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Oz: Finansal piyasalarin énemli aktdrlerinden olan sigortacilik son yillarda Tiirkiye’de hizla gelisen sektorler
arasinda yer almaktadir. Bu gelismeye bagh olarak sektorii etkileyen faktdrlerin analiz edilmesi énemli bir
husustur. Bu faktorlerden biri ise finansal derinlesmedir. Finansal derinlesmenin bir¢ok sektdrde oldugu gibi
sigortacilik sektorii tizerinde de olumlu bir etkisinin oldugu diistiniilmektedir. Bu ¢alismanin temel amaci, Tiirk
sigorta sektorii ve katilim sigorta sektorii {izerinde finansal derinlesmenin etkisini incelemektir. Bunun yaninda
GSYH (gayri safi yurtigi hasila), enflasyon, reel faiz oranlari, bankacilik sektorii aktif biiyiikliigii, sosyal giivenlik
harcamalar1 ve dig ticaret hacmi degiskenlerinin de sektor iizerindeki etkisi ele alinmigtir. 2009Q4-2023Q1
dénemlerine ait verilerin ele alindig1 panel veri analizi yontemi sonuglarina gore literatiirle benzer bicimde
finansal derinlesmenin sektoriin gelisiminde olumlu bir katk: sagladig: goriilmiistiir. Ayrica gsyh, reel faiz
oranlar1 ve bankacilik sektorii aktif biiytikliigiiniin sigorta primlerini pozitif; enflasyonun ise negatif etkiledigi
tespit edilmistir. Sosyal giivenlik harcamalar1 ve dis ticaret hacmi degiskenlerinin ise istatistiksel olarak anlaml1

olmadig: goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Sigortacilik, Katilim Sigortaciligi, Finansal Derinlesme
Jel Kodlart: G20, G22, G29

The Effects of Financial Deepening on the Turkish Insurance Sector and Participation
Insurance

Abstract: Insurance, one of the significant players in financial markets, has been among the rapidly developing
sectors in Turkey in recent years. Analyzing the factors that influence the sector's development is of great
importance due to this growth. One important variable among these factors is financial deepening. It is believed
that financial deepening has a positive impact on the insurance sector, as it does in many other sectors. In this
context, the main objective of the study is to investigate the impact of financial deepening on the Turkish
insurance sector and the participation insurance sector through panel data analysis. Additionally, the study
examines the effects of variables such as gross domestic product (GDP), inflation, real interest rates, banking
sector asset size, social security expenditures, and foreign trade volume on the sector. Based on the analysis
using data from the period of 2009Q4 to 2023Q1, the results indicate that financial deepening has made a positive
contribution to the sector's development. Furthermore, it has been observed that GDP, real interest rates, and
banking sector asset size have a positive effect on insurance premiums, while inflation has a negative effect.
However, social security expenditures and foreign trade volume variables were found to be statistically

insignificant.
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1. Giris

Bir tilkenin finans sektorii, ekonomik biiyiimenin en énemli yap: taslarindan birini
olusturmaktadir. Finans sektoriiniin ayrilmaz bir pargasini olusturan sigortacilik ise
gelismis {ilkelerde 6nemli bir noktaya gelmistir. Ancak Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde halen istenilen seviyelere ulasmamustir. Sigortacilik sektoriiniin finansal
piyasalardan daha ¢ok pay almasi ise sektoriin dinamiklerinin iyi arastirilmasi ile
miimkiindiir. Bu nedenle sigortacilik sektoriinii etkileyen faktorlerin analiz edilmesi
sektore ilgi duyan yatirimcilarin dikkatini daha ¢ok artirmis olacak ve sektor biiyiime
saglayacaktir.

Sigortacilik kavramu ile ilgili literatiirde farkli tamimlar yapilmaktadir. En genel
anlamda sigortaciligi “‘gesitli risklere maruz kalan kisilerin kendilerini giivende
hissetmelerini saglayan bir sistem” seklinde tanimlamak miimkiindiir (Aydin, 2012, ss.
141-142). Sigortacilik sistemi sayesinde ilgili taraflar olasi risklere karsi gesitli tedbirler
almaktadirlar (Cipil, 2019; s. 1). Bu sayede risklerin olas1 hasarlarn ilgili taraflar arasinda
paylasilarak minimize edilecektir (Giivel & Giivel, 2018; s. 28). Sigortacilik sektoriinde
oldugu gibi faizsiz bir sekilde faaliyetlerini yiiriiten katilim sigortacilig: da hizli biiyiiyen
kurumlar arasinda yer almaktadir. Diinyada ilk uygulamalarma 1979 yilinda rastlanilan
katilim sigortacilig1 geleneksel sigortaciligin alternatifi olarak gelismektedir (Ayub, 2007,
s. 428; Billah, 2019, s. 3). Islami sigortacilik seklinde de isimlendirilen katilim sigortacilig:
faiz, garar ve kumar uygulamalarindan uzak bir sekilde Islami prensiplere uygun
sigortacilik faaliyetlerini ytiriiten bir sistem {izerine insa edilmistir (Aslan, 2015; s. 93).

Sigortacilik sektoriiniin biiytimesi finansal derinlesme ile arasindaki iligskiyi de
onemli hale getirmektedir. Arastirmacilar uzun zamandir finansal sistemin gelisiminin
(finansal derinlesme) ve ekonomik kalkinmanin ig ice gectigi goriisiinii savunmaktadirlar
(Kiyotaki & Moore, 2005, s. 701). Ayn1 zamanda akademik calismalarda da finansal
derinlesmenin birgok sektor tizerinde etkili oldugu fikri genel kabul gormektedir. Bu
nedenle finansal derinlesme ve sigortacilik sektorii arasindaki iliski énemli bir hale
gelmistir. Finansal derinlesme, gesitli finansal ara¢ ve tiriinlerin gelistirilmesi ve halkin
daha erisilebilir finansal hizmetlere ulasmasiyla gerceklesmektedir. Finansal derinlesme,
ayrica bireyler arasinda artan finansal hizmetler ve kurumlarla iliskili olarak, toplam
finansal varliklarin gelire oraninda goriilen bir artistir (Erarslan vd., 2021, s. 240; Oztiirk
vd., 2011, s. 55).

