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Ozet

Bu caligmanin amaci, Borsa Istanbul Sigorta Endeksi’nde islem goren sigorta sirketlerinin finansal
performansinin ¢ok kriterli karar verme (CKKV) yontemlerinden SD (Standard Deviation) ve TOPSIS
(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) teknikleriyle degerlendirilmesidir. Bu
amagcla calismada sigorta endekste yer alan 6 sigorta sirketinin 2015-2018 yillarini kapsayan dénemine
iliskin verileri kullanilmigtir. SD-TOPSIS biitiinlesik modeli i¢in secilen performans kriterleri sirasiyla
kazanilmus briit prim, gergeklesen briit hasar, toplam aktif, toplam borg, 6zkaynak, vergi dncesi kar, piyasa
degeri ve piyasa katma degeri'dir. BIST sigorta sirketlerinin finansal performansinin degerlendirilmesinde
SD ve TOPSIS yontemlerinin birlikte ilk kez kullanildig1 bu ¢alismada, SD teknigiyle segilen performans
kriterlerin 6ncelik agirliklart hesaplanmig, TOPSIS yontemi ile de sigorta sirketleri performans agisindan
siralanmistir. Calismanin sonuglarina gore tiim yillarda en iyi finansal performansi gosteren sirket Giines
Sigorta sirketidir.

Anahtar Sozcikler: Sigorta Sirketleri, Performans Analizi, SD, TOPSIS

PERFORMANCE ANALYSIS IN INSURANCE COMPANIES: AN
APPLICATION FOR BIST INSURANCE INDEX

Abstract

The aim of this study is to evaluate the financial performance of the insurance companies traded on the
Borsa Istanbul Insurance Index with SD (Standard Deviation) and TOPSIS (Technique for Order Preference
by Similarity to Ideal Solution) techniques.For this purpose, the data of six insurance companies in the
insurance index for the period covering 2015-2018 are used.Performance criteria selected for SD-TOPSIS
integrated model are earned gross premium, realized gross loss, total assets, total debt, equity, profit before
tax, market value and market value added.In this study, in which the SD and TOPSIS methods are used for
the first time to evaluate the financial performance of BIST insurance companies, the priority weights of
the performance criteria selected with the SD technique are calculated, and the insurance companies are
ranked in terms of performance with the TOPSIS method.According to the results of the study, the company
showing the best financial performance in all years is Giines Sigorta.

Keywords: Insurance Companies, Performance Analysis, SD, TOPSIS
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1. Giris

Tarih boyunca insanlik ¢ok farkl: tiirden risklerle karst karsiya kalmistir. S6z konusu
riskler sadece insanlar i¢in degil ayni zamanda tiizel kisiler i¢inde tehlike olusturmaktadir.
TUm bireyler ve isletmeler maddi ve manevi birikimlerini, hayatlarini bu tehlikelere kars1
koruma diisiincesiyle riskten korunmaya yonelik cesitli yontemler gelistirmislerdir.
Gegmisten giiniimiize insan niifusundaki artig ve teknolojik gelismeler gibi sebepler ile
bas gosteren catigmalar, kontrol edilemez dogal afetler karsisinda insanligin maruz
kaldig1 zararlar, bireyler ve igletmelerin kendilerini giivence altina alma ihtiyacini daha
da artirarak sigortaciligin gelismesine biiyiik katki saglamistir (Yashdag, 2017,15).

Toplumun huzuru ve refahin muhafaza edilebilmesi husununda sigorta sektorii son derece
onemli bir rol listlenmektedir. Bununla birlikte, gelismis tilkelere bakildiginda bu tilke
ekonomilerine giic katan en Onemli sektorlerden birisinin sigorta sektorii oldugu
gorulmektedir (Karadag Erdemir, 2019, 252). Gelismis ekonomilerde finansal sistemin
en onemli unsurlarmdan biri olan sigortacilik sektorii, gelismekte olan ekonomilerde
biliylime potansiyeline sahip en dinamik sektorlerin basinda gelmektedir (Akin ve Ece,
2010, 69; Mandi¢ vd., 2017, 551; Unal, 2019a, 556). Sigorta sirketlerinin aktif olarak yer
aldig1 iilke ekonomilerinde prim gelirleri ile finans sektoriine likidite ve kaynak
yaratilmakta, islem maliyetleri diistiriilmektedir. Yine bireyler uzun vadeli tasarruflara
tesvik edilmekte, toplanan primlerle olusan fonlar yatirimlara yonlendirilmektedir. Bu
yatirimlar ile yaratilacak iiretim kaynaklar1 ve sermaye ulusal ekonominin kalkinmasina
fayda saglayacaktir. Bunlarin yani sira bir risk meydana gelmesi durumunda zararlarin
sigorta ile tazmin edilmesi finansal kayiplari minimize edecektir (Isik, 2019a, 543).

