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oz Kiiresel yaslanma problemi, beraberindeki ekonomik etkileri kapsaminda siklikla tartisilmakta ve
aragtirma konusu olmaktadir. Niifusun yaslanmasinin dogrudan yabanci yatirim girisleri iizerine etkileri de bu
kapsamda ilgi ¢ekici bir diger konudur. Bu calismanin amaci niifus yaslanmasinin dogrudan yabanci yatirim
girigleri {izerine etkisinin arastirilmasidir. Belirtilen amag¢ dogrultusunda ASEAN-5 {ilkeleri olarak bilinen
Malezya, Endonezya, Filipinler, Singapur ve Tayland’a ait 1970-2019 doénemini kapsayan veriler kullanilarak
dengeli panel veri analizi yapilmigtir. Niifus yasliligt gostergeleri olarak yasli bagimlilik orani ve 65 yas ve {izeri
niifusun toplam niifus igindeki pay1 kullanilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar (net girisler) bagimh degisken
olup calismaya gayrisafi sabit sermaye olusumu ve ticari agiklik orani gibi kontrol degiskenleri dahil edilmistir.
Yapilan panel veri analizi sonucunda ASEAN-5 {ilkelerinde niifus yaglilig arttik¢a (yash bagimlilik orani ve 65
yas ve lzeri niifusun toplam niifus i¢indeki pay: arttikga) dogrudan yabanci yatirimlarin arttigi bulgusuna
ulagilmustir.

Anahtar Kelimeler: Niifus yashiligi, dogrudan yabanci yatirimlar, ASEAN-5 iilkeleri, panel veri analizi
JEL Smmiflandirmasi: R23, F16, O5, C23

ABSTRACT The problem of global aging is frequently discussed and researched within the scope of its
accompanying economic effects. The effect of population aging on foreign direct investment inflows is another
interesting issue in this context. The aim of this study is to investigate the effect of population aging on foreign
direct investment inflows. For the stated purpose, balanced panel data analysis was conducted using data
covering the period from 1970 to 2019 belonging to Malaysia, Indonesia, Philippines, Singapore and Thailand,
known as ASEAN-5 countries. The age dependency ratio (old) and the share of the population aged 65 and over
in the total population were used as indicators of population aging. Foreign direct investment (net inflows) is the
dependent variable and control variables such as gross fixed capital formation and trade openness were included
in the study. As a result of the panel data analysis, it was found that foreign direct investments increased as the
population aged in ASEAN-5 countries increased (as the age dependency ratio (old) and the share of the
population aged 65 and over increased in the total population).
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1. GIRIS

Kiiresel insan niifusunun demografik yapisinin 100 yil Oncesine gore Onemli Olgiide degistigi
gorlilmektedir. Diinya genelinde 60 yas istii bireylerin orant 1990 yilinda %9,2 iken 2013 yilinda
%11,7’ye yiikselmistir. Bu oranin 2050 yilima kadar %Z21,1’e ulasacagi tahmin edilmektedir. Bu
egilimin 1518inda insan niifusunun kiiresel olarak yaglanmasinin etkileri tartisilmakta ve
arastirilmaktadir (Sander vd., 2015).

Insanlarin dmriiniin uzamasi, insanlik tarihindeki en dikkat ¢ekici basari dykiilerinden birisidir.
Fakat bu durum, azalan dogurganlik oranlartyla birlestiginde insanlarin uzun yasamlariin ekonomik
sonuclar1 ve hem zengin hem de fakir tilkelerin niifuslarindaki 60 yas iistii kimselerin artan orani ciddi
endiselere sebep olmaktadir (Bloom vd., 2015).

Niifusun yaslanmasinin ekonomideki kurumlar igin ciddi mali zorluklar getirecegi ifade
edilmektedir. Niifus yasliliginin ekonomik sonuglarinin gelecegini 6ngdren gelismis iilkelerin cogu
bile hala artan yash niifus i¢in artan emeklilik maaslar1 ve yagh kesimin saglik bakim maliyetlerini
0demek i¢in hala 6denek bulmakta zorlanmaktadirlar (Ogura ve Jakovljevic, 2014).

