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IKTISADIi HOSNUTSUZLUK ENDEKSi VE EKONOMIK BUYUME
SIGORTACILIK SEKTORU UZERINDE ETKILi Mi?

ARE THE ECONOMIC DISCONTENT INDEX AND GROWTH EFFECTIVE IN
THE INSURANCE SECTOR?

Issue/Say1: 82

OZET

Bu caligmanin temel amaci enflasyon ve igsizlik orani toplamimi ifade eden iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve
ekonomik biiyiimenin sigortacilik sektorii tizerindeki etkisini Tiirkiye 6rneklemi {izerinden arastirmaktir. 1992-2020
donemine iliskin yillik veriler kullanarak uygulanan dogrusal ARDL yoénteminden elde edilen sonuglara gore: i)
iktisadi hosnutsuzluk endeksi, ekonomik biiyiime ve sigortacilik sektoriiniin es biitiinlesik oldugu yani dogrusal
birlesimlerinin denge noktasina yakinsandig ii) uzun donemde, ekonomi %1 biiylidiiglinde sigortacilik sektoriiniin de
yaklasik %0,15 genisleyecegi; iktisadi hosnutsuzluk endeksinde meydana gelecek %1’lik bir artisin ise sigortacilik
sektoriinii %0,02 azaltacag: iii) kisa donemde elde edilen katsayilarin uzun déonemdekilerle paralel olmakla birlikte
uzun dénemdekinden daha zayif oldugu tespit edilmistir. Nedensellik test sonuglarina gore: iv) iktisadi hosnutsuzluk
endeksinden sigortacilik sektoriine dogru; biiyiimeden hem sigortacilik sektoriine dogru hem de iktisadi hosnutsuzluk
endeksine dogru tek yonlii nedensellik iliskileri tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Sigortacilik Sektorii, Iktisadi Hosnutsuzluk Endeksi, Ekonomik Biiyiime, Issizlik, Enflasyon,
ARDL Analizi.

ABSTRACT

The primary purpose of this study is to investigate the economic discontent index, which expresses the sum of
inflation and unemployment rates and the effect of economic growth on the insurance sector through the sample of
Turkey. According to the results obtained from the linear ARDL method applied using annual data for the period
1992-2020: i) Economic discontent index, economic growth, and the insurance sector are co-integrated; their linear
combinations converge to the equilibrium point ii) in the long run, when the economy grows by 1%, the insurance
sector will expand by about 0.15%; A 1% increase in the economic discontent index will reduce the insurance sector
by 0.02% iii) It has been determined that the coefficients in the short run are weaker than those in the long run.
According to the causality test results: iv) from the economic discontent index to the insurance sector; one-way
causality relationships have been determined from economic growth to the insurance sector and economic discontent
index.

Keywords: Insurance Sector, Economic Discontent Index, Economic Growth, Unemployment, Inflation, ARDL
Analysis.
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1.  GIRIS
Sigorta terimi, ekonomik birimlerin ilerde gerceklesmesi olasi risklere karsi korunma yollarini ifade

eden bir kavram olarak karsimiza ¢ikar. Bu alanda faaliyet gosteren sirketler, riskin dercesine bagh
olarak belirli bir bedel karsiligi, bu olasi riskleri iistlenirler ki bu bedele “pirim” diyoruz. Bu 6denen
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primlerin karsiliginda sigortacilik sektorii ekonomik birimlerin 6zellikle yatirim ve tasarruf kararlari
iizerinde etkili oldugu soylenebilir. Sigortacilik sektoriiniin makroekonomik degiskenlerle ¢ok yakin
iligki igerisinde oldugu diigiiniilmektedir. 2020 Ocak ayinda Cin’de goriilen ilk COVID-19 vakasindan
bu yana tiim diinyada tiiketici davraniglarinda, mal ve hizmet talebinde, enerji kullaniminda, tedarik
zincirlerinde, teknolojik ihtiyaglarda dikkat ¢ekici degisim ve doniisiimler yasanmaktadir. Pandeminin
beraberinde getirdigi kisitlamalarin {ilke ekonomilerinin {izerine olusturdugu baski 2020 yilinin son
ceyreginden itibaren hafiflese de 2008 kiiresel krizinden daha derin izler birakacakmis gibi goziikiiyor.
Bu olumsuz etkileri bertaraf edebilmek i¢in basta Amerika Birlesik Devletleri olmak lizere iilkelerin
genisletici para ve maliye politikalarini etkin bir sekilde kullandigint gérmekteyiz. Gerek bu parasal
genislemelerin gerekse de arz cephesinde ortaya ¢ikan daralmalarin kaginilmaz bir sonucu olarak
pandemiyle beraber iilkelerin ¢ok ciddi enflasyon sorunuyla karsi karsiya kaldigin1 gérmekteyiz. Bu
calismada enflasyon sorununun yaninda igsizlik sorununu da biinyesinde barindiran iktisadi
hosnutsuzluk endeksi (sefalet endeksi) ve ekonomik biiylimenin sigortacilik sektorii tizerine olan olasi
etkilerinin tespit edilmesi amaclanmaktadir. Bu kapsamda calismanin cevap aradigi temel soru
“Tiirkiye’de iktisadi hosnutsuzluk endeksi sigortacilik sektorii lizerinde etkili mi?’” olarak karsimiza
cikar. Yapilan bu caligmayla sigortacilik sektoriine iliskin en giincel verilerin incelenmesi, analiz
edilmesi, degerlendirilmesi amaglanmistir.