Finansal piyasalarin ve iilke ekonomilerinin 6nemli bir ayagini olusturan sigortacilik
sektoriin gelisimi, sektorii etkileyen parametrelerin neler oldugu ve bu parametrelerin
ayrintili bir sekilde analiz edilmesi ile miimkiindiir. Bu baglamda ele alinan bu ¢alismada,
finansal derinlesmenin Tiirk sigorta sektorii ve katilim sigorta sektorii {izerindeki etkisi
panel veri yontemi ile arastirilmistir. Bunun yaninda segilen 6 degiskenin de sektorler
tizerindeki etkisi arastirilmistir. Calismada Tiirk sigorta sektorii ve katilim sigorta
sektoriine ait 2009Q4-2023Q1 verileri 1s1ginda analizler yapilmistir. Sigorta sektorii
tizerinde etkili olan finansal derinlesme ve diger degiskenler literatiirdeki calismalar (Cull
vd.,, 2002; Li vd., 2007; Chukwu ve Agu, 2009; Akinboade ve Kinfack, 2013;
Mollaahmetoglu, 2016; Zerriaa ve Noubbigh, 2016; Olawumi vd., 2017; Polat ve Akin,
2021; Stefan, 2021; Erarslan vd., 2021; Mathew ve Sivaraman, 2021; Oner, 2022; Ivanecka
ve Poeekova, 2022; Dragota vd., 2022; Kara, 2023; Singh vd., 2023) dikkate alinarak
olusturulmustur. Analizlerde kullanilan degiskenlere ait veriler, Tiirkiye Sigorta Birligi
(TSB), Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:
Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)'nden elde edilmistir.

Aragtirma bulgularina gore finansal derinlesmenin Tiirk sigorta sektorii ve katilim
sigorta sektorii lizerinde pozitif ve anlaml bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.
Ayrica sektor lizerinde, GSYH, reel faiz oranlar1 ve bankacilik sektorii aktif biiytikligii
sigorta primlerini pozitif; enflasyonun ise negatif etkiledigi goriilmiistiir. Bunun yaninda
sosyal giivenlik harcamalar1 ve dis ticaret hacmi degiskenlerinin ise istatistiksel olarak
anlamlh olmadig1 goriilmiigtiir. Bu bulgularin derinlemesine analizi, katim ve
konvansiyonel sigorta sektoriiniin gelisimi icin biiylik onem tasimaktadir. Analiz
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sonuglari, sigorta sektoriindeki sirketler, miisteriler, arastirmacilar ve kamu otoritesi gibi
bircok paydasin, sigorta sektorii tizerindeki degiskenlerin etkileri hakkinda kapsaml
analizler yaparak sigortaciik konusunda daha iyi bir anlayisa sahip olmalarin
saglayabilir.

Finansal kurumlarin giiclii yapida olmalari, bireylerin ve yatirimcilarin sigortacilik
sektoriine yonelik giivenlerini artirmaktadir. Bununla birlikte, sektorii etkileyen
degiskenlerin neler olduguna dair akademik calismalar sirurli diizeydedir. Bu ¢alisma,
gelismekte olan bir iilke olan Tiirkiye’deki sigortacilik ve katilim sigortacilig tizerindeki
finansal derinlesme ile diger degiskenlerin etkisini arastirma konusunda miitevazi bir
arastirma ile literatiire katki saglamay1 hedeflemektedir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. Takip eden boliimde literatiir ¢alismalarina
yer verilmistir. Uclincii boliimde Tiirk sigorta sektorii ile katilim sigortacilik sektoriinii
etkileyen finansal derinlesme ve diger degiskenlere yonelik ekonometrik analiz ele
alinmistir. Son boliimde ise analiz sonuglarina yonelik genel degerlendirme
paylasilmistir.

2. Literatiir

Finansal derinlesmenin sigortacilik sektorii iizerindeki etkisine yonelik literatiirde
sinirh diizeyde ¢alismalar (Li vd., 2007; Stefan, 2021; Mathew ve Sivaraman, 2021; Polat
ve Akin, 2021) bulunmaktadir. Ancak finansal derinlesmenin bankacilik, ekonomik
biliylime, cari acik, dis ticaret hacmi ile iliskisine yonelik literatiirde bir¢ok calisma
bulunmaktadir. Bu ¢alismalar asagida kisaca 6zetlenmistir:

Oztiirk vd., (2011), gelismekte olan piyasalarda finansal derinlesme ve ekonomik
biiytime iliskisini 1992-2009 verileri 1s51inda arastirmislardir. Panel nedensellik analizi
sonuglarina gore, ekonomik biiyiime ile finansal derinlesme arasinda tek yonlii bir
nedensellik iliskisi oldugu tespit edilmistir.

Akinboade ve Kinfack (2013), Kamerun'da 1973-2007 donemine ait verileri
kullanarak finansal derinlesme ile reel faiz oranlar1 arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir.
Es biitiinlesme analizi sonuglarina gore finansal derinlesme ile reel faiz oranlarinin
esbiitiinlesik oldugu tespit edilmistir.

Raphael ve Gabriel (2015), Nijerya'daki finansal derinlesme ile imalat sektorii
arasindaki iliskiyi 1986-2012 dénemine ait veriler 151§inda arastirmislardir. VAR yontemi
ile yapilan analiz sonuglarina gore finansal derinlesmenin imalat sanayini pozitif yonde
etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Yang ve Liu (2016), 1980-2009 donemine ait verileri kullanarak 56 iilkedeki faizler ve
piyasa volatilitesi ile finansal derinlesme arasindaki iligskiyi panel veri yontemi ile analiz
etmiglerdir. Arastirma sonuglarina gore finansal derinlesmenin piyasa volatilitesini
olumlu etkiledigi ve bunun da faiz oranlarinin liberalizasyonunun artmasina bagh
oldugu goriilmiistiir.

