar ila
40.000 dolar kazananlar bu kazanglarinin
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% 6.7’sini, 60.000 dolar ila 80.000 dolar ara-
sinda kazananlar % 7.3’tinii 100.000 dolar-
dan fazla kazananlar ise maaslarmin %
5’inden daha az oranda yatirnm yapmakta-
dirlar. Bu arastirma sonucuna gore katilim-
cilarin hesap biyukliklerini etkileyen en
biiyiik unsur ¢alisanin yatirdig: katki payt
kadar olan kismunmin isveren tarafindan
karsilanmasidir.

Isveren Katki Pay:: Isverenler genelde
calisanm katki pay1 kadar bir miktar: onun
adma hesaba yatirirlar fakat bu zorunlu
degildir. Instute of Management & Admi-
nistration’in 2001'de yapmis oldugu bir a-
rastirmaya gore isverenin calisani adina
odedigi ayhk ortalama katk: pay1 calisan
maasinin % 4.7’sidir. En ytiksek oran % 8.6
iken en diisiik oran ise % 3.3'tiir.

Rakamlarla 401(k) 2003:10

e Ortalama yatirim orani: Maasin % 7.8'i.

» Isverenin sagladig1 plana katilim orani: %
68.

o Emeklilik igin hicbir girisimde bulunma-
yanlarm orant: % 29.

o Emeklilik hesaplarina kag para yatirma-
lar1 gerektigini hesaplamaktan sikilanlar: %
37.

» Isverenin dnerdigi emeklilik plaru fonla-
rin1 segenler: % 13.

o Katki paylarmin en az bir bolimitini is-
verenin kendi hisselerinde degerlendiren
katilimcilar: % 42.

» 1 yil boyunca plan degistirme hakkint
kullanan katilimeilarin biitline orani: % 17.

e Yatirimlarimn en az bir boltimtinii Equity
Investment’larda degerlendiren katihmei-
larin biitiine orani: % 66.

* Baglh olduklar: sosyal giivenlik sistemle-
rinden ne zaman emekli olacagimu bilme-
yenlerin biitiine orani: % 84.

« Plan hesabi ortalamasi: 49.000 dolar.

401(k) Uygulama Problemleri:

Investment Company Institute’'un 2001
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yilinda yaptig1 arastirmalarin sonucuna
gore katlimalarm % 42’si plan kurulduk-
tan sonra yatirimlarda yapilacak degisik-
liklerin (fon degisiklikliler, katk: pay: dagi-
lim orami) tizerinde ¢ok fazla durmadikla-
rin1 belirtmislerdir. Bu durumun sebebini
diger arastirmalarin sonuglart agtkca ortaya
koymaktadir. Gallup Organization Survey
of Plan Participants’a gore katilimailarin %
66's1 “tax-deffered savings” (sonradan ver-
gilendirme)'nin ne demek oldugunu bil-
memektedir. John Hancock's Third Sur-
vey’'e gore katithmcilarin yalmzca % 25
“bilingli yatirmmc1” olduklarini belirtmis-
lerdir.

Merrill Lynch's 1996 Retirement Plan-
ning Survey’e gore katilimeilarm % 901 is-
verenin iletisim konusunda basarisiz oldu-
gunu belirtmiglerdir.

Watson Wyatt Survey of 622 Compa-
nies’e gore ise katilimcilarm % 80'i daha
kapsamli egitimler ve help-desk’lerin ol-
masmin yatirrm kararlarmi daha iyi alma-
larini saglayacagina inandiklarini belirt-
mislerdir.

CFO Magaziﬁe: insan kaynaklar1 yone-
ticilerinin % 47’si galisanlarina emeklilik
plani olusturmada yeterince faydalt ola-
madiklarini da ifade etmiglerdir.

John Hancock'in 318 plan sahibi tizerin-
de yaptigl arastirmaya gore katilimcilarin
% 401 yatirim bilgileri olmadigini ya da ye-
tersiz oldugunu belirtmistir. % 50'si ise ya-
tirim arasgtirmalar: icin gerekli zamana sa-
hip olmadiklarint belirtmislerdir.

IV- SONUC

ABD’de 401(k)'min dogumu ile 22 yilda
biiyiik bir fon biiytikligi olustugu goril-
mektedir. Temel olarak 401(k), katilimaila-
rnn yatrimer  kigiliklerinin - geligmesinde
biiyitk rol oynamugtir. Benzer sonuglari
Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi'nde




(BES) de gormek sevindirici olacaktir.

401(k)'y1 Bireysel Emeklilik Sistemi'n-
den ayiran kisimlar: incelendiginde karsi-
miza birka¢ ana konu daha gkmaktadir.
401(k)' nin sirket tarafindan karsilanan bir
ek kazang olarak kabul edilmesi 6nemli bir
unsurdur. Umariz BES'de de ileriki giin-
lerde kurumlar sistemi sahipleneceklerdir.

Bir ikinci karsilastirma ise katilmcilarin
emeklilik hesaplarindaki biiytime orani o-
lacaktir. Birikimlerin hizli olarak biiyiimesi
ve yiiksek net getiriler saglanabilmesi igin
fon isletim gideri kesintisinin kontrol al-
tinda tutulmas: ¢ok oOnemlidir (cost
control). Hatirlanirsa bu oran 401(k)'da %
0.76’dwr. BES'de bu oran 3,76'ya kadar gi-
kabilmektedir. Hal boyleyken fon varliklar
tizerinden her yil alinacak % 1’lik {icret bile
toplam fon biyiikluguni yaklasik % 20 o-
raninda azaltabilmektedir. Bu sartlarda
briit getirisi en yliksek olmakla birlikte en
dustik fon isletim gideri olan emeklilik sir-
ketlerinin se¢imi dogru olacaktir.

Yatiim yonlendirmeleri 401(k)'da isve-
renin tayin edecegi Trustee tarafindan da
yonlendirilebilir. Bireysel Emeklilik Siste-
minde de gelecekte benzer bir uygulama
yapabilir. Ornek olarak 401(k)'da oldugu
gibi bu konuda yetkin olan bir kisinin is-
tihdam: veya sirket iginden segilecek bir
calisanin BES sahibi ¢ahsanlarin ihtiyagla-
rin1 karsilamasi uygun olacaktir.

401(k)’da yatirmmlarm yil iginde smirsiz
olarak degistirilme hakk: avantajli gibi go-
ziikse de yapilan arastirmalara gore 401(k)
sahiplerinin giin iginde stirekli yaptiklari
hesap degisikliklerinden asli gorevlerini
suiistimal ettikleri gozlenmistir. Bu bakim-
dan BES'deki yilda 4 defa fon degisiklik
hakk: daha uygun bir segimdir.

Odiing para alma 401(k)’ya esneklik ka-
zandirirken bu uygulamaya BES Kanu-
nu'nda rastlamamaktayiz. Birikimli hayat
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sigortasinda dahi olan bu uygulamanin
BES'de uygulanmamasirun sebebini ilk yil-
lardaki hizli biiytime beklentileri ile ilgili
oldugunu diisiinmekteyiz.

401(k)’da galisanlara verilmesi gereken
zorunlu egitimler olmasina ragmen iletisim
eksikliginden kaynaklanan yanhs yonlen-
dirmeler, sistemin zedelenmesine sebebiyet
vermektedir. Bu baglamda, BES’de emekli-
lik sirketlerinin katilimcilarina vermesi ge-
reken egitimlerin periyodik ve yeterli dere-
cede bilgilendirici olmasinin 6nemi ortaya
¢tkmaktadir.

Sonug itibariyle Bireysel Emeklilik Sis-
temi'nin daha saglam temeller tizerinde
yer almasi ve onitmiizdeki yillarda beklen-
tileri tam olarak karsilamasi igin global de-
neyimlerden yararlanilmas: ©nem tegkil
etmektedir. S6z konusu deneyimlerden
dogrularin 6rnek alimip yanhslarin da 6n-
lemini 6nceden gormek sistemin gelecegi
i¢in faydali olacaktir.

Dipnotlar

1- Internal Revenue Code: Ulusal Gelir Kanu-
nu.

2- ww.financial-planning.com/pubs/fpi/
20011018100.html.

3- www.spk.gov.tr SPK Yayinlar1 “Bireysel
Emeklilik Sistemine Girilmeli mi?”

4- Profit Sharing 401(k) Council of America
2001 Survey.

5- Employee Retirement Income Security Act,
1974 yilinda yiirtirltige giren galisanlar yararina
vergi avantajli 6zel planlan diizenleyen federal
yasadir. Yed’i emin sorumluluklarim ve diger
standartlara iliskin ytikiimlliikleri kapsar.

6- Average Deferral Percentage.

7- “Investment Company Institute” Research
in Bricf, June 2002.

8- EBRI March Brief 2003.
9- EBRI March 2003 Brief.

10- Hewitt Associates Survey. (www.
hewitt.com), Federal Reserve, EBRI, veriler 2002
verileridir.
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BES (Bireysel Emeklilik Sistemi)
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Bireysel Emeklilik Sirketleri Giiclerini Birlestirdi

Sosyal gtivenlik konusundaki en dnemli yapisal degisim olan
Bireysel Emeklilik sistemi bu 11l icinde hayata gecti. Hayat sigortasi
firmalart bireysel emeklilik sirketi haline gelirken sektdrde faaliyet gosteren
sirketler, Tiirkiye'de ilk kez uygulanacak sistemi kamuoyuna daha iyi
anlatabilimek amacuyla tek catr allinda toplandh.

Tiirkiye'nin en 6nemli sorunlarindan bi-
ri haline gelen sosyal giivenlik konu-
suna yapisal bir ¢oziim getiren bireysel
emeklilik sistemi birkag yillik galismanin
ardindan bu yil icinde hayata gegirildi. Bu-
gline kadar hayat sigortaciligi alaninda faa-
liyet gosteren sirketler bireysel emeklilik
sirketi haline doniistii, bireysel emeklilik
sozlesmeleri ise 2003 sonuna kadar satilir
hale gelecek.

Sigorta sektoriindeki rekabeti hizlandi-
ran bir stireg yasanirken, bireysel emeklilik
alaninda 'faaliyet gosteren sirketler, Ttirki-
ye'de ilk defa uygulanmaya baslayacak bi-
reysel emeklilik sistemini kamuoyuna an-
latabilmek amaciyla bir araya geldi.

Aralarinda Ak Emeklilik, Anadolu Ha-
yat Emeklilik, Ankara Emeklilik, Basak E-
meklilik, Commercial Union Hayat ve E-
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meklilik, Dogan Emeklilik, Garanti Emekli-
lik ve Hayat, Kog Allianz Hayat ve Emekli-
lik, Oyak Emeklilik, Vakif Emeklilik ve
Yap: Kredi Emeklilik’in bulundugu 11 sir-
ket bireysel emeklilik sistemi igin ortak ta-
nitim caligmalarina basladr.

Bireysel Emeklilik Sistemi'ni tanitmak
amaciyla aktivite sponsoru olan 11 firma,
yapacagt calismalarla mevcut sosyal gi-
venlik sisteminin tamamlayicisi olarak uy-
gulamaya girecek bireysel emekliligi ka-
muoyuna tanitacak ve sistemin nasil isle-
yecegini anlatacak.

Ak Emeklilik, Anadolu Hayat Emeklilik,
Ankara Emeklilik, Basak Emeklilik, Com-
mercial Union Hayat ve Emeklilik, Dogan
Emeklilik, Garanti Emeklilik ve Hayat, Kog
Allianz Hayat ve Emeklilik, Oyak Emekli-
lik, Vakif Emeklilik ve Yapt Kredi Emekli-




lik sirketlerinin genel miidiirleri, ortak
yaptiklar! agiklamada, amaglarinin sektor-
lerinde rekabeti de devam ettirerek Birey-
sel Emeklilik Sistemi'nin giliclenmesini sag-
lamak oldugunu ifade ettiler.

Bireysel Emeklilik Ile Yeni Bir Dénem

Avrupa’min en geng nufusuna sahip o-
lan ama bu avantajimu kullanamayan Tiir-
kiye, uzun yillardir sosyal giivenlik ala-
ninda sorunlar yasiyordu. Sosyal giivenlik
sisteminin kamu maliyesinde yarattig1 agik
lilke ekonomisine zarar verirken, sosyal
giivenlik sistemi icindeki bireyleri de tat-
min edemez hale geldi. 1999 yilinda basla-
yan calismalarla sosyal giivenlik alaninda
yapisal ¢oztimler getirilmesinin onii agildi
ve Bireysel Emeklilik Sistemi igin ilk adim-
lar atild1.

SSK, Bag-Kur, Emekli Sandig gibi mev-
cut kamu sosyal giivenlik sistemlerinin
tamamlayicisi olarak kurulan Bireysel E-
meklilik Sistemi ile Tiirkiye’de yeni bir dé-
nem basliyor. Gelismis tilkelerde yillardir
uygulanan ve hem katilimcisina hem de
tilke ekonomisine biiyiik yararlar saglayan
Bireysel Emeklilik Sistemi Tiirkiye'de ta-
mamen goniilliiliik esasina dayaniyor.

Diger sosyal giivenlik sistemlerinin hig-
bir sekilde alternatifi olmayan, aksine diger
sistemlerin tamamlayicisi olan Bireysel
Emeklilik Sistemi, mutlu ve ekonomik act-
dan rahat bir emeklilik yasamak isteyenle-
rin en biiyiik destekgisi olacak.

Bireysel Emeklilik Sistemi'ne 18 yasim
dolduran herkes katilabiliyor. En az 10 yil
siireyle Bireysel Emeklilik Sistemi’'nde ka-
lip katki paylarini 6deyenler 56 yasma gel-
diklerinde birikimlerini toplu olarak, maas
olarak veya hem maas hem de toplu para
olarak alabilecekler. Bireysel Emeklilik Sis-
temi’nden alacaklar: bu ek maas, bireylerin
giiniimiizde yetersiz kalan mevcut sosyal
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giivenlik sistemlerinden aldig1 maaslara
onemli bir katki saglayacak.

Sistem’de bireylerin yatirdig1 paralar
kurulan emeklilik planlarinda degerlendi-
rilecek. Bireysel Emeklilik Sirketleri'nin ka-
tilim paylarini yatiracag: fonlar ise uzman
yobneticiler tarafindan yonetilecek ve Sis-
tem’e katilanlar istedigi fonu secebilecek.
Bireysel Emeklilik Sistemi'nin bir diger 6-
zelligi de Sistem’e katilanlar fonlarin sege-
bildigi gibi emeklilik sirketlerini de birer
yil arayla segip degistirebilecek. Bu da kati-
limer agisindan sisteme esneklik saglarken,
firmalarin rekabet ederek daha kaliteli
hizmet vermesini ve daha iyi fon yonetimi
gerceklestirmesini saglayacak.

Bireysel Emeklilik Sirketleri

Bireysel Emeklilik Sirketi kurmak veya
hayat sigortasi sirketinden Bireysel Emekli-
lik sirketine déniismek icin Hazine Miiste-
sarligi’'ndan izin alan sirketin emeklilik a-
laminda faaliyete gecmek icin de Hazine
Mistesarhigi'ndan faaliyet ruhsati almasi
gerekiyor.

Bu asamada sirketin en az 100 bin kati-
Iimciya hizmet verebilecek kapasitede ol-
masy, is plani ile sistem yeterliligin ve alt-
yapisinin her agidan tam hazirlanmis ol-
mast gerekiyor.

Bireysel Emeklilik Sirketleri’'nde su 6zel-
likler araniyor: (i) Odenmis sermayeleri en
az 10 trilyon TL olmali. Bu rakam 3 yil i-
cinde 20 trilyon TLye ylikseltilmeli. (ii)
Kurulan Bireysel Emeklilik S$irketleri’nin
hisselerinin en az % 51‘inin banka, sigorta
sirketi ve benzeri mali sektdr kuruluslarina
ait olmasi gerekir. (iii) Ik yillarda olugacak
masraflar1 karsilayacak gti¢li finansal ya-
ptya sahip olmah. (iv) Teknik altyapilar ve
yonetim sistemleri geligmis olmali. (v) Ku-
rucular1 ve yoneticileri saygin, giivenilir,
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Yukaridaki fotografta Bireysel Emeklilik Sirketleri’nin
Genel Miidiirleri toplu halde goriiliiyorlar.

deneyimli ve daha once iflas etmemis kigi-
ler olmali. (vi) Bireysel Emeklilik Sirketi is-
tege bagl olarak hayat ve ferdi kaza brang-
larinda da galigabilir.

Emeklilik bransinda faaliyet ruhsati alan
Bireysel Emeklilik Sirketi, faaliyet ruhsati-
nm verilig tarihinden itibaren en geg g ay
iginde en az {i¢ fon kurmak {izere Sermaye
Piyasast Kurulu'ma bagvurmazsa veya bas-
vurdugu halde basvurusu reddedilirse, ve-
rilen kurulus izni ve faaliyet ruhsati geger-
siz olacak.

Sirketlerin Denetimi

Bireysel Emeklilik Sistemi'ne katilanla-
rin birikimlerini, kuracag: fonlarla yonlen-
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direcck Bireysel Emeklilik Sirketleri gok
detayli denctimlierle giivenilir ve seftaf ha-
le geliyor.

Hazine Miistesarligl, yilda bir kez Birey-
sel Emeklilik Sirketleri'ni denetleyecek, ay-
rica bu denetim gerekli goriiliirse her an
yapilabilecek. Bireysel Emeklilik Sirketle-
ri'nin kurdugu emeklilik planlary, portfdy
yoneticileri ve Takasbank’daki islemleri ve
hesaplari ise Sermaye Piyasast Kurulu tara-
findan denetlenecek.

Bireysel ereklilik sirketlerinin Hazine
Mustesarlig, planlarmn ise Sermaye Piya-
sas; Kurulu tarafindan denetlenmesinin di-
sinda sirket avrica bir sirket iGi denetim sis-
temj ve fon i¢ denetim sistemi de kurmak




zorunda. Aktiieryal denetim ve giinliik go-
zetime de tabi olan Bireysel Emeklilik Sir-
ketlerinin, bagimsiz dis denetimden de
gecmesi gerekiyor.

Yurtdiginda Bireysel Emeklilik

Bireysel Emeklilik Sirketleri'nde biriken
fonlar uzun vadeli nitelikleriyle ekonomiye
istikrar kazandwirken, sermaye piyasalari-
nin ihtiyaa olan likiditeyi temin ederek de-
rinlesmesini de saghyor. Asagida yer alan
tabloda da goriildiigii gibi Bireysel Emekli-
lik Sistemi, bir¢ok tilkede ¢ok biiyitk ve
uzun vadeli fon birikmesine neden oluyor,
bu uzun vadeli kaynaklarin da biytik co-
gunlugu gesitli yatirim fonlarmda deger-

lendirilerek hem kamu sektoriine hem de
ozel sektore uygun imkanlarla uzun vadeli
kredi olana@: yaratiyor.

Yaratilan kaynaklarmn ortalama % 4071
devlet borglanma senetlerine giderek dev-
letin de kisa vadeli ytiksek faizle borglan-
masinin ondne gegiyor ve dis borca olan
ihtiyac1 azaltiyor. Kaynaklarim kalan kismi
ise genellikle sermaye piyasalarinda deger-
lendirilerek sirketlere ¢ok biiytik bir mali
kaynak ve glig saghyor.

Bireysel Emeklilik Sistemi bu yoniiyle
ekonomideki biiytik dalgalanmalar: da on-
leyebilen bir sistem olarak ortaya gikiyor.

Gayr: Safi Yurti¢i Hasilanin Yiizdesi Olarak Gayr Safi Yurti¢t Hasilanin Yiizdesi Olarak
Bireysel Emeklilik Fon Varliklan Bireysel Emeklilik Fon Varliklan
Bireysel Ozel Bireysel |Ozel
- Emeklilik Emeklilik - Emellilik [Emeklilik
ks Birikimleri | Zorunlu mu? Rl Ll ce Birikimleri [Zorunlu mu? il
(%GSYIH) (%GSYIH)
Isvicre 117,1 Evet 1996 |Brezilya 14,0 Hayir 1999
Hollanda 87,3 Evet 1996 [Yunanistan 12,7 Hayir 1996
A.B.D 86,4 Hayir 1998 |Portekiz 12,0 Hayr 1998
Ingiltere 83,7 Evet 1998 INorvec 7.3 Hay:r 1996
izlanda 71,6 Hayir 1998 |Almanya 5,8 Hayir 1996
Avustralya 61,0 Evet 1996 |ispanya 5,7 Hayir 1999
G. Afrika 57,0 Hayir 1990 |Fransa 5,6 Hayir 1996
Kanada 47,7 Hayir 1998 |Bolivya 4,2 Evet 1998
Sili 45,0 Evet 1999 |Kore 4,0 Hayir 1998
Japonya 41,8 Hayir 1996 |Arjantin 3,3 Evet 1998
Finlandiya 40,8 Hayir 1996 |italya 3,2 Hayir 1998
Isveg 32,6 Evet 1996 |Kolombiya 2,9 Evet 1999
Danimarka 239 Evet 1996 |Peru 2,7 Evet 1998
Liiksemburg 19,7 Hayir 1996 Meksika 2,7 Evet 1999

Kaynak: Workd Bank, OECD, SAFP, FIAP, SAFJP, SBC, Kokorev & Maliutina, SPPFS, Chad,

Primamerica
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Bireysel Emeklilik

MERAL AK EGEMEN
Ak Emeklilik A.S. Genel Miidiirii

Bireysel Emeklilige Bakis

‘Bireysel emeklilik sistemleri genel olarak
incelendiginde, kisilerin galisma ya-
samlart boyunca biriktirdikleri diizenli ta-
sarruflar karsihginda emeklilikdeki yasam
standartlarini giivence altima almay1 baga-
rabilmistir. Sisteme girmek isteyen kigilerin
calisma hayatlart siiresince yapacaklar: ta-
sarruflar sayesinde kusaklar arasi daya-
nisma prensibine dayanan sosyal giivenlik
sisteminin aksine, kisinin kendi ihtiyagla-
rin1 kendi tasarrufiariyla karsilamasi esasi-
na dayanmaktadir.

Sagliklt isleyen kamu sosyal giivenlik
sistemlerine bakildiginda 7-8 cahsamn
primleriyle bir emekli ayligini finanse et-
mek amaclanirken tibbi ve farmakolojik ge-
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lismeler ile yasam standartlarinin iyilesme-
si paralelinde insan oGmriiniin uzamasi,
emekli sayisini artirmis ve yasam siiresini
de uzatmustir. Bu da genel olarak 4-5 ¢ali-
sanmin bir emekliyi finanse etme noktasina
gelmis ve sistemi bozmustur. Yapilan tah-
minlerde OECD genelinde 1990 yiinda %
18 olan yaslilarin toplum igerisindeki payi,
2030'da %30'a yiikseldiginde, bir emekliye
karsilik sadece bir calisan kalacaktir. Ge-
lismekte olan iilkelerde niifusun heniiz
gen¢ yaprda olmasma karsin, aktif/pasif
rasyosunun bu derece bozulmus olmasi-
nin gerekgesi, yukaridaki faktorlere ilave-
ten, erken ve/veya imtiyazli emeklilik uy-
gulamalar ve kayit dist sektorin biyiiklii-
gidir. Bu durumun etkilerini ortadan kal-




dirmak i¢in basvurulan tedbirler; emeklilik
yasinm artirtlmasi, sosyal sigorta primleri-
nin yiikseltilmesi, emekli aylklarmin reel
alim glictiniin diistirtilmesi, vergi oranlari-
mn artirillmasi, imtiyazli emeklilik uygu-
lamalarma son verilmesi, erken ve malialen
emekli olma kosullarinin zorlastiriimasi,
yiiksek emekli maaslarimin yiiksek oranda
vergilendirilmesi, kayit digt istihdamin ka-

yit altina alinmasi ve geng ntifusa sahip iil-
kelerden is¢i kabul edilmesi olarak sirala-
nabilir.

Ancak bu tiir parametrik tedbirler, bire-
yin refahini artirmak yerine, sosyal giiven-
lik kurumlarmin gelir-gider dengelerinin
tekrar saglanmasi amacma yonelik kisa
vadeli ¢oziimlerdir.

Sekil 1
Diinyadaki Demografik Yap: Degismekte,
Sosyal Giivenlik Sistemi Uzerindeki Bask: Artmaktadir

1990

60 Yas
Uzeri
% 18

60 Yas
ve Alh
% 82

Biitiin bunlar, Sosyal glivenlik sistemi-
nin sagladigi standardm azalmas: ve sosyal
glivenlik ayliklarinin amaglanan hedeflere
ulagsmakta yetersiz kalmasi sonucu ortaya
gikmistir. Bu ortamda, gereksinimlerin sos-
yal giivenlik tarafindan karsilanamayan
bolimiiniin bireylerin kisisel tasarruflarty-
la kapatilmas: giindeme gelmis ve bu ihti-
yac1 giderme mekanizmasi, &zel/bireysel
emeklilik planlar1 olmustur.

