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OZET

insanlara daha givenli bir hayat saglamak amaciyla kurulan sosyal giivenlik sis-
temleri, 6zellikle 1970’lerden sonra 6nemli finansman guglikleri ile karsilasmistir. 1980’li
yillarin, bireyi 6n plana ¢ikaran ve devleti ekonomiden uzaklastirmayi hedef alan gérusleri,
sosyal guvenlik alaninda da benzer bir felsefenin benimsenmesine yol agmis; sosyal gu-
venlik sistemlerinde siyasal etkilerin yarattigi diger bazi sorunlar da toplumun her kesimini
yeni ¢dzim arayiglarina yoneltmistir. Bu ¢ézim arayiglari, ortak bir sistem yerine tlkelerin

tarihsel, ekonomik ve siyasi yapilarina gore farkhliklar géstermektedir.

Sosyal glvenlik alaninda ¢ézim arayiglarindan bir tanesi de 6zel emeklilik fon sis-
temidir. Bu sistemi dizenleyen mevzuatin Ulkemizde bulunmamasi nedeniyle, zorunlu
sosyal guvenlik sistemi ancak bireysel emeklilik sistemleriyle (hayat sigortalari ile) des-
teklenebilmektedir; ancak hayat sigortaciidi alaninda Turkiye’de basarili sonuclar alindi-

gini da ileri surebilmek mumkun degildir.

Sosyal glvenlik gibi tlkenin bitlintnu ilgilendiren bir konuda yapilacak degisiklikle-
rin, dikkatli ve 6zenli calismalar sonucu gergeklestiriimesi ve zaten sorunlu bir alan olan

sosyal guvenlikte yeni sorunlara yol agilmamasi gerekir.

Ulkemizde de, Avrupa benzeri, tamamlayici ve ek 6zel sigorta sisteminin gerekli ol-
dugu o6zellikle isverenlerce sikga dile getiriimektedir. Béyle bir uygulama, yakin bir siregte
gerceklesecek olan Avrupa Birligi Gyeliginde Turkiye’nin igini kolaylastiracaktir. Bu durum
ayni zamanda, hem i¢ hukuk hem de Tulrkiye’nin taraf oldugu uluslararasi sézlesmeler
agisindan bir aykirilik teskil etmeyecektir. Avrupa’da sosyal givenlik alanindaki 6zelles-
tirme hareketinin karakteristigi, asil olanin kamusal sosyal givenlik sistemleri oldugu,
Ozellestirmenin ise bunun Uzerinde tamamlayici (ek) sigorta fonksiyonunu Ustlenmesi ge-

rektigi seklindedir.

Ulkemizin yakin gelecekte Avrupa Birligi'ne tam Uyelik igin uyum yasalarini gikar-
masl! zorunlulugu bulunduguna goére, Avrupa Birligi Uye devletlerinde bu konudaki uygu-
lamalari dikkate alarak ayni zamanda Turkiye gerceklerini de goz onunde bulundurarak,
Turk sosyal guvenlik sistemi ile uyumlu, bir 6zel emeklilik fonu modeli 6nerisinde bulun-

maktayiz.

Onerilen 6zel emeklilik fonu modelinde, Tiirk sosyal giivenlik sisteminin tg ayakli bir
yaplya kavusturulmasindan hareket etmekteyiz. Onerdigimiz (¢ ayakli sistemin birinci
ayagini rehabilite edilmis devlet emeklilik sistemi, ikinci ayagini 6zel emeklilik fon sistemi,
dguncu ayagini ise hayat sigortasi olugturmaktadir. Olusturulmasi disundlen bu sistem,

Avrupa Birligi normlariyla blyltk o6lgide uyum saglayacaktir. Clnkl Avrupa Birligi Gye



devletlerinde henlz sosyal glvenlik sisteminin tamamen 6zellestiriimesi gibi bir yaklagim

bulunmamaktadir.

Onerdigimiz sistemde ikinci ayakta yer alan ézel emeklilik fonlari ile deviet emeklilik
sistemi arasinda alternatif saglanarak se¢cme imkani verilmesi ve kamu emeklilik sistemi-
nin blyulk olgude desteklenmesi amaclanmaktadir. Bu baglamda, Turkiye igin dnerdigimiz

Uc ayakli sistemi su sekilde ifade edebiliriz.

1. ayak kapsaminda kamu emeklilik kurumlari rehabilite edilerek ve farkli kurumsal
uygulamalar (SSK, Emekli Sandigi ve Bag-Kur uygulamalari gibi) birbiriyle uyumlu hale

getirilerek temel emeklilik hizmetlerini sunmaya devam edeceklerdir.

2. ayakta ise, emeklilik fonu kurumunun ydnetiminde bir sistem 6ngorilmektedir. Bu
sistem, calisanlarin emeklilik fon yénetimi ile yaptiklari bir s6zlesmeye dayanmaktadir. Bu
sdzlesme, hayat sigortasi poligelerine gére daha uzun vadeli ve iptali oldukga gug olan bir
s6zlesme olup ancak belirli sartlarda baska 6zel emekli fonlarina gecebilme imkani ver-

mektedir.

Saglik sigortasi da emeklilikten ayrilarak genel saglik sigortasi seklinde devlet de-
netiminde surdurulecek ve ayrica degisik yontemlerle 6zel sadlik sigortalari da 6zendirile-

cektir.
3. ayakta ise halen uygulanmakta olan hayat sigortaciligi bulunmaktadir.

Calismada 6ngorilen sistemin iyi islemesi icin gerekli denetim hikimleri de dizen-
lenecek mevzuat ile getirilmelidir. Sistemin basarisi icin devletin yapmasi gereken, hangi
kurumlarin 6zel emeklilik fonlari olusturabilecedi ve/veya yonetiminde etkili kilinacagi ko-
nusunda en dogru karari vermesi ve blylk élglide bu 6zel emeklilik fonunu yénetecek

kurumlarin duzenli olarak denetlenmesi iglevini en iyi sekilde yerine getirmesi olacaktir.

Ozel emeklilik fon sisteminin kurulabilmesi igin getirilecek mevzuatin yasa haline ge-
tirilmeden 6nce toplumsal uzlagsmaya sunulmasi gerekmektedir. Bundan sonra sistemin
halk tarafindan kabull daha kolay olacaktir. Bunun yani sira halkin sisteme guvenini te-

min eden “Emeklilik Odemesi Garanti Kurumu’nun da olugturuimasi gerekmektedir.

Ayrica bu hizmetlerden yararlananlara acgik, anlagilir ve duzenli bilgi akiginin sag-
lanmasi da gereklidir. Bu agamada, ulkemizde saglanacak siyasi ve ekonomik istikrar da
basariyi buyuk 6lgtide perginleyecek 6nemli degiskenlerdendir. Yine, 6zel emeklilik fonla-
rina katihmcilarin tegvik edilebilmesi icin ayricalikli vergilendirme rejimlerinin ihdas edil-
mesi gerekir. Ozel emeklilik fonlarinda, katilimcilara gegis hakkinin saglanmasi ile emekli-
lik sonrasi yapilacak 6demelerin yasal glvence altina alinmasi sarttir. Buna ek olarak

calisanlar, 6lim ve sakatlik risklerine karsl da fon tarafindan sigorta ettirilmelidir.



GiRiS
I. KONUNUN ONEMI

1990'h yillarda gelismekte olan Ulkelerde ve bu arada Turkiye'de, sosyal guvenlik
sistemlerinin krize girdigi bilinen bir gergektir. S6zu edilen yillarda sosyal guvenlik ku-
ruluglarinin aciklarinin gittikce biylddigu ve devlet katkisi olmadan ayakta kalamayacak

bir duruma geldigi gértlmus, sistemden yararlananlar bile tatmin edilememistir.

Sosyal guvenlik sistemleri son yillarda bitliin dinyada tartisilan bir konu olmustur.
Sosyal guvenlik sistemleri icinde emeklilik sistemlerinin ise, toplumdaki herkesi yakindan
ilgilendirmesi nedeni ile, Gnemli bir yeri vardir. Bir yanda, bir kusagin ¢alisarak prim édeyip
emekli kusagin yararlandigi “dagitim” (pay-as-you go; gegerken 6de) sistemi; diger yanda
ise, herkesin bireysel tasarruf fonunu olusturacagi 6zel emeklilik sistemi yer almaktadir.
Bunlarin arasinda degisik ara sistemler s6z konusu olabilir. Sirasiyla, “emeklilik sistemle-
rinin bir kamu gorevi oldugu ve devlet tekeli olmasi gerektigini” savunan gorus ile “bireyle-
rin kendi geleceklerini en iyi kendilerinin distntp gerekli énlemleri alacaklar’” gériisu, bu
sistemlerin cercevesini gizmektedir. Toplanan primlerin sermaye piyasasina yonlendiril-
mesi ile uzun dénemli ve surekli fon akigindan 6zel ve kamu kesiminin yararlanabilecek
olmasi ise, sosyal guvenlik sisteminin 6nemini bir diger yonuyle ortaya koymaktadir. Uzun
donemli ve kusaklar ici-kusaklar arasi konu olarak digtunulmesi gereken emeklilik sistem-
lerinin “krize girmesi”, ekonomik durgunluklar ve dolayisiyla istihdamda dusugler, dinya
niifusunun yaslaniyor olmasi® ve bazi politik nedenlerle, toplanan fonlarin “dikkatsiz” kulla-
nilmasi gibi nedenlere baglanmaktadir. Ayrica konu sadece bir emeklilik sorunu olmaktan
¢ikmakta; istihdam, toplumsal refah, tasarruf, yatirrm, sermaye piyasasi, politika, sosyal

risk ve gelir dagihmi sorunu haline gelmektedir.

Sosyal guvenlik mekanizmasi her toplumun kendi dengelerine gére dizenlenmis ol-
dugu icin dinya devletlerinin sosyal guvenlik alanindaki uygulamalari gesitlilik arz etmek-

tedir. Toplumlarin farkli sosyo-kulturel ve ekono-politik érglleri dogrultusunda sekillenen

1 Gelecek 35 yilda dunya nlfusu iginde yagi 60’in tUzerinde olanlarin orani %9'dan %16’ya yukselecektir.
Bunun anlami bitiin diinyada nifusun yaglanmakta olmasidir ve bu yaslanma hizi gelismekte olan
Ulkelerde, gelismis Ulkelerden daha hizli seyretmektedir. Buglnki geng isciler 2030 yilinda emekliye
ayrildiklarinda dinyanin yash nifusunun %80’i gelismekte olan llkelerde yasiyor olacaktir. Bunlarin da
yarisi Asya’'da ve %25'ten fazlasi da Cin’de yagsayacaktir. Dolayisiyla bu ulkelerin emeklilik sistemlerini
hizli bir sekilde yeni durumlara hazirlamalari gerekmektedir (H.Mahir Fisunoglu, “Emeklilik Ekonomisi:
Diinyada ve Tirkiye'de Sosyal Giivenlik Sistemleri: Ozel Hayat Sigortacihiginin Sistem igerisindeki
Konumu”, Sigortacilik Sektort Bilimsel Calisma Yarismasi, 1998, s. 115).



sosyal guvenlik ve 6zel emeklilik kurumlari arasindaki agirlik dagilimi, her Glkede farkl bir

denge noktasinda olmustur?.

Turkiye’de bu alandaki mevcut kurumlara baktigimizda, ge¢cmiste hemen tumuyle
sosyal guvenlik sisteminin hakim oldugu bu alanda, 6zel emeklilik segeneginin giderek 6n
plana ¢iktigi gézlenmektedir. Daha gucli ve dinamik bir ekonomi igin, tim gelismis Ulke-
lerde devletin fonksiyonlari yeniden tanimlanip daraltilirken, Turkiye’de devlet halen érne-
gin maden ocaklari, trenler, gemiler ve bankalar gibi 6zel sektérin Gstlenmesi gereken bir
takim faaliyetlerde bulunmaktadir. Ozel sermayenin bulunmadigi Cumhuriyetin ilk do-
nemlerinde makul gorilebilecek bu yaklasim, bugin icin artik kabul edilemez. Zira, ayni
isleri daha verimli sekilde yapabilecek 6zel sektor kuruluslar bulunurken devletin genelde
ilkel teknolojili, yiksek maliyetli, atil kapasiteli, personel fazlasina sahip duradan teseb-

buslerle zaman, mali kaynak ve emek israf etmesi bir hatadir.

Sosyal guvenlik alaninda da durum bundan farkl degildir. Turk insaninin higbir sos-
yal glivenceye sahip olmadan calismakta oldugu 1950'li yillarda ILO konvansiyonlarinda
ongorulen standartlarda bir sosyal glvenlik sisteminin ihdas edilmesi, o ddnemde buyuk
bir ihtiyaca cevap vermistir®. Ancak aradan gecgen bu siiredeki performansa bakildiginda,
devletin yuklendigi sorumlulugunu basarili bir sekilde yerine getiremedigi ve sosyal gu-
venlik sisteminde krize déniisen blyilik sorunlarin olustugu goérilmuistir. Ornegin, dinya
¢apinda gorilen sosyal glvenlik krizi 1990l yillarda Tarkiye'yi de ciddi sorunlarla karsi
karsiya birakmig, sosyal guvenlik kuruluglarinin yillik gelirleri giderlerini karsilayamamis,
meydana gelen agiklar her yil artarak buyimustur. Devlet yardimi olmaksizin bu kurulus-
lar ayakta duramaz hale gelmistir. 1992 yilindan itibaren devlet sirekli olarak ve artan
sekilde sosyal giivenlik kuruluslarini 6zellikle SSK'yi finanse etmeye baslamistir®. Bundan
dolayi da sosyal givenlik kuruluslarinin agiklari, kamu maliyesinin tzerinde bir yik haline
gelmigtir. 1995 yilinda SSK’ya bitceden aktarilan kaynak transferi 59 trilyon TL iken bu
rakam 1999 yilinda 1.105 trilyona ¢gikmistir®. Emekli Sandigi ve Bag-Kur'la birlikte bu agik
2.219 trilyon TL’na ulagmigtir. Sosyal guvenlik kuruluslarinin nakit agiklarinin karsilana-
bilmesi igin 1999 yili bitgesine konulan karsilik toplami da, 1999 yili GSMH’sinin %2,8'ini

olusturmustur®.

Sosyal guvenlik sisteminin agiklari, kamu agiklarinin da ¢ok énemli bir kismini olug-

turduklari igin sosyal guvenlik reformu ekonomik istikrarin saglanmasinda énemli bir rol

2 Cagatay Ergenekon, “Sosyal Giivenlik Sistemleri Baglaminda Ozel Emeklilik Uygulamalari: Tirkiye deki
Gelisime Global Perspektifte Bir Bakis”, Sigortacilik Sektoéri Bilimsel Calisma Yarismasi, 1998, s. 29.

3 Bu konu hakkinda ayrica bkz. A. Can Tuncay, Sosyal Glvenlik Hukuku Dersleri, 9. B., istanbul 2000, s.
59 vd.; Ali Giizel/Ali Riza Okur, Sosyal Glvenlik Hukuku, 7.B., Istanbul 1999, s. 29-37.

4 Fisunoglu, s. 130-131.
5 DPT, Uzun Vadeli Strateji ve Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, 2001-2005, Ankara 2000, s. 107.
6 DPT, s. 107.



oynayacaktir. Bu nedenle de sosyal guvenlik sistemindeki sorunlara ¢6zim olabilecek
yeni arayiglara girilmistir. Bunlardan biri de asagida ayrintili bir sekilde ele alindigi Gzere

6zel emeklilik fonlari icin model dnerisidir.

Il. CALISMADA iZLENEN YONTEM

Ulkemizde etkin bir sosyal giivenlik sistemi olusturmanin ana sarti diinyadaki gelis-
melerin 1g1ginda, gelirin yeniden dagilimi, tasarruf ve sigorta gibi temel sosyal guvenlik
ilkelerinin yeniden canlandiriimasidir. Bunun yolu da sistemin yeniden yapilandiriimasin-

dan gecmektedir’.

Konusu esas itibariyle “0zel emeklilik ve Turkiye icin sistem onerisi” olan
galismamizda, oncelikle genel olarak sosyal guvenlik sistemi ve ilkeleri ele alinmaktadir.

Ozel emeklilik fonlari ise sosyal giivenlik sistemi icinde bir biitiin olarak incelenmektedir.

Bu calismada oncelikle, sosyal guvenlik sistemleriyle ilgili olarak teorik aciklamalar
yapilmakta, Turkiye'deki sosyal glivenlik ve o6zellikle emeklilik sistemi incelenmektedir.
Daha sonra dunyada 6zel emeklilik fonlari bashidr altinda ilkin 6zelligi olmasi nedeniyle Sili
emeklilik sistemi, ardindan da Avrupa Birligi Glkelerinde genel olarak 6zel emeklilik fonu
uygulamalari ele alinmaktadir. Ozellikle Tirkiye’nin cok yakin bir gelecekte uyum yasala-
rin1 gikarma zorunlulugunda olmasi, Avrupa Birligi'ndeki 6zel emeklilik fonu uygulamalari-

nin énemini Ulkemiz agisindan daha da artirmaktadir.

7 A. Can Tuncay, Tusiad’in Sosyal Glvenlik Raporunun Ardindan, Ocak 1998, Cimento isveren, C. 12, S.
1.



§1. GENEL OLARAK SOSYAL GUVENLIK SISTEMLERI

I. SOSYAL GUVENLIK TURLERI

Sosyal glvenlik tarih boyunca cgesitli sekillerde ortaya ¢ikmig, cesitli yollar ve tek-
nikler denenmistir. insanin sosyal giivenligini saglamak icin bagvurdugu bu yollar, insan
dustncesi geligip, ihtiyaclar dedistikce gelisme ve degisme gdstermistir. 1800’lerin basin-
dan 20. ylzyilin sonuna kadar gegen sure igerisinde ortaya g¢ikan sosyal guvenlik teknik-
leri genel olarak su sekilde tasnif edilmektedir®: 1- Sosyal Yardimlar: Belirli bir gelir diizeyi-
nin altindaki fertlere kamu kurumlari, hayir kuruluglari ya da dini cemaatler tarafindan ya-
pilan mali desteklerden olusmaktadir. 2- Sosyal Yardim Sandiklari: ihtiyac aninda, gerek-
sinim duyan Uyelere mali destek vermek Uzere, genellikle ayni meslek ya da endustrideki
kisiler tarafindan olusturulan yardimlasma sandiklaridir. Prim esasina dayanan bu san-
diklar, kamu kurumlarinca denetlenip gozetiimektedir. 3- Sosyal Hizmetler: ihtiyac sahiple-
rine saglk, hukuk, finans, gayrimenkul yonetimi gibi alanlarda yapilan gayri nakdi yardim-
lardir. 4- isverenin Sorumlulugu: isverenlerin calisanlarina karsi tasidigi sorumluluk gere-
gince, dogrudan ya da dolayh olarak glvence saglayan, is kazasi, meslek hastaligi ve
hastalik gibi risklere yonelik olan sistemlerdir. 5- Mesleki Emeklilik Ayligi Sistemleri: isve-
ren emeklilik programi olarak da bilinen sistem c¢ergevesinde calisanlara emeklilik, dul
yetim ya da maluliyet ayligi saglar. 6- Tasarrufu Tesvik Sistemleri: Bireyleri kendi gele-
cekleri icin tasarrufa tesvik etmek amaciyla agilan hesaplara belirli bir yas sinirina kadar
dizenli primler 6denmesine dayanir. 7- Zorunlu Tasarruf Sistemleri: Kamu tarafindan,
gelir duzeyi ve galisma suresi dikkate alinarak tim yaglh nifusa saglanan duzenli yatirim-
lardir. 8- Sosyal Sigorta: Kamu tarafindan diizenlenip uygulanan ve prim esasina gore

ulusal dlgekte tiim ¢alisanlari kapsayan sosyal glvenlik sistemidir.

Mevcut sosyal guvenlik emeklilik kurumlarinin ise elestiriye acik olmakla birlikte dort
onemli 6zelliginden séz edilmektedir. Bunlar, ¢alisanlarin sisteme katki yapmalari ve
emeklilerin sistemden faydalanmalarinin zorunlu olmasi; dagitim sisteminde galisan nifu-
sun prim édemesi ve bu édemelerin yasl nufus tarafindan kullaniimasi; birgok tlkede hu-
kimetlerin monopol guglerini kullanarak zorunlu sosyal guvenlik sistemi kurmasi ve bunun
icin prim toplamasi; sistemin amaci olan refahin saglanmasi (sosyal esitlik) ve gelirin
azalma riskine karsi sigortalanmasi (bireysel amag) olarak siralanmaktadir. S6zi edilen

ozellikler yasli kesim igin asgari-yeterli bir geliri garanti etmektedir®.

8 Bu konu hakkinda ayrica bkz. Tuncay, Dersler, s. 8-14; Guzel/Okur, s. 8-13.
9  Fisunoglu, s. 118.
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Genel kabul géren anlayisa gore sosyal guvenlik sistemleri ¢ baslik altinda ele
alinmaktadir. Bunlar, devlet emeklilik sistemi, 6zel veya tamamlayici emeklilik sistemi ve

bireysel emeklilik sistemidir.

Birinci ayak devlete ait emeklilik sistemini ifade etmektedir. ikinci ve Uglincli ayakta
yer alan emeklilik sistemi, devlete ait olan birinci ayagi tamamlamaktadir. Dunyada mev-
cut bu Ug farkh ayagin, vergi kolayliklari, hukuki ¢cergevenin bicimi gibi faktorlere gore uy-

gulamalari ve agirliklari degisebilmektedir.

Birinci ayakta yer alan devlete ait emeklilik sisteminde, temel ve zorunlu devlet yar-
dimlari bulunmaktadir. Bu sistemin finansmani, katiim usuliine goére saglanmaktadir.
Sisteme dahil olan kimseler, belirli bir katihm payir 6demekle ylukimli tutulmuslardir.
Emeklilere yapilacak ddemeler, devlet tarafindan garanti edilmekte ve bunun idaresi kamu
tizel kisileri tarafindan yapilmaktadir. Emekli ayliklari, énceden tespit edilen bir usulle
sigorta mukellefiyeti getiren calisma zamanlari, mutat bir enflasyon orani ve aktiel bir
Ucret seviyesine baglidir. Devlete ait emeklilik sisteminde, nifus eksiksiz bir sekilde kay-
dedilir, kusaklar arasinda ve icinde bir dayanisma saglanir, belirli yaslardaki kimselerin
finansman problemleri engellenir, yasli fakirligi azalir, toplumsal refah yukselir, bir Gye Ulke
veya uye Ulkeler arasinda is yeri degisikligi durumundaki magduriyetler dnlenir, enflasyon

kargisinda bir giivence saglanir ve ortaya g¢ikan yatirim rizikolari énlenir.

ikinci ayaktaki emeklilik sistemi, genel olarak galisma iliskisine veya belirli bir mes-
legin icrasina baghdir. Bu emeklilik sistemi icinde Uyelik, ilgili sektdr, brans, mesleki zimre
veya calisan iscilere uygulanmakta, sosyal katilimcilar arasinda veya belirli sartlar altinda
belirli bir bransta gegerli olan standartlari dlgl alan bir s6zlesmeye dayanmaktadir. Ser-
maye kargilama esasina gore igleyen bu sistemde is¢i ve igveren tarafindan gelecekte
yapilacak emekli édemeleri icin belirli bir katilimla (prim) bir tasarruf birikimi olusturul-
maktadir. ikinci basamagin tamamlayici emeklilik sistemi, 6zel kuruluslar tarafindan yéne-
tilmekte ve emekliler icin belirlenen 6demeler, devlet tarafindan garanti edilmemektedir.
Bu sistemde c¢alisanlarin katihm paylari, kazanca bagdimli olarak tespit edilmekte ve bu

paylarin yarisi igsveren diger yarisi da isciler tarafindan 6denmektedir.

Burada sistemin dayandigi sermayenin kargilanmasi esasindan da bahsetmek ge-
rekmektedir. Sistemde katilim paylari (primler) ile emeklilere yapilan ddemeler arasinda
cok siki bir baglanti bulunmaktadir. Emeklilere yapilan 6demeler butin sermayenin verim-
liligine baglanmistir. Fon hisselerine dugsen verimlilik veya nemalandiriima, sermayenin
yatirnm politikasina baglidir ve emeklilere 6demeler fon hisselerinin degerinin emeklilik
baslangicindaki yikselmesine gore yapilir. Bu sistem degisik sekillerde goérinim alabil-

mektedir.
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Birincisi, bir isverenden bagdimsiz olarak bir emeklilik fonuna katilma veya ortak ol-
mak seklindedir. Fonda biriken katilim aidatlari toplanmakta ve ddemeler fon tarafindan
yapilmaktadir. Burada agik ve kapali olarak isimlendirilen fon gesitleri s6z konusudur. Agik
emeklilik fonu, farkli branslardaki igverenler tarafindan olusturulan fonu ifade etmekte,
kapal emeklilik fonu ise ayni bransta bir veya birden fazla igveren tarafindan kurulan fonu
anlatmaktadir. Burada ya igveren tarafindan belirli bir 6deme garanti edilmekte veya dde-

meler fonun verimliligine bagh tutulmaktadir.

Ikincisi, grup hayat sigortasinin yapilmasi seklindedir. Katilim aidatlari, énce bir ha-
yat sigortasi girisimcisine 6denmekte, daha sonra ise emeklilere yapilacak ¢demeler bu
hayat sigortacisi tarafindan yerine getiriimektedir. Kural olarak emeklilere yapilacak dde-

melere, hayat sigortasi girisimcisi kefil olmaktadir.

Ugtinciisii, bir yatirnm fonunun hisselerinin satisi seklindedir. Katihm aidatlari, bir
yatirim fonunda hisselerin kazanci icin tutulmaktadir. Emeklilere yapilacak édemeler hisse

senetlerinin getirisine baglidir.

Dérdiinciisii, emeklilik ihtiyatlar seklindedir. isveren, emeklilere yapilacak 6édeme-
lerden sorumludur ve bilangosunun pasif kisminda bu ddemeler igin bir karsilik ayirma

yukumlaligundedir.

Ugiincii ayak, birinci ve ikinci veya her iki ayagin birden tamamlayicisi olarak kulla-
nilmaktadir. Her ne kadar burada uyelik bir is iliskisi veya bir meslegin icrasina bagl ol-
masa da bir ¢ok noktada ikinci basamagin belirli katilim sistemi ile uyusmaktadir. Bu sis-
temde kigiler ferdi olarak UrGnu sunanlarla genellikle de hayat sigortasi sirketleri ile bir
sdzlesme yapmaktadirlar. Bu ferdi katihmlar (sigorta primleri) toplanmakta, sirket tarafin-
dan degerlendiriimekte ve olusturulan fonlardan daha sonra sigortalilarin emekli ayliklari

odenmektedir.

Il. SOSYAL GUVENLIK SISTEMLERININ KARSILASTIRILMASI

Sosyal guvenlik sistemleri icinde bulunan ve birinci ayakta yer alan devlete ait
emeklilik sistemleri, sistemin zorunlulugu esasi dolayisiyla digerlerinden tamamen farkl-
dir. Bu nedenle burada, zorunlulugu bulunmayan ikinci ve uguncli ayaklarda yer alan

emeklilik sistemlerinin karsilastiriimasina yer verilecektir.

ikinci ayakta bulunan emeklilik fonlari ile Gglincli ayakta bulunan hayat sigortalari
arasinda bir dizi benzerlikler bulunmaktadir. Her ikisi de gelecekte finansal olarak giivence

saglamaktadir.

Emeklilik fonlari ile hayat sigortalarinda, uzun vadeli bir sermaye yatirrminin varhgi,

malvarligi degerlerinin resmi ve yetkili bir makam tarafindan yonetilmesi, buyuik 6lglide
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tuketici menfaatlerine baghhdin bulunmasi ve gereksiz risklerden kaginmak igin bir takim
standartlar getiriimesi gibi benzerliklere karsilik bir takim farkliliklarin oldugu da gézden

kagmamaktadir®.

Oncelikle, emeklilik fonlarinin 6deme miikellefiyeti hayat sigortalarindan daha uzun
surelidir. Hayat sigortasi sdézlesmeleri, 8-12 yil icin akdedilirken, emeklilik sézlesmeleri 20-
25 yil veya daha fazla bir sure igin kararlastirilabilmektedir. Bu arka plan dolayisiyla
emeklilik fonlari, 6deme mukellefiyetlerini uzun vadeli malvarhd1 degerleri ile givence al-
tina almaldirlar. Bu sebeple de kural olarak hayat sigortacilarindan daha yogun olarak

hisse senetleri veya tasinmazlara yatirrm yapmaktadirlar.

Sonra, hayat sigortasi s6zlesmelerinde, s6zlesmenin suresinden 6nce feshi tehlikesi
mevcuttur. Bu sebeple karsiliklarin, beklenen ve beklenmeyen geri 6demelerin yapilabil-
mesi icin ¢ok c¢abuk likiditeye cevrilebilen malvarligi dederleri veya kasa mevcutlari sek-
linde olmasini gerektirir. Buna karsilik emeklilik fonlarinda belirlenen sireden énce bir
o6demenin —nadir istisnalar disinda — yapilmasi mumkuin degildir. Bir emeklilik fonundan
digerine bir emekli adayinin gegcisi is degisikligi gibi zor sartlara baglanmistir ve bu devir
cogunlukla adayin zararinadir. Bu sebeple emeklilik fonlarinin kisa vadeli likidite aracla-

rina daha az ihtiyaci bulunmaktadir.

Yine, tahvillerde de benzeri bir durum s6z konusudur. Hayat sigortasi poligesinin
glvencesine karsilik hayat sigortasi sirketi cogunlukla tahvil sunmaktadir. Bu baglamda
sigorta sirketi, bu ¢esit tahviller i¢in kisa vadeli likit malvarligi degerlerini temin etmektedir.
Emeklilik fonlari, kisa vadeli 6demeleri s6z konusu olmamasi nedeniyle bu tlir amagclar igin

kisa vadeli likiditeye de ihtiyag duymamaktadir.

Ayrica, hayat sigortacisinin 6deme mukellefiyeti kural olarak belirlenmistir; sézles-
menin yapilmasi sirasinda sigorta bedeli de!! kararlastiriimistir. Buna karsilik emeklilik

fonlarinda 6deme mukellefiyeti belirli bir artmaya, Gcret veya maas artimina baglanmistir.

Ve nihayet, belirli bir 6deme sistemi iginde isverenden bir garanti istenmektedir ve
bu emekli aylid1 garantisi her halikarda hedeflenen verimlilikten bagimsizdir. Fakat hayat

sigortasinda boyle bir garanti bulunmamaktadir.

10 “Zusaetliche Altersversorgungs im Binnenmarkt:: Griinbuch - Ortak Pazarda ilave Emeklilik Sistemi:
Griinbuch, 5.6.1997”, (http://europa.eu.int/ ).
11 Sigorta bedeli, taraflarca kararlastirilan ve sigorta poligesinde gdsterilen ve rizikonun gergeklesmesi

halinde sigortacinin 6deyecegi azami miktari ifade eder (Bkz. Rayegan Kender, Turkiye'de Hususi
Sigorta Hukuku, Istanbul 1999, s. 233).
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§2. TURKIYE’DEKi SOSYAL GUVENLIK SISTEMI

I. KAPSAMI

Kamu sosyal guvenlik kurumlarimiz, isciler igin Sosyal Sigortalar Kurumu
(SSK)1945, memurlar icin T.C. Emekli Sandigi (1949) ve bagimsiz c¢alisanlar icin Bag-
Kur (1971)'dan ibarettir'2,

Bu kurumlarin yani sira, borsalar, ticaret ve sanayi odalari ile bunlarin birliklerine ait
yardimlasma sandiklari vardir’®, Ayrica OYAK gibi ek sosyal glivenlik saglamaya yonelik

kurumlar da bulunmaktadir®*.

SSK, Emekli Sandi§i ve Bag-Kur'un finansmani prim biriktirme yéntemine dayan-
maktadir. Ancak dengesizlikler nedeniyle biriken fonlar erimis ve 1990’lardan itibaren sis-
temin finansmani fiilen dagitim yontemine donlismustir. Bunun yanisira sosyal guvenlik
kurumlarimizin “akttier kadrolari’nin olmamasi ilging bir durum olusturmaktadir. Son ola-
rak SSK’nin aktlierya dairesi 1982 yilinda kapatilmigtir. Bitin bunlari, sosyal guvenlik
sistemimizde sigorta matematigine hic énem verilmediginin bir gostergesi olarak almak

mumkundur.

SSK is kazasi ve meslek hastaligi, hastalik, analik, malullik, yashlik, 6lim ve igsizlik
sigortalarindan olusan yedi riske karsi koruma saglarken, Emekli Sandigi kapsaminda
analik, Bag-Kur kapsaminda ise is kazasi ve meslek hastalidi ile analik sigortalari mevcut
degildir®.

Sosyal guvenlik sistemimizde var olan sorunlar, bircok acidan gelismekte olan Ulke-
lerin sorunlariyla benzerlikler géstermektedir. Devletin Emekli Sandigi'na igveren statu-
suyle prim ddemek disinda, sosyal guvenlik sistemine katkisi ancak 1992 yilindan itibaren

baslamis ve 1994 yilindan itibaren de giderek artmistir.

12 Ayrintili bilgi igin bkz. Tankut Centel, Sosyal Guvenlikte Yapisal Degisim, Avrupa/Turkiye Kargilagtirmasi,
Istanbul 1997, s. 86-105; Guiizel/Okur, s. 79 vd.; Tuncay, Dersler, s. 101 vd.; Elif Buzlupinar, Ozel
Emeklilik Fonlari, Sermaye Piyasasina Kaynak Aktarimi, Ankara 1996, s. 77 vd.

13 Bkz. I. Atilla, Banka ve Sigorta Sirketleri Emekli Sandiklari, Calisma ve Sosyal Giivenlik Biilteni, Eyliil-
Ekim 1984, s. 2 vd.; Tuncay, Dersler, s. 94-100.

14 Fakat burada belirtmek gerekir ki, Tlrkiye’de sosyal givenlik sistemi temelde sosyal sigorta yontemine
dayali olarak duizenlenmigtir. Bu yéntem, belirli dlgtide sosyal yardim ydntemiyle de desteklenmektedir.

15 Ayrintil bilgi igin bkz. Glizel/Okur, s. 79 vd.; Tuncay, Dersler, s. 101 vd.
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Tablo I: Sosyal Sigorta Sisteminin Kapsadigi Niifus

(Bin Kisi) ¢

KURULUSLAR 1995 1999
I. EMEKLI SANDIGI TOPLAMI 7.185 8.434
1. Aktif Sigortalilar 1.880 2.118
2. Aylik Alanlar 952 1.257
3.Bagimlilar® 4.352 5.059
4. Aktif Sigorta/Pasif Sigorta (1)/(2) 1,97 1,69
5. Bagimlilik Orani (3+2)/(1) 2,82 2,98
Il. SOSYAL SIGORTALAR KURUMU TOPLAMI 28.726 36.367
1. Aktif Sigortalilar 4.411 5.858
2.istege Bagl Aktif Sigortalilar* * 981 901
3. Tanimdaki Aktif Sigortalilar 253 194
4. Ayhk Alanlar 2.338 3.149
5. Bagimlilar* 20.743 26.266
6. Aktif Sigorta/Pasif Sigorta (1+2+3)/(4) 2,41 2,21
Bagimhilik Orani (5+4)/(3+2+1) 4,09 4,23
l1l. BAG-KUR TOPLAMI 11.833 13.876
1. Aktif Sigortalilar 1.791 1.940
2.istege Bagl Aktif Sigortalilar 82 264
3. Tarimdaki Aktif Sigortalilar 796 861
4. Aylik Alanlar 881 1.180
5. Bagimlilar* 8.283 9.632
6. Aktif Sigorta/Pasif Sigorta (1+2+3)/(4) 3,03 2,60
7. Bagimlilik Orani (5+4)/(3+2+1) 3,43 3,53
IV. OZEL SANDIKLAR TOPLAMI 291 333
1. Aktif Sigortalilar 71 79
2. Aylik Alanlar 52 59
3. Bagimlilar* 168 195
4. Aktif Sigorta/Pasif Sigorta (1)/(2) 1,36 1,35
5. Bagimlilik Orani (3+2)/(1) 3,11 3,22
V. GENEL TOPLAM 48.035 59.010
1. Aktif Sigortalilar 8.153 9.994
2.istege Bagl Aktif Sigortalilar 1.063 1.166
3. Tanimdaki Aktif Sigortalilar 1.049 1.055
4. Ayhk Alanlar 4.223 5.644
5. Bagimlilar* 33.546 41.152
6. Aktif Sigorta/Pasif Sigorta (1+2+3)/(4) 2,43 2,16
7. Bagimlilik Orani (5+4)/(3+2+1) 3,68 3,83
VI.SAGLIK HIZMETLERI BAKIMINDAN SOSYAL SIGORTALAR KAPSAMI* * * 41.668 56.017
VII.GENEL NUFUS TOPLAMI* * * * 61.075 64.851
VIII.SIGORTALI NUFUS ORANI (%) 78,8 91.0
IX. SAGLIK SIGORTASI KAPSAMINDAKI NUFUS ORANI (%) 68.3 86,4

16

* Tahmin

* *Topluluk sigortasi ve istege bagh sigortalilarin bagimhlar sigorta kapsaminda degerlendirilmistir
* **1479 ve 2926 sayih Kanunlara tabi aktif ve pasif sigortalilar ile bunlarin bagimhlari saglk sigortasi
kapsaminda degerlendirilmigtir.

****1997 yilinda yapilan nifus tespiti sonuglarina dayali gegici niifus tahminleridir.

1995-1999 déneminde ortalama emekli ayliklari reel olarak, Emekli Sandigr’'nda %
28,4, SSK’da % 29,5 ve Bag-Kur'da % 91 artmistir.

DPT, s. 108.
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Sosyal sigorta sistemini aktleryal dengeleri dikkate alarak strdurulebilir bir yapiya
kavusturmak ve mevcut sorunlari ¢ézimlemek amaciyla, 1999 yili Eylil ayinda 4447 sa-
yill Yasa yurarluge girmistir. Yasa ile belirli bir gecis cergevesinde, halihazirda sisteme
dahil olanlar icin emeklilik yasi, kadinlarda 52’ye, erkeklerde 56’ya, sisteme yeni girenler
icin erkeklerde 60’a, kadinlarda ise 58’e yukseltiimigtir. Emeklilige hak kazanabilmek igin
gerekli asgari prim 6deme suresi artirilmig, ortalama emekli ayligi baglama orani asagi
cekilmis, emekli ayliginin hesaplanmasindaki referans dénemi tim c¢alisma hayati olarak
belirlenmis, SSK ve Bag-Kur'da emekli maasi artisi tiketici fiyat endeksine baglanmis ve

prime esas kazancin tavani yukseltilmistir.

4447 sayili Yasa ile, 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu’'nun 2.maddesinde belirti-
len sigortalilar ile ayni Kanunun gegici 20.maddesine tabi sigortalilar matakabiliyet esa-
sina dayali olarak yapilan anlasmalara gore calisan yabanci iscilere, issiz kalmalari ha-
linde, issizlik 6denegdi verilmesi, hastalik ve analik sigortasi primlerinin 6denmesi, yeni bir
is bulunmasi ile meslek gelistirme, edindirme ve yetistirme egitimi hizmetlerinin verilmesi
amaci ile is¢i, isveren ve devletin 6dedikleri primler ile finanse edilen issizlik sigortasi

programi ihdas edilmistirt’.

[I. SORUNLARI

Bilindigi Uzere sosyal guvenlik sistemlerinin temelinde buginun genclerinin buginin
yaglhlarini ve hastalarini, yarinin genclerinin yarinin yaghlarini ve hastalarini finanse et-
mesi yani geng¢ ve saglikli ¢alisanlardan yaslilara bir gelir transferi distincesi yatmakta-
dir'®. Boylesi bir transfer yapilanmasi ise sosyal givenlik primlerinin tutarina, fonlarin

yénetimine ve nifusun yapisina son derece duyarlidir.

Sosyal guvenlik alaninda primlerin yuksek olmasi finansmani kolaylastirir gibi go-
rinse de, nispi emek-sermaye maliyeti dengesini emek acgisindan bozmaktal®, isglci
maliyetini ylkselterek yeni yatirimlari engellemekte, kagak istihdama neden olabilmekte-
dir?®. Bunun yaninda primlerin miktarinin sosyal riskleri karsilamak konusundaki yetersiz-
ligi de Ozellikle saglk sigortalari agisindan sikga dile getiriimektedir?'. Sosyal giivenlik

primlerinin tahsilatinda karsilasilan sorunlar ise, hem finansmani guglestirmekte, hem de

17 DPT, s. 107 v.d.

18 William G. Shipman, “Retiring With Dignity: Social Security versus Private Markets”, CATO Organization,
Social Security Paper, No. 2, 14 Adustos 1995, s. 3.

19 Yusuf Alper, “Sosyal Sigortalar Kapsamindaki Gelismeler: 1981-1991” Cimento isveren, C. 7, S. 5, Eylll,
1993, s. 16.

20 TiSK, Geligmis Ulkelerde ve Tiirkiye'de Sosyal Giivenlik Sistemlerinin Yeniden Yapilandiriimasi, TISK
Yayin No. 160, Ankara 1997, s. 36.

