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MAKALE BIiLGiSi 0z

Son yillarda sigortacilik sektoriinde kayda deger ilerlemeler
yasanmasina ragmen Tirkiye, sigorta penetrasyon orani agisindan
OECD igerisinde en diisik yogunluga sahip {ilke olarak dikkat
cekmektedir. Dolayistyla Tiirkiye icin sigortacilik sektorii izerinde etkili
olabilecek faktorlerin belirlenmesi 6nemlidir. Bu baglamda galisma,
yatirim harcamalar1 ve dis ticaretin sigortacilik sektorii izerindeki olasi
etkilerine odaklanmaktadir. Degiskenler arasindaki iliski, 1983-2021
donemine iligkin verilerle A-ARDL esbiitiinlesme ve Toda-Yamamoto
nedensellik testleri vasitasiyla sinanmaktadir. Ampirik bulgular su
sekildedir: (i) Yatirim harcamalari, dis ticaret ve sigortacilik sektorii
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esbiitiinlesiktir. (ii) Yatinm harcamalar ve dis ticaret, sigortacilik
sektoriinii uzun donemde pozitif, kisa donemde negatif etkilemektedir.
(i) Uzun donemli katsayilarn etki biyiikligi kisa donemli
katsayilardan daha baskindir. (iv) Sigortacilik sektoriiyle yatirim
harcamalar1 ve dig ticaret degiskenleri arasinda ayr1 ayri ¢ift yonlii

nedensellik iligkileri vardir. Bu sonuglar, Tiirkiye’de sigortacilik sektorii
icin geri besleme hipotezinin gegerli oldugunu ampirik olarak
kanitlamaktadir. Bu bulgular degiskenlerin birbirleriyle etkilesim iginde
olduguna ve karsilikli olarak birbirlerini sekillendirebilecegine isaret
eder.

The role of investment expenditures and foreign trade on the insurance
sector: Empirical evidence from Tiirkiye

ARTICLE INFO ABSTRACT

Tiirkiye ranks last in the OECD regarding the insurance penetration rate.
Therefore, it is crucial to determine the factors that are effective on the
insurance industry in Tiirkiye. In this context, the study focuses on the
possible effects of foreign trade and investment expenditure on the
insurance industry. It tests the relationship between the variables with
data for the 1983-2021 period with A-ARDL cointegration and the Toda-
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Yamamoto causality test. The empirical findings are: (i) Investment
expenditure, foreign trade, and the insurance industry are cointegrated.

Keywords: (i1) Investment expenditure and foreign trade affect the insurance
A-ARDL, insurance industry positively in the long-run but negatively in the short-run. (iii)
sector, investment The impact size of the long-run coefficients is more dominant than the
expenditure, foreign short-run coefficients. (iv) There are bidirectional causality relationships
trade. between the variables. These results prove the validity of the feedback

hypothesis for the insurance industry in Tiirkiye. These findings show
that the variables interact with each other.

1. Giris

Finansal sistemin ayrilmaz bir pargasi olan sigortacilik sektdriiniin, ekonomi iizerinde sahip oldugu
pek cok onemli islevi vardir. Sektor gelistikce, finansal riskleri azaltmasinin yaninda borglanma
maliyetlerini minimize ederek sermaye birikimini ve yatirimlarda etkinligi artirabilir. Ayrica dis ticarette
yasanabilecek riskleri azaltarak uluslararasi ticaretin gelismesine katkida bulunabilir. 2012 yilindan
2021 yila kadar olan siiregte OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development)
iilkelerinde ortalama penetrasyon orant %38,7 olup Tiirkiye ise ayn1 donemde %1,4’liik oranla 38 OECD
iilkesi igerisinde en son sirada yer almistir. Dolayisiyla bu oranin Tiirkiye igin ¢ok diisiik olmasi,
sigortacilik sektoriinii gelisime agik ve sorgulanmasi gereken bir alan olarak 6n plana gikarmaktadir.
Sigortacilik sektoriiniin  ekonomik aktiviteler iizerindeki olumlu etkisi literatiirde genel kabul
gormektedir. Ancak mevcut ¢calisma konuyu tam tersinden ele alip yatirim harcamalarinin ve dis ticaretin
sigortacilik sektorii lizerinde olasi etkilerine odaklanarak literatiirden ayrigmaktadir. Bu noktadan
hareketle calismanin arastirma sorusu: Yatirim harcamalari ve dis ticaret sigortacilik sektorii lizerinde
etkili mi? seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

Caligma sigortacilik sektoriiniin biiyiikligiinii gostermede tek basina prim iiretimini degil de
penetrasyon oranini temel almaktadir. Sigorta penetrasyon orani, belirli bir donemde (genellikle bir
yilda) iiretilen sigorta prim tiretiminin gayri safi yurtici hasila igerisindeki payini ifade eder (Deloitte,
2015, s. 4; Dalkili¢ ve Giilcemal, 2022, s. 451). Sigorta penetrasyon oraninin dikkate alinmasinin temel
nedeni sadece prim {iretimine bakarak sektoriin biiyiidiigiinii ya da kii¢tildiiglini iddia etmenin yaniltici
sonuclar verme olasiligidir. Fiyat hareketlerinden kaynakli olan sektordeki “gériiniiste biiyiime” gergek
bliylime gibi algilanabilecektir. Diger bir ifadeyle ayni sayida police diizenlense bile fiyat artisi
sebebiyle sektor biiylimiis gibi goriinebilecektir. Bu sorunu ekarte edebilmek icin sigorta penetrasyon
orani kullanilmistir.

Calismanin bundan sonraki kisminda ilk olarak literatiirde sigortacilik sektoriine iliskin yapilan
calismalar incelenmistir. Daha sonra diinyada ve Tiirkiye’de sigortacilik sektoriiniin genel goriiniimii
karsilastirilmali olarak ele alimmustir. Ardindan verilerin analiz yapmaya uygun olup olmadigi
tamimlayic1 istatistikler, korelasyon matrisi ve grafikler yardimiyla incelenmistir. Yontem olarak
Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan literatiire kazandirilan ve daha sonra McNown, Sam ve Goh
(2018) ve Sam, Mcnown ve Goh (2019) tarafindan gelistirilen A-ARDL(Augmented-Autoregressive
Distributed Lag) yontemi kullanilmistir. Bu yontemin tercih edilmesinde birim kok test sonuglariin
celiskili sonuglar vermesi, bagimli degiskenin I(0) olmas1 ve degiskenlerin farkli seviyelerde duragan
olmalar1 etkili olmustur. Degiskenler arasindaki iligkilerin yoniiniin tespitinde Toda ve Yamamoto
(1995) nedensellik testi kullanilmistir. Analizlerden elde edilen bulgular literatiirle karsilastirilip ¢esitli
politika 6nerileri sunulmustur. Son olarak ¢aligmanin sahip oldugu smirliliklar vurgulanarak gelecek
calismalar i¢in 6nerilerde bulunulmustur.

