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KPMG Turkiye olarak hazirladigimiz “Turkiye'de
ve Dinyada Bireysel Emeklilik Sistemleri”
arastirma raporumuzu sizlere sunmaktan
mutluluk duyuyoruz. Raporumuz, bireysel
emeklilik sisteminin Ozetiyle beraber aciklanan
en son istatistiki verilerle Turkiye'deki
gelisimini, dinyadaki onemli Ulke pazarlarindaki
ve ekonomilerindeki yerini ve birbirleri ile
karsilastirmasini igeriyor.

Amacimiz, ozellikle tlkemizde son yillarda onemli
bir tasarruf araci haline gelmis olan bireysel
emeklilik sistemi hakkinda bilgi verebilmek

ve gelismis Ulke pazarlarindaki yeri ile ilgili
okuyucularimiza karsilastirma yapabilme imkani
saglamaktir.

Turkiye'de 2013 yilindan itibaren hayata gegirilen
devlet katkisi uygulamasi ile beraber emeklilik
fonlarinda katilimci sayisi ve katki paylari
tutarinda belirgin artislar gozlemlendi. 2015
yilinda sozlesme sayisinda %21, toplam fon ve
katki payi tutarlarinda ise sirasiyla %27 ve %23
artis gergeklesti. Raporumuzun detaylarinda da
gorulebilecegi Uzere bu artislar yas gruplarina,
cografi bolgelere, sozlesme fon tlrlerine gore
de degisim gosteriyor ve genellikle her durumda
surekli bir artis trendi izleniyor.

Bireysel emeklilik sistemi, bireylerin gelir elde
ettikleri donemde dlzenli olarak tasarrufta
bulunmalari, yatirima yonlendirilen tasarruflariyla
birikim olusturmalari ve emeklilikte gelir elde
etmeleri Uzerine kurulmus bir 6zel emeklilik

sistemidir. Bu sistem ile hem bireylerin emeklilik
donemindeki refah dizeyi ylikseliyor hem de
olusan uzun vadeli emeklilik fonlari ekonomiye
ciddi bir kaynak yaratiyor. Bireysel emeklilik
sistemi devletin sosyal glvenlik sistemini
tamamlar nitelikte, bireylerin gondalld katilimi
esasina dayanan Ozel bir emeklilik sistemidir.
Emeklilik hakkini kazanmak icin gerekli 6zel
sartlarin saglanmasi gerekirken, sistemde yeteri
kadar kalinmasi durumunda kesintilerde minimum
ve hatta bazi durumlarda hic kesinti olmadan
bireyler emeklilik birikimi elde etmis olabiliyor.

Turkiye'nin yani sira dinyadaki belirli Glkelerde
uygulanan bireysel emeklilik sistemleri hakkinda
da bilgi vermek istedik. Secili 45 OECD
Ulkesinden alinan karsilastirmali verileri kullanarak
Ulkemizin bireysel emeklilik sistemi ile dunyadaki
veriler arasinda karsilastirma yaptik. Bu rapor
sayesinde gerek emeklilik enstrimanlari ve fon
icerikleri gerekse fon bulyuklUkleri hakkinda daha
fazla bilgi sahibi olabileceksiniz.

Raporumuzun son bolumlerinde ise 2016

ve sonrasl igin bireysel emeklilikte beklenen
istatistiki verileri ve mevzuat uygulamalarini
degerlendirdik. Ozellikle 2017 yilindan itibaren
otomatik katilim sistemi ile ilgili gelismeler ve
yeni sistemin ana hatlarini sizler icin anlatmaya
calistik.

Raporumuzda, bireysel emeklilik sistemi ile ilgili
gelecekteki is kararlarinizi destekleyecek faydali
ve yol gosterici bilgiler bulmanizi umuyoruz.

Saygllarimizla,

Sinem Cantiirk

KPMG Turkiye

Finansal Hizmetler Sektoru Lideri
Sirket Ortagi






plreysel Emexlilik sistemi nedir?

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), BES, devletin sosyal guvenlik sistemini
bireylerin gelir elde ettikleri ddnemde tamamlar nitelikte, bireylerin gonallu
duzenli olarak tasarrufta bulunmalari, katihmi esasina dayanan Ozel bir
yatinma yonlendirilen tasarruflariyla emeklilik sistemidir.

birikim olusturmalari ve emeklilikte gelir
elde etmeleri Uzerine kurulmus bir 6zel
emeklilik sistemidir. Bu sistem ile hem
bireylerin emeklilik donemindeki refah
dUzeyi yUkseliyor hem de olusan uzun
vadeli emeklilik fonlari ekonomiye ciddi
bir kaynak yaratiyor.

BES'e katilim zorunlu degildir.
Katiimcilar; mevcut gelir duzeyleri

ve emeklilik donemine ait gelir
beklentilerini gbz 6nlne alarak, katki
pay! tutarini belirler ve emeklilik
sOzlesmesi imzalayarak sisteme dahil
olur. Medeni haklar kullanma ehliyetine
sahip herkes sisteme katilabilir.

8o € Neden intlyag duyuluyor?

Gelecek nesil emeklilerin yasam kosullarinin iyilestiriimesine olanak saglayacak
olmasi nedeniyle sosyal acidan, bireysel tasarruflardan olusacak emeklilik fonlar
araciliglyla ekonomiye ciddi kaynak yaratacak olmasi nedeniyle ekonomik agidan
Ulkemizde bireysel emeklilik sistemine ihtiyac duyuldu.



1Urkiyede Bt

4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu ile olusturulan bireysel emeklilik sistemi

27 Ekim 2003 tarihinde faaliyete baslad.

Emeklilik alaninda faaliyet gostermek Uzere kurulan veya hayat sirketinden emeklilik sirketine dontsen
sirketler ile beraber 2015 yilsonu itibariyla mevcut sirket sayisi 19'dur.

Bireysel emeklilik sisteminin unsurlari;

T.C. Basbakanlik Hazine MUstesarligi

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)

istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. (Takasbank)

Emeklilik Sirketleri

Emeklilik Gozetim Merkezi A.S. (EGM)

2015 yili sonu itibaryla sistemde mevcut 6.039.300 katiimciya ait toplam 7.041.766 adet sozlesme
bulunuyor.
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Milyon TL

= Katilimcilarin toplam fon tutari (TL) Yatirima yonlenen toplam tutar (TL)

Odenen katki pay! Gizerinden yénetim gideri
kesintisi dusuldikten sonra yatirima yénlenen
toplam tutar ile katilimcilarin fon baydkIugu
2015 yiliicin karsilastinimistir. 31 Aralik

2015 tarihine kadar yatirima yénlendirilmis
toplam 36.549.379.287 TL, yilsonuna kadar
42.979.056.589 TL toplam fon buyutkligine
ulasmistir. 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla Devlet
Katkisi fon blyudkligu 5.020.000.071 TLdir.
(BES'in temel 6zelliklerinden olan belirlenmis
katki pay! esasi cercevesinde getiri orani i¢
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verim orani ile beraber yorumlanmali ve diger
yatirim araclari ile dogrudan kiyaslanmamalidir.)

2015 yil sonu itibari ile yururlukteki
sozlesmelere ait 37.119.095.559 TL toplam
katki payinin, 569.716.272 TL kismi yonetim
gideri kesintisi olarak dusuldikten sonra kalan
36.549.379.287 TL yatirima yonlendirilmistir.
Yararlakteki s6zlesmeler igin toplam katki
payindan ayri olarak sisteme giris sirasinda
giris aidati olarak 6denen tutar ise 304.663.174
TLdir.



Odemelerin dagilimi

Giris aidati
304.663.174 TL
Yatirnma yénlenen %0,8
toplam tutar
36.549.379.287 TL
%97,7 Yonetim

gideri kesintisi
569.716.272 TL
%1,5

Tablo1: Bireysel emeklilik sektorii genel verileri

2011 2012 2013 2014 2015
Sozlesme sayisi 2.938.333 3.493.465 4.638.303 5.798.937 7.041.766
Ferdi sozlesme sayisi 2.232.909 2.590.957 3.434.801 4.233.365 5.085.832
Grup sertifika sayisi 705.424 902.508 1.248.502 1.565.572 1.955.934
Katilimci sayisi 2.641.843 3.128.130 4.153.055 5.098.027 6.039.300
Toplam katki payr” 12.191 16.196 22.950 31.224 38.287
Katilimer® 12.191 16.196 21.766 28.385 33.907
Devlet katkis!” - - 1.184 2.839 4.380
Toplam fon tutart” 14.315 20.272 26.270 37.763 47973
Katiimer 14.315 20.272 25.123 34.746 42.968
Devlet katkisI® - - 1.147 3.017 5.006

*Tutarlar milyon TLdir.

Turkiye'de bireysel emeklilik sektord hizli buylyen bir egilim gosteriyor. 2015 yilinda s6zlesme
sayisinda %21, toplam fon ve katki payi tutarlarinda ise sirasiyla %27 ve %23 artis gerceklesti.

Sozlesmeler bireysel ve grup dagiliminda incelendiginde, 2015 yilsonu itibariyla sdzlesmelerin
yaklasik %72'sinin bireysel, %28'inin ise grup katiimcilarindan olustugu gorultyor.

Bireysel emeklilik alaninda 2015 yili portfoy hareketlerini gosteren Tablo 2" ye gore, yil icinde
sOzlesme sayisinda yasanan artisin %97'sini yeni akdolunan sézlesmeler olusturmus, fon
tutarindaki artisin %25'i de yeni s6zlesmelerden saglanmistir.

Tablo 2: 2015 yili portfoy hareketleri

Sozlesme/Sertifika sayisi  Katilimci fon tutan  Devlet katkisi fon tutan

Donem Basi 5.820.132 33.889.222 3.002.129
Artislar 2.005.085 14.821.295 2.442.134
Devam eden portfoydeki degisim - 9.655.067 1.923.545
Yeni akdolunan sozlesmeler 1.952.396 3.823.030 425.135
Diger sirketlerden transfer 46.650 1.186.161 79.481
Mevcut portfoydeki degisim 6.039 157.037 13.972
Azalislar 783.451 5.742.903 438.574
Emeklilik dncesi sistemden ayrilan 670.044 3.995.312 285.711
Diger sirketlere transfer 47906 812.385 57304
Oliim ve maluliyet 4.472 63.021 55.662
Emeklilik 40.967 758.883 37126
Diger 20.062 113.302 2.772
Donem sonu 7.041.766 42.967.614 5.005.689

*Tutarlar milyon TLdir.



