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OZET

Insanlar yasamlari siiresince kars1 karsiya kaldiklar tesadiifi veya insan davranislarindan dogan riskler sebebiyle nasil
korunmalar1 gerektigini 6grenmis ve bu hususta yapilmasi gerekenleri belirlemeye ¢alismiglardir. Gegmisten gliniimiize
bu deneyimler kisisel olarak tasarrufta bulunma ya da bir araya gelerek bir fon olusturma, vakif kurma olarak seklinde
olmustur. Sigorta, sosyal ve ekonomik hayat acisindan ¢ok biiyiik bir 6neme sahiptir. Sigortacilik islevleri insanlar,
sirketler ve genel olarak ekonomik birimler i¢in daha da degerli hale gelmistir. Sigorta kisileri ve varliklar risklere karsi
korumaktadir. Ozellikle gelismis iilkelerde zemin bulan sigortacilik sektorii, iiretilen primlerle énemli bir tasarruf
kaynag1 olusturup sermaye piyasalarina fon temin ettiginden, finans sektoriinde 6nemli bir yere sahiptir

Caligmanin amaci hayat dist sigorta sektdriiniin 2002-2017 donemleri arasinda elde etmis olduklart prim gelirleri ile
ozkaynak karliligi, aktif karlilig1, sermaye yapisi, firma bilylikliigli gibi finansal faktorler arasinda bir iligkinin mevcut
olup olmadigini, déviz kuru - biiyiime orani - enflasyon gibi makroekonomik degiskenleri de kullanarak belirlemek,
baoyle bir iliski mevcut ise sektor 6zkaynak karliligi iizerinde etkilerini aragtirmaktir. Bu dogrultuda ¢alismada hayat disi
sigorta sektoriiniin 2002-2017 dénemlerine ait yillik verileri ile 2002-2017 dénemlerine ait hayat dig1 sigorta sektorii
konsolide bilangolarindan elde edilen veriler kullanilmigtir. Calismada 6zkaynak karliligi, netkar\prim gelirleri ve prim
gelirleri\toplam aktifler olmak iizere 3 adet bagimlh degisken, her bir bagimli degiskene bagl olarak finansal oranlardan
ve makroekonomik degiskenlerden olusan 6 adet farkli bagimsiz degisken seti kullamilmigtir. Metot olarak ¢oklu
dogrusal regresyon analizinden yararlanilmistir. Hayat dis1 sigorta sektorii igin ¢oklu dogrusal regresyon analiz
sonuglari incelendiginde, arastirmaya konu tiim modellerde aktif karliliginin sonuglar1 anlamli ¢ikmis ve sektorii pozitif
yonde etkiledigi goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Hayat Disi Sigorta Sektér Karliligi, Finansal Oranlar, Makroekonomik Degiskenler, Coklu
Dogrusal Regresyon Analizi.

1By calisma 07-08 Subat 2020 tarihleri arasinda Diyarbakir’da diizenlenen 5. Uluslararasi Sosyal Bilimler Kongresi’nde sozlii olarak sunulmustur.
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ABSTRACT

People have learned how to be protected because of the risks that they face during their lives or because of the risks
arising from human behavior and have tried to determine what needs to be done about it. From the past to the present,
these experiences have been in the form of making personal savings or coming together to form a fund and establishing
a foundation. Insurance is of great importance for social and economic life. Insurance functions have become even more
valuable for people, companies and economic units in general. Insurance protects persons and assets against risks. The
insurance sector, especially in developed countries, has an important place in the finance sector as it provides an
important source of savings with the generated premiums and provides funds to the capital markets.

The purpose of this study is to determine whether there is a relationship between non-life insurance sector's premium
income obtained between 2002-2017 period and return on equity, return on assets, capital structure, firm size and
macroeconomic indicators such as exchange rate - growth rate — inflation, to investigate the effects on the return on
equity of the sector if such a relationship exists. There for, the annual data of the non-life insurance sector for the period
2002-2017 and the data obtained from the non-life insurance sector consolidated balance sheets for the period of 2002-
2017 were used in this study. In this study, 3 different dependent variables such as return on equity, net profit \ premium
income and premium income \ total assets are used, and 6 different independent variable sets, which are financial ratios
and macroeconomic indicators, are used depending on each dependent variable. Multiple linear regression analysis was
used as the method. When the results of the multiple linear regression analysis for the non-life insurance sector were
analyzed, the results of the asset profitability were found to be significant in all models subject to the research and it
was found to have a positive effect on the sector.

Keywords: Non-life Insurance Sector Profitability, Financial Ratios, Macroeconomic Variables, Multiple Linear
Regression Analysis

1.GIRIS

Yasam belirsizlik ve risklerle doludur. Bireylerin ve firmalarin, farkli risk tiirlerinin yol agtig1 kayip
ve zararin maliyetini azaltmak veya tamamen ortadan kaldirma gereksinimi sigortacilik
faaliyetlerinin ortaya ¢ikmasina sebep olmustur. Sigortacilik sektorii, bireyleri ve firmalar1 birgok
potansiyel riskten korumanin yani sira, ayni zamanda bireyler arasindaki tasarruf erdemini de tesvik
ederek iilke ekonomisine yararli olacak yatirim projeleri i¢in uzun vadeli kaynaklar iireterek iilkenin
genel ekonomik biiylimesine onemli Ol¢lide katkida bulunmaktadir. 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 1401. Maddesinde sigortacilik faaliyeti

“Sigorta sozlesmesi, sigortacinin bir prim karsiliginda, kisinin para ile 6l¢iilebilir bir
menfaatini zarara ugratan tehlikenin, rizikonun, meydana gelmesi halinde bunu tazmin
etmeyi ya da bir veya birka¢ kisinin hayat siireleri sebebiyle ya da hayatlarinda
gerceklesen bazi olaylar dolayisiyla bir para 6demeyi veya diger edimlerde bulunmay1
yukiimlendigi sézlesmedir.” diye tanimlanmustir.

Genel olarak sigorta, meydana gelme olasiligini istatistiksel yontemlerle belirlemek ve ortaya
cikabilecek sonuclar1 karsilamak i¢in fon olusturmak, ekonomik sonuclari para ile Olgiilebilen
risklerle tehdit edilen birgcok benzer birimin bir araya getirilmesidir (Ertugrul & Ozgil, 2016: 177).
Ayn1 zamanda sigorta bir riskin belirli bir parasal deger 6denmesi karsiliginda, riskten dogacak
olumsuz durumlarin bir baskasina devredilmesidir (Cipil, 2013: 23).

Sigorta sektorii, hayat disi ve hayat/emeklilik sigortalar1 olmak {izere iki bransa ayrilmaktadir.
Yangin, kaza, deprem, tagimacilik miihendislik sigortasi hayat disi sigorta bransit olup maddi
hasarlar1 teminat altina almaktadir (Altan & Yildirim, 2019: 37). Her iki sigorta tiiriide sigorta
bedeli, sigorta primi, sigorta siiresi, riicu hakki ve sigortalanabilir menfaat gibi konularda
birbirlerinden ayrilmaktadir (Aydin, 2019: 108). Sigorta endiistrisi en az gelismis finansal
sektorlerden biri olmasina ragmen, hem kisi bagina prim miktar1 hem de Gayri Safi Milli Hasila
icindeki pay1 agisindan siirekli gelismektedir (Nomer, 1999: 3).