Olawumi, Lateef ve Oladeji (2017), 1988-2012 donemine ait verilerini kullanarak
finansal derinlesmenin Nijerya’daki bankalarin karhhg iizerindeki etkisini
arastirmiglardir. Finansal derinlesme degiskenleri olarak M2/GSYH, o6zel sektor
kredileri/GSYH ve mevduat yiikiimliiliikleri/GSYH kullanilmigtir. Bulgulara gore
finansal derinlesmenin banka karliligini olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Ozmerdivanli ve Akel (2019), 17 iilkenin 1997-2014 donemine ait verilerini
kullanarak finansal derinlesme olgiitleri ile kiimeleme analizi yapmiglardir. Buna gore
finansal derinlesme Ol¢litlerinin finansal derinlesme temel bilesenleri igerisindeki
agirliklari ve kiimeleri olusturulmustur.

Erarslan vd., (2021), 1990-2019 yillarina ait verileri kullanarak finansal derinlesme ile
cari agik arasindaki iliskiyi VAR yontemi ile arastirmislardir. Bulgulara gore cari acik ile
finansal derinlesme arasinda ¢ift yonlii iligkinin oldugu gozlemlenmistir.

Sahin (2022), 2002-2016 yillarina ait verileri kullanarak finansal derinlesme ile
ekonomik biiyiime iligkini aragtirmistir. Yapilan regresyon analizi sonuglarina gore
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Tiirkiye’de finansal derinlesme ile ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iliskinin oldugu
tespit edilmistir.

Akar ve Karavardar (2023), 2012Q1-2020Q4 dénemine ait verileri kullanarak finansal
derinlesmenin Borsa Istanbul teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren biligim firmalariin
piyasa katma degeri tizerindeki etkisini ARDL Smir Testi modeli ile arastirmuslardir.
Arastirma bulgularma gore, finansal derinlesme ile teknoloji sektoriiniin katma degeri
arasinda pozitif bir iliski oldugunu goriilmiistiir.

Singh vd., (2023), Sahra alt1 Afrika tilkelerinin 1982-2019 verilerini kullanarak
finansal derinlesmenin ekonomik oynaklik {izerindeki etkisini panel veri analizi ile
arastirmiglardir. Bulgulara gore finansal derinlesmenin ekonomik oynaklik iizerinde
uzun donemli bir iliskinin oldugunu gozlemlenmistir.

Finansal derinlesmenin sigortacilik sektoriine etkisi ve sigortacilik sektdriiniin
belirleyicilerine yonelik literatiirde yer alan ¢alismalar asagida kisaca 6zetlenmistir:

Soo (1996), 1947-1993 yillarina ait verileri kullanarak ABD’deki sigortacilik sektorii
ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi arastirmistir. VAR analizi sonuglarina gore
sigortacilik sektoriiniin ekonomik biiytimeyi olumlu etkiledigi goriilmiistiir.

Ward ve Zurbruegg (2000), 1961-1996 yillarina ait verileri kullanarak OECD
tilkelerindeki sigortacilik ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi arastirmuslardir.
Garanger Nedensellik Testi sonuglarina gore sigortaciligin ekonomik biiytimeyi pozitif
yonde etkiledigi goriilmiistiir.

Cull vd., (2002), mevduat sigortasmnin finansal derinlesme iizerindeki etkini
arastirmiglardir. 1980-1997 yillarina ait 61 iilkeden elde edilen verilerin kullanildi1g1 analiz
sonuglarina gore mevduat sigortasi ile finansal derinlik arasinda negatif bir iligkinin
oldugu gozlemlenmistir.

Beck ve Webb (2003), 68 tilkenin 1961-2000 donemine ait verileri kullanarak hayat
sigortasinin belirleyicilerini arastirmiglardir. Bulgulara gére GSYH, bankacilik sektorii ve
egitimin pozitif; enflasyon orani, yasam stiresi ve yas bagimlilik oraninin (bagiml kisiler)
negatif etkiledigi tespit edilmistir.

Li vd., (2007), 30 OECD tilkesinde 1993-2000 yillarina ait verileri kullanarak hayat
sigortaciliginin belirleyicilerini GMM yontemi ile arastirmislardir. Analiz sonuglarina
gore hayat sigortalarin1 GSYH, yas bagimlilik orammni (bagimh kisiler), egitim, finansal
derinlesme ve dogrudan yabanci yatirimlarin pozitif; yasam siiresi, sosyal giivenlik
harcamalari, enflasyon orani ve faiz oraninin ise negatif etkiledigi gozlemlenmistir.

Brokesova vd., (2014), 1995-2010 verileri 1s181nda Cekya, Macaristan, Polonya ve
Slovakya'da sigorta sektoriiniin belirleyicilerini arastirmislardir. Panel veri analizi
yonteminin kullanildigr bulgulara gore; GSYH, dis ticaret, egitim, niifus, kentlesme,
motorlu tasit sayisi, yasam siiresi ve hukuki diizenlemeler sigorta sektoriinii pozitif; yas
bagimlilik orani ve sigorta pazar yogunlugunun sigorta sektoriinii negatif etkiledigi
gozlemlemiglerdir.

Guérineau ve Sawadogo (2015), 1996-2011 yillarina ait verileri kullanarak Afrika’daki
20 iilkede sigorta sektoriiniin belirleyicilerini aragtirmislardir. Panel veri yonteminin
kullanild1g1 bulgulara gore; GSYH ve yas bagimlilik oraninin sigortacihig: pozitif; yasam
sliresinin ise sigortacilig1 negatif etkiledigi gortilmiistiir.

Zerriaa ve Noubbigh (2016), MENA bolgesindeki hayat sigortasinin belirleyicilerini
2000-2012 yillarina ait veriler ile arastirmiglardir. Panel veri analizi yonteminin
kullanildig1 arastirma sonuglarina gore hayat sigortalarint GSYH, faiz, enflasyon, yas
bagimhilik orani, finansal gelismislik egitimi ve yasam siiresi pozitif; sosyal giivenlik
harcamalar1 ve dini inanglarin negatif yonde etkiledigi gozlemlenmistir.

Lee vd., (2018), 1990-2013 yillarina ait veriler 1s13inda ASEAN (Giineydogu Asya
Uluslar Birligi) tilkelerinde hayat sigortasmin belirleyicilerini panel veri analizi ile
arastirmiglardir. Bulgulara gore hayat sigortalarint GSYH, yasam siiresi ve ortadgretimi
egitimi olumlu; enflasyon, reel faiz oranlari, kentlesme, yiiksek 6gretim egitimi ve yas
bagimlilik oraninin olumsuz etkiledigi goriilmiistiir.
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Mathew ve Sivaraman (2021), 1971-2017 doneminde Hindistan'da finansal
derinlesme ile hayat sigortasi arasindaki iligkiyi arastirmiglardir. ARDL Smir Testi
yaklasimi ile yapilan analiz neticesinde finansal derinlesme ile hayat sigortacilig1 arasinda
es biitiinlesik bir iliskinin oldugu tespit edilmistir.