21 Bkz. Noyan Dogan, “SSK Genel Midiirii Kemal Kiligdaroglu ile Séylesi”, Diinya Gazetesi, 17.8.1994.
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sosyal guvenlik kurumlarinin mali dengesini bozarak, bunlara yeni mali kulfetler getir-

mektedir?2.

Bunun yanisira toplanan fonlarin igletiimesi de finansman gugcliklerinin bir bagka

yonind olusturmaktadir. Fon yoénetimi, teknik ve uzmanlik isteyen bir konudur?®,

Saglik (hastalik) ve yaglilik sigortalari gibi nafusun yapisina duyarli sigortalarda nu-
fusun geng¢ olmasi daha az saglik sorunu ortaya ¢ikarmakta, yashlik sigortalarindan yapi-
lacak 6demeleri ve baglanacak gelirleri daha duslk bir seviyede tutmaktadir?*. Nifusun
yaslanmasi ile de ortaya bir takim sorunlar g¢ikabilecektir. Aktif-pasif sigortali dengesini
bozan bu gelisim, finansmani da glglestirmektedir. Prim-yardim ya da édeme-gelir orani,
mevcut sosyal glvenlik sistemlerinde bir emekliye (pasif sigortal) diisen aktif sigortal sa-
yisina son derece duyarldir. EGer insanlar uzun yasarsa her aktif sigortallya daha ¢ok
pasif sigortali diser; dogum orani diiserse her emekli icin daha az aktif sigortali sisteme
katilir. insanh@in gelisimi ise yasam siresinin uzamasi ve dogum oranin diismesi yoniin-

dedir?®>. Tim bu demografik gelisimin sistemin finansmanini gliglestirecegi ise agiktir?®,

Sosyal guvenlikte yasanan kriz yalnizca lUlkemize 6zglu bir sorun degildir. Gelis-
mekte olanindan tutun da gelismisine kadar hemen hemen tim Ulkelerde buyik kiglk bir
kriz yasanmaktadir. Krizin nedenleri her Ulkede ayni degildir. Bu konuda gelismis olan
Ulkelerle gelismekte olan Ulkeler birbirinden az ¢ok farkhlik gdsterirler. Gelismis Ulkelerde
sosyal refah devleti anlayisinin sonucu aylik ve édemelerdeki hizh artiglar, nifusun yas-
lanmasi, dogumlarin azalmasi, sirekli ve yiksek oranl issizlik, saghk hizmetlerinin mali-
yetindeki artiglar ve aile yapisindaki degisiklikler sosyal guvenlik sistemlerinin finansman

yUkUnG arttirmis bunlar da sistemi krize sirtiklemistir?’.

Gelismekte olan Ulkelerde bugln gelinen durum, gelismis Ulkelere gére bazi farkli-
liklar tagsimaktadir. 1950’lerde sosyal glvenlik sistemine sahip Ulke sayisi 50’den az iken
bugin bu sayl 150’ye yaklasmis, ancak kantite artisi kaliteyi getirmemis, bu Ulkelerin bir

cogunda hem kapsam hem de yardimlar yetersiz kalmistir?s,

22 Tisk/Turk-is/Hak-is/Disk, Sosyal Giivenlik Konulu Rapor, No. 2, isgi ve Isveren Konfederasyonlari Zirve
Toplantilari, 1994, s. 1.

23 ABD'de yapilan bir galisma bu llkede dahi sosyal giivenlik fonlarinin geregdi gibi isletimedigini ortaya
koymaktadir. Calismaya goére, 1970’de sigortali olmus bir kisi ayni prim miktarini sosyal sigorta yerine
6zel fonlara yatirmis olsa idi bugtin aldigi emeklilik gelirinin alti katini elde edecektir (Shipman, s. 10).

24 Ufuk Aydin, Sosyal Guvenligin Sorunlarinin C6zimiinde Ozel Sigortalar, Yayinlanmamig Doktora Tezi,
A.U. Sosyal Bilimler Enstitiisti, Eskigehir, 1996, s. 36.

25 Micahel Tanner, “Social Security System: Time For Retirement” Cato Journal, Vol.15, No. 2-3, Subat,
1997, s. 2; Shipman, .s. 4.

26 SSK Istatistik Yilhgi, 1996, Ankara 1997.
27 Tuncay, Rapor, s. 4 vd.

28 Colin Gillion-A.Bonilla, “Silide Sosyal Giivenlik Sisteminin Ozellestirimesi”, (Cev.Yildirim Kog),
Mulkiyeliler Birligi Dergisi, Nisan, 1993, S. 154, s. 28.
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Gelismekte olan ulkelerde ise sosyal guvenlige tahsis edilen ekonomik kaynaklar
yetersizdir. Nitekim gelismis Ulkelerde GSYIH' nin % 20-35'i sosyal glivenlik harcamala-
rina tahsis edilebilirken bu oran gelismekte olan Ulkelerde 2-17 arasinda degismektedir.

Eski sosyalist bloka dahil olan Ulkelerde bu oran % 17-19'a ¢ikabilmektedir.

Tarkiye'de ise bu oran ancak % 4.9'dur. Saglik harcamalari ile birlikte bu oran
GSYiHnin %9.2'sine denktir. Sosyal giivenlik semsiyesi altina alinan niifus ve sosyal
riskler yetersizdir. Kayit digi ekonomi ve istihdam yaygindir. Saglanan sosyal guvenlik
garantisinin (aylik ve hizmetler) seviyesi dusiktir. Nihayet, bir cogunda yasanan yuksek

oranl enflasyon fonlari eritmekte, saglikh finansal kararlar alinmasini gticlestirmektedir.

Takriben 14 yillik prim 6deme karsiliginda uzun yillar Turkiye’de ortalama 25 yillik
emekli ayhdi alma imkaninin saglanmasi, Turkiye’de sosyal glivenlik sisteminin ¢oklsun-
deki 6nemli nedenlerin basinda gelmektedir. Sistemin istisnalarla yogun olarak delinmesi?®

gibi menfi gelismeler, onun ¢okisten kurtulmasini imkansiz kilmaktadir®,

Unutulmamalidir ki, ister kamu kesiminin isterse 6zel kesimin elinde olsun sosyal
guvenlik kuruluslari ve bu baglamda da 6zellikle emeklilik fonlari, kamu hizmeti gérmekte-
dir. Elbette ki devletin destegi buyik énem arz etmektedir. Ancak daha da 6nemlisi bu
kurumlarin 6zerk yapilarini koruyabilmelerine olanak taninmasinin kaginiimazhgdidir. Bu-

giin emeklilik fonlarinin dnemli bir bélimi, kamu finansmaninda kullaniimaktadirs?.

Rasyonaliteden uzak bir fon yatirim portféyld yénetimi de kaginilmaz olarak sistemin
cokiis siirecine girmesine neden olmaktadir. lyi bir yatirm portféyiiniin nasil olusturula-
cag! ve riske gore duzeltiimis getirinin nasil yiksek kilinacagi hususlarinda hayat sigorta-
lari, kamu emeklilik fonlarina (SSK, Bagd-Kur, Emekli Sandid) iyi bir érnek teskil etmekte-
dir2,

GulnUmuzde tim dinyada mevcut sosyal glvenlik sistemleri ekonomik ve sosyal
acilardan ciddi sorunlar yagamaktadir. Demografik yapinin (ntfus yapisinin) emekli sayi-

sinin artis1 yoninde degismesi sosyal guvenlik kurumlarinin finansal yapilarinin hizli bir

sekilde bozulmasina yol agmakta; bu da bu kurumlara verilen gorevleri etkili ve verimli bir

20 Turkiye'de sosyal givenlik sistemi baglaminda bugline kadar pek cok ilginglikler yasaniimistir. En
ilginglerinden biri 1997 yilinda uygulanmak istenen dévizle emeklilik hususudur. Bu yasa tasarisina gére
gunligt 2,5 dolardan 5.000 isglnu tutari olan 12.500 dolari 6deyen yurtdigindakiler emekli
olabileceklerdi. Sayet bu tasar yasalassa idi yurt disina gunlik giris ¢ikis yapanlar dahi yasa kapsamina
dahil edilebileceklerdi. 18-20 yilda ve hatta daha kisa surelerde emekli olma imkaninin taninmasi, sistemi
cokertmeye yetenek bir nedendi (Sabah, 15 Mart 1997).

30 Nitekim bugiin Rusya'da son derece esneklegsen bir yas haddine dayali emeklilik sigortasi sistemi
uygulanmaktadir. Her yedi kisiden birisi, 5-10 yil erken emekli olmaktadir. Ancak bunun olumsuz bir
neticesi olarak emeklilik geliri 1997 yili itibariyle ortalama (Ucretin % 33-35'i seviyesine ancak
ulagsabilmektedir (Murat Ciftci, AB Emeklilik Fonlarinin Yatinm Portféylerinin Global Gelismeler Isiginda
Degerlendiriimesi ve Tirkiye’ye Yénelik Alternatif Model Onerisi, Reastrér, Sayi 33, Temmuz 1999, 11.

31 Fisunoglu, s. 135.

82 Ciftgi, s. 11 vd.
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sekilde yerine getirmelerine engel olmaktadir. Bunun yani sira sosyal guvenlik sistemlerin-
deki sorunlar but¢ceden kendilerine fon aktarilmasi nedeniyle butge aciklarina; bu da faiz-
lerin ylkselmesine yol agmakta; dolayisiyla da blylimenin yavaslamasina neden olmak-
tadir.

Ulkemizde sosyal giivenlik kurumlarinin igine distikleri kot duruma yol agan bazi

nedenler su sekilde siralanabilir:

Ulkemizde sosyal glvenlik tartismasinin nedenleri arasinda, bitge aciklari iginde
sosyal glvenlik aciklarinin payinin % 30-35’lerde olmasi gorulmektedir. Ayni zamanda
sistemin temel sorunlari arasinda, sosyal glivenlik sisteminden (6zellikle SSK’'ndan) ayri-
lanlarin yerine ayni oranda girislerin olmamasi ve bunun sonucunda emeklilerin ¢alisan-
lara oraninin 6’lardan 2’lere dismesi de bulunmaktadir. Bu da, bir emeklinin sosyal gu-
venlik 6demelerinin iki ¢calisanin sirtinda olmasi demektir. Yaygin ve gecerli gorus 7 aktif
sigortalinin 1 emekliyi finanse ettigi sistemin en sagliklisi oldugu, 4 aktif sigortalinin 1

emekliyi finanse ettigi sistemlerde alarm zillerinin g¢aldigi seklindedir®.

Soyle ki, koruma kapsamindaki nufus yetersizdir. Nufusun %91'i (bagimhlar ve
emeklilerle birlikte) koruma kapsaminda gértniyorsa da, isglicinin ancak %44'G koruma
kapsamindadir. Diger bir ifade ile 19.989.000 aktif calisana karsilik 44.862.000 bagimli ve
pasif sigortali vardir. Kayit digi ¢alistirma yaygindir. Aktif pasif dengesi bozulmustur.

Yine, Ulkemizde de sosyal glvenlik fonlarinin yasal duzenlemeler ¢ergevesinde tah-
vil ve hisse senetlerine yatiriimasi 6ngoérilmektedir. Fakat ¢alisanlardan kesilen primler-
den olusan fonlarin sembolik bir faizle Ziraat Bankasi ve Eximbank tahvillerine®** veya di-
siik faizli Devlet i¢ Borglanma Senetlerine yatiriimasi, sosyal giivenlik kurumlarinin zarar
etmesi sonucunu dogurmaktadir. SSK’nin prim gelirlerinin bu sekilde degerlendiriimesin-
den dolay! bugiine kadar ugradigi zarar, Petrol-is Sendikasinin arastirmasina gére 20

milyar dolar, Hazine’nin arastirmasina gére 25 milyar dolar civarindadir®,

Ayrica isci ve igveren tarafindan O6denen sigorta primleri toplaminin Ucretlerin
%33.5-%40’ arasinda olmasi, isverenlerin sigortali is¢i ¢calistirmamasina neden olmakta-

dir. Turkiye bu yuksek oranla Avrupa ulkeleri arasinda birinci siradadir.

33 Senol Serkan Sentiirk, Ozel Emeklilik Programlari Tanim ve Tirleri, Reaslrér, S. 37, Temmuz 2000, s.
36; Dogan, s. 16.
3 Nukhet Saracel, Tirkiye’de Sosyal Sigortalarin Finansmani ve Uygulama Sorunlari, Afyon 1992, s. 74;

ayrica bkz. ilyas Celikoglu, Sosyal Giivenlik Sistemlerinin Finansman Yéntemleri ve Tiirkiye, Ankara
1994, s. 117 vd.; Sait Dilik, Sosyal Givenlik, Ankara 1992, s. 269.

35 Sentlrk, s. 36-37.
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SSK’nin prim alacaklarini tahsil etmekte zorlanmasi ve hikimetlerin kamu ve 6zel
sektor kuruluglarinin borglarina sik sik af getirmeleri SSK’nin prim gelirlerini dislirmekte-
dir.

Emeklilik yas sinirlandirmasinin olmamasi sonucu kadinlarda 20, erkeklerde 25 yil
galisma suresini dolduranlarin emeklilik hakkina kavusmalari, geng yasta emekli olanlara
neredeyse c¢alisma sireleri kadar emeklilik édemesinde bulunulmasina yol agmaktadir.

Yas sinirlandirmasi getiren yeni yasanin etkileri uzun dénemde ortaya ¢ikacaktir.

Aktleryal dengeleri bozulan sigorta kuruluglarina 1999 yilinda Bltgeden yapilan
transferler, Emekli Sandigrnda, faturali 6demeler ve ek karsiliklar harig, 504 trilyon lira,
SSK’da 1.105 trilyon lira ve Bag-Kur'da ise 610 trilyon liraya ulasmistir. Yapilan toplam
transferlerin GSMH’ya orani % 2,8 olarak gerceklesmistir. Halbuki SSK’nin yaptigi bir
arastirmaya gore 1970-1994 yillari arasinda SSK’nin fonlarinin enflasyon+5 puan getiri ile
nemalandirilmasi durumunda 1994 yil itibariyla Kurumun sahip olacagi varlik 11 Milyar

770 milyon dolar olacakti®.

4447 sayili Yasa ile onemli dizenlemeler getirilmis olmakla birlikte, sosyal sigorta
kuruluslarinin gagdas sigortacilik ilkelerine gore yeniden yapilandirilmasi sureci tamam-
lanmamistir. Sosyal sigorta kuruluslari arasinda sigorta programlari agisindan énemli

farkhliklar devam etmektedir.

Bazi kamu kurumlari ve 6zel sirketler tarafindan kurulan munzam sosyal guvenlik
sandiklarinda; hukuki altyapi, istatistiki bilgi eksikligi, denetim yetersizligi ve vergi konula-

rinda sorunlar giderilememistir®’.

Saydigimiz bu sebeplerin ortadan kaldiriimasi ve sosyal guvenlik sisteminin yeniden
saghkh bir yapiya kavusturulmasi igin gesitli cézim alternatifleri getiriimektedir. Bunlardan
birincisi, dagitim esasina goére devlet tarafindan yonetilen sistemin rehabilite edilerek so-
runlarindan arindiriimasina oncelik vermek; ikincisi de fonlama sistemine gore isleyen ve

Ozel sektor tarafindan yonetilen 6zel emeklilik programlari kurmaktir.

1999 yilinda sosyal sigorta programlari tarafindan kapsanan nufusun orani % 91 ve
saglik hizmetleri bakimindan sosyal sigorta kapsamindaki nufus orani, %86,4’dur. Toplam
sivil istihdamin yaklagsik yarisi aktif sigortal olarak sosyal sigorta programlari kapsaminda
bulunmaktadir.

Ulkemiz aktif sigortalilar ile pasif sigortalilar arasindaki denge olumsuz yénde gelig-

mesini surdurmug ve 1995-1999 déneminde sosyal sigorta sistemine prim 6deyen aktif

3  Bkz. SSK, 35 Soruda SSK Gergegi, Ankara, Eyllil 1995, s. 19.
37 DPT, s. 107 vd.
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sigortall sayisi % 19, pasif sigortali sayisi % 33, 6 oraninda artmistir. 1999 yilinda orta-
lama 2,16 aktif sigortaliya bir pasif sigortali dismektedir. Pasif sigortali bagina digen aktif
sigortali sayisi Emekli Sandigrnda 1,69, Bag-Kurda 2,60 ve Sosyal Sigortalar Ku-
rumu'nda (SSK) 2,21 olarak gerceklesmistir. istege bagh sigortalilar hari¢ tutuldugunda
SSK'da pasif sigortali basina dusen aktif sigortali sayisi, 1,92'dir. Bu oran Avrupa Birligi

ulkelerinde 5’e 1 dir.

1999 yilinda prim tahsilat orani SSK'da % 84,5, Bag-Kur'da ise % 56 olarak ger-
ceklesmistir. SSK’da aktif sigortalilarin yaklasik % 3%5’i icin prime esas kazancin alt sini-
rindan prim édenmektedir. Prime esas kazancin Ust siniri Gzerinden ¢alistigi beyan edilen

iscilerin tim sigortalilar igindeki payi ise, yaklasik % 15'tir.

Prim tahsilat orani dasuktir. Kurumlar arasinda yonetim sekli, ayliga veya hizmete
hak kazanma sartlari, 6denen ayliklarin miktar ve suresi bakimindan ciddi farkliliklar var-
dir. Norm ve standart birligi yoktur. Devlet her yil sosyal glivenlik kurumlarinin bitge acik-
larini kapatmaz ise emekli ayliklari 6denemez hale gelmistir. Bu yetmiyormus gibi sosyal
gavenlik ayliklar ¢ok dislk, 6zellikle sadlik hizmetleri yetersiz ve kalitesizdir®®. Nifusun
%23,6’s1 devletin saglik hizmetlerinden yararlanamamaktadir. Tutarli, yeterli, kaliteli bir

saglik politikasi yoktur®.

lll. SORUNLARA GOZUM ARAYISLARI

Sosyal glivenlik sisteminde yasanan sorunlara ulusal ve uluslararasi dizeyde kurum
ve kuruluslarca ¢ézim oénerileri getiriimektedir. Burada bunlarin en dnemli ve en ilgi ¢eki-

cilerine deginilecektir.

Uluslararasi Calisma Orgiitl tarafindan gerceklestirilen “Sosyal Giivenlik ve Saglik
Reform Projesi (Ankara 1996)"ne gore, sistemin bu haliyle devam ettiriimesinin mimkiin

olamayacagi ger¢eginden hareketle, su reformlar distintlmektedir:

Birinci model olarak, mevcut sistemin yeniden yapilandirilarak devami Uzerinde du-
rulmaktadir; sigortalinin yasam boyu geliri hesaplanarak emeklilik geliri hesap

edilmektedir.

ikinci model, Sili modeline yakin bir modeldir ve kurumsal yapida ciddi degisiklikleri

gerektirmektedir. Ayliklar arasinda énemli farklar da olusturacaktir.

Uglincli model, iki ayakhdir. Su an uygulanan SSK, Emekli Sandi§i ve Bag-Kur bi-

rinci ayagdi olusturmakta; zorunlu bireysel tasarruf sistemi ise ikinci ayagi teskil etmektedir.

38 Tuncay, Rapor, s. 5 vd.
39 DPT, s. 107.
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Doérdinct model de, goéntlll bireysel tasarruf sistemi Uzerine oturmaktadir. Bu mo-
del 6zel sigortaciigin sosyal guvenlik sistemi icinde énemli bir role sahip olmasini da 6n-

gbérmis bulunmaktadir.

TUSIAD tarafindan hazirlanan “Tirk Sosyal Givenlik Sisteminde Yeniden yapi-
lanma: Sorunlar, Reform ihtiyaci, Arayislar, C6ziim Onerileri (istanbul, Ekim 1997)” isimli
calisma ile ise su reformlar énerilmektedir. Oncelikle, politik etkilerin en aza indirilmesi;
kisisel sorumluluk ve inisiyatifi 6n plana ¢ikaracak iki ayakl (birinci ayak, su andaki SSK,
Emekli Sandigi ve Bag-Kur, ikinci ayak ise bireysel tasarruf hesabina dayali) bir sosyal
guvenlik sistemi; “zorunlu tasarruf hesabi” olarak yapilan kesintilerin agsamali olarak birey-
sel hesaplara aktariimasi; toplanan fonlarin sermaye piyasasinda degerlendiriimesi; dev-
letin de sisteme prim ddeyerek katilmasi; makul bir stre sonunda sosyal guvenlik sistemi

aciklarinin kabul edilebilir bir seviyeye indiriimesi disunulmektedir.
A. Mevcut Sistemin Rehabilitasyonu

1. Genel Olarak

Turk sosyal guvenlik sisteminin rehabilitasyonu konusunda isc¢i ve isveren kesiminin
gorislerinin farkhh@i*® yani sira doktrinde de bir goris birligi saglanabilmis degildir. Sosyal
sigorta kuruluslarinin yeniden yapilanmasi konusunda doktrinde ileri surulen gorusler,
esas olarak, kurumlara yapisal 6zerkligin kazandiriimasi tzerinde durmaktadir. Nitekim
sorunlarin ¢éziminde ilk olarak, sosyal sigorta kurumlarinin yénetiminin 6zerklestiriimesi
geredi Dbelirtiimektedir!. Bu baglamda SSK, o6zerk ve demokratik bir yapiya
kavusturulmalidir®?, Devlet sadece denetim fonksiyonunu Ustlenmeli; saglik ve sigortacilik
hizmetleri, dinyadaki sosyal sigortacilik kurallarinin uygulanmasiyla, rekabete agik du-
ruma getirilmelidir. Yeniden yapilanmada olusacak model konusunda, tam bir goérus birligi
de yoktur. Nitekim, tek c¢ati ilkesinin uygulanmasi gerektigi goriistine*® karsilik; sosyal si-
gorta kurumlarinin tek ¢ati altinda toplanmasinin kesinlikle bir ¢ézim olmadigi ve s6z ko-
nusu ilkenin tdlkemizde uygulanmasinin mevcut durumu daha da karmasik hale getirmek-
ten baska ige yaramayip, esas problemin yonetim yapisindan kaynaklandigini savunan

gorusle de karsilasiimaktadir®*,

40 Bu konu hakkinda ayrintili bilgi icin bkz. Centel, Yapisal Degisim, s. 106-109.

41 Ali Nazim Sozer, “Sosyal Sigorta Kurumlarinda Yeniden Yapilanma”, Cimento isveren, C. VIII, s. 3,
Mayis 1994, s. 13.

42 Ali Riza Okur, “Sogyal Gulvenlik (;lkm__azr’, Disk-Ar, S. _19, Haziran 1996, s. 9; Mujdat Sakar, “Sosyal
Glvenlikte Cozim Ozellestirme Degil, Ozerklestirmedir”, Isveren, C. 30, S. 11, Agustos 1992, s. 13.

4 Tankut Centel, “Tirkiye'de Sosyal Sigortalarin Standartlastirimasi Uzerine Bir Deneme”, Is Hukuku
Dergisi, C. |, Istanbul 1991, s. 382-387.

44 Yusuf Alper, “Sosyal Glvenlik Sisteminde Kriz ve Reform ihtiyaC|”, isveren, C. 34, S. 5, Subat, 1996, s.
12.
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Bu yapisal problemlere sosyal gluvenlik finansmani 6rnek olarak verilebilir. Gunu-
mizde sosyal givenligin yikidndn énemli bir kismini tagiyan sigortalilar belli bir stire prim
0demekte ve daha sonra ileriki bir tarinte emekli olarak bir gelir elde etmeyi ummaktadir-
lar. Ancak bu gelire ne zaman ulasacaklarini kendileri degil yasalar belirlemektedir®. iste

gelirin elde edilecegi bu zaman kesimi, finansmani 6nemli él¢cide etkilemektedir.

Bu anlamda, emeklilik yasi son derece 6nem kazanmakta, emeklilik yasinin erken
belirlenmesi sosyal guvenligin finansmanini giglestirirken, ¢ok ileri yaslarda emeklilik fikri
sosyal glvenligin inandiriciligini zedelemektedir. Aslen emeklilik yasi ¢ok yonlu bir sorunu
olusturmaktadir. Belirleme bir yandan sigortalinin menfaatlerini, diger yandan ise 6zelde

sosyal guvenlik kurumlari, genelde ise Ulkenin ekonomik yapisini etkilemektedir.

ABD’de 1940 yilinda (sosyal glvenligin kuruldugu yillarda) yasam beklentisi 64 yil
iken, bugutn 75 yildir. YUzyihn basinda nufus artis hizi %3.56 iken, bugln %Z2’dir. Avrupa
ulkelerinde de yasanan benzer durumun anlami, nifusun yaslanmasidir. Bunun, finans-
mani gugclestirecegi ise aciktir. C6zUm yolu olarak primlerin arttirilmasi, yardimlarin azal-
tilmasi veya emeklilik yasinin yukseltiimesinin benimsenmesi halinde ise bunun sosyal

glvenlik amacina aykiri olacagi rahatlikla ileri stiriilebilecektir?®.

2. Sistemin Rehabilite Edilmesi Baglaminda Kanun Calismalari

Halen TBMM Plan ve Bltce Komisyonu'nda bulunan 'Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirim Sistemi Kanunu Tasarisi'*’ yasalasirsa, mevcut emeklilige ek ikinci bir emeklilik
gelirine sahip olunabilecektir. Katilim igin herhangi bir isyerinde ¢alisma sarti bulunmayan
yeni bireysel emeklilik sistemine, 18 yasini doldurmus ve kanuni ehliyeti haiz herkes dahil
olabilecektir. Bu sisteme katilim icin emeklilik sirketi ile sisteme katilacak kisi arasinda bir

sdzlesme yapilacaktir.

Bu yasama yil iginde ¢ikariimasi beklenen sistem mevcut SSK emekliligine gore
cok onemli farkhliklar icermektedir. 18 yasini doldurmug ve kanuni ehliyeti haiz herkesin
katilabilecegi ve katilim igin herhangi bir isyerinde ¢alisma zorunlulugunun bulunmadigi
bu sistemde ev kadinlari da gelecegini guvence altina alabilecektir. Bu sistemin bir diger
farkh yonu de, serbest meslek sahiplerinin Bag-Kur'un yani sira ikinci bir emeklilige de hak
kazanabilmeleridir. Bu tasariya gore, "bir ¢iftci, doktor ya da avukat yeni emeklilik sistemi
sayesinde gelecege guvenle bakabilecek ve 56 yasinda emekli olabilme avantajini da

elde edecektir. Ancak emeklilik hakkini elde edebilmek icin katihmcinin, en az 10 yil sU-

4 Rita Ricardo Campbell, Social Security: Promise and Reality, California, 1977, s. 253; Aydin, Ozel
Sigortalar, s. 37.

46 Shipman, s. 3; Tanner, s. 1.

47 Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu Tasarisi (1/693) (Plan ve Bltge ve Adalet ve
Saglik, Aile, Calisma ve Sosyal Isler Komisyonlarina) (Bagkanhga gelis tarihi : 16.5.2000).
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reyle sistemde kalmasi gerekmektedir. Sayet katilimci, 10 yil dolmadan ayriimak isterse
bir dizi masraflar disuldikten sonra 6dedigi para getirileriyle birlikte kendisine geri verile-
cektir. Buna karsilik igsveren tarafindan yapilan katkilar, katiimcinin emekli olmasina ka-
dar fonda tutulacaktir. Sisteme katilan kisi, emekli olduktan sonra isterse toplu para, is-
terse maas, isterse de hem toplu para hem de maas seklinde birikimlerini tahsil edebile-

cektir.

Getirilmesi dusUnulen bu tasariyla, sistemin politik baskilardan etkilenmemesi igin
onlemler de alinmistir. Bunlarin basinda sisteme daha fazla prim, daha fazla maas anlayi-
sinin hakim olmasi gelmektedir. SSK, Bag-Kur ve Emekli Sandigi'nda emeklilerin alacagi
maasin bir Ust limiti olmasina ve bunu emekli olacak kisinin belirleyememesine karsilik,
bireysel emeklilik sisteminde, sisteme ne kadar katkida bulunulursa o kadar ¢ok fazla

maas almaya hak kazaniimaktadir.

Yasa tasarisinda katilimcinin sisteme guvenini saglayacak mekanizmalar da bulun-
maktadir. Ornegin, fonu ydnetecek sigorta sirketine, 20 trilyon lira édenmis sermaye ve
tim hisse senetlerinin nama yazili olmasi sarti getiriimektedir. Fon, tamamen profesyo-
neller tarafindan yonetilecek ve politik baskilardan uzak tutulacaktir. Hazine mustesari
baskanhdinda Maliye Bakanhgi, Calisma ve Sosyal GlUvenlik Bakanligi mustesarlari ile
SPK bagkanindan olusacak Koordinasyon Kurulu, bu fonu surekli denetleyecektir. Du-
ruma goére iflaslarini isteyebilecedi gibi birlesme ve devir islemlerine yonelik kararlar da

alabilecektir.

Sadece bu tasarinin yasalagsmasi, 6zel emeklilik fonlarinin tercih edilen bir sistem
olmasini saglayamayacaktir. Sisteme istenilen dizeyde katilimin saglanabilmesi igin bi-
reysel katilimcilarin ve isverenlerin vergi dizenlemeleriyle tesvik edilmesi gerekir. Aksi
halde sisteme katilim az olur. Ayrica, daha ¢ok katiimcinin sistemden yararlanabilmesi
icin Ulkemizdeki gelir dagiliminin mamkudn oldugu kadar dengeli olmasi gerekmektedir. Bu
sebeple, yurarlikte bulunan vergi kanunlarinda da degisiklik yapilmasini igeren bir kanun
tasarisi da meclis komisyonlarina sevk edilmistir*®. Yapilmasi duslnidlen kanun
degisiklikleriyle, olusturulacak bireysel emeklilik sistemine katihmci tarafindan 6denecek
katki paylarinin vergi matrahlarinin tespitinin belirli sinirlar igerisinde indirim konusu ya-
pilmasi saglanmaktadir. Ayni zamanda emeklilik doneminde elde edilecek gelirlerin belli
bir tutara kadar gelir vergisinden istisna edilecektir. Ayrica bireysel emeklilik sistemi iceri-
sinde sigorta sirketleri tarafindan katihmcilarin katkilarinin degerlendiriimesi amaciyla ku-
rulacak emeklilik yatirim fonlarinin portfdy isletmeciliginden dogan kazanclarinin kurumlar

vergisinden istisna tutulmasina da imkan taninmaktadir.

48 “Bazi Vergi Kanunlarinda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun Tasarisi”, No. 1/697, T. 22/05/2000.
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Vergileme rejiminde (i¢ agamayi birbirinden ayirmak gerekir. Oncelikle fonlara kati-
lm/prim éddeme asamasi, sonra bireysel hesaplarda biriken tutari nemalandirma/yatirim
asamasl ve son olarak da emeklilik 6demelerini yapma agamasi. Uluslararasi uygulama-
larda bu asamalardan en az biri mutlaka vergilendiriimektedir®®. Meclis'te bulunan tasari

da bu ilkeye sadik kalinarak hazirlanmistir.

Birinci asamada yatirilan emeklilik primleri sinirli bir bicimde vergiden dusulebil-
mektedir. Bunun Ust siniri asgari Ucretin yarisi olarak belirlenmigtir. Dinyanin diger tlkele-
rinde de Ust gelir gruplari icin 'vergi siginagi' haline gelmesin diye emeklilik fonlarina ver-
gisiz olarak yatirilabilecek aylik prim miktari sinirlandiriimistir. ikinci asamada yatirm
fonlarindakine benzer bir vergi tesviki s6z konusudur. Fonlarin isletiimesinden elde edile-
cek nema Uzerinde kurumlar vergisi yuku bulunmamaktadir. Boylece bireysel yatirrmcinin
emeklilik fonuna yonelmesi halinde ek bir vergi yikini Gstlenmesi de engellenmis ol-
maktadir. Uglincli asamada ise, elde edilen gelirin, menkul sermaye iradi olarak beyan-
nameye dahil edilerek vergilendiriimesi saglanmistir. Dolayisiyla son asamada vergilen-
dirmeyi amaglayan bir dizenleme yapilmistir. Hatta son asamada elde edilen gelir o kadar
vergilendirilmektedir ki, bireysel yatirimcinin yararlandigi enflasyon indekslemesi burada
unutuldugu igin, bireylerin yalnizca gelirleri degil, biriktirdikleri servetleri de vergiye tabi

tutulmaktadiro.
B. Sosyal Giivenlik Sisteminin Ozellestirilmesi

1. Ozellestirme Nedenleri

Sosyal guvenlik sisteminin isletimesinde devletin ylklendigi sorumlulugu basaril bir
sekilde yerine getirememis oldugu genellikle Gzerinde uzlasilan bir gergektir. Gelismekte
olan ulkelerde sosyal guvenlik kurumlari yasal olarak 6zerk statiide olmalarina karsin,
pratikte higbir zaman kamunun etki sahasi disina gikamamiglardir®®. Sosyal giivenlik
kurumlarini kamunun etkisinden kurtarmanin en etkin yollarindan biri olarak ézellestirme
gosterilmektedir. 1980 sonrasi bireyi 6n plana ¢ikaran goruglerin sosyal guvenlik alanin-
daki bu yeni gelisimi etkiledigi de bir gercektir®?. Bilindigi gibi, 6zellestirme, sosyal devlet

ilkesinden belirli bir dlguide uzaklagmayi da beraberinde getirmektedir. Bu anlamda sosyal

49 Akif Hamzagebi, Finansal Forum Gazetesi, 5 Temmuz 2000.

50 Gulven Sak, “Ormani Gérmeden Bakinca”, Radikal Gazetesi, 19 Temmuz 2000.

51 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 30

52 Sosyal giivenligin sorunlar icin bkz. Ufuk Aydin, “Sosyal Giivenlikte Ozellestirme Sebepleri ve
Uygulamalar’, Cimento Iisveren, S. 5, C. 12, Eylil, 1998, s. 4-15; Peter J. Ferrara, “Expand IRAS To
Social Security”, Wall Street Journal, 7 Aralik 1984, s. 14; George Pearson, “Social Security: A Permanent
Fix”, Wichita Business Journal, Aralik, 1997, s. 14; Yildinm Beyazit Onal, “Sosyal Giivenlik Baglaminda
Ozel Emeklilik Fonlari, Avrupa Birligi Ulkeleri, diger Ulke Uygulamalari ve Tiirkiye Igin Bir Ozel Emeklilik
Fonu Model Onerisi”, Sigortacillk Sektérii Bilimsel Calisma Yarismasi, 1999, s. 60; Aydin, Ozel
Sigortalar, s. 31-60; Campbell, s. 249.
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guvenligin o6zellegtiriimesi de, sosyal devletin sosyal guvenligin saglanmasi 6devini tama-
men ya da kismen 6zel sektore devretmesidir. Ozellestirme uygulamasindan sonra devlet
bu alanda yoénetim fonksiyonunu terkedip; genellikle bir denetim fonksiyonunu Ustlen-

mektedir.

Genellikle finansmani en zor olan yaslilik sigortalarini esas alan ve kismen de saglik
sigortalarini kapsayabilen sosyal guvenlik alanindaki 6zellestirme, dncelikle finansman
gUglikleri nedeniyle tercih edilmektedir®®. Ote yandan &zellestirmeye, sosyal glvenligin
orgutlenmesinden kaynaklanan ve ¢ogunlukla sisteme siyasi etkileri mimkin kilan yapi-
lanma nedeniyle de basvurulmaktadir. Siyasi nedenlerle fonlar, emeklilerin yararina kulla-
nilmak yerine, sosyal guvenlik ile ilgisi bulunmayan alanlarda kullaniimaktadir. Siyasetcile-
rin sosyal guvenligi hazir bir kaynak olarak gérmeleri ve bu kaynaktan vazgecmeye ya-
nasmamalari, mevcut sistemin isleyisini gugclestirmektedir®®. Yine, siyasal amaglarla
emekli ayliklarinin arttirilmasi, ek istihdam yaratmak bahanesi ile emekli yasi ile oynan-
masi, kurum yoneticilerinin siyasal sebeplerle gorevden alinmasi, sosyal guvenlige yonelik

siyasal etkilerin yaygin uygulamalari arasinda yer almaktadir®.

TUm bunlar yaninda, devlet drgutinin merkeziyetciliinden kaynaklanan 6zerklik
sorunu ve blrokrasi de, siyasal etkenlerle birlesmektedir. Bu durum, mevcut yapilanmanin
bugin oldugu gibi gelecekte de sosyal glvenlik ile siyaset ve siyasetgiler arasindaki so-

runlu iliskinin devam edecegi seklinde yorumlanabilir®®,

Bir sosyal glvenlik sisteminin ézellestiriimesini sirasiyla, maagslardan kesilen sosyal
guvenlik vergileri ile eski sosyal guvenlik sistemi faydalarinin agamal olarak kaldiriimasi,
6zel emeklilik fonlarina katki toplama yetkisi verilmesi ve gecis asamasinda eski sistemin
finansmaninin saglanmasi olusturmaktadir. Gerekli dizenlemeler yapilmadan ve alt yapisi
hazirlanmadan 6zel sosyal glvenlik sisteminin basarili olamayacagdini da burada belirt-

mek gerekmektedir.

Sosyal guvenlik sistemimizin 6zellestiriimesine yonelik olumsuzluklar, isletme mali-
yetinin yUksek olmasi ile kamu sisteminden 6zele ge¢gmenin bir maliyetinin bulunmasidir.
Ancak bu sorunlar asilabilecek sorunlar olup; Gzerinde durulmasi gereken asil 6nemli so-
run, sosyal hukuk devletinde, devletin sosyal guvenlik sisteminden tamamen el gekip

cekmemesidir. Kaldi ki, Turkiye'de is¢i kesimini temsil eden kuruluglar, sosyal guvenlik

58 TUSIAD, Emekli ve Mutlu, Tirk Sosyal Giivenlik Sisteminin Sorunlari, Goziim Onerileri, Ozel Sigortacilik
Girigimi, Istanbul 1996, s. 12; Campbell, s. 248 vd.; Ferrara, s. 14; Pearson, s. 8.

54 ABD’de bu konuya yonelik bir bagka elestiri-ilkemizde oldugu gibi- fonlarin siyasal getiri saglamak (izere
kopri yapimi, savunma ya da gida gelistirme gibi alanlarda kullaniimasidir. Bkz. Shipman, s. 3.

55 Aydin, Ozel Sigortalar, s. 56 vd.

5% Leslie Hannah, Similarities and Difference In The Growth and Structure O_f_ P_rivate Pensions In OECD
Countries, OECD Social Policy Studies l_\lo. 9, 1992, s. 9; ayrica bkz. TUSIAD Raporu, Turk Sosyal
Glvenlik Sisteminde Yeniden Yapilanma, Istanbul, Ekim 1997, s. 12; Dilik, s. 10.
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kuruluslarinin 6zellestirilip tasfiye edilemeyecegi goriisiindedirler®”. Buna karsilik, igveren
kesiminin duslncesi ise, sosyal glvenlik alaninda tam anlamiyla bir 6zellestirme yerine
Ozel sigortaciligin, sosyal guvenlige ek ve tamamlayici olarak galismasi gerektigi yo-

nindedir®s.

2. Ozellestirme Uygulamalari

Sosyal guvenlikte dzellestirme uygulamalari, asil olarak bu uygulamalara yol agan
sebeplere bir tepki niteligi tagimaktadir. Yeni sistemler, temelde, dnceki kamusal sistemle-

rin yarattigi1 sorunlari ortadan kaldirmay1 amaglamaktadirlar.

Cesitli Glke uygulamalarinin ortak noktalari ile, ABD’de sosyal glvenligin o6zellesti-
rilmesi ¢calismalari incelendiginde 6zellestirmenin temel ilkeleri su sekilde siralanabilir: 1.
Ozellestirme ekonomik etkinligi arttiracak sekilde yapiimahdir, 2. Ozellestirme uygulama-
sina ani ve ¢abuk bir gecgis saglanmalidir. Uygulama ne kadar geciktirilirse ¢ézum o ol-
clide dramatik olacaktir, 3. Ozellestirmede giincel yasam beklentileri ve ¢alisma yasa-
minda kalma ortalamalari dikkate alinmalidir, 4. Ozellestirme sonrasi, sosyal giivenlik
fonlarinin en az yarisi gergek yatirimlara yoneltiimeli ve sigortali bunlari kontrol edebilme-
lidir, 5. Ozellestirme sonrasi, esit ddeme yapanlara esit yardimlar saglanacaktir, 6. Ozel-
lestirme ile prim artisina gidilmemelidir, 7. Ozellestirme ile, sigortaliya, birden gok emeklilik
fonu arasinda tercih imkani saglanmali, emeklilik hesabinin bir fondan digerine nakledil-
mesi muimkin kilinmahdir. Sigortalilara emeklilik hesaplari Gzerinde milkiyet hakki ben-
zeri haklar taninmalidir, 8. Ozellestirme ile olusturulacak fon kuruluslari arasinda rekabet
ortami yaratiimahdir, 9. Ozellestirme ile mevcut “pay as you go” sistemi yerine, bireysel
inisiyatifi ve bireysel emeklilik hesaplarini esas alan bir sistem olugturulmahdir, 10. Devle-

tin boyle bir sistemde sadece denetim yetkisi bulunmalidir®®.