Toplam katki payinin sozlesmelerin kurulus tiplerine gére dagilimi (TL)

Sisteme yeni katilim
36.253.860.686 TL
%97,7

Bireysel emeklilik sisteminde mevcut katiimcilar
adina yapilan katki payr 6demesi 2014 yili

sonunda 31,2 milyar TL (devlet katkisi dahil) iken,
%22,6'lik artisla 2015 yili sonunda 38,3 milyar
TLlye ulasmistir. 2015 yilinda toplam 15,1 milyar TL
katki payr ddenmis olmasina ragmen, emeklilik ve
diger nedenlerle sistemden c¢ikislar yasandigindan,
mevcut katiimcilara iliskin katki payi artisi daha
disUk gerceklesmistir.

Birikimli hayat sigortalarindan
BES'e aktarim

149.216.977 TL

%0,4

Vakif, sandik, tuzel kisiligi haiz
meslek kurulusu veya sair
ticaret sirketinden BES'e aktarim
716.017.896 TL

%1,9

2015 yilinda gerceklestirilen katki payi tahsilatinin
%29,5'i cari yilda dizenlenen sézlesmelere,
kalan kismi ise onceki yillarda yururlige giren
sozlesmelere aittir.

Diger yandan, sistemde mevcut katilimcilara ait
fon tutari bir 6nceki yilsonuna gére %27 oraninda
artmis ve 2015 yili sonunda 48,0 milyar Tlye
ulasmistir.

Tablo 3: Son bes yila iliskin katki payi ve fon tutarlan

2011 2012 2013 2014 2015
Toplam katki payi 12.191 16.196 22.950 31.224 38.287
Katilimei 12.191 16.196 21.766 28.385 33.907
Devlet katkisi - - 1.184 2.839 4.380
Donem katki payi 4.255 5.834 8.926 11.615 15.079
Yeni sozlesmeler 1.418 2.190 3.630 3.652 4.452
Katilimci 1.418 2.190 3.276 3.316 3.991
Devlet katkisi - - 354 336 460
Eski s6zlesmeler 2.837 3.645 5.296 7.963 10.627
Katilimci 2.837 3.645 4.483 6.537 8.615
Devlet katkisi - - 813 1.426 2.013
Toplam fon tutan 14.315 20.272 26.270 37763 47973
Katilimei 14.315 20.272 25.123 34.746 42.968
Devlet katkisi - - 1.147 3.017 5.006

*Tutarlar milyon TLdir.

Bireysel emeklilik sisteminde katki payi ve birikim tutan seyri
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2015 sonu itibarr ile yururlikteki sozlesmelerin, “Cografi Bolgelere” gore dagilimi ve ilgili sozlesmelere
2015 yiliicinde 6denen baslangic, duzenli ve ek katki payi tutarlar toplaminin dagimi asagidaki
sekildedir. Sozlesmelerin “Cografi Bolge” bilgisi, katihmcilarin ikamet ettikleri illere gore belirlenmistir.
Katilimeisinin ikamet ili Kibris ve yurtdisi olan 29.162 adet sozlesme grafige dahil edilmemistir.

Sozlesmelerin cografi bolgelere gore oransal dagilimi

B 2075 sonu sdzlesme adedi orani B 2015 yilinda tahsil edilen katki pay! tutari orani
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2015 yilsonu itibariyla sozlesmelerin yarurlige giris yilina gore dagilimi asagidaki gibidir.

Sozlesmelerin yiirirliige giris yilina gére dagilimi
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Yarurlage giris yili

Yillar itibari ile yUrtrlige giren tim sdzlesmeler 2015 sonu itibariyla yUrtrlikte ya da sona ermis olma
durumlarina gore incelenmistir. Her tUrlG sonlanma tipi (yurdrlUkten sonra cayma, fesih, vefat/maluliyet,
baska sirkete aktarim, hesap birlestirme, emeklilik, kendi istegiyle sistemden cikis), sonlanan sdzlesme
adedinin belirlenmesinde dikkate alinmistir.



Sistemde gecirdikleri siireye (kidem) gore so6zlesmelerin dagilimi
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BES'te gegcirilen sure

2015 sonu itibari ile yurdrlikteki sozlesmeler sistemde tamamladiklar yil detayinda incelenmistir.
2015 sonu itibari ile sistemdeki s6zlesmelerin ortalama kidemi 3,1 yildir.

Turkiye'de BES ile emeklilik hakkini elde edebilme sartlarindan biri olan sistemde 10 yil kalma kurali
dikkate alindiginda ortalama kidemin cok dusUk oldugu soyleyebiliriz.

Kendi istegiyle sonlanan s6zlesmelerin kidem ayina gére dagilimi

100
95
90
85
80
75
70
65

60

55

50

45

40

35

30

25

20

15

; il
0 ||III|IIIIIIII““““““lllllllllll I

12 18 24 30 36 42 48 54 60 66 72 78 84 90 96 102 108 114 120 126 132 138 144

Soézlesme adedi (Bin)

(&)

Sonlanma anindaki kidem (Ay)

2015 sonuna kadar sisteme yeni bir s6zlesme kurulusuyla dahil olan ve kendi istegiyle sistemden
cikis yaparak sonlanan sdzlesmelerin sonlandiklari kidem aylarina gére dagilimi yukaridaki gibidir.
Sozlesmenin kidem ayi, sozlesmenin yarurlige girdigi tarihten itibaren sistemde gecirdigi tam ay
adedini gosteriyor.

10
| II



2015 yilinda s6zlesme alan katilimcilarin mevcut ve yeni katilimcei olarak dagilimi

Sistemde sdzlesmesi varken, 2015
yilinda yeni bir s6zlesme daha alan

katihmcilar incelenmistir. 2015

Sisteme ilk kez Mevcut katilimcilar

giren katiimeilar 367.669 oncesi tum yillara ait girisler dikkate
1.242.223 %22,8 alindiginda, sozlesmesi varken yeni
%77,2

bir sdzlesme alan katilimci orani
ortalama %15,6 iken, 2015 yilinda
yarurltge giren sozlesmelerin
katihmcilar icin bu oran %22,8'dir.

Fon buyukluginiin katihmei cinsiyet ve yaslarnina gore dagilhimi
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2015 sonu itibariyla yurtrltikteki sdézlesmelerin katilimceilarinin “Cinsiyet” ve “Yaslara” gore sahip
olduklari fon buytkluguntn dagilimi yukaridaki gibidir. BES'e dahil olan nifusun yas ortalamasi 38,9
iken, toplam fon buyUkltgu agirhkh BES yas ortalamasi 45,2 olarak gerceklesmistir. Katilimcilara ait
toplam fon bUyUklaginin %57'sine erkek, %43'lne kadin katiimcilar sahiptir.



2015 sonu itibari ile yararlukteki s6zlesmeler icin ddenmesi planlanan dlzenli katki paylarinin ayhk
ortalamasi, “katilimcilarin yas araliklari”na gore asagida incelenmistir. 2015 sonu itibari ile yUrdrlUkteki
sozlesmeler icin 6denmesi planlanan aylik ortalama duzenli katki payi tutari 202 TL iken, 2015 yilinda
sozlesmelere 6denen duzenli katki payi tutarlarinin aylik ortalamasi 213 TL olarak gerceklesmistir.

Grafikteki balonlarin alanlari 2015 sonu itibariyla ilgili yas araliginda yer alan katilimcilarin yararlkteki
sozlesme adedi buyukllklerini ifade ediyor.

Katiimcilann yas araliklarina gore 6denmesi planlanan aylik ortalama duzenli katki paylar
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Sozlesme tekrar giris yili

Sistemden kendi istegiyle ayrilan katilimcilardan, daha sonra tekrar sisteme giris yapanlarin yeni
kurduklari s6zlesmenin yurarlige giris yilina gore oransal dagilimi yukaridaki grafikteki gibidir. 2015
sonu itibariyla tim yillara ait girisler dikkate alindiginda, sistemden ayrilip daha sonra tekrar sisteme
giren katilimcilarin tim girisler icindeki orani %6,5 iken, 2015 yilinda yururlige giren sézlesmelerin
icinde sistemden daha once ayrilip daha sonra tekrar girenlerin orani %8,2'dir.



Emeklilik

Bireysel emeklilik sisteminde 31 Aralik 2015 tarihine kadar 27.745 katiimci birikimlerini dtzenli
odeme vya da toplu alarak emeklilik hakkini kullanmistir. Bu katiimcilar, 31 Aralik 2015 tarihi itibari ile
emeklilik hakkini kazanmis katilimcilarin yaklasik olarak %44'UnU olusturuyor. %56'lik bir kesim de
emeklilik hakkini elde etmesine ragmen sistemde birikim yapmaya devam ediyor. Bireysel emeklilik
sisteminden emeklilik hakkini kazanabilmek icin kisinin en az 10 yil sistemde kalmasi ve 56 yasini
tamamlamasi gerekiyor. ik emekliler, birikimli hayat sigortalarindan veya vakif, sandik, tiizel kisiligi
haiz meslek kurulusu veya sair ticaret sirketinden aktarim yapan katilimcilardan olusmaktadir. 2013
sonu itibariyla dis sistemlerden aktarmadan sadece bireysel emeklilik sistemine katki payl ddeyerek
emeklilik hakki kazanan katiimcilar emeklilik hakkini kullanmaya baslamistir. Katilimcilara yapilan
odeme tutarlarina bakildiginda, ortalama birikimin 78.000 TL civarinda ve ortanca birikimin de
35.500 TL civarinda oldugu, emeklilerin %75'inin 20.700 TL veya Uzerinde emeklilik ddemesi aldigi
gorulmektedir.

