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OZET

Insanlara daha giivenli bir hayat saglamak amaciyla kurulan sosyal gii-
venlik sistemleri, 6zellikle 1970'lerden sonra énemli finansman gucliikleri
ile kargilasmusur. 1980'li yillanin, bireyi 6n plana ¢ikaran ve devleti ekono-
miden uzaklasurmayr hedef alan gorlsleri, sosyal givenlik alaninda da
benzer bir felsefenin benimsenmesine yol acrmus; sosyal guvenlik sistemle-
rinde siyasal etkilerin yaratig: diger baz sorunlar da toplumun her kesimi-
ni yeni ¢oziim arayislanna yoneltmistir. Bu ¢6ziim arayislan, ortak bir sis-
tem yerine ulkelerin tarihsel, ekonomik ve siyasi yapilanna gore farklilik-
lar gostermektedir.

Sosyal glivenlik alaninda ¢6ziim araysslarindan bir tanesi de 6zel emek-
lilik fon sistemidir. Bu sistemi dizenleyen mevzuaun (lkemizde bulunma-
mast nedeniyle, zorunlu sosyal giivenlik sistemi ancak bireysel emeklilik
sistemleriyle (hayat sigontalan ile) desteklenebilmektedir; ancak hayat si-
gortacihigr alaninda Turkiye'de basanh sonuglar alindigini da ileri siirebil-
mek miimkiin degildir.

Sosyal giivenlik gibi iilkenin bltinuni ilgilendiren bir konuda yapila-
cak degisikliklerin, dikkatli ve 6zenli calismalar sonucu gerceklestirilmesi

ve zaten sorunlu bir alan olan sosyal giivenlikte yeni sorunlara yol a¢ilma-.
mas: gerekir.

Ulkemizde de, Avrupa benzeri, tamamlayici ve ek ozel sigonta sistemi-
nin gerekli oldugu ozellikle isverenlerce sikga dile getirilmektedir. Boyle
bir uygulama, yakin bir stirecte gergeklesecek olan Avrupa Birligi tyeligin-
de Tarkiye'nin isini kolaylasturacakur. Bu durum ayni zamanda, hem i¢ hu-
kuk hem de Tirkiye'nin taraf oldugu uluslararas: sozlesmeler agisindan bir
aykinlik teskil etmeyecektir. Avrupa’'da sosyal guvenlik alanindaki ozelles-
tirme hareketinin karakteristigi, asil olanin kamusal sosyal guvenlik sistem-
leri oldugu, 6zellestirmenin ise bunun tzerinde tamamlayici (ek) sigorna
fonksiyonunu tstlenmesi gerektigi seklindedir.

Ulkemizin yakin gelecekte Avrupa Birligi'ne tam iyelik i¢in uyum vya-
salanm ¢ikarmasi zorunlulugu bulunduguna gore, Avrupa Birligi Giye dev-
letlerinde bu konudaki uygulamalan dikkate alarak ayni zamanda Turkiye
gergeklerini de goz oniinde bulundurarak, Tirk sosyal givenlik sistemi ile
uyumlu, bir 6zel emeklilik fonu modeli 6nerisinde bulunmakayz.



Onerilen ozel emeklilik fonu modelinde, Tirk sosyal guvenlik sistemi-
nin u¢ avakh bir vapiya kavusturulmasindan hareket etmekteyiz. Onerdi-
gimiz tg¢ ayakh sistemin birinci ayagim rehabilite edilmis devlet emeklilik
sisterni, ikinct ayagim ozel emeklilik fon sistemi, G¢uncll ayagini ise  hayat
sigortast olusturmaktadir. Olusturulmast diastundlen bu sistem, Avrupa Bir-
ligi normlanyla buyuk olcude uyum saglayacakur. Cinka Avrupa Birligi
uye devletlerinde  henlz sosyal givenlik sisteminin tamamen dzellestiril-
mesi gibi bir yaklasim bulunmamaktadir.

Onerdigimiz sistemde ikinci ayakia yer alan 6zel emeklilik fonlan ile
devlet emeklilik sistemi arasinda alternatf saglanarak se¢me imkan: veril-
mesi ve kamu emeklilik sisteminin buytk lctide desteklenmesi amaclan-
maktadir. Bu baglamda, Turkiye iin onerdigimiz G¢ ayakl sistemi su se-
kilde ifade edebiliriz.

L. ayak kapsaminda kamu emeklilik kurumlan rehabilite edilerek ve
farkli kurumsal uygulamalar (SSK, Emekli Sandigi ve Bag-Kur uygulamala-
ri gibi) birbiriyle uyumlu hale getinilerek temel emeklilik hizmetlerini sun-
mava devam edeceklerdir.

2. avakt ise, emeklilik fonu kurumunun yénetiminde bir sistem 6ngo-
rilmekredir. Bu sistem, ¢ahsanlann emeklilik fon yonetimi ile yapuklan bir
sozlesmeye dayanmakuadir. Bu sozlesme, hayat sigontas: policelerine gore
daha uzun vadeli ve iptali oldukea gug olan bir sézlesme olup ancak be-
lircli sartlarda bagka 6zel emekli fonlarina gegebilme imkani vermektedir.

Sughk sigortast da emeklilikien aynlarak genel saghk sigortas: seklinde
devlet denetiminde surdirilecek ve aynica degisik yontemlerle ozel saghk
sigortalant da Gzendirilecektir.

3. ayakta ise halen uygulanmakta olan hayat sigortacihig bulunmakta-
dhir,

Calismada ongortlen sistemin iyi istemesi i¢in gerekli denetim hikim-
leri de dizenlenecek mevzuat ile getirilmelidir. Sistemin bagarns: igin dev-
Lot vapmas: gereken, hangi kurumlann 6zel emeklilik fonlan olusturabi-
fecegh veveya yonetiminde etkili kihnacag konusunda en dogru karan
vermesi ve buvuk olcade bu ozel emeklilik fonunu vonetecek kurumlann
diizenht olarak denetlenmesi islevini en iyl sekilde yerine getirmesi olacak-
ur.

Ozel emeklilik fon sisteminin kurulabilmesi igin getirilecek mevzuaun
vasu haline getirilmeden once toplumsal uzlasmaya sunulmas: gerekmek-
tedir, Bundan sonra sistemin halk wrafindan kabuld daha kolay olacakur.

Bunun yamsira  halkin sisteme givenini temin eden "Emeklilik Odemesi
Garanti Kurumu"nun da olusturulmasi gerekmektedir.

Ayrica bu hizmetlerden yararlananlara agik, anlasibr ve dazenli bilg
akiginin saglanmasi da gereklidir. Bu asamada, llkemizde saglanacak siya-
si ve ekonomik istikrar da basany: buytk ol¢ude perginleyecek dnemli de-
giskenlerdendir. Yine, 6zel emeklilik fonlanna kaulimcilann tesvik edile-
bilmesi i¢in ayncahkh vergilendirme rejimlerinin ihdas edilmesi gerekir.
Ozel emeklilik fonlannda, kauhmeilara gecis hakkinin saglanmast ile
emeklilik sonrasi yapilacak dédemelerin yasal givence altina alinmas: sart-
tr. Buna ek olarak ¢ahsanlar, olim ve sakathk risklerine kars: da fon tara-

findan sigorta ettirilmelidir.

g sa



GIRIS
I. KONUNUN ONEMI

1990'ls yillarda gelismekte olan tlkelerde ve bu arada Turkiye'de, sos-
yal glivenlik sistemlerinin krize girdigi bilinen bir ger¢ektir. Sozi edilen yil-
larda sosyal giivenlik kuruluslarinin agiklaninin gittikge buyiidigi ve dev-
let katkis1 olmadan ayakta kalamayacak bir duruma geldigi gorulmis, sis-
temden yararlananlar bile tatmin edilememistir.

Sosyal giivenlik sistemleri son yillarda bitin dinyada tartisilan bir ko-
nu olmustur. Sosyal giivenlik sistemleri iginde emeklilik sistemlerinin ise,
toplumdaki herkesi yakindan ilgilendirmesi nedeni ile, 6Gnemli bir yeri var-
dur. Bir yanda, bir kusagin calisarak prim édeyip emekli kusagin yararlan-
digr "dagium" (pay-as-you 80; gecerken ode) sistemi; diger yanda ise, her-
kesin bireysel tasarruf fonunu olusturacag ozel emeklilik sistemi yer al-
maktadir. Bunlarin arasinda degisik ara sistemler s6z konusu olabilir. Sira-
siyla, "emeklilik sistemlerinin bir kamu gorevi oldugu ve deviet tekeli ol-
masi gerektigini" savunan goris ile "bireylerin kendi geleceklerini en iyi
kendilerinin distintp gerekli 6nlemleri alacaklan" goérisi, bu sistemlerin
cergevesini cizmektedir. Toplanan primlerin sermaye piyasasina yonlendi-
rilmesi ile uzun donemli ve stirekli fon akisindan 6zel ve kamu kesiminin
yararlanabilecek olmas: ise, sosyal glvenlik sisteminin énemini bir diger
yontiyle ortaya koymaktadir. Uzun dénemli ve kusaklar igi-kusaklar arasi”
konu olarak distnilmesi gereken emeklilik sistemlerinin "krize girmes;",
ekonomik durgunluklar ve dolayisiyla istihdamda dususler, dunya nufusu-
nun yaslaniyor olmasi' ve baz politik nedenlerle, toplanan fonlann "dik-
katsiz" kullanilmas: gibi nedenlere baglanmaktadir. Ayrica konu sadece bir
emeklilik sorunu olmaktan ¢ikmaka: istihdam, toplumsal refah, wsarruf,
yaunm, sermaye piyasasi, politika, sosyal risk ve gelir dagihmi sorunu ha-
line gelmektedir.

Sosyal giivenlik mekanizmasi her toplumun kendi dengelerine gére dii-
zenlenmis oldugu icin dinya devleterinin sosyal guvenlik alanindaki uy-
gulamalan cesitlilik arz etmektedir. Toplumlarin farkh sosyo-kiltiirel ve

1 Gelecek 35 yilda diinya nofusy iginde yug 60 Gzennde olanlann orso w9 dan %lb'ya yuksclecektis. Bunun
anlami buitin dunyada nifusun yaglanmakta almasidir ve bu yaslanma b gelisrmekte olan dikelerde, gelismis
ulkelerden daha hizh seyretmektedir Bugiinku geng isgiler 2030 yibinda emekdiye aynldiklannda dinyamin yash
mifusunun %80T gehsmekte olan Ulkelerde yasiyor olacakor, Bunlann da vany Asya'da ve %25ten fazles: da
Gin'de yagayacakur Dolayisivla bu dlkelerin emeklilik sistemlerini bzl bir yekilde yeni durumiam hazulamalan
gerekmektedir (H Mahir Fisunoglu, "Emcklilik Ekonomisi: Drinyads ve Tarkiye'de sosy st Guvenlik Sstemlers Ozel
Hayat Sigomacihginin Sistem [cerisindeki Konumu®, Sigonacihk Sekabn Bilimsel Caligna Yangenasy, 1998, 5. 115),



skono-politik orglleri dogruliusunda sekillenen sosyal givenlik ve ozel
cmeklilik kurumlan arasindaki agirlik daglim, her ilkede farkh bir denge
noktasinda olmustur,

Tiarkiye'de bu alandaki meveut kurumlara bakugimizda, gecmiste he-
men timuyle sosyal givenlik sisteminin hakim oldugu bu alanda, 6zel
emeklilik se¢eneginin giderck on plana ¢iku@ gozlenmektedir. Daha glic-
lu ve dinamik bir ekonomi igin, tim gelismis Glkelerde devletin fonksiyon-
lart veniden tamimlanip daralubrken, Turkiye'de devlet halen érnegin ma-
den ocaklarn, trenler, gemiler ve bankalar gibi 6zel sektoriin Gstlenmesi ge-
reken bir takim faaliyetlerde bulunmaktadir. Ozel sermayenin bulunmadi-

- Ty 1 . ok} 5 o2 - S
g1 Cumhuriyetin ilk doénemlerinde

e ! alsnl aAamilehilocals lay valla

y ¢ makul gorulebilecek bu yaklasim. bu-
giin icin aruk kabul edilemez. Zira, aym isleri daha verimli sekilde yapa-
bilecek 6zel sektor kuruluglan bulunurken devletin genelde ilkel teknolo-
iili, yuksek maliyetli, aul kapasiteli, personel fazlasina sahip duragan teseb-
buslerle zaman, mali kaynak ve emek israf etmesi bir hatadir.

Sosyal glivenlik alaninda da durum bundan farkli degildir. Tirk insam-
nin highir sosyal glivenceye sahip olmadan calismakia oldugu 1950'li yil-
larda 1LO konvansiyonlarinda ongorilen standartlarda bir sosyal givenlik
sisteminin ihdas edilmesi, o donemde buyiik bir ihtiyaca cevap vermistir’.
Ancak aradan gecen bu suredeki performansa bakildiginda, devletin yiik-
lendigi sorumlulugunu basanh bir sekilde yerine getiremedigi ve sosyal
guvenlik sisteminde krize déntgen blyik sorunlann olustugu gorilmis-
tir. Ornegin, diinya capinda gorulen sosyal givenlik krizi 1990'h yillarda
Turkiye'yi de ciddi sorunlarla kars: karsiya birakmus, sosyal giuvenlik kuru-
luslanmin yillik gelirleri giderlerini kargilayamamis, meydana gelen agiklar
her yil artarak buyumustir. Deviet yardimi olmaksizin bu kuruluslar ayak-
ta duramaz hale gelmistir. 1992 yilindan itibaren devlet stirekli olarak ve
artun sekilde sosyal givenlik kuruluslanin 6zellikle SSK'yi finanse etmeye
baslamustir’. Bundan dolay: da sosyal givenlik kuruluslarinin aciklan, ka-
mu malivesinin tizerinde bir yuk haline gelmistir. 1995 yilinda SSK'ya biit-
ceden aktanlan kaynak transfert 39 trilyon TL iken bu rakam 1999 yilinda
1105 trilyona ¢iknusur’. Emekli Sandi ve Bag-Kur'la birlikte bu acik 2.219
trilvon TL'na ulagmisur. Sosyal givenlik kuruluslarimin nakit aciklarinin
kuarsitanabilmesi i¢in 1999 yili bltgesine konulan karsilik toplami da, 1999
vili GSMH'simin %42 8'ini olusturmustur”.

- Capitty Engenchon, "sosyal Gurenbih Sistemnlen Baglaminda Ozel Emekhlik Uygulamalan: Turkiye'deki Geligime

Globul Pemspekiatie thr Bake®, spemachh sektona Bilimsel Calgma Yangmas, 1998, s, 29,

3 B kone hakkindy avecs bk A Can Tuncay, Sosyal Guvenlik Hukuku Derlen, 90 B, istanbul 2000, 5. 59 vd.;
Al Guozel Al Reea Okur, Sosval Gusenbk Hukoku, 7R Istanbul 1999, 5. 29-37
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P T Malhb Watkoneme Plam 06012005, Ankam 2000, 5, 107

Sosyal guvenlik sisteminin agiklan, kamu aciklaninin da ¢ok énemli bir
kismini olusturduklan icin sosyal givenlik reformu ekonomik istikrarin
saglanmasinda 6nemli bir rol oynayacakur. Bu nedenle de sosyal guvenlik
sistemindeki sorunlara ¢6zim olabilecek yeni arayislara girilmistir. Bunlar-
dan biri de asagida ayninul bir sekilde ele alindif tizere 6zel emeklilik
fonlari i¢in model énerisidir.

II. CALISMADA IZLENEN YONTEM

Ulkemizde etkin bir sosyal giivenlik sistemi olugturmanin ana sart diin-
yadaki gelismelerin isiginda, gelirin yeniden dagihimy, tasarruf ve sigorta gi-
bi temel sosyal giivenlik ilkelerinin yeniden canlandinlmasidir. Bunun VO-
lu da sistemin yeniden yapilandinlmasindan ge¢mektedir’.

Konusu esas itibariyle "6zel emeklilik ve Turkive icin sistem onerisi
olan ¢alismamizda, oncelikle genel olarak sosyal giivenlik sistemi ve ilke-
leri ele alinmaktadir. Ozel emeklilik fonlan ise sosyal giivenlik sistemi icin-
de bir biitin olarak incelenmektedir.

Bu calismada oncelikle, sosyal giivenlik sistemleriyle ilgili olarak teorik
aciklamalar yapilmakta, Tiirkiye'deki sosyal givenlik ve ozellikle emekli-
lik sistemi incelenmektedir. Daha sonra dinyada 6zel emeklilik fonlars
bashgt alunda ilkin ozelligi olmas: nedeniyle Sili emeklilik sistemi, ardin-
dan da Avrupa Birligi ulkelerinde genel olarak 6z¢l emeklilik fonu uygu-
lamalart ele alinmaktadir. Ozellikle Tiirkiye'nin cok yakin bir gelecekte
uyum yasalanni ¢ikarma zorunlulugunda olmass, Avrupa Birligi'ndeki ozel
emeklilik fonu uygulamalanmn énemini tlkemiz acisindan daha da arur-
maktadur.

o

7 A Can Tuneay. Tasad';n Sosyal Guvenlik Reponinun Ardindan, Ocak 1998, Cimento bseten, € 12 % 1



1. GENEL OLARAK SOSYAL GUVENLIK SISTEMLERI

I. 8¢:“YAL GUVENLIK TURLERI

Sosyal glivenlik tarih boyunca cesitli sekillerde ortaya ¢iknus, cesitli yol-
lar ve teknikler denenmistir. Insarun sosyal guvenligini saglamak i¢in bas-
vurdugu bu yollar, insan disuncesi geligip, ihtiyaglar degistikce gelisme ve
degisme gostermistir. 1800 lerin basindan 20. yizyihn sonuna kadar gecen
sure icerisinde ortaya ¢ikan sosyal giivenlik teknikleri genel olarak su se-
kilde tasnif edilmektedir: 1- Sosyal Yardimiar: Belitli bir gelir duzeyinin al-
undaki fertlere kamu kurumlar, hayir kuruluslan ya da dini cemaatler ta-
rafindan yapilan mali desteklerden olusmaktadir. 2- Sosyal Yardim Sandik-
lart: Thtiya¢ aninda, gereksinim duyan tyelere mali destek vermek tzere,
genellikle aym meslek ya da endiistrideki kisiler tarafindan olusturulan
yardimlagsma sandiklandir. Prim esasina dayanan bu sandiklar, kamu ku-
rumlannca denetlenip gozetilmektedir. 3- Sosyal Hizmetler: Ihtiyag sahip-
lerine saglik, hukuk, finans, gayrimenkul yonetimi gibi alanlarda yapilan
gayri nakdi yardimlardir. 4- Lsverenin Sorumlulugu: Isverenlerin calisanla-
nna karsi tagidigr sorumluluk geregince, dogrudan ya da dolayl olarak gi-
vence saglayan, is kazasi, meslek hastalig ve hastalik gibi risklere yonelik
olan sistemlerdir. 5- Mesleki Emeklilik Ayligr Sistemleri: Isveren emeklilik
programi olarak da bilinen sistem ¢ercevesinde Galisanlara emeklilik, dul
yetim ya da maluliyet ayhi@ saglar. 6- Tasarrufu Tesvik Sistemleri: Bireyle-
ri kendi gelecekleri igin tasarrufa tesvik etmek amaciyla agilan hesaplara
belirli bir yas sininna kadar diizenli primler 6denmesine dayanir. 7- Zorun-
lu Tasarruf Sistemleri: Kamu tarafindan. gelir diizeyi ve calisma suresi dik-
kate alinarak tim yash nifusa saglanan duzenli yaurnimlardir, 8- Sosyal Si-
gorta: Kamu tarafindan duzenlenip uygulanan ve prim esasina gore ulusal
olcekte tim ¢ahisanlar kapsayan sosyal guvenlik sistemidir.

Mevcut sosyal glivenlik emeklilik kurumlarinin ise elestiriye agik olmak-
la birlikte dort onemli ozelliginden soz edilmektedir. Bunlar, ¢alisanlarin
sisteme katk: yapmalari ve emeklilerin sistemden faydalanmalannin zorun-
lu olmasy; dagitim sisteminde calisan niifusun prim odemesi ve bu 6deme-
lerin yash nofus tarafindan kullamlmas:: bircok ulkede hikimetlerin mo-

8 Bu konu hokkinda aynes bk Tuncay, Dersler, s H- U4 Guizel Okur, 5. %13



opal guclerini kullanarak zorunlu sosyal guvenlik sistemi kurmasi ve bu-
un igin prim toplamase sistemin amaca olun refalun saglanmas: (sosyal
sithik) ve gelirin azalma nskine karst sigoralanmas: (hireysel amag) ola-
ak siralanmaktadir. Sozu edilen ozellikler yash kesim i¢in asgari-yeterli bir
welirt garant etmektedir”.

Genel kabul goren anluyisa gore sosyal guvenlik sistemleri ¢ bashik al-
inda ele alinmaktadir. Bunlar, devlet emeklilik sistemi, 6zel veya tamam-
ayicr emeklilik sistemi ve bireysel emeklilik sistemiclir,

Birinci ayak devicte ait emeklilik sistemini ifade etmektedir. Ikinci ve

agin, vergi kolayhiklan,

rgulamalan ve agirhiklan

fegisebilmektedir.

Birinci ayakta yer alun devlete ait emeklilik sisteminde, temel ve zorun-
u devlet yardimlan bulunmaktadir. Bu sistemin finansman, kaulim usuli-
1e gore saglanmakiadir. Sisteme dahil olan kimseler, belirli bir kanhm pa-
i Odemekle yukamlu tulmuslardir. Emeklilere yapilacak ddemeler, dev-
et tarafindan garant edimekte ve bunun idaresi kamu tiizel kisileri tarafin-
fan yapiimakradir. Emekli ayliklan, onceden tespit edilen bir usulle sigorta
nikellefiyeti getiren ¢alisma zamanlan, mutat bir enflasyon orani ve aktii-
21 bir Geret seviyesine baghdir. Deviete ait emeklilik sisteminde, nifus ek-
siksiz bir sekilde kaydedilir, kusaklar arasinda ve iginde bir dayanisma sag-
anur, belirli yaslardaki kimselerin finansman problemleri engellenir, yash fa-
arligi azahr, oplumsal refah yikselir, bir Gye tlke veya uye ilkeler arasin-
da iy yen degisikligi durumundaki magduriyetler onlenir, enflasyon karsi-
snda bir guvence saglanir ve ortaya ¢ikan yaunm rizikolan énlenir.

Ikinci ayakiaki emeklilik sistemi, genel olarak calisma iliskisine veya
selirli bir meslegin icrasina baghdir, Bu emeklilik sistemi iginde tyelik, il-
2ili sektér, brans, meslekt zumre veya cahisan iscilere uygulanmakra, sos-
val kaulimalar arasinda veya belirli sartlar alunda belirli bir bransta geger-
L olan standartlan oleh alan bir sozlesmeye dayanmaktadir. Sermaye kar-
stlama esasma gore isleyen bu sistemde is¢i ve isveren tarafindan gelecek-
e vapilacak emekli odemelert in belirli bir kauhmla (prim) bir tasarruf
piritkimi olusturulmaktadir. [kinei basamagin tamamilayicr emeklilik sistemi,
bzel Kuruluslur tarafindan yonetimekte ve emekliler icin belirlenen dde-
meler. devlet tarafindan garanu edilmemektedir. Bu sistemde ¢alisanlarnn
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katulim paylari, kazanca bagimh olarak tespit edilmekie ve bu paylarn ya-
nst isveren diger yars da isciler tarafindan édenmektedir.

Burada sistemin dayandigs sermayenin karsilanmasi esasindan da bah-
setmek gerekmektedir. Sistemde kaulim paylan (primler) ile emeklilere ya-
pilan ddemeler arasinda ¢ok siki bir baglant bulunmaktadir. Emeklilere
yapilan 6demeler bitin sermayenin verimliligine baglanmistur, Fon hisse-
lerine digen verimlilik veya nemalandinima, sermayenin yaunim politika-
sina baghdir ve emeklilere odemeler fon hisselerinin degerinin emeklilik
baslangicindaki ylikselmesine gore yapilir. Bu sistem degisik sekillerde go-
rinum alabilmektedir.

Birincisi, bir igverenden bagimsiz olarak bir emeklilik fonuna kaulma
veya ortak olmak seklindedir. Fonda biriken kaulim aidatlan toplanmakta
ve odemeler fon tarafindan yapimaktadir. Burada agik ve kapali olarak
isimlendirilen fon gesitleri s6z konusudur. Agik emeklilik fonu, farkl
branglardaki isverenler tarafindan olusturulan fonu ifade etmekte, kapah
emeklilik fonu ise ayni bransta bir veya birden fazla isveren tarafindan ku-
rulan fonu anlatmaktadir. Burada ya isveren tarafindan belirli bir 6deme
garanti edilmekte veya 6demeler fonun verimliligine bagh tutulmaktadar.

lkincisi, grup hayat sigortasinin yapilmas: seklindedir. Katthm aidatlar,
once bir hayat sigortas: girisimcisine 6denmekte, daha sonra ise emeklile-
re yapilacak 6demeler bu hayat sigortacisi tarafindan yerine getirilmekte-
dir. Kural olarak emeklilere yapilacak 6demelere, hayat sigortas: girisimci-
si kefil olmaktadir,

Ugtinctisti, bir yaunm fonunun hisselerinin saus: seklindedir. Katlim ai-
datlan, bir yaunim fonunda hisselerin kazanci icin tutulmakiadir. Emeklile-
re yapilacak ddemeler hisse senetlerinin getirisine baghdir.

Dérdiinciisii, emeklilik ihtiyatlan seklindedir. Isveren, emeklilere yapi-
lacak odemelerden sorumludur ve bilancosunun pasif kisminda bu 6de-
meler icin bir karsihk ayirma yuktmlilagundedir.

Ugiincii ayak, birinci ve ikinci veya her iki ayagin birden tamamlayici-
st olarak kullanilmaktadir. Her ne kadar burada tyelik bir is iliskisi veya
bir meslegin icrasina bagh olmasa da bir ¢ok noktada ikinci basamagin be-
lirfli katlim sistemi ile uyusmaktadir. Bu sistemde kisiler ferdi olarak tirt-
ni sunanlarla genellikle de hayat sigortas: sirketleri ile bir sozlesme yap-
maktadirlar. Bu ferdi katulmlar (sigorta primleri) toplanmakta, sirket tara-
findan degerlendirilmekte ve olusturulan fonlardan daha sonra sigortalila-
nn emekli ayliklan odenmektedir.



1. SOSYAL GUVENLIK SISTEMLERININ KARSILASTIRILMASI

Sosyal givenlik sistemleri icinde bulunan ve birinci ayakta yer alan dev-
ate ait emeklilik sistemleri, sistemin zorunlulugu esasi dolayisiyla digerle-
inden tamamen farkhdir. Bu nedenle burada, zorunlulugu bulunmayan
kinci ve tglineld ayaklarda yer alan emeklilik sistemlerinin karsilagtinlma-
ina yer verilecektir.

Ikinci ayakta bulunan emeklilik fonlan ile Gglinct ayakta bulunan ha-
at sigortalan arasinda bir dizi benzerlikler bulunmaktadir. Her ikisi de ge-
ecekte finansal olarak glvence saglamaktadir,

Emeklilik fonlan ile hayat sigortalannda, uzun vadeli bir sermaye yat-
i varlign, malvarh@ degerlerinin resmi ve yetkili bir makam tarafin-
ian yonetilmesi, buytk ol¢ude tiketici menfaatlerine baghhigin bulunma-
it ve gereksiz risklerden kaginmak i¢in bir takim standartlar getirilmesi gi-
o1 benzerliklere karsihk bir wkim farkhliklann oldugu da gézden kagcma-
nakadir”,

Oncelikle, emeklilik fonlannin édeme miikellefiyeti hayat sigortalann-
dun daha uzun strelidir. Hayat sigontas: sozlesmeleri, 8-12 yil i¢in akdedi-
irken, emeklilik sozlesmeleri 20-25 yil veya daha fazla bir siire icin karar-
wstirlabilmektedir. Bu arka plan dolaysiyla emeklilik fonlan, 6deme mu-
kellefiyeterini uzun vadeli malvarh@ degerleri ile givence aluna almahdir-
lar. Bu sebeple de kural olarak hayat sigontacilarindan daha yogun olarak
hisse senetleri veya tasinmazlara yaunm yapmakuadirlar.

Sonra, hayat sigortast sozlesmelerinde, soézlesmenin stresinden once
feshi tehlikesi meveuttur. Bu sebeple karsihklann, beklenen ve beklenme-
yven geri odemelerin yaptlabilmesi icin ¢ok ¢abuk likiditeye gevrilebilen
malvarligr degerleri veya kasa meveutlan seklinde olmasini gerektirir. Bu-
na kargihik emeklilik fonlaninda belirlenen siireden once bir 6demenin —na-
dir istisnalar disinda — yapilmasi mimkin degildir. Bir emeklilik fonundan
digerine bir emekli adayimin gegisi 1s degisikligi gibi zor sartlara baglan-
mistir ve bu devir ¢oguniukla adayin zararinadir. Bu sebeple emeklilik fon-
turimin kisa vadeli likidite araglanna daha az ihtiyaci bulunmaktadr,

Yine, tahvillerde de benzeri bir durum s6z konusudur. Hayat sigortasi
policesinin guvencesine karsihk hayat sigortas: sirketi ¢ogunlukla tahvil
sunmaktadir. Bu baglamda sigona sirketi, bu ¢esit tahviller igin kisa vade-
li likit malvarh@ degerlerini temin etmektedir. Emeklilik fonlan, kisa vade-
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li demeleri soz konusu olmamast nedeniyle bu tur amaclar icin kisa va-
deli likiditeye de ihtiya¢ duymamaktadir.

Aynica, hayat sigortacisimin 0deme mukellefiyeti kural olarak belirlen-
mistir; sdzlesmenin yapilmasi sirasinda sigorta bedeli de"  kararlasunlmis-
ur. Buna kargilik emeklilik fonlannda 6deme mikellefiyeti belirli bir art-
maya, Gcret veya maas artimina baglanmusur.

Ve nihayet, belirli bir odeme sistemi iginde isverenden bir garanti isten-
mektedir ve bu emekli ayli@ garantisi her haltikarda hedeflenen verimli-

likten bagimsizdir. Fakat hayat sigortasinda boyle bir garanti bulunmamak-
tadr. '

11 Sigona bedeli, wraflarce kanrhistnkn ve sigons poligesinde gosterilen ve nzkonun gergeklegmest labnde sigor-
tacin ddeyvecegi azami miktan fade eder (Bkz, Rayegin Kender, Tuskye'de Tususi Sigorta Hukuky, Istanbul
1999, 5. 233
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2. TURKIYE’'DEKI SOSYAL GUVENLIK SISTEMi

I. KAPSAMI

Kamu sosyal giivenlik kurumlarimiz, isciler igin Sosyal Sigortalar Kuru-
mu (SSK)1945, memurlar icin T.C. Emekl; Sandigi (1949) ve bagimsiz cali-
sanlar icin Bag-Kur (1971)dan ibarettir'”

Bu kurumlanin yansira bankalar, borsalar, ticaret ve sanayi odalan ile
bunlarin birliklerine ait yardimlasma sandiklan vardir. Ayrica OYAK gibi
¢k sosyal giivenlik saglamaya yonelik kurumlar da bulunmaktadir™.

SSK, Emekli Sandigr ve Bag-Kur'un finansmani prim biriktirme yéntemi-
ne dayanmaktadir. Ancak dengesizlikler nedeniyle biriken fonlar erimis ve
1990'lardan itibaren sistemin finansman fiilen dagium yontemine doniis-
mugtir. Bunun yamsira sosyal giivenlik kurumlanmzin "aktier kadrola-
n'mn olmamas ilging bir durum olugturmaktadir. Son olarak SSK’'nin ak-
therya dairesi 1982 yilinda kapatilmisur. Butiin bunlari, sosyal giivenlik sis-
temimizde sigorta matematigine hi¢ 6nem verilmediginin bir gostergesi
olarak almak mumkindiir.

SSK, is kazasi ve meslek hastalig, hastalik, analik, malullik, yashilik,
olum ve issizlik sigontalarindan olusan yedi riske karsi koruma saglarken,
Emekli Sandigi kapsaminda analik, Bag-Kur kapsaminda ise is kazasi ve
meslek hastalig: ile analik sigortalan meveut degildir”.

Sosyal glivenlik sistemimizde var olan sorunlar, bir¢ok agidan gelismek-
te olan ulkelerin sorunlanyla benzerikler gostermektedir. Devletin Emek-
li Sandigr'na isveren statlsuyle prim 6demek disinda, sosyal glivenlik sis-
temine katkist ancak 1992 yilindan itibaren baslamuis ve 1994 yilindan iti-
baren de giderek artmisur,

2 Aynnul bilg ivin bz, Tankwt Centel stsval Guvenlikte Yapisal Degwim, Aviupa-Turknve Karslastimias), 1stan-
bul 1997, 5 86-105: Guzel Okur, 5. 79 vdi: Tamcay, Derster, s 101 vd + Bl Busdupinar, Ozel Enseklbik Fonkin,
Sermaye Piyasasima Koyoak Akarm:, Ankar 1996, 5. 77 vd

Ed Bke 1, Atilla, Banka ve Sigorta Sicketlen Emekls sandiklan, Cabpanat ve Sosyal Guvenlik Bulen, Eviul-Fkim 1984

s 2 v, Tunciy, Dersler, s, 94-1(K1

I Fakat burada belimmek gerekar ki Turkaye'de sosyal pisenhih sstenmn femelde siyal sigora vimterine dayah
olink dizenlenmstr. Bu yontem, behli Olide sovyil yardim yontenuvle de desteklenmektedin

15 Ayninule Balgn e bk, Guzel Okut, 5 7Y vd,, Tuncay, Dersler, s 100 vl



Tablo I: Sosyal Sigorta Sisteminin Kapsadigi Niifus

(Bin Kisi)
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1995-1999 doneminde ortalama emekli ayliklan reel olarak, Emekli San-
digr'nda % 28,4, SSK'da % 29.5 ve Bag-Kurda % 91 artmustir,

Sosyal sigorta sistemini akttieryal dengeleri dikkate alarak sirdtrilebi-
lir bir yapiya kavusturmak ve meveut sorunlan ¢6zimlemek amaciyla,
1999 yilt Eyliil ayinda 4447 sayili Yasa yurlrlige girmistir. Yasa ile belirli
bir gecis cercevesinde, halihazirda sisteme dahil olanlar icin emeklilik ya-
$1, kadinlarda 52'ye, erkeklerde 56'ya, sisteme yeni girenler icin erkekler-
de 60a, kadinlarda ise 58e yukseltilmistir. Emeklilige hak kazanabilmek
icin gerekli asgari prim édeme siresi arurilmig, ortalama emekli aylig bag-
lama orani asag ¢ekilmis, emekli ayhi@inin hesaplanmasindaki referans do-
nemi tim ¢alisma hayau olarak belirlenmis, SSK ve Bag-Kur'da emekli ma-
a3t artigt tuketici fiyat endeksine baglanmus ve prime esas kazancin tavani
ylkseltilmistir.

4447 sayili Yasa ile, 506 sayil; Sosyal Sigortalar Kanunu'nun 2.madde-
sinde belintilen sigortalilar ile ayni Kanunun gecici 20. maddesine tabi si-
gortalilar mitakabiliyet esasina dayal olarak yapilan anlasmalara gore ca-
hsan yabanc: iscilere, igsiz kalmalar halinde, issizlik odenegi verilmesi,
hastalik ve analik sigortas: primlerinin 6denmesi, yeni bir is bulunmas: ile
meslek gelistirme, edindirme ve yetigtirme egitimi hizmetlerinin verilmesi
amact ile isci, isveren ve devletin ¢dedikleri primler ile finanse edilen is-
sizlik sigortast programi ihdas edilmistir'”.

II. SORUNLARI

Bilindigi izere sosyal giivenlik sistemlerinin temelinde buglniin geng-
lerinin bugiiniin yashlanni ve hastalarini, yannin genglerinin yarinin yasli-
lanini ve hastalanni finanse etmesi vani geng ve saghkh ¢abisanlardan yas-
lilara bir gelir transferi distincesi yatmaktadir®, Boylesi bir transfer yapi-
lanmas: ise sosyal guvenlik primlerinin tutarina, fonlarin yonetimine ve nii-
fusun yapisina son derece duyarlidir.

Sosyal givenlik alaninda primlerin yuksek olmasi finansmani kolaylas-
tnr gibi goriinse de, nispi emek-sermaye maliyeti dengesini emek agisin-
dan bozmakta®, isgiici maliyetini ylikselterek yeni yatinmlar engellemek-
te, kagak istihdama neden olabilmektedir®. Bunun yaninda primlerin mik-

17 DPT, s, 107 v.d.

18 William G. Shipman, "Retnng With Dhigniry: Social Security versus Private Markets”, CATO Onganization, Socil
Security Paper, No. 2, 14 Afustos 1995 s 3

19 Yusuf Alper, “Sosyal Sigomalar Kapsammdaki Gehgmeler: 1981-1991* Cimento lpveren, C 7,8 5 Evlil, 1993, 5. 16,

20 TISK, Geligmis Ulkelerde ve Turkiyede Sosyal Guvenlk Sistemlennin Yeniden Yapilandinimas, TISK Yayin No
160, Ankara 1997, 5 46,



anmin sosyul nisklen karslamak konusundaki yetersizligi de ozellikle sag-
ik sigontalan agrsindan sikqa dile getinimektedir'. Sosval glivenlik prim-
erinin tahsilatnda karsilagilun sorunlar ise, hem finansmans gliclestirmek-
¢. hem de sosyal glvenlik kurumlanmn mali dengesini bozarak, bunlara
seni mali Kalfetler getirmektedir.

