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TURK SIGORTACILIK SEKTORUNDE ETKINLIK VE
BELIRLEYENLERI: VERI ZARFLAMA ANALIZI VE PARCALI
REGRESYON MODELI BULGULARI

THE EFFICIENCY OF TURKISH INSURANCE SECTOR AND ITS
DETERMINANTS: EVIDENCE FROM DATA ENVELOPMENT ANALYSIS
AND FRACTIONAL REGRESSION MODELS

Ramazan EKiNCi”

Oz

Bu ¢alismanin amaci, Tiirk sigortacilik sektoriiniin hayat dis1 branginda faaliyet gosteren sigorta sirketleri-
nin 2010-2019 dénemine ait verileri ile etkinliklerini 6l¢mek ve etkinligin belirleyenlerini ortaya koymaktir. Ca-
lismada sigorta sirketlerinin etkinligi 6nce radyal temelli yaklasimla - geleneksel Veri Zarflama Analizi (VZA)
- daha sonra radyal olmayan yaklasimla — Aylak Temelli Veri Zarflama Analizi - incelenmistir. Ulagilan tahmin
sonuglarina goére dlgege gore sabit getiri varsayimi altinda ortalama etkinlik diizeyinin %71.45; 6lgege gore degi-
sen getiri varsayimi altinda %80.15 oldugu bulgusuna ulagilmistir. Aylak temelli yaklagim kullanilarak elde edi-
len tahmin sonuglarina gore, 6lgege gore sabit getiri varsayimi altinda ortalama etkinlik diizeyi %60.00; degisen
getiri varsayimina altinda %70.73 olarak tahmin edilmistir. Etkinlige etki eden gevresel faktérlerden firma bii-
yuklagu, likidite diizeyi, 6zsermaye karliligi, hasar prim orani, yogunlasma orani ve ekonomik biiyiime gibi de-
giskenler etkinligi pozitif yonde etkilerken, 6zsermaye rasyosu ve enflasyon (IR) degiskenleri negatif yonde et-
kilemektedir.
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JEL Kodlar1: C24, C61, D22, G22
Abstract

The aim of this paper is to measure efficiency of insurance companies in non-life branch of Turkish in-
surance sector with data from 2010-2019 period and reveal determinants of efficiency. Efficiency of insur-
ance companies are examined firstly by radial based approach - conventional data envelopment analysis - and
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subsequently by non-radial approach - slack based data envelopment analysis. According to estimation results,
under constant returns to scale assumption average efficiency level is found as 71,45%; and under variable re-
turns to scale assumption as 80,15%. According to slack based approach, under constant returns to scale as-
sumption, average efficiency level is estimated as 60,00%; under variable returns to scale assumption it is found
as 70,73%. Within environmental factors affecting efficiency level, firm size, liquidity level, return-on-equity,
loss ratio, concentration rate and economic growth affect efficiency positively, while variables of ratio of share-
holders’ equity and inflation (IR) affect efficiency negatively.

Keywords: Turkish Insurance Sector, Efficiency, Data Envelopment Analysis, Fractional Regression Models
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Giris

Sigortacilik, birey ya da kuruluslarin gelecekte karsilasabilecekleri olasi riskleri, gerceklesmesi
durumuna kars: belirli bir prim 6deyerek bir sigorta sirketine transfer etmeleri; riskin gergekles-
mesi durumunda ise, sigorta sirketinin riske maruz kalan birey ya da kurulusun kaybini karsila-
masi esasina dayanmaktadir. Sigorta, kelime olarak, “giivence” anlamina gelmektedir. Kavram ola-
rak ise sigorta, insan yagaminda ortaya ¢ikmasi olasi olaylarin neden olacag: kayiplarin bir sigortali
ile bir sigortalayan arasindaki sozlesmeye dayali olarak kargilanmasina yonelik bir finansal iliskidir.
Sigortacilik giiniimiizde gelismis ve gelismekte olan bir¢ok iilkede finans sektoriiniin 6nemli bir par-
cast haline gelmistir. Esnek ve iyi-diizenlenmis bir sigortacilik sektori, risk transferi ve tasarrufla-
rin hareketliliginin saglanmasi yoluyla ekonomik biiytimeyi ve etkin kaynak tahsisini zamanlar arasi
uyumlagtirma yoluyla etkilemektedir. Bunun yani sira sigortacilik sektorii, islem maliyetlerini azal-
tarak ve likidite imkanini arttirarak 6lgek ekonomileri yoluyla finansal sistemin etkinligi tizerinde et-
kili olmaktadir.

Sigortacilik sektorii, iktisadi konjonktiirde ortaya ¢ikan risklerin yonetilmesi ve olasi risklerin
gerceklesmesine karsi bir giivence sunmaktadir. Bu gercevede, finansal sistemde ortaya ¢ikan borg ve
alacak iligkileri ile risk yonetiminde belirleyicidir. Bu agidan sigorta sektort, tilkelerin ekonomik bii-
yiime siirecinin stirekliligi tizerinde etkilidir. Bundan dolay: bankacilik ve hisse senedi piyasas: gibi
finansal kurumlarin yani sira sigortacilik sektoriiniin gelismis olmast bir tilkenin siirdiiriilebilir eko-
nomik biiyiimesi i¢in gereklidir.

Literatiirde ¢ok sayida ampirik ¢aligma finansal aracilik fonksiyonu bulunan sektorlerdeki ge-
lisme ile ekonomik biiyiime arasinda giiglii bir korelasyonun oldugunu gosteren kanitlar sunmakta-
dur. Patrick (1966), finansal sektoriin ekonomik biiytime ile arz1 yonlendiren veya talebi takip eden
bir iligkisi olabilecegini 6ne siirmektedir. Sigorta sektorii, ekonomik kayiplari telafi ederek veya faa-
liyetleri gelistirerek yatirimlardan ortaya ¢ikan risklerin yonetilmesini saglar.

Bankalar ve menkul kiymet firmalar: gibi sigorta sirketleri de finansal aracilardir. Bu nedenle si-
gorta sektoriinii sadece riski ¢esitlendiren bir aktarim mekanizmas: seklinde tanimlamak yeterli de-
¢gildir. Burada daha ¢ok aktarim mekanizmasi kanaliyla ¢ok sayida sigortalidan toplanan fonlarla az
sayida kayba ugrayan sigortalinin zarari tanzim edilir. Sigorta endiistrisi, temel fonksiyonu finansal
kayiplar1 dagitmak oldugu i¢in, diger finansal hizmetlerden ayrismaktadir. Burada polige sahipleri,
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tanimlanmis olaylarin meydana gelme ihtimaline karsi koruma satin alirken, sigortacilar tahmin
edilen toplam hasar maliyetine kars1 rezerv olusturmakla yiikiimlidiirler.

Finansal sistem i¢inde sigortacilik sektorii nispeten daha istikrarli bir yapiya sahiptir. Bankacilik
sektorii ile kiyaslandiginda sigortacilik sektorii bilangosunda likit ytikiimliliiklerin bulunmamast,
bankacilik sektoriiniin aksine, finansal risklerin bulagma etkisine kars: sigorta firmalarini koruma al-
tinda almaktadir. Bununla birlikte, sigorta endiistrisindeki son gelismeler sektoriin kirilganliga agik

oldugunu ve ayrica sigorta basarisizliklarinin sistematik problemlere neden oldugunu gostermekte-
dir.

Bu ¢aligmada Tiirk sigortacilik sektoriiniin hayat dig1 branslarinda faaliyet gsteren toplam 21 si-
gorta sirketinin etkinlik dizeyleri ve etkinligin belirleyenleri 2010 — 2019 dénemi i¢in analiz edil-
mektedir. Etkinlik diizeylerinin tahmininde Veri Zarflama Analizinden (VZA) yararlanilirken; et-
kinligin belirleyenlerinin analizinde kesirli regresyon modelleri kullanilmaktadir. Literatiirde bu
alanda kullanilan farkli yaklasimlarin avantaj ve dezavantajlari agiklanarak farkli yaklasgimlardan
elde edilen sonuglar olarak yorumlanmaktadir.

Bu ¢aligmanin ii¢ yonden literatiire katk: saglamasi beklenmektedir: Birincisi Tiirkiyede sigor-
tacilik sektoriiniin etkinligini 6l¢meye yonelik yapilan ¢alismalar genellikle tek asamalidir. Yani, sa-
dece firmalarin etkinlik skorlarinin 6l¢iilmesine ve potansiyel iyilestirmelerin 6nerilmesi tizerine
odaklanilmaktadir. Bu ¢aliymada ise iki asamali bir yaklagim izlenerek sadece etkinlik skorlar1 de-
¢il, etkinlik farkliliklarini agiklayan ve kontrol edilemeyen cevresel degiskenler de analiz edilmekte-
dir. Ikincisi literatiiriin biiyiik bir ¢ogunlugu etkinligin belirleyenlerinin analizinde Tobit modelin-
den yararlanmaktadir. Bu ¢alismada Tobit modelinin tahmin teknigi olarak kullanilmasiyla ortaya
¢ikan sapmali tahmin sonuglarindan hareketle, kesirli regresyon yaklagimi kullanilmistir. Ugiinciisii,
sigortacilik sektorii tizerine yapilan etkinlik 6l¢iimlerinde genellikle klasik VZA yaklagimi bir ana-
liz arac1 olarak kullanilirken, bu ¢aligmada aylak-temelli VZA da kullanilmistir. Boylece s6z konusu
yaklagimlarin sonuglariyla karsilastirmanin yapilmasini saglayacak etkinlik skorlarinin elde edilmesi
amaglanmustir.

Calismanin izleyen boliimleri su sekilde planlanmigtir: Birinci kisimda sigortacilik sektoriinde
etkinlik 6l¢iimiine yonelik kavramsal cerceve verilmektedir. Ikinci kisimda ulusal ve uluslararast li-
teratiir 6zetlenmektedir. Ugiincii kisimda metodoloji ve ¢aligmada kullanilan veri seti aciklanmakta-
dir. Dérdiincti kisimda ampirik bulgular ortaya konulmaktadir. Son olarak, sonuglar ve degerlendir-
meler ile caligma tamamlanmaktadir.

1. Sigortacilik Endiistrisinde Etkinlik: Kavramsal Cerceve

Mikro ekonomi teorisinde, tiretim fonksiyonu, firmalarin mevcut teknoloji altinda, belirli bir
girdi kullanimi ile tiretebilecegi maksimum ¢ikt1 seklinde tanimlanmaktadir (Battese, 1992). Ekono-
mik etkinlik, kaynaklarin belirli bir girdi ile miimkiin olan maksimum ¢iktiy1 iiretecek sekilde kul-
lanilmasi anlamina gelmektedir. Ekonomik etkinlik, teknik etkinlik ve tahsis etkinligi olmak iizere
iki kisimdan olugmaktadir (Farrell, 1957). Teknik etkinlik, bir organizasyonun veya karar verme
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biriminin mevcut girdileri kullanarak maksimum iiretim miktarini elde etme yetenegi anlamina ge-
lir. Tahsis etkinligi ise, tiretim biriminin mevcut piyasa fiyatlarina uygun optimal girdi ve ¢ikt1 bi-
lesenlerini elde etme kapasitesini ifade etmektedir. Bu baglamda, ekonomik etkinlik hem teknik et-
kinlik hem de tahsis etkinliginin bilesiminden olugmaktadir. Etkinlik parametrelerinin tahmin
edilmesinde iki yaklagim kullanilmaktadir: Birincisi, iiretim diizeyi sabit kalmak tizere tiretimde kul-
lanilan girdileri miimkiin olan en diisiik diizeye indiren girdi odakli yaklasimdir. Diger yaklagim ise,
girdi diizeyi sabit kalirken {iretim miktarini ya da ¢iktryr miéimkiin olan en yiiksek seviyeye ¢ikaran
ikt odakli yaklagimdir. Iki yaklagim, dlgege gore sabit (CRS) veya dlgege gore degisen getiri (VRS)
varsayimt altinda tiretim fonksiyonunun parametrelerini belirlemektedir. Etkinlik diizeyinin belir-
lenmesinde parametrelere ait katsayilar, endiistride faaliyet gosteren firmalarin “en iyi uygulama”
diizeylerini esas alan etkinlik sinirina gére diger firmalarin etkinlik diizeylerinin karsilastirilmasiyla
tahmin edilmektedir.

Etkinlik, genel olarak finans piyasasinda ve 6zellikle de bankacilik ve sigortacilik alaninda ortaya
¢ikan tekelci veya oligopolcii yapilarin fon tahsisinde bozucu etkilerinin olmasina bagli olarak 6nem
kazanmugtir. Sigortacilik faaliyeti acisindan etkinlik, bir sigorta firmasinin emek ve sermaye gibi be-
lirli bir girdi setini kullanarak temel ¢iktiya (prim veya yatirim kar1 gibi) ulasmasini saglayan “bilgi”
olarak ifade edilebilir. Buradaki bilgi, firmanin sahip oldugu iiretim faktorleriyle birlikte gegmisten
gelen deneyimi ve kurumsal birikimleri icermektedir. Bu agidan, 6zellikle finans ve sigortacilik faa-
liyetinde bulunan kurumlarin teknik agidan etkin olmasi beklenir. Bir sigorta firmasinin, sektordeki
tiretim teknolojinin mevcut durumu goz 6niine alindiginda, girdi diizeyine karsilik gelen ¢iktida her-
hangi bir azalma olmaksizin, mevcut kaynak kullanimini azaltabilme yetenegi, s6z konusu firmanin
teknik olarak etkin oldugu anlamina gelmektedir (Diacon, 2001). Bundan dolayi etkinlik 6l¢iimi sa-
dece sigorta ve bankacilik gibi hizmet sektorlerinde degil, ayn1 zamanda imalat, madencilik vb. sek-
torlerde de genis dl¢iide uygulama alani bulmaktadur.

Sigortacilik sektoriinde etkinligin 6l¢iimi arastirmacilara iki yonden bilgi sunmaktadir: Birincisi,
her bir bireysel sigorta firmasinin goreli etkinligini “en iyi uygulama” alaninda yer alan diger sigorta
firmalarinin etkinligi ile kargilastirilmas1 konusunda bir 6l¢iit sunar. Boylece firmalar aras: perfor-
mans analizine imkan verir. Tkincisi, sektor iginde bir firmanin yonetimsel kararlarinin kurumlarin
etkinligi ve performans tizerindeki etkisinin degerlendirilmesine yardimei olur. Ancak, sigortacinin
girdi ve ¢iktilarini tanimlamadaki ve belirlemedeki zorlugu nedeniyle, sigortacilikta etkinlik 6l¢iimii
kolay degildir. Ote yandan, sigorta sirketleri sunduklari iiriin tiirleri agisindan homojen iiriin degil-
dirler. Buna ragmen bireysel sigorta firmalarinin goreli etkinlik skorlarini hesaplamada kullanilabi-
lecek cesitli etkinlik kavramlar: da vardir. Etkinlik, piyasadaki etkin ve etkin olmayan firmalarin be-
lirlenmesinde kullanilan bir gostergedir. Bu 6zellikle rekabet ve karliligi iyilestiren ve sigorta tiriin ve
triinlerini talep edenlerin giivenini arttiran bir kavram oldugu i¢in sigortacilik sektdriinde son yil-
lara etkinlik analizleri ilgi gormeye baslayan konulardan birisi haline gelmistir.