Babiller’ de 4000 yi1l 6nce giinlimiiz sigortacilik uygulamalarina benzer sigortacilik faaliyetlerine
rastlanmaktadir. Sermaye sahipleri kervan tiiccarlarina bor¢ vermekte, fidye ve kervanlarin
soyulmast durumunda ise borg¢lar silinmekteydi. Giinlimiiz sigortacilik uygulamalarinda alinan
primlere benzer sekilde, tiiccarlar tarafindan borg geri alindigr zaman, istlenilen riskin karsilig
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olarak ana borg ile birlikte bir miktar para da hesaplanmaktaydi. Sigortacilikta ilk adimlarin ortaya
konmasi, Hindu’larm M.O. 600°lii yillarda sigorta 6zelligi tasiyan kredi anlasmalari ile baslamistir.
Sigortaciliga yakin uygulamalar daha ¢ok deniz ticaretinin gelistigi yerlerde goriilmektedir. Deniz
sigortaciliginin gelismesi, hayat sigortasinin dogmasina onciiliik etmistir. Yasanan her bir kaza ve
olumsuz durumlar yeni sigortacilik dallarinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Deniz sigortalari
modern sigortaciligin dogusuna, ortaya ¢ikan biiylik yanginlar kara sigortaciligina, tren kazalar1 da
kaza sigortaciliginin dogusuna Onciilik etmistir. Sanayinin gelismesiyle yasanan biiylik teknik
hasarlar, miithendislik sigortalarinin gelisimine yol agmigtir. Tiim bu gelismeler sonucunda sigorta
sirketleri 20. yiizyilin baglarinda her tiirlii sigorta ihtiyacina cevap verebilecek duruma gelmislerdir
(Altuntas & Hosgor 2018: 98).

Tiirkiye’de sigortacilifin yayginlasmasi 1870 yilinda Istanbul’da gergeklesen Beyoglu (Pera)
yangini ile baglamistir. Yangin, yabanci sigorta sirketlerinin Istanbul’da subeler acarak, faaliyet
gostermeye baslamalarina sebep olmustur. Yangin sonrasinda biiylik kayiplar olusmus, bu yiizden
sehirde yasayanlar ile idareciler bu kayiplarin sonucunda olusan hasarlarin1 sigorta ile azaltmak
yolunu se¢mislerdir (Temur, 2018: 309). Ingiliz sigorta sirketleri 1872 yilinda agctiklar:
temsilciliklerle Tiirkiye’de sigortacilik faaliyetin baglamistir. Ardindan 1878 yilinda Fransiz sigorta
sirketleri Tiirkiye’de faaliyete basladi. italyan, Alman ve Isvicre gibi iilkelerin sigorta sirketlerinin
caligmalariyla sigortacilik genislemeye basladi. Osmanli Umum Sigorta Sirketi ilk yerli sigorta
sirketi olarak 1893 yilinda faaliyete gecti. Ilk tarife 12 Temmuz 1900 tarihinde biri yerli 44 sigorta
sirketinin bir araya gelerek olusturdugu yangin tarifesi oldu. 5684 sayili Sigortacilik Kanunu 14
Haziran 2007 tarihinde Resmi Gazete’ de yayimlanarak yiiriirliige girdi (Kavak & Cihangir, 2019:
117). Sigorta sektorii, Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde en 6nemli hizmet sektorlerinden
biridir. Tiirk sigorta sektorii, ekonomik gelismeye paralel olarak dnemli bir gelisme gosteriyor ve
bliylimeye devam ediyor. Reel anlamda prim biiyiimesine bagli olarak sektor hizla biiyliimeye
devam etmekte ve sigorta sektorii hizla biiyilirken finansal saglamligini korumaktadir (Karadag
Erdemir, 2019: 252).

Bununla birlikte, gelismis iilkelerle kiyaslandiginda iilkemizdeki sigortalilik oranin diigiik oldugu
ifade edilebilir. Buna karsin {ilkemizin niifusu ile birlikte toplumun sigorta bilinci ve kiiltiirii
arttikca sigortalilik oranmin artma potansiyeli birlikte ele alindiginda prim iiretiminin artacagi
tahmin edilebilir. Bu durumda yatinma ydnlendirilen fon miktariin da artmasma olanak
tantyacaktir. Kiiresellesmeyle birlikte hem yabanci yatirimciy1 ¢ekmek hem de iilke ekonomimizin
gelismesi i¢in Tiirk sigorta sektoriiniin Avrupa Birligi ile uyumu konusunda bir¢ok calisma
yapilmaktadir. 2007 yilinda yiiriirliige giren 5684 sayili Sigortacilik Kanunu bu ¢aligmalardan en
onemlilerinden birisidir. Kanunla birlikte sektoriin isleyisinin daha saglikli yiiriitilmesi de
amaclanmistir. Kanun sigortacilik faaliyetlerinin basarili bir sekilde uygulanmasi i¢in diger hukuki
kaynaklara yol gosterici bir role sahiptir. Bu duruma ek olarak sigortacilik faaliyetlerinin
yayginlagmast i¢in yapilan reklam ve tanitim faaliyetleri bireylerin farkindaliginin artmasina olanak
saglamaktadir. Genel olarak degerlendirildiginde Tiirk sigorta sektorii finans sektorii igerisinde fon
yaratarak ekonomik biiyiime ve kalkinmaya katkida bulunmaktadir (Aydin, 2019: 108).

2. LITERATUR TARAMASI

Gelismekte olan iilkelerde gelirin artmasiyla olusan servet artislari sigorta talebinde 6nemli bir
artisa yol agmaktadir. Bunun sonucunda sigorta sektorii degiskenlik gosteren bu talebi karsilamak
icin devamli degisim icinde olmustur. Boylelikle sigorta sektoriiniin incelenmesi akademisyenler
arasinda cazip bir konu haline gelmistir. Ilgili literatiirii derledigimizde, tiim sektdrii kapsayan
caligmalarin yani sira hayat disi sigorta ve hayat/saglik sigortasi faaliyet alanlarini ayri ayri
inceleyen calismalarin oldugu goriilmistiir. Ayrica arastirma konular1 daha ¢ok sektor/firma
etkinlik analizi ve sektdr/firma finansal performanslarini 6lgmeye ve belirlemeye yonelik
caligmalar1 kapsamaktadir. Arastirmalar farkli donemleri kapsadigindan, verilerin elde
edilmesindeki yontem ve cesitlilik elde edilen sonuglarda farkliliga yol agmaktadir. Bu yiizden
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sigorta konusunda yapilan ¢aligmalarda amaca uygun hareket edilmelidir. Bu boliimde sigortacilik
ile ilgili literatiirde yapilan ¢aligmalar, etkinlik analizleri ile ilgili yapilan ¢aligmalar ve performans
analizi ile ilgili yapilan ¢alismalar olarak ayrima tabi tutulmustur.

Literatiirde yer alan finansal performans analizleri ile ilgili yapilan bazi ¢alismalar tarih sirasina
gore verilmistir.

Turanli & Kose (2005), ¢alismalarinda 2003 yilin1 baz alarak Tiirkiye’de faaliyet gésteren sigorta
sirketlerinin performanslarint Dogrusal Hedef Programlama Y ontemi ile belirlemeye ¢alismislardir.
Performans olgiitii olarak likidite, karlilik ve kapasite kullanilmigtir. Calisma sonucunda 6rnek
sirketler, yiizdeler halinde ¢ok basarili, basarili, az basarili ve basarisiz olarak gruplara ayrilmistir.

Peker & Baki (2011), ¢alismalarinda GIA yontemi ile sigorta sektdriinde faaliyette bulunan iig
sirketi analiz etmistir. Olcii olarak likidite, karlilik ve kaldirag oranlar1 kullanilmistir. Bulunan
sonuclara gore finansal performanslara gore siralama yapilmistir. Aragtirma sonucunda likidite
oraninin yiiksekligi ile mali performans arasinda dogru orantili bir iligski oldugu goriilmiistiir.

Elitas ve digerleri (2012), calismalarinda 2010-2011 yillarinda Gri iliskisel Analiz yontemini
kullanarak IMKB’de faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin finansal performanslarini incelemislerdir.
Olgii olarak likidite, karlilk ve kaldirag oranlari kapsamindaki 10 finansal oran kullanilmustir.
(Calismada finansal basariyi etkileyen en 6nemli oranin likidite oranlar1 oldugu tespit edilmistir.