Bunun yansira toplanan fonlann igletilmesi de finansman giicliiklerinin
ir baska yonina olusturmaktadir. Fon yonetimi, teknik ve uzmanlik iste-
en bir konudur™

Saghik (hastabik) ve yashlk sigortalan gibi nifusun yapisina duyarh si-
sortalarda nafusun geng olmasi daha az saghk sorunu ortaya ¢ikarmakta,
ashlik sigoralanndan yapilacak ddemeleri ve baglanacak gelirleri daha
Histk bir seviyede wrmaktacir. Nifusun yaslanmasi ile de ortaya bir ta-
am sorunlar cikabilecektin. Aktif-pasif sigortals dengesini bozan bu geli-
. finansman da goclestirmektedir, Prim-yardim ya da 6deme-gelir ora-
o meveut sosyal gavenlik sistemlerinde bir emekliye (pasif sigortal) du-
en akuf sigorah sayisina son derece duyarhdir. Eger insanlar uzun yasar-
a her aktf sigontahya duaha cok pasit sigortal diser; dogum oran diser-
¢ her emekli icin daha az aktif sigortal sisteme kaulir. Insanhgin gelisimi
€ vasdm suresinin uzamast ve dogum oranin dismesi yonundedir®. Tim
u demografik gelisimin sistemin finansmaning guglestirecegi ise acikur®,

Sosyal guvenlikie yasanun kriz valnizea alkemize 0zgl bir sorun degil-
ir. Gelismekte olanindan tutun da gelismusine kadar hemen hemen tim
Ikelerde buytk kicik bir kriz yusanmaktadir. Krizin nedenleri her ilke-
¢ aym degildir. Bu konuda gelismis olan tlkelerle gelismekte olan tlke-
:r birbirinden az ¢ok farkhilik gésterirler. Geligmis ulkelerde sosyal refah
evieti anluyisimn sonucu ayhk ve édemelerdeki hizl artiglar. niifusun yas-
inmasy, dogumlbann azalmast, siirekli ve yuksek oranl issizlik, saglik hiz-
wilerinin malivetindeki arislar ve aile yapisindaki degisiklikler sosyal gii-
enlik sistemlerinin finansman yikand arttirnug bunlar da sistemi krize si-
iklemistir”

I
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Gelismekte olan ulkelerde bugin gelinen durum, gelismis ulkelere go-
re bazi farkhibklar tasimaktadr., 1950’lerde sosyal gavenlik sistemine sahip
Glke sayisi 50'den az iken bugiin bu sayr 150'ye yaklasmus, ancak kantite
arugt kaliteyi getirmemis, bu tlkelerin bir ¢ogunda hem kapsam hem de
yardunlar yetersiz kalmstir®

Gelismekie olan tlkelerde ise sosyal guvenlige tahsis edilen ekonomik
kaynaklar yetersizdir. Nitekim gelismis tlkelerde GSYIH' nin % 20-35' sos-
yal guvenlik harcamalarina ahsis edilebilirken bu oran gelismekte olan Gl-
kelerde 2-17 arasinda degismektedir. Eski sosyalist bloka dahil olan ilke-
lerde bu oran % 17-19'a cikabilmektedir.

Turkiye'de ise bu oran ancak % 4.9'dur

e 1 5, o
70 = ald Bl

amdiarn e birlikte
bu oran GSYIH'nin %9.2'sine denktir. Sosyal glivenlik semsiyesi aluna al-
nan nufus ve sosyal riskler yetersizdir. Kayit dist ekonomi ve istihdam yay-
gindir. Saglanan sosyal guvenlik garantisinin (aylik ve hizmetler) seviyesi
disiktir. Nihayet, bir cogunda yasanan yiksek oranli enflasyon fonlan
eritmekte, saghkli finansal kararlar abnmasing guclestirmektedir,

Takriben 14 yillik prim 6deme Karsthginda uzun yillar Turkiye'de orta-
lama 25 yillik emekli ayhg@ alma imkaninin saglanmasi, Turkiye'de sosyal
givenlik sisteminin ¢okasindeki onemli nedenlerin basinda gelmektedir.
Sistemin istisnalarla yogun olarak delinmesi® gibi menfi gelismeler, onun
¢okisten kurtulmasini imkansiz kidmaktadir®.

Unutulmamahdir ki, ister kamu kesiminin isterse 6zel kesimin elinde ol-
sun sosyal giivenlik kuruluslan ve bu baglamda da 6zellikle emeklilik fon-
lari, kamu hizmeti gérmektedir. Elbette ki devletin destegi buyik onem arz
etmektedir. Ancak daha da énemlisi bu kurumlann ozerk yapilanni koru-
yabilmelerine olanak taninmasinin kagimlmazhgidir. Bugiin emeklilik fon-
lanimin 6nemli bir bolam, kamu finansmanmnda kullanmilmaktachr”

Rasyonaliteden uzak bir fon yaunim portfoyu yonetimi de kacinilmaz
olarak sistemin ¢okis stirecine girmesine neden olmaktadir. lyi bir yatinm

=8 Colin Gilhon-A Bonilks. "Silide Meval Guvenbk sisteminin Ouellestinimes:,
Birhg Dergine Nisan, 1993, § 154, & 29
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porttoyunin nasil olusturulacagr ve riske gore dizeltilmis getirinin nasil
vuksek kiinacagt hususlannda hayat sigortalan, kamu emeklilik fonlanna
(SSK, Bag-Kur, Emekli Sandig1) iyi bir 6rnek teskil etmektedir®.

Gunumizde tim dinyada meveut sosyal giivenlik sistemleri ekonomik
ve sosyal agilardan ciddi sorunlar yasamaktadir. Demografik yapinin (nii-
fus yapsimin) emekli sayisinin artisi yoninde degismesi sosyal guvenlik
kKurumlarinin finansal yapilannin hizh bir sekilde bozulmasina yol agmak-
ta; bu da bu kurumlara verilen gorevleri etkili ve verimli bir sekilde yeri-
ne getirmelerine engel olmaktadir. Bunun yanisira sosyal glivenlik sistem-
lerindeki sorunlar bitgeden kendﬂcrme fon aktanlmas: nede mylt’: butc;e
aciklarnna; bu da faizleris

menin yavaslamasina neden olmaktadx

Ulkemizde sosyal guvenlik kurumlarinin igine distiikleri koti duruma
yol acan bazi nedenler su sekilde siralanabilir:

Ulkemizde sosyal gavenlik tartismasinin nedenleri arasinda, biitge acik-
tan i¢inde sosyal guvenlik agiklannin payinin % 30-35'lerde olmas: goril-
mektedir. Aynt zamanda sistemin temel sorunlan arasinda, sosyal giivenlik
sisteminden (Ozellikle SSK'ndan) aynlanlann yerine ayni oranda girislerin
olmamast ve bunun sonucunda emeklilerin ¢ahsanlara orammin 6'lardan
2lere dusmesi de bulunmaktadir. Bu da, bir emeklinin sosyal giivenlik
odemelerinin iki ¢absanin sirinda olmas: demektir. Yaygin ve gegerli go-
ris 7 akuf sigortalinin 1 emekliyi finanse etigi sistemin en sagliklist oldu-
gu. 4 akuf sigortalimin 1 emekliyi finanse ettigi sistemlerde alarm zillerinin
caldi@r seklindedir™.

Soyle ki, koruma kapsaminduki nifus yetersizdir. Nifusun %91'i (ba-
gunhlar ve emeklilerle birlikte) koruma kapsaminda goriiniyorsa da, isgli-
cunun ancak %44'0 koruma kapsamindadir. Diger bir ifade ile 19.989.000
akuf cahsana karsibk 44.862.000 bagiml ve pasif sigortali vardir, Kayut di-
st calistirma yaygindir. Aktif pasif dengesi bozulmustur,

Yine, ulkemizde de sosyal givenlik fonlannin yasal diizenlemeler cer-
cevesinde thvil ve hisse senetlerine yatunimas: ongorilmektedir. Fakat ca-
bsanlardan kesilen primlerden olusan fonlann sembolik bir faizle Ziraat
Bankasi ve Eximbank™ tahvillerine veya diistik faizli Devlet i¢ Bor¢lanma

A2 i s 1T wd
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Senetleri'ne yatirilmas, sosyal guvenlik kurumlannin zarar etmes: sonucu-
nu dogurmaktadir. SSK'nin prim gelirlerinin bu sekilde degerlendirilme-
sinden dolayi bugtine kadar ugradig zarar, Petrol-ls Sendikasinin aragur-
masina gore 20 milyar dolar, Hazine'nin aragtrmasina gore 25 milyar do-
lar civanndadir”.

Ayrica isci ve igveren tarafindan odenen sigorta primleri toplaminin Uc-
retlerin %33.5-%40" arasinda olmasi, isverenlerin sigortali i¢i caligtrmama-
sina neden olmaktadir. Tiirkiye bu yiksek oranla Avrupa tlkeleri arasinda
birinci siradadir.

SSK'min prim alacaklarini tahsil etmekte zorlanmas: ve hikumetlerin ka-
mu ve ozel sektor kuruluslannin borglanna sik sik af getirmeleri S5SK'nin
prim gelirlerini distirmektedir.

Emeklilik yas sinirlandirmasinin olmamasi sonucu kadinlarda 20, erkek-
lerde 25 yil calisma siiresini dolduranlann emeklilik hakkina kavugmalan,
genc yasta emekli olanlara neredeyse ¢aliyma sireleri kadar emeklilik 6de-
mesinde bulunulmasina yol agmaktadir. Yas smurlandirmas: getiren yeni
yasanin etkileri uzun dénemde ortaya ¢ikacakur.

Aktiieryal dengeleri bozulan sigorta kuruluslarina 1999 yihinda Bitge-
den yapilan transferler, Emekli Sandigrnda, faturali 6demeler ve ek kargr-
liklar haric, 504 trilyon lira, SSK'da 1.105 trilyon lira ve Bag-Kur'da ise 610
trilyon liraya ulagmustir. Yapilan toplam transferlerin GSMH'ya oram % 2,8
olarak gerceklesmistir. Halbuki SSK'min yapug: bir aragtirmaya gore 1970-
1994 yillari arasinda SSK'nin fonlarinin enflasyon+5 puan getiri ile nema-
landinimasi durumunda 1994 yih itibariyla Kurumun sahip olacag varlik
11 Milyar 770 milyon dolar olacaku®.

4447 sayili Yasa ile onemli diizenlemeler getirilmis olmakla birlikte, sos-
yal sigorta kuruluglannin ¢agdas sigortacilik ilkelerine gore yeniden yapi-
landinlmas: streci tamamlanmamustr. Sosyal sigorta kuruluglan arasinda
sigorta programlan agisindan 6nemli farkliliklar devam etmektedir.

Bazi kamu kurumlan ve ozel sirketler tarafindan kurulan munzam sos-
yal giivenlik sandiklaninda; hukuki altyaps, istatistiki bilgi eksikligi, dene-
tim yetersizligi ve vergi konulaninda sorunlar giderilememistir”.

Saydigimiz bu sebeplerin ortadan kaldinlmasi ve sosyal givenlik siste-
minin yeniden saghikli bir yapiya kavusturulmasi i¢in ¢esitli ¢oziim alterna-
tifleri getirilmektedir. Bunlardan birincisi, dagium esasina gore devlet tara-

35 Sentiirk, 5. 337,
36 Bk S5K, 35 Soruds 88K Gercegi, Ankara, Eviul 1995, 5 19
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findan yonetilen sistemin rehabilite edilerek sorunlanindan anndinlmasina
oncelik vermek; ikincisi de fonlama sistemine gore isleyen ve ozel sektor
tarafindan yonetilen 6zel emeklilik programlar kurmaktir.

1999 yihinda sosyal sigorta programlan tarafindan kapsanan niifusun
oram % 91 ve saghk hizmetleri bakimindan sosyal sigonta kapsamindaki
niifus orani, %86,4'dir. Toplam sivil istihdamin vaklagik yans: aktif sigor-
tali olarak sosyal sigorta programlan kapsaminda bulunmaktadr,

Ulkemiz aktif sigontalilar ile pasif sigortahilar arasindaki denge olumsuz
yonde gelismesini sirdiirmis ve 1995-1999 déneminde sosyal sigona sis-
temine prim ddeyen aktif sigortali sayist % 19, pasif sigortali sayis1 % 33, 6
oraminda artmistir. 1999 yilinda ontalama 2,16 akuif sigoriahiya bir pasif si-
gortah dilsmektedir. Pasif sigortals basina digen aktif sigortal sayist Emek-
li Sandigi'nda 1,69, Bag-Kur'da 2,60 ve Sosyal Sigortalar Kurumu'nda (SSK)
2,21 olarak gergeklesmistir. [stege bagh sigortalilar haric tutuldugunda
SSK'da pasif sigortali basina diisen aktif sigortali sayisi, 1,92'dir. Bu oran
Avrupa Birligi (ilkelerinde 5'e 1 dir.

1999 yilinda prim tahsilat orans SSK'da % 84.5. Bag-Kur'da ise % 56 ola-
rak gerceklesmistir. SSK'da akuif sigortablann yaklagik % 35'i igin prime
esas kazancin alt siminndan prim 6denmekredir. Prime esas kazancin ust
st Uzerinden galisu@ beyan edilen iscilerin tiim sigonalilar igindeki pa-
vi ise, yaklasik % 15'ur,

: Prim tahsilat orami dusiiktir. Kurumlar arasinda yonetim sekli, ayhga
- veya hizmete hak kazanma sartlan, édenen ayhklann miktar ve stiresi ba-
kimindan ciddi farklitklar vardie. Norm ve standart birligi yoktur. Devlet
her yil sosyal giivenlik kurumlarinin butge aciklanm kapatmaz ise emekli
ayliklan 6denemez hale gelmistir. Bu yetmiyormus gibi sosyal giivenlik ay-
liklan cok dustik, ozellikle saghk hizmetleri yetersiz ve Kalitesizdir®. Niifu-
sun %23,0's1 devletin saglik hizmetlerinden yararlanamamakiadir. Tutarl,
yeterli, kaliteli bir saglk politikast yoktur”.

L. SORUNLARA COZUM ARAYISLARI

Sosyal guvenlik sisteminde yasanan sorunlara ulusal ve uluslararas: di-
zeyde kurum ve kuruluslirca ¢ozim dnerileri getinlmektedir. Burada bun-
lann en 6nemli ve en ilgi cekicilerine deginilecektir,

38 Tuncay, Rapor, s, 5w
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Uluslararasi Calisma Orgiitd tarafindan gerceklestinilen "Sosyal Given-
lik ve Saghk Reform Projesi (Ankara 1996) ne gore, sistemin bu haliyle de-
vam ettirilmesinin mamkiin olamayacag: gerceginden hareketle, su re-
formlar diisiinilmektedir:

Birinci model olarak, meveut sistemin yeniden yapilandinlarak devam
uzerinde durulmaktadir; sigortalinin yasam boyu geliri hesaplanarak emek-
lilik geliri hesap edilmektedir.

tkinci model, $ili modeline yakin bir modeldir ve kurumsal yapida cid-

di degisiklikleri gerektirmektedir. Ayliklar arasinda 6nemli farklar da olus-
turacakur.

Ugtincti model, iki ayaklidir. Su an uygulanan SSK, Emekli Sandig ve
Bag-Kur birinci ayag olusturmakta: zorunlu bireysel tasarruf sistemi ise
ikinci ayag teskil etmektedir.

Dérdiinet model de, goniilli bireysel tasarruf sistemi tizerine oturmak-
tachr. Bu model 6zel sigortacih@in sosyal giivenlik sistemi icinde onemli
bir role sahip olmasini da ongormus bulunmaktadir,

TUSIAD tarafindan hazirlanan "Ttirk Sosyal Glivenlik Sisteminde Yeni-
den yapilanma: Sorunlar, Reform fhtiyac, Arayslar, Coziim Onerileri (is-
tanbul, Ekim 1997)" isimli ¢aligma ile ise su reformlar onerilmektedir, On-
celikle, politik etkilerin en aza indirilmesi: kisisel sorumluluk ve inisiyatifi
on plana ¢ikaracak iki ayakh (birinci ayak, su andaki SSK, Emekli Sandig
ve Bag-Kur, ikinci ayak ise bireysel tasarruf hesabina dayaly) bir sosyal gii-
venlik sistemi; "zorunlu tasarruf hesabi" olarak yapilan kesintilerin asama-
b olarak bireysel hesaplara aktarilmas:: toplanan fonlarin sermaye piyasa-
sinda degerlendirilmesi; devletin de sisteme prim odeyerek kaulmasi; ma-
kul bir siire sonunda sosyal guvenlik sistemi agiklannin kabul edilebilir bir
seviyeye indirilmesi distinilmektedir,

A. Mevcut Sistemin Rehabilitasyonu
1. Genel Olarak

Turk sosyal givenlik sisteminin rehabilitasyonu konusunda isci ve isve-
ren kesiminin gorislerinin farkhih@® yamssira doktrinde de bir goriis birli-
8i saglanabilmis degildir. Sosyal sigorta kuruluslaninin yeniden yapilanma-
s1 konusunda doktrinde ileri siiriilen gorusler, esas olarak, kurumlara ya-
pisal Gzerkligin kazandinlmas: tzerinde durmaktadir. Nitekim sorunlarin

40 Bu konu hakknda ayrnnk hilgi igin bkz. Centel, Yapisal Degisim, s, 186-100.



cozumunde ilk olarak. sosyal sigorta kurumlannin yénetiminin Ozerklesti-
rilmesi geregi belinilmektedir®, Bu baglamda SSK, 6zerk ve demokratik bir
vapiya kavusturulmabdir?, Deviet sadece denetim fonksiyonunu tistlenme-
It: saghk ve sigortacihk hizmetleri, dinyadaki sosyal sigortaciik kurallan-
nin uygulanmasiyla, rekabete agik duruma getirilmelidir. Yeniden yapilan-
mada olugacak model konusunda, tam bir goris birligi de yoktur. Nitekim,
tek ¢at ilkesinin uygulanmas: gerektgi gorustine™ karsihik; sosyal sigorta
kurumlaninin tek ¢an alunda toplanmasinin kesinlikle bir ¢ozim olmadig
ve 6z konusu ilkenin Glkemizde uygulanmasinin meveut durumu daha da
karmagik hale getirmekten baska ise yaramayip, esas problemin yonetim
yapisindan kaynaklandigini savunan gorusle de karsilastimaktadir®,

Bu yapisal problemlere sosyal giivenlik finansman: 6rnek olarak verile-
bilir. Glintimtuzde sosyal guvenligin yukinin 6nemli bir kismini tasiyan si-
gonablar belli bir sure prim 6demekte ve daha sonra ileriki bir tarihte
emekli olarak bir gelir elde etmeyi ummaktadirlar. Ancak bu gelire ne za-
man ulagacaklanni kendileri degil yasalar belirlemektedir®. Iste gelirin el-
de edilecegi bu zaman kesimi, finansmani onemli olctide etkilemektedir.

Bu anlamda, emeklilik yasi son derece dnem kazanmakta, emeklilik ya-
simn erken belirlenmesi sosyal guivenligin finansmanini glglestirirken, ¢ok
tleri yaslarda emeklilik tikri sosyal gavenligin inandinicihgini zedelemekte-
dir. Aslen emeklilik yagt ¢ok yénli bir sorunu olusturmaktadir. Belirleme
bir yandan sigortalinin menfaatlerini. diger yandan ise ozelde sosyal gi-
venlik kurumlun, genelde ise tlkenin ekonomik yapisin etkilemektedir,

ABD'de 1940 yilinda (sosyal givenligin kuruldugu yillarda) yasam bek-
lentisi 64 yil iken, bugin 75 yildir. Yizyihn basinda nufus artis hizi %3.56
iken. buglin %2'dir. Avrupa ilkelerinde de yasanan benzer durumun anla-
mi. nufusun yaslanmasidic. Bunun, finansmani guclestirecegi ise agikur,
Cozum yolu olarak primlerin artunlmas, yardimlann azalulmas: veya
emeklilik yasimin yukseltilmesinin benimsenmesi halinde ise bunun sosyal
guvenlik amacina aykin olacag@ rahathkla ileri sirilebilecektir®.

11 AL Noson Moaser "womvil Sigorta Kurambannd: Yenwden Yapubinma®, Cimento lyweren,. C, VI, 5. 3, Mayis 1994,
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2. Sistemin Rehabilite Edilmesi Baglaminda Kanun Calismalar:

Halen TBMM Plan ve Butce Komisyonu'nda bulunan ‘Bireysel Emekli-
lik Tasarruf ve Yaunm Sistemi Kanunu Tasansr' yasalagirsa, mevcut emek-
lilige ek ikinci bir emeklilik gelirine sahip olunabilecektir. Kaulim igin her-
hangi bir isyerinde ¢alisma sart: bulunmayan yeni bireysel emeklilik siste-
mine, 18 yasini doldurmus ve kanuni ehliyeti haiz herkes dahil olabilecek-
tir. Bu sisteme katuhm igin emeklilik sirketi ile sisteme kaulacak Kisi arasin-
da bir sozlesme yapilacakur,

Bu yasama yih iginde ¢ikanlmas: beklenen sistem, meveut SSK emekli-
ligine gore cok dnemli farkhliklar icermektedir. 18 yasin doldurmus ve ka-
nuni ehliyeti haiz herkesin kaulabilecegi ve kauhm icin herhangi bir isye-
rinde calisma zorunlulugunun bulunmadig bu sistemde ev kadinlar da
gelecegini glivence aluna alabilecektir. Bu sistemin bir diger farkh yona
de, serbest meslek sahiplerinin Bag-Kur'un yani sira ikinci bir emeklilige
de hak kazanabilmeleridir. Bu tasanya gore, "bir cifici, doktor ya da avu-
kat yeni emeklilik sistemi sayesinde gelecege giivenle bakabilecek ve 56
yasinda emekli olabilme avantajini da elde edecektir. Ancak emeklilik hak-
kini elde edebilmek igin katlhimcimn, en az 10 yil stireyle sistemde kalma-
s1 gerekmektedir. Sayet kauhma, 10 yil dolmadan aynlmak isterse bir dizi
masraflar distildukten sonra odedigi para getirileriyle birlikte kendisine
geri verilecektir. Buna karsilik isveren tarafindan yapidan katkilar, katihm-
canin emekli olmasina kadar fonda tautulacakur. Sisteme katilan kisi, emek-
li olduktan sonra isterse toplu para, isterse maas, isterse de hem toplu pa-
ra hem de maas seklinde birikimlerini tahsil edebilecektir.

Getirilmesi dustnulen bu tasanyla, sistemin politik baskilardan etkilen-
memesi i¢in onlemler de alinmistir. Bunlann basinda sisteme daha fazla
prim, daha fazla maas anlayisimin hakim olmasi gelmektedir. SSK, Bag-Kur
ve Emekli Sandigi'nda emeklilerin alacag maasin bir ust limiti olmasina ve
bunu emekli olacak kisinin belirleyememesine karsilik, bireysel emeklilik
sisteminde, sisteme ne kadar katkida bulunulursa o kadar cok fazla maas
almaya hak kazanidmaktadir.

Yusa tasansinda kauhmcinin sisteme givenini saglayacak mekanizmalar
da bulunmaktadir. Ornegin, fonu yonetecek sigorta sirketine, 20 trilyon li-
ra 6denmis sermaye ve tim hisse senetlerinin nama yazili olmasi saru ge-
tirilmektedir. Fon, tamamen profesyoneller tarafindan yonetilecek ve poli-
tik baskilardan uzak tutulacakur, Hazine mustesant bagkanhiginda Maliye
Bakanhg, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanhg@ mistesarlan ile SPK bas-
kanindan olusacak Koordinasyon Kurulu, bu fonu siirekli denetleyecektir.,
Duruma gore iflaslanini isteyebilecegi gibi birlesme ve devir islemlerine yo-
nelik kararlar da alabilecektir.
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Sadece bu wsannin yasalasmasi, ozel emeklilik fonlannin tercih edilen
bir sistem olmasim saglayamayacakur. Sisteme istenilen diizeyde katlimmn
saglanabilmesi igin bireysel kaulimeilann ve igverenlerin vergi dazenleme-
leriyle tesvik edilmesi gerekir, Aksi halde sisteme katulm az olur. Ayrica,
daha ¢ok kauhmanin sistemden yararlanabilmesi icin ulkemizdeki gelir
dagihmimn mumkin oldugu kadar dengeli olmasi gerekmektedir. Bu se-
beple, ytrirlikte bulunan vergi kanunlarinda da degisiklik yapimasini
ieren bir kanun tasans: da meclis komisyonlanna sevk edilmistir, Yapil-
mast dustinilen kanun degisiklikleriyle, olusturulacak bireysel emeklilik
sistemine kaulimer tarafindan 6denecek katki paylannin vergi matrahlarn-
min tespitinin belirlt simirlar igerisinde indinm konusu yapilmas: saglan-
maktadir. Aym zamanda emeklilik doneminde elde edilecek gelirlerin bel-
Ii bir tutara kadar gelir vergisinden istisna edilecektir. Ayrica bireysel
emeklilik sistemi icerisinde sigorta sirketleri tarafindan kaulmelann katki-
lanmin degerlendirilmesi amaciyla kurulacak emeklilik yaunm fonlarnin
portfoy isletmeciliginden dogan kazanglanmn kurumlar vergisinden istisna
tutuimasina da imkan taninmaktadur.

Vergileme rejiminde ¢ asamay birbirinden ayirmak gerekir. Oncelikle
fonluara katthm/prim odeme asamas:, sonra bireysel hesaplarda biriken tu-
tan nemalandirma/yatinm asamasi ve son olarak da emeklilik 6demelerini
yapma asamast. Uluslararast uygulamalarda bu asamalardan en az biri mut-
laka vergilendirilmektedir®. Meclis'te bulunan tasan da bu ilkeye sadik ka-
linarak hazirlannustr.

Birinci agamada yatinlan emeklilik primleri siurl bir bigimde vergiden
disulebilmektedir. Bunun st sinin asgari Geretin yans: olarak belirlenmis-
tir. Dinyanin diger tlkelerinde de st gelir gruplan icin 'vergi sigimag' ha-
line gelmesin diye emeklilik fonlanina vergisiz olarak yaunlabilecek aylik
prim miktan simrlandinimigtr. Ikinci agamada yatinm fonlanndakine ben-
zer bir vergi tesviki s6z konusudur, Fonlann isletilmesinden elde edilecek
nema Uzerinde kurumlar vergisi yika bulunmamaktadir, Boylece bireysel
yaurimcmn emeklilik fonuna yonelmesi halinde ek bir vergi yukiina ast-
lenmesi de engellenmis olmaktadir. Uctincii asamada ise, elde edilen geli-
rin, menkul sermaye iradi olarak beyannameye dahil edilerek vergilendi-
rilmesi saglannustr. Dolayisiyla son asamada vergilendirmeyi amacglayan
bir dazenleme yapilmistir. Hatta son asamada elde edilen gelir o kadar ver-
atlendirilmektedir ki, birevsel vaunmemnin yararlandigi enflasyon indeksle-

mesi burada unutuldugu igin, bireylerin yalnizea gelirleri degil, biriktirdik-

leri servetleri de vergiye tabi tutulmaktadir™.

4 "Bam Ve Ranunfannda Degable Yaplmasing Do Kanun Tasens®, o 1697, T 22 05 2000,
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B. Sosyal Giivenlik Sisteminin Ozellestirilmesi
1. Ozellestirme Nedenleri

Sosyal giivenlik sisteminin isletilmesinde devletin yuklendigi sorumiu-
lugu basanh bir sekilde yerine getirememis oldugu genellikle tizerinde uz-
lagilan bir gercektir. Gelismekte olan ilkelerde sosyal guvenlik kurumlan
yasal olarak 6zerk stattide olmalarina karsin, pratikte hi¢cbir zaman kamu-
nun etki sahasi disina ¢ikamanuslardic® Sosyal guvenlik kurumlanm ka-
munun etkisinden kurtarmanin en etkin yollanindan biri olarak ozellestir-
sterilmektedir. 1980 sonrasi bireyi 6n plana cikaran gorislerin sos-
yal guvenlik alanindaki bu yeni gelisimi etkiledigi de bir gercektir”. Bilin-
digi gibi, ozellestirme, sosyal devlet ilkesinden belirli bir ol¢ide uzaklas-
mayt da beraberinde getirmektedir. Bu anlamda sosyal guvenligin ozelles-
tirilmesi de, sosyal devletin sosyal guvenligin saglanmas: ddevini tamamen
ya da kismen 6zel sektére devretmesidir. Ozellestirme uygulamasindan
sonra devlet bu alanda yonetim fonksiyonunu terkedip; genellikle bir de-
netim fonksiyonunu tstlenmektedir.

i S
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Genellikle finansmani en zor olan yashlik sigortalarnini esas alan ve kis-
men de saghk sigortalanni kapsayabilen sosyal guvenlik alanindaki 6zel-
lestirme, Oncelikle finansman guclukleri nedeniyle tercih edilmektedir®.
Ote yandan ozellestirmeye, sosyal givenligin orgiitlenmesinden kaynakla-
nan ve ¢ogunlukla sisteme siyasi etkileri mimkiin kilan yapilanma nede-
niyle de bagvurulmaktadir. Siyasi nedenlerle fonlar, emeklilerin yararina
kullamlmak yerine, sosyal giivenlik ile ilgisi bulunmayan alanlarda kulla-
milmaktadir. Siyasetgilerin sosyal guvenligi hazir bir kaynak olarak gorme-
leri ve bu kaynaktan vazgecmeye ydnasmamalar, meveut sistemin igleyisi-
ni giiclestirmektedir™. Yine, siyasal amaclarla emekli ayliklarinun arturilma-
s, ek istihdam yaratmak bahanesi ile emekli yast ile oynanmasi, kurum yo-
neticilerinin siyasal sebeplerle gorevden alinmasi, sosyal givenlige yone-
lik siyasal etkilerin yaygin uygulamalan arasinda yver almaktadir™.

51 Ergenekon, Ozcl Emekdilik Uygulamalan, s 30

52 Sosyal givenligin soruntan in bkz Uik Avdin, "Sosyal Goverilikie Ozellestimie Sebeplen ve Uygulamalar,
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Tam bunlar yaninda. devilet orglitintin merkeziyewiliginden kaynakla-
nan Ozerklik sorunu ve burokrasi de, siyasal etkenlerle birlesmektedir. Bu
durum, meveut yapilanmanin bugin oldugu gibi gelecekte de sosyal gii-
venlik ile siyaser ve siyasetciler arasindaki sorunlu iliskinin devam edece-
gi seklinde yorumlanabilir®.

Bir sosyal guvenlik sisteminin ozellestirilmesini sirasivla, maaslardan ke-
silen sosyal glivenlik vergileri ile eski sosyal givenlik sistemi faydalarinin
asamab olarak kaldinlmasi, 6zel emeklilik fonlanina katk: toplama yetkisi
verilmesi ve gegis asamasinda eski sistemin finansmanmin  saglanmas
olusturmaktadir. Gerekli duzenlemeler yapilmadan ve alt yapisi hazirlan-
madan Ozel sosyal guvenlik sisteminin basarih olamayacagini da burada
belirtmek gerekmekredir.

Sosyal guvenlik sistemimizin ozellestirilmesine yonelik olumsuzluklar,
isletme maliyetunin yiksek olmas: ile kamu sisteminden 6zele gecmenin
bir maliyetinin bulunmasidir. Ancak bu sorunlar asilabilecek sorunlar olup;
uzerinde durulmasi gereken asil dnemli sorun, sosyal hukuk devletinde,
devietin sosyal glivenlik sisteminden tamamen el ¢ekip cekmemesidir. Kal-
di ki, Turkiye'de is¢i kesimini temsil eden kuruluglar, sosyal givenlik ku-
ruluslaninin dzellestirilip sfiye edilemeyecegi gorisindedirler”. Buna kar-
sihik, isveren kesiminin disiincesi ise, sosyal giivenlik alaninda tam anla-
muyla bir Ozellestirme yerine ozel sigortacilifin, sosyal givenlige ek ve ta-
mamiayicr olarak ¢alismast gerektigi yonindedir™,

"2. Ozellestirme Uygulamalart

Sosyal givenlikte dzellestirme uygulamalan, asil olarak bu uygulamala-
ra yol agan sebeplere bir tepki niteligi tasimaktadir. Yeni sistemler, temel-
de. onceki kamusal sistemlerin yaratugt sorunlan ortadan kaldirmay: amac-
lamaktadirlar.

Cesitli Glke uygulamalannin ortak noktalan e, ABD'de sosyal guvenli-
gin ozellestirilmesi quhismalan incelendiginde ozellestirmenin temel ilkele-
risu sekilde siralanabilir: 1. Ozellestirme ckonomik etkinligi artiracak se-
kilde yapilmalidir, 2. Ozellestirme uygulamasina ani ve cabuk bir gecis
saglanmahichr. Uygulama ne kadar geciktirilirse ¢oziim o dlciide dramatik
olacakur, 3. Ozellestirmede giincel yasam beklentileri ve ¢alisma yasamin-
da kalma ortalamalan dikkate alinmalidir, 4. Ozellestirme sonrasi, sosyal

¥ Leshe Hannah, Semilanties and Dilterence In The Growth and Structure OF Private Pensions In OECD Countries,
ORCD Socul Pobey Studies Mo 9, 1902 s 9, avnca bkz TUSIAD Raporu, Tork Sosval Guvenkik Sisterminde Yeniden
Yapulanima, anbub, B 1997, 50 12 Tilik, 5 10
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guvenlik fonlarmin en az yansi ger¢ek yaunmlara yoneltiimeli ve sigorntal
bunlan kontrol edebilmelidir, 5. Ozellestirme sonrasi, esit Gdeme yapanla-
ra esit yardimlar saglanacakur, 6. Ozellestirme ile prim arusina gidilmeme-
lidir, 7. Ozellestirme ile, sigortaliya, birden ¢ok emeklilik fonu arasinda ter-
cih imkani saglanmali, emeklilik hesabinin bir fondan digerine nakledilme-
si mimkin kilinmahdir, Sigontahlara emeklilik hesaplan Gzerinde mulkiyet
hakki benzeri haklar taminmahdir, 8. Ozellestirme ile olusturulacak fon ku-
ruluglan arasinda rekabet ortami yaraulmahdir, 9. Ozellestirme ile meveut
"pay as you go" sistemi yerine, bireysel inisiyatifi ve bireysel emeklilik he-
saplarini esas alan bir sistem olusturulmahdir, 10. Devletin boyle bir sis-
temde sadece denetim yetkisi bulunmalidir”,
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guvenligin temel felsgfes:m yansitan toplumsal d;lyam;mdddn az ya da cok
uzaklasarak, bireysel inisiyatifi on plana ¢ikarmaktadir. Ote yandan, ozel-
lestirme, sosyal dayanismanin bir uzanusi olan sosyal amag yerine, birey-
sel hesaplara dayah fonlann verimli ve etkin kullanimas:, hatta zaman za-
man kir olgusunu da icermektedir.

Ozellestirme, ¢ogunlukla sosyal givenligin, finansmani en zor dah olan
yashlik sigortalanini esas almakta, kismen saghk sigortalarini da kapsaya-
bilmektedir. Genel olarak, diger sigorta kollaninda 6nemli bir ozellestirme
uygulamasina rastlanmamakta, bu sigorta kollan agisindan, olsa olsa yarar-
lanma kosullaninmn agirlasunldign gorialmektedir.

Diinyada sosyal guvenlik sistemini 6zellestiren ilk dlke Sili olmustur. $i-
li uygulamasinda da yaghhk sigortas: esas olmak tizere uzun donem sigor-
ta kollar1 6zellestirilmistir. $ili uygulamasini ise bir cok Guney Amerika il-
kesi izlemis, sistem ABD'de de yogun tarusmalara yol agrmustr. Buna kar-
sihik Avrupa'da farkl bir gelisim streci gozlenmistir.