Gorlaldugu Uzere, sosyal guvenlikte 6zellestirme genel olarak, sosyal guvenligin te-
mel felsefesini yansitan toplumsal dayanismadan az ya da ¢ok uzaklasarak, bireysel inisi-
yatifi 6n plana cikarmaktadir. Ote yandan, 6zellestirme, sosyal dayanismanin bir uzantisi
olan sosyal amag yerine, bireysel hesaplara dayal fonlarin verimli ve etkin kullaniimasi,

hatta zaman zaman kar olgusunu da icermektedir.

Ozellestirme, gogunlukla sosyal giivenligin, finansmani en zor dal olan yaslilik si-

gortalarini esas almakta, kismen saglik sigortalarini da kapsayabilmektedir. Genel olarak,

57 Ridvan Budak, “Sosyal Giivenlik Reformu Tek Basina Ele Alinamaz”, Goris, Kasim 1997, s. 33-34.
58 Budak, 32-34; Onal, s. 61.

5 Ayrintilar igin bkz. Karl Borden, “Dismantling The Pyramid: Why and How Of Privatizing Social Security”
Cato Org. Social Security Paper, No. 1, Adustos, 1994, s. 2.
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diger sigorta kollarinda édnemli bir 6zellestirme uygulamasina rastlanmamakta, bu sigorta

kollar1 acisindan, olsa olsa yararlanma kosullarinin agirlastiriidigr gérulmektedir.

Dunyada sosyal guvenlik sistemini dzellestiren ilk tlke Sili olmustur. Sili uygulama-
sinda da yaslilik sigortasi esas olmak Uzere uzun dénem sigorta kollari 6zellestiriimigtir.
Sili uygulamasini ise bir cok Guiney Amerika Ulkesi izlemisg, sistem ABD’de de yogun tar-

tismalara yol agmistir. Buna karsilik Avrupa’da farkl bir gelisim sireci gézlenmistir.

ABD’de sosyal guvenligin 6zellestiriimesi yonunde gesitli orgutsel faaliyetler bulun-
makta®®, bunlar kamuoyunu énemli dlglide etkilemektedirler. Belirtilen 6rgitler 6zellestirme
gereksinimlerine iligskin planlarinda devletin bdyle bir alanda yer almasinin yersiz oldu-
gunu®!, sistemin eskidigini ve ¢agdaslasmasi gerektigini®?, bu konuda bireysel inisiyatifin
cagin bir geredi oldugunu® ve 0Ozel sektoérin sosyal glivenlik programlarinda kamu
sektoriinden c¢ok daha basarili olacagini belitmektedirler®*. ABD’de sosyal glivenlik
sisteminin ozellestiriimesi ile ilgili 6nerilerde ise Sili sisteminin esas alindigi ve genellikle
devletin minimum geliri garanti ettigi gorilmektedir. Devletin garanti ettigi bu seviyenin
(safety net) Uzerinde ise 6zel fonlar ve fon kuruluslarindan yararlanilmasi planlanmakta-
dir®s. ABD’de 6zel emeklilik fonlari, emekli kigiler igin baslica gelir kaynagidir. 1985 sonu
itibariyle 805 bin emeklilik planindan 74,4 milyon istirak¢i vardir, toplam aktif 1.85 milyar
dolardir. Finansal ve politik implikasyonlar agisindan farkli olan iki tir 6deme plani vardir.
Bunlar fayda ve katki esasl planlardir®®. ABD’de saglik sigortalari zorunlu degildir ama,

yaslilik sigortasi zorunludur®’.

Avrupa ulkelerinde de, gerek kitanin yerlesik kulttirti, gerek gicli ekonomileri ve ge-
rekse demokrasi gelenekleri sebebiyle Giney Amerika benzeri radikal ¢ézimler yerine,
sosyal guvenlik fikrinin temel ilkelerine aykiri dismeyecek, buna karsilik sistemleri rahat-

latacak dnlemlere basvurmayi tercih etmektedirler®s,

Bunlar icinde kismi bir dzellestirme niteligi tasiyan ingiltere yaslilik sigortasi uygula-
masi ilgingtir. ingiltere yashlik sigortasi italya, Almanya ve isveg gibi Ulkelere érnek teskil

eden Ozellikler tagimaktadir. Temelde kamusal nitelik tagiyan yaslilik sigortasina ek ve

6  Ornegin Cato Organization ve International Center For Pension Reform gibi sivil toplum kuruluslari bunlar
arasinda 6nemli yer tutmaktadir.

61 ABD sosyal glivenlik sistemi yilda 350 milyar Dolarlik harcama ile (ki bu tutar ABD'nin soguk savas
doénemi biitgesinden g¢oktur) diinyanin en biylk kamusal yatinnm programidir. Pinera, s. 1-5.

62 Tanner, s. 2.

63 Borden, s. 1-4.

64 Shipman, s. 6.

65 Ayrica bkz. Aydin, Ozellestirme, s. 107 vd.
66 Buzlupinar, s. 72.

67 ABD sosyal glvenlik sisteminin ayrintilari i¢in bkz. Social Security Programs Throughout The World
1997, s. 373-376.

8  Aydin, Ozellestirme, s. 112.
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tamamlayici 6zel sigorta seklindeki uygulama sigortall ve isverence finanse edilmektedir.
Sigortanin finansmaninda sigortali haftalik 62 Pounda kadar olan geliri igin %2, 62-465
Pound arasi igin ise %10 oraninda prim édemektedir. isveren de ayni gelir diizeylerinde
%3 ve %10 oraninda prim 6demekte; devlet prime bagl olmayan 6demelerle sistemin
masraflarini kargilamaktadir®. ingiltere’de 1992 ve 1995’de yapilan diizenlemelerle yasli-
hk sigortasi U¢ ayakl bir yapiya kavusturulmustur. Sistemde birinci ayak herkes igin
Universal bir yaslilik yardimini éngérmektedir. ikinci ayakta ise 6denen sosyal sigorta
primlerinin karsiligi olan yashlik ayhdi bulunmaktadir. Ugiincli ayakta ise isletmelere ve
sigortalilara taninan 6zel emekli ayligi imkani yer almaktadir. Dizenleme 6zel sigortayi
tesvik etmek amaciyla, 6zel sigortaya katilim halinde sosyal sigorta primlerinde indirim
uygulanmasi seklinde bazi tesvikler icermektedir’®. Goériildiigi gibi ingiltere’de sistemin
temelini yine sosyal sigortalar olusturmakta, bunun yaninda tamamlayici 6zel sigorta ve

emeklilik programlari uygulama imkani bulmaktadir’.

italya’da da 1995 yilinda yapilan yeni yasal diizenleme ile GSMH'nin %4.6’sina ula-
san yasllik sigortasi aciginin kapatiimasi amacglanmisg, bir yandan yaslilik sigortasindan
yararlanma kosullari agirlastirilirken, diger yandan ingiltere benzeri tic ayakli bir yapiya

imkan saglayan tamamlayici 6zel sigorta programlarina yonelinmistir’2,

3. Ulkemizde Ozellestirme Egilimleri

Ulkemizde ise, dzellikle 1980’lerin sonlarinda sosyal guivenlik kuruluglarinin finansal
sorunlar igine girmesi yeni arayislara yol agcmistir. Bunlar arasinda 6zellestirme de dnemli
bir yer tutmaktadir. Ancak, sosyal taraflar ve 6gretinin soruna yaklasimi ve ¢ézim énerileri

birbirinden farkli nitelikler tagsimaktadir.

isci kuruluslari temsilcileri, sosyal giivenlik kuruluslarinin dzellestirilip, tasfiye edile-
meyecedi gorusiindedirler’®. Hatta, is¢i kesiminin, 6zellestirme konusundaki gorisleri dik-
kate almadigi ve sosyal guivenlik kuruluglarini, tim elestirilere ragmen yine de sahiplendigi
gorulmektedir’®. isveren kesiminde ise farkh gorislerin ileri sUrildiguni séylemek
mimkindir. Ornegin TOBB’un 1993'de hazirlattiyi Sosyal Givenlik Ozel ihtisas Komis-
yonu Raporunda, sosyal guvenligin sorunlarinin ¢gozumunde mevcut sosyal sigorta mode-
linin korunmasi, kurumlar arasinda norm ve standart birliginin saglanmasi, kurumlarin

dzerk bir yapiya kavusturularak tek cati altinda toplanmasindan bahsedilmistir. Ozelles-

8  Social Security, s. 368-371; TiSK, s. 15.

0 TOBB, Sosyal Giivenlik, Sosyal Giivenlik Ozel intisas Komisyonu Raporu, Ankara 1993, s. 263.
7L Buzlupinar, s. 66.

2 Social Security, s. 188-191; TOBB, s. 261; TUSIAD, Yeniden Yapilanma, s. 37.

73 Centel, Yapisal Degisim, s. 110.

74 Bayram Meral, “quyal Sigortalar Sirtimizdaki Ceket Kadar Bizimdir”, Y_eni Yuzyil, 14.3.1996; Enver
Togoglu, “SSK’nin Ozellestiriimesi Yaklagimlarini Ciddiye Almiyoruz”, Turk-Is, S. 311, Mart, 1996, s. 23.
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tirme ile ilgili olarak da, zorunlu ve tamamlayici 6zel emeklilik sisteminin desteklenmesi
Onerilmig, calisanlardan alinan zorunlu tasarruf kesintilerinin tamamlayici programlara

aktarilabilecegi belirtilmigtir™.

TiSK’in yaklagimi da TOBB’dan ¢ok uzak gériinmemektedir. Gerek bu érgitiin (st
yOneticileri ve gerekse yayinlari, 6zetle “sosyal glvenligin Gzerinde bir korumanin 6zel
programlardan ve sirketlerden beklendigini, ancak bu trendin bir 6zellestirmeden c¢ok

Ozele yonelme ya da o6zelle takviye etme seklinde algillanmasi gerektigi” fikrini savun-

maktadir’®.

TUSIAD tarafindan 1996°da yayinlanan “Emekli ve Mutlu” isimli raporda ise biraz
daha ileri gidilerek “Sosyal guvenlik icinde sisteme dahil olan devlet kuruluglari yaninda,
rekabetci bir anlayis cercevesinde 6zel sandik ve sigorta sirketlerinin bulunmasi gerektigi,
devlet agirlikli sosyal guvenlik sisteminden, 6zel kesimin de yer aldi§i rekabetgi bir yapiya

gecis konusunda ¢oziimler Uretilme zorunlulugu’ndan bahsedilmektedir’”.

Tam bunlarin bir butin olarak degerlendirilmesinden elde edilen sonug ise, isveren ke-
siminin, sosyal guvenlik alaninda tam anlamiyla bir 6zellestirme yerine, 6zel sigortaciligi, sos-

yal giivenlige ek ve tamamlayici bir sekilde faal kilmaya galistigidir’®.

Sosyal glvenligin 6zellestiriimesi konusunda devletin yaklagimi ise ¢ok belirgin degildir.
1996 yilinda TC Hukumeti igin ILO’nun hazirladigi “Sosyal Guvenlik Reformu Raporu™® ve
Avustralya Saglik Komisyonunu yine ILO isbirligi ile hikimete sundugu “Saglik Finansmani
Politika Segenekleri Raporu™’, bu konuda devletin de sosyal giivenlik sorunlarinin ¢ozi-

munde arayis i¢inde oldugunun bir gdstergesidir.

ILO’nun, 6zellikle uzun dénem sigorta kollari igin hazirladigi raporda 4 temel sece-
nek sunulmakta; bunlardan birincisi mevcut sistemin yeniden yapilandiriimasini, ikincisi
Sili benzeri bireysel tasarruf hesaplarina dayali radikal bir 6zellestirmeyi, ¢ ve dérdincu
secenekler ise kismi bir 6zellestirmeyi iceren ¢ok kademeli sistemleri 6ngérmektedir. An-
cak tum bu raporlara ragmen uUlkemizde hukumetlerin, dzellestirme bir yana, sosyal gu-
venligin sorunlarini ¢dzmek konusunda ciddi bir gayret gosterdiklerini sOylemek gugtur.

Ote yandan, belirtilen raporlarda dikkat geken bir husus, ILO’nun da sosyal giivenlik ala-

5 TOBB, s. 263 vd.

% TISK, s. 27 vd.

77 TUSIAD, Yeniden Yapilanma, s. 42 vd.
8 Centel, Yapisal Degisim, s. 111.

9 Bkz. ILO, T.C. Hikimeti icin Hazirlanan Sosyal Giivenlik Reformu Raporu, Basiimamis Rapor,
ILO/TF/Turkiye, No. 60, Ankara Mart, 1996.

80  Avustralya Saglik Komisyonu, Saglik Finansmani Politika Secenekleri Calismasi, Tirkiye, Yénetici Ozeti,
Ankara Mart, 1996; Ayrica bkz. Avustralya Saglik Komisyonu-ILO Calisma Burosu, Turkiye’de Saglik
Finansmani, Emeklilik ve Sosyal Yardim Sistemleri Reformu Konulu Ortak Rapor, Ankara Mart, 1996.
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ninda 6zellestirmeye soguk bakmadigi, en azindan 6zellestirmeyi bir segenek olarak gor-
daguddr.

Turk sosyal glvenlik 6gretisinde ise radikal bir dzellestirme yanlisi yazara rastlanma-
maktadir. Hemen tum yazarlar oncelikle sosyal glvenlik kuruluglarinin 6zerklegtiriimesi gerek-
tiginde birlesmektedirler®l. Bunun yaninda, son zamanlarda 6zellikle gok kademeli (ayakli) ek
ve tamamlayici 6zel emeklilik sisteminin da 6gretide sik¢a dile getirildigini sdylemek mumkuan-
diir®2, Kismi bir 6zellestirme iceren bu uygulamanin, sosyal glvenlik sorunlarini bir dlglide

¢cozebilecegdi belirtiimektedir.

81 Sakar, s. 9; Centel, Yapisal Degisim, s. 117.
82 Alper, Kriz, s. 607 vd.; Centel, Yapisal Degisim, s. 126 vd.
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§3. OZEL EMEKLILIK FONLARI

I. TANIM ve TARIHi GELISIM

Ozel emeklilik fon sistemi, sartlari dnceden belirlenmis bir sézlesme gergevesinde,
¢alisanlarin bireysel hesaplarina dizenli olarak yatirilan katki paylarinin emeklilik dénemi-
nin baslangicina kadar etkin bir fon yonetimiyle degerlendiriimesi esasina dayali organize
bir emeklilik sigortasi tiriidir®3. Bu sistem sayesinde caligsanlar, Uretim sirecinde yer
aldiklari zaman diliminde elde ettikleri gelirin bir kismini tasarruf ederek yaslilik donemle-

rinde yasamlarini belli bir seviyede siirdiirme olanagina sahip olurlar®*.

Bu anlamda emeklilik sistemleri, emeklilik ddemelerinin gergeklestiriimesi igin kuru-
lan fonlardir. Sistemin isleticileri (sponsorlar), calisanlar adina hareket eden 6zel igsletme-
ler, devlet, yerel yonetimler ile Uyeleri yararina sendikalar ve kendi yararlarina bireyler

olabilir.

ik d6zel emeklilik sistemi, 1875 yilinda ABD’de Amerikan Demiryolu Sirketi (The
American Express Company) tarafindan kurulmustur. Avrupa’da yayginlik kazanmasi
1940’h yillara rast gelen 6zel emeklilik sistemi igin asil ivme ise, yasanan buyidk ekonomik
sikintilarin kisilerin birikimlerini erittigi, kisilerde glivensizlik ve kétl bir gelecek korkusunun
dogdugu 1929 diinya buhrani sonrasinda meydana gelmistir. Kamunun sosyal guvenlik
sistemlerinin yetersizlidi, ¢alisanlarin sosyal guvenliklerinin sorumlulugunun isverence de
paylasiimasi gerektigi fikrini dogurmustur. 1940’'ta ABD’de Ozel sektor iscilerinin yaklasik
%15’i (4.1 milyon) 6zel emeklilik sisteminin c¢atisi altinda iken bu oran 1990'da %43’e

(39.5 milyon) ¢ikmisgtir.

Gelismekte olan ekonomilerde 6zel emeklilik fonlari henliz yeni yeni uygulamaya
girmektedir. Neo liberalizmin etkili oldugu glinimudz dinyasinda, devletlerin sosyal gliven-
lik harcamalarini kismak ve butge icindeki agirliklarini azaltmak igin 6zel emeklilik sistem-

lerini tegvik edici kararlar aldiklari gorualmektedir.

8  Cagatay Ergenekon, “Ozel Emeklilik Fonlari: Sili Orneginden Cikartilacak Dersler”, IMKB, istanbul Mart
1998, s. 2.

84 Senturk, s. 37.
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Tablo II: Gelismis Ulkelerde Ozel Emeklilik Fonu Varliklarinin GSMH’ya orani (%)®%°

1970 1975 1980 1985 1990
ingiltere 17 15 23 47 55
ABD 17 20 24 29 35
Almanya 2 2 2 3 3
Japonya 0 1 2 4 5
Kanada 13 13 17 23 28
Hollanda 29 36 46 68 77
isveg 22 29 30 29 28
isvigre 38 41 51 59 69
Danimarka 5 5 7 12 15
Avustralya 10 8 9 14 19

Ozel emeklilik sistemine gelismekte olan (lkelerde bu denli ilgi duyulmasinin ne-
denlerinden biri de hikiimetlerin bu programlara yapilan katkilari, emeklilik fonu varlikla-
rini ve bunlarin yatirrm gelirlerini vergilendirme politikasinda yatmaktadir. Bu vergi tesvik-
leri, emeklilik sisteminin, ¢alisanlar tarafindan en énemli tasarruf araci olarak gorilmesini
saglamistir. Genellikle bu Ulkelerde emeklilik sistemlerine yapilan prim ¢demeleri ve fon
yatirim gelirleri ile sermaye kazanclari belirli bir dizeye kadar veya tamamen vergiden
muaf tutulmaktadir. Ornegin ABD’de isverenlerin katki paylari bir gider olarak kabul edil-
mekte, vergi matrahindan dusulmektedir. Ayrica fon yatirrmlarindan elde edilen gelirin
emekli ayliklarinin 6denecedi zamana kadar vergilendiriimemesi, fonlarin vergisiz bilesik

getirilerle hizli bir blylime gdstermelerine imkan saglamaktadir.

Il. OZEL EMEKLILIK SISTEMINDE YONTEMLER

Sosyal guvenlik mekanizmalarinin zaman igerisinde giderek c¢esitlenmesine karsin,
finansman teknigi itibariyle iki temel yontem kullaniimaktadir. Bunlardan ilki, her aktif jene-
rasyonun (kusagin) kendinden énceki jenerasyonu ve toplumun muhtag bireylerini finanse
ettigi “dagitim yoéntemi”, digeri de her jenerasyonun kendi sosyal glvenlik giderlerini kar-

silamak Uzere tasarruf yapmasina dayanan “fonlama yéntemi”dir®®.

A. Dagitim Yontemi

Nesilden nesile yardim ya da dagditim yontemi (pay-as-you go), yalin bir anlatimla,
geng kusaklarin 6dedigi emeklilik primlerinin yash kusaklar tarafindan kullaniimasi esa-

sina dayanmaktadir®’. Bu sistemin isleyis mekanizmasi, belirli bir donemde 6denmesi

8  E.P.Dawvis, Pension Funds, Retirement-Income Security and Capital Markets, An Internetional
Perspective, USA 1995, s. 55.

86 Glizel/Okur, s. 68-70.
87 Fisunoglu, s. 116.
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gereken sosyal guvenlik harcamalarinin ayni dénem icerisinde elde edilen gelirlerle kar-
silanmasi esasina dayanmaktadir. Baska bir anlatimla, belirli bir yilin gelirleri, yine o yilin
giderlerine tahsis edilmektedir. Bu yontemde kural olarak yedek fonlar olugturulmamakta
ancak yaslilik ve sakatlik sigortalari s6z konusu oldugunda dénem iginde bazi yedek fon-

lar ayrilabilmektedir. Yedek fonlarin amaci beklenilmeyen giderleri karsilamaktir®.

Pratikte her ¢alisan kusagin kendisinden dnceki kusak ile toplumun muhtag kesimle-
rini finanse etmesi esasina dayanan dagitim yontemi, primli ve primsiz olmak Uzere iKi

sekilde organize edilebilmektedir.

1. Primli Yontem

Bireylerin karsilastigi risklerin azaltiimasinda ve ekonomik guvenliklerinin artiriima-
sinda devletin sosyal glvenlik organizasyonunu kurup yurutmesine dayanan yontem, sa-
dece emekli ve galisan kusaklar arasinda degil, ayni kusak icerisindeki farkli gelir gruplari

arasinda da dayanisma saglamaktadir.

Yuksek gelir gruplarindan toplanilan primler yoluyla dar gelirlilerin asgari bir gelir du-
zeyine kadar desteklenmesine imkan veren dagitim yonteminin hedefi, sosyal ve ekono-

mik risklere kars! toplumun tim bireylerine glivence saglamaktir.

Dagitim yénteminin kusak i¢i dayanisma orneklerinden en kayda degeri 1990’1 yilla-
rin basinda Dogu ve Bati Almanya’nin birlesmesinden sonra ortaya ¢ikmistir. Eski Dogu
Almanya’daki emeklilik maaslarinin satin alma glcinli koruyabilmek amaciyla yapilan
ekonomik transferlerin, temelde eski Bati Almanya’nin aktif kusagi tarafindan Gstlenilmesi,
kusak ici dayanismanin hangi boyutlara ulasabileceginin glizel bir érnegini olusturmakta-
dir.

Prim esasl sosyal glvenlik uygulamalari Uluslararasi Calisma Teskilat'nin (ILO)
1952 tarihli Sosyal Giivenligin Asgari Normlarina iliskin 102 sayili iLO Sézlesmesi gerge-
vesinde dokuz zorunlu risk altinda ele alinmistir. ILO Sézlesmesinde yer alan esaslar,
calisanlari aileleriyle birlikte kapsayacak sekilde dizenlenmistir. Genellikle kamu kurum-
lar tarafindan yonetilen bu programlara katiimak, ¢alisma hayatindaki tum bireyler igin
zorunlu tutulmustur. S6zlesmenin nispi olarak kisa vadeli risklere karsi glivence saglanan
programlari, issizlik sigortasi, hastalik ya da gecici sakatlik sigortasi, saglk sigortasi ve
analik sigortasindan olusurken, uzun vadeli risklere iligskin programlar, yagllik ya da
emeklilik sigortasi, dul-yetim ayhgi sigortasi ve sakatlik sigortasindan olugmaktadir. Aile
yardimi ile is kazasi ve meslek hastaligi sigortalari, aile bireyleri arasinda kuguk

cocuklarin bulunmasi ya da meydana gelen kazanin sonuglarinin kaliciligina bagli olarak

8  Glzel/Okur, s. 69-70.
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uzun vadeli programlar kapsamina girmekte, aksi kosullarda kisa vadeli program kabul
edilmektedir®®.

Dagitim yonteminin uygulandigi Ulkelerde emeklilik maaglarinin hesaplanmasinda,
¢alisma doéneminde ddenen primlerin hesaba katilip katimamasina gdére prim esasl ve

maas esasli olmak Uzere iki tur emeklilik sistemi ortaya ¢gikmaktadir.

Maas esasli emeklilik sistemi cercevesinde saglanacak emeklilik maasi, baslangi¢
asamasinda tespit edilmekte ve programa katilan tim calisanlara uygulanmaktadir.
Emeklilik maasinin hesaplanmasina iligkin olarak da ya herkes igin tek tip emeklilik maasi
yontemi (bu programda Uyeler, emekliliklerinde calisma dénemlerindeki tcret/maas gelir-
leri g6z 6nune alinmaksizin belirlenen bir emeklilik maasi alirlar) ya da calisma doéne-
minde elde edilen ilicret/maas diizeylerini dikkate alan yaklasim benimsenmektedir. iskan-
dinav Ulkeleri, ingiltere, Hollanda ve irlanda’da tek tip emeklilik maasi; Danimarka disin-
daki iskandinav Ulkelerinde ve ingiltere’de ilave olarak, ¢alisma dénemindeki gelir g6z
onune alinarak emeklilik maasi saglayan tamamlayici maas esasli emeklilik sistemi bu-

lunmakta ve galisanlarin her iki programa da katiimalari zorunlu kilinmaktadir®.

Bu sistemde emeklilik maasinin dizeyi belirlendikten sonra, bu maasi karsilamaya
yeterli olacak prim dizeyi aktieryal hesaplamalar yoluyla belirlenmektedir. Primler c¢ali-
sanlar ile igverenler arasinda paylasiimakta ya da sadece isverenlerce édenmekte, ser-

best ¢alisanlarda tim prim yukl serbest meslek sahibi tarafindan Ustlenilmektedir.

Calisma déneminde elde edilen gelirle orantili bir emeklilik maasi saglayan maas
esasli emeklilik sisteminde, genellikle prime esas gelirin brit lcret/maas igerisindeki payi-
nin tespiti noktasinda, ¢alisma ddéneminin sonundaki gelir diizeyinin mi yoksa c¢alisma
hayati boyunca elde edilen ortalama gelirin mi esas alinacagi hususunda ydntem farkli-
liklari ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin, ingiltere’de emeklilik maasi hesaplanirken her calisma
yili igin nihai gelirin %2’sine esit bir gelire hak kazanilirken, ABD’de calisma hayati bo-
yunca elde edilen maaslarin endekslenmis degerlerinin en ylksek 35’inin ortalamasi esas

alinmaktadir®®.

Prim Esash Emeklilik Sistemi’nde ise c¢alisma hayati boyunca ddenen primler,
emeklilik doneminde elde edilecek emeklilik maasinin dizeyi Uzerinde belirleyici rol oy-
namaktadir. Sistemin igleyisi, ¢alisan ve/veya igverenden kesilen primlerin enflasyona

endekslenmis birimler Gzerinden kigisel emeklilik hesaplarina kaydedilmesi, emeklilik do-

8 Tuncay, Dersler, s. 36; Glizel/Okur, s. 39-40.

% Emmanuel Reynaud, “Financing Retirement Provision: Pay-As-You-Go and Funded Systems in the
European Union”, International Social Security Reviews, 48 (3-4), 1995, s. 46.

91 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 36.
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neminde ise hesapta birikmis birimlerin endekslenmis degerleri Gzerinden toplu ya da ka-

demeli olarak emeklilik maasina donistirilmesine dayanmaktadir®.

Sosyal sigorta sisteminin gelir dagihmini yeniden duzenleyebilmek icin maas esasl
emeklilik programlarina gereksinim duymasi nedeniyle, prim esasl emeklilik sisteminin

uygulamasi sinirli dizeyde kalmistir.

2. Primsiz Yontem

ik kez 19. ylizyllda yapilmaya baglamis olan sosyal yardimlar bugiin sosyal sigor-
talarla birlikte sosyal guvenligin iki ana kolunu olustururlar. Ancak sosyal yardimlar din-
yada sosyal sigortalar kadar kapsamli ve érgitlii degildir. ilkénce Danimarka’da 1891°de
kabul edilen yashlik ayli§i programi 60 ve daha yukari yastaki kisilere yerel yénetimlerce
aylik baglanmasini 6ngérmustir. Sosyal yardim programlari alaninda Danimarka’y: diger
iskandinav Ulkeleri ve diger ingilizce konusan (lkeler takip etmistir. Bu uygulama daha

sonra o6teki Ulkelere de yayiimistir®s.

Sosyal yardim ya da evrensel gelir sistemleri olarak adlandirilan bu uygulamalarda,
galisma hayatina katilma sarti aranmaksizin tim vatandaslar ya da belirli bir yas sinirini
asanlara kamu kaynaklarindan asgari veya ortalama bir gelir olarak finansal destek veril-
mektedir. Primsiz sosyal guvenlik uygulamalarinda pasif nifusun giderleri, vergiler basta

olmak lizere kamu gelirlerinden karsilanmaktadir®.

ilgilinin herhangi bir katkisi bulunmadigi icin bu sisteme “primsiz sosyal giivenlik
sistemi” adi verilmektedir. Bu bakimdan sosyal sigortalardan daha gelismis ve insancil bir

teknik oldugu da séylenebilir®.

B. Fonlama Yontemi

Kapitalizasyon yéntemi de denilen fonlama ydntemi, sosyal risklerin ilerde dogura-
cagil 6demeleri karsilayabilmek icin bir fon olusturulmasi esasina dayanir. Fonun kurul-
masi bireysel olabilecedi gibi toplu da olabilir. Bireysel fonlama yénteminde, her sigortali
adina sigortalinin kendisinin ve igvereninin 6dedigi primler, sigortalinin kurumdaki kigisel
hesabina gegirilir. Bu hesapta biriken paralar, ileride ayni sahsa yapilacak édemelerin
karsihgini olusturur. Bu yontem, dayanigma ve sosyal risk ylikunun bireyler arasinda da-

gitim ilkesine ters dugtugu igin sosyal guvenlik sistemlerince terk edilmistir. Toplu fonlama

92 Guzel/Okur, s. 70.

9% Tuncay, Dersler, s. 13.

94 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 38-39.

9  Tuncay, Dersler, s. 13. Ayrica bkz. Giizel/Okur, s. 11-12.
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yonteminde ise, sosyal guvenlik kurumuna 6denen primler ortak bir fonda toplanir ve si-

gortalilarla 6teki hak sahiplerine yapilacak yardimlarin karsiligini olusturur®®.

Dagitim yonteminde gelir ve giderler ayni donem icerisinde gerceklesmesine karsin,
fonlama yonteminde gelirlerin finansmanindan harcamanin yapilacagdi tarihe kadar bir fon

olusturularak yatirim gelirlerinden istifade edilmektedir.

Sistemin sosyal transferlere ya hi¢ yer vermemesinden ya da ancak sinirli dizeyde
imkan tanimasindan dolayi, devletin yani sira 6zel sektor de fonlama sistemine dayanan
mekanizmalar gelistirebilmistir. Diger bir ifadeyle, fonlama yontemi 6zel sektoriin sosyal

guvenlik alaninda ¢6zim Uretebilmesine imkan veren bir finansman yontemi sunmaktadir.

Fonlama yénteminin ilk uygulamalari 19. yizyilda ABD’deki polis, itfaiyeci ve 6gret-
menlerin yardimlagsma sandiklari olarak ortaya ¢cikmistir. Sosyal glvenlik sisteminin ihdas
edilmesinden sonra ikincil konuma disen fonlama esasli programlarin uygulama alani 20.
yuzyilin ikinci ¢geyregine kadar sinirli kalmis; ancak o andan itibaren de bu programlar 6n
plana ¢ikmistir. Bunu 6n plana ¢ikaran etkenler su sekilde siralanabilir: 1- Sosyal glivenlik
sisteminin ge¢ ihdas edildigi Ulkelerde, fonlama esasli isveren emeklilik sisteminin is ha-
yatinda koklesmistir. 2- Gelismis Ulkelerde hayat standardinin yikselmesi, sosyal guvenlik
sisteminin sagladidinin daha Gzerinde emeklilik geliri elde etmek isteyenler agisindan bu
programlarin cazibe merkezi haline gelmesine neden olmustur. 3- Emekililik gelirinin he-
saplanmasina tabi kazanglarin Gst sinirinin nispi olarak disuk dizeyde kalmasi nedeniyle
yuksek gelir gruplar 6zel emeklilik gruplarina yoneltilmistir. 4- Sosyal guvenlik kapsami
disinda kalan igyerleri ya da gelir duzeylerindeki kisiler, ortaya ¢ikan guvence agigini ka-
patabilmek igin bireysel bazda hizmet veren fonlama esasl emeklilik programlarina yo-
nelmislerdir. 5- Sosyal guvenlik sisteminin etkin bir emeklilik glivencesi saglamakta yeter-
siz kaldid1 durumlarda, fonlama sistemine gore faaliyet gosteren tamamlayici nitelikteki
emeklilik sisteminin nispi 6nemi artmaya baslamistir. 6- Fonlama sisteminin emeklilere
rant geliri saglayan, sermaye piyasalarini derinlestiren, ulusal tasarruf duzeyini, istihdami,
sermaye verimliligini ve GSMH'’y1 artiran, devletin ekonomiye mudahalesini azaltan, sos-
yal guvenlik sistemini depolitize eden ve galisanlarin ekonomiye entegrasyonunu artiran
cesitli fonksiyonlari bulunmaktadir. Yasal ve kurumsal agilardan iyi dizayn edilmis bir
fonlama sisteminin bu alanlarda dagitim sistemi karsisindaki avantajlari, fonlama sistemini

giderek 6n plana gikartmistir.

Ozel sektor tarafindan fonlama yéntemine gére igleyen emeklilik sisteminin kurul-

masi Sili’deki zorunlu uygulama disinda, isverenler ve/veya galisanlarin goénulla tercihle-

9%  Cahit Talas, Sosyal Ekonomi, 6.B., Ankara 1983, s. 364; Dilik, s. 246; Kadir Arici, Sosyal Glvenlik,
Ankara 1999, s. 121 vd.; Glizel/Okur, s. 69.
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rine birakilmigtir. Bu yontemin, ¢alisanlari igyerine baglama, kurumsal kimligi guglendirme

gibi bir gok fonksiyonu bulunmaktadir.

issizligin yiksek oldugu ilkelerde igverenlerin ¢alisanlari sirkette tutmak amaciyla
0zel emeklilik sistemleri kurmak gibi tegvik edici hususlara yonelmemeleri, fonlama yon-
teminin gelismekte olan Ulkelerde yayginlasmasini engellemigtir. Guney Afrika Cumhuri-
yeti, Zimbabwe, Meksika ve Hindistan gibi sinirli uygulamalar disinda 6zel emeklilik uy-

gulamasi gelismekte olan Ulkeler arasinda yayginlagsmamistir®’.

Fonlama yonteminde, fon yonetiminin merkezi ya da adem-i merkeziyetci yapida
olmasinin maliyetler ve getiri dlizeyi Uzerinde 6nemli etkisi bulunmaktadir. Fon yoénetimi-
nin tek bir merkezden idare edilmesi durumunda maliyetler kayda deger dizeyde gerile-
mekte, ancak yatirnmlardan elde edilen getiri orani da dismektedir. Adem-i merkeziyetci
yapida ise faaliyet, pazarlama, yénetim ve satis giderleri, merkezi yonetime kiyasla blylk

artis kaydetmekte, ancak yatirim gelirleri de merkezi yonetimden daha ylksek olmaktadir.

Sadece bir tek sirketin ¢alisanlarina hizmet vermek icin kurulan emeklilik fonlari “ka-
pall”, her turli katilima acgik olarak hizmet veren emeklilik sandiklari ise “acik” olarak ta-
nimlanmaktadir. Sponsor konumundaki isveren kurulus ya da sendika tarafindan, cali-
sanlarina emeklilik menfaati saglamak tGzere kurulan kapali emeklilik programlarina kati-
labilmek i¢in o sirketin ya da endustrinin ¢alisani olmak gerekirken, acik sandiklara ser-

best galisanlar ya da ek bir emeklilik geliri isteyen bireyler girebilmektedir®.

Fonlama ydntemi ¢ergevesindeki uygulamalar, yikimlulidklerin finansmaninda nihai
gelir dizeyinin ya da édenen primlerin esas alinmasina gore ikili bir siniflandirmaya tabi
tutulabilmektedir. Buna gére de, fonlama yéntemi ¢ergevesinde 6zel emeklilik sistemleri,

maas esasli ve katki esasli 6zel emeklilik sistemleri olmak Gzere iki agidan ele alinabilir.

1. Maas Esasli Sistem

Dagitim yonteminde oldugu gibi fonlama yéntemi uygulanan maas esasl emeklilik
sistemlerinde de emeklilik maasi, nihai Ucret/maas dizeyi, galisma hayati boyunca elde
edilen Ucret/maaslarin endekslenmis ortalamasi ya da her ¢alisma yili igin belirli bir mikta-

rin hesaba katilmasi gibi ¢esitli yollarla hesaplanabilmektedir.

En yaygin olarak kullanilan bu yontemde, emekli maagi, her galisma yili igin o yil

boyunca elde edilen Ucret/maagin ortalamasinin belirli bir ylizdesi olarak hesaplanmakta-

97 Subramaniam N. lyer, “Pension Reform in Developing Countries”, International Labour Review, Vol.132,
No. 2, 1993, s. 197.

9%  Selim Soydemir/Oguz Altun, “Kurumsal Yatirimcilar ve Sermaye Piyasas|” Sermaye Piyasasi Kurulu
Arastirma Raporu, AGD/9105, Ankara, Mart 1991, s. 24.
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dir. “Entegre programlar” olarak anilan bazi maas esasli 6zel emeklilik sistemlerinde, sos-

yal glivenlik sistemi tarafindan saglanan emeklilik maasi da dikkate alinmaktadir®®.

Katilimci bu sistemde, emekli oldugunda ne kadar maas alacagini bilmektedir. Kati-
imcinin emekli maasi, her galisma yilina karsilik belirli miktarda gelire hak kazanma (6r-
negin her galisilan yil icin 300 $), calisma doéneminin sonundaki aylik gelirinin belirli bir
ylizdesine hak kazanma (6rnegdin son maas 2000$ ise bunun %20’si yani 400 $) ya da bu

iki yontemin birlesiminden olusan bir metoda gore dnceden tespit edilebilmektedirl®.

Bu sistemin avantaji, calisanin emeklilik dénemindeki maasini 6énceden biliyor ol-
mas! ve bu maasini alamama riskinin bulunmamasidir. Aktleryal hesaplamalara gore
belirlenecek olan primle emeklilik édemesi iliskisinde prim hesaplama yéntemi sistem
sozlesmesinde belirtilir. Bu sdzlesmede belirtilen prim tutarini, sponsor, sisteme duzenli
olarak yatirmaktadir. Yatirilan primlerin belirli bir stire sonra, emeklilik 6demesine hak ka-

zanan kisiye 6denmemesi durumunda aradaki farki sponsor karsilamaktadir®®,

Emeklilik 6demeleri bu sistemde, 6nceden belirlenmis oldugu icin zamanla fonda
ortaya cikabilecek varlik-yukamlulik dengesizliginde emeklilik 6demeleri tutarlarini dusu-
rerek, yukumlultkleri varliklar seviyesine indirip, varlik yukimlilik esitligini saglamak sis-
tem sozlesmesine aykirilik teskil eder. Bundan dolaylr da ancak varliklar, yukumlulukler
seviyesine cikartilip varlik-ydkimlalik denklidi saglanabilir. Varliklarin artiriimasi da,
sponsor tarafindan bir kerede farkin 6denmesiyle degil, zamana yayilarak fona yapilan

prim ddemelerinin aradaki agigi kapatacak sekilde artirilabilmesiyle saglanabilmektedir.

Sponsor da sistemde, fona yapilan édemeleri bir hayat sigortasi sirketinden annuite
police almak icin kullanabilir. Hayat sigortasi Urlnleri tarafindan glvence altina alinmig
emeklilik sistemi “sigortalanmig”, guvence altina alinmamislar ise “sigortalanmamisg”

emeklilik sistemi olarak isimlendirilirler.

Sigortalanmis maas esasli emeklilik sistemlerinde, sistem Uyeleri adina bir sigorta
kurulusundan sistemin sartlarina uygun bir polige satin alinir. Bu poligede, “primler”,
“‘emeklilik maag!”, “sigortaya dahil olunan kazan¢ dizeyi” gibi hususlar acikga belirtilir.
Sistem varliklarinin yediemin tarafindan bir sigorta sirketinin yonetimine devredilmesiyle

birlikte, fon yatinmlari ve aktleryal risk, sigortaciya transfer edilmektedir. Eger sistem yu-

99 Zvi Bodie/ Alan J. Marcus/ Robert C. Merton, “Defined Benefit Versus Defined Contribution Pension
Plans: What are the Trade-Offs?”, NBER Working Paper, No. 1719, National Bureau of Economic
Research, October 1985, s. 30-31.

100 sentiirk, 39.

101 Sylvester J. Schieber/John B. Shoven, “The Consequences of Population Aging on Private Pension Fund
Saving Asset Markets”, NBER Working paper, No. 4665, National Bueau of Economic Research, March
1994,s.8
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kamlaluklerini kargilayacak duzeyde fonlanamadiysa sigortacinin Ustlendigi risk artmakta-

dirt02

Genellikle galisanin fonda biriken parayr emekliye ayriimadan ¢ekemedigi, kullana-
madi§i bu sistemde igveren, geng¢ yastaki calisanlar igin, emekliligi yaklasmis olanlara
gbre daha dusuk duzeylerde katkida bulunmakta; baska bir deyisle, ¢calisma yili arttik¢a
isverenin calisan igin yaptigi katki da artmaktadir. Bu nedenle de bu sistem, galisanlarin
isyerlerine baglihgini artirmakta, isgiicti hareketliligini kisitlamaktadir. is degistirme duru-
munda da, fonda biriken tasarruf transfer edilirken kesintiler yapilmakta; tasarruflarda de-

ger azalislari meydana gelmektedir.

