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BES FONLARI AĞUSTOS’ta REEL GETİRİLİ 

Geleneksel fon fiyatları gelişimi analizleri, dönem başı ve dönem sonu fon 

fiyatlarının karşılaştırılması şeklinde yapılmaktadır. Yatırımcı için böyle bir 

karşılaştırma, fonun içindeki varlıkların değer kazancını ifade etse de, bireysel 

emeklilik sistemindeki katılımcılar için bu yöntem çok fazla öneme sahip değil. 

Böyle bir değer artışı sadece dönem başında tüm birikimini toplu olarak BES’te 

değerlendirmeye başlayıp dönem sonunda ayrılan katılımcılar için geçerli.  

Bunun yerine katılımcıların büyük bölümü (%95’i) aylık olarak katkı payı 

ödemektedir. Bu durumda, ortalama bir katılımcı, yılın 12 ayında, 12 değişik 

fiyattan fon alacak ve yılsonunda elde ettiği getiriye bakacaktır. Daha detaylı 

analizde ise katılımcı aslında tam olarak emekli olduğu anda fonunun toplam 

değerine bakmalıdır. Ancak bu durum bile tam getiriyi ifade etmemekte, kişi 

bireysel emeklilik sisteminde dâhil olacağı “Emeklilik Gelir Planı” ile birikimlerini 

ihtiyacı olduğu kadar kullanabilmekte ve birikiminin geri kalanını fonlarda 

değerlemeye bırakabilmektedir. Yani tipik bir katılımcı için değerleme ilk katkının 

yatırıldığı andan son maaşın çekildiği ana kadar devam etmektedir. 

Ancak ne yazık ki bu şekilde düzenli yatırım yapan katılımcılar dahi genellikle 

ödedikleri katkı payları toplamını sene sonundaki birikimleriyle karşılaştırmakta, 

katkı paylarının ay ay yatırıma yönlendirildiğini, yıl içinde yatırılan katkılar için tam 

yıllık getiri elde edilemediğini ve son ay yatırılan kısmının sadece 1 ay 

nemalandığını gözden kaçırabilmektedirler. Ayrıca, kredi kartı ile yapılan 

ödemelerde bu süreler kredi kartının blokaj süresi kadar da ötelenebilmektedir. 

Bireysel emeklilik sistemindeki Hisse Senedi Fonları 2025 yılının Ağustos ayında 

%4,60 oranında artış gösterirken, BİST–100 endeksinde %5,07 oranında artış 

kaydedildi. Ağustos ayında Türk Lirası Cinsinden Kamu Borçlanma Senetleri %3,65 

oranında artış gösterirken Yabancı Para Cinsinden Borçlanma fonlarında %2,88 

oranında artış gerçekleşti. Altın fonlarında %3,26 oranında artışa karşılık gram altın 

fiyatında %3,92 oranında artış gerçekleşti. Her bir fonun varlığıyla 

ağırlıklandırılarak hesaplanan tüm BES Endeksinde ise %3,49 oranında artış 

gerçekleşti. Tüketici Fiyat Endeksi ise 2025 yılının Ağustos ayında %2,04 oranında 

artış gösterdi.    
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İç Verim Oranı Nedir 

İç Verim Oranı, bir nakit akışının bugünkü ya da gelecekteki değerini “0” yapan 

faiz oranıdır. Bireysel emeklilik bağlamında ise, her ayın sonunda belli bir tutarla 

bir fona ya da fon grubuna yatırım yapan kişinin, dönem içinde yaptığı tüm 

yatırımların dönem sonunda ulaştığı toplam anaparayı, dönem sonundaki fon 

değerine eşitleyen ortalama yıllık getiri oranıdır. Genellikle birden çok yatırım ve 

yatırım dönüşü olan durumlarda ortalama getiriyi vermek için kullanılır. (kutu 

sonu) 

Adendum BES Getiri Endeksi (BGX) 

Bu endeks hazırlanırken, düzenli olarak yatırım yapan ve bireysel emeklilik 

sistemindeki ortalama emeklilik yatırım fonu fiyatlarıyla işlem yapan bir 

katılımcının, elde ettiği yıllık iç verim oranına bakılmaktadır. Katılımcı her ay, ay 

sonunda açıklanan son fiyatlarla fon alır ve değerleme tarihi itibarıyla fonunun 

değerine bakar. Bu nakit akışı ile yıllık iç verim oranı hesaplanır. Yatırım tutarları 

31.10.2003 tarihinde 100 TL ile başlatılmış ve her ayın TÜFE oranında artırılmıştır. 

Fon alınırken, yatırılan tutardan %4-%2 arasında yönetim gider kesintisi yapılacağı 

varsayılır.  