Kamu Sosyal Giivenlik Sistemi

Tiirkiye’'de yasayanlarin ¢ogunlugu igin
emeklilik gelirinin ana kaynag: devlet sos-
yal giivenlik sistemidir. Kamusal sistem li¢
ayri organizasyon tarafindan yiirtitalir.

Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK): Cali-
sanlarmn Sosyal Giivenlik Organizasyonu:
506 Nolu SSK kanunu hitkmiince bir vazife
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icin kontrat gergevesinde ise alinmis ve
yetki verilmis biitiin insanlar endiistriyel
yaralanma, hastalik, rahatsizlik, gebelik,
sakatlik, yashlik veya 6liim olaylarma isti-
naden Sosyal Sigortalar kurumundan fay-
dalanabilir.

Bag-Kur: Serbest Meslek Sahiplerinin
Sosyal Giivenlik Organizasyonu: Tticcar,
esnaf, zanaatkar ve serbest meslek sahiple-
rini kapsar. Bag-Kur‘un kendine ait saglk
kurulusu yoktur bu sebeple diger kamu ve
ozel saglk hizmeti saglayan kurum ve ku-
ruluslarla s6zlesme yapar, kisinin yaptig
saglik masraflarint ve ilaglarin belli bir
ylizdesini 6deme esasma istinaden caligan
bir yapiya sahiptir.

Diinyada varolan Sosyal Giivenlik Sis-
temleri Sekil 2'deki piramit gosterimde yer
almaktadir.
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Sekil 2

Kamu $osyal Gilivenlik Histemi

Isveren Sandiklar: (Calismaya bagh zo-
runlu planlar): Ik basamagm yerine gege-
bilecek, Tkinci Basamak Tipinde ve mevcut
Ugtincii Basamak Tipi Fonlar 44. SSK Ka-
nunu (506Nolu  Kanun) g¢ikarldiginda,
hizmet sektorii (banka, sigorta reasiirans
firmalar, menkul degerler, ticaret odasi
v.b.) SSK’ya katilimr hari¢ tutulmustu, bu-
na karsin sektordeki bazi kuruluslar kendi-
lerine 6zel “belirli fayda” esasina dayanan
mesieki emeklilik planlarmni kendi galisan-
lar1 igin kurdular. 506 Nolu kanunun Gegi-
ci 20. Makalesi sonradan ortaya gitkan ge-
rekli bu planlar “vakif” (kar amact giitme-
yen kuruluglar) olarak organize edilerek
kendi tiyelerine SSK'ya benzer fayda sag-
ladilar ve galisanlarimin kendi sponsoriuk-
larinda tiye olmasim zorunlu kildilar. Ha-
len bu sekilde galisan ilk basamagin yerine
gecebilecek 18 fon bulunmaktadir. Bu tip
planlarla kapsanan toplam kisi sayist tah-
mini olarak yaklagik 333.000°dir (Sosyal Si-
gortalar Kurumu Yillik Istatistik Kitabi
2000’e gore) ve 2001 yihi sonu itibariyle bu
fonlarda yénetilen tahmini aktif biiytikliik
750 milyon dolardir.
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Bir de tabi ki {iyeligin zorunlu oldugu
iki gesit ikinci basamak planlar (Isveren
baglantilr) vardir, silahli kuvvetler igin ola-
nt (OYAK) ve devlete ait olan (kamu) ko-
miir madencilik isletmeleri. Bu kuruluslar
farkli yasalara gore isler ve birlestirilmis
belirli fayda ve belirli katki unsurlarini ige-
rir. Tahmini olarak bu kuruluslar 209.600
insam kapsar (tiyak: 190.000; Amele Birligi:
19.600-2000 veri) ve 2001 yili sonu itibariy-
le yonetilen tahmini aktif biiytikliik 1.315
milyar dolar civarindadir (fiyak: 1.3 milyar
dolar; Amele Birligi: 15 milyon dolar).
Uyak kendi iiyelerine sigorta triinleri ve
ipotek kredileri de satar.

Istege Bagli Ozel Emeklilik

Emekli olacak ¢alisanlarin kullanilabile-
cekleri mevcut Sosyal giivenlik gelirini art-
tirmak ve kamu sistemi tizerindeki baskiy1
azaltmak igin Devlet sosyal glvenlik sis-
temi reformu programinin bir pargasi ola-
rak son zamanlarda gelistirilmis yeni ii-
ciincli basamak tipi 6zel emeklilik sistemi-
dir. Bu tasarinin belirleyici nitelikleri 7 E-
kim 2001'de yiiriirltige giren 4632 Nolu
Kanunun altinda Ozel Emeklilik Tasarruf-
lar1 ve Yatirimlar: Sisteminde yer almakta-
dir.

Bazi {ilkelerde bireysel emeklilik prog-
ramlarmin yiiktimliliikleri isveren kurum
tarafindan karsilanmakta, bazt iilkelerde
bir grup isveren ya da sendika tarafindan
tistlenilebilmektedir.

Ornegin gelismis ilkelerde sistem, ku-
rumlarin galisanlar adina katk: payi dde-
yerek sistemde yer almasini tesvik ediyor
ve calisanlar: igin giivenli bir gelecek sag-
layan kurumlar boylece galisanlarini da el-
de tutmus oluyorlar.

Bireysel Emeklilik Sistemine hemen
girmeyi distinen kurumlarim tipik 6zellik-
lerine baktiginizda hemen hepsinin ulus-
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lararas: dlgekte biiyiik firmalar olduklarim
ve sistemi yakindan tamdiklarim goriiyo-
ruz. Bu firmalarin hemen hepsinin yurtdis:
merkezlerinde emeklilik planlart bulun-
maktadir. Bu nedenle 6zellikle biiyiik yerel
firmalarm sisteme girmelerine zemin sag-
layacak sekilde BES’te oncili olmalar sis-
temin biiytimesi agisindan da énemli ola-
caktir.

lirttigimiz bahsedilen demografik ve sosyal
trendlerin devam edecegi varsayilirsa, hem
kisa vadede varolan kamu sosyal giivenlik
sistemlerinde reform yapilmasi, hem de
aynt anda bu sistemlere kismi ya da tama-
men alternatif olabilecek modellerin gelis-
tirilmesinin ~ zorunlulugu  goriilecektir.
Diinyada emeklilik alaninda ortaya ¢ikan
sorunlarn ¢ézmek tizere, 1980'li yillarda
goniillt katilm esasina dayali 6zel emekli-

calisanlarme da elde tutmuns oluyorlar”.

“Bazu iilkelerde bireysel
emeklilike progranmlarmm
yiiRiimliiliikleri sveren
kurum tarafindan
karsilanmakta, baz
iilkelerde bir grup isveren
ya da sendika tarafindan
distlenilebilmektedir.
Geligmiis iilfelerde sistem,
karumiarin calisanlar: -6zel, belirli katki-belirli
adina katk: pay: odeyerek
sisternde yer almasin tesvik ediyor ve ¢alisanlar: igin

hvenli bir geleceke saglayan kurumiar boylece

lik sistemleri ortaya ¢ik-
mustir. Bu uygulama ilk
olarak 1981 yilinda Sili'de
baslanug, zamanla diger
lilkelere de yayilnustir.
Devreye giren Bireysel
Emeklilik Sistemi (BES) de
kamu sosyal glivenlik sis-
temini tamamlaytct bir o-
zel emeklilik sistemidir.

Emeklilik  sistemlerini
fonlu-dagitim esasli, kamu

fayda, gonullii - zorunlu,
kurum katkih-kurum kat-
kisiz gibi pek ¢ok degiske-
ne gore siniflandirmak
mimktindiir. Calisanlarin
emeklilikte elde edecegi

Diinyada Ozel Emeklilik

Diinyada Ozel Emeklilik Sistemleri, de-
gismekte olan demografik yapi ve buna
bagl olarak kamu sosyal giivenlik sistem-
lerindeki dengelerin bozulmas: sonucu do-
gal bir ihtiyag olarak ortaya gikmustir. Te-
meli 19. ytizyilda Bismarck tarafindan ati-
lan kamu sosyal glivenlik sistemleri, uzun
yillar yiiksek seviyelerde seyreden cali-
san/emekli oranlari sayesinde bireylere
saghk hizmetleri ve diger sosyal faydalarin
yaninda, emeklilik donemlerinde de gorece
olarak rahat bir yasam stirmelerine yetecek
seviyede gelir saglamigtir. Daha 6nce be-
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gelir, pek ¢ok gelismis tilkede tig katmanli
bir yapidan olusmakta ve bu katmanlar
yukaridaki kriterlere gore su temel karak-
teristik  6zellikleri barmdirmaktadu: 1)
Devlet sosyal giivenlik sistemleri (genelde
dagitim ve belirli fayda esash, zorunlu), 2)
Sirketlerin ¢alisanlarina ek fayda olarak
sunduklari emekli maaslart - “sandik”lar
(agirhikh olarak kidem ve maas kriterlerine
gore hesaplanan belirli fayda esasli, genel-
de zorunlu) ve 3) Kisilerin kendi emeklilik
amagh tasarruflan (goniilli ve belirli katki
esasl, fonlu). 1. maddede bahsedilen dev-
let sosyal giivenlik sistemlerinin karsilagti-
g1 problemlere yazinin baginda deginilmis-
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tir. 2. maddede bahsedilen, sirketlerin cali-
sanlart i¢in kurduklari emekli sandiklari
ise, genelde calisanlarin emekli maas1 al-
maya hak kazanmalar: icin o sirkette mi-
nimum bir siireyi doldurmalarini sart kos-
maktadir. Guntimtizde calisanlar kariyer-
leri boyunca daha ¢ok sayida sirket degis-
tirmektedir. Bu gergek, 2. basamak olarak
adlandirilan isveren sandiklarimin saglaya-
cagl potansiyel faydayir ve cazibesini a-
zaltmaktadir. Kariyerleri boyunca ¢ok sa-
yida isyerinde ¢alismis olan kisilerin sirket
emekli sandiklarindan elde edecekleri fay-

Yukarida 3. maddede bahsedilen belirli
katk: sistemlerinde, kisiler bireysel emekli-
lik hesaplarina yatirdiklar katki paylarirun
miktar ve zamanlamasini belirlemede belli
sinirlar dahilinde dzgiirdiir. Emeklilikte el-
de edilecek gelir katilimeinin tercihine gore
toplu para ya da periyodik maas seklinde
6denebilir. Gelirin miktart, yatirimlarin bi-
rikim siiresince saglayacaklar getiri ve ka-
tilimcinin segecegi geri 6deme opsiyonuna
baglidir. Herhangi bir minimum emekli
maag! garantisi bulunmamaktadir.

danin gorece olarak az ol-
masl, iki temel nedene da-
yanmaktadir:

“Diinyada ozel emeklilik sistemleri,

i) Kisilerin c¢alistiklan
bazi (ya da ttim) isyerle-
rinde, o isyerinin mini-
mum c¢alisma siiresini dol-
durmadan, yani sandiktan
emekli maast almaya hak
kazanmadan  ayrilmalari
riski (“vesting”in gergek-
lesmemesi), ii) Isveren san-
diklarindan o6denen maas-
larin genelde kidem ve son
calisma yillarinda kazani-
lan maasin fonksiyonu ol-
masindan dolayi, tek bir
isyerinde kabinmasi duru-
munda alinacak olan maa-
sin cok sayida sirkette gali-
silmasi durumunda (her
sirketin minimum siire ge-
reksinimini yerine getirilse
dahi) tim sandiklardan
alinacak emekli maaslart

Istihdam yaratmak, yiiklii miktarlarda
Joi olusturarak piyasalara derinlik
kazandirmak (dolayestyla spekiilatif
dalgalanmalar: azaltimak) ve yatirim
araglarina ek talep yaratmak suretiyle
iginde bulundufklar: ekonomileri olumlu
sekilde etkilemistir. Tiirkiyede de
sistemin piyasaya benzeri olumlu etkilerinin olmasi
beklenmektedir. Bunun yan: sira, o3el enteRIliR
sistemleri pek gok iilkede gerceklestirilmeRte olan sosyal
giivenlik reformlarmen bir parcase olma o3ellidini
tasimaktadirlar. Belki de ber seyden dnemliss, 63l
emeklilife sistemlers, hew caltgma hayatt boyunca
sagladiklar: gelecek giivencesi, bem de enieRlilik
doneminde sadladiklar: ek gelir tle, iginde bulunduklar:
slkelerdeki insanlarin yasam Ralitesinin
arttirmaktadiriar”,

toplamindan daha fazla olmasi. Ayrica,
hem kamu sosyal giivenlik sistemlerinin
hem de isveren sandiklarinm bir bagka de-
zavantaji, katilimciya gelirinden kesilen
katkilarinin  degerlendirilme sekli konu-
sunda s6z hakki tanimamasidir.
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Diinyada 6zel emeklilik sistemleri, is-
tihdam yaratmak, yiiklii miktarlarda fon
olusturarak piyasalara derinlik kazandir-
mak (dolayisiyla spekiilatif dalgalanmalar:
azaltmak) ve yatinm araglarina ek talep
yaratmak suretiyle icinde bulunduklar e-
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konomileri olumlu sekilde ctkilemistir.
Tiirkiye'de de sistemin piyasaya benzeri
olumlu etkilerinin olmasi beklenmektedir.
Bunun yani sira, ¢zel emeklilik sistemleri
pek gok iilkede gergeklestirilmekte olan
sosyal giivenlik reformlarimin bir pargas:
olma ozelligini tasimaktadirlar. Belki de
her seyden 6nemlisi, 6zel emeklilik sistem-
leri, hem calisma hayati boyunca sagladik-
lar1 gelecek giivencesi, hem de emeklilik
déneminde sagla-
diklan ek gelir ile,
icinde bulundukla-
r1 tlkelerdeki in-
sanlarin yasam ka-
litesini  arttirmak-
tadirlar.

Kurumlarm da
calhisanlari icin 6zel
emeklilik sistemine
katilmasi hem sis-
temin basarisi i¢in
onem tasimakta,
hem de kurumlar
igin onemli fayda-
lar saglamaktadir.
Oncelikle, kurum
katkilart  sistemi
katihmcilar agisin-
dan daha da cazip
hale getirecek ve
gelisimini  hizlan-
diracaktir. Bunun
sonucunda  yuka-
rida bahsedilen
makro faydalar daha biiyiik olgekte ger-
¢eklesecektir. Kurum katiliminin iilke eko-
nomisine katkilarinin yani sira, kurumlar
icin de asagidaki potansiyel faydalarn bu-
Junmaktadir:

1) Vergi avantajlari: Dinyanin pek gok
iilkesindeki ©6zel emeklilik sistemlerinde,
kurumlarmn calisanlar adina yatirdiklan
emeklilik katki paylart, gider gosterilmek

EKONOMIK YORUMLAR

“Rurumlarm da calesanlar icin ozel

ekonomisine katkularimn yan: sira,
kurunilar igin de; vergi avantajlar,
kaliteli calisanlarin kazanimase ve elde ™M
tutulmase, calisan motivasyonu, verinliligs
azalings yasl personel igin ensefeliligin
cazip hale getirilyesi ve sosyal sorunilulufe

bt potansivel faydalar: bulunmaktadsr”.

kaydiyla kurumlar vergisi matrahindan
dustilebilmektedir. Calisanin maasina zam
yapmak yerine dzel emeklilik hesabina ay-
ni miktarda katkr payr artirnnmi yapan bir
sirket, ayn1 zamanda kendisine vergi avan-
taji saglayacaktir.

2) Kaliteli ¢aliganlarin kazanilimasi ve
elde tutulimasi: Bir kurumun sahip oldugu
en biiytik degerin insan giicti oldugu di-
stintiltirse, en kaliteli calisanlari kendine
ceken ve elinde tu-
tan kuruluslarin

eneklilike sistenine katilyast hem ciddi bir rekabet
sisterin bagsarist igin Onem tasunakia,
hem de katrimlar icin Gnemli faydalar
saglamaktadr. Oncelikle, furimm
katfkilar: sistemi katiluncilar acisiidan
daba da cazip hale getirecek ve gelisinin.
hizlandiracaktzy. Bunun sonucunda
makro faydalar daba bijyiik olcefete
gerceklesecektir. Kurum katilimnin iilke

avantaji  saglaya-
cagr gorilecektir.
Kurum katkih ozel
emeklilik  planlar
pek ¢ok cahsan i-
¢in sirket deger-
lendirirken  artan
oneme sahip bir
kriter durumuna
gelmistir.

3) Calisan mo-
tivasyonu: Yapilan
arastirmalar,  ku-
katkilt  ozel
emeklilik sistemle-
rinin  ¢alisanlarin
kendilerini kurum-
lariyla daha fazla

ozdeslestirdikleri-
ni ve artan is mem-
nuniyeti sayesinde
daha verimli calistiklarini gostermektedir.

4) Verimliligi azalmis yash personel i-
cin emekliligin cazip hale getirilmesi: U-
zun yillar kurum katkil: sekilde dzel emek-
lilik planina katilnus olan personelin ala-
cagl emekli maasmm cazip olmasi, yagh
personelin yasal sorunlara maruz kalma-
dan emeklilige tesvik edilmesini ve yeni
personele yer agilmasini saglayacaktir.
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5) Sosyal sorumiuluk: Calisanlarina ku-
rum katkili 6zel emeklilik planlari sunan
sirketler, calisanlarmin uzun dénem yagam
kalitesine ©nem verdiklerini gostererek
hem sosyal sorumluluk islevini yerine ge-
tirmis, hem de buna bagli olarak kurumsal
iletisim alaninda topluma pozitif bir mesaj
vermis olacaktir.

Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik

Tiirkiye igin 1998 yilinda Diinya Bankast
tarafindan yapilan calismalarda, sosyal
glivenlik kurumlarina yapilan transferlerin
ciddi adimlar atilmadig: takdirde 2010 yi-
inda GSMH'nin % 5.43'tine, 2030 yilmda
% 10.68ine, 2050 yilinda ise % 16.58'ine u-
lasma riski ongériilmiis. 1990'l yillarin ba-
sindan itibaren agikga ortaya ¢ikan ve gide-
rek agirlasan sosyal giivenlik krizi, 6zel bi-
reysel emeklilik sisteminin Ttrkiye'de uy-
gulanmasini beraberinde getirmistir.

Kamu sosyal giivenlik sistemimizdeki
bir bagka sikinti, sosyal gitvenlik kurulus-

larina prim 6deyen aktif sigortahlarin sis-
temden aylik alanlara oraninm 1.8 olmasi-
dir. Bagka bir deyisle, sosyal giivenlik sis-
temimizden emekli ayhgi alan bir kisiye
yapilan 6demeyi fonlayan iki aktif sigortal:
dahi kalmamis durumdadir.

Yagadigimiz bu stireg TBMM'de 28 Mart
2001 tarihinde kabul edilen 4632 sayil: Bi-
reysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Siste-
mi Kanununun Kabul edilmesini ve tilke
calisanlarma vergi indirimleriyle destek-
lenmis uzun vadeli bir tasarruf hesabi im-
kdnt getirmistir. Kanun’un amacr; “kamu
sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicist
olarak, bireylerin emeklilige yonelik tasar-
ruflarinm yatirima ydnlendirilmesi ile e-
meklilik doneminde ek bir gelir saglanarak
refah diizeylerinin yiikseltilmesi, ekono-
miye uzun vadeli kaynak yaratarak istih-
danmun artirilmasi ve ekonomik kalkinmaya
katkida bulunulmasini teminen, goniillii
katilima dayali ve belirlenmis katkr esasina
gore olusturulan bireysel emeklilik siste-

“1990 1z yillarin bagmdan itibaren agikga ortaya cikan ve giderek agirlasan sosyal
Ziivenlife krizi, ozel bireysel emeklilif sisteminin Tiirkiye de uygulanmasine beraberinde
getirmstir: Kam sosyal giivenlik sisteminiizdeki bir baska sikanty, sosyal giivenlik
kiruluslarma prine ddeyen aktif sigortalilarin sistemden aylik alanlava oranmmn 1.8
olmasider. Bagka bir deyisle, sosyal giivenlik sisteminiizden emeRli aylige alan bir Risiye
yapilan ddenveyi fonlayan ifi aktif sigortalr dabi Ralmanug durunmdader. Yasadigunz bu
siireg TBMM de 28 Mart 2001 tarihinde kabul edilenn 4632 sayele Biveysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatzrie Sistemi Kanununun Kabul edilmesini ve iilke calisanlarina verg:
indivinileriyle destefelenmiis uzun vadels bir tasarruf hesabe imkdne getirmistiv. Kanun'un
amact; “Ramu sosyal giivenlike sisteminin tamamlayicise olavak, bireylerin emeklilige
yonelik tasarruflarinm yaterima yonlendirilnesi ile emeklilik déneminde ek bir gelir
saglanarak refah diizeylerinin yiikseltilnesi, eRonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak
istihdamn artirlmast ve eRonomik Ralkinmaya Ratkeda bulunulmasmz teminen,
oniillii katilima dayals ve belirlenmis Ratke esasina gore olusturulan bireysel emekelilik
sisteminin diigenlenmesi ve denetlenmesi” olarak ifade edilpustir”.
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minin diizenlenmesi ve denetlenmesi” ola-
rak ifade edilmistir.

“Kisiler yasam
Standardin:
emeklilik

donemlerinde de

saglayabilmief
2ein keaniu
sosyal gitvenlif
sistemlerinden
elde ettikleri gelr iigerine elde etieyi
planladiklar: ve thtiyac duyacaklar: geliri
sistemden saglayacak ve ona gore bell:
planlar: secebileceklerdir. Bu yiizden

Bireysel Emeklilik Sistemnt, Sosyal

Giivenlik sistemiinin alternatifi dedil,

tamamiayicisider. Ayrica, sisterme

katilabilmek igin herbangi bir sosyal
ghvenlik keurumn kapsaminda bulunmatk
gorunlulugn bulunmamaktadsr. Sistem,
tasarraf imkdan: bulunan kitleler: daha
rabat bir emeklilif donemi icin birikimde
bulunmaya tesvik ederek, tasarruflar:
katilimenin talepleri ve risk/ getiri
ozellikleri dogrultusunda optimum
alanlarda degerlendiren bir tasarruf
mekanimasidir’.

Beklentiler 10 yil igerisinde 15-20 milyar
dolar arasinda bir fon biiyiikligiine ulasa-
cag1 yoniindedir. Bireysel emeklilik sirket-
leri bu fon biiyuklugintn % 30 civarini
kurumsal misterilerin olusturacag beklen-

tisi icindedirler.
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Bireysel Emeklilik
Sistemimizin Ozellikleri

Bireysel Emeklilik Grtinlerinin satisi, bi-
reysel emeklilik hesabr kayitlarimin tutul-
mas), katki pay: tahsilatlarmda bankalarla
isbirligi yapmak, katilimcilar1 hesaplar
hakkinda bilgilendirmek vb. faaliyetler,
yillardir bireysel hayat sigortacilig alamn-
da bu tir faaliyetleri basariyla gerceklesti-
rerek tecriibe kazanip, 4632 sayili Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatirnm Sistemi Ka-
nunu’nun huktmleri ¢er¢evesinde emekli-
lik sirketine doniisen hayat sigortas: sirket-
leri ve emeklilik sirketi kurulus izni almis
sirketler tarafindan yerine getirilecektir.

Kisiler yasam standardini emeklilik do-
nemlerinde de saglayabilmek icin kamu
sosyal glivenlik sistemlerinden elde ettikle-
ri gelir lizerine elde etmeyi planladiklari ve
ihtiyag duyacaklar: geliri sistemden sagla-
yacak ve ona gore belli planlarn segebile-
ceklerdir. Bu yiizden Bireysel Emeklilik
Sistemi, Sosyal Giivenlik sisteminin alter-
natifi degil, tamamlayicisidir. Ayrica, sis-
teme katilabilmek icin herhangi bir sosyal
givenlik kurumu kapsaminda bulunmak
zorunlulugu bulunmamaktadir. Sistem, ta-
sarruf imkan: bulunan kitleleri daha rahat
bir emeklilik dénemi i¢in birikimde bu-
lunmaya tesvik ederek, tasarruflart kati-
Iimemin talepleri ve risk/getiri 6zellikleri
dogrultusunda optimum alanlarda deger-
lendiren bir tasarruf mekanizmasidir.

Bireysel emeklilik sisteminden emekli
olabilmek igin iki kosul bulunmaktadir:
“56 yasin tamamlanmis olmasi1” ve “en az
10 yil sistemde bulunulmasi”. 10 yil ve 56
yas oncesinde de sistemden gikilabilir an-
cak vergisel avantajlar kaybedilir. Asgari
katk: paylarinin topluca 6denmesi sartiyla,
sistemde en az 10 yil bulunma kosulunu
saglamak miimkiindiir.

Hayat sigortalarmdan farkli olarak, e-




meklilik hakkinin kazanildig: ana kadar bir
sigortacilik islemi soz konusu olmadig i-
¢in, sisteme giren kisilere hayat sigortala-
rindakine benzer bir emeklilik geliri ve te-
minat taahhtidiinde bulunulmamaktadir,
Ancak emeklilik hakkinm kazanilarak biri-
kimin kullanilmas: asamasinda Dbireysel
emeklilik hesabmndaki birikimini toplu ola-
rak almayip, yillik gelir sigortas: yoluyla
maas seklinde kullanmayt tercih eden kati-
himcilar igin sigortacilik esaslarina uygun
sekilde sistemdeki birikimleri diizenli ma-
as odemelerine ¢evrilmektedir.