Finansal sistem i¢indeki dnemi her gecen giin artan sigorta sektdrii lizerine yapilacak
performans degerlendirme c¢alismalar1 sadece sigorta sirketi yOnetimi ve paydaslar
asisindan degil ayn1 zamanda genel ekonomik performans agisindan da yol gdsterici
nitelikte olabilir (Shen vd., 2017, 298). Dolayisiyla, bu ¢alismada 2014-2018 yillar1
arasinda Borsa Istanbul (BIST) Sigorta Endeksi’nde islem goren sigorta sirketlerinin
secili finansal gostergelere dayali performanslarinin SD-TOPSIS biitiinlesik modeli ile
analiz edilmesi amag¢lanmuistir.

Bu c¢alismanin onceki calismalardan ilk farki; segilen performans faktorlerinin
agirliklarinin belirlenmesinde SD yonteminin kullanilmis olmasidir. Bir diger farki da
giincel verilere dayali olarak analizin biitiinlesik bir model c¢ercevesinde yapilmis
olmasidir. Dolayisiyla, SD-TOPSIS biitiinlesik modelinin daha 6nce kullanilmamis
olmasi ¢alismanin 6zgiinliigii agisindan énemlidir.

Calismanin girig boliimiinde arastirma konusunun énemi, amaci ve yontemi ele alinmistur.
Ardindan ikinci boliimde Tiirk sigortacilik sektoriiniin genel durumu incelenmis, {i¢iincii
boliimde konuya iliskin Onceki literatiir hakkinda bilgi verilmis, dordiincii boliimde
calismanin yontemi agiklanmis, besinci boliimde uygulama sonuglarma yer verildikten
sonra altinci ve son béliimde ¢alisma sonuclarla bitirilmistir.

3.Literatiir incelemesi

Literatirde CKKV teknikleri ile sigorta sirketlerinin finansal performansini
degerlendirmeye yonelik yapilan bazi caligmalarin 6zeti Tablo 1’°de rapor edilmistir.
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Tablol. Literattir Ozeti

Yazarlar Orneklem Yontem Sonug
Unal (2019a) Borsa Istanbul’da islem | Biitiinlesik Calisma sonuglarina gore 2017°de finansal performans
goren yedi sigorta sirketi Entropi  ve | degerlemesinde ilk sirada Anadolu Hayat Emeklilik, son sirada ise
EDAS Ray Sigorta bulunmaktadir.
Percin ve | BIST’de islem goren 5 | Biitiinlesik Calismada finansal performans Olgiilmesinde en etkili kriterin
SO6nmez sigorta sirketi (2016) Entropi ve | Kisa Vadeli Borglar/Aktifler oldugu gorilmistiir. En yiiksek
(2018) TOPSIS finansal performansa sahip sirketin Ak Sigorta oldugu tespit
edilmigtir.
Bulbul ve | Hayat disi faaliyette | PROMETH | Calisma sonucunda elde edilen verilere gore 2010-2011-2012
Kdse (2016) bulunan sigorta sirketleri | EE yillarinda performans skoru en yiiksek sirket BNP Paripas
(2010- 2013) Cardifolmustur. 2013 yilina baktigimizda ise en yiiksek skor Axa
Sigorta’ya aittir.
Bayramoglu Borsa Istanbul’da islem | TOPSIS Yapilan analizin bulgularina goére 2014 yilinda finansal
ve Basarir | goéren 6 sigorta sirketi performansi en yiiksek sigorta sirketi Anadolu Sigorta olmustur.
(2016) (2011-2014) 2011,2012 ve 2013 yillarinda ise en yiiksek performansa sahip
sigorta sirketi Ak Sigorta’dir.
Kula vd. | Borsa Istanbul’a kote | Gri lliskisel | Caligma sonuglarina gére finansal performans bakimindan birinci
(2016) olmus 8 Sigorta Sirketi Analiz sirada Ak Sigorta bulunmaktadir. Aviva, Giines ve Anadolu Hayat

Emeklilik son siralarda yer almaktadir.