Ekonomik olarak onemli etkileri oldugu ifade edilen niifus yaglanmasi, kamu harcamalarinin
artmasina yol agabilir. Yine kiiresel yaslanma, isgiicii arzin1 etkileyebilmektedir. Yiiksek issizlik,
diisiik aktivite oranlar ile birlesirse yiiksek vergiler ve sosyal giivenlik katkilari giindeme gelebilir.
Yine niifus yashiligi, finansal piyasalar, finansal istikrar ve uluslar arasi sermaye akimlar1 {izerine
etkilerde de bulunmaktadir (Coban, 2021).

Uluslararas1 sermaye hareketleri temel olarak diinya sermaye piyasalarindaki arbitraj giicleri
tarafindan yonetilir. Ulke risk primleri ile diizeltilen reel faiz oram ile reel déviz kurunda beklenen
degisim, bazi iilkelerde sermaye kontrolleri olmadig siirece iilkeler arasinda esit olma egilimindedir.
Ulke risk primlerinden armdirilmis reel faiz oram ile reel kurda beklenen deger kaybi kiiresel faiz
oranindan yiiksekse sermaye girisi olur. Aksi takdirde sermaye ¢ikisi olur (Liu ve Kibbin, 2019).

Iktisat teorisi, bir iilkedeki net dogrudan yabanci yatirnm girisleri iizerinde yaslanan niifustaki
artisin etkilerinin negatif oldugunu Ongoriir; diger bir deyisle calisma cagindaki niifus azaldikca,
sermaye girisleri ile ¢ikiglar1 arasindaki fark olarak Slgiilen net dogrudan yabanci yatirim girisleri
azalacaktir. Cogu sanayilesmis iilkenin su anda azalan bir niifusla kars1 karsiya oldugu bilinmektedir
(Mitra ve Abedin, 2020a).

Yaslanan niifusun dogrudan yabanci yatirim girigleri lizerinde olumsuz bir etkisi oldugu yoniinde
bir egilim olmasina ragmen hiikiimetlerin azalan niifusun olumsuz etkilerini ortadan kaldirdig1 igin
niifus yaslanmasindaki bir artisi dogrudan yabanci yatirimlardaki bir artisin takip edebilecegi ifade
edilmektedir (Mitra ve Abedin, 2020a). Yine Tomohara (2017) da gé¢men aglarinin da dogrudan
yabanci yatirim yoluyla is firsatlarii artirabilecegi ve boylece niifusun yaglanmasinin olumsuz
etkilerinin giderilebilecegini ifade etmektedir.

Bu caligmada ASEAN-5 iilkeleri olarak bilinen Endonezya, Filipinler, Malezya, Singapur ve
Tayland’da 1970-2019 yillar1 arasinda niifus yaslanmasinin dogrudan yabanci yatirim girisleri tizerine
etkisinin arastirilmasi amaclanmaktadir. Bu dogrultuda niifus yaslanmas1 gostergeleri olarak yash
bagimlilik orani ve 65 yas ve istii niifusun toplam niifusa oran1 kullanilmistir. Bagimli degisken olarak
dogrudan yabanci yatirim girisleri (% GSYIH) kullamlmistir. Calisma kapsanminda belirtilen
degiskenlerin ilgili yillarin1 kapsayan verilerle dengeli panel veri analizi yapilacaktir. Caligmanin bir
sonraki boliimiinde literatiir taramas1 kismu bulunmaktadir. Sonrasinda veri seti ve yontem tanitilmakta
olup dordiincii boliim ise ekonometrik analiz boliimii olup ekonometrik analiz kapsaminda elde edilen
bulgular yer almaktadir. Son béliimde ise sonug boliimii yer almaktadir.
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2. LITERATUR TARAMASI

Arastirmacilar tarafindan niifus yaglanmasinin ekonomik etkileri ilgi konusu olmaktadir. Fakat niifus
yaslanmasinin dogrudan yabanci yatirim net girisleri iizerine etkisini konu alan calismalarin sayica
oldukea sinirl bi¢imde oldugu goériilmektedir (Lim ve Kim, 2017; Mitra ve Abedin, 2020a; Mitra ve
Abedin, 2020b; Mitra ve Guseva, 2021). Degiskenler arasindaki bire bir iligkiyi inceleyen ¢aligmalarin
yani1 sira konuya katki saglayacak benzer ¢alismalardan da bu boliimde bahsedilmistir.