Bireysel Emeklilik Sistemi Seffaf dizayn
edilmistir. Sisteme katilan herkesin varlik-
lart ayr1 bir emeklilik hesabinda izlenmek-
tedir. Katilmailarin katki paylari, bu pay-
larla alman fon adetleri, hesapta kalan ba-
kiye tutarlar, gerek emeklilik sirketi, gerek
kamu otoriteleri, gerekse katilimet tarafin-
dan istendigi an 6grenilebilmektedir. He-
sap bilgilerinin yani sira, hesaplardan yapi-
lan kesintiler ve diger uygulamalar da sis-
teme girdigi andan itibaren katihmcnin
bilgisi dahilinde gerceklestirilmektedir. Bi-
reysel Emeklilik Sistemi kamunun gozetim
ve denetimi altindadir, Sosyal giivenlik sis-
teminde diizenleme ve denetimin yant sira,
SSK, Bag-Kur ve Emekli Sandig: yoluyla
uygulayict roliinde goérdiigtimiiz devlet,
bireysel emeklilik sisteminde icray: her biri
birer 6zel sektor kurulusu olan emeklilik
sirketlerine birakmis, ancak son derece siki
bir diizenleme - denetim rolii de {istlenmis-
tir. Bireysel emeklilik sisteminin taniim ve
satisini gergeklestirenler ise belli bir egitim
sonunda yetkilendirilmis, sahis bazinda si-
cili tutulan kisilerdir.

Bireysel emeklilik sisteminin en dnemli
ayricaliklarindan biri de emeklilik siste-
minde toplanan fonlarmn yonetilmesi, uz-
man kuruluglar olan portféy yonetim sir-
ketlerine birakilmis ve katk: paylari, emek-
lilik sirketinin hesaplarmma gegmesini izle-
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yen en geg iki isglint igerisinde portféy
sirketleri tarafindan yatirnma yénlendiril-
mektedir.

“Bireysel emeklilike
sisterminin en onenli
ayricaliklarindan biri
de emeklilife sisteminde
yonetzlmest, uzman
kuruluslar olan portfoy
yonetim sirketlerine
berakelmis ve katkr
paylars, emeklilik sirketinin hesaplarina
gecmesini ileyen en geg ki isgiindi igerisinde
portfoy sirketleri tarafindan yatirima
‘yonlendirilmektedir. Bireysel eneklilik
sistenmindefei emeklilife yatirim fonlarinin
portfoyiindeks varltklar, saklayer kurulug
Takasbank negrinde mubafaga
edilmektedir. Sistem yaturilan katka paylar:
icin vergl indirimlerini sunmafktadir ki bu
sistemin onemli bir parcasidsr. Ucretli
olarak caligan katilimeilar tarafindan
bireysel emeklilik hesaplarina yaturlan
katk: paylar, yilltk bagda asgari iicretin
yelleke tutarine agmamak kaydeyla,
dicretlerinin % 10 una kadar vergi
matrabindan indirin konusu yapiarak

vergi matrabt diginda birakilnustr”.

Bireysel emeklilik sistemindeki emekli-
lik yatinm fonlarinin portfoyiindeki varlik-
lar, saklayic1 kurulus Takasbank nezrinde
muhafaza edilmektedir.

Sistem, yatirilan katki paylart igin vergi
indirimlerini sunmaktadir ki bu sistemin
onemli bir parcasidir. Ucretli Olarak Cali-




san Katihmeailar tarafindan bireysel emekli-
lik hesaplarina yatmlan katk: paylari, yillik
bazda asgari ticretin yillik tutarmi agma-
mak kaydiyla, ticretlerinin % 10'una kadar
vergi matrahindan indirim konusu yapila-
rak vergi matraht disinda birakilmistir.

Gelirlerini yilik beyannameyle beyan
eden mikelleflerin, bireysel emeklilik sis-
temine odedikleri katkr paylart da, gelirle-
rinin % 10'unu ve asgari tcretin yillik tuta-
rint asmamak kaydiyla, beyan ettikleri ge-
lirden indirme imkani bulunmaktadir.

Emeklilik hakkr clde edildikten sonra
geri ddemelerinin % 251 Vergiden muaf
tutulmustur. Bireysel emeklilik sistemin-
den emeklilik hakkini kazananlar ile vefat,
maltliyet ve tasfiye gibi zorunlu nedenler-
le ayrilanlarin tiim birikimlerinin % 25 ge-
lir vergisinden istisna edilmistir. Menkul
sermaye iradi niteligindeki tim birikimle-
rinin kalan tutar ise, emeklilik sirketi tara-
findan % 5 oraninda stopaja tabi tutulacak-
tir.

Sistemde 10 Y1l ve 56 yas kosulunu ye-
rine getirmeden de sistemden ayriimak
miimkiindir. 10 yil siireyle emeklilik sis-
temine katki paylarmi 6demeden sistem-
den ayrnilanlar, birikimleri Gizerinden % 15;
10 y1l stireyle sistemde bulunan, ancak 56

yasmi doldurmadan sistemden ayrilanlar
ise birikimleri {izerinden % 10 oraninda ge-
lir vergisi stopajina tabi olacaktir. Bu gelir-
ler beyannameye tabi olmayacaktir.

Katilimci, emeklilik s6zlesmesinde belir-
tilen esaslara gore dahil oldugu emeklilik
planm ve fonlarini toplamda yilda azami
dort kez degistirebilme hakkina sahiptir.
Ayrica katilimeailar emeklilik sirketini  de-
gistirebilmektedir.

Katilimcilar, herhangi bir nedenle emek-
lilik sirketine katki paylarim ¢deyemeye-
cek duruma diiserse, bireysel emeklilik sis-
temine katkida bulunmaya ara verebilir.

Katthmcmin Vefati Halinde Tasarrufu
Lehdar ve/veya Varislerine Odenmekte-
dir.

Tiirkiye’de Kurumlar A¢isindan

Ozel Emeklilik Sistemi

Isveren Kurumlar Agisindan
Sistemin Isleyisi

Global bazda yasanan deneyimler, bi-
reysel emeklilik sistemine katilmak sure-
tiyle daha miireffeh bir emeklilik hayatina
ulasmaya yonelen galisanlarm, gelecekleri
igin tasarrufta bulunmadan ttim gelirlerini
tiiketenlerden daha rahat, uyumlu ve ve-
rimli olduklarini ortaya koymaktadir.

Sistemde 10 Yil ve 56 yag kosulunu yerine getirmeden de sistemden ayrilmak
mtimkiindiir. 10 yil sijreyle emeklilik sistemine katk: paylarm: ddemeden sisteniden
ayrilaniar, birikimleri iizerinden %o 15; 10 yil siireyle sistenade bulunan, ancak 56 yasi
doldurmadan sistemden ayrilanlar ise birikimler: dizerinden % 10 oraninda gelir vergisi
stopajina tabi olacaktr. Bu gelirler beyannameye tabi olmayacaktir. Katilimer, eneklilik
:o"g/egﬂize:iﬂde belirtilen esaslara gore dahil oldugu eneklilik planinz ve fonlarin: toplamda
ytlda agani dort kez, degistirebilme hakkina sahiptir. Ayrica katilimcilar emeklilik
sirkelini degisti ebilmektedir. Katlimcilar, herhangi bir nedenle emeklilike sirketine
katkr pa gylarint ddeyemeyecek duruma diiserse, bireysel emeklilik sistemine katkida
bulunmaya ara verebilir”.
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BIREYSEL EMEKLILIGE BAKIS

Isvereni bireysel emeklilik hesabina kat-
kida bulunmayan calisanlar sadece kendi
tasarruflariin . nemalanmasmdan  fayda
saglarken, katki payma isverenin de katil-
mast durumunda birevsel emeklilik, hesa-
bina calisanin sahsi gelirinden kesilenden
daha yiiksek bir miktar yatacagi icin, kisi
bazinda daha biiyiik bir refah artis1 gergek-
lesecektir. Soz konusu zenginlesmenin is-
vereninin katkilarindan dolay: gerceklesti-
ginin bilincinde olan calisanlarn sadece
verimliligi degil, mevcut islerine baglihig
da artmaktadir.

Kuruluslara, Calisan ve
Mensuplarinin Motivasyonunu
Artirma Olanag Geliyor

En az 10 kisilik her grup, grup emeklilik
sozlesmesi akdetmek suretiyle bireysel
emeklilik sistemine katilabilmektedir. Cali-
sanlarmin ya da mensuplarmm sayisi
10°dan az olan sirket, sendika, oda gibi
mesleki kuruluslar, dernek, vakif ve sair
kurulus veya gruplar, ¢alisan ve mensup-
latiin  timinit kapsamak kaydiyla, bir
veya birden fazla emeklilik sirketi ile grup
emeklilik sozlesmesi akdedebilmektedir.
Grup emeklilik s6zlesmesine dahil olan her
bir katilimeiya ait hesaplar, bireysel emek-
lilik sistemine miunferiden giren diger kati-
limcilarda oldugu gibi ayr bir kisisel e-
meklilik hesabinda takip edilir. Emeklilik
sozlesmesinin yiirtirliige girmesinden son-
ra grup lyelerinin sayismm 10'un altina
diusmesi, grup emeklilik s6zlesmesinin ge-
gerliligini degistirmeyecektir.

Grup emeklilik sozlesmesi gergevesinde
calisanlan ya da mensuplarinin nam ve he-
sabina giris aidati ve katki paylarim (ta-
mamen ya da kismen) ddeyen kurumlar
makul, objektif olmas: ve stireklilik gos-
termesi kaydiyla her bir katihma igin ko-
sullar koyabilir. Bu ¢er¢evede, daha etkin
ve verimli bir calisma ortamina ulasmay1
hedefleyen kurum ve kuruluslar calisanlarr

veya mensuplarr arasindan yitksek per-
formans gosterenlerin hesabina daha yiik-
sek katkida bulunmak yoluyla hem basaril
kisileri odiillendirmis olacaklar hem de di-
ger calisan ya da mensuplarmi perfor-
manslarini artirmaya motive edebilecek-
lerdir.

Bireysel Emeklilik hesabina igveren ku-
rum da katkida bulunabilmektedir. Isveren
kurum, diledigi takdirde emeklilik sozles-
mesine katilimci nam ve hesabina taraf ola-
rak, katilimar tarafindan yerine getirilmesi
gereken maddi yiikiimliliikleri tamamen
ya da kismen tstlenebilmektedir. Bu du-
rumda calisanlarinin bireysel emekiilik he-
saplarina katkida bulunmak isteyen ku-
rum, grup emeklilik uygulamasi cergeve-
sinde emeklilik sdzlesmesine taraf olarak,
galisanlari adma yine calisanlarin kisisel
hesaplarina yatiriimasi gereken katkilarm
% 100’tinit ya da maktu/oransal belirli bir
boliimiint diizenli olarak yatirmayi tizeri-
ne almaktadir.

Kurumlar da Emeklilik

Sirketi Degistirebilmektedir

Tsveren, sendika, meslek odasi, dernek,
vakif gibi kuruluslar, grup emeklilik soz-
lesmesi gergevesinde galisanlart ya da tiye-
feri nam ve hesabina kismen ya da tama-
men Odeme yaptiklar emeklilik sirketini 1
yili doldurmak kaydiyla degistirebilir. Bu
durumda aktarim talebi katkr payi veya gi-
ris aidatint kismen ya da tamamen katilim-
ct nam ve hesabma ddeyen tarafca, katilim-
cinin bireysel haklarr sakli kalmak kaydiyla
yazili olarak yapilir. Bunun disinda grup
emeklilik sozlesmesi kapsamindaki kati-
limeilar, emeklilik s6zlesmesinde aksi be-
lirtilmemis ise, 1 yil gegmesi kaydiyla, bi-
reysel emeklilik hesaplarin kisisel tercihle-
riyle baska bir emeklilik sirketine aktar-
makta serbesttir. Aktarim talebi katilimci-
nin bireysel emeklilik hesabindaki birikim-
lerinin tamamim kapsar.
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Seffaf, Giivenilir ve

Avantajl1 Bir Emeklilik Sistemi

ireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim

Sistemi, mevzuatin tamamlanmast ve
emeklilik sirketleri tarafindan mevzuatin
ongordigii hazirhklann yapilmasinin ar-
dindan, 27 Ekim 2003 tarihi itibariyla faali-
yete gecti. Faaliyet ruhsatr alan 11 sirketten
6's1 bu tarihte ilk s6zlesmelerini imzalama-
ya basladilar. Ulkemizin ve bireylerin gele-
cegi agisindan bu tarih, énemli bir dénitm

noktasi tegkil ediyor.

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim
Sistemi Kanunu, amacmi, “kamu sosyal
giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak,
bireylerin emeklilige yonelik tasarruflari-
nmn yatinma yonlendirilmesi ile emeklilik
déneminde ek bir gelir saglanarak refah
diizeylerinin yiikseltilmesi”, olarak tespit
ediyor. Bununla birlikte, ekonomiye uzun
vadeli kaynak yaratilacak, istihdam artir-
lacak ve ekonomik kalkinmaya katkida bu-
lunulacaktir. Kanun, bunu teminen, goéniil-
lii katilima dayali ve belirlenmis katk: esa-
sina gore olusturulan bireysel emeklilik
sistemini diizenleyecek ve denetleyecektir.

OLITIK & EKONOMIK YORUMLAR

% Anadolu Hayat Emeklilik A.$. Genel Miidiirii

Kanun'daki ifadeden de anlasilacag: ti-
zere bu yeni sistem ile kamu sosyal giiven-
lik sistemine alternatif yaratilmamaktadir.
Ancak tamamlayic1 olmas: da, kamu sosyal
glvenlik sisteminde “tamamlanmas: gere-
ken bir agiga” dikkat cekmektedir. Bunun-
la birlikte Sisteme, ekonomiye uzun vadeli
kaynak yaratma, istihdami artirma ve eko-
nomik kalkinmaya katkida bulunma gibi,
¢ok onemli gorevler bigiliyor. Sistemden
beklentilerin ne derecede karsilanabilece-
gini gormek, ozelliklerinin incelenmesiyle
miimkiin olabilecektir. Ama oncelikle ulus-
lararas: alanda kamu sosyal giivenlik sis-
temlerinin sorunlarima kisaca goz atmak

yararl olacaktir.

Uluslararasi uygulamalar incelendigin-
de, kamu sosyal gilivenlik sistemlerinin ay-
1 kaderi paylagtigim gorebiliyoruz. Ozel-
likle gelismis tlkelerde niifus yapisinin,
yagam standartlarinin gelismesi, insan ém-
riintin uzamasi ve niifus artisinin azalmasi
sebepleriyle hizla degismesi, kamu sosyal
gﬁvenlik sistemlerini zora sokmustur. Bu
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sebeple bugiiniin cahsanlarinin yine bugii-
niin emeklilerini finanse etmesine dayanan
sistem, carklarint daha zor déndiirebilir
hale gelmistir. Kamu sosyal giivenlik sis-
temleri biinyesinde alinabilecek 6nlemler
ise bireyin refahinda gedikler meydana ge-
tirmektedir. Vergilerin artirilmasi, emekli-
lik yasmin yukartya cekilmesi, emeklilik
gelirlerinin distriilmesi gibi énlemler, ¢a-
lisan niifusa emeklilik giinlerinin giivence-
si igin daha biiyitk maliyetler yiiklemekte,
buna ragmen ileride emekli olacak kesimin
refahmmn, bugitinkii emeklilerin refahindan
daha dustik kalacag: gériilmektedir. Bu or-
tamda bireysel emeklilik planlari, kisinin
kendi iradesi ile gelecegine yonelik yatirim
yapabilecegi alternatifleri ortaya gtkarmis-
tir.

Gelismekte olan iilkeler agisindan ba-
kildiginda ise niifus etkisinin hentiz gok
zorlayici olmamasma karsin, yanhs uygu-
lanan politikalarin kamu sosyal giivenlik
sistemlerini olumsuz etkiledigini gorebili-
yoruz. Bu tilkelerde de bireyin kendi inisi-
yatifini ele alan modellerden beklentiler
yliksektir.

Tablo 1
Ucretli Calisanin Odedigi Katkt
Paylarinin Vergilendirilmesi

Aylik Briit Ucret 1.000.000.000.-TL.

Vergi matrahindan inclirile-
bilecek maksimum katk:
pay1 tutan (briit ticret x 10)

100.000.000.-TL.

Limit: Briit asgari ticret 306.000.000.-TL.

1.000.000.000.-TL.
(100.000.000.-TL.)

900.000.000.-TL

Yeni gelir vergist matrali

Vergi oran1 % 25 ise
ddenecek gelir vergisi

(900.000.000 x 0.25)
= 225.000.000.-TL

Vergi orani % 25 ise
Bireysel Emeklilik katkist
sdenmedipi takdirde
sdencecek gelir vergisi

(1.000.000.000 x 0.25)
= 250.000.000.-TL.

Vergi kazancl

250.000.000.-TL.
(225.000.000.-TL)

25.000.000.-TL.
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Gelismekte olan ulkeler arasinda bulu-
nan Tiirkiye’de aktif sigortalilarin, emekli
olanlara oran: ikiden diistikttir. Bu galisan
her iki kisinin bir emekliyi finanse ettigi
anlamina gelmektedir. Diinyada ortalama
4-5 civarinda olan bu rakam dustnildi-
giinde, Tirkiye'nin iginde bulundugu si-
kinti daha da iyi kavranabilmektedir. Ul-
kemizde gegmis yillarda Sosyal Giivenlik
Reformu’yla birlikte baz1 diizeltmeler ya-
pilmaya caligilmis, Bireysel Emeklilik Sis-
temi‘'ne de bu sebeple ihtiyag duyulmus-
tur.

4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatirim Sistemi Kanunu, Bireysel Emek-
lilik Sistemi'nin cergevesini belirlemistir.
Sistemin ruhu geregi birey 6n planda tu-
tulmaktadir. Uygulamalar ise “bireyin be-
lirleyiciligini” desteklemektedir. Temel tiim
yatirnm kararlari birey tarafindan verilir-
ken, bireyin kendi kararmi devamli olarak
sinayabilmesi igin Sistem ok seffaf tasar-
lanmugtir.

Sisteme dahil olan katilimci, kendisine
en uygun buldugu emeklilik sirketini belir-
leyecek, burada kendisine sunulan plan ve
fonlar arasindan yine kendi tercihine uy-
gun olant segecek, fonlar arasmda istedigi
oranlarda bir dagilim yapacak. Katilimci-
nin karar verici niteligi bununla sona er-
memekte. Kendisi emeklilik giinlerinde
hangi miktarda bir gelire ihtiyaci oldugunu
belirtecek, emeklilik sirketinin uygulaya-
cagl bir finansal analizle, bugiinden &de-
meye baglamasi gereken katki pay1 miktars
tespit edilecektir. Katilimcinin 6deyecegi
katki payr miktart ile sergileyecegi ddeme
diizeni, emeklilikte elde edecegi gelirin
miktaru belirleyecektir.

Bu siire¢ igerisinde katilimci, birevsel
emeklilik hesabinun tutarint giinliik olarak
emeklilik sirketinin sunacagt web sitesi,
sesli yanit sistemi gibi hizmetler vasitasiyla
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ogrenebilecektir. Katihmcr plan degistirebi-
lecek, bireysel emeklilik hesabindaki fon
dagihm oranlarini yeniden belirleyebile-
cek, fon getirilerini diger emeklilik girketle-
rinin performanslariyla karsilastirabilecek
ve en ileri memnuniyetsizlik durumunda,
herhangi bir kosula baglanmaksizin, biri-
kimlerini baska bir sirkete aktarabilecektir.

Sistem seffaflik ile emeklilik sirketleri
arasinda rekabeti saglarken, bu sirketleri-
nin yapacaklari kesintilerin agiklanma zo-
runluluguyla katihmcmim daha mantikh
bir se¢cim yapmasina da olanak tanimakta-
dir. Basiretli her birey ¢ok kolay bir sekilde
her bir emeklilik sirketinin {irtinti hakkimn-
da bilgi toplayabilecek ve kendisinin nere-
de daha biiyitk menfaat elde edebilecegini
hesaplayabilecektir.

Kuskusuz tiim bu uygulamalar emekli-
lik sirketini daha iyi hizmete ve daha iyi
getiriye zorlayacaktir. Ote yandan katilim-
cilarm devamli bilgilendirilme zorunlulu-
gu, bireylerde Sisteme olan ilgiyi artiracak,
bilgivle beraber emeklilik sirketinin per-
formans! daha da sorgulanir hale gelecek-
tir.

Kamu sosyal giivenlik sistemlerinin
“kapali” yapis: ile karsilastirildiginda, bu
uygulamalar toplumun beklentilerini kar-
stlayacaktir ki bu da bireysel emeklilik sis-
teminin basarih olmasini saglayacaktir.

Tabii seffaflik veya bireyin 6n planda
tutulmast bir sistemin saglikli olmasi igin
yeterli degil. Bireyin denetim fonksiyonu-
nu yerine getirirken ¢ogu zaman yetersiz
kalmasi s6z konusu olacaktir. Kanun bu
amacla denetim fonksiyonunu da detayli
olarak diizenlemistir.

Bireysel Emeklilik Danigsma Kurulu, Sis-
temin uygulanmasina iliskin politikalarin
belirlenmesi ve koordinasyonunu fistlen-
mektedir. Hazine Miistesarlig bir anlamda

EKONOMIK YORUMLAR

Tablo 2

Yilhk Beyannameye Tabi Kisilerin
Odedigi Katk: Paylarinin
Vergilendirilmesi

Yillik beyan edilen gelir

12.000.000.000.-TI

Vergi matralindan indirilebi-
lecek maksimum katk: pay:
tutan (Gelir x 10)

1.200.000.000.-TL

Linut: Briit vilhk asgari ticret

3.672.000.000 -TL

Yeni gelir vergisi matrahi

12.000.000.000.-TL. |
(1.200.000.000.-TL.)

10.800.000.000.-TL

Vergi oramt % 25 isc
odenecck gelir vergisi

Vergi orami % 25 ise Bireysel
Emcklilik katkisi 6denmedigi
takdirde odenecck gelir

| =2.700.000.000.-TL

(10.800.000.000 x 0.25)

(12.000.000.000 x 0.25)
= 3.000.000.000.-TL

vergisi

3.000.000.000.-TL
(2.700.000.000.-TL) |

~300.000.000.TL. |

Vergi kazanct

Sistemin “ev sahipligini” yaparken emekli-
lik sirketlerinin kurulus, faaliyet ve dene-
timinden sorumludur. Sistemin yatirimn ba-
cagmni olusturan emeklilik yatirim fonlari-
na iliskin hususlar ise Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan dtzenlenip, denetlenc-
cektir. Emeklilik yatirmm fonlarmin guiveni-
lirligini saglayan diger bir unsur da fona
katilma Dbelgelerinin Takasbank nezdinde
saklanmasidir. Dolayisiyla emeklilik sirke-
tinin finansal zorluklar i¢ine girmesi halin-
de de katilimeilarin birikimleri giivence al-
tinda olacaktir. Bununla birlikte i¢ denetci,
fon denetgisi ve bagimsiz denetim vasita-
siyla emeklilik sirketinin gok tarafli kontrol
edilmesi ongoriilerek sistemin giivenilirligi
pekistirilmigtir.

Seffaf ve gtivenilir olarak tanimlayabile-
cegimiz Bireysel Emeklilik Sisteminin l-
kemizdeki sosyal gtivenlik anlayisina yeni
bir bakis agisi getirecegi ve kamu sosyal
glivenlik sisteminde yaganan sorunlar se-
bebiyle bu kavramlarin bireyler tarafindan
olumlu karsilanacagt da bir gergektir.
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. Tablo 3
Isveren Acisindan

Galisan adina katkr payi
o0denmesi durumunda

Calisan adina katk: pay:
o6denmemesi durumunda

Isverenin kazanci

10.000.000.000.-TL.

10.000.000.000.-TL

Calisan adina 6denen katki pay

200.000.000.-TL. 0.-TL.

Vergi matraht

9.800.000.000.-TL.

10.000.000.000.-TL

Vergi (% 30)

2.940.000.000.-TL.

3.000.000.000.-TL.

Fark

60.000.000.-TL.

Katki payinin isverene reel maliyeti

200.000.000.-TL.
(60.000.000.-TL.)

140.000.000.-TL.

Bu anlamda Bireysel Emeklilik Sistemi-
nin basarisin etkileyebilecek belki de en
biiytik unsur, yani devletin sunacag tes-
vikler, diger bir onemli konu olarak karsi-
miza ¢ikmaktacir. Dolayisiyla bunun ince-
lenmesi yarar saglayacaktir.

