BIREYSEL EMEKLILiK TASARRUF VE YATIRIM SISTEMi KANUNU

7.4.2001 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan ve 6 ay sonra yani 7.10.2001 tarihinde
yururlige girecek 4632 sayili Kanun'un 1. Maddesine gore, bu Kanun, kamu sosyal guvenlik
ssteminin  tamamlayicisi  olarak, bireylerin  emeklilige yonelik tasarruflariin  yatirnnma
yonlendirilmes, emeklilik doneminde ek bir gelir saglanarak refah dizeylerinin yukseltiimes,
ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak istihdamin artiriimasi ve ekonomik kalkinmaya
katkida bulunulmasin temin etmek Uzere gikarilmustir.

Cikis gerekceleri acisindan kuskuyla yaklastigimiz Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Y atirim Sistemi, bireylerin gonulli katilim esasina dayanmaktadhr.

Bireysel emeklilik politikalarim belirlemek ve bunlarin gergeklestirilmes igin alinmast
gereken Onlemler konusunda oneride bulunmak Uzere Bireysel Emeklilik Damsma Kurulu
kurulmustur. Bu Kurul, Hazine MUstesarinin baskanlhiginda, Maliye Bakanhgi, Calisma ve
Sosyal Guvenlik Bakanhigi, Hazine MUstesarhigi ve Sermaye Piyasas Kurulu tarafindan
gorevliendirilecek en az Genel Mudir dizeyinde bir temsilciden olusmaktadir ve bu Kurul, en
az 3 ayda bir mustesarlikca belirlenen tarih ve glindemle toplanacaktir.

Yasa'ya gore, bireysel emeklilik sistemine, medeni haklari kullanma ehliyetine sahip
kisiler katilabilir. Katihm icin, emeklilik sirketiyle sdzlesme imzalanmak zorundadhr.

Katihmer, emeklilik sozlesmesinde yeralacak  sartlar cercevesinde, katki payinin
(priminin) aym sirkete ait birden fazla fon arasinda paylastiriimasina karar verebilir. Ayrica
katilimci, bireysel emeklilik  hesabindaki  birikimlerinin  baska bir emeklilik sirketine
aktariimasint talep edebilir. Bu durumda Sirket, bildirimden itibaren yedi is gunu igerisinde
talebi yerine getirmekle yukimludir. Aks halde ddeyecegi temerrit faizi, katilimcinin dahil
olacag: fonun son aylik getirisinin iki katindan asag1 olmayacaktir.

Sirket, katki paylarin, sirkete intikalini takip eden en geg ikinci is guninde yatirima
yonlendirmek zorundadir. Bunun aks davrans, sirketin hukuki sorumlulugunu dogurmaktadir.

Emeklilik, katihmcinin sisteme giris tarihinden itibaren en az 10 yil sistemde bulunmasi
kosulu ile 56 yasim tamamladiginda mimktnddir:

Emekli olan katilimei, bireysel emeklilik hesabindaki birikimlerinin bir kismunin veya
tamaminin bir defada kendisine 6denmesini, ya da yapacag: yillik gelir sigortasi sbzlesmes
cercevesinde kendisne maas baglanmasim talep edebilir. Bu durumda Sirket, bu talebi
calisamin hak sahibi oldugu tarihten itibaren yedi is guni icerisinde yerine getirmekle
yukumldar.

Y asaya gore emeklilik maasi, aylik, Uger aylik, alt1 aylik veya yillik olarak Gdenebilir.

Emeklilik sozlesmes sires icinde, katilimcinin vefat etmes halinde lehdari; strekli
isgoremezlik durumunun ortaya ¢ikmast halinde kendis, bireysel emeklilik hesabindaki
birikimlerin 6denmesini talep edehilir.

Katihmcimin emekliligi kazanmadan sistemden ayriima talebinde bulunmas: halinde,
bireysel emeklilik hesalbindaki birikimler, emeklilik sbzlesmes hikumleri cercevesinde



katilimciya 6denir. Bu islemler yedi is guni icerisinde yapilmaz ise, sirketin 6deyecegi temerrit
faizi, katihimecimin dahil oldugu fonun, son aylik getirisinin iki katindan asagi olmayacaktir.