ABD'de sosyal givenligin ozellestirilmesi yoniinde ¢esitli drgutsel faali-
yetler bulunmakta™, bunlar kamuoyunu énemli élgiide etkilemektedirler.
Belirtilen orgutler ozellestirme gereksinimlerine iliskin planlannda devletin
boyle bir alanda yer almasinin yersiz oldugunu”, sistemin eskidigini ve
cagdaslasmasi gerektigini”, bu konuda bireysel inisiyatifin cagin bir gere-
gi oldugunu® ve 6zel sektorlin sosyal giivenlik programlannda kamu sek-
toriinden ¢ok daha basarih oldcag,m: belinmektedirler™. ABD'de sosyal gii-

3% Aynnular igin bkz. Karl Borden, “ﬁmlunlimg The Pyranel: Why and How OF Privatizing Social Security® Cao Org,
Social Secunty Paper, No, | Agustos, 1994, 5 2
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venlik sisteminin ozellestiritmesi ile ilgili onerilerde ise Sili sisteminin esas
alindi@r ve genellikle devletin minimum gelin garanu ettigi goralmektedir.
Devletin garanti etigi bu seviyenin (safety net) tizerinde ise 6zel fonlar ve
fon kuruluglarindan yararlanilmasi planlanmaktadit™ ABD'de 6zel emekli-
Lik tonlari, emekli kigiler igin baslica gelir kaynagidir. 1985 sonu itibariyle
8035 bin emeklilik planindan 74 .4 milyon istirak¢i vardir, toplam aktif 1.85
milvar dolardir. Finansal ve politik implikasyonlar agisindan farkls olan iki
tir odeme plant vardir. Bunlar fayda ve katki esasly planlardir®. ABD'de
saghk sigortalan zorunlu degildir ama, yashilik sigortast zorunludur®.

Avrupa Ulkelerinde de, gerek kitanin yerlesik kiiltirt, gerek guicli eko-
nomileri ve gerekse demokrasi gelenekleri sebebiyle Gliney Amerika ben-
zent radikal ¢ozumler yerine, sosyal guvenlik fikrinin temel ilkelerine ayki-
it dismeyecck, buna karsilik sistemleri rahatlatacak onlemlere basvurmay:
tercih etmektedirler™.

Bunlar iinde kismi bir Ozellestirme niteligi tasiyan ingiltere yashlik si-
gortast uygulamast ilgingtir. Ingiltere yashlik sigortas: Iralya, Almanya ve Is-
veg gibi Glkelere omek teskil eden ozellikler tasimaktadir. Temelde kamu-
sal nitelik tasiyan yaghlik sigortasina ek ve tamamlayici 6zel sigorta seklin-
deki uygulama sigortali ve isverence finanse edilmekredir. Sigortanin fi-
nansmamnda sigortali haftalik 62 Pounda kadar olan geliri icin %2, 62-465
Pound arast i¢in ise 9610 oraninda prim odemektedir. Isveren de ayni ge-
lir duzeylerinde %3 ve %10 oraninda prim odemekte; devlet prime bagls
olmayan odemelerle sistemin masraflanm kargilamaktadir”, Ingiltere’de
1992 ve 1995'de yapilan dizenlemelerle yashhik sigortasi ¢ ayakli bir ya-
prya Kavusturulmustur. Sistemde birinci ayak herkes icin universal bir yas-
blik yardimun ongormektedir. [kinei ayakta ise Odenen sosyal sigorta prim-
lerinin kargihgr olan yashlik ayhigr bulunmaktadir. Ugtined ayakta ise iglet-
melere ve sigormahilara taninan 6zel emekli ayhgy imkani yer almaktadr.
Dizenleme ozel sigortayt tesvik etmek amacaiyla, 6zel sigortaya kaulim ha-
linde sosyal sigorta primlerinde indirim uygulanmas: seklinde bazi tesvik-
ler icermektedir™, Gonildugi gibi Ingiltere’de sistemin temelini yine sosyal
sigortalar olusturniakta, bunun yaninda tamamlayicr 6zel sigorta ve emek-
lilik programlan uygulama imkani bulmaktadir™.
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Italya’da da 1995 yilinda vapilan yeni yasal duzenleme ile GSMH'nin
%4.0'sina ulasan yaslihk sigortas aciginin kapaulmas: amaglanmus, bir yan-
dan yaghlk sigortasindan yararlanma kosullan agirlasunbirken, diger yan-
dan Ingiltere benzeri ¢ ayakli bir yapiya imkan saglayan tamamlayic 6zel
sigona programlarina yonelinmistir .

3. Ulkemizde Ozellestirme Egilimleri

Ulkemizde ise, ozellikle 1980'lerin sonlannda sosyal givenlik kurulug-
lannin finansal sorunlar igine girmesi yeni arayislara yol a¢cmustir. Bunlar
arasinda Ozellestirme de 6nemli bir yer wutmaktadr. Ancak, sosyal taraflar
ve ogretinin soruna yaklasimi ve ¢oziim onerileri birbirinden farkli nitelik-
ler tasimaktadir.

Is¢i kuruluslan temsilcileri, sosyal giivenlik kuruluslarinin ozellestrilip,
tastiye edilemeyecegi goriisindedirler”. Hatta, isci kesiminin, ozellestirme
konusundaki gorusleri dikkate almadi@ ve sosyal givenlik kuruluslanni,
wim elestirilere ragmen yine de sahiplendigi gorilmektedir™, Isveren kesi-
minde ise farkli gortslerin ileri stirtldigund séylemek mimkandiir, Orne-
gin TOBB'un 1993'de hazirlatug Sosyal Giivenlik Ozel ihtisas Komisyonu
Raporunda, sosyal giivenligin sorunlarimin ¢6ztimunde meveut sosyal si-
gorta modelinin korunmasi, kurumlar arasinda norm ve standart birliginin
saglanmasi, kurumlann 6zerk bir yapiya kavusturularak tek ¢au alunda
toplanmasindan bahsedilmistir. Ozellestirme ile igili olarak da, zorunlu ve
tamamlayici 6zel emeklilik sisteminin desteklenmesi onerilmiy, ¢ahsanlar-
dan ahnan zorunlu tasarruf kesintilerinin tamamlayict programlara aktari-
labilecegi belirtilmistir™,

TiSK'in yaklaginu da TOBB'dan ¢ok uzak gorunmemektedir. Gerek bu
oOrgutin st yoneticileri ve gerekse yayinlari, ozetle "sosyal guvenligin Gize-
rinde bir korumanin 6zel programlardan ve sirketlerden beklendigini, an-
cak bu trendin bir 6zellestirmeden cok ozele yonelme ya da ozelle takvi-
ye etme seklinde algilanmasi gerektigi® fikrini savunmaktadir™.

TUSIAD 1arafindan 1996'da yayinlanan "Emekli ve Mutlu® isimli rapor-
da ise biraz daha ileri gidilerek "Sosyal glvenlik icinde sisteme dahil olan
devlet kuruluslan yaninda, rekaberci bir anlayis ¢ercevesinde 6zel sandik

2 socnal secunty, s THS-191; TOBE. s, 261: TU SLAD. Yemden Yoapdaoma, s 47

73 Centel, Yapusal Degisim, s, 110
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ve sigorta sirketlerinin bulunmus; gerektigi, devlet agirhikh sosyil giivenlik
sisteminden, Ozel kesimin de yer aldign rekabetgi bir vapiya gecis konu-
sunda ¢oziimler Gretilme zorunlulugundan bahsedilmektedir™.

Tum bunlann bir biitiin olarak degerlendirilmesinden elde edilen Sonug
se.isveren Kesiminin, sosval givenlik alaninda tam anlamuyla bir Gzelles-
tirme verine. 6zel sigortacihigr, sosyal guvenlige ek ve tamamlayici bir se-
kilde faal kilmaya calisugicir™

Sosyal glivenligin Ozellestirilmesi konusunda de detin yaklasim ise ¢ok
belirgin degildir. 1996 vihnda TC Hukimeti }in ILO'nun hazirladigi "Sos-
val Guvenlik Reformu Raporu"” ve Avustralya Saghk Komisyonunu yine
ILO ishirligt ile hitkimete sundugu "Saghk Finansmani Politika Segenekle-
ri Raporu™, bu konuda devietin de sosyal giivenlik sorunlannin ¢oOzUmiin-
e arayis icinde oldugunun bir gostergesidir,

ILOnun, ozellikie uzun donem sigorta kollun icin hazirladigs raporda 4
temel secenek sunulmakra bunlardan birincisi meveut sistemin yeniden
vapilandindmasin, ikincisi Sili benzeri bireysel tasarruf hesaplanina dayals
radikal bir Ozellestirmeyi, U¢ ve dérdinci secenckler ise kismi bir Ozelles-
urmeyi iceren ¢ok kademeli sistemler ongormektedir, Ancak tim bu ra-
porlara ragmen Glkemizde hikiimetlerin, Ozellestirme bir yana, sosyal
guvenligin sorunlanm cozmek konusunda ciddi bir gayret gosterdiklering
sovlemek guctiir. Ote yandan, belirtilen raporlarda dikkat ¢eken bir husus.
HLOnun da sosyal glivenlik alaminda Ozellestirmeye soguk bakmadigi, en
dzindan ozellestirmeyi bir secenck olarak gordugidar,

Turk sosyal govenlik ogretisinde ise radikal bir Ozellestirme yanlisi ya-
zara rasthainmamakadir. Hemen tim yazarlar 6ncelikle sosyal guvenlik ku-
ruluslaninm ozerklestirilmesi gerektiginde birlesmektedirler”. Bunun yanin-
da. son zamanlarda 6zellikle cok kademeli (ayakl) ek ve tamamlayicr dzel
cmeklilik sisteminin da 6gretide sikea dile getirildigini soylemek miim-
Kandar”. Kismi bir ozellestirme iceren bu uygulamanin, sosyal giivenlik
sorunlanng bir dlctde vozebilecegi belintilmektedir,
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3. OZEL EMEKLILIK FONLARI

I. TANIM ve TARIHI GELiSiM

Ozel emeklilik fon sistemi, sartlan Gnceden belirlenmis bir sOzlesme
cercevesinde, calisanlann bireysel hesaplarina dizenli olarak yaunlan kat-
ki paylaninin emeklilik déneminin baslangicina kadar etkin bir fon yéneti-
miyle degerlendirilmes; esasina dayali organize bir emeklilik sigortasy ti-
ridar”, Bu sistem sayesinde ¢ahsanlar, tretim stirecinde ver aldiklart za-
man diliminde elde ettikleri gelirin bir kismuini tasarruf ederek yashlik do-
nemlerinde yasamlanini belli bir seviyede surdurme olanagina sahip olur-
lar™,

Bu anlamda emeklilik sistemleri, emeklilik 6demelerinin gerceklestiril-
mesi icin kurulan fonlardir. Sistemin isleticileri (sponsorlar), ¢calisanlar adi-
na hareket eden 6zel isletmeler, devler, yerel yonetimler ile tyeleri yarari-

'na sendikalar ve kendi yararlarina bireyler olabilir.

Ik 6zel emeklilik sistemi, 1875 yilinda ABD'de Amerikan Demiryolu Sir-
keti (The American Express Company) tarafindan kurulmustur. Avrupa'da
yayginlik kazanmas: 19407 yillara rast gelen 6zel emeklilik sistemi icin asi
ivime ise, yasanan buytik ekonomik sikintilapin kisilerin birikimlerini eritti-
gi, kisilerde guvensizlik ve kéi bir gelecek korkusunun dogdugu 1929
diinya buhrani sonrasinda meydana gelmistir. Kamunun sosyal giivenlik
sistemnlerinin yetersizligi, calisanlarin sosyal glivenliklerinin sorumlulugu-
nun igverence de paylasiimas gerektigi fikrini dogurmustur. 194014 ABD'de
Ozel sekior iscilerinin yaklasik %15'i (4.1 milyon) 6zel emeklilik sisteminin
caust alunda iken bu oran 1990'da %43'e (39.5 milyon) Cikmusur.

Gelismekte olan ekonomilerde ozel emeklilik fonlart heniiz veni yeni
uygulamaya girmektedir. Neo liberalizmin etkili oldugu ginimiiz dinya-
sinda, devletlerin sosyal gavenlik harcamalanni kismak ve butce igindeki
agirhiklaring azaltmak iKin 6zel emeklilik sistemlerini tesvik edici kararlar al-
diklan gorilmektedir.

Ozel emeklilik sistemine gelismekte olan ulkelerde by denli ilgi duyul-
masinin nedenlerinden biri de hikimetlerin bu programlara yapilan kat-
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Tablo 1i: Gelismis Ulkelerde Ozel Emeklilik Fonu Varliklarinin GSMH’ya orani (%)
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kilan, emeklilik fonu varliklarn ve bunlann yaunm gelirlerini vergilendir-
me politikasinda yatmaktadir. By vergt tesvikleri, emeklilik sisteminin, ¢a-
isanlar tarafindan en Gnemli tasarruf arac olarak gorilmesini saglamustur,
Genellikle bu ulkelerde emeklilik sistemlerine yapilan prim 6demeleri ve
fon yaurmm gelirleri ife sermaye kazanglan belirli bir diizeve kadar veya la-
mamen vergiden muaf turulmakradir. Ornegin ABD'de isverenlerin katk
pavlari bir gider olarak kabul edilmekre, vergi matrahindan distlmektedir.
Aynca fon yaunmianndan elde edilen gelirin emekli ayliklaninm édenece-
@1 zamana kadar vergilendirilmemesi, fonlann vergisiz bilesik getirilerle
huzh bir buytime gostermelerine imkan saglamakradir.

1. OZEL EMEKLILIK SISTEMINDE YONTEMLER

Sosyal guvenlik mekanizmalannin zaman icensinde giderek ¢esitlenme-
sine kursin, finansmun teknigi wibariyle iki temel vontem kullamilmaktadir,
Bunlardan ilki, her akuf jenerasyonun (kusagin) kendinden onceki jene-
rasyonu ve toplumun muhtag bireylerini finanse cwgi "dagium yontemi”,
digen de her jenerasyonun kendj sosyal givenlik giderlerini karsilamak

Uzere sarruf yapmasing dayanan "fonlama yontemidir®.

A. Dagium Yéntemi

Nesilden nesile yardim ya da dagmim vontemi (pay-as-you go), yalin bir
anlanmla, gene kusaklann odedigi emeklilik primlerinin yash kusaklar ta-
rafindan kullandmas esasina dayanmakiadir™, Bu sistemin islevis mekaniz-
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masi, belirli bir dénemde odenmesi gereken sosyal guvenlik harcamalari-
mn aym dénem igerisinde elde edilen gelirlerle karsilanmasi esasina da-
yanmaktadir. Baska bir anlaumla, belirli bir yilin gelirleri, yine o yilin gi-
derlerine tahsis edilmektedir. Bu yontemde kural olarak yedek fonlar olug-
turulmamakta ancak yashlik ve sakartlik sigortalan s6z konusu oldugunda
donem iginde bazi yedek fonlar aynlabilmektedir. Yedek fonlarin amac
beklenilmeyen giderleri karsilamakur®,

Pratikte her c¢alisan kusagin kendisinden onceki kusak ile toplumun
muhtag kesimlerini finanse ctmesi esasina dayanan dagiim yontemi, prim-
li ve primsiz olmak tizere ik sekilde organize edilebilmektedir,

1. Primli Yéntem

Bireylerin Kargilasug: risklerin azalulmasinda ve ekonomik giivenlikleri-
nin arunlmasinda devletin sosyal glivenlik organizasyonunu kurup yirit-
mesine dayanan yontem, sadece emekl; ve calisan kusaklar arasinda degil,
aym kusak icerisindeki farkls gelir gruplan arasinda da dayamisma sagla-
maktadir,

Yuksek gelir gruplanndan toplamilan primler yoluyla dar gelirlilerin as-
gari bir gelir dizeyine kadar desteklenmesine imkan veren dagium yonte-
minin hedefi, sosyal ve ekonomik risklere karsi toplumun tim bireylerine
guvence saglamakur.

Dagiim yénteminin kusak ici dayamisma ormeklerinden en kayda dege-
i 1990°h yillarin baginda Dogu ve Bar Almanya'nin birlesmesinden sonra
onaya ¢ikmugtir. Eski Dogu Almanya’daki emeklilik maaslannmin saun alma
glcuni koruyabilmek amaciyla yapilan ekonomik transferlerin, temelde
eski Bau Almanya'nin aktif kusagi tarafindan ustlenilmesi, kusak ici daya-
msmanmn hangi boyutlara ulagabileceginin giizel bir ornegini olusturmak-
tadir,

Prim esash sosyal giivenlik uygulamalan Uluslararas Galigma Teskila-
t'nin (ILO) 1952 tarihli Sasyal Guvenligin Asgari Normlarina lligkin 102 sa-
yil ILO Sozlesmesi ¢ercevesinde dokuz zorunhu risk ajunda ele alinmusur,
ILO Sozlesmesinde yer alan esaslar, cahisanlars aileleriyle birlikte kapsaya-
cak sekilde dizenlenmistir. Genellikle kamu kurumlan tarafindan yoneti-
len bu programlara katlmak, calisma hayatindaki tm bireyler icin zorun-
lu watulmustur, Sozlesmenin nispi olarak kisa vadeli risklere karsi giivence
saglanan programlar, igsizlik sigortasi, hastalik ya da gegici sakathk Sigor-
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tasi, saghk sigortasi ve analik sigomasindan olusurken, uzun vadeli riskle-
re iiskin programlar, yashhk ya da emeklilik sigortast, dul-yetim avh@ si-
gortast ve sakathik sigortasindan olusmaktadir. Aile yardimi ile is kazasi ve
meslek hastahgr sigortalan, aile bireyleri arasinda kiiglk ¢ocuklarin bulun-
mas ya da meydana gelen kazanin sonuclarinin kahahgma bagh olarak
uzun vadeli programlar kapsamuna girmekte, aksi kosullarda kisa vadeli
program kabul edilmektedir®.

Dagiim yonteminin uygulandi@ tlkelerde emeklilik maaslannin hesap-
lanmasinda, ¢cabsma déneminde ddenen primlerin hesaba’ kaulip kaulma-
masina gore prim esash ve maay esash olmak tizere tki tir emeklilik siste-
mi ortaya ¢ikmaktadar.

Muag esush emeklilik sistemi gercevesinde saglanacak emeklilik maag,
baslangic asamasinda tespit edilmekte ve programa kaulan tam culisanla-
r uygulanmaktadir. Emeklilik maasinin hesaplanmasina iliskin olarak da
ya herkes igin tek tip emeklilik maast yontemi (bu programda tyeler,
emekliliklerinde ¢alisma donemlerindeki Ucret/maag gelirleri goz oniine
alinmaksizin belirlenen bir emeklilik maast alirlar) ya da ¢alisma dénemin-
de elde edilen tcret/maay dizeylerini dikkate alan yaklagim benimsen-
mektedir. [skandinav lkeleri, Ingiltere, Hollanda ve irlanda'da tek tip
emeklilk maag); Danimarka disindaki iskandinav tlkelerinde ve Ingilte-
re’de ilave olarak, ¢alisma donemindeki gelir goz ontne alinarak emekli-
lik maagi saglayan tamamlayici maas esash emeklilik sistemi bulunmakta
ve qalisanlarin her iki programa da katulmalan zorunlu kilinmaktachr™,

Bu sistemde emeklilik maaginin duzeyi belirlendikten sonra, bu maasi
Kargilamaya yeterli olacak prim dizeyi aktieryal hesaplamalar yoluyla be-
lidenmektedir. Primler cahsanlar ile igverenler arasinda paylagimakta ya
da sadece isverenlerce 6denmekte. serbest cabisanlarda tim prim yiki ser-
best meslek sahibi tarafindan ustlenilmektedir

Ciahsma doneminde elde edilen gelirle oranuly bir emeklilik maast sag-
layan maag esash emeklilik sisteminde, genellikle prime esas gelirin briit
ucrevmaay igerisindeki payinin tespiti noktasinda, calisma doneminin so-
nundaki gelir dizeyinin mi yoksa calisma hayat boyunca elde edilen or-
talama gelirin mi esas ahnaca@ hususunda yontem farkhiiklan ortaya ¢ik-
maktadir. Ornegin, Ingiliere'de emeklilik maast hesaplanirken her ¢alisma
vili igin nihai gelirin %02'sine esit bir gelire hak kazambirken, ABD'de calis-
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ma hayau boyunca elde edilen maaslann endekslenmis degerlerinin en
yuksek 35'inin ortalamasi esas alinmaktadir™.

Prim Esasli Emeklilik Sistemi'nde ise ¢alisma hayau boyunca odenen
primler, emeklilik déneminde elde edilecek emeklilik maasinn dizeyi
uzerinde belirleyici rol oynamaktadir. Sistemin isleyisi, cahgan ve/veya is-
verenden kesilen primlerin enflasyona endekslenmis birimler Gzerinden
kisisel emeklilik hesaplarina kaydedilmesi, emeklilik doneminde ise he-
sapta birikmis birimlerin endekslenmis degerleri tizerinden toplu ya da ka-
demeli olarak emeklilik maasina donustirilmesine dayanmaktadir®,

Sosyal sigorta sisteminin gelir dagihimin yeniden diizenleyebilmek icin
maag esash emeklilik programlanna gereksinim duymas: nedeniyle, prim
esash emeklilik sisteminin uygulamas: sinurls diizeyde kalmustr.

2. Primsiz Yontem

ilk kez 19. yuzyilda yapilmaya baslanus olan sosyal yardimlar bugiin
sosyal sigortalarla birlikte sosyal glvenligin iki ana kolunu olustururlar.
Ancak sosyal yardimlar diinyada sosyal sigortalar kadar kapsamli ve orgiit-
1t degildir. llkénce Danimarka’da 1891'de kabul edilen yashhk ayligs prog-
rami 60 ve daha yukan yastaki kigilere yerel yonetimlerce ayhik baglanma-
sim ongomistir. Sosyal yardum programlan alaninda Danimarka'ys diger
Iskandinav ilkeleri ve diger Ingilizce konusan ulkeler takip etmistir. Bu
uygulama daha sonra 6teki ilkelere de yayilmustr™.

Sosyal yardim ya da evrensel gelir sistemleri olarak adlandinlan bu uy-
gulamalarda, ¢calisma hayauna katulma sarti aranmaksizin tim vatandaslar
va da belirli bir yas sinirini asanlara kamu kaynaklanndan asgari veyua or-
talama bir gelir olarak finansal destek verilmektedir. Primsiz sosyal given-
lik uygulamalarinda pasif niifusun giderleri, vergiler basta olmak tizere ka-
mu gelirlerinden karsilanmaktadir®,

ligilinin herhangi bir katkist bulunmadigr icin bu sisteme "primsiz sos-
yal giivenlik sistemi® adi verilmektedir. Bu bakimdan sosyal sigortalardan
daha gelismis ve insancil bir teknik oldugu da soylenebilir”.
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B. Fonlama Yontemi

Rapitalizasyon yontemi de denilen fonlama yontemi, sosyal risklerin
llerde doguracag édemeleri kargilayabilmek icin bir fon olusturulmas; esa-
sma dayanir. Fonun kurulmas bireysel olabilecegi gibi toplu da olabilir.
Bireysel fonlama yonteminde, her sigortalt adina sigortalinin kendisinin ve
isvereninin Gdedigi primler, sigortalimn kurumdaki kisisel hesabina geciri-
lir. Bu hesapta biriken paralar, ileride aymi sahsa yapilacak odemelerin kar-
sihigin olusturur. Bu yontem, dayanigma ve sosyal risk yikinin bireyler
arasinda dagium ilkesine ters distugu icin sosyal giivenlik sistemlerince
terk edilmigtir. Toplu fonlama yonteminde ise, sosyal giivenlik kurumuna
Odenen primler ortak bir fonda toplanir ve sigortahlarla éteki hak sahiple-
rine yapilacak yardimianin Karsiigim olusturur™.

Dagiim yonteminde gelir ve giderler ayni dénem icerisinde gercekles-
mesine karsin, fonlama yonteminde gelirlerin finansmanindan harcamanin
yapilacag tarihe kadar bir fon olusturularak yaunim gelirlerinden istifade
edilmektedir.

Sistemin sosyal transferlere va hi¢ yer vermemesinden ya da ancak si-
nirh dilzeyde imkan tanimasindan dolayi, devletin yam sira 6zel sektor de
fonfama sistemine dayanan mekanizmalar gelistirebilmistir. Diger bir ifa-
deyle, fonlama yontemi 6zel sektorun sosyal giivenlik alaninda COZUM lre-
tebilmesine imkan veren bir finansman yontemi sunmaktadir.

Fonlama yonteminin ilk uygulamalan 19, yuzyilda ABD'deki polis, itfa-
tyeci ve ogretmenlerin yardinlagsma sandiklan olarak ortaya ¢ikmustir. Sos-
val gtivenlik sisteminin ihdas edilmesinden sonra ikincil konuma diisen
fonlama esash programlann uygulama alam 20. yiizyilin ikinci ceyregine
Kadar simirls kalmus; ancak o andan itibaren de bu programlar 6n plana ¢ik-
musur. Bunu 6n plana ¢ikaran etkenler su gekilde siralanabilir: 1- Sosyal
guvenlik sisteminin ge¢ ihdas edildigi tlkelerde, fonlama esash isveren
emeklibk sisteminin is hayatinda koklesmigtir. 2- Geligmis tilkelerde hayat
standardinin yukselmesi, sosyal guvenlik sisteminin sagladiginin daha tize-
ninde emeklilik geliri elde etmek isteyenler agisindan bu programlarin ca-
zibe merkezi haline gelmesine neden olmustur. 3- Emeklilik gelirinin he-
saplanmasina tabi kazanclann st siarimin nispi olarak disiik dizeyde kal-
masi nedeniyle yiksek gelir gruplan ozel emeklilik gruplarina yoneltilmis-
tir. 4 Sosyal glivenlik kapsamu disinda kalan isyerleri ya da gelir dizeyle-
nndeki kisiler, ortaya ¢kan givence agigin kapatabilmek igin bireysel
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bazda hizmet veren fonlama esashi emeklilik programlanna vonelmislerdir.
5- Sosyal giivenlik sisteminin etkin bir emeklilik giivencesi saglamaka ye-
tersiz kaldig: durumlarda, fonlama sistemine gore faaliyet gosteren tamam-
layicr nitelikteki emeklilik SISteminin nispi onemi anmaya baslamisur. 6-
Fonlama sisteminin emeklilere rant geliri saglayan, sermaye piyasalarin
derinlestiren, ulusal tasarruf duzeyini, istihdam, sermaye verimliligini ve
GSMH'y1 artiran, devletin ekonomiye miidahalesini azalan, sosyal giiven-
lik sistemini depolitize eden ve calisanlann ekonomiye entegrasyonunu ar-
uran cesiti fonksiyonlan bulunmaktadur, Yasal ve kurumsal agilardan iyi
dizayn edilmis bir fonlama sisteminin bu alanlarda dagium sistemi kargisin-
daki avantajlan, fonlama sistemini giderek én plana GiKartmstir,

...... * A pAalla

Ozel sektér tarafindan fonlama yontemine gore isleyen emeklilik sistemi-
nin kurulmas: Sili'deki zorunly uygulama disinda, isverenler ve/veya calisan-
lann gondlli tercihlerine brakilmisur. Bu yontemin, ¢alisanlan isyerine bag-
lama, kurumsal kimligi giclendirme gibi bir cok fonksiyonu bulunmaktadir.

Issizligin yiksek oldugu tikelerde isverenlerin calisanlan sirkette tut-
mak amaciyla ézel emeklilik sistemleri kurmak gibi tesvik edici hususlara
vonelmemeleri, fonlama yonteminin gelismekte olan tlkelerde yayginlas-
masini engellemistir. Giney Afrika Cumbhuriyeti, Zimbabwe, Meksika ve
Hindistan gibi sinirh uygulamalar disinda ézel emeklilik uygulamas gelis-
mekte olan tlkeler arasinda yayginlasmanustr”,

Fonlama yonteminde, fon yonetiminin merkezi ya da adem-i merkezi-
yetci yapida olmasinin maliyetler ve getiri dizeyi Uzerinde Gnemli etkisi
bulunmaktadir. Fon yonetiminin tek bir merkezden idare edilmesi duru-
munda maliyetler kayda deger duzeyde gerlemekte, ancak yatmmlardan
elde edilen getiri oran da dismektedir. Adem-i merkeziyetgi yapada ise fa-
aliyet, pazarlama, yonetim ve saus giderleri, merkezi yonetime kiyasla bii-
yuk arug kaydetmekte, ancak yaunm gelirleri de merkezi yonetimden da-
ha yiksek olmaktadir.

Sadece bir tek sirketin ¢absanlanina hizmet vermek icin kurulan emek-
lilik fonlan "kapali", her virla katilima agik olarak hizmet veren emeklilik
sandiklan ise "agik" olarak ammlanmaktadir. Sponsor konumundaki isve-
ren kurulus ya da sendika tarafindan, cahisanlanna emeklilik menfaati sag-
lamak tzere kurulan kapali emeklilik programlanna kaulabilmek ICIn © sir-
ketin ya da endistrinin calisani olmak gerekirken, agik sandiklara serbest
calisanlar ya da ek bir emeklilik geliri isteyen bireyler girebilmektedir™
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Fonlama yontemi ¢ergevesindeki uvgulamalar, yakimluliklerin finans-
wnmdda nihar gelir duzeyinin va da odenen primlerin esas alinmasina go-
¢ ikilt bir simflandirmaya tbi tutulabilmekeedir. Buna gore de, fonlama
onteni gercevesinde ozel emeklilik sistemleri, maas esasl ve katkt esash
zel emeklilik sistemlen olmak tzere iki agidan ele alinabilir.

1. Maas Esash Sistem

Dagiim yonteminde oldugu gibi fonlama yontemi uygulanan maas
sash emeklilik sistemlerinde de emeklilik maasi, nihai teret/maas dizeyi,
ahgma hayati boyunca elde edilen cret/maaslann endekslenmis ortala-
nast ya da her ¢alisma yih icin belirli bir miktarin hesaba katlmas: gibi ¢e-
il yollarla hesaplanabilmekiedir.

En vaygmn olarak kullanilan bu yontemde, emekli maast, her calisma y1-
1icin o yil boyunca elde edilen Geret/maasin ontalamasinin belirli bir yiz-
lesi olarak hesaplanmaktadir. “Entegre programlar' olarak anilan baz: ma-
13 esush ozel emeklilik sistemlerinde, sosyal giivenlik sistemi tarafindan
aglanan emeklilik maag da dikkate alinmaktady®.

Kaulimer bu sistemde, emekli oldugunda ne kadar maas alacagini bil-
nektedir. Kanhmemin emekli maagi, her ¢alisma yilina karsilik belirli mik-
arda gelire hak kazanma (Ornegin her cahisilan yil igin 300 $), cahsma dé-
wminin sonundaki aylik gelininin belirli bir yuzdesine hak kazanma (6r-
Aegin son maas 2000% ise bunun %20'si yani 400 $) ya da bu iki yontemin
oirfesiminden olusan bir metoda gore onceden tespit edilebilmektedir'™.

Bu sistemin avantaj, cahsanin emeklilik donemindeki maasinm onceden
biliyor olmast ve bu maagint alamama riskinin bulunmamasidir. Aktieryal
hesaplamalara gore belirlenecek olun primle emeklilik 6demes tiskisinde
prim hesaplama yontemi sistem sozlesmesinde belirtilir. Bu sozlesmede
belittilen prim wtanny, sponsor, sisteme duzenh olarak yatrmaktadir, Ya-
unlan primlerin belirli bir stre sonra, emeklilik ddemesine hak kazanan ki-
sive ddenmemest durumunda aradaki farks sponsor karsilamaktadir'

Emeklilik odemeleri bu sistemde, onceden belirlenmis oldugu i¢in za-

manla fonda ortaya ¢ikabilecek varhk-yikimlalik dengesizliginde emek-
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lilik odemeleri ttarlarnm dasurerek, yakamluluklen varliklar SCVIVESIne in-
dirip, varbk yukimiuluk esitligini saglamak sistem sozlegmesine aykariik
teskil eder. Bundan dolayr da ancak varhklar, yokamlulokler seviyesine ¢i-
karulp varhik-yukumlilik denkligi sagilanabilir. Varliklann artinlmas: da,
sponsor tarahindan bir kerede farkin 6denmesiyle degil, zamana yayilarak
fona yapilan prim 6demelerinin aradaki agi@ kapatacak sekilde arunlabil-
mesiyle saglanabilmektedir,

Sponsor da sistemde, fona yapilan odemeleri bir hayat sigortast sirke-
tinden annuite polige almak icin kullanabilir, Hayat sigornas urtnieri tara-
findan giivence altna alinmis emeklilik sistemi "sigortalanmus”, glivence al-
una alnmanuslar ise "sigortalanmamis” emeklilik sistemi olarak isimlendi-
rilirler,

Sigortalanmus maag esash emeklilik sistemlerinde, sistem tyelert achina
bir sigona kurulugsundan sistemin sartlarina uygun bir polige saun alinr.
Bu poli¢ede, "primler”, "emeklilik maas:”, "sigortaya dahil olunan kazanc
diizeyi" gibi hususlar acik¢a belirtilir. Sistem varliklarnn yediemin taratin-
dan bir sigorta sirketinin yonetimine devredilmesiyle birlikte, fon yatrun-
lart ve aktiieryal risk, sigortaciya transfer edilmektedir Eger sistem yikim-
loltklerini kargilayacak dizeyde fonlanamadiysa sigortacinin ustlendigi
risk artmaktadir™,

Genellikle ¢alisanin fonda biriken parayi emekliye ayritmadan ¢ekeme-
digi, kullanamadig bu sistemde isveren, geng yastaki cabisanlar icin, emek-
liligi yaklagmus olanlara  gore daha digik dizeylerde katkida bulunmak-
ta; baska bir deyisle, cahsma yili artukga isverenin calisan i¢in yupug kat-
ki da artmaktadir. Bu nedenle de bu sistem, cahsanlann isyerlerine bagh-
higmi arurmakea, isgict hareketiligini kistlamaktadir. Iy degistirme duru-
munda da, fonda biriken tasarruf transfer edilirken kesintiler yapulukia;
tasarruflarda deger azalislan meydana gelmekiedir

Maas esash emeklilik sisteminde isverenin, sartlary yerine getiren isci
icin emeklilik sistemine duzenli odemeler yapmas: disinda hichir mali yi-
kiimlalaga yoktur™. Ayni zamanda, bu modelde spunsorun, tyeler lehine
riski Ustlenmesi nedeniyle disandan kaulima izin verilmemekte, dolayisiy-
la sistem kapali bir gruba yonelik olmakuadir,

Burada ayirt edici nitelik, baslangicta tespit edilen emeklilik MAASININ
kargilanabilmesi icin gerekli olun titann calsma donemi boyunca duzenli
olarak adenen primlerle fonlanmakia olusudur,

M2 Bir gonise gore, sypomalsmms Dar peogaine, sgomalanssins b promgrolan doide gusenochede derslenwes, supku
odemelerin yapmas ayat sgonas sicketsn denimun, haghudin (Husdupina & )
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2. Katka (Prim) Esasli Sistem

Prim esash emeklilik sistemi de denilen bu vaklasimda, maas esash
emeklilik sisteminin aksine maaglann belirli bir yizdesi olarak sistemin ge-
lecekteki maliyeti bastan bilinmektedir; ancak, ozellikle yatinm sonuglann-
dan etkilenecek olan emeklilik Odenegi bastan belli degildir™. Bu sisteme
katilanlann, ¢alisan ve isverenin katkdan ile yaturim Kazanglannin toplan-
digy, bireysel fon hesaplan vardir ve uyenin emekli maasi, emeklilik gi-
nunde fon hesabinda birikmis olan paranin tutanna baghdir. Gelirin belir-
li bir yazdesi olarak sisteme yapilan katkidar, uzun siire hizmet veren cali-
sanlara atmin edici sevivede emeklilik gelin saglamaktachr™,

Isveren bu sistemde, nihai 6demelerle ilgili herhangi bir taahhtitte bu-
lunmamaktadi'™. Ciinki zaman iginde biriktirilen fonlann yatinmlar sonu-
U ne getirecegi, genel ekonomik ortama ve secilen yaunmlara baghdir,
Dolayisiyla dyenin emekli maast da, bu kisinin birikmis emeklilik aktifinin
=meklilige kadar saglayacag, getiriyle dogru oranuli olacaktir™

Prim (katky) esash emeklilik sisteminde, digerinde bulunan sponsorun
yeler lehine riski tistlenmesi soz konusu degildir. Bu nedenle de istege
dagh katuhmlar mumkiindir. Fona yapian prim 6demeleri calisanlardan,
sverenlerden ya da her ikisinden birlikte kesilebilmektedir,

Yikumlulikler ise, 1oplam varlklara esit oldugu igin emeklilik sistemi
tolay anlagilabilir ve rahat izlenebilic bir ozellige sahiptir. Aynica, dyenin
:mekli maaginin da, emekli olacag: zamanda fon hesabindaki varliga bag-
1 olmasy, yaunm tercihlerinin Onemini arurmakeadir.

Burada uyelere, odedikleri primlerin hangi tir yatinm araglanna yaun-
acagina dair segenckler sunulmaktadar. Ornegin, bir secenek, yiksek ge-
irili buna kargihk riski yiksek hisse senetleri olabilirken, diger secenek,
Itk getirili fakat givenli deviet bonolars olabilir. Uye de bu segenekler-
len birini tercih edebilir veya odedigi primlerin bu yatrim araclarindan
ter birine belirli oranlarda dagiliming igeren portfoyler olusturulmasing ta-
ep edebilir,

Gorlldagu uzere, digerinin aksine fonlama yontemi cercevesindeki
srim esash emeklilik sistemi, dagitim yontemindeki prim esash sistemlerle
ek az benzerlik gostermektedir. Fonlama vontemi uygulanan prim esash
istemde, primler ¢cahisanlann maaglaninin belirli bir orani ya da herkes icin
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sabit bir miktar Gzerinden toplamp, emeklilik dénemine kadar finansal pi-
yasalar basta olmak tizere verimli alanlarda degerlendirilmektedir.