2. Literatiir taramasi

Teorik literatiir, agirlikli olarak finansal sistemlerin tasarruflari, yatirim kararlarini ve sonug olarak
da ekonomik biiyiime oranlarini agsagidaki islevler araciligiyla etkiledigini vurgulamustir: (i) Potansiyel
yatirimlarin arastirma maliyetlerini diistirmek. (ii) Ulusal ve uluslararasi ticareti ¢esitlendirerek etkin bir
risk yonetimi saglamak. (iii) Tasarruflan tegvik ederek bir havuzda toplanmasini saglamak. (iv) Mal ve
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hizmet ticaretini kolaylagtirmak. (v) Beklenmedik olaylarin sermaye yatirimlari ilizerindeki olumsuz
sonuclarini hafifletmek (Levine, 2005, s. 869) gibi.

Bu islevler ampirik literatiirde de yogun bir sekilde tartisilmistir. Yapilan calismalar agirlikli olarak,
sigortacilik sektoriiniin ekonomik biiylime ile olan iligkisi lizerine yogunlagmistir. Giincel ampirik
literatiiriin ekseriyeti, ekonomik biiyiime ile sigortacilik faaliyeti arasinda uzun dénemli bir iligskinin
varligini dogrulamaktadir (Pradhan, Arvin ve Norman, 2015, s. 1; Liu, Lee ve Lee, 2016, s. 299; Hatemi-
J, Lee, Lee ve Gupta, 2019, s. 221). Literatiirde “arz onciillii biiyiime” diye adlandirilan bu hipotez
finansal piyasalardaki gelismelerin istikrarli bir ekonomik biiylimeyi tesvik edecegini ifade etmektedir.
Aslinda bu hipotez, neo-klasik gdriise uygun olarak finans piyasalarindaki serbestlesme, yogunlagma ve
derinlesme adimlarinin tasarruflar1 geleneksel sektorlerden modern sektorlere transferini 6zendirecegini
ve bu tasarruflarin etkin kullanimiyla birlikte yatirim hacmini ve sonug olarak da ekonomik biiylimeyi
tetikleyecegi goriisiine dayanmaktadir. (Patrick, 1966, ss. 175-176). Dolayisiyla arz onciillii bir
ekonomik biiyiimeden bahsedebilmek icin finansal piyasalara iligkin gdstergelerden biiyiimeye dogru
bir nedensellik iliskisi olmalidir (Oztiirk, Daric1 ve Kesikoglu, 2015, s. 56). Sigortacilik 6zelinde konuyu
arz odakli ele alan bazi ampirik g¢aligmalar, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde sigortacilik
sektoriindeki olumlu gelismelerin, ekonomik biiyiime lizerindeki pozitif etkilerini (Lee ve Lee, 2020, s.
212; Apergis ve Poufinas, 2020, s. 1; Mehmood, Shahbaz ve Jiao, 2021, s. 346; Gonzalez, Wegener ve
Basse, 2022, s. 8) farkli mekanizmalar vasitasiyla ortaya koymustur. Bununla birlikte ekonomik biiyiime
ile sigortacilik faaliyeti arasinda uzun donemli iliski olmadig1 sonucuna ulasan kisith caligmalara
rastlamak da miimkiindiir (Lee, Lee ve Chiou, 2017, s. 155).

Diger yandan ekonomik bilylimenin sigortacilik sektoriinii olumlu etkileyebilecegine iliskin “falep
odakl: biiyiime” (Patrick, 1966, s.174) diye adlandirilan hipotez ¢ercevesinde konuyu ele alan ¢aligmalar
da vardir. Bu ¢alismalara Haiss ve Sumegi (2008); Chang, Lee ve Chang (2014); Dalkili¢ ve Giilcemal
(2022) ve Goksu ve Mere (2022) tarafindan yapilan ¢aligmalar 6rnek olarak verilebilir. Bu hipotezde
nedenselligin yonii ekonomik gelismeden finansal sektore dogrudur (Oztiirk vd., 2015, s. 57). Talep
takipli hipoteze gore, reel sektoriin genislemesi, finansal sisteme ve sagladigi hizmetlere talebin
artmasina yol agmakta ve bu artan talebe bagli olarak finansal sistemde bir gelisme ortaya ¢ikmaktadir.
Bu hipotezde nedenselligin yonii ise ekonomik biiyiimeden finansal sektére dogrudur (Kar ve Pentecost,
2000, ss. 5-6).

Bu iki hipotezin disinda “geri besleme hipotezi” olarak adlandirilan bir baska goriis de vardir. Bu
hipoteze gore, ekonomik biiylime ve sigorta piyasasi birbirini tamamlayabilir ve giiclendirebilir. Bu
goriigii savunanlar ekonomik biiylime i¢in gelismis bir sigorta piyasasimin gerekliligine ve sigorta
sektoriindeki gelismelerin ekonomik biiylimenin ayrilmaz bir parcasi olduguna vurgu yaparlar. Bu
hipotezi dogrulayan calismalara Skipper (1997); Kugler ve Ofoghi (2005); Pradhan vd. (2015) ve
Mehmood vd. (2021) tarafindan yapilan galismalar 6rnek olarak verilebilir.

Mevcut caligma konuyu talep odakli bir bakis agistyla ele alip sigortacilik sektoriinii ¢aligmanin
Oznesi konumuna getirmektedir. Ayrica ¢alisma yatirim harcamalarinin ve dig ticaretin sigortacilik
sektoril iizerindeki olasi etkilerine A-ARDL gibi nispeten yeni bir yontemle odaklanarak literatiirden
ayrigmaktadir. Calisma kapsaminda giincel yontemlerden elde edilen ampirik kanitlarla konuya yeni
bakis agilar1 kazandirilarak literatiire katki saglanmasi umulmaktadir.

