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ONSOZ

Kiiresellesmenin derinlestigi, dijitallesmenin iretim ve tiiketim
dinamiklerini yeniden sekillendirdigi ve ekonomik kirilganliklarin
hem yerel hem de kiiresel dlgekte etkiler dogurdugu bir donemde
ekonomi bilimine olan ilgi ve ihtiya¢ her zamankinden daha fazladir.
Ekonomik analizler, yalnizca biiyiime ve kalkinma siireglerini
anlamakla kalmaz; ayn1 zamanda toplumsal refahin adil dagilimini,
finansal piyasalarin etkinligini ve ekonomik karar alma siireglerine
yon veren davranissal egilimleri de kapsamli bir sekilde incelemeyi
gerektirir. Bu kitap, hem makroekonomik hem de mikroekonomik
diizeyde giincel ve oncelikli arastirma konularinmi ele alan, ampirik
temelli bolimlerden olugmaktadir. Her biri 6zgiin veri setlerine,
gelismis ekonometrik yontemlere ve giincel politika tartismalarina
dayanan bu caligmalar, ekonomi disiplininin ¢ok yonlii dogasina 151k
tutmay1 amaglamaktadr.

Makrodan Mikroya Kiiresel ve Yerel Perspektiflerle Ekonomik
Yaklagimlar, ekonomi disiplininin temel kavramlarini1 ve kuramsal
cercevelerini, giincel gelismeler ve farkli cografyalardan 6rnek
olaylar baglaminda yeniden degerlendirmektedir. Kitap, bir yandan
ekonomik bliylime, gelir dagilimi, para ve maliye politikasi gibi
makroekonomik konulara egilirken; diger yandan birey, firma ve
sektor diizeyindeki mikroekonomik davraniglart anlamaya yonelik
coziimlemelere de yer vermektedir. Bu yoniiyle eser, biitiinciil bir
ekonomik okuma imkani sunmakta; okuyucusunu hem teorik bir
donanim hem de pratik analiz becerileri ile bulusturmay1
hedeflemektedir.

Eserde yer alan boliimler, alaninda uzman akademisyenler ve
aragtirmacilar  tarafindan  kaleme alinmis;  disiplinlerarasi
yaklagimlar benimsenerek ekonomi biliminin toplumsal, siyasal ve
cevresel boyutlariyla etkilesimi de dikkate alinmistir. Boylece kitap,
yalnizca ekonomi oOgrencilerine degil, ayni zamanda iktisat



politikalartyla ilgilenen karar vericilere, arastirmacilara ve konuya
ilgi duyan tiim okurlara hitap etmektedir.

Bu caligmanin ortaya ¢ikmasinda katki sunan tiim yazarlarimiza,
bilimsel bir titizlikle siireci yiirliten ve yayina hazirlik asamasinda
emegi gecen tiim paydaslara tesekkiir eder; kitabin okuyuculara
farkli perspektifler kazandirmasii ve ekonomik diisiin diinyasina
katki sunmasini temenni ederim.

Doc. Dr. FUAT LEBE
OSMANIYE KORKUT ATA UNIVERSITESI
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BOLUM 1

GROWTH CONVERGENCE: PANEL UNIT ROOT
ANALYSIS ON G20 ECONOMIES

IDRIS YAGMUR!
Introduction

Economic growth is the primary motivating factor for
countries to increase their welfare levels and achieve their
development goals. Therefore, increasing integration and
interdependence in the global economy have made it more critical
than ever to understand the convergence trends in economic growth
dynamics between countries (Salai-Martin, 2006). The question of
whether countries’ levels of prosperity converge over time is a
fundamental issue that has been debated in academic literature for a
long time and has been attempted to be explained through various
theoretical frameworks (Solow, 1956; Barro and Sala-i-Martin,
1992). This debate holds significant importance in terms of global
income inequalities, the effectiveness of development policies, and
the potential benefits of international economic cooperation.
Therefore, the economic growth convergence hypothesis offers
important insights into economic flexibility and policy effectiveness,

1 Ogr. Gor. Dr., Manisa Celal Bayar Universitesi, Kirkaga¢ Meslek Yiiksekokulu,
Muhasebe ve Vergi Boliimil, idris.yagmur@cbu.edu.tr, Orcid: 0000-0002-9743-
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particularly during periods of global shocks and structural
transformation. In this context, the analysis of the growth trajectories
of the G20 countries, which bring together the world’s largest
economies, is of great importance for global economic stability and
future projections.

Previous studies have examined convergence dynamics
through various macroeconomic indicators such as unemployment
rates (Blanchard & Wolfers, 2000; Carrera & Rodriguez, 2012) or
income levels (Quah, 1996). However, these analyses may not
adequately account for the effects of structural breaks or shocks on
time series, which can limit the reliability of the findings. In
particular, major shocks such as the 2008 global financial crisis or
the COVID-19 pandemic have led to permanent changes in
economic trajectories, prompting a reevaluation of traditional
convergence models (Estrada et al., 2013; Furceri and Mourougane,
2012). This situation has increased the need for new econometric
approaches that can endogenously identify structural breaks and
more accurately test the stationarity properties of the series.

This study examines the convergence trend in the annual
growth rates of G20 countries during the period 1990-2023. G20
countries form an ideal group for growth convergence analysis due
to their representation of a significant portion of the world economy,
their varying levels of development, and their central role in global
economic integration. The study addresses this gap by employing the
two-break panel unit root test method developed by Lee and Tieslau
(2019).

This innovative approach makes it possible to automatically
detect two possible structural breaks in each country’s growth series
and to reliably test the tendency of growth rates to return to
equilibrium (stationarity) in the long term despite the presence of
these breaks (Lee and Tieslau, 2019). This will enable a much clearer

assessment of the potential effects of global and national shocks on
D



growth convergence. Furthermore, this study aims to make a
significant contribution at the methodological and empirical levels
by providing an in-depth look at the existing literature on growth
convergence in G20 countries through the application of a modern
econometric test. The findings will provide valuable insights for
policymakers, particularly regarding the critical importance of
establishing resilient and stable macroeconomic frameworks against
global shocks. In order to maintain and strengthen the potential for
convergence in the economic growth rates of G20 countries, it is
essential to implement structural reforms at the country level and to
develop coordinated global intervention mechanisms against
common shocks.

The study consists of five sections. Following the
introduction, the second section will provide a literature review on
economic growth and convergence. The third section will detail the
data set used in the study and the Lee and Tieslau (2019) panel unit
root test methodology. The fourth section will present the findings
from the econometric analysis. Finally, the fifth section will
summarize the overall results of the study and present policy
recommendations.

Literature Review

The dynamics of economic growth and their evolution over
time across countries and regions have been a central area of research
in macroeconomic literature. The question of whether countries’
income or production levels converge across different geographical
units, or in other words, whether they approach each other over time,
is of great importance to both theoretical and applied economists. To
this end, this section of the study will present empirical studies
related to economic growth convergence.

At the outset of the convergence literature, many studies
presented findings supporting the hypothesis. Baumol (1986)
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demonstrated convergence in income levels in his analysis of OECD
countries covering the period 1870-1979. Similarly, Barro (1991)
and Barro and Sala-i-Martin (1992) presented evidence of
conditional convergence in their detailed studies of a large sample of
countries and US states, particularly when control variables such as
human capital and savings rates were included. These important
findings have also been supported by Mankiw et al. (1992), who
empirically tested the expanded Solow model, which includes
human capital. Islam (1995), who used panel data analysis to take
country-specific effects into account, also found evidence of
convergence in a large sample of countries for the period 1960-1985.

The convergence hypothesis has been examined in greater
detail in studies conducted on different country groups, and these
studies have sometimes yielded different results. In Sala-i-Martin’s
(1996) analysis of 110 countries between 1960 and 1990, it was
concluded that there was no convergence in general. However,
different trends were observed in specific country groups. Kim
(2001) identified convergence among 17 Asian countries during the
1960-1992 period, while Beyaert (2003) noted convergence among
the EU-15 countries during the 1970-2000 period within the
European Union. On the other hand, Dufrénot and Sanon (2005) did
not observe convergence in their study of 12 West African Economic
Community (ECOWAS) member countries between 1985 and 2003.
Margaritis et al. (2007) examined the convergence of labor
productivity and per capita GDP variables in OECD countries for the
period 1960-2001 and concluded that both labor productivity and per
capita GDP variables converged for the panel as a whole. These
findings are supported by Gogiil and Korap (2014)’s analysis of 26
OECD countries covering the period 1970-2012, providing evidence
in favor of growth convergence.

Studies that do not support the convergence hypothesis or
find partial convergence also occupy an important place in the
-4



literature. Tiizemen and Tiizemen (2015) examined whether the net
per capita GDP of Balkan countries converged with each other for
the period 2000-2013 and found that 12 Balkan countries did not
converge with each other. Similarly, Yilancit and Canpolat-Gokge
(2020) examined the existence of stochastic convergence using per
capita GDP data for 18 OECD member countries covering the period
1960-2015 and found that convergence to the OECD group mean did
not occur for more than half of the selected countries. Yilmaz and
Kesbig (2020), in their study examining whether the per capita GDP
of the fragile five countries converged with each other during the
period 1980-2017, found that these countries did not converge with
each other.

The convergence of the Turkish economy with other country
groups has also been examined by researchers. Demirel and Kurt
(2021) examined the convergence of Tiirkiye’s GDP with that of the
G7 country group using data covering the period 1970-2019 and
concluded that Tiirkiye’s GDP has not converged with that of the G7
countries. In contrast, Aydin (2022) tested whether Tiirkiye’s
economy converged with G7 and BRICS countries using per capita
GDP data and found that convergence between Tiirkiye and G7
countries was not valid, but the convergence hypothesis was valid
between Tiirkiye and BRICS countries. These findings suggest that
economic groupings and similar levels of development may
influence convergence. Finally, Eryer (2023) tested the validity of
the convergence hypothesis using per capita income level data for
the E-7 countries covering the period 1990-2021 and found that
convergence is valid.

These empirical studies show that there are different and
varied empirical evidences regarding economic growth convergence
depending on the period examined, methodology, and
country/region group.



Data and Methodology

In this study, convergence analysis was performed for G20
countries. For this purpose, GDP (annual %) data representing
growth in G20 countries was used to perform convergence analysis
with the help of Lee and Tieslau (2019) two-break panel unit root
test. The Lee and Tieslau (2019) two-break panel unit root test
provides separate results at both the panel and country levels. For
this reason, it was specifically chosen for this study. The data were
obtained from the World Bank database. The variables to be
analyzed were selected annually with a total of 34 observations and
were determined to cover the period from 1990 to 2023.

Lee and Tieslau (2019) Two-Break Panel Unit Root Test

A fundamental problem with panel unit root tests in the
literature is the “disturbing parameter” issue that arises in Dickey
Fuller and Lagrange Multiplier (LM)-based approaches. This
situation affects the critical values of the test in an impractical
manner, along with level and/or trend shifts. To overcome this
methodological obstacle, as noted by Solarin and Stewart (2021), it
is essential to use a test that is free from problematic parameters. In
this context, the panel unit root test proposed by Lee and Tieslau
(2019), which allows for both level and trend breaks and eliminates
the disturbing parameter problem compared to the test presented by
Im et al. (2005), is an important development that fills this gap.

Although the panel unit root tests by Tam (2006) and
Carrion-i-Silvestre and Surdeanu (2013) allow for trend breaks in
their factor structure, their invariance to the disturbing parameter that
determines the location of the trend break is unclear. To address this
critical shortcoming, Lee and Tieslau (2019) employed an
innovative transformation to make the asymptotic distribution
independent of the size or location of trend shifts, unlike previous
tests. This method offers a more reliable and practical solution by
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developing an LM-type unit root test based solely on the number of
breaks and extending it to panel data sets with heterogeneous trend
shifts.

The data generation process for the Lee and Tieslau (2019)
panel unit root test is outlined below (Lee and Tieslau, 2019):

Yie = Ziia; + ui; with e = pifii—1 + &, i=1,..,N; t=1,...,T. (1)

The terms (Y), (i), (t) and (¢&;;) in the equation represent,
respectively, the series under consideration, each cross-section, each
time period, and the error terms that allow for varying variance
across cross-sections. The assumptions below are related to the
regression in equation 1. (&;;) follows the classical assumptions of
zero mean and constant variance. The null hypothesis implies that
there is a unit root for all (i). That is, Ho: p; =1 for all i = 1,...,N and
the alternative is Hi: pi <1 for at least one (i). (Zi;) represents a vector
of potentially different exogenous terms for each (i). In this
application, dummy variables are also added to (Zi)), which can
include both level and trend shifts. A model that allows for both level
and trend breaks is denoted by Z;; =[1, ¢, D;, DT} ].

The regression process of the LM test consists of two steps.
In the first step of this process, a trend-adjusted series is created for
each cross-sectional unit using the specified equation.

Yit =Y - lﬁi - ZitSi- (2)
Here, (8;) is the trend removal coefficient, obtained from the
model using the first differences of Y;; and Z;;. (AY;; and AZ;;), and

here ;= Y;; — Z;;6 is the constrained maximum likelihood
estimate.

In the second stage of the LM test, the specified regression
analysis is performed to obtain the unit root test statistics.

AYy = 8/AZy + @Y1+ ey, i=1,..,N; t=1,..,T. (3a)
-7--



Both AZ;; and B;;=AD;; should be included in the model as
impulse dummy variables. It should be noted that these impulse
variables do not directly affect the asymptotic distribution of the test.
However, it is of great importance that they are not omitted from the
regression equation in order to ensure the accuracy of the model
specification and to prevent bias in the parameter estimates.

The actual test regression is constructed by adding lagged
AYit_p terms to correct for innovations that exhibit related and

heterogeneous distributions between series.

P
Ay = 86AZy + Vg + z dip AYit—p + et
P=1

i=1,.,N; t=1,.,T. (3b)

The LM unit root test statistic for the cross-section unit (7) is
expressed as the t-statistic for the hypothesis ¢;= 0 in equation (3b).
Unlike Amsler and Lee’s (1995) cut-point specification, the

distributions of test statistics with cut-points in the slopes depend on
_ TBix _ TBir —TBir—1

the parameters A;,+, A;1+ = — Ajpr = = 2,...,R,and

T - Tgir
T
in Park and Sung (1994), the dependence of the test statistic on

insignificant parameters can be eliminated through the

Ai g1 = (Lee and Strazicich, 2003). Similar to the approach

transformation in Equation 4.

( ~
_Yit fOI‘t S TBil
Tpix
! Y, forTg; <t<T
Yl’; — TBiZ _TBil it Or Ipj; —= 1Bi2 (4)
T ~
L T——TBLRYU: fOI‘TBiR<tS T
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Subsequently, by replacing Yj,_, with ¥j_,in the test
regression (3b), the following equation is obtained:

P
MYy = 6iZig + BT + ) dip Mg p +e0 (5)
p=1
When %] is assumed as the t-statistic for ¢; = 0 from the
regression above, the asymptotic distribution of this test statistic is
given as follows:

7t - —%[Z | 1zr(r>2dr] N ©)

With the elimination of the effect of the insignificant A
parameter on the asymptotic distribution, the transformed unit root
t-statistic is now free from this dependency in the trend break model.
This allows the t-statistic to be constructed using breakpoint
information, while the asymptotic distribution of the test is
determined solely by the number of trend breaks, as the transformed
distribution consists of the sum of R independent stochastic terms.
With one trend break (R = 1), the distribution of the test is the same
as that of the untransformed test, using 4 = 1/2, regardless of the
actual location of the breaks. With two trend breaks (R = 2), the
distribution is the same as that of the untransformed test, using 41 =
1/3 and 4> = 2/3. Generally, the same applies to the case of multiple
breaks for R. The distribution 4, =#/(R + 1), r =1, ..., R is the same
as the untransformed test. Instead, only the critical values
corresponding to the number of breaks R are required.

For unit root tests to yield reliable results, the location and
number of structural breaks must be correctly identified. Errors in
the location or number of breaks lead to a loss of power under the
stationary alternative hypothesis. Furthermore, as emphasized by
Perron (1989), if the series is actually stationary but the structural
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break is not accounted for, traditional Augmented Dickey-Fuller
tests (including trend-break LM tests) tend to show a bias toward
rejecting the null hypothesis.

The new panel LM t-statistic incorporating trend shifts is as
follows:

Hy:¢p; =0 foralli

against the alternative hypothesis

Hi: ¢; <0 forsomei.
For the hypothesis in question, the panel LM statistic is
obtained by standardizing the following mean test statistic:
N

T, ()

i=1

~+|
Il
2| r

Here, 7; is the t-statistic in the test regression (5) for ¢; = 0.
Although the distribution of t depends on T, it is independent of
other parameters under the null hypothesis. Under the null
hypothesis, the expected value and variance of t are denoted as E(t)
and V(t), respectively. Although simulation results confirm that
critical values remain nearly unchanged across different values of N
in the data generation process, the effect of the autocorrelation
structure should not be overlooked. Therefore, the values of E(t) and
V(t) for various combinations of N and T (sample size), P (cutoff
lag), and R (number of breaks) were calculated through stochastic
simulations. As mentioned above, since the test statistics are
independent of the location of the breaks, there is no need to obtain
different values for the mean and variance at different break
locations. This is a fundamental property of the proposed panel test
statistic.
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Formally, the panel test statistic is calculated using the
following expression, and this standardized statistic follows an
asymptotic standard normal distribution.

LM(f*) — M (8)

V(D
Here, E() and V() represent the mean and variance of £,
which depend on the parameter values of P (number of cut delays)
and R (number of breaks). The calculation of these values was

performed using terms derived from the estimated parameter values
of P and R.

N N
E() = % Z E(i(R,P)) and V() = % Z (#&.P)) @
i i=1

Here, R; and P; denote the estimated values of R; and P; in the
test regression for the i-th cross-section unit. In the analysis
performed, varying numbers of breaks and cut delays between cross-
section units are allowed. The assumption that the locations and
numbers of breaks can be consistently estimated for each cross-
sectional unit is maintained, and any consistent estimation procedure
can be applied to determine these parameters.

As aresult, as noted by Lee and Tieslau (2019), the proposed
panel statistic is made independent of disturbing parameters by
integrating all consistently estimated parameter values (Lee and
Tieslau, 2019).

Empirical Findings

In this section of the study, descriptive statistics for the
variables are first presented. Then, the results of the Lee and Tieslau
(2019) two-break panel unit root test conducted for the growth
variable are interpreted.
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Table 1 Descriptive Statistics

Country Argentina Australia Brazil Canada
Mean 2.463823 2.973641 2.156851 2.13541
Median 3.334341 3.122465 2.558672 2.647825
Maximum 10.44181 5.027684 7.528226 5.286957
Minimum -10.89448 -0.38226 -4.35 -5.03823
Std. Deyv. 5.959653 1.261288 2.887278 2.185206
Skewness -0.443819 -0.964061 -0.53596 -1.36909
Kurtosis 2.189851 3.742588 2.864262 5.449873
Jarque-Bera 2.046009 6.047878 1.653847 19.12435
Probability 0.359513 0.048609 0.437393 0.00007
Sum 83.77 101.1038 73.33295 72.60394
Sum Sq. Dev. 1172.076 52.49796 275.1004 157.5791
Observations 34 34 34 34

Country China France Germany India
Mean 8.79774 1.569264 1.497699 6.057321
Median 8.811862 1.894016 1.64463 6.727154
Maximum 14.23086 6.882338 5.255006 9.689592
Minimum 2.238638 -7.44065 -5.54517 -5.77773
Std. Deyv. 2.924949 2.218377 2.19721 2.838761
Skewness -0.08783 -1.80124 -1.15408 -2.28047
Kurtosis 2.954035 10.13157 5.390904 10.01293
Jarque-Bera 0.046703 90.43593 15.6457 99.14303
Probability 0.976919 0 0.0004 0
Sum 299.1232 53.35498 50.92178 205.9489
Sum Sq. Dev. 282.3258 162.3995 159.3151 265.9327
Observations 34 34 34 34

Country Indonesia Italy Japan Korea Rep.
Mean 4.71468 0.834579 0.963596 4.796082
Median 5.122039 1.290903 1.227867 4.306639
Maximum 8.220007 8.931062 4.840929 11.46694
Minimum -13.1267 -8.86822 -5.69324 -5.12945
Std. Deyv. 3.665497 2.846436 2.050458 3.47895
Skewness -3.68619 -0.80482 -1.15701 -0.24564
Kurtosis 18.00302 7.242413 5.516162 3.539184
Jarque-Bera 395.877 29.1678 16.55477 0.75378
Probability 0 0 0.000254 0.685992
Sum 160.2991 28.3757 32.76227 163.0668
Sum Sq. Dev. 443.3836 267.3726 138.7445 399.402
Observations 34 34 34 34
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Table 1 Continued

Country Mexico Russia.n Saud-i Sou‘th
Federation Arabia Africa
Mean 2.266872 0.895405 3.471363 2.02117
Median 2.811015 2.011933 3.251964 2.442734
Maximum 7.198876 10.00007 10.99376 5.603806
Minimum -8.35404 -14.5311 -3.58154 -6.16892
Std. Dev. 3.46698 6.054505 3.43056 2.424668
Skewness -1.49627 -0.7736 0.262295 -1.13951
Kurtosis 5.245728 2.972854 2.494196 5.131069
Jarque-Bera 19.8314 3.392267 0.752297 13.79185
Probability 0.000049 0.183391 0.686501 0.001012
Sum 77.07365 30.44377 118.0263 68.71979
Sum Sq. Dev. 396.6584 1209.682 388.3685 194.0074
Observations 34 34 34 34
R United United

Country Tirkiye Kingdom States
Mean 4.784526 1.859416 2491121
Median 5.648317 2.419299 2.689812
Maximum 11.4394 8.575951 6.055053
Minimum -5.75001 -10.2969 -2.5765
Std. Dev. 4.456738 2.990588 1.757601
Skewness -0.89371 -1.97542 -1.02047
Kurtosis 3.137397 10.1412 4.754551
Jarque-Bera 4.55281 94.35818 10.26211
Probability 0.102653 0 0.00591
Sum 162.6739 63.22015 84.69811
Sum Sq. Dev. 655.4631 295.1393 101.9423
Observations 34 34 34

Table 1 provides explanatory statistics on annual growth data
for G20 countries covering the period 1990-2023. When examining
the growth rates of G20 countries, the mean, minimum, and
maximum values show significant differences in growth
performance. Countries such as China, Brazil, Indonesia, and the
Republic of Korea stand out in terms of mean growth rates, while
Italy and Japan have the lowest means. According to the data in the
table, the highest mean growth rates were calculated as 8.79%,
6.05%, and 4.79% for China, India, and the Republic of Korea,
respectively. When maximum values are analyzed, it is found that
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the highest growth rate occurred in China at 14.23%, while the
lowest growth rate occurred in the Russian Federation at -14.53%.