Sili, Avustralya, Isvigre, Danimarka ve Singapur'da emeklilik sisteminin
prim esash diizenlenmesi zorunlu tutulmus olup, ABD, Ingiltere, Belcika,
Kanada, Almanya ve Irlanda basta olmak tzere bircok llkede de prim
esash sistemlere dogru bir yonelim gorilmektedir'™,

Bu sistem, yatinm riskini tamamen calisanin uzerine yikledigi icin vani
sponsor konumunda ytkimlualitk sahibi bir igveren bulunmadigi icin, port-
foy yonetiminin énemini artrmaktadr. Omegin, hesap sahiplerinin her ay
1008 prim 6dedigi 30 yillik bir ¢alisma donemi igerisinde, ortalama villik
%8 getiri elde edilmesi durumunda 149.594$, %10 dizeyinde getiri sagla-
nabilmesi durumunda ise 228.000$ birikim dizeyine ulagmak mumkin bu-
lunmaktadir. Her iki durumda da, 30 yil icerisinde fona yapilan édemeler
toplami 36.600% ile sinirh oldugundan, varliklarin maksimizasyonunda ana
rol fon yonetimine dismektedir'”, Bu nedenle, eger iyi bir yonetim goste-
rilip fon yatinmlanndan yuksek gelir elde edilmigse, ¢alisamn emeklilik ge-
liri yliksek olacak; buna karsin, disiik gelir edilmisse emeklilik geliri di-
suk olacakur. Uyenin maruz kaldigi bu yatinm riski, ya farkli sektorlere re-
el getirisi yiiksek fakat volatilitesi diisik menkul kiymetlere yaunm yapma-
s1 ile ya bolgesel ve uluslararasi bazda portfoy ¢esitlendirmesine gitmesi
suretiyle ya da Gye ¢alisma hayaunin ilk dénemlerinde yuksek risk-ytiksek
getirili portfoylere yonelerek, ortalama getiriyi maksimize edip bireysel he-
saptaki tasarruflan son ¢alisma déneminde dalgali piyasalardan uzak wt-
maya ¢ahsarak kontrol altina almas: mimkiindiir™.

Katki esasli emeklilik sisteminde, tyenin is degistirmelerde fonda biri-
ken tasarrufunu ve bununla birlikte fon gelirini hicbir masraf ya da kesin-
ti olmaksizin sistemden ¢ekebilmesi'” isglicinun serbest hareketini kolay-
lagtirmaktadir. Bagka bir ifadeyle, maas esash sistemin aksine, prim esash
sistem gercevesinde biriken emeklilik fonlan ig degistirme ya da emeklilik
durumunda caligana toplu olarak nakden odenebilmektedir, Bu nedenle
prim esash programlar genellikle kiciik ve veni kurulmus sirketler tarafin-
dan tercih edilmektedir. Ayrica, isverenin yukimluluk dstlenmesi ve ban-
ka ve sigorta sirketlerinin de herkese aqgik olan bu sistemleri kurabilmele-
1 bu modelin avantajlan arasindadir.
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C. Dagitum ve Fonlama Yontemlerinin Degerlendirilmesi

Dagium yontemi ile finanse edilen emeklilik sistemine yapilan prim
odemelert hemen tiketilmek tizere meveut emeklilerin hesaplarina tahsis
edilirken, fonlama yontemini olugturan rezervierle aktarlan prim Gdeme-
leri, sermaye piyasasina tekrar aktanlmakta, boylece yvaunmbinn anmasina
ve ckonomik blylmenin gelismesine direkt katkida bulunmaktadir'™

Dagium yontemine gore faaliyet gosteren sosyal giivenlik sistemlerinin
vaslanmakta olun toplumun yavaslayan ekonomisinin dhsina gikamamasi-
na kargin, ozel emeklilik fonlan gelisen piyasalara yaunm yapmak suretiy-
le ckonominin yaraw kisie donglinin disina ¢ikabilme imkani elde etmis-
lerdir. Bu nedenle emeklilik fonlannin makro ekonomik fonksivonlan kii-
¢umsenemez boyuttadir. Ozel emeklilik fonlan yoluyla emeklilik dénem-
leri igin tasarrufta bulunan bireyler mikro bazda kendi ekonomik cikarlan
icin hareket ederken, makro ekonomik bazda 6zel tasarruflarin ve ulusal
tasarruf dizeyinin anmasina katkida bulunmaktadir',

Bilindigi Gzere, sosyal sigorta yaklasiminda devletin sorumlulugu olarak
belirtilen gorev, ashnda toplumsal sorumluluk ve dayanismamn kurumsal-
lagmug ifadesidir. Devletin sosyal fonksiyonlanindan Kaynaklanan bu gorev,
gecmiste fiilen ya da dolayh olarak devlet kurumlan vasitastyla yuritiilmiis
ise de, glinamuzun degisen demografik ve iktisadi ortaminda yeniden ya-
pilanma ihtiyaci gostermektedir. Ganamiizde dzellikle emeklilik sistemleri
alaninda yasanan temel rendler, 1- Emekliligin finansmaninda dagium me-
todundan fonlama metoduna yénelis, 2- Fon yonetiminin devletten ozel
sektore geemesi. 3- Maas esash sistemden prim esash sisteme vonelis, ola-
rak sirulanabilir'™

Dagium sisteminde yasanan sorunlardaki ana etken. ortalama vagam si-
resinin yukselmesi vesveya hatalr uygulamalar nedeniyle aktif/pasif sigar-
tali oraninin bozulmas oldugu igin, alternatif olarak énerilen fonlama sis-
teminde herkesin kendi emeklilik donemini finanse ettigi bireysel bazda
bir yapilanma ongoralmistir.

Fonlama sisteminin 6z0nde yatan mantik, calisma déneminde avhik ola-
rak 6denen primlerin verimli ve giivenli yaurnim alanlaninda degerlendirile-
rek emeklilik donemi icin fonlanmasidic. Yaunm vadesinin uzunlugu bu
fonlurin daha yuksek getirili alanlara plasmanmna imkan tumiyarak emekli-
lik gelirinin anmasint ya da verimli bir emeklilik gelin icin duzenli olarak
tasarruf edilmesi gereken katks payt witannin azalmasim saglamakeadir,
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Fonlama sisteminin 6zel sekiorin sosyal guvenlik alaninda rol Oynama-
sina imkan veren bir yontem olmasi, sigorta sektoru sirketleri bagta olmak
Uzere birgok finans kurulusuna ozel emeklilik fonlanmn yénetiminde séz
sahibi olma imkani tanumistir. Aktiieryal hesaplar, uzun vadeli menkul ve
gayrimenkul yaunimlar gibi alanlarda bilgi ve tecriibe birikimi olan hayat
sigortalart, bu alanlardaki nispi ustanlikleri dolayisiyla, ozel emeklilik fon-
laninin idaresinde diger finans kuruluglanndan daha avantajli durumda bu-
lunmakradir,

Kaulimemnin yontemler arasinda secim yaparken dikkate almasi gereken
risklerden, ikame orani riski, uzun yasam riski, enflasyon riski ve yolsuz-
luk riskine™” burada deginmek gerekir.

andig maaginy
hayat standardini devam ettirmekte yeterli olmamasi riskidir, ikame orans-
nin dismesi uyenin yasam dizeyini olumsuz etkileyecektir, Belirlenmis
maas modelinde ikame oraminin ne olacag@ 6nceden belirlenebilmektedir.
Ama belirlenmis katki modelinde bu oran portféy yonetiminin basaril
olup olmadigina gore degisiklik gosterebilmektedir.

fkame orani riski, uyenin emeklilik doneminde hak kaz

Uzun yasama riski, kauhmanin ¢alisug donemde biriktirdigi fonlann,
uzun yagamasi nedeniyle emekli maasint karsilamaya yeterli olmamasidir,
Kisisel birikime dayah belirlenmis katki modelinde bu risk yiksektir. Uzun
yagam nedeniyle fondaki paranin tukenmesi program uUyesini yasaminin
son donemlerinde ¢aresiz bir durumda birakacag icin devletler duruma
mudahale etmekte, kisiye sosyal yardimda bulunmaktadirlar. Maas mode-
line dayali emeklilik programlarinda boyle bir risk soz konusu degildir.

Enflasyon riski, emeklilik fon hesabinda biriken tsarruflann satin alma
gucintn azalmasidir. Bu risk her iki sistem i¢in de gegerlidir. Katki mode-
linde sayet fonlar iyi yonetilirse enflasyon riskine karsi bir korunma mim-
kin olabilir.

Yaunm riski, ozellikle katki modehnde ortaya cikabilecek bir durum-
dur. Finansal piyasalarda, getirilerin yiksek oldugu zamanlarda énemli ol-
mayan bu risk, finunsal piyasalarda ciddi ¢alkanulann ortaya ¢kmast ha-
linde olumsuz sonuglara yvol acabilir,

Yolsuzluk riski, fon yonetiminde yolsuzluk nedeniyle biriken tutann
emeklilik maas odemelenini karsilayamamasi durumudur. Isyeri program-
larinda isyerinin iflast ile karsiasiabilir. Emeklilik fonlannda ise fon orta-
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dun kalkabilir. Bu nedenle Kimunun hem finansal piyasalarda hem de
emeklibik sigortas: alaninda saghkl bir yonetim ve denetim sistemini tasar-
lamast gerekmektedir. Ornegin Avustralya'da, deviet, volsuzluk riskine
karsin her vil icin program varhklan Gzerinden %0.05 vergi almakta ve bu
yontemle yolsuzluk kaynakh program varbiklanndaki azalisi karsdama so-
rumlulugunu Ostlenmektedir.

Yukanda belittilen risklere Kargt olasi bir ¢oziim olarak karma modeller
onerilmekredir. Omegin, ABD de genellikle goruldugin tzere dyelerin te-
mel bir emeklilik maag saglayan maas esasina dayal: sistemlerle bunu ta-
mamlayuan ikineil nitelikte katk; esash sistemler birlikte uygulanmaktadir'™

UL OZEL EMEKLILIK SISTEMININ iSLEYiS]

Sosyal guvenlik sisteminin dagim esash finansman teknigi kamusal bir
karakteristik tagirken fonlama tekniginin kullaniddigs uygulamalar sigorta-
ctik kuruluglan basta olmak uzere Ozel sekior finans kurumlanmn kauls-
mma imkan vermektedir. Ozel sektor tarahndan icra edilebilecek baslica
fonksivonlar, portfoy yonetimi, sigortalama ve annuite hizmetj verme sek-
linde ortaya ¢ikabilir,

A. Portfoy Yonetimi

Ozel emeklilik sistemi gerqevesinde elde edilen fonlann yonetimi igin
bazr llkelerde Gzel kurumlar ihdas edilirken, bazi dlkelerde de finans ku-
rumlanna belirli sartlar altinda emeklilik fonu yonetme olanag: taninmak-
tadhr. Sigontacilik alaninda taaliyet gosteren gruplar, birinci durumda hayat
S1gortsy sirketi gibi ayn tizel kisilikte bir 6zel emeklilik fonu yonetim Sir-
keti kurmakea, ikinei durumda ise meveut dzel emeklilik sistemi ¢erceve-
sinde olusan fonkann wmaminy va i bir kismuni idare etmektedir Gelis-
miy ulkelerde Ozel emeklilik fonlarmin yénetiminde sigorta sektora, sigor-
L sektoru yoneumindeki yaunm portfovi icerisinde de emeklilik fonlan
onemtli bir payva sahaptir.

Emekhilik fonlan ile sigony sektori arasindaki baglunt, her ikisinin de
uzun vadeve odaklanms olmasindan Kaynaklanmakradir, Sigorta sektort-
nun huyat hrans, dogast geregi, nakit yonetmine degil uzun vadeli yat-
nat perspektifivie hareket ctimeye Kendini odaklar ki by durum ona finans
Rurumlanna kars bir wkim avantajlar saglar. Bunlar, gelir ve degerlerin
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uzun vadedeki dengesinin aktlieryal bazda izlenmesi konusunda yetismis
eleman ve bilgj, sermaye piyasasindaki uzun vadeli yannmlar alanindak;i
bilgi ve tecribe ve uzun vadeli yaunmlar niteligindeki gayrimenkul piya-
sast alanindaki bilgi ve tecribe birikimleridir. Uzun vadeli fon yonetimin-
de ekspertiz arayan ozel emeklilik sisteminin ihtiyacr ile 6rtisen sigorta
sektdri, sundugu ponfoy idaresi hizmetiyle ¢ahganlann emeklilik tasarruf-
lannin getirisini maksimize etme yonunde hizmet vermektedir. Fon vone-
tim hizmeti 6lum ve maluliyet riskine kars: koruma saglayamadigi icin, fon
gelirleri plase edilirken, sistem uyelerinin vefat ya da malulen emeklilik Bi-
bi gerekgelerle sistemden aynlmalanina kars: rezery aynlmayip, uzun ya da
orta-uzun vadede yiiksek getiri saglayacak alanlara plase edilmektedir

B. Uyelerin Oliim ve Maluliyet Risklerine Kars: Sigortalanmass

Ozel emeklilik sistemine kaulanlarnn, élim ve maluliyet risklerine kars:
sigortalanmasi ihtiyacy, bir tir zorunly sigorta uygulamas: olusturmaktadr.
Bu gercevede sigontalanan emeklilik sistemi tyeleri, 6dedikleri primler kar-
siiginda ¢alisma hayatlan boyunca maruz kalacaklan vefat ve maluliyet
risklerine karsi giivence altna alnmaktadir. Bu sigorta uygulamasinda, sa-
dece belittilen sinirly risklere karst koruma saglanmaku, odenen primin
herhangi bir yaunm fonksiyonu bulunmamaktadur. Dolaysiyla, ongorilen
risklerin gerceklesmemesi halinde sistem tyesine herhangi bir 6deme ya-
pmamaktadr, Uye agisindan bakildiginda ise, sisteme yaurdan primlerle
yuksek emeklilik gelirine kavusma imkani, aynca édenen stgorta primleri
yoluyla da emeklilikten 6nce ortaya ¢ikabilecek risklere karsi korunma im-
kani elde edilmektedir. Hayat sigoracihginin risk ve yaunm fonksiyonlari-
nin aynlmas: seklinde uygulanan bu mekanizmada, sigorta kurulusu ézel
emeklilik fonu tyesine salt sigortacilik hizmeti saglamaktadir,

C. Emeklilik Hesabinda Biriken Tasarruflarin Annuiteye
Cevrilmesi

Uyenin ¢alisma hayag boyunca biriken ve emeklilik déneminin baglan-
gicinda oplu para Gdemesi seklinde kendisine tevdi edilen tasarruflar, si-
gort sektory, diizenli ddemeler haline dontistorme hizmeting de yapmak-
tachir, Hayat bransinda halen kullaniimakta olan annuite uygulamasi, toplu
paranin aktieryal buzda muadili olan duzenli ddemelere bolinmesi €sasl-
na dayanmaktadir',
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Ozel emeklilik alamindaki annuite uygulamasi konusunda, pratikte fark-
v yontemler gorilmektedir. Aktieryal hesaplamalarda, ézellikle vasam si-
resi acisindan ABD ve Ban Avrupa llkelerinde cinsiyet itibariyle farkh ha-
yat tablolan kullandmazken, Sili'de buna imkan tanunmasi, emeklilik done-
mine aym birtkim duzeyinde girenler arasinda kadinlann diistik annuite
gelirine hak kazanmalanna neden olmaktadie™.

Emeklilik programinda biriken tasarruflann annuiteye gevrilmesi sirasin-
da faiz oranlannin dizeyi annuitenin duzeyi agsindan dnem tasimaktadir,
Faiz oranlan yiksek oldugu takdirde annuite ylksek, disik oldugu tak-
dirde annuite disik olmaktadir. Nihayet, enflasyona endeksli sabit getirili
kamu menkul kiymetlerin varh, bilhassa yiksek enflasyonlu ulkelerde
annuitelenin alm gictnin korunmass agisindan zorunlu bir kosul olustur-
makuachn, Ancak her haltikarda uzak 8Osl olmayan qalisanlann toplu
para odemesini zamanindan dnce tiketerek stkinuya diismesinin 6niine
gecerck, Gmir boyu dizenli emeklilik geliri glivencesi saglamas annuite-
nin basta gelen avantajini olugturmakeadir™.

D. Ozel Emeklilik Fonlarinin Vergilendirilmesi

Emcklilik forflan ile birlikte hem sermaye piyasalanna istikrarh fon ak-
tanmi saglamak mamkin olabilecek hem de "akuf hissedarlarin onaya
¢ikmasint sagilayacak tedbirler ahindif takdirde de kural hakimiyeti agisin-
dan 6neémli bir adim aulmus olacakur. Yalnizca pivasalann bir kerelik nice-
lik biiyimesi degil, ayni zamands niteliksel bir degisim siirecine girmesini
saglamak da ilke olarak mamkon olacakur. Ustelik bu niteliksel degisim
. #rag cesitlendirmesi agsindian da gozlemlenebilecektir. Ancak tim bu
~ olumlu degisikliklerin gerceklesebilmesi bireysel emeklilik sistemi igin ta-
sarlanacak vergi rejimi ile yakindan igilidir'™. Sigortaciik: sektéranin fon
yaratabilir bir yuapiya kavusturulmass iKin Ozel emeklilik sigortalannin ge-
lismesi saglanmal, hayat sigortasy dalindaki meveut vergi mevzuat tekrar
gozden gegirilerek, vergisel tesviklere acikhk getirilmelidir''.

Vergileme rejiminin tasanmy, bu yeni Kurumun finansal sistemimize na-
sil yerlesecegini ve piyasalanimizda yol agabilecegi degisimin boyutlarin
dogrudan belirleyecektir. Maliye Bakunh@ Gelirler Genel Mudurluga tara-
findan hazianan, emeklilik fonlannda vergilemeye iliskin tasarinin genel
hatlan, esas olarak uluslararas: kriterlere uygundur™.
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Belirtilmelidir ki, 6zel emeklilik sisteminde ug agama bulunmakadir:
Kaulim, yaunm ve 6deme asamalari. 11k asamada primler 6denmekte ve
bir hesapta toplanmaktadur. Ikinci asamada, bireysel hesaplarda toplanan
para finansal piyasalarda isletilerck nemalandinimaktadir. Uglinct asama-
da ise emeklilige hak kazanan kathmey, parasin ya toplu olarak, ya da ay-
ik maas olarak geri almaktadir™. Uluslararass uygulamada ya baslangicta
primler vergilendirilmis gelirlerden Odenir, ya da en sonunda emeklilik
Odemeleri bir vergiye tabi wiulur, Maliye Bakanlg: da buna uygun ola-
rak, vergilemenin son asamada yapilmasin igeren bir tasan 2
Ancak daha kisa vadeli yaunim alternatifleri igin de benzer bir vergi diizen-
lemesinin olmasinin, emeklilik fonlan gibi dogrudan ‘yaglilik ayh@ina yo-
nelik uzun vadeli tasarruflan caydirabilecegini goz onunde bulundurmak
ECrERin. Bu gergevede, uzun vadeli tasarruflan ozendirmek igin, baglangic-
taki katihm agamasinda, gelir vergisi tabanindan indirilebilecek prim top-
lami witan asgari Gcretin vanst gibi bir kisulamadan kurtanlarak, omegin
yil iginde elde edilen gelirin %30'una yukseltilebilir'™.

Ozel emeklilik sistemlerinin vergilendirilmesinde vergiye esas konular, 1-
Isgilerin katki paylarn, 2- isverenlerin katk: paylan Gigveren ve isciye bagla-
nan aylk bakimindan), 3- Yaunma yonlendirilecek gelir ve emeklilik fonun-
dan kazamlacak haklar, 4- Odenecek teminatlars uygulanacak vergilerdir®.

Gelirler Genel Midurligu tarfindan hazirlanan ve halen Meclis'te bu-
lunan tasan da, bazi ufak nokualar diginda, bu ilkelere gore hazitlanmus £i-
bi gorinmektedir. Ancak bu vergileme rejimi ile bu alkede asarruf sahibi-
nin davraniy bigimini degistirerek, uzun vadeye yonelmesi pek de mum-

kun degildir. Bunu gorebilmek icin ‘mali sistemdeki yapt ve enstrimanlar’
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uzernindeki vergi yukani de analize dahil ctmek gerekir. Emeklilik gunle-
FLagin tasarruf etmiek isteyenlere 1980 lerden sonra tinansal piyvasalarmiz-
da ikl kurumsal vapr bulunmakachr, Yaunm fonlan ve hayat SIgOrtas: sir-
ketleri. Dolayisivla emeklilik fonkunt icin tasarlanan vergileme rejiminin bu
‘Oteki” araglardak vergl yapisim dikkate almas; gerekir'™,

Asagudaki ubloda yukarda belirfenen U¢ asama igin yaunm fonlar, ha-
yar sigortass girketleri ve emekdilik tonlinnin vergilendirilmesinin genel
esaslan bulunmaktadir,

Tablo IHt: Yatinm fonlan, hayat sigortasi sicketleri ve emeklilik fonlarinin

vergilendirilmesinin genel esaslar;
| Yatim Fonlgn _I_Ij_umr Sigortas | Emeklilik Fony ]
1 qun_ .._._._..;_F[‘_‘L‘Ll Opl fn oz 10 vl ve 56 yuy
| P vergipe 1ab Asgate ucretin yansing Asgori Ucretin yansina kadar

kadar pomler gely primler gelir vergisi tabanindan

-22gc bgomdan disulecek | digilecek

ﬁr'n_},c:uj i PUKK_;UE;“_ o Forttoy gehrlen huumiar Partéy gelireri kurumiar
S ——pitdune obided) | ecgisime obidegd __vergisine lobi degl §
Chreme a;ur'-xr_}-;:| 2002've gek vergs yuk Eide edilen gehiler | Elde edilen geliter
| beyannomeye edenersk beyannameye eklensiak
i | vergleneceh Enflasyan | veigilenecek  Enflasyan
i I duzelmes olmadd igin dizehmesi olmadigr icin

I | buikinden servel de veipye | binktitiln servel de
l | | fatn alacak vergiye tabi olocak

Ik olarak, emeklilik fonlan ile hayat sigortast sirketlerinden elde edilen
gelitler benzer bir bigimde vergilendiritmektedir. Halbuki ikisi arasinda
cuddi bir farkhilik s62 konusudur. Emeklilik tonlarndan 56 yasindan once
citkmak mumkan olmadi@ icin burada dogrudan yashlik gunleri icin fon
binktirilmektedir. Amg vergi rejini aruda bir fark gormemektedir. Bu dne-
rilen vergileme rejimi, bunun yamisira amamen esnek bir hig‘imd'e_, uzun
vadeli hichir yukimllik ustlenmeden wsarruflanmz dc{;er}endircbildi{;i—
miz yaunum fonlarna Kiyasla ise pek kictik bir avanty saglamaktadir, By-
na gore, hazirlanan tasan finansal pryasalarcky vadeleri uzatarak, vapisal bir
degisim saglamayr amaclayan bir vergileme rejimi getirmektedir denilebi-
lir. Emeklilik fonlarinda elde edilen gelirler bir asamada genellikle vergi-
lendirilmektedir ama problem emeklilige alternatif diger araclann vergilen-
dirtimesinden Kaynaklanmaktadir. Finansal piyasalanmizda yapisal degi-
sIkligi hedefleyen bir vergileme rejiminin va buslangictaki carpikligs gider-
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mesi ve kisa vadeli tsarruf araclanindan elde edilecek gelirleri daha fazla
vergiye tabi tutmas, ya da o carpikhigr veri kabul ederek emeklilik fonla-
nni Ozendirmesi gerekmektedir®.

IV. TURKIYE'DEKI UYGULAMA

Tiirkiye'de sigorta sektériiniin zel emeklilik alamindak;j uygulamalarnng
bu ¢ercevede degerlendirdigimizde bir kavram karmagas; yagandigr dikka-
ti cekmektedir. Halihazirda policeleri hazirlanmakta olan ozel emeklilik si-
8ortalan, esas itibariyle bir hayat sigonasidir,

Hayat sigortacihginin, tlkemizde, duzenli olarak yaunlan primleri fon-
lama esasina gore degerlendirerek uzun vadede yiksek getiri saglama he-
defini bugiine kadar yerine getirebilmis oldugunu iddia etmek zordur,
Uzun yillar yiiksek enflasyonun hikum surdugi ulkelerde gonilen fon eri-
mesi sendromu, dogal olarak Turk sigontacibginda da yaganms ve hayat
branginin gelisimine zarar vermistir. Bunun yamisira kaderc zihniyetin risk-
lere kargi sigorta sekioriniin sundugu enstrimanlardan yararlanmay; en-
gelledigi, egitimde sigortacilik nosyonunun islenmedigi, zorunly saglik ve
hayat sigortalaninin bulunmadig:, fonlarin saun alma gicinin korunmas,
i¢in enflasyona endeksli yaunm araclaninin da meveut olmadigs bir ortam-
da, Tirk hayat sigortacih@y, sosyal guvenlik sistemini destekleyebilecek bir
Olcege erisememistir. Turkiye, sigortacilik alanindaki karsilastrmalr ulusla-
rarasi analizlerde genellikle listenin son siralaninda yer almaktadir. Bunun
nedeni de kisi basina 3§k hayat digi prim Uretimimizi konvansiyonel pa-
Zar pay: rekabeti ve sig gorusli tedbirlerle, OFCD genelindeki 1.564$'Lik
prim duzeyine yiikselimek olanag bulunmamakiadir'™

Geleneksel kiltirunde sigortaciligin yerlesik olmadig bir toplumda,
risk yonetimi zihniyetini gelistirmek icin zorunly sigonaya yer veren uygu-
lama ve kurumlann ihdas edilmes; gerekmektedir,

Tirkiye'de ¢alisanlara etkin bir sosyal guvence saglamak igin gercekles-
tirilecek emeklilik reformunda, sigona sektorunin fonlama alanindaki t¢
fonksiyonundan global deneyimler wiginda istifade edilmesi, ulke cahisan-
lann'n ¢ikanna hizmer elmenin yansira, sigorta sektoriniin "gelisememis-
lik" sorununun agtlmasi agisindan da biyik énem wsimakiadir, Ozel emek-
lilik sistemi ercevesinde sigona sektériinde ortaya ¢ikacak yeniden yapi-
lanma yoluyla, sekiorin prim Uretiminde, varlik portfoytinde ve sigortala-
nabilir mal-hizmet Kapasitesinde bir auhm yapmasi kuvvetle muhtemeldir,
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Ancitk her kusagin ortalama 30-40 yil prim édeyip 15-20 fvl’ll :1.rTnu31tt: fll.l
cufs ozel emeklilik alaninda hizmet vermeye baslarken, gelismis \L gL 15—
m;'ktc olan Ulkelerde yillardir gelistiriimekte olan uyguiumglarm dll\k.u-f_
trdefenmesi gerekir. Ornegin, Sili'de 1981 yihinda gu.n;e_klrf_;;.t_mlc.‘n re{(}—rm T
rasinda yapilan dizayn hatalanndan dolayy, K.u&m_ 199? |t|blanyic ij .[‘m'_
yon sigortahnin 2,3 milyonluk boluminin primleri tahsil edilememekte ya
da diizensiz olarak tahsil edilmektedir™

Highir Glke vatandagimun sosyal givenlik hakk]_m__l"”,], mghfurn blm}li‘;
mayacag ilkesi esas oldugunu gore, sigona scktorurlmn sosyal _%u\-u.l_n 11
alaninda $ili'deki gibi ikame edici boyutta olmasa dahi, dcstekieylu.mr ro
ustlenmesinin sektore yukledigi buyik sorumiutuklar lju;unmuk_tadn'r I-.?u
agudan, 6zel emeklilik sisteminin isleyisinin ve denetltmmn_), gem?- bir ba-
Kig aqist ve uzak gorusluliikle, hassasiyetle dizayn edilmesi gerekir.
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4. OZEL EMEKLILIK FONLARI UYGULAMA ORNEKLERI

L SILI UYGULAMASI

A. §ili Sosyal Giivenlik Sistemi ve Ozellestirilmesi

Iflasin esigindeki devlet sosyal guvenlik sistemi, tim dunyanin korkulu
ruyas: haline gelmis durumdadr. Yuzyiimizin biyiik bir kismina imzasini
atan "dagiim yontemi (pay as you go-gecerken éde) sisteminin en Gnem-
li hatasi, insanoglunun davranis bicimlerini yanhs algilamasindan kaynak-
lanmaktadir. S6z konusu hata, bireylerin ¢cabalan ile odulleri, diger bir de-
yisle kisisel sorumluluklan ile haklar arasindaki temel baglantuy: ortadan
kaldirmakta ve 6nemli boyutlara ulasmasi ya da uzun stire devam etmesi
halinde, yikima varan sonuglar dogurmaktadir.

Bu hatanin olumsuz sonuglarimi kortkleyen unsurlann baginda; 1- glo-
bal olarak niifus aruy oranlanmin azalma trendine girmesi; ve 2- upta ya-
$am slresini uzatan gelismeler kaydedilmesi yer almaktadar, Sonunda, sa-
vilan gittik¢e azalan ¢alisan nufus, artan emekl; ordusunu destekler dury-
ma gelmektedir. Gerek emeklilik yagin yukseltilmest, gerek gelir vergisi-
nin anunimas: ile ilgili baz simrlamalanin $6z konusu olmas; nedeniyle, er
Veyd geg sistemin sundugu imkanlar dzalmak zorunda kalmaktadir, Biitiin
bunlar, iflas etmis bir sistemin belirtileridir,

Giney Amerika tlkeleri sosyal guvenligin ozellestirilmesinde basi ¢e-
ken ulkelerdendir. Bunlardan ilk ve en 6neml uygulama Sili'de yasanms-
ar. Bu calismada da énemj sebebiyle Sili uygulamasina yer verilmekredir'®,
sili, 1970'lerde aktif-pasif sigortah oraninin 0.5%e dugmesi sebebiyle sosyal
guvenlikte radikal bir degisime yonelmistir'™

Gliney Amerika ulkelerinden Sl 1980 yilina gelinceye kadar 6zel sek-
tor ve kamu sektori Gabisanlannin sosyal Buvenliklerini saglayan 32 adet
sosyal givenlik kurumuna sahipti. Bunlann sagladigr haklar arasinda bi-
yuk farkhiliklann olusmasi, aktif pasif sigortal dengesinin bozulmas, sigor-

132 Bu konuey, g wws pensianetonm g studwes stif_tur bl ddiesinden Jowe B
Tarkgelestinilmiy doktmanindan veten detecede varraninise

133 Bu degisikbgin aynniduan o bke  Utek Avcha, “Sewval Guvenbike Ceellestime ve il Ulygulamase®, Sosyul
Demoknr Pregisim. & o Y7 s A5 Avrca bRz Sexul S unty, s 7477 Gillon-Bomlb. s A Nihal Yidimm
Muzrak, "li Ulusal Ouel Emeklilik NN Sy Guvenhk helen ve 11O Normlan Acoandan sikmeaian”
Beletime ve Finans Dergise, 5. 84 Man, 1995, 37 vd

mery ni Ipek Com wefingdan



ult kagagimin buvumesi, devleti, her vil artan olgtde sisteme finansal des-
tek saglamak zorunda brrakmaktaydi Bu kéti gidigattan kurntulmak icin
strduriilen  arasurmalar sonucunda ihasinda bulunan askeri hikiimet
151981 rtarihinde aldi@ bir kararla'™ 1983 tarihinden baslamak tzere
emeklilik sistemini Gzellestirmis bulunmaktadir'®.

Sili'de sosyal givenlik garantisinin tamamen devlet tarafindan saglandi-
& tek ayakh bir sistemden, tamamen fertlerin sorumlulugunun s6z konu-
su oldugu bir baska tek ayakh sisteme gegilmistir. Bu acidan Sili ornegi,
geleneksel sosyal givenlik anlayisins degistiren, adeta ters yuz eden bir uy-
gulama ozelligi wsimaktadr'™,

Sistemin ana hatlan su sekildedir: Sistem sadece uzun dénem sigorta
kollaninda uygulanmaka, belirlenmis primlerle yuriiyen bireysel zorunlu
tasarruf plani niteligini tasimaktadir'.

Sistemin esasim "Emeklilik Fon Yénetimi® adt verilen ozel sigorta ben-
zen fon yonetim kuruluslan olusturmaktadir. Sigonalilar gelirlerinin en az
%10'unu, en ¢ok %20'sini bu fonlarda actirdiklan hesaba yatirmakta ve di-
ledig emeklilik fon yonetimini secebilmektedirler. Sigonali dilerse %10'un
uzennde prim odeyerek (en az 20 vil prim 6deme kosulu ile) emeklilik ya-
st 55'e Kadar distrebilmekte, setinisini begenmedigi emeklilik fon yo-
netimini degistirebilmektedir,

Emeklilik halinde ise sigortaliar kendi fonlanindan toplu bir 6deme, sii-
rekli bir gelir baglanmas: ya da hesabin ozel sigortalara aktanlmas: uygu-
lamalanndan bir ya da ikisini tercih cdebilmektedirler™.

Butin sosyal guvenlik sistemleri gibi, cahisanlara emekli olduklan za-
muan istikrarh bir gelir saglamayr amaglayan Sili sisteminin ug temel ozelli-
i vardir. 1k ozelligi, bireysel wsarruf (fon) metodunun benimsenmis ol-
musidir. Bireysel tasarruf sistemi tizerine kurulan emeklilik sistemi, her si-
gortal adina banka sarruf hesabina benzer bicimde bir sosyal givenlik
tasarrut hesabs acilmakta, kendi odedigi primler, biriken fonlann getirisi bu
hesapta toplanmakta ve kendi tsarruflaning takip edebilmektedirler. ikinci
ozellign fonlann ozel ticari sirketler tarafindan yonetilmesidir. Emeklilik ta-
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sarruf fonu, ticari amaclarla faaliyet gosteren ozel sekiore ait emeklilik fo-
nu idareleri tarafindan yarutilmektedir. Fon yoneticisi olan bu kurumlar,
bir finans kurumu olarak, primlerin toplanmasi, her bir sigonah admna ya-
tnma déntstiriimesi ve aylik olarak verilmesi fonksiyonlanini yerine ge-
tirmektedir. Ugtineti 6zelligi ise, emeklilik fonlanm secim hakkimin bulun-
masidir. Sigortalilar, emeklilik fonlarin se¢me ve hatta bir fondan digerine
geeme hakkina sahiptirler'™.

Yirmi yila yakin stiredir vururlukte olan bu sistemin genel olarak basa-
rili oldugu kabul edilmektedir. Yeni sistemde emekli maaslan (yashlik, sa-
katlik ile dul ve yetim maaslary), "dagiim" (gecerken 6de) sistemine oran-
la %50 ile %100 daha fazladir. Ozel emeklilik fonlan wrafindan yonetilen
kaynaklar, 1995 yils itibariyle 25 milyar dolara ulasmustr. Bu rakam 1995
yih GSMH'min yaklasik % 40'1na karsilik gelmektedir.