Calisma kapsaminda sigortacilik sektorii iizerinde etkili oldugu diisiiniilen ilk faktor olarak reel gayri
safi yurti¢i hasiladaki artig olarak tanimlayabilecegimiz “ekonomik biiylime” olarak karsimiza ¢ikar.
Ciinkii ekonomik biiylime arttikca, ekonomik birimlerin sahip oldugu varliklar artacak ve bu
varliklarinda cesitli risklerden korunmasi gerekecektir. Artan varliklarini gesitli risklerden korumak
isteyen ekonomik birimlerin daha fazla sigorta talebi sigortacilik sektdriiniin biiyiimeden alacagi pay1
arttiracaktir. Dolayisiyla ¢aligma kapsaminda modele bagimsiz degisken olarak dahil edilen ekonomik
biiylimede ortaya ¢ikacak olan artislarin ekonomik karar birimlerinin biitcelerinden sigortaya ayiracak
olduklar1 payr artirmasi; ekonomik daralma durumunda ise biitceden sigortaya ayrilan paylarin
azalmasi beklenmektedir. Ozet olarak biiyiime ile sigortacilik sektdrii arasinda pozitif yonlii bir iligki
beklenmektedir. Literatiirde bu savi destekleyen caligsmalara rastlamak miimkiindiir. Ekonomik
biiylimeyle sigorta sektoriiniin uzun donemde birlikte hareket ettikleri ya da esbiitiinlesik olduguna
yonelik sonuglar bulan ¢aligmalara; Kugler ve Ofoghi (2005); Vadlamannati (2008); Haiss ve Siimegi
(2008); Ching, Kogid ve Furuoka (2010); Alhassan ve Fiador (2014); Liu, Lee ve Lee (2016); Yenisu
(2019); Tunay, Camlibel ve Tunay (2020) o6rnek olarak verilebilir. Katsayilar agisindan ekonomik
biliylimeyle sigortacilik sektorii arasinda pozitif yonlii sonuglar bulan ¢alismalara ise Olayungbo
(2005); Vadlamannati (2008); Curak, Loncar ve Poposki (2009); Ege ve Sara¢ (2011); Mohyuldin,
Regupathi ve Abu-Bakar (2017); Ekinci (2021) 6rnek verilebilir.

Sigortacilik sektorii iizerinde etkili oldugu diisiiniilen ikinci faktor ise enflasyondur. Enflasyonun
sigortacilik sektorii lizerindeki etkisinin olumsuz olmasi beklenmektedir. Cilinkii enflasyon fiyatlar
genel diizeyinde siirekli ve hissedilebilir bir artig oldugundan, paranin satin alma giiciinii zayiflatan bir
olgudur. Fakir vergisi diye nitelendirebilecegimiz enflasyon &zellikle alt gelir guruplarin1 daha fazla
olumsuz etkiler. Belirsizligi arttirdig1 i¢in karar birimlerinin gelecege iliskin kararlarinda yanilma
olasiligimi arttirip ongoriilemez bir ekonomik iklim olusturur. Artan enflasyon ve belirsizlik sigorta
poligelerinin fiyatlarinin da artmasina sebep olacagindan ekonomik birimlerin police taleplerini
olumsuz etkilemesi beklenmektedir. Zayif ampirik literatiirde genellikle enflasyon ile sigortacilik
sektorii arasinda farkli sonuglar bulunmustur. Ornegin Pattarakitham ve Rungruengarporn (2016);
Ekinci (2021) enflasyon ve sigortacilik sektorii arasinda negatif iliski bulmusken; Arena (2008)
enflasyon ve sigortacilik sektorii arasinda pozitif iligki; Sener ve Behdioglu (2013) ile Ehiogu, Eze ve
Nwite (2018) ise istatistiki olarak anlamli sonuglar bulamamustir.