Peker ve Baki

Sigorta sektoriinde

Gri Iliskisel

Yapilan ¢alisma sonucunda likidite oran1 yiiksek olan bir sirketin

(2011) faaliyet gosteren 3 sigorta | Analiz performansimin da yiiksek olacagi sonucuna varilmstir.
sirketi
Aydin (2019) | Tark sigorta sektdriinde | CRITIC ve | Analiz sonuglarina gore hayat/emeklilik brangimin en yiiksek
faaliyet gosteren hayat ve | TOPSIS performansa sahip oldugu yilin 2015 en diisiik performansa sahip
emeklilik sirketleri (2015- oldugu yilin ise 2017 y1l1 oldugu goériilmektedir.
2017)
Sehhat  vd. | Iran’da faaliyet gosteren 7 | AHP ve | Calisgma sonucunda IRAN Sigorta Sirketi’nin en yiiksek,
(2015) sigorta sirketi TOPSIS PARSIAN Sigorta Sirketi’nin ise en diisiik performansa sahip
oldugu goriilmektedir.
Aytekin  ve | Borsa Istanbul’da faaliyet | BULANIK Calisma sonucunda performans siralamasinda birinci sirada
Karamaga gosteren 6 sigorta sirketi TOPSIS Anadolu Hayat Sigorta’nin son sirada ise Giines Sigorta’nin yer
(2017) (2011-2015) | aldig tespit edilmistir.
Ozcan ve | Borsa Istanbul’da faaliyet | MULTI- Analizde sigorta sirketlerinin isimleri harflendirilmistir. E harfi ile
Omiirbek gosteren 6 sigorta sirketi MOORA isimlendirilen sigorta sirketinin birinci sirada oldugu tespit
(2016) edilmistir. Performansi en diisiik sirket ise C sirketi olmustur.
Akpmar  ve | Hayat dist Sigorta | TOPSIS Analiz sonucunda sigorta sektoriiniin performansinin yillar
Yildiz (2018) | Sirketleri (2007-2016) arttikca arttigt goriilmektedir. Sektoriin en basarili yili 2016, en
basarisiz yili ise 2007 olarak tespit edilmistir.
Cakir (2016) Borsa Istanbul’a kayith 6 | AHP ~ VE | Cahsmadan elde edilen sonugclara gére en iyi performans gdsteren
sigorta firmas1 (2015) ARALIK firma F firmasi iken alt1 firma iginde en kotii performansa sahip
VIKOR firma ise B firmasi olmustur.
Tayyar  vd. | Borsa Istanbul’da hayat | Referans Calisma sonuglarina gore en basarili sirket Ray Sigorta olmustur.
(2018) dist  bransta  faaliyet | Ideal Anadolu Sigorta ikinci AK Sigorta iiglincii sirada yer almaktadir.
gbsteren BIST Sigorta | Metodu Giines Sigorta ilgili tiim yillarda son sirada yer almistir. Ayrica
Endeksinde yer alan 4 | (RIM) caligma sonucunda RIM’in finansal oranlara dayali performans
sigorta sirketi (2015-2017) degerlemesinde uygun bir yontem oldugu gériilmiistiir.
Isik (2019a) Hayat dist sigorta | CRITIC, TOPSIS yonteminden elde edilen sonuglara gore hayat dist
sirketleri TOPSIS, bransta faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin en basarili oldugu yil
MULTIMO | 2017, en basarisiz oldugu yil ise 2012 olarak tespit edilmistir.
ORA MULTIMOORA sonuglarina gore ise sektor en basarili yilim
2009’da en basarisiz oldugu yilim ise 2012 de yasamistir.
Altan ve | Hayat dist brang (2012- | TOPSIS Calisma sonucunda hem finansal hemde teknik oranlar agisindan
Yildirim 2016) hayat dis1 brang 2016 yilinda en bagarili yilim1 yasamigtir, 2012 ise

(2019)

en basarisiz oldugu yil olmustur. Ayrica Aktif Karlilik orani en
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etkili finansal oran, Teknik Karlilik oram ise, en etkili teknik oran
olarak belirlenmistir.
Sahin ve | Tiirkiye’de faaliyet | TOPSIS ve | Calisma bulgularmma gdre her iki yonteme gore de en iyi
Basarir (2019) | gosteren 10 adet emeklilik | PROMETH | performansa sahip sirket Allianz Yasam ve Emeklilik olarak
sirketi (2014-2018) EE belirlenmistir. TOPSIS yontemine gore performans siralamasinda

son sirada Vakif Hayat ve Emeklilik yer alirken PROMETHEE
yontemine gore Axa Hayat ve Emeklilik yer almustir.