Stefan (2021), gelismekte olan iilkelerde sigorta sektoriindeki biiyiimenin finansal
derinlesme tizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu tespit etmistir.

Polat ve Akin (2021), 2009-2019 doénemine ait geyreklik verileri kullanarak hayat
sigortasi talebinin belirleyicilerini arastirmislardir. Regresyon analizi sonuclarina gore
GSYH ve finansal derinlesme pozitif; finansal yapinin karmasikligi, reel faiz oram ve
enflasyon negatif etkiye sahip olurken; niifus bagimlilik oranmin istatistiksel olarak
anlamli olmadig: belirlenmistir.

Kolapo vd., (2022), Nijerya’da sigorta sektoriiniin belirleyicilerini 1987-2020 verileri
1s1ginda ARDL Sinur Testi yontemi ile analiz etmiglerdir. Analiz sonuglarina gore
sigortacilik sektoriinii reel faiz oranlari, finansal gelisme, dis ticaret hacmi ve niifus
artisinin pozitif; yasam siiresi, egitim diizeyi ve enflasyonun negatif etkiledigi tespit
edilmistir.

Dragotad vd., (2022), 29 OECD iilkesindeki hayat sigortaciliginin belirleyicilerini 2005-
2017 verileri arastirmiglardir. Panel veri analizi yontemi sonuglarina goére hayat
sigortalarin1 GSYH, dogrudan yabanci yatirimlar ve bankacilik sektorii olumlu; enflasyon
ve faiz oranlarmin olumsuz etkiledigi gdzlemlenmistir.

Bah ve Abila (2022), Afrikada bulunan 42 iilkedeki sigorta talebinin kurumsal
belirleyicileri iizerine 1996-2017 donemine ait veriler ile panel veri analizi ile aragtirma
yapmislardir. GMM yonteminin kullanildig1 analiz sonuglarina gore diizenleyici otorite,
hukukun istiinliigli, yolsuzlugun kontrolii, siyasi istikrar ve siddetin olmamasinin
sigorta talebini pozitif etkiledigi goriilmiistiir.

Ivaneckd ve Pgeekova (2022), Cekya ve Slovakya’da hayat sigortasinin gelisimi
tizerindeki etkileri arastirmislardir. 2007-2019 yillarina ait tiger aylik verileri kullanarak
korelasyon analizi yapmislardir. Bulgulara gore GSYH, ortalama briit aylik {icret,
mevduat faiz oran1 ve niifusun sigortacilik primlerini pozitif etkiledigi tespit edilmistir.

Oner (2022), 2009Q4-2022Q1 dénemini kapsayan 50 veri ile katilim sigortacilig ile
GSYH ve tiiketici gliven endeksi arasindaki VAR ve Granger Nedensellik Testi yontemi
ile arastirmistir. Bulgulara gore katihm sigortaciligi ile GSYH arasinda cift yonlii
nedensellik iligkisi s6z konusuyken tiiketici giiven endeksi ile herhangi bir iligki tespit
edilmemistir.

Kara (2023), 113 iilkenin 2020 yilina ait sigorta ve makroekonomik verilerini
kullanarak regresyon analizi yapmustir. Niifus, GSYH, para arzi, faiz orani ve yabanci
yatirimlar ile sigorta primleri arasinda anlamli bir iliskinin oldugu tespit edilmistir.

Literatiirde finansal derinlesmenin farkli alanlara etkisine yonelik ¢esitli ¢calismalar
bulunmaktadir. Fakat finansal derinlesme ile sigortacilik sektorii arasindaki iligkiyi
inceleyen calisma sayisi niceliksel agidan daha azdir. Bunun yaninda sigortacilik
sektoriiniin belirleyicilerine yonelik literatiirde yeterli sayida ¢alisma bulunmaktadir. Bu
calisma; finansal derinlesmenin sigortacilik ve katihm sigortaciligi sektorii tizerindeki
etkisini panel veri analiz yonetimi ile arastiran ilk ¢alismalardandir. Mevcut ¢alismalarda
sadece sigortacilik ya da katilim sigortacilig1 tizerindeki etkiler arastirilirken bu ¢calismada
her iki sektor birlikte ele alinarak degerlendirilmistir. Bu anlamda da ilgili ¢calisma benzer
icerikli calismalardan ayrigsmakta ve literatiirdeki boslugu doldurmay1 hedeflemektedir.

3. Arastirma Veri Seti, Metodoloji ve Bulgular

3.1. Arastirmanin Veri Seti ve Degiskenler

Calismada kullanilan degiskenler literatiirde yer alan calismalar dikkate alinarak
olusturulmustur. Bu calismanin temel amacmi finansal derinlesmenin Tiirk sigorta

sektorii ve katihm sigortaciligl sektorii tizerindeki etkisi olusturmaktadir. Bu amag
dogrultusunda Tiirk sigorta sektorii ile katilim sigortacilig1 sektoriinde yer alan firmalarin
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sigorta prim {iretimi verileri bagimli degisken olarak alinmistir. Finansal derinlesme
olciitii olarak ise literatiirdeki calismalarda en fazla kullanilan M2/GSYIH kriteri dikkate
alinmustir (Akinboade & Kinfack, 2013; Mollaahmetoglu, 2016). Bu ¢ercevede, analizlerde
kullanilan degiskenlere ait veriler TSB, TUIK ve EVDS’den elde edilmistir.