Emeklilik hakki kullanan katilimci adedinin tarihsel degisimi
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Emeklilik hakki kullanan
kimulatif katihmci adedi
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2015 sonu itibariyla emeklilige hak kazanan fakat bu hakkini kullanmayan katiimcilar ile sozlesmesi
yururlikte olup emeklilige hak kazanacak katiimcilarin 2025 sonuna kadar tarihsel gelisimi asagidaki
grafikte incelenmistir. 2015 yili sonu itibariyla yururlikte olan sézlesmelerin katilimcilarinin emeklilige
hak kazanma tarihleri, mevcut sozlesmelerinin sistemde devam edecegi varsayimi ile hesaplanmistir.
Emeklilige hak kazanacak katilimci adedinin gelisimi
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Emeklilige hak kazanacak

katilimci adedi



2015 sonu itibariyla emekli olarak sistemden ayrilan katiimcilarin, emekli olurken aldiklari sonlanma
odemesine gore elde ettikleri net getiri ve ddedikleri katki pay! asagidaki grafikte incelenmistir.
Emeklilige hak kazanan katiimcilardan 14.535'i 2015 yili dncesinde, 10.887'si ise 2015 yili icinde
emekli olarak sistemden tum birikimlerini alarak ayriimistir. Katihmecilarin dis sistemlerden aktarilan

ve bireysel emeklilik sistemine 6denen tum odemeleri dikkate alindiginda 1.261 milyon TLlik tutar,
bireysel emeklilik sisteminde gecirdigi stre sonunda gelir vergisi stopaji sonrasi %38 getiri ile 1.747
milyon TLye ulasmistir. Calisma; vakif, sandik, tlzel kisiligi haiz meslek kurulusu veya sair ticaret
sirketinden aktarima 6zel gelir planina aktarim yapan ve 36 ay sistemde kalmadan ayrilan ve sistemde
kalarak birikimlerini dtzenli ddeme ile alan katilimcilari icermiyor.

Emekli olan katihmcilann 6dedikleri katki payi tutar ve elde ettikleri net getiri (TL)

B Odenen toplam katki pay tutari B Bireysel emeklilik sisteminden elde edilen net getiri
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Devlet katkisi, 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren katilimcilar tarafindan 6¢denen katki paylarinin maksimum
%25'i oraninda devlet tarafindan katilimcinin emeklilik hesabina 6denen tutardir. 2015 sonu itibari ile
toplam 5.111.549 katimcinin, 6.771.357 adet sozlesmesine, 5.701.956.613 TL devlet katkisi ddenmistir.
2015 yiliicinde ise 4.105.844 katihmcinin, 5.261.861 adet sozlesmesine odenen devlet katkisi tutar
2.465.289.985 TLdir.

2015 yil sonu
Devlet katkisi fon tutari (TL) 5.020.000.071 . .
Bireysel Gruba bagli
Devlet katkisi fonuna sahip katilimci adedi 4.679.381 %77,8 b(l);evsel
022,2
Devlet katkisi fonuna sahip sézlesme adedi 5.377.466
Katiimci basina ortalama devlet katkisi fon tutari (TL) 1.073
Sozlesme basina ortalama devlet katkisi fon tutari (TL) 934



2015 yiliicinde 6denen toplam devlet katkisi tutarinin 1.917.097.913 TL'si bireysel sozlesmelere,

548.192.072 TLsi ise gruba bagl bireysel sdzlesmelere yapiimistir.

2015 sonu itibari ile sisteme giris yilina gore katilimcilara 6denen devlet katkisi tutari incelendiginde,

en az 6demenin 309.911.574 TL ile 2008 yilinda sisteme dahil olan katilimcilara yapildigi gozlemleniyor.
Tutarsal olarak en fazla devlet katkisi 6denen grup olan 2013 yilinda sisteme giris yapan katihmcilarin
emeklilik hesaplarina 1.150.521.652 TL 6deme yapilirken 2015 yilinda sisteme giris yapanlar icin bu tutar
387.240.656 TLdir.

Sisteme giris yilina gore katiimcilara 6denen devlet katkisi tutarinin oransal dagilimi
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JUnyada Bt

Tum dunyadaki bireysel emeklilik varlklarinin
toplam degeri 2015 yilinda 38 trilyon ABD dolarina
ulastr. 2015 yilinda, finans piyasalarindaki tim
emeklilik yatinm enstrimanlari araciligiyla yapilan
varlik yatirimlarinin tutari 35 OECD Ulkesinde 36,9
trilyon, secili 45 OECD disi Ulkede ise 1,3 trilyon
ABD dolarina ulasti. Tum dlnyada bu varliklarin

en buyuk yatinmcilari sirasiyla emeklilik fonlari

(26 trilyon ABD dolari, toplam yatinmlarin %68,
bankalar ve yatinm sirketleri (77 trilyon ABD dolart,
toplam yatinmin %20,2'si), sigorta sirketleri (4,3
trilyon ABD dolari, toplam yatinmin %11,3'0) ve
kendi rezervleriyle yatinm yapan isverenler (0,2
trilyon ABD dolari, toplam yatirimin %0,5"i) oldu.

Emeklilik enstrimanlari araciligiyla yapilan
yatirimlarin bUyUklGgu Ulkeden Ulkeye degisiyor.
ABD dolari cinsinden en fazla varlik yatiriminin
yapildigi bolgeler sirasiyla Kuzey Amerika (ABD
ve Kanada), Bati Avrupa (Birlesik Krallik, Hollanda,
isvicre), Avustralya ve Japonya olmus. Bireysel
emeklilik yatinmlarinin yurt ici ekonominin
blydkltgune orani da Sili, Danimarka ve Glney
Afrika gibi diger bazi Ulkelerde ylksek seyretmis
(2015 yilinda sirasiyla GSYiH'nin %70'i, %206's|
ve %97'si). Bununla birlikte, 2015 yilinda yapilan
bireysel emeklilik yatirimlari, OECD uyesi ve OECD
{iyesi olmayan 50'den fazla tlkede GSYiH'nin
%20'si civarinda veya daha dusuk kalmis.

Basta Avrupa olmak uzere
bazi bolgelerde emeklilik
fonu sayisinin azalmasina
ragmen emeklilik fonlarinin
yaptigi varlik yatirirmlarinin
miktari artti ve net yatirom
getirileri pozitif seyretti

Emeklilik fonu yatirnmlarinda son yillarda bir artis
gorultyor. 2008 yilinda finansal kriz nedeniyle
yasanan dusutse ragmen, 2015 yilinda emeklilik
fonu yatirmlari on yil dnceki seviyeleri asti ve
OECD Uuyesi Ulkelerde 25 trilyon ABD dolarina
ulasti. Bu artisin nedenlerinden biri de, yatirim
net geri donuslerinin son 10 yil boyunca hep
pozitif seyretmis olmasi. 2015 yilinda elde edilen
yatirim getirileri pek ¢ok Ulkede pozitif olsa da
2014 yiindan daha dustk gerceklesti. Varliklardaki
blUylmeye ve pozitif net yatirim geri donuslerine
ragmen, muhtemelen mevcut rekabet ortami
nedeniyle Hollanda, Isvicre ve ingiltere gibi bazi
Avrupa Ulkelerindeki emeklilik fonu sayisi azald.

2005-2015 yillarr arasinda,
nispeten az sayida emeklilik
fonu bulunan ulkelerin

cok sayida emeklilik

fonu bulunan ulkelerden
daha iyi bir performans
sergiledikleri goruldu

Aralarinda Birlesik Krallik ve ABD gibi dlnyanin en
buyuk emeklilik pazarlarinin da bulundugu 20 Ulke
icin, emeklilik fonlarinin sayisi ile net yatirim geri
donUs orani arasindaki potansiyel iliskiyi inceleyen
bir analiz yapildi. Bu analize gére, reel GSYiH
blayume orani, emeklilik pazarinin blyudkligu,
emeklilik fonlarinin varlik yatinmi tercihleri ve
hisse senedi piyasalarindaki gelismelere de paralel
olarak, 30 ila 149 emeklilik fonunun bulundugu
Ulkelerde net yatinm geri donus oraninin daha
ylksek olmasi, 150'den fazla emeklilik fonu
bulunan Ulkelere kiyasla daha gugclu bir olasilik.
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Bireysel emeklilik
varliklarinin toplam tutari
38 trilyon ABD dolarini
asmis durumda ve
bunlarin buyuk bir kismi
emeklilik fonlari tarafindan
yonetiliyor

isverenler calisanlari adina ve bireyler kendi
adlarina cesitli enstrimanlar araciligiyla emeklilik
tasarruf fonlarina katki yapabiliyor. Bu kisiler, bir
emeklilik sirketi (emeklilik fonu yonetim sirketi
veya baska bir finans kurulusu gibi) tarafindan
sunulan emeklilik fonlari, bir yasam veya emeklilik
sigortasi sirketi tarafindan sunulan emeklilik
sigortasi sozlesmeleri veya bir bankanin ya da
yatirim sirketinin sundugu diger emeklilik Grtnleri
araciligiyla emeklilige yonelik tasarruf yapabiliyor.
Bu emeklilik sirketleri, finans piyasalarindaki
varliklara yatirim yapmakla sorumiu. isverenler
ayrica, calisanlarinin emeklilikleri icin muhasebe
yedekleri kaleminde bugunden birikim yapabiliyor
(Almanya‘da oldugu gibi).

2015 yilinda, finans piyasalarindaki tim emekililik
yatirnm enstrimanlari araciligiyla yapilan varlik
yatirimlarinin dinyadaki toplam tutari 38 trilyon
ABD dolarina ulasirken, bunun 36,9 trilyon ABD

Sekil 1. Bireysel emeklilik yatinmlarinin finansman araci tiiriine ve cografi bolgeye gére dagilimi (2015)

m Emeklilik fonlari (bagimsiz)

B Emeklilik sigorta sozlesmeleri

dolari tutarindaki kismi 35 OECD Ulkesinde
gerceklestirildi (Sekil 1). BRICS ulkeleri dahil
olmak Uzere secili 45 OECD disi Ulkede emeklilik
sirketlerinin yaptigi yatirnmlarin tutari ise 1,3 trilyon
ABD dolarina ulast.’