Table 2 Lee and Tieslau (2019) Growth Rate Panel Unit Root Test

Results
Countr LM Test Time Time Optimal
y Statistics Break 1 Break 2 Lag

Argentina -5.664%** 2001 2007 0
Australia -6.083*** 2007 2012 0
Brazil -5.227%%* 1995 2014 0
Canada -6.177*** 2001 2009 0
China -9.661*** 2007 2011 0
France -5.474%** 1996 2000 0
Germany -9.188*** 2007 2012 0
India -9.259%** 2007 2011 0
Indonesia -11.089%** 1996 2000 0
Italy -9.865%** 2007 2011 0
Japan -11.382%** 2007 2012 0
Korea Rep. -12.308*** 1997 2002 0
Mexico -5.506%** 2007 2013 0
Russian -6.207%% 2000 2018 0
Federation

Saudi Arabia -5.387x** 2004 2016 0
South Africa -10.43*** 2004 2018 1
Tiirkiye -8.902%*** 1997 2003 0
United 744470 2007 2011 0
Kingdom

United States -6.742%** 1996 2000 0

Notes: ***, ** and * Critical values indicate 1%, 5% and 10% significance level,
respectively. 1%, 5% and 10% critical values are -5.365, -4.661 and -4.338,
respectively (Lee and Tieslau, 2019).

The panel unit root test by Lee and Tieslau (2019) in Table 2
shows the convergence results of the growth variable in G20
countries. This test, developed by Lee and Tieslau, allows for two
breaks. These breaks indicate periods that permanently affect growth
dynamics, such as global economic crises, significant policy
changes, or country-specific shocks. When examining the break
dates, it was determined that the first break in G20 countries

occurred between 1995 and 2007, and the second break occurred
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between 2000 and 2018. According to the LM test statistics
calculated for the G20 countries listed in the table, Brazil was found
to be significant at the 5% level, while all other countries were
significant at the 1% level. These significance levels indicate that
convergence is valid for all G20 countries included in the analysis of
the growth series. This result indicates that the economic growth
rates of G20 countries have become similar over time or are moving
toward a certain common equilibrium level.

Conclusions and Policy Recommendations

In this study, convergence analysis was conducted using
annual growth rates for G20 countries covering the period 1990-
2023, employing the Lee and Tieslau (2019) two-break panel unit
root test. When analyzing the results of the Lee and Tieslau (2019)
panel unit root test, it was found that the LM test statistic values
calculated for G20 countries were greater than the table critical
values in absolute terms, indicating that all series exhibit a stationary
trend. In other words, convergence is valid for all G20 countries
included in the analysis of the growth series. Furthermore, although
the break dates vary by country, it is noteworthy that many countries
(Australia, Canada, China, Germany, India, Italy, Japan, Mexico, and
United Kingdom) experienced a common break between 2007 and
2012 due to the impact of the global financial crisis. This suggests
that external shocks have a synchronizing effect on growth dynamics
among G20 countries. The identification of breaks in different
periods, such as 1997 and 2003 in Tirkiye and 2004 and 2018 in
South Africa, shows that each country’s internal dynamics and
specific shocks also affect its growth trajectory.

Lee and Tieslau (2019) panel unit root test results show that
the growth rates of each G20 country are stationary with structural
breaks, which can be interpreted as strong evidence supporting
convergence in growth rates. The fact that the growth rates of all
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countries are stationary means that they will return to their
equilibrium trajectories in the long term after shocks. This may
particularly point to the existence of the convergence hypothesis.
The test’s consideration of structural breaks is important for
understanding how global shocks and country-specific changes
affect the convergence process. The persistence of growth despite
the presence of breaks suggests that economies can maintain their
long-term growth potential or adapt to shocks. In conclusion, the
results of the Lee and Tieslau (2019) growth rate panel unit root test
strongly support the existence of a general convergence trend in
growth rates among G20 countries.

When evaluating the findings obtained from the analysis, the
fact that the growth rates of G20 countries remain stable even under
structural breaks offers several important implications for
policymakers. In particular, the tendency of each country’s growth
rate to return to its long-term equilibrium path emphasizes the
importance of stability-oriented and shock-absorbing policies.
Policymakers should develop strong macroeconomic frameworks to
limit the effects of economic shocks such as financial crises and
commodity price fluctuations. Furthermore, the identified structural
break points indicate the need for a more in-depth analysis of the
effects of policy decisions taken or not taken during these periods on
the growth trajectory. The fact that growth remained stable despite
the breaks suggests that structural reforms and economic flexibility
can act as a buffer against external shocks and support long-term
growth. Therefore, in order to preserve and strengthen the
convergence potential observed in the economic growth rates of G20
countries, it is of great importance to establish coordinated
intervention mechanisms at the global level against common shocks,
along with the implementation of structural reforms tailored to the
needs of each country. These approaches can maximize countries’
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growth potential while minimizing the effects of shocks and
providing a more stable growth environment.
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BOLUM 2

SOSYAL HARCAMALAR VE GELIR DAGILIMI
ARASINDAKI ILiSKi: SECILMIS OECD
ULKELERIi UZERINE AMPIiRIiK BiR iINCELEME

Emre SAKAR!
Giris
Yakin gecmiste yasanan silirekli ekonomik biliylimeye ve
sosyal politika alanindaki ilerlemelere ragmen, gelir esitsizligi
birgok ekonomide varligini siirdiirmeye devam etmektedir. Ornegin,
OECD verilerine gore, 2022 yilinda en yiiksek gelire sahip %10’luk
niifus diliminin ortalama geliri, en diisiik gelire sahip %10’luk
kesimin gelirinin neredeyse dokuz katina ulasmistir (OECD, 2022).
Bu artan esitsizlik, devletin yeniden dagitim roliine yonelik ilgiyi
artirmig; Ozellikle sosyal harcamalar gibi gelir dagilimini
dengelemeyi amaclayan mali araglarin etkinligi 6n plana ¢ikmustir.
Sosyal harcamalarin gelir esitsizligine etkisinin kapsamli bigimde
degerlendirilmesi, artan toplumsal esitsizliklerin Oniine gecilmesi
icin gerekli politika araglarinin tasarlanmasina 6nemli bir zemin
hazirlamaktadir.

! Dr. Ogr. Uyesi, Usak Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Maliye
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Sosyal harcamalar, bireyleri gelir kayb1 ve sosyal risklerden
korumay1 amaglayan kamu destekleri ve hizmetlerinden olusur. Bu
harcamalar yaslilik, 6liim, sakatlik, saglik, aile, aktifis giicii piyasasi
politikalar1, igsizlik, konut ve diger sosyal koruma alanlarinda
yapilan kamu harcamalarint icermekle birlikte ¢agdas refah
devletlerinde gelirin yeniden dagitimin temel araglarindan biri
olarak goriilmektedir (Adema ve Ladaique, 2009: 16-20). Kuramsal
ve ampirik literatiire gore, sosyal harcama diizeyindeki artiglarin
vergi ve transfer Oncesi gelirlerin transferler ve kamu hizmetleri
yoluyla yeniden dagitilmasi sayesinde gelir esitsizligini azaltmasi
beklenmektedir (Brady, 2005; Kenworthy ve Pontusson, 2005).
Sanayilesmis OECD fiilkelerinde sosyal transferlerin ortaya ¢ikisi ve
artisgindaki farkliliklar, demokratiklesme, niifusun yaslanmasi,
kiiresellesme, kisi bagina gelirin artmasi ve orta gelirli se¢menlerin
sosyal politikalara yonelik baglilik diizeylerindeki uluslararasi
farkliliklar gibi faktorlerle aciklanabilmektedir (Lindert, 2004:188).
Diger taraftan, gelir dagilimi, tilkedeki gelir esitsizligini 6lgmek i¢in
siklikla kullanilan Gini katsayist ile ifade edilmekte olup, Gini
katsayisinin yiiksek olmasi daha fazla esitsizligi, diisiik olmasi ise
daha adil bir gelir dagilimini gostermektedir (Deininger & Squire,
1996).

Sosyal harcamalar ile gelir esitsizligi arasindaki iliski,
yeniden dagitim ve refah ekonomisi teorilerine dayanmaktadir
(Musgrave ve Musgrave,1989:9-11). Klasik refah devleti kuramina
gore, devletler piyasa basarisizliklarini diizeltmek ve sosyal adaleti
saglamak amaciyla yeniden dagitici politikalar uygularlar
(Andersen, 2012; Korpi ve Palme, 1998). Bu cergevede sosyal
harcamalar, 6zellikle diislik gelir gruplarina yonelik nakdi transferler
ve kamu hizmetleri araciligiyla piyasa gelirlerinin yeniden
dagitilmasin1 saglar. Bu tiir harcamalar, toplumsal uyumu
giiclendirme, yoksullugu azaltma ve firsat esitli§ini artirma gibi
hedeflere hizmet eder.
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Maliye politikasi, Ozellikle sosyal transferler ve kamu
hizmetleri aracilifiyla gelir dagilimini etkilemede 6nemli bir aragtir.
Kamu harcamalarinin kaynak tahsisi, gelir dagiliminin yeniden
diizenlenmesi ve makroekonomik istikrar saglama olmak iizere {i¢
temel islevi bulundugu; bu islevlerden yeniden dagitimin ise
dogrudan sosyal adaletin saglanmasina hizmet ettigi kabul
edilmektedir (Musgrave & Musgrave, 1989: 73-86). Giintimiiz refah
devletlerinde sosyal harcamalar sadece issizlik, hastalik, yaslilik gibi
sosyal risklere karsi glivence saglamakla kalmaz, ayni zamanda
piyasa kaynakli esitsizlikleri dengelemeyi amaglar. Ancak sosyal
harcamalarin esitsizlik {izerindeki etkisi, uygulandigi iilkenin
kurumsal yapisina, refah rejimi tiiriine, vergi sistemine ve isgiicii
piyasast kosullarina bagl olarak farklilik gosterebilir (Chu vd.,
2000). Ornegin Korpi ve Palme (1998), sosyal yardimlarm yalnizca
yoksullara yonlendirilmesinin yoksulluk ve esitsizlikle miicadelede
en etkili yontem oldugu yoniindeki yaygin varsayima kars1 ¢ikarak
bunun yerine, herkesi kapsayan evrensel refah politikalarimin,
yalnizca yoksullar1 hedefleyen sistemlerden daha etkili oldugunu
savunmaktadirlar.

Literatiirde sosyal harcamalar ile gelir esitsizligi arasindaki
iliskiyi inceleyen ampirik ¢aligmalar tilkeler, yontemler ve arastirma
bulgular1 bakimindan degiskenlik gdstermektedir. Baz1 ¢ok {ilkeli
analizler, sosyal harcama diizeyinin yliksek oldugu iilkelerde gelir
esitsizliginin daha diisiik oldugunu ve Ozellikle kapsamli refah
sistemlerine sahip iilkelerde kamu transferleri ile hizmetlerin giiclii
bir yeniden dagitim etkisi yarattigin1 ortaya koymaktadir (Brady,
2005; Kenworthy & Pontusson, 2005;). Bu bulgular, sosyal
harcamalarin piyasa gelirleri ile harcanabilir gelirler arasindaki farki
daraltarak esitsizligi azalttigin1 gostermektedir. Buna karsilik, bazi
arastirmalar sosyal harcamalarin esitsizlik iizerindeki etkisinin her
durumda belirgin olmadigini; bu etkinin biiyilk o6l¢iide refah
rejimlerinin yapisina, harcama bilesenlerine ve programlarin
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hedefleme diizeyine bagli oldugunu 6ne siirmektedir (International
Monetary Fund [IMF], 2014; Korpi & Palme, 1998). Ayrica
ekonomik biiylime, demografik baskilar ve mali siirdiiriilebilirlik
gibi  faktorler de sosyal harcamalarin esitlik¢i  roliini
kisitlayabilmektedir (Ayala-Cafion vd., 2022; Bastagli vd., 2012).

Bu ¢alismanin temel amaci, 2000-2021 dénemi i¢in se¢ilmis
12 OECD iilkesini - Almanya, Amerika Birlesik Devletleri, Birlesik
Krallik, Danimarka, Fransa, Hollanda, Ispanya, Isveg, italya,
Japonya, Kore ve Polonya - kapsayan panel veri seti iizerinden
sosyal harcamalar, gelir dagilim1 ve kisi bas1 milli gelir seviyeleri
arasindaki nedensel iliskileri ampirik olarak incelemektir.
Calismanin 6rnekleminde yer alan tilkeler kurumsal siireklilige sahip
koklii OECD iiyeleri olmalari, refah devleti yaklasimlarinda
cesitlilik gostermeleri ve analiz i¢in gerekli uzun doénemli,
karsilastirilabilir veri setlerini sunmalari esas alinarak secilmistir. Bu
cergevede, sosyal harcamalar ile kisi basina diisen milli gelir
diizeylerindeki degisimlerin gelir dagilimi iizerinde nedensel bir
etkisinin bulunup bulunmadiginin yani sira, gelir dagilimindaki
degisimlerin bu iki temel ekonomik gosterge ile olan iligkisini giincel
panel veri seti aracilifiyla ampirik olarak analiz etmek ve bu
dogrultuda literatiire katki saglamak amaglanmaktadir. Bu baglamda
aragtirma, su temel sorular etrafinda yapilandirilmigtir: 1. Sosyal
harcamalar, sec¢ilmis OECD iilkelerinde gelir dagilimini etkiler mi?
2. Se¢ilmis OECD iilkelerinde gelir dagilimindaki degisimler, sosyal
harcama diizeylerini etkiler mi? 3. Kisi basina diisen milli gelir ile
sosyal harcamalar ve gelir dagilimi arasinda nedensel iliskiler
mevcut mudur? Ayrica, bu sorulara dayanarak ¢alismada su
hipotezler test edilmektedir: (H1) Sosyal harcamalari, gelir
dagilimmin Granger nedenidir. (H2) Gelir dagilimi, sosyal
harcamalarinin Granger nedenidir. (H3) Sosyal harcamalar ile kisi
basina diisen gelir, gelir dagilimi {izerinde ortak nedensel etkiye
sahiptir. Bu hipotezler, 2000-2021 donemini kapsayan ve 12
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secilmis OECD iilkesinden olusan panel veri seti kullanilarak,
Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen heterojen
paneller i¢in uygun Granger nedensellik testi aracilifiyla analiz
edilmektedir. S6z konusu yontem, panel veri setlerinde heterojenlik
varsayimini  dikkate alarak her birim i¢in farkli nedensellik
iligkilerinin var olabilecegini kabul etmekte ve bu yoniiyle
geleneksel Granger testlerine kiyasla daha esnek ve giivenilir
sonuglar sunmaktadir. Nedensellik analizlerinden Once ise yatay
kesit bagimlilig1 ve duraganlik testleri gibi ikinci nesil panel veri
testleri uygulanmaktadir.

Calismanin sonraki boliimleri su sekilde organize edilmistir:
Oncelikle gelir dagilimi, sosyal harcamalar ve kisi basina diisen milli
gelir arasindaki dolayli ya da dogrudan etkilesimler ele alinarak ilgili
literatiir gozden geg¢irilmistir. Devaminda, kullanilan veri seti ve
izlenen metodolojik yaklagimlar ayrintili bigimde sunulmustur.
Ardindan, elde edilen ampirik bulgular degerlendirilmis ve
nihayetinde ¢alismanin genel sonuglar1 tartisilmistir.

1. Literatiir Taramasi

Sosyal harcamalar ile gelir dagilimi arasindaki iligki,
ekonomik biiyliimenin saglanmasi ve ekonomik esitsizliklerin
azaltilmasi ¢abalar1 baglaminda giincel iktisadi arastirmalarin temel
odak alanlarindan biri haline gelmistir. Bu boliimde, sosyal
harcamalar, gelir dagilimi ve kisi basina diisen milli gelir arasindaki
iligkilere yonelik literatiirde 6ne ¢ikan bazi temel yaklagimlar ve
ampirik bulgular 6zetlenmektedir.

Sosyal harcamalar; emeklilik, issizlik yardimlari, saglik,
egitim ve aile destek programlari gibi alanlara tahsis edilen kamusal
kaynaklar1 ifade eder ve bireylerin refahin1 artirma ve toplumsal
esitligi saglama amaci tasir (Adema ve Ladaique, 2009; Lindert,
2004). Bu harcamalar, devletin piyasa mekanizmasina miidahale
ederek gelir esitsizliklerini azaltmada kullandig1 temel araglardan
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biridir. Sosyal harcamalarin gelir dagilimi iizerindeki etkisini konu
alan teorik ve ampirik literatiir, bu iki degiskenin nasil etkilesime
girdigine dair farkli yaklasimlar ve bulgular ortaya koymaktadir
(Benabou, 2000; Ostry vd., 2014). Bu kapsamda, d’Agostino vd.
(2020), OECD iilkelerinde sosyal transferlerin gelir esitsizligi
tizerindeki nedensel etkisini, se¢im sistemleri ile iktidara gelen
koalisyon hiikiimetlerinin siyasi bilesimine dayali teorik bir
modelden tiiretilmis ara¢ degisken kullanarak tahmin etmisler ve
ampirik analizleri sonucunda, sosyal transferlerdeki %]1’lik bir
artigin gelir esitsizligini yaklasik %0,5 oraninda azalttigini, ancak bu
etkinin yolsuzlugun yiiksek oldugu iilkelerde zayifladigini tespit
etmiglerdir. Calismanin bir diger bulgusu ise, bu yeniden dagitim
amagh transferlerin kisi basina diisen milli gelir (KBMG) artigini
engellemedigi yoniindedir. Calisma, iyl tasarlanmis sosyal
harcamalarin gelir dagilimi diizeltirken ekonomik biiylimeden 6diin
vermeden uygulanabilecegini gostermektedir. Doumbia ve Kinda
(2019), 87 gelismekte olan iilkeyi kapsayan orneklemde panel
regresyon analizleri ve genellestirilmis momentler yontemi (GMM)
kullanarak kamu harcamalarinin yeniden tahsisinin gelir esitsizligi
tizerindeki etkisini incelemisler; oOzellikle egitim ve saghk
harcamalarina Oncelik verilmesinin gelir esitsizligini azaltmada
etkili oldugunu, ancak bircok iilkede mevcut harcama
kompozisyonunun bu yonde yeniden dagitim saglamadigini ortaya
koymuslardir. Ayrica bulgular, toplam kamu harcamalarinin GSYH
icindeki payimin yiizde 1 artirilmasinin, gelir esitsizliginde yaklagik
%0,8 ila %1 oraninda bir azalma ile iligkili oldugunu gostermektedir.
Harcama bilesenleri bazinda ise, sosyal koruma harcamalarindaki
%1’lik artis Gini katsayisin1 %0,3, altyap1 harcamalarindaki %1°1ik
artis ise yaklasik %0,8 oraninda azaltmaktadir. Buna karsilik,
savunma ve saglik harcamalarindaki %1°lik artiglar sirastyla %0,6
ve %0,5 oraninda gelir esitsizligini artirict yonde etkide
bulunmaktadir. Bu bulgular, sosyal harcamalarin bilesimine dair
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tercihlerin yeniden dagitim agisindan belirleyici oldugunu ortaya
koymaktadir.

Cammeraat (2020), 35 refah devleti 6rnegi lizerinden sosyal
koruma ve sosyal yatirim harcamalar1 gibi farkli sosyal harcama
tirlerinin  yoksulluk, gelir esitsizligi ve ekonomik biiylime
tizerindeki etkilerini 1990-2015 donemini kapsayan panel veri
analizi ile incelemis, toplam sosyal harcamalarin gelir esitsizligini
ve yoksullugu anlamli diizeyde azalttigini, ancak kisi basina diisen
milli geliri iizerinde belirgin bir etkisinin bulunmadigini tespit
etmistir. Bagdo, vd. (2024), 1995-2017 doneminde 36 OECD
iilkesini kapsayan Panel Vektor Otoregresif (PVAR) model
kullanarak sosyal harcama bilesenleri ile gelir esitsizligi
(vergilendirme ve transfer 6ncesi ve sonrasi) ve ekonomik biiyltime
arasindaki dinamik iligkileri arastirmislar; 6zellikle aile yardimlari,
yaslilik ve hak sahibi emeklilik 6demeleri, maluliyet yardimlar1 ve
aktif igglicli piyasast politikalarina yapilan harcamalarin, hem
esitsizligi istatistiksel olarak anlamli bicimde azalttigini hem de bu
harcamalarin  biiylimeyi pozitif yonde etkiledigini ortaya
koymuslardir. Buna karsilik, mevcut uygulamalar ¢ergevesinde
konut stibvansiyonlar1 gibi bazi sosyal harcama kategorilerinin uzun
vadede esitsizligi artirict ve biiyimeyi olumsuz etkileyici etkiler
yaratabildigini belirtmislerdir.

Bu caligsmalarin her biri, iyi tasarlanmis sosyal harcamalarin
genel olarak gelir esitsizliklerini azalttigin1 ve ekonomik biiylimeyi
engellemek zorunda olmadigini ortaya koyarak konunun ¢ok
boyutlu bir sekilde anlasilmasina katki sunmaktadir. Teorik
modeller, gelir esitsizligi ile kamusal yeniden dagitim arasindaki
etkilesim kanallarin1 agiklarken; kiiresel 6rnekler ve 6zellikle OECD
iilkelerine odaklanan ampirik bulgular, giiclii sosyal harcamalar ile
adil gelir dagilimmin ekonomik performansla uyumlu, hatta cogu
zaman destekleyici oldugunu gdstermektedir.
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Korpi ve Palme (1998), 11 OECD iilkesine iliskin
karsilagtirmali ampirik analizlerinde, yalnizca yoksullar1 hedef alan
dar kapsamli sosyal yardimlarin, sanildiginin aksine, gelir
esitsizligini azaltmada yeterince etkili olmadigin1 gostermisler; bu
nedenle esitlik¢i sonuglara ulagsmak i¢in toplumun tiim kesimlerini
kapsayan evrensel sosyal harcama stratejilerinin tercih edilmesi
gerektigini vurgulamislardir. Sahbaz vd. (2017), secilmis 20 OECD
iilkesi i¢in 1995-2013 donemine ait verilerle yiiriittiikleri caligmada,
hane halkina yonelik sosyal yardimlar ve igsizlik harcamalarinin
gelir esitsizligi iizerindeki etkilerini panel esbiitiinlesme analizi
kullanarak incelemisler; FMOLS ve DOLS tahmin sonuglarina gore,
her iki sosyal harcama kaleminin de gelir esitsizligini azaltic1 bir rol
oynadigim1 tespit etmislerdir. Bu bulgu, o6zellikle dogrudan
hanehalkina ydnlendirilen sosyal transferlerin ve igsizlige karsi
gelistirilen sosyal politika araclarmin, gelir dagilimini iyilestirici
etkisini vurgulamaktadir.