3. Sigortacilik sektoriiniin genel goriiniimii

Asagida sekil 1°de gesitli iilke gruplarinin sigorta penetrasyon oranlarina iligkin veriler Tiirkiye ile
karsilastirilmali olarak sunulmustur. Bu veriler Tiirkiye’nin ve iilke gruplariin ekonomik ve finansal
gelismislik seviyeleri hakkinda onemli ipuglari sunmaktadir. Sigorta penetrasyon oranlari agisindan
2012 ile 2021 yillar1 arasindaki on yillik donemde, OECD f{iyesi 38 iilkenin ortalamas1 %8,7 olarak
gerceklesmistir. Ayn1 donemde ortalama penetrasyon oranlariin en yiiksek oldugu iilke %36,6 ile
Liiksemburg’dur. Liiksemburg’un hemen ardindan %15,3 ile irlanda ve %11,5 ile Giiney Kore
gelmektedir. Ancak son yillarda Irlanda’nin ortalama penetrasyon oranlari azals egilimindedir. Hig
siiphesiz bu {i¢ iilke tutar olarak en fazla pirim treten iilkeler arasinda degildir. Ancak gayrisafi yurtigi
hasilalarina oranla sigorta hizmetlerine olan talep diger llkelerden daha yiiksektir. G7 iilkelerinin
ortalama penetrasyon orani ise ayni donem i¢in %8,4 olarak gergeklesmistir. G7 tilkeleri igerisinde
ortalama penetrasyon oraninin en yliksek oldugu iilkeler %11,4 ile Amerika Birlesik Devletleri ve
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Birlesik Krallik’tir. En diisiik ortalama penetrasyon oranina sahip olan iilke ise %4,6 ile Kanada’dur.
Kanada disinda kalan diger iilkelerin ayn1 donemdeki ortalama sigorta penetrasyon oran1 %9 olarak
gerceklesmistir. Sigorta penetrasyon oranlar1 Avrupa Birligi (AB) i¢in incelendiginde ayni1 donemde bu
oran ortalama %7 olarak ger¢eklesmistir. OECD igerinde en yiiksek penetrasyon oranina sahip olan
iilkelerden Liiksemburg ve Irlanda ayn1 zamanda AB iiyesi oldugundan ilk iki sira yine bu iilkelere aittir.
Danimarka ise %10,6’lik oranla iiglincii sirada yer almaktadir. AB igerisinde verisine erigilebilen
iilkelerden en diisiik penetrasyon oranina sahip lilkeler ise sirasiyla Macaristan, Letonya, Yunanistan ve
Litvanya’dir. Bu dort iilkenin ortalama penetrasyon orani 2012 ile 2021 yillar1 arasinda %2,2 olarak
gerceklesmistir. Tiirkiye ise %1,4 ortalama penetrasyon oraniyla OECD igerinde maalesef en son sirada
yer almaktadir. Ayrica Tiirkiye, diger lilke gruplarmin ortalama penetrasyon oranlarinin da bir hayli
gerisinde olup gruplar igerisinde en diisiik penetrasyon oranina sahip olan iilkelerin bile oldukga
uzagindadir. Benzer gelismislik diizeyinde yer alan tilkelerle kiyaslandiginda Tiirkiye acisindan oldukga
diisiik olan bu oran Tiirk sigortacilik sektoriiniin farkli boyutlartyla ele alinmasini gerekli kilmaktadir.
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Sekil 1. Diinyada sigorta penetrasyon oranlarinin genel goriiniimii

Notlar: OECD’den alman veriler kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur. AB kapsaminda yapilan hesaplamalar 22 iiye
iilke i¢in yapilmis olup verisine ulagilamayan Bulgaristan, Giiney Kibris, Malta ve Romanya’y1 kapsamamaktadir.

Calismada sigortacilik sektoriiniin biiyiikliigiinii 6lgmede sigorta penetrasyon oranlari dikkate
almmustir. Bu gostergenin ¢alismanin 6znesi olarak secilmesinin nedeni Tiirkiye Sigorta Birligi’nin
verileri lizerinden agiklanabilir. Asagida sunulan sekil 2’ye gore yillik prim iiretimi istikrarl bir sekilde
artmaktadir. 2022 yilinda hayat dis1 sigortalar agirlikli olmak {izere 235 milyar TL nin {izerinde prim
iiretilmistir. Bu tutar sekil 2°de goriilebilecegi iizere, ayni yil i¢in 2021 yilina gore biiriit olarak iki kattan
daha fazla artmistir. Ancak enflasyon oranlari dikkate alinip rakamlar reellestirildiginde ayn1 donem igin
bu artis yaklasik olarak %36’larda kalmistir. Reel prim degisim oranlar1 incelendiginde 2018 ve 2021
yilindaki negatif olan degisim yiizdeleri dikkat cekmektedir. Dolayisiyla 2022 yili rakamlar1 igerisinde
baz etkisinden de bahsetmek pek de yanlis olmayacaktir. Sonug olarak, son 7 yilda Tirkiye’nin sigorta
prim iretimi enflasyon dikkate alinmadan ¢ok hizli biiyliyor gibi goriinse de bu artis sigortacilik
sektoriinden beklenilen diizeylerde degildir. Bu artisin sebebinin biiyiik oranda fiyat hareketlerinden
kaynaklandigi ifade edilebilir. Dolayisiyla prim iiretimindeki artis karsisinda sigorta penetrasyon
oranlarinin bu oranlarda artmamasinin altinda bu sebebin (enflasyonun) yattigr agiktir. Sonug olarak
sektoriin degerlendirilmesinde enflasyonu dikkate almaksizin sadece prim tiiretimi {izerinden yapilan
incelemeler yaniltici sonuglara neden olabilecektir. Bu yiizden galigmada sigorta prim iiretimi yerine
sigorta penetrasyon oraninin kullanilmasi tercih edilmistir.
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Sekil 2. Sigorta prim iiretimindeki yillik reel ve briit degisimler
Kaynak: Tiirkiye Sigorta Birliginden alinan veriler kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