Literatiirde tiretim sinirmin tahmini icin genel olarak iki yaklagim kullanilmaktadir. Bu yakla-
simlar sirastyla parametrik ve parametrik olmayan yaklasimlardir. Parametrik yaklagim, tiretim, ma-
liyet ve kar sinirlarimin fonksiyonel seklinin tanimlanmasini gerektiren ve hata teriminin sahip ol-
dugu dagilimin varsayillmasina dayanan bir yaklagimdir. Ote yandan, parametrik olmayan yaklagim,
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etkinligin o6l¢iimiinde herhangi bir belirlenmis fonksiyonel kalip gerektirmedigi i¢in hata teriminin
ozelliklerini dikkate almadan etkinlik tahmini yapar. Sigortacilik sektoriinde etkinlik analizlerinde
en yaygin kullanilan parametrik olmayan veya tahmin yaklagimi Veri Zarflama Analizidir (VZA).
Charnes vd. (1978) tarafindan gelistirilen VZA, 6rneklemdeki firmalara ait girdi ve ¢ikt1 gozlemleri
arasindaki tiim kombinasyonu igine alan ve etkin bir sinir olusturmak i¢in dogrusal programlama
teknigini kullanan parametrik olmayan bir yaklasimdir. Girdi ve ¢iktilarin etkin bileseni sinir tize-
rinde tanimlarken, etkinsiz bilegsenler etkin olmama 6l¢iisiinde, ulagilan sinirdan daha uzak noktada
tanimlanmaktadir.

2. Literatiir Ozeti

Sigortacilik alaninda yapilan ampirik uygulamaya dayali caligmalar kullanilan veri yapisina gore
incelenebilir. Yapilan ¢aligmalarin bir kismi zaman serisi kullanmasina bagli olarak ya da yatay ke-
sit verilerin kullanilmasi 6l¢iitityle siniflandirilmaktadir. Zaman boyutu tizerinden yapilan ¢aligma-
larin siniflandirmada, tek bir donemi dikkate alanlar ve ¢oklu zaman dénemini dikkate alanlar sek-
linde alt bir ayrim da yapilmaktadir. Yatay kesit boyutu ise brang ayrimina (hayat ve dayat dig1) gore
yapilmaktadir. Bir diger ayrim etkinlik parametrelerinin tahmini i¢in kullanilan yaklagimlara gére
yapilmaktadir. Sigortacilik alaninda yapilan ¢aligmalarin ¢ogunda Stokastik Sinir Analizi (SFA) ye-
rine VZA yaklasimi tercih edilmektedir (Cummins & Weiss, 2013; Eling & Luhnen, 2010). Ulusla-
raras1 diizeyde etkinlik karsilastirmalari, sigortacilik sektoriiniin 6zelinde giderek daha fazla 6nem
gormeye baglamistir. Bu alanda literatiir incelendiginde, yapilan ¢aligmalarin daha ¢ok tilkeler arasi
sektorel etkinlik karsilagtirmalarina dayandig goriilmektedir.

ABD, Almanya, Fransa, Isvigre ve Japonyanin sigortacilik sektorii faaliyetlerini inceleyen We-
iss (1991), ABD ve Almanyanin yiiksek verimlilik diizeylerine sahip oldugunu bulmustur. En zayif
verimlilik diizeylerinin 1975-1987 donemleri i¢in Japonyada oldugu belirlenmistir. Rai (1996), 11
OECD iilkesini i¢ine alan {ilkeler arasi ¢aliymasinda, en yiiksek etkinlik diizeyine sahip firmalarin
Finlandiya ve Fransada; en diisiik ekinlik diizeyine sahip firmalarin ise Birlesik Krallik’ta oldugu so-
nucuna ulagmistir. Donni ve Fecher (1997), 1983-1991 doénemi i¢in 15 OECD iilkesini ele aldig: ¢a-
ligmada, ortalama etkinlik diizeyinin nispeten yiiksek oldugunu, ancak iilkeler arasinda farklilik gos-
terdigini belirtmektedir. Diacon vd. (2002), 15 Avrupa iilkesinden elde ettigi 450 firmanin verileri ile
1996-1999 donemi i¢in yaptiklar: analizde, tilkelerin ortalama etkinlik diizeylerinde 6nemli bir fark-
liligin oldugu sonucuna ulagmuslardir. Ayrica, Birlesik Krallik'ta faaliyet gosteren sigorta sirketleri-
nin, 6rneklemde yer alan diger Avrupa tilkelerine kiyasla daha diisiik 6lek ve tahsis etkinlik diizey-
lerine sahip olduklar1 gosterilmistir. Fenn vd. (2008), 1995-2001 donemi i¢in 14 Avrupa lilkesinde
faaliyet gosteren hayat ve hayat-disi sigorta firmasinin etkinligini SFA yontemi ile analiz etmislerdir.
Yazarlar, Avrupada faaliyet gosteren sigorta firmalarinin bitytik gogunlugunun 6lgege gore artan ge-
tiri altinda faaliyette bulunduklarini ve biiytik firmalar ile yiiksek piyasa payina sahip firmalarin ma-
liyet etkinsizliginin daha yiiksek oldugunu géstermislerdir. Eling ve Luhnen (2010a), uluslararas: si-
gorta endiistrisi tizerine kapsamli bir etkinlik analizi ¢aligmasi yirtitmislerdir. Caligmada VZA ve
SFA yaklasimlari kullanilarak 36 tilkeden 6,462 sigorta firmasinin teknik etkinlik ve maliyet etkinlik
diizeyleri tahmin edilmistir. Yazarlar, VZA ve SFA sonuglariin teknik etkinlik ve maliyet etkinligi
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acisindan benzer sonuglar ortaya koydugunu gostermislerdir. Biener ve Eling (2011) Asya, Afrika ve
Latin Amerikanin gelismekte olan iilkeleri arasindan segilen 20 mikro sigorta sirketinin teknik et-
kinligini, tahsis etkinligini, 6l¢ek etkinligini ve maliyet etkinligini analiz etmislerdir. VZA ve Mal-
mquist yaklagimlari kullanilarak 2004 - 2008 dénemleri i¢in yapilan analiz sonucunda, tim dénem
boyunca toplam faktor verimliliginin pozitif bir ayrigma gosterdigi goriillmiistiir. Huang ve Eling
(2013), 2000-2008 donemi igin BRIC iilkelerindeki sigorta sirketlerinin teknik etkinlik diizeyleri
hakkinda yeni bilgiler saglayan bir caligma ortaya koymustur. Calismada girdi eksenli VZA modeli
ile teknik etkinlik skorlari elde edilmistir. Analizde iilkeye 6zgii cevresel faktorlerin etkinlik skorlar:
tizerinde etkisinin oldugu gorilmistiir. Bu nedenle yazarlar, tilkeye 6zgii ¢evresel faktorleri disarida
birakarak sadece firmaya 6zgii yonetimsel becerileri ve teknoloji diizeyini dikkate alarak analizi tek-
rarlamiglardir. Yapilan analiz sonunda, en etkin sigortacilik endiistrisine sahip tilkenin Brezilya ol-
dugu goriilmistir. En az etkinlik diizeyine sahip iilke Hindistan iken, ikinci ve t¢iincii sirada yer
alan tilkeler sirasiyla Rusya ve Cindir. Fecher vd. (1993), hem parametrik (SFA) hem de parametrik
olmayan (VZA) yaklasimlar ile 84 hayat ve 243 hayat-dis1 alanda faaliyet gosteren Fransiz sigorta sir-
ketinin etkinligini analiz etmislerdir. Yazarlar, ulasilan sonuglarin kullanilan yaklasimlara ¢ok fazla
duyarli olmadigini, ancak firmalar arasinda etkinlik diizeyleri arasinda biyiik farkliigin oldugunu
tespit etmislerdir. Hayat bransinda sektorel etkinlik ytizde 30 iken, hayat-dis1 alanda yiizde 50dir. Ya-
zarlara gore diger 6nemli bir sonug, sirket biiyiikligii ile etkinlik arasindaki pozitif korelasyonun ol-
masidir. Cummins vd. (1996), 1985 ve 1993 yillar1 arasinda Italyada hayat ve hayat-disi branslarda
faaliyet gosteren 94 sigorta sirketinin teknik etkinligini ve etkinlikteki degisimini VZA ve Malmquist
indeksi ile analiz etmiglerdir. Yazarlar ulastiklar1 sonuglarla, Italyan sigorta endiistrisindeki teknik et-
kinligin, ele alinan dénem boyunca yiizde 70 ile ylizde 78 arasinda degistigini gostermislerdir. Nou-
las vd. (2001) 1991 - 1996 donemleri arasinda Yunanistanda faaliyet gosteren 11 hayat — dis1 sigorta
sirketinin etkinligi VZA yaklagimi ile analiz etmislerdir. Ortalama etkinlik diizeyi yiizde 65 olarak
olgiilmekle birlikte, firmalar arasinda 6nemli etkinlik farkliliklar tespit edilmistir. Yazarlar hayat dis1
sigorta sirketlerinin etkinsiz oldugunu ve firmalarin piyasada ayakta kalabilmeleri i¢in maliyetlerini
azaltmalari ve verimliklerini arttirmalarinin gerekli oldugunu vurgulamaktadirlar. Mahlberg ve Url
(2003), VZA ve Malmquist endeksi yardimiyla Avusturya sigorta endiistrisinin ortalama etkinligini,
1992 ve 1999 donemi i¢in yiizde 25 olarak hesaplamisladir. Bu ¢alismada, sektoriin oldukga etkinsiz
oldugu, maliyetleri azaltmanin bir yolunun firmalarin 6l¢egini arttirmakla miimkiin olacag: vurgu-
lamis olmalaridir. Yazarlar ayrica, etkinlik skorlarindaki dagilimin azalmasini ve verimliligin zaman
icinde artmasini rekabet artisi ile agiklamaktadirlar. Barros ve Barroso (2005), Portekiz sigortacilik
sektoriintin toplam faktor verimliligini sektoriin dalgalanma yillar: olarak goriilen 1995 — 2001 do6-
nemi i¢in analiz etmislerdir. VZA ve Malmquist endeksi yardimiyla yapilan analiz sonucunda, bazi
firmalarin verimlilik diizeylerinde artis gozlemlenirken bazilarinin verimlilik diizeylerinde azalma
tespit edilmistir. Ayrica, teknik etkinlik diizeylerinde ilerleme olmasina ragmen, teknolojik a¢isindan
firmalarin verimlilik diizeylerinde azalisin oldugu gortilmiistiir.

Tiirk sigortacilik sektorii tizerine yapilan ¢alismalar incelendiginde, genel olarak parametrik ol-
mayan yaklasimlarla birlikte ¢ok girdili ve ¢ok ¢iktili iiretim siirecine dayali etkinlik 6l¢timlerinin
yapildig1 gortilmektedir. Cift¢i (2004), hayat ve hayat dis1 sigorta sirketlerini birlikte ele almis ve
toplam 62 sigorta sirketinin etkinliklerini arastirmistir. Yapilan arastirma sonucunda, CCR VZA
modeline gore, hayat dis1 dallarda faaliyet gosteren 41 sigorta sirketinden; 11’inin etkin, 30’unun
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etkin olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Hayat bransinda faaliyet gosteren sigorta sirketlerinden BCC
VZA analizine gore 12 tanesi, CCR DEA analizine gore 9 tanesi etkin bulunmugtur. Kilickaplan ve
Bastiirk (2004) diger ¢aligmalardan farkli olarak tek bir yil (2002 y1ili) @izerinden sigorta sirketlerinin
etkinligini aragtirmislardir. Bu amagla, Tiirkiyede hayat dis1 alanda faaliyet gosteren 30 sigorta sir-
ketinin etkinligi analizi ile incelenmislerdir. Calismada kullanilan girdiler; personel sayusi, sabit var-
liklar, 6zsermaye ve teknik kargiliklar ve likit aktiflerden olusmaktadir. Cikt: degiskenleri ise alinan
primler, teknik kar, mali gelirlerdir. Ciktilar birlikte ve tek tek analize dahil edildiginde, etkin bulu-
nan sigorta sayisinda farklilik oldugu gozlemlenmistir. Kiligkaplan ve Karpat (2004), 1998 — 2002 y1l-
lar1 arasinda hayat branginda faaliyet gosteren sirketlerin teknik, saf ve 6l¢ek etkinligini VZA mo-
deli ile arastirmislardir. Elde edilen sonuglar, ele alinan zaman donem boyunca sigorta sirketlerinin
etkinliginde azalis oldugunu gostermistir. Calismada farkli olarak etkinligin nedenleri aragtirilmis-
tir. Bu nedenle, ilk asamada VZA yontemiyle hesaplanan teknik etkinlik degerleri bagiml degisken
olarak Tobit modelinde kullanilmigtir. Yazarlar, sirket sayisi ile teknik etkinlik arasinda negatif; 6lcek
sirket sayis1 ise Olgek etkinligi arasinda ise pozitif iligskiye ulasmiglardir. Sezen vd. (2005), 1998-2003
yillar1 arasinda Tiirkiyede hayat dis1 alanda faaliyet gosteren 28 sigorta sirketlerinin etkinligini VZA
yontemini kullanarak analiz etmislerdir. Caliymada kiimeleme analizinden yararlanilarak olgek et-
kisinin etkinlik tizerindeki etkisi agiklanmaya ¢alisilmistir. Acenta ve sube sayilarina gore yapilan si-
niflandirmada, 6lgek farkliliginin firmalarin ortalama etkinlik skorlari tizerinde anlamli bir etkisinin
olmadig: goriilmiistiir. Sonug itibariyle sektoriin homojen bir yapiya sahip oldugu sonucuna ulagil-
mustir. Turgutlu vd. (2007), 1990-2004 déneminde hayat-dis1 alanda faaliyet gosteren sigorta sirket-
lerinin teknik etkinlik diizeylerini geleneksel VZA ve Sans-Kisitl Veri Zarflama Analizi (CCDEA)
yontemleri ile incelemislerdir. Turgutlu vd. (2007)’nin ¢aligmast daha uzun bir zaman dénemini (15
y1l), geleneksel yaklagimin yani sira farkl bir yaklagimla (CCDEA) ele almaktadir. Calismanin ¢ikti-
lari; 6denen tazminat ve teknik karsiliklardir. Girdiler; emek, yardimei girdiler (fiziksel sermaye da-
hil), finansal sermayedir. Her iki yaklasimdan elde edilen sonuglar, sigortacilik sektdriiniin etkinlik
diizeylerinin 1990 - 2004 yillar1 arasinda dalgali bir seyir izledigini gostermistir. Bununla birlikte,
sektorel etkinlik ortalamasinin VZA modelinde yiizde 89.3 ve CCDEA modelinde yiizde 94.5 oldugu
tespit edilmistir. Kaplan ve Celik (2007), 2002-2004 donemi i¢in Tiirk sigortacilik sektoriinde faaliyet
gosteren firmalarin etkinlik diizeylerini Veri Zarflama Analizi (VZA) yardimiyla belirlemis ve fir-
malar arasi etkinlik farkliliklarinin nedenleri Tobit model yardimiyla ortaya koymaya ¢alismiglardur.
Yazarlar, firmalarin 6nemli bir bolimiiniin kaynaklarini etkinsiz kullandiklarini gostermislerdir. Ay-
rica Tobit modeli ile, firmalar arasi etkinlik farkliliklarinin azaltilmasinda, firmalarin begeri sermaye
yatirimlarini ve biiyiikliiklerini arttirmalarinin, yonetim yapilarini daha seffaf hale getirmelerinin ve
kaza dis1 branglarda uzmanlagmalar: gibi faktorlerin belirleyici oldugu vurgulanmigtir. Kayali (2007),
2000-2006 yillar1 arasinda Tiirkiyede faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin teknik, saf ve 6lgek etkin-
liklerindeki degisimi incelemistir. Analiz yontemi olarak VZA ve Malmquist Toplam Faktor Verim-
liligi yontemin yararlanmistir. Elde edilen sonuglar, 2000 ve 2006 yillar1 arasinda Tiirkiyede faaliyette
bulunan sigorta sirketlerinin etkinlik degerlerinde yiikselis oldugunu gostermistir. Ayrica, sektoriin
toplam faktor verimliliginde artis gozlemlenmis ve bunun kaynaginin yonetsel etkinlik basarisin-
dan kaynaklandig: ifade edilmigtir. Salimi ve Altan (2010), 2005-2007 dénemi i¢in Tiirkiyede faali-
yet gosteren 25 hayat-disi sigorta sirketinin etkinligini VZA yontemi ile incelemislerdir. Yapilan ana-
lizler sonucunda, 2005 yilinda 16; 2006 yilinda 14; 2007 yilinda 15 sigorta sirketi etkin bulunmustur.
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Etkin firmalar arasinda yapilan siiper etkinlik analizi sonucunda, 2005 ve 2006 yillarinda en etkin
sirket Genel Yasam, 2007 yilinda ise Giiven Hayat oldugu tespit edilmistir. Dalkili¢ (2012) ¢caligma-
sinda, 2008-2010 doneminde Tiirkiyede faaliyet gosteren 27 hayat dis1 sigorta sirketinin etkinligini
ve toplam faktor verimliligini incelemistir. Ampirik bulgular sonucunda, 2008-2010 doneminde, si-
gorta sirketi sayis1 ve prim {iretiminde artis goriilmesine ragmen etkinlikte diisiis gozlemlenmistir.
Analize dahil edilen 27 sigorta sirketinin 2008 yilinda 17’si; 2009 yilinda 21’i; 2010 yilinda ise 1370 et-
kin bulunmustur. Ayrica 2008-2010 déneminde sektorde toplam faktor verimliliginde artis gozlem-
lenmis olup, verimlilikteki artigin teknik etkinlikten ziyade teknolojik ilerlemeden kaynaklandig1 be-
lirtilmigtir. Ozaktas (2017) ¢aligmasinda, hayat-dis1 dallarda faaliyet gosteren 30 sigorta sirketinin
etkinligini VZA yontemi ile analiz etmistir. Calismada ti¢ farkli model tizerinden etkinlik 6l¢timii ya-
pilmustir. Birinci ve ikinci modelde, sigorta sirketlerinin temel faaliyet alan1 olarak kabul edilen risk
sigortalanmasi ve finansal aracilik fonksiyonlarini ayri ayri ele alinarak teknik etkinlik dl¢tilmustir.
Uciincii modelde ise her iki fonksiyon ayn1 VZA modelinde analiz edilmis ve teknik etkinlikler he-
saplanmigtir. Ayrica, analize dahil edilen sirketler, sermaye yapisi, borsaya kote olma durumlar: ve
olgek biiyiikliiklerine gore gruplandirilmis ve buna gore etkinlik degerleri karsilastirilmistir. Yazar,
borsaya kote olup olmama durumunun sigorta sirketlerinin etkinlik diizeyleri izerinde 6nemli bir
etkisinin olmadigini gostermistir. Diger yandan, portfoy yonetim faaliyeti haricinde yabanci serma-
yeli sirketleri 6nemli bir etkinlik avantajimin bulunmadig gériilmiistiir. Ayrica, bityiik 6lcekli sirket-
lerin, orta ve kiigiik 6l¢eklilere gore, daha yiiksek etkinlik ortalamasina sahip oldugu goriilmiis ve 61-
¢ek buylikliigiiniin sigorta sektoriindeki en 6nemli belirleyicilerden biri oldugu belirtilmistir.