Maas esasli emeklilik sisteminde isverenin, sartlari yerine getiren isci igin emekililik
sistemine dlzenli 6demeler yapmasi diginda higbir mali yukimlGliga yokturi®®. Ayni za-
manda, bu modelde sponsorun, tyeler lehine riski Ustlenmesi nedeniyle disaridan katilima

izin verilmemekte, dolayisiyla sistem kapali bir gruba yénelik olmaktadir.

Burada ayirt edici nitelik, baslangicta tespit edilen emeklilik maasinin karsilanabil-
mesi i¢in gerekli olan tutarin g¢alisma doénemi boyunca dizenli olarak 6édenen primlerle

fonlanmakta olusudur.

2. Katki (Prim) Esasl Sistem

Prim esasli emeklilik sistemi de denilen bu yaklasimda, maas esasl emeklilik siste-
minin aksine maasglarin belirli bir yizdesi olarak sistemin gelecekteki maliyeti bagtan bi-
linmektedir; ancak, o6zellikle yatirrm sonuclarindan etkilenecek olan emeklilik 6denegi
bastan belli degildir'®. Bu sisteme katilanlarin, galisan ve igverenin katkilari ile yatirim
kazanclarinin toplandigi, bireysel fon hesaplari vardir ve Uyenin emekli maasi, emeklilik
gunudnde fon hesabinda birikmis olan paranin tutarina baghdir. Gelirin belirli bir ylzdesi
olarak sisteme yapilan katkilar, uzun sire hizmet veren ¢alisanlara tatmin edici seviyede

emeklilik geliri saglamaktadir'®®.

isveren bu sistemde, nihai ddemelerle ilgili herhangi bir taahhltte bulunmamakta-
dir'%, Ciinkli zaman iginde biriktirilen fonlarin yatirimlar sonucu ne getirecegdi, genel

ekonomik ortama ve segilen yatirimlara baglidir. Dolayisiyla Uyenin emekli maasi da, bu

102 Bjr gorlise gore, sigortalanmis bir program, sigortalanmamis bir programdan daha glivencelidir
denilemez; ¢clinkl 6demelerin yapilmasi hayat sigortasi sirketinin durumuna bagldir. (Buzlupinar, s. 9).

103 Sentrk, s. 41.
104 Onal, s. 35.

105 Sentirk, s. 40-41.
106 Onal, s. 35.
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kisinin birikmis emeklilik aktifinin emeklilie kadar saglayacagi getiriyle dogru orantili ola-

caktirlo’,

Prim (katki) esasl emeklilik sisteminde, digerinde bulunan sponsorun uyeler lehine
riski Ustlenmesi s6z konusu degildir. Bu nedenle de istege bagh katihmlar mumkuanddr.
Fona yapilan prim édemeleri ¢alisanlardan, isverenlerden ya da her ikisinden birlikte ke-

silebilmektedir.

Yukumlulikler ise, toplam varliklara esit oldugu igin emeklilik sistemi kolay anlasila-
bilir ve rahat izlenebilir bir 6zellige sahiptir. Ayrica, Gyenin emekli maasinin da, emekili
olacagl zamanda fon hesabindaki varliga bagl olmasi, yatirim tercihlerinin énemini artir-

maktadir.

Burada Uyelere, 6dedikleri primlerin hangi tlr yatirrm araglarina yatirilacagina dair
secenekler sunulmaktadir. Ornegin, bir segenek, yiiksek getirili buna karsilik riski yiksek
hisse senetleri olabilirken, diger segcenek, disuk getirili fakat guvenli devlet bonolari olabi-
lir. Uye de bu seceneklerden birini tercih edebilir veya édedigi primlerin bu yatirim aracla-

rindan her birine belirli oranlarda dagilimini iceren portféyler olusturulmasini talep edebilir.

Gorluldugu Uzere, digerinin aksine fonlama yodntemi cercevesindeki prim esasli
emeklilik sistemi, dagitim yontemindeki prim esasli sistemlerle pek az benzerlik goster-
mektedir. Fonlama ydntemi uygulanan prim esasl sistemde, primler ¢alisanlarin maasla-
rinin belirli bir orani ya da herkes igin sabit bir miktar tGzerinden toplanip, emeklilik déne-

mine kadar finansal piyasalar basta olmak tzere verimli alanlarda degerlendiriimektedir.

Sili, Avustralya, isvigre, Danimarka ve Singapurda emeklilik sisteminin prim esasli
diizenlenmesi zorunlu tutulmus olup, ABD, ingiltere, Belgika, Kanada, Almanya ve irlanda
basta olmak Uzere birgok Ulkede de prim esasli sistemlere dogru bir yonelim gérilmekte-

dirtos

Bu sistem, yatirim riskini tamamen ¢alisanin tzerine yUkledigdi i¢in yani sponsor ko-
numunda yukimlilik sahibi bir isveren bulunmadidi igin, portféy yénetiminin dnemini ar-
tirmaktadir. Ornegin, hesap sahiplerinin her ay 100$ prim édedigi 30 yillik bir calisma dé-
nemi igerisinde, ortalama yillik %8 getiri elde edilmesi durumunda 149.594%, %10 dize-
yinde getiri saglanabilmesi durumunda ise 228.000% birikim diizeyine ulasmak mimk{n
bulunmaktadir. Her iki durumda da, 30 yil igerisinde fona yapilan 6demeler toplami
36.600% ile sinirl oldugundan, varliklarin maksimizasyonunda ana rol fon yonetimine

dismektedir'®. Bu nedenle, eger iyi bir yonetim gosterilip fon yatirimlarindan yiiksek gelir

107 Sentiirk, s. 41.
108 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 46.
109 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 48.
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elde edilmisse, g¢alisanin emeklilik geliri ylksek olacak; buna karsin, disuk gelir edilmigse
emeklilik geliri diigtik olacaktir. Uyenin maruz kaldigi bu yatirim riski, ya farkli sektérlere
reel getirisi yuksek fakat volatilitesi diguk menkul kiymetlere yatirrm yapmasi ile ya bol-
gesel ve uluslararasi bazda portfdy cesitlendirmesine gitmesi suretiyle ya da lUye ¢alisma
hayatinin ilk donemlerinde yuksek risk-yuksek getirili portfoylere yonelerek, ortalama
getiriyi maksimize edip bireysel hesaptaki tasarruflari son g¢alisma déneminde dalgali pi-

yasalardan uzak tutmaya calisarak kontrol altina almasi mimkindirt©,

Katki esasli emeklilik sisteminde, Gyenin is degistirmelerde fonda biriken tasarrufunu
ve bununla birlikte fon gelirini hicbir masraf ya da kesinti olmaksizin sistemden c¢ekebil-
mesi'!! isgiclnin serbest hareketini kolaylastirmaktadir. Baska bir ifadeyle, maas esasli
sistemin aksine, prim esasli sistem cercevesinde biriken emeklilik fonlari is dedistirme ya
da emeklilik durumunda c¢alisana toplu olarak nakden 6denebilmektedir. Bu nedenle prim
esasli programlar genellikle kiiglk ve yeni kurulmus sirketler tarafindan tercih edilmekte-
dir. Ayrica, igverenin yukumlalik Ustlenmesi ve banka ve sigorta sirketlerinin de herkese

acik olan bu sistemleri kurabilmeleri bu modelin avantajlar arasindadir.

C. Dagitim ve Fonlama Yoéntemlerinin Degerlendirilmesi

Dagitim yéntemi ile finanse edilen emeklilik sistemine yapilan prim 6demeleri hemen
tuketilmek Uzere mevcut emeklilerin hesaplarina tahsis edilirken, fonlama yontemini olug-
turan rezervlerle aktarilan prim édemeleri, sermaye piyasasina tekrar aktariimakta, bdy-
lece yatinmlarin artmasina ve ekonomik blylimenin gelismesine direkt katkida bulun-

maktadirt?,

Dagitim yontemine gore faaliyet gosteren sosyal guvenlik sistemlerinin yaslanmakta
olan toplumun yavaslayan ekonomisinin disina ¢gikamamasina karsin, ézel emeklilik fon-
lari gelisen piyasalara yatirrm yapmak suretiyle ekonominin yarattigi kisir dénginun di-
sina ¢ikabilme imkani elde etmiglerdir. Bu nedenle emeklilik fonlarinin makro ekonomik
fonksiyonlari kiigimsenemez boyuttadir. Ozel emeklilik fonlari yoluyla emeklilik dénemleri

icin tasarrufta bulunan bireyler mikro bazda kendi ekonomik ¢ikarlari igin hareket ederken,

110 Gordon Hall, “The Hottest Place in Hell”, Business Quarterly, Summer 1994, s. 80-81.

11 Qyelerin fonda birikmis emeklilik tasarruflarini gekip tiiketmeleri yani yaptiklari harcamalar godu kez, ev
alimi gibi emeklilikte glvence saglayacak bir alana yoneltiimeyip, kisa vadeli bir tiketim ihtiyacini
kargilamak icin gelecekte sikintiya disme pahasina “sarf edilmistir’ (Paul Yakaboski, “Retirement
Program Lump-Sum Distributions: Hundreds of Billions in Hidden Pension Income” EBRI Issue Brief, No.
146, February 1994, s. 3).

12 Bzlem Isik, “Emeklilik Fonlarina iliskin Avrupa Birligi Sigorta Sektériindeki Uygulamalar ve Tiirkiye igin
Model Onerisi”, Sigortacilik Sektoru Bilimsel Calisma Yarigsmasi 1999, s. 118.
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makro ekonomik bazda 6zel tasarruflarin ve ulusal tasarruf duzeyinin artmasina katkida

bulunmaktadirt?s,

Bilindigi Uzere, sosyal sigorta yaklagiminda devletin sorumlulugu olarak belirtilen go-
rev, aslinda toplumsal sorumluluk ve dayanigsmanin kurumsallasmis ifadesidir. Devletin
sosyal fonksiyonlarindan kaynaklanan bu goérev, gecmiste fiilen ya da dolayl olarak devlet
kurumlari vasitasiyla yuratulmuas ise de, gunumuzin degisen demografik ve iktisadi orta-
minda yeniden yapilanma ihtiyaci gostermektedir. Ginumuzde 6zellikle emeklilik sistem-
leri alaninda yasanan temel trendler, 1- Emekliligin finansmaninda dagitim metodundan
fonlama metoduna ydnelis, 2- Fon yonetiminin devletten 6zel sektére gegmesi, 3- Maas

esasl sistemden prim esasli sisteme yonelis, olarak siralanabilir'4,

Dagitim sisteminde yasanan sorunlardaki ana etken, ortalama yasam suresinin yuk-
selmesi vel/veya hatali uygulamalar nedeniyle aktif/pasif sigortali oraninin bozulmasi ol-
dugu igin, alternatif olarak dnerilen fonlama sisteminde herkesin kendi emeklilik dénemini

finanse ettigi bireysel bazda bir yapilanma éngoérulmustar.

Fonlama sisteminin 6ztinde yatan mantik, calisma doneminde aylik olarak 6denen
primlerin verimli ve guvenli yatirnm alanlarinda degerlendirilerek emeklilik doénemi igin
fonlanmasidir. Yatirrm vadesinin uzunlugu bu fonlarin daha ylksek getirili alanlara plas-
manina imkan taniyarak emeklilik gelirinin artmasini ya da verimli bir emeklilik geliri igin

duzenli olarak tasarruf edilmesi gereken katki payi tutarinin azalmasini saglamaktadir.

Fonlama sisteminin 6zel sektdriin sosyal glvenlik alaninda rol oynamasina imkan
veren bir ydntem olmasi, sigorta sektori sirketleri basta olmak Gzere bir¢ok finans kurulu-
suna 6zel emeklilik fonlarinin yonetiminde s6z sahibi olma imkani tanimistir. Aktueryal
hesaplar, uzun vadeli menkul ve gayrimenkul yatirimlari gibi alanlarda bilgi ve tecriibe
birikimi olan hayat sigortalari, bu alanlardaki nispi UstlnlUkleri dolayisiyla, 6zel emeklilik

fonlarinin idaresinde diger finans kuruluslarindan daha avantajli durumda bulunmaktadir.

Katilimcinin yontemler arasinda segim yaparken dikkate almasi gereken risklerden,
ikame orani riski, uzun yasam riski, enflasyon riski ve yolsuzluk riskine'*® burada degin-

mek gerekir.

ikame orani riski, Gyenin emeklilik ddneminde hak kazandi§i maasinin hayat stan-
dardini devam ettirmekte yeterli olmamasi riskidir. ikame oraninin diismesi tyenin yagam

duzeyini olumsuz etkileyecektir. Belirlenmig maas modelinde ikame oraninin ne olacagi

13 g1k, s. 119.
14 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 58-59.

15 Bkz. Gilven Sak, “Sosyal Givenlik Sisteminin Krizi ve Cézim Onerileri Uzerine Degerlendirmeler”,
Maliye Sempozyumuna Sunulan Teblig, 14-17 Mayis 1997.
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onceden belirlenebilmektedir. Ama belirlenmis katki modelinde bu oran portfdy yonetimi-

nin basarili olup olmadigina goére degisiklik gosterebilmektedir.

Uzun yasama riski, katihmcinin ¢alistigi dénemde biriktirdigi fonlarin, uzun yasa-
masi nedeniyle emekli maagini karsilamaya yeterli olmamasidir. Kigisel birikime dayal
belirlenmis katki modelinde bu risk yuksektir. Uzun yasam nedeniyle fondaki paranin ti-
kenmesi program uUyesini yagsaminin son donemlerinde caresiz bir durumda birakacagi
icin devletler duruma mudahale etmekte, kisiye sosyal yardimda bulunmaktadirlar. Maas

modeline dayali emeklilik programlarinda bdyle bir risk s6z konusu degildir.

Enflasyon riski, emeklilik fon hesabinda biriken tasarruflarin satin alma glctnun
azalmasidir. Bu risk her iki sistem icin de gecerlidir. Katki modelinde sayet fonlar iyi yéne-

tilirse enflasyon riskine karsi bir korunma mimkin olabilir.

Yatirim riski, 6zellikle katki modelinde ortaya ¢ikabilecek bir durumdur. Finansal pi-
yasalarda, getirilerin yiksek oldugu zamanlarda 6énemli olmayan bu risk, finansal piyasa-

larda ciddi ¢alkantilarin ortaya ¢ikmasi halinde olumsuz sonugclara yol acgabilir.

Yolsuzluk riski, fon yénetiminde yolsuzluk nedeniyle biriken tutarin emeklilik maas
ddemelerini kargilayamamasi durumudur. isyeri programlarinda isyerinin iflasi ile karsila-
silabilir. Emeklilik fonlarinda ise fon ortadan kalkabilir. Bu nedenle kamunun hem finansal
piyasalarda hem de emeklilik sigortasi alaninda saglkli bir yonetim ve denetim sistemini
tasarlamasi gerekmektedir. Ornegin Avustralya’da, devlet, yolsuzluk riskine karsin her yil
icin program varliklari Uzerinden %0.05 vergi almakta ve bu yontemle yolsuzluk kaynakli

program varliklarindaki azaligi karsilama sorumlulugunu Ustlenmektedir.

Yukarida belirtilen risklere karsi olasi bir ¢6zim olarak karma modeller dnerilmekte-
dir. Ornegin, ABD’de genellikle gorildigu tzere lyelerin temel bir emeklilik maagi sagla-
yan maas esasina dayall sistemlerle bunu tamamlayan ikincil nitelikte katki esasl sis-

temler birlikte uygulanmaktadirt®,

ll. ZEL EMEKLILIK SISTEMININ ISLEYISi

Sosyal guvenlik sisteminin dagitim esasli finansman teknigi kamusal bir karakteristik
tasirken, fonlama tekniginin kullanildigi uygulamalar sigortacilik kuruluglari basta olmak
lzere 6zel sektér finans kurumlarinin katilimina imkan vermektedir. Ozel sektor tarafindan
icra edilebilecek baslica fonksiyonlar, portfdy ydnetimi, sigortalama ve annuite hizmeti

verme seklinde ortaya cikabilir.

116 E. Philip Davvis, Pension Funds: Retirement-Income Security and Capital Markets, An International
Perspective, Clarendon Press, Oxford 1995, s. 244.
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A. Portfoy Yonetimi

Ozel emeklilik sistemi gercevesinde elde edilen fonlarin yénetimi icin bazi tlkelerde
6zel kurumlar ihdas edilirken, bazi Ulkelerde de finans kurumlarina belirli sartlar altinda
emeklilik fonu ydnetme olanagi taninmaktadir. Sigortacilik alaninda faaliyet gdsteren
gruplar, birinci durumda hayat sigortasi sirketi gibi ayri tizel kisilikte bir 6zel emeklilik fonu
yonetim sirketi kurmakta, ikinci durumda ise mevcut 6zel emeklilik sistemi gergevesinde
olusan fonlarin tamamini ya da bir kismini idare etmektedir. Gelismis Ulkelerde dzel
emeklilik fonlarinin yonetiminde sigorta sektori, sigorta sektori yonetimindeki yatirim

portféyu icerisinde de emeklilik fonlari 6nemli bir paya sahiptir.

Emeklilik fonlari ile sigorta sektort arasindaki baglanti, her ikisinin de uzun vadeye
odaklanmis olmasindan kaynaklanmaktadir. Sigorta sektoriiniin hayat bransi, dogasi ge-
regi, nakit yonetimine degil uzun vadeli yatirm perspektifiyle hareket etmeye kendini
odaklar ki bu durum ona finans kurumlarina karsi bir takim avantajlar saglar. Bunlar, gelir
ve degerlerin uzun vadedeki dengesinin aktleryal bazda izlenmesi konusunda yetismis
eleman ve bilgi, sermaye piyasasindaki uzun vadeli yatirnmlar alanindaki bilgi ve tecribe
ve uzun vadeli yatirimlar niteligindeki gayrimenkul piyasasi alanindaki bilgi ve tecriibe
birikimleridir. Uzun vadeli fon yonetiminde ekspertiz arayan 6zel emeklilik sisteminin ihti-
yacl ile ortisen sigorta sektorl, sundugu portfdy idaresi hizmetiyle galisanlarin emeklilik
tasarruflarinin getirisini maksimize etme yonunde hizmet vermektedir. Fon yonetim hiz-
meti 6lum ve maluliyet riskine karsi koruma saglayamadigi icin, fon gelirleri plase edilir-
ken, sistem Uyelerinin vefat ya da malulen emeklilik gibi gerekgelerle sistemden ayriimala-
rina kargi rezerv ayrilmayip, uzun ya da orta-uzun vadede ylksek getiri saglayacak alan-

lara plase edilmektedir.

B. Uyelerin Oliim ve Maluliyet Risklerine Kargi Sigortalanmasi

Ozel emeklilik sistemine katilanlarin, 6lim ve maluliyet risklerine kargi sigortalan-
masi ihtiyaci, bir tir zorunlu sigorta uygulamasi olusturmaktadir. Bu ¢ergevede sigortala-
nan emeklilik sistemi Uyeleri, ddedikleri primler kargiliginda galisma hayatlari boyunca
maruz kalacaklari vefat ve maluliyet risklerine karsi givence altina alinmaktadir. Bu si-
gorta uygulamasinda, sadece belirtilen sinirl risklere karsi koruma saglanmakta, 6denen
primin herhangi bir yatirnm fonksiyonu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, éngdrulen risklerin
gerceklesmemesi halinde sistem (yesine herhangi bir 6deme yapiimamaktadir. Uye agi-
sindan bakildiginda ise, sisteme yatirilan primlerle yiksek emeklilik gelirine kavugma im-
kani, ayrica 6denen sigorta primleri yoluyla da emeklilikten 6nce ortaya cikabilecek risk-

lere kargl korunma imkani elde edilmektedir. Hayat sigortacihidinin risk ve yatirnm fonksi-
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yonlarinin ayriimasi seklinde uygulanan bu mekanizmada, sigorta kurulusu 6zel emeklilik

fonu Uyesine salt sigortacilik hizmeti saglamaktadir.

C. Emeklilik Hesabinda Biriken Tasarruflarin Annuiteye Cevrilmesi

Uyenin ¢alisma hayati boyunca biriken ve emeklilik déneminin baslangicinda toplu
para ddemesi seklinde kendisine tevdi edilen tasarruflari, sigorta sektéri, dizenli 6deme-
ler haline donugtirme hizmetini de yapmaktadir. Hayat bransinda halen kullaniimakta olan
annuite uygulamasi, toplu paranin aktieryal bazda muadili olan dizenli 6demelere bo-

linmesi esasina dayanmaktadirt?’.

Ozel emeklilik alanindaki annuite uygulamasi konusunda, pratikte farkli yéntemler
gorulmektedir. Aktleryal hesaplamalarda, 6zellikle yasam suresi agisindan ABD ve Bati
Avrupa Ulkelerinde cinsiyet itibariyle farkli hayat tablolari kullanilmazken, Sili'de buna im-
kan taninmasi, emeklilik donemine ayni birikim dizeyinde girenler arasinda kadinlarin

disuk annuite gelirine hak kazanmalarina neden olmaktadir!é,

Emeklilik programinda biriken tasarruflarin annuiteye ¢evrilmesi sirasinda faiz oran-
larinin duzeyi annuitenin dlzeyi acgisindan énem tasimaktadir. Faiz oranlari yuksek ol-
dugu takdirde annuite ylksek, disuk oldugu takdirde annuite dislik olmaktadir. Nihayet,
enflasyona endeksli sabit getirili kamu menkul kiymetlerin varligi, bilhassa yiksek enflas-
yonlu dlkelerde annuitelerin alim glcuinin korunmasi agisindan zorunlu bir kosul olustur-
maktadir. Ancak her hallikarda uzak goérisli olmayan calisanlarin toplu para édemesini
zamanindan once tuketerek sikintiya dugmesinin dndne gegerek, dmur boyu duzenli

emeklilik geliri glivencesi saglamasi annuitenin basta gelen avantajini olusturmaktadir!'®,

D. Ozel Emeklilik Fonlarinin Vergilendirilmesi

Emeklilik fonlari ile birlikte hem sermaye piyasalarina istikrarli fon aktarimi saglamak
mamkin olabilecek hem de “aktif hissedarlar’in ortaya ¢ikmasini saglayacak tedbirler
alindigi takdirde de kural hakimiyeti agisindan édnemli bir adim atilmis olacaktir. Yalnizca
piyasalarin bir kerelik nicelik buyimesi degil, ayni zamanda niteliksel bir degisim surecine
girmesini sajlamak da ilke olarak mimkin olacaktir. Ustelik bu niteliksel degisim arag
cesitlendirmesi agisindan da gdézlemlenebilecektir. Ancak tim bu olumlu degisikliklerin
gerceklesebilmesi bireysel emeklilik sistemi igin tasarlanacak vergi rejimi ile yakindan ilgi-

lidir'?°. Sigortacilik sektoriniin fon yaratabilir bir yapiya kavusturulmasi igin 6zel emeklilik

117 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 51

18 Ergenekon, Sili Ornegi, s. 95.

19 Ergenekon, Ozel Emeklilik Uygulamalari, s. 52.

120 Gijven Sak, “Degisimin Oniinii Agmak igin”, Radikal Gazetesi, 16.08.2000.
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sigortalarinin gelismesi saglanmali, hayat sigortasi dalindaki mevcut vergi mevzuati tekrar

gbzden gegirilerek, vergisel tegviklere agiklik getirilmelidir??.

Vergileme rejiminin tasarimi, bu yeni kurumun finansal sistemimize nasil yerlesece-
gini ve piyasalarimizda yol agabileceg@i degisimin boyutlarini dogrudan belirleyecektir. Ma-
liye Bakanhgi Gelirler Genel Mudurlugu tarafindan hazirlanan, emeklilik fonlarinda vergi-

lemeye iligkin tasarinin genel hatlari, esas olarak uluslararasi kriterlere uygundur??,

Belirtilmelidir ki, 6zel emeklilik sisteminde G¢ asama bulunmaktadir: Katilim, yatirim
ve ddeme asamalari. ilk asamada primler 6denmekte ve bir hesapta toplanmaktadir. ikinci
asamada, bireysel hesaplarda toplanan para finansal piyasalarda igletilerek
nemalandiriimaktadir. Uciincli asamada ise emeklilige hak kazanan katilimci, parasini ya
toplu olarak, ya da aylik maas olarak geri almaktadir'?®. Uluslararasi uygulamada ya
baslangigta primler vergilendirilmis gelirlerden 6denir, ya da en sonunda emeklilik 6de-
meleri bir vergiye tabi tutulur*?*. Maliye Bakanligi da buna uygun olarak, vergilemenin son
asamada yapilmasini igeren bir tasari hazirlamistir'?®>. Ancak daha kisa vadeli yatirim
alternatifleri icin de benzer bir vergi diizenlemesinin olmasinin, emeklilik fonlari gibi dog-
rudan ‘yashlik ayligrna yoénelik uzun vadeli tasarruflari caydirabilecegini géz éninde bu-
lundurmak gerekir. Bu cercevede, uzun vadeli tasarruflari 6zendirmek icin, baslangigtaki
katihm asamasinda, gelir vergisi tabanindan indirilebilecek prim toplami tutar1 asgari Ucre-
tin yarisi gibi bir kisittamadan kurtarilarak, érnegin yil iginde elde edilen gelirin %30’una

ylkseltilebilir'2e,

121 DPT, s. 30.

122 Sak, Degisim.

123 Sak, Degisim.

124 Buzlupinar, s. 8; Gliven Sak, “Genel Gorlinim”, Radikal Gazetesi, 20.07.2000.

125 Tasarl ile ilgili olarak sunlari da belitmek gerekir. Oncelikle bireysel emeklilik sisteminin isgici
piyasasinda bir ara¢ haline gelmesini tesvik edebilmek icin, sirketlerin ¢aligsanlar igin yatirdigi primlerin
de kurumlar vergisi tabanindan dusllebilmesi uzerinde durulabilir. Boylece Ulkemizde de, ‘isci-
hissedarlar’ olabilir. Sendikalarin toplu stézlesme goértismelerine getirebilecekleri bir yeni aracin 6ni
acilabilir. Calisanlarin da 6zel emeklilik sistemine katilmasi temin edilebilir. Ikinci olarak ise, tasarida son
asamadaki vergileme rejiminin biraz daha ayrintili olarak diizenlenmesinde fayda olabilir. Mevcut Bireysel
Emeklilik Kanun Tasaris’'na gére sondaki ayriima veya ‘Odeme’ asamasinda iki bicimde sistemden
cikmak muimkin, toplu veya aylik 6deme yontemleri ile. Ancak bir Emeklilik Sirketi'nden toplu olarak
biriktirdigi tutari ve nemasini alan bir yatinmci, elindeki toplu tutari daha iyi maddi kosullarla bir baska
Emeklilik Sirketi'ne vererek, bunun aylik ddemeye cevriimesini isteyebilir. Yani bir baska sirketten
‘annuite’ satin alabilir. BOyle bir durumda vergileme rejiminin bu iki islemi, tek bir islem gibi gérmesi ve
ona uygun olarak vergilemesi gerekir. Topladidi tutar bir baska sirketten aylik 6demeye donustirmek
isteyen katihmcinin vergi yukinin artmamasi énem tasimaktadir. Aksi takdirde, ‘annuite’ piyasasinda
rekabeti engelleyen, bu piyasanin gelisme silrecini olumsuz etkileyecek bir vergi diizenlemesi ortaya
cikabilir. (Sak, Degisim).

126 gak, Degisim. Ulkeler genellikle vergi indiriminin uygulanacagi prime bir st limit koymaktadirlar. Bu
azami limit genellikle ya gelirin maksimum orani ya da bir maksimum tutar olarak belirlenmektedir. Bu
limitler hem devletin vergi kaybini azaltmak hem de Ust gelir grubundakilerin vergi avantajini sinirlamak
igin konmaktadir. Ingiltere’de vergi indirimine tabi maksimum prim tutar yas ilerledikge artmaktadir. 36
yasinda bu oran % 17,5 iken, 61-74 yas arasi % 40’a ¢cikmaktadir. Bunun altindaki gorus, ileriki yastaki
kisilerin emeklilik ihtiyaclarinin daha farkinda olmasi ve emeklilik igin tasarruf etmeye daha edgilimli
olmalardir (Isik, s. 125-126).
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Ozel emeklilik sistemlerinin vergilendirimesinde vergiye esas konular, 1- isgilerin
katki paylari, 2- isverenlerin katki paylari (isveren ve isgiye baglanan aylik bakimindan), 3-
Yatirima yénlendirilecek gelir ve emeklilik fonundan kazanilacak haklar, 4- Odenecek te-

minatlara uygulanacak vergilerdir'?’.

Gelirler Genel Mudurligu tarafindan hazirlanan ve halen Meclis'te bulunan tasari
da, bazi ufak noktalar disinda, bu ilkelere goére hazirlanmis gibi gérinmektedir. Ancak bu
vergileme rejimi ile bu Ulkede tasarruf sahibinin davranis bi¢imini degdistirerek, uzun va-
deye yonelmesi pek de mumkin degildir. Bunu gérebilmek igin ‘mali sistemdeki yapi ve
enstrimanlar’ Uzerindeki vergi yukinu de analize dahil etmek gerekir. Emeklilik gunleri
icin tasarruf etmek isteyenlere 1980’lerden sonra finansal piyasalarimizda iki kurumsal
yapi bulunmaktadir: Yatirirm fonlari ve hayat sigortasi sirketleri. Dolayisiyla emeklilik fon-
lari icin tasarlanan vergileme rejiminin bu ‘6teki’ aracglardaki vergi yapisini dikkate almasi

gerekirt?s,

Asagidaki tabloda yukarida belirlenen ¢ asama icin yatirrm fonlari, hayat sigortasi

sirketleri ve emeklilik fonlarinin vergilendiriimesinin genel esaslari bulunmaktadir.

Tablo llI: Yatinnm fonlan, hayat sigortasi sirketleri ve emeklilik fonlarinin vergilendi-

rilmesinin genel esaslari

Yatirim Fonlari Hayat Sigortasi Emeklilik Fonu
Vade Enaz 1 gin Enaz 10yl En az 10 yil ve 56 yas
Katihm agamasi Prim vergiye tabi Asgari ucretin yarisina ka- Asgari Ucretin yarisina kadar
dar primler gelir vergisi taba- | primler gelir vergisi tabanin-
nindan dusulecek dan dusulecek
Portféy gelirleri ku- Portféy gelirleri kurumlar Portféy gelirleri kurumlar
Yatirnrm agamasi | rumlar vergisine tabi vergisine tabi degil vergisine tabi degil
degil
Odeme agamasi 2002’'ye dek vergi yok | Elde edilen gelirler beyan- Elde edilen gelirler beyan-
nameye eklenerek vergilene- | nameye eklenerek vergilene-
cek. Enflasyon cek. Enflasyon
dizeltmesi olmadigi igin dizeltmesi olmadigi igin
biriktirilen servet de vergiye biriktirilen servet de vergiye
tabi olacak tabi olacak

ik olarak, emeklilik fonlari ile hayat sigortasi sirketlerinden elde edilen gelirler ben-
zer bir bigcimde vergilendiriimektedir. Halbuki ikisi arasinda ciddi bir farklilik s6z konusudur.
Emeklilik fonlarindan 56 yasindan 6nce ¢ikmak mumkun olmadidi igin burada dogrudan
yaslilik gunleri icin fon biriktiriimektedir. Ama vergi rejimi arada bir fark gérmemektedir. Bu
Onerilen vergileme rejimi, bunun yani sira tamamen esnek bir bi¢imde, uzun vadeli hicbir
yukumlalik Ustlenmeden tasarruflarimizi degerlendirebildigimiz yatirnm fonlarina kiyasla
ise pek kuguk bir avantaj saglamaktadir. Buna goére, hazirlanan tasari finansal piyasalarda

vadeleri uzatarak, yapisal bir degisim saglamayi amaclayan bir vergileme rejimi getir-

127 g1k, s. 125.
128 sak, Gorunim.
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mektedir denilebilir. Emeklilik fonlarinda elde edilen gelirler bir agamada genellikle vergi-
lendirilmektedir ama problem emeklilige alternatif diger araclarin vergilendiriimesinden
kaynaklanmaktadir. Finansal piyasalarimizda yapisal degisikligi hedefleyen bir vergileme
rejiminin ya baslangigtaki ¢carpikhdi gidermesi ve kisa vadeli tasarruf araclarindan elde
edilecek gelirleri daha fazla vergiye tabi tutmasi, ya da o carpikligi veri kabul ederek

emeklilik fonlarini 6zendirmesi gerekmektedir'?°.

IV. TURKIYE’'DEKi UYGULAMA

Turkiye’de sigorta sektérinin 6zel emeklilik alanindaki uygulamalarini bu ¢ergevede
degerlendirdigimizde bir kavram karmasasi yasandidi dikkati ¢ekmektedir. Halihazirda

policeleri hazirlanmakta olan 6zel emeklilik sigortalari, esas itibariyle bir hayat sigortasidir.

Hayat sigortaciliginin, tlkemizde, duzenli olarak yatirilan primleri fonlama esasina
gore degerlendirerek uzun vadede yuksek getiri sajlama hedefini bugine kadar yerine
getirebilmis oldugunu iddia etmek zordur. Uzun yillar yliksek enflasyonun hiukim sirdigu
ulkelerde gorilen fon erimesi sendromu, dogal olarak Turk sigortaciliginda da yasanmis
ve hayat bransinin gelisimine zarar vermistir. Bunun yani sira kaderci zihniyetin risklere
kargi sigorta sektorunin sundugu enstrUmanlardan yararlanmayi engelledigi, egitimde
sigortacilik nosyonunun islenmedidi, zorunlu saglik ve hayat sigortalarinin bulunmadigi,
fonlarin satin alma glclnin korunmasi igin enflasyona endeksli yatirrm araglarinin da
mevcut olmadigi bir ortamda, Tlrk hayat sigortaciliyi, sosyal guvenlik sistemini destekle-
yebilecek bir dlcege erisememigtir. Turkiye, sigortacilik alanindaki kargilastirmal uluslara-
rasi analizlerde genellikle listenin son siralarinda yer almaktadir. Bunun nedeni de Kkigsi
basina 3%’lik hayat digI prim Uretimimizi konvansiyonel Pazar payi rekabeti ve si§ gorisli
tedbirlerle, OECD genelindeki 1.564$%'Lik prim diizeyine ylkseltmek olanagi bulunma-

maktadirts0,

Geleneksel kultirinde sigortaciligin yerlesik olmadidi bir toplumda, risk yonetimi
zihniyetini gelistirmek icin zorunlu sigortaya yer veren uygulama ve kurumlarin ihdas edil-

mesi gerekmektedir.

Turkiye'de calisanlara etkin bir sosyal guvence saglamak igin gergeklestirilecek
emeklilik reformunda, sigorta sektérinin fonlama alanindaki G¢ fonksiyonundan global
deneyimler 1s1dinda istifade edilmesi, Ulke galisanlarinin ¢ikarina hizmet etmenin yani
sira, sigorta sektérinin “gelisememiglik” sorununun asilmasi agisindan da buyidk dnem

tagimaktadir. Ozel emeklilik sistemi gergevesinde sigorta sektoériinde ortaya gikacak

129 Sak, Géranim.

130 Cagatay Ergenekon, “Sigorta Sektori”, Sektor Aragtirmalar Serisi, No. 5, IMKB, istanbul, Ekim 1995, s.
4-8, 10-11.
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yeniden yapilanma yoluyla, sektorin prim Uretiminde, varlik portféylinde ve sigortalanabilir

mal-hizmet kapasitesinde bir atilim yapmasi kuvvetle muhtemeldir.

Ancak her kusagin ortalama 30-40 yil prim &édeyip 15-20 yil annuite alacagi 6zel
emeklilik alaninda hizmet vermeye baglarken, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde yillar-
dir gelistiriimekte olan uygulamalarin dikkatle irdelenmesi gerekir. Ornegin, Sili'de 1981
yilinda gergeklestirilen reform sirasinda yapilan dizayn hatalarindan dolayi, Kasim 1997
itibariyle 5,5 milyon sigortalinin 2,3 milyonluk bélumuinun primleri tahsil edilememekte ya

da diizensiz olarak tahsil edilmektedir3?.

Hicbir Glke vatandasinin sosyal guvenlik hakkindan mahrum birakilamayacagi ilkesi
esas oldugunu gore, sigorta sektértiniin sosyal guvenlik alaninda Sili'deki gibi ikame edici
boyutta olmasa dahi, destekleyici bir rol Ustlenmesinin sektére yukledigi buylik sorumlu-
luklar bulunmaktadir. Bu acidan, 6zel emeklilik sisteminin isleyisinin ve denetiminin, genis

bir bakis acisi ve uzak goruslilikle, hassasiyetle dizayn edilmesi gerekir.

131 Tuncay, Dersler, s. 34; Ergenekon, Sili Ornegi, s. 113.
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§4. OZEL EMEKLILIK FONLARI UYGULAMA ORNEKLERI
I. SiLi UYGULAMASI

A. Sili Sosyal Giivenlik Sistemi ve Ozellestirilmesi

iflasin esigindeki devlet sosyal giivenlik sistemi, tim diinyanin korkulu riyasi haline
gelmis durumdadir. Yazyihmizin buydk bir kismina imzasini atan “dagitim yéntemi” (pay
as you go-gecerken dde) sisteminin en dnemli hatasi, insanoglunun davranig bigimlerini
yanlis algilamasindan kaynaklanmaktadir. S6z konusu hata, bireylerin ¢cabalari ile édulleri,
diger bir deyisle kisisel sorumluluklari ile haklari arasindaki temel baglantiyi ortadan kal-
dirmakta ve 6nemli boyutlara ulasmasi ya da uzun sure devam etmesi halinde, yikima

varan sonuglar dogurmaktadir.

Bu hatanin olumsuz sonuglarini kériikleyen unsurlarin basinda; 1- global olarak ni-
fus artis oranlarinin azalma trendine girmesi; ve 2- tipta yasam suresini uzatan gelismeler
kaydedilmesi yer almaktadir. Sonunda, sayilari gittikge azalan g¢alisan nifus, artan emekli
ordusunu destekler duruma gelmektedir. Gerek emeklilik yasinin yikseltiimesi, gerek gelir
vergisinin arttirilmasi ile ilgili bazi sinirlamalarin s6z konusu olmasi nedeniyle, er veya geg
sistemin sundugu imkanlar azalmak zorunda kalmaktadir. Batin bunlar, iflas etmis bir

sistemin belirtileridir.

Guney Amerika Ulkeleri sosyal glvenligin dzellestiriimesinde basi ¢eken Ulkelerden-
dir. Bunlardan ilk ve en énemli uygulama Sili’'de yasanmistir. Bu ¢alismada da dnemi se-
bebiyle Sili uygulamasina yer verilmektedir'®2. Sili, 1970’lerde aktif-pasif sigortali oraninin

0.5’e diismesi sebebiyle sosyal glivenlikte radikal bir degisime yonelmistirt®:.

Guney Amerika Ulkelerinden Sili, 1980 yilina gelinceye kadar 6zel sektdér ve kamu
sektorl caligsanlarinin sosyal guvenliklerini saglayan 32 adet sosyal guvenlik kurumuna
sahipti. Bunlarin sagladigi haklar arasinda buyuk farkhliklarin olusmasi, aktif pasif sigortali
dengesinin bozulmasi, sigortali kagaginin buyumesi, devleti, her yil artan Glgude sisteme
finansal destek saglamak zorunda birakmaktaydi. Bu kétu gidisattan kurtulmak icin strdu-

rulen arastirmalar sonucunda igsbasinda bulunan askeri hikimet 1.5.1981 tarihinde aldigi

132 By konuda, http://www.pensionreform.org/studies/sI10_tur.html. adresinden Jose Pinera’nin ipek Cem
tarafindan Turkgelestiriimis dokimanindan yeteri derecede yararlaniimigtir.

133 Bu degisikligin ayrintilari igin bkz. Ufuk Aydin, “Sosyal Giivenlikte Ozellestirme ve Sili Uygulamas!”,
Sosyal Demokrat Degisim, S. 9, 1997, s. 65-70; Ayrica bkz. Social Security, s. 74-77; Gillion-Bonilla, s.
40; Nihal Yildiim Mizrak, “Sili Ulusal Ozel Emeklilik Sisteminin Sosyal Giivenlik ilkeleri ve ILO Normlari
Agcisindan Sakincalar”, isletme ve Finans Dergisi, S. 84, Mart, 1993, s. 47 vd.
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bir kararla®™*, 1983 tarihinden baslamak Uzere emeklilik sistemini 6zellestirmis

bulunmaktadirt®.

Sili'de sosyal guvenlik garantisinin tamamen devlet tarafindan saglandigi tek ayakl
bir sistemden, tamamen fertlerin sorumlulugunun s6z konusu oldugu bir baska tek ayakh
sisteme gecilmistir. Bu acidan Sili 6rnegi, geleneksel sosyal givenlik anlayigini degistiren,

adeta ters yliz eden bir uygulama 6zelligi tagimaktadir6,

Sistemin ana hatlari su sekildedir: Sistem sadece uzun dénem sigorta kollarinda uy-
gulanmakta, belirlenmis primlerle yurlyen bireysel zorunlu tasarruf plani niteligini tasi-

maktadirts”.