Brooks (2000), demografik egilimlerin uluslararasi sermaye akislari lizerindeki etkilerini simiile
etmistir. Diinyadaki sekiz bolge iizerine ortiisen nesiller modelini kullanarak niifus yaslanmasinin
kiiresel etkisini arastirmistir. Simiilasyonlar, Avrupa Birligi ve Kuzey Amerika’nin niifuslar1 hizla
yaslandik¢a yatirimlara gore tasarruflarda onemli bir diiglis yasayacagi 2010 ve 2030 yillar1 arasinda
bolgesel tasarruf-yatirnm dengelerinde bir doniim noktasi olacagini gostermektedir. Bu degisimin
sermaye ihracatgisi olmasi ongoriilen daha az gelismis bolgelerden gelen sermaye akislariyla finanse
edilecegi ifade edilmektedir.

Alsan vd. (2006) niifus sagliginin briit dogrudan yabanci yatirim girigleri tizerindeki etkisini
arastirmislardir. 1980-2000 donemini kapsayan verileri kullanarak 74 sanayilesmis ve gelismekte olan
iilke iizerinde panel veri analizi yapilmistir. Calisma kapsaminda ulasilan temel bulgu, briit DYY
giriglerinin diisiik ve orta gelirli {ilkelerde niifus sagligindan giiglii ve olumlu yonde etkilendigidir.
Caligmada ayrica yagam beklentisini bir yil artirmanin briit DYY girislerini %9 artirdigir bulgusuna
ulagilmustir.

Narciso (2010), 46 iilkede niifus yaslanmasimin dogrudan yabanci yatirimlar iizerine etkisini
incelemistir. 2001-2007 donemine ait verilerin kullanildig1 ¢alismada sabit etkiler modeli ile panel veri
modeli tahmin edilmistir. Calismada uluslarin gelecekteki yas yapisinin uluslar arasi sermaye akimlari
tizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Erdogan ve Unver (2015), dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerini arastirmiglardir. 1985-
2011 donemine ait veriler kullanilarak 88 {ilke incelenmistir. Statik ve dinamik panel veri analizinin
yapildigi ¢aligmada 65 yas iistiindeki niifusun orani ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda negatif
yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir bulguya rastlanmustir.

Chen vd. (2017), Cin’de 2000-2014 donemini kapsayan verileri kullanarak niifusun yasglanmasinin
dogrudan yabanci yatirim girisleri iizerine etkilerini analiz etmislerdir. Panel veri analizi yapilan
caligmada niifusun yaslanmasinin finansal gelisme ve bolgelere gore farklilik gosteren dogrudan
yabanci yatirim girigleri {izerinde 6nemli Olgiide engelleyici etkiye sahip oldugunu, fakat yaslanan
niifusun dogrudan yabanci yatirim girisleri ile dogrusal olmayan bir bicimde negatif iligki icerisinde
oldugu sonucu elde edilmistir.

Lim ve Kim (2017), 54 iilkede yillik verileri kullanarak yaslilik bagimlilik orani ve yaslanma hizi
gibi demografik degiskenlerin dogrudan yabanci yatirimlar iizerine etkilerini incelemislerdir. 54
tilkeye ait 2001-2015 donemini kapsayan calismada niifusun yaglanmasinin dogrudan yabanci
yatirimlar1 olumsuz yonde etkiledigi bulgusuna ulagilmistir.

Talukdar ve Parvez (2017), 1996-2011 donemine ait verileri kullanarak 46 gelismekte olan iilkede
niifus sagliginin dogrudan yabanci yatirim girisleri lizerine etkilerini arastirmiglardir. Panel veri analizi
yapilan ¢alismada briit DYY girislerinin gelismekte olan {ilkelerde niifus sagligindan giiglii bir sekilde
etkilendigi tespit edilmistir. Yasam beklentisinin 1 yil kadar iyilestirilmesinin briit DYY girislerini
yaklasik %7 oraninda artirdig1 bulgusu elde edilmistir.

Barany vd. (2018), iilkeler arasinda ve zaman igerisinde sermaye akislarini sekillendirmede diinya
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capindaki demografik evrimlerin Onemini arastirmaya yonelik bir ¢alisma gerceklestirmislerdir.
Kiiresel yaglanmanin, gelismekte olan iilkelerden gelismis tilkelere dogru sermaye akislarini tetikledigi
bulgusu elde edilmis, iilkelere 6zgli demografik evrimlerin sermayeyi daha yavas yaslanmakta olan
iilkelere yeniden tahsis ettigi sonucuna ulagilmstir.