Diger degiskenler ve referans kaynaklar: ile iliskinin beklenen yonii Tablo 1'de
belirtilmistir:

Tablo 1. Degiskenlere {ligkin Bilgiler

Degiskenin | Degiskenin | Degiskenin Referans Iliskinin Veri Kaynag
Tanimi Agiklamasi Kisaltmasi Beklenen
Yonii
Sigorta Primi | Briit prim Prim Stefan, (2021) TSB
uretimi
Finansal M2 /GSYH fd Cull vd., (2002); Li vd., (2007); Chukwu + EVDS
Derinlesme ve Agu, (2009); Akinboade ve Kinfack,
(2013); Mollaahmetoglu, (2016); Olawumi
vd., (2017); Polat ve Akin, (2021); Stefan,
(2021); Erarslan vd., (2021); Mathew ve
Sivaraman, (2021); Singh vd., (2023)
Gayri Safi Ulke gsyh Li vd., (2007); Polat ve Akin, (2021); Oner, + TUIK
Yurtigi biiytime (2022); Ivanecka ve Pgeekovd, (2022);
Hasila rakamlari Dragota vd., (2022); Kara, (2023)
(%)
Enflasyon Yillik enf Li vd., (2007); Zerriaa ve Noubbigh, +, - TUIK
enflasyon (2016); Lee vd., (2018); Polat ve Akin,
artigi (2021); Dragota vd., (2022); Kolapo vd.,
(2022); Kara, (2023)
Reel Faiz Yillik faiz faiz Li vd., (2007); Zerriaa ve Noubbigh +, - EVDS
Orani orant (2016); Lee vd., (2018); Stefan, (2021);
Polat ve Akin, (2021); Dragota vd., (2022);
Kolapo vd., (2022); Kara, (2023)
Banka Bankacilik ba Beck ve Webb (2003); Dragota vd., (2022) + EVDS
Biytklagi Sektorii
Aktif
Biyiikligii
Sosyal Kamu sg Zerriaa ve Noubbigh (2016) - EVDS
Gilivenlik tarafindan
Harcamalar1 | yapilan
sosyal
glivenlik
harcamalarin
n gsyh
igindeki pay1
(%)
Dis Ticaret Ulkenin dis dt BrokesSova vd., (2014); Kolapo vd., (2022), + EVDS
Hacmi ticaret hacmi
3.2. Metodoloji

Calismada Tiirk sigorta sektorii ve katilim sigortacilig1 sektorii tizerindeki finansal
derinlesme ile diger degiskenlerin etkileri panel veri analizi yontemi ile arastirilmistir.
Aragtirma ve ekonometrik analizlerde, verilerin saglikli bir sekilde toplanmasi en 6nemli
adimdir. Analizler ve tahminler, saglam ve giivenilir kaynaklardan elde edilen verilere
dayandinldiginda gtivenilirliklerini artirmaktadir. Saglam ve giivenilir veriler, dogru
sonuglara ve giivenilir ongoriilere ulasmak i¢in O6nemli bir husustur. Ekonometrik
analizlerde kullanilan veriler {i¢ kategoriye ayrilir: zaman dilimli seriler, yatay kesitli
seriler ve panel veriler. Zaman serileri, degiskenlerin sayisal ve zaman degerleri hakkinda
gozlemler iceren donemler boyunca yapilan dlgiimleri igerir. Bu veriler, bir degiskenin
zaman igindeki degisimini analiz etmek igin kullanilir. Yatay kesit verileri, belirli bir
zaman dilimindeki birka¢ 6rnek birim hakkinda bilgi saglar. Ornegin, belirli bir yilin
birden fazla sirketin gelir verilerini igeren bir tablo yatay kesit verilerini temsil eder. Bu
veriler genellikle capraz kesit analizlerinde kullanilir. Panel veriler ise farkli birimlere ait
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yatay kesit verilerinin belirli bir zaman dilimi boyunca bir araya getirilmesiyle olusur. Bu
tiir veriler hem zaman serisi analizi hem de ¢apraz kesit analizi i¢in kullanilabilir ve daha
kapsamli bir analiz yapmayr miimkiin kilar. Bu ii¢ veri kategorisi, ekonometrik
analizlerde farkli sorular1 yanitlamak ve degiskenler arasindaki iligkileri anlamak icin
kullanilir (Brooks, 2014, s. 526; Yerdelen Tatoglu, 2020, ss. 1-2). Panel veri analizleri
sayesinde ¢ok zengin ve farkli tahmin metotlar1 yapilabilmektedir (Cameron & Triverdi,
2009, s. 229). Bu arastirmada, Tiirkiye'deki sigorta sektorii ve katilim sigortaciligi sektorii
ile finansal derinlesme ve diger degiskenler arasindaki iliskinin belirlenebilmesi i¢in
kullanulan veriler hem yatay kesit hem de zaman serisi boyutlarindan olusmaktadir. Bu
nedenle, analizler "Panel Veri Analizi" yontemine dayanmaktadir.

Panel veri analizi yontemi kullanilarak ¢oklu dogrusal baglanti problemi en aza
indirgenmekte ve analizler basarili sonuglar vermektedir (Baltagi, 2005, ss. 3-5). Panel veri
modelleri i¢in dogrusal, dinamik ve diger yontemler bulunmaktadir. Dogrusal panel veri
modelleri ise genellikle kullanilan modellerden olup klasik model, sabit etkiler modeli ve
tesadiifi etkiler modellerinden olusmaktadir. Klasik model, her bir birim i¢in ayn1 sabit
terimin varsayildig1 bir modele dayanmaktadir. Sabit etkiler modeli ise her bir birim igin
acgiklayic1 degiskenler ile bagimli degisken arasindaki iliskinin oldugu varsayimina
dayanmaktadir. Tesadiifi etkiler modelinde ise birimler arasindaki degisimin rastgele
etkilerden kaynaklandig1 ve aciklayici degiskenler ile herhangi bir iliskisi olmadigt
varsayllmaktadir (Cameron & Triverdi, 2009, ss. 231-232). Bu farkli panel veri modelleri,
degiskenler arasindaki iliskileri analiz etmek ve panel veri setlerindeki verilere uygun bir
sekilde model olusturmak i¢in kullanilir.