Akin & Ece (2013), arastirmalarinda IMKB’de islem géren yedi sigorta sirketinin performanslarini
incelemislerdir. Arastirmada oran analizleri ve karsilastirmali mali tablolar analizi yontemi
kullanilarak temel mali rakamlar ve gostergeler yorumlanmuistir.

Bagkir (2015), calismasinda Tiirk sigortacilik sektoriinde dis analiz teknigi kullanarak mali
performans arastirmasi yapmistir. Donem olarak 2010-2014 yillar1 baz alinmustir. Oz sermaye
karlilig1 orani, siniflandirmada en 6nemli etken olarak bulunmustur.

Kula vd., (2016), ¢alismalarinda Borsa Istanbul’a kote bir bireysel emeklilik sirketi ve yedi sigorta
sirketinin finansal performanslarini incelemistir. Calismada analiz teknigi olarak ¢ok kriterli karar
verme yontemlerinden GIA yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda ilk {i¢ sirada yer alan
sirketlerden birinci siradakinin digerlerine gore likidite yonetimi ve bor¢ kullaniminda daha basarili
oldugu gozlenmistir.

Ko¢ vd. (2018), calismalarinda BIST A.S. Sigorta Endeksinde islem goren 8 sigorta sirketini
analize tabi tutmuslardir. 2006 — 2015 donemine ait bilango ve gelir tablolarindan elde edilen yillik
veriler ile 4 ayr1 ekonometrik model kullanilmigtir. Panel veri seti ile finansal performans 6l¢iimii
yapilmistir.

Altan & Yildirim (2019), ¢alismalarinda 2012-2016 yillar1 arasinda sigorta sektoriiniin hayat disi
bransina ait finansal performansini entropi agirliklandirmali TOPSIS Yontemi ile analiz etmis ve
degerlendirmislerdir. Calismanin sonucunda en etkili finansal oran Aktif karlilik orani, en etkili
teknik oran ise Teknik karlilik orani oldugu belirlenmistir.

Karadag Erdemir (2019), ¢alismasinda Tiirkiye'de bes yillik donemde faaliyet gosteren 30 hayat-
dis1 sigorta sirketinin finansal performansini Olgen belirleyicileri korelasyon analizi, regresyon
analizi ve bes yillik panel veri analizi ile incelemistir. Bagimli degisken olarak aktif karliligi,
bagimsiz degisken olarak degisik finansal oranlar1 kullanmistir. Aktif karlilig1 ile 6zkaynak
karhilig1 arasinda anlamh bir sonug¢ ¢ikmistir.

Literatiirde yer alan sigortacilikta etkinlik analizleri ile ilgili caligmalar tarih sirasina gore asagida
verilmistir.

Ciftci (2004), calismasinda Tirk sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren hayat ve hayat disi
alanlarina ait sigorta sirketlerini iki gruba ayirarak CCR ve BCC modelleri ile VZA yontemi
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kullanarak etkinliklerini belirlemeye ¢alismistir. Calisma, sigorta sirketlerinin etkinlik farkinin
olgek etkinligindeki biiylik farklardan kaynaklandigini ortaya koymustur.

Biilbiil & Akhisar (2005), ¢alismalarinda hayat dis1 alaninda faaliyet gosteren 30 sigorta sirketinin
etkinliklerini 6lgmeleri sonucunda, sirketlerin biiylik ¢ogunlugunun etkinlik sinirina ulagsamadiklari
sonucuna ulagmiglardir. Sirketler i¢in belli basli iyilestirme oranlar1 belirlenmistir.

Salimi Altan (2010), calismasinda Tiirkiye sigortacilik sektoriinde faaliyet gdosteren 25 hayat dist
sigorta sirketinin 2005-2007 donemi itibariyle birbirlerine gore verimliliklerini arastirmistir.
Calisma sonuclarina gore 10 sigorta sirketi donem stiresince etkin faaliyet gosteriyorken, 5 sigorta
sirketi ise donemin higbir yilinda etkin bulunmamistir. Calismada ayrica etkin bulunmayan
sirketlere, etkinligin saglanmasi yoOniinde degigkenlerinde yapmalar1 gereken yilizde degisim
konusunda agiklamalarda bulunulmustur.

Ozcan (2011), ¢alismasinda Tiirkiye’de 2002-2009 doneminde faaliyet gosteren hayat disi sigorta
sirketlerinin teknik etkinliklerini sektorel bazda incelemistir. Calismada 2003, 2005 ve 2006 yilinda
sektoriin etkin ¢aligmadigi belirlenerek, bu durumu diizeltmeye yonelik iyilestirme Onerilerinde
bulunulmustur.

Dalkilig (2012), calismasinda Tiirkiye’de faaliyet gosteren 27 hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2008-
2010 doénemindeki etkinliklerini ve toplam faktor verimliligini, VZA yonteminde girdi yonelimli
Olgege gore degisken getirili BCC modeli ve Malmquist toplam faktor verimlilik endeksi kullanarak
incelemistir. Calismanin sonuglarina gore, 2008-2010 doneminde, sigorta sirketi sayist ve prim
iiretiminde meydana gelen artisa karsin sigorta sirketlerinin etkinliginde diisiis gozlemlenmistir.

Davarcioglu Ozaktas (2017), calismasinda Tiirkiye sigorta sektdriinde, 2002-2015 dénemlerinde
hayat dig1 branglarda faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin risk sigortalama, portfdy yonetimi
faaliyetlerini ayr1 ayr1 ve bir arada ele alarak etkinlik dl¢limlerini veri zarflama analizi ile yapmustir.
Yapilan analizlerde ortaya ¢ikan sonuglar, borsaya kote olup olmama durumunun sigorta sirketleri
etkinlik diizeyinde belirgin bir farklilik yaratmadigini gostermektedir.

Sahin & Akkoyuncu (2019), c¢alismalarinda 2014-2017 yillan itibariyle 23 tane hayat dis1 sigorta
sirketinin etkinliklerini 6lgmiiglerdir. Calismada parametrik olmayan yontemlerden biri olan veri
zarflama analizine gére CCR modeli ve Malmquist toplam faktor verimlilik endeksi kullanilmistir.

3. VERIi VE YONTEM
3.1. Veri

Bagimli degiskenler 6zkaynak karliligi (ROE), net kar/prim gelirleri (NK/PG), prim gelirleri/toplam
aktifler (PG/TA) olarak alinmigtir. Bagimsiz degiskenler olarak finansal oranlar ve makroekonomik
veriler kullanilmigtir. Finansal oranlar olarak aktif karliligi (ROA), sektor biiyiikligii (LOG_A) ile
kaldirag orani (LR) kullanilmistir. Makroekonomik veriler olarak gayrisafi yurti¢i hasila (GSYH),
doviz kuru (DK), enflasyon orani (EO), firma sayist (FS), niifus artis hizi (NAH) ile faiz oran1 (FO)
kullanilmistir. Aktif karliligi, sektor biyikligi, kaldirag orani, dzkaynak karliligi, net kar/prim
gelirleri, prim gelirleri/toplam aktifler ile firma sayisi ile ilgili veriler Tiirkiye Sigorta Birligi web
sitesinden temin edilmistir. Makroekonomik veriler ise https://ticaret.gov.tr,
https://www.nufusu.com/ulke, https://www.sbb.gov.tr, https://www.hmb.gov.tr ile
http://lwww.tuik.gov.tr web sitelerinden temin edilmistir. Gayrisafi yurti¢i hasila cari fiyatlar ile
2009 bazli olarak hesaplanmistir. Bu veri seti, 2002-2017 donemine iliskin yillik verilerden
olusmaktadir.

Modelde kullanilan degiskenlerin elde edildikleri kaynak, tiirleri ve bu degiskenlerin modelde
kullanilan birim karsiliklar1 Tablo 1°de gosterilmistir.
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Tablo 1. Degiskenlerin Tanimlanmasi (2002-2017).