Sekil 1 ayrica, hem OECD Ulkelerinde hem de
OECD disi Ulkelerde baslica emeklilik tasarrufu
aracinin emeklilik fonlari oldugunu da gosteriyor.
OECD Ulkelerinde emeklilik sirketleri arasindaki en
blyuk yatirimcilar sirasiyla emeklilik fonlari veya
bunlarin yatirim sirketleri (24,8 trilyon ABD dolari,
toplam yatirimin %672'si), bankalar ve yatirim
sirketleri (77 trilyon ABD dolari, toplam yatirmin
%21'), sigorta sirketleri (4,2 trilyon ABD dolari,
toplam yatirimin %11,3'0) ve muhasebe yedekleri
kalemi araciligiyla calisanlarina emeklilik birikimi
yapan isverenler (0,2 trilyon ABD dolari, toplam
yatinmin %0,5"i) oldu.?

OECD disi tlkelere baktigimizda ise, emeklilik
fonlarinin 1,2 trilyon, sigorta sirketlerinin
emeklilikle ilgili portfdy birimlerinin ise 0,2 trilyon
ABD dolari varlik yatirimi yaptigini gortyoruz.
Muhasebe yedekleri kalemi ve diger finans
piyasasl araglariyla yatirrm yapmak ise daha ender
goraltyor.

BRICS = Brezilya, Rusya Federasyonu, Hindistan, Cin Halk Cumhuriyeti
ve Glney Afrika. Ornek kapsaminda incelenen OECD disi Ulkelerin listesini
metodoloji notlari boliminde Sekil 1 baslikli kisimda bulabilirsiniz

?Bu rakamlar sadece emeklilikle ilgili yatinmlari ifade eder ve bu sirketlerin diger
s kollariyla ilgili yatinmlarini icermez

B Muhasebe yedekleri kalemi (bagimsiz olmayan)
mDiger

OECD

K= ABD dolari 1,3 trilyon

ABD dolari 36,9 trilyon

0,0
Secili OEDC disi Ulkeler
0.2
<0,1
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Bireysel emeklilik
sektorinun buyuklagu
pek cok ulkede birbirinden
farkl

Emeklilik sirketlerinin yatirimlarinin bayaklagu
ulkeden Ulkeye degisiyor. Kuzey Amerika, Bati
Avrupa ve diger bazi Ulkelerde bu yatirimlar
hem ABD dolari cinsinden tutar hem de
GSYiH'ye oran bakimindan daha yuksek (Sekil
2).3

ABD dolari cinsinden, en fazla varlik yatirminin
yapildigi bolgeler sirasiyla Kuzey Amerika
(ABD ve Kanada), Bati Avrupa (Birlesik Krallik,
Hollanda, isvicre), Avustralya ve Japonya
olmus. (Sekil 2-A). Latin Amerika ve Afrika'da
ise bireysel emeklilik varliklarinin ABD dolari
cinsinden tutari daha dusuk. Latin Amerika'da
en yuksek bireysel emeklilik varlig tutari
Brezilya ve Sili'de iken, rakamlari bildiren Afrika
Ulkeleri icinde en yuksek bireysel emeklilik
varligi tutari Glney Afrika'da.

Bireysel emeklilik varliklarinin toplam tutarini
GSYiH'ye gore belirlenen ekonomik biiytklikle
karsilastirdigimizda, finansman kaynakli
emeklilik sisteminin Ulke icin dnemini daha

iyi gorebiliyoruz. Sekil 2 - B, bireysel emeklilik
yatirimlarinin GSYiH'ye oraninin sadece ABD'de
degil Kanada, bazi Avrupa Ulkeleri (Danimarka,
izlanda, isvicre gibi), Latin Amerika (Brezilya

ve Sili gibi), bazi Afrika Ulkeleri (Botswana,
Namibya ve Guney Afrika gibi), bazi Asya
Ulkeleri (Hong Kong (Cin), Japonya ve Kore
gibi) ve Avustralya'da da yUksek oldugunu
gOsteriyor.

OECD Ulkeleriyle ilgili SekiI.S ise, bireysel
emeklilik yatirnmlariin GSYIH'ye oraninin
%0,6 (Yunanistan) ila %205,9 (Danimarka) gibi

oldukga genis bir aralikta seyrettigini, basit

ve agirlikli ortalamalarin ise sirasiyla %49,5

ve %123,6 oldugunu gosteriyor.* Bes OECD
Ulkesinde ise bu oran agirlikli ortalamanin
Uzerinde: Danimarka (%205,9), Hollanda
(%178,4), izlanda (%157.7), Kanada (% 156,9)
ve Amerika Birlesik Devletleri (%132,9).5 S6z
konusu oran Avustralya ve isvicre'de OECD
agirlikli ortalamasini biraz altindaysa da, bireysel
emeklilik enstrimanlari araciligiyla yapilan
yatinmlar her iki Glkede de GSYiH'yi asiyor.

Bir baska uc 6rnek olarak, 19 OECD ulkesinde
bu oranin %20'den, bunlarin 13'Unde ise

% 10'dan dusuk oldugunu soyleyebiliriz. Bu 13
tlkenin bazilarinda (Fransa, italya ve Yunanistan
gibi), bireysel emeklilik sektortinin ulusal
ekonomideki yeri oldukga sinirli.

Secili OECD disi Ulkelerde, emeklilik
enstrimanlari araciligiyla yapilan ortalama
varlik yatirmi tutarinin ekonominin toplam
blyUklugune orani OECD Ulkelerine gore daha
dusUk. OECD disi Ulkelerdeki basit ve agirlikli
ortalamalar siraslyla % 16,8 ve %36,3 olarak
gerceklesmis. OECD Ulkelerinde oldugu gibi
OECD disi tlkelerde de bireysel emeklilik
sistemlerinde buyuk farkliliklar géraltyor.
Yapilan varlik yatirimlarinin GSYiH'ye orani
Arnavutluk ve Pakistan'da %0,1 iken (her ne
kadar Pakistan bireysel emeklilik sistemi tam
olarak oturmamissa da) GUney Afrika'da %96,8.
Bu oran, sektor hakkinda rakam aciklayan 45
OECD disi Ulkenin 31'inde %20'den dusUk
seyrediyor.

¢ Mevcut veriler bazi Ulkelerde finansman kaynakli emeklilik sisteminin
tamamini kapsamamaktadir. Bu belgenin sonundaki metodoloji notlari
boliminde bulunan Sekil 2 baslikli not kapsanan kismi gostermektedir

Agirlikli ortalamalarda, 2015 yilinda yapilan bireysel emeklilik yatirnmlarinin
ABD dolari cinsinden degerleri temel alinmistir

Bildirilen degerlerde h ortasl sirketlerinin yonettigi is yeri bazl
n, Hollanda bireysel emeklilik

a da fazladr

emeklilik planlari dik

sisteminin gercek buyuk ,C 3



Sekil 2. Tum diinyada yapilan bireysel emeklilik yatinmlarinin toplami, 2015
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Sekil 3. OECD iilkeleri ile OECD disi uilkelerde bireysel emeklilik yatinmlarinin toplam
ekonomik biiyikliige oraninin finansman araci tiiriine gore 6nemi, 2015°

A. OECD Ulkeleri
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B Emeklilik fonlar (bagimsiz)
B Emeklilik sigortasi sézlesmeleri

Pek cok Ulkede, bireysel emeklilik varliklarinin bayuk
kismi emeklilik fonlari tarafindan yonetiliyor. Sekil 3,
30 OECD Uulkesi ile secili OECD disi tlkelerin timunde
emeklilik fonlarinin diger tim finansman araclarindan
daha fazla varliga sahip oldugunu gosteriyor.

Emeklilikle ilgili varliklarin GSYiH'ye oraninin en
yuUksek oldugu bes Ulkede (Kanada, Danimarka,
izlanda, Hollanda ve ABD), sigorta sirketleri emeklilik
sigortasi sozlesmeleri de sunuyor. Danimarka'da,
emeklilikle ilgili varliklarin baydk kismi uzmanlasmis
hayat sigortasi sirketlerinin elinde bulunuyor (2015
yilinda tim emeklilik araclarinin toplam varliklarinin
%67'si).

ABD'de, emeklilik fonlari ile sigorta sirketleri disindaki
fon yonetimi sirketlerinin yatinm yaptigi varliklarin

6 Grafikteki numaralandirmalarin aciklamasini, metodoloji notlari
bolumiinde Sekil 3 baslikli kisimda bulabilirsiniz

B. Secili OECD disi Ulkeler
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Muhasebe yedekleri kalemi (bagimsiz degil)

M Diger

degeri Amerikan ekonomisinin %38'ine esit. Bagimsiz
bireysel emeklilik hesaplari, emeklilik fonlari veya
sigorta sirketleri tarafindan degil diger fon yonetimi
sirketleri tarafindan yonetiliyor.

s yeri bazli veya kisisel, tanimlanmis katki planli veya
tanimlanmis fayda planli ya da zorunlu veya gonullt

planlar olsun, OECD ulkelerindeki emeklilik fonlarinin
yaptigl yatirimlarda son on yil boyunca artis goraldu.

Emeklilik fonlarinin yaptigi yatirmlarin tutari, finansal
kriz nedeniyle disus yasanan 2008 yilina ragmen
2005 yili rakamlarini asarak 2015 yilinda 25 trilyon
ABD dolarina yukseldi (Sekil 4). Yatinmlar Aralik 2010
- Aralik 2015 arasindaki 5 yillik donemde ortalama
%4,3, Aralik 2005 - Aralik 2015 arasindaki 10 yillik
donemde ise ortalama %4,4 blylme kaydetti.
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Sekil 4. OECD iilkelerindeki emeklilik fonu yatinmlarinin tilkelere gore dagilimi, 2005-2015

30,0
= Diger OECD
ulkeleri
25,0 isvigre
B Kanada
20,0
B Hollanda
15,0
_ m Japonya
10,0 B Avustralya
B Birlesik
5,0 Krallik
m ABD
0.0 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
2015 yilinda OECD dlkeleri icinde en fazla yatinmlarinin durgun seyretmesi ve
emeklilik fonu yatirimi (ABD dolari bazinda) Avustralya, Kanada ve Birlesik Krallik'ta ABD
ABD, Birlesik Krallik, Avustralya, Japonya dolari cinsinden gorulen disUsU bu nedenle
ve Hollanda'da gordldi. 2015 yilinda OECD telafi edememesi oldu. ABD dolari cinsinden
Ulkelerinde emeklilik fonu yatinmlarinin bakildiginda, emeklilik fonu yatirmilari
%85'i bu Ulkelerde yapildi. Avustralya (2014'te 1,6 trilyon dolardan

2015'te 1,5 trilyon dolara), Kanada (1,3
trilyon dolardan 1,2 trilyon dolara) ve Birlesik
Krallik'ta (2,8 trilyon dolardan 2,7 trilyon
dolara) azalirken Hollanda ve Japonya'da bir
miktar artti.