Calisma kapsaminda sigortacilik sektorii tizerinde etkili oldugu diistiniilen son faktor ise isgsizliktir.
Issizligi enflasyondan daha kétii bir ekonomik sorun olarak ifade edebiliriz. Ciinkii issizlik; enflasyon
sebebiyle azalan gelirin ¢ok daha koétiisiidiir. Ciinkii igsizlik, bir bakima hi¢ gelir elde edememe
durumudur. Issiz bir bireyin herhangi bir sigortacilik enstriimanini satin almasmi beklemek pek de
olast degildir. Ayrica sosyal devlet diisiincesinin hakim oldugu ilkelerde issizlik maasi
uygulamalarmin 6zel sigorta uygulamalarimi diglayan bir unsur oldugu gdézden kagmamalidir.
Literatiirde issizlik ve sigorta sektorii arasindaki iliski inceleyen az sayida calisma vardir. Samiloglu,
Eser ve Bagc1 (2019) yaptigr ¢alisma issizlik ve sigorta sektorii arasinda negatif yonlii iliski bulan
calismalara ornek verilebilecekken; Tunay vd. (2020) ise calismalarinda issizlik oraninin ve
sigortacilik sektorii lizerinde etkili oldugu sonucuna ulagmuslardir. Tiim bu sonuglar goz Oniinde
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bulunduruldugunda mevcut ¢alismay1 diger ¢alismalardan farkli kilan 6zelligi sigortacilik sektorii

etkisini tek degisken iizerinden agiklamasidir.

Calismanin ampirik analiz kisimda 6ncelikle c¢alismada kullanilacak olan verilerle ilgili aciklamalar
yapilmigtir. Ardindan modelde yer alan degiskenlerin mevcut durumu geg¢mis donem verileriyle
karsilastirmali olarak grafikler ve betimleyici-agiklayici istatistikler vasitasiyla incelenmistir. ADF, PP
ve LS birim kok testleri vasitasiyla duraganliklari sinanmistir. Modelde yer alan degiskenlerin
aralarindaki iligkinin tespitinde ARDL esbiitiinlesme testi kullanilarak arastirilmistir. Ayrica modelde
kullanilan degiskenlerin aralarindaki iligskinin yoniiniin tespitinde Toda-Yamamoto nedensellik testi
kullanilmistir. Son olarak da elde edilen bulgular degerlendirilmis ve politika yapicilara onerilerinde
bulunulmustur.

2. AMPIRIK ANALIZ
2.1. Veri

Calismanin temel motivasyon kaynagi; iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve ekonomik biiylimenin kisi
basina diisen sigorta pirimi iizerine olan olas1 etkileridir. Bu amag¢ dogrultusunda olusturulan modelde
yer alan degiskenlere iliskin yillik veriler World Bank ve Swiss Re Institute’den temin
edilmistir. Calismada kullanilan degiskenler 1992-2020 donemine iliskin 31 yillik veriden
olugmaktadir. Degiskenlerin u¢ degerlerinin yakinmasi ve analiz sonuglarinin yiizdesel olarak
yorumlanabilmesi i¢in kisi bagina diisen sigorta prim degiskeni logaritmik formda analizlere dahil
edilmistir. Diger veriler yiizdesel oldugu igin herhangi bir islem yapilmamistir. Yapilacak olan
calismanin amacina uygun olarak kullanilan verilere iliskin aciklamalar ve beklenen isaret degerleri
asagida tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1: Verileri Seti ve Agiklama

Kisaltma  Aciklama Beklenen etki Kaynak
Inins Sigorta yogunlugu, kisi bagina diisen sigorta pirimi (dolar) Bagml degisken  Sigma (2022)°
misery Issizlik + Enflasyon orani - WDIP

growth Reel gayrisafi yurtici hasiladaki yillik artiglar + WDIP

Kaynak: *URL1 PURL2

Degiskenlere iliskin 6zet istatistikler asagida tablo 2°de sunulmustur. Degiskenlerin carpiklik degerleri
incelendiginde kisi basina diisen sigorta pirimi ve biiylime degiskeni sola g¢arpik; hosnutsuzluk
endeksinin ise saga carpik oldugu soylenebilir. Ancak kisi basina diisen sigorta pirimi katsayisi sifira
yakin olmasi nedeniyle “yaklasik olarak simetrik” olarak nitelendirilebilir. Basiklik degerlerine gore
ise tiim degiskenlerin 3’lin altinda olmasi degiskenlerin normal dagilima gore daha basik olarak
degerlendirilebilir.

Tiim degiskenlerin Jarque-Bera test olasilik degerleri 0.1’den biiyiik oldugundan normal dagilima
sahip oldugu soylenebilir. Tablo 2’nin alt kisminda degiskenler arasindaki korelasyon matrisine yer
verilmistir. Korelasyon matrisi sonuglari incelendiginde kisi basina diisen sigorta pirimi ile iktisadi
hognutsuzluk endeksi arasinda yiiksek olan korelasyon katsayisi bu degiskenler arasinda giiclii ve
negatif yonlii bir iliski oldugu izlenimi vermektedir. Kisi basina diisen sigorta pirimi ile ekonomik
biiylime arasinda pozitif ve zayif bir iligki tespit edilmistir.