Sosyal giivenlik sisteminin Ozellegtirilmesi, sermaye ve isglict piyasala-
nmn gelismesini saglamis ve boylece Sili ekonomisinin yillik buyime hizi-
nn %3'ten, ortalama %6.5'a ¢rkmasinda onemli rol oynamustr, S6éz konu-
su reformu takiben, Sili'deki tasarruf orans GSMH'nin % 27'sine yikselmis;
igsizlik oran ise 9%45'¢ gerilemistir,

Hepsinden 6nemlisi, emeklilik maaslan deviet sorunu olmaktan ¢ikmus
ve béylece politikanin esiri olmaktan kurtulmus; bireylere kendi yasamla-
n Uzerinde daha ¢ok s6z sahibi olma hakk: tamnmugtir. Yapisal hata ona-
dan kaldinlmis ve sosyal guvenlik sisteminin gelecei, bireysel wasarruf ter-
cihlerine ve piyasadaki gelismelere endekslenmistir.,

Sili 6zel sosyal guvenlik sisteminin bagansi, Gliney Amerika'nin diger
U¢ ulkesine de émek olmustur. Yakin geemiste, Arjantin (1994)'% Pery
(1993)" ve Meksika (1995)" buna benzer reformlar gerceklestirmistir. Bu-
gun icin sadece Sili, Arjantin, Peru ve Kolombiya'da 11 milyon civannda
bireysel emeklilik hesabr bulunmaktady ™

e

130 Oral, s, 50.

140 Ananun de Gzetegurilmy uzun doneny sgomilinn finansmanina sigonal %)) e e o pam o e
kaulmaku, ancak sigonal emeklibk selin win ocel ya da kemuss) sosyal Buvendik gelin elde etmek konusunda ror
cily imbkaming sabip bulunmakusdie, Dyl se senel olark finansnuna katdmamaktadir (Socual Secunty, s 11E

141 Buna kargin Pensida yine, ozelfestinien uzun demem sigorta kotlarren fnansmani sigonah %10 il %14 arisinga
degiien prim orankin ile saglamuhaa, finansnena igveren kanlmagz iken, devict minimum emekilik gehim garant
etmekiedir (ocial Secunty, s 250}

142 Meksika ise yens sisterne Huzirin 1997'de weemiy bulunmakuader 1995 de gikanian yasaya gore 1 Ocak 1997 den
wibaren ise girenler veni Seellegtinlinig sosyel givenbk sistemine tibn olcaklardr Finansoian, sigostali, Bveren v
deviet wnifindan saglinacak Sisterrwde yer slan ozel signalann dencimi ise Meksila Sosyal Sigona Enstitusy
(IMSS) ve Ulusal Emeklilik Tasarraffan Komisyunu (KONSAR) tarfindan hirlikue #emekiegunilecekur, Ozel sigona-
lann petinisi tuketior fiyat endeksinin e 3z 2 arennde olmak worundadir. Emekli olan sgortall dilere toplu bir
deme, dilerse aybk gelir slabdecekir Chocisl Seeunty, s 243)
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2000 yillara yeni girdigimiz bugunlerde, Kuzey ve Guney Amerika ul-
keleri de dahil olmak uzere bircok ulke sosyal givenlik sistemlerini dzel-
lestirme gabasi icensindedir. Bu buyik guctin devietien kisdere devredil-
mesi; kigisel ozguragin artunlmas:; ekonomik buytmenin hizlandinlmasr;
ve ozellikle yashhkta yoksullugun hafifletilmesi anlamini tasimaktadir. Siki
deneyimi, dunyamn diger ulkeleri igin ogretici bir nitelik tasimaktadr'™,

Bu baglamda $ili sosyal guvenlik sistemini, "emeklilik tasarruf hesabi
sistemi”, "emeklilik tasarruf hesabr sistemine gegisin sartlan® ve "emeklilik
tusarruf hesabr sistemine gegigin sonuglan” seklinde ti¢ bashk alunda ele
almak mumkin gérinmektedir:

1. Emeklilik Tasarruf Hesabi Sistemi

sili Emeklilik Tasarruf Hesabi Sisteminde, calisanlarin emeklilik maasi-
nin diizeyini belirleyen unsur, ¢alisma hayau boyunca vapugi birikimler-
dir. Cahgan ya da igveren, deviete herhangi bir sosyal sigorta primi 6deme-
mekte; diger wraftan da, ¢alisana deviet arafindan herhangi bir emeklilik
maast veriimemektedir. Sistemin finansmarnuna igveren ve devlet kanlma-
makta, finansman sigortalilarca gerceklestirilmektedir. Calisma hayau bo-
yunca ucretinin %10°u, otomatik olarak igveren tarafindan her ay ¢alisanin
kisisel emeklilik tasarruf hesabina yaunlmaktadir. Séz konusu oran, sade-
ce yilhk gelirin ilk 22.0008'hk kismuna uygulanmaktadir, Dolayistyla, eko-
nomik biyiime sonucunda tcretler artukea, sosyal giivenlik sisteminin “zo-
runlu tasarruf™ haemi azalmaktadr,

Buna ek olarak ¢ahsanlar, kendi isteklerine bagh olarak, tcretlerinin
%ol0'u Kadar ek wsarruf yapabilmekte, s6z konusu miktar da, zorunlu %10
gibi, vergiye tabi gelirlerinden dustilmektedir. Erken emekli olmak ya da
daha yuksek emeklilik maasma hak kazanmak isteyenler, genellikle tcret-
lerinin %10'undan daha fazla tsarruf yapmakeadir.

Cabsanlar, emeklilik tsarruf hesaplanm isletmesi igin, emeklilik fonu
voneticisi Gzel sirketlerinden birini se¢mektedir. Emeklilik tasarruf hesabi
igletmek disinda bir faaliyette bulunamayan bu sirketler, devlet tarafindan,
portGylerinin dusuk riskli olmasini wemin etmek, ve hirsizlik ve yolsuzluk-

Pt an Holk Cumbiumvet neheen yethalilens sloye pelereh tzel sosyad guvenbik sesteman inwelenuy olmass, dustineelernn
RusUTn D aostengeswdr, Bu anaretn sonudy Boonomst derigianade, "ty en havga® e dgili olarmk yaymlanan
b st gekionhie Tagbone e gin asndd Hong Kong un el e e il plarakc sunegelen timsma sen bir havia-
ekt devomn ederhen, Komums Cevin bl st R lemsileiss Thou Nan, kolomye “geversen dcde® sisteming Betinmayl
plaslivin Hong Kong vabse Chins fanent “sosyahngikle” sucts yarak, bu phin eleshimest. mubieneln valinn
wusbnde Hafif b gebumsenieye neden olmustur o8] Sabsar 1995)

lanin énlenmesini saglamak amac ile devlet tarafindan denetlenmekiedir-
ler. Bu denetim gorevi, teknik bir yaprya sahip bagimsiz bir devler kurulu-
su emeklilik fon yonetimi muifenisligine verilmigtir. Emeklilik fonu yoneti-
mi sektorine giris serbesttir,

Emeklilik fon yéneticileri yaunm fonlarina benzeyen, hisse senedi ve
tahvillere yaunm yapan emeklilik fonlarin: yonetmektedirler. Yaunm ka-
rarlart emeklilik fon yonetimi tarafindan verilmekte olup, devlet denetimi
sadece portfoy dagiimini ve degisik yatinm araclannin pontféyde alabile-
cekleri azami oranlan belirler. Reformun ozinde, siurlamalann zaman
iginde emeklilik fon yoneticilerinin deneyim kazanmasi ile birlikte azalul-
masi yatmaktadir. Emeklilik fonlaninin hi¢cbir sekfide devlet tahvillerine ya-
unm yapma zorunlulugu yoktur.

Emeklilik fon yonetimi ile islettikleri emeklilik fonlan farkh tizel kisilik-
lerdir. Boylece, herhangi bir emeklilik fon yonetiminin batmasi, islettigi
emeklilik fonlannin aktifleri - diger bir deyisle cahsanlarin yaurimlarin -
herhangi bir sekilde etkilemez.

Cahsanlar emeklilik tasarruf hesaplanm bir emeklilik fonundan digeri-
ne serbestge tastyabilirler. Bu nedenle, emeklilik fon yoénetimi arasinda da-
ha yiksek getiri saglamak, daha tyi hizmet vermek ve daha dusiik komis-
yon almak rekabeti vardir. Calisanlara emeklilik tasarruf hesabs defteri ve-
rilmekte ve her t¢ ayda bir diizenli olarak gonderilen hesap ekstrelerinde
emeklilik hesabinda biriken parasi ile yaunm fonunun performans: ile ilgi-
li bilgiler yer almaktadir. Calisanin ismine agilan bu emeklilik sarruf he-
sabinin milkiyeti ¢alisana aittir ve emeklilik maagint (ya da dul ve yetim
ayhklarin) 6demek icin kullantlacakur,

Tahmin edilecegi uzere, yashihk ile ilgili kisisel tercihler, bireyden bire-
ye farkliik gostermektedir. Bazilan sonsuza dek caligmak ister; digerleri
Galismay1 birakmay1 ve yazarhk ya da bahkqilik gibi hobileri ile ugrasmay;
iple cekerler. Eski "gecerken ode” sistemi, 8Ugll siyasi secim bolgelerinde,
Ornegin erken emeklilik gibi ayncaliklar elde etmek tizere yapilan toplu
baskilar ile yaraulan durumlar diginda bu tur tercihlere cevap verememek-
te; herkese uyan “tek tip bir program” niteligini tgimakia ve herkesi "ayn
fiyata" mutlu kimay: amaclamakiayds.

Halbuki, emeklilik tasarruf hesabr sistemi, kisisel tercihlerin bireysel ka-
rarlara dénustiirilmesine ve istenilen sonuclara ulasiimasina imkan tani-
maktadir. Calisanlar, emeklilik fon yonetiminin subelerinde bulunan, kul-
lanimi kolay bilgisayarlardan yararlanarak, hesaplanindaki mikan ve

emeallive avnlmaws diveiindiil-lar il acac almal crativda calacobral:



emeklilik mauslinmin whming degerini belifleyebilmekte ya da istedikleri
emeklilik maasim tespit ederek., belirhi bir yasta emekli olabilmek icin her
4y ne Kadar wsarrof yapmalin gerektiging bilgisayara sorabilmektedirler.
Cevabr aldiklaninda vapacaklan ek sey isvereninden Geretlerinde soz ko-
nusu oranda bir kesinti yapmasin istemektir, Emeklilik fonunun getirisine
gore, zaman i¢inde s6z konusy miktar arzu edildigi gibi ayarlanabilmekte-
dir. Onemli olun, cahisanin istedigi emeklilik maasint ve emeklilik yaging,
istedigi gibi belitleyebilmesidir,

Daha 6nce de beliruldigi gibi, Galsantann asarruflan gelir vergisinden
muafur. Aynica emeklilik tasarruf hesaplannin zaman icerisindeki getirileri
de vergiden muafur, Emekli maaslan odenmeye basladi@ zaman o tarihte
gegerli olan gelir vergisi dilimine #ore vergilendirilecektir,

$ili emeklilik tasarruf hesabs sistemi hem 6zel sektor hem de kamu sek-
tort calisanianm kapsamaktadr. Sadece polis ve silahli kuvvetler mensup-
lan sistem disinda brrakilmistir; bunlann sosyal glvenlik sistemleri. diger
ulkelerde oldugu gibi, tcrer ve ¢ahyma surtlan ile birlikte belirflenmekte-
i

Yeni sistemde, en az 20 yil stre ile para yatran ancak emeklilik yasina
geldiginde emeklilik maagt yasal "asguri emeklilik maast"'nin alunda olan-
larin emeklilik maaglan, Emeklilik tasarruf hesabindaki wsarruflar tikendi-
& zaman devlet tarafindan odenecektir. Burada tizerinde durulmas: gere-
Ken nokta, hi¢ kimsenin pesin hikumle bastan yoksul olarak tanimlanma-
vacagider. Tersine, ¢calisma hayat sona erdikten ve emeklilik tasarruf hesa-
bindaki tasarruflar tukendikten sonra, yoksul emeklinin devietten yardim
almasi s6z konusudur. (20 vil sure ile wsarrufia bulunmamis olanlar cok
daha dustk duzeyden sosyal yardim tirii bir emeklilik igin basvuruda by-
lunabilirler).

Emeklilik wsarruf hesabr sistemi 4ynt zamanda erken 6lim ve sakatlik
sigorast da saglamaktadar, Emeklilik fon yonetiminin musterilerine sundu-
gu hizmetler arasinda, 620l yasam sigontast sirketlerinden alinan yasam ve
sakathk sigortas grup policeleri de yer almaktadir, Bu sigortalarin maliye-
ti yaklassk maasin %29y kadardir ve s62 konusu miktar emeklilik fon Y-
netimi komisyonlanng da wermektedir,

%10 oranmindaki zorunly asgari tasarrut orany, calisamin emekli oldugu
andaki maasinin %70'ini emekl; maast olarak alabilmesi amaciyla, biriken
fonlann yillik ontalama net getinsinin wim calisma hayati boyunca yaklasik
o+ olacagr varsayimina dayanilarak hesaplanmistr.

45 Tuneny. Perler. s 3

Bu sistemde her cabisan ya emeklilik yas haddine kadar (erkekler igin
65, kadinlar icin 60) ya da alacag onalama emekli ayhg son 10 yillik ona-
lama tcretinin %70 ine ulagincaya dek prim odemek zorundachr'™. Dolay-
styla, 65-60 yas baraji yeni sistemin Kesin bir sarti degildir. Calisan, erken
emekliligi secmedigi takdirde séz konusu yaga gelinceye kadar emeklilik ta-
sarruf hesabina %10 oraninda katkida bulunmayi strdurir Ancak, asgari
emeklilik maasini garamti etmek uzere devietuen yardima hak kazanabilme-
St igin, cahsanlann s6z konusu yas barajint agmus olmalarn gerekmektedir,

Ancak ¢alisanlann, yukarida agiklandips sekilde makul emeklilik maagi-
L temin ettikleri takdirde, yaslan ne olursa olsun, ne ¢alismaya son ver-
meye, ne de calismay; surdiirmeye ve emeklilige yonelik tasarrufa devam
eimeye zorlanmalan séz konusy degildir.

Emekliye aynilan calisanlara genel olarak iki secenck sunulmaktadir. Bi-
rinci secenek cercevesinde. emekli, emeklilik tasarruf hesabindaki ana pa-
ra ile herhangi ézel bir yasam sigortasi sirketinden bir sabit odeme plang
satin alabilir. S62 konusu sabit odeme plani, yasam boyu enflasyona en-
deksli (sirketler Sili sermaye piyasasindaki endeksli tahvillere yaurun yapa-
bilmektedir) aylik bir gelir olup, buna ¢ahsanin bakmakla yukimli oldu-
8u kisilere yonelik dul ve yetim maaslan da eklenmektedir Diger secenek-
te ise, emekli, emeklilik tasarruf hesabindaki fonlar hesapta birakarak,
kendisinin ve bakmakla yuktmli oldugu kisilerin tahmin; yasam sireler-
ne gore belirlenecek sinyrlar cercevesinde belirlenen miktarlarda para ¢e-
kebilir. Emeklinin 6lmes; halinde, hesabinin bakiyesi mirasina dahil edilir.
Her iki secenekte de emekli, ana paranin, bir yagam sigortas: sirketinden
Odeme plani satin almak i¢in gerekli olan kismun, va da kendisine son Ge-
retinin %70'ine esit olacak bir emekli mitagr baglanmas: icin emeklilik ta-
sarruf hesabinda brrakilmas; gerekli kismin diistilmesinden sonra kalan ba-
kiyesini toplu olarak cekebilir.

Emeklilik tasarruf hesaby sistemi, "gegerken ocle sisteminin, isgicii ar-
ziin demografik yapisy ije igili sorununa - yaslanan bir toplumda emekl
basina diisen cabisan sayist azalir - ¢oziam getrmektedir. Emeklilik tasarruf
hesab sisteminde se ¢abisan nufus, emekli nufusun maddi yukini tstlen-
memektedir. Boylece, "gecerken ode” sisteminin aksine, nesiller arasi an-
lasmazhklar ve kacinilmaz iflas engellenmekredir. Pek Cok ulkenin kargi-
lasugi sorun - fonlanamayan emeklilik taahhiiteri - emeklilik tasarmuf he-
sabi sistemi ile ontadan kalkar.

146 Turcay, Dersier, s 23



Ozel sckior sirketlerinin uyguladikian, genellikle beliflenen bir sireden
once emekliye avrlanlara ek maliyet yvikleyen ve bazen birikimlerinin ta-
mamen Kavbedilmesi ile sonuclanan -ve boylece ¢ahsanlann hem islerini
hem de emeklilik haklann kaybetmelerine neden olan- 6zel sosyal given-
hik sistemlerinin aksine, emeklilik tasarruf hesabr sistemi isverenden tama-
men bagimsiz islemektedir, Emeklilik wasarruf hesabinm wverene degil, ca-
hsana bagl olmasi nedeniyle. hesap taginabilir niteliktedir. Emeklilik fon-
lan islem goren menkul degerlere yaunm yapmak zorundadirlar, Dolayi-
siyka, emeklilik wsarruf hesabinin gunluk degerleri kolaylikla hesaplanabil-
mekte ve boylece bir emeklilik fon yonetiminden digerine kolayhikla ras-
nabilmektedir

Bu sayede “isgucunin kilidenmesi® sorunu ortadan kalkmaktadr. Isgu-
cunun, ulke ginde veya diginda, hareketliligini kisitlamayan emeklilik ta-
sarruf hesaby sistemi, igguct piyasasinda esneklik yaratilmasina yardimet
olmaktadir.

Emeklilik tasarruf hesabr sistemi, esnek bir isgiict piyasasim destekle-
mek konusunda da ¢ok etkilidir. Insanlar -6zellikle kadmlar ve gengler-
gittikqe artan oranlarda ginde sadece birka¢ saat ¢alismayi veya calisma
havatlanni ara vermeyi tercih etmektedir, "Gegerken ode" sisteminde bu
tir esnek calisma tarzlan prim odemelerinde bosluklar varatmakta; emek-
lilik wasarruf hesabr sisteminde ise kauhmilann gecici olarak durdurulmas:
va da meblaginin degistirilmesi herhangi bir soruna neden olmamaktadir.

2. Emeklilik Tasarruf Hesab: Sistemine Gegisin Sartlar:

Daguim yonteminin uygulandii tlkelerde emeklilik tasarruf hesabr siste-
munin kurulmas: daha zordur, Gegls stirecinde, s6z konusu tlkedeki sartla-
rin, Ozellikle de birge ile ilgili kistlamalann dikkate alinmas gerekmektedir.

Sili'de, gegis streci igin ¢ temel kural belirlenmisti:

- Hukumet, halibazieda, emekli olmus olanlann emeklilik maaslarn
garant altina alds. Bundan boyle yeni sisteme gecenlerin primlerini Sosyal
Sigortalar Kurumu'na yatirmayacafi dustnuldiginde, bu kuralin 6nemi
oraya gikmaktadir. Aksi takdirde, reform sirasinda geliri azalacagr i¢in, ku-
rumun emekl maaskinm kendi kaynaklanndan kargilamayt surdiirmesi im-
Kansizlagacak, birikmis emeklilik maaslarinin v da beklentilerinin degisti-
rilmest ile emeklilere haksizhk edilmis olacaku,

2- "Gegerken ode” sistemine dahil tim calisankure, bu sistemde kalma
veya yeni emeklihk tsarruf hesabr sistemine gecme segenegl tninmistir,

Eski sistemden aynlanlara, emeklilik tasarruf hesaplanna yauracaklan enf-
lasyona endeksli %4 reel faiz tagiyan tahviller verilmistir. Bu tahviller, cali-
sanin yasal emeklilik yasima gelmesiyle deviet tarafindan odenmektedir,
Tahviller ikincil pazariarda islem gormekte ve boylece erken emeklilige
imkan tanunaktadir. 56z konusu whviller, calisanmin "gecerken éde” siste-
minde huak kazandigi maas haklanm yansiwmaktadic. Dolayisiyla, yillar bo-
yunca emeklilik primi ddemis olantann, yeni sisterme kaulmalanyla sifirdan
baslamak zorunda kalmalan engellenmekiedir.

3- Isgucune yeni kanlan herkesin emeklilik tasarruf hesabr sistemine
girmesi zorunlu tutulmustur. “Gegerken ode” sistemine katdma imkani, sis-
temin surdurtlebilirliginin sona ermesiyle, onadan kaldinlmsur. Bu saye-
de, eski sistemde kalan son ¢absanin emeklilik yasina ulasmasivla eski sis-
tem sona erecektir (bundan sonra kisith bir sure icin, sadece hikimetin
eski sistemden emekli olanlara emeklilik maast odemesi soz konusudur).
Devletin yasamumiza midahalesini azaltmanin en etkili yolunun, program-
lan sadece kisitlayarak sonraki hukimetlerin tekrar bunlan gelistirmesine
imkan tammak degil, onlan tamamiyla ontadan kaldirmak oldugu goz onii-
ne alindiginda, bu kuralin 6nemi ortaya ¢ilkmaktadr,

Onerilen reformlar ile ilgili olarak, ulusal ¢apta aylarca surdiriilen tar-
tsmalar, ve reformu insanlara tanitmak amaciyla yoratilen iletisim ve egi-
tim ¢aligmalan sonucunda, Sili Sosyal Guvenlik Reformu, 4 Kasim 1980 ta-
rihinde onaylandi.

ligilenen herkesin emeklilik fon yonetimi kurabilmesini teminen, di-
zenlenen bir yasa ile emeklilik fonu yonetimine alu ay sureli isleme basla-
ma ve reklam yasagr konuldu, Emeklilik fon yonetimi sektoru, fikren 4 Ka-
sim 1980 ve fiilen 1 Mayis 1981 bir "dogum tarihine" sahip olan tek sek-
tordr.

Amerika Birlesik Devletleri diginda diger pek ok ilkede oldugu gibi,
Sili'de de 1 Mayis Is¢i Bayram olarak kutlanmaktadir. Bu tarihin segilmesi
bir tesaduf degildir. Simgelerin énemi dikkate alinarak, is¢ilerin 1 Mayish
bir sinif mucadelesi gini olarak degil, kendi sosyal guvenlik sistemlerini
secme ozgurlugunu elde ettikleri ve devlete bagl sosyal guvenlik sistemi-
nin "zincirlerinden" kurtulduklan giin olarak kutlamalarina imkan tanin-
ISk,

Yeni emeklilik fon yonetimi sisteminin yaratlmas: ile birlikte, brit Oc-
retlerin tumam yeniden tammlanarak eski sosyal guvenlik sisteminde 1sve-
renler tirafindan 6denen primlerin buytk bir kismi terete dahil edilmistir,
{Isverenin odedigi diger meblaglar isguct kullanim uzerinden gegici ver-



£t huline donustirulerek. Hegiy strecinin tonlunmasinda kullandmisur. Sos-
vl Guvenlik Reformu planinda belidendigi tzere. séz konusu verginin
Kildirdmuasiyla, isverenin isgucu malivetleri azalmisur). Cubisunlann odedi-
g1 primler artan briit Geretten dusilmustur. Yeni sistemde toplam primle-
rin eski sisteme gore daha disik olmas: nedeniyle, yeni sisteme gecenle-
an net ucretlert yaklasik %5 oramnds artmustr,

Bovlece, hem ¢alisamin hem de igverenin sosyal sigortalar primi ddeme-
st aldiatmacasing ve soz konusu oranlamn politik emellere alet edilmesine
son verlmistr. Toplam isgicd arzinm esnok olmamas: nedeniyle, gelir ver-
#ist vuku ekonomik acidan neredeyse tumamen cabisanlar tarafindan ust-
lenilmektedir. Diger traftan, tum primler, eninde sonunda, calisanlann
marjinal uretkenliklert ile karstanmakia: isverenler ise alma ve teret belir-
leme asumalaninda -ister muas, ister SOSYW sigorta primi olarak adlandinl-
Sin- tum el maliyetlerin dikkate almak zorunda kalmaktadirlar. Isveren
tiratindan odenen primleri veniden tammbimak suretiyle sistem, tiim prim-
lerin cabsanlar tarafmdan odendigini agikea belinmektedir, Bu senaryoda,
nihai Geret dilzevi pivasa tarafindan belidenmektedir.

Gegis surecimin fontanmast karmasik bir teknik sorun olup, her tilkenin
iwinde bulundugu  sartlar vercevesinde vaklasimasim gerektirmekedir.
19560 vt wibarivle Silitnin "geverken ode" sisteminden kaynaklanan aktiar-
yeb borcu GSMH nim vaklasik Y80 olarak tahmin edilmekteydi™. (Bu séz
Konusu bore. ashinda 1978 yihinda eski sistemin venilenmesi, ozellikle en-
deksleme sisteminin modernlestirilmesi, Ozel uygubimatlarm kaldrdmas) ve
emekiilik vasinm anunlmas: ile azalulnus mikoarchn.

Son villarda Dinya Bankast wrafindan huzirlanan bir qalismaya gore
CE99-4:268) "Sih ornegi. kabul edilebilis oranda rekabetgi bir bankacilik sis-
temine, ivi isleven bir borg SemEVes: pivasasina ve orta diizeyde makro-
vhkononuk tikrara subiip her ulkenin, faiy s>r;m];ir1ml.:"l_nt':yl'1k dalgatanma-

lar olmiaksizin, gegts surecinin buyuk aciklanmn fonlayabileceginin bir ka-
nitichie "

Silide. emekhilik tasarruf hesabr sistemine gedisin kisa donem malivet-
lerinin tonkainmasinda bey vontemden vararkinidnustr:

L= AKHE ve pasiflerin yer aldige devlet bilangosunda, eski sistermin emekli-
bh tashhutlerine, kismen KT ler ve diger varhiklar karsiik gostenilmistir. Do-
Lvisvie ozellestirme sudece Qs surecini tonlamanin bir i.'ulu olmakla kal-
s vrea randunanm antirdmas, mulkivetin vayvgmlasunbnas ve ekono-

mimm polinkiuya alet olnakian kumanimas: gibi ek yarardar da saglamusur,
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2- Emeklilik wsarruf hesabr sistemlerinde emekli maaslarinin yeterli da-
zeyde fonlanabilmesi icin gerek duyulan primlerin meveut gelir vergilerin-
den dusik olmasi sayesinde, aradaki farkin bir bolimunden, net Gcretler-
de herhangi bir distise va da isveren tarafindan kargilanan ig¢i maliyetle-
rinde herhangi bir artisa neden olmaksizin, bir gecis donemi vergist olarak
yararlamilimistir,

3- Borclanmak suretiyle, gecis sureci maliyetlerinin gelecek nesiller ta-
rafindan da paylagilmas: saglanabilir Sili'de maliyetierin yaklasik %40'1 pi-
yasa faiz oranlarinda devlet tahvili ihrac edilerek fonlanmugtir. S6z konusu
tahvillerin ¢ogu emeklilik fon yonetimi trafindan satin alinarak, yvaunm
portfoylerine dahil edilmistir. $6z konusu "képrii borg" eski sisteme dahil
emeklilerin aramizdan aynlmalan ile tamamen paraya donusecektir,

4- Gecis surecinin fon ihtivaci, gereksiz hitkumet harcamalaninm azalul-
mas: yolunda 6nemli bir tegvik niteligindedir. Ozellestirme  yapildiktan
sonra, yillardir biit¢e komisyonu, gerekliligi kanitlanamayan yeni harcama-
lan Onlemek ve misrif hikimet programlanm azalimak tizere bu konuyu
one surmektedir.

5- Emeklilik tasarruf hesabrt sisteminin ekonomik buyumeyt hizlandir-
mastyla, basta katma deger vergisi olmak Gzere tim vergi gelirlerinde
onemli bir arus kaydedilmistir. Sosyal Giivenlik Reformu'nun tamamlanma-
st Uzerinden sadece 15 yil gegmis olmasina karsin Silinin blitgesi fazlahk
vermektedir.

3. Emeklilik Tasarruf Hesab: Sistemine Ge¢menin Sonuglar

1996 itibariyla Sili'de faaliyet gosteren 20 adet emeklilik fon yonetimin-
den, 15 yillik bir uygulama itibariyla iflas eden bulunmamaktadir. Emekli-
lik fon yonetimi, devletin siki bir denetimi alinda faaliyet gostermekte,
topladiklart fonlann en az %50'sini enflasyona endeksli deviet tahvillerine,
kalan %50'sini ise devletin onayladig listede yer alan SErmaye piyasusi
enstrumanlanna yaurmak zorundadirlar™. Emeklilik fon yonetimi 1994 yi-
li sonu itibantyla 23 Milyar Dolar fon toplamuslardir. Bu tutar ulusal gelirin
%41'ini olusturmakta ve son 10 yilda ulusal gelinin %6 oranminda artmasina
yol acmis bulunmaktadir.

Sili sosyal giivenlik sisteminde ozellestirilmis bulunan uzun donem si-
gorta kollan disinda, hastalik ve unabik sigortalan kamusal nitelik tasimmak-
ta, ancak bunlann finansman da %7 prim dizeyiyle sigortali tarafindan
suglanmakiadir. Yine kamusal nitelik wasvan is kazasi ve meslek hustalik-
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T SIZOMUst ise %69 tla %68 arasinda degiyen omanlarla isverence finanse
mekredir™

Silt sosyal givenlik sisteminin ozellegtirimesi ile ortaya ctkan model,
nzer sorunlarla karsilagsan bir cok Guney Amerika dlkesine drnek olmus
1990°h yallarda Peny, Arjuntin, Kolombiva, El Salvador, Meksika ve Uru-
4y gibi ulkeler sosyal givenlik sistemlerinde Ozellestirme uygulamalan-
baslanuslardir'™. By glke uygulamalannda da 6zellestirmenin uzun do-
m sigorta Kollinm kapsadign goralmekte. ancak finansmanda farklihiklar-
Kursilastimaktadir.

§fli_mn emeklilik tasarruf hesaplarinda 25 milyar dolar tutarinda bir ya-
m fonu birikkmistir. Bu, 14 milyon nufusa ve 60 milyar dolar GSMH'ya
up gehsmekre olan bir ulkede, yurticinde yaratlmig olaganustii bir ser-

3 vyt
A havurudug

Uzun vadeli bu sermaye, sadece ekonomik buyumenin fonlanmasina
'duncl_olmukla kalmanus, ayni zamanda finansal piyasalann derinlesme-
¢ ve hmansal kuruluslann gelismesine de destek olmustur. Oncellikle
klilik tasareuf hesab sisteminin yaratimasy, ardindan biyik kamu ku-
uslaninin Gzellestirilmesi. bir "Rar zincir" yaratmustr. Ozellestirilen $ir-
ferin hisse sened fiyatlanmin yiikselmesi ile, ozellestirmelere istirak
0 emcklilik fonlannin getirileri artmyy; boylece ¢alisanlann, emeklilik
arrab hesaplan savesinde ozellesturme siirecinin yaratug: refahtan bivyiik
Salmalanna ve Gzellestirilen kuruluslardaki asin verim arusindan yarar-
autlarma imkan timnnustr.

savilin vaklasik 15 olun emeklilik fon yonerimi degisik yapilara sahip
p. bazilart banka ve sigona sitketlerine baghdir. Bir Kismu, isgiictiniin
sedar oldugu isci sendikalan ya da sanayi ve ticaret odalar tarafindan
wtilmektedir. Bazilarinda AlG, Aetna, ve Banco de Santander gibi ulus-
trast finans kuruluslanimn ortakhklan vardir. Bazi emeklilik fon yoneti-
Sili Menkul Kiymetler Borsasinda istem gérmektedir. Bunlardan biri, ya-
gegmiste, (Sili devlet whvillerinin "A- Kredi notu almis olmasinin da
bivie) ADR (American Depository Receipt: Yabane hisse senetlerinin
Dyde islem gorebilmesini saglamuk Gzere duzenlenen hisse senedi sak-
it mikbuzu pr Bram ihrag eumistir

Yeni sistemin en Onemli faydalunndan bin. Sili ekonomisindeki serma-

unovenminn dolavisivia ckonomik buyime henm annrmak olmustur,
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Emeklilik tasarruf hesabr sistemi sermaye pryasalann daha venimli hale ge-
tirmig ve gegtigimiz son 15 yildaki buytme hizini olumlu yonde etkilemis-
tir. Emeklilik fon yonetiminin yonettigi genig kaynaklar, yeni bazi sermaye
piyasas: araclanmin yaraulmasina destek olmus; ancak tam olarak gelistiril-
memis meveut araglann ise gelistinlmesine yardim ctmistir. Sili'deki Sosyal
Glivenlik Reformu'nun, sermaye pivasalaninin saglambigr ve seffafligs agi-
sindan bir diger katkisi ise, Sili'de bir derecelendirme (rating) sektoriinin
kurulmasi ve aynca sermaye pryasasi yaunmalannmn, ortak olduklan sir-
ketlerin yonetimine daha etkin olarak katlabilmelerine zemin hazirlamasi-
dir. (Emeklilik fon yonetimi, hissedar olduklan sirketlere bagimsiz yoneti-
ciler tayin etmek suretiyle, yonetim kurulu toplanularinda haklann savun-
maya baslamuslardir),

Sistemin 1 Mayis 1981 tarihinde faaliyete gegmesinden bu yana, emek-
lilik tasarruf hesaplannin ortalama reel getirisi yillik %13 olarak gergekles-
mis olup, bu oran beklenen %4'lik getirinin u¢ katindan fazladir. Elbene
bu yillik getiri piyasalardaki dalgalanmalar neticesinde -eksi %3 ile art1 %30
arasinda degisen- bazi dalgalanmalar gostermugtir. Ancak onemli olan ge-
tiri, uzun vadedeki ortalama degerdir.

Yeni sistemdeki emeklilik maaslan, deviet tarafindan yonetilen ve top-
lam yaklagik %25 oraninda vergi 6denmesini gerektiren eski sistemdekin-
den daha fazladir. 1995 yilinda yapilan bir aragurmaya gore, emeklilik ta-
sarruf hesabr emeklisi, caligma hayaunin son 10 yili ibarniyle elde etigi or-
talama yillik gelirinin %78 oraninda emekli maast almaktadir. Daha once
de soziint ettigimiz gibi, emekliye aynlanlar "asarruf fazlalanm® (%70 ma-
as barajini asan kisminy) toplu olarak cekebilirler. Eger bu miktar da, emek-
lilik maasinin hesaplanmasinda hesaba katthrsa, toplam miktar ¢alisma ha-
yau gelirinin %84’Une yaklasacakur. Sakatlik maasindan yararlananlar da,
¢alisma hayat sirasindaki gelirlerinin ontalama %70%ini almakeadirlar,

Dolayisiyla, yeni sosyal giivenlik sistemi, yashlik, sakathk, dul ve yetim
maaslannmin gerek miktanni, gerek guvenilirligini anurarak; ekonomik bi-
yumeyi ve istihdamu dolayh, ancak etkili bir bigimde desteklemekte ve
yoksullugun azaltlmasina biyiik bir katkida bulunmaktadir

Yeni sistem ayrnica, eski sistemdeki adaletsizligi de ortadan kaldirmistr.
Geleneksel mantiga gore, "gecerken ode” sisteminde refah zenginden yok-
sula aktanlmaktadir. Ancak, son yillarda yapilan arasurmalara gore, devlet
tarafindan yonetilen "gecerken ode” sistemleri genellikle geliri zengine -ve
ozellikle en gucli isi gruplarina- aktarmaktadir



B. Sosyal Giivenlik Sisteminin Ozellestirilmesinin Sonuglar:

Gorilduga uzere Sili, diinyada sosyal givenlik sistemini dzellestiren ilk
tlhe durumundadic, Bu ozelliginden 6t baz cevrelerce clestirilse ve
kusku de bakalsa da, bu tlkedeki gelismeler dinya kamuoyunda ilgi ile iz-
lenmektedir'™,

ik emekliliklerini 2001 vihnda verecek olan Sili emeklilik sisteminin ba-
sarth olup olimadig: konusunda degisik gorusler ileri sirilmektedir ancak
kesin sonug 2001'den sonra ortaya ¢ikacakur.

Siltdeki emekliik tsarruf hesabr sisteminin bu denli ragbet gormesi:
sosydl ve ckonomik istikrann saglainmasing yardimer olmasi sasirticr degil-
dir. Cahsanlar, sistemin adil olugunu takdir etmekte; emeklilik tasarruf he-
saplan sayesinde de ekonomiden dogrudan ve gézle gorinir bir pay al-
maktadirlar, Ozel emeklilik fonlannm. silideks en buyuk sirketlerin hisse
senetlerinin Onemli bir bohimane sahip olduklan dikkate alindiganda, iilke-
deki varhiklara yannm yapanlann ashnda ¢abisanlar oldugu gorilmektedir.

1981 yiinda bastilan emeklilik tassrruf hesab sistemit ile birlikte Sili'de
cubyankara yeni sistemne katdma veya eski sistemde kalma secenekleri su-
aulmustur. 500.000 Sili cabisan (qahgabilir isguctnun dorte biri) itk bir ay
icinde yeni sisteme kaulnustir. Bu, beklenen rakam olan 50.000'in ¢ok Gze-
rindedir. Bugin Silide, eski sisteme dahil ¢alisma nufusunun %90'indan
Fazlusi yeni sisteme gecmistir ve S miyon Sili'li emeklilik tasarruf hesabr sa-
hibidir, Bu hesaplann tmann aktif ve full-ume ¢ahsanlara ait olmadigindan,
herhangi bir ay inbariyle wma prim odememektedir, 5.5 milyon sigornah-
un 2.3 milyonluk bolimunin primleri tahsil edilememekte ya da dizensiz
olirak tahsil edilmektedir. 1995 yilinda duzenli prim Gdeyenlerin oram %57
iken bu oran Kasim 1997 iibariyle bu oran %355 dolaylanndadir™,

Onemb olan, kendilerine hir seqenck verildiginde, calisanlarn -sosyal
guvenlik gibi "kutsal" bir konuda bile- kendi maddi Gikarkirt dogrultusun-
da hareket edebilmesi ve dolayst ile serbest piyasa taraftan olmasidar.

Eski sosyal givenlik sistemi giderck kiguldikge politikacilar, emeklilik
mudelinnin antnhp atunlmamas:, anunlacaksa ne miktarda ve hangi
gruplar icin anunlacagr gibi hususlarda karar veremeyecekler, ve boylece
sosval gtvenhk, bir zamanlar oldugu gibi politik anlusmazhiklann ve secim
oncest demagojilerinin kilit noktas: olmaktan Kurtulacaknr, Emeklilik gelir-
leei, hiikUmete veya belicli buz basks gruplannin etkisine degil, bireylerin
cabsmulinna ve ekonominin pertormansing bagh olacakur.
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silililer icin emeklilik tasarruf hesabr gercek ve gozle gortinur bir mul-
kiyet hakki ve emeklilik icin en 6nemli guvence kKaynag niteligini tasimak-
tadir, 20 yila yakin bir stiredir isleyen yeni sistem dahilinde, $ili'li ¢alisanin
en onemli varhig, kullamilmis araba ve hata (belki hala ipotek boreu bit-
memis olan) evi degil; emeklilik tasarruf hesabindaki sermayesidir,

Son olarak, ozel sosyal giivenlik sisteminin ¢ok 6nemli bir ekonomik ve
politik sonucu s6z konusudur. Sili'li cabganlann yeni sisteme gegisi, Al-
manlann Berlin Duvannn yikilmasindan sonra, Dogu Almanya'dan Bau'ya
£6¢ etmelerinden bile daha hizli olmustur.