Sistem {icretli calisana, serbest meslek
sahibine ve isverene katk: paylarimin bir
kismmi gelir vergisi matrahindan indirme
hakk: taramstir. Ucretli calisanlar kendileri
ve esleri adina Bireysel Emeklilik Sistemine
ddeyecekleri katk: paylarm, aylik briit tic-
retlerinin % 10’unu ve yillik olarak asgari
ticretin yillik tutarini asmamak tizere gelir
vergisi matrahindan distirebilecekler. Ser-
best meslek sahipleri beyan ettikleri gelir-
lerinin % 10’unu aym kosullarla gelir ver-
gisi matrahlarindan indirebilecekler. {sve-
renin ¢alisanlar adina 6deyecegi katki pay-
lan ise calisanin briit maasmnin % 10'una
kadar dogrudan gider yazilarak kurumlar
vergisi matrahindan indirilebilecektir.

Tablo 1,2 ve 3’de her ti¢ duruma iliskin
vergi avantajlar érnek olarak gosterilmek-
tedir. Ucretlinin katk:i paylarm vergi mat-
rahindan indirdigi birinci 6rnekte, katilim-
a1 6dedigi her 100.000.000.- TL ile kendisi-
ne 25.000.000.- TL’lik avantaj saglamakta
ve yatirdigl katki paymin gergek maliyeti

INANS - POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR

de 75.000.000.- TL olmaktadwr. Yine ikinci
ornekte ddenen katki paymin gergek mali-
yeti 900.000.000.- TL olmaktadir. Isverenin
ise burada verilen &rnekte 60.000.000.-
TL'lik bir vergi avantaji dogmaktadir. Igve-
renin galisani igin ddeyecegi 200.000.000.-
TL'nin gergek maliyeti 140.000.000.- TL o-
lacaktir.

Sistemden elde edilen birikimler ise sis-
temden ayrilis bigimine gore farkli muafi-
yetlere ve stopajlara tabidir. 10 y1l boyunca
katki pay1 odeyen ve 56 yasinda emekli o-
lanlarin elde ettikleri siire sonu 6demeleri
toplamimin % 251 vergiden istisna edilmis-
tir. Geri kalan % 75lik kisim ise % 5 gelir
vergisi stopajina tabidir. Dolayisiyla siire
sonu Gdemesinin tamami % 3.75°lik bir
vergi yiikine tabi tutulmaktadir.

Sistemden emekli olmadan ayrilma hal-
lerine iligkin istisnalar ve gelir vergisi sto-
pajlar tablo 4'de ayrica gosterilmistir.

Sistemin hizla gelismesini saglayacak
unsurlardan biri de grup emeklilik planla-
rinin olusturulabilme imkanidir. Bununla
birlikte belirli bir gruba yénelik ayri emek-
lilik yatirmm fonu da kurulabilecektir. Isve-
renin girket galisanlarma sunabilecegi bu
alternatif biiyiik avantajlar icerecektir. Cali-
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Tablo 4
. GELIR VERGISI
0,
DURUM MUAFIYET (%) STOPAJI (%)

Sistemde 10 yil kalan ve 56 yagint dolduranlar % 25 % 5
Sistemden 6liim, maluliyet gibi zorunlu hallerden

% 25 % 5
dolay1 ayrnlanlar
st_.ter1'1d.e 1O'y11 surF:yle katk: 6deyen 56 yas YOKTUR % 10
kriterini yerine getirmeden ayrilanlar E
Sls'ten.id'en lF) yil su'reyle katki 6demeden ve 56 yas YOKTUR % 15
kriterini yerine getirmeden ayrilanlar

sanmn sirkete baglanmasi, kurum kiiltira-
nin gelistirilmesi, isverenin elde edecegi
faydalar olarak goze carparken, calisania-
rnin tasarruflarmn daha disiik kesintilerle
degerlendirebilmeleri ve isverenin destegi
ile geleceklerini giivence altina almalar
saglanmis olacaktir.

Isverenin galisanmin bireysel emeklilik
hesabina katkida bulunmast durumunda
her iki tarafin da nasil kazanch ¢iktig: asa-
gidaki tablo 5'de gosterilmistir.

Ucrete % 10'luk bir artis isverene
121.500.000.- TL'lik ek bir kiilfet getirirken,
cahisanin bu artistan elde edecegi net ka-
zang 67.400.000.- TL olmaktadir. Ote yan-
dan Gcret artist bireysel emeklilik hesabina
katki olarak yapilmis olsaydi, ¢ahsamn he-
sabina net kazang olarak 100.000.000.- TL
gegecekti. Tabloda isverenin elde edecegi
vergi avantaji dikkate alinmamuis maliyet
100.000.000.- TL olarak gosterilmistir. Isve-
renin bu katkiy1 vergi matrahmdan indire-
bilecegi ve aslinda maliyetinin daha diistik
olacag: hatirlanmalidir.

Orneklerden goriilebilecegi gibi, Birey-
sel Emeklilik Sistemi ¢alisana ve isverene
sundugu vergi avantaji ve istisnalariyla da
dikkat gekiyor. Sistemin yapisi itibariyla
bireye déniik olmasi, bununla yetinmeyip
tesvikler de sunmasi, Sistemin basariya u-
Jagsmasinda onemli bir etken olacaktir. Ba-
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sarili bir sistem ise tilkemizin ve vatandas-
lartmizin gelecegi igin biiyiik onem tasi-
maktadir. Kisaca Sistemden beklenenleri
de gozden gegirmek bu agidan dogru ola-
caktir.

Bilindigi gibi tilkemizin ekonomik geg-
mist inis ve gikislarla doludur. Vatandasla-
rimiz bu degisken ortamlarda sadece tasar-
ruf etmekte degil, ge¢imlerini saglamakta
dahi zorluk gektiler. Bugiinlerde ekonomi-
nin nihayet olumlu sinyaller vermesi, bu
acgidan gok sevindiricidir ama yeterli degil-
dir. Aym ortamun stirdiirtilebilir olmasi da
biiytik 6nem tasimaktadir. Bireysel Emekli-
lik Sistemi bu noktada ¢ok uygun bir za-
manlama ile ortaya ¢ikmaktadir.

10 yillik bir siiregte Bireysel Emeklilik
Sisteminden beklenen 10 -15 milyar dolar
civarinda bir fonun birikmesi. Bu finans ve
sermaye piyasalarinin derinlesmesi anla-
mina gelmektedir. Uzun vadeli yatirimlar
ile piyasa dalgalanmalarimin 6nii kesilecek-
tir. Menkul kiymetler borsasmm bu fonlar-
la gelismesi ise, yatirimailar agisindan is-
tikrarl: ve guvenilir piyasalar olusturulma-
si anlammna gelmektedir. Ongoriilen fon
btiytikliigtiniin yatirima déniismesi miilki-
yetin tabana yayilmasmi ve istihdamda ar-
tis saglanmasim1 beraberinde getirecektir.
Dolayisiyla hizla olmasa bile, sistemin ge-
tirdikleri, giderek daha hizli bir sekilde va-
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Tablo 5

Ucrete % 10’1uk Bir Artis Yapildiginda ve Ucretin % 10'u Kadar Calisan Adina
Katk: Pay1 Odendiginde Isverene Maliyet

Ucrete % 10’luk Artig Yapilmasi

Ucretin % 10’u Kadar Calisan
Adina Katk: Pay1 Odenmesi

Eski Briit Ucret

1.000.000.000.-TL.

1.000.000.000.-TL.

Yeni Briit Ucret

1.100.000.000.-TL.

1.000.000.000.-TL.

Ucret Artisi 100.000.000.-TL. 0.-TL.
Emeklilik Katki Pay: 0.-TL. 100.000.000.-TL.
Ek SSK (Isveren - % 19.5) 19.500.000.-TL. 0.-TL.
Ek Issizlik (Isveren - % 2) 2.000.000.-TL. 0.-TL.
Toplam Ek Maliyet (Isveren) 121.500.000.-TL. 100.000.000.-TL.
Ek SSK (Cahisan - % 14) 14.000.000.-TL. 0.-TL.
Ek issizlik (Cahsan - % 1) 1.000.000.-TL. 0.-TL.
Damga Vergisi (% 0.6) 600.000.-TL. 0.-TL.
Ek Vergi (% 20 varsayilmistir) 17.000.000.-TL. 0.-TL.
Net Artis (Calisan) 67.400.000.-TL. 0.-TL.

Ertelenen Kazang

0.-TL.

100.000.000.-TL..

Toplam Net Kazang (Calisan)

67.400.000.-TL.

100.000.000.-TL.

tandasa geri donmeye baglayacaktir. Ama
en 6nemlisi bu sayede ekonominin, arzu
edilen stirekliligi saglanabilecek olmas:dir.

Anadolu Hayat Emeklilik olarak biz “iki
kere kazan” slogamniyla yola ¢iktik, gtinkd
bunlar1 vurgulamak istedik, yani hem bi-
rey kazanacak hem de iilkemiz. Biz buna
¢ok deger veriyoruz. Bunun igin tiim ola-
naklarimizi da seferber ettik. Oncelikle Is
Bankasi ile igbirligimizi gelistirdik. Satis
agimmuzi genislettik ve kalitesini artirdik.
Dokuz farkli emeklilik yatirnm fonu kur-
duk. Boylece her kesimden her tiirlii yati-
rimat tipine ulasabilecegiz. Is Portfoy Yo-
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netimi ile fonlarimizin ydnetimi igin anlas-
tik. Boylesi tecriibeli bir sirketten faydala-
nabilmek hem bizim hem de katilimecinin
yararina olacagini umuyoruz. Buna ek ola-
rak kesintilerimizi diisiik tutarak, katilim-
cllarimiza daha yiiksek getiri sunmayi
amagliyoruz.

Anadolu Hayat Emeklilik olarak gelecek
nesillerin mutlulugunu misyonumuz ola-
rak tespit ettik. Dolayistyla daha gelismis
ortamlar: sunmak igin listimiize diisen go6-
revi eksiksiz olarak yerine getirmeyi taah-
hiit ediyoruz.
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Safhalar Yoniinden

Bireysel Emeklilik Sistemine

Saglanan Vergi Tesvikleri

7.04.2001 Tarih ve 24366 sayili Resmi

Gazetede yayimlanan “Bireysel Emekli-
lik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Hakkindaki
Kanun” ile ilgili olarak Yasa Koyucu birey-
sel emeklilik sistemini tesvik etmek ama-
ctyla 10.07.2001 tarih ve 24458 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan 4697 sayili “Baz
Vergi Kanunlarinda Degisiklik Yapilmasi-
na Dair Kanun” ile bazi Vergi Kanunlarm-
da yapmis oldugu degisikliklerle sistem
tesvik edilmistir.

Bireysel Emeklilik Sistemine saglanan

avantajlart ve Vergi Kanunlarinda yapilan
bu degisiklikleri ti¢ asamada toplamamiz
mimkiindiir. Bu asamalar; 1) Katilim asa-
masindaki vergi tesvikleri. 2) Yatirim aga-
masimdaki vergi tesvikleri. 3) Odeme asa-
masindaki vergi tesvikleri.

Bu konuda agiklamamiz gerekirse;

1) Katilim Asamasindaki
Vergi Tesvikleri

a) Ucretlilerde

Aylik ticretin % 10'u Gelir Vergisinden
muaf tutulmustur. Bunun yillik tutar as-

INANS - POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR

gari Ucretin bir yillik toplamt ile sinirhdir.
Bu hesaplama igine ticretlinin kendisi, esi
ve kiiglik ¢ocuklar igin deyecegi bireysel
emeklilik katk: pay: dahil edilebilir, sadece
yukaridaki sinirlamalar iginde kalmak esas
olacaktir.

b) Gelir Vergisi Beyannamesi
Veren Miikelleflerde

Beyan ettigi yillik gelirinin % 10'unu ve
asgari ticretin bir yillik toplamini agmamak
tizere kendisi, esi ve kiigiik ¢ocuklart igin
yapacagt bireysel emeklilik katki payt 6-
demeleri yillik beyannamesi tizerinden in-
dirilerek Gelir Vergisi kapsamu diginda bs-
rakilmustir.

¢) Isverenler Tarafindan Odenen
Katilim Paylar:

isverenlerin, calistirdig ticretlileri adina
bireysel emeklilik sistemine ddedikleri kat-
ki paylar;, calisamin brit icretinin %
10’unu ve asgari licretin bir yillik toplaminy
gecmemek sarti ile igverenlere Gelir ve Ku-
rumlar Vergisi yoniinden gider yazabilme
olanag: saglannugtir.
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d) Bireysel emeklilik sodzlesmelerinin
diizenlenmesi ile ilgili tanzim edilecek s9z-
lesmeler her tiirlii damga Vergisinden mu-
af tutulmuslardir.

e) Bireysel emeklilik stzlesmeleri Gider
Vergilerinden muaf tutulmuslardir.

f) Bireysel emeklilik katilim pay: 6deyen
kisilere Gelir vergisinde saglanan % 10 o-
ranindaki muafiyet, vergi kapsamindaki
gergek kisilerin vergi dilimi atlamalarin
geciktirerek daha disiik oranda vergi 6-
denmesi avantajini saglamig olmaktadir.

2) Yatirnm Asamasindaki

Vergi Tegvikleri

a) Emeklilik yatinm fonlarmin kazangla-
r1, Kurumlar Vergisi Kanununda yapilan
degisiklikle, Kurumlar Vergisi kapsami di-
sina Gtkartilmis ayrica bu kazanglarin GVK
94'incli maddesine gore gelir vergi tevki-
fat1 yapilmas: kaldirilmistir.

b) Emeklilik yatinm fonlari, sermaye
piyasasinda yaptiklart islemler nedeniyle
elde ettikleri paralar Gider Vergisi kapsami
disina gikarilmistir.

¢) Emeklilik sirketlerinin kuruluslar: ve-
ya sermayelerini artirdiklar: sirada gikar-
diklar1 hisse senetlerinin itibari degerleri-
nin iizerinde elden ¢ikarmalar1 sonucunda
kendi lehlerine kalan paralar Gider Vergi-
sinden muaf tutulmustur.

3) Odeme Asamasindaki
Vergi Tegvikleri

a) Bireysel emeklilik sisteminden emek-

lilik hakkini kazananlar ile sistemden ve-
fat, maliliyet veya tasfiye gibi zorunlu ne-
denlerle ayrilanlara yapilan ddemelerin %
251 Gelir Vergisinden muaf tutulmustur.

b) Bireysel emeklilik sisteminden emek-
lilik hakkin: kazananlar ile sistemden ve-
fat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu ne-
denlerle ayrilanlara yapilan 6demelerden
onceki maddede yazili % 25 muafiyet ten-
zil edildikten sonra kalan % 75'lik toplam
6demeden sadece % 5 oraninda Gelir Ver-
gisi ve verginin % 10’u oraninda Fon Ver-
gisi kesintisi yapilacaktir.

c) Bireysel emeklilik sistemine 10 yil
prim odemekle beraber 56 yasnu doldur-
madan ayrilinmasi halinde kisiye 6denecek
toplam ddentilerden sadece % 10 oraninda
Gelir Vergisi ve verginin % 10’u oraninda
Fon Vergisi kesilecektir.

d) Bireysel emeklilik sisteminde belirle-
nen sirelere uyulmamasi halinde toplam
odeme tizerinden % 15 oraninda Gelir
Vergi kesintisi ve verginin % 10u oraninda
Fon Vergisi kesilecektir.

e) Yukarida a, b, ¢ ve d siklarinda belir-
tilen gelirlerin bireysel emeklilik sistemi
disindaki bir faaliyet sonucu elde edilmis
olmas! halinde normal olarak herhangi bir
muafiyet uygulanmadan Gelir Vergisi Ka-
nununun miiterakki vergi sisteminde asga-
ri % 20 oraninda bir Gelir Vergisi ve vergi-
nin % 10’u oraninda fon vergisi 8deme du-
rumunda kalacaktir.

POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR
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Bireysel emeklilik sisteminin baglamas: sayesinde, Tiirk vatandaslar ilk kez gitivenli ve
yasal diizenlemelere dayali bir yapi gercevesinde kendilerinin ve yakinlarinin finansal
geleceklerini belirleme firsatina kavusacak.

Sonugta, basarili bir bireysel emeklilik sistemi, devletin tizerindeki yik{i azaltarak; devle-
tin, toplumun daha yoksul ve yardima muhtag olan kesimlerine sosyal gtivenlik sistemi ara-
cailigiyla giderek daha fazla destek vermesine olanak saglayacak.

Modern toplumun demografik yapisinda kisilerin daha uzun yasamalar ve daha erken
emekli olmalar! yontindeki degisiklikler sonucunda, higbir devletin maddi imkanlart emekli
niifusuna konforlu bir emeklilik donemi saglamaya yeterli olmamaktadir. Hitkiimetlerin
basarabilmesini umacagimiz en iyi sonug, kimsenin ag¢ kalmayacag sekilde temel ge¢im se-
viyesindeki sosyal giivenlik desteklerinin saglanmasidir.

Pek ¢ok insan bu durumun farkinda ve ihtiyatlr olanlarimiz, emekliligimizde makul sevi-
yede bir yasam standardi istiyorsak, buna yonelik hazirliklarr yapma sorumlugunu kendi
lizerimize almamiz gerektigi gergeginin bilincindedir. Ihtiyath olanlarimiz ayrica, bu hazir-
liklara erken baslayarak, emeklilik gelirlerinin maliyetini aktif calisma hayatlarimin miim-
kiin oldugunca uzun bir béltimiine yaymaktadir.

Ne yazik ki, hepimiz ihtiyath kisiler degiliz. Maalesef pek cogumuz kaderci oldugumuz-
dan, gelecegimiz hakkinda bir gey yapamayacagimizi diigiiniirliz. Pek gogumuz is igten ge-
cene kadar hazirlik yapmay erteleriz.

Tecriibelerimden yola ctkarak sdyleyebilirim ki, bugtin bu yaziy1 okuyanlarinizdan bazi-
lart gelecekte bir giin kendi kendine sunlari s6ylityor olacak: “Keske bir emekiilik plan: al-
saydim”, “Keske, kendim ve ailem i¢in daha iyi bir gelecek olusturma firsatini kullansay-
dim.”

Gelecek pek ¢ok insan i¢in giivenlik ve rahatlik vaat etse de, gergekte ashinda gelecekte iki
farkl tiir emekli olacak: “yapmug” olanlar ve “yapmayanlar”; ihtiyatlilar ve ihtiyatsizlar.

30 yilin1 emeklilik isine vermis ve kendisi de emekliligin esiginde olan bir kisi olarak, he-
pinizi, gelecekteki rahatligmizin bugiin atacagimz adimlara bagli oldugunu kavramaya ga-
giriyorum.

Kendi finansal geleceginizi planlaym ve buna erken baslaym.
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Cozum, Herkesin
Kendi Emeklilik
Birikimini Yapmasidir

Tiim diinyada sosyal gtivenlik sistemle-
rinin varolma nedeni, kisilere aktif ga-
lisma yasamlarinin sona ermesinden sonra
da tatmin edici ve stirdirtlebilir bir gelir
saglamaktir. Bu da tabii ki calisanlara gok
fazla ylk getirmeden saglanmalidir. An-
cak, gelismis bati iilkelerinde sosyal giiven-
lik sistemlerinin kurulmast 19.ytizyila ka-
dar uzanmasma ve zaman igerisinde pek
¢ok asamadan gegmesine ragmen, gunt-
miizde demografik degisimlere bagl ola-
rak 6nemli sorunlar ortaya gikmustir.

Tim diinyada niifuslarm yaslanmasi
sosyal giivenlik sistemlerinin iizerine bir
yik getiriyor. Gegtigimiz ytizyilda yagam
sartlarinin  iyilesmesi, tiptaki ilerlemeler
gibi olumlu sebeplerle ortalama insan 6m-
rii uzadi. Buna karsilik dogum oranlarinda
da cok biiytik diistisler var. Bir {ilkenin
demografik yapisimin korunabilmesi igin
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19-45 yas arasindaki kadinlarda kadm ba-
sina dogum sayist 2.1 olmasi gerekirken
Avrupa’da bu oran 1.5. Bunun sonucunda
hem insanlar emekli olduktan sonra daha
uzun siire yastyorlar, diger bir deyigle sis-
temden daha fazla maas ahyorlar, hem de
genglerden is giictine katihm az, yani bu
kisilere emekli maas! édevebilecek calisan
sayist azahyor. Durum béyle olunca, sosyal
glivenlik sistemleri kendi kendini finanse
edemiyor ve devlet biitcelerinden sosyal
giivenlik igin 6nemli paylar ayriliyor. Uste-
lik bu hiikiimetler 6nlem almazsa bu agik-
lar giderek biiyiiyecek.

Gegtigimiz y1l igerisinde hikiimetler ¢a-
lisan-emekli dengesini yeniden kurmaya
yonelik diizenlemeler yapti: Fransa’da ka-
muda emekli olmak igin gereken asgari ¢a-
lisma stiresi 37,5 yildan 40 yila gikartild;,
ontmiizdeki yilarda 42'ye cikartilmas
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planlantyor. Almanya’da emekli olma yas:
63’ten 65'e ylikseltildi, 2011’den sonra ka-
demeli olarak 67°ye cikartilacak. Bunlar ki-
silerin sistemde daha uzun siire kalmasina
yonelik onlemler. Bundan daha ilginci,
Avusturya’da niifusun yas ortalamasi o
kadar ytikseldi ki, politik olarak emeklile-
rin yararina, buna karsin galisanlarmn zara-
rina olabilecek uygulamalarin éniine gege-
bilmek i¢in segmen yas1 16’ya diistirtildi.

Ancak bu diizenlemeler tek bagma ye-
terli degil: Ornegin BM raporlarina gore,
Almanya 30 yil boyunca her yil 500.000
gogmen isgiicii almaz ya da dogum artis
hizini ikiye katlamazsa, 2050’lerde niifusu-
nun 83 milyondan 70 milyona inecegi, ts-
telik bu niifusun yas ortalamasmin 50 ola-
cagl, bu dogrultuda da her galisganin maa-
sinin yarisini verecegi bir emeklinin kolesi
olacag tahmin ediliyor. The Financial
Times gazetesinde yayimlanan bir habere
gore, 2030 yilhinda Amerika Birlesik Devlet-
leri'nde yash niifusun bugtine oranla iki
katina gikacagi, buna karsm sosyal giiven-
lik sistemine katkida bulunmasi gereken
galisan niifusun artisinin % 18 ile sinirh ka-
lacagy ongoriiliiyor. Bugilinkti degerle A-
merikan hiikiimetinin gelecekte yapmak
zorunda olacag! harcamalar ile gelirleri a-
rasindaki agifin tahmini tutarr 44 trilyon
dolar. Bu bir kag 6rnek bile tiim diinya e-
konomisinin nasil bir problem ile karsi
karsiya oldugunu, aslinda bu konuda yal-
niz olmadigimiz: gdstermek igin yeterlidir.

Ulkemizde uygulanmakta olan sosyal
guvenlik sistemi, gecmiste politik kararlar-
la emekli olma yasinm indirilmesi, prim af-
lar1 ve primlerin diizenli tahsil edilememe-
si gibi baz1 yanlis uygulamalar sonucunda,
calisanlardan emeklilere gelir aktarimina
dayanan bir havuz sistemine donismis-
tiir. Calisan sayisinin emekli sayisina orani
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kiigtildiikge, emeklilik geliri de diugmekte
ve emeklilerin ihtiyacglar: karsilanamamak-
tadir. Ustelik bu yanhis uygulamalar, millet
olarak ovindiigiimiiz gen¢ niifusa sahip
olmanmizdan kaynaklanan avantajlarimizi
kullanmamiza engel olmustur. Kagirdigi-
miz bu avantaj, daha ¢ok galisan geng in-
sanimizin sosyal giivenlik sistemine prim
odeyerek emeklilik maas: cdemelerini fi-
nanse etmesidir. 1999 yilinda sosyal giiven-
lik reformunun kapsamimda yapilan dii-
zenlemeler de ancak uzun doénemde du-
rumun daha da kotiilesmesini engellemeye
yardimci olabilecektir.

Mevcut sisteme yonelik reformlarin po-
litik kaygilardan uzak bir kararhlikla stir-
dirtilmesi gerekliliginin yani sira asil ¢o-
ziim, galisanlardan emeklilere gelir aktari-
mu yerine, kisilerin kendi emeklilikleri igin
kendi tasarruflarmi yapmalarmin saglan-
digy, bu fonlarin etkin bir bigimde deger-
lendirildigi ve devlet tarafindan da vergi
uygulamalan ile tesvik edildigi bir siste-
min, yani Bireysel Emeklilik Sistemi’nin
uygulanmasidir.