Kalkavan ve Ersin (2020), 1980-2015 déneminde 33 OECD
iilkesinden olusan 6rneklemde Pedroni ve Kao panel esbiitiinlesme
testleri ile Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik analizini kullanarak,
sosyal harcamalar ile gelir dagilimi arasindaki iligkinin varligini ve
yOniinii analiz etmisler ve sosyal harcamalarin gelir esitsizligini
azaltic1 yonde nedensel bir etkide bulundugu sonucuna ulagmislardir.
Goudswaard ve Caminada (2014), sosyal harcamalarin yeniden
dagitim iizerindeki etkilerini OECD iilkelerine ait veriler araciligiyla
karsilagtirmali olarak inceledikleri c¢aligmalarinda, kamu sosyal
harcamalarinin gelir esitsizligini azalttigim1 ve gelir dagilimim
tyilestirdigini; ancak 6zel sosyal harcamalarin anlamli bir yeniden
dagitim etkisi olusturmadigini ortaya koyarak, sosyal koruma
sisteminde kamu/6zel dengesindeki degisimlerin refah devletinin
yeniden  dagitim  kapasitesini  etkileyebilecegi  sonucuna
ulagmiglardir.
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Sanchez ve Pérez-Corral (2018), 2005-2014 doneminde
Avrupa Birligi’nin 28 iiye iilkesini kapsayan 6rneklemde dinamik
panel veri modelleri kullanarak kamu sosyal harcamalari ile gelir
esitsizligi arasindaki iliskiyi arastirdiklar1 calismalarinda toplam
sosyal harcamalar ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir iligki tespit
ederek yiikselen AB iiyelerinde saghk ve sosyal koruma
harcamalarinin, diger iilkelerde ise yalnizca sosyal koruma
harcamalarinin  yeniden dagitim islevi gordiigii sonucuna
ulasmislardir. Ozsoy (2024), calismasinda Avrupa Birligi iilkeleri ile
Tiirkiye’de sosyal transferler Oncesi ve sonrasi gelir dagilimi
farkliliklarint karsilagtirmali olarak betimsel analiz yontemi ile
incelemis, Tirkiye’de sosyal transferlerin Gini katsayisini diislirme
etkisinin AB iilkelerine kiyasla oldukca sinirli oldugunu ve bu
durumun sosyal transfer politikalarinin etkinligi agisindan ¢ok
boyutlu olarak degerlendirilmesi gerektigini ortaya koymustur.

Musibau vd. (2024), 37 OECD iilkesine ait 2000-2015
donemi verilerini kullanarak, maliye politikasinin gelir esitsizligi
tizerindeki etkisini Bayesyen Model Ortalama (BMA) ve MCMC
regresyon teknikleriyle analiz etmisler, 6zellikle vergi gelirlerinin
artirllmasinin yiiksek gelir grubundan diisiik gelir grubuna gelir
transferi i¢in dagitim araci islevi gorerek gelir esitsizligini ortalama
%22 oraninda azalttiZin1 ve bu etkinin istatistiksel olarak anlamli
oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica, ekonomik biiyiime ve kentsel
niifus oraninin da esitsizlik lizerinde belirleyici faktorler olarak one
ciktigimi belirlemislerdir. Dibo (2022), 2004-2017 doéneminde 20
OECD iilkesine ait verilerle gergeklestirdigi panel veri analizinde,
sosyal transfer harcamalarinin GSYH igindeki payr belirli bir
seviyeye ulasana kadar gelir esitsizligini azalttigini, ancak bu esigin
(%26,5) asilmasi durumunda esitsizligi artirict bir etki ortaya
ciktigini tespit etmis, farkli maliye politikast yaklagimlarinin ayni
anda gegerli olabilecegini gostermistir.
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Eroglu vd. (2017), Tiirkiye dahil 21 OECD iilkesinin 2004—
2011 doénemine ait verilerini kullanarak ger¢eklestirdikleri panel veri
analizinde, sosyal yardim harcamalarinin gelir dagilimi esitsizligini
anlaml sekilde azalttifini; bu etkinin egitim harcamalarina kiyasla
daha giiclii oldugunu ve igsizlik ile niifus artisinin esitsizligi artirici,
disa agiklik ve egitime katilimin ise esitsizligi azaltic1 yonde etkiler
yarattigini tespit etmislerdir. ilgiin (2015), 19952012 déneminde 17
OECD iilkesine ait verilerle yiiriittiigii panel veri analizinde, kamu
sosyal harcamalarinin ve 6zellikle aktif iggiicii piyasasi programlari,
dul ve yetim ayliklar ile igsizlik sigortasi harcamalarinin GSYH
icindeki paymin artmasinin, gelir dagilimindaki esitsizligi azaltic
yonde etkiler yarattigin1 ve devletin ekonomideki payinin artiginin
yeniden dagitim agisindan olumlu sonuglar dogurdugunu
gostermistir.

Verberi ve Yasar (2021), 2008 kiiresel krizinin etkilerinin
hissedildigi 2009 ve 2011 ile kriz sonrast 2015 yili i¢in 30 OECD
iilkesine ait verileri kullanarak uyguladiklar1 OLS temelli yatay kesit
regresyon analizinde, sosyal harcamalardaki artisin ve ticari
acikligin gelir esitsizligini azalttigini; issizligin ise esitsizligi
artirdigim1 ve kriz donemlerinde sosyal harcamalarin yeniden
dagitim etkisinin zayiflayabildigini ortaya koymuslardir. Afonso vd.
(2010), OECD iilkelerinde yiiriittiikleri ¢alismada kamu sosyal
harcamalarinin ~ gelir  esitsizligi  lizerindeki etkisini ve bu
harcamalarin etkinligini Veri Zarflama Analizi (DEA) ile incelemis;
yiiksek sosyal harcamalar ve daha iyi egitim ¢iktilarinin, daha esit
bir gelir dagilimi ile iliskili oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica,
kurumsal kalite ve egitim basar1 diizeyi, sosyal harcamalarin
etkinligini artiran unsurlar olarak 6ne ¢ikarken, yalnizca harcama
miktarinin degil, harcamanin etkin ve verimli kullaniminin da
yeniden dagitimda belirleyici oldugu vurgulanmaktadir.

Miranda-Lescano vd. (2024), 2010-2021 donemini kapsayan
ve 82 gelismis ve gelismekte olan {ilkeyi igeren ¢alismalarinda,
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saglik, egitim ve sosyal koruma harcamalarinin insani kalkinma
tizerindeki dagilimsal etkilerini panel veri analizi yoluyla analiz
etmisler, Insani Gelismislik Endeksi (HDI) ve alt bilesenleri (yasam
siiresi, egitim siiresi, kisi bagina gelir) temel alinarak, sosyal kamu
harcamalarinin HDI {izerindeki esitsizlik kaynakli kayiplar1 anlamli
diizeyde azalttigi bulgularina ulagmislardir. Bulgular, kamu
kaynaklarinin sosyal harcamalara yoOnlendirilmesinin yalnizca
toplam gelismiglik diizeyini degil, ayn1 zamanda bu gelismisligin
toplum genelinde daha adil bir bi¢imde paylasimini sagladigim
ortaya koymakta; bu yoOniiyle sosyal harcamalarin sosyal
kapsayicilik ve firsat esitligi agisindan da 6dnemli bir politika aract
oldugunu gostermektedir (Miranda-Lescano vd., 2024). Topuz ve
Dogan (2020), gelir esitsizligi diizeylerine gore iki gruba ayrilan 39
iilkeyi kapsayan orneklemde, Emirmahmutoglu ve Kose (2011)
panel nedensellik testi araciligiyla transfer harcamalar1 ile gelir
esitsizligi arasindaki iligkiyi aragtirmislar; analiz sonucunda, gelir
esitsizligi yliksek {ilkelerde tek yonlii (transfer harcamalarindan
esitsizlige dogru), diisiik esitsizlik grubunda ise ¢ift yonlii bir
nedensellik iligkisi tespit ederek transfer politikalarinin iilke bazinda
tasarlanmasi gerektigini vurgulamislardir.

Literatiirdeki bulgular genel olarak, sosyal harcamalarin
kapsami, bilesimi ve uygulanma bi¢iminin gelir dagilim1 {izerinde
belirleyici oldugunu ortaya koymaktadir. Etkin bigimde tasarlanan
ve siirdiiriilebilir kaynaklarla desteklenen sosyal harcamalar hem
ekonomik biiyiimeyi destekleyici hem de esitsizligi azaltic1 sonuglar
dogurabilmektedir. Ancak etki diizeyi, lilke 6zelliklerine, yonetisim
kalitesine ve mevcut politika bilesimlerine baghh olarak
farklilagmaktadir.

2. Veri ve Metodoloji

Bu ¢aligsma, sosyal harcamalar, gelir dagilimi ve kisi basi
milli gelir diizeyi arasindaki iligkiyi 12 secilmis OECD iilkesi
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kapsaminda incelemektedir. Analize dahil edilen tilkeler; Almanya,
Amerika Birlesik Devletleri, Birlesik Krallik, Danimarka, Fransa,
Hollanda, Ispanya, isveg, Italya, Japonya, Kore ve Polonya’dir. Bu
iilkeler, uzun siliredir OECD {iyesi olan, farkli refah devleti
modellerini temsil eden ve zaman serisi agisindan tutarl, giivenilir
verilere sahip ekonomiler arasindan se¢ilmistir. Bu kapsamda, farkl
refah rejimlerine sahip bu iilkelerde kisi bas1 milli gelir, sosyal
harcamalar ve gelir dagilim1 arasindaki nedensellik iliskisini analiz
etmek amaglanmaktadir. Ekonometrik analizler panel veri yaklagimi
cergevesinde yapilmakta olup, degiskenler arasi iligkilerin tespiti
icin gelismis nedensellik testlerinden yararlanilmaktadir. Veri seti,
2000-2021 donemine ait yillik gozlemlerden olugmaktadir.
Degiskenler ve ilgili veri kaynaklar1 Tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1. Degiskenler ve Veri Kaynaklar:

Degisken Kisaltma Kaynak
Gini Katsayisi GINI SWIID (Solt, 2020)
Sosyal Harcamalar (% GSYH) SH OECD (2024)
Kisi Bagina Diisen Milli Gelir KBMG Diinya Bankas1 (2024)

Caligmada gelir dagilim1 gostergesi olarak Gini Endeksi
(GINI) kullanilmaktadir. Solt (2020) tarafindan gelistirilen
Standardized World Income Inequality Database (SWIID) veri
tabanindan elde edilmistir. SWIID, miimkiin olan en genis iilke ve
y1l kapsamimi saglarken, farkli veri kaynaklarindan elde edilen
esitsizlik ol¢limlerini karsilastirilabilir hale getirmeyi amaglayan bir
veri kaynagidir. Veri iiretim siirecinde, Luxembourg Income Study
(LIS) tarafindan saglanan Gini katsayilar1 referans alinmakta ve
farkli refah tanimlar ile esdegerlik olgekleri arasinda istatistiksel
doniisiimler  gergeklestirilerek  uyumlu bir GINI  dizisi
olusturulmaktadir (Solt, 2020).

Sosyal koruma diizeyini yansitan degisken olarak sosyal
harcamalarin GSYH’ye oram1 (SH) kullanilmaktadir. SH verileri,
Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti (OECD) tarafindan
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yayimlanan ve iiye iilkelerin sosyal politika harcamalarin1 kapsayan
Social Expenditure Database (SOCX) veri tabanindan elde
edilmistir. Bu veri tabani, sosyal harcamalar1 egitim, saglik, yashlik,
issizlik, aile ve engellilik gibi cesitli islevsel kategorilere gore
simiflandirmakta ve GSYH’ye oran formatinda sunarak iilkeler arasi
karsilastirilabilirlik saglamaktadir.

Calismada ekonomik kalkinma diizeyini kontrol degiskeni
olarak temsil eden degisken, kisi basina diisen milli gelir (KBMGQG)
olarak tanimlanmistir. Bu degisken, Diinya Bankasinin World
Development Indicators (WDI) veri tabanindan elde edilmis ve 2015
sabit ABD dolari cinsinden ifade edilmistir. Bu sayede zaman serisi
boyunca enflasyon etkilerinden arindirilmis reel gelir diizeyleri
kullanilmakta, {ilkeler arasinda saglikli karsilagtirmalar yapilmasina
olanak tanimmaktadir. Ayrica, analizlerde degiskenin dogal
logaritmas1 alinarak (InKBMGQG), birim kok ve duraganlik sorunlari
minimize edilmekte ve dogrusal modellerde kullanilabilir hale
getirilmektedir. KBMG, hem gelir diizeyi farkliliklarini kontrol
altina almak hem de sosyal harcamalarin ve gelir dagiliminin
ekonomik biiyiikliikle iliskisini izlemek amaciyla ¢alismaya dahil
edilmisgtir.

Bu kapsamda, se¢ilmis 12 OECD iilkesi i¢in 2000-2021
donemine ait GINI katsayisi, sosyal harcamalar ve kisi bagina diisen
milli gelir degiskenlerinin betimleyici istatistikleri Tablo 2’de

sunulmustur.
Tablo 2. Betimleyici Istatistikler
Degisken | Gozlem | Ortalama | Std. Sapma Min. Maks.
GINI 264 30.519 3.535 22.6 39.0
SH 264 22.380 6.153 4.245 34.693
KBMG 264 37324.525 12465.242 | 7401.577 | 62996.289

Tablo 2’ye gore, drneklem genelinde GINI ortalamas1 30,52
olup, standart sapmast 3,54’tiir. GINI degerleri 22,60 ile 39,00



arasinda degismekte olup, bu durum se¢ilen OECD iilkeleri arasinda
gelir dagilimi diizeylerinde kayda deger farkliliklarin oldugunu
gostermektedir. SH (GSYH’ye oranla sosyal harcamalar)
degiskeninin ortalama degeri %22,38 olup, minimum %4,25 ve
maksimum %34,69 arasinda degismekte; standart sapmasi ise
6,15’tir. Bu genis varyasyon, iilkeler arasinda refah devleti
uygulamalar1 ve sosyal politika yaklasimlarinda belirgin farklar
bulundugunu ortaya koymaktadir. KBMG (kisi basina diisen GSYH,
2015 sabit ABD dolari cinsinden) ortalama degeri 37.324 $ olup,
7.402 § ile 62996,29 § araliginda degigsmekte olup standart sapmasi
ise 12.465 § olarak hesaplanmistir. Bu gostergeler, 6rneklemde yer
alan yiiksek gelirli iilkeler arasinda ekonomik yapilar acgisindan
onemli diizeyde cesitlilik bulunduguna isaret etmektedir. Veri
setinde hem zamansal hem de birimler arasi degiskenligin
bulunmasi, dinamik iligkilerin analiz edilmesine imkan tanimakta ve
panel veri ekonometrisi uygulamalar1 agisindan giiclii bir analitik
zemin olusturmaktadir. Bu yap1, sosyal harcamalar ile gelir dagilim
arasindaki iligskinin zaman igindeki evrimini ve iilke farkliliklarini
eszamanli olarak degerlendirme olanagi sunmaktadir.

Bu calismada kullanilan panel veri analizi kapsaminda
oncelikle degiskenler arasinda yatay kesit bagimliliginin olup
olmadig1 incelenmektedir. Bu baglamda, Breusch ve Pagan (1980)
tarafindan gelistirilen Lagrange Carpant (LM) testi ile Pesaran
(2004) tarafindan oOnerilen CDpwm testi kullanilarak paneldeki
birimler arast bagimlilik durumu analiz edilmektedir. Serilerin
duraganlik oOzellikleri ise, yatay kesit bagimliligimi dikkate alan
Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen Yatay Kesitsel Genigletilmis
Dickey-Fuller (Cross-sectionally Augmented Dickey-Fuller-CADF)
testi araciligiyla degerlendirilmektedir. Boylece, degiskenlerin hem
zaman serisi hem de panel diizeyindeki biitiinlesme dereceleri
sistematik olarak ortaya konulmaktadir. Nedensellik analizinde,
Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel Granger nedensellik testi
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uygulanmistir. Bu yontem, dengeli panel veri setleri i¢in uygun olup,
birimler arasi heterojenligi dikkate almasi bakimindan geleneksel
Granger nedensellik testine gore istiinlik tasimaktadir. Klasik
Granger testi tim birimler arasinda nedenselligin ayni yonde
oldugunu varsayarken, Dumitrescu-Hurlin (2012) yaklasimi bazi
iilkelerde nedensellik mevcutken bazilarinda bulunmayabilecegini
ongormektedir. Bu yoniiyle yontemin, kurumsal yapilar1 ve sosyal
politika rejimleri farklilik gosteren OECD iilkeleri i¢in uygun oldugu
diistiniilmektedir.

3. Ampirik Bulgular

Bu bdliimde, ¢aligmada kullanilan degigkenlerin yatay kesit
bagimlilig1, duraganlik diizeyleri ve karsilikli nedensellik iligkilerine
dair ekonometrik test sonuglari sunulmaktadir.

3.1. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi

Bu calismada, gelir dagilimi, sosyal harcamalar ve kisi basina
milli gelir gdstergelerinin yer aldig1 panel veri setinde, yatay kesit
bagimliligimin mevcudiyet durumu ampirik analiz siirecinin ilk
asamasinda test edilmektedir. Makroekonomik panel veri setlerinde,
iilkeler benzer digsal soklara ve kiiresel ekonomik gelismelere maruz
kaldiklar1 i¢in birimler arasinda eszamanli iliskilerin bulunmasi
yaygin bir durumdur. Zira bu tiir bir bagimliligin g6z ardi edilmesi,
tahmin edilen katsayillarin  giivenilirligini  azaltabilir, test
istatistiklerinde sapmalara yol acabilir ve sonucglarin gecerliligini
onemli olcilide zayiflatabilir (Pesaran, 2004). Dolayisiyla, yatay kesit
bagimliliginin varliginda birinci nesil panel veri testlerinin sundugu
bulgular yaniltic1 olabilir. Bu nedenle, serilerin duraganligi ya da
nedensellik yonleri incelenmeden Once, panel veri setinde
gozlemlerin birbirleriyle iligkili olup olmadiginin test edilmesi
gerekmektedir. Kullanilacak test yontemi ise panel veri setinin
boyutlarina bagh olarak degismektedir. Zaman boyutu (T), yatay
kesit boyutundan (N) biiyiikse, Breusch ve Pagan (1980) tarafindan
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gelistirilen Lagrange Carpani (LM) testi tercih edilirken; yatay kesit
boyutu zaman boyutundan biiyiik oldugunda (N > T), Pesaran (2004)
tarafindan gelistirilen CDpym testi kullanilmaktadir (Denklem 1).
Panelde N ve T degerleri birbirine esit oldugunda ise, yine Pesaran
(2004) tarafindan onerilen CDpwm2 testi Onerilmektedir.

CDLM ’Tl( _1 Zl ZI(TPL] _T[T _1) (1)
i=1 j=i+

Bu kapsamda, CDim1 (Breusch ve Pagan, 1980), CDLwm»
(Pesaran, 2004), CDrwm (Pesaran, 2004) ve yanlilig1 diizeltilmis CD
(Bias-Adjusted CD) testleri uygulanmistir. Bu testler sayesinde
iilkeler arasi etkilesimlerin varligi degerlendirilmis ve analizde
uygun yontemlerin se¢ilmesi hedeflenmistir. Elde edilen sonuglar
Tablo 3’te sunulmaktadir.

Tablo 3 Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglar

Yatay kesit bagimhilhig testleri

CDLM1 CDLM2 CDLM Bias-Adjusted
(BP,1980) (Pesaran, 2004) | (Pesaran, 2004) CD Test
istatistild . © _ [istatistikP Degerilstatistik P listatistild . b

Degeri Degeri Degeri

GINI (352.5178 0.0000 [3.459695| 0.0005 [24.93818| 0.0000(24.65246| 0.0000

SH [604.6082 0.0000 19.56514] 0.0000 [46.87982/0.0000 46.59411| 0.0000

KBMG970.8514) 0.0000 [24.69859| 0.0000 (78.75720)0.0000{78.47149| 0.0000

Yatay kesit bagimliligt test sonuglari, CDrmi (Breusch-
Pagan, 1980), CDLwm2 (Pesaran, 2004), CDrm (Pesaran, 2004) ile
yanlihigr  diizeltilmis CD  test  istatistikleri  temelinde
degerlendirilmistir. Bu testler, panel veri setindeki iilkeler arasinda
herhangi bir yatay kesit bagimliliginin olmadigini 6ngoren ortak sifir
hipotezine sahiptir. GINI (gelir dagilimi esitsizligi), SH (sosyal
harcamalar) ve KBMG (kisi basina diisen milli gelir) degiskenleri
icin gerceklestirilen tiim testler sifir hipotezini %1 anlamlilik
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diizeyinde reddetmistir. Bu sonuglar, ¢alismada yer alan 12 OECD
iilkesi arasinda ortak soklarin veya digsalliklarin etkili oldugunu ve
degiskenler arasinda giiclii bir yatay kesit bagimlilig1 bulundugunu
gostermektedir. Bu nedenle, panel veri analizinde yatay kesit
bagimliligimi dikkate alan ikinci nesil panel veri yontemlerinin
kullanilmas1 uygun olacaktir.