Calismada finansal derinlesmenin ve diger degiskenlerin Tiirk sigortacilik sektorii
ile katilm sigortaciligi sektorii tizerindeki etkileri sabit etkiler (fix effects) panel veri
yontemi ile analiz edilecektir. Yapilan analizlerde bagimli degisken olarak Tiirkiye’deki
sigorta sektorii ile katilim sigorta sektoriiniin {iretmis oldugu primlere ait 2009Q4-2023Q1
donemine ait geyreklik veriler kullanilmistir. Naudé ve Saayman (2005)'1in ¢alismasi
referans alinarak asagidaki ekonometrik model kurulmus ve farkli varyasyonlar:
tahminlenmistir (Yiksel vd., 2018, s. 10):

Yi=a+ 2115:1 BiXyit + i 1)

Denklemde Y, bagimli degiskeni temsil ederken, X ise X;’den X, ’ya kadar olan
bagimsiz degiskenleri temsil etmektedir. Denklemde a sabit terimi, f bagimsiz
degiskenlere ait katsayilar1 ve ¢ ise hata terimini ifade etmektedir. Ek olarak, i yatay
kesit birimlerini (sigorta primlerini) ve t ise zamani (yil) ifade etmektedir. Denklem
(1ydeki bagimh degisken Y, ve YX_, B X, ifadeleri yerine modelde kullanilacak
degiskenler eklendiginde olusturulan model, asagidaki belirtildigi gibidir:

primy = a + By fdyc + Bogsyhy + Bsenfi + Bafaizy + Bsbay + Besgic + Brdtiy  (2)

Denklemde her t yili ve i bankas: icin, prim sigorta sirketleri ile katilim sigorta
sirketlerinin sigorta primlerini, fd finansal derinlesme degiskenini, gsyh gayri safi milli
hasila biiylime oranini, enf enflasyon oranini, faiz faiz oranuni, ba bankacilik sektorii
aktif biiytikligiinii, sg sosyal giivenlik harcamalarmin gsyh igindeki pay1 ve dt dis
ticaret hacmini temsil etmektedir.

3.3. Ampirik Bulgular

Analizlerde incelenen degiskenler arasinda dogrusal bir iliski oldugu ve
carpiklik/basiklikta ug¢ degerlerin normallestirilmesi amaciyla bazi degiskenlerin
logaritmik doniisiime tabi tutulmustur. Logaritmik doniisiimiin ardindan, katsayilar
degiskenlerin esnekliklerini ifade etmektedir. Bu nedenle, sigorta prim {iretimi, banka
aktifleri ve dis ticaret degiskenleri i¢in logaritmik doniisiim gerceklestirilmistir (H.-S. Lee
vd., 2018, s. 7). Tablo 2'de degiskenlerin tanumlayici istatistikleri yer almaktadir:
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Tablo 2. Ozet Istatistikler

Degis. Gozlem | Ort. Standart Hata Min Max
Prim 108 21.84487 2.57787 12.48495 26.18283
fd 108 1.989981 0.2365711 1.647 2.903
gsyh 108 5.915094 4.566603 -10.4 22

enf 108 16.29611 17.68436 3.99 83.45
Faiz 108 16.97741 6.739328 8.54 33.56

ba 108 21.7228 0.8023979 20.46854 23.48608
sg 108 16.1 0.6559577 15.4 17.6

dt 108 16.76605 3.059895 11.07401 18.86778

Ekonometrik tahminlerden 6nce, degiskenler arasindaki ikili korelasyonlar (pairwise
correlation) analiz edilmistir. Elde edilen veriler Tablo 3'te belirtilmistir.

Tablo 3. Korelasyon Katsayilari

prim fd gsyh enf faiz ba sg dt
prim | 1.0000
fd 0.1417 | 1.0000
gsyh | 0.0938 | -0.2112 | 1.0000
enf | 0.3341* | 0.0123 | -0.0481 | 1.0000
faiz | 0.4261* | 0.1633 | -0.1782 | 0.7946* | 1.0000
ba 0.5033* | 0.4430* | -0.1629 | 0.7408* | 0.8610* | 1.0000
sg 0.1212 | 0.5184* | -0.5002* | -0.2608* | 0.0046 | 0.1682 | 1.0000

dt 0.3901* | 0.3732* | -0.1971 | 0.3114* | 0.5217* | 0.7141* | 0.1900 | 1.0000
%5 seviyesinde anlamli korelasyon katsayilari * ile gosterilmistir (* p<0.1).

Tablo 3’e gore, sigorta sirketleri ve katilim sigorta sirketlerinin sigorta primleri (prim)
ile enflasyon orani (enf), faiz oranini (faiz), bankacilik sektorii aktif biiytikltigii (ba) ve dis
ticaret hacmi (dt) arasinda pozitif ve anlaml bir korelasyon oldugu goriilmektedir. Bunun
yaninda finansal derinlesme (fd), gayri safi milli hasila biiyime oran (gsyh) ve sosyal
givenlik harcamalarinin gsyh igindeki pay1 (sg) degiskenleri arasinda anlamli bir
korelasyon iliskinin olmadig1 s6z konusudur. Korelasyon katsayilari genel olarak
incelendiginde ise degiskenler arasinda ok yiiksek korelasyon iligkisinin olmadig: tespit
edilmistir. Ayrica gergeklestirilecek tahminlerde kullanilacak degiskenlerin isaretleri ve
anlamhliklarinin  biiyiik 6l¢lide korelasyon katsayilariyla benzerlik gostermesi
beklenmektedir. Bununla birlikte, regresyon yontemi kullanildiginda diger degiskenlerin
etkileri de kontrol altinda tutuldugundan, degiskenlerin isaretleri, anlamlilig1 veya hem
isaret hem de anlamlilik farklilik gosterebilir. Dolayisiyla bazi1 degiskenlerin tahmin
tizerinde pozitif bir etkisi varken digerleri negatif bir etkiye sahip olabilir. Ayrica, bazi
degiskenlerin tahminde anlamli bir etkisi olabilirken, digerleri istatistiksel olarak
anlamsiz olabilir. Bu durum, regresyon analizinde degiskenlerin birbirleriyle etkilesimine
ve kontrol edilmesine baglh olarak ortaya ¢ikar.

3.4. Analiz Sonuglarn

Analizlere ge¢meden 6nce, degiskenler iizerinde mevsimsel etkinin olmadig tespit
edilmistir. Ayrica, F testi, En Cok Olabilirlik testi, Breusch-Pagan LM testi ve Score testi
gibi testler kullarilarak yapilan analizler sonucunda, sadece birim etkinin var oldugu
goriilmiis ve POLS tahmincisinin gegerli olmadig1 ortaya ¢ikmustir. Sabit etki modeli ile
analiz edilen varsayim testleri sonucunda kurulan modelde heteroskedasite (degisen
varyans), otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon sorunlar tespit edilmistir.
Regresyon modelinde birim etki, heteroskedasite ve otokorelasyon sorunlarinin olmast
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durumunda Driscoll-Kraay (1998) tahmincisi direngli sonuglar vermektedir (Yerdelen
Tatoglu, 2020, s. 287) .