4. Analiz
4.1. Analiz yontemi

Modelde yer alan tim degiskenlerin mevcut ve geg¢mis donemli verileri arasindaki dinamik
etkilesimlerinin modellenmesine yardimci olan ARDL yontemi, degiskenler arasindaki uzun dénemli
iliskilerin anlagilmasina katki saglamaktadir. Gecikmesi dagitilmis otoregresif yontem olarak tarif
edebilecek ARDL yontemi Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilmistir. Bu yoOntemin diger
esbiitiinlesme yontemlerine gore sahip oldugu onemli avantajlar1 vardir. Degiskenlerin ayni seviyede
duragan olma zorunlulugunun olmamasi, kiiclik orneklemlerde bile etkin tahminler iiretmesi bu
yontemin sahip oldugu avantajlardan sadece bir kagidir. Ancak bu yontem, modelde yer alan degiskenler
arasinda ikinci farkinda duragan olan herhangi bir degisken varsa uygulanamaz. Bu durum bu yontemin
onemli bir kisitin1 olusturmaktadir. Tiirkiye 6rneklemi i¢in olusturulan kisitsiz hata diizeltme modeli
(UECM-Unrestricted Error Correction Model) asagida denklem (1) dogrultusunda olusturulmustur.

p=1 r=2 §=2
APEN, = B,+ >  BAPEN,, + > BAYAT,_, + > BATIC_, + &, PEN, , + a,YAT,  + a,TIC,, +¢, (1)
i=1 j=0 k=0

Yukarida denklem 1’de “A”ler fark operatorlerini, “e” hata terimini, “p, r, S” gecikme uzunluklarini,
“Bo” sabit terimi, “B ”lar kisa dénemli katsayilari, “o’lar uzun dénemli katsayilari ifade etmektedir.
Esbiitiinlesmenin test edilmesinde Foveral, tov Ve Fipy sinir testleri kullanilmistir. Ttim degiskenlerin
gecikmeli degerlerini dikkate alan FoveraLL testinin hipotezleri: Ho= cu=02=03=0 Ve Ha= ou#a70s#0
seklindedir. Yalnizca bagimli degiskenin gecikmeli degerini dikkate alan tpy testinin hipotezleri ise Ho=
0.1=0 ve Ha= 0170 seklindedir. Calismada sadece bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerlerini dikkate
alan McNown vd. (2018) ve Sam vd. (2019) tarafindan gelistirilen Fipv isimli {liglincli bir test
kullanilmistir. Bu testin hipotezleri ise su sekildedir: Ho= ar=03=0 ve Ha= ow#os#0 seklindedir.
Esbiitiinlesme iliskisinin arastirilmasinin ardindan kisa donemli katsayilar ve hata diizeltme terimi
katsayis1 asagida yer alan denklem (2) hata diizeltme modeli (ECM-Error Correction Model)
dogrultusunda tahmin edilmektedir:

p=1 r=2 s=2 A
PEN, = 3, + Z@APENH + Z5jAYATt_ [+ ZakAnq_k +9ECT,_, + 1, )
i=1 j=0 k=0

Nedensellik iligkilerinin tespitinde duraganlik 6zellikleri agisindan esnek olan Toda-Yamamoto
nedensellik analizi kullanilmigtir. Toda-Yamamoto nedensellik testi sinamasinda dikkate alinan denklem
(3)’e gore Y bagimli degisken, X bagimsiz degisken olup Hy hipotezi X’ten Y’ye dogru nedensellik
iligkisi yoktur seklindedir. Bu denklem c¢alismada yer alan tiim degiskenlere karsilikli olarak
uyarlanmaktadir.
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4.2. Veri seti

Calismada bagimsiz degisken olarak kullanilan yatirim harcamalar1 ve dis ticaret verileri diinya
bankasi veri tabanindan alinmistir. Yatirim harcamalar1 verisi, yurti¢i yatirimlarin gayri safi yurtici
hasiladan aldig1 payi1 temsil etmektedir. Disa agiklik verisi ihracat ve ithalat toplamlarinin yine gayri safi
yurtici hasiladan aldigi paya karsilik gelmektedir. Calismada bagimli degisken olarak kullanilan ve bir
yilda iiretilen sigorta primlerinin (hayat ve hayat dis1 sigorta prim toplaminin) gayri safi yurtici hasila
icerisindeki paymi gosteren sigorta penetrasyon orani verileri ise OECD veri tabanindan alinmigtir.
Dolayisiyla tiim degiskenler yiizdesel oldugu i¢in herhangi bir logaritmik doniisiim yapilmamustir.
Calisma 1983-2021 donemini kapsamaktadir. Bu donemin belirlenmesindeki temel kriter tiim verilerin
ortak maksimum erisilebilirligi olmustur. Modellerde sunulan “PEN” sigortacilik sektorii toplam
penetrasyon oranini, “YAT” yatirim harcamalarini, “T/C” dis aciklik oranini temsil etmektedir. Analiz
kisminda 6ncelikle ¢alismada kullanilan gostergelerin analiz yapmaya uygun olup olmadig1 tanimlayict
istatistikler, korelasyon matrisi ve grafikler vasitasiyla incelenmis ve tablo 1°de sunulmustur. Ozet
istatistiklere gore sigorta penetrasyon oranit 1983’ten 2021°e¢ ortalama %1 olarak gergeklesmistir.
Yatirim harcamalar1 ve disa agiklik orani ise ayni donemde sirasiyla ortalama %25 ve %45 oldugu
goriilmektedir. Degiskenlerin tamaminin normal dagilima uygun oldugu, Jarque-Bera test istatistiginin
olasilik degerinin 0,1°den biiyiik olmasindan anlagilabilir (Balki, 2023, s. 149). Korelasyon matrisi
incelendiginde bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglant1 sorunu olmadigi tespit edilmistir.
Ayrica sigorta penetrasyon orani ile yatirim harcamalar1 ve dis ticaret arasindaki pozitif korelasyon
katsayilar1 dikkat ¢ekicidir.