Akgil (2019)

Borsa Istanbul’da faaliyet

Gri Iliskisel

Calisma sonuglarina gére 2018 yili boyunca en iyi performansa

gosteren sigorta sirketleri | Analiz sahip sirket AVIVASA en kétii performansa sahip sirket ise Giines

(2018) Sigorta olarak belirlenmistir.
Acer vd. | Tirkiye’de faaliyete | Entropi ve | Analiz sonucunda katilimeir fon tutar kriteri en yiiksek onem
(2020) bulunan bireysel emeklilik | COPRAS derecesine sahip kriter olarak belirlenmistir

sirketleri (2018)
Mandi¢  vd. | Swrbistan’da  faaliyette | Bulamik Analizin kapsadig1 tim yillarda Dunav Osiguranje en yiiksek
(2017) bulunan sigorta sirketleri | AHP ve | performansi gosteren sigorta sirketidir.

(2007-2014) TOPSIS
Venkateswarl | Hindistan’da  faaliyette | Gri iliskisel | Her iki ydntem ile yapilan analiz sonucunda elde edilen
u ve Bhishma | bulunan hayat dis1 sigorta | Analiz ~ ve | performans siralama sonuglari  biyiik  olgiide  benzerlik
Rao (2016) sirketleri (2008-2013) TOPSIS goOstermektedir.

4. Arastirmanin Yontemi
4.1.SD Yontemi

CKKYV teknikleri ile performans degerlendirilmesinin ilk asamasinda se¢ilen performans
kriterlerinin 6ncelik agirliklarinin hesaplanmasi gerekmektedir. Literatiirde kriterlere
iligkin 6ncelik agirliklar1 genel olarak objektif agirliklandirma, subjektif agirliklandirma
ve her iki yontemin birlesiminden olusan karma agirliklandirma olmak tizere ti¢ alternatif
yontemle yapilmaktadir. Daha ¢ok mevcut veriden hareket eden objektif agirliklandirma
yontemlerinin en Onemli avantaji uzman goriislerinin siibjektifligini ortadan
kaldirmasidir. Bu ¢alismada kriter 6nceliklerinin  belirlenmesinde SD ydntemi
kullanilmistir. Mevcut veri dogrultusunda kriterler arasindaki zitlik yogunluguna dayanan
SD yontemi asagidaki asamalardan olusmaktadir (Diakoulaki vd., 1995: 765-766; Jahan
vd., 2012:413; Ulutas ve Karakdy, 2019:7; Unal, 2019b:389; Bagc1 ve Yigiter, 2019:885-
886).

Ik asamada m adet alternatif ve n adet kriterden olusan karar matrisi Esitlik 1’de
goriildiigii gibi olusturulur.

X11  X12 X1n
X221  X22 Xon
Xm1  Xm2 Xmn

Yukaridaki denklemde x;;, 1. alternatifin j. kriter agisindan performansini gostermektedir.

Yontemin ikinci asamasinda kriterlerin karar vericiler agisindan fayda veya maliyet
durumlari dikkate alinarak karar matrisi normallestirilir. Bu agamada fayda yonlu kriterler
icin Esitlik 2 kullanilirken maliyet yonlii kriterler i¢in ise Esitlik 3kullanilmaktadir.

X.. _min

Ty = —mm i = 1,2,..m; j = 1,2,...,n (fayda kriteri igin) )
] ]

i = x’;{ax ;f;{nl = 1,2,..m; j=12,..,n (maliyet kriteri icin) (3)
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SD yonteminin son asamasinda normalize edilmis karar matrisinde yer alan her bir kriter
acisindan standart sapmasi degerleri hesaplandiktan sonra Esitlik 4 yardimiyla kriterlerin
onem agirliklar1 hesaplanir.