Driscoll-Kraay sabit etkiler tahmincisi ile sigorta sgirketleri ve katilim sigorta
sirketlerinin sigorta primleri {izerindeki finansal derinlesme ile diger degiskenlerin
etkileri 4 model ile ele alinmistir. Ayrica analizlerde ¢oklu dogrusal baglant1 sorunun
olmadig (VIF) her bir modelde tespit edilmistir. [lgili tahminler Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4. Analizler
Degiskenler 1 2 3 4
fd 1.544** 0.828* 1.876%** 1.972%%*
(0.714) (0.652) (0.323) (0.346)
gsyh 0.00415** 0.0139** 0.00627*
(0.0276) (0.0161) (0.0192)
enf -0.00169 -0.0278*** -0.0252%**
(0.0104) (0.00374) (0.00611)
faiz 0.154***
(0.0403)
ba 2.344%** 2.317***
(0.150) (0.187)
sg 0.138
(0.134)
dt 0.00710
(0.0195)
sabit terim 18.73*** 17.58*** -24.79%** -26.21***
(1.598) (1.289) (3.071) (2.206)
Gozlem sayis1 106 106 106 106
P 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
R2 0.0563 0.497 0.750 0.751
VIF 1.00 1.91 2.21 4.03

Not: Standart hatalar parantez icinde verilmistir. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Analiz sonuglarina gore dort modelde de finansal derinlesmenin sigorta sirketleri ve
katilim sigorta sirketlerinin sigorta primleri (prim) tizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye
sahip oldugu goriilmiistiir. Literatiirde yer alan Cull vd., (2002); Li vd., (2007); Chukwu
ve Agu, (2009); Akinboade ve Kinfack, (2013); Mollaahmetoglu, (2016); Olawumi vd.,
(2017); Polat ve Akin, (2021); Erarslan vd., (2021); Stefan, (2021); Mathew ve Sivaraman,
(2021) ve Singh vd., (2023) ¢alismalarda da benzer sonuglara ulasilmistir. Bir iilkenin
finansal derinlesmesinin yiiksek olmasi sigortacilik sektoriindeki prim artislar: {izerinde
olumlu bir artis saglanacag soylenebilir.

Analizlerde yer alan gsyh'nin sigorta primleri {izerindeki etkisi 2, 3 ve 4. modellerde
anlamli ve olumlu bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Bu sonuglar mevcut literatiirde
yer alan Li vd., (2007); Polat ve Akin, (2021); Oner, (2022); Ivanecka ve Poeékovd, (2022);
Dragota vd., (2022) ve Kara, (2023) ¢alismalari ile ortiismektedir. Bir iilkenin gsyh’sinin
artmasi, sigorta prim tutarlarmin daha uygun hale gelmesine yol acabilmektedir. Ayrica,
bir iilkenin ekonomisinin gelismesi, sigorta taleplerinde artisa neden olabilir. Bu
durumda, iilkenin gsyh'sinin artmasi, sigorta sektoriiniin gelisimine de olumlu bir etki
yaratmaktadir.

Enflasyon degiskeninin sigorta primleri iizerinde negatif ve istatistiksel olarak
anlaml bir etkiye sahip oldugu 3 ve 4 nolu modellerde yer almaktadir. Literatiirde de Li
vd., (2007); Zerriaa ve Noubbigh, (2016); Lee vd., (2018); Polat ve Akin, (2021); Dragota
vd., (2022); Kolapo vd., (2022) ve Kara, (2023) calismalarinda ayni sonuglara ulagsmislardir.
Enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde finansal piyasalarm ve yatirimlarin olumsuz
etkilendigi de bilinen bir gercektir (Cherif & Kaouthar, 2010, s. 148).

Reel faiz oranin sigorta primleri tizerinde pozitif ve anlaml bir etkiye sahip oldugu
2 nolu modelde goriilmektedir. Literatiirde yer alan Li vd., (2007); Zerriaa ve Noubbigh
(2016); Lee vd., (2018); Stefan, (2021); Polat ve Akin, (2021); Dragota vd., (2022); Kolapo
vd., (2022) ve Kara, (2023) calismalarda da benzer sonuglar yer almaktadir.
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Bankacilik sektoriiniin aktif biytikliiglintin sigorta primlerini pozitif yonde
etkiledigi 3 ve 4 nolu modellerde goriilmektedir. Bu durum Beck ve Webb (2003) ile
Dragotd vd., (2022) calismalarindaki bulgular: dogrulamaktadir. Finansal piyasalarin en
biiyiik aktorlerinden olan bankacilik sektoriiniin gelisimi sigortaciliga olan talebi pozitif
yonde etkilemektedir. Ozellikle sigorta sektdriiniin en biiyiik acentesi konumunda olan
bankalarin sigorta poligesi satislarindaki rolii bunun en énemli gostergelerindendir.

Analiz sonuglarinda son olarak sosyal giivenlik harcamalarinin gsyh igindeki pay1
(sg) ile dis ticaret hacmi degiskenlerinin ise istatistiksel olarak anlamli bir iliskiye sahip
olmadig1 goriilmiistiir.

4. Sonug

Ulke ekonomilerinin kalkinmasinda finansal piyasalarin gelisimi goz ard:
edilemeyecek kadar 6nem tasimaktadir. Finansal derinlesme ise bu gelisimde onemli bir
yer tutmaktadir. Finansal derinlesme, ekonomideki tasarruflarin finansal sektére ne
Olgiide aktarildigimi gostermektedir. Ayrica finansal derinlesme, bir iilkedeki finansal
araglarin ve kurumlarin gelismesine dayali olarak, tasarruflarin daha etkin bir sekilde
yatirimlara ve ekonomik faaliyetlere yonlendirildigi bir siireci ifade etmektedir. Bu
siirecte, finansal piyasalarin biiylimesi, finansal ara¢ ve iiriin gesitliliginin artmasi,
finansal kurumlarin giiclenmesi ve finansal hizmetlerin genislemesi gibi unsurlar etkili
olmaktadir. Finansal derinlesme, ekonomik biiytimeyi destekleyen ve finansal sistemin
isleyisini gelistiren bir faktordiir. Bunun yaninda, tasarruflarin daha verimli kullanilmas:
ve yatirimlarin ekonomik faaliyetleri desteklemesi yoluyla ekonomik kalkinmaya katkida
bulunmaktadir.