3. Metodoloji ve Veri Seti

Caligmada Tiirkiye finansal sisteminde sigortacilik sekt6riinde hayat dig: bransta faaliyet gosteren
sigorta sirketlerinin teknik etkinlik diizeyleri belirlenmekte ve s6z konusu firmalarin etkinlik diizey-
leri tizerine etkisi olan gevresel faktorler analiz edilmektedir. Firmalarin bireysel etkinlik skorlarinin
elde edilmesinde R yazilim programindan, parcali regresyon modellerinin tahmininde ise Stata-16
paket programindan yararlanilmustir.

3.1. Etkinlik Diizeylerinin Tahmini

Bu calismada, Tiirkiye Sigortacilik sektoriinde yer alan firmalarinin olusturdugu grup ile “en iyi
uygulama” sinir1 yaklagimi kullanilarak firmalarin etkinlige dayali performanslari i¢in etkinlik ol¢iit-
leri tahmin edilmigtir. Kullanilan yaklagim ve teknik; sinir etkinlik analizi olarak bilinmektedir. Bu
yaklasim ilk kez Farrell (1957) tarafindan literatiire kazandirilmistir. Farrell (1957) ¢aligmasinda en-
diistride yer alan firmalarin gozlemlenen 6rneklemleri ile bir etkinlik sinir1 olusturarak, bu etkinlik
sinir1 iizerinde yer alan firmalari etkin olarak tanimlamigtir. Orneklemde yer alan her bir firmanin
etkinlik sinir1 tizerinde yer alan etkin firmalarla kargilastirilmasi sonucunda etkin olmayan firmala-
rin etkinlik 6l¢timii de gergeklestirilmistir.

Etkinligi 6l¢mek ve benzer karar birimlerini grafiksel tekniklerle tanimlama stireci sadece tek
girdili ve tek ¢iktili basit modeller i¢in gegerlidir. Ancak, bir firma ¢ok sayida girdi ve ¢ikt1 degerine
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sahip oldugunda, etkinlik dl¢timlerinde kullanilan problemlerin ¢6ziimii daha karmagik teknikle-
rin kullanilmasini gerektirmektedir. Literatiirde sinir analizine dayal: iki temel etkinlik 6l¢timii icin
iki temel yaklagim (parametrik ve parametrik olmayan) bulunmakla birlikte, s6z konusu yaklagimlar
Farrell'in en iyi uygulama tekniginin (Farrell 1957) temelini olusturmaktadir. Parametrik yaklagim-
larin temel avantaji, rassal hata ve etkinsizlik nedeniyle firmalarmn sinirmn disinda kalmalarina izin
vermesi ve bu nedenle etkinsizligi tamamen tesadiifi hata olarak degerlendirmemeleridir. Bununla
birlikte, parametrik olmayan yaklasimlar, belirli bir fonksiyon kalibini veya dagilim varsayimini ge-
rektirmedigi i¢in, parametrik yaklasimlarda goriilen tanimlama hatalarini icermemektedir. Etkinligi
olgen bircok calismada sinirdan kaynaklanan herhangi bir sapma tesadiifi hatay1 da igine alan etkin-
sizligin 6lgiimii olarak degerlendirilmistir. VZA teknigi ile sektordeki firmalarin disbiikey kombi-
nasyonlar1 kullanilarak “en iyi uygulama” etkin sinirlar: belirlenebilmektedir. Boylece bu yaklagim
tiretim, maliyet ve gelir sinirlarinin tahmin edilmesi ile etkinligin maliyet etkinligi, kar etkinligi ve
teknik etkinlik gibi farkl: bilesenlere ayristirilmasini saglamaktadir.

3.1.1. Etkinligin Olgiilmesi i¢in Veri Zarflama Analizi

Literatiirde Farrell (1957)’in ¢aligmasiyla baslayan etkinlik tahmini i¢in parametrik olmayan tek-
nik; cok sayida girdi-cikt: iceren biiyiik veri setlerinin dahil oldugu uygulamalardan daha ¢ok, tek
girdili ve ¢iktili durumu dikkate alan iiretim iligkilerinin tahmini i¢in kullanilan teknik olarak sinirl
kalmistir. Bu alanda 6nemli katki, Charnes vd (1978) tarafindan gelistirilen yaklagimla baslamis-
tir. Bu teknik, uygulama agisindan birden ¢ok girdiyi birden ¢ok ¢iktiya doniistiiren ve karar verme
birimleri (KVB) olarak adlandirilan bir grup homojen birimin performansini degerlendirmek igin
VZA olarak adlandirilan bir matematiksel programlama yontemimin ¢éziimiine dayanmaktadir.

Teknik, gozlemlenen girdi ve ¢cikti degiskenleri tizerinden bir tiretim sinir1 veya zarf yiizeyi olus-
turularak, bu smira olan uzakliga gore etkinlik sonuglar1 vermektedir. Literatiirde VZA genel olarak
genellestirilmis oran olarak agagidaki gibi tanimlanmaktadur:

Agirlikli eiktilar toplami _ ¥ Q;Y;
Agirlikh girdiler toplami ¥ PjX;

Etkinlik orani=

Burada Y; ve X; sirasiyla ciktilar ve girdileri temsil ederken, Q; ve P, VZA teknigi ile hesapla-
nacak firmaya 6zgii agirliklardir. Sonug olarak her firmaya 0 ve 1 arasinda tek bir etkinlik degeri ve-
rilmektedir. Etkinlik degeri 1'e yaklastik¢a firmanin etkinlik degeri ytikselmektedir. Temel VZA mo-

delleri ve matematiksel esitlikleri agagida agiklanmugtir.

(i) CCR Modeli

Farrell'in (1957) ¢aligmasina dayanan, ancak Charnes, Cooper ve Rhodes (1978) tarafindan ilk
kez uygulanan VZA yaklasimyi, etkin {iretim siniriin belirlenmesinde kullanilan parametrik olma-
yan bir yaklasimdir. Herhangi bir ekonomik birimin etkinligi, benzer birimlerin oranlarinin birden
kiigiik veya bire esit olmasi koguluyla, agirlikli ciktilarin agirlikls girdilere oraninin en yiiksek degeri
ile elde edilmektedir (Charnes vd., 1978).
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_ Y31 uryro
Max h, = 22511200

i1 vixio (1
kisit altinda;
Loo1 UrYr
U <5 =123,..,n
i=1 ViXij
u,v; 20, r=12,..,s; 1 =123,...m @)
Burada X Jninci KVBnin ininci girdi tiiriiniin = gozlemlenen  miktarini

(Xi]. >0,i=1,2,..,mi=12..,n) ve ¥y jninci KVBnin r’ninci ¢ikti tiiréiniin gézlemlenen
miktarini I[v[.] = 0,r=12...5j=12...n) ifade etmektedir. Diger bir ifadeyle, j’ninci KVB; s
-boyutlu bir ¢ikt1 vektoriinii tiretmek icin m- boyutlu bir girdi vektoriinii kullanmaktadir. Burada
(Xi0» Yro)» Uretim siirecine dahil olan KVB'nin girdi-¢ikt1 vektoriidiir. Amag fonksiyonu hy, her bir
KVBnin etkinlik degerinin <1 olmasi kosuluyla ¢iktinin girdiye oranini en goklastirmaya veya en
yiiksek degere ulastirmaya ¢alismaktadir.

u, ve v; degiskenleri, negatif olmayan ve matematiksel programlama yaklasimiyla belirlenen
¢ikt1 ve girdi agirliklaridir. Ancak, bu kesirli esitligin tasidigi 6nemli bir kisit, icerisinde sonsuz sayida
¢ozlime sahip olmasidir. Sayet (u*, v*) agirliklart optimal ¢6ziim olarak uygulanirsa, bu durumda
(au*, av*) agirhiklar da negatif olmayan"a" degeri i¢in optimal sonug verecektir. Bundan dolayi,
Charnes vd. (1978) bu problemi esdeger bir dogrusal programlama problemine doniistiirmiistiir. Ya-
zarlar, déniistiirme iglemini X2, v;Xjo = 1 seklinde tanimlanan ilave bir kisitla gergeklestirmekte-
dir. Elde edilen doniisiimii yansitmak amaciyla (u,v) gosterimi (p,v) sekline dontismektedir. Yeni
dogrusal programlama problemi, esitlik 2’ye esdeger olarak agagidaki gibi doniistiirillmektedir:

max,z, = 2?:1 UrYro

Yrei Yy — X Vix;; < 0,j=12,...,n

Yio1Vixi =1

U,v=20r=12,..m 3)

Bu denklemler, VZA dogrusal programlama probleminin ¢arpan kalibi olarak bilinmektedir.
KVB, i¢in ikili ¢6ziim agagidaki gibi tiiretilebilir:

min,z, = Q5K

kisit altinda
Z}l:l/ljyrj = Vo r=12,..,s
2?:111'3(7” < HgCino, r = 1,2, e, S
>
420, (4)

Yukarida tanimlanan problem VZAnin zarflama formu olarak adlandirilir. Esitlikte analize dahil
edilen her bir KVB igin optimal ¢éziimler (8,2) elde edilir. 6 degeri, belirli bir KVBy icin etkinlik
skorunu gostermekte olup, Debreu (1951) ve Farrell (1957)’in tanimina gore bu etkinlik skoru teknik
etkinligin (TE) radyal birim tanimlanmis 6l¢tistidiir. Tanimlanan kisitlar, 6 degerinin her zaman bir-
den kiiciik veya bire esit olmasini saglamakta ve her bir KVB’nin etkinlik skorunun diger KVB’lerin
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etkinlik skorlarina gore belirlenmesine imkén vermektedir. 6 = 1 olmasy; KVB’nin teknik olarak etkin
oldugu anlamina gelirken; 8 < 1 olarak tahmin edilmesi KVB’nin etkinsiz oldugunu géstermektedir.
Fdre vd. (1994), CCR modelinin kapali ve digbiikey olan, 6lgege gore sabit getiri ve girdi ve ¢iktilarin
glicli kullanilabilirlik olmasini saglayan bir iiretim setine dayandigini belirtmektedir.

(ii) BCC Modeli

Charnes vd. (1978)’nin orijinal makalesinde modelin CRS varsayimina dayandig: ifade edilmek-
tedir. Bu varsayim ancak tiim KVB’lerin optimum olgekte faaliyette bulunmasiyla saglanmaktadir.
Ancak, gercek diinyada finansal kisitlar, hitkiimet diizenlemeleri ve eksik rekabet gibi bir¢ok faktor,
bazi KVBlerin optimal dl¢ekten uzaklagmasina neden olabilmektedir. Bu nedenle CCR modelinden
elde edilen teknik etkinlik degerleri, 6lgek etkinsizligi sorunu altinda sapmali olabilmektedir. CCR
modelinin bu kisitlayici varsayimina alternatif olarak Banker vd. (1984), CRS varsayimini modelden
diigtiren yeni bir yaklagim 6nermislerdir. Yazarlar tarafindan 6nerilen, VRS modeli veya BBC modeli
ad1 verilen yeni yaklagim, KVB’ler arasindaki 6l¢ek etkisini dikkate alan daha esnek bir varsayima
sahiptir. VRS varsayimyi, her bir KVB i¢in en etkin 6l¢ek boyutunun belirlenmesini ve bunu dikkate
alarak teknik etkinligin hesaplanmasini saglamaktadir. Dolayisiyla, BCC modeli ve CCR modeli ara-
sindaki temel fark, dlgege gore getirilerin tiiriine gore belirlenmektedir. CCR modeli 6lgege gore sa-
bit getiri varsayimini dikkate alirken, BBC modeli daha esnek ve dlgege gore degisen getiri varsayi-
muni1 dikkate almaktadir.