Sistemin esasini “Emeklilik Fon Yénetimi” adi verilen 6zel sigorta benzeri fon yéne-
tim kuruluglari olusturmaktadir. Sigortalilar gelirlerinin en az %10’unu, en ¢ok %20’sini bu
fonlarda actirdiklari hesaba yatirmakta ve diledigi emeklilik fon yonetimini secebilmekte-
dirler. Sigortali dilerse %10’'un Uzerinde prim ddeyerek (en az 20 yil prim édeme kosulu
ile) emeklilik yasini 55’e kadar duslrebilmekte, getirisini begenmedigi emeklilik fon yéne-

timini degistirebilmektedir.

Emeklilik halinde ise sigortalilar kendi fonlarindan toplu bir 6deme, surekli bir gelir
baglanmasi ya da hesabin 0zel sigortalara aktariimasi uygulamalarindan bir ya da ikisini

tercih edebilmektedirlertse,

Batin sosyal glivenlik sistemleri gibi, ¢alisanlara emekli olduklari zaman istikrarli bir
gelir saglamayi amaglayan Sili sisteminin ti¢c temel dzelligi vardir. ilk ézelligi, bireysel ta-
sarruf (fon) metodunun benimsenmis olmasidir. Bireysel tasarruf sistemi Gzerine kurulan
emeklilik sistemi, her sigortali adina banka tasarruf hesabina benzer bicimde bir sosyal
guvenlik tasarruf hesabi aciimakta, kendi 6dedidi primler, biriken fonlarin getirisi bu he-
sapta toplanmakta ve kendi tasarruflarini takip edebilmektedirler. ikinci ézelligi, fonlarin
Ozel ticari sirketler tarafindan yonetilmesidir. Emeklilik tasarruf fonu, ticari amaglarla faali-
yet gosteren 6zel sektdre ait emeklilik fonu idareleri tarafindan yuratilmektedir. Fon yone-
ticisi olan bu kurumlar, bir finans kurumu olarak, primlerin toplanmasi, her bir sigortali

adina yatirima donusturtimesi ve aylik olarak verilmesi fonksiyonlarini yerine getirmekte-

134 Donemin Sili Calisma Bakani Jose Pinera degisimin (6zellestirmenin) gerekgesinde “... emeklilik yasini
yukseltmek, primleri arttirmak gibi kozmetik ¢ézimler yerine bir devrim gerceklestirdiklerini, kamusal
sosyal guvenlik sistemlerinde prim-yardim iligkisinin politik olarak belirlendigini ve bunda baski gruplarinin
etkisi oldugunu” belirtmekte, “Asil olan prim ile yardim arasinda bir bag kurmaktir. Olusturulacak
sistemde amag, is¢inin 6dedigi primin kendi hesabina gitmesidir’ demektedir (Jose Pinera, “Empowering
Workers: The Privatization Of Social Security In Chile” Cato Journal, Vol.15, No. 2-3, s. 1).

135 Tuncay, Dersler, s. 33.

136 Onal, s. 49.

137 Pinera, s. 6.

138  Borden, s. 7; Pinera, s. 6.
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dir. Ugiincii 6zelligi ise, emeklilik fonlarini segim hakkinin bulunmasidir. Sigortalilar,

emeklilik fonlarini segme ve hatta bir fondan digerine gegme hakkina sahiptirlert®.

Yirmi yila yakin suredir yururlukte olan bu sistemin genel olarak basarili oldugu ka-
bul edilmektedir. Yeni sistemde emekli maaslari (yashlik, sakatlk ile dul ve yetim maas-
lar), "dagitim” (gegerken dde) sistemine oranla %50 ile %100 daha fazladir. Ozel emekli-
lik fonlari tarafindan yonetilen kaynaklar, 1995 yil itibariyle 25 milyar dolara ulagmistir. Bu
rakam 1995 yih GSMH’nin yaklasik % 40’ina karsilik gelmektedir.

Sosyal glvenlik sisteminin 6zellestiriimesi, sermaye ve isgiclu piyasalarinin gelis-
mesini saglamis ve bodylece Sili ekonomisinin yillik bluyime hizinin %3’ten, ortalama
%6.5’a ¢cikmasinda énemli rol oynamistir. S6z konusu reformu takiben, Sili'deki tasarruf

oranit GSMH’nin % 27’sine yukselmis; issizlik orani ise %5’e gerilemistir.

Hepsinden onemlisi, emeklilik maaslari devlet sorunu olmaktan ¢ikmis ve bdylece
politikanin esiri olmaktan kurtulmus; bireylere kendi yasamlari Uzerinde daha ¢ok sz sa-
hibi olma hakki taninmistir. Yapisal hata ortadan kaldiriimis ve sosyal glvenlik sisteminin

gelecedi, bireysel tasarruf tercihlerine ve piyasadaki gelismelere endekslenmistir.

Sili 6zel sosyal guvenlik sisteminin basarisi, Gliney Amerika’nin diger t¢ Ulkesine de
ornek olmustur. Yakin gegmiste, Arjantin (1994) 4°, Peru (1993) %! ve Meksika (1995) 142
buna benzer reformlar gergeklestirmistir. Buglin igin sadece Sili, Arjantin, Peru ve Kolom-

biya’da 11 milyon civarinda bireysel emeklilik hesabi bulunmaktadir4:,

2000’li yillara yeni girdigimiz bugunlerde, Kuzey ve Giney Amerika Ulkeleri de dahil
olmak Uzere birgok Ulke sosyal guvenlik sistemlerini 6zellestirme ¢abasi icerisindedir. Bu

blylk glcin devletten kisilere devredilmesi; kisisel 6zgurligin arttirilmasi; ekonomik bi-

139 Onal, s. 50.

140 Arjantin'de Ozellestiriimis uzun dénem sigortalarin finansmanina sigortali %11, igveren ise %16 prim
orani ile katilmakta, ancak sigortali emeklilik geliri icin 6zel ya da kamusal sosyal givenlik geliri elde
etmek konusunda tercih imkanina sahip bulunmaktadir. Devlet ise genel olarak finansmana
katilmamaktadir (Social Security, s. 11).

141 Buna karsin Peru’da yine, 6zellestirilen uzun dénem sigorta kollarinin finansmanini sigortali %10 ila %14
arasinda degisen prim oranlari ile saglamakta, finansmana isveren katiimaz iken, devlet minimum
emeklilik gelirini garanti etmektedir (Social Security, s. 280).

142 Meksika ise yeni sisteme Haziran 1997°de gegmis bulunmaktadir. 1995'de gikarilan yasaya gére 1 Ocak
1997°den itibaren ise girenler yeni 6zellestiriimis sosyal guvenlik sistemine tabi olacaklardir. Finansman,
sigortall, isveren ve devlet tarafindan saglanacaktir. Sistemde yer alan 6zel sigortalarin denetimi ise
Meksika Sosyal Sigorta Enstitisi (IMSS) ve Ulusal Emeklilik Tasarruflari Komisyonu (KONSAR)
tarafindan birlikte gerceklestirilecektir. Ozel sigortalarin getirisi tiiketici fiyat endeksinin en az %2 iizerinde
olmak zorundadir. Emekli olan sigortali dilerse toplu bir 6deme, dilerse aylik gelir alabilecektir (Social
Security, s. 243).

143 Pinera, s. 1-2.

53



yumenin hizlandiriimasi; ve Ozellikle yashlikta yoksullugun hafifletimesi anlamini tasi-

maktadir. Sili deneyimi, diinyanin diger ulkeleri igin 6gretici bir nitelik tagimaktadirt44,

Bu baglamda Sili sosyal guvenlik sistemini, “emeklilik tasarruf hesabi sistemi”,
“emeklilik tasarruf hesabi sistemine gegisin sartlarn” ve “emeklilik tasarruf hesabi sistemine

gegcisin sonuglari” seklinde ¢ baslik altinda ele almak mimkin gérinmektedir:

1. Emeklilik Tasarruf Hesabi Sistemi

Sili Emeklilik Tasarruf Hesabi Sisteminde, ¢alisanlarin emeklilik maasinin dizeyini
belirleyen unsur, calisma hayati boyunca yaptigi birikimlerdir. Calisan ya da isveren, dev-
lete herhangi bir sosyal sigorta primi 6dememekte; diger taraftan da, ¢alisana devlet tara-
findan herhangi bir emeklilik maasi verilmemektedir. Sistemin finansmanina isveren ve
devlet katiimamakta, finansman sigortalilarca gerceklestiriimektedir. Calisma hayati bo-
yunca ucretinin %10’u, otomatik olarak igveren tarafindan her ay ¢alisanin kigisel emeklilik
tasarruf hesabina yatirilmaktadir. S6z konusu oran, sadece yillik gelirin ilk 22.000$’lik
kismina uygulanmaktadir. Dolayisiyla, ekonomik biUyime sonucunda Ucretler arttikga,

sosyal guvenlik sisteminin “zorunlu tasarruf’ hacmi azalmaktadir.

Buna ek olarak ¢alisanlar, kendi isteklerine baglh olarak, Gcretlerinin %10’u kadar ek
tasarruf yapabilmekte, s6z konusu miktar da, zorunlu %10 gibi, vergiye tabi gelirlerinden
dusulmektedir. Erken emekli olmak ya da daha ylksek emeklilik maasina hak kazanmak

isteyenler, genellikle Gcretlerinin %10’undan daha fazla tasarruf yapmaktadir.

Calisanlar, emeklilik tasarruf hesaplarini isletmesi igin, emeklilik fonu yoneticisi 6zel
sirketlerinden birini se¢gmektedir. Emeklilik tasarruf hesabi isletmek disinda bir faaliyette
bulunamayan bu sirketler, devlet tarafindan, portfédylerinin digik riskli olmasini temin et-
mek, ve hirsizlik ve yolsuzluklarin énlenmesini saglamak amaci ile devlet tarafindan de-
netlenmektedirler. Bu denetim gorevi, teknik bir yapiya sahip bagimsiz bir devlet kurulusu
emeklilik fon yénetimi mifettisligine verilmistir. Emeklilik fonu yonetimi sektdriine giris ser-

besttir.

Emeklilik fon ydneticileri yatirnm fonlarina benzeyen, hisse senedi ve tahvillere yati-
rm yapan emeklilik fonlarini yénetmektedirler. Yatirim kararlari emeklilik fon yénetimi ta-
rafindan verilmekte olup, devlet denetimi sadece portfdy dagihimini ve degisik yatirm

araglarinin portféyde alabilecekleri azami oranlari belirler. Reformun 6zinde, sinirlamala-

144 Cin Halk Cumhuriyetinden yetkililerin Sili'ye gelerek 6zel sosyal glvenlik sistemini incelemis olmasi,
distincelerin gicinin bir gdstergesidir. Bu ziyaretin sonunda Economist dergisinde, “bitmeyen kavga” ile
ilgili olarak yayinlanan haber ilgi cekicidir: ingiltere ile Cin arasinda, Hong Kong'un gelecegi ile ilgili olarak
suregelen tartisma sert bir havada devam ederken, Kominist Cin'in Hong Kong temsilcisi Zhou Nan,
koloniye "gecerken 6de" sistemini getirmeyi planlayan Hong Kong valisi Chris Patten’i "sosyalistlikle"
suclayarak, bu plani elestirmesi, muhtemelen valinin ytzinde hafif bir gilimsemeye neden olmustur. (11
Subat 1995).
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rin zaman iginde emeklilik fon yoneticilerinin deneyim kazanmasi ile birlikte azaltiimasi
yatmaktadir. Emeklilik fonlarinin hicbir sekilde devlet tahvillerine yatirim yapma zorunlu-

lugu yoktur.

Emeklilik fon yonetimi ile iglettikleri emeklilik fonlar farkh tizel kisiliklerdir. Béylece,
herhangi bir emeklilik fon yonetiminin batmasi, islettigi emeklilik fonlarinin aktifleri - diger

bir deyisle galisanlarin yatirimlarini - herhangi bir sekilde etkilemez.

Calisanlar emeklilik tasarruf hesaplarini bir emeklilik fonundan digerine serbestce
tasiyabilirler. Bu nedenle, emeklilik fon yénetimi arasinda daha ylksek getiri saglamak,
daha iyi hizmet vermek ve daha disik komisyon almak rekabeti vardir. Calisanlara emek-
lilik tasarruf hesabi defteri verilmekte ve her ic ayda bir diizenli olarak gdnderilen hesap
ekstrelerinde emeklilik hesabinda biriken parasi ile yatinm fonunun performansi ile ilgili
bilgiler yer almaktadir. Calisanin ismine acilan bu emeklilik tasarruf hesabinin milkiyeti
calisana aittir ve emeklilik maasini (ya da dul ve yetim ayliklarini) 6demek icin kullanila-

caktir.

Tahmin edilecegi Uzere, yaslilik ile ilgili kisisel tercihler, bireyden bireye farklilik
gostermektedir. Bazilari sonsuza dek calismak ister; digerleri calismay! birakmayi ve ya-
zarlik ya da balik¢ilik gibi hobileri ile ugrasmayi iple ¢ekerler. Eski “gecerken 6de” sistemi,
gucll siyasi segim bélgelerinde, érnegin erken emeklilik gibi ayricaliklar elde etmek Uzere
yapilan toplu baskilar ile yaratilan durumlar diginda bu tur tercihlere cevap verememekte;
herkese uyan “tek tip bir program” niteligini tagsimakta ve herkesi “ayni fiyata” mutlu kil-

may! amagclamaktaydi.

Halbuki, emeklilik tasarruf hesabi sistemi, kisisel tercihlerin bireysel kararlara do-
nastirdlmesine ve istenilen sonuglara ulasiimasina imkan tanimaktadir. Calisanlar, emek-
lilik fon yénetiminin subelerinde bulunan, kullanimi kolay bilgisayarlardan yararlanarak,
hesaplarindaki miktari ve emekliye ayrilmayi distndukleri yili esas almak suretiyle gele-
cekteki emeklilik maaslarinin tahmini degerini belirleyebilmekte; ya da istedikleri emeklilik
maasini tespit ederek, belirli bir yasta emekli olabilmek icin her ay ne kadar tasarruf yap-
malari gerektigini bilgisayara sorabilmektedirler. Cevabi aldiklarinda yapacaklari tek sey
isvereninden Ucretlerinde s6z konusu oranda bir kesinti yapmasini istemektir. Emeklilik
fonunun getirisine gére, zaman icinde s6z konusu miktar arzu edildidi gibi ayarlanabil-
mektedir. Onemli olan, galisanin istedigi emeklilik maasini ve emeklilik yasini, istedigi gibi

belirleyebilmesidir.

Daha 6nce de belirtildigi gibi, caligsanlarin tasarruflari gelir vergisinden muaftir. Ay-

rica emeklilik tasarruf hesaplarinin zaman igerisindeki getirileri de vergiden muaftir.
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Emekli maaglari 6denmeye basladigi zaman o tarihte gegerli olan gelir vergisi dilimine

g6re vergilendirilecektir.

Sili emeklilik tasarruf hesabi sistemi hem 6zel sektér hem de kamu sektori galisan-
larini kapsamaktadir. Sadece polis ve silahli kuvvetler mensuplari sistem disinda birakil-
mistir; bunlarin sosyal glvenlik sistemleri, diger Glkelerde oldugu gibi, Gcret ve galisma

sartlari ile birlikte belirlenmektedir®.

Yeni sistemde, en az 20 yil sure ile para yatiran ancak emeklilik yasina geldiginde
emeklilik maasi yasal “asgari emeklilik maasi’nin altinda olanlarin emeklilik maasglari,
Emeklilik tasarruf hesabindaki tasarruflar tikendigi zaman devlet tarafindan 6édenecektir.
Burada Uzerinde durulmasi gereken nokta, hig kimsenin pesin hikimle bastan yoksul
olarak tanimlanmayacagidir. Tersine, calisma hayati sona erdikten ve emeklilik tasarruf
hesabindaki tasarruflar tiikendikten sonra, yoksul emeklinin devletten yardim almasi s6z
konusudur. (20 yil sire ile tasarrufta bulunmamis olanlar ¢ok daha duislk dizeyden sos-

yal yardim tiru bir emeklilik igin bagvuruda bulunabilirler).

Emeklilik tasarruf hesabi sistemi ayni zamanda erken 6lium ve sakatlik sigortasi da
saglamaktadir. Emeklilik fon yonetiminin musterilerine sundugu hizmetler arasinda, 6zel
yasam sigortasi sirketlerinden alinan yasam ve sakatlik sigortasi grup poligeleri de yer
almaktadir. Bu sigortalarin maliyeti yaklasik maasin %2.9'u kadardir ve s6z konusu miktar

emeklilik fon yénetimi komisyonlarini da icermektedir.

%10 oranindaki zorunlu asgari tasarruf orani, ¢alisanin emekli oldugu andaki maa-
sinin %70’ini emekli maasi olarak alabilmesi amaciyla, biriken fonlarin yillik ortalama net
getirisinin tUm c¢alisma hayati boyunca yaklasik %4 olacagi varsayimina dayanilarak he-

saplanmigtir.

Bu sistemde her calisan ya emeklilik yas haddine kadar (erkekler icin 65, kadinlar
icin 60) ya da alacagi ortalama emekli ayligi son 10 yillik ortalama Ucretinin %70’ine ula-
sincaya dek prim 6demek zorundadir.'#¢. Dolayisiyla, 65-60 yas baraji yeni sistemin kesin
bir sarti degildir. Caligsan, erken emekliligi se¢cmedigi takdirde s6z konusu yasa gelinceye
kadar emeklilik tasarruf hesabina %10 oraninda katkida bulunmayi surdirtr. Ancak, as-
gari emeklilik maasini garanti etmek Uzere devletten yardima hak kazanabilmesi igin, ¢ali-

sanlarin s6z konusu yas barajini asmis olmalari gerekmektedir.

Ancak calisanlarin, yukarida agiklandigi sekilde makul emeklilik maasini temin et-
tikleri takdirde, yaslari ne olursa olsun, ne ¢alismaya son vermeye, ne de ¢alismayi sur-

dirmeye ve emeklilige yonelik tasarrufa devam etmeye zorlanmalari s6z konusu degildir.

145 Tuncay, Dersler, s. 34.
146 Tuncay, Dersler, s. 33.
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Emekliye ayrilan ¢aliganlara genel olarak iki se¢enek sunulmaktadir. Birinci se¢cenek
cercevesinde, emekli, emeklilik tasarruf hesabindaki ana para ile herhangi 6zel bir yasam
sigortasi sirketinden bir sabit 6deme plani satin alabilir. S6z konusu sabit 6deme plani,
yasam boyu enflasyona endeksli (sirketler Sili sermaye piyasasindaki endeksli tahvillere
yatirim yapabilmektedir) aylik bir gelir olup, buna calisanin bakmakla yukimli oldugu ki-
silere yonelik dul ve yetim maasglari da eklenmektedir. Diger segenekte ise, emekli, emek-
lilik tasarruf hesabindaki fonlari hesapta birakarak, kendisinin ve bakmakla yikimla ol-
dugu kisilerin tahmini yasam strelerine gore belirlenecek sinirlar ¢cercevesinde belirlenen
miktarlarda para c¢ekebilir. Emeklinin 6lmesi halinde, hesabinin bakiyesi mirasina dahil
edilir. Her iki secenekte de emekli, ana paranin, bir yasam sigortasi sirketinden édeme
plani satin almak i¢in gerekli olan kismin, ya da kendisine son Ucretinin %70’ine esit ola-
cak bir emekli maasi baglanmasi icin emeklilik tasarruf hesabinda birakilmasi gerekli kis-

min dusdimesinden sonra kalan bakiyesini toplu olarak ¢ekebilir.

Emeklilik tasarruf hesabi sistemi, “gegerken 6de” sisteminin, isglici arzinin demog-
rafik yapisi ile ilgili sorununa - yaslanan bir toplumda emekli basina diisen galisan sayisi
azalir - ¢ézum getirmektedir. Emeklilik tasarruf hesabi sisteminde ise calisan nifus,
emekli nifusun maddi yikiana tstlenmemektedir. Béylece, “gegerken 6de” sisteminin ak-
sine, nesiller arasi anlagsmazliklar ve kaginilmaz iflas engellenmektedir. Pek ¢ok dlkenin
karsilastigi sorun - fonlanamayan emeklilik taahhutleri - emeklilik tasarruf hesabi sistemi

ile ortadan kalkar.

Ozel sektor sirketlerinin uyguladiklari, genellikle belirlenen bir siireden énce emek-
liye ayrilanlara ek maliyet yukleyen ve bazen birikimlerinin tamamen kaybedilmesi ile so-
nuclanan -ve boéylece calisanlarin hem islerini hem de emeklilik haklarini kaybetmelerine
neden olan- 6zel sosyal guvenlik sistemlerinin aksine, emeklilik tasarruf hesabi sistemi
isverenden tamamen bagimsiz islemektedir. Emeklilik tasarruf hesabinin igverene degil,
calisana bagl olmasi nedeniyle, hesap tasinabilir niteliktedir. Emeklilik fonlari islem goéren
menkul degerlere yatirrm yapmak zorundadirlar. Dolayisiyla, emeklilik tasarruf hesabinin
gunluk degerleri kolaylikla hesaplanabilmekte ve bdylece bir emeklilik fon ydnetiminden

digerine kolaylikla taginabilmektedir.

Bu sayede “isguictinin kilittenmesi” sorunu ortadan kalkmaktadir. isglcinin, tlke
icinde veya disinda, hareketliligini kisittamayan emeklilik tasarruf hesabi sistemi, isgucu

piyasasinda esneklik yaratilmasina yardimci olmaktadir.

Emeklilik tasarruf hesabi sistemi, esnek bir isglici piyasasini desteklemek konu-
sunda da ¢ok etkilidir. insanlar -6zellikle kadinlar ve gengler- gittikge artan oranlarda

glnde sadece birkag saat ¢alismayi veya ¢alisma hayatlarina ara vermeyi tercih etmekte-
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dir. “Gegerken 6de” sisteminde bu tlr esnek ¢alisma tarzlari prim édemelerinde bosluklar
yaratmakta; emeklilik tasarruf hesabi sisteminde ise katilimlarin gegici olarak durdurul-

masl ya da meblagdinin degistiriimesi herhangi bir soruna neden olmamaktadir.

2. Emeklilik Tasarruf Hesabi Sistemine Geg¢isin Sartlari

Dagitim ydnteminin uygulandigi Ulkelerde emeklilik tasarruf hesabi sisteminin ku-
rulmasi daha zordur. Gegis slrecinde, s6z konusu Ulkedeki sartlarin, 6zellikle de bitge ile

ilgili kisittamalarin dikkate alinmasi gerekmektedir.
Sili'de, gecis sureci icin U¢ temel kural belirlenmisti:

1- Hukumet, halihazirda, emekli olmus olanlarin emeklilik maaslarini garanti altina
aldi. Bundan bdyle yeni sisteme gecenlerin primlerini Sosyal Sigortalar Kurumu’na yatir-
mayacagi dusinuldiginde, bu kuralin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir. Aksi takdirde, reform
sirasinda geliri azalacagi icin, kurumun emekli maaslarini kendi kaynaklarindan karsila-
mayi surdurmesi imkansizlasacak, birikmis emeklilik maaslarinin ya da beklentilerinin de-

gistirilmesi ile emeklilere haksizlik edilmis olacakiti.

2- “Gecerken 6de” sistemine dahil tim calisanlara, bu sistemde kalma veya yeni
emeklilik tasarruf hesabi sistemine gecme secenegi taninmistir. Eski sistemden ayrilan-
lara, emeklilik tasarruf hesaplarina yatiracaklari enflasyona endeksli %4 reel faiz tasiyan
tahviller verilmigtir. Bu tahviller, calisanin yasal emeklilik yasina gelmesiyle devlet tarafin-
dan édenmektedir. Tahviller ikincil pazarlarda islem gérmekte ve bdylece erken emeklilige
imkan tanimaktadir. S6z konusu tahviller, ¢alisanin “gecerken 6de” sisteminde hak ka-
zandidl maas haklarini yansitmaktadir. Dolayisiyla, yillar boyunca emeklilik primi 6demis
olanlarin, yeni sisteme katilmalariyla sifirdan baglamak zorunda kalmalari engellenmekte-
dir.

3- Isgiiciine yeni katilan herkesin emeklilik tasarruf hesabi sistemine girmesi zorunlu
tutulmustur. “Gegerken 6de” sistemine katilma imkani, sistemin surdUrdlebilirliginin sona
ermesiyle, ortadan kaldiriimistir. Bu sayede, eski sistemde kalan son calisanin emeklilik
yasina ulagsmasiyla eski sistem sona erecektir (bundan sonra kisith bir sure icin, sadece
hukumetin eski sistemden emekli olanlara emeklilik maasi1 6demesi s6z konusudur). Dev-
letin yasamimiza mudahalesini azaltmanin en etkili yolunun, programlari sadece kisitlaya-
rak sonraki hukumetlerin tekrar bunlari geligtirmesine imkan tanimak degil, onlari tama-
miyla ortadan kaldirmak oldugu g6z onune alindiginda, bu kuralin dnemi ortaya gikmak-
tadir.
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Onerilen reformlar ile ilgili olarak, ulusal gapta aylarca surdiiriilen tartismalar, ve re-
formu insanlara tanitmak amaciyla yuratilen iletisim ve egitim ¢alismalari sonucunda, Sili

Sosyal Guvenlik Reformu, 4 Kasim 1980 tarihinde onaylandi.

iigilenen herkesin emeklilik fon yénetimi kurabilmesini teminen, diizenlenen bir yasa
ile emeklilik fonu yénetimine alti ay sdreli isleme baslama ve reklam yasagi konuldu.
Emeklilik fon yonetimi sektorl, fikren 4 Kasim 1980 ve fillen 1 Mayis 1981 bir “dogum

tarihine” sahip olan tek sektérdir.

Amerika Birlesik Devletleri disinda diger pek ¢ok lkede oldugu gibi, Sili'de de 1 Ma-
yis Isci Bayrami olarak kutlanmaktadir. Bu tarihin secilmesi bir tesadif degildir. Simgelerin
onemi dikkate alinarak, iscilerin 1 Mayis’i bir sinif micadelesi gunu olarak degil, kendi
sosyal guvenlik sistemlerini segme 6zgurlugunu elde ettikleri ve devlete bagl sosyal gu-

venlik sisteminin “zincirlerinden” kurtulduklari giin olarak kutlamalarina imkan taninmistir.

Yeni emeklilik fon yonetimi sisteminin yaratiimasi ile birlikte, brit Gcretlerin tamami
yeniden tanimlanarak eski sosyal glivenlik sisteminde isverenler tarafindan édenen prim-
lerin blyik bir kismi Ucrete dahil edilmistir. (isverenin édedigi diger meblaglar isgiict kul-
lanimi Gzerinden gegici vergi haline donustirilerek, gecis strecinin fonlanmasinda kulla-
nilmistir. Sosyal Givenlik Reformu planinda belirlendigi Gzere, sz konusu verginin kaldi-
riimasiyla, igsverenin isglict maliyetleri azalmistir). Calisanlarin édedigi primler artan brt
Ucretten dusulmuUstir. Yeni sistemde toplam primlerin eski sisteme gére daha disuk ol-

masl nedeniyle, yeni sisteme gegenlerin net Gcretleri yaklasik %5 oraninda artmistir.

Bdylece, hem calisanin hem de igverenin sosyal sigortalar primi ddemesi aldatma-
casina ve s6z konusu oranlarin politik emellere alet edilmesine son verilmistir. Toplam
isgucl arzinin esnek olmamasi nedeniyle, gelir vergisi yuki ekonomik agidan neredeyse
tamamen calisanlar tarafindan Ustlenilmektedir. Diger taraftan, tim primler, eninde so-
nunda, ¢alisanlarin marjinal Gretkenlikleri ile karsilanmakta; isverenler ise alma ve Ucret
belirleme asamalarinda -ister maas, ister sosyal sigorta primi olarak adlandirilsin- tim isgi
maliyetlerini dikkate almak zorunda kalmaktadirlar. isveren tarafindan ddenen primleri
yeniden tanimlamak suretiyle sistem, tim primlerin ¢alisanlar tarafindan 6édendigini agikga

belirtmektedir. Bu senaryoda, nihai Ucret dlzeyi piyasa tarafindan belirlenmektedir.

Gegis surecinin fonlanmasi karmasik bir teknik sorun olup, her Glkenin iginde bulun-
dugu sartlar gergevesinde yaklasiimasini gerektirmektedir. 1980 yil itibariyle Sili'nin “ge-
cerken 6de” sisteminden kaynaklanan aktlaryel borcu GSMH’nin yaklasik %80’i olarak

tahmin edilmekteydi'*’. (Bu s6z konusu borg, aslinda 1978 yilinda eski sistemin yenilen-

147 World Bank (1994) Averting the Old Age Crisis. New York: Oxford University Press.
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mesi, 6zellikle endeksleme sisteminin modernlestiriimesi, 6zel uygulamalarin kaldiriimasi

ve emeklilik yasinin arttiriimasi ile azaltilmis miktardir).

Son yillarda Dunya Bankasi tarafindan hazirlanan bir galismaya gore (1994:268)
“Sili 6rnegi, kabul edilebilir oranda rekabetci bir bankacilik sistemine, iyi isleyen bir borg
sermayesi piyasasina ve orta diizeyde makroekonomik istikrara sahip her (lkenin, faiz
oranlarinda blylik dalgalanmalar olmaksizin, gecgis sirecinin blylk aciklarini

fonlayabileceginin bir kanitidir.”

Sili'de, emeklilik tasarruf hesabi sistemine gecisin kisa dénem maliyetlerinin

fonlanmasinda bes yontemden yararlaniimistir:

1- Aktif ve pasiflerin yer aldigi devlet bilangosunda, eski sistemin emeklilik taahhtle-
rine, kismen KiT’ler ve diger varliklar karsilik gésteriimistir. Dolayisiyla 6zellestirme sa-
dece gecis slrecini fonlamanin bir yolu olmakla kalmamis, ayrica randimanin arttiriimasi,
mulkiyetin yayginlastirilmasi ve ekonominin politikaya alet olmaktan kurtarilmasi gibi ek

yararlar da saglamistir.

2- Emeklilik tasarruf hesabi sistemlerinde emekli maaslarinin yeterli dizeyde
fonlanabilmesi icin gerek duyulan primlerin mevcut gelir vergilerinden distk olmasi saye-
sinde, aradaki farkin bir boliminden, net Ucretlerde herhangi bir disise ya da igveren
tarafindan kargilanan is¢i maliyetlerinde herhangi bir artisa neden olmaksizin, bir gegis

doénemi vergisi olarak yararlaniimistir.

3- Borglanmak suretiyle, gecis slreci maliyetlerinin gelecek nesiller tarafindan da
paylasiimasi saglanabilir. Sili'de maliyetlerin yaklasik %40’1 piyasa faiz oranlarinda devlet
tahvili ihrag edilerek fonlanmigtir. S6z konusu tahvillerin gogu emeklilik fon yonetimi tara-
findan satin alinarak, yatirim portféylerine dahil edilmistir. S6z konusu “képri borg” eski

sisteme dahil emeklilerin aramizdan ayrilmalari ile tamamen paraya dénisecektir.

4- Gegis sUrecinin fon ihtiyaci, gereksiz hikimet harcamalarinin azaltiimasi yolunda
dnemli bir tesvik niteligindedir. Ozellestirme yapildiktan sonra, yillardir bltge komisyonu,
gerekliligi kanitlanamayan yeni harcamalari 6nlemek ve musrif hikimet programlarini

azaltmak Uzere bu konuyu one surmektedir.

5- Emeklilik tasarruf hesabi sisteminin ekonomik blyumeyi hizlandirmasiyla, basta
katma deger vergisi olmak Uzere tum vergi gelirlerinde 6nemli bir artis kaydedilmigtir.
Sosyal Guvenlik Reformu’nun tamamlanmasi Uzerinden sadece 15 yil gegmis olmasina

karsin Sili’'nin batgesi fazlalik vermektedir.

60



3. Emeklilik Tasarruf Hesabi Sistemine Ge¢menin Sonuglari

1996 itibariyla Sili’de faaliyet gosteren 20 adet emeklilik fon ydnetiminden, 15 yillik
bir uygulama itibariyla iflas eden bulunmamaktadir. Emeklilik fon ydnetimi, devletin siki bir
denetimi altinda faaliyet gostermekte, topladiklari fonlarin en az %50’sini enflasyona en-
deksli devlet tahvillerine, kalan %50’sini ise devletin onayladidi listede yer alan sermaye
piyasasi enstrimanlarina yatirmak zorundadirlar*®. Emeklilik fon yonetimi 1994 yili sonu
itibariyla 23 Milyar Dolar fon toplamiglardir. Bu tutar ulusal gelirin %41’ini olugturmakta ve

son 10 yilda ulusal gelirin %6 oraninda artmasina yol agmis bulunmaktadir.

Sili sosyal guvenlik sisteminde 6zellestirilmis bulunan uzun dénem sigorta kollari di-
sinda, hastalik ve analik sigortalari kamusal nitelik tasimakta, ancak bunlarin finansmani
da %7 prim dizeyiyle sigortal tarafindan saglanmaktadir. Yine kamusal nitelik tasiyan is
kazasi ve meslek hastaliklari sigortasi ise %0.9 ila %6.8 arasinda degisen oranlarla igve-

rence finanse edilmektedirl®.

Sili sosyal guvenlik sisteminin 6zellestiriimesi ile ortaya ¢ikan model, benzer sorun-
larla kargilasan bir gok Gliney Amerika Ulkesine érnek olmus ve 1990’1 yillarda Peru, Ar-
jantin, Kolombiya, El Salvador, Meksika ve Uruguay gibi Ulkeler sosyal glivenlik sistemle-
rinde Ozellestirme uygulamalarina baslamiglardir’®. Bu (lke uygulamalarinda da
Ozellestirmenin uzun dénem sigorta kollarini kapsadigi gortlmekte, ancak finansmanda

farkhliklarla karsilagiimaktadir.

Sili'nin emeklilik tasarruf hesaplarinda 25 milyar dolar tutarinda bir yatirnm fonu bi-
rikmistir. Bu, 14 milyon nifusa ve 60 milyar dolar GSMH’ya sahip gelismekte olan bir Ul-

kede, yurticinde yaratiimis olagantsti bir sermaye havuzudur.

Uzun vadeli bu sermaye, sadece ekonomik blUylimenin fonlanmasina yardimci
olmakla kalmamig, ayni zamanda finansal piyasalarin derinlesmesine ve finansal
kuruluglarin gelismesine de destek olmustur. Oncellikle emeklilik tasarruf hesabi
sisteminin yaratiimasi, ardindan buyik kamu kuruluslarinin 6zellestiriimesi, bir “kar zinciri”
yaratmistir.  Ozellestirilen  sirketlerin  hisse senedi fiyatlarinin  ylkselmesi ile,
Ozellestirmelere istirak eden emeklilik fonlarinin getirileri artmig; bdylece calisanlarin,
emeklilik tasarruf hesaplar sayesinde 6zellestirme surecinin yarattigi refahtan buyik pay
almalarina ve Ozellestirilen kuruluglardaki asiri verim artisindan yararlanmalarina imkan

taninmigtir.

148 Ayrintilar igin bkz. Aydin, Sili Uygulamasi, s. 68.

149 Social Security, s. 75-76; Sili 6zellestirme uygulamalarinin elestirisi igin bkz. Aydin, Sili Uygulamasi, s.
67-68; Mizrak, s. 47-48.

150 Pinera, s. 1.
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Sayilari yaklasik 15 olan emeklilik fon yonetimi degisik yapilara sahip olup, bazilari
banka ve sigorta sirketlerine baghdir. Bir kismi, isgiicinin hissedar oldugu is¢i sendikalari
ya da sanayi ve ticaret odalar tarafindan yonetilmektedir. Bazilarinda AlG, Aetna, ve
Banco de Santander gibi uluslararasi finans kuruluglarinin ortakliklari vardir. Bazi emekli-
lik fon yonetimi Sili Menkul Kiymetler Borsasinda islem gérmektedir. Bunlardan biri, yakin
gecmiste, (Sili devlet tahvillerinin “A-" kredi notu almis olmasinin da etkisiyle) ADR
(American Depository Receipt: Yabanci hisse senetlerinin ABD’de islem goérebilmesini

saglamak Uzere diizenlenen hisse senedi saklama makbuzu programi) ihra¢ etmistir.

Yeni sistemin en dnemli faydalarindan biri, Sili ekonomisindeki sermayenin verimini,
dolayisiyla ekonomik buyime hizini arttirmak olmustur. Emeklilik tasarruf hesabi sistemi
sermaye piyasalarini daha verimli hale getirmis ve gectigimiz son 15 yildaki buylime hizini
olumlu yonde etkilemistir. Emeklilik fon yonetiminin yénettigi genis kaynaklar, yeni bazi
sermaye piyasas! araglarinin yaratilmasina destek olmus; ancak tam olarak geligtiriime-
mis mevcut araclarin ise gelistiriimesine yardim etmistir. Sili'deki Sosyal Glvenlik Re-
formu’nun, sermaye piyasalarinin saglamhgi ve seffafligi acisindan bir diger katkisi ise,
Sili'de bir derecelendirme (rating) sektériniin kurulmasi ve ayrica sermaye piyasasi yati-
rimcilarinin, ortak olduklari sirketlerin yonetimine daha etkin olarak katilabilmelerine zemin
hazirlamasidir. (Emeklilik fon ydnetimi, hissedar olduklar sirketlere bagimsiz yoneticiler

tayin etmek suretiyle, yonetim kurulu toplantilarinda haklarini savunmaya baglamislardir).

Sistemin 1 Mayis 1981 tarihinde faaliyete gegmesinden bu yana, emeklilik tasarruf
hesaplarinin ortalama reel getirisi yillik %13 olarak gergceklesmis olup, bu oran beklenen
%4’luk getirinin U¢ katindan fazladir. Elbette bu yillik getiri piyasalardaki dalgalanmalar
neticesinde -eksi %3 ile arti %30 arasinda degisen- bazi dalgalanmalar gostermigtir. An-

cak énemli olan getiri, uzun vadedeki ortalama degerdir.

Yeni sistemdeki emeklilik maaglari, devlet tarafindan yonetilen ve toplam yaklagik
%25 oraninda vergi édenmesini gerektiren eski sistemdekinden daha fazladir. 1995 yi-
linda yapilan bir arastirmaya gore, emeklilik tasarruf hesabi emeklisi, calisma hayatinin
son 10 yih itibariyle elde ettigi ortalama yillik gelirinin %78’i oraninda emekli maasi al-
maktadir. Daha 6nce de sozinu ettigimiz gibi, emekliye ayrilanlar “tasarruf fazlalarini”
(%70 maas barajini asan kismini) toplu olarak g¢ekebilirler. Eger bu miktar da, emeklilik
maasinin hesaplanmasinda hesaba katilirsa, toplam miktar calisma hayati gelirinin
%84’Une yaklasacaktir. Sakatlik maasindan yararlananlar da, ¢galisma hayati sirasindaki

gelirlerinin ortalama %70Q’ini almaktadirlar.

Dolayisiyla, yeni sosyal glvenlik sistemi, yaslilik, sakatlik, dul ve yetim maaslarinin

gerek miktarini, gerek guvenilirligini arttirarak; ekonomik blylmeyi ve istihdami dolayli,
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ancak etkili bir bicimde desteklemekte ve yoksullugun azaltiimasina blyuk bir katkida bu-

lunmaktadir.

Yeni sistem ayrica, eski sistemdeki adaletsizligi de ortadan kaldirmigtir. Geleneksel
mantiga gore, “gegerken ode” sisteminde refah zenginden yoksula aktariimaktadir. Ancak,
son yillarda yapilan arastirmalara goére, devlet tarafindan ydnetilen “gecerken éde” sis-

temleri genellikle geliri zengine -ve 6zellikle en guglu is¢i gruplarina- aktarmaktadir.

B. Sosyal Giivenlik Sisteminin Ozellestiriimesinin Sonuglar

Gorluldugu uzere Sili, dinyada sosyal glvenlik sistemini 6zellestiren ilk tlke duru-
mundadir. Bu 6zelliginden 6tlru bazi ¢evrelerce elestirilse ve kusku ile bakilsa da, bu ul-

kedeki gelismeler diinya kamuoyunda ilgi ile izlenmektedir!®™.

ilk emekliliklerini 2001 yilinda verecek olan Sili emeklilik sisteminin basarili olup
olamadi§i konusunda degisik gorusler ileri surilmektedir ancak kesin sonu¢ 2001’den

sonra ortaya ¢ikacaktir.

Sili'deki emeklilik tasarruf hesabi sisteminin bu denli ragbet gérmesi; sosyal ve eko-
nomik istikrarin saglanmasina yardimci olmasi sasirtici degildir. Calisanlar, sistemin adil
olusunu takdir etmekte; emeklilik tasarruf hesaplari sayesinde de ekonomiden dogrudan
ve gozle gériunir bir pay almaktadirlar. Ozel emeklilik fonlarinin, Sili'deki en biyik sirket-
lerin hisse senetlerinin dnemli bir bolimune sahip olduklari dikkate alindiginda, Ulkedeki

varliklara yatirim yapanlarin aslinda galisanlar oldugu gérilmektedir.