Ulkemizde de esneklik, giivenilirlik ve
seffaflik tizerine kurulu Bireysel Emeklilik
Sistemi tiim bireylerin kendi emeklilikleri-
ni simdiden planlamalart yolunda atilimis
devrim niteliginde bir adimdir. Tiirkiye'de
bu sistem hazirlanirken Diinya Bankas ta-
rafindan 6nerilen sistem temel alinnus ve
sistemde yer alan deviet kurumliari ve 6zel
kurumlarin titiz calismasi sonucunda ha-
zirlanmistir. Bireysel Emeklilik Sistemi‘ni,
devletlerin sagladig1 sosyal gilivenlik sis-
temlerinden ayiran teme] dzellik ise, kisile-
rin kendi emeklilik hesaplarina tasarrufla-
rint yatirabilmeleri, bu tasarruflarini izle-
yebilmeleri ve emekli olduklarindaki gelir-
leri igin kendi yatinm planlarini yapabil-
meleridir.




r Emeklilik

| GOKHAN DERELI
| Oyak Emeklilik A.S. Genel Miidiirii

Bireysel emeklilik sisteminin yuriirlige
girmesi ile hem katithmallar hem de
Tiirkiye ekonomisi fayda saglayacak. Kati-
himcilar, emeklilik donemleri icin ek bir ge-
lir elde etme imkamina sahip olurken sis-
temde birikecek olan fonlarla; uzun vadeli
altyapt yatirimlari igin gerekli birikim sag-
lanacak ve dolaysiyla istihdam artacak,
kamunun uzun vadeli borglanma olanagt
olumlu bir sekilde etkilenecek ve biriken
fonlarin bityiik degerlere ulasmast ile ser-
maye piyasalart derinlesecek ve piyasalar-
daki kisa vadeli spekiilatif baskilar1 azala-
caktir.

Boyle bir sistem ile ulusal tasarruf egi-
limi de aym1 zamanda artacak ve uzun va-
dede kamu sosyal giivenlik sisteminin yu-
kii de emeklilik yoniiyle hafifleyecektir.

Sistemin faaliyete gectigi 27 Ekim 2003
tarihine kadar tiim emeklilik sirketleri ol-
dukca zorlu prosediirleri yerine getirdi.
Bugiine kadar bilgi islem sistemi, iirlin ya-
pisi, insan kaynaklar, Grtanler igin baskili
evraklarm tamamlanmasi, is siireglerinin
hazirlanmast ve bunun satig kanallarma a-
ciklanmast, tabi ki bundan 6nce satis orga-
nizasyonun olusturulmasr ve emeklilik
planlarint satacak olan aracilara egitimlerin

FINANS — POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR

verilmesi, planlar dahilinde sunulacak olan
emeklilik yatirnm fonlarinin kurulmasi, ya-
tirim stratejilerinin belirlenmesi, fonun ig
denetimi ve diger is slregleri ile ilgili pro-
sediirlerin tamamlanmas: gibi pek ok sii-
regten gecerek sirketimiz satis asamasina
hazir hale geldi. 27 Ekim 2003 itibariyle de
ilk sozlesme yapilarak katithmeilarimiz
OYAK EMEKLILIK AS$.de tasarruf yap-
maya basladr.

Bireysel olarak sisteme katilmak isteyen
kisilere Limitli, Standart, Esnek ve Aile
Planlarmizr sunmaktayiz. Bu emeklilik
planlan disinda TSK mensuplarina yonelik
olarak hazirlanmis 6zel bir emeklilik pla-
nimiz da hedef kitlesine sunulmus durum-
da. Baglangic icin oldukga yogun bir talep
ile kargilastigimizt soyleyebiliriz. Yazili ba-
sinmuzda 6zellikle sistemin faaliyete gege-
cegi son haftalarda oldukca fazla sayida
yaym yapimasmnm da bireysel emeklilik
sistemine olan ilgiyi artirdigini diistiniiyo-
ruz. Bu ilginin 6niimiizdeki giinlerde de
artarak devam etmesini beklemekteyiz. Bi-
reylere sunmus oldugumuz emeklilik plan-
lar1 kapsanmunda 5 adet emeklilik yatirmm
fonu ve bu fonlardan olusan 10 adet fon
karmasini katihmeilara sunmaktayiz.




Bireysel Emeklilik Sistemi ve
Birikimli Hayat Sigortasi

Bireysel Emeklilik Sistemi, devletin sos-
yal giivenlik sistemini tamamlayict ni-
telikte, bireylerin goniilli katilimi esasmna
dayanan bir 6zel emeklilik sistemidir.

Birikimli Hayat Sigortalar: ise sigortali-
lar1 vefat riskine karsi teminat altina alir-
ken birikim yapmalarina imkan veren ha-
yat sigortalandir.

Emeklilik Yas:

Birikimli Hayat Sigorta poligelerinde
emeklilik yasi, kisinin yasindan bagimsiz
olarak sigortalinin minimum 10 yi1l olarak
belirledigi sigorta stiresine baglidir.

Bireysel emeklilik stzlesmelerinde ise
katilimcinin emeklilige hak kazanmasi igin
minimum 10 yil katki payr 6demesi ve 56
yasinda olmasi gerekmektedir.

Vefat Teminati

Birikimli hayat sigortalari vefat riskini
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teminat kapsamma almaktadir.

Bireysel emeklilik sistemi risk teminat-
lar1 igermemektedir. Miisteri kendi istegine
bagli olarak ayrica risk teminatr da alabil-
mektedir.

Kesintiler

Birikimli hayat sigortalar: ile bireysel
emeklilik sistemindeki kesinti tamimlar a-
rasinda da farkliliklar bulunmaktad:r.

Birikimli hayat sigortalarmda 3 yil igin-
de yatirilan toplam prim tutarinin maksi-
mum %801 oraninda araci komisyonu ve
her yil prim tutarimin maksimum % 10u
kadar masraf kesintisi yapilabilir. Vefat
teminatt i¢in sigortalinin yasina ve cinsiye-
tine bagh olarak kesinti yapilmaktadir.

Bireysel emeklilik s6zlesmelerinde araci
komisyonu ve masraf kesintileri yonetim
gider kesintisi altinda toplanmis ve azami
miktar1 katkr paymin % 8i olarak belir-




lenmistir. Bireysel emeklilik sistemi vefat Getiri Orami
teminati icermedigi igin bu nedenle bir ke-

sinti yapilmamaktadir. Ayrica bireysel e- Bireysel emeklilik stzlesmesinde yati-
meklilik sisteminde birikimli hayat sigorta- rim performans tamamen planlarin iginde
larindan farkli olarak katilimcilarin sisteme yer alan fonlarin getirilerine gore degis-
girislerinde veya yeni sézlesme acmalart mektec'iir. .Birikir.nl? hayat sigortalarinda ise
durumunda asgari ticretin aylik tutari ka- garanti edilen minimum bir getiri orani bu-

dar alinabilecek giris aidati mevcuttur. lunmaktachr.

Bireysel emeklilik sisteminde yatirilan
katki paylart profesyonel bir fon yénetim
sirketi tarafindan yatinima yonlendirilir-
ken, birikimli hayat sigortalarinda yatirima
yonlendirme, hayat sigorta sirketi biinye-
sinde yapilmaktadr.

Birikimli hayat sigortalarinda elde edi-
len kér paylan tizerinden hayat sigorta sir-
ketlerince maksimum % 10 kadar kar pay:
komisyonu almabilmektedir. Bireysel e-
meklilik sisteminde ise fon igletim kesintisi
azami gunliik ylizbinde 10 olarak belir-
lenmistir.

Prim Odeme Agamasinda Vergi Avantaji

Birikimli Hayat Bireysel Emeklilik Sistemi

Odendigi ayin briit maasinin % 51 ve yillik | Asgari tcretin yillik tutarimi asmayacak
toplamda asgari ticretin yillik toplamu ka- | sekilde, briit maasin % 10’una kadar katki
dar prim tutart vergi matrahindan indiri- | paylar vergi matrahindan indirilebilir.
lebilir.

Sistemden Cikis Asamasinda Vergi Avantaji

Birikimli Hayat Bireysel Emeklilik Sistemi

10 yl prim odemeden ayrilanlar: 10 yil prim ddemeden ayrilanlar:

Yapilan ddemelerin timi tizerinden % 15 | Toplam birikimler {izerinden % 15 stopaj
stopaj kesintisi yapilir. kesintisi yapalir.

10 y1l ve daha fazla siire prim 6deyenler: 10 yil ve daha fazla siire prim odeyen fakat
Yapilan 6demelerin % 10'u gelir vergisin- | 56 yasmda olinayanlar:

den muaftir. Geri kalan tutar tizerinden | Toplam birikimler {izerinden % 10 stopaj
%10 stopaj kesintisi yapilit. kesintisi yapulir.

Sozlesme vadesi sonunda; Emeklilik Hakk: Kazananlar (10 y:l katka
Yapilan 6demelerin % 10'u gelir vergisin- | pay: ddemis ve 56 yagmda olanlar):

den muaftir. Geri kalan tutar izerinden % | Emeklilik hakk kazananlar igin toplam bi-
10 stopaj kesintisi yapilir. rikimlerin % 251 vergiden muaftir, kalan
kisim {izerinden % 5 orarunda stopaj kesin-
tisi yapihr.

Siire sonunda yillik gelir sigortast almayi kabul edenlerin 6demelerinin tamami vergiden
muaftir.
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Bireysel Emeklilik

| :
] TEVFIK CANSIZ
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Bireysel Emeklilik Sisteminin

Ulke Ekonomisine ve Bireye Katkilar

Bireysel Emeklilik Sistemini iilke eko-
nomisine saglayacag katkilar agisin-
dan incelersek; yaratilacak uzun vadeli
fonlar, sermaye piyasalarmm derinlik ka-
zanmasma ve piyasalardaki dalgalanma-
nin giderek azalmasina katkida bulunacak-
tir. Devletin tizerindeki sosyal giivenlik
yiikit 6nemli Olciide azalacaktir. Bireysel
emeklilik sistemi, nimet-kiilfet dengesini
tam olarak saglayan, bireysel hesaplara
dayali fonlu sistem olarak tasarlandigin-
dan, sistemin agiklarinin finansmani sek-
linde kamuya herhangi bir ek yiik de ge-
tirmesi miimkiin degildir.

Bireysel emeklilik sisteminin ekonomi-
miz lizerindeki en énemli etkisi, dogrudan
ve dolayl ek istihdam yaratmak olacakhr.

Dogrudan istihdam; Emeklilik Fonlar1-
nin yonetimi igin yeni portfdy yénetim gir-
ketleri kurulmustur. Bu sirketler de vasifl
portfoy yoneticileri istihdam etmek duru-

mundadirlar.

JTIK & EKUONI
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Emeklilik planlarmm satisy; yetkili, li-
sansli aracilarla yapilacag igin sektor belli
ozellige sahip aracilar istithdam edecektir.

Sigortaciliktan emeklilik sirketine donii-
sim, emeklilik sirketlerinin yapismu degis-
tirdigi igin sirketler bir cok béliimlerine
yeni elemanlar alacaktir.

Ayrnica; saglanan fonlarin ekonomiye
yonlendirilmesi dolayl: istihdam: saglaya-
caktir.

Sistemin ekonomiye olan diger katkilar
ise asagida siralanmuistir.

1- Ulkemiz olduk¢a geng bir niifusa
sahiptir. OECD tlkelerinde 60 yas tizerin-
deki niifusun toplam niifusa oram % 20
seviyesindedir. Ulkemizde su an bu oran %
7 diizeyinde iken, 2030 yilinda % 16, 2050
yilinda % 23 olmast beklenmektedir. Go-
rildigi tzere, hizla yaslanacak olan nifu-
sumuz sosyal giivenlik sistemimizdeki ma-
li krizi derinlestirecektir. Bireysel Emeklilik




BIREYSEL EMEKLILIK SISTEMININ ULKE EKONOMISINE VE BIREYE KATKILARI

Sisteminin uygulanmasiyla yaratilacak fon
birikimi mali krizin asilmasin saglayacak
ve Sosyal Giivenlik Sistemi’nde kamunun
ytkiinli azaltacaktir.

2- Emeklilik fonlari, yaratmis olduklar:
biiyilik tasarruf miktarlar ile birlikte aym
zamanda kamunun i¢ bor¢lanma kagztlari-
na da yatinm yapmaktadir. Olusan uzun
vadeli fonlar, uzun vadeli yatiim araglari-
na olan talebi arttiracak, dolayisiyla para
ve sermaye piyasalarmda gesitli yatirum a-
raglarinin olusmasina olanak saglayacaktir.
Bunun sonucu olarak daha dusiik maliyet-
le borglanma olanag: bulan devlet enflas-
yonla daha etkin sekilde miicadele edip is-
tikrarh bliylime gosterecektir.

3- Bireylerin, emeklilik donemindeki re-
fah diizeyleri artacaktir.

Kurumsal yatirimcilar gesitlenecek ve
artacag igin sermaye piyasalar1 derinlesme
imkani bulacaktir.

Katithma acisindan incelersek; sistem,
kistlerin calhisirken sahip olduklarn hayat
standardim1 emekli olduklarindan sonra
devam ettirebilmelerine olanak saglaya-
caktir. Sistem, katilimcilar igin vergi avan-
taji ile desteklenmis, denetim mekanizmasi
nedeniyle giivenli ve seffaf bir sekilde ku-
rulmusgtur.

Sisteme girecek kisiler vergi avantajin-
dan; (i) Katki paylart édenirken, (ii) Biri-
kimler yatirnma yoneltilirken, (iii) Emekli-
lik toplu 6demesi ya da maasimi alirken
olmak iizere li¢ agamada yararlanacaktir.

a) Katilimcilar tarafindan 6denecek kat-
ki paylari, 6dendigi ayda elde edilen iicre-
tin % 10’unu ve asgari licret tutarini geg-
memek kaydiyla, gelir vergisi matrahindan
indirilebilecektir. C")rnegin, aylik briit ticreti
3 Milyar TL. olan bir kisi, iicretin % 10u
olan 300 Milyon TL. katki pay1 6derse su
an asgari ticret 306 Milyon TL. oldugu igin
bu tutarin tamamini gelir vergisi matra-
hindan indirtebilecektir. Bu bir anlamda
kisi % 40 vergi dilimine tabi ise 6dedigi her
300 Milyon TL'nin 120 Milyon TL'ni ayni
ay iginde Devlet'ten geri alacak demektir.

Sayet bu kisi katkt paylarmi kendisi
odemiyor ve fakat Bir Grup Emeklilik S6z-
lesmesi marifetiyle isvereni 6diiyor ise, is-
veren yaptgl bu ddemeleri aynt kisitlar
dahilinde Kurumlar Vergisi matrahindan
diisebilecektir.

b) Kisinin ddedigi katki paylari ve bun-
lara saglanan nemalar Portféy Yatirim Sir-
keti tarafindan hangi emeklilik fonunda
degerlendirilirse  degerlendirilsin  hicbir
vergi ve stopaja tabi olmayacaktir.

) Kisi sisteme en az 10 yil katkt pay1
ddeyip 56 yasa ulagtiktan sonra Toplu E-
meklilik Tazminat: alirken; tazminatin %
251 hicbir vergiye tabi olmayacak, tazmi-
natin kalan % 75 iizerinden ise sadece % 5
oraninda kesin stopaj kesilecektir. Kisi bu
kiigiik kesintilerden sonra aldig toplu pa-
rasiu yillik gelir sigortasina gevirdigi tak-
dirde ise omiir boyu 6denecek emeklilik
gelirlerinden higbir vergi kesilmeyecektir.
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Bireysel Emeklilikte
Vergi Uygulamalan

1- GIRIS

001 Yilinda 4632 sayili Kanunla kabul

edilen Bireysel Emeklilik Sistemi (BES)
bugiinlerde hayata ge¢mek tizere. Kanun
kapsaminda faaliyet gosterecek yaklasik 11
Emeklilik Sirketi kurulus islemlerini ta-
mamladi, Hazine’den faaliyet izinlerini al-
di ve bazilan1 fon kurulus islemlerini de
tamamlayarak miisterilerinin karsisina gik-
maya hazir hale geldiler. Bunu son giinler-
deki reklam kampanyalarindan da anla-
mak miimkiin.

BES Tiirkiye’de heniiz yeterince bilin-
miyor. Bu nedenle taniim kampanyalar
sadece sirket tanitimlarindan ote sistemin
tanitimma da biiyiik katki saglayacaktir.
Ancak bu tanmitimlarda dozun kagirilma-
masi, insanlara cennet vaadine doniisme-
mesi dolayisiyla sisteme giivenin tesisi ag1-
sindan duyarli olunmasi gerekmektedir.

Sistemin basarili olmas: icin gereken

unsurlardan biri de verilen vergi tesvikle-
rinin &lciisiidiir. Bu durum BES’e paralel

olarak vergi kanunlarmi degistiren 4697
sayili Kanunun gerekcelerinde net bir se-
kilde vurgulanmistir. Sistem sonug olarak
bir tir uzun vadeli yatirnm aract sunmak-
tadir. Bunun tercih edilmesinin nedeni, e-
sas itibariyle, diger yatirim araglarina gore
getirisinin daha iyi olacag: seklindeki bek-
lenti olacaktir. Dolayisiyla sadece Sisteme
getirilen vergi avantajlan degil ayni za-
manda alternatif yatinm araglarinin vergi-
lendirilmesi de Sisteme girisi 6nemli 6lgii-
de etkileyecektir.

Bu galismamizin konusu, su an itibariyle
BES i¢in 6ngoriilen vergi diizenlemelerini
siz okuyucularimiza aktarmaktir. Asagida
diinyada 6zel emeklilik planlarmimn vergi-
lendirilmesi ile ilgili agiklamalari takiben
sisteme Odenecek katki paylarinin vergi
matrahindan indirimi, Emeklilik Sirketle-
rinin ve kurulan fonlarin verilendirilmeleri
ve saglanan tesvikleri ve nihayet yatirimci-
lara yapilacak 6demelerin vergilendirmesi
konulari incelenmektedir.




BIREYSEL EMEKLILIKTE VERGI UYGULAMALARI|

2- DUNYADA OZEL EMEKLILIK
SISTEMLERININ
VERGILENDIRILMESi

2.1- Neden Vergi Tesvikleri

Yashh niifusun toplum icindeki artis
trendi sebebiyle diger bir deyisle yagh nii-
fusun geng niifusa bagimhitk oranmm gi-
derek artmas neticesinde dagitun esasina
gore isleyen (“PAYG”, Pay-As-You-Go)
sosyal giivenlik sistemlerini gelecekte zo-
runlu olarak yiiksek prim oranlari, geg e-
meklilik yas1 ve emeklilikte diisiik gelir se-
viyesi beklemektedir. Bu sistemlere alter-
natif olan fonlanmis sistemlerin gelisimi ise
biiytik olgiide vergi tesvikleriyle destek-
lenmektedir.

OECD ilkelerindeki 6zel emeklilik sis-
temleri incelendiginde 6zel emeklilik fon-
larimin baytikliklerinin GSMHmin olduk-
¢a yiiksek bir oranini olusturdugu gozlem-
lenmektedir. Bu oran 10 {lkede % 20'nin
tuzerindedir. Bu on iilkenin sekizinde (A-
vustralya, Kanada, izlanda, Irlanda, Hol-
landa, isvigre, 1ngill‘01'e ve ABD) fon bi-
yuikliiklerinin GSMH’ye oram % 40'y, iki-
sinde ise (Isvigre ve Hollanda) ise % 100°{
gegmektedir.

Ozel emeklilik fonlarma tanmman vergi
istisnalar1 sebebiyle vazgegilen vergi gelir-
lerinin toplam vergi gelirlerine oran1 ABD,
ingiltere ve Kanada’'da slllra51yla % 9, % 15
ve % 14 oranlarmmdadir. Ozel emeklilik sis-
temlerini vergi tesvikleri ile desteklemek
vergi gelirlerinin igindeki énemli bir oran-
dan vazgegilmesine yol agsa da OECD iil-
keleri arasinda oldukga yaygin bir uygu-
lama olarak karsimiza ¢tkmaktadir.

Emeklilik fonlarma yapilan tasarrufun
ve getirilerin vergilenmemesi sisteme akta-
rlan fon tutarmm artmasma dolayisiyla
vergiye tabi bir gelir olan emeklilik kazang-
larinin yiikselmesine yol agmaktadir. Vergi
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istisnalart uzun vadeli tasarruf etme dav-
ranigint tesvik etmekte dolayisiyla emekli-
likteki refah seviyesini artirmayr amagla-
maktadir.

2.2- Vergileme Yontemleri

Diinyada 6zel emeklilik sistemlerine ta-
ninan vergi avantajlari katki payr deme,
yatinm agamast ve emecklilik geliri elde
etme olmak iizere tic asamada uygulana-
bilmektedir. (i) Emeklilik fonuna galisan
veya igverenin katkida bulunma asama-
sinda. (ii) Emeklilik fonunda yatirnm gelir-
lerinin olusma asamasinda. (iii) Emekli o-
lan katihimcilara odeme yapilma agsama-
sinda.

En yaygin olarak kullantlan sistem katki
payr ddeme ve yatirim doneminde emekli-
lik fonunun gelirlerini vergiden istisna e-
den ancak emeklilik fonundan elde edilen
gelirlerin vergilenmesini éngoren yontem-
dir. Bu sistemi uygulayan pek gok tilkede
katk: paylarina getirilen vergi istinasi bir
tist tavana tabidir. Emeklilik i¢in 6denen
katki paylarmin tasarruf aninda vergilen-
mesini ongoren ve az sayida tilkede uygu-
lanan yontemde ise hem katkilar hem de
yatirim siiresince elde edilen gelirler amin-
da vergilenmekte, 6te yandan emeklilik ge-
lirleri tamamuyla vergi dist birakilmakta-
dir. Bunun yami sira erken emekli olarak
sistemden ¢ikmayr tegvik etmemek ama-
ayla belirlenen emeklilik yagmdan once
sistemden ayrilma halinde yiiksek vergi
ddeme bir yaptiim olarak kullanilmakta-
dir (6r: ABD).

3-'_BiRI_EYSEL EMEKLILIK ILE iLGILI
TURKIYE'DEKI VERGI
DUZENLEMELERI

Bireysel Emeklilik ile ilgili vergi diizen-
lemelerinin iyi anlagilabilmesi icin kisaca
sistemin calisma geklinden bahsetmekte
yarar var. Sistemin bu calismadaki vergi
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Tablo 1
- = Emeklilik Odemeleri
Ulke Tasarruf | Fonun Gelirleri RETRiTop (Gdeme
Avustralya V% v \Y Vv/i
Avusturya Ki I KI =
Belgika I I \4 \%
Kanada I i V A%
Cek Cumhuriyeti \ i \% \%
Danimarka i Y \% vV
Finlandiya | i \4 \4
Frausa I I Vv I
Almanya V/I i \% Vv/i
Macaristan I i I i
Izlanda I i \% \%
Irlanda [ i \Y V/i
Italya i I \ \%
Japonya i i \ \%
Kore v/I v/i I I
Litksembuirg V/I \% \Y Vv/I1
Meksika I I v/1 V/I
Hollanda I { \% Vv
Yeni Zelanda Vv \% i i
Norveg i i \% \%
Polonya i i \% =
Portekiz i I Vv \Y
Ispanya i i \ \Y%
Isvec I v v -
Isvigre I I \% \
Tiirkiye i I \ \
Ingiltere V/i | \ [
ABD i I \ \

V: Vergiye tabi
I: Istisna
Ki: Kismen istisna

Kaynak: OECD Economics Department Working Papers No:303, July 2001

uygulamalarimi  ilgilendiren oyunculan
sunlardir; 1) Sisteme katki payr odeyerek
emekli olmak isteyen Katilima, 2) Katilim-
cnin emeklilik so6zlesmesi yaparak katki
paylarini tahsil edecek ve bunlar yatirima
yonlendirecek Emeklilik Sirketi, 3) Emekli-
lik sirketinin kuracag ve katki paylarinin
degerlendirilecegi Fonlar ve 4) Sartlarn
tamamlanmastyla 6deme yapilacak Emek-

li.
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Emeklilik planlarindan yararlanmak is-
teyen katilimalar Emeklilik Sirketlerin
kendilerine sunmus olduklart planlar ara-
sinda tercih yaparak bu sirketlerle emekli-
lik sozlesmesi diizenleyecekler ve belirle-
nen tutar tizerinden katki payir demeye
baglayacaklardir. Sirketler tahsil etmis ol-
duklan: katki paylarmi, katilimeinin terci-
hine uygun olan fonlara y&nlendirecektir.
Katilimei bu fonlardaki birikimini en az 10
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yil prim 6demek ve 56 yasina ulagmak kay-
diyla emekli ayligi ya da toplu &deme
olarak almaya hak kazanacaktir. Katilimei-
nin 56 yas ya da 10 yillik prim 6deme stire-
sini tamamlamadan da birikimlerini alma
hakk: olacak ancak ilerde anlatilacag: tizere
bazi vergi tesviklerinden yararlanamaya-
caktir.

Bu siralamaya paralel olarak Sistemin
vergi diizenlemelerini de su siralama ile
incelemek anlasilirlik agisindan uygun o-
lacaktir; 1- Sisteme yapilacak katki payi
odemeleri igin saglanan vergi indirimleri,
2- Emeklilik Sirketleri ve birikimlerin top-
lanacag: fonlarin vergilendirilmesi ve e-
meklilik islemleri igin getirilen vergi istis-
nalari, 3- Sistemden hak sahiplerine-kati-
limcilara yapilacak odemelerin vergilendi-
rilmesi.