3.2. Panel CADF Birim Kok Testi

Panel veri analizlerinde, serilerin duraganlik 6zelliklerinin
belirlenmesi, ampirik uygulamalarin gegerliligi acgisindan kritik
oneme sahiptir. Geleneksel birinci nesil panel birim kok testleri
panelde yer alan birimler arasinda yatay kesit bagimliliginin
olmadigi  varsayimma  dayanmaktadir.  Ancak,  Ozellikle
makroekonomik gostergeleri iceren panel veri setlerinde, birimler
siklikla ortak soklara maruz kalmakta ve bu durum test sonuglarinin
giivenilirligini zayiflatabilmektedir. Bu nedenle, ¢alismada serilerin
duraganlik diizeyi, yatay kesit bagimliligin1 acik¢a dikkate alan
Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen ikinci nesil Panel CADF
(Cross-sectionally Augmented Dickey-Fuller) testi ile analiz
edilmigtir. Panel CADF testi, klasik ADF (Augmented Dickey-
Fuller) regresyonuna yatay kesit ortalamasi ve yatay kesit
ortalamasinin birinci fark: gibi ortak faktor bilesenlerini ekleyerek,
panel birimleri arasindaki eszamanli iliskileri model igerisine
entegre etmektedir. Bdylece, paneldeki birimler arasinda var
olabilecek ortak dinamikler test siirecine dahil edilmekte ve daha
giivenilir ¢ikarimlar elde edilmektedir. Bu c¢alismada kullanilan
CADF regresyonu denklem 2’de sunulmustur.

Ayit = i + Ai¥it-1 T 03i¥—1 + 04iAY; + €j¢ 2)
Burada,
Zﬁv=1 Vit
5 = Ziz1Vit 3)
e N
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§V=1 Ayit (4)

AV, =
Ve N

olarak tanimlanmaktadir.

Panel CADF testi kapsaminda her bir yatay kesit birimi i¢in
bireysel CADF regresyonlar1 tahmin edilmekte ve elde edilen t-
istatistiklerinin  aritmetik ortalamas1 alimarak CIPS (Cross-
sectionally Augmented IPS) istatistigi hesaplanmaktadir. Bu
istatistik, panel diizeyinde duraganlik degerlendirmesi yapilmasina
olanak saglamaktadir. Pesaran (2007) bu testin, hem zaman boyutu
(T) hem de yatay kesit boyutu (N) bakimindan esnek bir yapiya sahip
oldugunu ve yatay kesit bagimliligina kars1 duyarli oldugunu ortaya
koymustur. Bu testin dnemli avantajlarindan biri, zaman boyutunun
yatay kesit boyutundan biiylik ya da kiiciik olmasindan bagimsiz
olarak uygulanabilir olmasidir. CADF birim kok testine ait
hipotezler agagida belirtilmistir (Pesaran, 2007).

H, : B; = 0 (Seri duragan degildir. ) 3)
Hi: ;<0,i=12,..,N;, 5, =0, )
i=N;+1,N; +2,..,N (Seri duragandir.)

Her bir birime ait CADF t-istatistiklerinin yatay kesit
ortalamasi olarak hesaplanan ve panel diizeyindeki sonucu temsil
eden CIPS istatistigi denklem 5°te yer almaktadir (Pesaran, 2007).

N
CIPS(N,T) = t — bar = N-1 z (N, T) )
i=1
Panel birim kok testi sonuglari, Pesaran (2007) tarafindan
gelistirilen CIPS testine dayal1 olarak Tablo 4'te sunulmaktadir.
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Tablo 4. Ikinci Nesil Pesaran (2007) CIPS Birim Kok Testi

<. Sabit
Degiskenler "
Diizey Birinci Fark
t istatistigi p-degeri t istatistigi p-degeri
GINI -1.93069 >=0.10 -2.74909 <0.01
SH -0.89006 >=0.10 -3.25141 <0.01
KBMG  -1.54563 >=0.10 -2.81061 <0.01

Pesaran (2007) CIPS (Cross-sectionally Augmented IPS)
testinin sifir hipotezi, serilerin birim kok igerdigini yani duragan
olmadigin1 varsaymaktadir. Elde edilen sonuglara gore, hem GINI
(gelir dagilimi esitsizligi), hem SH (sosyal harcamalar), hem de
KBMG (kisi basmna diisen GSYH) degiskenlerinin diizey
degerlerinde birim kok oldugu, dolayisiyla duragan olmadiklar
tespit edilmistir (t-istatistikleri sirasiyla -1.93069, -0.89006 ve -
1.54563 olup, p-degerleri %10 anlamlilik diizeyinin {izerindedir).
Ancak bu degiskenlerin birinci farklar1 alindiginda tim serilerin
istatistiksel olarak anlamli diizeyde duragan hale geldigi
goriilmistlir (t-istatistikleri sirasiyla -2.74909, -3.25141 ve -2.81061
olup, p-degerleri <%]1 diizeyindedir). Bu sonuglar, analizde yer alan
degiskenlerin birinci dereceden biitiinlesik (I(1)) oldugunu
gostermektedir. Bu kapsamda, degiskenler arasindaki nedensellik
iligkilerini incelemek amactyla Dumitrescu ve Hurlin (2012)
tarafindan  gelistirilen  panel  Granger nedensellik testi
uygulanacaktir. Bu yoOntem, panel veri setlerinde hem zaman
boyutunu hem de yatay kesit boyutunu dikkate alarak heterojenlik
iceren nedensellik iliskilerini analiz etmeye olanak tanimaktadir.

3.3. Dumitrescu ve Hurlin (2012) Nedensellik Testi Sonuc¢lari

Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testi panel veri
setlerinde yatay kesit birimleri arasindaki heterojenligi dikkate
almas1 ve geleneksel Granger nedensellik testlerine kiyasla daha
esnek bir yapt sunmasi nedeniyle tercih edilmistir. Dumitrescu-

Hurlin testi, her bir {ilke i¢in ayr1 ayr1 hesaplanan Wald istatistiklerini
--40--



temel alarak bu istatistiklerin ortalamasini alir ve standartlastirilmis
bir Z istatistigi araciligiyla nedensellik iliskisini degerlendirir.
Boylece, nedensellik katsayilarinin {ilkeler arasinda farklilik
gosterebilecegi varsayimi altinda daha giivenilir ¢ikarimlar
yapilmasina olanak tanir. Ayrica testin uygulanabilmesi i¢in serilerin
esbiitlinlesik olmasi ya da aym diizeyde duraganlik gostermesi
zorunlu degildir. Bu yoniiyle test, panel veri yapisinda yer alan
heterojenlik ve potansiyel yapisal farkliliklar karsisinda giiglii ve
gecerli sonuglar iiretme kapasitesine sahiptir. Bu ¢ergevede,
Dumitrescu ve Hurlin (2012) testinin sundugu bir diger 6nemli
avantaj, paneldeki iilkeler arasinda farkli nedensellik iliskilerine izin
vermesidir. Yontem, bireysel birimlerdeki Granger nedenselligini
ayrt ayrt degerlendirirken, tiim panel icin gegerli ortak bir sifir
hipotezini test etmektedir. Hem T > N hem de T < N kosullarinda
gecerliligini korumasi1 ve dengesiz panel veri yapisinda da
uygulanabilir olmasi, yontemin ampirik ¢alismalarda yaygin olarak
tercih edilmesini saglamaktadir. Test kapsaminda, X ve Y
degiskenleri T zaman donemine sahip N birim i¢in tanimlanmis iki
duragan siire¢ olarak kabul edilmekte; her bir birim 6zelinde X’in Y
tizerinde nedensel etkisi olup olmadig1 analiz edilmektedir. Elde
edilen bireysel test sonuglari, panel genelini temsil eden
toplulastirilmig bir test istatistigine dondistiiriilerek
degerlendirilmekte, bdylece degiskenler arasindaki nedensellik
iligkileri hem mikro hem de makro diizeyde ortaya konulmaktadir.
Bu yaklagim, heterojen panel yapisinda politika etkilerini ve yapisal
farklar1 daha saglikli bi¢imde analiz edebilme imkani sunmakta
olup, analizler denklem 6’da yer alan dogrusal heterojen model
cergevesinde yiiriitiillmektedir.

K K
Yie=a; + Z VikYi,t—k + Z ﬁikXi,t—k T+ &t (6)
k=1 k=1

Denklem 6’da, K parametresi her bir birim i¢in belirlenen

optimal gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Bu modele dayali
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olarak test edilen sifir hipotezi, tiim yatay kesitler i¢in X’ten Y’ye
dogru Granger nedenselligi bulunmadigin ileri siirmektedir. Buna
karsilik alternatif hipotez, en az bir birimde bu nedenselligin var
oldugunu 6ne siirmektedir. Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik
testine iligkin hipotezler asagida sunulmaktadir.

Hy:B; = OVi=1,2,..,N (7)

Hl:Bi =0Vi = 1,2,...,N1

B;#= OVi= N, +1,..,N (8)

Sifir hipotezi, seriler arasinda anlamli bir Granger
nedenselligin olmadigini iddia ederken, alternatif hipotez ise en az
bir yatay kesit i¢in anlamli bir nedenselligin oldugunu ileri
stirmektedir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012). Sosyal harcamalar (SH),
kisi basina diisen mlli gelir (KBMG) ve gelir esitsizligi gostergesi
olarak kullanilan GINI endeksi arasindaki nedensellik iligkileri,
duragan  olmayan  serilerin  birinci  farklar1  {izerinden
degerlendirilmistir.  Gecikme wuzunlugu 1 olacak sekilde
gerceklestirilen testin sonuglar1 Tablo 5°te yer almaktadir.

Tablo 5. Dumitrescu ve Hurlin (2012) Nedensellik Testi Sonuclart

Sifir Hipotezi W-Stat. Zbar-Stat. P Degeri
AKBMG -»AGINI 3.32348 4.34396 1.E-05
AGINI - AKBMG 1.33200 0.40900 0.6825

ASH -+ AGINI 1.25644 0.25970 0.7951

AGINI »ASH 1.94621 1.62262 0.1047

ASH »A KBMG 5.91565 9.46580 0.0000
AKBMG »ASH 3.05168 3.80690 0.0001

Elde edilen bulgular, kisi bagina diisen milli gelirin, gelir
esitsizligi lizerinde Granger nedenselligi olusturduguna isaret
etmektedir (AKBMG — AGINI). ilgili sifir hipotezi %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilmis olup (p = 0.00001), bu durum ekonomik
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biiytimedeki degisimlerin panelde yer alan iilkelerde gelir dagiliminm
anlamli sekilde etkiledigini gostermektedir. Buna karsilik, ters
yondeki iliski (AGINI — AKBMG) i¢in sifir hipotezi
reddedilememistir (p = 0.6825). Bu sonug, gelir esitsizligindeki
degisimlerin kisa vadede kisi basina diisen geliri Granger anlaminda
etkilemedigini ortaya koymaktadir.

Bu bulgu, ekonomik biiyiimenin gelir dagilimini etkileyen
onemli bir faktoér oldugunu gosterirken, ayni etkinin ters yonde
gecerli olmamasi, biiytimenin daha ¢ok makroekonomik dinamikler
ve lretim yapisit gibi faktorlerle sekillendigine isaret etmektedir.
Ozellikle panelde yer alan ekonomilerde, gelir esitsizligindeki
dalgalanmalarin ekonomik biiylimeye dogrudan yansimamasi, bu
iilkelerde  uygulanan maliye politikalari, gelir  transfer
mekanizmalar1 veya sosyal refah sistemlerinin biiylime iizerindeki
soklar1 yumusatma kapasitesiyle de iligkilendirilebilir. Ayrica,
ekonomik biiylimenin gelir dagilimmi etkilemesi, biiylimenin
niteligine bagli olarak degisebileceginden, bu sonuglar ayni zamanda
biiytime politikalarmin gelir dagilimi iizerindeki etkisinin dnemini
vurgulamaktadir.

Sosyal harcamalar ile gelir esitsizligi arasindaki iliskiye dair
ise iki yonli nedensellik baglaminda anlamli bir bulgu elde
edilememistir. Hem ASH — AGINI (p = 0.7951) hem de AGINI —
ASH (p = 0.1047) yonlerinde nedensellik tespit edilmemistir. Bu
sonuglar, kisa vadede sosyal harcamalarin gelir dagilimi iizerinde
belirleyici bir rol oynamadigini ve ayni1 sekilde gelir esitsizliginin de
sosyal harcamalar1 yonlendiren bir unsur olmadigini géstermektedir.
Ancak bu durum, s6z konusu harcamalarin gelir dagilimina etkisinin
tamamen goz ardi edilebilecegi anlamina gelmemelidir. Sosyal
transferlerin ve kamu destekli refah politikalarin etkisi genellikle
zaman i¢inde kademeli olarak ortaya g¢ikmakta; bu nedenle s6z
konusu politikalarin uzun vadeli etkileri, kisa donemli analizlerde
tam olarak yakalanamayabilir. Ayrica, panelde yer alan {ilkeler
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arasinda sosyal harcamalarin niteligi, hedef kitlesi ve uygulama
big¢imi bakimindan yapisal farkliliklar bulunmaktadir. Ornegin, baz1
iilkelerde sosyal harcamalar daha ¢ok yash niifusa yoneltilirken,
digerlerinde diisiik gelir gruplarma dogrudan nakit transferleri
seklinde uygulanmakta; bu durum, politika etkinligini ve dolayisiyla
gelir esitsizligi tizerindeki etkisini farklilagtirabilmektedir. Benzer
sekilde, sosyal harcamalarin esitsizlik iizerindeki etkisi,
vergilendirme sistemleri, asgari {icret politikalar1 ve diger yeniden
dagitim mekanizmalariyla birlikte ele alinmalidir. Bu baglamda elde
edilen sonuglar, sosyal harcamalarin etkisinin daha karmagsik ve
iilkeye 0zgii faktorlere bagli oldugunu ortaya koymaktadir. Nitekim
literatiirde de vurgulandigi tizere, sosyal harcamalarin esitsizlik
tizerindeki etkisi yalnizca harcama diizeyine degil; ayn1 zamanda
harcamanin  yapisina, hedefl kitlesine ve wuzun vadeli
stirdiiriilebilirligine baglidir (Brady, 2005; Immervoll & Richardson,
2011; Kenworthy & Pontusson, 2005).

Bununla birlikte, sosyal harcamalar ile kisi bagina diisen gelir
arasinda giiclii bir ¢ift yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
ASH — AKBMG (p = 0.0000) ve AKBMG — ASH (p = 0.0001)
yoniindeki sifir hipotezleri %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir.
Bu bulgular, sosyal harcamalar ile ekonomik performans arasinda
karsiliklt  bir etkilesim mekanizmasimin bulundugunu ortaya
koymakta; sosyal harcamalarin ekonomik biiylimeyi etkilerken, gelir
seviyesindeki degisimlerin de kamu harcamalarini
yonlendirebildigini gostermektedir.

Ozetle, elde edilen sonuglar ekonomik biiyiimeden gelir
dagilimina dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisine, buna karsilik
sosyal harcamalar ile ekonomik biiylime arasinda dinamik ve
karsilikl1 bir nedensellik yapisina igaret etmektedir.



Sonug

Bu c¢alisma, 2000-2021 doénemi i¢in Almanya, Amerika
Birlesik Devletleri, Birlesik Krallik, Danimarka, Fransa, Hollanda,
Ispanya, Isvec, ltalya, Japonya, Kore ve Polonya olmak iizere
secilmis 12 OECD iilkesinde sosyal kamu harcamalari, kisi basina
milli gelir ve gelir dagilimi arasindaki nedensellik iliskilerini
ampirik olarak incelemektedir. Orneklemde yer alan iilkeler;
kurumsal olarak yerlesik OECD iiyeleri olmalari, ¢esitli refah devleti
modellerini temsil etmeleri ve ampirik analiz i¢in gerekli olan tutarl
ve gilivenilir zaman serisi verilerine sahip olmalar1 nedeniyle tercih
edilmigtir. Bu c¢ercevede, sosyal harcamalar ve ekonomik
bliylimedeki degisimlerin gelir esitsizligi tlizerinde nedensel bir
etkisinin olup olmadigi, ayrica gelir esitsizligindeki degisimlerin bu
iki ekonomik gosterge ile iligkisi analiz edilmektedir. Calismanin
analiz kisminda, panel veri yapisindaki yatay kesit bagimlilig1 ve
heterojenlik gibi 6zellikler dikkate alinarak, nedensellik iliskilerini
giivenilir bicimde test edebilecek ikinci nesil ekonometrik yontemler
kullanilmaktadir. Elde edilen bulgularin, sosyal politika ve
ekonomik biiylime stratejilerinin gelir dagilimi lizerindeki etkilerini
daha iyi anlamaya katki sunmas1 hedeflenmektedir.

Secilmis 12 OECD iilkesine ait verilerde, nedensellik
analizine ge¢ilmeden Once, yatay kesit bagimliligt durumu test
edilmis ve bu amacgla, Breusch ve Pagan (1980) tarafindan
gelistirilen LM testi ile birlikte, Pesaran (2004) tarafindan onerilen
CDrwm ile CDrm: testleri ve ayrica yanlilig1 diizeltilmis CD testi
kullanilmistir. Test bulgular1 neticesinde paneldeki degiskenler
arasinda yatay kesit bagimliligi saptanmistir. Bu bulgular
dogrultusunda, analizlerde birinci nesil panel veri yontemleri yerine,
karsiliklt bagimlilig:r dikkate alan ikinci nesil yontemler tercih
edilmigtir. Serilerin duraganlik diizeylerini belirlemek amaciyla,
yatay kesit bagimliligina duyarli ikinci nesil birim kok testlerinden
olan Pesaran (2007) Panel CIPS testi uygulanmistir. Elde edilen
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sonuglar, tim degiskenlerin diizeyde duragan olmadigini, ancak
birinci farklarmin duraganlik 6zelligi tagidigini ortaya koymustur.
Paneldeki degiskenler arasindaki olast nedensellik iliskilerini
belirlemek amaci ile Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan
gelistirilen heterojen paneller i¢in Granger nedensellik testi
kullanilmistir. Bu yontem, panel birimleri arasinda nedenselligin
hem yoniinii hem de yapisini farklilagtirmaya imkan tanimakta ve
sabit gecikme yapisi varsayimindan bagimsiz bigimde ¢alismaktadir.
Bu metodolojik yapi, arastirmanin sadece teknik gecerliligini degil
ayni zamanda politika yapicilar agisindan giivenilir ve uygulanabilir
cikarimlar elde edilmesini de miimkiin kilmistr.

Calismada Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik
testi kullanilarak elde edilen bulgular, kisi basina diisen milli
gelirden (KBMG) gelir esitsizligine (GINI) dogru %1 anlamlilik
diizeyinde tek yonlii bir nedensellik iligkisinin bulundugunu ortaya
koymustur. Bu durum, ekonomik biiylimenin secilmis OECD
iilkelerinde  gelir dagilimint  anlamli  bigimde etkiledigini
gostermektedir. Buna karsilik, GINI’den KBMG’ye dogru bir
nedensellik tespit edilememistir; bu da gelir esitsizligindeki
degisimlerin ekonomik biiyiime iizerinde belirgin bir etkisinin
olmadigin1 gostermektedir.

Sosyal harcamalardan (SH) gelir esitsizligine (GINI) ve
GINI’den SH’ye dogru herhangi bir anlamli nedensellik iligkisinin
bulunamamasi, secilen drneklem 6zelinde sosyal harcamalarin kisa
vadede gelir dagilimi {izerinde dogrudan etkili bir ara¢ olmadigina
ve gelir esitsizligindeki degisimlerin de sosyal harcama politikalarin
kisa vadede otomatik olarak tetiklemedigine igaret etmektedir.

Ote yandan, SH ile KBMG arasinda ¢ift yonlii ve istatistiksel
olarak giiclii nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu bulgu,
ekonomik biiylime ile sosyal kamu harcamalari arasinda karsilikli bir
etkilesim oldugunu gostermekte; sosyal harcamalarin ekonomik
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bliylimeyi destekleyebilecegi gibi, biiylimenin de sosyal harcamalari
artirabilecegine isaret etmektedir.

Bu c¢alisma, secilmis OECD iilkelerinde sosyal kamu
harcamalari, ekonomik biiylime ve gelir dagilimi arasindaki
nedensel iligkilere dair 6nemli ampirik bulgular sunmakla birlikte,
bazi smirhiliklar icermektedir. Ilk olarak, c¢alismada sosyal
harcamalara iligkin veriler toplam diizeyde kullanilmis olup, egitim,
saglik veya emeklilik gibi alt kalemlerin gelir esitsizligi tizerindeki
farklilagtiric etkileri ayristirilamamustir. Diger yandan, yatay kesit
bagimliligr ve heterojenlik sorunlarimi gidermek amaciyla ikinci
nesil panel veri yontemleri kullanilmig olsa da tilkelerin kurumsal
yapilar1 veya sosyal politika tercihlerindeki farkliliklar gibi
gozlemlenemeyen iilkeye 6zgii faktorler modele dahil edilmemistir.
Ayrica, analizin yalnizca veri biitiinliigii ve karsilastirilabilirligi
yiiksek olan 12 OECD iilkesi ile sinirli tutulmast elde edilen
sonuclarin gelismekte olan tilkeler veya OECD disindaki ekonomiler
icin genellenebilirligini kisitlayabilir.

Bu calismanin bulgularinin, ileride yapilacak arastirmalar
icin ¢esitli acilimlar sunabilecegi diisiiniilmektedir. Sosyal
harcamalar ile gelir dagilimi arasindaki iliskiyi daha genis bir
perspektifle degerlendirebilmek adina, Orneklem kapsaminin
gelismekte olan iilkeleri ve OECD disindaki ekonomileri igerecek
sekilde genisletilmesi anlamli katkilar saglayabilir. Ayrica, toplam
sosyal harcama diizeyi yerine saglik, egitim, barinma ve emeklilik
gibi alt bilesenlerin ayr1 ayr1 incelenmesi, hangi harcama tiirlerinin
esitsizlik tizerindeki etkisinin daha belirgin oldugunu ortaya
koyabilir. Ulkeler arasi1 farkliliklar1 daha iyi aciklayabilmek igin,
kurumsal yapilar, refah rejimi tiirleri, vergi sistemleri ve yonetisim
kalitesi gibi faktorlerin de modellere entegre edilmesi yararh
olacaktir. Bununla birlikte, dogrusal nedensellik analizlerinin
Otesine gecilerek dinamik panel veri modelleri veya dogrusal
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olmayan yontemlerle daha karmasik iligkilerin analiz edilmesi
literatiire 6nemli katkilar sunabilir.
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BOLUM 3

TOTAL FACTOR PRODUCTIVITY AND STOCK
RETURN: EVIDENCE FROM G-7 AND
EMERGING MARKETS

CANER DIiLBER!
MERCAN HATIiPOGLU?