Tablo 2. Tanimlayici-Betimleyici Istatistikler
Inins misery  growth

Ortalama 4124780 45.21243 4.534237
Medyan 4.369448 27.22246 5.763206
Maksimum 5.099866 113.7950 11.20011
Minimum 2.772589 15.27188 -5.750007
Std. Sapma 0.821876 31.36694 4.503772
Carpiklik -0.266393 0.634254 -0.893374
Basiklik 1.441244 1.896904 2.932884
Jarque-Bera 3.505041 3.650163 4.129428
Olasilik 0.173336 0.161205 0.126855
Gozlem 31 31 31
Korelasyon Matrisi  Inins ~ misery  growth
Inins 1.000000

misery -0.907966 1.000000

growth 0.124113 -0.212351 1.000000

Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak hesaplanmustir.
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Sekil 1°de ¢alismada kullanilan degiskenlerin zaman yolu grafigi goriilmektedir. Ekonomik biiyiime
degiskeninin oynakliginin diger degiskenlere nispeten daha yiiksek oldugu soylenebilir. Ayrica
ekonomik krizlerin 6zellikle hosnutsuzluk endeksine olan yansimasi ¢ok belirgindir.

Sekil 1: Kisi bagina diigen sigorta pirimi, iktisadi hognutsuzluk endeksi ve ekonomik biiylime degiskenlerinin
zaman yolu grafikleri
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Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.
2.2.  Model

Calisma kapsaminda tahmin modeli 1 nolu denklemde verilmistir.
Inins = Po+ prmisery + f, growth + & 1)

Modelde yer alan kisi bagina diisen sigorta pirimi (Inins) bagimli degisken olup degeri model iginde
belirlenmektedir. Kisi bagina diisen sigorta pirimi artmasi police bedelinin ya da sayisinin artmasi ve
sektoriin genislemesi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla bu degisken sigortacilik sektoriinii temsilen
modele dahil edilmistir. iktisadi hosnutsuzluk endeksi (misery) ve ekonomik biiyiime (growth) serileri
ise bagimsiz degiskenlerdir. Bagimsiz degiskenlerin katsayilarim ifade eden f; ve 3, parametrelerinin
beklenen igaret degerleri f; igin eksi; S, i¢in arti seklindedir. Olusturulan modele benzer ¢aligmalar
literatiirde mevcut olsa da calismay1 diger calismalardan ayiran tarafi enflasyon ve issizlik oram
toplaminm1 ifade eden iktisadi hosnutsuzluk endeksinin kisi basina diisen sigorta pirimi {izerindeki
etkisini gorebilmek igin tek degisken olarak modele dahil edilmesidir.

2.3. Metodoloji

Tiirkiye ekonomisinde kisi bagina diisen sigorta pirimi, iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve ekonomik
bliyiime serileri arasindaki uzun dénemli esbiitiinlesme iligkisini arastirmak i¢in Pesaran, Shin ve
Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL (AutoregressiveDistributed Lag) bound testi uygulanmustir.
Bu yaklasim, degiskenlerin I(1) veya I(0) veya I(1)/I(0)'da duragan oldugu tespit edildigin durumlarda
daha uygundur Shahbaz, Hye, Tiwari ve Leitdo (2013). Ayrica ARDL sinir testi yaklasimi, bu
calismada oldugu gibi kiiciik 6rneklem verileri i¢in tutarli ampirik kanitlar saglar Narayan ve Smyth
(2005). Calisma kapsaminda birim kok testlerinin ardindan kisitsiz hata diizeltme modeli
olusturulmustur. Maksimum gecikme uzunlugu, yillik veriler olmasi sebebiyle, 2 olarak
secilmistir. Gecikme uzunluklarinin belirlenmesinde Akaike bilgi kriteri (AIC) dikkate alinmistir. Eg
biitiinlesme 1iliskilerinin ve uzun doénem katsayilarinin tespit edilmesinin ardindan, hata diizeltme
modeli (ECM) olusturulmustur. Nedensellik iliskilerinin tespitinde ise Toda ve Yamamoto (1995)
nedensellik testinden yararlanilmigtir. Bu yontemin ilk asamasi, olusturulacak olan VAR modeli igin
en uygun gecikme uzunlugunun tespitidir. Daha sonra gecikme uzunluguna (k) en yiiksek biitiinlesme
derecesi (dmax) ilave edilir. Son agamada ise, k+dmax gecikme i¢cin VAR modeli tahmin edilir.
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2.4.  Ampirik Bulgular