2015 yilinda OECD ulkelerinde emeklilik
fonu yatirmlarinin 2014 yilina kiyasla bir
miktar dismesinin nedenlerinden biri
ise, 2015 yilinda ABD'de emeklilik fonu
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[Urkiyede 2016 ve sonras! Bk

Bu bolimde emeklilik sirketlerine uygulanan anket sonucunda sirketlerin 2016 yili sirket hedefleri ve
sektdr tahminlerinin konsolide sonuclarina yer verilmistir.

Asagida yer alan tablo emeklilik sirketlerinin katilimci adedi, katki payi tutari, emeklilik yatinm fonu ve
devlet katkisi fon tutarina iliskin yapmis olduklari kétimser, en muhtemel ve iyimser sektor tahminlerinin
en kuguk, en blyuk ve ortalama degerlerini gosteriyor.

2016 yihi icin katihmci adedi, katki payi, katilimcilarin fon tutan ve devlet

katkisi fon tutari tahminlerinin dagilimi

Kotiimser

En Kiicik

Aritmetik Ortalama

En Biiyik

Yil icinde Yurirluge Girecek Sézlesmelerin Katilimer Adedi

331.030

1.499.021

2.027.000

Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimudilatif Katiimer Adedi

5.000.000

6.544.819

7.240.147

"2016 Yili Net Katki Pay: Tutari
(Y1l Sonunda Ulasilacak Yil Ici Net Tahsilat Toplami) (TL)"

5.202.123.484

7529.587.134

12.234.000.000

Katimeilarin Fon Tutari (Yil Sonunda Ulasilacak Net

Kimiilatif Deger) (TL) 43.000.000.000 50.190.119.084 60.800.000.000
Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimdulatif Devlet Katkisi Fon 4.000.000.000 6.095.039.683 8.000.000.000
Tutari Toplami (TL)
En Muhtemel
En Kiugcuk Aritmetik Ortalama En Buyuk
Vil iginde Yiriirluge Girecek Sézlesmelerin Katilimer Adedi 1.000.000 1.657.939 2.133.000
Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimudilatif Katiimer Adedi 6.000.000 6.982.527 7621.207

"2016 Yili Net Katki Pay: Tutari
(Y1l Sonunda Ulaslilacak Yil Igi Net Tahsilat Toplami) (TL)"

5.780.137.204

8.176.145.474

13.5656.000.000

Katiimeilarin Fon Tutari (YIl Sonunda Ulasilacak Net
Kimoulatif Deger) (TL)

47978.737607

53.185.360.581

64.000.000.000

Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimilatif Devlet Katkisi Fon
Tutari Toplami (TL)

4.500.000.000

6.500.584.478

8.107.000.000

iyimser

Aritmetik Ortalama

Yil icinde Yiirtrltige Girecek Sozlesmelerin Katilimer Adedi

En Kuciik
1.200.000

1.822.031

En Biyiik
2.250.000

Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimdulatif Katilimci Adedi

6.881.433

7.424.421

8.002.267

"2016 Yili Net Katki Pay: Tutar
(Y1l Sonunda Ulasilacak Yil Ici Net Tahsilat Toplami) (TL)"

6.358.150.924

8.931.534.148

14.945.000.000

Katiimeilarin Fon Tutari (Yil Sonunda Ulasilacak Net
Kdmuilatif Deger) (TL)

48.980.485.128

56.275.607.712

70.400.000.000

Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimulatif Devlet Katkisi Fon
Tutari Toplami (TL)

5.000.000.000

6.916.147.613

8.513.000.000
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Asagidaki tablonun ilk bolimunde sirketlerin 2016 yili sirket hedeflerinin toplami alinarak olusturulan
"Sirket Konsolide Hedefleri’”” basligi altinda, sirketlerin 2016 yili icin olusturduklari kétimser, en muhtemel

ve iyimser hedeflerine yer veriliyor.

Tarafindan Odenecek Toplam Katki Payi Tutari (TL)

Kétiimser En Muhtemel iyimser
Sozlesme Adedi
Yil icinde Yiirirlige Girecek Sozlesme Adedi 1.840.566 2.028.624 2.209.430
Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimdilatif S6zlesme Adedi 7.900.872 8.325.425 8.754.962
Katilimer Adedi
Yil iginde Yararluge Girecek Sozlesmelerin Katilimel Adedi 1.615.787 1.766.482 1.916.158
Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimdlatif Katiimci Adedi 6.876.139 7.258.330 7637.897
Grup Emeklilik Sozlesme Adedi/Grup Adedi (YiIl Sonunda Ulasilacak Net
Kimiilatif Deger)
Gruba Bagl Bireysel Emeklilik Sozlesmelerinin Grup Kurucu Adedi 31.873 34.354 36.793
isveren Grup Emeklilik Sézlesme Adedi 73.753 81.463 89.166
Gruba Bagl Bireysel Sozlesme Adedi 1.610.910 1.747977 1.887.842
isveren Grup Emeklilik Sézlesmelerindeki Sertifika Adedi 484.559 526.207 570.114
Grup Emeklilik Dahilindeki Katilimci Adedi 1.945.514 2.114.245 2.274.750
Toplam Katki Payi Tahsilati Tutan
Yil icinde Devam Eden isveren Grup Emeklilik Sézlesmelerin Sponsor Kuruluslari 508.172.947 556.034.379 599.793.778

Yil iginde Yeni Kurulacak Bireysel ve Gruba Bagli Bireysel Sozlesmelerin Katilimcilar
Tarafindan Odenecek Toplam Katki Payi Tutari (TL)

3.190.548.314

3.512.893.984

3.791.662.684

Yil icinde Devam Eden Bireysel ve Gruba Bagl Bireysel Sozlesmelerin Katilimcilari
Tarafindan Odenecek Toplam Katki Payi Tutari (TL)

9.603.450.348

10.485.775.686

11.311.134.311

2016 Yil Net Katki Payi Tutari (Yil Sonunda Ulasilacak Yil ici Net Tahsilat Toplami) (TL)

10.290.636.322

11.177540.102

11.983.078.212

Toplam Fon Tutan

Yil Sonunda Ulasilacak Net Kimdulatif Fon Tutar (TL)

51.5657111.976

54.775.983.402

57921.511.680

Yili Sonunda Ulasilacak Net Kimdlatif Devlet Katkisi Fon Tutari (TL) 6.654.565.826 7.104.397.476 7550.572.111
Vakif ve Sandiklardan Aktarim(1)

Yil icinde Aktarim Yapacak Kisi Adedi 6.320 9.375 14.930

Yil icinde Aktarim Yapilacak Tutar (TL) 180.700.000 206.500.000 267.200.000
Emeklilik Sirketleri Arasi Aktanim (Y1l Sonunda Ulasilacak Net Kiimiilatif

Deger)(2)

Aktarim Adedi (Sézlesme) 343.604 361.309 379.783
Aktarim Tutar (TL) (Devlet Katkisi Fonlari Dahil) 4.187.179.487 4.426.343.860 4.689.590.640
Ayrilma (Y1l Sonunda Ulasilacak Kiimiilatif Degerler)

Ayrilmasi Beklenen Sozlesme Adedi 4.323.845 4.484.554 4.646.663

Ayrilmasi Beklenen Katilimcilara ait Birikim Tutari (TL) (Devlet Katkisi Fonlari Dahil)

24.906.185.481

26.141.905.836

27379.252.749

Emeklilik (Yil Sonunda Ulasilacak Kiimiilatif Degerler)(3)

Emekli Olmasi Beklenen Katilimci Adedi

39.344

41916

45.753

Emekli Olmasi Beklenen Katiimcilara ait Birikim Tutari (TL) (Hak Edilen Devlet
Katkisi Fonlari Dahil)

2.530.906.728

2.722.240.337

3.018.988.240

Aracilar

Yil iginde Yeni istindam Edilecek Araci Adedi 7837 9.001 10.406
Yil icinde Ayrilmasi Beklenen Araci Adedi 2.766 3.138 3.651
Yil Sonunda Ulasilacak Araci Adedi 31.803 33.852 36.016

Devlet Katkisi

Yil icinde Katiimcilarin BES Hesaplarina Odenecek Devlet Katkisi Toplam Tutari (TL)

2.500.432.330

2.721.132.604

2.961.282.387

Yil Sonunda Ulasilacak Devlet Katkisi Odenen Unik Katilimer Adedi (Kimdlatif)

6.052.672

6.412.110

6.773.156

(1) Vakif, Sandik, Tuzel Kisiligi Haiz Meslek Kurulusu veya sair ticaret sirketindeki emeklilige yonelik birikimlerin bireysel emeklilik sistemine aktarimini kapsamaktadir.
(2) Emeklilik Sirketleri Arasi Aktarim, baska sirkete aktarimlarin yani sira farkli sirkette hesap birlestirmek tzere sonlanan sozlesmeleri de icermektedir.
(3) Emeklilik, emekli olarak toplu para ile sistemden ayrilan katilimcilarin yani sira sistemde kalip programli geri 6deme tercih eden katiimcilari da icermektedir.
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ikinci bolim, emeklilik sirketlerinin 2016 vili icin sektorel beklentilerinin aritmetik ortalamalarini gésteriyor.
Son bolimde ise sirketlerin en muhtemel sektdrel beklentilerinin ortanca, standart sapma ve uc degerlerine

yer verilmistir.