4- KATKI PAYLARININ VERGI
MATRAHINDAN INDIRIMI

Yukarida da deginildigi gibi diinyada
uygulanan benzer emeklilik planlarinda
vergileme, degisik asamalarda yapilabil-
mektedir. Bu asamalar; (i) Katki pay1 ode-
mesi, (ii) Yatirim, (iii) Emeklilik 6demesi
asamalan olarak siralanabilir.

Tablo 1'den de anlasilacag tizere tlke-
ler arasinda farklilasmalar olmasina rag-
men genel egilim vergilemenin ddeme a-
samasinda gergeklestirilmesidir ve Tiirki-
ye’deki sistemde de bu ydntem benimsen-
migtir.

Bu prensibe uygun olarak iilkemizde

BES’e ddenecek katki paylarimin gelir ver-
gisi matrahindan indirim ve isverenler ta-
rafindan is¢isi adina yapilacak 6demelerin
kurumlar vergisi matrahindan gider kabul
edilmek suretiyle indirim olanag! saglan-
mastir.

4.1- Kisilerin Yapmis Olduklarr Katk:
Paylar1 Odemelerinin Gelir Vergisi
Matrahindan Indirilmesi

Bu bashk altinda incelenecek iki farkl
grup bulunmaktadir; (i) Bir isveren yanin-
da tcretli olarak calisanlar ve yillik beyan-
name vermeyenler, (ii) Gelirini yillik be-
yanname ile beyan edenler.

4.1.1- Bir Isveren Yaninda Caligip
Beyanname Vermeyen Kisilerin
Odedikleri Katki Paylarinin Vergi
Matrahindan Indirimi

Gelir Vergisi Kanununun (GVK) 63'tin-
cii maddesinin 3 numarali fikrasina gore
ticretlinin gerek kendisi igin gerekse eg ve
kiiglik gocuklart igin Tiirkiye’de bulunan
bir emeklilik sirketine 6demis oldugu katk:
paylar: gelir vergisi hesabinda vergi mat-
rahindan indirilebilecektir.

Ancak anilan Kanun maddesiyle indiri-
lebilecek tutara temel olarak iki sinirlama
getirilmistir: 1- Indirim konusu yapilacak
katki payr tutar katki paymun odendigi
aydaki briit ticret tutarinin % 10'unu asa-
mayacaktir. 2- Ayrica yil iginde indirim
konusu yapilabilecek toplam tutar (% 10
sinir1 i¢inde kalsa dahi) asgari ticretin yillik
tutarini asamayacaktir.

Ornek 1

Aylik Briit Ucret

Katki Pay1 Odemesi
Asgari Ucretin Yillik Tutart
Ucretin % 10'u

: 1.000.000.000.- TL
: 3.672.000.000.- TL

Onceki Dénem Indirim Toplanu

50.000.000.- TL

100.000.000.- TL
350.000.000.-TL
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Bu basit drnekte bireysel emeklilik sis-
temine ddenen 50 milyon liralik katki pa-
ymun tamaminin vergi matrahmdan indi-
rilmesi gerekir. Ciinkii indirilecek tutar ge-
rek % 10 limitinin (100 Milyon TL) gerekse
asgari tcret limitinin (3.672.000.000 -
350.000.000) altinda bulunmaktadir.

4.1.2- Esas Alinacak Ucret

% 10 limitinin hesabmda esas alinacak
ticret konusunda Kanunda 6zel bir diizen-
leme yapilmamistir. Bu nedenle GVK'nin
61’inci maddesindeki {icret tammimn esas
alinmas gerektigini diistiniiyoruz. Bu ta-
nima gore licret, calisanlara hizmetleri kar-
silig1 verilen para ve aymlar ile saglanan ve
para ile temsil edilen menfaatlerdir. Mad-
deye gore ficretin baska adlar altinda 6rne-
gin gider karsihg:i olarak verilmesinin o-
nun licret mahiyetini degistirmeyecegi hii-
kiim altina alinmustir. Ayrica bu tanima
gore 6demenin Ulcret sayilmasi igin stirekli
olup olmamasinin bir 6nemi bulunmamak-
tadr.

Buna karsiltk Maliye Bakanlig: yayinla-
mis oldugu 13.8.2003 tarih ve 3 sayili Gelir
Vergisi Sirkiilerinde iicret tanumm “Aylik,
prim, ikramiye, sosyal yardim, zam gibi
siirekli 6demeler” olarak yaparak gide:
kargihklarmin dikkate alinmayacagini be-
lirtmistir.

Sirkiilerde yapilan tanim Kanunda yapi-
lan tanimi siirlandirmaktadir. Bu smirla-
ma licret elde edenler ile yillik beyanname
veren Kkisiler arasinda ikinciler lehine bir
sonug yaratacaktir. $6yle ki, yillik beyan-
name verenlerde elde edilen gelir 6rnegin
serbest meslek kazanc siirekli-siireksiz gi-
bi bir kisittamaya tabi tutulmazken, ticret
gelirine getirilen bu kisitlama nedeniyle
ticretlilerin elde etmis olduklarn ve
GVK’nin 61‘inci maddesine gore ticret sa-
yilan bazi demeler siirekli degil diye % 10

IMIAR

hesabinda iicret olarak dikkate alinamaya-
bilecektir.

Bu nedenle Vergi Idaresinin ayn bir ta-
nimlama yapmaksizin GVK'nin  61’inci
maddesindeki tanuni dikkate almasi daha
kanuni ve adaletli olacaktir.

4.1.3- Limitlerin Artirimi Konusunda
Bakanlar Kurulunun Yetkisi

GVK'nmin yukanda belirtilen 63/3'{incii
maddesinde % 10 olarak belirtilen sinir1 %
20'ye gikarmaya ve asgari ticret s iki
katin1 gegmemek iizere yeniden belirleme-
ye Bakanlar Kurulu yetkili kilimistir.
Dikkat edilirse Bakanlar Kuruluna verilen
yetki, sinirlarin artmilmas: yetkisidir. Bu
yetki kullanildiktan sonra limitlerin BKK
ile tekrar dustirtilmesi miimkin bulun-
mamaktadir. Hazirlanan tasarilarda boyle
bir yetki olmasina ragmen TBMM tarafin-
dan kabul gérmeyerek Bakanlar Kuruluna
verilmesi ongoriilen artirilan limitleri tek-
rar dlistirme yetkisi kanun tasarisindan gi-
karillarak yasa tasarist kanunlagmistir. A-
mag istisnalarda yatiimcrya giiven ver-
mektir. Bakanlar Kurulu bu artis yetkisini
bugiine kadar kullanmamuistir.

4.1.4- Isverenlerin Caliganlar Adina
Katk: Pay1 Odemesi

Bireysel Emeklilik Sisteminde isverenle-
rin calisanlart namina sisteme katki payi
odemeleri olanakli bulunmaktadir. Odenen
bu tutarlar GVK'nin 61‘inci maddesine go-
re esas itibariyle ticret 6demesi niteligin-
dedir ve isverenlerin bunu britlestirip
vergisini tevkif etmek kaydiyla ticret gideri
olarak dikkate almalar1 her zaman stz ko-
nusu olabilir. Ancak bireysel emeklilik sis-
temini tesvik amactyla 4697 sayili Kanun
ile GVK'nin ticari kazangtan indirilecek gi-
derlerin belirtildigi 40’mc1 maddesine 9
numaralt fikra eklenmistir. Bu degisiklikle
birlikte, isverenlerin, ¢alisanlart adina bi-
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Ornek 2

Aylik Briit Ucret

Isci Katkt Pay1 Odemesi

Isveren Katki Payt Odemesi
Asgari Ucretin Yillik Tutar:
Ucretin % 10'u

Onceki Donem Indirim Toplami

: 1.000.000.000.- TL
50.000.000.- TL
60.000.000.- TL

: 3.672.000.000.- TL
100.000.000.- TL

350.000.000.-TL

reysel emeklilik sistemine odedikleri katki
paylar: ticretle iliskilendirilmeksizin direk
gider olarak dikkate alinabilecektir.

Ancak bu hak sinursiz olarak degil ticre-
tin % 10'u ve yillik asgari ticret tutar ile si-
nirh olarak verilmis bulunmaktadir. Ayrica
bu sinir ¢ahsan tarafindan yapilan katki
pay1 ddemesi ile birlikte dikkate alinacak-
tir. Diger bir ifade ile gerek gahgan tarafin-
dan dogrudan 6denen, gerekse isveren ta-
rafindan ¢calisan acina 6denecek toplam tu-
tar iicretin % 10'unu ve yine asgari licretin
yillik tutarin agamayacaktir.

Ornek 2’de toplam katki payr tdemesi
(isci 50 MTL + igveren 60 MTL, toplam 110
MTL) % 10 iicret sirurmi gegtiginden ancak
100 milyon liralik kismi dikkate alinacaktr.

Burada uygulama iki sekilde olabilir. Bi-
rincisi isveren 6dedigi 60 Milyon TL'nin
tamanun: gider yazar calisan ise ancak 40
Milyon TL'lik indirimden yararlanur. ikinci
uygulamada ise gahsan 50 Milyon TLlik
ddemesinin tamammu indirim olarak dik-
kate alir, diger yandan isveren yaptig1 6-
demenin ancak 50 Milyon TL'sini dogru-
dan gider yazabilir. Geri kalan 10 Milyon
TL ise GVK 61’inci maddeye gore licret sa-
yilacagmdan briitlestirerek vergilenir an-
cak ticret olarak gider yazilabilir. Briitles-
tirme ile ilave yiik s6z konusu olacagindan
birinci uygulama daha avantajli olmakta-
dir.
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4.1.5- Bireysel Emeklilik Katki Pay1
Odemesi Yaninda Sahis Sigortasi
(Hayat, 6liim, kaza, hastalik gibi)
Prim Odemesinin Bulunmasi

GVK'nin 63/3'lincti maddesine gore sa-
dece bireysel emeklilik katk: paylar1 degil,
ayni zamanda kisinin kendisi, esi ve kiigtik
gocuklart icin Tilirkiye’de bulunan sigorta
sirketlerine 6dedigi sahis sigortasi primleri
de ticret matrahindan indirilebilmektedir.

[ndirim konusu yapilacak tutar primin
ddendigi ayda elde edilen tceretin % 5°ini
ve yillik asgari ticret tutarini asamayacak-
tir. Yine bireysel emeklilige benzer gekilde
Bakanlar Kurulu bu sinur1 % 10’a kadar ar-
tirmaya, asgari ticretin yillik tutarimin iki
kat: olarak belirlemeye yetkili bulunmak-
tadir (Daha 6nce de belirttigimiz gibi Ba-
kanlar Kurulu bu yetkisini kullanmamus-
tir).

Odemenin sadece bireysel emeklilik
katk: payindan ya da sahis sigorta primin-
den olugsmas! durumunda yapilacak hesap
fazla karmasik degildir. Buna karsilik her
iki 6demenin de bulunmasi durumunda
indirim konusu yapilacak tutarin hesabi
karmasik bir hal almaktadir.

GVK’'nin 63/3'tlincti maddesine gore her
iki ddemenin birlikte bulunmas: halinde su
smirlamalara uymak gerekecektir; (i) Sigor-
ta prim 6demesi igin indirim tutar1 hig bir
zaman ucretin % 5ini gegemeyecektir. (ii)
Hem sigorta prim ddemesi hem de bireysel
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emeklilik katk: payr 6demesi ile ilgili indirim toplama ficretin % 10'nu ve asgari ticretin yillik
tutarin1 gecemeyecektir.

Ornek 3
Aylik Briit Ucret : 1.000.000.000.- TL
B.E. Katk: Pay1 Odemesi :  80.000.000.- TL
Sahis Sigorta Prim Odemesi : 60.000.000.- TL
Asgari Ucretin Yillik Tutar1 : 3.672.000.000.- TL
Ucretin % 10"u : 100.000.000.- TL
Ucretin %5'i ] 50.000.000.-TL
Onceki Donem Indirim Toplami :  350.000.000.-TL
Odeme Toplami : 80+60 = 140 Milyon TL
Toplam Indirim Hakki :100 Milyon TL

(asgari ticret agismdan bir sorun yok)

Boyle bir durumda 80 Milyon TL’lik katki payr indirim konusu yapilir, geri kalan limit 20
Milyon TL ise sigorta primi i¢in kullanulir. 40 milyon liralik sigorta primi ¢demesi indirim
olarak dikkate alinamaz.

Diger bir uygulama da syle olabilir. Oncelikle sigorta prim 6demesi indirim olarak dik-
kate alirur. Ancak 60 milyon liralik 6deme ticretin % 5'ini gegtiginden ancak 50 milyon liras:
dikkate alinabilir. Geri kalan 50 milyon liralik limit ise katki payi i¢in kullamhr. Bu durum-
da 30 milyon liralk katki pay: 6demesi ile 10 milyon liralik sigorta primi 6demesi igin
indirimden yararlanilamaz.

Yukarida belirtilen iki ddemenin bir arada bulunmasi durumunda hangisinin 6nce indi-
rilmesi gerektigi konusunda Kanunda bir belirleme yoktur. Tercihe gére uygulama yapilabi-
lir. Yukaridaki 6rnekte farkli uygulamanin vergisel sonuglar: aynidir.

Ornegimize isveren tarafindan 6denen katk: payimni da dahil ettigimizde hesaplama daha
da karmasik bir hal alacaktir.

Ornek 4
Ayhk Briit Ucret : 1.000.000.000.- TL
B.E.Isci Katkt Pay1 Odemesi : 80.000.000.- TL
B.E.Isveren Katki Pay1 Odemesi 3 80.000.000.- TL
Sahis Sigorta Prim Odemesi :  60.000.000.- TL
Asgari Ucretin Yillik Tutan : 3.672.000.000.- TL
Ucretin % 10'u : 100.000.000.- TL
Ucretin %5’ :  50.000.000.-TL
Onceki Dénem Indirim Toplami : 350.000.000.-TL
Odeme Toplami : 80+80 +60 = 220 MTL
Toplam Indirim Hakk1 :100 Milyon TL

(asgari ticret agisindan bir sorun yok)
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Boyle bir durumda da GVK 40/9'uncu
maddesi geregince toplam indirim tutar:
ticretin % 10'u oranini (6rnegimizde 100
milyonu) gegemeyecektir. Indirim sirasinin
belirlenmesi konusunda bir  zorunluluk
olmamasina ragmen isveren paymin dnce-
likle dikkate alinmasi yararh olacaktir. Ak-
si halde limit asim1 nedeniyle direk gider
yazilamayacak olan isveren paymn briit-
lestirilerek ticret olarak gider yazilmas: ge-
rekecektir ki bu uygulama daha fazla gelir
vergisi 6denmest sonucunu doguracaktir.

BIREYSEL EMEKLILIKTE VERGI UYGULAMALAR

Buna gore 6ncelikle 80 milyon liralik is-
veren pay1 direk gider yazilir. Geriye kalan
20 milyon liralik limit isgi tarafindan dde-
nen katki payindan ya da sigorta prim tu-
tarindan indirilir.

4.1.6- Limit Yetersizligi Nedeniyle
indirilemeyen Odemeler Bir Sonraki
Ayda Limitin Uygun Olmas1 Halinde
Indirilebilir mi?

Konunun anlagilabilirligi igin su 6rnek
hazirlanmugtir;

Ornek 5

Haziran Ucreti

Ucretin % 10'u

Temmuz Ay1 Ucreti

Ucretin %10"u

Temmuz ayinda yararlanilabilecek limit
oldugundan 80 milyon TL'lik hak kullanila

B.E. Katki Payr Odemesi
Onceki Dénem Indirim Toplami
Asgari Ucret Yillik Tutan

B.E. Katki Pay1 Odemesi
Onceki Donem Indirim Toplami
Asgari Ucret Yillik Tutar

: 1.000.000.000.- TL
120.000.000.- TL
500.000.000.- T

: 3.672.000.000.- TL

100.000.000.- TL

Bu durumda Haziran ayindaki indirim konusu yapilabilecek katki pay: tutar1 100 milyon
TL olacak 20 milyon TL'lik kisimdan ise yar

arlarulamayacak.

: 2.000.000.000.- TL
120.000.000.- TL
600.000.000.- TL
: 3.672.000.000.- TL
200.000.000.- TL

200 milyon TL'dir. Ancak 6deme 120 milyon TL
mamaktadir.

Boyle bir durumda Haziran ayinda 6-
denen ancak indirim olarak kullanilama-
yan 20 milyon lirahk B.E. katki pay: ode-
mesi indirim konusu yapilabilecek midir?

GVK'nun 63/3"tinct fikrasinin son ben-
dinde, indirim konusu yapilabilecek prim,
aidat ve katk: pay1 tutarlarimin toplamimin,
odendigi aydaki Gcretin katki paylarinda
%10’unu, primlerde % 5ini gecemeyecegi
belirtilmistir. Bu ifadeden aylik 6demeler
ile o ayki limitin kargilagtinlmas gerektigi
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sonucu ¢ikarilabilir, dolayisiyla da indiri-
lemeyen tutarin bir sonraki ayda indiril-
mesi miimkiin degildir denebilir. Ancak
konu bir de beyanname veren kisilerdeki
indirim mekanizmasiyla kiyaslandiginda
bu yorumun esitsizlige neden olacagi orta-
ya ¢ikar. Clinkii yillik beyanname veren
miikelleflerde katki pay1 cdemesinin ne
zaman yapildiginin, gelirin hangi ayda el-
de edildiginin bir tnemi bulunmamakta-
dir. Sonugta toplam gelirin % 10'una teka-
biil eden katki pay1 6demesi indirim konu-




su yapilabilmektedir.

Bu nedenle GVK'nun 63/3‘lincii mad-
desini uygulamann butinltigi iginde yo-
rumlamak ve bu yorum gergevesinde limi-
tin yetersizligi nedeniyle ge¢mis aylarda
indirim konusu yapilamayan katki ya da
prim ddemelerinin, gerek ticret artislar ge-
rekse de asgari ticretin artirtlmas) nedeniy-
le olusabilecek Ilimitlerden yararlandiril-
masi gerekir.

4.1.7- 07/10/2001 Tarihinden Once
Diizenlenen Poligeler

GVK'nun degistiren 4697 sayili Kanu-
nun gecici 1’inci maddesine goére 07/10/
2001 tarihinden 6nce diizenlenmis sahis si-
gorta poligeleri ile ilgili prim ve ddemeler
ile ilgili GVK'nun 4697 sayili yasa ile yapi-
lan degisiklik oncesi hiikiimlerinin uygu-
lanacag hiikiim altina alinmistir. Buna go-
re bu poligeler ile ilgili olarak degisiklik
oncesi GVK 23, 25, 75, 89 ve 94'tincii mad-
deler uygulanacaktir.

Degisiklik oncesi hiikiimlere gore, sahis
sigorta primi édemelerinde, 6deme tutari-
nin SSK is¢i pay: tutarina kadar olan kism
gelir vergisi matrahindan indirilmekteydi.
07/10/2001 oncesi bireysel emeklilik sis-
temi uygulamada olmadigindan bireysel
emeklilik katk: paylan ile ilgili gegmise
yonelik herhangi bir diizenleme de s6z ko-
nusu olmamistir.

Mevcut durumda sadece eski poligenin
olmasi ya da sadece yeni polige veya birey-
sel emeklilik katki paymin bulunmast du-
rumunda matrahtan indirilecek tutarin be-
lirlenmesinde yukarida belirtilen konular
disinda bir zorluk bulunmamaktadir. An-
cak hem geg¢mis dénem poligesi olan hem
de 07/10/2001 tarihinden sonra diizen-
lenmis gahis sigorta poligesi ya da bireysel
emeklilik sozlesmesi bulunan sahislarda
indirimin nasil yapilacagi, limitlerin nasil
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dikkate almacagr konusunda GVK’da bir
diizenleme bulunmamaktadir. 4697 sayilt
yasamn Gegici 1'inci maddesi sadece eski
poligeler igin eski hiikiimlerin uygulanma-
ya devam edecegini hitkme baglamistir.

Maliye Bakanhgi tarafindan yaymlanan
13.8.2003 tarih ve 3 seri numarali Gelir
Vergisi sirkiilerinde bu konuda aynen soy-
le denmistir: “Aym doénemde hem eski
hem yeni akdedilmis sigorta policeleri icin
ddenen primlerin ise birbiri ile iligkilendi-
rilmeksizin ayr1 ayr hiikiimlere gore de-
gerlendirilmesi gerekmektedir”.

Bu goriis 4697 sayilt Kanuna uygun bir
gorugtiir. Cinkit yukarida da belirttigimiz
gibi iki uygulamanmn bir arada olmasi du-
rumunda nasil islem yapilacagi konusunda
kanunda bir diizenleme yoktur.

Ancak anilan Sirkiilerde yukaridaki go-
riisiin devaminda verilen drnekte goriisiin
aksine eski uygulamayla yeni uygulama-
nin iligkilendirildigini goriyoruz.

Verilen oOrnekte 07/10/2001'den o6nce
akdedilen sahis sigorta poligesi ile bu tarih-
ten sonra akdedilen sahis sigorta poligesi-
nin bulunmas: durumunda 6ncelikle &nce-
ki policeye ait indirimin eski kanun hii-
kiimlerine uygun olarak yapilacagi, bu in-
dirim uygulandiktan sonra indirilen tuta-
rin ticretin % 5'inden az olmasi sartiyla a-
radaki fark tutart kadar yeni polige ile ilgili
indirimin yapilabilecegi belirtilmektedir.

Bakanlik sirktilerinde verilen 6rnek sa-
dece eski sahis sigortas1 poligesi ile yeni
sahis sigortasi poligesinin birlikte bulun-
mas: halini éngormektedir. Bunlara ilave
olarak bireysel emeklilik katk: payr 6deme-
sinin de bulunmasi halinde kiyaslama na-
sil yapilacaktir?

Bu durum konuyu daha da karmasik
hale getirmektedir. Gorlistimiiz kanunda
bir belirleme yapilmadigina gére eski hii-



kiimlerin 7/10/2001 tarihinden once dii-
zenlenen poligelere, yeni uygulamanm da
bu tarihten sonraki sigorta poligeleri ile bi-
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reysel emeklilik katkr paylarina uygulan-
mas), bunlarin birlikte degerlendirilmeme-
sidir.

Ornek 6

Ucret Tutart
SSK Isgi Pay1
Eski Police Prim Tutari
Yeni Police Prim Tutar1
Ucretin % 5

: 1.000.000.000.- TL
140.000.000.- TL
100.000.000.- TL
60.000.000.- TL
50.000.000.- TL

Asgari Ucret Yillik Tutart
Onceki dénem indirim tutar:

: 3.672.000.000.- TL
350.000.000.- TL

Bu &rnekte eski ve yeni uygulamayi birbiriyle iligkilendirmezsek;

Eski polige ile ilgili indirim tutar:
Yeni Polige ile ilgili Indirim Tutar:
Toplam Indirim

: 100 Milyon TL (Limit 140 Milyon TL )
: 50 Milyon TL
: 150 Milyon TL

Ancak 3 sayili Gelir Vergisi Sirkiilerindeki 6rnek dikkate alindiginda hesaplama soyle

olacaktir;

Eski Polige ile ilgili indirim
Yeni Polige ile ilgili indirim

: 100 Milyon TL
: 0 (Eski polige ile ilgili indirim {icretin % 5ini (50

Milyon TL) gegtiginden yeni polige igin 6denen prim indirim konusu yapilamayacaktir).

4.2- Gelirini Yillik Beyanname ile
Beyan Edenlerde Indirim

GVK’'min 89’uncu maddesine gore geliri-
ni yillik beyanname ile beyan edenler de
licretlilerde oldugu gibi ddedikleri sahus si-
gorta primleri ile bireysel emeklilik katki
pay1 6demelerini gelir vergisi matrahindan
indirebileceklerdir. Indirim konusu yapa-
bilecekleri tutar ticretlilerde oldugu gibi sa-
his sigorta primlerinde de beyan edilen ge-
lirin % 5’1, bireysel emeklilik katki pay1 6-
demelerinde ise beyan edilen gelirlerin %
10'u ile simirlidir. 1ki 8demenin birlikte bu-
lunmasi halinde toplam indirim simn % 10
olarak uygulanacaktir. Burada da indirile-
cek tutar, ikinci olarak asgari ticretin yillik
tutar ile sturlandirilmistir. Odemenin Tiir-
kiye'de kurulmus bir sigorta girketine ya
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ya da bireysel emeklilik sirketine yapilmasi
zorunludur.

Beyan edilen gelirin tiirti 6nemli degil-
dir. Ancak iicret beyan ediliyor ise ve daha
dnce de indirimden yararlanilnus ise tekrar
indirimden yararlanmak s6éz konusu ola-
mayacaktir.