Odenmesi gereken tutar, 6demeyi gerektiren tarihten itibaren 10 yil icinde hak sahipleri
tarafindan aranmamissa, para onuncu yih takip eden yilbasindan itibaren alti ay icerisinde
Mustesarlik emrine T:C:Merkez Bankas'na aktarilir. T.C. Merkez Bankas’'na yatirilan bu
paralar iki yil icinde sahipleri tarafindan aranmaz ise Hazine' ye gelir kaydedilecektir.

Sirket, sisteme ilk kez katilacaklardan giris aidat1 talep edebilir ve ayrica, katki pay: fon
varliklar: veya fon gelirleri Gzerinden yonetim gideri ve fon isletim masrafi kesintisi yapabilir.

Bu Kanuna gore calisacak olan sirketler, emeklilik bransinda ruhsat almis olacaktir.
Sirket Anonim Sirket seklinde kurulacak, faaliyet konusu Kanunda snirlanan sekilde
belirlenecek, sermayes 20 trilyondan az olmayacak ve ddenmis sermayesi de en az 10 trilyon
olacak, geri kalammin G¢ yil icinde ddenecegi taahhiit edilecek, hisse senetleri nakit karsiligi
cikarilacak ve nama yazili olarak diizenlenecektir.

Bu sirket kurucularinin tasfiyeye tabi tutulan bankerler, bankalar, sigorta sirketleri ile
para ve sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren diger kurumlarda dogrudan veya dolayl: olarak
% 10 ve daha fazla payimin olmamasi ve sirkete ait sermayenin en az % 51'nin mali piyasalar
konusunda yeterli bilgi ve tecriibeye sahip tlizel kisilere ait olmas: gerekmektedir.

Kurulus izni icin gerekli olan sermaye tutar, DIE Toptan Esya Fiyat Endeksinin iki
katinin gerektirdigi miktar ve sinirlari asmamak Uizere Mstesarlik tarafindan artirilabilecektir.

Kurulus izni alan sirketin, faaliyete gegebilmes icin Mistesarlik’tan faaliyet ruhsati
almasi gerekmektedir. Bunun igin basvurularda iki yil icinde en az ylzbin kisiye hizmet
verecek sekilde gerekli her tirlt planlamanin yapilmis olmasi gibi kosullar aranmaktadhr.

Bu Kanun hukimlerine aykir1 hareketlerinden dolayr hapis veya bir defadan fazla agir
para cezas ile cezalandirilanlar hi¢ bir sirkette yonetim kurulu Uyes, denetim kurulu Uyes,
genel mudur yardimcisi, genel miidir veya birinci derecede imza yetkisine sahip gorevli olarak
calistirilamayacaktr.

Sirketlerin ana sozlesmelerinin degistiriimesinde Mustesarligin uygun gorist gereklidir,
Bazi1 durumlarda hisse devirleri, sirket birlesmeleri Bakanligin iznine tabidir.

Sirketin yukimlaltklerini yerine getiremedigi veya katilimcilarin hak ve menfaatlerini
tehlikeye duslrecek derecede zayiflamakta oldugunun teshiti halinde, Bakan sirketin yonetim
kurulundan kar dagitimumin durdurulmast da dahil olmak Uzere cesitli tedbirler alinmasim
isteyebilir. Bu durumda sirket 10 isguni igerisinde iyilestirme plamimi hazirlayip MUstesarliga
gondermek zorundadir. Aks halde ya da tedbirlerin zamaminda alinmamast durumunda
Bakanmin, sirketin fonlarim baska sirketlere devr etmek, sirketin iflasim istemek, sirketin
yonetim kurulu Gyelerinin tamamim ya da bir kismum gorevden alarak yonetim kuruluna tye
atamak, faaliyet ruhsatini iptal etmek gibi yetkileri vardir.



Kanunun 6. BOlUmU sirketlerin en az yilda bir kez mustesarlik ve kurul tarafindan
denetlenecegini, ayrica yilda bir kez de bagimsiz denetleme kuruluslari tarafindan
denetlenecegini hilkiim altina almustir.

7.B6lim su¢ ve cezalart belirlemis olup, bu konuda da ayrintili hikimlere yer
verilmistir.