Sirketlerin Sektor Beklentileri (Aritmetik Ortalama)

“En Muhtemel” Sektor Beklentileri Analizi

Kotiimser

1.812.354
7.685.130

1.499.021
6.547.309

21.254
17761
1.650.687
507421
1.738.352

104.326.657

391.470.007

3.482.027.513

8.786.043.624

7529.587.134

50.190.119.084
6.240.564.307

13.788
544.639.230

201.596
2.756.676.752

4.897.957
20.998.439.852

35.038

2.816.064.646

10.147
4.230
41.917

2.646.498.531
5.737.891

En Muhtemel

1.965.650
8.139.877

1.657.939
7.003.778

22.804
19.094
1.764.077
551.343
1.860.322

114.577.120

425.982.739

3.768.760.016

9.467.895.762

8.176.145.474

53.185.360.581
6.611.612.420

15.234
594.112.367

215.052
2.949.061.484

5.226.583
22.5629.273.164

37838

2.873.488.500

11.320
4.729
42.591

2.871.299.5620
6.096.942

iyimser

2.123.763
8.624.330

1.822.031
7.424.421

24.255
20.540
1.887.262
594.677
1.991.316

126.080.000
462.376.816

5.946.141.726

10.143.162.568

8.931.634.148

56.275.607.712
7.008.966.436

16.844
657494.153

232.440
3.138.024.525

5.553.166
23.684.851.984

40.050

3.062.223.958

12.485
5.276
43.209

3.133.5602.943
6.470.032

En Kiiciik

1.200.000
6.500.000

1.000.000
6.000.000

19.700
16.900
1.645.000
500.000
1.650.000

92.000.000

350.000.000

3.174.775.390

7.600.000.000

5.780.137.204

47978.737.607
4.500.000.000

1.000
45.000.000

190.000
2.750.000

4.600.000
18.500.000.000

31.137

2.300.000.000

4.590
1.496
35.000

2.401.381.3562
5.402.883

En Biyiik

2.628.000
9.101.000

2.133.000
7621.207

31.460
21.000
2.062.327
635.716
2.339.262

159.000.000

518.500.000

4.500.000.000

11.500.000.000

13.556.000.000

64.000.000.000
8.107.000.000

35.200
1.123.100.000

239.000
3.570.330.531

5.696.019
43.639.667.024

53.198

4.200.000.000

43.498
6.087
49.902

3.531.634.694
6.900.000

Standart
Sapma

338.174
545.776

302.774
316.996

2.688
1.125
140.453
31.151
169.277

15.994.424

42.054.879

411.860.451

902.852.286

2.029.664.849

3.947322.015
1.011.226.266

7444
251.367.375

14.887
1.031.811.330

305.707
5.426.902.576

6.749

582.319.680

8.342
1.066
3.410

283.926.746
422.226

Ortanca
2.000.000

8.125.076

1.694.140
6.996.970

22.159
18.979
1.746.907
546.021
1.830.700

112.291.677

418.994.856

3.814.236.659

9.352.861.380

7685.247634

52.200.000.000
6.554.759.5569

16.000
644.659.541

208.500
3.295.248.021

5.264.652
21.000.000.000

35.000

2.676.606.926

9.000
4.800
40.260

2.898.037.637
6.225.000
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Otomatik Katilim (OtoBES) hakkinda

Isyeri bazli 6zel emeklilik planlarina yénelik bir uygulama olan bireysel emeklilik otomatik
katihm (OtoBES), 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu'nda
degisiklik yapan 6740 sayili Kanun ile 25 Agustos 2016 tarih ve 29812 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanmis olup, 1 Ocak 2017 tarihinde yararluge girmistir.

OtoBES uygulamasi, calisanlara sosyal glvenlik sisteminin sagladigi emeklilik gelirine ek bir
gelir saglayabilmeyi ve (ilkemizdeki tasarruf olgusunu artirmayi hedefliyor. ABD, ingiltere, Yeni
Zelanda, italya gibi bircok tlkedeki benzer uygulamalardaki gibi hedef emeklilik gelirlerine ek
bir gelir saglamak, katiimci sayisini artirarak emeklilik fonlarinin blydkltklerine katki saglamak
ve bireysel emeklilik uygulamasinin tabana yayilmasini saglamaktir.

OtoBES uygulamasinda;
e Turkiye Cumhuriyeti vatandasi veya mavi kart sahibi olan kisiler,
e 45 yasini doldurmamis (1 Ocak 1972 ve sonrasinda doganlar) kisiler,

e Kamu sektoru calisanlari (4c) (calisan sayisindan bagimsiz olarak tamami dahil
edilecektir),

e Ozel sektor calisanlari (4a) (Bakanlar Kurulu Karari tarafindan belirlenecek isyerinde
bulunan calisan sayisi goz onune alinarak dahil edilecektir) kapsam dahilinde bulunuyor.

Ik asamada 6zel ve kamu sektori sirketleri arasinda kademeli gecis uygulamasi esas aliniyor.
T.C. Basbakanlik Hazine MUstesarli@i tarafindan 21 Aralik 2016 tarihinde yayinlanan kademeli
gecise tabi sirketler ve tarihleri asagidaki gibidir:

1000 ve Uzeri calisani olan 6zel sektor sirketleri 1 Ocak 2017

250-999 arasi calisani olan ozel sektor sirketleri ve kamu kuruluslart | 1 Nisan 2017
(genel ve ozel butceli idareler)

100-249 arasi calisani olan 0zel sektor sirketleri 1 Temmuz 2017
50-99 arasl gal_lsanl olan ozel sektor sirketleri, Mahalli idareler ve 1 Ocak 2018
KIT'ler (Kamu lktisadi Tesebbusu)

10-49 arasi calisani olan 6zel sektor sirketleri 1 Temmuz 2018
5-9 arasi ¢alisani olan 6zel sektor sirketleri 1 Ocak 2019

Kapsam dahiline giren sirketler, tanim olarak isverenler, dncelikle OtoBES’e katilan emekililik
sirketlerinden herhangi biri ile s6zlesme imzalamalari gerekiyor. Daha sonra isveren calisanlara
gerekli bilgilendirmeleri yapacak, calisanlarin fon tercihleri belirlendikten sonra isverenin calisan
bilgilerini ve ilgili fon tercihlerini sozlesme imzaladigi emeklilik sirketine iletmesi gerekecek.

Isveren, calisanlarin maaslarindan prime esas kazancin veya emeklilik kesenegine esas

ayligin minimum %30 olmak kaydiyla kesinti yaparak, bu tutari en gec calisanin Ucretinin
6deme glnlni takip eden is giinl emeklilik sirketine aktaracak. isveren, katki payini calisanin
Ucretinden kesip emeklilik sirketine aktarmakla yukumladuar. Maas odemelerini Maliye
Bakanligi'nca isletilen Kamu Harcama ve Muhasebe Bilisim Sistemi kullanarak yapan kamu
kurumlari ayni sistemi kullanarak katki payi ddemelerini gerceklestirebilecek. isveren katki payini
emeklilik sirketine eksik veya gec aktarmasi veya aktarmamasi durumunda, calisanin birikiminde
olusan parasal kaybindan sorumludur.
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Hazine

(1) Emeklilik sirketi ile s6zlesme Mustesarhgi

€ >

(8) 1.000 TL Ek Devlet Katkisi
+

0Oy
(3) Calisan bilgileri ve fon /625 Deviet Katkisi

tercihinin iletiimesi

| D ———

(2) Fon tercihi
alinmasi ve tercihte
bulunmayanlar icin

isverenin tercihi {1'
(4) Katki Payinin iletiimest

) Emeklilik Sirketi

(5-b) Ydrurltk tarihi itibariyla

calisana bildirim o
(5-a) Katki Payinin hesaba intikali

ve yurarltgun baslangici Oto Katilim
Hesabi

(6) Bildirimden sonra 2
ay icinde cayma hakki*

Calisan

(7) Fon degisikligi her
zaman muamkundur

* Calisan ilk 2 ay olan cayma suresinde ve sonrasindaki herhangi bir anda sistemden ayrilma hakkini kullanabilir. Cayma siresi icinde,
katki paylarinin deger kaybetmeme garantisi vardir.
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Calisanin tcretinden kesilmek suretiyle yapilan
ilk katki payr ddemesinin emeklilik sirketi
hesaplarina nakden intikal ettigi tarihi takip
eden ilk is gnU, otomatik katilim kapsaminda
emeklilik planina dahil edildigi emeklilik
sirketi tarafindan calisanin kendisine bildirilir.
Calisan bu bildirim tarihini muteakip 2 ay
icinde s6zlesmeden cayma hakkina sahiptir.
Bu durumda, o gune kadar calisanin 6dedigi
katki paylari, varsa hesabinda bulunan yatirm
gelirleri calisana iade edilecektir. Calisanin
cayma suresi bittikten sonra sistemden
ctkmak istemesi halinde, bireysel emeklilik
sistemindeki cikis kurallari gegerli olacaktir.

OtoBES dahilinde devam eden calisanlara
verilecek ek katkilar sunlardir:

e 2 ayicinde cayma hakkini kullanmayan ve
sistemde kalmaya devam eden calisanlara
asagidaki ek katkilar verilecektir:

- Katki payinin %25'i oraninda devlet
katkisi

- 2 aylhk cayma suresinin sonunda
sistemde kalmayi tercih eden calisanlara
bir defaya mahsus olmak tzere 1000 TL
devlet katkisi

Emeklilik ile sistemden gikmaya hak kazanan
calisanlarin, emeklilik doneminde birikimini
yillhk gelir sigortasi olarak almay! tercih
edenlerine ise birikiminin %5'i kadar ek devlet
katkisi.

%25 oranindaki devlet katkisi ile 1.000 TL'lik
devlet katkisi tesviki icin hak kazanma sureleri
bireysel emeklilik sistemindeki sire ve
oranlarla aynidir:

e Enaz 3yl sistemde kalanlar devlet katkisi
ve getirilerinin %15'ine,

e Enaz6 vyl sistemde kalanlar %35'ine,
e Enaz 10 yil sistemde kalanlar %60'ina,

e 10 yil sistemde kaldiktan sonra 56 yasini
dolduranlar veya vefat/maluliyet nedeniyle
sistemden ayrilanlar, getirileri dahil devlet
katkisinin tamamina hak kazanir.