5- EMEKLILIK SIRKETLERININ VE
FONLARIN VERGILENDIRILMESI

5.1- Emeklilik Sirketlerinin
Vergilendirilmesi

4632 sayilh Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatrim Sistemi Kanunu'nun 8inci
maddesine gore emeklilik sirketlerinin a-
nonim sirket olarak kurulmalar: gerekmek-
tedir. Bu nedenle bu sirketler Kurumlar
Vergisi kanununa gére kurumlar vergisi
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miikellefidirler ve kazanglari buna gore
kurumlar vergisine tabidir. Diger bir ifade
ile kazanglar1 tizerinden vergilemede &zel
bir durumlar1 olmayip diger sirketler gibi
vergilendirilirler. Bunun yaninda ilerde
deginecegimiz iizere sistemin tesviki agi-
sindan emeklilik sirketlerinin bazi islem ve
kazanglar: damga vergisinden ve banka ve
sigorta muameleleri vergisinden (BSMV)
istisna edilmistir.

5.2- Fonlarin Vergilendirmesi

Yazimizin baslangicinda da kisaca be-
lirttigimiz tizere, bireysel emeklilik siste-
minde emeklilik sirketleri tarafindan top-
lanan katki paylart bu sirketler tarafindan
kurulan fonlarda yatinmma yoneltilmekte-
dir. Bu fonlar 4632 sayili yasanin 15’inci
maddesinde belirtildigi tizere emeklilik
sirketlerinin mal varhklarindan ayr olarak
inangh miilkiyet esasina gore yonetilirler.
Fonlann tlizel kisiligi olmamasina ragmen
emeklilik sirketlerinden bagimsiz konum-
dadirlar. Yatimm kararlan dahi emeklilik
sirketleri cisinda portféy yoneticileri tara-
findan verilir.

Kurumlar Vergisi Kanununun 8/4'Gincti
maddesine gore doviz yatirnm fonlar: harig
tiim fonlarin portfoy isletmeciliginden elde
ettikleri kazanglar kurumlar vergisinden
(KV) istisna edilmis iken 4697 sayili kanun
ile KVK'min 8/4'tincii fikrasina eklenen (e)
bendi ile emeklilik fonlarinin kazanclari
kurumlar vergisinden tamamen istisna e-
dilmistir. Buna gore doviz fonlari dahil
emeklilik sirketlerinin kurduklar: fonlarmn
gelirleri KV'den istisna edilmistir. Yine be-
lirtilen degisiklikle bu gelirlerden GVK'nin
94‘iincii maddesine gore vergi tevkifati da
yapilmayacag1 hiikiim altina alinmigtir.

Bu istisna hiikmiine gore bireysel emek-
lilik sistemine odenecek katki paylari ve
bunlarin getirileri hak sahiplerine 6dene-
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cek asamaya kadar vergilendirilmeyecek-
tir. Fonlarin yatinm yaphg yatirim ens-
trimanlar tizerinden GVK'nin 94'lincii
maddesine gore kesilecek vergiler biraz
once belirtilen istisnalar kapsaminda bu-
lunmamaktadir. Ornegin fonun satin aldig1
Hazine bonosunun vergi tevkifatina tabi
tutulmas: durumunda fon icin de bu
tevkifat uygulamasi yapilacaktir.

5.3- Emeklilik Sirketlerinde Banka
Sigorta Muameleleri Vergisi
(BSMV) Istisnasi

Gider Vergileri Kanununun 29 uncu
maddesinin (i) bendinde, emeklilik so6z-
lesmeleri, hayat sigortalar: ve saghk sigor-
talar1 ile ihracata ait nakliyat sigortalarinda
stzlesme ve polige tzerinden alinan para-
larin BSMV’den istisna oldugu hiikiim al-
tima alinmustr.

Emeklilik Sirketleri katilimcilardan su
bedelleri tahsil etmektedir; (a) Giris aidati
(asgari iicret tutarindan fazla olmamak
kaydiyla). (b) Yonetim gideri kesintisi (kat-
ki payinin en fazla % 8'i kadar). (c) Fon is-
letim gideri kesintisi (fon varhig: tizerinden
azami giinlitk ylizbinde on ). (d) Belli is-
lemler igin yonetim gider kesintisi (asgari
licretin % 25'ini agmamak kaydiyla). e)
Tahsilat ile ilgi yonetim gider kesintisi (pi-
yasa rayicini asmamak kaydiyla).

Gider Vergileri Kanununun 29/i mad-
desindeki istisnanin uygulanabilmesi igin
elde edilen gelirlerin emeklilik s6zlesmesi-
ne dayanarak elde ediliyor olmas: gerekir.
Yukarida belirtilen gelirlerin tamam: 28.2.
2002 tarihli Bireysel Emeklilik Sistemi Hak-
kinda Yonetmeligin 27'inci maddesinde
belirtildigi tizere “..emeklilik sézlesmesin-
de belirtilen esaslar dahilinde ...” tahsil e-
dilmektedir. Bu nedenle yukarida belirtilen
gelirlerin tamaminin BSMV istisnasindan
yararlanmasi gerekir.

Anilan Kanunun 29'uncu maddesinin (t)




ve (u) bentlerine gove sirastyla emeklilik
fonlarimin sermaye piyasasinda yaptiklart
islemler nedeniyle elde etti paralar ve e-
meklilik sirketlerinin kuruluslarinda veya
sermayelerini artirdiklar: sirada gikardikla-
r1 hisse senetlerinin itibari degerlerinin ii-
zerinde elden ¢ikarilmas: sonucu kendi
lehlerine kalan paralar BSMV’den istisna
edilmistir.

5.4- Damga Vergisi Istisnasi

Damga Vergisi Kanununa ekli 2 sayili
tablonun “V-Kurumlarla ilgili kagitlar”
baghikh boliimiiniin 21’inci maddesinde si-
gorta ve emeklilik sirketleri ile emeklilik
yatirmm fonlarmm  kuruluslart dahil her
tiirlit islemlerinde diizenlenen ve damga
vergisi bu sirketler ya da fonlar tarafindan
odenmesi gereken kagitlar damga vergi-
sinden istisna edilmistir.

Bu diizenlemeye gore emeklilik sirketle-
ri ve fonlarm hig bir sekilde damga vergisi
odememeleri gerekir. Ancak Damga Vergi-
si Kanununun 24’tincti maddesinde birden
fazla kisi tarafindan imza edilen kagitlara
ait verginin tamamindan imza edenlerin
miiteselsilen sorumlu oldugu ve kagidi
imzalayanlardan birinin damga vergisin-
den miistesna olmasiun verginin noksan
olarak 6denmesini gerektirmeyecegi belir-
tilmistir. Bu madde nedeniyle emeklilik
sirketlerinin damga vergisinden muafiyeti
pratikte bir anlam ifade etmemektedir.
Emeklilik sirketleri imzaladiklar1 sozlesme-
lerde hesaplanan damga vergisini pazarlik
gliciine gore karsi tarafa yiikleyebilseler
dahi damga vergisi ytikiiniin olugmasi en-
gellenememektedir.

.

6- BIREYSEL EMEKLILIK
SISTEMINDEN HAK SAHIPLERINE
YAPILACAK ODEMELERIN
VERGILENDIRILMESI

4632 Sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf
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ve Yatirmm Sistemi Kanununun é’inct mad-
desine gore en az 10 yil sistemde bulun-
mak kosuluyla 56 yasini tamamlayan kati-
limcilar emekli olmaya hak kazanirlar.
Emeklilige hak kazanan katilimcilar igin
iki secenek vardir; Birikimlerinin tamamint
ya da bir kismini defaten talep edebilirler.
Veya yillik gelir sigortasi sozlesmesi kap-
saminda kendilerine maas baglanmasint
talep edebilirler. Maag aylk, ti¢ aylik, alt:
aylik ya da yillik maas seklinde baglanabi-
lir.

Katilimeilar ya da lehdarlarin yukarida-
ki sartlart tasimadan, diger bir ifade ile
emekliligi hak etmeden de birikimlerini
sistemden almalari mimkiindiir. Bu haller;
katitlimcmn vefat etmesi, katilimcinin ma-
luliyeti ve katilimcinin sistemden ayrilmak
istemesidir.

Bu durumlarda sistemde birikmis para
katilmecinmn kendisine ya da vefat halinde
lehdarma sozlesme hiiktimlerine gore 6de-
nir.

Bireysel Emeklilik sisteminde vergileme
de iste bu asamada gerceklesmektedir.
Bundan &nceki boliimlerde agiklandigt -
zere katki payl 6denmesi asamasinda ver-
giden indirme, yatirnm asamasinda vergi-
den istisna seklindeki vergi tegvikleri bu
asamada vergilemeye déntismektedir.

Yapilan 6demelerin nasil vergilendirile-
cegine iliskin hitkitmler GVK'nin 22,
75/15, 94/15 ve 86'inc1 maddelerinde yu-
karida belirtilen hallere paralel olarak dii-
zenlenmistir,

6.1-Bireysel Emeklilik Sisteminden
Elde Edilen Gelirler Menkul Sermaye
Irad: Sayilmigtir

BES’ten yapilan 8demeler hak sahipleri
igin menkul sermaye iradi olarak kabul e-
dilmig ve GVK'mun 75'inci maddesinde dii-
zenlenmistir. GVK'nin 75'inci maddesinin
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15 numaral fikrasina gore tiizel kisiligi ha-
iz emekli sandiklar1 yardim sandikian ile
emekli ve sigorta sirketi tarafindan yap:-
lan asagidaki odemeler menkul sermaye
irad: sayilmishir;

a) 10 yil siireyle prim, aidat veya katk:
pay1 6demeden ayrilanlara yapilan édeme-
ler,

b) 10 yil siireyle katk:i payr 6demis ol-
makla birlikte bireysel emeklilik sistemin-
den emeklilik hakki kazanmadan ayrilan-
lar ile diger sandik ve sigortalardan 10 yil
stireyle prim veya aidat ddeyenlere ve ve-
fat, maluliyet veya tasfiye gibi zoruniu ne-
denlerle ayrilanlara yapilan 6demeler,

c) Bireysel emeklilik sisteminden emek-
lilik hakk: kazananlar ile bu sistemden ve-
fat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu ne-
denlerle ayrilanlara yapilan 6demeler

Sayilan ti¢ halde de elde edilen tutar
menkul sermaye iradi sayilacaktir.

Odemelerin bu sekilde iige ayrilmasimun
nedeni GVK'min 94/15inci maddesinde
yapilan ayru diizenleme ile 6deme tiirleri-
ne gore stopaj oranlarmm farkhilastirlmak
istenmesidir.

6.2- Odemelerde Stopaj Uygulamasi

GVK'min 94/15 numarali bendi ve
30.12.2002 tarih ve 2002 /5000 sayil: BKK ile
yukarida belirtilen 6demeler sirasinda &-
demeyi yapanlar tarafinda asagidaki oran-
larda vergi tevkifati yapilmas: gerekecek-
tir. a) durumunda %15, b) durumunda
%10, ¢) durumunda %>5.

Anlasilacag iizere en diisiik stopaj uy-
gulanmak suretiyle bireysel emeklilikte
emekli olma, diger bir ifade ile sistemde
uzun siire kalma, 6zendirilmeye ¢alisilmig-
tir.

Vergi uygulamasinda stopaj esas itiba-
riyle gegici vergileme anlamina gelirken

GVK'nin 86'inc1 maddesinin 1/c fikrasin-
daki hiikiimle yukarida sayilan durumlar-
da bu gelirler igin beyanname verilmeye-
cegi belirtilerek stopajin nihai vergileme
olmasi sonucu dogmustur. Bu nedenle bi-
reysel emeklilik sisteminden elde edilen bi-
rikimler yukarida sayilan durumlarma go-
re % 5 ile % 15 arasinda degisen stopaj uy-
gulamasina tabi olacak, ayrica beyan edil-
meyecektir.

6.3- Vergiden Istisna edilecek Tutar

BES’te uzun siire kalmay: tesvik igin
stopaj oranlarinda farkhlasma yapildigin
yukarida belirtmistik. Kanun koyucu bu
tesvikle yetinmeyerek GVK’'nm 22. madde-
si ile bazi durumlarda 6denen tutarin bir
kismint da vergiden istisna etmistir.

Maddeye gore; Bireysel emeklilik siste-
minden emeklilik hakk: kazananlar ile bu
sistemden vefat, maluliyet veya tasfiye gibi
zorunlu nedenlerle ayrlanlara yapilan 6-
demelerin %25°i, Tlirkiye’de kain ve mer-
kezi Tiirkiye de bulunan diger sigorta sir-
ketlerinden 10 yil siireyle prim ddeyenler
ile vefat , maluliyet veya tasfiye gibi zorun-
lu nedenlerle ayrilanlara yapilan 6demele-
rin %10'u vergiden istisna edilmistir. Bu
tutarlar tizerinden stopaj uygulamasi ya-
pilmayacaktir.

Maddede ayrica tek primli yillik gelir
sigortalarindan yapilan édemelerin tama-
minmn gelir vergisinden miistesna oldugu
hitkiim altma alinmistir. Bu istisnanin kap-
sami konusunda Vergi Idaresi tarafindan
bir agiklama yapilmamustir. Burada kaste-
dilen tek primli yillik gelir sigortasinin
4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirim Sistemi Kanunu'nun 6'inc1 madde-
sinde tanimm yapilan yillik gelir sigortasi
oldugunu diistinfiyoruz. Bunun sonuglar:
asagida tartisilacaktir.
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Ornek 7
Bireysel emeklilik sistemine 10 y1l siireyle katki pay1 6demesi yapip 56 yasini doldurduk-
tan sonra emeklilik hakkr kazanarak sistemden ayrilan Ahmet Can’a 100 Milyar TL 6deme

yapilacaktir.

Ahmet Bey’in vergi ylikii sdyle olacaktir;

Briit Odeme : 100.000.000.000.- TL
Istisna : 25.000.000.000.- TL
Stopaj Matrahi : 75.000.000.000.- TL
Stopaj Orani 1% 5

Hesaplanan Vergi : 3.750.000.000.- TL
Net Odeme : 96.250.000.000.- TL

Toplam vergi Ytk : % 3.75 ( 3.750/100.000)

Bu 6rnekte emeklilik hakk: kazanan Ahmet Bey birikimlerinin tamamini almaktadir. Bu
secenek yerine kendisine ayhk baglansaydi vergileme nasil olacakti?

4632 sayili yasanin 6'mc1 maddesine gore boyle bir durumda Ahmet Bey adina yillik ge-

lir sigortasi diizenlenerek ayhk baglanacak sdemeleri her ay yapilacakti.

GVK'nun 75/15'inci maddesi ve aym
kanunun 94/15inci maddesi birlikte dii-
stintildugiinde sistemden 6deme yapimast
durumunda vergileme dogmaktadir. Buna
gore yapilacak her aylik odemesi %25 is-
tisna uygulandiktan sonra % 5 oraminda
stopaja tabi tutulacaktir. Diger yandan
GVK’'nin 22'inci maddesi tek primli yillik
gelir sigortasindan yapilacak 6demelerin
tamammin vergiden istisna olacagmi ve
stopaj da yapilmayacagini belirtmektedir.
Bu hiikme gore de ayliklatn hig bir stopaja
tabi tutulmamast gerekmektedir. Boyle bir
durumda ise hi¢ vergileme yapilmamis o-
lacaktir. Bu durum, sistemden toplu para
alma yerine sistemde kalmay: 6zendirecegi
igin anlamsiz degildir. Diger taraftan bi-
reysel emeklilik sisteminden yillik gelir si-
gortasina gegisin bir anlamda 6deme oldu-
gu da iddia edilebilir. Gegis asamasi 6deme
kabul edildiginde bu asamada stopaj uygu-
lanmas1 gerekir. Bunu takip eden aylik 6-
demeler ise artik vergilendirilmez.

Bu konunun Hazine Miistesarh@i ve
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Maliye Bakanligr tarafindan aciklanmasi
gerekmektedir.

6.4- Katk: Paylartnin Kendisi Degil
Nemalari Menkul Sermaye Irad:
Sayilmalidir

Yapilan diizenlemede yapilan édemele-
rin tamami menkul sermaye iradi sayil-
makta katki payt — nema ayrimi yapiima-
maktadir. Bu durum GVK'nin 75inci
maddesinde tarifi yapilan MSI tanimina
uygun bulunmamaktadir. Vergilendirilmis
kazangtan yapilan katk: pay1 6demelerinin
nemadan aynstirilarak gercek kazancin
vergilenmesi saglanmalidir. Bu uygulama
yukarida da degindigimiz gibi alternatif
yatirim araglarinin vergilendiriime pren-
sipleriyle karsilagtirildiginda sistemin kati-
limcilarca cazip bulunma olasitligini diisi-
recektir,

7- SONUC

BES yeni uygulanmaya baslanacaktir.
Bunun sonucu olarak vergi uygulamala-
rinda hentiz tam anlamuyla anlagilamayan




konular mevcuttur. Bu konularm Vergi I-
daresi tarafindan bir an once acikhiga ka-
vusturulmas: gerekir. Bireysel Emeklilik
Sistemi uzun vadeli bir yatirum araci niteli-
gindedir. Bu nedenle yatirnmciya giiven
vermesi ve projeksiyon yapabilmesi igin
vergi uygulamalarinda devamlilik saglan-
mali 6zellikle stopaj oranlarinda sik degi-
sikliklere gidilmemelidir. Sistemin ana mo-
torlarindan birisi vergi tesvikidir. Devletin
imkanlart 6lgiisiinde sistemin hayat bul-
mas! i¢in azami tesviklerin verilmesinden

Kaynaklar

1- Edward Whitehouse, The Tax Treat-
ment of Funded Pensions, Axia Economics
London.

2- Survelliance of Tax Policies, Econo-
mic Department Working Papers No:303,
OECD.

3- Insurance and Private Pensions Com-
pendium For Emerging Economies, Book 2,
OECD.

kacinilmamalidir. Bu tesvikler vergi ve is-
tihdam olarak geri dénecektir.
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DUNYADAKI UYGULAMALAR VE BAG-KUR’UN YENIDEN YAPILANDIRILMASH

!

Bireysel Emeklilik:
Diinyadaki Uygulamalar

Tiirkiye’deki Basar1 Sansi

ve BAG-KUR’un

Yeniden Yapilandirilmasi

tintimiizde geligmis tilkelerin niifusu

hizla yaglanmaktadir. Artan refahun
giderek toplumun daha biiyiik kesimlerine
yayilmasi, galisma saatlerinin kisalmast ve
gelisen tip teknolojilerinin de katkist ile
basta ABD, Japonya ve Avrupa Birligi tl-
kelerinde ortalama yasam beklentisi yiik-
selmektedir. Dolayisiyla aktiieryal denge-
ler hizla bozulmakta ve biiyiiyen sosyal
giivenlik agiklari yakin gelecekte ekonomi-
lerin en biiyiik tehdidi olarak karsmmizda
durmaktadir. Nitekim bugiin Almanya e-
konomisinin en biiytik sorunu budur. FED
Bagkan1 Greenspan her firsatta bu konuda
ilgilileri uyariyor ve 50 yil sonra ABD’de
sosyal gﬁvenlik sisteminin 75 trilyon dolar
acik verecegine dikkat gekiyor.

Gelecekteki 35 yilda, diinya niifusunda
60 yasm uzerindeki insan sayisi, bugiine
oranla iki kat artarak % 9’dan % 16’ya gika-
caktir. Daha 6nemlisi yasam beklentisin-
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deki hizli artis ve dogum oranindaki diistis
nedeni ile, gelismekte olan tilkelerdeki nii-
fus yaglanmas: gelismis tilkelere gore daha
hizlt gerceklesecektir.

Tiirkiye'de ntifus artis hizi 2005’te sabit-
lenecek, geng niifusun toplam niifus igin-
deki payi diigserken iiretken niifusun top-
lam igindeki pay1 bir siire daha artmaya
devam edecektir. Ancak 30 yil sonra Ttir-
kiye'nin de niifusu yaslanmaya baslaya-
caktir. Bu nedenle hem bu demografik fir-
sat penceresi olarak tanimlanan konjonktii-
rii iyi degerlendirmek, hem de 30 yil son-
rasmi dugtinerek gerekli adimlari bugiin-
den atmanuz gerekiyor.

2030’lara gelindiginde, diinyadaki yasl
niifusun % 80'i gelismekte olan iilkelerde
yastyor olacaktir. Bu nedenle bireylerin ak-
tif calisma yasamlarindan sonra, pasif ya-
samlarinda (emeklilik) gegirecekleri yillar



“Gegniste oldugu
gibi bugiin de
genelde dijnya
iilkelers, emeklilik
sistenslering, caligan
geng niffusun
sicretlerinden
yapilai vergi kesintiler: ile yasl: enefels
niffusun emeklilik maaglarimm odenmesi
anlayis: fizerine insa edilen Pay As You
Go (BAYG) sistenii ile yiiriitimektedir.
Kanm Emeklilike Sistemi olarak da
adlandurilan bu sisteniler, calisanin
kaganc: ve hizmet yilina bagl formiillere
dayandzilan ve maaslardan vergi kesintileri
tle finanse edilen ‘Belirlenniis Menfaat’
yapilaridir. Ancak PAYG temell;
emreklilife sistemleri, emeklilife
cagindakilere yeterli yasam standardmz tek
basina saglamakta yeterli olamamatktadir,
Bizim gibi aktiieryal dengelerin cok bozik
oldugn filkelerde ise enmefelilik ddemeleri
neredeyse aclik sinzrina yakn bir digeyde
olmaktadir. Bu nedenle bir cok iilke

PAGY sistemini tamanilayse: olarak
belirlenmis katk: esasina dayal: fonlara
baglz ve ozel yatirim sirketleri tarafindan
yonetilen sistemleri wygulamaya koymustur”.

igin gereken finansmanin nasil saglanacag:
sorusu hem bireyler hem de hiikiimetler
agisindan ¢oziimii gittikce giiglesen bir so-
run halini almaktadir. Oyle ki bazi gelis-
mis iilkelerde kamu biitcesinden, emeklilik
sistemini fonlamak i¢in yapilan harcamalar

ulusal gelirin % 15'ini gegmistir. Clinkii so-
run sadece daha uzun bir zaman dilimi icin
emeklilik 6demesi yapmak degil aynm za-
manda emeklilerin 6nceki yasam standar-
din1 korumalarint saglamaktir. Aksi halde
bagta turizm sektorti olmak tizere birgok
sektor ciddi sikintiyla yiiz ylize kalacaktir.

Gegmiste oldugu gibi bugtin de genelde
diinya tilkeleri, emeklilik sistemlerini, gali-
san geng niifusun Gcretlerinden yapilan
vergi kesintileri ile yagli emekli niifusun
emeklilik maaslarinin 6denmesi anlayig ii-
zerine insa edilen Pay As You Go (PAYG)
sistemi ile yliriitmektedir. Kamu Emeklilik
Sistemi olarak da adlandirilan bu sistemler,
caligamin kazanci ve hizmet yilna bagh
formiillere dayandirilan ve maaslardan
vergi kesintileri ile finanse edilen “Belir-
lenmis Menfaat” (defined benefit) yapila-
ridir.

Ancak PAYG temelli emeklilik sistemle-
ri, emeklilik ¢agindakilere yeterli yasam
standardint tek basina saglamakta yeterli
olamamaktadir. Bizim gibi aktiieryal den-
gelerin ¢ok bozuk oldugu iilkelerde ise
emeklilik 6demeleri neredeyse aclik smir-
na yakin bir diizeyde olmaktadir.

Bu nedenle bir ¢ok iilke PAGY sistemini
tamamlayici olarak belirlenmis katki esast-
na dayali fonlara bagl: ve ¢zel yatirim sir-
ketleri tarafindan yonetilen sistemleri uy-
gulamaya koymustur. Bu ¢ergevede, iig
kademeden olusan yeni sistemler ortaya
cikmugtir.

1. Kademe: Zorunlu, kamu tarafindan
yonetilen vergi ile finanse edilen emeklilik
fonlar1.

2. Kademe: Zorunlu, dzel sektor tara-
findan yénetilen tamami katilumct ve/veya
isveren tarafindan fonlanan emeklilik plan-
lar1.




3. Kademe: Gondilluilik esasina dayanan
yaghliklari i¢in daha fazla koruma isteyen
kigilerin katildig1 bireysel emeklilik fonlart.

Yasanan deneyimler, emeklilik sistemi
reformlarimin dlkelerin kosullarr ve eko-
nomik politikalarima bagli olarak degisik
bigimlerde olustugunu gostermektedir.

Latin Amerika Modeli: Bu modelin 6n-
ctaliigu 1980 yilinda Sili tarafindan yapil-
mis ve baslangictaki basarisi nedeni ile Ar-
jantin, Peru, Kolombiya, Meksika, Urugu-
ay, Bolivya tarafindan izlenmistir. Bu bol-
genin disinda, Macaristan ve Kazakistan
da Latin Amerika modeli uygulanmakta-
dir. En son Nikaragua ve El Salvador'un da
bu modeli uygulamak lizere calismalar
stirduirdiikleri bilinmektedir. Ttium bu tlke-
lerde 2. Kademe emeklilik planlart zorunlu
olup, eski kamu emeklilik sistemine alter-
natif ve kademeli gecisi amaglayan model-
lerdir.