Gabiganlar, bazt ulusal sendika liderlerinin ve politikacilanin aksine tav-
siyelerde bulunmalanna karsin, gonilli olarak deviete bagh sistemi terket
mistir. Cahsanlar, emeklilik, egitim ve saghk gibi yvasamlanm yakindan i
gilendiren konularda ¢ok hassas davranmakta ve verdikleri kararlarda, po-
litik akimlan degil, ailelerini goz ontinde bulundurmaktadurlar.

Gergekten de yeni sistem, §ili’li calisanlann "iilke ekonomisine ortak ol-
malanna" imkan tammaktadir. Sili'li isci, menkul kiymetler piyasasindaki
veya faiz oranlanndaki hareketlere kars ilgisiz degildir. Kot bir maliye ba-
kaninin emeklilik wsarruf hesabimin degerini digurecegini sezer. Galisan-
lar Glkenin bir kismina -siyasi parti liderleri ya da bir Polithiro aracihi séz
konusu olmaksizin- sahip olduklarini bildiklerinde, serbest pivasa ve ser-
best toplum kavramina daha baglanmaktadirar,

Bu gerceklesen bir hayalin kisaca ifadesidir. Alinacak en énemii ders,
ancak bireylere ve bireylerin dzgir olduklan tkdirde yaratacaklan muci-
zelere inanan devrimlerin basanh oldugudur,

Kisaca 3ili sistemi "kisiye ozel tsarruf hesabr sistemi’ yaklasim ile her
is¢inin odedigi paranin kendisi adina nasil isletildigi emekli oluncaya ka-
dar nasil buytdigini izleyen bir sistemdir. Bireysel kapitilizasyon hesap-
larna bagh bir prim sistemidir. Birikimlerin %401 hazine bono ve devlet
tahvillerine, %25 hisse senetlerine, %15 gayrimenkullere, geri kalan
%%20'si de vadeh mevduat ve 6zel sekior tahvillerine vatunlmisur'™. Ancak
bu sisteme yoneltilen elestiriler de vardir. ki, yuksck isletme maliyetleri-
dir. Kisi bagina 50$ ile dunyanm en pahals isletilen sistemlerinden biridir.
Bu rakam pek ¢ok tlkede 103'n alindadir™. Bunun en onemli nedeni, bi-
reylerin sistem hakkinda bilingli olmamalan ve seqecekleri emeklilik tasar-
ruf fonu konusunda darnsmanlara yuksek odemelerde bulunmalandir. Di-
ger taraftan, emeklilik tasarruf fonunun buytk oleeklt olanlan yabancr sir-
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Ketler wrafmdun kurulmustur, 151 ve iyverenin devlete adedigi primier kul-
chrdnustir. Galisunlann primierini emeklilik tsarrot fonuna yaurmas: zorun-
lu hale getirilmigtir. 1s¢i payr Pinoche oncesinde omalama %13 iken, bhalye
crhardnus, dahue Once %315 prim Odeyen isveren ise emeklilik icin aruk
prim odememekte; sadece Y90 oraninda is kazast primi odemektedir'™

1. AVRUPA BIRLIGI UYGULAMASI

Avrupa Bitliginde ozel emeklilik fonlan devier emeklilik sistemlerini ta-
mamlayiar bir sistem olaruk ele ahnmakadir, Avrupa Birligi temel belgele-
nnde emeklilik fonlan ile ilgili bir takim oneriler bulunmakla birlikte, heniiz
bu konuda tye ulkeleri baglayan yeknesak hukimler getirilmis degildir™,

A. Demografi-Ekonomi Iliskisi
1. Demografik Egilimler

Avrupa Birliginde demografik binye hizh bir degisim géstermektedir.
Galigan ve emekliler arasindaki iliski tye tlkelerden bir cogunda bir degi-
sim surecine girmustir. Calisan ve emekliler arasindaki bu iliski gecmis yil-
lirda iki onemli demografik degisime sahne olmustur. Bunlar verimlilik
oraninin ddsust ve onaluma yasam suresinin arnmasidic. Benzeri bir degi-
sun, Amerika ve Japonya'da da yasanmaktadic. Bu degisim, yani dogumla-
nn artmast ve ortalama yasam siresinin uzamast, emeklilerle ¢alisaniar ara-
sinclaki meveut dligkinin sosyal sigortalar agisindan kottilesmesine sebep
olmugtur. Geenis yillarda bes cahisan kimse, bir emekli i¢in sosyal sigorta-
lara katkida bulunurken, 20400 yillarda iki emekli igin sosyal sigoralara
katkida bulunmak zorunda kalacakur, Bu oran baz lye alkelerde simdi-
den daha kot bir durumda bulunmaktadir,
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2. Demografik Degisimlerin Devlet Emeklilik Sistemine Etkileri

Demografik degisikliklerin emeklilik sistemi tizerindeki etkileri, orntala-
ma bir dazeyde belidlenebiimektedir. Avrupa Biriginde ilgili komisyonlar,
kanuni emeklilik sigortas: icin gelecek villarda uye tlkelerin yapacagn har-
camalan tespit icin bir arastirma yaptirmustir'”,

1995-2030 yillan arasinda emeklilik icin yapilan odemeler (emekli ayl-
g1, 11 uye ulkede iyimser gelismelerin de hesaba kaulmas ile birlikte %3,
kotumser gelismelerin hesaba katlmast ile birlikte % 4 arts gosterecektir.,
Bu musraf yikd, kokla emeklilik sistemi degisikliklerinin ele alinmadigs
(Belgika, Danimarka, Irlanda, Lixemburg ve Hollanda) tlkelerde sistem
degisikliklerini yapmaya hazirlanan ulkelere gore (Finlandiya, Fransa, Al-

manva) nispi bir fazlahk gosterece
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Ingiltere’de masraflann artmasi daha dustik seyredecektir,

2030 yilinda emeklilik 6demelerinin bitge icindeki toplam pays, baz ul-
kelerde (Belgika, Finlandiya, Lixemburg ve Hollanda) % 15 -20'ye ulaga-
cakur. Diger uye ulkelerde ise bu oran nispeten diisik bir seviyede %10-
15 oraninda kalacakur,

Halihazirda Avrupa Birligi'nde deviete ait emeklilik sisteminde ddenen
emekli ayliklaninin yaklasik % 881 karsilanabilmekte yani devietin emekli-
lik sistemine % 10'uk bir masrafi veya katkisi olmaktacdir. Bu sebeple
emeklilere yapilan ddemelerin yikselmesi tye devietlerin bitceleri tzerin-
de toplu bir etkiyi de meydana getrecekur,

B. Sosyal Giivenlik Sisteminin Yapist

Geleneksel tasnife gore emeklilik icin halihazirdaki meveut yapi, Avru-
pa Birliginde birbirinden oldukga farkh ti¢ ayakta toplanmaktadir. Birinci
ayak devlete ait emeklilik sistemini ifade etmektedir. Tkinci ve ucunci
ayakta yer alan emeklilik sistemi, devlete ait olan birinci basamag: tamam-
lamaktadir. Avrupa Birliginde meveut bu tg farkh basamagin, vergi kolay-
liklan, hukuki ¢ercevenin bicimi gibi faktorlere gore uygulamalan ve agr-
liklart degisebilmektedir.

Asagida bu farkli G¢ ayak tablolarda gosterilecektir™:

FS™ Bu konuda Dk B, Fraieo ve T Moz "Publie. Pension Exprenditune Prospects i the Buropean Linicn. A Sunvey
af National Progectons® Europin Economy 190, No 4
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TABLO IV: Sosyal Givenlik Sistemi Ayaklar:

E
| Birine: Ayak

I
e e T -

L dnc ayok
| Uguncu Ayak
i

1. Birinci Ayak

Burada temel ve zorunlu devier yardimlan séz konusudur, Bu sistemin
finansman, kaulim usuline gore saglanmaktadhr. Sisteme dahil olan kim-
seler, belichi bir kaulim pays 6demekle yukamli wulmuslardir. Emeklilere
vapilacak odemeler, deviet tarsfindan garanti edilmekte ve bunun idaresi
kamu tuzel kisilen trafindan yapilmaktadir. Odeme taleplert de dnceden
tespit edilen bir usulle sigorta mukellefiveti getiren calisma zamanlanna:
emekli ayhiklan mutat bir enflasyon oranina veya akuiel bir ticret seviyesi-
ne haglannusur. Yashhik ayhigin baglinan kimseler, ayligr almakta olduklan
ulkede Gikamet ettiklert ulkede) devierce ddenen ayhiklur hayat pahalihg,
acretler seviyesindeki degigmeler ve diger aylik uyvarlamalan sebebiyle be-
firli bir oranda veya mikuarda degisir ise yashlik ayh@ almakta olan ve o
ulkede ikumet eden dye tlke vandaslanmn ayhklanna da yeni bir hesap-
lamava gerek kalmakswan dogrudan uygulane™, Her tye tlke siteminde
cahsanlann cabsma hayat boyunca ddedikleri kanhim paylan ve emeklile-
re yupilan odemeler arasindaki iliski, birbirinden farkliliklar gostermekte-
dir. Temel deviet sosyal yardiminda baz Gye ilkelerde calisma stresinden
bagimsiz olarak belirli bir miktar odenmektedir. Bu sistemin uygulandigs
ulkelerde ik ayak cergevesinde ilave bir takim kurallar da getirilebilmek-
tedir. Avrupa Biriginde bu emeklilik sistemi, 1408/71 Nolu Yonetmelikle
duzenienmistir. Bu sistemin faydalar: su sekilde siralanabilir:
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- Nilfusun eksiksiz bir sekilde kaydedilmesi,

- Kugaklar arasinda ve icinde bir dayanmsma,

Belirli yaslardaki kimselerin finansman problemlerinin engellenmesi ve
yash fakirliginin azalulmas:,

il

Toplumsal refahim yukseltilmesi,

Bir Gye ulke veya tye dlkeler arasinda iy veri degisikligi durumundaki
magduriyetlerin Onlenmesi,

Enflasyon karsisinda bir giivence, oraya ¢kan yaunm rizikolanmn én-
lenmesi,

- Demograftik degisimlerde ge¢mis odeme seviyesinin muhafaza edilmesi
oldukea gliclesmekre ve disme gostenmektedir,

- Dagium sistemi yolu ile elde edilen gelirler, sermaye durumuna gore top-
lanmadigr igin, degismelere uyum gosterememektedir. Yonetimler, ode-
me talepleri i¢in hesaplama esaslanm degistirmek ve bununla gelecekte
de belirli bir emekli ayhgr odemesini saglamak istemektedirler.

Sosyal vergiler Gizerinde bir finansmanin gerektigi durumlarda, is hayan
Uzerinde olumsuz etkiler meydana gelecektir. Clinku bu durumda ¢ahg-
malar aynca vergilendirilmektedir.

il

Kauhm egimi icinde somut bir oynaklik igin serbest bir alan meveut de-
gildir.

2. Ikinci Ayak

Bu kategorideki emeklilik sistemi, genel olarak ¢alisma iliskisine veya
belirli bir meslegin icrasina baghdir. Bu emeklilik sistemi icinde iyelik, il-
gili sekior, brang, mesleki ziimre veya ¢alisan isgilere uygulanmakta, sos-
yal kauhmalar arasinda veya belirli sartlar alunda belirli bir bransta geger-
It olan standartlan 6lgt alan bir sozlesmeye dayanmaktadir. Sermaye kar-
silama esasina gore isleyen bu sistemde isqi ve isveren tarafindan gelecek-
te yapilacak emekli odemeleri igin belirli bir kauhmla (prim) bir tasarruf
birikimi olusturulmaktadir. Ikinci basumagin tamamlayiw emeklilik sistemi,
ozel kuruluslar tarafindan yonetilmekte ve emekliler icin belirlenen ode-
meler, devlet tarafindan garanti edilmemektedir. Bu sistemde ¢ahsanlann



kaubm paylan, kazanca bagimh olarak tesbit edilmekte ve bu paylarin ya-
nsywveren diger yanst daisqiler arafindan odenmektedir. Fakat bazi dlke-
lerde (Almanya ve Fransa) tamamlayicr emeklilik sistemi, emeklilik fonlars
tarafindan finanse edilmektedir

Bu sistem, Avrupa Birliginde tamamlayicr bir sistem gergevesinde uy-
gulanun bir emekli yardim sistemi olurak kullanilmaktadir. Uye lkelerde
bu sistemde bulunan mevcut farkhhklar verilecek bir érnekle daha iyi agik-
lanabilir: Fransa'da ikinci basamagin mecburi bir emekli yardimt olarak bir
paylasim finansmani esasina dayanmakia ve ozel sektorde calisanlann yak-
lagik % 90'im kapsamakta ve toplam emekli 6demelerinin de % 21'ini teskil
etmektedir. Oysa bu tamamlayicr bir sistem olarak Italya’da 6zel sektorde

o 3 " 2 b Slcirg e o e bey Iy " i Frtaralacieie
caliganlann sadece % S'sini kapsamakta ve oplam emekli odemelerinin

Yo 2'sini teskil etmektedir. Oysa tamamlayia sistem olarak kullanilan ayni
ststemin, Hollanda'da toplam emeklilik sisteminin 1/3'ine ulastign goril-
miektedir

Burada sistemin dayandigr sermayenin karsilanmasi esasindan da bah-
setmek gerekmektedir. Sistemde katuhim paylan (primler) ile emeklilere ya-
pilan odemeler arasinda ¢ok sikr bir baglant bulunmaktadir. Emeklilere
vapilan odemeler butin sermayenin verimliligine baglanmusur. Fon hisse-
lerine dusen venmlilik veva nemalandindma, sermayenin yatirim politika-
sina baghidir ve emeklilere odemeler fon hisselerinin degerinin emeklilik
baslangicindaki yukselmesine gore belirlenir. Bu sistemin degisik gorinium
bicimlert bulunmaktadr:

- Bir igverenden bagimsiz olarak bir emeklilik fonuna katulma veya ortak
olma. Fonda birtken kathm aidatlan toplanmakta ve édemeler fon tara-
findan yapiimaktadir. Burada agik ve kapal olarak isimlendirilen fon ce-
sitleri 862 konusu olmaktachr, Ak emeklilik fonu, farkh branslardaks is-
verenler tarafindan olusturulan fonu, kapali emeklilik fonu ise bir isve-
ren veya ayni bransta birden fazlu isveren wrafindan kurulan fonu ifade
etmektedir. Burada ya isveren tarafindan belirdi bir 6deme garanti edil-
mekie veya odemeler fonun verimliligine bagl tutulmaktadir.

Grup hayat sigontasinin yapimast: Katuhm aidatlan, énce bir hayat sigona-
st gingimeisine odenmekte. daha sonra ise emeklilere yapilacak odemeler
bu hayat sigortacist tarafindan yerine getirilmektedir. Kural olarak emekli-
lere yapilacak ddemelere, huyar sigonas girisimeisi™ kefil olmaktadr,
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- Bir yaurim fonunun hisselennin satise Ratthm adatlan, bir yaurim fonun-
da kiymeti evraklann kazane i¢in kullaniimaktadsr. Emeklilere yapila-
cak odemeler kiymeth evraklann getinsine baghdir,

Emeklilik ihtiyatlan usuli: Isveren, emeklilere yapilacak odemelerden
sorumludur ve bilan¢osunun pasif kisminda bu odemeler igin bir karsi-
lik ayirma yokimlilugundedir.

ikinci ayak sisteminin faydalar: su sekilde siralanabilir:

- Gelecekte emeklilere yapilacak odemelerle sisteme kaulim paylan arasin-
da, bithassa calisanlar arasinda, emeklilik 6demeleri i¢in yukselen kaulim
paylan ile genel ve diger ademe talepleri arasinda belirli farkin bulundu-

Aty | e e Ay

gu durumlarda, sistemde hakl sosyal vergileri mimkin Kimakiadir.

- Demografik degisiklikler karsisinda kapsaml bir devamliik saglanabil-
mektedir,

- Dagium sisteminde, odemeler, dogrudan dogruya yaunm fonlannin var-
higina baghdr,

- Maas sisteminde, isverenin Odeme vaadi malvarhgimin muhtemel bir de-
ger kaybi karsisinda bir koruma saglamaktadir. Onemli bir olgide daya-
msma muhafaza edilmektedir,

'

Iradi tedbirler, calisma hayaunda herhangi bir bozulmaya sebep olma-
maktadir.

Sistemin sakincalar ise sunlardir:

1

Biitiin dye tlkelerde toplam nifus kaydedilmemistir,

il

Bazi uye ulkelerde adaylik suresi ¢cok uzun tutulmakiadsr,

1

Tam bir riziko paylasurimi yapimadigindan, kadin ve erkeklere esit is-
lem ilkesi zor uygulanmaktadir,

Dagium sisteminde, yaunm nzikolan, emekli adaylarimin Gzerindedir.

1

Maas sisteminde, isverenin belirli bir édeme vaadinin oldugu sistem var-
vasyonlannda isverenin iflasi hallerinde bu garanti dusmektedir.

Belirli 6deme sistemi, Gcretler bakimindan enflasyon veya her seyden on-
ce licret dalgalanmalan gibi harici faktorlere de baghdir.

']

Mecburi bir sistem olarak uygulanmasi halinde iy hayaunda bir rakim bo-
zulmalara yol acabilmektedir,
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- Enflasyon sonuclarnna karst bir gavencesi bulunmamaktadir,

- Verim genel olirak beklentilere uygun olmamaktadir,

3. Ugiinci Ayak

Bu emeklilik sistemi, birinci ve ikinci sistemin veya her iki sistemin ta-
mamlayicist olarak kullandmaktadie. Her ne kadar burada tyelik bir 15 ilig-
kisi veya bir meslegin icrasina bagh olmasa da bir ¢ok noktada ikinci ba-
samagin belirli katuhm sistemi ile uyusmaktadir. Bu sistemde kisiler ferdi
olarak Griint sunanlarla genellikle de hayat sigortas: sirketleri ile bir soz-
lesme yapmaktadiclar. Bu ferdi kaulmilar (sigorta primleri) toplanmakta ve
sirket tamfindan degerlendirilmekie ve olusturuian fonlardan daha sonra
sigonaldann emekli ayhiklan odenmektedis

Bu sistemin faydalart sunlardir

- Hgili yatunim varhklannin verimli kullaniom halinde ¢mekli 6demeleri iyi-
lesmektedir,

+

Ratthmlar oynakhk szelligine sahiptir. Bu sistem dolaysiyla kazancin ke-
silmesi veyu panttime caliymalann yapiddign haller de uyarlanabilmekte-
dir.

- Demografik degisiklikler kargisinda devamiihk gostermektedir.

Iy degisikliklerinin bu sistemde onemi bulunmamakradir,

= Sigona poligesinde beliri bir emekli ayhgr karardastinlms ise sigorta ali-
cist ilke olarak Avrupa Birligi'nin Ugtincu Hayat Sigortas1 Yonergesi'ne
uygun olarak hizmert serbestisinden faydalanabilir.

Bu sistemin sakincalar: ise su sekilde siralanabilir:

- Toplanan sermaye birikimi beklenen sekilde vernimli kullanilamamakta-
dhir,

- Enflusyon sonuclanina karyt bir glivence saglayamamaktachr,

Kusaklar arasinda bir dayanisma temin edilememekiedir,

Masraflar birinci ve ikincei basamaga gére genel olarak yiksektir,
- Sistemun basanst kismen vergl iyilestirmelerine baghdr,
- Ihtiy;tc;t uygun arunlerin (secencklerin) satilmamast ehlikesi vardar,

Hayat sigonasinin sunucusu. emeklilik sigortasinda 6nemli bir rol oyna-
nurktachir Hayat sigontacisi, emekli fonlannin yedi emini olarak urup emek-

lilik fonlannin yonetimini tstienmektedir. Bu yonuyle sistem, ikinci basa-
maga benzemekiedir. Bu sistemde bir bagka imkan daha meveuttur. Emek-
lilik fonlannin yediemini, hayat sigortacisini grup sigorna anlagma esaslan™
uzerine emeklilik kasasini yonetmekle de goreviendirebilmektedir,

Bir ¢ok uye tlkede geemis yillarda demografik degisikliklerin emekli-
lik sistemi Gzerindeki kot ctkilerinin azalulmas: icin reform hareketlerine
girisilmistir. Bu reform hareketleri bir ok farkh baslangi; noktasina sahip-
tir. Emeklilere yapilan 6demelerin belirli bir seviyede tutulabilmesi igin lye
ulkelerin bir cogunda sosyal sigortalara katuhm aidatlun yikseltilmektedir,
Halihazirda bile bir ¢ok tlkede katlm aidatlan zaten yuksek oldugu icin,
emeklilere yapilacak 6demelerin belirli bir seviyede tutulmasing temin icin
gelecekte fonun masraflarinin azalulmas, gerekmektedir. Uye ulkelerde Vil
pilan reform hareketleri arasinda uyarlama formulleri de bulunmaktadir, fi-
vatlara paralel olarak Geretlerin ayarlanmasi, emeklilik yasinin vikseltilme-
st, emeklilik kauhm paylarimin artinlmas; gibi.

C. Emeklilik Fonlar: ve Sermaye Piyasasi
1. Emeklilik Fonlarinin Kapsami

Avrupa Birligine Gye dlkelerde ikinei ayak emeklilik fonlarinin toplam
malvarligr degeri 1 trilyon 198 milyar Ecu'yu'™ bulmakta olup, bunun igin-
de 717 milyar Ecu'su Ingiltere'ye aittir. En kapsaml fonlarla birlikte iki ye
ulkede, yani Ingiliere ve Hollanda (261 milyar Ecu) Avrupa Buliginde
emeklilik fonlarinin toplam malvathig degerinin % 89'unu karsitlamaktadir.
Diger dye lkelerin emeklilik fonlar ise daha kiguk bir pay rutmakuadr.
Bu sistemler, sermaye karsilama usuline dayanmamaktadir. Burada ayrica
dagiim yonteminin veya emeklilik giderlerinin dikkate alinmadig ve para
vauran kimselerin sayisinin cok az oldugu gorilmektedir.

Avrupa Birliginde hayat sigortucilannin toplam malvarligr degeri, % 50
civannda olan sosyal sigortalar emeklilik fonunun malvarhg@ degerini gee-
mekte, 1 trilyon 600 milyar Ecu'ya ulagmaktadir. Bu rakamlur icine dgtin-
ci ayakta yer alan emeklilik poligeleri de dahil edilmistir, Burada da en

biyUk pay Ingiltere'ye aittir (564 milyar Ecu-%76), Ingthere'yi Almanya ta-
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kip ctmektedir (380 milyar Ecu- % 21). Bu fonkinn buytime ve gelismest,
dye devietlerin vergi tesviklerine baghdir.

Emcklilik unsurlan ile birlikte havar sigortast ve emeklilik fonlannda
gelisimin nasil yekillenecegini tahmin, oldukea guctir. Bu azellikle buytk
bir olcude sosyal sigonta emeklilik sistemi (ikinci ayak) igin kurallarla ver-
gi iyilestirmelerine (ikinci ve dgtinet ayak) baghdir. Mevewt durumda ikin-
¢i basamaga Avrupa Devietlerinde qabisan nifusun % 22'si kayithdir ve bu
toplam emeklilik sistemi iginde odenen payin toplam % 7'sini olusturtak-
tachr, Burada uygun bir vergi sisteminin kurulmas: halinde ozel emeklilik
sigortast daha hizht bir sekilde yayilacak, daha fazla insan ozel emeklilik
fonuna gegmeye karar vercbilecekur.

2. Emeklilik Fonlar: ve Hayat Sigortas: Yaurimlar

Emeklilik fonlan ve hayat sigortacilannin, emekli ayhklanni odeme
mitkellefiyetlerini yerine getirebilmelert igin ellerinde bulundurduklan ser-
maveyi gelecekieki buytumeyi saglayacak bigimde yatunma gevirmeleri ge-
rekmektedir, Ingiltere ve daha digtk bir derecede Irlunda'da daha yuksek
bir derccede hisse senetlert seklinde (% 80, % 53) ve kuguk bir kismu is-
tikraza yatunlmisken, ¢ofu dye dlkede fonlar, biiytk kison devlet tahville-
rinden olusan sabit faizli kiymetli evraka yonelmigtic (Almanya'da % 75,
Fransa'da % 67). Hisse senetlerine vaunmn az oldufu zaten asikardir ¢ %
11 ve % 14). Butin aye ulkelerde asinmaziara ve kisa sireli borglanmala-
ra bir yonelme gorulmektedir. Burada sistemde onemli farkhliklar, yaunm-
lann yurt ici ve vurt dasina yapilmasinda gorilmektedir. Burada Ingiltere
ve Hollanda, yabana tlkelerdeki yaunmlar % 10°dan az tutan aye ulke-
lerden aynlmaktadir ve bu iki Glkenin yurtdigt yaunm % 30 ve % 25'tr
{Tablo VD)

Halihazirdaki hayat sigormacisimin malvarligy degerlerinin yatinm mode-
li. tkinci basama@in emeklilik fonlanna benzemektedir; ¢linka burada da
emeklilik degerlerinin agirhk merkezini yurt igi yaunmlar olugturmaktadir
(Orn. Almanya'da % 73, Ialya ve Fransa'da %6 70). Buna karsihk hisse se-
nedi bicimindeki bir malvarhifin degeri burada ikinci planda kalmaktadir
(Almanya Y% 5, Fransa % 18. Hollanda % 12). Burada Ingiltere bir istisnai
ozellik gostermektedir; yurticl hisse senedi yannm yaklagik % 50 ve yurt-
dist hisse senetlert % 10°dan fazladir, Buna karsihk burada sabit faizli kiy-
meth evrak daha az bir 6neme sahipte (% 25).

TABLO VI: Hayat Sigortasi (Usiinci Ayak) Malvarligi Degerlerinin Toplam Malvarligina

Gére Oransal Dagihmi(1994)"
ULKE Hisse Senetleri Emekli Fanlan Tagnmaziar Digerleri
Yurtici-Yurtdis Yurtici-Yurtdis:

" DANIMARKA 20-5 66 - . 3 6
ALMANYA® 5By 76 BY 5 14
ISPANYA® 2-8Y 55 BY 10 33
FRAMNSA Fags i g 4
TALYA 5-7 70 5 | 12 2
HOUANDA 12-2 71 4 { ¢] =]

,__%_sygg; ______ 23 - BY 61 BY 7 9
INGILTERE 49.- 12 24 3 9 3

*Bilg Yok [BY] Bu vikelerde yumg ve yuitchys mahadig degeden hakkinda billgs Budunmamékeadi

3. Emeklilik Fonlarinda Verimlilik Iliskileri

a. Sermaye Verimililigi

Cok sayida arastirma gostermistir ki, uzun vadede hisse senetlerine ya-
unn verimliligs, isukmzin verimliliging -her zaman bunlar gelecege yone-
lik gelisimlerde mutlak olarak dogru olmasalar bile- gegmektedir (Bkz. Tab-
lo VII). Bir emeklilik fonu veya hayat sigoracsinin yatinnm stratejisi ve his-
se senetlerinden, emeklilik degerlerinden, wsinmazlardan ve kisa vadeli
bor¢lanmalardan olusan ponfoy bilesimi, toplam malvarh@ degerlerinin ve-
rimililiginde ana belirlevicilert olugturmaktadir. Kisa vadede hisse senetleri,
sabit faizli keymetli evraktan daha az gelir getirebilir veya deger kaybedebi-
lirfler. Clnku hisse senetlenyle uzun vadede bir yiksek verim hedeflenme-
lidir ve emeklilik fonlan uzun vadeli bir sermaye yvatnnu 6zelligindedir. Bu
sebeple kendi pontféylerinde bulunan hisse senetenini arirmahdiclar,

TABLO ViI: 1984-1993'te Emeklilik Fonlari. Ortalama Dalgalanma, Yerimlilik ve

Verimlilik ile Risk Arasindaki lliski "

Emekiilik Fonlarinin Ortalama | Nominal Faizin Onalama Gercek Faizlerde
MNominal Faizleri (Gergek faizlar Standart Sopmas: Venmlilik-Risk Iligkisi*
parontez icinde verimigtir]
BEICIKA 11 848 8 G 1.3
DAMIMARKA 10 046.3] G4 11
AMARNYA 94471 72 13
1SPANYA 13 847 0 199 D7
[RLAMNDA 10 347 1) T 1.1
HOWAMNDA Q577 72 e
ISVEC 14 548 1] . 1.7
IMGILTERE 1554102 114 14
ABD 13 549 71 Q4 14
ISVICRE , 7 614 4) _ 67 K |
JAPONYA 'a § 216 S 83 | 10 J

*Bu sidenoioh cokamlon e kot yurtekse veomilie o o badur purseee

167 immdbuch, Takbo v
T Lty Tablo Vil



Avrupa Birhginde gelisimleri tesvik edilineye calilan Kigik ve Ona
Oleekli Girisimler (Kleine und Mittlere Unternehmen-KMU) in emeklilik
tonkine bir firsat olarak gortlmektedir Komisyon, Avrupa emeklilik fonla-
rin. nalvarhiklan roplammin sadece % 2'sini risk sermaye girketler*” his-
selenine yaunldiginda Kicik ve Orta Olgekli Girisimlerin énemli bir biiyii-
e gosterecegin hesaplimakadie™

b. Farkli Verimliliklerin Etkileri

Tablo Vilde gorilecegt Gzere 1984-1993 villart arasinda Avrupa Birli-
ginde bulunan emeklilik fonlan ve hayat sigortast fonlannin gercek verim-
liliginde en dusik ve en yiiksek kiymetler arasinda % @'dan fazla bir far-
kin bulundugu gorilmekiedir. Sermaye karsilama sisteminde verimlilik
yuksek olmal ki Geret enflasyonunun sonuclan uzun vadeli olarak karsi-
Linabilsin,

Verinun digtugi hallerde ontaya ¢ikacak sonuy da bellidir:

- Wit iscn ve igveren emeklilik sistemine daha vuksek bir katk: saglayacak-
lardhir (Bu durum, Avrupa Birhginde dolayl olarak ¢alisma ile i$ masraf-
Lrimy yukselecck ve yeni ig alanlannin yaraulmasim engelleyecektir),

- Veva aym kauhm payina daha dasuk bir emeklilik avhig saglanacaknr ve
itk wyak cercevesinde deviet bitgesine disen yik artacakur,

Burada Avrupa Birigi komisyonunun benimsedigi beliri bir stratejinin
olmadi@r da vurgulanmabidir. Fonlar, emekliler Kin uygun olan ve uygun
muntkabe alunda en iyi strateji ile yonetilmelidir, Burada uygun murakabe
usullerinin de arastinlmast gereklidir, Bir uye Ulkede murakabe kurallannin
uvgunsuz olmast halinde onak pazarda emeklilerin menfaatlerinin tam ola-
rak korunamayacady, fonun vernmliliginin saglanamayacags asikardr,

¢. Risk ve Verimlilik

Emuklilik fonlurinm yavain bir sekilde uygulama alans buldugu dlkeler-
de, vatrm porfoviniin bilesimi bakimundan (Borsayu kayuh ve borsa di-
st hisse senctlen, tasmmiazlic ve whvillerin suyisy) getirilmis genis sinarla-
nuilur ofnutksizn basan elde ediinuistie. Asugidy verilen Tablo Vide  emek-
ihik fonlinnda en yuksek verimin clde edildigi tlkelerin vaunm simirama-
fnnin olmadi@n lkeler oldugu woralir,
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Emeklilik fonlan ve hayat sigortas: fonlan, yakimluluklerinin uzun vade-
I yapisindan dolay: hisse senetlerine yannmin genel yuksek verimliligine ve
uzun vadel tahvillere kullamm imkamna agikur. Burada hisse senetlerinin,
tahvillerden (ozellikle de deviet ahvillerinden) yuksek ve uzun vadeli tah-
villerin kisa vadeli ahvillere gore daha fazla risk tasichiy belinilmelidir,

Vill: 1984-1996 Yillan Arasinda Yahnm Fonlarinin Kér Oranlan'”

1984 1504 1584 15906

BELCIKA 88 90
DANIMARKA 63 6.0
ALMANYA 7.2 70
IRLAMNDA 103 11.0
JAPONYA 65 00
HOLLARDA 77 80
ISPANYA 70 -

ISVEC 81 :

ISVICRE B 4.4 40
IMNGILTERE 102 100
ABD B 27 90
MIKTAR SINIRLAMALAR OUVAKSIZIN 95 Q5
MIKTAR SINIRLAMALARI 6.5 572

(Her ulkenin kendi parg bruminde gergel. toplam kardannn analoma cranlan verlmigh]

Yuksek bir verimliligin hedeflendigi yerde risklerin de meveut oldugu
elbette hesaba kaulmalidir.

Modern risk yonetim usulleri ile malvarhig degerlerinin buytik dalgalan-
malarda yuksek verimliligini korumas: icin metotlar gelistinilmektedir. Bu
usultin amacy, ok buyik ekonomik dalgalanmalardan kaginarak hisse se-
netlerinin yuksek verimliligini saglamakur. Risk degerlendirme ve karar al-
ma surecinde sadece malvarhig degeri goz ontnde bulundurulmayip aym
zamanda akuf ve pasif iligkisi de dikkate alinmaktadir. Ozellikle emeklilik
fonlannda risk ve verimlilik dengesi ayarlanmaktadr,

Aktif/Pasif yonetiminin temelinde portféy uzun vadeli yaurumda yuksek
verimlilige yonlendirilir ve risk aruisi, malvarhgy degerlerinin birbiriyle ilis-
kisi az olan bir verimlilik icinde yaunm bigcimlerine duzenli olarak dagiu-
larak (farkblasurma-Diversifizierung) onlenmeye cahgihir, Boylece malvarli-
g1 degeri yiksek bir risk ve yiiksek bir verimlilikle bir yaurnma yonelmeye
karst korunmakta ve yaunm risk ve verimlilik arasinda pozitif bir iliskinin
bulunmadig) degisik alanlara yonlendirilmektedir,
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Farklilastirma-Diversifizierung, malvarhin degerlerinin 6zenli bir sekilde
ortava konulmas: anlamina gelmektedir, ¢anki sadece belirli bir degere
vatnm yapmas: rizikoyu arurabilmekte, verimlilifii azaltabilmektedir. Bu
konuda burada sunlar ilave edilebilir: Belirli bir para birimine veya ilkede
mabvarhign degerlerine gore, sermaye yatunminm dagiim igin iradi simrla-
malar tesbit edilebilir, boyle bir simrlama niziko farkldagtirmasim daha da
azaltubilmektedir,

Akt Pusif vonetiminin itk adumin, baa Gye Glkelerde uvgulanan ve
dzen prensibint oldugu kadar murakabe gorevini de kapsayan bir usule
¢ore bir yonetim esast olusturmuktadir. Burada emeklilik tonunun veya ha-
vat sigortast fonunun verimlilifine karar verirken finansal varhik degeri ile
vikamialukleri arasinda 36z konusy fonun malvarlif degerinin géz 6nin-
de bulunduruimas: gerekmektedir, Burada dikkat ediimesi gereken 6nem-
li bir nokta da sistemin on finansmanimin pays, gelisimi, kapsami ve gesi-
dr oldugu kadar da yakumliluklenn kapsams ve gesididir. Boyle bir yone-
tmin oraya konulmast igin, yonetimde bulunan bitin kisiler bu ilkelere
uymahidir. Bununla birlikie murakabe gorevi, hi¢ bir zaman "luissez-faire-
ilkest" ile™, vani serbestivet itkest ile doldurulamaz. Murakabe makama,
vonetim ve arkasinda bulunanlann (emanetgi, vekil, yed-i emin) Kaulunci-
Lera vapilacak Gdemelert giivence aluna alacak bir sekilde goérevierini yap-
makierim saglanuthdar,

Emeklilik fonfanmin malvarl@ degerlerinin iyi bir sekilde degerlendirile-
bilmest i murakabe makamlarnmin goreviert dinamik bir nitelikte olmali-
dir, Murakabe makamlarn, bir fonun finans hareketerinin denetlenmesinde
kisa ve uzun vadeh yukimitlikler ve yaunm egilimleri ve de bir finans ko-
tasinda yvikamiulokler e akuf-pasif yapsimin mecburi bir mukayesesi ger-
cevesinde  kabul edilebilir bir yonetim anlayisina kendini odaklamalidur,

+. Emeklilik ve Hayat Sigortas: Fonlarmin Gelisim Sartlan

Avrupa Birliginde sermaye karsilama usuliine dayanan emeklilik siste-
minin buyvamest de birdikte sermave yatnmu icin hazir tatulan finansal mal-
varh@mm Kapsann da artmakucin, Burada arasurdmas: gereken husus ise,
emeklilik fonlannm vaursm Kapasitesinin arumasinin, Avrupa Birligi serma-
ve pivasasinda hangi blinyesel degisiklikleri onaya ¢ikaraca@ hususudur.
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vapmarthar Inrahanie gostaloss Rasraog b debs Fayvokethee wrabindan kalk-
v bt ek, Cabkare siov e besar nrahaiakeo o devietn eliein baeylenn ekononehk fabyetien-

Her zaman deviet whvillerinin arzi, emeklilik fonlannin finansal malvar-
hgmin buyimesine sebep olmayabilir. Gelecekte Avrupa Birliginde buytk
rol oynayabilecek hisse senetleri ve endistri borg senetleri diger yaunm
olasthiklan arasinda sayilabilir. Sermaye piyasalan, emeklilik fonlannin mal-
varhginin ¢ogalmasina pozitif reaksiyon gostermekte; boylece elverisli bir
emeklilik sistemi de saglanmaktachr.