Introduction

The stock returns are closely related to companies' profits,
human and physical capital, therefore the general outlook of the
economy is useful indicator in analyzing intrinsic value of firms
(Siegel, 2021: 130). Given total factor productivity, defined as the
efficiency of firms in converting inputs into outputs according to the
definition of Solow (1957), is the determinant of economic growth
and under the assumption of a constant level of technology,
economic growth subjects to increase in physical and human capital
therefore it is expected that there will have been a direct relationship
between stock returns and the efficiency of the economy (Baier et
al., 2006; Hulten, 2001). The concept of innovation, which was first
examined by Schumpeter as a determinant of qualitative economic
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growth, underlines that companies that develop new raw materials,
production technologies, products, markets and organizational
methods contribute to total output of country by increasing
productivity (Sweezy, 1943; Gilbert, 2000).

The common sense accepted that a functioning financial
system reduces uncertainties, information asymmetry and liquidity
risk in the economy, and facilitate transform savings into
investments and directs resources into productive projects
(Demirglic-Kunt & Levine, 1996 ; Levine,1997). While developed
capital markets offer cheap financing opportunities to companies,
small savings turn into large investments thanks to the markets
(Levine & Zervos, 1998). Moreover, investors' confidence in capital
markets prevents credit crunch by reducing firms' dependence on
bank loans (Adjasi & Yartey, 2007). Fama (1990) strongly
emphasized the proxy role of stock return in predicting of actual
investment activity. By the same token, financial markets directly
contribute to economic growth as they are institutions that attract
both direct and portfolio investments to the country by removing
barriers from investors faced. Hence stock markets play a conductive
role to stimulating growth (Brennan & Cao,1997).

Considering the benefits of financial markets described
above, some empirical investigations have been conducted relating
to causality from financial development to real output growth
(supply-leading hypothesis). This line of researches contains the
study of Colombage (2009), Pradhan et al.(2017), Caporale et al.
2004,

Of course there exists a literature that every wave of the
economic growth, did not send the stock market up. Studies
defending that economic growth would not affect stock prices
underline two important claims. First, many of the companies listed
on stock market indices are multinational ones whose profits

determined by favorable international business conditions. So that
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they are dependent on foreign markets rather than domestic
economic growth rates. Secondly, even though the economy grows,
companies cannot raise funds by going public due to weak
institutional regulations and difficult legislation. Thirdly, the relative
dominance of the banking sector in the country's financial structure
weakens the effect of stock markets developments on growth (Ritter,
2005; Lee,2012).

A number of fundamental explanations have been offered in
favor of economic growth contribute to the development of capital
markets implying financial markets follow economic growth
(demand following hypothesis) because growth requires more
financial transactions (see Ang & McKibbin, 2007; Kar et al, 2013;

Since the total factor productivity and stock return
relationship is a question so far unsolved, this paper argues whether
the total factor productivity benefits equity markets. Furthermore, by
using stock return as a process of financial development, unlike the
paper of Calderon& Liu (2003) and Benhabib & Spiegel (2000), this
study differs from studies in the literature that use financial
development as market capitalization of listed companies, stock
value, expressed as percentage of gross domestic product and
number of listed companies in the stock market.

Literature

Generally, empirical literature offers conflicting findings
about the direction of causality among the financial markets and real
economy. According to Saliola & Seker (2011) findings the
contribution of firms to aggregate productivity depends on the firm
size. Demetriades & Hussein (1996) postulates that economic
growth and finance nexus varies across the countries because
implemented economic policies are country-specific. Later work of
Arestis et al., (2001) argued that the bank-based financial system
contributes more to economic growth than the market-based system.

--56--



Stolbov M (2017) studied causality between credit depth and GDP
including 24 OECD economies. Yang et al. (2018) suggests causality
flows from stock returns to output using Korean data. Guru & Yadav

(2019) opined that banking sector is main driver of economic growth
of BRICS.

Kumar & Nidugala (2020) reported that capital markets have
a positive impact on TFP regardless of the country's income level.
Pellegrini et al. (2015) found that productivity correlate positively
with the annual return of eastern European emerging markets.
Mahdavi & Sohrabian (1991) stressed that that stock prices are
positively related to GNP in the US. Han & Shen (2015) emphasized
the primary role of financial development in accelerating China’s
TFP growth. Studies by Enisan & Olufisayo (2009) and Ngare et al.
(2014) proved that capital markets in African countries have a
function of encouraging economic growth. Hiroki et al. (2022)
provided evidence that Japanese firms with lower productivity are
exposed to more market risks. Benhabib & Spiegel (2000) contend
that the ratio of financial assets of the private sector to GDP and total
factor productivity growth positively correlated. Calderéon & Liu
(2003) pointed out the stronger function of financial deeping in
stimulating factor productivity. Beck et al. (2000) highlighted the
affirmative impact of financial intermediaries on total factor
productivity. Syverson (2011) summarized possible expectations
regarding the relationship between management skills and total
productivity in his survey. Gehringer et al.(2016) noted the human
capital and communication technologies are the main drivers of TFP
in the 17 European Union (EU).

Data and model

In this study, the relation between growth rates of total factor
productivity (TFP) and stock return is analyzed for G-7 and
emerging countries that consist of Brazil, Indonesia, South Korea,
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Malaysia, Mexico, Thailand, Turkiye and Greece. Annual frequency
data covers the period from 1969 to 2019 for the G-7 countries and
1987 to 2019 for the emerging markets. The choice of the time span
was also determined by the availability of data. Instead of calculating
TFP, we retrieved the data from Federal Reserve Bank of St. Louis
website (fred.stlouisfed.org) where the TFP estimated by the
methodology of Feenstra et al. (2015). We used stock price data
downloaded from MSCI database website (www.msci.com) in
denominated USD following the common practice of removing the
impact of inflation and exchange rate fluctuations (Saiti et al.2014;
Zhou & Ma, 2012; Diaconasu et al.2023).

This study focused to unveil the causality between stock
return and TFP in the contex of G-7 and selected emerging countries.
In doing so, we followed the econometric methodologies which are
similar to those commonly used in the literature (see, for example,
Marques et al.(2013), Gupta & Singh (2016), Pradhan (2018), Baek
& Koo (2008), Shahbaz et al. (2011), Jebli & Youssef (2017),
Morshed & Hossain (2022), Chen & Patel (1998), Tsouma,(2009).

Initially, we applied the Phillips-Perron (1988) unit root test
in the log level and log first difference of each of the variables to
detects the degree of integration. The second step in our analysis was
based on the Johansen (1988) cointegration in order to reveal
whether there is existence of a stable relationship between stock
return and TFP growth. With the help of the vector autoregression
(VAR) and vector error correction models (VECM) by Engle &
Granger (1987) we carried out the Granger (1969) causality test to
trace the direction of causality between return of stock market and
TFP growth. We run VECM model if the outcomes of Johansen
cointegration test reported any co-integration relationship among the
variables. In cases where no cointegration relationship was found,
we performed the standard Granger procedure.
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Findings

We begin the analysis by checking the stationary proprieties
of stock price and total factor productivity variables by using Phillips
and Perron unit root test with constant and linear trend. The results
of the tests are reported in Table 1. It shows that stock price are non-
stationary except the Canada and Turkiye, but all price series are
stationary after first differences. According to TFP results, all series
are non-stationary in log forms excluding the Italy and Turkiye, but
the hypothesis of a unit root in log first difference is strongly rejected
in all countries.

Table 1: Phillips-Perron test statistic

Countries Stock price TFP

G-7 Log A Log Log A Log
Canada -3.658374™ | -10.00598™"" -2.292600 | -5.105956™""
France -2.081869 -7.003558"™" -1.389845 -9.827233™
Germany -2.476612 -8.301300™" -1.029653 -4.738841™"
Italy -2.043318 -6.042505™" | -3.475159" | -9.129560"""
Japan -1.704301 -6.743418™ -2.101456 | -7.850865™""
UK -1.838562 -9.133683™" -1.806033 -5.755288""
USA -2.437453 -6.775690"" -2.207962 -6.642116™"
Developing

Brazil -2.819864 -7.865117" -2.252464 | -5.214020™"
Greece -1.498702 -5.438038™" -1.518152 -3.651472™
Indonesia -2.500414 -6.247902" -1.246135 -4.166760™
Malaysia -3.013551 -6.060615™" -1.588359 | -5.480364™""
Mexico -2.986482 -5.709841"* -2.529560 | -5.287763™"
Thailand -2.201308 -5.442399"* -2.663318 -5.074925™
Turkiye -4.416159™" | -14.87548™" | -3.519433"" | -7.574682™"

Note: The asterisks *** and ** denote thesignificantatthel%and5%levels,
respectively. Bandwidth: 1(Newey-West automatic) using Bartlett kernel
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Table 2: Results of Johansen's Co-integration Test

Countries Rank Trace 5% CV Trace | Max-eigen | 5% CV Max | Decision
Canada Hy:r =0 | 1494501 | 25.87211 9.462053 19.38704 No
Hi:r>1 | 5482961 12.51798 5.482961 12.51798
France Hy:r =0 | 23.02487 | 25.87211 16.58529 19.38704 No
Hi:r>1 | 6439582 | 12.51798 6.439582 12.51798
Germany | Hy:r =0 | 19.55430 | 25.87211 14.62780 19.38704 No
Hi:r>1 | 4926501 12.51798 4.926501 12.51798

Italy Hy:r =0 | 21.70718 | 25.87211 12.14950 19.38704 No
Hi:r>1| 9557682 | 12.51798 9.557682 12.51798

Japan Hy:r = 21.05970 | 25.87211 14.66377 19.38704 No
Hi:r>1 | 6395935 12.51798 6.395935 12.51798

UK Hy:r =0 | 12.14193 | 25.87211 9.752711 19.38704 No
Hi:r>1 | 2389217 | 12.51798 2.389217 12.51798

USA Hy:r = 16.13651 | 25.87211 10.56798 19.38704 No
Hi:r>1 | 5568527 | 12.51798 5.568527 12.51798

Developing countries

Brazil Hy:r =0 | 26.86626 | 25.87211 20.38461 19.38704 Yes
Hi:r>1 | 6481649 | 12.51798 6.481649 12.51798

Greece Hy:r =0 | 1696194 | 2587211 13.79457 19.38704 No
Hi:r>1| 3.167367 | 12.51798 3.167367 12.51798

Indonesia | Hy:r =0 | 13.96355 | 25.87211 10.35048 19.38704 No
Hi:r>1 | 3.613065 12.51798 3.613065 12.51798

Malaysia | Hyo:r =0 | 31.57887 | 25.87211 21.76995 19.38704 Yes
Hi:r>1 | 9.808924 | 12.51798 9.808924 12.51798

Mexico Hy:r =0 | 3144742 | 25.87211 20.81189 19.38704 Yes
Hi:r>1 | 10.63553 12.51798 10.63553 12.51798

Thailand | Hy:r =0 | 8.502206 | 25.87211 5.530727 19.38704 No
Hi:r>1 | 2971479 | 12.51798 2.971479 12.51798

Turkiye Hy:r =0 | 2434379 | 25.87211 13.07766 19.38704 No
Hi:r>1 | 11.26613 12.51798 11.26613 12.51798

Since the series are integrated in the same order, the Johansen
cointegration test is applied to uncover the presence of long run
association between TFP and stock market for the individual
countries.

The table indicates that in case of Brazil, Malaysia and
Mexico, null hypothesis of no cointegrating vector rejected. These
findings imply that there is stable long-run relationship between the
two variables in aforementioned countries. The existence of
cointegration leads to perform VECM approach.
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Table 3: Results of VECM for Brazil, Malaysia and Mexico

Brazil Malaysia Mexico
ALog TFP ALog R ALog TFP ALog R ALog TFP ALog R
ECT,_, 0.001327 -2.081906™ | -0.225782""" 0.061404 -0.081648 -2.068585"
ALog TFP_; -0.080266 -0.669202 -0.049591 -1.992330 0.138352 1.929548
ALogR_; 0.018386"" -0.237090 -0.049466"" -0.086824 0.044033"" 0.115155
constant -0.012028"™ 0.096765 -0.004423 0.032396 -0.016199" 0.117595"
R? 0.134763 0.567022 0.311991
BG 0.0485 0.7709 0.3801
White 0.5445 0.0236 0.2760

The VECM results for Brazil and Mexico show that the error
correction term, ECT,_4, are -2.081 and -2.068 significant at %5
level which confirms the unidirectional long-run causality from TFP
to stock market. Similarly, there exists a long run equilibrium
relationship in Malaysia but the direction of causality runs from
stock market to TFP. The results show that the error-correction terms
are negatively significant in all countries. This confirmed the validity
of short-run adjustment speed of the dependent variables to the long-
run equilibrium. For example, the VECM results for Brazil and
Mexico stock market adjusts nearly 200% to the long-run
equilibrium in one year. This suggest that it takes less than half year
(1/2.06=0.48 year) to correct long-run disequilibrium is also
extraordinarily fast. Correspondingly, in the case of Malaysia, the
speed of adjustment of TFP is 22% which implies that (1/0.22=4.54
year) it will take almost 4.5 years to regain the long term equilibrium.

Table 4: granger causality test using VECM model based on
cointegrated regression

Name of countries ¥2 statistics | Probability | short run causality implication
Brazil

TFP - SM 0.027302 0.8688 No short run causality exists
SM— TFP 4.107632 0.0427 Stock return causing TFP
Malaysia

TFP —- SM 0.537140 0.4636 No short run causality exists
SM— TFP 27.40259 0.0000 Stock return causing TFP
Mexico

TFP - SM 0.797168 0.3719 No short run causality exists
SM— TFP 11.35246 0.0008 Stock return causing TFP
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For Brazil, Malaysia and Mexico, results indicate that there
is unidirectional Granger causality running from stock market to TFP
in the short run. Therefore we concluded that stock returns generally
leads to TFP which means any change in stock market behavior has
an immediate impact on TFP. Also the this findings can be
interpreted that financial system is a promoter of productivity which
to some extent reflects a stronger links with industry, capital market
based system is favour of these countries.

Table 5: Results of Granger causality

TFP — Return Return —»TFP

Countries F-Statistic Prob. F-Statistic Prob. Lag
Canada 0.87941 0.4224 3.67011 0.0338 2
France 2.30938 0.0760 0.41841 0.7943 4
Germany 0.33979 0.7138 3.69365 0.0331 2
Italy 0.63292 0.5359 5.44362 0.0078 2
Japan 1.45291 0.2451 10.9624 0.0001 2
UK 1.56482 0.2208 5.41365 0.0080 2
USA 0.48021 0.6219 7.17593 0.0020 2
Greece 0.36421 0.5510 3.15915 0.0864 1
Indonesia 1.79787 0.1864 4.42383 0.0227 2
Thailand 2.08168 0.1458 7.29651 0.0032 2
Turkiye 0.49214 0.6171 1.86485 0.1758 2

In case of France, there is unidirectional causality from TFP
to stock return which implies that TFP growth induces stock market
development. Thus, France is the only country that provides similar
evidence in favour of the hypothesis that economic development
leads to financial return which is accordance with prerequisite of
discounted cash valuation model that economic activity promote
stock return through the firm’s earnings and dividends. The estimates
presented in table 6 indicate that stock return is not sensitive to TFP
for the rest of countries. In these countries, except France, where the
TFP does not causes stock return, using discounted cash flow model
to better explain the stock movements does not work. Besides, TFP
is not adequate to promote stock return in these markets.
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The results portrayed in Table 6 reject the Granger non-
causality from stock return to TFP for all countries except the France
and Turkiye. The one way causal link runs from stock market to TFP
confirms the view that financial assets promote economic efficiency
by mobilizing savings into markets. This finding can be attributed to
firm valuation theory. Since the goal of companies is “value”
maximization, rather that maximum profit, which means
maximizing market values, makes them more competitive and
innovative. On the other hand, this finding implies that any increase
in stock return can promote the TFP growth. The only country in
which we are unable to identify causality in any direction is Turkiye.
The evidence on Turkiye implied that neither growth in TFP
contributes modestly to the average performance of stock returns nor
stock market is driver of TFP. By the same token, the evidence also
highlighted the finance-growth nexus is weakened.

Conclusion

The direction of causality between stock return and total
factor productivity is crucial because it needs different development
policies. This study seeks to examine the causal relationship among
stock return and TFP in the case of G-7 and developing countries. In
all cases (except for France and the Turkiye), there is evidence of a
one way Granger causality from stock return to TFP, suggesting that
these countries may benefit from firms traded in financial markets to
encourage the TFP. In this aspect, results of paper joined the view of
King & Levine (1993) that a sound financial system facilitates the
process of technological innovation of and economic efficiency. If
policymakers intend to stimulate total factor productivity, they
should pioneer the evaluation of savings in capital markets.
However, the results of the study for these countries point to a
warning. Assuming that we evaluate the findings of the study in
terms of portfolio management, as Rapach (2001) empirically proves
the fact that real economic output has no effect on stock prices,
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directs investors to buy bills and bonds. Therefore, in where TFP
does not cause stock returns, investors' favor in fixed income
markets would force companies to obtain funds through commerical
papers rather than public offerings. We find that growth in TFP
contributes modestly to the stock market in case of France, so that
development of an stock market requires factor productivity to be
advanced in France. The results for Turkiye indicate no causality
between stock return and TFP. This issue can be associated with
globalization. With the help of globalization, the profits of many
companies consist of export revenues, the cash flows of these
companies depend on the development of export markets rather than
domestic demand. Therefore, the stock market performance of these
companies cannot be explained by the local economy. Thus, the
relationship between domestic financial markets and economy has
been weakening and disappearing over time. (Binswanger, 2004).
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BOLUM 4

TURKIYE’DE NUFUS VE SERMAYE PiYASALARI
GELISiMIi ILiSKiSi

MERCAN HATiPOGLU!
TANER SEKMEN?

Giris
Ibni Haldun’un “cografya kaderdir” demesi gibi Auguste
Comte’da “niifus kaderdir” demistir. Niifus temel {iretim
faktorlerinden bir olan emegin kaynagi olmasi ve iilkelerin {iretim
potansiyelini belirlemesi bakimindan ekonomiler igin oldukga
onemlidir. Nifusun niteligi, yapis1 ve ortalama yas1 gibi birgok
bileseni, bir lilkenin gelecekteki iktisadi potansiyelinin ne olacagi,
ne kadar altyap1 yatirnmi yapilacagi, kamu biitgesinin ya da emeklilik
sisteminin nasil yOnetilecegi gibi pek c¢ok iktisadi kararin

merkezinde yer almaktadir. Bu sebeple demografik yap1 ve ekonomi
arasindaki iliski pek ¢ok iktisat¢inin ilgisini ¢ekmistir.

Demografik yap1 diger ekonomik verilere gore dogru
Ol¢iilmesi daha kolay bir degiskendir. Demografi ile ekonomi iligkisi
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ise insanin verimli ¢ag1 ile ekonominin iiretkenligi arasindaki siki
bagdan ortaya ¢ikmaktadir. Nitekim arastirmalar insanin en fazla
eseri 30 ile 40 yas arasinda verdigini 50 yasindan sonra ise
iiretkenligin azaldigina dikkat ¢cekmistir. Dolayistyla, geng niifus ile
ekonomik biiylime iligkisinin pozitif olmasi sasirtici olmayacaktir
(Arnott & Chaves, 2012). Diger yandan niifus ekonomiyi farkl
sekillerde de etkileyebilir. Ekonomik biliylimenin kaynaklarindan
biride siiphesiz iiretken yatirimlardir. Yatirimlar ise biiyiikk oranda
basta faiz oranlari olmak {iizere finansal piyasa kosullar1 ve
gelisiminden etkilenebilmektedir. Finansal piyasalardaki uygun
finansman kosullar1 sirketleri yatirim konusunda motive ederek
ekonominin biiylime oranlarinin artmasina yol agabilir. Teorik olarak
iyi kurulmus olan ve ampirik olarak ¢ok defa kanitlanmis bu finans
ve biiyiime iliskisinde demografinin rolii ne olabilir? Nitekim bazi
arastirmalar 1990'larda ABD hisse senedi fiyatlarindaki dramatik
artisgin nedenini  1946-1964'1ii  yillar arasinda yasanan bebek
patlamasi kusagi ile iliskilendirmekte ve bu kusagin emeklilik i¢in
tasarruf yapmak amaciyla hisse senetlerine yatirim yapmasi seklinde
aciklamaktadir (Jamal & Quayes, 2004). Ancak Bae (2010)
kointegrasyon modelini kullanarak ABD i¢in yaptig1 calismada
niifusun emeklilik orani ile hisse senedi getirileri arasinda anlamli
iliski olmadigini ortaya koymustur. Bunun yaninda ¢alismada, ABD
ekonomisi daha ¢ok tiiketim odakli oldugu i¢cin, ABD hisse senedi
fiyatlarinin, harcama tarafindan belirlendigini ve tasarruf oranlarinin
etkisinin ithmal edilebilir diizeyde kaldig1 ifade edilmistir. Erb vd.,
(1997) diinya borsalari ile yaptiklar1 kapsamli ¢calismada, insanlarin
genclik ¢caginda konut talep ettiklerini, daha sonralar1 belli bir refah
esigini astiklar1 zaman hisse senedi piyasasina yoneldiklerini dile
getirmislerdir. Yazarlar, ekonometrik bulgularinda, borsalarin
risklerinin niifus dalgalanmalarindan etkilendigini rapor etmislerdir.
Bununla beraber yazarlar, getiri ile demografi degiskenleri arasinda
ciliz bir iligski tespit etmislerdir. Yine de c¢alismada, demografi
degiskenlerin yavas hareket ettiginin alt1 ¢izilmis ve niifus gibi
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faktorlerin uzun donemli olarak Ongdrii giicline sahip olacagi
vurgulanmistir. Goyal (2004) yaslanan bir niifusun sosyal giivenlik,
isgiicli arz1 ve istihdam ile toplam tiiketim diizeyleri ilizerindeki
potansiyel etkilerini incelemistir. Yazar, hane halkinin farkli yasam
donemlerinde farkli miktarlarda yatirim tercihlerine sahip
oldugunun altin1 ¢izmistir. Buna gore; geng kusak, fazla mali servete
sahip olmadiklari i¢in fazla yatirnm yapmazlar; orta yaslh haneler en
onde gelen yatirimcilar iken yash niifus yatirnmlarinin meyvelerinin
toplamak adina daha az zamanlar1 oldugu i¢in sermaye piyasalarina
tevecciith gostermezler. Dolayisiyla niifusun yas durumu ile sermaye
piyasalar1 grafigi deve horgiicii seklinde olabilir. Yukarida
bahsedilen gorlis ve kanitlar iilkelerin niifusu ile sermaye
piyasalarinin gelisimi arasinda bir iligki olabilecegini ima
etmektedir.

