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Oztangut: “Yabanci Sirketler de IMKB'ye Kote Olabilmeli”

Arac Kuruluslar Birligi Baskani Nevzat Oztangut, Birligin aylik yayini Sermaye Piyasasinda
Gindem’in Adustos 2010 sayisinda yayinlanan yazisinda, IMKB-100'in rekor kirmasini
piyasalarda krizin etkisinin azaldigina isaret eden bir gelisme olarak degerlendirdi. Baskan
Oztangut, halka arzlardaki yogunlasmanin yaninda araci kurumlarin halka acilma egilimlerinin
devam ettigini belirtti.

Nevzat Oztangut, yabanc sirketlerin de IMKB'de halka aciimak istedikleri ydniindeki haberlerin
uluslararasi camianin piyasamiza duydugu bir giivenin gostergesi oldugunu, varsa bu konudaki
engellerin kaldirimasinin Istanbul’'un bir finans merkezi olmasina katkida bulunacagini kaydetti.

Hisse senetlerinin siniflandiriimasi konusuna da deginen Baskan; islem saatleri, yatirimcilarin
bilgilendirilmesi gibi konulardaki son degisikliklerle hisse senedi piyasalarinin daha saglikli
isleyecedine inandiklarini belirtti. Son olarak IMKB'nin de piyasa yapisiyla ilgili degisiklikler
planladigini belirten Oztangut, giindeme gelecek énerilerle piyasay! en verimli yapiya ulastirma
konusunda ¢6ziimiin bulunacagini belirtti.

Ozel Emeklilik Sistemleri

Sermaye Piyasasinda Glindem'in Adustos sayisinda, yurtdisindaki 6zel emeklilik sistemleri ele
aliniyor. Sosyal guvenlik sistemi ve emeklilik finansmani hakkinda bilgi verilerek baglanan
raporda, 6zel emeklilik sisteminin yapisi, temel 6zellikleri ve genel uygulamalar incelendikten
sonra, gelismis ve gelismekte olan 8 farkl llkedeki emeklilik sistemleri detaylandiriliyor.

Devlet Yonetiminde Emekliligin Finansmani

Codu Ulkede sosyal giivenligin finansmani devletin kurmus oldugu sosyal glivenlik kurumlari
vasitasiyla “dagitim” modeline gére yapiliyor. Dagitim modelinde her kusak édedigi primlerle
kendinden 6nceki kusadi finanse ediyor. Daha az rastlanan “biriktirme” modelinde ise kisi adina
O0denen primler biriktirilip degerlendiriliyor, kisi emekli oldugunda alacagi 6demeler bu
birikimlerle saglaniyor.

Ug Basamakh Sisteme Gegis

Zamanla demografik yapi ve kamu maliyesindeki gelismeler kamu yonetimindeki dagitim
modelinin igleyisini etkilemis, Ulkeler gesitli reformlara gitmistir. Sili gibi bazi Ulkelerde radikal
kararlar alinarak devletin roli 6zel sektore verilirken, birgok (lkede tamamlayici bir 6zel
emeklilik sistemi gelistirilmistir. Bu baglamda, genel olarak devletin yer aldigi sistemden, 6zel
mesleki emeklilik ve ardindan bireysel emeklilik sisteminin yer aldigi (ic basamakli sisteme gegis
yasanmis durumda.
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Ozel mesleki emeklilik Fransa, Japonya gibi iilkelerde zorunlu iken, ABD, Ingiltere ve Almanya
gibi Ulkelerde istege bagl. Bireysel emeklilik sistemleri ise yaygin olarak goniilliilik esasina
dayali.

Ozel Emeklilik Sistemlerinde iki Farkhi Model

Rapora goére, 6zel emeklilik sistemlerini emeklilik maaslarinin hesaplanma metoduna gére iki
farkh grupta siniflandirmak mimkin. Maas esasl “belirlenmis fayda” modelinde, emeklilikte
yapilan d6demeler kisinin calisma slresi ve maas dlzeyine gore belirleniyor. Kisiler emekli
olduklarinda ne kadar gelirleri olacagini yaklasik olarak biliyor. Prim esash “belirlenmis katki”
modelinde ise emeklilikte yapilan édemeler énceden belirli olmayip, kisinin 6dedidi prime gore
hesaplaniyor. Bireysel emeklilik planlarinda prim esaslh model uygulaniyor.

Uygulama Alanlan Ulkeden Ulkeye Farklilasiyor

Ozel emeklilik sistemleri demografik yapi, isci sendikalarinin giicii, kamu maliyesi ve uygulanan
devlet politikalarina gore cesitlenmekte. Ornegin, ABD ve Ingiltere gibi iilkelerde 6zel emeklilik
planlarindaki varliklarin milli gelire orani %75'lere varmigken, kamu emeklilik sisteminin daha
glcli ve yaygin oldugu Almanya ve Fransa gibi drneklerde bu oran %10’un altinda. Bununla
birlikte bu Ulkelerde 6zel emeklilik sistemlerinin gelismesi icin cesitli reformlar 6n plana gikiyor.

Ote yandan, niifusu 1 milyarin Ustiinde olan Cin ve Hindistan'da ise niifusun yalnizca %10-15
gibi bir kismi bir emeklilik sisteminden yararlaniyor. Diger (lkelere gore daha karmasik emeklilik
sistemlerine sahip bu Ulkelerde son donemde hizlanan reformlara ragmen 6zel emeklilik planlari
pek yaygin degil.

Sistemin Sermaye Piyasasina Katkisi

Zamanla gelisen 6zel emeklilik sistemleri, finans piyasalarinda etkilerini artirmaya baglamis,
uzun vadeli perspektifleriyle pek ¢ok lilkede sermaye piyasasinin dnemli kurumlari haline gelmis
durumda. OECD lilkelerinde 2008 yilinda 6zel emeklilik planlarindaki toplam varlklar 22,4
trilyon $ seviyesinde.
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Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi (TSPAKB), 103 araci kurum, 1 vadeli islemler aracilik sirketi ve 41
bankanin liye oldugu 6zdlizenleyici bir meslek kurulusudur. 11 Subat 2001 tarihinde kurulan Birlik, meslek kurallarini
olusturmakta ve sektorii denetlemektedir.
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