W.= gj (] = 1I2I LRRD m) (4)
Zk=1%k
4.2. TOPSIS

Hwang ve Yoon (1981) tarafindan gelistirilen TOPSIS yontemi ¢ok kriterli karar verme
problemlerinin ¢éziimiinde kullanilmaktadir. Bu yonteme gore en iyi alternatif negatif
ideal ¢oziime en uzak ve pozitif ideal ¢oziime en yakin olan alternatiftir. TOPSIS
yonteminin asamalar1 asagidaki gibidir (Hwang ve Yoon, 1981: 128; Yalcin vd.,
2012:356; Percin ve Sénmez, 2018:571-572; Isik, 2019b:2005-2007; Aydm, 2019:112-
113).

TOPSIS yonteminin ilk asamasinda Esitlik 1°de gosterildigi gibi baslangi¢ karar matrisi
olusturulur. Daha sonra ikinci asamada karar matrisinde yer alan elemanlar Esitlik 5
yardimi ile normalize edilir.

Wij

o )

Normalizasyon islemini takiben Esitlik 6 kullanilarak agirliklandirilmis normalize karar
matrisi elde edilir.

Tij =

v =wiry, j=12,....;i=12,...,n 6)

Sonraki asamada pozitif ideal (A*) ve negatif ideal (A7) ¢6ziim kiimeleri Esitlik 7 ve 8
kullanilarak olusturulur. Burada A*seti olusturulurken ilgili kriter fayda yonlii ise
maksimum degeri maliyet yonlii ise minimum degeri dikkate alinir. Buna ilaveten A~
kiimesi olusturulurken de ilgili kriter fayda yonlii ise minimum degeri maliyet yonlii ise
maksimum degeri dikkate alinir.

A ={v},v;,..., v} (7
A~ ={v,vy,...,v. } ©)

Yontemin bu agamasinda her bir alternatifin pozitif ideal ¢oziime (d;) ve negatif ideal
cozume (d;) olan uzaklig1 Esitlik 9 ve 10 yardimiyla hesaplanir.

* * 2 j
di = \/Z;}=1(Ul’j - U]) ] = 1:2;--'l]' (9)

di = \/27=1(Uij - vj_)z'j =12,...,J. (10)

Son agamada ise her alternatifin ideal ¢ozlime goreli yakinlik katsayilar1 CC;Esitlik 11
kullanilarak hesaplanir.
cC, =% (11)

d;+d;




SIGORTA SIRKETLERINDE PERFORMANS ANALIZi: BIST SIGORTA

4 - ENDEKSINE YONELIK BiR UYGULAMA

5.4. Uygulama

Bu ¢alismanin amac1 2015-2018 yillar1 arasinda Borsa Istanbul Sigorta Endeksinde islem
goren sigorta sirketlerinin finansal performansmi SD ve TOPSIS yontemleriyle analiz
etmektir. Calismanin veri setinde yer alan 6 sigorta sirketi sirasiyla Aksigorta AS
(AKGRT), Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi (ANSGR), Anadolu Hayat Emeklilik
AS (ANHYT), AvivaSA Emeklilik ve Hayat AS (AVISA), Giines Sigorta AS (GUSGR)
ve Ray Sigorta AS (RAYSG)’dir.

Calisma kapsaminda olusturulan veri seti Finnet veri tabanindan elde edilmistir. Veri
setinde kullanilan 8 adet finansal kriter ve bunlara iligkin optimizasyonun yonii Tablo
2’de verilmistir. Kriterlere iliskin optimizasyon belirlenirken ortalama karar vericilere ait
beklentiler dikkate alinmistir. Daha ag¢ik bir ifadeyle, karar vericiler tarafindan degeri
maksimize (minimize) edilmek istenen Kkriter igin optimizasyon yoni maksimum
(minimum)dur.

Tablo 3. Performans Kriteri

Sembol Performans Kriteri Optimizasyon Yonu
K1 Kazanilmig Briit Prim Mak.
K2 Gergeklesen Briit Hasar Min.
K3 Toplam Aktif Mak.
K4 Toplam Borg Min.
K5 Ozkaynak Mak.
K6 Vergi Oncesi Kar(Zarar) Mak.
K7 Piyasa Degeri Mak.
K8 Piyasa Katma Degeri Mak.