Degiskenler | Tanimi Tiirii Kaynak

ROE" Ozkaynak Karlilig1 (Net Kar/Ozkaynaklar) Finansal Oran http://www.tsb.org.tr/
NK/PG* Net Kar/Prim Gelirleri Finansal Oran http://www.tsh.org.tr/
PG/TA" Prim Gelirleri/Toplam Aktifler Finansal Oran http://www.tsb.gov.tr/
ROA™ Aktif Karhilig1 (Net Kar/Toplam Aktifler) Finansal Oran http://www.tsb.org.tr/
LR™ iilt(lifllr:s Orani (Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam Finansal Oran hittp:/Awww.tsb.org.r/
LOG-A™ Sektor Biiyiikliigii Dogal Logaritmasi Finansal Oran http://www.tsh.org.tr/
GSYH™ Gayrisafi Yurtici Hasila Artig Oran1 % Makroekonomik Degisken | http://www.hmb.gov.tr
FS™ Firma Sayis1 Artis Oran1 % Makroekonomik Degisken | http://www.tsh.org.tr/
EO™ Enflasyon Orani (TUFE) % Makroekonomik Degisken | http://www.tuik.gov.tr
DK™ Kur (USD/TL) Makroekonomik Degisken | http://www.tuik.gov.tr
FO™ Faiz Oran1 % Makroekonomik Degisken | http://www.ticaret.gov.tr
NAH™ Nufiis Artis Hizi % Makroekonomik Degisken | http://www.nufusu.com/ulke

* Bagimsiz Degigken, ** Bagimli Degisken

3.2. Yontem

Sigortacilik sektoriinde prim gelirlerinin artirilmasi, karliligi belirleyen 6nemli bir etkendir. Bu
boliimde, hayat dis1 sigortacilik sektoriinde karliliga etkisi oldugu diisiiniilen finansal oranlarin ve
makroekonomik degiskenlerin, sektor karlilik performansi tizerinde azaltict veya artirict etkilerinin
olup olmadig: test edilmektedir. Modelde yer verilen bagimsiz degiskenlerin, hayat dis1 sigorta
sektoriinde karlilik performansin1 hangi olgiide etkiledigi arastirilmistir. Belirlenen bagimsiz
degiskenlerin, hayat dis1 sigorta sektoriinde karlilik performansina olan etkileri, Coklu Dogrusal
Regresyon Modeli kurularak incelenmistir. Gozlem degerleri, 2002-2017 tarihleri arasinda yillik
zaman serisi olarak arastirmada kullanilmistir.

Bu béliimde, ¢alismada kullanilan ¢oklu dogrusal regresyon analizinin varsayimlar tanitilacak ve
elde edilen sonuglar degerlendirilecektir.

3.2.1. Coklu Dogrusal Regresyon Analizi

Arastirmalarda bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait verilerin kaynagi, deneysel analizlerin basarisi
ve tahminlerin tutarli olmasi i¢in oldukc¢a onemlidir. Regresyon analizi iki ve daha ¢ok degisken
arasindaki iliskinin incelenmesinde kullanilir. Iki degisken arasindaki iliskiler basit regresyon
analizi ile incelenirken, ikiden fazla degisken arasindaki iliskiler ise ¢oklu regresyon analizi
kullanilarak incelenir (Karabulut & Seker, 2018: 1058-1059). Calismada ikiden fazla degisken
oldugundan wverilerin analizi Coklu Dogrusal Regresyon Analizi yontemi kullanilarak
gerceklestirilmistir.

Regresyon analizinde degiskenler bagimli degisken ve bagimsiz degiskenler olarak yer alir. k
sayida bagimsiz degiskenin oldugu ¢oklu dogrusal regresyon modeli asagidaki gibi yazilabilir:
Y=Bpg+ B X1+ B2 Xy *...... + B Xk + €

Bu modelde Y bagimli degisken, X ,...... , Xx bagimsiz degiskenler ve By, Bi,-...., Pk
bilinmeyen parametrelerdir. Modeldeki ¢ ise hata terimidir (Unver vd., 2011: 303-339).

Basit dogrusal regresyon analizinde elde edilen regresyon denkleminin tahmin amagh
kullanilabilmesi i¢in ¢; sifir ortalama, sabit varyans, bagimsizlik ve normal dagilima sahip oldugu
varsayilir (Akin, 2009: 228).

Coklu dogrusal regresyon analizinde ise yukarida belirtilen varsayimlara ek olarak degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baglantinin olmamasi gerekmektedir. Yani Korelasyon katsayilarinin sifir
veya sifira cok yakin olmasi gerekmektedir (Ar1 & Onder, 2013: 169).
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3.2.2. Duraganlik Testi

Degiskenler arasinda ekonometrik olarak anlamli iligkilerin elde edilebilmesi i¢in analizi yapilan
serilerin duragan olmasi gerekmektedir Zaman serisi verilerinin; zaman boyunca yatay eksen
boyunca dagilim gostermesi, belirli bir zaman siirecinde siirekli bir artma veya azalmanin
olmamasi, sabit ortalama, varyans ve gecikme seviyesine bagl kovaryansa sahip olmasi duraganlik
olarak adlandirilmaktadir. Duragan serilerin ortalamasi ve varyansi degismemektedir. (Gujarati,
2003: 797). Bu ¢alismada, serilerdeki duraganligin tespit edilmesinde her bir seri i¢in “Augmented
Dickey Fuller: ADF” test istatistigi kullanilmistir.

3.2.3. Otokorelasyon ve Heteroskedasite (Farkl Varyanshhk) Varsayim

Hata terimleri arasinda iliski olmasi otokorelasyonun oldugunu gosterir. Hatali model segilmesi ile

degiskenler arasinda dogrusal olmayan bir iligkinin dogrusal kabul edilmesi, bagimli degiskeni
aciklama giicline sahip bazi bagimsiz degiskenlerin model disinda birakilmast ve bagimsiz
degiskenler arasinda sik1 iliski olmas1 otokorelasyona yol agan nedenler olarak gosterilebilir (Unver
vd., 2011: 364-365).

Heteroskedasite, Gauss-Markov hipotezinin ve Klasik ve En Kiigiik Kareler yonteminin temel
varsayimlarindan olan “hata terimi biitiin gozlemler i¢in sabit varyansh E (£2)= ¢2” oldugu
varsayimindan sapmaya denir. Bu durum tanimlama hatalarindan, gerekli bir degiskenin model
disinda birakilmasindan, modelin fonksiyonel yapisindan, veri toplama hatalarindan ve bagimli
degiskende yapilan 6lgme hatalarindan kaynaklanabilir (Yerdelen Kaygin, 2013: 77).

3.2.4. Model Hata Terimlerinin Normal Dagilhim Varsaymimi ve Coklu Dogrusal Baglanti
Varsayimi

Jarque-Bera smamasi normal dagilimdan ayrilmayr 6lgmek i¢in kullanilan normallik testi
hesaplamasidir. Ilk defa bu sinamay1 ortaya atan ekonometriciler olan A.K. Bera ve C.M. Jarque
adlari ile anilmaktadir.

Jarque ve Bera tarafindan onerilen Jarque-Bera (JB) test istatistigi;

n K-3)2
] B = . (S 2 + ( ) ) seklindedir. Burada n serbestlik derecesi, S 6rnek ¢arpiklik
olgiisii, K ise 6rnek basiklik 6l¢iisii olmak tizere, S ve K degerleri; S= % ve K = %

bi¢iminde elde edilir (Erdogan, 2016: 6).

Serbest degiskenler arasinda dogrusal veya dogrusala yakin iligkilerin varligi durumuna ¢oklu
dogrusal baglilik adi verilir. Zaman serilerinde ¢oklu dogrusal baglanti durumunda; teorik acidan
¢ok onemli olmayan bagimsiz degiskenler model diginda birakilabilir (Serper, 2004: 324).

3.3. Model

Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektoriinde 2002-2017 donemlerinde sektoriin karlilik performansina
etkisi oldugu disiiniilen finansal oranlar ve makroekonomik degiskenlerin, sektor karliligini
iizerinde azaltic1 veya arttirict bir iliskinin olup olmadig1 asagidaki gibi kurulan Coklu Dogrusal
Regresyon Modelleri ¢ergevesinde analiz edilmistir.