Grafik 1: 31.10.2003-29.08.2025 Adendum BES Getiri Endeksi (BGX) 

 

%80KTL+%20HSN: %80 Kamu İç Borçlanma Senedi fonları, %20 Hisse Senedi fon grubuna yapılan yatırım; 
%100 KTL: Tamamı Kamu İç Borçlanma senedi fonlarına yapılan yatırım; %100 HSN: Tamamı Hisse Senedi 
fonlarına yapılan yatırım; %100 DEĞ: Tamamı Değişken fonlara yapılan yatırım; BES: BES ortalama fiyatlarıyla 
yapılan yatırım; TÜFE: Enflasyon endeksli yatırım yapan katılımcı (Yönetim Gider Kesintisi olmadan) 

%5

%7

%9

%11

%13

%15

%17

%19

%21

%23

%25

%27

%29

%31

%80 KTL+%20 HSN %100 Kamu %100 HSN %100 DEĞ BES

Y
ıll

ık
 İ

ç 
V

e
ri

m
 O

ra
n

ı TÜFE



  

 

 
Adendum Aktüerya Emeklilik Danışmanlık Hizmetleri Ltd. Şti. 

Hacı Mehmet Sok. No: 24 Dalyan Sitesi, A Blok D1, 34726 Fenerbahçe-İstanbul 
T: +90 216 418 7095-386 2074-75 F: +90 216 418 7096 www.adendum.com.tr 

 
 

  
3  

Yukarıda, 31.10.2003-31.12.2012 tarihleri arasında %4 yönetim gider kesintisi, 

31.12.2012 sonrasında ise %2 yönetim gider kesintisiyle yatırıma yönlenen 

tutarların 31.10.2003-29.08.2025 tarihleri arasında elde ettikleri Adendum BES 

Getiri Endeksi (BGX) verilmektedir. Yatırım tutarı her ayın enflasyon oranıyla 

artırılmıştır. TÜFE ise ilgili dönemde aynı şekilde enflasyon korumalı bir yatırım 

aracına, yönetim gider kesintisi ve fon işletim gider kesintisi olmadan yapılan 

yatırımın Adendum BES Getiri Endeksi'ni vermektedir. Buna göre, BES ortalama 

fon getirilerine yatırım yapan bir katılımcı dönem sonunda %24,59 BGX elde 

etmiştir. Sadece Hisse Senedi fonuna yatırım yapanların ise %29,14 BGX elde 

ettikleri görülmektedir. 

Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 

Bu endeks, 31.10.2003 tarihinden itibaren sistemde olan ve düzenli olarak yatırım 

yapan bir kişinin bugünkü birikimini bulmak üzere hazırlanmıştır. Katılımcının 

31.10.2003 tarihinde 100 TL yatırarak sisteme girdiği ve her ay katkı payını TÜFE 

oranında artırdığı varsayılmıştır. Katılımcı her ay, ay sonunda açıklanan son 

fiyatlarla fon alır ve değerleme tarihi itibarıyla fonunun değerine bakar. Katılımcının 

bu süre içinde fon dağılım oranlarını değiştirmediği varsayılmaktadır. Fon 

gruplarının endeks değerleri, Sermaye Piyasası Kurulu tarafından aynı fon grupları 

için yayınlanan birim pay değerleri dikkate alınarak hesaplanmıştır. 

Grafik 2: 31.10.2003-29.08.2025 Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 
(2010-2025 gelişimi) 
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Aynı endeksin 2015-2025 yılları arasındaki seyrine bakıldığında, BES ortalama 

getirilerinin 2018 yılının ikinci yarısında enflasyonun altında kaldığı, ancak diğer 

tüm dönemlerde enflasyonun üzerinde seyrettiği görülmektedir. Hisse Senedi 

fonlarına yatırım yapan katılımcının 2018 ve 2019 yıllarında enflasyon seviyesine 

gerilediği, 2020 yılının ilk çeyreğinde enflasyonun altında kaldığı diğer tüm 

zamanlarda ise enflasyonun üzerinde getiri elde ettiği görülmektedir. 

  
Grafik 3: 31.10.2003-29.08.2025 Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 
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dönem sonunda elde ettikleri birikimleri göstermektedir. Yatırılan tutarlardan 
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Kesintisi, 31.12.2012 sonrasında ise %2 Yönetim Gider Kesintisi yapılmıştır. 
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Grafik 4: 31.01.2005-29.08.2025 Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 

 

Yukarıdaki grafik sisteme 31.01.2005 tarihinde dahil olup 29.08.2025 tarihine 

kadar bireysel emeklilik sisteminde değişik fon karmalarına düzenli ödeme yapmış 

olan katılımcıların, dönem sonunda elde ettikleri birikimleri göstermektedir. 