Gecici madde 1, halen hayat sigortas kapsaminda prim Odeyenlerin Mustesarlikca
belirlenecek esas ve usullere gore primlerini Bireysel Emeklilik Sigortast sistemine
gegirebileceklerini, bu durumda 5 yil igerisinde prim aktarim yapildig: takdirde her turll vergi,
resm ve harcin alinmayacagini, katilimcilarin sisteme giris aidati ddemeyecegini ve masraf
kesintilerinin yapilamayacagin hikim altina almustir.

Kanunun ardinda yatan anlayis:

Yeni liberal politikalar dinyarmin bir ¢cok Ulkesinde oldugu gibi Ulkemizde de sosyal
guvenlik sistemlerini sermaye igin yeni bir kar alam, yeni bir pazar haline getirme ¢abasindadir.
Turkiye' de 1996 Mart ayinda kamuoyuna agiklanan “ Sosyal Guvenlik Reformu” Onerileri, ILO
tarafindan hazirlanmistir. 1994 yilinda Turk Huktumetinin istegi ile hazirliklarina baslayan ILO
projes “Dulnya Bankas” tarafindan finanse edilmistir. Sosyal guvenlik reform segeneklerine
iliskin bu projeye paralel olarak, Avustralya Saglik Sigortasi (HIC) tarafindan Turkiye' de saghk
hizmetleri ve finansmamnin yeniden yapilanmasina iliskin bir ¢alisma da yuratulmustar. Her iki
kurulus tarafindan hazirlanan raporlarin ortak 0zelligi, sosyal givenlik ve saglik sisteminin
isleyisinin, serbest rekabet sisteminin piyasa kosullarina birakilmasidir.

Turkiye' de uygulanmakta olan sosyal guvenlik sistemi, Almanya daki uygulamalar
ornek olarak alan Bismarck modeline dayanir. Bu modelde mesleki faaliyet olgitt temel alimir
ve Kisi, calismasimin hukuki niteliklerine gore sigortali sayilir. Sistemi, calisanlarin ve
isverenlerin katkilar1 ayakta tutmaktadir. Bu modele gore sosyal guvenlik, bireysel tasarruf
sstemi degil, birey ve ailelerinin issizlik, yashhk, emeklilik, hastalik ya da 6lim nedeniyle
ugradiklar1 zarardan korumay: hedefleyen ve kusaklar arasinda dayarmsmaya dayanan bir
koruma programudir.

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Y atirim Sistemi ise, timtyle bireyi esas aan ve tasarruf
hesaln anlayisina dayanan, “sosyal guvenlik” anlayisindan uzak bir mevduat hesabidir. Bu
sistemi getirmenin bir amaci, isveren katkisini ortadan kaldirarak isgticti maliyetini distrmektir.
Sistemin diger bir amaci ise sisteme katilanlarin birikimlerinin borsaya aktarilmasidir. Emeklilik
fonlarinda biriken kaynaklar bu sistemde borsamin isleyisine birakilacaktir. Fonlarin deger
kazanmas halinde emekli aylig1 yikselecek, kaybettigi zaman ise disecektir. Fonlar isleten
sirketin iflas etmes durumunda ise katilimciin birikimi yok olma noktasina gelecek, emeklilik
hakk: ve birikimleri gasp edilecektir. Bu sistem sosyal guvenlik anlayisindan yoksun bireyi,
alles ile degil tek basina degerlendiren, kisiyi yashlik, emeklilik, hastalik ve 6lum nedeniyle
ugrachg: zarardan korumayi hedeflemeyen, yalnizca sirketlerin kar maksimizasyonuna dayalidir.

K anunun Y asama Béliimiine fliskin Goriis ve Elestirilerimiz
MADDE 1. Kanunun amact ve kapsaminda, kamu sosyal guvenlik sisteminin

tamamlayicisi olarak, bireylerin emeklilige yonelik tasaruflarimin yatirima yonlendirilmes ile
emeklilik doneminde ek bir gelir saglanarak refah dizeyinin yukseltilmes ve istihdamin



artinlmasinin amaglandigi belirtiliyor. Ancak bu sistemin uygulandigi basta Sili olmak tzere
bircok Ulkede, sistem ne kalkinmaya katki yaratmis, ne de istihdam arttirmistir. Aksine Sili
halkinin bugiin gelinen noktada, artik gelecege iliskin highir umutlar: kalmamustir. Baslangigta
Sili'li  emeklilik sigortasi sirketlerince isletilen emeklilik fonlar, finans piyasalarindaki
dalgalanmalar nedeniyle iflas etmis ve fonlar basta Amerikali olmak Uzere yabanci finans
sirketlerinin eline gegmistir.