OtoBES kapsamindaki calisanlardan sisteme
girerken giris aidati, sistemden ayrilma
durumunda ise herhangi bir ertelenmis aidat
ya da Ucret ddemesi alinamaz. Sistemde
bulundugu surece calisanlarin emeklilik
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hesabindaki birikimleri uzerinden emeklilik
sirketleri tarafindan Fon Isletim Gider Kesintisi
(FIGK) disinda bir kesinti yapiimaz.

Otomatik katihm kapsaminda isverenleri
araciligi ile bireysel emeklilik sistemine dahil
edilen calisanlara sunulan tim fonlar igin
azami yillik fon isletim gider kesintisi orani
(FIGK) %0,85 olarak uygulanir. Mevzuat
uyarinca otomatik katihm kapsaminda sunulan
emeklilik yatirnm fonlarinda FIGK dahil Fon
Toplam Gider Kesintisi (FTGK) maksimum yillik
%1,09'u asamaz.

OtoBES 1 Ocak 2017 tarihi itibariyla yurtrlige
girmis ve bu sistemde faaliyet gosterecek olan
emeklilik sirketleri ve kapsam dahiline giren
ve/veya girecek olan sirketler icin yeni bir
donem baslamis oldu. Baslangic asamasinda
ve hatta daha 6nceden beri projeye hazirlik
asamalari, operasyonel maliyetleri, regulasyon
dlzenlemeleri ve piyasa algisinin olusturulmasi
asamasinda ¢ok yol katedildi ve daha da fazla
efor sarfedilmeye devam edecek.

Degerlendirme

Sisteme yeni bir soluk getirecek OtoBES

ile ilgili yurtdisi 6rneklerine bakildiginda
etkilerini daha rahat degerlendirebiliyoruz.
Cesitli farkliliklar olsa da 2010'da ingiltere'nin
otomatik katihmi kullanmasi sonucunda 6,5
milyon kisi emeklilik donemi igin birikim
yapmaya basladi ve bu ingiltere'de cari acigin
dusmesine katki sagliyor. Romanya, Polonya,
Yeni Zelanda gibi Ulkelerde de uygulanan
otomatik katihm sistemi her dlkenin kendi
gercekleriyle birbirinden farkliliklar gosteriyor.
Bu nedenle 'Turk sistemi' daha iyidir
yorumunu yapmak imkansiz olabilir. Ancak
soyle de bir gercek var, higbir Glke Turkiye'deki
Otomatik Katilim sisteminin avantajlarini
katilimcisina saglamiyor: Yuzde 25 devlet
katkisi, 1000 lira devlet katkisi tesviki.

Boyle bir paket tarinun ilk ve tek ornegi
oldugu icin yatinmecilarin "cayma hakki"ni
kullanirken bir kere daha dustnmesi gerekiyor.
Zaten emeklilik sirketleri ve hukimet
yetkilileri de durumun farkinda. Ontmuzdeki
donemlerde Ozellikle teknik zorluklar asilip
sistem oturduktan sonra ekstra katki payi ve
tesvikler de yapilacak gibi duruyor.



gl mevzuatta son donemierde

yaplian duzeniemeler

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanunu basta Maliye Bakanligi, Calisma ve
Sosyal Guvenlik Bakanhgi, Hazine MUstesarligi ve
Sermaye Piyasasi Kurulu olmak Uzere ilgili tim
kesimlerin gorus ve onerilerinin degerlendirildigi
ortak bir metin ve sosyal glvenlik reformunun bir
parcasi olarak TBMM tarafindan 28 Mart 2001
tarihinde kabul edilmis, 7 Nisan 2001 tarih ve
24366 saylll Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
Kanun, yayimi tarihinden itibaren 6 ay sonra 7
Ekim 2001 tarihinde yururlige girmistir.

28 Subat 2015: “Sigorta ve ReasUlrans

le Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine

iliskin Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina

Dair Yonetmelik” ile sirketlerin ortakliklan

icindeki aracilarina verdigi komisyonlarin farkli
olamayacagina ve sirketlerin ortaklarina yaptig
sigortalarda belirleyecegi primlerin piyasa
rayicinden daha dusuk belirlenemeyecegine iliskin
duzenleme yapilmistir.

1 Nisan 2015: "Villik Gelir Sigortalari Yonetmeligi”
ile kisilerin bireysel emeklilik sisteminden ve diger
kaynaklardan sagladigi birikimleri karsiliginda omur
boyu veya belirli bir stre igin dlzenli irat 6demesi
yapmay! ongoren yillik gelir sigortalarina iliskin
faaliyetler dizenlenmis, ilgili faaliyetlere iliskin
denetim ve gozetim esaslari belirlenmistir.

25 Mayis 2015: "Bireysel Emeklilik Sistemi
Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapiimasina
Dair Yonetmelik” ile sistemdeki kesinti yapisi
onemli dlglde degismistir. Sozlesme yili bazinda
yapilan giris aidati ve yonetim gider kesintilerine
yillik Ust limit getirilmistir. 2021 yilindan itibaren
uygulanmak Uzere sozlesmenin 6. yili ve sonraki
yillarinda s6zlesme kapsaminda yapilan toplam
kesinti tutarinin devlet katkisi hesaplamasindaki
tutarin belli bir oraninin Uzerinde olmasi
durumunda kesintinin iadesine iliskin esas ve
usuller dizenlenmistir.

31 Temmuz 2015: "Yillik Gelir Sigortalari
Yc")netmeliginin Bazi Maddelerinin Uygulama
Esaslarina lliskin Genelge (Genelge No: 2015/30)"

ile 1 Nisan 2015 tarihli ve 29313 sayili Yillik Gelir
Sigortalari Yonetmeliginde yer alan uygulamalara
iliskin esas ve usullere yer verilmistir.

23 Agustos 2015: “Sigorta ve Reaslrans ile
Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine iliskin
Yonetmelikte Degisiklik Yapiimasina Dair
Yonetmelik” ile sirketlerin reasurans stratejilerine
iliskin esas ve usuller degistiriimistir.

23 Agustos 2015: “Sigorta ve Reastrans ile
Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve

Bu Karsiliklarin Yatirilacagi Varliklara iliskin
Yonetmelikte Degisiklik Yapiimasina Dair
Yonetmelik” ile yayimlanan Sigorta ve ReasUrans
ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina

ve Bu Karsiliklarin Yatirilacagi Varliklara iliskin
Yonetmeliginde yer alan muallak tazminat karsiligi,
sirketlerin teknik karsiliklari ve bu karsiliklarin
yatirlacagi varliklara iliskin sinirlamalarda
degisiklikler yapiimistir.

23 Agustos 2015: “Sigorta ve Reastrans ile
Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin
Olclimesine ve Degerlendirimesine

iliskin Yonetmelik” ile sigorta ve reasiirans
sirketleri ile emeklilik sirketlerinin mevzuat
yukumlultkleri ile potansiyel riskleri nedeniyle
olusabilecek zararlara karsi yeterli miktarda

0z sermaye bulundurmalarina iliskin esas ve
usuller dizenlenmis ve 19 Ocak 2008 tarihli
"Sigorta ve Reasurans ile Emeklilik Sirketlerinin
Sermaye Yeterliliklerinin Olcilmesine ve
Degerlendiriimesine iliskin Yonetmelik”
yurarldkten kaldimimistir,

28 Agustos 2015: “Sigortacilik Destek Hizmetleri
Hakkinda Yonetmelik” ile 5684 sayili Sigortacilik
Kanunu ve 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatinm Sistemi Kanunu kapsaminda faaliyet
gosteren sirketlerin ana faaliyet alanlariyla ilgili
konularda yardimci veya tamamlayici nitelikte
destek hizmeti alimina, destek hizmetlerinin
verilisine ve bu hizmetleri sunan destek

hizmeti saglayicilarina iliskin usul ve esaslar
duzenlenmistir.
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11 Kasim 2015: “Sigortacilik Destek
Hizmetleri Hakkinda Yonetmeligin Bazi
Maddelerinin Uygulanmasi Hakkinda Genelge
(Genelge No: 2015/42)" ile 28 Agustos 2015
tarihli ve 29459 sayil Sigortacilik Destek
Hizmetleri Hakkinda Yonetmeligin bazi
maddelerinin uygulanmasina iliskin esas ve
usullere yer verilmistir.

20 Kasim 2015: “Emeklilik Sirketlerince
Sunulan Bilgi, Belge ve Formlarin Esas ve
Usullerine iliskin Genelge (Genelge No:
2015/46)" ile katihmciya ve sponsor kurulusa
sunulacak bilgi, belge ve formlarin esas ve
usulleri yeniden dizenlenmis, 25 Ocak 2013
tarihli ve 2013/2 sayili Emeklilik Sirketlerince
Sunulan Bilgi, Belge ve Formlarin Esas

ve Usullerine lliskin Genelge yurirlikten
kaldinlmistir.

25 Kasim 2015: “Emeklilik Plani Hakkinda
Genelge (Genelge No: 2015/47)" ile emeklilik
planlarina iliskin uygulama esas ve usulleri
yeniden duzenlenmis, 26 Mart 2013 tarihli

ve 2013/3 sayili “Emeklilik Plani Hakkinda
Genelge” yurarlikten kaldiriimistir.

30 Kasim 2015: “Bireysel Emeklilik Sistemi
Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina
Dair Yonetmeligin Uygulanmasina iliskin
Genelge (Genelge No: 2015/50)" ile 25 Mayis
2015 tarih ve 29366 sayili “Bireysel Emeklilik
Sistemi Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelikte” yer alan
kesinti uygulamalarinin uygulama detaylarina
iliskin esaslara yer verilmistir.