1981 yilinda baslatilan emeklilik tasarruf hesabi sistemi ile birlikte Sili’de ¢alisanlara
yeni sisteme katilma veya eski sistemde kalma sec¢enekleri sunulmustur. 500.000 Sili ¢ali-
sani (¢alisabilir isglcunun dortte biri) ilk bir ay iginde yeni sisteme katiimigtir. Bu, bekle-
nen rakam olan 50.000’in ¢ok Uzerindedir. Bugln Sil’de, eski sisteme dahil ¢galisma nifu-
sunun %90’indan fazlasi yeni sisteme gecmistir ve 5 milyon Sili’li emeklilik tasarruf hesabi
sahibidir. Bu hesaplarin tamami aktif ve full-time ¢aligsanlara ait olmadigindan, herhangi bir
ay itibariyle timu prim édememektedir. 5,5 milyon sigortalinin 2,3 milyonluk bdlimunin
primleri tahsil edilememekte ya da dlzensiz olarak tahsil edilmektedir. 1995 yilinda du-
zenli prim 6deyenlerin orani %57 iken bu oran Kasim 1997 itibariyle bu oran %55 dolayla-

rindadir?®?,

Onemli olan, kendilerine bir secenek verildiginde, calisanlarin -sosyal giivenlik gibi
“kutsal” bir konuda bile- kendi maddi cikarlari dogrultusunda hareket edebilmesi ve

dolayisi ile serbest piyasa taraftari olmasidir.

151 Tuncay, Dersler, s. 34.
152 Tuncay, Dersler, s. 34; ; Ergenekon, Sili Ornegi, s. 113.
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Eski sosyal guvenlik sistemi giderek kiguldikge politikacilar, emeklilik maaslarinin
arttinlip arttinlmamasi, arttirilacaksa ne miktarda ve hangi gruplar icin arttirilacagi gibi
hususlarda karar veremeyecekler, ve bdylece sosyal givenlik, bir zamanlar oldugu gibi
politik anlagsmazliklarin ve secim 6ncesi demagoijilerinin kilit noktasi olmaktan kurtulacak-
tir. Emeklilik gelirleri, hikimete veya belirli bazi baski gruplarinin etkisine degil, bireylerin

¢alismalarina ve ekonominin performansina bagl olacaktir.

Sil’liler icin emeklilik tasarruf hesabi gercek ve gozle gorunir bir malkiyet hakki ve
emeklilik icin en 6nemli glivence kaynagi niteligini tasimaktadir. 20 yila yakin bir stredir
isleyen yeni sistem dahilinde, Sili’li calisanin en énemli varligi, kullaniimis araba ve hatta
(belki hala ipotek borcu bitmemis olan) evi degil; emeklilik tasarruf hesabindaki sermaye-
sidir.

Son olarak, 6zel sosyal guvenlik sisteminin cok énemli bir ekonomik ve politik so-
nucu s6z konusudur. Sil’li ¢alisanlarin yeni sisteme gecisi, Almanlarin Berlin Duvarinin
yikilmasindan sonra, Dogu Almanya’dan Bat’'ya go¢ etmelerinden bile daha hizli olmus-

tur.

Calisanlar, bazi ulusal sendika liderlerinin ve politikacilarin aksine tavsiyelerde bu-
lunmalarina karsin, génilli olarak devlete bagh sistemi terketmistir. Calisanlar, emeklilik,
egitim ve saglk gibi yasamlarini yakindan ilgilendiren konularda ¢ok hassas davranmakta

ve verdikleri kararlarda, politik akimlari degil, ailelerini géz énlinde bulundurmaktadirlar.

Gergekten de yeni sistem, Sili’li galisanlarin “llke ekonomisine ortak olmalarina” im-
kan tanimaktadir. Sili’'li is¢i, menkul kiymetler piyasasindaki veya faiz oranlarindaki hare-
ketlere karsi ilgisiz degildir. Kétu bir maliye bakaninin emeklilik tasarruf hesabinin degerini
disurecegini sezer. Calisanlar Glkenin bir kismina -siyasi parti liderleri ya da bir Politblro
araciligi s6z konusu olmaksizin- sahip olduklarini bildiklerinde, serbest piyasa ve serbest

toplum kavramina daha baglanmaktadirlar.

Bu gergeklesen bir hayalin kisaca ifadesidir. Alinacak en énemli ders, ancak birey-
lere ve bireylerin 6zgur olduklari takdirde yaratacaklari mucizelere inanan devrimlerin ba-

saril oldugudur.

Kisaca Sili sistemi “kisiye 6zel tasarruf hesabi sistemi” yaklasimi ile her isginin
O0dedigi paranin kendisi adina nasil isletildigi emekli oluncaya kadar nasil buyuduagunu
izleyen bir sistemdir. Bireysel kapitilizasyon hesaplarina baglh bir prim sistemidir.
Birikimlerin %401 hazine bono ve devlet tahvillerine, %25’i hisse senetlerine, %15’i

gayrimenkullere, geri kalan %Z20’si de vadeli mevduat ve 06zel sektdr tahvillerine
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yatinimistir'®. Ancak bu sisteme yoneltilen elestiriler de vardir. ilki, yiksek isletme
maliyetleridir. Kisi basina 50$ ile diinyanin en pahali isletilen sistemlerinden biridir. Bu
rakam pek c¢ok Ulkede 10%’in altindadir®**. Bunun en 6nemli nedeni, bireylerin sistem
hakkinda bilin¢gli olmamalari ve sececekleri emeklilik tasarruf fonu konusunda
danismanlara ylksek oOdemelerde bulunmalandir. Diger taraftan, emeklilik tasarruf
fonunun buiyik élgekli olanlar yabanci sirketler tarafindan kurulmustur. is¢i ve igverenin
devlete 6dedigi primler kaldiriimistir. Calisanlarin primlerini emeklilik tasarruf fonuna
yatirmas! zorunlu hale getirilmistir. isci payr Pinoche 6ncesinde ortalama %13 iken,
%20’ye cikarilmig; daha 6nce %31,5 prim O6deyen isveren ise emeklilik icin artik prim

6dememekte; sadece %6 oraninda is kazasi primi 6demektedir®®®.

Il. AVRUPA BIiRLIiGI UYGULAMASI

Avrupa Birliginde 6zel emeklilik fonlari devlet emeklilik sistemlerini tamamlayici bir
sistem olarak ele alinmaktadir. Avrupa Birligi temel belgelerinde emeklilik fonlari ile ilgili
bir takim 6neriler bulunmakla birlikte, hentiz bu konuda Uye ulkeleri baglayan yeknesak

hikimler getirilmis degildir®.
A. Demografi-Ekonomi iligkisi

1. Demografik Egilimler

Avrupa Birliginde demografik blnye hizli bir dedisim gdstermektedir. Calisan ve
emekliler arasindaki iligki Uye Ulkelerden bircodunda bir degisim surecine girmistir. Cali-
san ve emekliler arasindaki bu iliski gegmis yillarda iki 6nemli demografik degisime sahne
olmustur. Bunlar verimlilik oraninin disisit ve ortalama yasam suresinin artmasidir. Ben-
zeri bir degisim, Amerika ve Japonya’da da yasanmaktadir. Bu degisim, yani dogumlarin
artmasi ve ortalama yasam siresinin uzamasi, emeklilerle ¢alisanlar arasindaki mevcut

iliskinin sosyal sigortalar agisindan kétilesmesine sebep olmustur. Gegmis yillarda bes

153 Fisunoglu, s. 128.
154 TUSIAD, Yeniden yapilanma, s. 61.
155 Fisunoglu, s. 129.

156 Avrupa Birliginde mevcut emeklilik sistemleri ve emeklilik fonlari ile ilgili olan bu boélim, Avrupa Birliginin
kendi belgelerine dayanilarak hazirlanmistir. Bu belgeler sunlardirt>6: “Zusaetliche Altersversorgungs im
Binnenmarkt:: Grilnbuch - Ortak Pazarda Iilave Emeklilik Sistemi: Griinbuch, 5.6.1997”,
“Zusammenfassung der Antworten auf das Grinbuch Uber die zusaetliche Altersversorgung im
Binnenmarkt - Ortak Pazarda ilave Emeklilik Sistemi Uzerine Griinbuchla iIgiIi Cevaplarin Ozetleri, 6. 4.
1998 (KOM(97) 283)", “Untersuchung Uber die Altersversorgungssysteme in den Mitgledstaaten der
Europaeischen Union - Avrupa Birligi Uye Ulkelerinde Emeklilik Sistemleri Uzerinde Bir Aragtirma, Mayis
20007, “Mitteilung der Kommission zu einem Binnenmarkt fiir die zusaetliche Altersversorgung - Ortak
Pazarda ilave Emeklilik Sistemleri ile ilgili Komisyon Bildirisi, 11.5.1999 (COM(99) 134 endg)’ ve
“Richtlinie 92/96/EWG des Rates vom 10 November 1992 zur Koordinierung der Rechts-und
Verwaltungsvorschriften fir die Direktversicherung (Lebenversicherung) sowie zur Aenderung der
Richtlinien 79/267/EWG und 90/619/EWG - Direkt hayat sigortalarina iliskin kanunlar, yénetmelikler ve
idari kurallarin esgidimu ve 79/267/AET ve 90/619/AET sayili yonergelere eklemeler yapilmasi
hakkinda Uciincii Hayat Sigortasi Yénergesi”dir (http://europa.eu.int/ ).
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¢alisan kimse, bir emekli icin sosyal sigortalara katkida bulunurken, 2040’li yillarda iki
emekli icin sosyal sigortalara katkida bulunmak zorunda kalacaktir. Bu oran bazi tye Ul-

kelerde simdiden daha kot bir durumda bulunmaktadir.

2. Demografik Degisimlerin Devlet Emeklilik Sistemine Etkileri

Demografik degisikliklerin emeklilik sistemi Uzerindeki etkileri, ortalama bir duzeyde
belirlenebilmektedir. Avrupa Birliginde ilgili komisyonlar, kanuni emeklilik sigortasi igin

gelecek yillarda tye Ulkelerin yapacagdi harcamalari tespit icin bir arastirma yaptirmigtir'*’.

1995-2030 yillari arasinda emeklilik icin yapilan 6demeler (emekli ayligi), 11 Gye ul-
kede iyimser gelismelerin de hesaba katilmasi ile birlikte % 3, kétimser gelismelerin he-
saba katilmasi ile birlikte % 4 artis gosterecektir. Bu masraf yiku, kokli emeklilik sistemi
degisikliklerinin ele alinmadigi (Belgika, Danimarka, irlanda, Liixemburg ve Hollanda) l-
kelerde sistem degisikliklerini yapmaya hazirlanan Ulkelere gére (Finlandiya, Fransa, Al-
manya) nispi bir fazlalik gdsterecektir. italya, Portekiz, ispanya, isve¢ ve ingiltere’de mas-

raflarin artmasi daha disuk seyredecektir.

2030 yiinda emeklilik 6demelerinin butce icindeki toplam payi, bazi tlkelerde (Bel-
c¢ika, Finlandiya, Luxemburg ve Hollanda) % 15 —20’ye ulasacaktir. Diger Uye ulkelerde

ise bu oran nispeten diusUk bir seviyede %10-15 oraninda kalacaktir.

Halihazirda Avrupa Birligi'nde devlete ait emeklilik sisteminde 6denen emekli aylikla-
rinin yaklasik % 88’i karsilanabilmekte yani devletin emeklilik sistemine % 10’luk bir mas-
rafi veya katkisi olmaktadir. Bu sebeple emeklilere yapilan édemelerin ylikselmesi Uye

devletlerin butceleri Gzerinde toplu bir etkiyi de meydana getirecektir.

B. Sosyal Giivenlik Sisteminin Yapisi

Geleneksel tasnife gére emeklilik igin halihazirdaki mevcut yapi, Avrupa Birliginde
birbirinden oldukga farkh ¢ ayakta toplanmaktadir. Birinci ayak devlete ait emeklilik sis-
temini ifade etmektedir. ikinci ve lclincii ayakta yer alan emeklilik sistemi, devlete ait olan
birinci basamagdi tamamlamaktadir. Avrupa Birliginde mevcut bu U¢ farkli basamagin,
vergi kolayliklari, hukuki ¢cercevenin bicimi gibi faktérlere gére uygulamalari ve agirliklar

degisebilmektedir.
Asagida bu farkli i¢ ayak tablolarda gosterilecektir'®e:

TABLO IV: Sosyal Guvenlik Sistemi Ayaklari

157 Bu konuda bkz. D. Franco ve T. Munzi “Public Pension Expenditure Prospects in the European Union: A
Survey of National Projections” Europan Economy, 1996, No. 3.

158 Grlnbuch, 5.6.1997, s. 7.
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Birinci Ayak Toplu/Genel Odeme, Sosyal Sigorta Odemesi/Aylig
Kazanca Baglilik, Belirli Bir Odeme (Emekli Sandigi)'%°

ikinci ayak Sinai Emeklilik Sistemi (Sosyal Sigortalar)6°

Ugiincii Ayak Ozel Emeklilik, ilke Olarak Hayat Sigortasi

TABLO V: Farklh li¢c basamagin yizdelik hisseleri®':

Sistem Cesitleri

Birinci Ayak % 88,8
ikinci Ayak %7
Ugiincii Ayak % 0,9
Digerleri-Sosyal Yardim, Ihtiyac Durumuna Gére Destek Odemeleri % 3,3
1. Birinci Ayak

Burada temel ve zorunlu devlet yardimlari s6z konusudur. Bu sistemin finansmani,
katilim usuliine gore saglanmaktadir. Sisteme dahil olan kimseler, belirli bir katihm payi
6demekle yukimli tutulmuslardir. Emeklilere yapilacak édemeler, devlet tarafindan ga-
ranti edilmekte ve bunun idaresi kamu tiizel kisileri tarafindan yapilmaktadir. Odeme ta-
lepleri de dnceden tespit edilen bir usulle sigorta mukellefiyeti getiren ¢alisma zamanla-
rina; emekli ayliklari mutat bir enflasyon oranina veya aktiel bir ticret seviyesine baglan-
mistir. Yasllik ayhgi baglanan kimseler, ayligi almakta olduklari Ulkede (ikamet ettikleri
Ulkede) devletge ddenen ayliklar hayat pahalihdi, Ucretler seviyesindeki degismeler ve
diger aylik uyarlamalari sebebiyle belirli bir oranda veya miktarda degisir ise yaslilik ayligi
almakta olan ve o ulkede ikamet eden Uye Ulke vatandaslarinin ayliklarina da yeni bir he-
saplamaya gerek kalmaksizin dogrudan uygulanir'®2, Her lye Ulke siteminde caligsanlarin
calisma hayati boyunca odedikleri katihm paylari ve emeklilere yapilan ddemeler arasin-
daki iligki, birbirinden farkliliklar géstermektedir. Temel devlet sosyal yardiminda bazi tUye
ulkelerde galisma slresinden bagimsiz olarak belirli bir miktar 6denmektedir. Bu sistemin
uygulandigi Ulkelerde ilk ayak gergevesinde ilave bir takim kurallar da getirilebilmektedir.
Avrupa Birliginde bu emeklilik sistemi, 1408/71 Nolu Yénetmelikle dizenlenmistir. Bu sis-
temin faydalar su sekilde siralanabilir:

- Nufusun eksiksiz bir sekilde kaydedilmesi,

- Kusaklar arasinda ve iginde bir dayanigsma,

Pl

159 Bu sistem, Turk emeklilik sistemindeki “emekli sandidi” sisteminin karsili§ini olugturmaktadir. Bu sebeple
calismada tabloda parantez icinde “emekli sandid1” olarak gdsterilmistir.

160 Betriebliches Versorgungssystem-sinai emeklilik sistemi olarak isimlendirilen bu sistem, Tlurk Sosyal
Guvenlik alaninda karsiligini “sosyal sigortalar” olarak bulmaktadir. Bu sebeple burada sosyal sigortalar
olarak adlandiriimistir.

161 Grinbuch, s. 7.
162 Kadir Arici, Avrupa Birligi Sosyal Glvenlik Hukuku, Ankara 1997, s. 138.
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- Belirli yaslardaki kimselerin finansman problemlerinin engellenmesi ve yagl fakirligi-
nin azaltiimasi,

- Toplumsal refahin ylkseltiimesi,

- Bir tye Ulke veya uye Ulkeler arasinda is yeri degisikligi durumundaki magduriyetlerin
onlenmesi,

- Enflasyon karsisinda bir glivence; ortaya ¢ikan yatirim rizikolarinin énlenmesi,

- Dagitim/surim giderlerinin olmayisi.
Sakincalari ise su sekilde sayilabilir:

- Demografik degisimlerde gegmis 6deme seviyesinin muhafaza edilmesi olduk¢a gtic-
lesmekte ve disme gostermektedir,

- Dagitim sistemi yolu ile elde edilen gelirler, sermaye durumuna gore toplanmadigi
icin, degismelere uyum gdsterememektedir. Yonetimler, ddeme talepleri i¢in hesap-
lama esaslarini degistirmek ve bununla gelecekte de belirli bir emekli aylhigi 6demesini
saglamak istemektedirler.

- Sosyal vergiler Uzerinde bir finansmanin gerektigi durumlarda, is hayati Uzerinde
olumsuz etkiler meydana gelecektir. Clinkl bu durumda calismalar ayrica vergilendi-
rilmektedir.

- Katilim egimi icinde somut bir oynaklik i¢in serbest bir alan mevcut degildir.

2. ikinci Ayak

Bu kategorideki emeklilik sistemi, genel olarak c¢alisma iligkisine veya belirli bir
meslegin icrasina baglidir. Bu emeklilik sistemi icinde Gyelik, ilgili sektér, bransg, mesleki
zimre veya calisan isgilere uygulanmakta, sosyal katilimcilar arasinda veya belirli sartlar
altinda belirli bir bransta gecerli olan standartlari 6l¢t alan bir s6zlesmeye dayanmaktadir.
Sermaye karsilama esasina gore isleyen bu sistemde is¢i ve isveren tarafindan gelecekte
yapilacak emekli édemeleri icin belirli bir katilimla (prim) bir tasarruf birikimi olusturul-
maktadir. ikinci basamagin tamamlayici emeklilik sistemi, 6zel kuruluslar tarafindan yéne-
tilmekte ve emekliler igin belirlenen édemeler, devlet tarafindan garanti edilmemektedir.
Bu sistemde c¢alisanlarin katihm paylari, kazanca bagiml olarak tesbit edilmekte ve bu
paylarin yarisi igsveren diger yarisi da isciler tarafindan 6denmektedir. Fakat bazi Glkelerde
(Almanya ve Fransa) tamamlayici emeklilik sistemi, emeklilik fonlari tarafindan finanse

edilmektedir.

Bu sistem, Avrupa Birliginde tamamlayici bir sistem cergevesinde uygulanan bir
emekli yardim sistemi olarak kullaniimaktadir. Uye Ulkelerde bu sistemde bulunan mevcut
farkliliklar verilecek bir érnekle daha iyi agiklanabilir: Fransa’'da ikinci basamagin mecburi

bir emekli yardimi olarak bir paylagim finansmani esasina dayanmakta ve 6zel sektdrde
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¢alisanlarin yaklasik % 90’ini kapsamakta ve toplam emekli ddemelerinin de % 271’ini tes-
kil etmektedir. Oysa bu tamamlayici bir sistem olarak italya’da ézel sektérde galiganlarin
sadece % 5’sini kapsamakta ve toplam emekli 6demelerinin % 2’sini tegkil etmektedir.
Oysa tamamlayici sistem olarak kullanilan ayni sistemin, Hollanda’da toplam emeklilik

sisteminin 1/3’Une ulagtigr gorilmektedir.

Burada sistemin dayandi§i sermayenin karsilanmasi esasindan da bahsetmek
gerekmektedir. Sistemde katilim paylari (primler) ile emeklilere yapilan 6demeler arasinda
cok siki bir baglanti bulunmaktadir. Emeklilere yapilan 6demeler butiin sermayenin verim-
liligine baglanmistir. Fon hisselerine disen verimlilik veya nemalandirilma, sermayenin
yatirm politikasina baghdir ve emeklilere 6demeler fon hisselerinin degerinin emeklilik
baslangicindaki ylkselmesine goére belirlenir. Bu sistemin degisik gorunuim bigimleri bu-

lunmaktadir:

- Bir igsverenden bagimsiz olarak bir emeklilik fonuna katilma veya ortak olma. Fonda
biriken katilim aidatlari toplanmakta ve édemeler fon tarafindan yapilmaktadir. Burada
acik ve kapal olarak isimlendirilen fon cesitleri s6z konusu olmaktadir. Acik emeklilik
fonu, farkh branslardaki isverenler tarafindan olusturulan fonu, kapali emeklilik fonu ise
bir isveren veya ayni brangta birden fazla igveren tarafindan kurulan fonu ifade et-
mektedir. Burada ya igveren tarafindan belirli bir 8deme garanti ediimekte veya dde-

meler fonun verimliligine baglh tutulmaktadir.

- Grup hayat sigortasinin yapilmasi: Katilim aidatlari, énce bir hayat sigortasi girisimci-
sine ddenmekte, daha sonra ise emeklilere yapilacak 6demeler bu hayat sigortacisi
tarafindan yerine getiriimektedir. Kural olarak emeklilere yapilacak édemelere, hayat

sigortasi girisimcisi'®® kefil olmaktadir.

- Bir yatirnm fonunun hisselerinin satisi: Katilim aidatlari, bir yatirim fonunda®®* kiymetli
evraklarin kazanci igin kullaniimaktadir. Emeklilere yapilacak 6demeler kiymetli ev-

raklarin getirisine baghdir.

- Emeklilik ihtiyatlari usulli: isveren, emeklilere yapilacak édemelerden sorumludur ve

bilangosunun pasif kisminda bu édemeler igin bir kargilik ayirma ylikumlultigundedir.
ikinci ayak sisteminin faydalari su sekilde siralanabilir:

- Gelecekte emeklilere yapilacak 6demelerle sisteme katilim paylari arasinda, bilhassa

calisanlar arasinda, emeklilik 6demeleri icin ylikselen katilim paylari ile genel ve diger

163 Hayat Sigortasi Girisimcisi igin Avrupa Birliginde ortak kurallar getirilmistir. Bu konuda bkz. Yonerge
79/267/AET.

164 Avrupa Birliginde yatinm ortakliklar igin de dizenlemeler getirilmisti. Bu konuda bkz. Yoénerge
85/611/AET, 85/612/AET, 88/220/AET.
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O0deme talepleri arasinda belirli farkin bulundugu durumlarda, sistemde hakli sosyal
vergileri mimkdn kilmaktadir.

Demografik degdisiklikler karsisinda kapsamli bir devamlilik saglanabilmektedir,
Dagitim sisteminde, 6demeler, dogrudan dogruya yatirim fonlarinin varhigina baglidir,
Maas sisteminde, igverenin 6deme vaadi malvarliginin muhtemel bir deger kaybi
karsisinda bir koruma saglamaktadir. Onemli bir 8lglide dayanisma muhafaza edil-
mektedir.

iradi tedbirler, calisma hayatinda herhangi bir bozulmaya sebep olmamaktadir.
Sistemin sakincalari ise sunlardir:

Buatln Gye Ulkelerde toplam nifus kaydedilmemistir,

Bazi Gye ulkelerde adaylik suresi ¢cok uzun tutulmaktadir,

Tam bir riziko paylastirrmi yapilmadigindan, kadin ve erkeklere esit islem ilkesi zor
uygulanmaktadir,

Dagitim sisteminde, yatirim rizikolari, emekli adaylarinin Gzerindedir.

Maas sisteminde, isverenin belirli bir 6deme vaadinin oldugu sistem varyasyonlarinda
isverenin iflasi hallerinde bu garanti dismektedir.

Belirli 6deme sistemi, Ucretler bakimindan enflasyon veya her seyden énce Ucret
dalgalanmalari gibi harici faktérlere de baglidir.

Mecburi bir sistem olarak uygulanmasi halinde is hayatinda bir takim bozulmalara yol
acabilmektedir,

Enflasyon sonuglarina karsi bir glivencesi bulunmamaktadir,

Verim genel olarak beklentilere uygun olmamaktadir.

3. Ugiincii Ayak

Bu emeklilik sistemi, birinci ve ikinci sistemin veya her iki sistemin tamamlayicisi ola-

rak kullaniimaktadir. Her ne kadar burada Uyelik bir is iliskisi veya bir meslegin icrasina

bagl olmasa da bir ¢ok noktada ikinci basamagin belirli katilim sistemi ile uyusmaktadir.

Bu sistemde kisiler ferdi olarak uriinU sunanlarla genellikle de hayat sigortasi sirketleri ile

bir sézlesme yapmaktadirlar. Bu ferdi katilimlar (sigorta primleri) toplanmakta ve sirket

tarafindan degerlendiriimekte ve olusturulan fonlardan daha sonra sigortalilarin emekli

ayliklari 6denmektedir.

Bu sistemin faydalari sunlardir:

igili yatirim varliklarinin verimli kullanimi halinde emekli 6demeleri iyilesmektedir,
Katilimlar oynaklik 6zelligine sahiptir. Bu sistem dolayisiyla kazancin kesilmesi veya

parttime ¢alismalarin yapildigi haller de uyarlanabilmektedir.
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- Demografik degdisiklikler karsisinda devamlilik géstermektedir.

- Is degisikliklerinin bu sistemde énemi bulunmamaktadir,

- Sigorta poligesinde belirli bir emekli ayligi kararlastiriimis ise sigorta alicisi ilke olarak
Avrupa Birligi'nin Uglincii Hayat Sigortasi Yénergesi'ne uygun olarak hizmet serbesti-
sinden faydalanabilir.

Bu sistemin sakincalari ise su sekilde siralanabilir:

- Toplanan sermaye birikimi beklenen sekilde verimli kullanilamamaktadir,
- Enflasyon sonuglarina karsi bir glivence saglayamamaktadir,

- Kusaklar arasinda bir dayanisma temin edilememektedir,

- Masraflar birinci ve ikinci basamaga gore genel olarak yiksektir,

- Sistemin basarisi kismen vergi iyilestirmelerine baghdir,

- Intiyaca uygun urinlerin (seceneklerin) satlmamasi tehlikesi vardir.

Hayat sigortasinin sunucusu, emeklilik sigortasinda énemli bir rol oynamaktadir. Ha-
yat sigortacisi, emekli fonlarinin yedi emini olarak grup emeklilik fonlarinin yonetimini tst-
lenmektedir. Bu yonuyle sistem, ikinci basamaga benzemektedir. Bu sistemde bir bagka
imkan daha mevcuttur. Emeklilik fonlarinin yediemini, hayat sigortacisini grup sigorta an-

lagsma esaslari*® izerine emeklilik kasasini yonetmekle de gérevlendirebilmektedir.

Bir ¢ok Uye Ulkede gecmis yillarda demografik dedisikliklerin emeklilik sistemi
Uzerindeki kétu etkilerinin azaltilmasi igin reform hareketlerine girisilmistir. Bu reform ha-
reketleri bir ¢cok farkli baslangi¢ noktasina sahiptir. Emeklilere yapilan édemelerin belirli bir
seviyede tutulabilmesi igin Uye Ulkelerin bir gogunda sosyal sigortalara katilim aidatlari
yukseltiimektedir. Halihazirda bile bir gok Ulkede katilim aidatlari zaten ylksek oldugu igin,
emeklilere yapilacak ddemelerin belirli bir seviyede tutulmasini temin igin gelecekte fonun
masraflarinin azaltimasi gerekmektedir. Uye Ulkelerde yapilan reform hareketleri ara-
sinda uyarlama formuilleri de bulunmaktadir; fiyatlara paralel olarak Ucretlerin ayarlan-

masl, emeklilik yaginin yukseltiimesi, emeklilik katihm paylarinin artiriimasi gibi.

165 Grup sigortasi, igsverenin muayyen bir grup isgisinin, igsveren ve sigorta sirketi arasindaki akit ile
sigortalanmasi olarak tanimlanabilir. Bu stézlesme ile degisebilen fertler grubu sigortalanabilmektedir.
Grup Sigortasi hakkinda genis bilgi icin bkz. Gulay Coskun, Tirk ve Amerikan Hukukunda Gurup
Sigortasi ve Cesitleri, (Doktora Tezi) Banka ve Ticaret Hukuku Enstitiisii, Ankara 1969; Samim Unan,
Hayat Sigortasi  Sézlesmesi, istanbul 1998, s. 8-13; Willy  Kénig, Schweizerisches
Privatversicherungsrecht, Bern 1967, s. 405-407.
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C. Emeklilik Fonlari ve Sermaye Piyasasi

1. Emeklilik Fonlarinin Kapsami

Avrupa Birligine Uye Ulkelerde ikinci ayak emeklilik fonlarinin toplam malvarligi
degeri 1 trilyon 198 milyar Ecu’yu'®® bulmakta olup, bunun iginde 717 milyar Ecu’su
ingiltere’ye aittir. En kapsamli fonlarla birlikte iki tye Ulkede, yani ingiltere ve Hollanda
(261 mil-yar Ecu) Avrupa Birliginde emeklilik fonlarinin toplam malvarligi degerinin %
89unu kargilamaktadir. Diger uye Ulkelerin emeklilik fonlari ise daha kuguk bir pay
tutmaktadir. Bu sistemler, sermaye karsilama usuliine dayanmamaktadir. Burada ayrica
dagitim yoénteminin veya emeklilik giderlerinin dikkate alinmadiyi ve para vyatiran

kimselerin sayisinin ¢ok az oldugu gorilmektedir.

Avrupa Birliginde hayat sigortacilarinin toplam malvarligi degeri, % 50 civarinda
olan sosyal sigortalar emeklilik fonunun malvarligi degerini gegcmekte, 1 trilyon 600 milyar
Ecu’ya ulasmaktadir. Bu rakamlar icine Uclincli ayakta yer alan emeklilik policeleri de
dahil edilmistir. Burada da en blyilik pay ingiltere’'ye aittir (564 milyar Ecu-%76),
ingiltere’yi Almanya takip etmektedir (380 milyar Ecu- % 21). Bu fonlarin biyime ve

gelismesi, Uye devletlerin vergi tesviklerine baghdir.

Emeklilik unsurlari ile birlikte hayat sigortasi ve emeklilik fonlarinda geligsimin nasil
sekillenecegini tahmin, oldukca gugtir. Bu dzellikle buyuk bir élgide sosyal sigorta emekli-
lik sistemi (ikinci ayak) icin kurallarla vergi iyilestirmelerine (ikinci ve G¢lncl ayak) baghdir.
Mevcut durumda ikinci basamaga Avrupa Devletlerinde ¢alisan nifusun % 22’si kayithdir
ve bu toplam emeklilik sistemi icinde éddenen payin toplam % 7’sini olusturmaktadir. Bura-
da uygun bir vergi sisteminin kurulmasi halinde 6zel emeklilik sigortasi daha hizl bir sekil-

de yayllacak, daha fazla insan 6zel emeklilik fonuna gegmeye karar verebilecektir.

2. Emeklilik Fonlan ve Hayat Sigortasi Yatirimlari

Emeklilik fonlari ve hayat sigortacilarinin, emekli ayliklarint 6deme mukellefiyetlerini
yerine getirebilmeleri igin ellerinde bulundurduklari sermayeyi gelecekteki buyumeyi
saglayacak bigimde yatirima gevirmeleri gerekmektedir. ingiltere ve daha disik bir
derecede irlanda’da daha yiiksek bir derecede hisse senetleri seklinde (% 80, % 55) ve
kGcUk bir kismi istikraza yatiriimigken, cogu uye Ulkede fonlar, buylk kismi devlet
tahvillerinden olusan sabit faizli kiymetli evraka yonelmistir (Almanya’da % 75, Fransa’da
% 67). Hisse senetlerine yatinmin az oldugu zaten asikardir ( % 11 ve % 14). Butun uye

ulkelerde tasinmazlara ve kisa sureli borglanmalara bir yonelme gorulmektedir. Burada

166 Faydalanilan belgelerde de@erler Ecu Uzerinden hesaplanmistir. Bu belgelerin hazirlanmasi
asamalarinda hentiz Euro kullaniimiyor idi.
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sistemde 6nemli farkhliklar, yatinmlarin yurt i¢i ve yurt digina yapilmasinda gorulmektedir.
Burada Ingiltere ve Hollanda, yabanci (lkelerdeki yatirmlari % 10’dan az tutan Uye

ulkelerden ayrilmaktadir ve bu iki Glkenin yurtdigi yatirrmi % 30 ve % 25'tir (Tablo VI).

Halihazirdaki hayat sigortacisinin malvarligi degerlerinin yatinrm modeli, ikinci
basamagin emeklilik fonlarina benzemektedir; ¢linkl burada da emeklilik degerlerinin
agirhk merkezini yurt ici yatinmlar olusturmaktadir (Orn. Almanya’da % 75, italya ve
Fransa’da % 70). Buna karsilik hisse senedi bi¢cimindeki bir malvarligi degeri burada ikinci
planda kalmaktadir (Almanya % 5, Fransa % 18, Hollanda % 12). Burada ingiltere bir is-
tisnai 6zellik gostermektedir; yurtici hisse senedi yatirimi yaklasik % 50 ve yurtdisi hisse
senetleri % 10’dan fazladir. Buna karsilik burada sabit faizli kiymetli evrak daha az bir

oneme sahiptir (% 25).

TABLO VI: Hayat Sigortasi (Ugiincii Ayak) Malvarhig: Degerlerinin Toplam Malvarli-
gina Gore Oransal Dagilimi(1994)¢7

ULKE Hisse Senetleri Emekli Fonlar Tasinmazlar | Digerleri
Yurtigi-Yurtdisi Yurtici-Yurtdisi

DANIMARKA 20-5 66 - - 3 6
ALMANYA¥* 5-BY 76 - BY 5 14
iISPANYA* 2-BY 55 - BY 10 33
FRANSA 19 - - 69 - - 8 4
ITALYA 5-7 70 - 5 12 2
HOLLANDA 12-2 71 - 4 6 6
ISVEC* 23 - BY 61 - BY 7 9
INGILTERE 49 - 12 24 - 3 9 3

*Bilgi Yok (BY): Bu Ulkelerde yurtigi ve yurtdisi malvarligi degerleri hakkinda bilgi bulunmamaktadir.

3. Emeklilik Fonlarinda Verimlilik iliskileri

a. Sermaye Verimliligi

Cok sayida arastirma gostermistir ki, uzun vadede hisse senetlerine yatirmin
verimliligi, istikrazin verimliligini -her zaman bunlar gelecege yonelik gelisimlerde mutlak
olarak dogru olmasalar bile- gegmektedir (Bkz. Tablo VII). Bir emeklilik fonu veya hayat
sigortacisinin yatirim stratejisi ve hisse senetlerinden, emeklilik degerlerinden, tasinmaz-
lardan ve kisa vadeli borglanmalardan olusan portféy bilesimi, toplam malvarligi degerleri-
nin verimliliginde ana belirleyicileri olusturmaktadir. Kisa vadede hisse senetleri, sabit fa-
izli kiymetli evraktan daha az gelir getirebilir veya deger kaybedebilirler. Clnkl hisse se-
netleriyle uzun vadede bir yiksek verim hedeflenmelidir ve emeklilik fonlari uzun vadeli
bir sermaye yatirnmi 6zelligindedir. Bu sebeple kendi portfdylerinde bulunan hisse senetle-

rini artirmalidirlar.

167 Grlnbuch, Tablo V
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TABLO VII: 1984-1993’te Emeklilik Fonlari. Ortalama Dalgalanma, Verimlilik ve
Verimlilik ile Risk Arasindaki lligki®®

Emeklilik Fonlarinin Ortalama Nomi- Nominal Faizin Ortalama | Gergek Faizlerde Ve-
nal Faizleri (Gergek faizler parantez Standart Sapmasi rimlilik-Risk lliskisi*
icinde verilmistir)
BELCIKA 11.8-(8.8) 8.9 1.3
DANIMARKA 10.0-(6.3) 9.4 1.1
ALMANYA 9.4-(7.1) 7.2 1.3
ISPANYA 13.8-(7.0) 19.9 0.7
IRLANDA 10.3-(7.1) 13.7 1.1
HOLLANDA 9.5 (7.7) 7.2 1.3
ISVEC 14.5-(8.1) 8.5 1.7
INGILTERE 15.5-(10.2) 11.4 1.4
ABD 13.5-(9.7) 9.4 1.4
ISVICRE 7.6-(4.4) 6.7 1.1
JAPONYA 8.2-(6.5) 8.3 1.0

*Bu sutundaki rakamlar ne kadar yiksekse verimlilik de o kadar yiksektir.

Avrupa Birliginde gelisimleri tesvik edilmeye calisilan Kiiclik ve Orta Olgekli Girisim-
ler (Kleine und Mittlere Unternehmen-KMU) igin emeklilik fonlari bir firsat olarak gorul-
mektedir. Komisyon, Avrupa emeklilik fonlarinin, malvarliklari toplaminin sadece % 2’sini
risk sermaye sirketleri’®® hisselerine yatirildiginda Kigik ve Orta Olgekli Girisimlerin

onemli bir bllyiime gosterecegini hesaplamaktadir’®,

b. Farkh Verimliliklerin Etkileri

Tablo VII'de goérilecedi Uzere 1984-1993 yillari arasinda Avrupa Birliginde bulunan
emeklilik fonlari ve hayat sigortasi fonlarinin gercek verimliliginde en dusuk ve en yuksek
kiymetler arasinda % 6’dan fazla bir farkin bulundugu goériimektedir. Sermaye karsilama
sisteminde verimlilik yiksek olmali ki, Ucret enflasyonunun sonuglari uzun vadeli olarak

karsilanabilsin.
Verimin distigu hallerde ortaya ¢ikacak sonug da bellidir:

- Yaisci ve isveren emeklilik sistemine daha ylksek bir katki saglayacaklardir (Bu du-
rum, Avrupa Birliginde dolayli olarak ¢alisma ile is masraflarini ylkseltecek ve yeni is

alanlarinin yaratilmasini engelleyecektir),

- Veya ayni katihm payina daha dusuk bir emeklilik ayligi saglanacaktir ve ilk ayak

cercevesinde devlet butgesine dusen yuk artacaktir.

Burada Avrupa Birligi komisyonunun benimsedigi belirli bir stratejinin olmadigi da

vurgulanmahdir. Fonlar, emekliler igin uygun olan ve uygun murakabe altinda en iyi stra-

168 GrUnbuch, Tablo VII.

169 Not: Risk sermaye sirketi tipi Turkiye igin heniiz yeni bir sirket tipidir ve buna 1996 yilinda kurulan Vakif
Risk ve ilk sirketi olan “Teknoplaza” érnek olarak gdsterilebilir.

170 Bkz. KOM (99) 134 end., s. 16.
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teji ile yonetilmelidir. Burada uygun murakabe usullerinin de arastirilmasi gereklidir. Bir
Uye Ulkede murakabe kurallarinin uygunsuz olmasi halinde ortak pazarda emeklilerin
menfaatlerinin tam olarak korunamayacagi, fonun verimliliginin saglanamayacagi asikar-
dir.

c. Risk ve Verimlilik

Emeklilik fonlarinin yaygin bir gekilde uygulama alani buldugu Ulkelerde, yatirim
portféylnin bilesimi bakimindan (Borsaya kayitli ve borsa digi hisse senetleri, tagsinmaz-
lar ve tahvillerin sayisi) getirilmis genis sinirlamalar olmaksizin basari elde edilmistir. Asa-
gida verilen Tablo V’de emeklilik fonlarinda en yiksek verimin elde edildigi tlkelerin yati-

rim sinirlamalarinin olmadigi Glkeler oldugu gorular.

Emeklilik fonlari ve hayat sigortasi fonlari, yikidmlaliklerinin uzun vadeli yapisindan
dolay! hisse senetlerine yatirimin genel yiuksek verimliligine ve uzun vadeli tahvillere kul-
lanim imkanina aciktir. Burada hisse senetlerinin, tahvillerden (6zellikle de devlet tahville-
rinden) ylksek ve uzun vadeli tahvillerin kisa vadeli tahvillere gore daha fazla risk tasidigi

belirtilmelidir.

TABLO VIII: 1984-1996 Yillar1 Arasinda Yatirim Fonlarinin Kar Oranlari*’*

1984-1993 1984-1996

BELCIKA 8.8 9.0
DANIMARKA 6.3 6.0
ALMANYA 7.2 7.0
IRLANDA 10.3 11.0
JAPONYA 6.5 0.0
HOLLANDA 7.7 8.0
ISPANYA 7.0 -

ISVEC 8.1 -

ISVICRE 4.4 4.0
INGILTERE 10.2 10.0
ABD 9.7 9.0
MIKTAR SINIRLAMALARI OLMAKSIZIN 9.5 9.5
MIKTAR SINIRLAMALARI 6.9 5.2

(Her Ulkenin kendi para biriminde gergek toplam karlarinin ortalama oranlari verilmistir)

Yuksek bir verimliligin hedeflendigi yerde risklerin de mevcut oldugu elbette hesaba

katilmalidir.