1. Maddenin devaminda, “Bu kanunda hikim bulunmayan hallerde sermaye piyasas ve
sigortacilik mevzuatin ilgili hukimleri ve genel hukimler” in uygulanacag: belirtiimektedir.
Bu tasarruf hesaln anlayisidir, sosyal glivenlik kapsaminda olmas: gereken “emeklilik” kavram
ile gelismektedir.

MADDE 2. Yasada ath gegen, taraflar arasinda Hazine M Ustesarligi, Sermaye Piyasasi
Kurulu, Emelilik sirketi isimleri gectigi halde, emekgilerin gelecegi ile ilgili bir konuda ilgili
bakanligin - Calisma ve Sosyal Guivenlik Bakanhgi- adh gegmemektedir.

MADDE 5. Katilimciin hak ve yukomlUlUklerinin  anlatildigi bu madde de,
katilimcimin, bireysel emeklilik hesabindaki  birikimlerini  baska bir emeklilik sirketine
aktariimasini talep edebilecegi; ancak bu talebin yapilabilmes icin bu Kanun kapsaminda
yapilan ilk emeklilik sdzlesmesinin yurirltk tarihinden itibaren en az 1 yihin gegmes gerektigi
belirtiliyor. Baska bir deyisle, katilimct ilk sirket tercihini yaptiktan sonra, sirketinin fonlarin iyi
isletmedigini distnerek veya bir baska nedenle pisman olursa en az bir yil beklemek zorunda
kalacaktir.

Katilimer fonlarimi bir baska sirkete aktardiktan sonra, “Sirket, katki paylarini, sirkete
intikalini takip eden en geg ikinci is guninde yatirima yonlendirmek zorundadir” ibares,
fonlarin sirket tarafindan iki gun isletilmes hakkinin sirkete verilmesini ifade etmektedir.
Fonlarda toplanmis ¢cok miktarda birikimin iki gin bir sirket tarafindan isletilmesi, sirketin,
katilimecilarimin birikimleri ile muazzam getiri elde etmesini saglayacaktir.

MADDE 6. Emekli olma ve emeklilik segeneklerinin anlatildigi bu madde de, emekli
olmak icin iki 6nkosulun yerine getirilmes gerektigi belirtiliyor, bunlar;
En az 10 yil sisteme 6deme yapmis olmak,
56 yasim tamamlanus olmak.

Katilimer bu iki kosulu yerine getirdikten sonra birikimlerini topluca alabilme hakkina
sahip olabiliyor. Katilimecr eger “yillik gelir sigortasi sbzlesmes” gergevesinde kendisine maas
baglanmasin talep ederse, farkli bir sbzlesme yapmak zorunlulugu getiriliyor. Dolayisi ile
katilimcr 10 yihin sonunda dizenli gelir elde edebilmek igin sirketin Ustlendigi riziko
(katihmeinin yasi, saghk durumu vb hususlar emeklilik miktarim etkileyen faktdrler arasinda),
tazminat yukumlultgl ve kapsamu gibi kavramlarin devreye girmes, alinacak emekli ayhigim
belirsizlestiriyor.

Bu maddede yer aan “Sirket, bu maddede Ongorilen aktarma ve Odeme
yukumlalUklerini yedi is guni igerisinde yerine getiremezse, yedinci is gininiin sonunda ihtara
gerek kalmaksizin kendiliginden mitemerrit hale gelir. Bu halde uygulanacak ayhk temerriit
faizi, katilimcinin dahil oldugu fonun son aylik getirisinin iki katindan asag: olamaz” ifades de
guvence degildir. Cuinkl yedi gun icerisnde ©6demeyi yapamayacak sirket, iflas ederse
anaparay1 bile 6deyemeyecek duruma gelebilir. Bir sirketin temmertte dismes, sirketin cok
zor durumda oldugunu gosterir. BOyle bir sirket piyasada itibar kaybeder ve yeni fon



toplayamaz. Bu durumda da sdzkonusu sirket degil son aylik getirinin iki katim, ana paray
bile ddeyemez.