5.1.5D UYGULAMA

Calisma donemi 2015-2018 arasindaki 4 yillik bir donemi kapsadigindan uygulamada
oncelikle 2015 yil1 verileri ile yapilan analiz sonuglarina yer verilis ardindan diger yillara
ilisin uygulama sonuglar1 ise asagida Tablo 7’de rapor edilmistir. 2015 yili igin
alternatifler ve bu alternatiflere iliskin degerlendirme faktorlerinden olusan karar matrisi
Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo4. 2015 Yilina Ait Karar Matrisi (Milyon TL)

Mak. Min. Mak. Min. Mak. Mak. Mak. Mak.

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
AKGRT | 1,603 1,194 1,898 1,549 348 -136 514 108
ANSGR | 3,206 2,576 4,888 3,686 1,202 66 795 -511
ANHYT | 1,162 958 1,537 1,230 306 -163 278 -585
AVISA | 380 261 450 356 94 -15 766 -4,118
GUSGR | 256 123 10,233 10,060 | 172 56 1,977 -7,847
RAYSG | 1,603 1,194 1,898 1,549 348 -136 514 108

Fayda ve maliyet unsuru olan performans kriterleri i¢in Esitlik 2 ve 3 yardimiyla
normalize edilmis karar matrisi elde edilmistir. Normalize karar matrisi Tablo 5’te
sunulmustur.
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Tablo5. 2015 Yilina Ait Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
AKGRT | 0.4566 0.5634 0.1266 0.8891 0.2292 0.0796 0.1072 0.8343
ANSGR | 1.0000 0.8035 0.3880 0.3100 1.0000 0.6755 0.2348 0.7694
ANHYT | 0.3071 0.2988 0.0950 0.1035 0.1913 0.0000 0.0000 0.7616
AVISA | 0.0420 0.0814 0.0000 0.0299 0.0000 0.4366 0.2216 0.3911
GUSGR | 0.0000 0.0384 0.8552 0.8462 0.0704 0.6460 0.7716 0.0000
RAYSG | 0.0505 0.1351 1.0000 0.9346 0.6173 1.0000 1.0000 1.0000

Esitlik 4 yardimiyla elde edilen standart sapma degerlerine dayali kriter agirliklar1 Tablo
6’da rapor edilmistir. Tablo 6’daki bulgulara gore, 2015 yilinda K3 ile simgelenen toplam
aktifler kriteri en 6nemli performans kriteridir.

Tablo6. Kriterlerin 2015 Yilna fliskin Oncelik Agirhklar (w)

K1

K2

K3

K4

K5

K6

K7

K8

0.1251

0.0996

0.1382

0.1365

0.1253

0.1248

0.1309

0.1196

Performans kriterlerinin yillara gore oncelik agirliklar1 Tablo 6’da gosterilmistir. Bu
tabloya gore analizin kapsadigi tiim yillarda sigorta sirketlerinin toplam aktifleri (K3) en
onemli performans kriteridir.

Tablo7. Kriterlerin Yillara Gore Oncelik Agirhklar

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2015 | 0.1251 0.0996 0.1382 0.1365 0.1253 0.1248 0.1309 0.1196
2016 | 0.1234 0.0979 0.1426 0.1402 0.1264 0.1083 0.1396 0.1217
2017 | 0.1242 0.0992 0.1439 0.1427 0.1177 0.1334 0.1213 0.1175
2018 | 0.1256 0.1026 0.1419 0.1396 0.1121 0.1320 0.1242 0.1219

5.2. TOPSIS UYGULAMA

SD yontemi ile performans kriterlerinin dncelik agirliklarinin belirlenmesinden sonra bu
boliimde TOPSIS yontemi kullanilarak sigorta sirketlerinin segilen kriterler ¢er¢evesinde
performans oOlgiimii gergeklestirilmistir. Uygulamada oncelikle 2015 yili verileri ile
yapilan analizin sonuglarma yer verilmis ardindan 2016, 2017 ve 2018 yillarmna iliskin
uygulama sonuglar1 ise asagida Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 8’de Esitlik 5 yardimi ile olusturulan normalize karar matrisi verilmistir.