Banker vd. (1984), 7\]- : Zjn:l 7\]- =1 olmak tizere modele ekledikleri disbiikeylik kosulu ile, et-
kin olmayan bir KVB’nin sadece benzer 6l¢ekte olan KVB’lerle karsilastirilmasini saglamiglardir. Bu
eklenen kisitlama ile, referans seti; CCR modelinde koni seklindeki zarf gériinimiinden VRS mo-
delinde digbiikey zarf sekline déntismektedir. Ote yandan, eklenen kisitla birlikte CCR modelinden
elde edilen etkinlik skorlar1 BBC modelinden elde edilen etkinlik skorlarina esit veya daha biytik ol-
maktadir.

KVB, i¢in zarf seklinde tanimlanan girdi-eksenli bir BCC modeli asagidaki gibi yazilabilir:

min  65%¢ —e(XZ;s7 + Xiis)

kisit altinda
X Y =S¢ = Yros r=12,..,5s
Yo Aixij + 57 = OXi; r=12,..,s
=14 =1
A, st s; 20, j=12,..s )

Her bir KVB igin yukarida yer alan dogrusal problemin ¢6ziimii ile BCC etkinlik skorlar1 6, elde
edilmektedir. Burada etkinlik skorlari, VRS varsayimina izin veren ve ol¢ek etkisi sorununu orta-
dan kaldiran modelden (BCC) elde edildigi i¢in, ayni zamanda piir teknik etkinlik él¢timleri olarak
da adlandirilmaktadir. Ayrica, XiLq A = 1 kisiti yerine 0 < XL, A < 1 kusiti dikkate alindiginda,
dlege gore artmayan getiri (NIRS) modeline ulagiimaktadur. Sayet, Xi_; A = 1 yerine XjLiAj = 1
yazilirsa, bu defa 6lgege gore azalmayan getiri (NDRS) modeline ulasiimaktadir.
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Yukarida agiklanmaya calisilan VZA modelleri ol¢tim itibariyle girdi eksenli yaklasimi dikkate
almaktadir. Girdi eksenli VZA modeli, mevcut gikt1 diizeyi veri iken, girdilerdeki oransal azalisi
miimkiin oldugu kadar en iist seviyeye ¢cikarmaya ¢aligmaktadir. Ote yandan, mevcut girdi diizeyini
korumak sartiyla ¢cikt1 miktarinda potansiyel bir artis gerceklestirmek de miimkiindiir. Dolayisiyla,
yukarida agiklanan modeller ¢ikt1 eksenli olarak da ifade edilebilir. Cikt1 eksenli modellerde, CRS ve
VRS yontemleri ayni etkinlik sinirini temel alirken; etkin olmayan firmalarin etkinlik degerleri iki
yontem arasinda farklilik gosterebilir. Cikt1 ve girdi eksenli yaklagimlarin se¢iminde genellikle yo-
neticilerin {izerinde en fazla kontrol yetkisine sahip oldugu miktarlar (girdiler veya ¢iktilar) belirle-
yici olmaktadir. Ornegin, iireticilerin éncelikli hedefinin piyasa talebini kargilamak oldugu ve bu ne-
denle girdi kullanimlarini serbest bir sekilde ayarlayabildikleri bir durumda, girdi eksenli yaklagimin
se¢imi uygun goriilmektedir. Ya da, firmalardan sabit miktarda kaynak kullanimi ile miimkiin ol-
dugu kadar ¢ok ¢ikt1 iiretmeleri istenebilmektedir. Bu durumda ¢ikt1 eksenli yaklagimin tercih edil-
mesi uygun olacaktir. Ancak, bazi1 aragtirmacilar girdi ve ¢ikt1 eksenli yaklagimlarin se¢iminin tah-
min edilen etkinlik skorlari tizerinde ¢ok kii¢iik bir etkisinin oldugunu; bu nedenle 6nemli bir él¢it
olmadigini belirtmektedirler.

3.1.2. Aylak Temelli Yaklagim (SBM)

[lk kez Tone (2001) tarafindan énerilen aylak-temelli 6l¢iim (SBM); etkinlik tahminlerinde rad-
yal birimlere dayal1 yaklagimlarin icerdi§i sorunlara kars1 gelistirilen bir yaklasimdir. Radyal ve ay-
lak degiskenleri dikkate almayan geleneksel VZA yaklasimlarinin (CCR, BCC) aksine, Aylak Temelli
Model (SBM), ilgili KVB'nin girdi ve ¢ikt1 aylaklarin dahil oldugu radyal olmayan ve y6nelimli olma-

taya ¢ikardigi kisiti ortadan kaldirmaktadir.

Radyal dl¢time dayali yaklagimlar, tiim istenmeyen ¢iktilar1 ve girdileri etkinlik hedeflerine ayni
oranda yansittif1 icin, belirli girdilerin veya ¢iktilarin etkinligi hakkinda bilgi saglamazlar (Zhou vd.,
2012). Ote yandan, Fukuyama ve Weber (2009), radyal etkinlik 6l¢iimiiniin aylak degiskenleri ihmal
ederek sapmali tahminlere yol agtigini ve KVB’ler arasinda siralama ve karsilagtirma yaparken ayirt
etme giiciiniin zayifladigini belirtmektedir (Zhou vd., 2007). Son yillarda, etkinlik analizlerinde bu
sapma ve kisitlamalar1 ortadan kaldirmak amaciyla, radyal olmayan VZA yaklagimlarinin kullanilmaya
bagslandig1 goriilmektedir. Radyal olmayan bir etkinlik yaklagimi olan SBM, etkinsizligin tiim yonlerini
yakalama 6zelligine sahip; etkinlik 6l¢iimlerinde girdi ve ¢ikt1 aylakligini dogrudan aciklayabilen ve
ozellikle istenmeyen giktilarin azaltilmasina imkén veren bir yaklasimdir (Zhang ve Choi, 2013).

SBM yaklasimi daha esnek ve daha gercekgi bazi 6zelliklere sahiptir: (i) Birincisi, modelde her bir
aylak girdi/¢ikt1 degiskeni tek tek ve bagimsiz olarak kontrol edilirken; belirlenen her bir aylak de-
gisken, aylak temelli 6l¢tim (SBM) olarak adlandirilan ve zayif etkin sinir ile tanimlanan karar verme
biriminin (KVB) etkinlik 6l¢iiniine dahil edilmektedir. (ii) Model girdi fazlalig1 ve ¢ikt1 eksikligine
gore degismeyen ve monoton azalan birimlerden olugmaktadur. (iii) Modelin 6l¢iim siireci, sadece
KVBnin referans kiimesine bagl olarak belirlendigi icin tiim veri setini i¢eren istatistiklerden etki-
lenmez. (iv) SBM etkinlik indeksi, CCR etkinlik 6l¢imiinden daha biiyiik olmamakla birlikte, CCR
modelinin en yiiksek oran yaklasiminin aksine, SBM'nin ikili yoni kar en ¢oklastirilmasi olarak yo-
rumlanabilir.
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Aylak temelli yaklagimda, girdi ve ¢iktilardaki orantisiz azalmanin farkli yonlerini hesaba katmak
amaciyla, iretimde kullanilan girdiler ve ¢iktilara yonelik maksimum diizeyde aylakligin bulunmasi
amaglamaktadir. Ortaya ¢ikan girdi/¢ikt1 aylaklar: hem girdilerin hem de ¢iktinin neden oldugu et-
kinsizligin bir sonucu olarak goriilebilir. Asagida aylak temelli teknik etkinligi aciklayan p’ya dayali
model tanimi yer almaktadir.

Asagida aylak temelli teknik etkinligi agiklayan p’ya dayali model tanimi yer almaktadir.

1—(1/m) XL, s /x50
1+ 1/9) Xy st/ Yro
kisit altinda
Xg = XA +s~
Yo = YA—st
Jn=1 )\] =1
A=>0,s"=>0 st>0 ©)

minimise p =

Burada s* ve s~ sirasiyla qikt1 vektorii Y ve girdiler matrisi Xe kargilik gelen aylaklardir. Yuka-
rida yer alan SBM modeli kesirli bir kalip olarak ifade edilmesine ragmen, CCR modelinde kullani-
lan Charnes-Cooper déniisiimii uygulanarak esdeger basit bir dogrusal programlama optimizasyo-
nuna dontstiirilebilir.

3.2. Veri Seti

Bu calisma, 2010 - 2019 doneminde Tiirkiye sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren ve ek-1'de
sunulan 21 hayat-dis1 sigorta firmasinin verilerini kapsamaktadir. Girdi ve ¢ikt1 degiskenleri ile bir-
likte analizde kullanilan ¢evresel degiskenler Tiirkiye Sigorta, Reastirans ve Emeklilik Sirketleri Birli-
¢i'nin internet sitesinde yer alan istatistiklerden elde edilmistir. Homojen bir érneklemin elde edile-
bilmesi ve analizlerin giivenilirligi acisindan temel varsayimlar geregi 6rnekleme dahil edilen sigorta
sirketleri, literatiirde kabul gérmiis temel kriterler ¢ercevesinde belirlenmistir. Buna gore, girdi de-
giskenleri olarak kullanilan 6zsermaye, sabit varliklar ve personel sayisi pozitif olmayan firmalar 6r-
neklem disinda birakilmigstir. Ayrica veri eksikligi bulunan firmalar ile faaliyet konusu farkl olan ve
farkli alanda faaliyet gosteren Reasiirans sirketleri de analize dahil edilmemistir. Sonug olarak, 10 yil-
lik donemi kapsayan ve toplamda 210 gozlemden olusan dengeli panel veri seti analize dahil edilen
toplam Orneklem sayisini olusturmaktadir. Ampirik bulgularin elde edilmesinde agik kaynak kodlu
R yazilim dili ve Stata-16 paket programlarindan yararlanilmistir.

3.2.1. Girdi ve Cikt1 Degiskenlerinin Tanimi1

Etkinlik analizinde en 6nemli agamalardan birisi analize dahil edilecek girdi ve ¢ikt1 degiskenle-
rinin tanimlanmasidir. Caliymada girdi ve ¢ikt1 degiskenleri olusturulurken, sigortacilik sektoriine
yonelik yapilan ¢aligmalarda kullanilan cesitli degiskenler dikkate alinmis ve bunlar arasindan en
uygun girdi ¢ikt1 bilesenlerini veren degiskenler analize dahil edilmistir. Genel olarak, sigorta sir-
ketlerinin faaliyetlerini yiiriitiirken basta emek olmak iizere, fiziksel sermaye ve finansal sermayeye

386



Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 13 * Sayi: 25 * Temmuz 2021 ss. 374-406

dayal: girdiler kullandiklar: kabul edilmektedir (Turgutlu vd., 2007; Cummins vd., 1996; Cummins
ve Zi, 1998; Greene ve Segal, 2004; Cummins vd. 2004; Jeng ve Lai, 2005). Literatiirde yapilan farkls
caligmada farkli girdi ve ¢ikt: tanimlar1 kullanilmis olmakla birlikte, yukarida belirtilen ayrim refe-
rans alinmaktadir. Bu kapsamda emek girdisini yansitan personel sayis1 veya personele yapilan har-
cama giderleri neredeyse tiim ¢aligmalarda ortak degiskendir. Bu nedenle temel girdi degiskenleri-
mizden birincisi personel sayisidir. Sigortacilik hizmetlerinin yerine getirilmesinde ihtiya¢ duyulan
diger bir yardimec girdi, demirbas ve gayrimenkullerden olugan fiziksel sermaye degiskenidir. Bu
kapsamda fiziksel sermayeyi yansitan ve literatiir dogrultusunda analize dahil edilen ikinci degis-
ken sabit varliklardir. Caligmada kullanilan son girdi, finansal sermayedir. Finansal sistemin saglikli
bir sekilde isleyisinde takip edilen 6nemli bir degisken 6zsermayedir. Bu degisken, 6zellikle sigorta
sirketinin riski birlestirme ve {istlenme islevini yerine getirirken kullandig1 6nemli bir girdidir (Tur-
gutlu vd., 2007). Bu nedenle finansal sermayeyi temsilen ¢alismada kullanilan son girdi 6zsermaye-
dir.

Sigorta sektoriinde ¢iktilarin 6l¢timii i¢in kullanilan temel olarak ii¢ farkli goriis bulunmaktadir:
Bunlar sirastyla varlik veya aracilik yaklagimi, kullanici maliyeti yaklagimi ve katma deger yaklagimi-
dir (Berger ve Humphrey, 1992). Sigorta sirketlerinin etkinlik analizlerinde en sik kullanilan yakla-
simlarin basinda katma deger yaklasim: gelmektedir (Cummins ve Weiss, 2000). Bu yaklasim sigor-
tacinin fonlari toplayarak ve toplanan bu fonlarla yatirim yaparak ti¢ fonksiyonu yerine getirdiklerini
varsaymaktadir. Sunulan bu ti¢ ana hizmet sirasiyla, riski birlestirme ve tistlenme, sigortalanmis ka-
yiplara yonelik reel finansal hizmetler ve aracilik gorevidir (Turgutlu vd., 2007).

Caligmada sigortacilik fonksiyonlarini yerine getiren ve katma deger yaklasimi cergevesinde,
6denen tazminat ve teknik karsiliklar olmak tizere iki temel cikt: degiskeni belirlenmistir. Bu degis-
kenler, sigortacilik faaliyetinin en temel iki islevi olan, riski birlestirme ve uistlenme ile reel finansal
hizmet saglama unsurlarini temsil etmektedir (Berger ve Humphrey,1992). Tablo 1'de analizde kulla-
nilan girdi ve ¢ikt1 degiskenleri ve tanimlar1 yer almaktadir.

Tablo 1. Girdi ve Cikt1 Degiskenlerinin Tanimi

Degiskenler Tanimlar
Girdi Degiskenleri
Personel sayist (x1) Yonetici, idari personel, satislar elemanlari ve diger alanlar dahil olmak tizere sigorta sirketinin

igleyisine dahil olan toplam ¢alisanlar.

Yatirim amach gayrimenkuller, kullanim amagh gayrimenkuller, makine ve techizatlar, demir-

i (x2)
Sabit varlikdar bag ve tesisatlar, motorlu tagitlar, kiralama yoluyla edinilmis maddi varliklar toplamindan olug-

maktadir.
. (x3) Odenmig sermaye, dagitilmans karlar ve digerleri dahil olmak iizere bilangodaki toplam ézser-
Ozkaynaklar maye bityiikliigiini ifade etmektedir.
Cikt1 degiskenleri
Teknik karsliklar (y 1) Kazanilmug primler karsiligl, devam eden riskler karsiligy, hayat teknik kargiliklari, muallak ha-

sar ve teminat, karsiliklari, ikramiye ve indirimler karsiliklar: i¢in ayrilan karsiliklar ve diger
teknik karsiliklardan olusmaktadur.