Gannon vd. (2020), Giliney ekonomilerindeki niifus yaglanmasiin uluslar arasi sermaye akislari
iizerine etkilerini incelemislerdir. Ortiisen nesiller modeli ile tahmin yapilan calismada hem
dogurganlik hem de 6liim oranindaki diistislerin Giiney ekonomilerinin goreli sermaye ihtiyaclarini ve
dolayistyla sermaye girislerini azaltma egiliminde oldugunu tespit etmislerdir.

Mitra ve Abedin (2020a), 22 OECD iilkesinde niifusun yaslanmasinin dogrudan yabanci yatirim
girigleri tlizerine etkilerini arastirmiglardir. Panel esbiitiinlesme analizi ile kisa ve uzun donem
etkilerinin analiz edildigi ¢aligmada 1980-2017 yillarmi1 kapsayan veriler kullanilmistir. Analiz
sonucunda ulasilan sonuglara bakildiginda kisa dénemde niifusun yaslanmasinin dogrudan yabanci
yatirim girigleri lizerine etkisinin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu bulgusu elde edilmistir. Uzun
donemde ise niifus yaslanmasi ile dogrudan yabanci yatirim girisleri arasinda pozitif yonlii bir iliskinin
oldugu saptanmis olup ulasilan bulgu istatistiksel olarak anlamlidir.

Mitra ve Abedin (2020b), Japonya’da niifus yaslanmasi ve dogrudan yabanci yatirim girisleri
arasindaki iligskiyi incelemislerdir. 1980-2017 dénemine ait verilerin kullanildigi calismada panel
esbiitiinlesme analizi yapilmistir. Analiz sonucunda kisa donem etkilerinin 6nemsiz oldugu fakat iki
degisken arasinda uzun donemli bir iligskinin varlig1 tespit edilmistir. Uzun dénemde niifus yaslanmasi
Japonya’da dogrudan yabanci yatirim girislerini pozitif yonde etkilemektedir.

Xi ve Xueyi (2020), niifusun yaslanmasimin dogrudan yabanci yatirimlarin lokasyon segimini
etkileyip etkilemeyecegini arastirmislardir. Stokastik analiz yapilan ¢alismada niifusun yaslanmasinin
dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde tesvik ve ekstriizyon etkileri oldugunu tespit etmislerdir. Tesvik
etkisi, dogrudan yabanci yatirim biiylimesinin %23,43’linli desteklemekte iken ekstriizyon etkisi ise
dogrudan yabanci yatirim biiylimesinin %44,63’{inii azaltir.

Mitra ve Guseva (2021), 1980-2017 donemine ait verileri kullanarak 22 OECD iilkesinde niifus
yasliliginin dogrudan yabanci yatirim girisleri {izerine etkilerini analiz etmislerdir. Bayesyen panel
VAR yontemi ile model tahmin edilmistir. Yapilan analiz sonucu elde edilen bulgular incelendiginde
niifusun yaslanmasi ile dogrudan yabanci yatirim girisleri degiskenleri arasinda anlamli bir iliski
bulunamamistir. Ayrica niifusun yaglanmasinin net dogrudan yabanci yatirim girisleri iizerinde sadece
gegici bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

3. VERI SETi VE YONTEM

Caligma kapsaminda ASEAN-5 {ilkeleri olarak bilinen Malezya, Endonezya, Filipinler, Singapur ve
Tayland’a ait 1970-2019 donemini kapsayan veriler kullanilarak dengeli panel veri analizi yapilmistir.
Veri araliginin tespitinde calismada yer alan degiskenler icin verilerin mevcudiyeti 6nemli etken
olmustur.