OECD Modeli : Bu modelde ise 2. Ka-
deme emeklilik sisteminin fonlanmasi,
yaygmn olarak halihazirda kullanilan igve-
ren katkili emeklilik planlart tizerine kuru-
ludur. Bu planlar Avusturya, Tsvigre, Da-
nimarka’da zorunluya dontismiis, Hollan-
da’'da is¢i toplu sozlesmelerinin ayrilmaz
bir unsuru olmus, 1ngiltere'de ise kamu
emeklilik planlarina tercihe bagh alternatif
olarak kullanilmaktadir. Bu modelde yati-
rim yénetim sirketi, birey olarak caliganlar
tarafindan degil, her grup igin igveren ve
sendika temsilcileri tarafindan segilmekte-
dir. Bu yaklasim isletim maliyetleri ve
finansal deneyimin grup adma kullani-
minda avantaj saglamaktadir. Tek sakinca-
s1 segimi yapanin isveren riski tstlenenin
calisanlar olmast nedeniyle isverenin ge-
rekli titizligi gostermemesidir.

Isve¢ Modeli: Belirlenmis katkili planla-
ridir. Kamu emeklilik sisteminin ve gelece-

DUNYADAKI UYGULAMALAR VE BAG-KUR'UN YENIDEN YAPILANDIRILMASI

ge donik olarak emeklilik borglarinin bii-
yik oldugu tlkelerde, politik endigeler ve
agig1 finanse etmenin ¢ok gii¢ olacagindan
hareketle, kismi fonlanan kamu emeklilik
sisteminden zorunlu ikinci kademeye gegis
zorlasmaktadir. Burada sistem PAYG sis-
temine dayal kalmakta, galisandan yapilan
vergi kesintileri sanal olarak hesabinda bi-

“Ttirkiye de
Emefkeli Sandug,
SSK ve Bag-Kur
lilke niifusunun
% 70°ini sosyal
livenlike semsiyes
altina alnug
durumdadr. Fakat ozellikle 1992 yilindan
sonra giindense getivilen erken emeklilik
wygulamase nedeniyle SSK nn aktiieryal
dengesi bogulnius sosyal giivenlik sistens
kaldiramayacags bir yiikle kars: Rarsiya
kalmstrr. Sadece 1990-2000 yillar:
arasinda Hagineden bu Rurumiara 45
milyar dolar kaynak aktardmister. Bu
nedenle Agustos 1999 yilinda sosyal
ivenlik reformunun ilk asamast
gerceklestirilmis, emeklilife yas: yeniden
yiikseltilmistiv. Ne var ki, Anayasa
Mabkemesinin yasann bazy maddeler:
iptali ve reformun dider asamalarinin
gerceRlestirilemeniesi nedeniyle sistemdeki
tyilesme gecici olmustur. Bugiin de Tiirk
eRonomisinin en Gnemli sorunu bityiiyen
sosyal giivenlik agklarudir ve aktiieryal
dengede yeniden 1999 Gncesi durnuma

doniilmiistiir”.
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riktirilmekte, bireyin emeklilik doénemi
geldiginde, kisinin emeklilik hesabinda sa-
nal olarak biriktirilen fonlar, aktiieryal ola-
rak hesaplanan makul getiri oranlan ile
nemalandirilarak kisinin emeklilik gelirine
dontstiirilmektedir.

TURKIYE'DEKi UYGULAMA, OLASI
PROBLEMLER VE BASARI SANSI

Tirkiye’de Emekli Sandigi, SSK ve Bag-
Kur tilke niifusunun % 70°ini sosyal giiven-
lik semsiyesi altina almis durumdadir. Fa-
kat 6zellikle 1992 yilindan sonra giindeme
getirilen erken emeklilik uygulamasi ne-
deniyle SSK’'min aktiieryal dengesi bozul-
mus sosyal guvenlik sistemi kaldiramaya-
ca@ bir yiikle kars: karsiya kalmigtir. Sade-
ce 1990-2000 y:llan arasinda Hazineden bu
kurumlara 45 milyar dolar kaynak aktaril-
mustir. Bu nedenle Agustos 1999 yilinda
sosyal giivenlik reformunun ilk asamasi
gerceklestirilmis, emeklilik yasi yeniden
yiikseltilmistir. Ne var ki, Anayasa Mah-
kemesinin yasanin baz1 maddeleri iptali ve
reformun diger asamalarinin gergeklestiri-

lememesi nedeniyle sistemdeki iyilesme
gegici olmustur. Buglin de Ttirk ekonomi-
sinin en 6nemli sorunu biiyliyen sosyal
glivenlik agiklaridir ve aktiieryal dengede
yeniden 1999 6ncesi duruma doéniilmiigtiir.

Bu kanun kapsaminda Devletin Bireysel
Emneklilik Tasarruf ve Yatirnn Sistemi Ka-
nunu ad ile diizenledigi 6zel emeklilik sis-
temi, bireylerin goniilli katkilart ile fonla-
maya dayal ve mevcut kamu emeklilik sis-
teminin tamamlayicisi seklinde 3. Kademe
olarak planlanmistir. Bireysel emeklilik sis-
temi bireylerin ve varsa isverenlerin goniil-
Iii katilimini esas almakta, vergisel avantaj-
lar ile sisteme katilimi 6zendirmeyi amag-
lamaktadir. Bu uygulama ile bir yandan
vatandaglarim emeklilik ihtiyaglar: saghkl
bir yapr igerisinde c¢oziimlenirken diger
yandan ekonominin gereksinim duydugu
uzun vadeli fonlart olusturacak ve kamu
emeklilik sisteminin ytkiinii azaltacak bir
yap1 hedeflenmistir.

Gegtigimiz giinlerde ytirtirliige giren Bi-
reysel Emeklilik tasarruf ve yatirim sistemi

“Kanun kapsanunda Devletin Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatirim Sistemi Kanunu ady ile diizenledigs ozel emeklilike sistemi, bireylerin
gondillii katkilare ile fonlamaya dayals ve meveut kamu enmeklilike sisteminin
tamamlaycis: seklinde 3. Kademe olarak planlannngstir. Bireysel emeklilik sistemi
bireylerin ve varsa isverenlerin gonsillii Ratilmin: esas almakta, vergisel avantajlar ile
sisteme Ratilinn ozendirmeyi amaglamaktadzr. Bu wygnlama ile bir yandan vatandagslarin
eneklilik ihtiyaglar: saglikls bir yape igerisinde ¢oZiimlenirken diger yandan ekonominin
gereRsinim duydugn uzun vadeli fonlar: olusturacak ve Ranu emeklilife sisteminin
yiikiinii agaltacak bir yapr bedeflennistiv. Gegligimig, giinlerde yiiriivliide giren
Bireysel Emeklilife tasarsuf ve yatirim sistemi Ranunu ve ilgils yonetmeliklerin
oljektivite ve seffaflik agisindan yeterli oldugn genelde kabul edilmektedir. Ancak
vergi lesviklerinin yeterli oldugunu séylemek ne yazuk ki miimkiin degildir.
Yetersiz vergi tesviklerinin yan: sira nieviit ekonomik kosullar da kisa sirede
sistemde dnemli fonlarin toplanmasinz engeller niteliRtedir”.
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kanunu ve ilgili yénetmeliklerin objektivite
ve geffaflik agisindan yeterli oldugu genel-
de kabul edilmektedir. Ancak vergi tesvik-
lerinin yeterli oldugunu sdylemek ne yazik
ki miimkiin degildir. Yetersiz vergi tesvik-
lerinin yani sira mevcut ekonomik kosullar
da kisa siirede sistemde ®nemli fonlarin
toplanmasini engeller niteliktedir.

Ozellikle agir ekonomik krizin etkile-
rinden yeni yeni kurtulmaya baslayan
Tiirk ekonomisinde makro ekonomik istik-
ranin kaliciligy ko-
nusundaki soru i-
saretlerinin devam
ediyor olmasinin
yol aghigr belirsiz-
lik ve kisa vadeye
oturmus olan bek-
lentiler bireylerin
ve kuruluslarin u-
zun vadeli yatiri-
ma dayali finansal
araclara sicak bak-
masimt engelliyor.

ikinci olarak ka-
mu tarafmdan yo-
netilen tasarruf
fonlarinda bugitine

kadarki basarisiz
ornekler ve Oze
hayat sigortalar-

nm istenilen dii-
zeyde  gelistirile-
memis olmasi ve yiiksek maliyetler nede-
niyle yetersiz kalan getirilerin yol agtif1
kuskular ve kuskusuz son yillarda basta
bankacilik olmak {izere finansal sektorler-
de yaganan sikintilar vatandaglarin bu tiir
yapilara olan giivenini 6nemli 6lgtide zede-
lemistir.

Ote yandan bireysel emeklilik sistemi
sziunde, fonlara bagl ve rekabetci serbest
pazar ortamunda, yatirimlarin etkin yone-

DUNYADAKI UYGULAMALAR VE BAG-KUR'UN YENIDEN YAPILANDIRILMASI

“Bireysel emeklilik sisterni
gziinde, fonlara baglt ve rekabetc
serbest pagar ortanunda, yatirimlarm etRin  iir.
yonetini ile katilimeilarina ugun vadede
tatminkar getiri saglamak diisiinces:
sigerine kuruludur. Ancak iilkenizide
bugiine kadar sermaye piyasalarinin belivli
bir derinlige wlagmanss olmast ve kurumsal vamhhgon sagla-
yalirimeilarim efsikligy, sistemin ik
yellarda fonlarimn gesitlendirilmest ve makul
getiri oranlarinn siirdiiviilmesinde olumisug
etk dogurabilecektir. Bu arada yasa ve
yonetmeliklerin, fonlarda belli oranlarda
devlet kagidr bulundurulmase bususundaki
diizenleneler: de istenilen getivi oranlarinin
gerceklesmesini etkileyeceRtir”.

timi ile katihimcilarina uzun vadede tat-
minkar getiri saglamak dtisiincesi tizerine
kuruludur. Ancak iilkemizde bugiine ka-
dar sermaye piyasalarinin belirli bir derin-
lige ulasmamis olmasr ve kurumsal yati-
rnmcilarin eksikligi, sistemin ilk yillarda
fonlarin cesitlendirilmesi ve makul getiri
oranlarinin siirdiiriilmesinde olumsuz etki
dogurabilecektir. Bu arada yasa ve yonet-
meliklerin, fonlarda belli oranlarda devlet
kagidi bulundurulmas: hususundaki dii-
zenlemeleri de is-
tenilen getiri oran-
larmun  gergekles-
mesini etkileyecek-

Kamu emeklilik
sisteminin iginde
bulundugu malum
sikintilarin asilma-
s1 ve sistemin de-

nabilmesi amaci ile
1999 yilinda yapi-
lan parametrik di-
zenlemeler, o©zel-
likle SSK'na tabii
calisanlar ve bun-
larin isverenlerine
onemli ek yiikler
getirmistir. Ekono-
mik kosullarin ge-
tirdigi  olumsuz-
luklar ve vergi tes-
viklerinin yetersizligi de dikkate alindigin-
da sistemin biiylimesinde en &nemli yeri
tutacak isveren katkili grup emeklilik s6z-
lesmelerinin en azindan oniimiizdeki bir-
kag yil devreye girmeyecegi ve sistemin
goreceli olarak yavas bityiiyecegi beklen-
melidir.

Oysa Tirk ekonomisinin kisa vadeye
hapsolmasinin, katlandig1 yiiksek faiz ma-
liyetinin, ytiksek volatilitenin, piyasalarin
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sigliginm vb. temel sebeplerinden biri ku-
rumsal fonlarm yoklugudur. Bu nedenle en
kisa siirede hem kurumsal fonlar1 olustu-
racak hem de giderek kangrenlesen sosyal
giuvenlik aciklarini azaltacak daha radikal
adimlara ihtiyag¢ vardir. Bag-Kur’un bu ya-
pistyla SSK ile birlestirilmesi yerine birey-
sel emeklilik sistemine devredilmesi 6-
nemli bir baslangic olacaktir.

BAG-KUR'UN KAPSAMI

v Esnaf, sanatkar ve diger bagumsiz
galisanlarin sosyal gtivenlikleri.

v Koy ve mahalle muhtarlari.
v" Ev kadinlar.
v Herhangi bir isle istigal etmeyenler.

v" Tturkiye'de ikamet eden yabanci uy-
ruklular ile yurt disinda calisan vatandas-
larimizin yanlarinda bulunan ve galisma-
yan esleri BAG-KUR kapsaminda sigortali
olmuslardir.

v' 1.1.1986 tarihinden itibaren Bag-Kur
sosyal giivenlik semsiyesi altinda olanlar
saglik sigortas: kapsamina alinmusglardir.

v 1.1.1984 tarihinde 2926 sayih kanun-
la tarimsal faaliyette bulunan 22 yasim
doldurmusg erkekler ile 22 yasini doldur-
mus aile reisi kadmlar malulliik, yashlik ve
olim risklerine kars: sosyal gtivenlik sem-

siyesi altina alinmuslar, bu uygulama ka-
demeli baslatilmis 1993 tarihinde yurt ga-
pinda yaygmlagmas: tamamlanmisgtir.

v 1998 tarihinde tarim kesimi de sag-
Iik sigortasi yardimlari kapsamina dahil
edilmislerdir.

ESNAF, SANATKAR ve DIGER
BAGIMSIZ CALISANLARIN
SIGORTALI DURUMU (31.08.2002 Tarihi
itibariyle)

. Aktif 2.424.344;, Muhtar 24.899 (% 1.0),
Istege bagh 186.232 (% 7.7), Zorunlu
2.213.213 (% 91.2).

Aylik alanlar 1.216.404; Yaslilik 710.881
(% 58.3), Malulliik 14.994 (% 1.2), Hak
sahipleri 490.529 (% 40.3).

TARIM KESIMINDE
CALISANLARIN SIGORTALI
DURUMU

Aktif 897.253; Istege Baglt 9.803 (% 1.1),
Zorunlu 887.450 (% 98.9).

Aylik alanlar 163.470; Yashhk 101.069
(% 61.7), Malullitk 1.653 (% 1.0), Hak
sahipleri 60.748 (% 37.2).

Toplam aktif sigortali sayisi 3.321.597,
toplam aylik alan sayis1 1.379.874 ve Bag-
Kur kapsamina giren niifus 15.524.630

Tablo 1
Tahsil Edilen Saglik Sigortasi Primlerinin
Saglik Harcamalarini Karsilama Durumu

Gelir Gider Karsilama
llar | o\ fiivar TL) | (Milyar TL) | Oran: (%)
1999 | 1427065 | 4134172 35
2000 | 2850750 | 730.295,6 39
2001 | 518.8157 | 1.228.849,0 42
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Tablo 2
Sigortalilardan Alacaklar
. Toplam Sigortalilara | Alacak Tutar:

KishiSayss Orani (%) (Trilyon TL)
Esnaf, sanatkar ve kendi 2.424.344 100 4.716,0
hesabina ¢alisanlar
Hic Prim Odememis 496.012 20,5 614,9
Zamal? Zaman Prim 1.591.542 65.6 41011
Odemis
Prim Borcu Olmayan 336.790 13,9 -
Tarim kesimi 897.253 100 2.426,8
Hi¢ Prim Odememis 446.428 49.8 1.807,3
Zam.an Zaman Prim O- 372 566 415 6195
demis
Prim Borcu Olmayan 78.259 8.7 -

BAG-KUR’UN YENIDEN
YAPILANDIRILMASI

Tablolardan da goriilecegi gibi esnaf,
sanatkar ve kendi hesabma calisanlardan
sadece % 1471, tarim kesiminde ¢ahisania-
rin da sadece % 8.7'si diizenli prim ode-
mektedir. Bu rakamlar da gosteriyor ki,
Bag-Kur'un SSK'na devri kesinlikle bir ¢o-
ztim degildir. Bu nedenle Bag-Kur kapsa-
minda olan isveren, esnaf ve sanatkarin
emekliliklerinin sistemden ayrilarak bi-
rikmis fonlariyla birlikte bireysel emeklilik
sistemine devredilmeleri ve saghk hizmet-
lerinin de 6zel saghk sigortalarina devri
bir¢cok amacin ayni anda gergeklestirilme-
sinde énemli bir adim: olusturacaktir.

Bag-Kur’'un Bireysel Emeklilik
Sistemine Devri

Ozellikle agagida bahsedilen ti¢ konuda
gerekli diizenlemelerin yapilmas: halinde,
bu uygulamanin basar1 sansi orta ve uzun
vadede cok yiiksektir.

A- Bag-Kur'un emeklilik ve saglik bo-

ltimleri birbirinden ayrilmalidir. Saglik bo-
limii SSK'ya devredilerek prim tahsilatlar:
SSK'ya aktarilmalidir.

B- Mevcut Bag-Kur kapsaminda olan-
lardan 2926 sayilt kanun kapsamina giren
tarim gahsanlarinin da emeklilik ve saglik
hizmetleri SSK’ya devredilmelidir.

C- Halihazirda Bag-Kur kapsaminda o-
lup da halen prim 6deyenlerin emeklilik
planlart ve primleri bireysel emeklilik sis-
temine devredilmelidir. Bunu tegvik etmek
igin gelir vergisi matrahindan diisiilecek
olan prim miktarmn tavani ve orani yiik-
seltilmelidir. Halihazirda 8denen primlerin
% 10'u ve yillik asgari ticret toplamu ile si-
rurlanimus olan istisna yeterli degildir. Bu-
nun en az % 25 olmasi ve mutlak tavan si-
nirlamasinin kaldirilmasi gerekmektedir.

D- Sisteme yeni girenler icin zorunluluk
getirilmelidir. Kendi hesabina ¢alisanlarin
25 yas sonrasinda bireysel emeklilik siste-
mine girmesi zorunlu olmaldir.

E- Zorunlu isveren emeklilik planlari
gindeme alinmahdir.
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F- Sistemin ilk yillarinda sisteme girisi
ozendirmek igin vergi tesvikleri ongorii-
lenden daha yiiksek olarak tespit edilmeli-
dir.

G- Bag-Kur ile birlikte kamu ve o6zel
sektérde calisanlarin emeklilik ve sosyal
giivenlikleri igin ayrica kurulmusg ve miin-
hasiran ilgili kurulusun yéneticileri tara-
findan yonetilen emeklilik sandigs, vakif ve
benzeri kuruluslar da tasfiye edilerek &zel
emeklilik sistemine entegre edilmelidir.

H- Bag-Kur fonlarmin kanalize edilecegi
Bireysel Emeklilik Sirketleri ile bunlarin
portfoylerini yonetecek portfdy yonetim
sirketlerinde lisans alma sarti disinda, ek
sartlar aranmalidir. Bu diizenlemelerde li-
sanst veren otoritenin inhisarma birakil-
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may1p emredici bir sekilde yapilmahdir.

Bu sartlar soyle siralanabilir. (i) Kurucu
ortakta sermaye sart1 ve kurumsal yapinin
saglamhgr. (ii) Dagitim aglarmin etkinligi
ve yayginligi (sube ve mevduat hesap say1-
s1). (iii) Bireysel emeklilik sirketi ile port-
foy yonetim sirketlerinin segiminde gorev
girketleri tanimi getirilmesi ve en iyi per-
formansi gosterenin segilmesi.

Ayrica ozel emeklilik sigorta sirketle-
rinde toplanacak fonlar karsiliginda olus-
turulacak portfoyleri temsil eden finansal
araglar igin saklama hizmeti (custody)
Takasbank disinda sermaye ve kurumsal
kriterleri saglayan 6zel bankalarca da ve-
rilmelidir.




EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA

Raamlln Dili

EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA (KASIM 2003)

I - e Y- Dis Ticaret | Cari Iglem
) g Tiiketici Ucretler Olssxzhé;) Dengesi®® | Dengesi’ "
Ulkeler GSYIH Fiyatlar® Kazanglar® (éinsl(fnr; (Milyar $) (Milyar $)

n il (Son 12 Ay) | (Son3 Ay)

}__A.B.D. 7.2 23 2.7 6.1 -537.8 -528.7

| Almanya | -02 | 1.1 e 10.5 136.4 53.0

. Avustralya 05 | 2.6 55 5.6 -13.5 -24.4

Avusturya 1.1 14 2.3 4.5 -0.4 0.9
tBelgika | -04 | %6 1.9 13.2 19.9 11.2
| Danimarka | -2.2 = 18 3.8 6.3 9.4 59

Fransa =g | 21 2.7 9.7 5.5 21.5

Hollanda =24 | 20 2.6 5.4 30.4 15.1

Ingiltere 25 | 2.8 34 5.0 -72.2 -28.6
|fspanya | 27 | 29 4.2 114 -48.0 -224
|lsvec 1.1 1.7 30 4.8 17.1 11.1

Isvicre -1.2 0.5 1.8 St/ 6.0 35.0
ltalya -03 2.6 2% 8.5 25 -18.8

Japonya 39 =0 75 5.1 96.2 119.0

Kanada -0.3 2.2 4.6 8.0 40.7 14.7

Euro - 11 -0.3 2] 29 8.8 8§2.9 34.7

Agiklamalar: (b.d.) = Belli Degil Kaynak: The Economist, 8 Kasim 2003.

(*) Yilhik Yiizde Degisim. ]
(**) Avustralva, Fransa, Ingiltere, Japonya, A. B.D. ve Kanada igin ithalat F.O.B., [hracat F.O.B.;
Digerleri icin C.1.F./F.O.B.
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MERKEZ BANKASI BEKLENTI ANKETI__

MERKEZ BANKASI BEKLENTI ANKETI

5 et U Gozlem En En Standart Aritmetik Uy,
Gl D Savin Kiigiik Biiviik Sapma ()rll::lnn::l By Biked ()rl.‘;lilv‘:l:ll:m
‘l;\u’::(;l::u (I;I.:llﬂns_\'nnu Beklentisi (%) 75 0.7 3.0 04 1.6 1.5 1.5 1.6
::'“‘I:ns"(;‘{)‘""'" TUFE Beklentisi 24 0.4 29 05 1.6 16 20 16 7
("\"1:"’1:‘“(;';‘)”[ Bttt 2 170 300 1.6 19.4 19.1 19.0 w0
l‘;::\‘;z:‘]'l‘n'lz(:;;:::"’%’;‘;""" TUFE 71 100 225 20 150 15.0 140 149
Ugs Ayvhk Hazine fhalesi Yilhik =~
Bilesik Faiz Orani Beklentisi (%) 75 220 48.0 15 27.1 26.0 26.0 26,5
(Kasim - 03) |
;';Lf:':'l‘i'\_:‘f:f::‘nr:"Kz())"'“' 75 150 320 3.0 25.4 250 250 252
Para Pivasasi Geeelik Yillik Basit B |
Faiz Oram Bueklentisi (%) 75 220 320 1.5 257 26,0 26.0 2640
tKasim - 03) . |
l‘}:'kfc“':‘l‘l'““‘;\"1'\]'"]'"5:‘;'"' 75 17.0 25.0 19 237 10 | 240 18
Bankalararasi Doviz Pivasas: B | 1
Dolar Kuru Beklentisi (Bin TL.) 76 1420.0 1575.0 247 1504.1 1500.0 1500.0 1504.1
(Kasim - 03) | 11 i |
(‘k"qfl‘l":‘"(?z‘;'" R (ol 76 1450.0 1980.0 506 1548.7 15500 | 15500 | 15408
Cari Islemler Dengesi Beklentisi ) I { .l
(Milyon Dolar) (*) 63 95000 | -1500,0 1227.1 -7433.8 7600,0 -8000,0
(Kasim - 03) J
((l::ll:r: _"(:'3-‘)"“‘“ eleemiFhl () 7 35 6.5 0.6 5.2 53 3| use
(*) Verilerin dagihmmm gok diizensiz olmasi nedeniyle uygun ortalama hesaplanamamestir.
TEMEL GOSTERGELER
Konsolide Biitce (Eyliil Sonu) Enflasyon =]
GELIRLER 71,8 Katrilyon TL TEFE YILLIK EYLUL SONU % 16,1
HARCAMALAR 101,1 Katrilyon TL TUFE YILLIK EYLUL SONU % 20,8
BUTCE ACIGI 29,8 Katrilyon TL TEFE AYLIK EYLUL SONU %06
FAIZ DISI FAZLA 16,7 Katrilyon TL TUFE AYLIK EYLUL SONU % 1,4
I¢ Borg Stoku GSMH Degisimi
- . SABIT FIYATLARLA Y
EYLUL SONU 178,7 Katrilyon TL OCAK — HAZIRAN %o 5,4
Dis Borg Stoku GSMH
; CARI FIYATLARLA
Z ! ilya 3 i alri
HAZIRAN SONU 1379 Milyar Dolar OCAK - HAZIRAN 147,3 Katrilyon TL
Ihracat Gelirleri Sanayi Uretim Indeksi
OCAK ~-TEMMUZ | 25,5 Milyar Dolar OCAK - AGUSTOS | % 7,7
Ithalat Giderleri Kapasite Kullanim Orani
OCAK - TEMMUZ | 36,6 Milyar Dolar AGUSTOS | % 79,1
Cari Islemler Dengesi : Issizlik
[ OCAK - TEMMUZ [ - 4,544 Milyon Dolar 2003 1. DONEM % 10,0
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