8 Aralik 2015: “23.08.2010 Tarihli 2010/10
Sayili Bireysel Emeklilik Sisteminde
Kullanilacak Muhtemel Birikim ve Geri
Odeme Tablolarina iliskin Genelge'de
Degisiklik Yapilmasina iliskin Genelge
(Genelge No: 2015/51)" ile sirketlerin
katihmcilan bilgilendirmede kullanacaklari
muhtemel birikim ve muhtemel programli
geri odeme tablolarinda kullanilacak olan brtt
reel getiri oranlarinda degisiklik yapilmistir.
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21 Aralik 2015: “Emeklilik Planlarinda
Katilimcilara Saglanan Ek Faydalara iliskin
Genelge (Genelge No: 2015/56)" ile
emeklilik sirketlerince dogrudan ya da banka,
sigorta sirketi, kredi karti kurulusu veya
diger kuruluslar araciliglyla dolayh olarak
saglanan ve “ek fayda” olarak kabul edilen
uygulamalara iliskin kayit sistemi uygulama
usul ve esaslarl yeniden dlzenlemistir. Ayrica,
26 Mayis 2010 tarihli “Emeklilik Planlarinda
Katilimcilara Saglanan Ek Faydalara iliskin
Genelge” ydurdrltkten kaldiriimistir.

25 Aralik 2015: “Bazi Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun” ile dernek, vakif,
sandik, tlzel kisiligi haiz meslek kurulusu veya
sair ticaret sirketleri nezdindeki birikimlerin
bireysel emeklilik sistemine aktarimina iliskin
ve emeklilik yatinm fonlarinin elde etmis
oldugu kazanclara stopaj uygulamasina iliskin
belirlenmis sure uzatiimistir.

25 Mayis 2016: “Bireysel Emeklilik
Sisteminde Devlet Katkisi islemleri Hakkinda
Genelge (2016/12)" ile 5 Subat 2016 tarihli
29615 sayil “Bireysel Emeklilik Sisteminde
Devlet Katkisi Hakkinda Yonetmelik”in bazi
maddelerinin uygulanmasina iliskin esas ve
usullere yer verilmistir.

1 Kasim 2016: “Bireysel Emeklilik
Sisteminde Devlet Katkisi islemleri Hakkinda
Genelgede Degisiklik Yapiimasi Hakkinda
Genelge (2016/34)" ile 5 Subat 2016 tarihli
29615 sayil “Bireysel Emeklilik Sisteminde
Devlet Katkisi Hakkinda Yonetmelik”in bazi
maddelerinin uygulanmasina iliskin esas ve
usullere yer verilmistir.

26 Kasim 2016: "Bireysel Emeklilik Sistemi
Hakkinda Genelge (2016/39)" ile OtoBES ana
hatlari ve detaylar belirlenmis ve yurarlige
girmistir.
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Turkiye ve dunyadaki bireysel emeklilik sistemini
karsilastirmali olarak inceledigimiz arastirma
raporumuzdaki bilgiler neticesinde, Ulkemizin
bireysel emeklilik sisteminin, dinyadaki onemli
ekonomiler arasinda GSYiH orani ile bakildiginda,
gelisime ve blyumeye halen acik oldugu
gorultyor.

Emeklilik fon cesitlerinin ve emeklilik fon
enstrimanlarinin cesitlenmesi de dogal olarak
faaliyette bulunduklari ve alinip satilabildikleri
piyasalarin derinligi ile dogru orantili. Bu baglamda
Turkiye'deki emeklilik fonlari beklenen ekonomik
veriler ile beraber degerlendirilmelidir.

Bireysel emeklilik sistemine dahil olmak isteyen
katihmcilar, tercih ettikleri sirkete giderek bir
emeklilik plani secmek durumunda. Emeklilik
sirketleri, iclerinden katiimcilarin tercih
yapabilecegi en az 3(lic¢) emeklilik fonu kurmak
zorunda, ancak katilimcilara daha fazla alternatif
de sunulabilir. Emeklilik planlari ve emekililik
planlarina yatirilan katki paylarinin hangi fonlarda
degerlendirilecegini gdsteren fon dagihm oranlari,
katihmcilarin yatirim aliskanliklarina gore cesitlilik
gosteriyor. Ornegin, dncelikle birikimlerini
korumak isteyen, fiyat ve getirileri daha az
dalgalanan yatirimlara yonelmek isteyen kisiler,
Devlet i¢c Borclanma Senedi (Likit Fonlar, Kamu
Borclanma Araclarn Fonlari vs.) agirlikli planlar
secerken, oncelikle birikimlerini blylUtmek isteyen
ve bunun karsiliginda birikimlerinde zaman zaman
olusabilecek dalgalanmalardan etkilenmeyen
kisiler, Hisse Senedi, Uluslararasi Borglanma
Araclari vb. agirlikli planlar secebiliyor.

Urain cesitliligini artirmak ve maksimum musteri
memnuniyeti icin Life—cycle Urln yelpazesine
yoneliniyor. Bu slrecte emeklilik sirketleri, faize
duyarli musterileri icin faizsiz emeklilik plani ile de
arun cesitliligini artirdi.

Devlet katkisi uygulamasi ile Ulkemizde artisa
gecmis gorunen katilimci sayisi ve katki payi
tutarlarinin gelisen piyasalar da goz 6nltne
alindiginda gelecekte de artmasi beklenebilir.
Bireysel Emeklilik Sistemi, basladidi ilk yildan
itibaren onemli duzeyde gelismis ve 2015 yilsonu
itibariyla 19 emeklilik sirketi ve 48 milyar TL fon
tutarina (devlet katkisi fon tutari dahil) ulasmistir.
Mevzuat degisiklikleri ve buna bagl operasyonel
zorluklar dolayisiyla emeklilik fonlari kuruculari
olan emeklilik sirketlerini maliyetler anlaminda
zorlamaya devam ediyor.

Ancak sistemin en onemli sorunu, sistemde
ortalama kalis suresinin oldukca kisa olmasi. 2015
sonu itibari ile sistemdeki sdzlesmelerin ortalama
kidemi 3,1 yil. Ekonomik kosullara paralel olarak
bireylerin sistemden erken ¢cilkma veya 6demeye
ara verme gibi egilimlerinin oldugu goruliyor. S6z
konusu durum hem katilimcilar hem de emeklilik
sirketlerinin kaybina neden oluyor. Katilimcilar;
ertelenmis giris aidati, vergi, devlet katkisi hak
edilmeyen kisim vb. kesinti tutarlari nedeniyle
beklenenden dusuk tutarlar ile sistemden
ayriliyor. Emeklilik sirketleri ise sistemden erken
ayrilan katihmcilarin olusturdugu yuksek maliyet
nedeniyle karsizlik problemi yasayabiliyor. Bu
nedenle sisteme olan devlet desteginin 6nemi
giderek artinyor.

Ozellikle 1 Ocak 2017 tarihinde baslayacak
otomatik katilim bireysel emeklilik sisteminde,
tasarrufun aliskanlik hale getiriimesi ve ekonomik
gelisiminde onemli bir kilometre tasi.

2017 yilinda uygulanmaya baslayacak otomatik
katilim sistemi de emeklilik fonlari piyasasini

daha da tabana yayacak ve rakamsal blUytUmeler
ile beraber herkesin farkindaliginin da artmasina
imkan verebilecek. Otomatik katilim sisteminin
uygulamaya gecmesi ile beraber sektorde
mevzuata uygunluk ve musteri odakli yaklasimlarin
oneminin bir kat daha fazla artacagina dair
beklentimiz bulunuyor.

Dunyada bireysel emeklilik sistemlerine gelecek
yillarda da benzer Ulkelerin liderlik edecegini ve
bu ulkelerin ekonomik blyumeleri de goz 6nine
alindiginda piyasadan daha fazla pay almaya
devam edebileceklerini soyleyebiliriz.

Bireysel emeklilik sisteminin saglikh bir sekilde
gelisimi icin, katihmcilarin ortalama sistemde
kalma surelerinin uzatiimasinin, sisteme duyulan
glvenin surdurtlmesi, emeklilik fonlarinin
performansinin artirlmasi, saglanan tesviklerin
kamuoyuna iyi anlatiimasi, katilimcilarin strekli ve
dogdru olarak bilgilendiriimesi ve tasarruf sistemi
icin farkindaligin artirilmasi gerekiyor. Emekililik
hakkini kullanmak isteyen katihmcilara Yillik Gelir
Sigortasl (Annuity) sunulmasi ve fonun énemli bir
kisminin sistemde kalmasi onem arz ediyor. Ayni
strecte emeklilik sirketlerinin; operasyonel ve
finansal risklerini minimize edecedi i¢ sistemlere
her zamankinden daha cok dnem vermesi ve
yatirim yapmasi gerekiyor.
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Metodoloj Natlar

Sekil 1

Ornek kapsamindaki OECD disi Ulkeler: Arnavutluk, Ermenistan, Botsvana
Cumbhuriyeti, Brezilya, Bulgaristan, Cin Halk Cumhuriyeti, Kolombiya, Kosta
Rika, Hirvatistan, Dominik Cumhuriyeti, Misir, El Salvador, Makedonya, Gana,
Guyana, Hindistan, Endonezya, Jamaika, Kenya, Kosova, Lesotho Krallgi,
Lihtenstayn, Litvanya, Malavi, Malezya, Maldivler, Malta, Mauritius, Namibya,
Nijerya, Pakistan, Panama, Papua Yeni Gine, Peru, Romanya, Rusya, Sirbistan,
Guney Afrika, Tayland, Trinidad ve Tobago, Ukrayna, Uruguay and Zambiya.

Sekil 2

Harita, 2015 yili icinde Ulke bazinda 6zel emeklilik yatirimlarinin gayrisafi yurtici
hasilaya oranini gostermektedir.

Haritanin Uzerindeki dairenin genisligi 6zel emeklilik yatirmlarinin baydklagund
sembolize etmektedir. Ulkeler haritada ISO (International Organization for
Standardization) kodlari ile gésterilmistir. ISO kodlari Birlesmis Milletler istatistik
BolimU internet sitesinde, ‘Ulkeler, kodlar ve kisaltmalar’ bashiginda asagidaki
adreste bulunmaktadir: http://unstats.un.org/unsd/methods/m49/m49alpha.
htm.

Sekil 3

(1) lgili veri butiin 6zel emeklilik sistemini kapsamamaktadir. (2) Tablo, ilgili
alanlarin sirasiyla Ulkelerin gayrisafi yurtici hasilaya oranini agirliklandirarak
gostermektedir. (3) Eski, yeni ve genel emeklilik fonlari kaynak gosteriimektedir.
(4) Veriler 2015 yili ve dncesine aittir.
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