1. Modelde Coklu dogrusal regresyon analizinde, bagimli degisken olarak segilen Ozkaynak
Karliliginin (ROE), bagimsiz degisken olarak belirlenen ve analiz kapsamina alinan Niifus Artis
Hiz1 (NAH), Sektor Biiytikligi (LOG_A), Firma Sayist (FS), Faiz Orani (FO), Doviz Kuru (DK)
ve Aktif Karliligit (ROA)’ndan ne sekilde etkilendigi 3.1 nolu denklemde gosterildigi iizere
arastirilmstir.
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2. Modelde Coklu dogrusal regresyon analizinde, bagimli degisken olarak se¢ilen Net Kar/Prim
Gelirleri (NK/PG), bagimsiz degisken olarak belirlenen ve analiz kapsamina aliman Prim
Gelirleri/Toplam Aktifler (PG/TA), Kaldirag Oran1 (LR), Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH), Firma
Sayis1 (FS), Enflasyon Orani (EO) ve Sektor Biiyiikligii (LOG_A), Firma Sayist (FS), Faiz Orani
(FO) ve Aktif Karliligi (ROA)’ndan ne sekilde etkilendigi 3.2 nolu denklemde gosterildigi tizere
aragtirilmastir.

3. Modelde Coklu dogrusal regresyon analizinde, bagimli degisken olarak seg¢ilen Prim
Gelirleri/Toplam Aktifler (PG/TA), bagimsiz degisken olarak belirlenen ve analiz kapsamina
alman Net Kar/Prim Gelirleri (NK/PG), Niifus Artis Hiz1 (NAH), Sektor Biiyiikliigi (LOG A),
Kaldirag Orani (LR), Faiz Oran1 (FO) ve Aktif Karliligi (ROA)’ndan ne sekilde etkilendigi 3.3 nolu
denklemde gosterildigi lizere arastirilmistir.

1. Model:
ROE = By + B,NAH + B, LOG-A + f5 FS + B, FO +B5 DK + B ROA + ¢ (3.1)
2. Model:
NK/PG = By + B,PG/TA + B, LR+ B3 GSYH + 3, FS +f5 EO+ B¢ ROA + € (3.2)
3. Model:
PG/TA =B, + B NK /PG + B, NAH+ 5 LOG-A + B, LR +Bs FO + B ROA + ¢ (3.3)

Yukaridaki modeller, En Kiigiik Kareler Modeli (OLS) ile tahmin edilmis, verilerin analizinde
Eviews10 programi kullanilmstir.

4. BULGULAR
4.1. Tammlayic1 Istatistikler

(3.1), (3.2) ve (3.3) Numaral: esitliklerle tanimlanan Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektoriinde 2002-
2017 donemlerinde sektoriin karlilik performansina etkisi oldugu disiiniilen finansal oranlar ve
makroekonomik degiskenleri belirlemeye yonelik ¢oklu dogrusal regresyon analizinde kullanilan
bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait aritmetik ortalama, medyan, maksimum, minimum ve standart

sapma istatistiki degerler Tablo 2’de ayrintili sekilde goriilmektedir.
Tablo 2. Degiskenlere iliskin Tanimlayici Istatistikler

Ortalama Medyan Maksimum Minimum Standart Sapma
ROE 0.075226 0.086036 0.225157 -0.129937 0.093474
NK/PG 0.02868 0.037458 0.067478 -0.038437 0.030016
PG/TA 0.879239 0.841491 1.114634 0.700929 0.118245
ROA 0.0262 0.0318 0.074416 -0.034715 0.028225
LR 0.656001 0.676721 0.785325 0.490314 0.099815
LOG-A 23.35106 23.40495 24.64697 21.73466 0.838973
GSYH 5.73125 5.85 11.1 -4.7 3.773189
FS 0.002707 0 0.125 -0.097561 0.054857
EO 10.53125 8.85 29.7 6.2 5.874319
DK 1.861 1.5265 3.648 1.293 0.692819
FO 15.8 11.75 48 7.9 10.20261
NAH 1.324375 1.33 1.59 1.18 0.108687

4.2. Duraganhik Testi Sonuclari

Sahte regresyon sorunu ile karsilasmamak i¢in her bir degiskenin duragan diizeyleri ile regresyon
analizine katilmasi gerekir. Her bir serinin duraganliginin analizinde kullanilan Augmented Dickey-
Fuller Birim Kok test sonuglari, Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3. Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Test Sonuglari.

ROE
Cegnoane | Olasthk (p) | o . .| Olasilik (p) ictatictisg Olasihik
t- istatistigi dederi t-istatistigi dederi t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test -2.279895 0.0269
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.754993
%5* -1.970978 1(0) I(1) 1(2)
%10 -1.903963
NK/PG
oo, | Olasihk (p) | . .. | Olasthk (p) | . .. .. ... | Olasihk
t-istatistigi defseri t-istatistigi defseri t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test -2.300258 0.0247
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.728252
%5* -1.966270 1(0) I(1) 1(2)
%10 -1.605026
PG/TA
tariarins | Olasthik (p) | . o L. ... | Olasthk(p) | .. . .. ... | Olasilik
t-istatistigi degeri t-istatistigi degeri t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test -1.140648 | 02193 | -4.818639 |  0.0001
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.728252 -2.740613*
%5 -1.966270 1(0) -1.968430 I(1) 1(2)
%10 -1.605026 -1.604392
ROA
oo, | Olasihk (p) |- L .| Olasthk (p) | .. . ... | Olasihk
t-istatistigi degeri t-istatistigi degeri t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test -2.477041 0.0173
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.728252
%5* -1.966270 1(0) I(1) 1(2)
%10 -1.605026
LR
taricrig: | Olasthk (p) | . . ... | Olasilik (p) ctaticting Olasilik
t-istatistigi degeri t-istatistigi degeri t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test 0.327755 0.7659 | -5.324968* |  0.0001
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.740613 -2.740613
%5 -1.968430 1(0) -1.968430 I(1) 1(2)
%10 -1.604392 -1.604392
LOG-A
tatiorins | Olasiik (p) | ..o . ... | Olasthk (p) | . .. .. ... | Olasihk
t-istatistigi degeri t-istatistigi degeri t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test 6.545049 1.0000 | -1.002957 | 0.2665 | -6.974569 | 0.0000
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.728252 -2.754993 -2.754993*
%5 -1.966270 1(0) -1.970978 I(1) -1.970978 1(2)
%10 -1.605026 -1.603693 -1.603693
GSYH
ariaies | Olasthk(p) | L. . .| Olasthk (p) | . .. .. ... | Olasihik
t-istatistigi degeri t-istatistigi degeri t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test 1414270 | 01404 | -4460999 |  0.0003
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.728252 -2.740613*
%5 -1.966270 1(0) -1.968430 1(1) 1(2)
%10 -1.605026 -1.604392
FS
Ctatiorins | Olasthk (p) | .o . ... | Olasthk (p) | . .. .. ... | Olasihk
t-istatistigi degeri t-istatistigi degeri t-istatistigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test -3.182165 0.0037
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1* -2.728252
%5 -1.966270 1(0) I(1) 1(2)
%10 -1.605026
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EO
s Olasilik (p) Ceqafis Olasilik (p) e Olasiik
t-istatigi dederi t-istatigi dederi t-istatigi (p) degeri
Augmented Dickey-Fuller test 0957427 | 02856 | -5.039955 |  0.0001
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.740613 -2.754993*
%5 -1.604392 1(0) -1.970978 I(1) 1(2)
%10 -1.604392 -1.603693
DK
tistatigi | OPSMK®) | (oraigi | O13IK®) | oraigi | Q1K ()
degeri degeri degeri
Augmented Dickey-Fuller test 1.785826 09741 | 2.483225 0.9928 | -6.091242 | 0.0000
istatistigi
Test Kritik Degerleri %01 -2.771926 -2.771926 -2.754993*
%5 -1.974028 1(0) -1.974028 1(2) -1.970978 1(2)
%10 -1.602922 -1.602922 -1.603693
FO
g i Olasilik (p) g e Olasilik (p) poes: | Olasibik (p)
t-istatigi dederi t-istatigi degeri t-istatigi degeri
Augmented Dickey-Fuller test -4.423683 0.0002
istatistigi
Test Kritik Degerleri %01* -2.728252
%5 -1.966270 1(0) 1(2) 1(2)
%10 -1.605026
NAH
tistatigi | OPSMK®) | oragi | O1IK®) | oraigi | O1ask ()
degeri degeri degeri
Augmented Dickey-Fuller test -0.563442 04561 | -3.803508 |  0.0011
istatistigi
Test Kritik Degerleri %1 -2.728252 -2.754993*
%5 -1.966270 1(0) -1.970978 1(1) 1(2)
%10 -1.605026 -1.603693

Not: * anlamliligin seviyesini ifade etmektedir.