Serilerin duraganlik seviyelerinin tespitinde literatiirde yaygin olarak kullanilan Augmented
DickeyFuller (ADF) Dickey ve Fuller (1979) ve Phillips-Perron (PP) Phillips ve Perron (1988) gibi
geleneksel birim kok testlerinin yaninda degiskenlerde gozlemlenen birden fazla kirilma oldugu icin
kirilmalan dikkate alan Lee and Strazicich, (2003) (LS) birim kok testi de tamamlayici bir test olarak
kullanilmistir. PP ve ADF testlerinin Hy hipotezleri “serinin duragan olmadigi ve birim kok icerdigi”
seklindedir. Tablo 3’ de sunulan ADF ve PP test sonuglarina gore kisi basina diisen sigorta pirimi I(1);
iktisadi hognutsuzluk endeksinin I(1)/I(0) ekonomik biiyiimenin ise I(0); oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3: PP ve ADF Test Sonuglari
PP

Inins misery growth
t-Statistic-1.4637  -0.9702 -5.9183***
Prob. 0.5378 0.7508 0.0000
t-Statistic-1.0458  -1.7354  -5.8924***
Prob. 0.9217 0.7101 0.0002

Alnins Amisery Agrowth
t-Statistic -5.5929*** -5 3445***
Prob. 0.0001 0.0001
t-Statistic -5.8207*** -5.2610***
Prob. 0.0003 0.0010

Sabitli

Sabitli ve Trendli

Sabitli

Sabitli ve Trendli

Karar 1(1) 1(2) 1(0)
ADF
Inins misery growth

t-Statistic-1.4637  -5.0495*** -5 6826***
Prob. 0.5378 0.0004 0.0001
t-Statistic-1.0792  -3.9499** -5.6086***
Prob. 0.9161  0.0230 0.0004

Alnins Amisery Agrowth
t-Statistic -5.5929***

Sabitli

Sabitli ve Trendli

Sabitli Prob.  0.0001
- . t-Statistic -5.8201***
Sabitli ve Trendli Prob. 0.0003
Karar 1(1) 1(0) 1(0)

Not: (***) %1°de; (**) %5 te anlaml1. Gecikme uzunlugu seciminde SIC: Schwartz information criterion dikkate alinmistir.
Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak hesaplanmugtir.

Tablo 6. Lee and Strazicich-LS Birim Kok Test Sonuglari

<. Diizey
Degiskenler = rlma Yillan_ t-statistic Karar
Inins 0 19961999 -1.617190
misery 4 20022010 -6.703398"* __I(0)
growth 4 19962003 -4.950645> _1(0)
Birinci Farkta
Alnins 0 1996-1998  -5.849680* _ I(1)

Not: (¥***) %]1‘de anlamli. Kaynak:Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket program kullanilarak hesaplanmustir.

Lee and Strazicich (LS) birim kok testleri de ADF ve PP testlerini destekler niteliktedir. Serilerin
duraganligina iligkin yapilan testler degerlendirildiginde, modellerde kullanilan degiskenlerin farkli
derecelerde duragan olmasi ve aralarinda ikinci farkta duragan I(2) olan bir degisken olmamasindan
dolay1 degiskenlerin bir arada hareket edip etmedikleri ARDL es biitiinlesme yoOntemiyle tespit
edilebilir. ARDL analizi kapsaminda oncelikli olarak maksimum gecikme uzunlugunun tespit edilmesi
gerekmektedir. Verilerin yillik olmast ve gozlem sayisimin sinirli olmasi sebebiyle maksimum
gecikme uzunlugu 2 olarak secilmis ve optimal gecikme uzunlugunun tespitinde AIC kriterleri goz
oniinde bulundurulmustur. Sekil 2°de goriildiigii iizere AIC’e gore olusturulan modeller igerisinde en
yiiksek gecikmeli olan (1, 1, 2) modeli, en uygun model olduguna karar verilmistir.
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Sekil 2: Akaike Bilgi Kriterine Gére Optimum Gecikme Uzunlugunun Tespiti
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Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak olusturulmustur.

Hesaplanan F-Bound istatistik degeri (11.83) sinirli gézlem degerleri igin olan ist sinir (7.873)
degerinden; t-Bound istatistik degeri (-6.22) {ist sinir (-4.1) degerinden mutlak deger olarak biiyiik
oldugundan degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Bu sonucun anlami
kisi basina diisen sigorta pirimi, iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve ekonomik biiyiime serilerinin uzun
donemde birbirine yakinsandigi seklinde yorumlanabilir.

Tablo 4: F-Bounds ve t-Bounds Test Sonuglari

f misery, growth F critical values  F critical values  t-critical values
ARDL (1,1, 2) k:i2m:2 n=1.000 n=30
F and t-statistic Sonug 1(0) (1) 1(0) I(1) 1(0) I(1)

10% 3.17 4.14 3.437 4.47 -2.57 -3.21

5% 3.79 4.85 4.267 5.473 -2.86 -3.53

1% 5.15 6.36 6.183 7.873 -3.43 -4.1

Not: k: bagimsiz degisken sayisi; m: gecikme uzunlugu; n: gézlem sayist; (¥**) %1°de anlamli.
Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak hesaplanmustir.