Tablo 1
Ozet istatistikler

PEN YAT TIC
Ortalama 0,997564 25,04712 45,46999
Medyan 1,060000 25,14260 46,78707
Maksimum 1,520000 31,87708 70,83492
Minimum 0,333000 16,18031 29,03105
Std. hata. 0,362047 4227262 10,31311
Carpiklik -0,522270 -0,458933 0,191285
Basiklik 2,034202 2,560617 2,505335
Jarque-Bera 3,288719 1,682745 0,635461
Olasilik 0,193136 0,431118 0,727799
Gozlem 39 39 39
Korelasyon Matrisi PEN YAT TIC
PEN 1,000000
YAT 0,666348 1,000000
TiC 0,815086 0,663428 1,000000
4.3. Bulgular

Verilerin analiz yapmaya elverisli oldugunun anlasilmasimin ardindan, kullanilacak analiz
yonteminin belirlenmesinde oOncelikle geleneksel birim kok testleri olarak nitelendirilebilecek
Augmented-DF (Dickey ve Fuller, 1979) ve PP (Phillips ve Perron, 1988) testleri kullanilmistir. Tablo
2’ye gore penetrasyon orani ve disa agiklik degiskenleri agikca I(1); yatirim harcamalari degiskeni igin
ise 1(0)/I(1) oldugu sonucuna varilmistir. Yatirim harcamalar1 degiskeni diizeyde hem ADF hem de PP
testlerinin “sabitli ve trendli” degeri i¢in %35 anlamlilik diizeyinde duragandir. Sonug¢ olarak
degiskenlerden hig birinin I(2) olmadigi tespit edilmistir.
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PP-Birim Kok Testi

Diizeyde
PEN YAT TiC
Sabitli t-istatistik -1,6720 -2,5905 -0,1571
Olasilik 0,4370 0,1037 0,9354
Sabitli ve Trendli t-istatistik -2,4464 -3,9827%%* -3,0677
Olasilik 0,3513 0,0179 0,1284
Sabitsiz ve Trendsiz t-istatistik 1,5133 1,0029 3,6985
Olasilik 0,9656 0,9136 0,9999
Birinci Farklarda
A(PEN) A(YAT) A(TIC)
Sabitli t-istatistik S7,1710%%* -8,9549%%* -6,6649%%*
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000
Sabitli ve Trendli t-istatistik -8,4042%%* -8,8697%%* -7,3163%%*
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000
Sabitsiz ve Trendsiz t-istatistik -6,1371%%* -8,3402%%* -5,6354%%*
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000
ADF-Birim K6k Testi
Diizeyde
PEN YAT TIC
Sabitli t-istatistik -1,5349 -2,5905 -0,7866
Olasilik 0,5054 0,1037 0,8115
. . t-istatistik 2,4421 -3,9827%* -3,1042
Sabitli ve Trendli Olasilik 0,3534 0,0179 0,1199
Sabitsiz ve Trendsiz t-istatistik 1,0702 0,8203 1,2428
Olasilik 0,9227 0,8847 0,9427
Birinci Farklarda
A(PEN) A(YAT) A(TIC)
Sabitli t-istatistik -6,5551%%** 8,257 1 %% -5,9501%%*
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000
Sabitli ve Trendli t-istatistik -5,7627%%** -8,1553%** -5,9944%%*
Olasilik 0,0002 0,0000 0,0001
Sabitsiz ve Trendsiz t-istatistik -6,1372%%% -8,1400%%** -5,6540%%*
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000

Not: (*),(**),(***) sirastyla %10, %5, %1°de anlamlidir.

Geleneksel birim kok testlerinin ardindan yapisal kirilmalari igsel olarak dikkate alan LS (Lee ve
Strazicich, 2003) birim kok testi uygulanmigtir. Asagida tablo 3’te sunulan test sonucuna gore bagimli
degisken olan penetrasyon orani 1(0) ¢ikmustir. Bagimsiz degiskenlerden yatirim harcamalari I(1) iken
dis ticareti temsil eden disa aciklik verisi [(0)’dir. Dolayisiyla degiskenlerden hicbirinin I(2) olmamasi,
bagimli degiskenin 1(0) olmas1 ve degiskenlerin farkli mertebeden duragan olmalari sebebiyle A-ARDL
yonteminin uygulanmasina karar verilmistir.
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Tablo 3
Lee-Strazicich birim kok testi sonuclar
Diizeyde Birinci Farklarda Karar
Lag Kirilma Dénemi  t-istatistik Lag Kirilma Dénemi  t-istatistik
PEN 1 1997-2001 -6,263074** - - - 1(0)
YAT 0 1987-2004 -5,495440 0 1986-2005 -8,915938*** I(1)
TIC 1 1993-2015 -6,299382** - - - 1(0)

Not: (**%*),(**) sirasiyla %1, %5’°te anlamlidir.

Verilerin yillik ve sinirli olmasi sebebiyle maksimum gecikme uzunlugunu iki olarak belirlenmistir.
AlIC’e (Akaike bilgi kriterlerine) gore en yiiksek gecikmeye sahip (1, 2, 2) modelinin en uygun model
olduguna karar verilmistir. Asagida tablo 4’te yer alan sinir testi sonuglarina gore, Foyerar, tpr ve Fipy
istatistik degerleri %5 anlamlilik diizeyinde alt 1(0) ve st I(1) sinir kritik degerleri arasinda yer
almaktadir. Bu aralik kararsiz bolgeyi temsil etmekte olup esbiitiinlesmenin olmadigini belirten yokluk
hipotezi sonugsuzdur. Kremers, Ericsson ve Dolado (1992); Banerjee, Dolado ve Mestre (1998) ve
Tursoy ve Faisal (2018)’e gore Forerar, sonuglart igin esbiitiinlesme iligskisinin varligina iligkin karar
hata diizeltme terimine gore verilecektir. Hata diizeltme teriminin negatif ve anlamli olmasi tahmin
edilen degiskenler arasinda uzun donemli bir iligskinin varligina isaret edecektir. Dolayisiyla modelde
yer alan hata diizeltme teriminin negatif ve istatistiki olarak da anlamli olmasi yatirim harcamalari, dis
ticaret ve sigortacilik penetrasyon orani degiskenlerinin esbiitiinlesik oldugunu gostermektedir.