- . (y,) |Nominal sermaye ve 5denmis sermaye ile sermaye diizeltmesi net farklarindan elde edilmek-
Odenen tazminat tedir.
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Tablo 2de etkinlik analizinde kullanilan girdi ve ¢ikti degiskenlerine ait tanimlayici istatistik
degerleri yer almaktadir. Personel sayis1 disinda kullanilan téim parasal degiskenler 2010 yili bazli
TUFE ile fiyat etkisinden arindirilarak reel hallerinde analize dahil edilmistir.

Tablo 2. Girdi ve Cikti  Degiskenlerine  Ait  Tanimlayict  Istatistikler

Degiskenler [ Ortalama [ Std. Sapma Max. Min.
Cikt1 Degiskenleri
A Sigortacilik Teknik Karsiliklar1 (Net) | 5432, 36 6705,67 30067,49 3,29
Vs Odenen tazminat 3689,36 6332,87 55882,47 0,15
Girdi Degiskenleri
X, Personel says1 385,91 336,73 1592,00 8,00
X, Sabit varliklar 250,35 363,00 1695,85 0,30
X3 Ozkaynaklar 2420,92 2683,41 13790,22 | 14,56

4. Ampirik Bulgular

4.1. Birinci Asama— Etkinlik Degerlerinin Hesaplanmasi

[k asamada kontrol edilemeyen degiskenlerin etkisi dikkate alinmadan geleneksel girdi ve ¢iktt
degiskenleri kullanilarak radyal (CCR, BBC) ve radyal olmayan (SBM) VZA modelleri tahmin edil-
mekte ve etkinlik degerleri hesaplanmaktadir. Geleneksel VZA modelleri istatistiksel 6zelliklerden
bagimsiz parametrik olmayan bir yaklagima dayandig igin, etkinlik tahmincilerinin 6rnekleme sap-
masinin tahmininde son yillarda bootstrap metodu kullanilmaktadir (Cummins vd., 2010). Bu ne-
denle ¢aligmada, Simar ve Wilson (1998, 2000) tarafindan gelistirilen bootstrap teknigi kullanila-
rak sapmast diizeltilmis VZA teknik etkinlik 6l¢iimleri elde edilmistir. Tiim hesaplamalar “FEAR” ve
“benchmarking” paketleri kullanilarak R programu ile gerceklestirilmistir.

Radyal VZA modelleri (CCR, BCC) kullanilarak etkinlik tahminleri yapilirken girdi ve ¢ikt: de-
giskenlerinin oransal degisimi dikkate alinmaktadir. Buna gére CCR veya BCC etkinlik 6l¢iimleri,
tiim girdiler (¢iktilar) i¢in ayn1 oranda maksimum girdi (¢ikt1) azalis (arti) miktarini yansitmakta-
dir. Ancak, gergek hayatta tiretim siirecinde kullanilan tiim girdiler (¢iktilar) oransal olarak degi-
sim gostermezler. Ornegin, iiretimde girdi olarak kullanilan emek ve sermaye degiskenleri arasinda
ikame imkéani bulunabilmektedir. Uretimde goriilen bu ikame iliskisi kaynaklarin oransal olarak de-
gismediginin bir gostergesidir. Radyal modellerin diger bir eksik yonii etkinlik tahminlerinde aylak
degiskenleri goz ardi etmeleridir. Aylak degiskenlerin yonetimsel etkinligin degerlendirilmesinde
bilgi ieren 6nemli parametreler olduklar: dikkate alinirsa, aylak degiskenleri ihmal eden radyal yak-
lagimlarin KVB’lerin performanslarimin 6l¢tilmesinde sapmali sonuglara neden olabilecegi séylene-
bilir. Bu nedenle galismada radyal yaklasimlarin yani sira radyal olmayan VZA yaklasimi kullanil-
mugtir.

4.1.1. Veri Zarflama Analizi Sonuglar1

Calisjmada VZA tahminlerinin elde edilmesinde girdi eksenli yaklasim kullanilmaktadir.
Bu yaklasimda, veri ¢ikti diizeyinin miimkiin olan minimum girdi kullanimi ile elde edilmesi
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amaglanmaktadir. Analizde toplam 21 karar verme birimi, 2 ¢ikt1 ve 3 girdi degiskeni kullanilmakta-
dir. Karar verme birimi sayist degisken sayisinin (girdi ve ¢ikt: toplami) 2 katindan fazla oldugu i¢in
veri zarflama analizi i¢in gerekli goriilen degisken sayis1 6lgiitil saglanmaktadir. Tablo 3 ve Tablo 4;
2010 - 2019 déneminde Tiirkiyede faaliyet gosteren hayat-dis: sigorta sirketlerinin 6l¢ege sabit getiri
ve Olcege gore degisen getiri varsayimi altinda hesaplanan yillik ortalama teknik etkinlik skorlarini
ozetlemektedir. Tablo 3’te iig farkls etkinlik skoru tahmin sonucu yer almaktadir. CCR_TE ve CCR_
BC_TE sonuglari, radyal VZA yaklasimi gercevesinde hesaplanan geleneksel ve sapmasi-diizeltilmis
teknik etkinlik skorlarini gosterirken, SBM (aylak temelli yaklasim) sonuglar: radyal olmayan VZA
yaklasimi gercevesinde hesaplanan etkinlik skorlarini gostermektedir. Buna gore, 10 yillik dénem
dikkate alindiginda sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren firmalara ait ortalama teknik etkinlik
(CCR_TE) diizeyi ylizde 71.45; sapmasi-diizeltilmis ortalama teknik etkinlik (CCR_BC_TE) diizeyi
ylizde 60.40dir. Aylak temelli VZA yaklasimi (SBM) ¢ergevesinde hesaplanan ortalama teknik etkin-
lik diizeyi yilizde 60.00°dir. Ele alinan dénem boyunca en diisiik etkinlik ortalamasi 2012 yilinda goz-
lemlenmektedir. 2012 yilinda CCR_TE ortalamasi yiizde 55.64 iken; CCR_BC_TE ortalamas: yiizde
42.96 olarak hesaplanmigtir. SBM ortalamast ise yiizde 43.66dir. Ote yandan teknik etkinlik ortala-
masi en yiiksek 6lgiilen y1l 2014’tiir. 2014 yilinda CCR_TE ortalamas: yiizde 80.48; CCR_BC_TE or-
talamast yiizde 70.67 olarak ol¢tilmistiir. SBM kullanilarak tahmin edilen ortalama etkinlik degeri
ytizde 71.17dir. Tabloda genellikle CCR_BC_TE ve SBM ortalamalarinin birbirine yakin oldugu go-
riilmektedir.

Tablo 3. Teknik Etkinlik Ol¢iimlerinin Ortalamasina Ait Sonuglar (CRS)

Etkinlik Olgiimii Ortalama (%) Std. Sapma (%) Min. (%) Mak. (%) Etkin Firma
Yil: 2010

CCR_TE 72.33 25.25 23.90 100.00 7
CCR_BC_TE 59.20 19.25 20.36 84.71

SBM 64.65 28.60 18.31 100.00

Yil: 2011

CCR_TE 73.46 26.67 27.23 100.00 8
CCR_BC_TE 60.70 20.58 22.87 86.17

SBM 65.75 31.61 25.30 100.00 8
Yil: 2012

CCR_TE 55.64 31.00 12.75 100.00

CCR_BC_TE 42.96 22.15 09.99 77.75

SBM 43.66 35.34 08.52 100.00 5
Yil: 2013

CCR_TE 78.70 21.18 36.04 100.00

CCR_BC_TE 69.23 17.86 32.76 90.84

SBM 69.64 26.19 25.72 100.00 5
Yil: 2014

CCR_TE 80.48 21.52 41.89 100.00

CCR_BC_TE 70.67 17.50 38.01 89.42

SBM 71.17 28.02 27.73 100.00

Yil: 2015
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CCR_TE 73.03 21.31 29.06 100.00 3
CCR_BC_TE 63.35 17.67 25.66 88.63 0
SBM 61.62 23.65 23.40 100.00

Yil: 2016

CCR_TE 69.55 21.56 32.58 100.00 3
CCR_BC_TE 59.26 17.02 28.80 85.46 0
SBM 58.73 24.29 26.55 100.00

Yil: 2017

CCR_TE 69.67 21.60 36.10 100.00 2
CCR_BC_TE 59.73 17.54 31.27 86.35 0
SBM 50.12 22.57 23.28 100.00 2
Yil: 2018

CCR_TE 70.40 23.38 28.66 100.00 3
CCR_BC_TE 60.18 19.22 24.39 89.32 0
SBM 53.62 25.01 16.15 100.00 3
Yil: 2019

CCR_TE 70.67 26.68 25.79 100.00 4
CCR_BC_TE 59.10 21.20 21.71 84.82 0
SBM 61.48 29.13 20.76 100.00 4
10 - y1l ortalama

CCR_TE 71.45 06.40 56.60 80.40

CCR_BC_TE 60.40 07.46 42.90 70.60

SBM 60.00 08.71 43.60 71.10

Tablo 4’te, 6lgege gore degisen getiri varsayimi altinda hesaplanan radyal (BCC_TE, BCC_BC_
TE) ve radyal olmayan (SBM) etkinlik 6l¢iim sonuglar: yer almaktadir. Sonuglar incelendiginde, et-
kinlik ortalamalarinda 2012 yilinin diginda 6nemli bir ytikselis ve diistisiin olmadig séylenebilir.
BCC_TE modeline gore sektorde tespit edilen ortalama etkinlik degeri ylizde 80.15 iken; BCC_BC_
TE modeline gore bu deger yiizde 67.98dir. Aylak temelli modele gore tahmin edilen etkinlik de-
geri ylizde 70.73'tiir. Ug yaklagima gére etkinlik ortalamasinin en diisiik oldugu yil 2012'dir. BCC_
TE modeline gore 2012 yil1 etkinlik ortalamasi yiizde 63.74 iken; BCC_BC_TE modeline gore yiizde
49.12dir. SBM modelin 2012 yil etkinlik ortalamasi yiizde 50.09 olarak tahmin edilmistir. En yiik-
sek etkinlik ortalamasi 2013 yilina aittir. 2013 yilinda, BCC_TE ortalamas: yiizde 85.90; BCC_BC_
TE ortalamas: ylizde 76.26 ve SBM ortalamas: ylizde 75.82 olarak tespit edilmistir.

Tablo 4. Teknik Etkinlik dl¢timlerinin Ortalamasina Ait Sonuglar (VRS)

Etkinlik Olgiimii Ortalama (%) Std. Sapma (%) Min. (%) Mak. (%) Etkin Firma
Yil: 2010
BCC_TE 81.17 22.18 38.01 100.00 11
BCC_BC_TE 67.92 16.65 34.10 87.45 0
SBM 75.38 28.27 28.88 100.00 11
Yil: 2011
BCC_TE 75.21 24.81 34.99 100.00
BCC_BC_TE 61.49 18.15 30.77 84.67
SBM 67.26 30.25 26.92 100.00
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Yil: 2012
BCC_TE 63.74 28.36 24.34 100.00 5
BCC_BC_TE 49.12 20.01 19.84 80.34
SBM 50.09 34.36 10.13 100.00
Yil: 2013
BCC_TE 85.90 18.90 40.07 100.00 9
BCC_BC_TE 76.26 15.63 37.36 91.20
SBM 75.82 2749 26.28 100.00
Yil: 2014
BCC_TE 84.70 11.80 42.77 100.00 9
BCC_BC_TE 74.70 15.15 38.68 89.20 0
SBM 73.76 27.37 28.38 100.00 9
Yil: 2015
BCC_TE 80.56 19.49 30.64 100.00
BCC_BC_TE 69.51 15.94 27.05 89.82
SBM 70.89 24.94 25.41 100.00 7
Yil: 2016
BCC_TE 81.29 19.09 34.83 100.00
BCC_BC_TE 69.99 14.58 31.25 87.35
SBM 71.60 25.17 27.36 100.00 7
Yil: 2017
BCC_TE 82.95 2227 39.88 100.00 10
BCC_BC_TE 71.18 17.80 35.96 87.99 0
SBM 72.46 28.84 26.92 100.00 10
Yil: 2018
BCC_TE 82.06 22.35 40.10 100.00 10
BCC_BC_TE 69.44 17.15 36.17 87.46 0
SBM 72.92 29.69 27.42 100.00 10
Yil: 2019
BCC_TE 84.36 24.39 33.26 100.00 11
BCC_BC_TE 70.64 19.18 29.93 89.96 0
SBM 77.69 29.91 23.02 100.00 11
10 - y1l ortalama
BCC_TE 80.15 06.49 63.70 85.90
BCC_BC_TE 67.98 07.72 49.10 76.20
SBM 70.73 07.83 50.00 77.60

4.2. Tkinci Asama—Etkinligin Belirleyenleri

Caligmanin bu béliimiinde gevresel degiskenlerin firmalarin etkinlik degerleri tizerindeki etkisi
analiz edilmektedir. Bu amagla, birinci agsamada agir1 girdi kullaniminin etkisini dikkate alan aylak
temelli VZA etkinlik 6l¢iimleri, ikinci asamada kontrol edilemeyen secilmis ¢evresel degiskenlere

kars1 regrese edilmektedir. Cevresel faktérler ve tanimlari tablo 5’te 6zetlenmektedir.
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Tablo 5. Etkinligin Belirleyenlerinde Kullanilan Agiklayici Degiskenler ve Tanimlar:

Degiskenler Sembol | Tanim
Bagimli Degisken | Etkinlik Skoru Eff Aylak temelli modelden (SBM) elde edilen etkinlik degerleri
Firma Biyikligii Size Toplam varliklarin dogal logaritmasi
) . Likidite Orani Liq Cari varliklar / Kisa vadeli yiikiimlilikler
Firmaya Ozgii . - -
Degiskenler Serr.naye yeterlilik oran1 | Eq Ozse.r{naye/.Toplam Aktif
Aktif Karlilik Orani Roa Vergi 6ncesi net kar / Varlik toplami
Hasar Prim Orani LRatio | Net gergeklesen hasarlar / Net kazanilmig primler
Endiistriye Ozgii En biyik fi¢ firmanim toplam varliklarinin, tiim sigortacilik
Degiskenler Yogunlasma Orani HHI sektoriiniin toplam varliklarina orani
Makro ekonomik | Enflasyon IR Enflasyon Orani
Degiskenler GSYIH biiyiime oran1 | GGDP | GSYiH biiyiime oran

4.3. Etkinligin Belirleyenlerinin Analizine Yonelik Tahmin Yontemleri

4.3.1. Tobit Regresyon

Kontrol edilemeyen ¢evresel degiskenlerin VZA etkinlik skorlari tizerindeki etkisi genellikle
ikinci asamada regresyon modelleri ile tahmin edilmektedir. En sik kullanilan ikinci agama regres-
yon modellerinden birisi Tobit regresyondur. Sanstirlii regresyon olarak da bilinen Tobit modelinin
tercih edilme nedenli, teknik etkinlik 6l¢ciimlerinin 0 ve 1 arasinda degerler almasi ve bagimli degis-
ken olarak kullanilacak olan bu etkinlik degerlerinin sansiirlenerek kullanilacak olmasidur.