F pss 1 11.83***  Cointegration
t gom: -6.22***  Cointegration

Kurulan modele iliskin kisa ve uzun donemli katsayilarin tahmini tablo 5 de sunulmustur. Panel a’ya
gore bagimsiz degiskenlere iliskin uzun donemli katsayilari, olasilik degeri g6z Oniinde
bulunduruldugunda istatistiksel olarak anlamlidir. Tiirkiye’de uzun doénemde ekonomik biiylime
arttikga kisi basina diisen sigorta pirimi de artmaktadir. Enflasyon ve igsizlik orani toplamini ifade
eden iktisadi hosnutsuzluk endeksi arttik¢a, kisi basina diisen sigorta pirimi ise azalmaktadir. Ayni
katsayilar etki biiyiikliigii acisindan yorumlayacak olursak uzun déonemde ekonomik biiyiimede ortaya
cikacak %1°lik artig kisi basina diisen sigorta primini yaklasik %0,15 kadar artiracaktir. Bu yorumun
tersi de dogrudur. Uzun dénemde ekonomik biiyiimede ortaya cikacak %1’lik azalig kisi bagina diisen
sigorta primini yaklasik %0,15 kadar azaltacaktir. Ekonomik biiylimenin uzun dénemde kisi basina
diisen sigorta primi iizerindeki etkisi iktisadi hosnutsuzluk endeksinden daha biiyiiktiir.

Modelde kullanilan bir diger bagimsiz degisken olan iktisadi hosnutsuzluk endeksinin, kisi bagina
diisen sigorta primi lizerindeki etkisine bakacak olursak iktisadi hosnutsuzluk endeksinde meydana
gelecek %1°lik artis kisi basina diisen sigorta prim miktarini %0,02 azaltacaktir. Bu yorumun tersi de
dogrudur. Iktisadi hosnutsuzluk endeksinde meydana gelecek %1°lik azalis kisi basma diisen sigorta
prim miktarin1 %0,02 artiracaktir.

Tablo 5 panel b ye gore kisa donemli tim katsayilar da istatistiki olarak anlamlidir. Kisa dénemli
katsayilar uzun donemdeki katsayilarla yon itibariyle benzer olmakla birlikte uzun dénemdekinden
cok daha zayif ve istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip oldugu anlasilmaktadir. Ayrica hata
diizeltme terimi (ECT) katsayis1 (-0.18) olarak hesaplanmistir. Katsayinin eksi olmasi uzun dénemde
dengede olusabilecek bir sapmanin bir sonraki donemde yakinsanacagini ortaya koymaktayken
olasilik degerinin 0.05’ten kiigiik olmasi hata diizeltme katsayinin istatistiksel olarak anlaml1 oldugunu
gosterir
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Tablo 5: ARDL Tahmin Sonuglari

a.  Uzun Dénem Katsayilar (Bagimh degisken: Inins)  Katsayilar t-statistic  p-value
misery -0.019560***  -6.166010  0.0000
growth 0.157262** 2461519  0.0221
b.  Kisa Donem Katsayilar (Bagimh degisken: Inins) Coefficient t-statistic  p-value
Cc 0.840222***  6.626557  0.0000
A(misery) -0.008789***  -5.261397  0.0000
A(growth) 0.017515***  5.310930 0.0000
A(growth) ¢ -0.010437***  -3.140545 0.0048
ECTt-1 -0.182391***  -6.221605 0.0000

c. Diognastik testler Test value p-value
Breusch-Godfrey Serial Corr. LM test - X%sc 1.236500 0.5389
Jarque—Bera Normality test-Xyorm 0.213812 0.8986
ARCH Heteroskedasticity test X?her(arch) 1.869687 0.1715
Breusch—Pagan-Godfrey Heteroskedasticity test X?ergeey  1.964297 0.9230
Ramsey RESET test X 0.718981 0.4060
CUSUM Stable R? 0.82
CUSUM of Squares Stable Adj-R? 0.79

Not: (***) %]1°de; (**) %5°de anlamli. Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak hesaplanmustir.

ARDL modeli i¢in c-panelinde sunulan tanisal test sonuglarina gore tiim tanisal testlerden basarili bir
sekilde gegmistir. Sekil 3, ARDL analizi i¢in kurulan modelin kararliligini test etmek icin CUSUM ve
CUSUMSAQ grafikleri olusturulmustur. CUSUM ve CUSUMAQ) istatistikleri, kritik limiti %5 anlamlilik
diizeyinde ifade eden satirlar arasinda yer almaktadir. Bu durum ARDL modelindeki parametrelerin
kararl1 oldugunu, yani kisa ve uzun dénemli katsayilarin giivenilir oldugunu gdstermektedir.