Tablo 4
A-ARDL esbiitiinlesme sonuclart
Test Istatistigi Sonug
f(PEN | YAT,TIC) FoveraLL 4,23**
ARDL (1, 2, 2) k:2 m:2 n=37 tov -3,35**  Esbiitiinlesik
Fipv 5,15%*
Testler 1% 5% 10% Kaynak
1(0) 1(2) 1(0) 1(2) 1(0) 1(1)
FoveraLL 5893 7,337 4,133 5,26 3,373 4,377 Narayan (2005)
tov -3,43 -4.1 -2,86  -3,53 -2,57 -3,21 Pesaran vd. (2001)
Fiov 5,35 8,75 3,31 5,64 2,48 4,43 Sam vd. (2019)

Not: Case #I1I’e gore tahmin edilmistir. k ve n: Bagimsiz degisken ve gézlem sayisini; m: Gecikme uzunlugunu
gosterir. (**) %5’te anlamlidir.

Degiskenlerin egbiitiinlesik olarak tespit edilmesinin ardindan katsayi tahminlerine gecilmistir.
Asagida yer alan tablo 5, ARDL yonteminden elde edilen kisa donem, uzun donem ve tanisal test
sonuglarini gostermektedir. Uzun donem disa aciklik ve yatirim harcamalari degiskenlerinin katsayilar
pozitif ve istatistiki olarak da anlamlidir. Elde edilen bu sonu¢ Apergis ve Poufinas’un (2020)
calismalariyla olduk¢a benzerlik gostermektedir. Ancak Apergis ve Poufinas’un (2020) elde ettigi
katsayilar mevcut ¢aligmadan elde edilen katsayilardan oldukg¢a biiyiiktiir. Bu durum arastirmacilarin
calismalarin1 OECD iilkeleri i¢in yapmis olmalarindan kaynaklanabilir. Dolayisiyla Tiirkiye i¢in pozitif
olan katsayilar, yatinmlarin ve dig ticaretin sigorta sektdrii iizerinde olumlu etkilere sahip oldugunu
gostermekle birlikte etki biyiikligi zayiftir. Clinkii yatirim harcamalarinin ve dig ticaret hacminin
gayrisafi yurtici hasila igerisindeki pay1 %1 artarsa sigorta penetrasyon oraninda sirasiyla %0,3 ve %0,2
gibi diisiik artislar meydana gelecektir.

e-ISSN: 2548-0162 387



Goksu, S. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2023; 9(3): 380-393

Tablo 5
ARDL tahmin sonuclari

a) Uzun donem (Bagimli degisken: PEN) Katsayilar t-istatistik ~ Olasilik
YAT 0,033974* 1,750313  0,0906
TIC 0,022935*** 3196675 0,0033
b) Kisa donem Katsayilar t-istatistik ~ Olasilik
C -0,223887*** -3,009704 0,0054
A(YAT) -0,006566 -1,416146 0,1674
A(YAT) t1 -0,010703* -1,954808 0,0603
A(TIC) -0,002658 -0,786812 10,4378
A(TIC) 4 -0,012347***  -3,894765 0,0005
ECTw -0,306707*** -3,683920 0,0009
c¢) Tanisal testler Test degeri Olasilik
Breusch-Godfrey Serial Corr. LM test - X%sc 2,590078 0,2739
Ramsey RESET test-X?r¢ 3,295210 0,0802
Jarque—Bera Normality test-X?yorw 0,525936 0,7688
ARCH Heteroskedasticity test X?herarc) 1,148531 0,2839
Breusch—Pagan-Godfrey Heteroskedasticity test X?hergpey  2,420374 0,9330
CUSUM = Stable R? 0,5094

CUSUM? = Stable Adj-R? 0,4302

Not: (*) ve (***) sirastyla %10 ve %1’de anlamlidir.

Kisa donemli katsay1 tahmin sonuglarina gore bagimsiz degiskenlerin bir donem gecikmeli
degerlerinin bagimli degisken iizerinde istatistiki olarak anlamli ve negatif etkilerinin oldugu
sOylenebilir. Etki biiylikliigli agisindan kisa donem katsayilarin bir donem gecikmeli etkileri uzun
doneme gore daha zayiftir. Dolayisiyla yatirim harcamalari ve disa aciklik degiskenleri uzun donemde
sigortacilik sektoriinii pozitif olarak etkilerken kisa donemde negatif olarak etkilemektedir ve bu etki de
uzun donemde daha baskindir. Hata diizeltme terimi katsayisi negatif ve istatistiki olarak anlamlidir. Bu
sonu¢ kisa donemde ortaya ¢ikacak bir sokun etkisinin %30 unun uzun dénemde (yaklasik 3 yi1l 3 ayda)
ortadan kalkacag1 anlamina gelmektedir.

Tanisal testler degerlendirildiginde, kurulan modelin ve yapilan tahminlerden elde edilen
katsayilarin giivenilir oldugu sdylenebilir. Brown, Durbin ve Evans (1975) tarafindan 6nerilen CUSUM
testi hata terimlerinin %95 giiven araliginda, istenilen sinirlar icerisinde olup olmadigini gdsterirken
CUSUM? testi ise kiimiilatif hata terimlerinin kareleri i¢in ayn1 sinamay1 yapmaktadir (Cetin, Kutlutiirk
ve Akmaz, 2014, s. 257). Ayrica sekil 3’te sunulan CUSUM grafikleri %95 giiven araliginda, istenilen
sinirlar igerisinde oldugundan kurulan modelin istikrarli oldugunu gostermektedir.
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Sekil 3. CUSUM ve CUSUM? grafikleri
ARDL katsay1 sonuglar1 nedenselligin yonii hakkinda herhangi bir fikir vermemektedir. Bu sebeple

modelde yer alan degiskenler arasinda nedensellik iligkilerinin tespitinde Toda-Yamamoto nedensellik
testi kullanilmistir. Bu test i¢in dncelikle, uygun gecikme uzunlugunun (k) belirlenmesi gerekmektedir.
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Tablo 6’ya gore en uygun gecikme uzunlugu 2’dir. Ciinkii optimum gecikme uzunlugu LR testi disindaki
tiim testler i¢in en kii¢iik degerleri aldig1 seviyeye gore belirlenir. Dolayisiyla tablo 6’da en kiiglik
degerlerin 2. gecikmede oldugu ve bu seviyenin de en uygun gecikme uzunluguna karsilik geldigi
sOylenebilir.