Gozlenemeyen (latent) bir bagimli degiskenin (¥*), bagimsiz degisken(ler)le dogrusal regres-
yonu agagidaki gibi tanimlanmaktadur.

yi=xif+u (=1 ..,n)
_{y{‘, y; >0 ise
Yi=1o, yi <0 ise

-~ 2

u;~IIN(0,0%) )

Burada; Y; gozlenemeyen (latent) bagimh degiskeni, X; agiklayici degisken(ler) vektoriini, B

katsayilar vektoriinii, u; 6zdes ve bagimsiz normal dagilim (identically and independently normal

distribution, iid) gésteren hata terimini ve ¥i gozlenen bagimli degiskeni gostermektedir.

Tobit modelleri [0,1] araliginda degerler alan; ancak genellikle gozlemlerin bu aralikta dagildi-
ginda kullanilabilen alternatif bir yaklasimdir (Lopez-Rodriguez vd., 2018; Lu vd., 2009; Wang vd.,
2013), Uygulamada goézlemlerin nadiren bu aralikta bulunmasi, Tobit modellerinin en 6nemli kisit-
layic1 yonlerinden birisidir (McDonald, 2009). Bunun yani sira, sinirda yer alan gozlemler sansiirle-
meyi degil, bireysel secimleri ve stratejileri temsil etmektedir (Ramalho vd., 2011). Ayrica, Tobit tek-
nigi bagiml degiskenin normal dagilimli ve sabit varyansl olma kosulunu gerektirmektedir.

Analizde kullanilan 21 sigorta sirketinin etkinligini ve onu etkileyebilecegi diisiiniilen faktor-
ler arasindaki iligkiyi tespit etmek amaciyla olusturulan tesadiifi etkiler panel Tobit modeli asagidaki
gibi tanimlanmistir (McDonald, 2009; Jacob, 2015):
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Vie = {{tﬁ + lii + Eit
o {yit' Vie <1lise
Yie Z11,  y; >1ise

u;~IIN(0,02) ve €, ~IIN(0, 52) @)

4.3.2. Parcal1 Regresyon Modelleri

Papke ve Wooldridge (1996), 6ncii ¢alismasinda Tobit modellerinin yukarida deginilen kisitla-
rina kargi alternatif bir yaklagim 6nermektedir.

E(y;|x) = G(x;0), (1)

Burada G(.) tiim z degerlerii¢in z € R olmak tizere 0 < G(z) < 1 kosulunu saglayan bir fonk-
siyondur. Bu tanimlamayla beraber, y’nin tahmin edilen degerlerinin [0,1] araliginda degerler ala-
bilmesi saglanmaktadur.

Uygulamali arastirmalarda G(.) igin genellikle dogrusal olmayan tekniklerin ¢6ziimiine daya-
nan iki temel yaklasim onerilmektedir. Bunlardan birisi, kiimiilatif birikimli dagilim fonksiyonu
L - o . X0
(cdf) tizerinden ¢6ziimlenen lojistik fonksiyonu (y|x) =

— (pargali logit) iken; digeri standart
normal dagilim fonksiyonu tizerinden elde edilen probit fonksiyonudur (pargali probit).

Esitlik (1)de yer alan 0’nin tahmini i¢in yari-maksimum olabilirlik (QML) y6ntemi 6nerilmekte-

dir. Esitlik (2)de 0 i¢in elde edilen QML tahmincisi yer almaktadir:

6 = argmax 0O YN, LLi(8) 2

Esitlik (2)de QML yontemi, esitlik (3)’te tanimlanan Bernoulli log-olabilirlik fonksiyonuna da-
yanmaktadir:

LLi(8) = yilog[G(x;6)] + (1 — yplog[1 — G(x;0)] 5

Papke ve Wooldridge (2008), esitlik (1)de gosterilen modeli panel veriye uyarlanmis haliyle ye-
ninden ifade etmektedir.

E(Yitlxit' ai) = q)(xitB + ai)' tzla"'aTa (4)

Denklemde daha 6nce ihmal edilen heterojenligin etkisi kontrol edilmektedir. Burada dogrusal

olmayan yaklagim, esitlik (1) de yer alan denklemin anlamli ve tutarli sonuglar veren tahmincilerine

ulagilmasini saglamaktadir. Bununla birlikte, kosullu ortalamanin (dogrusal olmayan) tahmini, ke-

sirli logit veya kesirli probit modelleri araciligryla sinir diizeyinde sadece birkag gozlemin oldugu du-
rumlar i¢in etkin olarak uygulanmaktadir.

Ramalho vd. (2011), sinir gozlemlerinin sayisi fazla oldugunda iki par¢ali modellerin genellikle
daha iistlin bir ¢6ztim sundugunu belirtmektedir. Ayrica, iki par¢ali modellerin kullanimi bagimh
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degiskenin ikili ve siirekli bilesenlerini ayr1 ayr1 tahmin ederek 6rnek segicilik sorunlarini da ortadan
kaldirmaktadir. 1ki pargali modellerde kesikli bilegen ikili tercih modeli (birinci parga) araciliiyla
tahmin edilirken, stirekli bilesen pargali regresyon modeli (ikinci par¢a) kullanilarak tahmin edil-
mektedir. Ramalho vd. (2011) tarafindan 6nerilen yaklasimda modelin ilk kismi pozitif bir sonucu

gozlemleme olasiligini modelleyen standart ikili tercih modeli ile tanimlanmaktadr:

,_(0,  y=0
y = {1, y€(0,1) ?
PG = 11x) = E(y*[x) = F(xB;p) (6)

Burada F(.) lojistik fonksiyon veya standart normal dagilim fonksiyonuna dayali bir dagilim
fonksiyonudur. Modelin ikinci kismu esitlik (4)’teki sadece pozitif sonuglari ve sifir olmayan sonugla-
rin biiyiikliigiini dikkate almaktadir. Tkinci kisim agagidaki gekilde tanimlanabilir:

E[(vIxy € (0,1))] = M(xBzp) o

Burada M(xB,p), QML yéntemi kullanilarak tahmin edilebilir. Esitlik (6) ve (7) birlikte dikkate

alinarak ve Ramalho vd. (2011) takip edilerek E(y|x) yeniden tanimlanabilir:

E(y[x) = E[(ylx y € (0,1))] x Py € (0,1)]x] = M(xB,p) X F(xB;p) ®)
Calismada ele alinan degiskenin parcali yapisinin (0 ve 1 arasinda degisen etkinlik skorlar1) yani
sira siir gozlemlerinin miktar: ve ornek segicilik sorunu birlikte degerlendirildiginde, iki kistmh

model yaklagimiyla daha anlamli ve tutarl sonuglara ulasilabilecegi sdylenebilir.

Papke ve Wooldridge'in (2008) pargali probit modelinde siirekli X; degiskeni i¢in ortalama mar-
jinal etkiler (ME) su sekilde ifade edilebilir:
SE[yitlXip il
MEy, = ystTkta = BrpXieB + o) )
Burada ¢ standart normal kosullu dagilim fonksiyonunu géstermektedir. iki kistmli modelde

pargali tepki degiskeni i¢cin ortalama marjinal etkiler asagidaki sekilde gosterilmektedir:

_ SElyilxil _ 8MI[xiB2p] 8F[xiB1p]
MEy, = lek == 5);1( F(xiB1p) + —5;(1( M(x;B2p)

(10)

4.4. Model se¢imi

Calismada cevresel faktorlerin etkinlik tizerindeki etkisi farkli formda tanimlanan alternatif mo-
deller yardimiyla analiz edilmektedir. Geleneksel ve parcali regresyon modeline dayali alternatif

fonksiyonel form tiirleri asagida verilmektedir:
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(i)  Geleneksel modeller (OLS ve Tobit)
(ii) Tek-asamali parcali regresyon modelleri (logit, probit, loglog, tamamlayici loglog (cloglog))
(iii) Iki-asamali parcali regresyon modelleri (logit, probit, loglog, cloglog)

Analiz yontemi olarak yukarida yer alan, tek agamali ve iki agamali cok sayida alternatif model ta-
nimlandigs i¢in, tahmin agamasina gegmeden 6nce en uygun modelin se¢imi yapilmaktir. Model se-
¢im kriteri olarak agagida yer alan farkl: test tipleri kullanilmaktadir:

(i) RESET testi
(ii) GOFF-I ve GOFF-II testleri
(iii) P testi

Asagida sirastyla tek asamali ve iki agamali model tiirleri i¢in uygulanan spesifikasyon testi so-
nuglar1 yer almaktadir. Tabloda yer alan degerler, farkli hipotez testlerine ait olasilik degerlerini
(p-degerleri) gostermektedir.

Tablo 6. Tek Asamali Modeller i¢in Spesifikasyon Test Sonuglar1 (p degerleri)

Model Logit Probit Loglog Cloglog
RESET testi 0.011** 0.014** 0.002*** 0.096*
GOFF-I testi 0.012** 0.015** - 0.106
GOFF-II testi 0.012** 0.014** 0.002***

P testi

H1: FRM Logit - 0.354 0.001* 0.137
HI1: FRM Probit 0.266 - 0.001* 0.114
H1: FRM Loglog 0.020** 0.021** - 0.145
H1: FRM Cloglog 0.009* 0.011** 0.0009*

Not: %, **, **sirastyla %1, %5 ve %10 onem diizeyinde anlamhiliklar: gostermektedir.

Tablo 6da ilk olarak tek asamali modeller i¢in elde edilen sonuglar 6zetlenmektedir. RESET tes-
tinin bos hipotezi, alternatif modeller arasinda en uygun modelin kabuliinii gostermektedir. Buna
gore, RESET testine gore sadece Cloglog spesifikasyonu i¢in olasilik degeri %10 6nem diizeyinde ka-
bul edilmektedir. Diger yandan, RESET testinde oldugu gibi GOFF-I ve GOFF-II testleri i¢in bos hi-
potezin kabulii en uygun modelin se¢imi anlamina gelmektedir. Buna gore, farkli Cloglog spesifikas-
yonu disindaki biitiin model tanimlari i¢in bos hipotezler reddedilmektedir. Bu nedenle GOFF-I ve
GOFF-II testlerine gore en uygun tahmin kalibinin Cloglog olduguna karar verilmektedir. P testinde
ise; bos hipotez (HO hipotezi) ilgili siitunda yer alan ve farkli model tanimlarini gosteren alternatif
hipoteze (H1 hipotezi) kars: test edilmektedir. Buna gore, sadece Cloglog spesifikasyonu i¢in bos hi-
potez biitiin alternatif hipotezler karsisinda kabul edilmektedir. Dolayisiyla ii¢ farkl: tahmin kalibi-
nin testi sonucuna gore en uygun modelin Cloglog olduguna karar verilmistir.

Tablo 7. Tki Asamali Modeller igin Spesifikasyon Test Sonuglari (p degerleri)

Model Birinci kistm fkinci kistm
Logit Probit Loglog | Cloglog | Logit Probit Loglog Cloglog
RESET testi 0.091* 0.096* 0.058* 0.068* 0.164 0.146 0.052* 0.347
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GOFF-I testi 0.075* 0.121 - 0.067* 0.150 0.165 - 0.389
GOFF-II testi 0.134 0.083 0.054* - 0.202 0.132 0.047** -

P testi

HI: FRM - 0.050* 0.588 0.933 - 0.056* 0.033 0.525
Logit

HI1: FRM Pro- 0.230 - 0.066* 0.945 0.069* - 0.043** 0.415
bit

HI: FRM 0.565 0.296 - 0.995 0.153 0.168 - 0.460
Loglog

HI: FRM| 0.025** 0.008*** 0.576 - 0.185 0.125 0.035** -
Cloglog

Not: %, **, **sirastyla %1, %5 ve %10 onem diizeyinde anlamhliklar: gostermektedir.

Tablo 7de iki agamali modeller i¢in elde edilen sonuglar 6zetlenmektedir. Tabloda tiim alterna-
tif modeller arasinda (logit, probit, Loglog, Cloglog) bos hipotezin kabul edildigi tek model Cloglog
modelidir. Dolaystyla tiim testler (RESET, GOFF-I, GOFF-II, P testi), birinci ve ikinci asamada tah-
min edilen alternatif fonksiyonel form tanimlar1 arasinda en uygun olanin Cloglog spesifikasyonu
oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, iki agamali model katsayilar1 yorumlanirken, birinci ve ikinci
asamasinda Cloglog spesifikasyonu kullanilarak ulasilan model sonuglar: dikkate alinmaktadur.

4.5. Regresyon Sonuglari

Tablo 8de kontrol edilemeyen gevresel degiskenlerin (firmaya 6zgii, sektore 6zgii ve makro eko-
nomik) bireysel firmalarin etkinlik skorlar1 tizerindeki etkisini gosteren alternatif model tahmin so-
nuglar: yer almaktadir. Tabloda her bir agiklayict degiskenin tahmin edilen katsay: degeri ve bunlara
ait standart hatalar yer almaktadir. Ayrica her bir model i¢in gergek ve tahmin edilen etkinlik skor-
lar1 arasindaki korelasyonun karesi ile hesaplanan ve uyumun iyiligini gosteren R? degerleri rapor
edilmektedir. Hesaplanan R? degerleri, ayn1 bagimli degiskene sahip modeller arasindaki karsilas-
tirmalarda kullanilabilmektedir.

Tablo 8. Tek-Asamali Model Tahmin Sonuglar:

Bagimli Degisken: Etkinlik

Katsayilar OLS Tobit Logit Probit Loglog Cloglog
Size 0.047** 0.063* 0.237*%¢ 0.144*¢ 0.164** 0.160***
(0.018) (0.022) (0.085) (0.051) (0.065) (0.053)

Liq 0.480*¢ 0.638°* 2.343%%¢ 1.4170¢ 1.432%%¢ 1.775%%¢
(0.113) (0.143) (0.498) (0.300) (0.335) (0.359)

Eq -2.6210%* -3.278** -12.426%* -7.532%4% -8.308*** -8.693%**
(0.280) (0.366) (1.520) (0.882) (0.946) (1.043)

Roa 1.064*** 1.132%%* 4.690*** 2.880%* 34070 3.1530*
(0.283) (0.357) (1.490) (0.920) (1.016) (1.140)

LRatio 0.449** 0.529** 2.044** 1.273%+* 1.513*** 1.414**
(0.175) (0.219) (0.802) (0.491) (0.580) (0.556)
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HHI 1.140% 1.386** 5.52044% 33330 3.686* 3,757
(0.482) (0.600) (2.147) (1.292) (1.581) (1.387)
IR -0.024%* -0.029%%* -0.118** -0.072* -0.082%%* -0.079%**
(0.005) (0.007) (0.026) (0.016) (0.019) (0.017)
GGDP 0.029%** 00374+ 0135 0.083*** 0095 0.094**
(0.006) (0.008) (0.030) (0.018) (0.022) (0.020)
Sabit -0.752* -1.136** -6.156%** -3.750%%¢ -3.690%%* -4.796%%*
(0.385) (0.487) (1.796) (1.089) (1.327) (1.173)
R2 0341 0.381 0367 0.367 0.354 0.406

Not: *, ** *** sirastyla %1, %5 ve %10 onem diizeyinde anlamhliklar: gostermektedir. Parantez igindeki degerler standart ha-
talar1 gostermektedir.