Sekil 3: ARDL CUSUM ve CUSUM Sq. Grafigi
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Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak olusturulmustur.

ARDL bound test sonuglarina gore degiskenlerin esbiitiinlesik olmasindan dolay1 kisi basina diisen
sigorta pirimi, iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve ekonomik biiyiime degiskenleri arasindaki nedensellik
analizi yapilabilir. Degiskenlerin farkli seviyelerde duragan olmamasindan dolayr Toda-Yamamoto
nedensellik testi tercih edilmistir. Oncelikle en uygun gecikme uzunlugunun belirlemesi gerekir. Bu
amag dogrultusunda olusturulan standart VAR modelinden elde edilen bilgi kriterlerine gére en uygun
gecikmenin 1 olduguna karar verilmistir.

Tablo 6: VAR Gecikme Uzunlugu Kriterleri

Lag LogL LR FPE AIC sC HQ
0 -2293899 NA 1832.327 16.02689 16.16834 16.07119
1 -158.6929 121.8914* 26.14350*% 11.77192* 12.33770* 11.94912*

2 -152.2950 9.707204 32.03722 11.95138 12.94149 12.26147
Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak hesaplanmustir.

Toda-Yamamoto nedensellik analizi igin gerekli olan k+dn. seviyesinin 2 oldugu sonucuna
ulagilmigtir. Ilgili durum goéz 6niinde bulundurularak Toda-Yamamoto nedensellik testinden elde
edilen sonuglar tablo 7°de sunulmustur.
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Tablo 7: Toda-Yamamoto Nedensellik Test Sonuglari
Wald
Istatistigi

misery=Inins 1+1=2  5.624795** 0,0177

Ho K+dmax Olasihik Karar

Iktisadi hosnutsuzluk endeksinden kisi basma diisen sigorta primine dogru tek
yonlii nedensellik iligkisi vardir.

Kisi basina diigen sigorta priminden iktisadi hosnutsuzluk endeksine dogru
nedensellik iligkisi yoktur.

Inins#misery 1+1=2  0.090025 0,7641

growth=Inins 1+1=2  3.696072* 0,0545 Biiytimeden kisi basina diisen sigorta primine dogru nedensellik iliskisi vardir.

Kisi basma diisen sigorta priminden biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik

Ininswgrowth  1+#1=2 0403774 05251  ouaiqconn

growthsmisery  1+1=2  2.917067* 0,0876 Biiyiimeden iktisadi hosnutsuzluk endeksine dogru nedensellik iligkisi vardir.

Tktisadi hosnutsuzluk endeksinden biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik
iligkisi yoktur.

Not: (**) %5¢de anlamli; (*) %10°da anlamli. Kaynak: Yazarlar tarafindan EVievs-10 paket programi kullanilarak
hesaplanmustir.

misery-growth  1+1=2  2.673009 0,1021

Toda-Yamamoto yoOntemi ile uygulanan Granger nedensellik testi sonuclarina gore; iktisadi
hosnutsuzluk endeksinden kisi basina diisen sigorta primine dogru tek yonlii nedenselligin olmadigina
iliskin bos hipotez %5 anlamlilik seviyesinde reddedilmisidir. Dolayisiyla bu iki degisken arasinda tek
yonlii nedensellik iliskisi oldugu anlamina gelmektedir. Elde edilen bu bulgu; iktisadi hosnutsuzluk
endeksinin kisa ve uzun dénemde istatistiki olarak anlamli ve gii¢lii olan katsay1 degerlerini destekler
niteliktedir.

Benzer bir sekilde ekonomik biiyiime ile kisi basina diisen sigorta primi arasinda ve ekonomik biiyiime
ile iktisadi hosnutsuzluk endeksi arasinda nedenselligin olmadigini1 ifade eden bos hipotezler %10
anlamlilik seviyesinde reddedilmisidir. Bu sonuglar; ekonomik biiylimeden kisi basina diisen sigorta
primine dogru; yine ekonomik biiyiimeden iktisadi hosnutsuzluk endeksine dogru tek yonlii
nedensellik iligkisi oldugu anlamina gelmektedir. Ancak nedensellik iligskisinin %10 seviyesinde
olmasi degiskenler arasindaki iligkilerin zayif oldugu seklinde yorumlanabilir. Analizlerden elde
edilen sonuglar sekil 4’te 6zetlenmistir. Bagimsiz degiskenlere iliskin parantez icerisindeki degerler
uzun donem katsayilarini; yesil oklar nedenselligin yoniinii, artt ve eksi isaretler bagimsiz
degiskenlerin bagimli degisken lizerindeki etki yoniinii, F-Bounds degeri esbiitiinlesme seviyesini
gostermektedir.