Tablo8. 2015 Yihna Iliskin Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
AKGRT 0.4199 [0.3926 |0.1142 |0.0995 |0.2293 |-0.4699 0.1508 |0.0119
ANSGR 0.8398 [0.8470 |0.2942 |0.2368 |0.7920 |0.2281 0.2332 | -0.0564
ANHYT 0.3044 [0.3150 |0.0925 |0.0790 |0.2016 |-0.5632 0.0816 | -0.0646
AVISA 0.0995 [0.0858 |0.0271 |0.0229 |0.0619 |-0.0518 0.2247 | -0.4548
GUSGR 0.0671 [0.0404 |0.6158 | 0.6463 |0.1133 |0.1935 0.5800 | -0.8666
RAYSG 0.1061 [0.1424 |0.7155 |0.7138 | 0.5126 | 0.6081 0.7276 |0.1864

Esitlik 6 yardimi ile olusturulan agirhiklandirilmis normalize karar matrisi Tablo 9’da
verilmistir. Bu asamada SD yontemi ile elde edilen dncelik agirliklar: kullanilmigtir.
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Tablo 9. 2015 Yihina iliskin Agirhikh Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

AKGRT | 0.0525 | 0.0391 0.0158 0.0136 | 0.0287 | -0.0586 0.0197 |0.0014

ANSGR 0.1051 |0.0843 0.0407 0.0323 | 0.0992 | 0.0285 0.0305 | -0.0067

ANHYT |0.0381 | 0.0314 0.0128 0.0108 |0.0253 | -0.0703 0.0107 | -0.0077

AVISA 0.0125 |0.0085 0.0037 0.0031 | 0.0078 | -0.0065 0.0294 | -0.0544

GUSGR | 0.0084 | 0.0040 0.0851 0.0882 |0.0142 |0.0241 0.0759 | -0.1036

RAYSG 0.0133 ] 0.0142 0.0989 0.0974 [0.0642 |0.0759 0.0953 | 0.0223

Bir 6nceki asamada olusturulan agirliklandirilmis normalize karar matrisindeki her bir
performans kriterine iligkin siitunlardaki en biiyiik ve en kiigiik degerlerin (7) ve (8)
numarali esitlikler yardimiyla tespit edilmesi ile ideal (A*) ve negatif ideal (A~) ¢6zim
kiimeleri olusturulmustur. Bu islemlere iligkin bulgular asagida yer almaktadir.

A= {0.105; 0.004; 0.099; 0.003; 0.099; 0.076; 0.095; 0.022}
A== {0.008; 0.084; 0.004; 0.097; 0.008; -0.070; 0.011; -0.104}

Strastyla her bir alternatifin d;, d; ve CC; degerleri Esitlikler 9, 10 ve 11 kullanilarak
hesaplanmis ve bu islemler sonucu elde edilen bulgular Tablo 10’da sunulmustur.

Tablo 10. 2015 Yih icin Her Bir Alternatifin Yakinhk Katsayilari

d; d; C¢; Siralama
AKGRT | 0.1512 0.0968 0.3904 4
ANSGR | 0.2070 0.1802 0.4655 2
ANHYT | 0.1442 0.0920 0.3896 5
AVISA | 0.1466 0.0646 0.3059 6
GUSGR | 0.1624 0.1800 0.5257 1
RAYSG | 0.2481 0.1978 0.4435 3

Tablo 10’da rapor edilen sonuglara gore 2015 yili i¢inde performans siralamasinda
GUSGR ile simgelenen Giines Sigorta A.S. diger sigorta sirketlerine kiyasla en yiliksek
performansi gosteren en basarili firmadir.

Y1l bazinda sigorta sirketlerinin performans siralamasima iliskin toplu sonuglar Tablo
11°de sunulmustur. Bu tabloda sunulan sonug¢lar dikkate alindiginda tiim yillara iligskin
performans siralamasinda Giines Sigorta A.S. (GUSGR) ilk sirada yer almaktadir. Bu
sigorta sirketini sirasiyla Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi (ANSGR), Ray Sigorta
A.S. (RAYSG), Aksigorta A.S. (AKGRT), Anadolu Hayat Emeklilik A.S. (ANHYT) ve
AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. (AVISA) takip etmektedir.