Modern risk yonetim usulleri ile malvarligi de@erlerinin buyuk dalgalanmalarda yuk-
sek verimliligini korumasi igin metotlar geligtiriimektedir. Bu usulin amaci, ¢ok buyuk
ekonomik dalgalanmalardan kaginarak hisse senetlerinin ylksek verimliligini saglamaktir.

Risk degerlendirme ve karar alma surecinde sadece malvarligi degeri goz 6nunde bulun-

171 KOM (99) 134 end., EK II, s. 45.

75



durulmayip ayni zamanda aktif ve pasif iliskisi de dikkate alinmaktadir. Ozellikle emeklilik

fonlarinda risk ve verimlilik dengesi ayarlanmaktadir.

Aktif/Pasif yonetiminin temelinde portfdy uzun vadeli yatirrmda yuksek verimlilige
yonlendirilir ve risk artisi, malvarligi degerlerinin birbiriyle iligkisi az olan bir verimlilik iginde
yatirnm bigimlerine dizenli olarak dagitilarak (farklilastirma-Diversifizierung) énlenmeye
calisihr. Boylece malvarligi degeri yuksek bir risk ve yuksek bir verimlilikle bir yatirrma
yonelmeye karsi korunmakta ve yatirnm risk ve verimlilik arasinda pozitif bir iligkinin bu-

lunmadigi degisik alanlara yonlendiriimektedir.

Farklilastirma-Diversifizierung, malvarligi degerlerinin 6zenli bir sekilde ortaya ko-
nulmasi anlamina gelmektedir, ¢linkl sadece belirli bir dedere yatirim yapilmasi rizikoyu
artirabilmekte, verimliligi azaltabilmektedir. Bu konuda burada sunlar ilave edilebilir: Belirli
bir para birimine veya ulkede malvarli§i dederlerine gore, sermaye yatiriminin dagilimi
icin iradi sinirlamalar tesbit edilebilir, boyle bir sinirlama riziko farkhlastirmasini daha da

azaltabilmektedir.

Aktif/Pasif yonetiminin ilk adimini, bazi Gye Ulkelerde uygulanan ve 6zen prensibini
oldugu kadar murakabe gorevini de kapsayan bir usule gore bir yonetim esas! olustur-
maktadir. Burada emeklilik fonunun veya hayat sigortasi fonunun verimliligine karar verir-
ken finansal varlik degeri ile yukumlGlUkleri arasinda s6z konusu fonun malvarligi degeri-
nin g6z énlnde bulundurulmasi gerekmektedir. Burada dikkat edilmesi gereken énemli bir
nokta da sistemin én finansmaninin payi, gelisimi, kapsami ve c¢esidi oldugu kadar da
yukUmluldklerin kapsami ve cgesididir. Bdyle bir yonetimin ortaya konulmasi igin, yone-
timde bulunan bitln kisiler bu ilkelere uymalidir. Bununla birlikte murakabe gorevi, hi¢ bir
zaman ‘“laissez-faire-ilkesi” ile’’?, yani serbestiyet ilkesi ile doldurulamaz. Murakabe ma-
kami, yénetim ve arkasinda bulunanlarin (emanetgi, vekil, yed-i emin) katilimcilara yapila-

cak 6demeleri guvence altina alacak bir sekilde gorevlerini yapmalarini saglamalidir.

Emeklilik fonlarinin malvarligi degerlerinin iyi bir sekilde degerlendirilebilmesi igin
murakabe makamlarinin gérevleri dinamik bir nitelikte olmahdir. Murakabe makamlari, bir
fonun finans hareketlerinin denetlenmesinde kisa ve uzun vadeli yokimluldkler ve yatinm
egilimleri ve de bir finans kotasinda yukumlultkler ile aktif-pasif yapisinin mecburi bir mu-

kayesesi cergevesinde kabul edilebilir bir yonetim anlayisina kendini odaklamalidir.

172 | aissez faire, laissez passer (birakiniz yapsinlar, birakiniz gegsinler) kavrami, ilk defa Fizyokratlar
tarafindan kullanilmis ve dogal ekonomik yasalarin isleyisine firsat birakmak icin devletin ellerini
bireylerin ekonomik faaliyetlerine sokmamasi anlamina gelmektedir (Atilla Yayla, Liberalizm, Ankara
1998, s. 117).
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4. Emeklilik ve Hayat Sigortasi Fonlarinin Geligsim Sartlar

Avrupa Birliginde sermaye karsilama usuline dayanan emeklilik sisteminin buyu-
mesi ile birlikte sermaye yatirimi i¢in hazir tutulan finansal malvarhiginin kapsami da art-
maktadir. Burada arastirilmasi gereken husus, emeklilik fonlarinin yatirrm kapasitesinin
artmasinin, Avrupa Birligi sermaye piyasasinda hangi binyesel degisiklikleri ortaya

¢ikaracagi hususudur.

Her zaman devlet tahvillerinin arzi, emeklilik fonlarinin finansal malvarliginin biyd-
mesine sebep olmayabilir. Gelecekte Avrupa Birliginde blyutk rol oynayabilecek hisse
senetleri ve endustri bor¢ senetleri diger yatirim olasiliklari arasinda sayilabilir. Sermaye
piyasalari, emeklilik fonlarinin malvarhiginin cogalmasina pozitif reaksiyon gostermekte;

bdylece elverigli bir emeklilik sistemi de saglanmaktadir.

Yeni yatirm bigimleri bulmaya zorlanan Avrupa Birligi emeklilik fonlari igin burada
Ozellikle 6zel sektorin ortakliklari dnerilmektedir. Devlet mallarinda tesebbuslerin 6zelles-
tirilmesi, daha dnceden oldugu gibi piyasanin kiguk bir kismini olusturmaktadir. Hayat
sigortalari ve emeklilik fonlarinin malvarligi degerlerinin yatirimi icin hisse senedi emisyo-
nunun ahsiimis sekilleri, kiicuk isletmeler icin borsalar ile yerine getiriimektedir. Avrupa
Birligi sirketlerinin yeni emisyonlari, 6nemli bir dereceye kadar geleneksel sirket finans-

mani kaynaklarinin yerine gegcmektedir.

Sermaye piyasalari da giderek fonlari kabul edecektir. Bu sermayenin bir kismi Av-
rupa Birligini terk etmek isteyebilecektir. Burada bu sermayenin Avrupa Birliginde kalmasi
icin 6zenli yonetim uygulamalarinin bulunmasi gerekmektedir'”®. Sayet Avrupa Birliginde
Uye Ulkelerin sermaye piyasalari birbirinden ayri olursa, daha az bir likidite olacak ve bu
araclar digerleri olmaksizin ¢ekilemeyecektir. Bu sebeple bu strecin etkinligini saglamak
icin sermaye transfer engellerini azaltmak, sermaye transferi tizerinde bulunan ve objektif
olmayan denetimleri kaldirmak gerekmektedir. Bu amacla Kiymetli Evrak Hizmetleri Y6-
nergesi, sermaye piyasasinda bulunan bir cok engeli bertaraf etmistir'’*. Bu siirecin bir
diger asamasi olan ekonomi ve para birliginin saglanmasi ile, kur degisikligi riskleri de

giderilmis olacaktir. Bunlarin sonucu olarak yatirim kabiliyeti artmis olacaktir.

Yatirmlara tahsis edilen finansal malvarligi degerlerinin artmasi baglaminda, reka-
bet, Avrupa Birliginde finans kurumlar arasinda oldugu kadar finans yerleri arasinda da
disen masraflar ve artan likidite dolayisiyla Avrupa Birligi sermaye piyasalarinda ve

emeklilik fonlarinda bir iyilesmeyi saglayacaktir.

173 ABD'de emeklilik fon yonetimi igin yatinm st sinirlamalari bulunmamaktadir. Dolar degerinin satimi
imkani butln kitada gegerli oldugu igin yatirimlarin sadece % 10’u ABD disinda bulunmaktadir.

174 Bkz. Yonerge 93/22/AET
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5. Yatinm Gelirlerinin Vergilendirilmesi

Belgika’da emeklilik planlarinda faiz gelirine %10, temettl ve emlak gelirine % 20 ya
da 25 oraninda vergi uygulanmaktadir. irlanda’da emeklilik plani yatirim gelirlerine bir ke-
reye mahsus olarak 6denen bir vergi koymustur. Hollanda’da emeklilik yatirim gelirlerinin
reel olarak % 3,5'i gecmesi halinde vergi uygulanmaktadir. Reel getirinin hesaplanma-
sinda hem gerceklesmis hem de gerceklesmemis kazang¢ dikkate alinmaktadir. Vergi
orani % 40,5'tir. isveg'te emeklilik plani yatirim geliri % 10-15 oraninda vergilendirilmekte-

dir. Genel gelir vergisi orani ise % 30°dur.

ingiltere’de emeklilik planlari, hisselerine sahip olduklari sirketlerin kurumlar gelir
vergileri orani nispetinde tam indirimden yararlanmaktadir. Bunun sebebi olarak da emek-
lilik planlari vergiden muaf yatirrmcilar olduklarindan, kurumlarin hisselerine yaptiklari
yatirnmlardan dolayi, dolayli da olsa kurumlar gelir vergisi 6denmeye zorlanmamalari ge-

rektigi gosterilmektedir.

Emeklilik konusunda Avrupa Birligine tye ulkelerin timune yakin bir kisminda genel
olarak isverenin yapmis oldugu prim 6édemeleri masraf olarak gosterilip, tamami vergi mat-
rahindan diisilmektedir. Ozel emeklilik sisteminin bulundugu Ulkelerin biyiik bélimiinde;
emeklilik birikimi ayricalikli vergilendirmeye tabidir. Ancak vergi avantajlari bir bagis gibi
dusundlmemekte, emeklilik geri ddemeleri basladiginda vergilendirme iglemi gercekles-
mektedir. islem hacminin biyiikligiinden dolayi vergi miktari da bilyiik olacagindan, vergi

otoriteleri suiistimal konusuna buyuk hassasiyet gostermektedirler.

ingiltere’de fazladan fonlanmis, fazla kismi plandan cekemeyen ve isverene iade
edemeyen planlara vergi cezalari uygulanmaktadir. Ote yandan ABD’de tam tersi bir uy-
gulama bulunmaktadir. Fazla varliklara plan dahilinde kaldiklar sirece vergi uygulanma-
maktadir. Ancak planin sona ermesi ya da fazla fonlarin igsverene iadesi durumunda bu
asan kisimlar minimum % 20 vergiye tabidir. Asan kismin bir bdlim{ sona eren planin
teminatlarinin artirlmasinda ya da yerine yeni bir plan olusturulmasinda kullaniimazsa

vergi orani % 50’ye yukselir.

Bir cok ulke, yuksek gelirler igin yuksek vergi oranlari uygulamaktadir. Ancak emek-
lilik primlerine uygulanacak limitsiz vergi indirimlerinin yaratilabilecegi olumsuz etkiler ve
suiistimaller nedeniyle vergi bagisikliklari bir takim limitlere tabidir. Bu limitlere uyulma-
masi halinde, prim tutarinin vergi bagisikligina izin verilmeyen isci ve igsveren katki tutar-

lar1 ve isveren katkisinin timda, iscinin vergilendirilecek geliri olarak islem goérur.

Avrupa Birligi tye ulkelerinin problemlerinden biri de Gye ulkeler arasinda emeklilik
islemlerinin transferinde karsilagilabilecek sorunlardir. Ornegin, bir bireyin emeklilik siste-

mine bir Glkede dahil olup bir bagka Ulkede emekli olmasi durumunda ilk Glkede vergi mu-
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afiyeti saglanacak, emekli oldugu llkede ise vergi ddemeleri yapilacaktir. Buradaki vergi
oranlarinin buyukligi, sorunu ortaya gikarmaktadir. Ozellikle de bireyin galisma hayati
boyunca serbest dolagsim ilkesi geregince birden fazla Ulke degistirmesi durumunda sorun
daha da karmasik bir hale gelmektedir. Cogu zaman birey ya ¢ifte vergilendiriimekte veya
hi¢ vergilendiriimemektedir. Avrupa Birligi'nde s6z konusu sorun igin ortak stratejilerin be-

lirlenmesi de hedeflenmektedir.
D. Murakabe (Denetim) ile ilgili Diizenlemeler

1. Emeklilik ile Hayat Sigortalari Fonlari Murakabesi

Murakabe hukUmleri, ilk planda tuketicileri korumaktadir. Burada 6zellikle ortak para
birimi olan Euro, Avrupa Birliginde paranin esitlenmesi sonucunu dogurmasi ve kur degi-
sikligi rizikolarinin etkilerini bertaraf etmesi sonucu yliksek bir givence temin ettigi belirtil-
melidir. Genisleyen bir sermaye piyasasi, emeklilik ve hayat sigortasi fonlarina bu rizikola-
rin ve yatirimlarin uygun dagitimini saglamaktadir. Fakat bu durum emeklilik fonundan
faydalanan kimseleri yeteri kadar koruyamamaktadir. Etkili bir koruma icin malvarligi de-
gerlerinin belirli bir kismi, belirli bir sure igin takdir edilen yuktmlUltklere tabi tutulmalidir.
Fonlarin belirli bir kismi da muaccel emekli 6demeleri igin likidite olarak tutulmalidir. Fon-
larin bu kurallara uygunlugu ise belirli makamlar tarafindan denetlenmeli ve onaylanmali-
dir. Ayrica fondan yararlanan kimseler yani emekliler fonun yonetiminden haberdar edil-

melidir.

Burada emeklilik fonlarinin ve hayat sigortasi fonlarinin ve yoneticilerinin muraka-
besi sorunu Uzerinde durulmaldir. Tuketiciler icin (emekli aylhdi alanlar) bu fonlarin kont-
rolu ¢ok buyuk bir 6nem tagimaktadir. Kontrolle fon ydneticilerinin yed-i eminlik gorevlerini
geregi gibi yerine getirmeleri saglanmaktadir. Emeklilik fonlarinin murakabesi ile ilgili
mevcut hukumler Gye ulkelerde birbirinden ¢ok farklidirlar. Bazi Gye ulkelerde emeklilik
fonlari igin 6zel dizenlemeler mevcutken, bir kisminda bu alan hayat sigortalari ile ilgili
hikumlere tabi tutulmus yani asgari likidite varligi sart kosulmus, sigorta teknigine uygun

ihtiyatlarin ayrilmasi istenmig ve yatirim alanlari sinirlanmigtir.

Fonlar igin her ne kadar birbirinden farkli bir takim diizenlemeler mevcut ise de bazi
ortak diizenlemeler de bulunmaktadir. Bunlar, belirli bir makamdan emeklilik fonlarinin
onaylanmasi geregi; bu fonlarin onaylanmasinin emeklilik fonunun ydneticiler igin ehliyet,
fon icin hukuki bir bicim sarti gibi bir takim kriterlerin yerine getiriimesine bagh tutulmasi;
fonun murakabesi icin dizenli bir raporun alinmasi ve murakabe makamlarinin midahale
hakki igin istisnai hukamlerin varligi; katihm paylarinin yatirimi igin asgari murakabe hi-

kimlerinin varligi ve 6zellikle 6zen prensibine riayet ederek yatirim geregidir.
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2. ikinci Basamak Emeklilik Fonlari Hakkinda Diizenlemeler

Sermayenin serbest dolasim ilkesi ve bunun icin gecerli olan genel kurallar bir yana
birakilirsa, Avrupa Birliginde emeklilik fonlarinin yatinmi hakkinda 6zel uyumlagtirma ku-
rallari bulunmamaktadir (Avrupa Birligi Sézlesmesi 73b). Batin yatirnmcilara, emekililik
fonlari da dahil olmak Uzere sermayeyi Avrupa Birliginde nereye yatirabilecegine karar
verme imkani verilmigtir. S6zlesme, murakabe esaslarinin gerektirdigi kadar sinirlamalara
miisaade etmektedir (Avrupa Birligi S6zlesmesi 73d 1). Uye (lkeler bu istisnai kurallari
yabanci sermayeyi ayirma aracli ve diger murakabe hikimlerinden farkl bir sekilde ortali
sinirlamalar olarak kullanamazlar. Sézlesmeye gore, murakabe esaslarina dayanmayan,
asgari yatirim tutarini, emekli fonlari da dahil olmak Gzere merkezi hiikkiimet ile bélgesel
ve yerel kuruluslarin finans kurumlarina “imtiyazli giris”ini saglamay! yasaklamistir (m.
104a).

Birgok Gye Ulkede ortakliklar icin belirli malvarligi degerleri hakkinda ust sinir konul-
maktadir. Burada ornek olarak Almanya verilebilir. Bu Ulkede Ust sinir olarak su oranlar
konulmustur: % 30 Avrupa Birligi hisse senetleri, burada maksimum % 6 Avrupa Birligine
ait olmayan hisse senetleri, % 25 Avrupa Birligi tasinmazlari, % 6 Avrupa Birligine ait ol-
mayan emeklilik degerleri, toplam yatirim icinde % 20 yabanci malvarligi degerleri ve %
10 6z yatinim. Uye Ulkelerde, miktar sinirlamalari ile emeklilik fonlarinin malvarliklarinin

buyuk bir kismi devlet tahvillerine yonelmektedir.

Bazi Uye ulkelerde murakabeye ait hikimler ortak pazarin hedeflerini gercekles-
tirmeyi tehlikeye disurmektedir. Avrupa Birligi komisyonuna gére bir ¢ok durumda, mura-
kabenin gerektirdigi objektif dlguleri agan hukumler konulmaktadir. Halbuki ortak pazara
uygun ve ayni emniyeti saglayan baskaca murakabe usulleri ve hikimlerini uygulamak
mumkunddr . Burada 6zellikle emeklilik ve hayat sigortasi fonlarinda gerekli olan yatirim
portféylnun birlestiriimesi icin, kendi malvarhgi degerlerinin baylk bir kismini yurtici devlet

tahvillerine yatiriimasina yonlendiren Uye ulkelerin murakabe hikimleri bulunmaktadir.

Gecgmiste Avrupa Birligi Komisyonu iki defa emeklilik fonlar ile ilgili olarak bir yo-
rumlamada bulunmustur. Birinci Yonerge Taslagi'’®, emeklilik fonlarinin sinirlanmasi igin
yetki verildigi ve liberallesmeye engel oldugu igin geri gekilmistir. ikinci olarak yayinlanan
“Bildiri"'’%, Avrupa Mahkemesi tarafindan, komisyonun Uye (lkelere yeni yUkimlilikler

getirdigi gerekcesi ile yok sayilmistirt’”.

175 Bkz. Abl. 1993, Nr. C. 171, s. 11.
176 Bkz. Abl. 1994, Nr. C. 360, s. 8.
177 Rechtsache C. 57/95 (http://curia.eu.int/de/cp/cp97/cp9715de.htm).
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Komisyon, geri gekilen Yonerge ve yok sayilan Bildiri ile halihazirdaki durumu gu-
vence altina almak icin emeklilik sisteminde bir reform hareketini saglamak dusuncesin-
deydi. Takip eden konularda su ilkelere riayet edilmelidir: 1- Kiymetli Evrak Hizmet Yoner-
gesi, Ikinci Banka Yoénergesi ve Ugiincli Hayat Sigortasi Yoénergesine uygun bir sekilde
misaade alan fon yoneticileri, Avrupa Birliginde hizmetlerini sunabilirler; 2- Emekililik fon-
lari, malvarligi deg@erlerini 6zen prensibine gore yatirma ve malvarligi degerlerini yatirbm
araglari arasinda dagitma hususunda serbesttirler. Emeklilik fonlarinin sermayesinin, mu-
rakabe esaslari aksini icermesi durumu hari¢ olmak Uzere belirli bir malvarli§i kategorisin-
deki degerlere yatiriimasi gerektigi veya yatirilamayacagi ve malvarligi degerinin belirli bir
Uye Ulkede bulunmasi gerektigine dair bir hUkim gecersizdir. Murakabe hukuku esasla-
rindan kaynaklanan butin sinirlamalar, hedeflenen amaca uygun bir diizenlemeyi ortaya

koymalidir.

Sinirlamalarin kaldiriimasinin fon yonetiminin alternatif sekillerine yol acacagini ka-
bul etmek guctir. Bu, fon yoneticilerinin yeni yatirnm stratejilerine ayak uydurmasina kadar

daha zaman alacaktir.

3. Hayat Sigortalar igin Diizenlemeler

ikinci ayakta zikredilen emeklilik sistemi icin Avrupa Birliginde ézel bir uyum bulun-
mazken, Uglncl ayak olarak sayilan hayat sigortasi icin ortak pazarda uyum hudkimleri
ihdas edilmistirt’8. Bir Uye Ulkede kabul edilen ve orada murakabe edilen hayat sigortasi
sirketleri bir “Avrupa Kimligi” ile Grunlerini diger Ulkelerde de pazarlayabilme imkanina sa-
hiptirler. Farkl Gye Ulkelerdeki sigorta sirketleri arasinda rekabet igin esit baslangi¢ sartlari

mevcuttur ve tiketicilerin korunmasi temin edilmistir.

Avrupa Birliginde hayat sigortasi sirketlerinin sermaye yatirimi igin getirilen kurallarin
icinde, 6zel 6nem tasiyan ilkeler asagida belirtiimektedir: 1- Sermaye yatirrmi 6zen pren-
sibine dayanmalidir, 2- Uye Ulkeler, sigorta sirketleri igin sermaye yatiriminin cesitlerini
belirlememelidir, 3- Sigorta sirketleri Gye Ulkeler tarafindan malvarliklarinin % 80’den faz-

lasini para olarak bulundurmasini emredemez.

Murakabeye ait esnek kurallar ile bazi tye Ulkelerde sigorta sirketi malvarliginin bu-
yuk bir kismini hisse senetlerine, bunun altinda da yabanci hisse senetlerine yatirabil-
mektedir. Uye (lkelerin gogunda murakabe hukukuna ait ve ikinci basamagin emeklilik
fonlarina 6zgu sinirlamalar bulunmaktadir (Tablo VI). Bdylece bu uye ulkelerde bulunan
sigorta sirketlerinin malvarligi, burada hisse senetleri ve yabanci malvarligi degerlerine

yatirim i¢in bir serbest alan olmasina ragmen yurtici emeklilik fonlarina has degerlere

178 Dritte Richtlinie Lebenversicherung, 92/96/EWG.
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(devlet tahvilleri gibi) yénelmektedir (Almanya: % 75; ispanya: % 55; Fransa: % 68; italya:
% 70).

TABLO IX: Hayat Sigortasi ile ilgili Ulke Diizenlemelerine Bakis (Ugiincii Ayak)'"

ULKELER SINIRLAMALAR

DANIMARKA Maksimum toplam yurtici ve yurtdigi hisse senetleri: % 40; maksimum serbest de-
gerler : % 10; maksimum toplam ipotek ve tahviller: % 10

ALMANYA Maksimum yurtici hisse senetleri: % 30; taginmazlar: % 30; yurtdisi hisse senetleri:
% 6; yabanci emeklilik degerleri: % 10; serbest degerler: % 10; maksimum toplam
ipotek ve tahviller: % 50

ISPANYA Somut bir sinirlama yoktur

FRANSA Maksimum toplam yurtici hisse senetleri, serbest degerler ve yabanci hisse senet-
leri: % 65; maksimum tasinmaz: % 40; maksimum toplam ipotek ve tahviller: % 10

ITALYA Maksimum yurtici hisse senetleri: % 20; serbest degerler: % 20; yabanci hisse
senetleri: % 20; yabanci emeklilik degerleri: % 50; taginmazlar: % 50; ipotekler: %
50,

HOLLANDA Maksimum toplam serbest degerler ve ipotekler: % 10; maksimum tahviller: % 8

ISVEC Maksimum yurtici hisse senetleri, serbest degerler ve yabanci hisse senetleri: %

25; maksimum toplam tasinmaz ve ipotekler: % 25; maksimum tahviller: % 10

INGILTERE Maksimum toplam serbest degerler, ipotekler ve tahviller: % 10

4. ikinci Ve Ugiincii Ayak Emeklilik Sistemleri igin Yeknesak Hiikiimler

Bu incelemenin merkez noktasi, emeklilik ve hayat sigortasi fonlarinin yatirimi icin
murakabe hikimlerinin konulup konulamayacagidir'®. Yine burada incelenmesi gereken
bir diger sorun da emeklilik fonlari i¢in hayat sigortalarinda bilangonun pasif tarafi i¢in geti-
rilmig hdkumlerin benzerlerinin gegerli olup olmayacagi ve teknik ihtiyatlar ve 6deme kabi-
liyeti payi icin 6z sermayenin % 4’0 yuksekligini dngéren hakumlerinin uyarlanip uyarlan-
mayacagidir. Bu, 6zellikle dogrudan bir rekabetin oldugu durumlarda, her seyden dnce
isverenin, hayat sigortasi sirketine sosyal sigorta emekliligini (ikinci ayak), tGglincl ayak
icin uyumlastirilan hikimlere tabi tutarak “grup sigortalarini” saglamayi teklif ettigi du-
rumlarda belirginlesir (Tablo X). Cunku isveren kendi is yerinde calisanlar icin hayat
sigortasi sirketi ile “grup sigortasi” sézlesmesi yapabilme imkanina sahiptir.

TABLO X: ikinci Ayak Emeklilik Sisteminin Malvarhg: Degerleri Uzerinde Grup Si-
gortalari Malvarligi Degerlerinin Payi (1994)::

ULKE %
Belcika 73
Almanya 12
ispanya 52

179 Griinbuch, Tablo XI.

180 Emeklilik fonu igleten hayat sigortacilari her ne kadar 6zel hukuku ilgilendiren sézlesmeler yapsalar da
esas itibariyle sosyal guvenligi ilgilendirmekte ve ekonomik hayatta blylk bir 6nem arz etmektedir. Bu
nedenle bazi Uye ulke uygulamalarinda emeklilik fonu isletmeciligi yapan hayat sigortalar icin ozel
hiukumler konulmustur (Erich Prolss/Reimer Schmidt, Versicherungsaufsichtsgesetz, Minchen 1997, s.
150-151).

181 Griinbuch, Tablo XIl.
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Fransa 6
Hollanda 25
Finlandiya 56
isveg 81
ingiltere 5

Bu son bahsedilen husus, Avrupa Sigorta Komitesini (ASK) (Comité Européén des
Assurances-CEA), Avrupa sigortacilarinin temsilcisi olarak emeklilik sistemi icgin ikinci
ayak emeklilik sigortalarini da bir emeklilik fonu veya sigorta sirketi tarafindan yonetilip
yonetiimediginden bagimsiz olarak ayni hikimlere tabi tutma yolunda bir calismaya

sevketmistir. Komisyonun éntinde doért se¢cenek bulunmaktadir:

1. Segenek: Ikinci ayak emeklilik kurumunun malvarligi degerlerini, zamanla “grup hayat
sigortas!” hukUmlerine tabi tutmak,

2. Secgenek: Zamanla grup hayat sigortasinin 6deme &l¢isi icin olan hikumleri, ikinci
ayak icin de gecerli kilmak,

3. Secenek: Hem ikinci ayak emeklilik kurumu hem de grup hayat sigortasi i¢in yeni Av-
rupa Birligi standartlarinin tesbit edilmesi.

4. Secenek: Halihazirdaki durumun, rekabeti filen kayda deger bir degisime

sevketmeyecegi icin muhafaza edilmesi.

5. Fon Yonetimi Hakkinda Diizenlemeler

Kendilerine misaade edilen fon yodneticileri Avrupa Birliginde sermaye yatirimi
alaninda hizmet serbestisi ilkesi gibi buglnkid hukuka uyarlanmig kriterleri esasinda
faaliyet gosterebilirler. Bu kimselere sinir 6tesinde emeklilik fonlari ydnetim hakki
taninmistir. Bu serbestiyetin sinirlari, yiksek verimliligin elde edilmesinde engel olarak
gorulen ve Avrupa Birligi-S6zlesmesinde ortak pazarda sermaye yatirimi idaresi ile

baglantili bir sekilde saglanan 6zgurluklerin ihlali olarak ortaya ¢ikan durumlardir (m.59).

Bir emeklilik fonunun verimli bir sekilde idaresi igin uygun bir paylastirma sisteminin
uygulanmasi ve gerektiginde harici bir danismanin bulunmasidir. Emeklilik sistemi, da-
nisma ve yonetim hizmetlerini en uygun kuruluslardan almalidir. Bunlar yeri geldiginde bir
baska Uye Ulkede oturan ve Uye Ulkeler ve uglncl Ulkelerde yatirim imkanlarini iyi bilen
yoneticiler de olabilir. Emeklilik fonlari kurumlarinin bu sekilde bir hizmetten faydalanma-
lar1 sinirlanmamalidir. Komisyon ayrica saglam bir rekabetin disik bir yonetim masrafini

ve gercgek bir fon yonetimini saglayacagi distincesindedir.
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6. Cikarilacak Yonerge igin ilkeler

Hayat sigortasi ve emeklilik fonlari igin degisik hikimler zamanla sevkedilecektir.
Avrupa Birliginde Emeklilik fonlari igin bir yonerge (Richtlinie) Uzerinde ¢alisiimaktadir. Bu
yonergeye ait bir takim esaslar komisyon tarafindan ortaya konulmaktadir. Bu yonergeyle
sosyal sigortalarla ilgili hikimler getiriimeyecek ve simdiye kadar Avrupa Birliginde c¢ika-
rilmis bulunan finans hizmetleri ile ilgili hikimler desteklenecektir. Hayat sigortacilari ve
kiymetli evrak yatinm ortakliklar tarafindan sunulan tranler de dizenleme alani diginda
olacaklardir. Clinkl bunlara ait dizenlemeler de Avrupa Birliginde yapilmistir. Bitin bun-
lardan sonra emeklilere kapsamli bir korumayi saglayacak bir yénergenin temel esaslari

su sekilde siralanabilir;

a. Temel Murakabe Kriterleri

Temel murakabe kriterleri olarak; 1- Emeklilik fonu ve bu fonu ydneten kurumun
veya girisimcinin malvarliginin birbirinden ayrilmasi, 2- Emeklilik fonlarinin belirli onay
usullerine uyularak belirli merciler tarafindan onaylanmasi, 3- Bu onayin, emeklilik fonu-
nun yoneticisinin durustliik ve mesleki yeterliligi bakimindan siki sorumluluk sartlarina tabi
tutulmasi, 4- Murakabe makamlarinin mudahale hakkinin tesbiti, 5- Emeklilere duzenli
olarak raporun bildirilmesi. Ozellikle emeklilik fonuna katilacak kimseler agisindan béyle
bir seffaflik gerekmektedir. Fonun malvarligi hakkinda daimi bir bilgiye ulagilabilmelidir. 6-

Murakabe makamlarina duzenli bir rapor bildirimi, sayilabilir.

b. Malvarlhig: Yatinmi Hakkinda Hukiimler

Malvarligi yatirimi hakkindaki hikimler, 6zen prensibi, aktif pasif yonetimi ve uygun
bir murakabe unsurlari etrafinda odaklanmaktadir. Bu unsurlar ayni zamanda birbirlerini

tamamlayici fonksiyon gérmektedirler.
aa. Ozen Prensibi

“Ozen prensibi”, danisma asamasinda genis bir onay bulmak anlamina gelmektedir.
Ozen prensibi, fonun yénetimi ve malvarhiginin yatirmina hizmet eden bir ilkedir. Bu ku-
rallar, ilgililerin yatirim kararlarini almada profesyonel bir 6zenle verimliligi g6z ardi etmek-
sizin kararlar almasini ifade etmektedir. Ozen prensibi, soyut bir kavram olmayip, tye l-
kelerde uzun yillar uygulanmig ve basariya ulasmis bir ilkedir. Boylece fon ydneticisi bu
usulle, bliylk ekonomik dalgalanmalarda en dogru karari alarak, malvarligi degerlerinin en
uygun enstrimanlara yatirimini gerceklestirir ve emekliler igin vadedilmis yukumlerin ye-
rine getirilmesini saglar. Emeklilik fonlarinin yerine getirmesi gereken yukumlultkler belirli
bir zamana yayildigi igin bu metot, emeklilik sistemi igin uygundur. Burada farkl likidite

Ozellikleri ile birlikte malvarligi degerlerinin emeklilerin taleplerine cevap vermesi gerek-
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mektedir. Emeklilik fonlari, gavenligin agiri vurgulanmasi ve verimliligin dismesi tehlikesi
ile kargl kargiya kalabilmektedir. Yatirirm 6zgurliginian olgisuzce kullaniimasi ise fonu

riske attigi icin “6zen prensibi’nin sinirlamasi devreye girmektedir.
bb. Aktif/Pasif Yonetiminin Modern Teknikleri

Aktif-pasif yonetimi, yatinm portfoyinin yonetimine hizmet etmekte ve fonun yu-
kimlultiklerini yerine getirmesini saglamaktadir. Ozen prensibi, finans kurumlari aracili-
giyla finansal rizikolari yonetmek igin modern aktif-pasif yonetimi teknigini, kendisinin
onemli bir unsuru olarak kabul etmektedir. Bu teknik, finans piyasalarindaki risk dalgalan-

malari ve onun aktif-pasif Uzerindeki etkilerini tahlil etmeye dayanmaktadir.

Fon yoneticileri ve ydnetim kadrosu, miktar olarak kisitlayici hiakimlerle sinirlan-
mazlarsa daha iyi bir portfoy ve risk dagitimi yapabilmektedir ve en iyi aktif-pasif yonetimi
de budur. Risk dagitimi ile, yatirrm portféyunan riski icin verimlilik iliskisi iyilestiriimektedir.
Aktif-pasif yonetimi sisteminde, uzman Kkigiler eliyle risklerin dagitimi yapilmakta ve risk

¢dzimlemelerine gore bir yatirim bigimi segilmektedir.
cc. Uygun Bir Murakabe

Ozen prensibini oldugu kadar aktif-pasif yonetimini kullanan tye (lkelerin tecriibele-
rine gore, siki bir murakabe hukuku gerekmektedir. Ozen prensibi tek bagina emeklilik
fonundan yararlananlari yeteri kadar korumamaktadir. Bu sebeple hukuki bir gerceve,
emeklilik planlarinin aktierler vasitasiyla i¢ kontroll, emeklilik fon yéneticileri ve memurla-
rini, harici uzman muhasebeciler vasitasiyla ve daimi murakabe makamlari ile yapilan i¢

ve dis kontrolleri kapsamalidir.

Aktuer, yikumluluklerin ciddi bir hesaplamasini yapmakta ve malvarligini yakumlu-
lUklerin  tarG ve slresine uyarlamalidir. Aktler tarafindan tesbiti yapilan mali binye,
emeklilere yapilacak éddemelerin ilk glivencesidir. Aktter, hesap ve planlari ile fonun kul-

lanimini da sinirlamaktadir.

ic kontrol genel olarak, yapisal énlemler (6n-ofis/front-office ve arka-ofis/back-office
fonksiyonlari arasinda duizenli bir kontrolle ayrimi) ile malvarhgi yatirnmi risklerinin ve bilgi

sisteminin yonetimi ve hesaplanmasi hususlarini kapsamaktadir.

Harici uzman muhasebeciler, fon yonetiminin emekliler igin verimli yonetilip yonetil-

medigini, i¢ kontrolln yetip yetmedigini kontrol etmektedirler.

Emeklilik fonunun yatirim plani ve yukidmluluklerine ait yapisi ile ilgili yapi hakkin-
daki rapor, daimi murakabe makamlarinin yil sonunda kontrol ettigi bir kisimdir. Bu rapor
sonucu murakabe makamlari, fonun gerekli prensiplere riayet edip etmedigine karar vere-

cek, gerektiginde uygun dnlemleri alabilecek ve gerekli cezalari verebilecektir.
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c. Fon Yonetiminin Serbest Segimi

Fon yoneticisi, Avrupa Birliginde mevzuata uygun ve ruhsatnameye sahip herhangi
bir yonetim hizmeti veya malvarhgi yonetiminin hizmetlerinden faydalanabilmelidir. Boy-

lece yonetimin kaliteli bir yapiya kavusmasi saglanabilecektir.

d. Aktif ve Pasif Arasindaki iliski

Fondan faydalanan emeklilerin korunmasi i¢in, fonun malvarligi yatinm kararinin fo-
nun yerine getirmesi gerekli olan yukumliliklere uygun olmasi gerekir. Bu tahmin her
seyden 6nce bilinen sigorta matematigi kurallarina gore sigorta teknigine uygun karsilikla-
rinin ayriimasina bagl olmalidir. Emeklilik fonlarinin bilangolari, mutlaka bagimsiz dene-
tim kurumlarinca denetlenmeye tabi tutulmalidir. Yine asgari 6deme taleplerini yerine geti-
rebilecek kadar karsiliklarin hazir tutulmasi gerekmektedir. Fonun malvarligi degerlerinin
sigorta tekniginin gerektirdigi karsilamaya uygun bir sekilde dederlendiriimesi gereklidir.
Sayet fonun aktif degerleri, teknik karsiliklarinin Gzerinde ise, sigortadan faydalananlarin

malvarligi degerlerini ani deder kayiplarina karsi korunmus olur.

7. Sistemin Krize Girmesi veya Gékmesi Riskine Kargi Onlemler

Yukarda sayilan onlemlerden bagka sistemin krize girmesi veya ¢okmesi ihtimaline
karsl da ilave dnlemler alinmalidir. Temel emekli ayligi i¢in degisik sekillerde gtivenceler

dngorulebilir (Uglincl bir garanti, garanti fonlari veya devlet garantisi gibi).

Sistemin krize girmesi veya ¢cokmesi halinde Uye Ulkelerde degisik tedbirler 6ngo-
rulmustur. Bunlara Almanya’da alinan tedbirler 6rnek olarak verilebilire2. Almanya’da
1996'da yaklasik sosyal sigorta emekliliginin % 57’si, emeklilik ihtiyatlari olarak ayriimistir.
Burada olugturulan emeklilik ihtiyatlari, iscilerin emeklilik aylk taleplerine bir guvence ol-
maktadir. Girigimcinin emekli fonlar ve diger malvarlid1 arasinda kanuni bir ayrim zorun-
lulugu bulunmamaktadir. isverenin édeme kabiliyetini kaybetti§i durumlarda garanti edilen
emekli ayliklarinin 6denmesi igin sistem, mecburi bir iflas glvencesine baglanmigtir. Bu
iflas guvencesinin karsilayicisi, karsilikllik esasina dayanan emeklilik guvencesi dernegi-
dir (PSVaG). Bu dernegin malvarhigi, kendi yatinmlarindan kaynaklanan kazanglari ya-

ninda kanunen dngoérilen isveren aidatlarindan olusmaktadires.

8. Hayat Sigortalar igin Getirilmis Kriterler

Hayat sigortalari icin Avrupa Birliginde bir duzenleme ve uyumlagtirmanin yapiimasi

icin yonergeler ¢ikariimistir. Bu yonergeler “Direkt Hayat Sigortasi Faaliyetine Baglama ve

182 Prplss/Schmidt, s. 150-151.
183 Ayrintil bilgi igin bkz. Prolss/Schmidt, s. 494-495.
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Bu Faaliyetin Siirdurilmesine iliskin Hukuk ve Yénetim Kurallarinin Esglidiimii Hakkinda
Birinci Konsey Yoénergesi”, “Hayat Sigortalarina iliskin Hukuk ve Yénetim Kurallarinin Es-
gldimi, Hizmet Verme Ozgirliginin Etkin Kullaniminin Kolaylastiriimasi ve 79/267/AET
Sayili Yénergede Degisiklikler Yapiimasi Hakkinda ikinci Konsey Yénergesi” ve “Direkt
Hayat Sigortalarina iliskin Kanunlar, Yénetmelikler ve idari Kurallarin Esgidimi ve
79/267/AET ve 90/619/AET Sayili Yénergelere Eklemeler Yapilmasi Hakkinda Uglincii

Hayat Sigortasi Yoénergesi“dir.

Uclincli Konsey Yénergesinde toplanan primlerin, ézen prensibine gére kullanilaca-
gina dair hikimler bulunmaktadir. Buna goére sigorta tesebbusinin uzun vadede édeme
gucunu etkileyen yatirimlar géz 6niunde bulundurulmahdir (m.20). “Teknik karsiliklarin
yatirildigi varliklar, bir tesebbus tarafindan yurdatilen isin tirini, o tesebbuslerin yatirimla-
rinin guavenligini, gelirini ve paraya cevrilebilirligini, bu yatirimlarin uygun bir sekilde dagi-

tilmasi ve yayilmasini temin ederek guivence altina almalidir” (m.21).

Uye Ulkeler, sigorta sirketinin teknik karsiliklarini'® ancak asagida sayilan aktif
kategorilerine yatirmalarina izin verebilirler. Bunlardan ilk sirada yatirimlar, 1- bor¢ senet-
leri, dijer para ve sermaye piyasasi araglari, 2- krediler, 3- hisse senetleri ve diger degis-
ken getirili katihm paylari, 4- transfer edilebilir menkul kiymetlerin ortak tesebbuslerine ve
diger yatirm fonlarina ait paylar, 5- arazi, binalar ve gayrimenkul haklari; ikinci sirada ala-
caklar ve haklar, 1- reasuroérlerden teknik karsilik hisselerini de kapsayan alacaklar, 2-
sedan sirketlerden alacaklar ve bu sirketlerin depolari, 3- direkt sigorta ve reasirans is-
lemlerinden dolay! sigorta aracilari ve sigorta ettirenlerden alacaklar, 4- poligeler igin
avans 6demeleri, 5- ddenecek vergiler, 6- garanti fonundan alacaklar; tglincli olarak da
digerleri bashgi altinda, 1- arazi ve binalar disinda kalan, ihtiyathlik ilkesine gére amortize
edilen maddi edilen maddi sabit varliklar, 2- bankadaki cari hesap ve kasadaki nakit para,
kredi kuruluslarindaki ve mevduat kabul yetkisine sahip diger kuruluglardaki mevduat, 3-
tahakkuk etmis Uretim giderleri, 4- birikmis faiz, kira, diger gelirler ve pesin 6demeler, 5-

ust hakki veya intifa hakkindan ibarettir.