Sekil 4: Ampirik Sonuglarmn Ozeti
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Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

3. TARTISMA ve SONUC

Bu calismada sigortacilik sektorii lizerinde etkili oldugu diisiiniilen iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve
ekonomik biiyiimenin etkileri Tiirkiye 6rneklemi {izerinden, 1992-2020 donemine iliskin 31 yillik veri
kullanilarak incelenmistir. Caligmanin analiz kisminda ilk olarak tanimlayicr istatistikler, korelasyon
matrisi ve degiskenlere iliskin grafiklere yer verilmistir. Daha sonra kullanilacak olan ydntemin
belirlenmesi amaciyla ADF, PP ve LS birim kok testleri uygulanmig ve degiskenlerin kaginci
dereceden duragan olduklar1 saptanmistir. Ardindan modelde yer alan degiskenler arasinda olasi es
biitiinlesme iliskisi ARDL yontemiyle arastirilmig, kisa ve uzun dénemli katsayilar tahmin edilmis,
kurulan modelin yapisal olarak kararli ve diizgiin olup olmadigi ¢esitli tanisal testlerle sinanmistir. Son
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olarak modelde yer alan degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi ise Toda-Yamamoto nedensellik
testleriyle smmanmigstir. Yapilan analiz neticesinde elde edilen bulgular su sekilde 6zetlenebilir:

i) Uygulanan ADF ve PP birim kok test sonuglarina gore degiskenler arasinda I(2) olmadig: tespit
edilmistir ki bu ARDL i¢in temel bir zorunluluktur. Ayrica degiskenlerin farkli seviyelerde duragan
olmasindan dolay1 ARDL yontemi tercih edilmistir (Ozgelik ve Goksu, 2019).

iii) ARDL bound testi sonuglarina gore kisi basina diisen sigorta pirimi, igsizlik ve enflasyon oranin
toplamindan olusan iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve ekonomik biiyiime degiskenleri arasinda dogrusal
(linear) esbiitiinlesme iliskisi oldugu tespit edilmistir. Bunun anlami degiskenlerin uzun dénemde
birlikte hareket ettikleri seklinde yorumlanabilir.

iv) ARDL uzun doénemli katsay1 sonuglarina gore ekonomik biiyiimede ortaya cikacak %1’lik artis kisi
basina diisen sigorta primini yaklasik 90,15 kadar artiracaktir. Bu sonu¢ ekonomik biiylime arttik¢a
uzun donemde sigortacilik sektoriinde bir genisleme olacagi ya da ekonomik biiyiimeden sigortacilik
sektoriine olumlu yansidigi seklinde degerlendirilebilir. Diger bir bagimsiz degiskenimiz olan iktisadi
hosnutsuzluk endeksinde meydana gelecek %1°lik artis, kisi basina diisen sigorta prim miktarin
%0,02 azaltacaktir iktisadi hosnutsuzluk endeksi ya da sefalet endeksi arttik¢a sigortacilik sektdriinde
ise bir daralma meydana gelecektir. Bu sonug enflasyon ve issizligin sigortacilik sektoriinii olumsuz
etkiledigi seklinde yorumlanabilir. Katsayilarin tamami istatistiksel olarak anlamlidir. Bulunan bu
sonu¢ literatiirde Ekinci (2021) ve Pattarakitham ve Rungruengarporn (2016) calismalariyla
uyumludur. Kisa dénemli katsayilar uzun donemdeki katsayilarla yon itibariyle benzer olmakla
birlikte uzun donemdekinden c¢ok daha zayif bir etkiye sahip oldugu anlagilmaktadir. Ayrica elde
edilen bulgularin tamamu tanisal testlerden basariyla gecmistir.

v) Nedensellik testi bulgular1 esbiitiinlesme iligkisini destekler niteliktedir. Toda-Yamamoto
nedensellik testi bulgularma gore iktisadi hosnutsuzluk endeksinden sigortacilik sektdriine dogru;
biliylimeden hem sigortacilik sektoriine dogru hem de iktisadi hosnutsuzluk endeksine dogru tek yonlii
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. nedensellik testinden elde edilen bulgular Eren ve Ciit¢ii’niin
(2021) galigmalarini destekler niteliktedir.

Bu c¢alisma ekonomik biiyiime issizlik ve enflasyonun sigortacilik sektorii icin Onemini ortaya
koymaktadir. Issizlik ve enflasyonda kalici olarak bir azalis1 dnceleyen ve istikrarli ve siirdiiriilebilir
biliylimeye odaklanan bir bakis agisinin salt ekonomi i¢in degil sigortacilik sektorii icin de donemli
oldugu politika yapicilarin dikkatine sunulmustur. Ayrica bundan sonraki caligmalar i¢in mevcut
modelin daha uzun frekanslarla farkli 6rneklemlere uygulanmasi 6nerilebilir.
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