Yeni yatunm bicimleri bulmaya zorlanan Avrupa Birligi emeklilik fonla-
n icin burada ézellikle 6zel sektorin onakhklan 6nerilmektedir. Devlet
mallarinda tesebbuslerin 6zellestirilmesi, daha énceden oldugu gibi piya-
samn kiigiik bir kismini olusturmaktadir. Hayat sigortalan ve emeklilik fon-
laninin malvarh@r degerlerinin yatunmu igin hisse senedi emisyonunun al-
silmus sekilleri, kuguk isletmeler igin borsalar ile yerine getirilmektedir. Av-
rupa Birigi sirketlerinin yeni emisyonlan, énemli bir dereceye kadar gele-

neksel sirket finansmani kaynaklannin yerine gegmektedir,

Sermaye piyasalan da giderek fonlan kabul edecektir. Bu sermayenin
bir kismi Avrupa Birligini terk etmek isteyebilecektir. Burada bu sermaye-
nin Avrupa Birliginde kalmasi igin 6zenli yonetim uygulamalannin bulun-
mast gerekmektedir'™. Sayet Avrupa Birliginde uye ulkelerin sermaye piya-
salan birbirinden ayn olursa, daha az bir likidite olacak ve bu araclar di-
gerlen olmaksizin gekilemeyecektir. Bu sebeple bu surecin etkinligini sag-
lamak icin sermaye transfer engellerini azaltmak, sermaye transferi uzerin-
de bulunan ve objekuf olmayan denetimleri kaldirmak gerekmektedir. Bu
amacla Kiymetli Evrak Hizmetleri Yonergesi, sermaye piyasasinda bulunan
bir cok engeli bertaraf etmistic' ™. Bu surecin bir diger asamasi olan ckono-
mi ve para birliginin saglanmas: ile, kur degisikligi riskleri de giderilmis
olacakur. Bunlann sonucu olarak yaurnm kabiliyeti antmis olacakar,

Yaunmlara tahsis edilen finansal malvarh@ degerlerinin anmasi bagla-
munda, rekabet, Avrupa Birliginde finans kurumlan arasinda oldugu kadar
finans yerleri arasinda da digen masraflar ve artan likidite dolayisiyla Av-
rupa Birligi sermaye piyasalannda ve emeklilik fonlannda bir iyilesmeyi
saglayacakur.

5. Yaurim Gelirlerinin Vergilendirilmesi

Belgika'da emeklilik planlannda faiz gelirine %10, temettil ve emlak ge-
lirine % 20 ya da 25 oraninda vergi uygulanmaktadir. Irlanda’da emeklilik

plam yaunim gelirlerine bir kereye mahsus olarak édenen bir vergi koy-
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wsi halinde vergr uygulanmakudir. Reel getirinin Ilt:s:lp[:mm:m_nd:l hem
ereeklesmis h-.-:lm de gercekleymemis kazang dikkate ahnmaktadir. Vergi
rant %0 40.50r bsvegte emeklilik plan yaunm gelin % 10-15 oraninda ver-
endinimektedi. Genel gelir vergisi oruni ise % 30'dur.

wistur. Hollanda'da emeklilik yaunim gelirdeninin reel olarak % 3.5 geg-

Ingiltere'de emeklilik plankan, hisselerine sahip olduklan sirketlerin ku-
imlar gelir vergileri orant nispetinde wm - indirimden yararlanmaktadr.,
unun sebebr olarak da emeklilik planlan vergiden muaf yaunmailar ol-
uklarindan, kurumlanin hisselerine yaptiklan )":][]l"lﬂ"lhl]‘{l.',{l'I‘df'_)]zi}-’l, dolay-

tda olsa kurumlar gelir vergisi adenmeye zorlanmamalan gerektigi goste-
mektedir,

Emeklilik konusunda Avrupa Birligine dye ulkelerin tamune yakin bir
i;.-'.:mndu genel olarak iyverenin yapms oldugu prim odemeleri masraf ola-
K gosterilip, manmi vergi matrahindan dasalmektedir. Ozel emeklilik
steminin bulundugu ulkelerin buyuk bolimande, emeklilik birikimi ayn-
Il.izklz vt‘r_gilendir[mr‘_.-‘c tabidir. Ancak vergi avantajlan bir bags gibi diisii-
dlmemekte, emekhilik geri odemelert bagladiinda vcrgilcrﬁcﬁrfnc 1slemi
sreeklesmektedin Islem hacminin buyukligunden df_)i;lyi vergi miktan da
aylk olacagindan, vergi otoriteleri suiistimal konusuna biytk hassasiyer
sstermektedirter,

Ingiltere’de fazladan fonlunnus, fazla kisnu plandan ¢ekemeyen ve is-
fene dade edemeyven planlara vergi cezalan uygu]umn.:m{udlr_’ Ote yan-
w ABD'de wm tersi bir uygulama bulunmakadie. Fazla varliklara plan
thilinde kaldiklan strece vergi uygulanmamaktadir, Ancak planin sona
mesi ya da fazla fonlann igverene iadesi durumunda bu asan kisimlar mi-
mum % 20 vergive tabidir. Asan kismun bir boliima sona eren planin te-

matlanmn arurdmasinda va da yenine yeni bir plan olusturulmasinda kul-
nilmazsa vergi orani %v 30'ye yukselir,

Bir ¢ok alke, yviksek gelirler win yuksek vergi oranlan uygulamaktadir,
acak emeklilik primierine uygulanacak limitsiz vergl indirimlerinin yara-
abtlecegi olumsuz ctkiler ve suiistimaller nt:d::niy.le vergl bagisikhklan
r takam limitlere whidir. Bu limitlere uyulmamasy halinde, prim :ul;mmn
i bagstkhgina izin veribmeyen 1s¢i ve isveren katkr wutarlar ve isveren
wkisiin wmd, iscinin vergilendirilecek gelin olarak islem gorur.

Avrup .liu'iagl uye tlkelennin problemlerinden biri de tye tlkeler arasin-
temekhibik islemlerinn tminsterinde karsitasdabilecek sorunlardir. Ornegin
r birevin emekllik sistemine bir dlkede d; ir ' ’

\ Sk vde dilul olup bir baska tlkede emek-
olmasy durumunda ik Glkede verei muafiveti }' e
wnda i Glkede vergr muabiveti saglanacak, emekli oldugu

iilkede ise vergi odemelert yapilacakur. Buradaki vergi omanlannin buytikla-
aii, sorunu ortaya ¢ikarmaktadir, Ozellikle de bireyin ¢alisma hayat boyun-
ca serbest dolagim ilkesi geregince birden fazla ulke degistirmesi durumun-
da sorun daha da karmasik bir hale gelmektedir. Cogu zaman birey ya cifte
vergilendirilmekte veya hi¢ vergilendiriimemektedir. Avrupa Birligi'nde soz
konusu sorun icin onak stratejilerin belirlenmesi de hedeflenmektedir.

D. Murakabe (Denetim) Ile ilgili Duzenlemeler
1. Emeklilik ile Hayat Sigortalar: Fonlar1 Murakabesi

Murakabe hikiimleri, ilk planda tiketicileri korumaktadir. Burada ozel-
likle ortak para birimi olan Euro, Avrupa Birliginde paranin esitienmest so-
nucunu dogurmasi ve kur degisikligi rizikolannin etkilerini bertaraf etne-
si sonucu yiksek bir giivence temin ettigi belirtilmelidir. Genigleyen bir
sermaye piyasasi, emeklilik ve hayat sigonasi fonlanna bu rizikolarin ve
yatunimlann uygun daguimim saglamaktadir. Fakat bu durum emeklilik fo-
nundan faydalanan kimseleri yeteri kadar koruyamamaktadir. Etkili bir ko-
ruma igin malvarhg@ degerlerinin belirli bir kismu, belirli bir stre igin tak-
dir edilen yukumlaliklere tabi wiulmahdir. Fonlann belirli bir kismi da
muaccel emekli ddemeleri icin likidite olarak tutulmalidir. Fonlann bu ku-
rallara uygunlugu ise belirli makamlar tarafindan denctienmel ve onaylan-
malidir. Ayrica fondan yararlanan kimseler yani emekliler fonun yoneti-
minden haberdar edilmelidir,

Burada emeklilik fonlarinin ve hayat sigortasi fonlarinin ve yoneticileri-
nin murakabesi sorunu iizerinde duralmalidir. Tuketiciler i¢in (¢mekli ay-
ligr alanlar) bu fonlarin kontroli ¢ok buyiik bir dnem tastmaktadir. Kont-
rolle fon yoneticilerinin yed-i eminlik gorevlerini geregi gibi verine getir-
meleri saglanmaktadir. Emeklilik fonlanmn murakabesi ile ilgili meveut
hikimler tye ulkelerde birbirinden ¢ok farkhdirlar. Bazi uye ulkelerde
emeklilik fonlan icin 6zel dizenlemeler meveutken, bir kisminda bu alan
hayat sigortalan ile ilgili hukimlere tabi titulmus yani asgari likidite varh-
@ sant kosulmus, sigorta teknigine uygun ihtiyatlann ayrilmasi istenmis ve
yatnm alanlan sirlanmisur.

Fonlar icin her ne kadar birbirinden farkh bir takim duzentemeler mev-
cut ise de baz ortak diizenlemeler de bulunmaktachr. Bunlar, belirli bir
makamdan emeklilik fonlanmn onaylanmasi geregi, bu fonlann onaylan-
masinin emeklilik fonunun yoneticiler igin ehliyet, fon i¢in hukuki bir bi-
¢im saru gibi bir takim kriterlerin yerine getirilmesine bagh tutulmasi; fo-
nun murakabesi icin diizenli bir raporun alinmasi ve murakabe makamli-



nnin mudahale hakky icin istisnai hikamlerin varhign kathim paylarinin ya-
bnmr e asgan murakabe hokimlerinin varhigr ve ozellikle 6zen prensi-
bine riavet ederck yatrim geregidir,

2. Ikinci Basamak Emeklilik Fonlar: Hakkinda Diizenlemeler

Sermayenin serbest dolasin ilkesi ve bunun icin gecerli olan genel ku-
ratlar bir yuna birakihirsa, Avrupa Birdiginde emeklilik fonlarinin yatrumn
hakkinda 6zel uyumlasurma kurallan bulunmamaktachr (Avrupa Birligi
Sozlesmesi 73b). Bitin yaunmalkira, emeklilik fonlan da dahil olmak tze-
re sermayceyt Avrupa Birliginde nereye yatrabilecegine karar verme imka-
m vedlmistic. Sozlesme, murakabe esaslannin gerektirdigi kadar sinirlama-
lara misaade etmektedis fAviupa Birligi Soziesmesi 73d 1). Uye tlkeler bu
stisnai kurallan yabanc SCermiyeyl ayirma aracr ve diger murakabe hi-
kimlerinden farkh bir sekikde onuli stnrlamalar olurak kullanamuazlar.
Sozlesmieye gore, murakabe esaslunina dayanmayan, dasgarn yannm tutan-
ni. emekli fonlan da dahil olinak uzere merkezi hitkumet ile bolgesel ve
yerel kuruluglann finans kurumlanina “imtiyazh ging'ini saglamays yasak-
lanustr (m. 1042)

Bir¢ok diye ulkede ortakliklar ivin belirli malvarli@ degerleri hakkinda
ust sinir konulmaktadir. Burada 6rmek olarak Alm;tnyé verilebilir. Bu tlke-
de dst sumr olarak su oranlar konulmustur: % 30 Avrupa Birligi hisse se-
actlert. burada maksimum % 6 Avrupa Birligine ait olmayan hisse senetle-
i, %% 25 Avrupa Birligi tbsinmazlan, % 6 Avrupa Birligine ait olmayan
emeklilik degerler:, oplam yatinm icinde % 20 yabancr malvarhg degerle-
five % 10 Oz yaunm, Uye Ulkelerde, miktar siirlamalan ile emeklilik fon-
lannin malvarhiklanmn biyuk bir kismi deviet thvillerine vonelmektedir.
Buazi uye ulkelerde murakabeye ait hikumler orak pazann hedeflerini
gerceklestirmeyi teblikeye disurmektedir. Avrupa Birligi komisyonuna 20-
re bir ¢cok durumda, murikabenin gerektirdigi objekuf olcileri asan hii-
kumler konulmaktudir, Hulbuki otk pazara uygun ve
lavan baskaca murakabe usullert ve hikur
Burada ozellikle emeklifik ve hayat sigortas: fonlaninda gerekli olan yau-
nm portfoyanun bidestirilmesi win, kendh malvarh d::fl,c:rlerinirl biivik
bir Kisounn yuntici devlet tuhvillerine yaunlimasing vonlendiren Gye tilkele-
nn murakabe huktmlen bulunmaktadir

aynm emniyel sag-
nlerini uygulamak mumkandiir.

Grecmiste Avrupa Bidigi Komisvonu iki defa emeklilik fonlan ile iluili
Frsao ko i \ 1. : . - 3
ok Inr vorumlamada bulunmustur, Binner Yonerge Taslag'™, emeklilik
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fonlarinin siirlanmas: icin yetki verildigt ve liberallesmeye engel oldugu
iin geri ¢ekilmigtir. Tkinei olarak yaymlanan "Bildin"'™, Avrupa Mahkeme-
si tarafindan, komisyonun Uye ulkelere yeni yukumloliukler getirdigl gerek-
cesi ile yok sayalmusur'™

Komisyon, geri ¢ekilen Yonerge ve yok sayilan Bildiri ile halihazirdaki
durumu giivence aluna almak igin emeklilik sisteminde bir reform hareke-
tini saglamak dusuncesindeydi. Takip eden konularda su ilkelere riayet
edilmelidir: 1- Kiymetli Evrak Hizmet Yonergesi, Ikinci Banka Yonergesi
ve Uglinci Hayat Sigortasi Yonergesine uygun bir sekilde misaade alan
fon yoneticileri, Avrupa Birliginde hizmetlerini sunabilirler; 2- Emeklilik
fonlar, malvarhgs degerlerini 6zen prensibine gore yaurma ve malvarhigs
degerlerini yaunm araclan arasinda dafwma hususunda serbestirler.
Emeklilik fonlannin sermayesinin, murakabe esaslan aksini icermesi duru-
mu hari¢ olmak tzere belirli bir malvarhg: kategorisindeki degerlere yat-
nlmast gerektigi veya yaurilamayacagi ve malvarh@ degerinin belirli bir
uye Ulkede bulunmas: gerektigine dair bir hiukim gecersizdir. Murakabe
hukuku esaslanindan kaynaklanan biitin smirlamalar, hedeflenen amaca
uygun bir diizenlemeyi ortaya koymalwdir,

Sirlamalann kaldinlmasinin fon yénetiminin alternatif sckillerine yol
agacagin kabul etmek gugtur, Bu, fon yoneticilerinin yeni yatinm strateji-
lerine ayak uydurmasina kadar daha zaman alacakur.

3. Hayat Sigortalar i¢in Duzenlemeler

Ikinci ayakta zikredilen emeklilik sistemi icin Avrupa Birliginde 6zel bir
uyum bulunmazken, t¢unct ayak olarak sayilan hayat sigontast icin ortak
pazarda uyum hiiktimleri ihdas edilmistir™ Bir Gye tlkede kabul edilen ve
orada murakabe edilen hayat sigortas sirketleri bir "Avrupa Kimligi" ile
urtnlerini diger Glkelerde de pazarlayabilme imkanina sahipuirler. Farkh
uye ulkelerdeki sigonta sirketleri arasinda rekabet iKin esit baslangi¢ sartla-
f meveuttur ve taketicilerin korunmast temin edilmstir,

Avrupa Birliginde hayat sigonast sirketlerinin SCImaye yaurimi igin ge-
tirilen kurallann iginde, ozel onem tasivan ilkeler asagida belinilmektedir:
1- Sermaye yaunmi 6zen prensibine dayanmalidir, 2- Uye tlkeler, sigorta
sitketleri icin sermaye yatinmimin ¢esitlerini belirlememelidir, 3- Sigorta §ir-
ketleri Gye tlkeler tarafindan malvarliklaninin % 80'den fazlasini para ola-
rak bulundurmasini emredemez.
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Murakabeye wit esnck kurallar ile ban uye ulkelerde sigorta sirketi mal-
varhginm buytik bir kismini hisse senetlerine, bunun alunda da vabanca
hisse senctlerine vaurabilmektedir. Uye ulkelerin cogunda murakabe hu-
Kukuna ait ve ikinei basamagin emeklilik fonlanna ézg6 simrdamalar bu-
funmaktadir (Tablo VD, Boylece bu uye dlkelerde bulunan sigonta sirket-
lerinin malvarhi@t, burada hisse senetleri ve yabancr malvarhg degerlerine
yaunm wein bir serbest alan olmasina ragmen yurtici emeklilik fonlanina has
degerlere (deviet whvilleri gibi) yonelmekiedir (Almanya: % 75; Ispanya:
" 55; Fransa: % 68 talya: %4 700,

TABLO IX: Hayat Sigortasi ile ligili Ulke Dizenlemelerine Bakis {Uciinci Ayak)'”®

lER SINIRLARAALAR

DAMIMARKA Masksemum igplam

Wiicr ve vuntdiy hisse senetlen % 40, maksimum serbest

| Oededer % 10 maksimum oplam poten ve ighwller. % 10
ALAAAR YA

Makamum yumcr hisse senetiers. % 30 taginmaziar, % 30, yuridis: hisse senatler,

= O, yubanc emekilk degerksn % 10, seibest degerder. % 10, maksimum toplam
ler %4 50

a:
T

tdegerier % 20: yobaner hisse senet
tagiamaziar % 50 ipotekler, % 50,

o % 10 moksimom tahwiller % § |
arer ve yubaner hisse senetlen: % 25!
ter % 25 moksimurm tahviller: % 10

ipotekies se tahvilier % 10

" :,1 Ikinci Ve Ugiincii Ayak Emeklilik Sistemleri I¢in Yeknesak Hii-
tumler

Bu incelemenin merkez noktast, emeklilik ve hayat sigortasi fonlaninin
yaurimy icin murakabe hiukamlerinin konulup konuiam;ly:tcagldzr""‘. Yine
buradu incelenmesi gercken bir diger sorun da emeklilik fonlan icin hayat
sigortalannda bilanconun pasif taraf) igin getindmiy hiskamlerin benzerleri-
nin gecerdi olup olmayacag@ ve teknik ithtivatlar ve odeme kabiliyeti payi
iKin Oz sermayenin % 470 yuksekligini Ongoren hiktmlerinin uyarlanip
uyvarlinmayacafdir. Bu, ézellikle dogrudan bir rekabetin oldugu durum-
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larda, her seyden once isverenin, hayat sigortast sirketine sosyal sigorta
emekliligini (ikinci ayak), tgtincu ayak icin uyumlastinlan hikimlere tabi
tutarak "grup sigortalanimi” saglamay: teklif etigi durumlarda belirginlesir
(Tablo X). Cinku isveren kendi iy yeninde qahsanlar iin hayat sigortass sir-
keti ile "grup sigortas)" sozlesmesi yapabilme imkamina sahiptir

TABLO X: ikinci Ayak Emeklilik Sisteminin Malvarhg: Degerleri Uzerinde Grup
Sigortalan Malvarhgi Degerlerinin Payr (1994)"

ULKE % l
Belgika 73
Almanyg 12
Ispanya 52 o
Fransa o) .
Hollanda 25
| Fiolondiyo s i |
Isvee 81
Ingiltere 5

Bu son bahsedilen husus, Avrupa Sigorta Komitesini (ASK) (Comité Eu-
ropéén des Assurances-CEA), Avrupa sigortacilanmn temsilcisi olarak
emeklilik sistemi icin ikinci ayak emeklilik sigortalarim da bir emeklilik fo-
nu veya sigorta sirketi tarafindan yonetlip yonetilmediginden bagimsiz
olarak ayni hiikiimlere tabi tutma yolunda bir ¢alismaya sevketmistir. Ko-
misyonun Onilinde don secenek bulunmaktadir:

1. Se¢enek: lkinci ayak emeklilik kurumunun malvarligr degerderini, za-
manla "grup hayat sigortas” hitkiimlerine wbi tutmak,

2. Segenek: Zamanla grup hayat sigortasimin odeme 6lgust icin olan hi-
kimleri, ikinci ayak icin de gegerli kilmak,

3. Segenek: Hem ikinci ayak emeklilik kurumu hem de grup hayat si-
gorast iin yeni Avrupa Birligi standartlannin tesbit edilmesi.

4. Secenek: Halihazirdaki durumun, rekabeti fiilen kayda degier bir de-
gisime sevketmeyecegi icin muhafaza edilmesi.

5. Fon Yonetimi Hakkinda Diizenlemeler

Kendilerine miisaade edilen fon yoneticileri Avrupa Birliginde sermaye
yatnm alaninda hizmet serbestsi ilkesi gibt bugtinki hukuka uyarlanmig
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kewerien esasinda faaliyet  gosterebilidder. Bu kimselere sinir étesinde
emekhihk tonlars yonetim hakk taiminmistie. Bu serbestiyetin sinirlar, yuk-
sek venmbligin elde edilmesinde engel olarak gériilen ve Avrupa Birligi-
Sozlesmesinde ortak pazarda sermaye yaurumu idaresi ile baglanuli bir se-
Kilde saglanan ozgurlitklerin ihlali olarak ortaya ¢ikan durumlardir (m.59).

Bir emeklilik fonunun venmli bir sekilde idaresi icin uygun bir paylas-
trma sisteminin uygulanmast ve gerektiginde harici bir danmismanin bulun-
masichr. Emeklilik sistemi, danisma ve yonetim hizmetlerini en uygun ku-
ruluglardan almahdir. Bunlar yeri geldiginde bir baska Gye ulkede oturan
ve uye ulkeler ve ugunci Glkelerde yaunm imkanlanns iyi bilen yonetici-
ler de olabilir. Emeklilik fonlan kurumlannin bu sekilde bir hizmetten fay-
dalanmalan simirlanmamalidir. Komisyon aynca saglam bir rekabetin dii-
suk bir yonetm masrafini ve gercek bir fon yonetimini saglayacagr dustn-
cesindedir.

6. Cikarilacak Yonerge Icin ilkeler

Hayat sigortas: ve emeklilik fonlan icin degisik hikumler zamanla sev-
kedilecektir. Avrupa Biriginde Emeklilik fonlar icin bir yonerge (Richtli-
nie) Uzerinde ¢ahsimaktadie Bu yonergeye ait bir takim esaslar komisyon
tarafindan ortaya konulmaktadir. Bu vénergeyle sosyal sigortalarla ilgili
hikamler getirilmeyecek ve simdiye kadar Avrupa Birliginde ¢ikanlmig bu-
lunan finans hizmetlen ile ilgili hitkimler desteklenecektir. Hayat sigorta-
clan ve kiymetli evrak yaunm ontakliklan tarafindan sunulan trinler de
duzenleme alani diginda olacaklardir. Ciink bunlara ait dizenlemeler de
Avrupa Buliginde yapilmusur, Botin bunlardan sonra emeklilere kapsamh
bir korumay: saglayacak bir yonergenin temel esaslar su sekilde siralana-
bilir:

a. Temel Murakabe Kriterleri

Temel murakabe kriterleri olarak; 1- Emeklilik fonu ve bu fonu yone-
ten kurumun veya girisimeinin malvarhi@nin birbirinden ayrilmasi, 2-
Emcklilik fonlaninin belirli onay usullerine uyularak belirli merciler tarafin-
dan onavlanmasi. 3- Bu onayin, emeklilik fonunun yoneticisinin dartstlik
ve mesleki yeterliligi bakimindan siki sorumluluk santlanna tabi tutulmast,
4- Murakube makamlannin midahale hakkinm tesbiti, 5- Emeklilere du-
zenli olarak raporun bildirilmesi. Ozellikle emeklilik fonuna katilacak kim-
seler agindan boyle bir seffaflik gerekmektedir. Fonun malvarlig: hakkin-

da daimi bir bilgiye ulasilabilmelidir. 6- Murakabe makamlanina duzenli bir
rapor bildirimi, sayilabilir

b. Malvarhig: Yaurimu Hakkinda Hikiimler

Malvarligi yaurimi hakkindaki hukimler, ézen prensibi, akuf pasif yo-
netimi ve uygun bir murakabe unsurlan etrafinda odaklanmaktachr. Bu un-
surlar ayni zamanda birbirlerini tamamlayici fonksiyon gormektedirler,

aa. Ozen Prensibi

'Ozen prensibi’, damsma asamasinda genis bir onay bulmak anlamina
gelmektedir. Ozen prensibi, fonun yonetimi ve malvarhgimn yaunmina
hizmet eden bir ilkedir. Bu kurallar, ilgililerin yaunm kararlann almada
profesyonel bir dzenle verimliligi goz ardy etmeksizin kararlar almasin ifa-
de emmektedir. Ozen prensibi, soyut bir kavram olmayip, tye ulkelerde
uzun yillar uygulanmus ve basanya ulagms bir ilkedir. Boylece fon yéne-
ticist bu usulle, biytik ckonomik dalgalanmalarda en dogru karar alarak,
malvarligt degerlerinin en uygun enstriimanlara yaunmini gerceklestirir ve
emekliler icin vadedilmis yukimlerin yerine getirilmesini saglar. Emeklilik
fonlarinin yerine getirmesi gereken yikumlalikler belirli bir zamana yayil-
digi icin bu metot, emeklilik sistemi igin uygundur. Burada farkl likidite
ozellikleri ile birlikte malvarligi degerlerinin emeklilerin taleplerine cevap
vermesi gerekmektedir. Emeklilik fonlan, guvenligin asin vurgulanmasi ve
verimliligin dismesi tehlikesi ile kars: karsiya kalabilmektedi. Yannm éz-
gurliignin olgustizce kullaniimas: ise fonu riske atugr icin "Ozen prensi-
bi"nin siniflamast devreye girmektedir.

bb. Aktif/Pasif Yonetiminin Modern Teknikleri

Aktif-pasif yonetimi, yaunm portféyunin yonetimine hizmet etmekte ve
fonun yukumitiliiklerini yerine getirmesini saglamaktadir. Ozen prensibi,
finans kurumlan aracih@iyla finansal rizikolan yonetmek iin modern ak-
tif-pasif yonetimi teknigini, kendisinin 6nemli bir unsuru olarak kabul et-
mektedir. Bu teknik, finans piyasalanndaki risk dalgalanmalan ve onun ak-
tif-pasif Gizerindeki etkilerini tahlil etmeye dayanmakiadir.

Fon yoneticileri ve yonetim kadrosu, miktar olarak ksitlayier huktimler-
le siirlanmazlarsa daha iyi bir pontfoy ve risk dagim yapabilmektedir ve
en iyi aktif-pasif yonetimi de budur. Risk dagumi ile, yatunm porfayinin



rski igin venimbibik diskisi iyilesurifmekiedir. Akrif-pasif yonetimi sistemin-
de, uzman kigler chiyle risklerin dag@iunn vapilmakta ve risk ¢cozamlemele-
rie gore bir yaunm bicun secilmektedir,

cc. Uygun Bir Murakabe

Ozen prensibini oldugu kadar aktif-pasif yonetimini kullanan uye ulke-
lerin tecribelenne gore. siki bir murakabe hukuku gerekmektedir. Ozen
prensibi tek basina emeklilik fonundan yararananlan veteri kadar koruma-
maktadir. Bu sebeple hukuki bir ¢erceve, emeklilik planlanimin aktierler
vasitastyla i¢ kontrolii, emeklilik fon yoneticileri ve memurlanim, harici uz-
man muhasebeciler vasitasiyla ve daimi murakabe makamlan ile yapilan i¢
ve dis kontrolleri kapsamalidir,

Aktier, yukumluliklerin ciddi bir hesaplamasing vapmakta ve malvarli-
gint yukumliliklenin tir ve stiresine uyarlamahdir. Aktier tarafindin tes-
biti yapilan malt biinye, emeklilere yapilacak ddemelerin ilk glvencesidir.,
Akter, hesap ve plantan ile fonun kullanimini da simarlamaktadsr.

I¢ kontrol genel olurak. yapisal onlemler (on-ofis/front-office ve arka-
ofis/back-office fonksiyonluars arasinda diizenli bir kontrolle aynim) ile
malvarkg@ yvaunm risklerinin ve bilgi sisteminin yonetimi ve hesaplanmas:
hususlarint kapsamakradir,

Hanel uzman muhasebeciler, fon vonenminin emekliler icin verimli yo-
netibp yonetilmediging, 1¢ kontrolin yetip yetmedigini kontrol etmektedir-
ler,

Emeklilik fonunun yaunm plam ve yvilkumluliklerine ait vapst ile ilgili
vapr hakkindaki rapor, daimi murakabe makamlannin yvit sonunda kontrol
cttigi bir kisimchr. Bu rapor sonucu murakabe makamian, fonun gerekli
prensiplere riavet edip etmedifine karar verecek, gerektiginde uygun on-
lemiert alubilecek ve gerckli cezalan verebilecektir,

¢. Fon Yonetiminin Serbest Secimi

Fon yoneticisi. Avrupa Birliginde mevzuata uygun ve ruhsatnameye sa-
hip herhangi bir yonetim hizmeti veya malvarhi@ yonetiminin hizmetlerin-
den fydalanabilmelidir. Boylece yonetimin kaliteli bir vapiya kavusmas
sa@lanabitecektir,

1

d. Aktif ve Pasif Arasindaki Hiski

Fondan faydalanan emeklilerin korunmeas iin, fonun malvarkig yaunm
karaninin fonun yerine getirmesi gerekli olan yitktimltluklere uygun olma-
st gerekir. Bu tahmin her seyden once bilinen sigona matematigi kuralla-
nna gore sigorta tekmigine uygun karsihklanmn ayrilmasina bagh olmal-
dir. Emeklilik fonlanmin bilancolan, mutlaka bagimsiz denetim kurumlann-
ca denetlenmeye tabi tutulmalidir, Yine asgart ademe taleplerini yerine ge-
tirebilecek kadar karsiliklann hazic tutulmas gerekmektedir. Fonun mal-
varligr degerlerinin sigorta tekniginin gerektirdigi Karsdlamaya uygun bir
sekilde degerlendiriimesi gereklidir, Sayet fonun akrif degerleri. weknik kar-
siiklannin tzerinde ise, sigortadan faydalananlann malvarhgs degerlerini

Aador e

ani deger kayiplanna kargt korunmus olur,

7. Sistemin Krize Girmesi veya Cokmesi Riskine Kars: Onlemler

Yukarda sayilun énlemlerden baska sistemin krize girmesi veya cokme-
si ihtimaline kars da ilave dnlemler ahnmahdir. Temel emekli ayhgy icin
degisik sekillerde guvenceler ongorulebilir (Ugtinet bir garanti, garanti
fonlan veya devlet garantisi gibi).

Sistemin krize girmesi veya cokmesi halinde oye tlkelerde degisik ed-
birler éngoralmistir. Bunlara Almanya'da alinan tedbirler 6mek olarak
verilebilir™. Almanya'da 1996'da yaklagik sosyal sigona emekliliginin
% 57'si, emeklilik ihtiyatlan olarak aynlnustir. Burada olusturulan emekli-
lik ihtiyatlan, iscilerin emeklilik ayhk taleplerine bir givence olmaktadir,
Girisimeinin emekli fonlan ve diger malvarhi arasinda kanuni bir ayrm
zorunlulugu bulunmamakadir. Isverenin 6deme kabiliyetini kaybeuigi du-
rumlarda garant edilen emekli aybklinnin 6denmesi icin sistem, mechur
bir iflas giivencesine baglanmisur. Bu iflas guvencesinin karsilayicsy, kar-
sthkhlik esasina dayanan emeklilik givencesi demegidir (PSVaG). Bu der-
negin mabvarbig, kendi yannmlanndan kaynaklinan kazanclan yamnda -

kununen ongorilen isveren aidatlarindan olusmaktidir™,

8. Hayat Sigortalar: Igin Getirilmis Kriterler

Hayat sigonalar icin Avrupa Birliginde bir dizenleme ve uyumlastirma-
mn yapilmas icin yonergeler cikardmisur, Bu yonergeler "Direkt Hayat Si-
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gortast Faaliyetine Basluma ve Bu Faaliyetin Strdarilmesine ili;;k.in Iiukr.zk
ve Yonetim Runadlanin Esgudumu Hakkinda Birine Ronsey Yonergesi",
"Hayat Sigoralanna Higkin Hukuk ve Yonetim Kurallanom Esgadumu,
Hizmer Verme Ozgiriugunon Etkin Kullammimn Kﬂ.rlu‘,-‘l;t;[irzhnu;sl ve
79/207/AET Sayih Yonergede Degisiklikler Yapumas: Hakkinda Tkinci
Ronsey Yonergesi" ve "Direkt Hayat Sigomalarina liskin Kanunlar, Yonet-
melikler ve idari Kurallanin Esgldomit ve 79/267/AET ve 90/619/AET Sa-
vilh Yonergelere Eklemeler Yapilmas: Hakkinda Cglnet Hayat Sigortast
Yonergesi'"dir.

Ucinct Konsey Yonergesinde toplanan primlerin, 6zen prensibine g6-
re kullandacagina dair hukiimler bulunmaktadir. Buna gore sigorta teseb-
bistinun uzun vadede ademe gicting etkileyen yatinmlar g6z éninde bu-
lundurulmalichr (m.20). "Teknik kargiliklarin yaunldig: varliklar, bir teseb-
hus tarafindan yaritilen isin tiring, o tesebbislerin yatunmlannin given-
ligini, gelirini ve paraya ¢evrilebilirligini, bu yaunmlann uygun hir. sekilde
dagiidmast ve yayilmasing temin ederck glvence aluna almahdir (m.21).

Uye Glkeler, sigona sirketinin teknik Karsihiklarim™ ancak asagida sayi-
lan akdf kategorilerine yaurmalanna izin verebilirler. Bunlardan ilk sirada
yatiunlar, 1- borg senetleri, diger para ve sermaye piyasas: araglan, 2- kre-
diler, 3- hisse senetleri ve diger degisken getirili kaulim paylan, 4- transfer
edilebilir menkul Kiymetlerin ortak tesebbislerine ve diger vaunm fonlan-
na ait paylar, 5- arazi, binalar ve gaynmenkul haklars: ikinci sirada alacak-
kar ve haklar, 1- reastrorlerden teknik Karsilik hisselerini de kapsayan ala-
caklar, 2- sedun sirketlerden alacaklar ve bu sirketlerin depolan, 3- direkt
SIgort ve reasorans islemlerinden dolays sigorna aracilan ve sigorta ettiren-
lerden alacaklar, 4- policeler icin avans odemelert, 5- adenecek vergiler, 6-
garanu fonundan alacaklar: Getinet olarak da digerleri bash alundul. 1-
arazi ve binalar diginda kalan, ihtiyathlik ilkesine gore amortize edilen
maddi edilen maddi sabit vachklar, 2- bankadaki cari hesap ve kasadaki
nakit para. kredi kuruluslanndaki ve mevduat kabul vetkisine sahip diger
kuruluslardaki mevduat, 3- tahakkuk etmig uretim giderleri, 4- birikmis fa-
iz, kira. diger gelitler ve pesin ademeler, 5- st hakks veya inufa hakkin-
dan ibarettir.
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Sigornta sirketinin merkezinin bulundugu deviet, teknik kargiiklarin han-
#i aktiflere yaunlacagina tigkin kosullan belirleyen daha aynnuli kurallar
koymaya yetkilidir. Bu devler kurallara uyulmasinda ozellikle asagidaki il-
kelerin dikkate ahnarak,

I- Teknik karsihklarin yaunldigr aktiflerin degeri, bunlann edinilmesin-
den kaynaklanan borclar dustilerck net olaruk tespit edilmesini,

2- Butun aktifler 6zen prensibi ve paraya qevrilememesi riski goz oniin-
de bulundurularak degerdendirilmesi (ozellikle arazi ve binalar disinda ka-
lan maddi sabit varliklar, yalnizea ozen prensibine gore amortize edilirse
teknik karsiliklara teminat olarak kabul edilir),

3- Tesebbuslere, devletlere va da ulusl;

| Orglilere, yerel ya da bol-
gesel kurumlara ya da oz¢l kisilere verilen ikrazlar, ancak borg¢ alanin sta-
tustine, ipotek hukukuna, bankalar ya da sigonta sirketlerinin garantilerine
ya da diger teminat cesitleri gibi yeterli teminat varsa kabul edilmesini,

4 Teknik karsihklanin yaunlacag: aktifler olarak Opsiyonlar, vadeli islem
sozlesmeleri ve swap gibi tirev araglar, yaturm rizikolarng azaltgr va da
etkili pontféy yonetimini kolaylasurdign olgiide kullanilabilmesini (Bunlar
ihtiyathlik ilkesine gore degerlendirilmelj ve bagh olduklan aktiflerin de-
gerlendirilmesinde g6z oninde bulundurulmalidir),

5- Duzenlenmemis piyasada islem goren devredilebilir menkul kiymet-
ler kisa vadeli bir alim halinde 79/267/AET sayih yonergenin 8. maddesin-
de izin verilen simrlar dahilinde kredi kurumlanmn hayat sigortasi teseb-
blslerinin ya da bir Uye devletwte yerlesik menkul kiymet araci kurumlars-
min paylan disinda ancak sigonta teknik karsihklarmn yaunlacag akiifler
olarak kabul edilmesini,

6- Ugtincii kisilerden alacaklar, ancak bunl

ann mahsup edilebilir ala-
caklan dusuldukien sonra teknik karsil

tklarinin teminat kabul edilmesini,

7- Teknik kargihklara teminat teskil eden bitan alacaklar, ihtiyathlik l-
kesine gore ve tahsil edilememe rizikosu dikkate alinarak hesaplanmasing
(ozellikle sigora cttirenler ve sigorta araailannin direkt SIGOTtL Ve reasirans
islemlerinden borclarn, azami g ay iginde muaccel olacaksa kabul edilebi-
lir), wmin eder.