Yatırılan tutarlardan (TÜFE) hariç 31.10.2003-31.12.2012 tarihleri arasında %4 

Yönetim Gider Kesintisi, 31.12.2012 sonrasında ise %2 Yönetim Gider Kesintisi 

yapılmıştır. 2005 yılından buyana Hisse Senedi fonlarına yatırım yapan bir 

katılımcının 29.08.2025 tarihinde 1.706.879 TL Adendum BES Birikim Endeksine 

ulaştığı görülmektedir. 

Grafik 5: 31.01.2006-29.08.2025 Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 

 

0 300.000 600.000 900.000 1.200.000 1.500.000 1.800.000

%80 KTL+%20 HSN

%100 KTL

%100 HSN

%100 DEĞ

BES

TÜFE

Birikim Tutarı

0 300.000 600.000 900.000 1.200.000 1.500.000 1.800.000

%80 KTL+%20 HSN

%100 KTL

%100 HSN

%100 DEĞ

BES

TÜFE

Birikim Tutarı



  

 

 
Adendum Aktüerya Emeklilik Danışmanlık Hizmetleri Ltd. Şti. 

Hacı Mehmet Sok. No: 24 Dalyan Sitesi, A Blok D1, 34726 Fenerbahçe-İstanbul 
T: +90 216 418 7095-386 2074-75 F: +90 216 418 7096 www.adendum.com.tr 

 
 

  
6  

 

Grafik 6: 31.01.2007-29.08.2025 Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 

 

 

Grafik 7: 31.01.2008-29.08.2025 Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 
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Grafik 8: 30.01.2009-29.08.2025 Adendum BES Birikim Endeksi (BBX) 

 

 

Sorumluluk Reddi:  
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OVP’DE TASARRUF HEDEFİ VAR 

2026-2028 yıllarını kapsayan Orta Vadeli Plan (OVP) 7 Eylül Pazar günü yayınlandı. 

Planda, yurt içi tasarrufların ve tasarruf bilincinin artırılması amacıyla finansal 

okuryazarlık yaygınlaştırılması, uzun vadeli tasarruf araçlarının geliştirilmesi 

hedeflenmiştir. 

Tamamlayıcı Emeklilik Sistemi (TES) 

Otomatik Katılım Sistemi (OKS)’nin işverenlerin de katkısı ile ikinci basamak 

emeklilik sistemine dönüşeceği tamamlayıcı emeklilik sistemi (TES) kurulması 

hedefi OVP kapsamında bu yıl da yerini aldı. Hazırlanan düzenlemede Tamamlayıcı 

Emeklilik Sistemi'nin (TES) 2026 yılının ikinci çeyreğinde hayata geçirilmesi 

beklenmektedir. 

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) ile İlgili Beklenen Gelişmeler 

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES)’ndeki standart emeklilik yatırım fonları, 

katılımcıların birikimleri için daha fazla katma değer üretecek şekilde yeniden 

tasarlanması planlanıyor. 

OKS katılımcılarına, BES’te yer alan emeklilik fonlarına erişim imkânı tanınması ve 

kesintilerin sadeleştirilmesini öngören düzenlemelerle; sistemin daha cazip hale 

gelmesi, buna bağlı olarak da hem fon tutarının hem de katılımcı sayısının 

artırılması hedefleniyor. 

BES’ten kısmen ödeme alınabilecek durumlara, bedelli askerlik, hac ibadeti gibi 

yeni alanları kapsayacak şekilde genişletilerek, bireysel ihtiyaçları daha iyi yanıt 

verilmesi sağlanabilecek. 

Yükseköğretim kurumlarına kayıtlı 25 yaş altı öğrencilerin BES’e katılımlarını ve 

sistemde kalmalarını teşvik edici uygulamalar hayata geçirilerek, tasarruf 

kültürünün erken yaşta kazandırılması amaçlanıyor. 

Ayrıca, yatırım fonlu birikimli hayat sigortaları yaygınlaştırılması ve finansal eğitim 

faaliyetleri yaygınlaştırılarak finansal okuryazarlık artırılması yine OVP’de tasarruf 

bilicinin artmasına yönelik hedeflerin arasında yer alıyor.  

Bu düzenlemeler, kısa vadede özellikle bazı kesimler için alışma süreci 

gerektirebilir. İşverenler açısından ise ek maliyet beklentisi oluşturabilir. Ancak 
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uzun vadede, tasarruf oranlarının artmasıyla daha güçlü bir emeklilik altyapısı 

kurulması beklenmektedir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