184 Sigortaciliga iligkin teknik karsiliklar esas olarak (¢ kisma ayrilmaktadir: 1. Cari Sigorta Karsiliklari: Hayat
dali disindaki sigorta muamelelerine ait olup sigorta sirketinin bir hesap yili icinde tahsil ettigi primlerden
henlz gerceklesmemis rizikolar igin ayrilan karsiliklardir. 2. Riyazi Karsiliklar: Hayat sigortasina has bu
karsiliklar Ozellikle Olim rizikosunu karsilamaktadir. Yas ilerledikge Olim ihtimali arttigi igin riziko
agirlasmaktadir. Buna karsilik 6denen prim her yil aynidir. Bu artan rizikonun karsilanmasi igin tahsil
edilen primlerden ayrilan kisimlar 6zel teknik esaslara gore faizlendiriimektedir. 3. Muallak Hasar
intiyatlari: Sigorta islemlerinde rizikonun gergeklesmesi ile sigorta tazminatinin édenmesi safhalar
birbirinden ayridir. Bazen bu iki safha arasinda uzun bir zaman olusur. Bu sebeple sirket hesap yili sonu,
o yil icinde rizikosu gerceklesmis ancak tazminati 6denmemis olan policeler icin bir karsilik ayirmaktadir
(Kender, s. 48).
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Sigorta sirketinin merkezinin bulundugu devlet, teknik kargiliklarin hangi aktiflere ya-
tinlacagina iliskin kosullari belirleyen daha ayrintili kurallar koymaya yetkilidir. Bu devlet

kurallara uyulmasinda &zellikle asagidaki ilkelerin dikkate alinarak,

1- Teknik karsiliklarin yatirildigi aktiflerin degeri, bunlarin edinilmesinden kaynakla-

nan borglar dUsulerek net olarak tespit edilmesini,

2- Batan aktifler 6zen prensibi ve paraya gevrilememesi riski gz éninde bulundu-
rularak degerlendiriimesi (6zellikle arazi ve binalar diginda kalan maddi sabit varliklar,
yalnizca 6zen prensibine gore amortize edilirse teknik karsiliklara teminat olarak kabul
edilir.),

3- Tesebbuslere, devletlere ya da uluslararasi drgutlere, yerel ya da bolgesel ku-
rumlara ya da Ozel kisilere verilen ikrazlar, ancak borg alanin statlsune, ipotek hukukuna,
bankalar ya da sigorta sirketlerinin garantilerine ya da diger teminat cesitleri gibi yeterli

teminat varsa kabul edilmesini,

4- Teknik karsiliklarin yatirilacagi aktifler olarak opsiyonlar, vadeli islem s6zlesmeleri
ve swap gibi tirev araclar, yatirnm rizikolarini azalttig1 ya da etkili portféy yonetimini ko-
laylastirdigi 6l¢lide kullanilabilmesini (Bunlar ihtiyathlik ilkesine goére degerlendiriimeli ve

bagl olduklari aktiflerin degerlendiriimesinde g6z dnunde bulundurulmahdir),

5- Dlzenlenmemis piyasada islem gdren devredilebilir menkul kiymetler kisa vadeli
bir alim halinde 79/267/AET sayili ydnergenin 8.maddesinde izin verilen sinirlar dahilinde
kredi kurumlarinin hayat sigortasi tesebbuslerinin ya da bir lUye devlette yerlesik menkul
kiymet araci kurumlarinin paylari diginda ancak sigorta teknik karsiliklarinin yatirilacagi

aktifler olarak kabul edilmesini,

6- Uglincl kisilerden alacaklar, ancak bunlarin mahsup edilebilir alacaklari diistil-

duikten sonra teknik karsiliklara teminat kabul edilmesini,

7- Teknik karsiliklara teminat tegkil eden butun alacaklar, ihtiyathlik ilkesine gore ve
tahsil edilememe rizikosu dikkate alinarak hesaplanmasini (6zellikle sigorta ettirenler ve
sigorta aracilarinin direkt sigorta ve reasurans iglemlerinden borglari, azami U¢ ay iginde

muaccel olacaksa kabul edilebilir), temin eder.

Sermaye yatirimlari, sigorta sirketinin yatirrmlarinin timind ya da bir béluminu
onun adina yoneten tali tesebbuste bulunuyorsa, ev sahibi tye devlet, bu maddede belir-
tilen kurallar ve ilkelerin uygulanmasinda tali tesebbusun elinde bulunan ikinci derecede
aktifleri g6z dnudnde bulundurulmalidir; devlet diger tali tesebbuslerdeki aktiflere de ayni

sekilde muamele eder.
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Tahakkuk etmis Uretim giderleri matematik karsiliklarin hesaplanmasiyla tutarli ol-
dugu slrece, teknik karsiliklara teminat teskil edilebilir. Bu teminata iligkin olarak bir takim
sinirlamalar s6z konusudur(m.22). Buna gore teknik karsiliklar, 1- Bir arazi ya da bina ya
da bir tek yatirnm olarak dusunulebilecek kadar birbirine yakin olan bir ka¢ arazi ya da bina
Uzerindeki toplam brit teknik karsiliklarin % 10°’unu, 2- Tek ve ayni tesebbilse ait hisse
senetleri ve hisse senedi benzeri menkul kiymetler, tahviller ve diger para ve sermaye
piyasas! araglari ya da ayni borg alan kigiye verilen ve birlikte bir devlete, bélgesel ya da
yerel bir kurulusa, bir ya da daha fazla lye devletin Uyesi oldugu uluslararasi bir 6rgite
verilenlerin disinda kalan krediler, toplam brut teknik karsiliklarin % 5'’ini, ikrazlar ve men-
kul kiymetlerde ihragginin veya krediyi alanin payi sigorta tesebbusunun teknik karsilikla-
rnin % 40'in1 gegmiyorsa, bu sinir % 10’a cikarilabilir'®®, 3- Teminat altina alinmamis
krediler toplam brut teknik karsiliklarin % 5’ini, buna bir Gye devlette kurulu olan kredi ku-
rumlarina sigorta sirketlerine 79/267/AET sayili Yonergesinin 8.maddesinin izin verdigi
Olcide — ve menkul kiymet araci kurumlarina verilen ikrazlarin digsinda kalan teminat al-
tina her bir ikraza yonelik % 1’lik sinirt agamaz. Azami sinirlar ev sahibi Gye devletin yetkili
makamlarinca % 2’ye ve % 8’e ¢ikarilabilir, 4- Kasadaki para, toplam brt teknik kargilikla-
rin % 3’Und, 5- DlUzenlenmemis bir piyasada islem gdren hisse senetleri, hisse senedi

benzeri menkul kiymetler ve tahviller, teknik karsiliklarin % 10’'unu gegmemelidir.

Aktiflerin kullanimi ile ilgili olarak da bazi sinirlamalar getirilmistir. Ev sahibi devlet,
teknik karsiliklarin yatirildigi aktiflerin kullanimi icin daha ayrintili kurallar koymak yetki-
sine sahiptir. Bu kurallari koyarken su ilkelerin gdzetilmesi gerekmektedir (m.22/2): 1-Tek-
nik karsiliklarin yatirildigi aktifler, hicbir 6zel varlik sermaye yatirim piyasasi ya da yatirim
kategorisine fazla bagimhlik yaratiimamasini saglayacak sekilde cesitlendiriimeli ve yay-
ginlastinimalidir. 2- Varhgin tirG ya da ihragginin veya borglunun kredibilitesi bakimindan
yuksek bir rizikoya sahip belirli tirdeki sermaye yatirimlari dikkatli bir él¢u ile sinirlandiril-
malidir. 3- Varliklar, kismen ya da tamamen sigorta tesebblsu adina yatinnmlari ydneten
tali tesebbuste bulunuyor ise, bu maddede belirtilen kural ve ilkeler tali tesebblsun elinde
bulunan varliklar dikkate alinarak uygulanir. 4- Teknik karsiliklarin yatirildigi likit olmayan
varliklar 6zen prensibine gore sinirlandiriimahdir. 5- Olaganustu durumlarda Uye devlet,
sigorta tesebbusunun bagvurusu uUzerine yukarda belirtilen sinirlamalara istisnalar getire-

bilir. Fakat bu istisnalar gegici nitelik tagimali ve saglam gerekgelere dayanmalidir.

185 Uye devletler, merkezi bir liye devlette bulunan ve kanunen sahiplerini korumaya yénelik resmi bir
denetime tabi olan kredi kurulusunca ihrag edilen tahviller igin bu siniri % 40’a gikarabilirler (m.22/4)
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§5. ULKEMIZ iCIN ONERILER

I. GENEL OLARAK

Ulkemizin yakin gelecekte Avrupa Birligi'ne tam Uyelik igin uyum yasalarini ¢ikar-
masl! zorunlulugu bulunduguna goére, Avrupa Birligi Uye devletlerinde bu konudaki uygu-
lamalari dikkate alarak ayni zamanda Turkiye gerceklerini de g6z éninde bulundurarak,
Tark sosyal glvenlik sistemi ile uyumlu, bir 6zel emeklilik fonu modeli dnerisinde bulun-

maktayiz.

Onerilen 6zel emeklilik fonu modelinde, Tiirk sosyal giivenlik sisteminin (i¢c ayakli bir
yaplya kavusturulmasindan hareket etmekteyiz. Onerdigimiz tc¢ ayakli sistemin birinci
ayagini rehabilite edilmis devlet emeklilik sistemi olusturmakta, ikinci ayagini 6zel emekli-
lik fon sistemi, Gglncl ayagini ise hayat sigortasi teskil etmektedir. S6zU edilen bu yapi,
Avrupa Birligi normlariyla buyik 6lgide uyum saglayacaktir. Cunki Avrupa Birligi Gye
devletlerinde 6zel emeklilik fon sistemi, devlet emeklilik sistemini tamamlayici bir fonksi-
yon gormekte ve sosyal glvenlik sisteminin tamamen Ozellestiriimesi gibi bir yaklagim

bulunmamaktadir.

Onerdigimiz sistemde ikinci ayakta yer alan, 6zel emeklilik fonlari ve devlet emeklilik
sistemi arasinda alternatif saglanarak se¢cme imkani verilmesi ve kamu emeklilik sistemi-
nin desteklenmesi amaclanmaktadir. Burada TBMM’'de bulunan 'Bireysel Emeklilik Tasar-
ruf ve Yatirim Sistemi Kanun Tasarisi'nin bdyle bir segcme alternatifi 5Sngérmemesi dolayi-
siyla dnerdigimiz sistemden bu noktada da ayrildigini belirtmemiz gerekir. Calisan tarafin-
dan 6zel emeklilik fonlari yéninde bir tercih kullanildigi andan itibaren isveren, primleri
dzel emeklilik fonuna édemelidir. isverenin payina diisen prim, her haliikarda devlet
emekililik sistemine ddedigi primden ne az ne de ¢ok olmalidir. Bu baglamda, Turkiye igin

onerdigimiz U¢ ayakh sistemi su sekilde ifade edebiliriz.

1. ayak kapsaminda kamu emeklilik kurumlari rehabilite edilerek ve farkli kurumsal
uygulamalar (SSK, Emekli Sandigi ve Bag-Kur uygulamalari gibi) birbiriyle uyumlu hale

getirilerek temel emeklilik hizmetlerini sunmaya devam edeceklerdir.

2. ayakta ise, emeklilik fonu kurumunun yonetiminde bir sistem ©6ngorulmektedir.
S6zl edilen sistem, calisanlarin emeklilik fon yonetimi ile yaptiklari bir s6zlesmeye da-
yanmalidir. Bu sOzlesme, hayat sigortasi policelerine gore daha uzun vadeli ve iptali ol-
dukga glg¢ olan ancak belirli sartlarda baska 6zel emekli fonlarina gegebilme imkani ver-

mektedir.
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Her iki ayakta da, saglik sigortasi emeklilikten ayrilarak genel saglik sigortasi sek-
linde devlet denetiminde surdartlmeli ve ayrica degisik ydntemlerle 6zel saglik sigortalari

da 6zendirilmelidir.

3. ayakta ise halen uygulanmakta olan hayat sigortaciliyi bulunmaktadir. Hayat si-

gortasi ile ilgili mevzuat Avrupa Birligi ydnergeleriyle uyumlu hale getirilmelidir.

Bu gelismelerin 1s1dinda, modelin saglam temellerle olusturulabilmesi igin 6zellikle
yeni olusturulacak 2. ayak ile halen mevcut 3. ayak 6zel emeklilik fonu kurumlarina fon

kurma yetkisi verilmesi gerekir.

Onerilen bu sistemin basarisi igin devletin yapmasi gereken, hangi kurumlarin 6zel
emeklilik fonlari olusturabilecegi ve/veya yonetiminde etkili kilinacadi konusunda en dogru
karari vermesi ve blylk o6lclide bu 6zel emeklilik fonunu yénetecek kurumlarin dizenli
olarak denetlenmesi iglevini en iyi sekilde yerine getirmesi olacaktir. Ayrica bu hizmetler-
den yararlananlara acik, anlasilir ve duzenli bilgi akisinin saglanmasi da gereklidir. Bu
asamada, Ulkemizde saglanacak siyasi ve ekonomik istikrar da basariyl buyuk dl¢lde

etkileyecektir.

Bir 6zel emeklilik fonu reformunun gerceklestirilebilmesi icin toplumun hemen he-
men her kesiminin bu uygulamanin yararl olacagina inanmasi gerekmektedir. Ulkemizde
degisik gevrelerin farkl fikirlere sahip olmasi nedeniyle ¢calismamizda kamu 6zel karisimi,
¢ok ayakli karma bir model gelistiriimeye calisiimigtir. Sili érnedinde oldugu gibi tamamen
Ozel bir sosyal guvenlik sistemine gegis, Ulkemiz agisindan toplumsal bir konsensis sag-
lanmadan mimkin gérinmemektedir. Ayrica Sili 6rnedinin tamamiyla basarili oldugu da
heniz ispatlanamamistir. Kaldi ki, degisik toplum ¢evrelerinde sosyal givenligin tamamen

Ozellestiriimesi konusunda bir fikir birligi de yoktur.

Burada belirtiimesi gereken bir husus da, dnerdigimiz sistemde 6zel emeklilik fon
sisteminin basarisinin, bir yonlyle devlet emeklilik sisteminin kaldiriimayip, rehabilite
edilmesine bagli olmasidir. Zira halihazirdaki sosyal glvenlik yapisindan 6zel emeklilik fon
sistemine gegig belirli bir slreci gerektirmektedir. Bu slreg icerisinde sosyal guvenlik

devlet tarafindan mevcut sistem geregi saglanmaya devam edilmelidir.

Bunun yani sira, sosyal yardim yaklasimli primsiz sosyal guvenlik sistemi gelistiril-
meli, calisma hayatina katilma sarti aranmaksizin tUm vatandaslar ya da belirli bir yas

sinirini aganlara kamu kaynaklarindan asgari veya ortalama bir gelir saglanmalidir.
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Il. SOSYAL GUVENLIK SISTEMi AGISINDAN

Sosyal guvenlik sisteminin rehabilite edilebilmesi igin bir takim dedisikliklerin yapil-
masi sarttir. Asagida siralanan onerilerimiz mevcut sistemde koklu sayilabilecek degisik-

likleri 5ngérmektedir.

Oncelikle, Emekli Sandi§i, SSK ve Bag-Kur'un idari ve mali yapilari yeniden diizen-
lenmeli, sosyal glvenlik kurumlari arasinda mevcut temel farkliliklarin giderilmesi igin ge-
rekli hukuki ve kurumsal duzenlemeler yapiimalidir. Sosyal glvenlik kurumlari, sigortacilik
ilkelerine gore yeniden yapilandirilmali ve sigortacilik faaliyetleri disindaki goérevleri ilgili

kurumlara devredilmelidir.

Sosyal sigorta risklerini asgari dlizeyde karsilayan kamu sigorta sisteminin bitin
nufusu kapsayacak sekilde genisletiimesi temel amag olmalidir. Sistemin basariya ulasa-
bilmesi icin de kayit disi calisanlar sistem icine ¢ekilmelidir. Turkiye kacak sigortali cenneti
olmaktan c¢ikarilmalidir. Gelecek 10 yil icinde kayit disi kalan ve sisteme eklenecek 4.5
milyon calisan sosyal glivenlik kapsamina alinmalidir. Bu baglamda sosyal sigorta sistemi
kapsamindaki aktif sigortali ntfus artiriimali; bu cercevede istihdam kapsamindaki aktif

sigortall nGfusun sivil istihdama orani da % 65’lere ulasmasi hedeflenmelidir.

Sosyal sigorta kuruluslari, sigorta hizmetlerini nimet-kilfet dengesi icinde kurumlarin
aktleryal yapilari bozulmadan kendi finansman kaynaklarindan karsilayabilmesi, idari ve
mali etkinliginin artirilmasi, norm ve standart birliginin saglanmasi, gelirleri artirici ve gi-
derleri azaltici diizenlemelerin yapilabilmesi i¢in siyasi iktidarin midahalelerinden arindi-
rilarak 6zerk hale getirilmelidir. Ornegdin SSK genel kurulu diger tiizel kisilerde oldugu gibi
en Ust irade organi haline getirilmeli, Kurum genel midirind bu organ se¢gmeli, ydnetim
kurulunda devletin agirhg1 azaltiimahdir. Boylece sosyal sigorta kuruluglarinin yasalarla
belirlenmis olan fon yénetim alanlari ve esaslari, gincel portfdy yonetimi esaslarina gére

yeniden dizenlenebilir.

Sosyal glvenlik sistemine devletin katihmi, agik kapatan sifatiyla degil prim 6deyen
sifatiyla olmahdir. Devletin prime katkisi kayit i¢i istihdami 6zendirecek bigcimde olmall,
yasal yukumlulUklerini yerine getirmeyen, eksik yerine getiren isverenler devletin katkisin-
dan tamamen ya da kismen yoksun birakilmalidir. Bu uygulama haksiz rekabet kosullarini

da bir 6lgclde engelleyecektir. BOylece sosyal devlet ilkesi guglendirilmis olacaktir.

Sosyal Sigortalar Kanununun gegici 20.maddesine tabi sandiklar ile sosyal guvenlik
hakki saglayan vakif statiisiindeki kurum ve kuruluslarin sigortacilik esaslari ¢gergevesinde

calismasi ve etkin bir sekilde denetlenmesi igin gerekli dizenlemeler yapilmalidir.
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issizlik sigortasi programinin etkin bir sekilde uygulanmasi ve olusacak fonlarin fon

yonetimi ilkeleri gercevesinde isletiimesine yonelik mevzuat diizenlemeleri yapiimalidir.

Ill. 5ZEL EMEKLILIK FONU AGISINDAN

Ulkemizde yakin bir gelecekte uygulamaya sokulmasi diisiinilen 6zel emeklilik sis-
teminin kendi sartlarimiza en uygun modelin segiminin ve tercih edilen uygulama bigimle-
rinin 6nemini artirmaktadir. Amag, sosyal guvenlik sistemindeki sorunlari ¢ézmek oldu-
guna gore, 6zel emeklilik fonlarinin para ve sermeye piyasalarina fon girigi saglamak gibi
ikincil fonksiyonlarini 6n plana alarak, genis halk kitlelerinin gelecegi icin olumsuz sonug-

lara yol agmamak gerekir.

Bu baglamda sosyal glivenlik reformu ¢ercevesinde Turkiye'de yasal olarak dizen-
lenmesi gundemde olan 6zel emeklilik programlari, sigortacilik sektoriinin atilim yapabil-
mesi agisindan hayati 6nem arz etmektedir. Diger gelismis ve gelismekte olan ulkelerde
yasanan olumlu ve olumsuz tecrubeler goéz 6nune alinarak, Ulke sartlarina uygun, genis
toplum kesimleri tarafindan benimsenen, finansal yénden kendi kendine yeterli bir 6zel
emeklilik sistemi dizayn edildigi takdirde, sigorta sektorinin ¢agdas prim Uretim ve varlk
dizeyine ulasabilecegi bir atilim gerceklestirilebilecektir. Ancak, 6zel emeklilik fonlarinin
baslangicta hatali dizayn edilmeleri ve/veya yanlis uygulanmalari, sektoér Gzerinde olum-
suz hayati etkiler doduracaktir. Dolayisiyla, 6zel emeklilik sisteminin basarili bir sekilde

kurulup gelismesinde sigorta sektorinin biylk ¢ikari bulunmaktadir.

Birinci derecedeki fonksiyonu daha etkin ve kapsamli bir sosyal guvenlik olacak olan
Ozel emeklilik fon sistemi hakkinda yapacadimiz onerilerimizi asagida basliklar altinda

toplamak mimkdnddr.

A. YENI BiR YASAL DUZENLEME

Ulkemizde, 6zel emeklilik sistemi ayrintili bir yasal mevzuatla diizenlenmeden uy-
gulamaya konulan ézel emeklilik sigortasi trlnleri ileride énemli sonuglar dogurabilir. Bu
acgidan gegmisteki uygulamalari da dikkate alacak bir “Ozel Emeklilik Kanunu” en kisa

surede c¢ikariimalidir.

S6z konusu Kanun ile yurtiginde is¢i, memur, bagimsiz galisanlar, isveren temsilci-
leri ve kamu arasinda konsensus saglanarak, sermaye piyasasi, banka ve sigortacilik
alanindaki meslek birliklerinin gorusu alinarak ve en onemlisi, global tecrubeye sahip
OECD, Dinya Bankasi, Uluslararasi Calisma Tegkilati gibi kuruluslarin ekspertizliginden
faydalanilarak ve ulke kosullari da dikkate alinarak kusaklar boyu basariyla yurutulebile-

cek bir 6zel emeklilik sisteminin ihdas edilmesi mimkun olabilir.
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Cikarilacak olan “Ozel Emeklilik Kanunu’nda su hususlar mutlaka yer almalidir. Her
seyden 6nce, Kanunun ydrirlige girmesinden once faaliyet gdsteren emeklilik fonlari,
emeklilik sandiklari, emeklilik plan ya da programlari gibi uygulamalarin belirli bir sire
icerisinde yeni duzenlemelere uymasi 6ngoérilmelidir. Fakat uyum sdreci iyi ayarlanmaill,

yumusak bir gegis saglanmalidir.

ikinci olarak, prim ve maas esasli sistem arasinda bir se¢im alternatifi bulunmalidr.
Yogun egitim verdigi c¢alisanlarini uzun surelerle galistirmak isteyen buyudk isletmelerin
maas esasli, yeni kurulmus sirketler ile mobilitenin ytksek oldugu is kollarindaki isletmele-

rin ise pirim esasli sistemler kurabilmelerine olanak taninmalidir.

Uglincii olarak, fonlarin, faiz ve getiri oranlarindaki gelismelere karsi direncini artir-
mak amaciyla, yuksek fonlama dizeyine imkan veren, objektif bir denetim altinda yatirm

serbestiyeti ilkesi benimsenmelidir.

Dérdiincii olarak, 6zel emeklilik sisteminin denetim ve gozetimi konusunda Sermeye
piyasalarinda Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun icra ettigi fonksiyona benzer bir islevi olan
kurumsal bir yapiya gecilmelidir. Bu kurum, yatirimlarin karlilik dizeylerinin gézetimini,
sisteme yapilan katki paylarinin ve édenen emekli ayliklarinin gézetimini, yetki belgesi
verilmesi ve buna uygunlugun denetimini, maluliyet ve 6lim sigortalarinin gézetimi, yati-
rim ve faaliyet giderlerine iliskin bilgilerin ilanini ve bu konuda gerekli Yonetmelik ve diger

yasal mevzuatin hazirlanmasi ve icrasini yerine getirmelidir.

Besinci olarak, bireylerin gonulll olarak ek tasarruflarda bulunabilmesine imkan ta-

niyan duzenlemelere yer verilmelidir.
Altinci olarak, sistem kurulug ve faaliyet itibariyle seffaflagtiriimalidir.

Yedinci olarak, fonun krize girmesi ve iflasi hallerinde ¢aligsanlarin tasarruflarinin

kayba ugramamasi saglanmalidir.
Sekizinci olarak, fona katilima tesvik edici vergi kolayliklari saglanmalidir.

Dokuzuncu olarak da, katilimciya diger bir fon sistemine gegme imkani taninmahdir.

B. FONDA TERCIiH EDILECEK YONTEM

Ozel emeklilik fon sistemlerinde uygulama imkani bulunan maag ve katki (prim)

esasl yontemler arasinda katilimcilara ve isletmelere bir se¢im hakki taninmalidir.

Sisteme katilacak kisiler agisindan bu segim hakkinin kullanilmasinda ikame orani
riski, uzun yasam riski, enflasyon riski ve yolsuzluk riski dikkate alinarak bir degerlendirme
yapiimalidir. Bu sebeple fona katilacak her kisiye sdzlesme 6ncesi bu riskler hakkinda

bilgi verilmeli ve secim katilimcinin tercihine birakilmalidir.
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Bu noktada igletmeler, eger yogun egitim verdigi ve belirli konularda uzmanlastir-
diklari ¢aligsanlarini uzun sirelerle galistirmak istiyorlarsa maas esasli sistemi esas ala-
caklardir. Bunun yani sira yeni kurulmus sirketler ile mobilitenin yiksek oldugu is kollarin-

daki isletmeler ise prim esasli sistemleri tercih edeceklerdir.

C. GALISANLARA OZEL EMEKLILIK FONU TANITIMININ YAPILMASI

Onerdigimiz sistemin basarisi igin ¢alisanlar ézel emeklilik fonunun yoénetimi, isleyisi,
denetimi ve kendilerine saglayacagi faydalar hakkinda bilgilendiriimelidir. Sadece bu ko-
nuda yasal bir dizenlemenin yapilmasi yeterli olmayacaktir. Calisanlarin bu yeni sistemin
kendileri ve ulke acisindan yararli oldugu konusunda inandiriimalari gerekmektedir. Bu-
rada dzellikle tanitim asamasinda en buiyiik katki gérevi devlete diisecektir. Ozellikle tani-

tim asamasinda devletin, denetim ve garanti gorevi vurgulanmaktadir.

D. FON YONETIMI

Ozel emeklilik fonlarinin yénetiminde gdrev alan kimseler sigorta sirketlerinin kuru-
cularinda aranan bir takim sartlara sahip olmalidirlar. Fonun kurucu ve yoneticileri, dnce-
likle yiz kizartici suclar ile resmi ihale, alim satimlara fesat karistirma ve kagakgilik sucla-
rindan mahkum olmamalari, agir hapis veya hapis cezalarindan hiukim giymemis bulun-

malari, iflas ve konkordato ilan etmemis olmalari aranmalidir.

Profesyonel bir yonetim i¢in fon, mevzuata uygun ve ruhsatnameye sahip herhangi
bir yonetim hizmeti veya malvarligi yonetim hizmetlerinden faydalanabilmelidir. Bdylece

yoénetimin kaliteli bir yapiya kavusmasi saglanabilecektir.

Fon ydnetimi, maliyetlerin kayda deger oranda geriledigi buna karsin yatirimlardan
elde edilen getiri oraninin distigu merkeziyetci yapi ile faaliyet, pazarlama, yénetim ve
satis giderlerinin merkeziyetgi yonetime kiyasla buyik artis gésterdigi, ancak yatinm ge-
lirlerinin de merkezi ydénetimden daha ylksek oldugu adem-i merkeziyet¢i yapi arasinda

tercih hakkina sahip olmalidir.

E. VERGI POLITIKASI

Ozel emeklilik sisteminin tercih edilmesi ve gelisebilmesi igin, vergisel tesvikler geti-
rilmelidir. Uluslararasi uygulamalara uygun olarak 6zel emeklilik sistemindeki vergilen-
dirme, katilim, yatirrm ve édeme asamalarindan sonuncusunda yapilmali; béylece fona
katihm 6zendirilmelidir. Maliye Bakanligi tarafindan hazirlanan, halen Meclis’te bulunan ve
vergilemenin son asamada yapilmasini igeren tasarida her ne kadar 6zel emeklilik fonlari
ile ilgili olarak vergi tesvikleri getirilmis ise de bunun yeterli oldugu séylemek mimkun de-

gildir. Clnku ayni vergi tesvikleri daha kisa vadeli yatirim alternatifleri igin de mevcuttur.
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Bu durumda tasarruflar uzun vadeli 6zel emeklilik fonlarina degil de daha kisa vadeli yati-
rim alternatiflerine ydnelecektir. Bu sebeple mevcut tasariya katilimcilar agisindan 6zel
emeklilik fonlarini kisa vadeli yatirim alternatiflerine gére daha cazip kilacak vergi tesvik-

leri konulmalidir.

Bu cercevede su iki ihtimalden biri dastnilebilir. Ya uzun vadeli tasarruflari 6zen-
dirmek icin, baslangictaki katiim agsamasinda, gelir vergisi tabanindan indirilebilecek prim
toplami, yil iginde elde edilen gelirin %30’una yukseltilebilir. Ya da vergi indirimine tabi
maksimum prim tutari yas ilerledikge artirilmali ve bdylece uzun vadeli emeklilik fonunun

tercihi katihmci agisindan saglanmis olmalidir.

Vergi tesvikinin suiistimale donismemesi icin, vergi indirimine tabi olan primler belirli
bir limite baglanmali ve aksi davraniglar igin cezai yaptirimlar éngorulmelidir. Bu cezai
yaptirimlarda cezalarin sahsiligi ilkesine bagh kalinmali yani cezai yaptirim sadece ilgili

katilimci ve fon yénetimi icin uygulanmali, diger katilimcilari etkilememelidir.

F. VERIMLILIGIN SAGLANMASI

Onerdigimiz sistemde 6zel emeklilik fonlarinin verimliliginin saglanabilmesi icin én-
celikle fon yonetiminde 6zen prensibi, aktif pasif yonetimi ve risklerin dagitimi gibi gecerli
olan ilkelere uyulmasi saglanmalidir. Ancak fon yonetimi objektif olmayan agir denetim

hidkimleriyle de sinirlanmamalidir.

Emeklilik fonlarinda stratejisi olarak, hisse senedi yatirrmina agirlik verilmeli, béyle-
likle hem sermaye piyasalarinin gelistirilerek derinlik kazanmasi hem de yuksek getiriyle
prim yukinun hafifletiimesi amaclanmalidir. Ozellikle devlet sosyal guvenlilik sisteminden
6zel emeklilik fonuna gegecekler igin, toplanacak fonlarin, kamu i¢ bor¢glanma gereksini-
mini kargilayacak ve vade yapisini da uzatacak sekilde, belirli bir oranda reel geliri garanti
eden devlet i¢ borglanma senetlerine yatiriimasi yoluyla degerlendiriimesi bir segenek

olarak dusunulebilir.

Katilimcilarin beklenmedik ayrilislari goéz 6nune alinarak bulundurulan yeterli likidite
disinda, emeklilik fonlar degerleri, genel olarak uzun vadeli yatinm enstrimanlarina yo-

nelmelidir.

Her ne kadar yatirmlarda verimlilik esas ise de, kapital kaybi riski onlenmeli yani
yatirnmlarin emniyeti saglanmalidir. Bunu saglamak i¢in, modern risk yonetimi tekniklerine

uyulmasi saglanmali ve yetkili organlarca dinamik bir denetim yapilmalidir.
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G. UYELERIN OLUM VE SAKATLIK RISKINE KARSI SIGORTALANMASI

Ozel emeklilik fon sistemi erken 6lim ve sakatlik sigortasi da saglamalidir. Fon sis-
teminin musterilerine sundugu hizmetler arasinda, 6zel hayat sigortasi girketlerinden ali-
nan hayat ve sakatlik sigortasi grup poligeleri de yer aimaldir. Ozel emeklilik fonu, topla-
dig1 primlerden belirli bir kismi ile, Uyelerini hayat sigortasi girketleriyle yaptiklari bir s6z-

lesme cercevesinde 6lim ve sakatlik risklerine karsi sigorta ettirmelidirler.

H. GARANTI FONU

Ozel emeklilik fonu, verimli bir sekilde yatirimlarini yaptigi ve biiyiik ekonomik krizle-
rin yasanmadigi donemlerde dogal olarak kendi igleyisini surdirmektedir. Fakat sistemin
krize girmesi veya ¢cokmesi ihtimaline karsi da ilave dnlemler alinmalidir. Sistemin ¢ékme-
sinin nedeni, blylk ekonomik krizler olabilecedi gibi, denetim hikimlerine ragmen fon
malvarliginin amaglari disinda kullanilmasi, sahtekarlik ve iflas gibi nedenler de olabilir.
Bu durumda sosyal devlet ilkesi, 6zel emeklilik fonu katilimcilarinin magdur olmasini en-
gellemeyi gerektirir. Bu nedenle, 6nerdigimiz sistemde 6zel emeklilik fonu magdurlarinin

korunmasi icin “Emeklilik Odemesi Garanti Kurumu’nun ihdasi gereklidir.

Bu kurumun finansmani, tyelerin katkilari, emeklilik fonlarinin ilk kurulusunda sis-
teme giris paylari ve Ozel Emeklilik Kanunu'na aykirilik dolayisiyla hilkmolunacak adli
para cezalari ile idari para cezalarinin belirli bir yuzdesi ile gerceklesmelidir. Katki miktari

garanti fonunun yerine getirmek zorunda kaldigi 6deme miktarina bagh olmalidir.

I. DENETIMIN SAGLANMASI

Ozel emeklilik fonlarinin, yapilacak dizenlemelere uyup uymadigini kontrol edecek
ve uzman Kigilerden olusan siyasi otoritenin baskisi altinda olmayan 6zerk yapiya sahip
bir denetim mekanizmasi olan “Ozel Emeklilik Fonu Denetleme Kurulu’nun da ihdasi ge-
reklidir.

Mevcut yasa tasarisinda her ne kadar sisteme gliveni saglamak igin Hazine muste-
sari baskanhginda Maliye Bakanligi, Calisma ve Sosyal Guvenlik Bakanligi mustesarlari
ile SPK baskanindan olusacak Koordinasyon Kurulu teskil edilmesi dusindlmuisse de,

kanaatimizce, bu kurul siyasi baskilardan uzak kalamayacaktir.

Ozel emeklilik fonu sisteminde katilimcilarin haklarinin korunabilmesi igin yeterli de-
netleme kurallarinin konulmasi gereklidir. Denetim konusunda getirilecek hukimlerde,
6ncelikle, emeklilik fonu ve bu fonu yéneten kurumun veya girisimcinin malvarliginin birbi-
rinden ayrilmasi, fonun belirli bir 6denmis sermayeye sahip ve tim hisse senetlerinin

nama yazili olmasi; ikinci olarak, emeklilik fonlarinin belirli merciler tarafindan onaylan-
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masi (ruhsatname alinmasi), dgilinci olarak, bu onayin, emeklilik fonunun yoneticisinin
durastlik ve mesleki yeterliligi bakimindan siki sorumluluk sartlarina tabi tutulmasi; dér-
diincii olarak, denetim makamlarinin midahale hakkinin tespit edilmesi; besinci olarak,
emeklilere duzenli olarak fon hakkinda bilgi veriimesi ve altinci olarak da, denetim ma-

kamlarina duzenli bir rapor bildirimi hususlari yer almalidir.

Emeklilik fonlarinin denetiminde kanuna, fon amacina ve katimcilarin menfaatlerine
aykirihgin tespiti halinde denetim makamlarina gerekli midahalelerde bulunma yetkisinin
verilmesi gerekir. Bu yetkiler arasinda, fon yénetimine idari cezalar verilmesi, mali yapinin
guclendiriimesine yonelik bir takim tedbirlerin alinmasi, fonun yeni katilim sézlesmesi
yapma yetkisinin elinden alinmasi, fon portféyinin teminat ve karsiliklari ile birlikte bir
baska emeklilik fonuna devredilmesi, duruma gore iflaslarini isteyebilmesi, diger bir fonla
birlesme ve devir islemlerinin yapilmasi, nihayet emeklilik fonlarina verilen ruhsatnamenin

iptali sayilabilir.

Etkin bir denetim, emeklilik sisteminin aktierler vasitasiyla i¢ kontrolt, emeklilik fon
yoneticileri ve memurlarini ve fonun isleyisini bagimsiz dis denetim kuruluslari vasitasiyla

ve daimi denetim makamlari ile yapilan i¢ ve dis kontrolleri kapsamalidir.

J. SEFFAFLIK

Onerdigimiz 6zel emeklilik sisteminde, kisisel tercihlerin bireysel kararlara donustu-
rilmesine ve istenilen sonuglara ulasiimasina imkan taninabilmesi icin katilimcilarin si-
rekli ve dogru bir sekilde fonun yonetiminden ve finansman durumundan haberdar edil-

meleri gerekir.

Calisanlara emeklilik fon ydnetimi tarafindan bir tasarruf ctizdani verilmeli ve her U¢
ayda bir adreslerine hesap ekstreleri génderilmelidir. Bu ekstrelerle birlikte katiimciya
ayni zamanda hesabinda biriken parasi ile yatirirm fonunun performansi hakkinda bilgiler

de verilmelidir.

Daha ideal bir seffafigin saglanabilmesi i¢in, zamanimizin teknolojik yeniligi olan
internetten faydalaniimasi dusunulebilir. Kendisine tasarruf ctiizdani ile birlikte bir kullanici
sifresi de verilen katihmci, ilgili web sayfasi Gzerinde kendi sahsi bilgilerine ve sirketin ge-

nel performansi hakkindaki bilgilere de kolaylikla ulasabilir.

K. GEGIS HAKKI

Ozel emeklilik sisteminde bulunmasini dngérdigiimiiz fonun seffafligi ilkesi yalniz

basina katiimcilar icin cok anlam ifade etmemektedir. Bu ilkenin mutlaka katilimcilara
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saglanacak gegis hakki ile desteklenmesi gerekir. Katilimciya, seffaflik ilkesi sayesinde

kot gidisatini 6grendigi fondan bir baska fona gegis hakki verilmelidir.

Emeklilik fon ydnetimleri arasinda daha yuksek getiri saglamak, daha iyi hizmet
vermek ve daha dusik komisyon almak rekabeti vardir. Calisanlarin bu hizmet rekabetin-
den tam olarak yararlanabilmeleri yine gecis haklarinin varligina baghdir. Gegis hakkinin
salt varhgi katilimcilari yeteri kadar koruyamayabilir. Clinkl katilimcilara saglanan gegcis
hakkinin kullanimi, emeklilik fonlariyla yapilan s6zlesme sartlarinda imkansiz hale getiri-
lebilir veya katilimciya mali bakimdan zorluklar ¢ikarabilir. Bu nedenle gecis hakkina ait

kurallar ¢ikarilacak olan “Ozel Emeklilik Kanunu’nda ayrintili bir sekilde belirtimelidir.

Burada gecis hakkiyla ilgili olarak belirtecegimiz son husus, gecis hakkinin tamamen
katilimcinin keyfi iradesine birakilmamasidir. Gegis hakki ancak cikarilacak Kanunda
“Gegisi Hakh Kilan Nedenler” bashgi altinda menfaatler dengesine gore siralanacak sart-
lara baglanmalidir. Gegis hakkinin kullanildi§i durumlarda, 6zel emeklilik fonunun o gline
kadar yapmis oldugu idare ve yatirrm masraflarindan katilimciya diisen miktar, onun ta-

sarruf hesabindan kesilmelidir.

L. EMEKLILERE SAGLANACAK HAKLAR

Bu sistemde her ¢alisan ya emeklilik yas haddine kadar ya da alacagi ortalama
emekli ayligi son on yillik ortalama Ucretinin %70’ine ulagincaya kadar prim édemek zo-
rundadir. Bunun igin ¢calisanin emeklilik yasina kadar Ucretinden %10 oraninda prim kesi-
lerek calisanin 6zel emeklilik fonundaki hesabina yatirilir. Her halikarda katimci en az

on yil streyle kesintisiz bir sekilde prim ddemelidir.

Ozel emeklilik fonlari belirli bir primi 6deyen veya belirli bir yasa gelen katiimcilara
iki secenek sunulmalidir. Bunlar, sisteme katilan kisinin, emekli olduktan sonra isterse

maas, isterse de hem toplu para hem de maas seklinde birikimlerini tahsil edebilmesidir.

Toplu para istemeyen katilimciya, fonda birakti§i payl kadar ek 6deme imkani sag-
lanmali; hem toplu para hem de maas alternatifinin tercih edilmesi halinde ise, katilimci ve
bakmakla yukumlu olduklari kimseler igin dul ve yetim maaglari da dikkate alinarak toplu

O0deme ve aylik 6demeler yapiimalidir.
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