Sermayve vatrmmibar, sigorta sitketinin yatinmlaninin tumuing yi da bir bo-
lumiing onun adina yoneten tili tesebbiisie
let, bu maddede belinilen kurallar ve i
stn elinde bulunan ikinei derecede ak
deviet diger tali tesebbuslerdeki aktifle

bulunuyorsa, ev sahibi uye dev-
kelerin uygulanmasinda il tesehbi-
ifleri goz Oniinde bulundurubmaldir,
re de aym sekilde muamele eder.



Tihakkuk etmis uretun giderten matematik kaesihiklann hesaplanmasiy-
L tarh oldugu strece, teknik karsthklara tentinat teskil edilebilir. Bu te-
munata iliskin olarak i ki siarlamalar soz konusudurtm.22). Buna go-
re teknik karsihiklar, 1- Bir arazi va da bina vit dda bir tek yanmm olarak do-
sunulebnlecek Kadar birbirine yakin olan bir kag arazi ya da bina Gzerin-
deki toplam briit teknik karsiiklanin % 10'unu. 2- Tek ve ayni tesebbise
it hisse senetleri ve hisse senedi benzeri menkul kiymetler, hviller ve di-
SOT pani ve sermaye pivasast araclan ya du ayni borg alan kisiye verien
ve birlikie bir deviete, balgesel ya da yerel bir Kurulusa, bir ya da daha
tazlt uye devietin tivesi oldugu uluslararasi bir orgiite veritenlerin disinda
Ralun krediler. toplam brit teknik karsiiklann % S'ini, ikrazlar ve menkul
kiymetlerde ihracinn veya krediyi alanm payi sigonta tesebbistinin tek-
nik karyiiklunmn % 40 geemivorsa, bu s % 10 Gikardabilir'™, 3- Te-
minat aluna ahinmans krediler toplam briit teknik Karsihklarin % S'ini, bu-
na bir dye deviette kurulu olan kredi kurumlanna sigonta sirketlerine
79 20T AET savili Yonergesinin 8 maddesinin izin verdigi olgude - ve
menkul Kiymet aract kurumlanna verilen ikrazlann disinda kalan teminat
alma her bir ikraza yvonelik % 1lik sian asamaz. Azami sinerlar ev sahibi
uve devlenn vetkili makamlannes %o 2ye ve Y 8'e akanlabilir, 4- Kasada-
ki para, wplum bruit wknik kargihklann % 3'Gnd. 5- Diizenlenmemis bir pi-
vasuda slem goren hisse senetleri, hisse senedi henzeri menkul kiymetler
ve thviller, weknik karsiliklann % 10'unu geememelidir,

Aktillerin kullanmm tle ilgili olark da baz sirfanudar getirilistir, Ev
suhibi deviet. teknik karsihklann vaturddigr akuiflerin kullamime icin daha
avrmnuli kurallar kovmak yetkisine sahiptir. Bu kurallun koyuarken su ilke-
lerin: gozetilmest gerekmektedir (m 222) 1-Teknik karsthklann yatunldig
aktitler, hichir ozel varhik SETIRY G yatinm piyasast ya da yaunm Kategori-
sine fuzla bagmbbk varawdnsmasing sagluyacak sekilde cesitlendirilmeli ve
vavainlastindmahdir. 2- Varhgm e ya dit thraggmm veya borclunun kre-
dilibitesi bukmmmndun viksek bir rizikoya suhip belirh tardeki sermaye ya-
trmnlare dikkadi bir oled ile smdandintmalidir, 3- Varhklar, kismen ya da
Btikanen sigona tesebhisa adima vaonromlan voneten tali tesehbiste bulu-
euver ises bu nuddede behrtilen kural ve ilkeler ali tesebbistin elinde bu-
teran varlihdar dikkate ahmarak uvgulair 4 Teknik Kursihklinn yvaunld-
A ani olmayvan varhiklar ozen prensibine sore smrlendinfmahdir. 3- Ola-
anustu darumbarda ive devien. sigonta tesebhiistinin hasvurusu tizerine
Liharcke behrmiden simprbimalara stispadar getirebilie. Fakat bu istisnalar ge-
v mitehk tesnah ve saalam gercehectere davannulice.
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5. ULKEMIZ ICIN ONERILER

I. GENEL OLARAK

Ulkemizin yakin gelecekie Avrupa Buligi'ne tam Gyelik icin uyum ya-
salann ¢ikarmas zorunlulugu bulunduguna gére, Avrupa Birligi uye dev-
letlerinde bu konudaki uygulamalan dikkate alarak ayni zamanda Turkiye
gerceklerini de goz ontinde bulundurarak, Tirk sosyal glivenlik sistemi ile
uyumlu, bir 6zel emeklilik fonu modeli énerisinde bulunmakeas

Viz.

Onerilen 6zel emeklilik fonu modelinde, Turk sosyal guvenlik sistemni-
nin Ug ayakl bir yaprya kavusturulmasindan hareket etmekteyiz. Onerdi-
gimiz g ayakli sistemin birinci ayagimi rehabilite edilmis devlet emeklilik
sistemi olusturmakra, ikinci ayagini 6zel emeklilik fon sistemi, uglingt aya-
8 ise hayar sigontast teskil etmektedir. S6z0 edilen bu yapi, Avrupa Bir-
ligi normlanyla buytk olcide uyum suglayacakur. Clnki Avrupa Birligi
tye devletlerinde ozel emeklilik fon sistemi, devlet emeklilik sistemini ta-
mamlayici bir fonksiyon gérmekte ve sosyal guvenlik sisteminin tamamen
ozellestirilmesi gibi bir yaklasim bulunmamaktadir.

Onerdigimiz sistemde ikinci ayakta yer alan, ozel emeklilik fonlan ve
devlet emeklilik sistemi arasinda alternatif saglanarak se¢cme imkans veril-
mesi ve kamu emeklilik sisteminin desteklenmesi amaclanmaktadir. Bura-
da TBMM'de bulunan ‘Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yaunm Sistemi Ka-
nun Tasansi'min boyle bir secme alternatifi ongormemesi dolayisiyla oner-
digimiz sistemden bu nokiada da aynldigint belinmemiz gerekir, Calisan
tarafindan ozel emeklilik fonlan yonunde bir tercih kullamildigs andan iti-
baren isveren, primleri 6zel emeklilik fonuna Odemelidir. Iyverenin payina
dusen prim, her halikarda devier emeklilik sistemine odedigi primden ne
az ne de ¢ok olmalhdir. Bu baglamda, Turkiye igin onerdigimiz g ayakh
sistemi su sekilde ifade edebiliniz,

L ayuk kapsaminda kamu emeklilik kurumlan rehabilite edilerek ve
farkl kurumsal uygulamalar (SSK, Emekli Sancigi ve Buag-Kur uygulamala-
n gibi) birbiriyle uyumlu hale getinilerek temel emekhilik hizmetlering sun-
maya devam edeceklerdir,

2. ayakta ise, emeklilik fonu kurumunun vonetiminde bir sistem Ongi-
rilmektedin. Sozu edilen sistem, cahisanlann emeklilik fon vonetimi ile



vitptiklarn bar sOZlesneye dayanmalihir, By sorlesme, hayat sigortast poli-
celerine wore daha uzun vadeli ve iph oldukea gic olun ancak belirli
artlarda baska ozel cimekli fonlannag gecebilme imkamg vermektedir,

Her ki avakoa da saghik sigortase emekliikten aynlarak genel saglik si-
wrtist sekhinde devler denetiminde surdurilmeli ve

aynca degisik yon-
cmilerde Ozel saghk sigonakern oy orendinlimelidir,

3o avaku ise hulen uygulanmake olan hayuat sigortacihigt bulunmake-
it Hayar sigonusy ile dgili mevezuar Avrupa Birligi yonergeleryle uyumilu
dle geurilmelidir,

Bu welismelerin wiginda, modelin saglam temellerfe olusturulabilmes;j
n ozellikle yem olusturulacak 2, ayak ile halen meveur 3. ayak ozel
mekhilik fonu kurumlanng fon kurma yetkisi verilmesi gerekir.

Onerilen by sistemin baganst icin devietin yapmas gereken, hangi ky-
umlann dzel emeklilik fonlan olusturabilecegi ve/veya yonetiminde etkj-
Kinaca@ konusunda en dogru karan vermesi ve blytk olcude bu ozel
neklilik fonunu yonetecek kurumlann duzenl olarak denetlenmesi isle-
aren i sekilde yerine getirmesi olacakur Aynca bu hizmetlerden yarar-
ranlara acik, anlasibr ve duzenli bilg akigimin saglanmas; da gereklidir,
Fasamada, Glkemizde saglanucak siyasi ve ckonomik istikrar da b

Asari-
buyik oleide ctkileyecektir,

Bir ozel emeklilik fong reformunun gerqeklestirilebilmesi icin toplumun
men hemen her kesiminin by uvgulamamn yararh olacugina inanmas;
rekmekeedir. Ulkemizde degisik ¢evrelerin tarkls fikirlere sahip olmas)
denivie calismamizda kamu 6zel Karigum, ¢ok ayakh karma bir model
listirilniey e Cihyilmagur. il Orneginde oldugu gibi tamamen Ozel bir sos-
[ glivenlik sistemine gedis, Glkemiz acisindan toplumsal bir konsenstis
Manmadan mumkun gorinmemektedir. Aynea Sili Grneginin tamarmyla
varth oldugu da henig Ispatlanamanusur. Kald, ki, degisik toplum ¢ev-
crinde sosyal suvenlidin tamamen ozellestiriimesi konusunda bir fikir

i de vokur

Buradi belintilmesi gereken bie husus dy, onerdifimiz sistemde Sz
ehlilik ton sisteminin basansinin, bir yonuyle devlet emeklilik sistemi-
Kuldirdmayip, rehabilite edilmesine bagh olmasidir Zira halihazirdaki
val givenlik vapisinduan ozel emeklilik ton sistemine

gects belirli bir si-
Prerektirmektedir By SUrCq cerisinde sosyil

suvenlik deviet tarafindan
VOUD sIten geregi saglinnuyg devam edilmelidir,
Bunun vam sir, sosval vardin vaklusin

b primsiz sosval givenlik siste-
gelistindmeli, Cabism hayaumt Katlma

vt aranmaksizin tim vatandas-

lar ya da belirli bir Yag stunim aganlara kamu kaynaklarmdan Asgart veya
ortalama bir gelir saglanmalichr

I SOSYAL GUVENLIK SISTEMI ACISINDAN

sosyal glvenlik sisteminin rehabilite edilebilmesi icin bir takim degisik-
bklerin yapilmas: sartnr. Agagicda siralanan onerilerimiz meveut sistemde
kokli sayilabilecek degisiklikleri ongormektedi.

Oncelikle, Emekli Sundii, SSK ve Bag-Kur'un idari ve mali yapilan ye-
niden dizenlenmel;, sosyal guvenlik kurumlan arasinda meveut temel
farkhliklanin giderilmesi icin gerekli hukuki ve kurumsal duzcnicmeler_ ya-
pilmalidir. Sosyal giivenlik kurumlan, sigortacilik ilkelerine gore yeniden
yapuandinimal ve sigortacilik faaliyetlent disindaki gorevleri igili kurum-
lara devredilmelidir.

Sosyal sigona risklerini asgari duzeyde karsilayan kamu sigonta sistermni-
nin butin nifusu kapsayacak sekilde genisletilmesi temel amag olmahdir,
Sistemin basariya ulasabilmesi i¢in de kayit disi calisanlar sistern icine ce-
kilmelidir. Tiirkiye kacak sigortah cenneti olmaktan cikariimahdr. Gelecek
10 yil icinde kayit digi kalun ve sisteme cklenecek 4.5 milyon q;ih;i::g sos-
yal guvenlik kapsamina alinmalidir Bu baglamda sosyal sigona sistemi
kapsamindaki aktif sigortal nufus artinimaly: bu cerqevede istihdam kap-
samuindaki aktif sigortal nofusun sivil istihdama orany da % 65'lere ulasma-
st hedeflenmelidir.

Sosyal sigorta kuruluslar, sigona hizmetlerini nimet-kiilfer dengesi iqin-
de kurumlarn akrieryal yapilan bozulmadan kendi finansman kaynakla-
rindan karsilayabilmesi, idari ve mali etkinliginin arinlmasi, norm ve stan-
dart birliginin saglanmas;, gelirleri aruniar ve giderleri azaluey duzenleme-
lerin yapilabilmesi icin siyasi iktidann muadahalelerinden anndindarak
Ozerk hale getirilmelidir. Ornegin SSK genel kurulu diger tuzel kisilerde Oi._
dugu gibi en ast irade organt haline getirilmeli, Kurum genel nmudti@nu
bu organ secmeli, yonetim kurulunda devletin agirhigy azalolmalidr. ISQ)'—
lece sosyal sigorta kuruluslanmn vasalarla belirflenmis olan fon yonetm
alanlan ve esaslan, guncel ponfoy yonetimi esaslunna gore yeniden di-
zenlenebilir,

dosyal givenlik sistemine devietin katilimi, agik kapatan sifauyla degil
prim Odeyen sifatyla olmalidir. Devietin prime katkisi kayit ici istihdan
Ozendirecek bicimde olmaly, yasal yukumlutiiklerini yerine getirmeyen, ¢k-
sik yerine getiren isverenler devietin Katkisindan tamamen va da kismen



voksun brrakdmabwhie Bu uygulams haksiz rekabet kosullarim da bir olou-
de engellevecektin. Bovivee sosyul devlet idkest giiclendiriimis olacakur.,

Sosyal sigoralar Kanununun gecici 20.maddesine tibi sandhkiar the sos-
val guvenlik hakks saglavan vakdf stitisandeki kurum ve kuruluslann si-
soraahk esashan qergevesinde calismast ve etkin bir sekilde denetlenme-
sticin gerekli dizenlemeler yapidmahicir.,

tesizlik sigonas: programinin etkin bir sekilde uygulinmas: ve olusacak
fonlann fon yonctimi ilkeleri cercevesinde isletitmesine yonelik mevzuat
duzentemelern vapilmaliir,

1. OZEL EMEKLILIK FONU ACISINDAN

Ulkemizde vakin bye geleeekte uygulimaya sokulmas: dasinilen dzel
emeklilik sisteminin kendi sarthirumiza en uvgun modelin se¢iminin ve ter-
cih edilen uygulama bigimlerinin onemini artirmaktadir, Amag, sosyal gu-
venhik sistemindeki sorunlas ¢ozmek olduguna gore, 6zel emeklilik fonla-
nnme para ve sermeye piyasalanna fon girist saglamak gibi ikincil fonksi-
vonluring on plana alarak, seniy halk kielerinin gelecegi icin olumsuz so-

nuclara yol agmumuk gerckir

Bu baglamda sosyal guvenlik reformu cerqevesinde Tirkiye'de yasal
olarak duzenlenmesi gandemde olan ozel emeklilik programlarn, sigortaci-
bk sektoruntn auhing yapabilmesi agindan hayati 6nem arz etmektedir.
Diger gelismis ve gelismekie olan ulkelerde vasanan olumlu ve olumsuz
tecrubeler goz oniine abinarak. Glke sanlinng uvgun, genis toplum kesum-
leri tarafindan benimsenen, finansal vonden kendi kendine yeterli bir zel
emeklilik sistemi dizayn edildigi takdirde, sigorta sekiorinun ¢agdas prim
dreum ve varlik dizeyine ulasabilecegi bir auhm gerceklestrilebilecektir.
Ancuk, ozel cmeklilik fonlarmin bashingicta hatal dizayn edilmeleri ve/ve-
va vanhs uygulinmalan, sekior Gzerinde olumsuz havat eikiler doguracak-
ur. Dolayvisiyla, ozel emeklilik sisteminin basanh bir sekilde kurulup gelis-
mesmde sigona sekiorunun buyuk cikan bulunmaktadir.

Biriner derecedeki fonksivonu daha etkin ve kapsamb bir sosyal guven-
bk olacak olan vzel cracklilik fon sistemi hakkmda yapaca@imuz 6nerileri-
mizi asagick bashiklar alunda oplamak mimkundir,

A. YENI BIR YASAL DUZENLEME

Ulkenizde, ozel emeklibk sistenn ayrintih bir yasal mevzoatly diazen-
enmeden uyeulanaya konulan oreb emeklilik sigortast trindert ileride
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onemli sonuclar dogurabilir. Bu agdan gecmisteki uypulamalan da dikku-
te alacak bir "Ozel Emeklilik Kanunu® en kisa surede cikandimaldir,

5Gz konusu Kanun ile yurtiginde isci, memur, bafimsiz cahganlar, isve-
ren temsilcileri ve kamu arusinda konsensiis suglanarak, sermaye piyasasi,
banka ve sigortacilik alanindaki meslek birliklerinin gérisu alinarak ve en
onemlisi, global tecribeye sahip OECD, Diinya Bankas:, Uluslararas, Ca-
hisma Teskilat gibi kuruluslann ckspenizliginden faydalandarak ve (lke
kosullant da dikkate alinarak kusaklar boyu basanyla yurutillebilecek bir
Ozel emeklilik sisteminin ihdas edilmesi mumkun olabilir,

Cikanlacak olan "Ozel Emeklilik Kanunu'nda su hususlar mutlaka ver
almahidir. Fler seyden dnce, Kanunun yuriurluge girmesinden once faaliyet
gosteren emeklilik fonlan, emeklilik sandiklan, emeklilik plan ya da prog-
ramlart gibi uygulamalann belirdi bir stire ierisinde yeni diizenlemelere
uymast ongorilmelidir. Fakat uyum sirec iyt ayarlanmal, yumusak bir ge-
¢is saglanmalidir.

Tkinci olarak, prim ve maas esash sistem arasincda bir seqcim alternatifi
bulunmahdir. Yogun egitim verdigl cabisanlanny uzun sirelerle calisurmak
isteyen biytk isletmelerin maas esash, veni kurulmus sirketler e mobili-
tenin yuksek oldugu is kollarindaki isletmelenn ise pirim esash sistemler
kurabilmelerine olanak tannmalidic.

Uctincti olarak, fonlarin, faiz ve getiri oranlanndaki gelismelere karss
direncini aruirmak amaciyla, yuksek fonlama duzeyine imkan veren, objek-
tf bir denetim alunda yatunm serbestiyeti ilkesi benimsenmelidir,

Dorchinci olarak, z¢) emeklilik sisteminin denetim ve gozetimi konu-
sunda Sermeye piyasalarinda Sermaye Piyasast Kurolu'nun icra ettigr fonk-
siyona benzer bir islevi olun kurumsal bir vaprya gecilmelidir. Bu kurum,
yaunmlann kirhihk duzeylerinin gozetimini, sisteme yapilan katk, paylari-
nin ve Odenen emekli ayliklanmin gozetimini, yetki belgesi verilmesi ve
buna uygunlugun denctimini, maluliyet ve 6lum sigortalaninin gozetimi,
yaunm ve faaliyet gidererine iliskin bilgilerin ilanmi ve bu konuda gerek-
li Yonetmelik ve diger yasal mevzuaun hazirlanmasi ve icrasini yerine fe-
tirmelidir.

Besiner olarak, bireylerin gonulli olarak ok tsurruflarda bulunabilme-
sine imkan tanyan dizenlenelere ver vernlmelidir,
Altincr olarak, sistem Rurulug ve faaliyet tibariyle seffatlastinlmahdir,

Yedinet olarek, fonun krize pirmest ve dlast hallerinde cabisanlann -
sarrutlanimin kayba ugramamass saglanmalicr,



Sckizines olurak. fona katbhima tesvik edich vergi kolayhklan saglanma-
hddir

D2okuzincu olarak Ja. katilimarya diger bir fon sistemine gecme imka-
m irnmahdar

B. FONDA TERCIH EDILECEK YONTEM

Ozel emeklilik fon sistemlerinde uygulima imkant bulunan maas ve
Katki (priny) esash yontemler arasimnda kathimelara ve isletmelere bir segim
hakk aninmahdir,

Sisteme katlacak kisiler agisindan bu secim hakkinin kullanilmasinda
ikame oran riski, uzun yagam riski, enflasyon riski ve yolsuzluk risk

suziuk riski dik-
Kuate alinarak bir degerendirme yapdmalicr, Bu sebeple fona kaulacak her
Kigiye sozlesme oncesi bu riskler hakkinda bilgi verilmeli ve secim katihm-

cimin tercthine birakalmalidir,

Bu noktda isletmeler, eger yogun egitim verdigi ve belirli konularda
uzmanlasurdiklan Cahganlann uzun sirelerle calisurmak istiyorlarsa maasg
esash sistemi esas alacaklardr, Bunun yam sira yeni kurulmus sirketler ile
mobilitenin yiksek oldugu is kollanindaki isletmeler jse prim esash sistem-
leri tercih edeceklerdir,

C. CALISANLARA OZEL EMEKLILIK FONU TANITIMININ YAPILMASI

Onerdifimiz sistemin basanst icin cahsanlar ézel emeklilik fonunun yo-
netmi. igleyvisi, denetimi ve kendilerine saglayacags fuvdalar hakkinda bil-
gilendirilmelidic. Sadece by konuda yasal bir dilzenlemenin yapimasi ye-
terli olmayacakur Gabsanlarin bu yeni sistemin kendileri ve dlke dacsindan
vararh oldugu konusunda inandinimalan gerekmektedir. Burada Ozellikle
rnnm asamasinda en biyik katk, gorevi devlete disecektir. Ozellikle ta-
mom asamasinda devletin, denetim ve BUrani gorevi vurgulanmaktadir,

D. FON YONETIMI

Ozel emeklilik fonlanmin vonetiminde gorev alan kimseler SIZOTta sir-
ketlerinn kuruculannda aranan bir ki sartlira sahip olmalidirlar. Fonun
Kurucu ve voneticileri. oneelikle yuz Kzt suclar ile resmi ihale, alim Su-
tmbara fesat karstirma ve kacakalde suclarmdan mahkum olmamalan,
a2 hapis veya hapis cezalanndan hitkum givmemis bulunmalan, iflis ve
Konkordato ilin etmemis olmalian aranmahdhr,

Profesyonel bir vonenm m fon, mevzuata uygun ve ruhsatnameye sa-
hip herhangi bir vonetim hizmeu veya malvarhigr yonetim hizmetlerinden
faydulanabilmelidir Boylece yonetimin kaliteli bir yaprya Kavusmas: sagla-
nabilecektir.

Fon yonetimi, malivetlerin kayda deger oranda genledigi buna karsin
vatunmlardan elde edilen getri oranimn digtagu merkeziyetgi yapr ile fa-
aliyet, pazarlama, yonetim ve satiy giderlerinin merkeziyetqi yonetime ki-
yasla buyik arus gosterdigi, ancak yaunm gelirlerinin de merkezi yonetim-
den daha yiksek oldugu adem-i merkeziyetci yapr arasinda tercih hakki-
na sahup olmahdir.

E. VERGI POLITIKASI

Ozel emeklilik sisteminin tercih edilmesi ve gelisebilmesi iin, vergisel
tesvikler getirilmelidir. Uluslararas: uygulamalara uygun olarak 6zel emek-
lilik sistemindeki vergilendirme, katithm, yaunm ve odeme asamalanindan
sonuncusunda yapiimaly; boylece fona kaulim ozendirilmelidir. Maliye Ba-
kanhg: tarafindan hazirlanan, halen Meclis'te bulunan ve vergilemenin son
agamada yapilmasinm i¢eren tasanda her ne kadar ozel emeklilik fonlan ile
ilgili olarak vergi tesvikleri getirilmiy ise de bunun yeterli oldugu séylemek
mumkin degildir. Clinkii ayn; vergi tesvikleri daha kisa vadeli yannm al-
ternatifleri i¢in de mevcuttur. Bu durumda tasarruflar uzun vadeli ozel
emeklilik fonlarina degil de daha kisa vadel; yaunm alternatiflerine yone-
lecektir. Bu sebeple meveur tasanya kathmalar agsindan 6zel emeklilik
fonlanm kisa vadeli yaunm aliernatiflerine gore daha cazip kilacak vergi
tesvikleri konulmahdir,

Bu cercevede su iki ihtimalden biri disuntlebilir. Ya uzun vadeli ta-
sarruflan ozendirmek icin, buslangictaki kauhm asamasinda, gelir vergisi
tabanindan  indirilebilecek prim toplami, yil icinde elde edilen gelirin
%30'una yukseltilebilir. Ya da vergl indirimine tabi maksimum prim tuta-
i yas ilerledik¢e amirilmal; ve boylece uzun vadeli emeklilik fonunun ter-
cihi kauhimar acisindan saglanmus olmalidr,

Vergi tesvikinin suiistimale donusmemesi icin, vergi indinmine tabi olan
primler belirli bir limite baglanmal; ve aksi davranslar icin cezai yapunm-
lar ongoralmelidir. Bu cezai yapunmlarda cezalann sahsiligi ilkesine bagh
kalinmah yani cezai yaptinm sadece ilgili kaulimer ve fon vonetimi icin uy-
gulanmaly, diger kauhmalan etkilememelidir.



F. VERIMLILIGIN SAGLANMASI

Onerdigimiz sistemde ozel emeklilik tonkirinin verimliliginin saglanabil-
mest icin oncelikle fon yonetiminde 6zen prensibi, akeif pasif yonetimi ve
risklerin dagiine gibi gecerli olan ilkelere uyulmase suglanmahdir. Ancak
fon yonetimi objekuf olmayan ager denetim hukomlerivle de simirlanma-
muthdsr,

Emeklilik fonlannda strutejisi olarak, hisse senedi vaunmina agirhk ve-
rilmeli, boylelikle hem sermaye piyasalannin geligtirilerek derinlik kazan-
masi hem de yiksek getiriyle prim yiktunin hafifletilmesi amaclanmalidyr,
Ozellikle devier sosyal guvenlilik sisteminden ézel emeklilik fonuna gege-
cekler iin, toplanacak fonlann, kamu i¢ borclanma gereksinimini karsila-
vacak ve vade yapisim da uzatacak sekilde, belirli bir oranda reel geliri ga-
ranti eden devlet i¢ borclanma senetlerine yaunlmas: yoluyla degerlendi-
rilmesi bir secenek olarak distinilebilir,

Rauhmadann beklenmedik ayriislan goz oniine alinarak bulundurulan
veterli likidite disinda, emeklilik fonlan degerlert, genel olarak uzun vade-
It yatinm enstriimanlanna yonelmelidir,

Her ne Kadar yaunmlarda verimlilik esas ise de, kapital kaybr riski 6n-
lenmeli yani yaunmlann emniyeti saglanmahdir. Bunu saglamak icin, mo-
dern risk yoneumi wekniklenne uyulmas: saglanmaly ve yetkili organlarca
dinamik bir denetim yapimalidir,

G. UYELERIN OLUM VE SAKATLIK RISKINE KARSI SIGORTALAN-
MASI

Ozel emeklilik fon sistemi erken Olim ve sakatlik sigortast da saglama-
hdir. Fon sisteminin misterilerine sundugu hizmetler arasinda, 6zel hayat
stgortase sirketlerinden alinan hayat ve sakathk sigortas: grup policeleri de
ver almalidir. Ozel emeklilik fonu, topladh@ primlerden belirli bir kismi ile,
uvelerini havat sigorast sirketleriyle yapuklan bir sozlesme gergevesinde
olum ve sakathk risklerine Rarst sigorta ettirmelidirler,

H. GARANTI FONU

Ozel emcklilik fonu, verimli bir sekilde vatnmlann yapug ve biyiik
vkonomik krizlerin yasanmadi@s dénemilerde dogul olarak kendi isleyisini
surdurmektedir Fakat sistemin krize girmesi veya ¢okmesi ihtimaline kar-
stda dave onlemier alinmalidar, Sistemin ¢okmesinin nedeni, buyuk eko-
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nomik krizler olabilecegi gibi, dencetim hikiimierine ragmen fon malvarh-
ginm amaglan diginda kullanilmasy, sahtekarlik ve iflas gibi nedenler de
olabilir. Bu durumda sosyal deviet ilkesi, Ozel emeklilik fonu kanhmearn-
min magdur olmasint engellemeyi gerektirir. Bu nedenle, dnerdigimiz sis-
temde dzel emeklilik fonu magdurlanmin korunmast icin "Emeklilik Ode-
mest Garanti Kurumu'nun ihdas: gereklidir,

Bu kurumun finansmans, uyelerin katkilar, emeklilik fonlannm itk ku-
rulusunda sisteme giris paylan ve Ozel Emeklilik Kanunu'na aykirihik do-
layisiyla hikmolunacak adli para cezalar ile idari para cezalannmin belirli
bir ylzdesi ile gerceklesmelidir. Katki miktar garanti fonunun yenne ge-
tirmek zorunda kaldh@r odeme miktanna bagh olmahdir.

I. DENETIMIN SAGLANMASI

Ozel emeklilik fonlannn, vapiacak diizenlemelere uyup uymadiging
kontrol edecek ve uzman kisilerden olusan siyasi otoritenin baskisi altin-
da olmayan o6zerk yapiya sahip bir denctim mekanizmasi olan "Ozel
Emeklilik Fonu Denetleme Kurulu"nun da ihdasi gereklidir.

Meveut yasa tasansinda her ne kadar sisteme guveni saglamak icin Ha-
zine mustesan baskanhginda Maliye Bakanli, Gahisma ve Sosyal Giiven-
lik Bakanhgr mustesarlan ile SPK baskamindan olusacak Koordinasyon Ku-
rulu tegkil edilmesi disunulmusse de, kanaatimizee, bu kurul siyasi baski-
lardan uzak kalamayacaknr.

Ozel emeklilik fonu sisteminde kaulimcilann haklanmin korunabilmesi
icin yeterli denetleme kurallannin konulmas gereklidir, Denetim konusun-
da getirilecek hukumlerde, oncelikle, emeklilik fonu ve bu fonu yoneten
kurumun veya girisimcinin malvarliginin birbirinden ayrilmasi, fonun be-
lirli bir 6denmis sermayeye sahip ve tim hisse senetlerinin nama yazih ol-
masi; ikinci olarak. emeklilik fonlarmin belirli merciler tarafindan onay-
lanmasi (ruhsatname alinmast), tetinei olarak. bu onaymn, emeklilik fonu-
nun yoneticisinin dirastlik ve meslek; yeterliligi bakimindan siki sorum-
luluk sartlanna tabi witulmase, dordiunca olarak, denetim makamlannin
midahale hakkinin tespit edilmesi; besinei olarak. emeklilere dizenli ola-
rak fon hakkinda bilgi verilmesi ve alunc olarak da, denetim makamlan-
na dizenli bir rapor bildirimi hususlan ver almahdir,

Emeklilik fonlarinin denctiminde kanuna, fon amacina ve kaulmeilann
menfaatlerine aykinhgin tespiti halinde denetim makamlaring gerekli mi-
dahalelerde bulunma yetkisinin verilmesi gerekir: Bu yetkiler arasinda, fon



cOnetmine wdan cezalar verilmesi, mali viapinin guclendirilmesine yonelik
ir tukim tedbiderin abnmasi, fonun yeni katuhm soOzlesmesi vipma yetki-
anin elinden alinmuasy, fon ponfoytnan teminat ve Karsibklan ile birlikte
nr baska emeklilik fonuna devredilmesi. duruma gore iflaslanny isteyebil-
nesi, difer bir fonla birlesme ve devir istemlerinin vapilmasi, nihayet
:meklilik fonlarna verilen ruhsatnamenin iptali saytlabilir.

Etkin bir denceum, emeklilik sisteminin aktierler vasitasiyla i¢ kontrold,
smeklilik fon yoneticileri ve memurlaning ve fonun isleyisini bagimsiz dis
feneum kurulustan vasttasivla ve daimi denetim makamlan e yapilan i¢
e dis kontrolleri kapsamalir

J. SEFFAFLIK

Onerdiginuz 6zel emeklilik sisteminde, kisisel tercihlerin bireysel karar-
ara dontstarilmesine ve istenilen sonuglara ulagilmasina imkan taninabil-
nesticin kauhmedann sarekli ve dogru bir sekilde fonun yonetiminden ve
inansman durumundan haberdar edilmeler gerekir,

Gahsanlura emeklilik fon yonetimi tarafindan bir tasarruf cuzdan veril-
neli ve her t¢ ayda bir adreslerine hesap ckstreleri gonderilmelidir. Bu
:kstrelerle birlikte kaulimewya ayru zamanda hesabinda biriken parass ile
Aunm fonunun performans: hakkinda bilgiler de verilmelidir.

Daha ideal bir seffafhigin saglanabilmesi icin, zamanimizin teknolojik
reniligi olan internetten faydalanilmass disunulebilir. Kendisine tasarruf
“Uzdani ile birdikte bir kullanicer sifresi de verilen kauhmay, ilgili web say-
ast izerinde kendi sahsi bilgilerine ve sitketin genel performanst hakkin-
luki bilgilere de kolayhkla ulasabilir.

K. GECIS HAKKI

Ozel emeklilik sisteminde bulunmasin ongordugimiz fonun seffafli
lkesi yalniz basina kaulimeiar icin ¢ok anlam ifade etmemektedir. Bu il-
<enin mutlaka kaulimalara saglanacak gegts hakka ile desteklenmesi gere-
sir. Rathmaya, seffaflik ilkesi sayesinde kéti gidisatm 6grendigi fondan
oir baska fona gecis hakkr verilmelidie.

Emeklilik fon yonetimlen arasinda daha yuksek getiri saglamak, daha
vi hizmert vermek ve daha diisik komisyon almak rekabet vardir. Calisan-
ann bu hzmet rekabetinden tam olarak yararlanabilmeleri yine gegis hak-
anmin varhgina baghdir. Gegis hakkimin salt varh@ kaulmalan yeteri ka-
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dar koruyamayabilir. Qunku kathmeilara saglanan gecis hakkimmn kullans-
mi. emeklilik fonlanyla yapilan soziesme sanlannda imkansiz hale getrile-
bilir veya kauhmaya mali bakimdan zorluklar ¢ikarabilir. Bu nedenle ge-
¢is hakkina ait kurallar gikanlacak olan "Ozel Emeklilik Kanunu'nda aynn-
uh bir sekilde belintitmelidir.

Burada gegis hakkiyla ilgili olarak belitecegimiz son husus, gegis hak-
kimin tamamen kauhmemin keyfi iradesine brrakilmamasidir,. Gegis hakk
ancak ¢ikanlacak Kanunda "Gegisi Hakh Kilan Nedenler” bashg altunda
menfaatler dengesine gore siralanacak sartlara baglanmahidir. Gegis hakki-
nin kullanildi@ durumlarda, 6zel emeklilik fonunun o giine kadar yapmus
oldugu idare ve yaunm masraflarindan kauhmaeya dissen miktar, onun ta-
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L. EMEKLILERE SAGLANACAK HAKIAR

Bu sistemde her ¢alisan ya emeklilik yas haddine kadar ya da alacag
ornalama emekli aylig son on yillik ortalama tcretinin %70'ine ulagincaya
kadar prim 6demek zorundadir. Bunun i¢in ¢abisanin emeklilik yasina ka-
dar Gcretinden %10 oraminda prim kesilerck ¢alisanin ozel emeklilik fo-
nundaki hesabina yaunhr. Her halikarda kauhma en az on yil sireyle ke-
sintisiz bir sekilde prim odemelidir,

Ozel emeklilik fonlan belirli bir primi 6deyen veya belirli bir yasa ge-
len kaulmalara iki secenck sunulmahdir. Bunlar, sisteme kaulan kisinin,
emekli olduktan sonra isterse maas, isterse de hem toplu para hem de ma-
as seklinde birikimlerini tahsil edebilmesidir,

Toplu para istemeyen katthmerya, fonda birakug payi kadar ek 6deme
imkant saglanmaly; hem toplu para hem de maas alternatifinin tercih edil-
mesi halinde ise, kauhmar ve baukmakla yiukumlu olduklan kimseler icin
dul ve yetim maaslar da dikkate alinarak wplu odeme ve aylik odemeler
yapilmahdir.
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