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Sigorta Sirketlerinin Performansimin CRITIC-MAIRCA Modeliyle

Degerlendirilmesi: Tiirk Sigortacilik Sektorii Uzerine Bir Arastirma

Assessment of the Performance of Insurance Companies through the CRITIC-
MAIRCA Model: A Research on the Turkish Insurance Sector
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Calismada ama¢ COVID-19 salgimi déneminde CRITIC ve MAIRCA yo6ntemlerinden olusan biitiinlesik
bir model ile hayat dis1 branglarda faaliyette bulunan sigorta sirketlerinin finansal performansini dlgmek,
kargilagtirmak ve degerlendirmektir. Calisma kapsaminda sigorta sirketlerinin finansal performansini
analiz etmek amactyla onceki literatiire dayali olarak 10 adet finansal oran secilmistir. Onerilen model
cercevesinde performans kriterlerinin  6nem agiliklannm hesaplanmasinda CRITIC ydntemi
kullanilmistir. Daha sonra, CRITIC yontemi kullanilarak belirlenen kriter agirliklart MAIRCA modelinde
girdi olarak kullanilarak hayat digi sigorta sirketinin finansal performansi karsilastirilmistir. CRITIC
sonuglart COVID-19 pandemi doneminde en énemli performans gostergesinin cari aktiflerin kisa vadeli
borglara orani oldugunu gostermektedir. MAIRCA siralama sonuglar1 dikkate alindiginda, hayat disi
sigorta sektorii sirketlerinin finansal performans siralamasmnm dénemler itibariyle farklilik gosterdigi
tespit edilmistir. Calismanin sonuglar bilyiik 6lgekli hayat disi sigorta sirketlerinin COVID-19 salgmimin
yarattig1 olumsuz etkileri yonetebilmek agisindan basarisiz olduklarini ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Sigorta sektorii, hayat dis1 sigorta sirketleri, CRITIC, MAIRCA, CKKV.

Makale Tiirii: Arastirma

Abstract

The aim of this study is to measure, compare and evaluate the financial performance of insurance
companies operating in non-life branches with an integrated model consisting of CRITIC and MAIRCA
methods during the COVID-19 epidemic. In order to analyze the financial performance of insurance
companies within the scope of the study, 10 financial ratios were selected based on the previous literature.
The CRITIC method was used to calculate the importance weights of the performance criteria within the
framework of the proposed model. Then, the criteria weights determined using the CRITIC method were
used as inputs in the MAIRCA maodel, and the financial performance of the non-life insurance company
was compared. CRITIC results show that the most important performance indicator during the COVID-19
pandemic period is the ratio of current assets to short-term debt. Considering the MAIRCA ranking
results, it has been determined that the financial performance rankings of non-life insurance companies
differ by periods. The results of the study reveal that large-scale non-life insurance companies have failed
to manage the negative impact of the COVID-19 epidemic.
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Giris
Kiiresellesme, finansal liberalizasyon, teknolojik ilerlemeler, ekonomik faaliyetlerin

geniglemesi, salgin hastaliklar vb. nedenler kiiresel ¢apta belirsizlik ve risklerin artmasina neden
olmustur. Bu da hem gelismekte hem de gelismis ekonomilerde sigorta bilincinin ve
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farkindaliginin artmasina ve ekonomideki diger sektorlere kiyasla sigorta sektoriiniin 6n plana
cikmasina sebep olmustur (Lee vd., 2013, s.28-52.; Kramari¢ vd., 2019, s.163-178).

Giiniimiizde sigortacilik sektorii bireyler, sirketler ve ekonomi i¢in hayati bir éneme
sahiptir. Soyle ki sigorta sektorii bireylerin finansal piyasalarda maruz kaldiklar1 g¢esitli tiirden
riskleri minimize ederek onlarm korunmasina yardim eder. Buna ilaveten, sirketler agisindan
gelismis bir sigorta sektoriiniin varlign ise tasarruflarin ekonomide uzun vadeli verimli
yatirimlara déniismesine imkan saglar. Sonugta, finansal hizmet sekt6riiniin 6nemli bir parcasi
olan sigorta sirketleri risk transferi, tazminat hizmetleri ve diger finansal aracilik hizmetlerinden
dolayr her iilkenin siirdiiriilebilir ekonomik biliylimesi igin hayati Onem tagimaktadir
(Vadlamannati, 2008, s.43-86; Olayungbo, 2015, 5.248-261).

Sigorta sirketlerinin basarisizligi finans sistemin bir biitiin olarak bozulmasina, sistemik
riskin artmasina ve reel ekonominin olumsuz yonde etkilenmesine yol agabilir (Caporale vd.,
2017, s.107-122). Dolayisiyla, sigorta sirketlerinin performansini 6lgmek, degerlendirmek ve
karsilastirmak, basta sektorde calisanlar olmak iizere sigorta acentelerinin, sigorta miisterilerinin
ve diizenleyici ve denetleyici mekanizmalar gibi paydaslarin daha giivenilir karar almalarina
katk1 saglar (Suvvari ve Goyari, 2019, 5.502-516).

