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OECD ULKELERINDE EMEKLILIiK FON
YATIRIMLARININ BELIRLEYICILERI

Aykut KARAKAYA', Esra BULUT?

Giris

Demografik degisikliklerin, tlkeler, bolgeler ve hatta tiim diinyanin sosyal ve
ekonomik gelisimleri lizerinde énemli etkileri vardir (Long & Pfau, 2008). Onemli
demografik degisiklikler arasinda, 6zellikle gelismis tilkelerde niifusun giderek yas-
lanmasi, dogurganlik oranlarinin azalmasi ve geng yash bagimlilik oranlarinin art-
masl1 yer almaktadir. Yasanan bu demografik degisim, emeklilik sistemleri icin gide-
rek artan bir endise kaynagidir. Uzun 6miirliliigl ve azalan dogurganlig arttirmak,

geleneksel 6deme yontemiyle calisan emeklilik sistemlerinin siirduriilebilirligini
tehdit etmektedir (Meng & Pfau, 2010).

Emeklilik sistemleri teorik olarak Yasam Boyu Gelir Hipotezi (Life Cycle Hypot-
hesis)'ne dayanmaktadir. Yasam boyu gelir hipotezi ulusal tasarruflarin demografik
yapiyla 6nemli 6lciide iliskili oldugunu ileri siirmektedir. Ornegin, yasam boyu tasar-
ruf diizeyinin belirlenmesinde niifusun yas yapisi 6nemlidir. Buna gore aktif niifus
toplam niifus icinde ne kadar fazla rol alirsa, tasarruf diizeyi o 6l¢iide artar. Bununla
birlikte aktif olmayan geng ve yash birey sayisindaki artis, aktif niifusun tizerinde
bir ylik olarak tasarruflari azaltir (Abdioglu & Berber, 2007). Bunun yaninda Yasam
Boyu Gelir Hipotezi'ne gore bireyler gelirlerinin tiiketimlerini astig1 dénemlerde
tasarrufta bulunarak, gelirlerini diisiik olacagini disiindiikleri doneme aktarmak-
tadirlar. Bu cercevede ekonomik sistem bireylerin gelirlerinde artis sagladiginda,
bireyler emeklilik planlar1 kanaliyla tasarruflarini artirabileceklerdir (Athukorala &
Sen, 2004).

Bu cercevede ¢calismada, OECD iilkeleri icin 2004-2016 dénemi makroekonomik
ve demografik degiskenlerin emeklilik fon yatirimlar: tizerindeki etkilerinin Sabit
Etkiler panel veri tahmincisiyle ortaya konulmasi amag¢lanmistir. Arastirmanin 6z-
giinliigii “emeklilik fon yatirimlari”nin makroekonomik ve demografik belirleyicile-
rini ortaya koymasina dayanmaktadir. Ciinkd “emeklilik fon varliklar1” iizerinde bu
gostergelerin etkileri siklikla incelenmis olmasina ragmen “yatirimlar” iizerindeki
etkileri genelde ihmal edilmistir. Calismada OECD tilkelerinin ele alinmasinin sebebi
ise, bu tilkelerde emeklilik sistemlerinde her gegen giin ciddi artislarin saglanmasi
ve 2016 yili itibariyla 6zel emeklilik planlarinda biriken fonlarin degerinin 38,1 tril-
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