Tablo 6
VAR gecikme uzunlugu kriterleri
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0  -213,3015 NA 33,22033 12,01675 12,14871 12,06281
1 -147,9397 116,1988 1,454513 8,885538 9,413378%* 9,069768
2 -132,2925 25,20941%* 1,017820% 8,516248* 9,439967 8,838651*
3 -124,5853 11,13263 1,126828 8,588070 9,907669 9,048645

VAR modellerinin duraganligi, katsayr matrisinin 6z degerlerinin tamaminin birim g¢emberin
icerisinde olup olmamasina baghdir. Eger 6z degerlerin tamamu birim ¢emberin igerisinde yer aliyorsa
modelin duragan, ¢emberin disinda 6z degerler varsa modelin duragan olmadig sdylenebilir (Hendry
ve Juselius, 2001). Analizde kullanilan modelde yer alan biitiin degiskenlerin AR polinomunun ters
kokleri, birim gemberin igerisinde bulunmaktadir. Bu durum, ayni zamanda modiiliis degerinin referans
araligi icinde olmasindan da anlasilabilir. En yiiksek modiiliis degeri 0,98’dir. Dolayisiyla, bu sonuglara
gore kurulan VAR modelinin istikrarli oldugu sdylenebilir (Karakus ve Atabey, 2021).

Yukarida en uygun gecikme uzunlugunu gosteren (k) degeri 2 olarak tespit edilmistir. Ayrica ADF
ve PP birim kok test sonuclarina gore, incelenen veri setinin en yiiksek entegre olma derecesinin I(1)
oldugu belirlenmistir. Bu dogrultuda, k+dm.x degeri 2'dir. Toda-Yamamoto nedensellik testinden elde
edilen sonuglar asagida tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7

Toda-Yamamoto nedensellik testi
Model 1: Ho k+dmax  Wald istatistigi  p degeri  Karar Nedenselligin yoni
TIC#PEN 2+1=3  15,74194*** 0,0004 Ho Ret TiC<PEN
PEN®TIC 2+1=3  12,68912*** 0,0018  HoRet
YAT #PEN 2+1=3 11,51025*** 0,0032 Ho Ret
PENAYAT 2+1=3 10,17142*** 0,0062 Ho Ret PEN =YAT
YATATIC 2+1=3 8,895662** 0,0117 Ho Ret YAT=TIC
TICAYAT 2+1=3  4,393887 0,1111  HoKabul TIC#G/P

Not: (**) ve (¥**) sirasiyla %5 ve %1 te anlamlidir.

Toda-Yamamoto nedensellik testinden elde edilen bulgular soyledir: sigorta sektoriiyle disa agiklik
arasinda %1 anlamlilik seviyesinde ¢ift yonlii nedensellik; sigorta sektoriiyle yatirim harcamalar
arasinda %1 anlamlilik seviyesinde ¢ift yonlii nedensellik; yatirim harcamalarindan disa agikliga dogru
tek yonli %1 anlamlilik seviyesinde nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Bu sonuglar esbiitiinlesme
testinden elde edilen bulgularla beraber degerlendirildiginde yatirirm harcamalar1 ve disa agiklikla
sigortacilik sektorii arasinda bir geri beslemenin bu degiskenlerin birbirini giiclendirebilecegini gosterir.
Diger 6nemli bir bulgu yatirim harcamalarindan disa agikliga dogru bir nedensellik iliskisi ihracat ve
ithalat {izerinde yatirimlarin 6nemli bir etkisi oldugunu géstermektedir.

Nedensellik agisindan elde edilen bu sonuglarla dolayli olarak ortiisen ¢alismalara Skipper (1997);
Ward ve Zurbruegg (2000); Arena (2008) ve Mehmood vd. (2021) tarafindan yapilan ¢aligmalar 6rnek
gosterilebilir. Ancak literatiirdeki c¢alismalarin agirlikli olarak sigortacilik sektdriiniin nispeten
olgunlastigl ve derinlestigi iilke ve tilke gruplari i¢in yapilmasi ¢alismanin elde ettigi bulgularin bu
caligmalarla karsilagtirilmasinda yaniltici olabilir. Tasarruf acig1, enflasyon, gelir esitsizligi ve cari agik
gibi Tiirkiye’nin sahip oldugu kendine has yapisal sorunlari dikkate almaksizin yapilan degerlendirmeler
eksik kalacaktir. Dolayisiyla uygulanan analizler kapsaminda mevcut ¢calismadan elde edilen bulgularin
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genellenebilirligiyle ilgili ihtiyath olunmasi gerektigi sdylenebilir. Bulgularin daha derinlemesine
yorumlanabilmesi i¢in bu ¢alismadaki sinirliliklarin giderildigi daha kapsamli analizlere ihtiyac vardir.