Tablo 8de tek asamali modeller igin elde edilen geleneksel ve pargali regresyon sonuglari yer al-
maktadir. Bir 6nceki kistmda yapilan 6n testler sonucunda, en uygun modelin Cloglog olduguna ka-
rar verilmisti. Ancak, modeller arasinda karsilastirma yapmak ve daha saglikli yorumlar yapabilmek
amaciyla alternatif modellere ait sonuglara da yer verilmektedir. R? degerleri arasinda ¢ok biiyiik
farklilik olmamakla birlikte, tek parcali modeller arasinda en yiiksek R? degeri (0.406) Cloglog spe-
sifikasyonuna aittir. Regresyon katsayilar1 incelendiginde, hesaplanan tiim tahmincilerin ayni isaret
ve anlamlilik diizeyine sahip oldugu goriilmektedir. Katsay: tahminleri arasindaki bu benzer sonug-
lar, tahmincilerin tutarli ve sonuglarin giivenilir oldugu anlamina gelmektedir.

Tablo 9. iki-Asamali Model Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken: Etkinlik
Birinci kisim ikinci kisim

Katsayilar Logit Probit Loglog Cloglog Logit Probit Loglog Cloglog
Size 0.391* 0.212* 0.177 0.380** 0.171°%* 0.105%* 0.116** 0.123***
(0.211) (0.119) 0.108) | (0.173) (0.060) 0.037) | (0.043) (0.042)

Liq 6.144°¢ 32990 2.665%** 56290 1.362¢ 0.831°¢ 0.888*** 1.019***
(1.911) (1.037) (0.907) (1.547) (0.402) (0.244) (0.260) (0.304)

Eq -24.4329%% | -13.4587%* | -11.3047%* | -21.2437%*% | -7.495%%* | -4.603* | -4.938%** | -5.611%**
(5.134) (2.738) (2.451) (4.167) (1.222) (0.735) (0.773) (0.912)

Roa 4.541 2.778 2.596 3.241 4.830%** 2,949 3.055%* 3.7430%
(3.258) (1.882) (1.712) | (2.580) (1.051) 0.632) | (0.677) (0.774)

LRatio 2.067 1.017 0.672 1.899 221200 1.366™** 1.518* 1.606***
(2.102) (1.196) (1.048) | (1.698) (0.600) (0.358) | (0.401) (0.409)

HHI 9.147 4.581 3.410 7.551 3.900** 2.400** 2.665** 2787
(6.058) (3.367) (2.956) (5.021) (1.551) (0.956) (1.049) (1.146)

IR 0.187%% | -0.107* | -0.096** | -0.147** | -0.084* | -0.051*** | -0.054** | -0.063***
(0.073) (0.041) 0.036) | (0.059) (0.018) 0.011) | (0.013) (0.013)

GGDP 0.256* 0.138*** 0.111%** 0.231%¢ 0.079* 0.049** 0.054** 0.058***
(0.082) (0.045) (0.040) | (0.067) (0.021) 0.013) | (0.014) (0.016)

Sabit -13.868° | -7.171** -5.165% | -13.418°% | -5135%% | -3.1557% | -3.136™** -4.053**¢
(5.235) (2.870) (2.499) | (4.307) (1.318) 0.813) | (0.917) (0.956)

R2 0.231 0.219 0.199 0.245 0.378 0.377 0.369 0.392

Not: *, ** *** sirastyla %1, %5 ve %10 onem diizeyinde anlamhliklar: gostermektedir. Parantez igindeki degerler standart ha-
talar1 gostermektedir.
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Tablo 9da yer alan iki asamali model sonuglar incelendiginde, birinci kistmda hesaplanan bazi
katsayilari anlamsiz, ikinci kisimda ise tiim katsayilari anlaml oldugu goriilmektedir. Daha 6nce
yapilan tani testlerinden hareketle, iki asamali modeller arasinda en uygun tahmin kalibinin Clog-
log olduguna karar verilmistir. Bu nedenle katsay1 tahminleri yorumlanirken Cloglog sonuglar1 dik-
kate alinmaktadir. Ote yandan, R? degerleri incelendiginde, en yiiksek R¥nin (birinci kisimda:0.245,
ikinci kistmda:0.392) Cloglog spesifikasyonuna ait oldugu gortilmektedir. Dolayisiyla farkl: tan: test-
leri ve R? degerleri benzer sonuglar ortaya koymaktadir. Calismada, bagimsiz degiskenlerin etkin-
lik izerindeki etkisini daha net agiklamak amaciyla, her iki modele ait marjinal etkiler tahmin edil-
mekte ve katsayilar yorumlanmaktadir.

Tablo 10. Marjinal Etkiler (Tek Asamali Model)

Katsayilar OLS Tobit Logit Probit Loglog Cloglog
Size 0.047** 0.063* 0.049*¢ 0.049*** 0.046** 0.052¢
(0.018) (0.022) (0.017) (0.017) (0.018) (0.017)

Liq 0.480** 0.638™** 0.492%** 0.490** 0.402*** 0.576**
(0.113) (0.143) (0.099) (0.099) (0.091) (0.109)

Eq -2.621%%* -3.2784** -2.6114%* -2.606*** -2.332%%¢ 282104
(0.280) (0.366) (0.267) (0.262) (0.230) (0.286)

Roa 1.064*** 1.132%%* 0.985%¢ 0.996*** 0.956*** 1.023***
(0.283) (0.357) (0.309) (0.315) (0.280) (0.370)

LRatio 0.449** 0.529** 0.429¢ 0.440¢ 0.424¢ 0.459°¢
(0.175) (0.219) (0.166) (0.168) (0.161) (0.178)

HHI 1.140** 1.386** 1.160*** 1.153*** 1.034** 1.219%+*
(0.482) (0.600) (0.442) (0.440) (0.439) (0.442)

IR -0.024*** -0.029*** -0.024*** -0.024*** -0.023*** -0.025%**
(0.005) (0.007) (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)

GGDP 0.029*** 0.037°°* 0.028** 0.028*** 0.026*** 0.030**
(0.006) (0.008) (0.006) (0.0006) (0.006) (0.006)

Not: %, **, ** sirasiyla %1, %5 ve %10 onem diizeyinde anlamliliklar: gostermektedir. Parantez icindeki degetler standart ha-
talar1 gostermektedir.

Tablo 10da tek agamali modeller i¢in elde edilen marjinal etkiler tahmin sonuglar1 yer almakta-
dir. Tahmin edilen sonuglar1 yorumlanirken secim olgiitleri ¢ercevesinde belirledigimiz en uygun
model (Cloglog) dikkate alinmakta; diger modeller karsilastirma amaciyla kullanilmaktadir. Sigor-
tacilik sektoriinde en sik kullanilan degiskenlerin basinda toplam aktiflerin logaritmasi ile 6lgiilen
olgek buytiklagii gelmektedir. Tabloda firma biiytikligt (Size) ile firmanin etkinlik diizeyi arasinda
pozitif (0.052) ve %1 6nem diizeyinde anlamli bir iliski goriilmektedir. Mevcut literatiirle (Diacon
vd.,2002; Barros vd., 2005; Yao vd., 2007) benzer yonde elde edilen bu sonug; biiytik 6l¢ekli firmala-
rin teknik acisindan orta ve kiigiik 6lgekli firmalardan daha etkin oldugunu gostermektedir. Ulagilan
bulgu, Tiirk sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin 6lgek ekonomileri ve kapsam ekono-
milerinden 6nemli 6lgiide fayda sagladiklar: anlamina gelmektedir. Buna gore, 6l¢ek bityiikliigiiniin
diger gelismekte olan tilkelerde oldugu gibi, Tiirkiyede faaliyet gosteren sigorta firmalarinin etkinli-
gini etkileyen 6nemli bir degisken oldugu soylenebilir.
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Sigorta firmalarinin etkinligi Gizerinde etkisinin oldugu diisiiniilen diger bir degisken cari var-
liklarin kisa vadeli yitkiimliiliklere orani ile ifade edilen likidite riskidir. Finansal araci olan sigorta
sirketleri i¢in aktif kaliteleri 6deme giiciiniin yeterliligi agisindan olduk¢a 6nemlidir. Firmalar faa-
liyetlerini stirdiirebilmek ve en azindan kisa vadeli yiikiimliliikleri déndiirebilmek amaciyla yeterli
diizeyde likidite bulundurmalar1 gerekmektedir. Firmanin likidite diizeyini temsilen bu ¢aligmada
cari oran degiskeni kullanilmistir. Tabloda likidite diizeyi (Liq) ile etkinlik arasinda pozitif ve an-
laml bir iligki goriilmektedir. Buna gore firmalarin likidite seviyesinde meydana gelen %1 oraninda
artis, sektoriin teknik etkinlik diizeyinde ortalama % 0.576 (Cloglog modeli) oraninda artisa neden
olmaktadir.

Tabloda yer alan Cloglog modeli sonucuna gore, 6zsermaye rasyosu (sermaye yeterlilik orani,
Eq) ile teknik etkinlik arasinda negatif ve %1 6nem diizeyinde anlaml bir iliski gértilmektedir. Buna
gore, incelenen donem boyunca daha az sermayeli sigorta firmalarinin daha biiyiik sermayeli sigorta
firmalarindan daha etkin olduklari s6ylenebilir. Sermaye orani ile teknik etkinlik arasindaki bu nega-
tif iligki, daha az 6zsermaye veya daha fazla bor¢ finansmani kullanan sigorta sirketlerinin daha yiik-
sek etkinlik diizeyine sahip olabilecegini gostermektedir. Bu sonug, Tiirkiyede faaliyet gosteren si-
gorta sirketlerinin 6zsermayeye yatirim yaparak bir fayda saglayamayacaklar1 anlamina gelmektedir.

Ozsermaye karlihi ile dl¢iilen firmanin karlilik diizeyinin (Roa) firmalarin etkinlik diizeyleri
tizerinde pozitif (1.023) ve anlamli (%1 6nem diizeyinde) etkisinin oldugu gériilmektedir. Buna gore,
ozsermaye karlilig yitksek sigorta sirketlerinin kendileriyle benzer diisiik 6zsermaye karligina sahip
sigorta sirketlerine gore daha etkin olduklar: sylenebilir. Grmanova ve Strunz (2017) ve Huang ve
Eling (2013) benzer sonuca ulasan diger ¢caligmalardir.

Sigortacilik sektoriinde kullanilan 6nemli degiskenlerden birisi de hasar prim oranidir. Bu oran,
sigorta sirketleri i¢in en 6nemli performans kriterlerinden birisidir. Literatiirde ytiklenme riski ola-
rak da ifade edilen bu oran, sigorta sirketlerinin yiiklenim faaliyetlerinin etkinligini gostermektedir.
Gergeklesen hasarlarin kazanilmig primleri boliinmesiyle hesaplanmaktadir. Genel olarak, tiim si-
gorta sirketlerinin primlerini arttirmalary; tazmin etmek zorunda olduklar: tazminat taleplerini azal-
malar1 beklemektedir. Cloglog modeli sonuglarina gore, hasar prim orani (LRatio) degiskeni pozitif
ve istatistiksel olarak anlamlidir. Buna gore, hasar prim oraninda meydana gelen %1 oraninda artis
etkinlik skorlari tizerinde %0.459 oraninda artisa neden olmaktadir.

Sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren en biiyiik ti¢ firmanin toplam varliklarinin tiim sigorta-
cilik sektortintin toplam varliklarina oranini ile elde edilen yogunlagsma orani (HHI) katsayis1 pozitif
(1.219) ve istatistiksel olarak anlamlidir. Buna gore, yogunlasmanin yiiksek oldugu diisiik rekabetci
ortamda faaliyet gosteren firmalarin daha etkin olduklar: sdylenebilir. Diger bir ifadeyle, sektorde fa-
aliyet gosteren firma sayis1 arttik¢a ve firmalar daha fazla piyasa payina sahip oldukga, firmalarin et-
kinlik diizeyleri yiikselmektedir.

Endiistriyel analizlerde kullanilan en temel makro ekonomik gosterge ekonomik biiytime degis-
kenidir. Genel olarak etkinlik analizlerinde, ekonomideki konjonktiirel hareketlerin etkisini kont-
rol etmemizi saglayan 6nemli bir parametredir. Ekonomik biiylime degiskeni, tilke i¢inde ekono-
mik faaliyetteki degisimi gosterdigi i¢in, firma performansini etkilemesi beklenmektedir. Bu nedenle
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etkinligi etkileyen dissal degiskenlerin arasinda modele dahil edilmektedir. Tabloda (Cloglog mo-
deli), ekonomik bityiime degiskenin (GGDP) etkinlik iizerinde pozitif (0.030) ve anlaml: etkiye sa-
hip oldugu goriilmektedir. Buna gore, ekonomik biiytime donemlerinde piyasadaki olumlu gelisme-
lere bagli olarak firmalarin etkinlik diizeylerini arttirma potansiyeli bulunmaktadir.

Firmann performansini etkileyen diger bir gosterge piyasadaki fiyat istikrarsizligidir. Genel ola-
rak, enflasyon anlamina gelen mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki ytikselisin firmalarin maliyetlerini
arttirmasi beklenmektedir. Tabloda enflasyon degiskeni (IR) katsayisi negatif (-0.025) ve istatistiksel
olarak anlamlidir. Buna gore, fiyat artiglari ile sonuglanan maliyet artiglarinin firmalarin etkinlik di-
zeyleri tizerinde negatif etkisinin oldugu s6ylenebilir.

Tablo 11. Marjinal Etkiler (Iki Asamali Model)

Birinci kistm Ikinci kisim
Katsayilar | Logit Probit Loglog Cloglog Logit Probit Loglog Cloglog
Size 0.054* 0.052* 0.048* 0.064** 0.040* 0.039*** 0.038*** 0.040**
(0.028) (0.029) (0.028) (0.028) (0.014) (0.014) (0.014) (0.013)
Liq 0.861*** 0.817*** 0.723*** 0.951*** 0.318*** 0.314%** 0.297*** 0.3310*
(0.246) (0.241) (0.229) (0.241) (0.092) (0.090) (0.085) (0.097)
Eq -3.4240% 1-3.3350% | -3.0667* -3.588*** -L753%% 117430 | -1.6567 | -1.823***
(0.585) (0.570) (0.543) (0.594) (0.268) (0.264) (0.246) (0.282)
Roa 0.636 0.688 0.704 0.547 1.130*** L.116%** 1.024**¢ 1.216™*
(0.451) (0.461) (0.456) (0.433) (0.241) (0.236) (0.220) (0.250)
LRatio 0.289 0.252 0.182 0.320 0.517* 0.517* 0.509** 0.522%**
(0.292) (0.295) (0.283) (0.284) (0.138) (0.134) (0.131) (0.133)
HHI 1.281 1.135 0.924 1.275 0.912** 0.908** 0.893** 0.906**
(0.834) (0.824) (0.793) (0.837) (0.360) (0.360) (0.348) (0.371)
IR -0.026™  -0.026"* | -0.0267* -0.024** -0.019***  1-0.019**  |-0.018°* | -0.020***
(0.009) (0.009) (0.009) (0.009) (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
GGDP 0.035%* 0.034* 0.030*** 0.039*** 0.018*** 0.018*** 0.018** 0.0197*
(0.010) (0.010) (0.010) (0.010) (0.005) (0.005) (0.004) (0.005)

Not: %, %, ** sirasiyla %1, %5 ve %10 onem diizeyinde anlamliliklar: gostermektedir. Parantez icindeki degetler standart ha-
talar1 gostermektedir.