Calismada yer alan bagimli degisken, bagimsiz degiskenler ve bu degiskenlerin tiimii ile ilgili
bilgiler Tablo 1’de goriilmektedir. Calismada bagimli degisken olarak net dogrudan yabanci yatirim
girisleri bulunmaktadir. Bagimli degisken olarak ise niifus yaslanmasi gostergeleri olarak yash
bagimlilik oran1 (¢alisma ¢agindaki niifusun ylizdesi) ve 65 yas ve {izeri niifusun toplam niifus i¢indeki
pay1 kullanilmigtir. Calismaya ayrica gayrisafi sabit sermaye olusumu ve ticari agiklik orani gibi
kontrol degiskenleri dahil edilmistir. Tim degiskenlere dair verilere Diinya Bankasi’nin
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veritabanindan ulasilmistir.

Tablo 1
Degiskenlere Dair Bilgiler

Degigkenin Adi Degiskenin Kisaltmast
Net Dogrudan Yabanci Yatirim Girisleri (% GSYIH) FDI
Yas Bagimlilik Orani, Yasl (Calisma Cagindaki Niifusun Yiizdesi) ADRO
65 Yas ve Uzeri Niifus (% Toplam Niifus) AGEPOP
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu (% GSYIH) GFCF
Ticari Agiklik Oran1 (%GSYIH) TRADE

Niifus yagliliginin dogrudan yabanci yatirim girigleri {izerine etkisini tespit etme amaciyla caligma
kapsaminda iki model olusturulmustur. Model I’de niifus yaslhlig1 gostergesi olarak yasli bagimlilik
orani, Model II’de ise niifus yaslilig1 gostergesi olarak 65 yas ve lizeri niifusun toplam niifus igindeki
pay1 kullanilmigtir. Model I ve Model II asagida yer almaktadir.

Model I: FDIy= ap+ cyADROj; + a,GFCFit + 03 TRADE; + 0 + A + &t (1)

Model II: FDlit: oo+ (llAGEPOPit"' GzGFCFit"' UgTRADEit"‘ a;+ }\4+ Eit (2)

Model T ve Model II de niifus yashiligi gostergeleri disindaki degiskenler aynidir. FDI;; dogrudan
yabanci yatirimlarini (net girigler), ADROj yash bagimlilik oranmi (¢alisma g¢agindaki niifusun
yiizdesi), AGEPOP; 65 yas ve iizeri niifusun toplam niifus ig¢indeki payim, GFCF;; gayrisafi sabit
sermaye olusumunu, TRADE; ticari aciklik oranini, ag sabit parametreyi, oy birim etkiyi, At, zaman
etkisini ve g; ise hata terimini temsil etmektedir.

Tablo 2°’de calismada yer alan degiskenlerin tanimlayici istatistikleri bulunmaktadir. Her bir
degisken i¢in go6zlem sayisi, minimum, maksimum, standart sapma ve ortalama degerleri
gorlilmektedir.

Tablo 2
Degiskenlere Ait Tanimlayic: Istatistikler

Degisken Gozlem Sayisi Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum
FDI 250 4,30048 5,84737 -2,75744 32,16984
ADRO 250 7,58098 2,20152 5,40839 17,53033
AGEPOP 250 4,91191 1,95196 2,97370 12,40625
GFCF 250 26,77107 6,60865 13,62275 46,22050
TRADE 250 136,82180 111,51750 28,68263 437,32670
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4. EKONOMETRIK ANALIZ

Calismada ilk olarak klasik modelin varligi sinanmistir. Daha sonra sabit etkiler modeli ve tesadiifi
etkiler modeli arasinda se¢im yapmak icin Hausman testi yapilmistir. Degisen varyans ve
otokorelasyon sinamalar1 da gergeklestirildikten sonra uygun olan direngli tahminci ile model tahmin
edilmistir.

Tablo 3’te klasik modelin sinanmasi i¢in uygulanan F testine dair bulgular goriilmektedir. Model I
ve Model II i¢in F istatistik degeri ve olasilik degeri Tablo 3°te yer almaktadir.

Tablo 3
F Testi
Model |
F Istatistigi 6,84
Olasilik Degeri 0,0000
Model Il
F 1statistigi 7,66
Olasilik Degeri 0,0000

Tablo 3’teki bulgular incelendiginde her iki model i¢in birim etkilerin sifira esit oldugu Hy
hipotezinin reddedildigi goriilmektedir. Her iki model igin birim etkilerin var oldugu anlagilmaktadir.
Klasik model Model I ve Model II kapsaminda gecerli degildir.