MADDE 7. Bu maddede, katihimci tarafindan sirkete 6denmes gereken cesitli giderler
tammlanmyor. Bu baglamda, katilimcinin sisteme ilk kez katilmas: halinde sirket tarafindan bir
“giris aidat” talep edilebilecegi ve ayrica fon varliklari ve fon gelirleri Uzerinden yonetim
giderleri ile fon isletim masrafi kesintilerinin sirket tarafindan yapilabilecegi belirtiliyor. Giris
aidati, emekliligi icin tek basina tasarrufta bulunan katilimcilarin birikimleri Uzerinden de ayrica
ticaret yapilacagi anlamina gelmektedir. Bu sekliyle bakildiginda sirket, aidat ya da gider
karsiliklar: diginda hi¢ bir sey kazanmayacak gibi gozikmektedir. Ancak Yatrim Fonlar
Uzerinden elde edilen rant gibi sirketler, bu birikimler Uzerinden olusturulacak portfoyler
uzerinden de rant elde edeceklerdir. Ornegin, Emeklilik Fonundaki belli bir Hisse senedinin
Borsa'da satisina karar verildiginde oncelikle Sirketin kendi portfOyundeki hisseler satilip,
arkadan Fon portfoyu satisa konacak olursa; Fon hisseleri yuklUu bir satis olacag igin
muhtemelen diisuk fiyattan satilacak, Sirket ise daha 6nce gorece yuksek fiyattan satmis oldugu
hisseleri aym gun daha dustk fiyatla tekrar satin almak suretiyle gunlik karlar elde
edebilecektir.

MADDE 8. Bu maddede sirket yoneticileri ve kurucularimin sahip olmas: gereken
asgari Ozellikler belirtiliyor. Sirket sermayesinin en az % 51'inin mali piyasalar konusunda
yeterli bilgi ve tecriibeye sahip tiizel kisilere ait olmasi sart1 araniyor. “yeterli bilgi ve tecriibeye
sahip olma” sartimin altimn doldurulmadigi ve bu hilkmin sartlara bakilarak esnek bir anlayisla
kullanilacag: goraliyor.

MADDE 14. Bu maddede mali bunyenin guglendirilmes igin ahinacak Onlemler
Uzerinde duruluyor. Sirketin sozlesmelerden dogan yukumluluklerini yerine getirmediginin veya
mali binyesinin katihmcilarin hak ve menfaatlerini tehlikeye dustrecek dizeyde zayiflamakta
oldugunun tesbiti halinde, ilgili Bakan tarafindan Sirketten baz:i tedbirler almasi talep
edilebiliyor. Bu talepler arasinda sermayenin arttirilmasi, ddenmemis kismunin 6denmes veya
kismen veya tamamen satiimasi veya satiglarin durdurulmasi, yeni istirak ve sabit degerlerin
tasarruf edilmemes v.b. mali dnlemler bulunmakla birlikte, mevduat sahiplerine tarinan devlet
garantis benzeri bir glivenceden hi¢ bir sekilde sbz edilmedigi dikkat ¢ekiyor. Bu durumda
sirketin iflas etmesi halinde buttin birikimler ve emeklilik hakki yok olma noktasina gelecektir.

27. maddesinde yayinlandigr tarihten itibaren 6 ay sonra yurdrlige girecegi
belirtilen “Bireysel Emeklilik Yasaa”nin ama¢ maddesinde de belirtildigi gibi, amag
ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratmak, nihai hedef ise sirketlere yeni kazang alanlari
saglamaktir. Bu kazanclarin bir bélimu hisseleri Borsada islem goren sirketlerin Fon
Sirketlerinin yapacagi ahimlar sayesinde kapitalizasyon degerlerini yukseltip, kisa
vadede vyapacaklar1 vur-ka¢'lar Uzerinden spekilatif kazanclarim arttirmalara
ger ceklesecektir.