Tirkiye uzun zamandir geng¢ niifusa sahip ve hala bu geng
niifus avantajini siirdliren bir {lilke konumundadir. Ancak mevcut
niifus artis hiz1 ile bu avantaji cok uzun siire siirdliremeyecegi agiktir.
1990’lardan bugiine ortalama niifus artis hiz1 %1,3 civarinda iken
2020’den itibaren bu hiz % 1’in altina diismiistiir. Mevcut niifus
artig1 hiz1 ve diisiis yoniindeki trend ile 2040°a dogru Tiirkiye’nin bir
yash niifus iilkesine doniismesi beklenebilir. 2030 ve 2040’lar
itibariyle kademeli bir sekilde yasli niifus haline gelecek olan
bugiiniin ve ge¢mis birka¢ on yilin tliretken niifusu, 1999’lardan
bugiine sermaye piyasalarinin gelisiminde etkili olmus olabilir mi?.
Bu perspektiften hareketle bu ¢alismada basit bir sekilde Tiirkiye’de
niifus ve sermaye piyasalarinin biiyiimesi ya da gelisimi arasinda bir
iliski olup olmadig1 incelenmektedir. Bu ¢ergevede 1990-2022 yillart
aras1 veriler Vektor Otoregresif Model’ine (VAR) dayali nedensellik,
etki tepki fonksiyonlart ve varyans ayrigtirmasi ydntemleri
yardimiyla analiz edilmektedir. Calismanin ikinci kisminda ampirik
literatiir taramas1 yer alirken tigiincii kisimda veri seti ve model
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tanitilmaktadir. Dordiinct kisim ekonometrik model tahminlerini ve
son boliim sonug ve politika Onerilerini kapsamaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Niifus ve ekonomi ya da finans iligkisine dair pek ¢ok calisma
literatiirde mevcuttur. Bu ¢alismalar 6zellikle niifusun yaslanmasi
sonrasinda yatirim tercihlerindeki degisimler, bu degisimlerin varlik
fiyatlari, faizler ve risk primleri gibi finansal degiskenler ve finansal
istikrar iizerindeki etkilerine odaklanmaktadir. Bu literatiir taramasi
kisminda niifusun yapisinin sermaye piyasalari tizerindeki etkilerini
ele alan baglica ¢alismalar incelenmektedir.

Son yillarda yayimlanan Butler & Y1 (2022) taratfindan ABD
icin yazilan makalede, bir eyaletin niifus yasindaki bir standart
sapmalik artisin, belediye tahvil ihra¢ faizinde 23 baz puanlik bir
artisa yol actigi tespit etmektedir. Yazarlar bu durumu, kredi
derecelendirme kuruluslarinin, niifusun yaslanmasini "temel kredi
riskinin geleneksel olmayan bir nedeni olarak" gostermeleri ile
aciklamaktadir. Davis & Li (2003) 7 OECD iilkesinin 50 yillik
doneminde demografik faktorler ve sermaye piyasalar1 arasindaki
iliskiyi incelemektedir. Calismada demografik yapinin reel hisse
senedi fiyatlar1 ve reel tahvil getirileri lizerinde etkisi oldugu ve
genel olarak, orta yas grubunun (40-64 yas) niifus i¢indeki paymin
artmasinin, reel varlik fiyatlarimi yiikseltme egiliminde oldugu
sonucuna varilmaktadir. Addoum (2017) ABD o6zelinde emeklilige
doneminde hane halki portfoy tercihlerini incelemektedir. Bu
donemde bekarlar nispeten portfoylerini ve yatirim tercihlerini
degistirmezken emekli olduktan sonra evli ¢iftlerin portfdylerindeki
hisse senedi agirliklarin1 6nemli dlglide azalttiklart ampirik olarak
ortaya koyulmaktadir. Benzer sekilde, Korniotis & Kumar (2011)
yas1 ilerlemis yatirimcilarin yatirim kararlarini incelemekte ve daha
yash ve daha deneyimli yatirnmcilarin daha az alim satim ve daha
fazla portfoy cesitlendirmesi yaparak daha az riskli yatirimlar
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yaptigint ABD baglaminda tespit etmektedir. Brunetti & Torricelli
(2010a) finansal wvarlik getirilerinin demografik faktorlerden
etkilenip etkilenmedigini 1958-2004 yillar1 arasinda italya igin
incelemektedir. Bulgular ABD i¢in elde edilenlerden daha
belirgindir ve finansal piyasalar iizerindeki demografinin etkisini yas
dinamikleri tizerinden aciklanabilecegi yoniindedir. Baska bir
caligmasinda Brunett & Torricelli (2010b) demografi ve finansal
piyasalar iliskisine 1995-2006 donemine ait Italya hane halki gelir
ve servet anketlerine dayanan analizleri ile kanitlar sunmaktadir.
Niifusun yapisinin finansal piyasalar1 etkiledigini ydniindeki
kanutlar, ¢iinkii en fazla risk alan grubun orta yas gruplart oldugunu
yasli insanlarin genellikle daha diisiik riskli yatirimlar yaptigin dile
getirmektedir. Poterba (2001) birikim i¢in en verimli yas olarak
kabul edilen 40-64 aras1 niifus ile hisse senedi ve tahvil getirileri
arasindaki iliskiye odaklanmaktadir. Demografi ile varlik getirileri
arasinda giiglii bir iliskinin ampirik olarak ortaya konulmasinin zor
oldugu vurgulanmakta ve demografi ile hazine bonosu ve devlet
tahvili getirilerini arasindaki korelasyonun hisse senedi getirilerine
gore daha giiclii oldugu ifade edilmektedir. Calismada hane halki
servetinin 30-40’l1 yaslarda hizla arttig1 fakat emeklilik doneminde
hizl1 azalmadig1 goriilmektedir. Dolayisiyla dogum patlamasinin
yasandig1 kusaklarin genlik donemlerinde varlik talebini artiracagi
sonrasinda yaslilik donemlerinde finansal varliklarin1 azaltacagi ve
varlik fiyatlarinda sert diisiisler olacagi yoniindeki goriislerin
desteklenmedigi ifade edilmektedir. Favero vd., (2016) faiz
oranlarinin vade yapisiyla niifusun yas yapisi arasinda iliski
kurmaktadir. Caligmada orta yasl niifusun geng niifusa oraninin faiz
oranlar1 lizerinde 6ngorii giicline sahip oldugu iddia edilmektedir.
Ang & Maddaloni (2005) niifus degismeleri ve hisse senedi risk
primleri arasindaki iliskiyi 1900-2001 aras1 yiiz yillik donem igin
incelemektedir. Bulgular demografik degismelerin incelenen
iilkelerde hisse senedi asir1 getirilerini 6ngérmede basarili oldugunu

fakat niifusun ortalama yas1 ve risk primleri arasindaki iligskinin ise
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yalnizca ABD igin gegerli oldugunu aciga cikarmaktadir. Emekli
niifus oranindaki artiglar risk primlerini 6nemli bir sekilde
diistirmektedir. Ayrica demografik yapmnin 6zellikle iyi gelismis
sosyal giivenlik sistemlerine ve daha az gelismis finansal piyasalara
sahip llkelerde risk primlerini daha isabetli olarak Ongordiigiinii
ampirik olarak tespit dilmektedir. Singh (2019) ise gelismekte olan
iilkelerde demografinin varlik fiyatlar1 {izerindeki etkilerini
sorgulamaktadir. 25 iilkeye iligskin panel tahminler ¢calisma ¢agindaki
niifus oraninin reel konut ve hisse senedi fiyatlarini pozitif etkiledigi
yoniinde kanitlar sunmaktadir. Yaslanmanin konut fiyatlari {izerinde
olumsuz etkisi gozlenmezken zirve isglicii katilim oranina ulagan
iilkelerin reel hisse senedi ve konut fiyatlariin kiimiilatif olarak %4-
%7 oraninda artacagini ileri siiriilmiistiir. Bakshi & Chen (1994)
demografik degisimlerin sermaye piyasalarina etkisini inceleyen ilk
caligmalardan biridir. Calismada hem yeni dogum oranlarinin hem
de artan yasam beklentisinin, hisse senedi ve konut piyasasi
fiyatlarinda uzun siireli dalgalanmalara neden oldugunu
kaydetmislerdir. insanlarin genglik donemlerinde servetlerinin daha
biiyiik kisminit konuta, ilerleyen dénemlerde ise finansal varliklara
ayiracagl ve dolayisiyla ortalama yas yiikseldikge hisse senedi
fiyatlarinin yiikselecegi ve konut fiyatlarinin diisecegi yoniindeki
yasan dongiisii modeline dayali hipotez 1945 sonrast igin
desteklenmektedir. Ayrica yas arttik¢a yatirimcilarin riskten kaginma
egilimleri artmakta ve dolayisiyla ortalama yastaki artis risk
primlerini artirmaktadir. Liu vd., (2014) G7 iilkelerinde yaslanan
nifusun  hisse  senedi  piyasalarinda  olumsuz etkisini
sorgulamaktadir. Caligma gelecekte niifusun daha hizli yaslanacagi
vurgulanmakta ve ABD’de fiyat kazan¢ oranlarinin 2025’te 2013
degerinin ancak yarisina kadar diisebilecegi tahmin edilmektedir. G7
iilkelerinde niifus daha hizli1 yaglanmakta ve ABD ig¢in tespit edilen
niifus ve hisse senetleri arasindaki pozitif iliski bu iilkeler i¢in tespit
edilememektedir. Ayrica kiiresel olarak bu {ilkelerde yaslanan

niifusun ABD hisse senedi iizerinde etkisinin olmayacagi ortaya
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koyulmaktadir. Hettihewa vd., (2018) Yeni Zelanda 6zelinde 1991-
2017 doneminde bebek patlamasi kusaginin yaslanmasinin varlik
fiyatlar1 izerindeki etkisini aragtirmaktadir. Demografik faktorler ile
hisse senedi fiyatlar1 arasinda uzun donemli bir iliski tespit
edilememekte ve yaslanan niifusun borsa iizerindeki net etkisinin
onemsiz oldugu goriilmektedir. Li vd., (2023) ise 32 iilke verisi ile
olusturduklar1 finansal istikrar endeksi ile niifus yapisindaki
degismeler arsindaki iliskiye odaklanmaktadir. Niifusun yas yapisi
finansal istikrar etkilemekte ancak bu etki tilkeler arasinda farklilik
gostermektedir. Calisan niifus finansal piyasalarin  temelini
olusturarak finansal istikrara katki saglarken yaslanan niifus ise daha
az risk alarak uzun dénemli finansal istikrara katkida bulunmaktadir.
Dolaysiyla niifusun yas dagiliminin hane halki yatirim tercihlerinde
etkili oldugu dogrulanmaktadir.

Tim bu bulgular niifusun yapisinin finansal piyasalar
iizerinde farkli boyutlarda etkilerini gostermektedir. Daha yogun bir
sekilde orta yastaki iiretken grubun sermaye ve servet birikimini
artirict ve hisse senedi piyasasina talepkar etkileri ortaya ¢ikarken
daha yasli niifusun ise riskten ka¢inma davranislar sergiledigi one
cikmaktadir. Bununla birlikte bu etkilerin biiyiikliigii ve yonii lilkeler
arasinda farklillk gostermekte ve sosyal giivenlik sistemleri,
finansal ve ekonomik yap1 gibi faktorlere bagli olmaktadir.

3. Veri Seti ve Model

Arastirmada veri olarak yillik frekanstaki dolar bazinda
Borsa Istanbul sirketlerinin degerinin biiyiime oram ile yillik niifus
artis hizi esas alinmistir. Boylece niifus artig oran1 demografik
gelismeyi temsil ederken, sirketlerin dolar bazindaki biiylime
oranlar1 sermaye piyasalariin gelisimini temsil etmektedir. Veriler
Diinya Bankas1 web sitesinden temin edilmis olup 1991-2022
donemi arasin1 kapsamaktadir. Niifus ve borsa arasindaki uzun
donemli iligki Vektor Otoregresif Model (VAR) ve bu modele dayali
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nedensellik testti ve etki tepki fonksiyonlari kullanilarak analiz
edilmektedir. 1ki degiskenli ve bir gecikmeli Y, = (V14 Var)
bi¢imindeki VAR(1) modeli asagidaki gibi ifade edilmektedir:

o R e [

[Elt] )

€2t

Denklem formunda ise:

Y1t
=C1+a11Y1,e-1 T A12Y2t-1

+ €1t (2)

Yot
= Cy t+ az1Y1t-1 T A22Y2¢-1

+ €5 3)

Burada y;; ve y,;, t donemindeki gozlemler, sirasiyla niifus
artis hiz1 ve sermaye piyasasi biiytime oranini temsil etmektedir. ¢
ve ¢, sabit terimler ve a;4, a3, a1 Ve a,, gecikme katsayilarina ait
parametreleri gostermektedir. Son olarak €;; ve €5, ise hata
terimlerini ifade eder.

4. Bulgular

Asagida Tablo 1°de, degiskenlerin niifus ve borsanin biiyiime
verilerine ait tanimlayici istatistikler ve birim kok testlerine ait
sonuglar yer almaktadir. Verilerden elde edilen gozlemler niifus artis
hizinin giderek yavasladigini gostermektedir. Ilgili donemde igin
Tiirkiye’de ortalama niifus artis hiz1 %1,3 civarindadir. Borsa ya da
sermaye piyasalarindaki gelisimin seyrine baktigimizda en fazla
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biiylidiigii y1lda dolar bazinda % 150 biiyiime saglaymis fakat ilgili
donemde Tiirkiye sermaye piyasalar1 dolar bazinda ortalama yillik
% 25 bliylime sergilemistir. Her iki degiskene ait oynakliga
baktigimizda beklenildigi gibi niifus biiyiime hizina goére borsa
degerinin biiyiime hiz1 olduk¢a fazla oynakliga sahiptir.

Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP)
birim kok testlerinin sonuglar1 baktigimizda ise, ADF testi her iki
degiskenin birim kok igerdigi yoniindeki hipotezi % 5 anlamlilik
diizeyinde reddederken PP testi borsa bilylime hizi serisini % 5 ve
Niifus artis hiz1 serisini % 10 anlamlilik diizeyinde reddetmektedir.
Dolayisiyla kullanilan serilerin I(0) diizeyinde duragan olduklari
sonucuna varilmakta ve duragan seriler ile bir VAR modeli
kurulmaktadir.

Tablo 1: Birim Kok Sonuclari

Degiskenler Ortalama Medyan Maks. Min. Std. Hata

%(BIST-USD)  0.254143 0.189240 1.498678 -0.604262 0.503927

% Niifus 0.012965 0.013431 0.017537 0.001610 0.003021
Augmented Dickey-Fuller Phillips-Perron
. -7.625752 -7.545284
% (BIST-USD)
(0.0000) (0.0000)
o Niif -2.967493 -2.887561
iifus
’ (0.0496) (0.0587)

Not: Tabloda sunulan degerler birim kok testlerine ait t-istatistiklerini parantez
icindeki degerler ise olasilik degerlerini gostermektedir. %1, %5 ve %10 igin test
kritik degerleri ise sirastyla -3.670170, -2.963972 ve-2.621007’dir. Trendli
modellerin tiimiinde trend istatistiksel olarak anlamsizdir dolayisiyla yalnizca
sabit terimli modeller rapor edilmektedir.
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Tablo 2 olusturulan VAR modelinin istikrarina iligkin tani
testlerini gostermektedir. Kurulan VAR modelinin optimal gecikme
uzunlugu Akaike bilgi kriteri (AIC) ve Hannan-Quinn bilgi kriterine
(HQ) gore 1 olarak tespit edilmektedir. Ilk olarak modelin kdklerinin
birim ¢emberin i¢inde olmasi kurulan VAR modelinin istikrarli
oldugunu gostermektedir. Sonrasinda otokorelasyon ve degisen
varyans testlerine bakildiginda modelin artiklarinin otokorelasyon
ve degisen varyans problemi olmadigi anlasilmaktadir. Dolayisiyla
olusturulan VAR modeli tutarhidir ve nedensellik ve etki tepki
fonksiyonlar1 gibi model bulgularini yorumlayabiliriz.

Tablo 2: VAR Modeli Uygunluk Testleri

Karakteristik Kokler
0.552214 0.369853
Otokorelasyon LM Test
Rao F-
Gecikme Istatistigi Olasilik Degeri
1 0.255083 0.9051
2 0.047630 0.9956
White Test (Ortak)
Ki-Kare Test Istatistigi Olasilik Degeri
16.23566 0.3666

Tablo 3 VAR modeline dayali Granger nedensellik testinin
sonuglarin1  gdstermektedir. Nedensellik testinden elde edilen
bulgular sermaye piyasalarinin gelisiminden niifus artis hizina dogru
bir  nedenselligin  olmadigi  yoniindeki  bos  hipotezi
reddedememektedir. Niifus artis hizindan sermaye piyasalarinin
gelisimine dogru nedensellik olmadig1 yoniindeki bos hipotez ise %
10 anlamlilik diizeyinde reddedilebilmektedir. Dolayisiyla bulgular
iki degisken arasindaki nedensellik iligkinin tek yonlii ve niifus artis
hizindan sermaye piyasalarinin gelisimine dogru oldugunu
gostermektedir.
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Tablo 3: Granger Nedensellik Testi Sonuglar

Nedenselligin Yonii Ki-Kare Test Olasihk
Istatistigi Degeri
% Niifus — %(BIST-USD) 2-870517 0.0502
% (BIST-USD) — % 0.069886 0.7915
Niifus

VAR modelinden elde edilen etki tepki fonksiyonlarim
Grafik 1°de gosterilmektedir. i1k grafik niifus artis hizinin sermaye
piyasalarinin gelisimindeki bir standart sapmalik soka tepkisini
gostermektedir. Sok sonrasinda niifus artis hizi negatif tepki
vermektedir ve bu tepki olduk zayiftir ve ikinci donemde itibariyle
sifira yakinsayarak sénmektedir. Ikinci grafik ise niifus artis
hizindaki bir standart sampalik soka sermaye piyasalar1 gelisiminin
pozitif tepki verdigini géstermektedir. Bu tepki zayif ve gecikmeli
ortaya c¢ikarken, ikinci donemde zirveye ulagmakta ve tli¢lincii
donem itibariyle sifira yaklagmaktadir. Etki tepki fonksiyonundan
elde edilen bu bulgu niifus artis hizindan sermaye piyasalar
gelisimine dogru tespit edilen nedensellik iligkisini desteklemekte
fakat bu iligskinin ¢ok giiclii olmadig1 seklinde yorumlanabilir.
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Grafik 1: Etki Tepki Fonksiyonlart
% Niifus'un %(BIST-USD)'ye Tepkisi
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Son olarak Tablo 4’te VAR modelinden elde edilen varyans
ayristirmasi sonuglari sunulmaktadir. Varyans ayristirmasi analizi bir
degiskendeki dalgalanmalarin ya da oynakligin ne kadarlik kisminin
diger degiskenlerdeki soklardan kaynaklandigi ortaya ¢ikarmaktadir.
Tablo 4 bu iligkiyi 10 donem itibariyle gostermektedir. Model niifus
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artis hizindaki dalgalanmalarin %96’sinin degiskenin kendisindeki
soklarla iligkili oldugunu % 3,5’lik kisminin ise sermaye
piyasalarinin gelisimi ile iligkili olabilecegini ima etmektedir. Diger
yandan sermaye piyasalarinin gelisimindeki dalgalanmalarin
%94°1ik kismi degiskenin kendisinden kaynakli soklar tarafindan
aciklanirken yalnizca %5-6’lik kismi niifus artis hizindaki soklar
tarafindan agiklanmaktadir. Bu iliski 10 donem boyun oldukca
istikrarli olmasima ragmen bu bulgular iki degisken arasindaki
iliskinin ¢ok gii¢lii olmadigini agiga ¢ikarmaktadir.

Bulgular1 bir biitlin olarak degerlendirdigimizde nedensellik
analizinden elde edilen sonuclar niifusun biiylime hizinin sermaye
piyasalarinin  gelisimine neden oldugu yoniinde kanitlar
sunmaktadir. Ancak etki tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmast
analizlerinin sonuclar1 ise niifus bliyiime hizi ile sermaye
piyasalarmin gelisimi arasinda bir iliski olsa bile bu iliskinin ¢ok
gliclii olmadig1 ima etmektedir.

Tablo 4: Varyans Ayristirmasi Sonuglari

%  (BIST-USD)’nin  Varyans | % Niifus’un Varyans Ayristirmasi
Ayristirmasi
Donem Std. Hata % (BIST- % Niifus | Std. Hata % (BIST- % Niifus
USD) USD)
1 0.470245  100.0000  0.000000 | 0.002569  4.200917  95.79908
2 0.523207  94.44662  5.553378 | 0.002909  3.604290  96.39571
3 0.527204  94.34862  5.651383 | 0.003010  3.576571  96.42343
4 0.528781  94.07562  5.924385 | 0.003039  3.546331  96.45367
5 0.528924  94.04355  5.956451 | 0.003048  3.541709  96.45829
6 0.529000  94.02357  5.976426 | 0.003051  3.539392  96.46061
7 0.529012  94.01959  5.980414 | 0.003052  3.538871  96.46113
8 0.529017  94.01794  5.982057 | 0.003052  3.538674  96.46133
9 0.529018  94.01753  5.982470 | 0.003052  3.538621  96.46138
10 0.529019  94.01739  5.982614 | 0.003052  3.538604  96.46140
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5. Sonug

Bu ¢alismada Tiirkiye’de niifus artis hiz1 ile Borsa Istanbul
sirketlerinin dolar bazinda biiyiime oranlar1 arasindaki uzun dénemli
iligki 1991-2022 donemi i¢in incelenmistir. VAR modeline dayanan
nedensellik, etki tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi
analizlerden elde edilen bulgular niifus artis1 ve sermaye piyasalari
gelisimi arasinda bir iliski olabilecegini ortaya c¢ikarmaktadir.
Nedensellik testinin bulgular1 niifus artis hizindan sermaye
piyasalar1 gelisimine dogru tek yonlii bir nedensellik oldugunu
desteklerken etki tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi
analizlerini sonuglar1 bu iliskinin gii¢lii olmadigini ima etmektedir.
Sermaye piyasalarinin gelisimindeki dalgalanmalarin ¢ok kiigiik bir
kismi niifus soklarindan kaynaklanmakta ve gecici niteliktedir. Bu
bulgular Tiirkiye sermaye piyasalarinin niifus artis hizindan
etkilendigi ortaya ¢ikarsa bile bu etkinin siirli ve dolayli oldugunu
ozellikle vurgulamaktadir. Bu zayif bulgulardan hareketle ilgili
donemde yasanan %?25°lik ortalama sermaye piyasasi gelisiminin,
ekonomik biiylime, genellikle siki olmayan para politikast ya da
teknolojinin sebep oldugu sermaye piyasalarina erigim kolayligi gibi
daha temel digsal faktorler tarafindan yonlendirildigini diisiinmek
daha makuldiir.