Finansal piyasalar igerisinde yer alan sigorta sektorii bu piyasalarin en 6nemli
kurumlardan birini olusturmaktadir. Tiirkiye ve gelismekte olan {ilkeler agisindan
sigortacilik sektorii yiiksek potansiyele sahiptir. Bu potansiyelin farkinda olan hem ulusal
hem de uluslararas: sirketler, sektore yonelik yatirimlarini hizla artirmaktadir. Bu
nedenle, sigorta primlerini etkileyen faktorlerin neler oldugunu belirlemek 6nemlidir. Bu
calismada, Tiirk sigorta sektorii ve katilm sigorta sektorii tizerinde finansal
derinlesmenin etkisi ve belirleyicileri tespit edilmistir. Calismada 2009Q4-2023Q1verileri
kullarularak Tirk sigorta sektorii ile katihm sigortaciign {izerindeki finansal
derinlegsmenin etkisi arastirilmistir.

Arastirma bulgularina gore finansal derinlesmenin Tiirk sigorta sektorii ve katilim
sigorta sektorii lizerinde pozitif ve anlamlh bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.
Ayrica sektor tizerinde, gsyh, reel faiz oranlar1 ve bankacilik sektorii aktif biiyiikligii
sigorta primlerini pozitif; enflasyonun ise negatif etkiledigi tespit edilmistir. Bunun
yaninda sosyal giivenlik harcamalari ve dis ticaret hacmi degiskenlerinin ise istatistiksel
olarak anlaml olmadig1 goriilmiistiir. Elde edilen bulgularin literatiirdeki ¢alismalar ile
biiytiik 6lc¢tide uyumlu oldugu goézlemlenmistir (Cull vd., 2002; Li vd., 2007; Chukwu ve
Agu, 2009; Akinboade ve Kinfack, 2013; Mollaahmetoglu, 2016; Zerriaa ve Noubbigh,
2016; Olawumi vd., 2017; Polat ve Akin, 2021; Stefan, 2021; Erarslan vd., 2021; Mathew ve
Sivaraman, 2021; Oner, 2022; Tvaneckd ve Pgetkova, 2022; Dragota vd., 2022; Kara, 2023;
Singh vd., 2023).

Calisma sonucunda elde edilen ampirik sonuglar sigortacilik agisindan finansal
derinlesmenin Snemini ortaya koymaktadir. Finansal derinlesmede yasanacak artisin
sigortacilik sektoriiniin biliytimesi agisindan éneme sahip oldugu soylenebilir. Finansal
derinlesme sayesinde ekonomik biiylime saglanacak ve boylece finansal piyasalarin
onemli kurumlarindan sigortacilik sektorii de pozitif yonde etkilenecektir. Calismada ele
alinan finansal derinlesmenin gsyh icindeki paymin yiikselmesi sigortaciik sektorii
tizerinde olumlu bir etki yaratacaktir. Finansal derinlesmenin yiiksek olmasi, sigorta
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin etkinligi, performansi ve karlilig1 iizerinde
rekabet araciifiyla olumlu etkiler yaratmaktadir. Finansal derinlesme, sigorta
sirketlerinin yatirimlarini genisletmelerine ve biiyiimelerine olanak tanimaktadir. Yine
finansal derinlesmenin gelisimini etkileyen kriz donemlerinde ise sigorta primlerinde
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negatif bir etki yasanacaktir. Bu yoniiyle ¢alisma finansal derinlesmenin etki diizeyinin
analizi acisindan 6nemlidir.

Tiirk sigorta sektorii ve katilm sigorta sektorii iizerindeki finansal derinlesmenin
etkisi ile diger degiskenlerin etkilerinin analiz edilmesi, bu pazarlarin daha fazla
bliytimesine katki saglayacaktir. Ayrica, ilgili degiskenlerin sigortacilik sektorii
tizerindeki etkilerinin anlagilmasi, gelecekteki sigorta sektorii egilimlerinin tahmin
edilmesine yardimc1 olacaktir. Bu nedenle, sigorta sektoriiniin gelismesinde 6nemli bir rol
oynayan kamu otoritesinin uygun ve seffaf diizenlemeler gibi sekttre destek vermesi
onemlidir. Sigorta piyasasinin biiyiimesini tesvik etmek i¢in hem sigortalilar hem de
igverenler icin tasarruf saglayan tesvikler sunmasi gerekmektedir. Ayrica, sektordeki
talep yonlii engellerin kaldirilmasi ve sirketlere daha fazla giiven saglamak i¢cin muhasebe
ve iyi yOnetisim standartlarinin uygulanmasi énemlidir. Ulusal ve uluslararas: diizeyde,
sigorta sirketlerinin biiyiimesi, iilke ekonomisinin kalkinmasinda onemli bir rol
oynamaktadir. Bu bilgiler 1s1g1nda; ulusal ve uluslararasi sirketler, biiylime potansiyeli
yiiksek olan sigorta sirketlerine yatirim yapmaya daha istekli olacaklardur.

Calisma, Tiirk sigorta sektorii ve katilim sigorta sektorii tizerinde finansal derinlesme
ile diger degiskenlerin etkisini ele alarak mevcut literatiire katkida bulunmay:
hedeflemektedir. Finansal derinlesmenin sigorta sektorii iizerindeki etkisini diger
degiskenler ile ele alan ¢alisma sayis1 sinirh diizeydedir. Bu nedenle bu calismada hem
Tiirk sigorta sektorii ve katiim sigorta sektorii hem de finansal derinlesme ile diger
degiskenler ayni anda ele alinmistir. Bu anlamda literatiirdeki ¢alismalardan daha
kapsamli bir ¢alisma olarak ayrismakta ve ¢alismayi farklilastirmaktadir.
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