Tablo 4’te Model 1 ve Model II igin sabit etkiler ve tesadiifi etkiler modelleri arasinda segim
yapmak i¢in uygulanan Hausman spesifikasyon testine dair bulgular yer almaktadir.

Tablo 4

Hausman Testi

Model |
Ki-Kare Istatistigi 13,39
Olasilik Degeri 0,0039
Model Il
Ki-Kare istatistigi 16,72
Olasilik Degeri 0,0008

Model I i¢in Hausman testi sonuglari incelendiginde ki kare istatistigi degerinin 13,39 ve olasilik
degerinin 0,0039 oldugu goriilmektedir. Model I kapsaminda sabit etkiler modeli gecerlidir. Model 11
icin Hausman testi sonuglarina bakildiginda ise ki kare istatistik degerinin 16,72 ve olasilik degerinin
0,0008 oldugu belirtilmektedir. Model II kapsaminda da Model I’de oldugu gibi sabit etkiler modeli
etkindir.
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Her iki model igin sabit etkiler modelinin etkin oldugu bulgusuna ulasildiktan sonra Model I ve
Model II icin degisen varyans sinamasi gerceklestirilmistir. Sabit etkiler modelinin gegerli oldugu
durumlarda uygulanan Degistirilmis Wald testi, degisen varyansin test edilmesi amaciyla tercih
edilmistir. Degistirilmis Wald testine dair bulgular Tablo 5 araciligiyla goriilmektedir.

Tablo 5
Degistirilmis Wald Testi

Model |
Ki-Kare Istatistigi 6906,52
Olasilik Degeri 0,0000
Model Il
Ki-Kare Istatistigi 6098,58
Olasilik Degeri 0,0000

Not. Hy varyans birimlere gore degisiklik gostermektedir.

Tablo 5’teki Degistirilmis Wald testi i¢in sonuglar incelendiginde Model I igin varyansin birimlere
gore degistigi bulgusuna ulagilmistir. Hy hipotezi kabul edilmistir. Model I de degisen varyans
bulgusuna rastlanmigtir. Model 1II i¢in sonuglara bakildiginda da Model I de oldugu gibi varyansin
birimlere gore degistigi goriilmektedir. Hy hipotezi kabul edilmistir. Model II i¢in degisen varyans
vardir.

Model I ve Model II igin otokorelasyonun varligimi smamak i¢in Bhargava, Franzini ve
Narendranathan’in  Durbin-Watson testi ve Baltagi Wu’nun Yerel En Iyi Degismez testi
gergeklestirilmistir. Sabit etkiler modelinin gecerli oldugu kosullarda otokorelasyonu sinamak i¢in bu
test uygulanabilmektedir. Tablo 6’da Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin Watson testi ve
Baltagi-Wu’nun Yerel En lIyi Degismez testine dair sonuglar bulunmaktadir.

Tablo 6

Bhargava, Franzini ve Narendranathan’ i Durbin Watson Testi ve Baltagi-Wu Testi

Model |
Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in
> T . ,894851
Durbin-Watson Test Istatistigi Degeri 0.89485133
Baltagi-Wu Test Istatistigi Degeri 1,0076887
Model Il
Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in
> N . 0,91617083
Durbin-Watson Test Istatistigi Degeri
Baltagi-Wu Test Istatistigi Degeri 1,0286007
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Tablo 6’da Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin Watson testi ve Baltagi-Wu’nun Yerel
En lyi Degismez testleri aracihigiyla elde edilen sonuglar yer almaktadir. Model I ve Model II igin her
iki test istatistigi degerinin de 2’den kiigiik oldugu goriintiillenmektedir. Bu bulgular dogrultusunda
Model I ve Model II i¢in otokorelasyonun ciddi oldugu ifade edilebilir. Her iki model kapsaminda da
otokorelasyon oldugu sonucuna ulagilmstir.

Her iki model icin birimler arasi korelasyonun varligini arastirma amaciyla Breusch-Pagan
Lagrange Carpani (LM) testi uygulanmistir. Breusch-Pagan Lagrange Carpani (LM) testi sabit etkiler
modelinin etkin oldugu durumlarda uygulanabilmektedir. Tablo 7°de Breusch-Pagan Lagrange
Carpan1 (LM) testi uygulandiktan sonra ulagilan bulgular gériilmektedir.