Serilerde birim kokiin varhigimi test etmek icin bagimli ve bagimsiz degiskenler igin hipotezler
asagidaki gibi kurulmustur:

H,: Seride bir birim kok vardir.
H,: Seride bir birim kok yoktur.

Tablo 3’ te goriilebilecegi gibi analizde kullanilan ROE, NK/PG, ROA ve FO degiskenlerinin
hesaplanan p degerleri 0.05 kritik degerinden daha kiiciik olduklar i¢in diizeyde duragan olduklar1
gorlilmektedir. Bu degiskenler modellerde I(O) diizey degerlerinde kullanilmis ve bunlar i¢in  "Hj:
Seride bir birim kok yoktur” hipotezi kabul edilmistir. PG/TA, LR, GSYH, EO, NAH, LOG-A ve
DK degiskenleri i¢in hesaplanan p degeri 0.05 kritik degerinden biiyiik oldugunda diizeyde duragan
olmadiklar1 goriilmektedir. Bu degiskenler i¢in H,: Seride bir birim kok vardir hipotezi gecerli
olmaktadir.

Birim koke sahip PG/TA, LR, GSYH, EO ve NAH serilerinin birinci derece farklarinin 1(1)
alinmasi ve LOG-A ile DK serilerinin ise ikinci derece farklarinin 1(2) alinmas1 sonucunda olusan p
degerleri 0.05 kritik degerinden daha kiigiik oldugundan, 1(1) ve 1(2) farklarinin alinmasi sonucunda
bu seriler i¢inde birim kok icerdigini ifade eden H, hipotezi reddedilmistir. Birinci 1(1) ve ikinci
1(2) derece farklar1 alinan serilerde birim kék bulunmamaktadir.

4.3. Otokorelasyon Testi Sonucu

Regresyon analizlerinin temel varsayimlarindan birisi farkli gozlemler i¢in hata teriminin ardisik
degerleri arasinda iligkinin (korelasyon) olmamasidir. Otokorelasyon tespiti i¢in Breusch-Godfrey
Serial Correlation LM Testi yapilacaktir. Hipotezler;

H, : Otokorelasyon yoktur H; : Otokorelasyon vardir;  seklinde kurulur.
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1. Model:

ROE =, + p1NAH + [, LOG-A+ 3 FS + 5,

Tablo 4. Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test.

FO +B; DK + B, ROA + ¢

F-statistic 0.040592 Prob. F(2,5) 0.9605
Obs*R-squared 0.223682 Prob. Chi-Square(2) 0.8942
Tablo 5. Correlogram - Q Istatistigi Test Sonuglari.
Autocorrelation Partial Correlation AC PAC  Q-5Stat  Prob
O . . 1 -0.028 -0.028 0.0132 0.909
roopo [ 2 D062 D061 00353 0958
[ = [ = I 3 0119 0123 03724 0.946
T s A T s A 4 0284 -0236 21768 0703
roopo [ 5 D065 0045 22805 0809
roogo roogo o 6 -0.101 -0.033 25685 0.861
[ = [ 7 -0151 -0.102 32997 0856
[ = [ g 0128 0057 3.9146 0.885
[ s A [ I 9 -0190 -0143 55344 0785
. | . ! 10 0.013 -0.023 55441 0.852
[ s B T s A 11 -0.190 -0.286 82465 0691
- . . 12 -0113 -0033 06835 0643
2. Model:
NK/PG = By + B1PG/TA + By LR+ B3 GSYH + B, FS +f5 EO+ B4 ROA + ¢
Tablo 6. Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test.
F-statistic 0.741194 Prob. F(2,6) 0.5156
Obs*R-squared 2.971755 Prob. Chi-Square(2) 0.2263
Tablo 7. Correlogram - Q Istatistigi Test Sonuglari.
Autocorrelation Partial Correlation AC PAC  Q-Stat Prob
1 = 1 ! = 1 1 0156 0156 04427 0508
L 1 [ — 1 2 -0.200 -0.332 22054 02332
I = . . 3 0128 -0.016 25518 0.466
I = CoE 4 -0162 -0267 31568 0532
L — 1 [ m— 1 5 -0.2379 -0.430 68149 0235
LI 1 [ — 1 6 -0.198 -0.360 7.9279 0243
(I s . . 7 0302 -0.043 10,830 0.146
I e N & 0300 -0100 14123 0079
1 I 1 ! [ 1 9 0.032 0170 14166 0117
. . O s 10 0.017 -0.187 14182 0.165
I = 11 0.042 0158 14.300 0.217
CoE (O e I 12 -0.205 0292 17674 0120
3. Model:
PG/TA=p,+ BNK/PG + , NAH+ 35 LOG-A + 5, LR +fs FO + 5, ROA + ¢
Tablo 8. Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test.
F-statistic 1.471021 Prob. F(2,5) 0.3145
Obs*R-squared 5.186146 Prob. Chi-Square(2) 0.0748

Tablo 9. Correlogram - Q Istatistigi Test Sonuglari.

Autocorrelation

Partial Carrelation

AC PAC  Q-Stat

 m—

.

O

0.041 0.041
-0.455 -0.457
0.027
-0.006 -0.271
-0.023
5 0.105

-0.088 -0.200

-0.399 -0.219 11.214

0.064 -0.053 11.398
10 0.245 -0.114 14756
11 0.034 0.022 14.842
12 -0.082 -0.180 15.601

0.0285
3.8881
3.9004
3.9012
3.9309
5.0350
52811

000~ N &M=
|
(=]
(=]
23]
o
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R? degeri 0.05 anlamlilik diizeyinde 1 gecikmeli y? degeri 0.05 ten biiyiikk oldugu icin Hy:
Otokorelasyon yoktur hipotezi tiim modeller i¢in kabul edilir. Bunun tiim gecikme degerleri igin
ayr1 ayr1 hesaplanmasi gerekmektedir. Bunun yerine tiim gecikme degerleri icin bir arada
otokorelasyonun olmadigin1 gosteren correlogram-Q istatistigi sonuglarinda 0.05” ten biiyiik oldugu
goriilmektedir. Dolayisiyla tiim modeller igin Seriler arasinda otokorelasyon veya serisel korelasyon
bulunmamaktadir.

4.4. Heteroskedasite (Farkh Varyanshhk ) Testi Sonucu

Calismada kurulan modelde farkli varyanslilik sorununun bulunup bulunmadigi Breusch-Pagan-
Godfrey LMh istatistigi ile test edilecektir. Hipotezler;

H, : Heteroskedasite yoktur H, : Heteroskedasite vardir;  seklinde kurulur.
1. Model:

ROE =g, + BiNAH + (5, LOG-A + 33 FS + B, FO +5; DK + B, ROA + ¢
Tablo 10. Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey Test.