5. Sonuc¢

Bu c¢alisma, ihracat ve ithalat toplaminin gayrisafi yurti¢i hasiladan aldiklar1 paylar1 gosteren disa
aciklik orami ile yatirim harcamalarinin sigortacilik sektorii tizerindeki olasi etkilerini tespit etmek
amaciyla talep odakli bir bakis agisiyla tasarlanmigtir. Yontem olarak A-ARDL ve Toda ve Yamamoto
nedensellik testleri kullanilmigtir. Analizler 1983-2021 donemine iliskin verilerle Tiirkiye 6rneklemine
uygulanmistir. Calismanin dikkat ¢ekici bulgular1 su sekilde 6zetlenebilir: Yatirim harcamalar ve disa
aciklik oranlariyla sigortacilik penetrasyon oranlarimin esbiitiinlesik oldugu tespit edilmistir. Bu sonug,
bu ii¢ degiskenin uzun dénemde birlikte hareket ettigi seklinde yorumlanabilir. Yatirim harcamalar ve
disa aciklik orani, sigorta sektoriinii uzun dénemde pozitif olarak etkilemektedir. Ancak uzun dénem
katsay1 degerlerinin oldukga diisiik olmasi bu etkinin sinirlt diizeylerde kaldigini gostermektedir. Uzun
donemin aksine yatirim harcamalar1 ve disa agiklik orani, sigortacilik sektoriinii kisa donemde negatif
olarak etkilemektedir. Bu sonuglar, degiskenler arasindaki iliskilerin donemsel olarak ayristigini ve nihai
etkilerin ortaya ¢ikmasi i¢in uzun bir zaman dilimi gerektigini gostermektedir. Hata diizeltme terimi
katsayis1 negatif ve anlamlidir, bu da gelecekte olusabilecek bir dengesizligin %30'unun bir sonraki
donemde diizelecegini isaret etmektedir. Bu durum, kisa dénemli dengesizliklerin uzun dénemde
(yaklasik 3 yil 3 ayda) diizelme egilimine sahip oldugunu gostermektedir. Nedensellik analizinden elde
edilen bulgulara gore, yatirnm harcamalari, disa agiklik orani ile sigorta sektdrii arasinda ¢ift yonli
nedensellik iligkileri tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle bagimsiz degiskenlerle bagimli degisken
arasinda geri-besleme iliskisi bulunmaktadir. Bu sonug, ilk bakista yatirim harcamalarinin, disa agiklik
oraninin ve sigorta sektoriiniin birbirleriyle etkilesim iginde oldugu seklinde yorumlanabilir. Ancak
Tiirkiye’de sigortacilik sektoriiniin finans sistemi igerisindeki payi, gelismekte olan diger iilkelerle
kiyaslandiginda, 6nemli bir tasarruf kaynagi olmasi ve bu tasarruflarin yatirirma doniismesi yakin
gelecekte pek miimkiin gorlinmemektedir. Pandemiyle beraber iyice belirginlesen makro ekonomik
sorunlar ve bu sorunlarin bireyler ve kurumlar iizerine yansimalari, tasarruf oranlarini giin gectikce daha
fazla azaltmaktadir. Dolayisiyla sigorta piyasasindaki rekabet diizeyi ve verim artisinin finansal sektor
kanaliyla tilke biiylimesine pozitif etkileri olabilir, ancak yatirim ve ticaret kanallarinin sektorii dramatik
bir sekilde artirmasi kolay degildir. Ciinkii sigortacilik sektoriiniin reel kesime fon transfer kabiliyeti
maalesef oldukc¢a siirli seviyelerdedir. Dolayisiyla, tespit edilen nedensellik iligkileri, iligkinin yoniinii
gostermekle beraber katsay1 tahminleri etki biiyiikligiiniin sinirli diizeylerde kaldigina isaret etmektedir.

Incelenen veriler ve uygulanan analizler 1s18inda Tiirkiye, sigortacilik sektorii agisindan gelismis
iilkelerdeki benzer geligsimi yakalayamamis olup arzulanan rakamlarin oldukga gerisindedir. Bu olumsuz
durumun kurumsal poli¢elerden ¢ok bireysel poligelerden kaynaklandigi soylenebilir. 6 Subat 2023
tarihinde Kahramanmaras merkezli depremler 10 ili fiilen etkilemis olmasinin yaninda tiim Tiirkiye’yi
derinden sarsmustir. Boylesi bir katastrofik olaya ragmen zorunlu deprem sigortasi oran1 2023 y1l1 Eyliil
ay1 itibariyle %58,70 (DASK, 2023) olarak ger¢eklesmistir. Zorunlu olmasina ragmen Tirkiye’deki
konutlarin neredeyse yarisinin hala sigortasiz olmas kisilerin sigorta konusunda yeterli bilgi ve biling
diizeyine sahip olmadigimin bir gostergesi olarak degerlendirilebilir. Muhtemeldir ki bu durumun bir
baska nedeni de kisilerin sigortacilik hizmetlerine erisebilmek icin yeterli gelir diizeyine sahip
olamamasidir. Firmalarin listlendikleri risklerin bireylerden daha fazla olmasi, sigorta konusundaki bilgi
ve biling diizeylerinin bireylere nispeten daha yiiksek olmasi, yasal zorunluluk gibi faktorler firmalarin
sigorta yaptirma konusundaki hassasiyetlerinin bireylerden daha fazla olmasina neden olabilir. Ancak
bu hassasiyete ragmen yatirim ve dis ticaret kanallarinin penetrasyon oranlarinda belirgin artiglara yol
acmast hi¢ de kolay degildir. Bu kanallarin daha etkin hale gelebilmesi i¢in Tiirkiye’nin diinya
ticaretinde, Ozellikle ihracatta basat iilkelerden biri haline gelmesi gerekmektedir. Ayrica dis ticarette
diizenlenen poligelerin Tiirkiye’de faaliyette bulunan sigorta sirketlerince satis oranlarinin arttirilmasi
da bu kanallara islevsellik kazandirabilecektir.

Siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiimenin tesis edilebilmesi i¢in sigortacilik sektoriiniin 6nemi g6z
ardi edilmemelidir. Politika yapicilar agisindan etkin, verimli ve rekabetgi bir sigorta piyasasi,
yatirimlari ve ticaret hacmini arttirarak ekonomik aktiviteler {izerinde pozitif etkileri olan bir mekanizma
olarak degerlendirilebilir. Ayrica sigortacilik sektoriinlin derinlesmesiyle birlikte emeklilik ve saglik
sistemlerindeki gelisimin, devletin iizerindeki mali baskilar1 azaltabilecegi ongoriilebilir. Dolayisiyla
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politika yapicilarin sigorta yogunlagma oranlarini arttiracak ve sigortanin tabana yayilmasini saglayacak
regiilasyonlar yapmalarina ihtiya¢ oldugu sdylenebilir.

Calisma kendi igerisinde bazi sinirliliklar barindirmaktadir. Sigorta penetrasyon verisi i¢in herhangi
bir veri ayristirma iglemi yapilmamis olup hayat ve hayat disi sigorta prim toplami iizerinden
degerlendirilmeler yapilmistir. Bu ¢alismanin bulgularinin belirli bir donemde sadece Tiirkiye 6rneklemi
i¢in gecerli oldugu unutulmamalidir. Sonuglarin genellenebilirligini arttirmak adina gelecekte yapilacak
caligmalar i¢in kurulan modelin farkli {ilke gruplarina daha uzun zaman dilimlerini kapsayacak sekilde
hayat ve hayat dis1 sigorta primleri i¢in uygulanmasi tavsiye edilebilir.

Yazar beyam

Arastirma ve yayin etigi beyam

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.

Etik kurul onay1

Bu ¢aligma igin etik kurul onay1 gerekmemektedir.

Yazar katkilar

Calisma tek yazarli oldugu i¢in tiim katk: yazara aittir.

Cikar catismasi

Yazarlar agisindan ya da tigiincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
Destek beyam

Bu ¢alisma i¢in herhangi bir destek alinmamustir.
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