Calisma niifus ve sermaye piyasalar1 arasindaki iligkiyi
oldukca basit bir sekilde sorgulamakta fakat Tiirkiye icin bu
sorgulamaya ilk defa kalkisan ¢alismalardan biri olmasi bakimindan
onemlidir. Bu iliskinin daha net anlasilabilmesi i¢in daha detaylh
analizlere ihtiya¢ duyulmaktadir. Ozellikle niifusun yas gruplart
baglamindaki etkilerinin ayristirilmasi, geng niifus ve yaslh niifus
gibi farkli gruplarin farkli sermaye piyasalar1 ve araglar lizerindeki
etkilerini ortaya cikararak daha belirgin bulgular elde edilmesine
olanak taniyabilir. Gelecek c¢alismalar niifusun yapisindaki
degismelerin yani sira sosyal giivenlik ve emeklilik sistemleri, saglik
politikalar1 ya da isgiicii piyasalar1 gibi demografik degisimlerin
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etkisinin hissedilecegi faktorleri de hesaba katarak arastirmalarini
yonlendirebilirler.
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BOLUM 5

TURKIYE'DE EVCIL HAYVAN
SIGORTACILIGINA YONELIK TOPLUMSAL
BILINC: ANKET VERILERINE DAYALI BiR

DEGERLENDIRME*

Hami Goksan KUYRUKCU!
Ufuk ALKAN?

Giris
Son yillarda Avrupa, Amerika ve Tirkiye’de evcil hayvan
sigortasina olan talep artmaktadir. Covid-19 pandemisi ile evcil
hayvan sahipleri, hayvanlarinin sagliklarini koruma ve olas1 riskleri
minimize etme amactyla sigorta yaptirmaya yonelmistir. Tiirkiye’de

nispeten yeni bir sigorta {irlinii olan evcil hayvan sigortasi, sigorta
pazarinda biiylime potansiyeli gostermektedir. Bu gelismeler, sigorta
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sitketlerinin sundugu hizmetlerin ve evcil hayvan sahiplerinin
davraniglarinin incelenmesi gerekliligini ortaya koymaktadir.

Evcil hayvan sigortasi, hayvanlarin saglik durumlarini,
veterinerlik hizmetlerini ve iiglincli sahislara verilebilecek zararlar
gibi ¢esitli riskleri kapsayan bir sigorta tiiriidiir. ilk olarak 1890°da
Isveg’te ciftlik hayvanlari i¢in uygulanmaya baslanmis, II. Diinya
Savasi sonrasi geliserek evcil hayvanlar1 da kapsayacak sekilde
genislemistir. ABD’de ise 1980’lerde Veterinary Pet Insurance (VPI)
tarafindan uygulanmaya baslanmistir. Tiirkiye’de ise 2010’lu
yillarda bazi sigorta sirketleri tarafindan sunulmus, ancak biling
eksikligi, yetersiz tanitim ve sinirl iirlin ¢esitliligi nedeniyle pazar
pay1 diistik kalmastir.

Bu calisma, Tiirkiye’de evcil hayvan sigortasina yonelik
tutum ve davraniglari incelemektedir. Arastirmada, evcil hayvan
sahiplerinin sigorta policelerinin hususlari, sigorta {riinlerinin
sagladig1 faydalar ve sigorta sirketlerinden beklentileri analiz
edilmistir. Calismanin ilk boliimiinde sigortaciliga iligskin kavramsal
cergeve incelenmistir. ikinci béliimde, evcil hayvan sigortasinin
hukuki ve teorik cercevesi, Tiirkiye ve diinyadaki gelisimi ele
alinmis, sigorta sirketlerinin sundugu teminatlar, police sartlar1 ve
uygulama esaslar1 degerlendirilmistir. Uciincii boliimde, ilk olarak
literatlir calismasi gerceklestirilmis ve daha sonra evcil hayvan
sahiplerine yonelik yapilan anket ¢aligmasi sunulmus, katilimcilarin
sosyodemografik Ozellikleri ve sigorta tercihlerine iliskin veriler
yiizdesel analiz yontemiyle degerlendirilmistir.

Elde edilen bulgular, evcil hayvan sigortasina yonelik
farkindaligin  artirllmas1  gerektigini  gostermektedir.  Sigorta
sirketlerinin, evcil hayvan sahiplerinin taleplerini dogru analiz
ederek daha kapsamli lirtinler gelistirmesi ve pazarlama stratejilerini
iyilestirmesi Onem arz etmektedir. Calisma kapsaminda belirlenen
temel hedefler arasinda evcil hayvan sahiplerinin sigorta

yaklagimlarin1 anlamak, satin alma kararlarini etkileyen unsurlar
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belirlemek ve sigorta sirketlerine iiriin ¢esitliligi konusunda oneriler
sunmak yer almaktadir. Ayrica, evcil hayvan sigortasinin sigorta
pazarindaki paymni artirmak amaciyla sigorta sirketleri ve
diizenleyici kurumlara yonelik politika onerileri gelistirilmistir.

Sonug olarak, bu ¢alisma evcil hayvan sigortasina yonelik
tikketici davraniglarin1 anlamaya katki saglamakta ve sigorta
sirketlerinin bu alandaki stratejilerini sekillendirmelerine rehberlik
etmektedir.  Sigorta sektoriinde yapilacak ileri akademik
caligmalarin, evcil hayvan sigortasinin kapsaminin genisletilmesine
ve  sektér  paymin  artirtlmasina  katki  saglayacagi
degerlendirilmektedir.

Sigortacihiga Iliskin Kavramsal Cerceve

Sigorta, bireylerin ve kurumlarin karsilasabilecekleri riskleri
minimize etmeye yonelik ekonomik ve hukuki bir sistemdir.
Eeckhoudt ve Gollier (1995) sigortayi, taraflarin risklere kars
kendilerini koruma amaciyla olusturdugu bir mekanizma olarak
tanimlamaktadir. Outreville (1998) ise sigortayi, belirli bir prim
karsiliginda finansal kayiplarin transfer edilmesini saglayan bir
sozlesme olarak ifade etmektedir. Schlesinger (2013), sigortanin
bireysel risklerin genis katilimci havuzlarinda paylastirildigini
vurgulamaktadir.

Sigorta, ekonomik ve sosyal fonksiyonlari nedeniyle hem
bireylerin hem de toplumun refahina katki saglar. Finansal olarak,
beklenmedik zararlarin telafisini saglarken, hukuki olarak taraflar
arasinda yasal yiikiimliiliikleri belirleyen sdzlesmelere dayanir. 6762
sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu'na gore sigorta, sigortalinin belirli bir
prim Odeyerek ekonomik kayiplarina karsi koruma saglayan bir
akittir.

Sigorta uygulamalarinin kdkenleri, Babil, Hint, Fenike ve

Roma uygarliklarina kadar uzanmaktadir (Trennerry, 2010: 5).

Modern sigortacilik, 1347 yilinda Cenova'da ilk sigorta poligesinin
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diizenlenmesiyle baslamis; 17. yiizyilda Londra'daki yangin felaketi
ve 1688'de Lloyd's'un kurulmasiyla biiyiik bir gelisme kaydetmistir
(Dickson, 1960: 4).

Tiurkiye'de sigortacilik 19. yiizyilda yabanci sigorta
sirketlerinin faaliyetleriyle baslamis ve 1872'de ilk sigorta sirketleri
kurulmustur. Cumhuriyet doneminde sigortacilik yasal bir gergceveye
oturtulmus, 1987'de Sigorta Denetleme Kurulu ve 1994'te Sigorta
Murakabe Kanunu ile daha sistematik hale getirilmistir. 2000'li
yillarda sektor, Avrupa Birligi mevzuatlarina uyum saglayarak
bliylik bir doniisiim gecirmis, 2010'dan sonra biiyliyen bir pazar
haline gelmistir (Tekin, 2018).

Sigorta, maddi kayiplar1 onleyerek ekonomik istikrar saglar
ve haksiz kazanglara karst durur. Matematiksel ve istatistiksel
hesaplamalara dayali giivenilir bir risk yonetimi sunar. Tiirkiye’de
sigorta mevzuatinda genel kabul goren altt temel prensip
bulunmaktadir.

1. Azami Iyi Niyet Prensibi: Sigortali ve sigortacinin,
poligenin ytriirliikte oldugu siire boyunca tam ve dogru bilgi
verme yuikiimliliikleri vardir. Yanlis veya eksik beyan,
poligenin iptaline yol acabilir (Rejda, 2004: 181-183).

2. Sigortalanabilir Menfaat Prensibi: Sigorta, sigortalinin
maddi zarar gorebilecegi mesru bir menfaat {izerine kurulu
olmalidir (Milli Reastirans, 2004: 148).

3. Yakin Neden Ilkesi: Sigorta kapsamindaki bir zararda,
zarara en yakin neden sigortalanmais risklerden biri olmalidir
(Milli Reastirans, 2004: 226).

4. Tazminat flkesi: Sigorta, sigortaliyt zarardan Onceki
finansal durumuna getirmelidir; kazanca doniismemelidir
(Cipil, 2008: 59).
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5. Halefiyet Prensibi: Sigorta sirketi, tazminat 6demesi yaptig1
sigortalinin zararia sebep olan kisiye riicu edebilir (Milli
Reasiirans, 2004: 266).

6. Hasara Katim Prensibi: Ayni risk birden fazla sigorta
sirketi tarafindan sigortalanmissa, tazminat belirlenen
oranlarda paylastirilir (Nomer & Yunak, 2000: 78).

Sigorta sektorii, ekonomik istikrar1 destekleyen bir
fonksiyona sahiptir. Sigorta primlerinden elde edilen fonlar,
yatirimlara yonlendirilerek sermaye piyasalarinin gelismesine katki
saglar. Gelismekte olan {ilkelerde sigortacilik, tasarruf oranlarini
artirir ve biiyiik yatirimlarin finansmaninda kritik bir rol oynar.

Sigortalar, sosyal ve 0Ozel sigortalar olarak ikiye ayrilir.
Sosyal sigortalar, devlet tarafindan yiritiiliirken, 6zel sigortalar
bireysel veya kurumsal taleplere gore yapilir (Nomer & Yunak,
2000: 22). Ogzel sigortalar genel olarak asagidaki sekilde
siiflandirilabilir:

o Can Sigortalari: Hayat sigortasi, saglik sigortasi, ferdi kaza
sigortast,

e Mal Sigortalari: Yangin, konut, nakliyat, tarim, kasko ve
zorunlu trafik sigortas,

e Sorumluluk Sigortalari: Hukuksal koruma, kredi sigortasi

e Miihendislik Sigortalari: Elektronik cihaz, insaat, makine
kirilmasz sigortalar vb.

seklinde siniflandirilabilir. Bununla birlikte daha birgok alt sigorta
dal1 bulunmaktadir.

Calismanin konusunu olusturan evcil hayvan sigortasi saglik
sigortalar1 kategorisine girer. Ozellikle sorumluluk sigortalar1 ve
saglik sigortalar1 ile baglantilidir. Evcil hayvan sigortasi iki ana
kapsamda degerlendirilir:
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1. Saghk Sigortasi: Evcil hayvanlarin hastalik, kaza veya acil
tibbi miidahaleler gibi durumlarda veteriner masraflarini
karsilayan bir sigorta tlirtidiir.

2. Sorumluluk Sigortasi: Evcil hayvanin iigiincii sahislara
veya bagka hayvanlara zarar vermesi durumunda sigorta
sahibi adina maddi ve hukuki sorumluluklar1 karsilayan bir
policedir.

Genel anlamda evcil hayvan sigortasi, hayat sigortalarindan
farklidir; ¢linkii sigortali olan canli insan degil, bir hayvandir. Ancak,
saglik sigortalarina benzer sekilde evcil hayvanlarin tedavi
giderlerini karsilamaktadir. Caligmanin bundan sonraki boliimiinde
Tiirkiye’de evcil hayvan sigortacilig irdelenecektir.

Evcil Hayvan Sigortasi: Tanim, Kapsam ve Uygulama

Evcil hayvan sigortasi, evcil hayvan sahiplerinin
hayvanlarinin saglik giderlerini karsilamak amaciyla sigorta
sirketleri ile yaptig1 s6zlesmelerdir (Williams & ark., 2020: 1-2). Bu
sigorta tiirii, kaza, hastalik ve baz1 durumlarda iiciincii sahislara
verilen zararlar1 kapsayabilir. Evcil hayvan sigortasi, evcil hayvan
sahiplerine finansal giivence saglarken, ayni zamanda evcil
hayvanlarinin ~ diizenli  veteriner  kontrollerine  erigimini
kolaylastirarak sagliklarini koruma altina almaktadir.

[lk evcil hayvan sigortasi poligesi, 1890 yilinda Isveg’te atlar
icin diizenlenmistir. 1924 yilinda kopekler i¢in de sigorta hizmeti
sunulmaya baglanmistir. Ingiltere’de 1947 yilinda Lloyd’s of
London, kopekler i¢in sigorta hizmeti sunarak sektorde onemli bir
adim atmistir. 1982 yilinda {inlii televizyon kopegi Lassie i¢in
Amerika Birlesik Devletleri'nde ilk evcil hayvan sigortasi yapilmais,
bu silirecten sonra Kuzey Amerika’da sigorta sektorii hizla
gelismistir (Williams, 2018).
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Tiirkiye’de ise evcil hayvan sigortasi ilk kez 2015 yilinda Ak
Sigorta tarafindan “Pati Saglik Sigortasi” adiyla sunulmustur.
Glinlimiizde Tiirkiye’de 7 sigorta sirketi bu alanda hizmet
vermektedir. Ak Sigorta disinda bunlar: Anadolu Sigorta Sirketi
tarafindan "Patim Giivende" adli evcil hayvan sigortasi, Tiirkiye
Sigorta Sirketi'ne ait "Sempati Evcil Hayvan Sigortasi", Ziirih
Sigorta Sirketi'ne ait "Neseli Patiler Sigortas1", Magdeburger Sigorta
Sirketi'ne ait "Can Dostum Sigortas1", Allianz Sigorta Sirketi'ne ait
"Sevimli Dostum Sigortas1" ve Axa Sigorta Sirketi'ne ait "Evcil
Hayvan Sigortas1" adli {riinler hizmete sunulmustur. Sigorta
sektoriindeki bu gelisim, hayvan sahiplerinin bilinglenmesi ve evcil
hayvan saglik harcamalarinin artmasiyla dogrudan iliskilidir.

Tiirkiye’de evcil hayvan sigortas1 genellikle kedi ve kopekler
icin diizenlenirken, bazi iilkelerde kuslar, siiriingenler ve diger
egzotik hayvanlar da kapsam altina alinabilmektedir. Bununla
birlikte, Tiirkiye’de 5199 sayili Hayvanlar1 Koruma Kanunu’nun 14.
maddesi geregi tehlikeli olarak siiflandirilan belirli irklar sigorta
kapsami disinda tutulmaktadir. Bu kapsam disinda kalan tiirler,
genellikle saldirganlik potansiyeli yiiksek olarak degerlendirilmekte
ve halk saglig1 agisindan riskli olarak goriilmektedir.

Sigorta sirketleri, evcil hayvan sahipleri ile yaptiklari
sozlesmelerde, evcil hayvanin tiirline, yasina, saglik durumuna ve
sigortalinin  prim Odeme kapasitesine gore farkli policeler
sunmaktadir. Sigortali hayvanlarin saglik hizmetlerine erigimini
kolaylastiran bu poligeler, beklenmedik masraflarin 6niine gegerek
evcil hayvan sahiplerinin ekonomik yiikiinii hafifletmektedir.

Evcil hayvan sigortalar1 genellikle iic temel teminat tiirii
icermektedir:

1. Saghk Teminati: Evcil hayvanin hastalanmasi durumunda
saglik giderlerini karsilar. Poligenin kapsamina bagli olarak
teshis, tetkik ve tedavi masraflar1 degisiklik gosterebilir.
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Rutin kontroller, ag1 uygulamalari ve belirli kronik hastaliklar
genellikle poligeye dahil edilmektedir. Ancak, bazi sigorta
sirketleri, genetik yatkinlig1 olan hastaliklar1 veya dnceden
var olan rahatsizliklar1 kapsam disinda birakabilmektedir.

2. Kaza Teminati: Kacirilma, yiiksekten diisme, trafik kazasi,
O0lim gibi beklenmedik durumlar1 kapsar. Kaza sonrasi
cerrahi miidahale, fizik tedavi ve rehabilitasyon gibi
hizmetler de bu kapsamda degerlendirilmektedir.

3. Sosyal Sorumluluk Teminati: Sosyal sorumluluk teminati,
sigortalt  evcil  hayvandan  kaynaklanan  hasarlarin
karsilanmasini kapsar. Sosyal sorumluluk teminatlari; ikiye
ayrilir. Birincisi, tiglincli sahislara verilen zararlar: Sigortali
evcil hayvanin {igiincii sahislara verdigi zararlarin
karsilanmasu. Ikincisi, miilke veya {i¢iincii sahislara ait taginir
bir mala verilen zararlar: Sigortali evcil hayvanin bir miilke
veya lglincii sahislara ait bir mala vermis oldugu zararlarin
karsilanmasi seklindedir.

Sigorta  poligelerinde  ayrica ek  teminatlar da
sunulabilmektedir. Ornegin, baz1 sigorta sirketleri evcil hayvanin
kaybolmast veya c¢alinmast durumunda belirli bir tazminat
O0deyebilmekte ya da Tgcilincli sahislara verilen zararlar
karsilamaktadir.

Evcil hayvan sigorta poligeleri, genellikle bir y1l gecerlidir ve
Tiirkiye’deki sigorta sirketleri bir poligeye birden fazla evcil hayvan
eklenmesine izin vermemektedir. Sigortali evcil hayvanlarin
mikrogip ile kayitli olmasi zorunludur. Bu kayit sistemi, sigortali
hayvanlarin kimliklerinin net bir sekilde belirlenmesini saglamakta
ve sigorta siirecinin daha giivenli bir sekilde yiiriitiilmesine katkida
bulunmaktadir.

Ayrica, poligeler kapsaminda Odenen masraflar belirli
limitlerle sinirlidir ve bu limitler sigorta poligesine gore degiskenlik
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gosterebilir. Ornegin, bazi sigorta sirketleri hastalik veya kaza basina
belirli bir 6deme limiti koyarken, bazilar1 yillik toplam bir {ist limit
belirlemektedir. Police sahipleri, prim tutarlarim1 goéz Oniinde
bulundurarak kendilerine en uygun teminat secenegini tercih
edebilmektedir.

Evcil hayvan sigortasi, evcil hayvan sahiplerine finansal
giivence saglamanin yani sira hayvanlarin daha iyi saglik
hizmetlerine erisimini de miimkiin kilar. Bununla birlikte, sigorta
policelerinin kapsam1 ve kosullar1 sigorta sirketine gore degisiklik
gostermektedir.

Avantajlar:

e Ani hastalik ve kazalar sonucu olusabilecek yiiksek veteriner
masraflarini karsilar.

e Evcil hayvan sahiplerinin diizenli veteriner kontrolii
yaptirmasini tesvik eder.

e Baz poligeler iigiincii sahislara karst dogabilecek hukuki
sorumluluklart da kapsayabilir.

e Kayip veya calinti evcil hayvanlar i¢in belirli tazminat
O0demeleri sunabilir.

Kisitlamalar:

o Sigorta sirketlerince sunulan tiim evcil hayvan poligelerinde
sadece kedi veya kopek tiirlinii kapsayan bir sinirlama
bulunmaktadir.

e Mikrogip Zorunlulugu: 5199 Sayili Hayvanlar1 Koruma
Kanunu'na gore, sigorta sirketlerince sigortalanacak evcil
hayvanlarin mikrocip ile kayith olmas1 sart1 aranmaktadir.

e Policeler  belirli  yas  araliklarindaki  hayvanlan
kapsamaktadir. Ornegin, baz1 sigorta sirketleri evcil hayvan
sigortastn1 ic aylik (12 haftalik) evcil hayvanlar icin
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diizenlerken, bazi sigorta sirketleri de 6 ay ve daha biiyiik
yastaki  evcil  hayvanlar  i¢in  sigorta  policesi
diizenleyebilmektedir.

o Kronik hastaliklar, kalitsal rahatsizliklar veya baz1 veteriner
hizmetleri (6rn. rutin kontroller) teminat disinda birakilabilir.

o Tehlikeli olarak smiflandirilan bazi kopek irklari sigorta
kapsamina alinmamaktadir.

e Poligeler genellikle belirli bir yillik limit ile sinirlidir ve bu
limit agildiginda ek 6deme yapilmasi1 gerekmektedir.

Evcil hayvan sigortasi, hayvan sahiplerine ekonomik
giivence saglayarak veteriner masraflarini hafifletmekte ve hayvan
sagligini koruma altina almaktadir. Tiirkiye’de giderek yayginlagan
bu sigorta tiirii, uluslararasi uygulamalarla paralel sekilde gelismekte
ve farkli police segenekleriyle hayvan sahiplerine esneklik
sunmaktadir. Sigortali hayvan sahiplerinin police sartlarini dikkatle
incelemeleri, sigorta kapsamlarin1 karsilagtirmalart ve prim
O0demelerini diizenli yapmalar1 6nerilmektedir.