F-statistic 1.290445 Prob. F(6,7) 0.3696
Obs*R-squared 7.352629 Prob. Chi-Square(6) 0.2895
Scaled explained SS 1.907987 Prob. Chi-Square(6) 0.9280

R? degeri 0.05 anlamlilik diizeyinde x? degeri 0.05 ten biiyiik oldugu igin H,: Heteroskedasite
yoktur hipotezi kabul edilir.

2. Model:

NK/PG = B, + B1PG/TA + B, LR+ B; GSYH + B, FS +85 EO+ B4, ROA + ¢
Tablo 11. Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey Test.

F-statistic 0.130684 Prob. F(6,7) 0.9884
Obs*R-squared 1.338958 Prob. Chi-Square(6) 0.9695
Scaled explained SS 0.117385 Prob. Chi-Square(6) 1.0000

R? degeri 0.05 anlamlhilik diizeyinde x? degeri 0.05 ten biiyiik oldugu igin H,: Heteroskedasite
yoktur hipotezi kabul edilir.

3. Model:

PGITA =B, + BiNK/PG + B, NAH+ B; LOG-A + B, LR +B5 FO + B, ROA + ¢
Tablo 12. Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey Test.

F-statistic 0.286698 Prob. F(6,7) 0.9254
Obs*R-squared 2.761712 Prob. Chi-Square(6) 0.8381
Scaled explained SS 0.449419 Prob. Chi-Square(6) 0.9984

R? degeri 0.05 anlamlilik diizeyinde x* degeri 0.05 ten biiyiik oldugu igin Hy: Heteroskedasite
yoktur hipotezi kabul edilir.

4.5. Model Hata Terimlerinin Normal Dagilim Testi Sonucu
1. Model:
ROE = By + p1NAH + 3, LOG-A + B3 FS + B, FO +; DK + 5, ROA + ¢

Modeldeki hata terimlerinin normal dagilip dagilmadigi Jarque-Bera testi ile Olgiilecektir.
Hipotezler;

H,: Hata terimleri normal dagilmaktadir

H,: Hata terimleri normal dagilmamaktadir;  seklinde kurulur.
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Yapilan test sonucunda Jarque — Bera test sonucu: 1.067631 , Jargue-Bera testi olasilik degeri (P)
ise 0.586363 olarak bulunmustur. Jarque-Bera test istatistigi 0.05 kritik degerinden biiyiik oldugu
icin  Hy: hipotezi kabul edilmistir. Modeldeki hata terimleri normal dagilmaktadir.

2. Model:
NK/PG = B, + B,PG/TA + B, LR+ B3 GSYH + 8, FS +8; EO+ B, ROA + ¢

Yapilan test sonucunda Jarque — Bera test sonucu: 1.201724 , Jargue-Bera testi olasilik degeri (P)
ise 0.548339 olarak bulunmustur. Jarque-Bera test istatistigi 0.05 kritik degerinden biiyiik oldugu
icin H,: hipotezi kabul edilmistir. Modeldeki hata terimleri normal dagilmaktadir.

3. Model:
PG/TA =B, + B;NK/PG + B, NAH+ 5 LOG-A + B, LR +f8s FO + B, ROA + ¢

Yapilan test sonucunda Jarque — Bera test sonucu:0.358366, Jargue-Bera testi olasilik degeri (P) ise
0.835953 olarak bulunmustur. Jarque-Bera test istatistigi 0.05 kritik degerinden biiyiik oldugu i¢in
H,: hipotezi kabul edilmistir. Modeldeki hata terimleri normal dagilmaktadir (Tiiren vd., 2011:
312).

4.6. Coklu Dogrusal Baglanti Test Sonuclar:
1. Model:
ROE = S, + B1NAH + 5, LOG-A + 3 FS + B, FO +f5; DK + s ROA + ¢

Coklu dogrusal baglantiin olmamasi i¢in, modeldeki bagimsiz degiskenlere ait tiim Centered VIF
degerlerinin, kritik deger olan 10’un altinda olmasi gerekir. Tim Centered VIF degerleri 10’un
altinda oldugundan, 1. ve 2. modelde goklu dogrusal baglant1 bulunmamaktadir (Erdogan, 2016:5).
Ancak 3. modelde sadece AK ile NKPG serileri arasinda dogrusal baglanti vardir.

Tablo 13. Coklu Dogrusal Baglant1 Test Sonuglar: 1. Model

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
NAH1 0.003087 1.658453 1.655000
LOGA?2 0.001793 1.387858 1.377439
FS 0.020573 1.917541 1.686180
FO 4.50E-06 35.42846 3.335926
DK2 0.001017 1.806803 1.711738
ROA 0.108732 5.477271 3.177783
C 0.000554 24.77403 NA
2. Model:
NK/PG = By + B1PG/TA + By LR+ B3 GSYH + B, FS +f5 EO+ B, ROA + ¢
Tablo 14. Coklu Dogrusal Baglanti Test Sonuglari 2. Model
Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
PGTA1 0.000363 7.395819 7.017088
LR1 0.000452 6.594853 6.559236
GSYH1 2.51E-08 1.300199 1.299988
FS 0.000307 1.707452 1.644243
EO1 3.86E-08 1.705694 1.578733
ROA 0.000757 2.049103 1.115555
C 1.28E-06 2.984773 NA
3. Model:

PG/TA =B, + B;NK/PG + B, NAH+ 85 LOG-A + 8, LR +fs FO + B, ROA + ¢
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Tablo 15. Coklu Dogrusal Baglanti Test Sonuglar1 3. Model

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
NKPG 6.738849 90.72116 51.58577
NAH1 0.011276 1.234213 1.231643
LOGA2 0.013285 2.094867 2.079141
LR1 0.033904 2.072416 2.060324
FO 1.86E-05 29.78353 2.804403
ROA 9.556774 98.08622 56.90730

C 0.002243 20.44664 NA

4.7. Coklu Dogrusal Regresyon Analiz Testi Sonuclari
1. Model:
ROE =g, + BiNAH + [, LOG-A + ;3 FS + B, FO +5; DK + B, ROA + ¢

Coklu Dogrusal Regresyon Modelinin OLS tahmin sonuglari 1. Model i¢in Tablo 16’da
gosterilmektedir. Sonuglar1 degerlendirmeye ge¢meden dnce ¢oklu dogrusal regresyon analizinde
elde edilen regresyon denkleminin tahmin amacgli kullanilabilmesi i¢in &; hakkinda belirlenen
varsayimlarin tiim modeller igin test edildigi ve regresyon denkleminin tahminini etkileyecek
Olumsuz bir sonuca rastlanmadigini belirtmek gerekir. Son olarak sifir ortalama varsayimina
bakmak icin modelde yer alan degiskenlerin artiklarinin ortalamasinin sifir olup olmadigini kontrol
etmemiz gerekmektedir. Elde edilen sonug (-0.0000000000000000471) sifira esit gikmustir.

Bu asamadan sonra ¢oklu dogrusal regresyon analizinin tahmin sonuglar1 degerlendirilebilir.
Tablo 16. Tahmin Edilen 1. Modelin Sonuglari (Metod: OLS).

Degiskenler Katsay1 Standart Hata 1 - istatistigi Olasilik (p) Degeri
NAH* -0.171649 0.055561 -3.089348 0.0176**
LOGA** -0.108837 0.042346 -2.570178 0.0370**
FS -0.494203 0.143433 -3.445531 0.0108**
FO -0.010742 0.002122 -5.062395 0.0015***
DK** -0.096407 0.031886 -3.023482 0.0193**
ROA 4.602486 0.329746 13.95769 0.0000***
C 0.108545 0.023531 4.612862 0.0024
R? 0.978861

Diizeltilmis R* 0.960741

D-W lstatistigi 1.570481

F-istatistigi 54.02295

Olasihik ( F- istatistigi) 0.000016

Not: * Serinin I(1) birinci derece farkinin , ** Serinin 1(2) ikinci derece farkinin alindigin1 géstermektedir.
T *ve * sembolleri sirastyla %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamliligi ifade etmektedir.