Tablo 7
Breusch-Pagan LM Testi

Model |
Ki-Kare Istatistigi 42,253
Olasilik Degeri 0,0000
Model Il
Ki-Kare Istatistigi 48,794
Olasilik Degeri 0,0000

Tablo 7°deki Breusch-Pagan Lagrange Carpani (LM) testine dair bulgular yer almaktadir. Model 1
icin birimler arasi korelasyonsuzlugu belirten Hy hipotezi reddedilmektedir ve birimler arasinda
korelasyon oldugu sonucu elde edilmistir. Model II i¢in Breusch-Pagan Lagrange Carpani (LM) testi
sonuglar incelendiginde de yine Model I de oldugu gibi Hy hipotezi reddedilmistir. Birimler arasinda
korelasyon bulunmaktadir.

Caligmada oncelikle her iki modelde de klasik modelin gegerli olmadigi bulgusuna ulasilmis,
sonrasinda Hausman testi ile Model I ve Model Il igin sabit etkiler modelinin etkin oldugu sonucu elde
edilmistir. Bu yapilan testler sonrasinda her iki model i¢in degisen varyans, otokorelasyon ve birimler
arasit korelasyon smamalar1 gergeklestirilmistir. Model I ve Model II igin degisen varyans,
otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon bulgularina ulasilan ¢alismada bu iig istatistiksel sorunun
varliginda da uygulanabilen Driscoll ve Kraay diren¢li tahmincisi ile analiz yapilarak Model 1 ve
Model II tahmin edilmistir.

Tablo 8’de her iki model igin uygulanan Driscoll ve Kraay direngli tahmincisi sonrasinda ulagilan
bulgular yer almaktadir. Model I igin R* degeri 0,2372, Model II igin ise 0,2562°dir. R* degeri,
bagimsiz degiskenlerin modelde bulunan bagimli degiskeni agiklama giiciinii gostermektedir.
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Tablo 8

Tahmin Sonuglar

Model |
Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Driscoll/Kraay Standart Hata Olasilik Degeri
ADRO 0,6903753 0,0887262 0,000%***
GFCF -0,074197 0,0559985 0,191
TRADE 0,0160893 0,0093863 0,093*
R?=0,2372
Model Il
Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Driscoll/Kraay Standart Hata Olasilik Degeri
AGEPOP 0,895857 0,1050485 0,000***
GFCF -0,0765061 0,0560413 0,178
TRADE 0,0111669 0,0094254 0,242
R?*=0,2562

Not. ~ %10 anlamlilik diizeyini, ~ %5 anlamlilik diizeyini, ~ %1 anlamhlik diizeyini ifade etmektedir.

Ilk olarak Model 1 igin degerlendirme yapilacak olursa ADRO degiskeni ve FDI degiskeni
arasindaki iligkinin yOniiniin pozitif oldugu goriilmektedir. Ulasilan bu bulgu aynm1 zamanda
istatistiksel olarak %1 6nem diizeyinde anlamlidir. ASEAN-5 iilkelerinde yas bagimlilik oranindaki
bir birimlik artig dogrudan yabanci yatirim giriglerini 0,6903753 birim artirmaktadir.

Model I i¢cin GFCF ve FDI degiskeni arasindaki iligki incelenirse aradaki iliskinin yoniiniin negatif
oldugu ifade edilmektedir. Elde edilen sonu¢ ayni zamanda istatistiksel olarak anlamsizdir. Diger
kontrol degiskeni TRADE ile bagimli degisken FDI arasindaki iliskiye bakildiginda aradaki iliskinin
pozitif yonlii oldugu goriilmektedir. Ancak ulasilan bulgunun yalnizca %10 6nem diizeyinde anlaml
oldugu bilgisine ulagilmistir.

Model II icin elde edilen sonuglar analiz edilirse niifus yasliligi gostergesi olarak AGEPOP
degiskeni ile FDI degiskeni arasindaki iliskiye bakildiginda aradaki iligkinin yoniiniin pozitif oldugu
bilgisi elde edilmistir. Ulasilan sonucun ayn1 zamanda istatistiksel olarak %1 6nem diizeyinde anlaml
oldugu goriilmektedir. ASEAN-5 {ilkelerinde 65 yas lizeri niifus arttikca dogrudan yabanci yatirim
girisleri de artmaktadir.