Tablo 11. Tiim Yillar icin Yakinhk Katsayilar1 ve Performans Sirasi

2015 2016 2017 2018
CC; Sira CC; Sira CC; Sira C¢; Sira
AKGRT | 0.3904 | 4 0.3103 | 4 0.3632 | 4 0.3835 | 4
ANSGR | 0.4655 | 2 0.4768 | 2 0.4894 | 2 0.4841 | 2
ANHYT | 0.3896 | 5 0.2780 | 5 0.2785 | 5 0.2829 | 5
AVISA | 03059 | 6 0.1273 | 6 0.1316 | 6 0.1341 | 6
GUSGR | 05257 |1 0.5636 | 1 05852 |1 05844 |1
RAYSG | 04435 | 3 0.4617 | 3 0.4737 | 3 0.4653 | 3
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6. SONUC

Sigortacilar sigortalilarindan aldigi primler karsiliginda sigortalilarin kars1 karsiya
kalabilecekleri rizikolara kars1 teminat vermektedirler. Bu durum sigortalilarin
kendilerini gliven igerisinde hissetmelerini saglamaktadir. Bu agidan bakildiginda
toplumun huzur ve refahinin muhafaza edilmesinde sigorta sektdriiniin 6nemli bir paya
sahip oldugu ifade edilebilir. Ayrica, bir iilke ekonomisinde sigortacilik sektoriiniin aktif
bir konumda olmasi istihdam artigini, finans sektortine likidite ve kaynak teminini,
finansal istikrar desteklenmesini, ulusal ekonominin kalkinmasimni saglayacak ve sosyal
guvenlik sistemleri Gzerindeki yuku hafifletecektir. Bununla beraber, sigorta sektori
bireyleri uzun vadeli tasarruflara tesvik etmekte ve devlete vergi kaynagi olusturmaktadir.

Tirkiye finans sektorii igerisinde Onemi giinden giine artan sigorta sirketlerinin {ilke
ekonomisi lizerindeki etkisi dikkate aldiginda bu sirketlerin finansal performanslarmin
belli araliklarda diizenli olarak 6l¢iilmesi bir taraftan paydaslar diger taraftan da tilkenin
kalkinma ve bliylimesi i¢in biiylik 6nem arz etmektedir.

Rekabetin son derece yogun yasandigir gliniimiiz ekonomisinde tiim sirketlerin nihai
hedefi faaliyet sonuclarina bagli olarak kar elde etmek ve piyasa degerini arttirmaktir.
Bunun i¢inde sirketlerin diizenli olarak c¢esitli agilardan gostermis olduklar1 performansi
hem kendi i¢inde hem de ayni1 sektordeki rakip sirketlerle karsilagtirmak son derece hayati
bir 6neme sahiptir. Ayrica, diizenli araliklarda performansin degerlendirilmesi sonucunda
gelecege doniik politikalar gelistirilmesi sirket yonetimine 6nemli bilgiler saglayabilir.

Bu calismada amac¢ Borsa Istanbul Sigorta Endeksinde yer alan sigorta sirketlerinin
finansal performansmin SD ve TOPSIS gibi iki CKKV yonteminden olusan hibrid bir
yontemle analiz edilmesi ve degerlendirilmesidir. Bu amagla performans analizi i¢in
sekiz performans kriteri belirlenmistir. Bu kriterler sirasiyla kazanilmig briit primler,
gergeklesen briit hasarlar, toplam aktifler, toplam bor¢lar, 6zkaynaklar, vergi 6ncesi kar,
piyasa degeri ve piyasa katma degeri kriterleridir. SD sonuglarina gére analize dahil
edilen biitiin yillarda sigorta sirketleri icin en 6nemli performans kriteri toplam aktifler
kriteridir. Ayrica TOPSIS’e dayali performans siralamasi sonuglarina gore de Giines
Sigorta A.S. (AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.) secilen kriterler agisindan en yiiksek
(diisiik) performans1 gosteren sigorta sirketidir.

Bu c¢alisma ile SD-TOPSIS biitiinlesik modeli ¢ergevesinde sigorta sirketlerinin
performans analizi gerceklestirilmistir. Bu sonuglara gore diger sigorta sirketleride
toplam aktif kriterini artirarak performanslarini yikseltebilirler. Bundan sonraki
calismalarda farkli agirliklandirma ve siralama yontemlerinden olusan hibrid modeller ve
performans kriterleri kullanilarak g¢aligma konusu zenginlestirilebilir. Ayrica farkli
calismalarda mevcut sirket sayisi1 ve dikkate alinan kriter sayisi artirilarak ¢alisma
genisletilebilir.
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