Tablo 16°da diizeltilmis R? degerinin 0.960 ¢ikmasi, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki
degismelerin %96’sin1 agiklayabildigini gostermektedir. F istatistigi sonucu ise, modelin bir biitiin
olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir. Bulgular, Niifus Artis Hizt (NAH), Sektor Biyiikligii
(LOG_A), Firma Sayis1 (FS), Faiz Oran1 (FO) ve Déviz Kuru (DK) degiskenlerinin Ozkaynak
Karlihigi (ROE) iizerinde negatif ve istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir.  Aktif Karliigi (ROA)’ nin ise Ozkaynak Karlihg (ROE) iizerinde pozitif ve
istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

2. Model:
NK/PG =B, + B1PG/TA + B, LR+ B3 GSYH + 8, FS +5 EO+ B, ROA + ¢
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Tablo 17. Tahmin Edilen 2. Modelin Sonuglari (Metod: OLS).

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t - istatistigi Olasilik (p) Degeri
PGTA* -0.044397 0.019043 -2.331331 0.0481*"
LR* 0.033412 0.021252 1.572139 0.1546
GSYH* -0.000255 0.000159 -1.606049 0.1469
FS -0.032961 0.017526 1.880722 0.0968*
EO* -0.000367 0.000197 3.241318 0.0119**
ROA 1.098365 0.027520 39.91206 0.0000"**
C 0.000145 0.001131 0.127949 0.9013
R? 0.995681

Diizeltilmis R? 0.992442

D-W lstatistigi 1.566538

F-Istatistigi 307.3946

Olasilik ( F- istatistigi) 0.000000

Not: * Serinin I(1) birinci derece farkinin , ** Serinin 1(2) ikinci derece farkinin alindigini1 gostermektedir.
" ve * sembolleri sirastyla %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 17°de diizeltilmis R? degerinin 0.992 ¢ikmasi, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki
degismelerin %99 unu agiklayabildigini gostermektedir. F istatistiZi sonucu ise, modelin bir biitiin
olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir. Bulgular, Prim Gelirleri/Toplam Aktifler (PG/TA), Firma
Sayis1 (FS) ile Enflasyon Oran1 (EO) degiskenlerinin Net Kar/Prim Gelirleri (NK/PG) {izerinde
negatif ve istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Aktif Karlilig
(ROA)’ nin ise Net Kar/Prim Gelirleri (NK/PG) iizerinde pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir
etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Kaldirag Oran1 (LR) ve Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH) ile
Net Kar/Prim Gelirleri (NK/PG) arasinda anlamli bir iliski goriilmemektedir.

3. Model:
PG/TA = By + B,NK/PG + B, NAH+ B5 LOG-A + f, LR +85 FO + 8, ROA + ¢
Tablo 18. Tahmin Edilen 3. Modelin Sonuglari (Metod: OLS).

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t - istatistigi Olasilik (p) Degeri
NKPG -5.922084 2.595929 -2.281296 0.0565*
NAH* -0.158467 0.106187 -1.492337 0.1792
LOGA** -0.142094 0.115259 -1.232821 0.2574
LR* 0.841931 0.184130 4.572475 0.0026***
FO -0.007420 0.004310 -1.721460 0.1288
ROA 7.333255 3.091403 2.372144 0.0495*
C 0.057831 0.047360 1.221112 0.2616
R? 0.913300
Diizeltilmis R* 0.838986
D-W lstatistigi 1.882291
F-istatistigi 12.28973
Olasihik ( F- istatistigi) 0.002066

Not: * Serinin I(1) birinci derece farkinin , ** Serinin 1(2) ikinci derece farkinin alindigini géstermektedir.
T, " ve T sembolleri sirastyla %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 18°de diizeltilmis R? degerinin 0.838 ¢ikmasi, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki
degismelerin %83 unu agiklayabildigini gostermektedir. F istatistigi sonucu ise, modelin bir biitiin
olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir. Bulgular, Net Kar/Prim Gelirleri (NK/PG)’ nin Prim
Gelirleri/Toplam Aktifler (PG/TA) iizerinde negatif ve istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir. Kaldirag Orani (LR) ve Aktif Karliligi (ROA) ise Prim Gelirleri/Toplam
Aktifler (PG/TA) iizerinde pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip iken Niifus Artig
Hiz1 (NAH), Sektor Biyiikligii (LOG_A) ve Faiz Orani1 (FO)’ nin Prim Gelirleri/Toplam Aktifler
(PGI/TA) iizerinde anlaml bir etkisi bulunmamaktadir.
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5. SONUC ve TARTISMA

Bu calismada hayat dis1 sigorta sektoriiniin 2002-2017 donemleri arasinda elde etmis olduklar
prim gelirleri ile 6zkaynak karlilifi, aktif karliligi, sermaye yapisi, firma biiyiikliigii gibi finansal
faktorler arasinda bir iliskinin mevcut olup olmadigi arastirilmigtir. Metot olarak ¢oklu dogrusal
regresyon analizinden yararlanilmigtir. Calismada verilerin duraganligi Augmented Dickey-Fuller
test istatistigi ile test edilmistir. Seriler arasindaki uzun donemli iligki Breusch-Godfrey Serial
Correlation LM testi ile incelenmis ve serilerin uzun donemde otokorelasyon iligkisine sahip
olmadigi sonucuna ulasilmistir. Modelde farkli varyanshilik sorununun bulunup bulunmadigi
Breusch-Pagan-Godfrey LMh istatistigi ile test edilmis, farkli varyanslilik olmadigi goériilmiistiir.
Ayrica modelde hata terimlerinin normal dagildig1 ve bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal
baglant1 sorunu olmadig1 gézlemlenmistir.

1. Modelde tiim bagimsiz degiskenler anlamli ¢ikmistir. Niifus Artis Hizi (NAH), Sektor
Biiyiikliigii (LOG_A), Firma Sayis1 (FS), Faiz Oran1 (FO) ve Déviz Kuru (DK), Ozkaynak Karlilig
(ROE)’ n1 negatif etkilerken, Aktif Karlilig1 (ROA) ise Ozkaynak Karliligi (ROE) iizerinde pozitif
bir etkiye sahiptir. Kog vd. (2018), Karadag Erdemir (2019) ve Altan & Yildirim (2019) caligsmalari
ile benzer sekilde Aktif Karliligi (ROA), Ozkaynak Karliligi (ROE)’ n1 olumlu ve anlamli bir
sekilde etkilemektedir.

2. Modelde dort bagimsiz degisken (Prim Gelirleri/Toplam Aktifler (PG/TA), Firma Sayis1 (FS),
Aktif Karliligi (ROA), Enflasyon Orani (EO)) anlamli ¢ikarken, iki bagimsiz degisken (Kaldirag
Orani (LR), Gayrisafi Yurtigi Hasila (GSYH)) anlamsiz ¢ikmistir. Aktif Karliligi (ROA), Net
Kar/Prim Gelirleri (NK/PG) tizerinde anlamli ve pozitif etkiye sahip tek bagimsiz degiskendir.

3. Modelde ii¢ bagimsiz degisken (Net Kar/Prim Gelirleri (NK/PG), Kaldirag Oran1 (LR), Aktif
Karliligi (ROA)) anlamli ¢ikarken, li¢ bagimsiz degisken (Niifus Artis Hizi (NAH), Sektor
Biiyiikligii (LOG_A), Faiz Oran1 (FO)) anlamsiz ¢ikmistir. Aktif Karliligi (ROA) ile Kaldirag
Orani (LR), Prim Gelirleri/Toplam Aktifler (PG/TA) anlamli ve pozitif etkiye sahip bagimsiz
degiskenlerdir.

Tiim modellerde hayat dis1 sigorta sektoriinde Aktif Karliligi (ROA), bagimli degiskenler iizerinde
anlamli ve pozitif etkiye sahip tek bagimsiz degisken olarak yer almaktadir.
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