Tablo 11'de her bir modele ait tiim bagimsiz degiskenler icin hesaplanan marjinal etkiler tahmin
sonuglari yer almaktadir. Marjinal etkiler, 6rneklemde yer alan her bir firma i¢cin tahmin edilen kismi
etkilerin ortalamalar1 tizerinden hesaplanmaktadir. Daha 6nce yapilan spesifikasyon testlerinde, iki
agamali modelin birinci ve ikinci kismi i¢in en uygun modelin Cloglog olduguna karar verilmisti. Bu
nedenle, tahmin sonuglarinin yorumlanmasinda Cloglog modeli dikkate alinmaktadir. Tabloda bi-
rinci ve ikinci kisimda yapilan tahmin sonuglar: arasindaki en temel fark; ikinci kisimda téim degis-
kenler anlamli iken, birinci kisimda Roa, LRatio ve HHI degiskenlerinin anlamsiz olmasidir. Tah-
min edilen katsayilarin isaretleri ise tiim modellerde aynidir. Model katsayilari literatiirle uyumlu ve
ayn1 zamanda tek asamali model sonuglari ile benzerdir. Tabloda yer alan model katsayilar: kisaca su
sekilde 6zetlenebilir.
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Tabloda birinci ve ikinci kisimda (Cloglog modeli sonuglar) tahmin edilen firma biytikligi kat-
say1s1 (Size) pozitif ve anlamlidir. Olgek biiyiikligiinde meydana gelen %1 oraninda artig, firmanin
teknik etkinlik diizeyini sirasiyla birinci kisimda 0.064; ikinci kisimda 0.040 arttirmaktadir. Likidite
diizeyinin (Liq) etkinlik iizerindeki etkisi pozitif (0.951 ve 0.331) ve anlamlidir. Ozsermaye rasyosu
(Eq) ile etkinlik arasinda negatif (-3.588 ve — 1.828) ve istatistiksel olarak anlaml bir iligki bulun-
maktadir. Ozsermaye karlilig1 (Roa), hasar prim orani (LRatio) ve yogunlagma orani (HHI) katsa-
yilary, birinci kisimda tahmin edilen Cloglog modeli igin pozitif ancak istatistiksel olarak anlamsiz
iken; ikinci kisimda tahmin edilen Cloglog modeli igin pozitif ve anlamlidir. Birinci ve ikinci kisimda
tahmin edilen ve ekonomik konjonktiiriin etkisini gésteren makro ekonomik gostergelere (ekono-
mik biiytime ve enflasyon) ait katsayilar anlamli ve beklenen isarete sahiptir.

Elde edilen bulgular sonucunda, 6l¢ek biiytikliiglintin ortaya ¢ikardig1 pozitif etkinlik; Tiirkiye
gibi sigorta sektoriiniin bilyiimesini potansiyel olarak arttiracak bir pazarin pozitif digsal etkisi ola-
rak ifade edilebilir. Bu agidan degerlendirildiginde, sigorta sektoriiniin alan ekonomileri gergeve-
sinde faaliyet gosteren hizmet birimlerinden olustugu dikkate alinirsa, 6lgek ekonomisi ile birlikte
uzun dénem maliyet egrisinin asag1 yonlii bir yapida oldugu sonucuna ulagilabilir. Elde edilen ana-
liz sonuglaria gore, etkinlik tizerinde belirleyici faktorlerden birisinin likidite diizeyi oldugu goriil-
mektedir. Buna gore, 6l¢cek ekonomileri ve alan ekonomilerinin ortaya ¢ikardig: pozitif etki izerinde
likidite diizeyinin belirleyici bir faktér oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu agidan, likidite diizeyi po-
zitif digsal ekonomiler olarak tanimlanan 6lgek etkisinin etki boyutunu belirlemektedir. Buradaki
6nemli noktalardan birisi, sigorta sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin biiyiime potansiyelinin li-
kidite diizeyine bagli olmasidur.

Ozsermaye diizeyinin biiyiikliigii, firmalarin biiyiimesi ile birlikte negatif bir 6lgek etkisi olarak
bulunmugtur. Yiiksek 6zsermaye, sigortacilik sektoriinde likidite riskine kars: temel bir tampon me-
kanizmasi olarak goriildiigiinden dolay; potansiyel bilyiimenin sonucunda 6zsermaye diizeyindeki
artis firmanin etkinligi tizerinde negatif bir etken olmaktadir. Bu a¢idan bulgular birlikte degerlen-
dirdigimizde, sigorta sirketlerinin likidite diizeyini arttiric1 yonde uygulamalarin firmalarin biiytime
hiz1 Gizerinde pozitif etki yaratacag: beklenmektedir. Likidite etkisinin 6zsermaye tutmanin maliyeti
tizerinde yapmis oldugu azaltici etki bunun en énemli nedenidir. Tlgili tablolarda, likidite degiske-
ninin katsayisinin uzun dénemde maliyetlerin {izerindeki diisiiriicii etkisi de bu agidan degerlendi-
rilebilir. Makro ekonomik degiskenlerin veya konjonktiir degiskenlerinin sigortacilik sektorii iize-
rindeki etkisini de s6z konusu likidite degiskeni tizerinden yorumlamak miimkiindiir. Bu acidan,
gelismis sigorta sistemine sahip tilkelerin negatif ekonomik konjonktiiriin yol agtig1 negatif soktan
etkilenmesine yol agan faktorlerin Tiirkiye icin de gegerli oldugu soylenebilir. Bu nedenle, resesyon
stirecinin sigortacilik sektori tizerinde yol a¢tig1 negatif likidite etkisinin firmalarin etkinligi tize-
rinde de bozucu bir sonug doguracagi sonucuna ulagilabilir.

Sonug ve Degerlendirme

Son yillarda sigortacilik endiistrisinde etkinligin 6l¢iimii ve belirleyenlerine yonelik ¢alismalar,
akademisyenler, sektor temsilcileri ve politika yapicilar: arasinda giderek daha fazla ilgi gérmeye
baglamistir. Calismada, bu alana yonelik ampirik kanitlar farkli yaklagimlar ¢ercevesinde yeniden
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ele alinmaktadir. Bu amagla, 2010 — 2019 donemleri arasinda Tiirkiyede faaliyet gosteren 21 hayat
dis1 sigorta sirketinin etkinligi ve etkinligini etkileyen gevresel faktorler analiz edilmektedir. Etkinlik
skorlarmin elde edilmesinde CCR ve BBC temelli VZA yaklagiminin yani sira aylak temelli model
(SBM) kullanilmustir. Ayrica, sapmali etkinlik degerleri Simar ve Wilson (2007) yaklasimi kullanila-
rak diizeltilmistir. Firmalarin etkinlik diizeyini etkileyen faktorler Tobit model ve alternatif pargali
regresyon modelleri kullanilarak analiz edilmistir.

Analiz sonuglari incelendiginde, CCR temelli VZA modeline gore sigortacilik sektoriiniin or-
talama etkinlik diizeyi %71.45 iken, BBC temelli VZA modeline gore ortalama etkinlik diizeyi
%80.15dir. Etkinlik skorlarimin sapmali oldugu diisiiniilerek yapilan bootstrap diizeltmesi sonra-
sinda, etkinlik skorlar1 CCR temelli VZA modeli i¢in %60.40; BBC temelli VZA modeli i¢in %67.98
olarak tahmin edilmistir. Ote yandan 6lgege gore sabit getiri varsayimi altinda aylak temelli yakla-
sima gore hesaplanan ortalama etkinlik diizeyi %60.00 iken, 6lcege gore degisen getiri altinda he-
saplanan aylak temelli etkinlik ortalamasi %70.73’ttir. Yillar itibariyle model sonuglar1 degerlendi-
rildiginde, 2012 yilinin diginda etkinlik degerlerinde 6nemli bir artis veya azalisin olmadigi, daha
¢ok duragan bir seyir izledigi soylenebilir. Farkli modellerden elde edilen sonuglar optimal etkin-
lik diizeyinin farkl: girdi bilesenleri ile ulagilabilecegini gostermektedir. CCR modeline gore girdiler
%28.55 oraninda azaltilarak optimal etkinlik diizeyinin saglanabilecegi éngériilmektedir. BCC mo-
deline gore bu deger %19.85’tir. Aylak temeli modelde ise firmalarin optimal tiretim sinirina ulas-
mak amaciyla yapmalari gereken girdi tasarruf miktarlari sabit ve degisen getiri varsayimi altinda s1-
rastyla %40 ve %29.27dir.

Caligmada R? degeri ve farkli spesifikasyon testi sonuglarina gore, pargali regresyon modelinin
tahmininde en uygun fonksiyonel form taniminin Cloglog olduguna karar verilmistir. Tek asamali
ve iki agamali modele ait marjinal etkiler sonuglari incelendiginde, firma buytuklig (Size), likidite
diizeyi (Liq), 6zsermaye karlilig1 (Roa), hasar prim orani (LRatio), yogunlagma orani (HHI) ve eko-
nomik bityiime (GGDP) degiskenleri pozitif ve etkinlik iizerinde arttirici etkiye sahiptir. Ozsermaye
rasyosu (Eq) ve enflasyon (IR) degiskenlerinin etkinlik iizerindeki etkisi ise negatif tahmin edilmis-
tir.

Bu ¢aligmada etkinlik analizleri ve etkinligin belirleyenlerine yonelik ulagilan bulgular, Tirk si-
gortacilik sektoriinde kullanilan kaynaklarin etkin kullanimina yonelik 6nemli sonuglar ortaya koy-
maktadir. Yapilan analizler baglaminda ulagilan sonuglar sektore yonelik iki farkli yonden bilgi sag-
lamaktadir. Bunlardan birincisi tahmin edilen etkinlik parametrelerine ait katsayilardir. Tkincisi ise,
rekabet giictiniin temel belirleyenlerinden birisi olan etkinligin sektoriin rekabet politikasi i¢in te-
mel bilgisi olmasidir. Giintimiizde, finansal sektoriin bir pargas: olan sigortacilik sektort, artan bir
dijitallesme siireci ve teknolojik yenilikler altinda rekabetgi bir piyasa haline gelmistir. Artan rekabet
stireci, sektorleri ve sektor icinde bulunan firmalar etkin kaynak tretimi ve tahsisi yoluyla kaynak-
larini en etkin sekilde kullanmaya ve béylece etkinlik simirinda yer almaya zorlamaktadir. Bu bag-
lamda, rekabetg¢i bir piyasada firmalarin rekabet avantajini koruyabilmeleri i¢in yonetimsel etkinlik
yoluyla verimlilik diizeylerini arttirmalar1 gerekmektedir. Bu dogrultuda, finansal gelismeye katki
saglamasi beklenen sigorta sirketlerinin, etkin ve dogru bir risk fiyatlandirmasi yoluyla karlarini art-
tirmalar1 beklenmektedir.
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Yapilan analizlerin sonucunda ulasilan en énemli bulgu, 6l¢ek bitytikliigiiniin Tiirk sigortacilik
sektoriinde etkinligin temel belirleyicisi olmasidir. Nitekim bu sonu¢ daha 6nce yapilan ¢aligmalarla
da dogrulanmaktadir. Bu degiskenin pozitif digsal bir ekonomi olarak etkisinin olmasi sektoriin li-
kidite diizeyine baglidir. Potansiyel likidite diizeyi, sektoriin potansiyel biiylime ve etkinlik diizeyini
belirleyerek piyasanin rekabetci yapisini da etkiyecektir. Ayrica, tahmin edilen 6l¢cek parametresi, si-
gorta sirketlerin 6zellikle etkinsiz firmalarla birlesme (merger) yoluna giderek piyasa payin1 daha
fazla arttirip kaynak tahsisinde etkinligi saglayabilecegini ve etkin iiretim sinirinda faaliyette bulu-
nabilecegini gostermektedir. Bulgulardan hareketle, bu sonuca yol agan temel faktoriin, pazar paymn-
daki artis sonucunda ortaya ¢ikan likidite diizeyindeki artis oldugu s6ylenebilir. Bu agidan, tiim si-
gorta sirketleri optimal biiyiikliigliniin belirlenmesine 6nem verirken, likidite diizeylerini arttiracak
yonde uygulamalara yonelmelerinin etkinlik tizerinde pozitif etkisi olacaktir. Mikro diizeyde, tek-
nik etkinligin ekonomik etkinlikle birlikte firmalarin karliligini potansiyel olarak artirmalari igin li-
kidite diizeyini hedefleyen ve buna yonelik uygulamalar gelistiren bir yaklasima sahip olmalar: ge-
rekmektedir.
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Ekler:
Ek-1. Analize Dahil Edilen Hayat Dig1 Sigorta Sirketleri

Sirket Ad: Kodu
Aksigorta AS DMU-1
Allianz Sigorta AS DMU-2
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi DMU-3
Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi DMU-4
Axa Sigorta AS DMU-5
Coface Sigorta AS DMU-6
Dubai Starr Sigorta AS DMU-7
Ergo Sigorta A§ DMU-8
Eureko Sigorta A§ DMU-9
Generali Sigorta A§ DMU-10
Groupama Sigorta AS DMU-11
Giines Sigorta AS DMU-12
Halk Sigorta AS DMU-13
HDI Sigorta AS DMU-14
Liberty Sigorta AS DMU-15
Mapfre Sigorta AS DMU-16
Neova Sigorta A§ DMU-17
Ray Sigorta A§ DMU-18
Sompo Japan Sigorta AS DMU-19
Tiirk Nippon Sigorta A§ DMU-20
Ziraat Sigorta AS DMU-21

406




	_Hlk53949873
	_Hlk54171833
	_Hlk53775904
	_Hlk54171860
	_Hlk54171885
	_Hlk54171894
	_Hlk54171912
	_Hlk54171935
	_Hlk54171951
	_Hlk54171965
	_Hlk54171985
	_Hlk54172004
	_Hlk54172020
	_Hlk54172083
	_Hlk54172102
	_Hlk54172127
	_Hlk54172136
	_Hlk54172151
	_Hlk53919605
	_Hlk54172170
	_Hlk54172186
	_Hlk54172197
	_Hlk54172211
	_Hlk54172222
	_Hlk53923720
	_Hlk51421112
	_Hlk54172607
	_Hlk51581354
	_Hlk54172900
	_Hlk54172955
	_Hlk54172968
	_Hlk68785633
	_Hlk54173042
	_Hlk54173053
	_Hlk51678673
	_Hlk51355329
	_Hlk51679334
	_Hlk51678969
	_Hlk51679234
	_Hlk53924756
	_Hlk51685174
	_Hlk51249328
	_Hlk51269718
	_Hlk54173244
	_Hlk54173262
	_Hlk54173278
	_Hlk54173329
	_Hlk54173371
	_Hlk51316952
	_Hlk55377297
	_Hlk68786970
	_Hlk51322434
	_Hlk51323356
	_Hlk53920819
	_Hlk52019235
	_Hlk51944935
	_Hlk52036812
	_Hlk55377501
	_Hlk52105707
	_Hlk54173590
	_Hlk54173646
	_Hlk52105815
	_Hlk52103032
	_Hlk53949447
	_Hlk53949972
	_Hlk55299439