Literatiir Taramasi

Evcil hayvan sigortasi, son yillarda hem diinya genelinde
hem de Tiirkiye'de hizla biiyliyen bir sigortacilik tirlinii haline
gelmigtir. Literatiir incelemeleri, diinya ¢apinda bu alana iligkin
genis bir akademik ve sektorel kaynak bulunmadigini ortaya
koymaktadir. Ozellikle, Tiirkiye’de evcil hayvan sigortasinin gorece
yeni bir sigorta lirlinii olmas1 nedeniyle, bu alanda yapilmis herhangi
bir akademik calismaya rastlanmamistir. Tiirkiye’de yapilan
arastirmalarin biiyiik 6l¢iide belirli sigorta sirketlerinin sundugu
evcil hayvan sigorta poligeleri ile siirli oldugu, evcil hayvan
sahiplerinin sigorta iirlinline yonelik tutum ve davraniglarini ele alan
caligmalarin ise oldukga kisitl oldugu tespit edilmistir.
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Foster (1993), evcil hayvan sigortasin1 miilk sigortasinin bir
alt kategorisi olarak ele almis ve bu sigorta tiirliniin prim hesaplama
yontemleri lizerine degerlendirmelerde bulunmustur. Calismasinda,
sigorta sirketlerinin veteriner hizmetlerini analiz ederek, insanlara
yonelik saglik sigortasi ile benzerliklerini incelemis ve evcil hayvan
sahiplerinin bu sigorta tiiriine yonelik goriislerini arastirmistur.

Abrahams ve ark. (2009) ise, evcil hayvan sigortasinin
pazarlanmasina yonelik sigorta sirketleri ic¢in stratejik modeller
gelistirmistir. Calismalarinda, yeni kurulan PetPlan USA adli sigorta
sitketinin pazarlama stratejilerini analiz etmis ve evcil hayvan
sahiplerini merkeze alan karar destek modelleri olugturmustur.

Kenney (2009), veteriner hekim kimligiyle evcil hayvan
sigortasinin onemini vurgulayarak, evcil hayvan sahiplerinin sigorta
policesi satin alirken dikkat etmeleri gereken hususlara dair
aciklamalar sunmustur.

Williams ve ark. (2020) ise, evcil hayvan saglik sigortasinin
kopek sahiplerinin veterinerlik harcamalar1 iizerindeki etkisini
incelemistir. Bu kapsamda, kopek sahipleri izerinde yapilan anketler
analiz edilmis ve saglik sigortasina sahip olanlarin, olmayanlara
kiyasla veteriner hizmetlerine daha fazla harcama yaptig1 tespit
edilmistir. Ayrica, evcil hayvan sahiplerinin gelir diizeyleri, sahip
olduklar1 hayvanlarin yas1 ve hayvanlariyla kurduklar1 duygusal
bagin harcama davraniglarina etkisi de degerlendirilmistir.

Becker ve ark. (2022) ise, evcil hayvan saglik sigortasinin
kopekler ve kediler agisindan sinirlarini analiz etmis ve bu sigorta
tiriiniin veteriner hekimler ile evcil hayvan sahipleri i¢in potansiyel
bir ¢6ziim olup olmadigini degerlendirmistir. Calismalarinda, evcil
hayvan saglik sigortasinin isleyisine dair bir model olusturarak
cesitli analizler gergeklestirmislerdir.

Diinyada ve Tiirkiye’de yapilan literatiir taramalari, evcil
hayvan sigortaciliginin giderek daha Onemli hale geldigini
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gostermektedir. Ozellikle gelismis iilkelerde, bu alandaki sigorta
hizmetleri, hayvan sahiplerine biiyiik bir giivence sunarken,
Tiirkiye’de bu sektor hala gelisim asamasindadir. Sigorta sirketleri,
saglik ve kaza sigortast kapsaminda evcil hayvanlara yonelik
policeler sunmakta olup, sosyal farkindaligin arttigi, ancak yasal
diizenlemelerin siirli oldugu goézlemlenmektedir. Tiirkiye’de,
hayvan sigortasi iiriinlerine olan talebin, sehirlesme, gelir diizeyi ve
bilinglenme orani ile paralel olarak artmasi beklenmektedir. Bununla
birlikte, sektordeki yasal bosluklarin doldurulmasi ve sigorta
sitketlerinin daha genis kitlelere hitap edebilmesi i¢in stratejik
yatirimlarin yapilmasi 6nem tagimaktadir.

Uygulama Bolimii
Arastirmanin Amaci ve Yontemi

Yapilan ¢alisma, Tiirkiye'de evcil hayvan sigortasina yonelik
olarak, evcil hayvan sahiplerinin tutum, davranis ve beklentilerinin
analiz edilmesi amaciyla 236 evcil hayvan sahibine yapilan anket
sonuclarina dayanmaktadir. Ek 1’de ankete iliskin bilgilere yer
verilmistir.

Arastirmanin Modeli

Arastirmada anket igerisinde kullanilan 6l¢egin evcil hayvan
sahipleri iizerinde uygulanmasi ve elde edilen verilerin
degerlendirilmesinde yiizdesel analiz kullanilmistir. Buna gore
birinci kistmda evcil hayvan sahiplerinin bilgilerini igeren
sosyodemografik bilgi formu, ikinci kisimda evcil hayvanlarina ait
bilgiler ve tiglincli kisimda ise evcil hayvan sahiplerine yonelik
olarak 20 soru igeren, evcil hayvan sigortasi ile alakali ve Likert
Olcegi esaslart ile olusturulmus bir anket kullanilmastir.
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Sekil 1. Arastirmanin Modeli

Evcil Hayvan
Sahipleri

Sahip Olunan Evcil Hayvan
Evcil Hayvan Sigortasi

Kaynak: Tarafimizdan olusturulmugtur.
Orneklem ve Demografik Ozellikler

236 evcil hayvan sahibi 6rneklem iizerinde yapilan ankette,
5'li Likert dlgegi kullanilarak 20 soru yoneltilmis ve demografik
ozellikler ile evcil hayvanlara ait bilgiler toplanmistir. Toplanan
veriler, yas, cinsiyet, gelir durumu ve sahip olunan evcil hayvan tiirii
kriterlerine gore yiizdesel analiz kullanilarak degerlendirilmistir.

Yas Dagilimi:

Arastirmaya katilan bireylerin yas dagilimi incelendiginde,
katilimcilarin  %24,58’in1 18-24 yas araliginda bulunan 58 kisi
olusturmaktadir. Bunu %29,24 ile 25-34 yas grubundaki 69 kisi takip
etmektedir. Katilimeilarin en yogun oldugu yas araligi ise %31,36
orantyla 35-44 yas grubudur ve bu grupta 74 kisi yer almaktadir. Ote
yandan, 45-54 yas araliginda bulunan 26 kisi toplam katilimecilarin
%11,02’sini olustururken, 55 yas ve iizerindeki bireylerin sayis1 9
olup, bu grup %3,81°lik bir oranla temsil edilmektedir. Bu veriler,
katilmeilarin  biiyiik ¢ogunlugunun 18 ila 44 yas arasindaki
bireylerden olustugunu gostermektedir.

Grafik 1. Yas Araliklarina Gére Katilim Paylart
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Kaynak: Tarafimizdan olusturulmugtur.
Cinsiyet Dagilima:

Arastirmaya katilanlarin cinsiyet dagilimi incelendiginde,
katilmeilarin -~ biiylik  ¢ogunlugunu kadinlar  olusturmaktadir.
Toplamda 185 kadin katilimer ile kadinlar %78,39’luk bir oram
temsil etmektedir. Erkek katilimci sayis1 ise 51 olup, bu grup
toplamin %21,61’ini olusturmaktadir. Bu durum, ¢aligmada kadin
katilmcilarin erkek katilimcilara kiyasla belirgin sekilde daha fazla
temsil edildigini gostermektedir.

Grafik 2. Cinsiyetlerine Gore Katilim
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Kaynak: Tarafimizdan olusturulmugtur.
Gelir Durumu Dagilimi:

Katilimeilarin - aylik gelir diizeylerine iliskin dagilim
incelendiginde, en yiiksek oran %43,22 ile 7.500 TL ile 17.000 TL
arasinda gelire sahip 102 kisiden olusmaktadir. Bunu %22,46
orantyla 17.001 TL ile 25.000 TL gelir araligindaki 53 kisi takip
etmektedir. Katilimcilarin %17,80’ini ise 25.001 TL ile 35.000 TL
arasinda geliri olan 42 kisi olusturmaktadir. 35.001 TL ile 45.000 TL
arasinda geliri bulunan katilimci sayis1 24 olup, bu grup %10,17°1ik
bir oranla temsil edilmektedir. Son olarak, aylik geliri 45.001 TL ve
iizerinde olan katilimci sayis1 15°tir ve bu grup toplamin %6,36’s1n1
olusturmaktadir. Bu veriler, katilimcilarin 6nemli bir kisminin orta
gelir grubunda yer aldigini ortaya koymaktadir.

Grafik 3. Gelir Durumu Araliklarina Gore Katilim Paylart
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Kaynak: Tarafimizdan olusturulmugtur.
Sahip Olunan Evcil Hayvan Tiirii Dagilima:

Katilimeilarin sahip olduklari evcil hayvan tiirlerine iliskin
veriler incelendiginde, %80,08 gibi yiiksek bir oranla 189 kisinin
kedi sahibi oldugu goriilmektedir. Buna karsilik, kopek sahibi
oldugunu belirten katilimci sayist 47 olup, bu grup toplamin
%19,91’ini olusturmaktadir. Bu bulgular, calismaya katilan bireyler
arasinda kedi sahipliginin kopek sahipligine kiyasla oldukca yaygin
oldugunu ortaya koymaktadir.

Grafik 4: Sahip Olunan Evcil Hayvan Tiiriine Géore Katilim Paylari
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Kaynak: Tarafimizdan olusturulmugtur.
Bulgular

Yas gruplarinin ankete verdikleri cevaplart mukayese ederek
degerlendirme yaptigimizda, evcil hayvan sigortast hakkinda
dikkate deger bir bilgi eksikliginin oldugunu gézlemleyebiliyoruz.
Ayrica, en geng yas gruplarindan en olgun yas grubuna dogru, evcil
hayvan sahiplerinin evcil hayvanlar1 i¢in sigorta konusunda daha
istekli ve daha bilingli bir yap1 sergiledikleri de saptanmistir. Ayrica,
ankete katilan evcil hayvan sahiplerinin aldiklar1 egitim ve
edindikleri yasamsal tecriibeler neticesinde evcil hayvan sigortasi
konusunda farkl sekilde yaklagimlar sergiledikleri tespit edilmistir.
Geng yas gruplarinin daha fazla tetkik ve inceleme yapmaya 6zen
gosterdigi, daha ileri yas gruplarinda ise bu yaklagimin yerini daha
ithtiyath bir sekilde ve genis kapsam arz eden sigorta iriinlerine
dogru bir yaklasimin aldig1 gézlemlenmistir.

Cinsiyet gruplarinin ankete verdikleri cevaplart mukayese
ederek degerlendirme yaptigimizda hem kadinlar hem de erkekler
acisindan poligelerin detayh tetkik edilmesi ve bu sigorta iiriiniinii
sunan sirketlerin policelerinin mukayesesi 6nem arz etmektedir.
Ayrica, kadinlarin evcil hayvan sahiplerinin, erkek evcil hayvan
sahiplerine gore daha arastirmact bir egilimde olduklar
gbzlemlenmistir.

--105--



Gelir gruplarinin  ankete verdikleri cevaplar1 analiz
ettigimizde, sigorta sirketlerinin sunmakta oldugu evcil hayvan
sigortas1 hakkinda bilgi konusunda yeterli bir seviyede olmadiklari,
gelir durumu ile paralel olarak gelir seviyesi yiikseldik¢e sigorta
maliyetlerinden ¢ok sigortanin igerigi ve sunulan hizmetin
kalitesinin sorgulanmasina yonelik dogru bir egilimin oldugu
saptanmistir.

Genel olarak kedi veya kopek sahibi tiim ankete katilan
kisilerin verdikleri cevaplari analiz ettigimizde, sigorta sirketlerinin
sunmakta oldugu evcil hayvan sigortast hakkinda bilgi konusunda
iyi bir diizeyde olmadiklari, kopek sahibi evcil hayvan sahiplerinin,
kedi sahibi olanlara gore evcil hayvanlarinin karsilasabilecegi
risklere karsi daha yiiksek bir hassasiyet gosterdikleri i¢in evcil
hayvan sigortast poligcesine sahip olma konusunda daha istekli
olduklar1 saptanmustir.

Sonu¢

Bu ¢alisma, Tiirkiye'de evcil hayvan sigortasina yonelik bilgi
eksikligi, maliyet hassasiyeti ve potansiyel talep gibi temel unsurlari
ortaya koymustur. Evcil hayvan sahiplerinin ¢ogu sigorta hakkinda
yeterli bilgiye sahip degildir ve uygun prim tutarlari, sigorta
yaptirma kararinda belirleyici rol oynamaktadir. Ozellikle geng yas
gruplarinin  sigortaya daha olumlu yaklastigi, bilgilendirme
kanallarmin ise yetersiz bulundugu tespit edilmistir. Bulgular,
sigorta sirketlerinin {irlin tanittimi ve pazarlama stratejilerini bu
dogrultuda gelistirmeleri gerektigini gostermektedir.

Tirkiye’de evcil hayvan sigortasi hentliz gelisim asamasinda
olmakla birlikte, bilinglendirme faaliyetleri ve ekonomik
erigilebilirlik artirildiginda 6nemli bir biiylime potansiyeline
sahiptir. Bu calisma, konuyla ilgili ilk akademik arastirmalardan biri
olarak literatiire katki sunmaktadir. Gelecekte daha genis
orneklemlerle yapilacak c¢aligmalar ve sigorta sirketlerinin iiriin
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cesitliligi ile kapsam gelistirme cabalari, hem sigorta pazarinin
bliylimesine hem de evcil hayvan sigortasit {irliniiniin
yayginlagsmasina katki saglayacaktir.

Oneriler
Evcil Hayvan Sahiplerine Yonelik Oneriler

Evcil hayvan sigortasi yaptirmay diistinen bireylerin, siireci
bilingli bir sekilde yonetmeleri énemlidir. Bu kapsamda, sigorta
sirketlerinin web siteleri, brosiirleri ve miisteri hizmetleri gibi
kaynaklardan bilgi edinilmelidir. Farkli poligeler; teminat, limit,
prim ve 6deme kosullar agisindan karsilastirilarak en uygun segenek
belirlenmelidir. Polige satin alinmadan once kapsam, istisnalar ve
bekleme siireleri dikkatle incelenmelidir. Ayrica, anlagmali veteriner
kliniklerinin tercih edilmesi, sigorta kapsaminda dogrudan 6deme
kolaylig1 saglayarak ek maliyetleri nlemeye yardime1 olacaktir.

Sigorta Sirketlerine Yonelik Oneriler

Evcil hayvan sigortasinin yayginlastirilmas: i¢in kapsamli
bilgilendirme faaliyetleri yiiriitiilmeli; sosyal medya, basin ve gorsel
medya etkin kullanilmalidir. Farkli gelir gruplarina hitap eden fiyat
stratejileriyle ekonomik ve premium policeler sunulmalidir.
Veteriner klinikleri, pet shoplar ve hayvan dernekleriyle is birlikleri
yapilarak dogrudan erisim saglanabilir. Dijital platformlar izerinden
police satin alma, hasar bildirimi ve Odeme islemleri
kolaylastirilmalidir. Ayrica, hayvan tiirii, yas1 ve saglik durumuna
gore Ozellestirilmis sigorta {iirlinleri gelistirilerek {iriin ¢esitliligi
artirtlmalidir.

Kanun Yapicilara Yonelik Oneriler

Evcil hayvan sigortasinin yayginlastirilmasi i¢in yasal ve
kurumsal diizeyde c¢esitli tesvik mekanizmalar1 gelistirilmelidir.
Sahipsiz hayvanlarin sahiplenilmesi durumunda sigorta yaptiran
bireylere vergi indirimi saglanmas1 hem sigorta talebini artirabilir

--107--



hem de sektoriin gelisimine katki sunabilir. Ayrica, sigorta
primlerinde vergi avantajlari taninarak erisilebilirlik artirilabilir.
Kamu spotlariyla toplumsal farkindalik giiclendirilmeli, veteriner
fakiilteleri ve barinaklarda bilgilendirici egitimler verilmelidir.
Sigorta sirketleriyle yapilacak is birlikleri sayesinde daha genis
kesimlere ulasilmas1 miimkiin olacaktir.
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Ek 1. Anket

Sosyodemografik Bilgiler

[118—-24 Yas [125-34Yas
'Yasiniz [135-44 Yas

Q 45— 54 Yas [155 Yas ve Ustii
Cinsiyetiniz O Kadin [ Erkek
Medeni Durumunuz O Bekar [ Evli
Cocugunuz var mi1 ? Q Var [ Yok
Egitim Durumunuz Q ilk 63. /Orta OB, [ Lise

(1 On Lisans

O Lisans [ ] Lisansiistii / Doktora
Hangi Sektorde U Kamu "1 Ozel Sektdr /Esnaf /Serbest
Calistyorsunuz U Emekli 1 Ogrenci

Q Ev Hamm  [JCalismiyor / Issiz
Gelir Durumunuz [1 17000 ve Alt1 TL. [117001-25000 TL

[125001-35000 TL [135001-45000 TL

145001 TL ve Ustii

Evcil Hayvan Bilgileriniz

ISahip Oldugunuz Evcil | O Kedi O Kopek
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[Hayvan Tiirii
Evcil Hayvaninizin Yast Kediler icin
O 3/5Ay U6 Ay-1 Yas U 2/4 Yas
Q 5/7Yas [17/10 Yas
Kopekler icin
O 3/5Ay U6 Ay-1Yas U 2/4 Yas
O 5/8 Yas O 9/10 Yas
Evcil Hayvanimizin Saghk U Higbir saglik problemi ve hastalig1 yoktur.
Durumu
U Daha 6nce saglik problemi yagamis
ve/veya devam eden saglik problemi var.

Evcil Hayvan Sigortasi ile ilgili Goriisleriniz

£ |8
Sl |5 [§ |¥3

33 2 %2
1. Ulkemizde baz1 sigorta sirketlerinin evcil hayvanlar
i¢in sunmakta oldugu evcil hayvan sigortasi tirlinii (1) 2) 3) 4) %)
hakkinda bilgim vardir.
2. Evcil hayvan sigortas1 hakkinda bilgi sahibi olduktan
sonra evcil hayvanim igin bu sigortay1 yaptirmay1 1) ?2) 3) “) %)
diistintirim.

3. Evcil hayvan sigortasi yaptirmanin evcil hayvanim
icin basta saglik olmak {izere nasil bir yarar saglayacagi (@) ) 3 (@] )
hakkinda yeterli bilgiye sahibim.

4. Evcil hayvan sigortasini yaptirma karar1 almak igin 1) ?2) 3) “) 5)
oncelikle sigorta policesinin maliyetlerini diisliniirim.

5. Evcil hayvan sigortasini yaptirirken 6denecek sigorta
primine paralel olarak evcil hayvanimin karsilasabilecegi
risklere karsi sigorta sirketinin sundugu giivencelerin (@) ) 3 (@] )
degisiklik gosterebilecegi hakkinda bilgi sahibiyim.

6. Evcil hayvanimin sigorta giivencesi altina alinmast
hakkinda farkli kanallardan (arkadaslar, sosyal medya, 1) ?2) 3) 4) %)
gorsel ve yazili basin vb.) tarafima yonlendirme oldu.

7. Yaptiracagim veya yaptirmis oldugum evcil hayvan
sigortasi ile evcil hayvanimin giivence altina alindigi (@) ) 3 (@] )
icin giiven duygusuna kavusacagimi diigiinityorum.

8. Sigorta sirketlerinin sunmus oldugu evcil hayvan

sigortast lirliniine ait sigorta prim tutarinin ekonomik 1) ?2) 3) 4 5)
olarak evcil hayvan sahipleri agisindan uygun oldugunu

diisiiniiyorum.

9. Evcil hayvanimi sigorta giivencesi altina almak ona €)) ?2) 3) “) 5)

kars1 olan yiikiimliilik duygumu olumlu sekilde etkiler.
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10. Yaptiracagim bu sigorta ile evcil hayvanimin saglik
kosullart agisindan yasam sartlarinin daha da
yiikselebilecegini diigiiniiyorum.

M

@

(©)

“)

®)

11. Evcil hayvan (yalnizca kedi ve kopek i¢in) sahibi
olan herkesin evcil hayvan sigortasi yaptirmasi
gerektigini diisliniiyorum.

)

)

©)

Q)

®

12. Evcil hayvan sigortast ile evcil hayvanimin basina
risk i¢eren bir durum meydana geldiginde (hastalik,
kaza vb.) bana finansal acidan fayda saglayacagini
diislinilyorum.

M

@

(©)

“)

®)

13. Ulkemizde evcil hayvan sahiplerinin bu sigorta
irtinii hakkinda yeterli bilgiye sahip oldugunu
diisiiniiyorum.

)

)

©)

Q)

®

14. Ulkemizde sigorta sirketleri tarafindan sadece kedi
ve kopek i¢in yapilan evcil hayvan sigortast iiriiniin
bagska hayvanlar1 da (vahsi hayvanlar hari¢ olmak iizere
kus,

M

@

(©)

“)

®)

15. Evcil hayvan sigortast hakkinda yazili ve gorsel
kaynaklardaki bilgilere kolaylikla ulagtyorum.

()

@

()]

“)

(€)]

16. Evcil hayvanim igin sigorta yaptirirken sigorta
policesini detayl bir sekilde incelerim.

Q)

@

(€)

“4)

)

17. Evcil hayvan sigortasini yaptirmadan once bu iiriinil
sunan sigorta sirketlerinin {irlinlerini mukayese ederim.

Q)

@

(€)

“4)

3)

18. Evcil hayvan sigortasinin iilkemizde giderek
artig gésteren bir sigorta c¢esidi olacagini diigiiniiyorum.

()

@

()]

“)

(€)]

19. Evcil hayvanim igin yaptirdigim veya yaptiracagim
sigortanin kapsam olarak genis olmasinin faydali
olacagimi diigiiniiyorum.

M

@

©)

@

®)

20. Evcil hayvan sigortast yaptirmak evcil hayvanim igin
gereklidir.

Q)

@

€)]

“4)

(€]
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