Model 1II i¢in kontrol degiskenleri ile bagimli degiskenler arasindaki iliskiye bakilacak olursa
GFCF degiskeni ile FDI degiskeni arasindaki iliskinin yoniiniin negatif oldugu goriilmektedir fakat
sonug istatistiksel olarak anlamsizdir. TRADE degiskeninin katsayisinin yoniiniin ise pozitif oldugu
gbzlemlenmekle beraber elde edilen sonug istatistiksel olarak anlamsizdir.
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5. SONUC

Sanayi devrimi ile beraber niifus patlamasi, bu siirecin siirekli olacagi yoniinde bir inanig ortaya
cikarmistir. Fakat teknolojik ilerlemenin yani sira siyasi ve kiiltiirel gelismeler toplumlarda koklii
degisimlere neden olmustur. Hiikiimetler birka¢ on yil dncesine kadar niifusun yaslanmasini bir sorun
olarak gérmemislerdir. Ekonomistler, ekonomik biiyiime ve niifus arasindaki yakin iligkiyi aragtirmak
icin daha ¢ok demografik yapiya odaklanmislardir. Dogurganlik ve liim oranlarimin siirekli olarak
diismesi ve yaslilik bagimlilik oraninin siirekli artmasi, bu durumun ekonomik sonuglari iizerine
politika yapicilar1 diisiindiirmeye itmistir. Bilim adamlarinin niifusun yaslanmasinin ekonomi
tizerindeki etkileri konusunda hemfikir oldugu asikardir (Orlicka, 2015).

Niifusun yaglanmasiin 6nemli bir ekonomik etkisi dogrudan yabanci yatirim girisleri ile ilgilidir.
Niifusun yaslandikca dogrudan yabanci yatirim girislerinin azalacagi yoniinde yaygin bir goris
mevcuttur. Bu calisma kapsaminda da ASEAN-5 iilkelerinde niifusun yaslanmasinin dogrudan
yabanc1 yatirim girigleri lizerine etkileri arastirilmigtir.

Calisma kapsaminda ilgili degiskenlerin birbiri ile olan iliskilerini analiz etmek i¢in iki model
kurulmustur. Model 1 de niifus yasliligi gostergesi olarak yasl bagimlilik orani, Model 2°de ise niifus
yasliligi gostergesi olarak 65 yas ve ilizeri insanlarin toplam niifusa orani kullanilmistir. Her iki
modelde de niifus yaglilig1 arttikga ASEAN-5 iilkelerinde dogrudan yabanci yatirim giriglerinin arttigi
bulgusuna ulasilmistir. Ulasilan bu bulgular ayni zamanda istatistiksel olarak anlamlidir. Caligma
kapsaminda ulagilan bu bulgularin literatiirdeki calismalarin bir kismiyla benzer sonuglar tasidigi
goriilmektedir (Mitra ve Abedin, 2020a; Mitra ve Abedin, 2020Db).

Ulagilan sonuglar, genel kabul goren niifusun yaglanmasinin dogrudan yabanci yatirim girislerini
azaltacag1 yoniindeki hipotezin aksi yoniindedir. Elde edilen bulgular, calisma cagindaki niifusun
azaldikca yerli emegin kit hale geldigini ve bu durumun da yabanci sermaye talebini arttirdigini ortaya
koymaktadir (Mitra ve Abedin, 2020a). Bununla beraber dogrudan yabanci yatirim tesviki politikalar
(Tomohara, 2017) ve siirekli ikamet programlart gibi uygulamalar, net dogrudan yabanci yatirim
giriglerini artirabilmekte ve isgiicii eksikliklerinin giderilmesini saglayabilmektedir. Boylelikle ¢aligma
cagindaki niifusun azalmasinin olumsuz etkileri tersine gevrilebilmektedir (Mitra ve Abedin, 2020a).

Tim bunlarin disinda iilkelerin 65 yas ve iizeri insanlarin iretkenliklerini artirma amaciyla
bagvurdugu giimiis ekonomi uygulamalar1 da bu yash bireylerin tretkenliklerini ve verimliliklerini
artirabilmekte ve boylece niifusun yaglanmasi gibi olumsuz algiya sahip olan bir durum tersine
cevrilerek dogrudan yabanci yatirim girisleri igin iilkeler cazip hale gelebilmektedirler.
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