Performansin degerlendirilmesi firmalarin yillik gelisimlerini, pazardaki yerlerini,
operasyonlarmi ve 6nceden belirlenmis hedeflerine ulasma derecelerini daha dogru bir sekilde
analiz etmeyi ve yorumlamayr miimkin kilabilir. Dahasi, performans o6l¢iimii ve
degerlendirilmesi, dinamik ve gelisen bir yapiya sahip olan sigortacilik sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerinin maliyetlerinin minimize edilmesine, karliligin ve hizmet kalitesinin
artirllmasina ve bu suretle de rekabet giiciiniin siirdiiriilebilirligine dnemli katkilar saglayabilir.

Calismada ama¢ COVID-19 salgini déneminde CRITIC ve MAIRCA yontemlerinden
olusan bitiinlesik bir model ile hayat dis1 branslarda faaliyette bulunan sigorta sirketlerinin
finansal performansin1 6lgmek, karsilastirmak ve degerlendirmektir. Calismanin literatiire
katkisi ise su sekilde aciklanabilir;

e Sigorta sektoriinde kritik performans gostergelerini belirlemek,

e Performans kriterlerinin 6nem agirliklarini objektif olarak hesaplamak,

e COVID-19 doneminde hayat dis1 sigorta sirketlerinin finansal basarisii
degerlendirmek,

e Performans degerlendirmede CRITIC tabanli MAIRCA metodolojisi dnermek,

e Sektore iligskin karar vericilerin dogru ve etkin karar almalarini kolaylastirmak.

Yukarida belirtilen amaglar dogrultusunda calismanin geri kalam asagidaki gibi
organize edilmistir. Birinci boliimde arastirma konusuna ve oOnerilen performans degerleme
modelinde kullanilan prosediirlere iliskin literatiir 6zeti verilmistir. Ikinci boliimde 6nerilen
metodoloji ayrmtilandirilmistir.  Calismanin iiglincii  boliimiinde veri seti ve uygulama
sonuglarmma yer verilmistir. Son bolimde ise g¢aligma bulgular, smirlhiliklar ve gelecekte
yapilacak ¢alismalar i¢in 6nerilerle sonlandirilmstir.

1. Literatiir

Literatirde CKKV modelleri ile sigorta sektoriinde yapilmis c¢ok sayida calisma
bulunmaktadir. Ayrica, performans analizinde kullanilan CRITIC ve MAIRCA yontemleri de
CKKYV literatiiriinde oldukga genis bir kullanim alanina sahiptir. Pandemi baslangicinin hentiz
yeni olmasindan dolay1 literatiirde bu teknikler kullanilarak yapilmis ¢alisma bulunmamaktadir.
Bu yoniiyle ¢alismanin literatiire farkli bir bakis agis1 kazandirmasi ve gelecekte yapilacak
calismalara yol gostermesi beklenmektedir. Calismanin bu bolimiinde CRITIC ve MAIRCA
yontemlerini kullanarak yapilan ve aragtirma konusuna yonelik gerceklestirilen ¢aligmalara yer
verilmistir. Tablo 1’de CRITIC, MAIRCA ve sigorta sirketleri acisindan onceki literatiirdeki
calismalari kisaca 6zetlemektedir.
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Tablo 1. CRITIC ve MAIRCA yo6ntemi kullanilarak yapilan ¢alismalar ve sigorta sirketleri
acisindan literatiir incelemesi
CRITIC Yontemini Kullanan Bazi Caligmalar

Vuyjici¢ vd. (2017) Klima se¢iminde CKKYV yodntemlerinin kargilagtirilmasi
Akbulut (2019) Is bankasmm performans analizi

Can ve Kargi (2019) Sektorlerin risk seviyelerinin belirlenmesi

Yalgin ve Karakag (2019) Kurumsal siirdiiriilebilirlik performans analizi

Akbulut (2020) BIST Cimento sektérii iizerine bir degerlendirme

Orhan ve Aytekin (2020) Tiirkiye ve AB iilkelerinin performanslarmin karsilastiriimasi
Apan ve Oztel (2020) Girigim sermayesi yatirim ortakliklar1 lizerine bir degerlendirme

Peng vd. (2020) 5G endiisti degerlendirmesi

Aygin (2020) Personel se¢im analizi

Zafar vd. (2021) Blok zinciri degerlendirmesi

Satic1 (2021) Ulkelerin inovasyon performanslarinm degerlendirilmesi
Arslan (2021) Deprem konteyneri yerlesim yeri se¢imi

Gengtiirk vd. (2021) Pandeminin katilim bankalar tizerindeki etkisinin 6l¢timii
Fidan (2021) Hedef pazar se¢imi

Bayram (2021) Katilim bankalarinin performans degerlendirmesi

Bakir ve Cakir (2021)  Ulkelerin yenilik performanslarmnin degerlendirilmesi
MAIRCA Yo6ntemini Kullanan Bazi Calismalar

Aydin (2020) Kamu sermayeli bankalarin finansal agidan karsilastirilmasi
Ecer (2021) Stirdiiriilebilir tedarik¢i se¢imi

Kehribar vd. (2021) Isletme performanslarmin karsilastiriimasi

Aksoy (2021) Tiirkiye'nin birlesme ve devralma faaliyetlerine iligkin bir analiz
Pala (2021) Turizm firmalarinin finansal performans analizi

Akgakanat (2021) Denetim firmalarinin karsilastirilmasi

Fidan (2021) Hedef pazar segimi

Ozcil (2021) Dergi segimi

é%zzgla)n ve Agamyradova Bankacilik sektoriinde personel se¢imi

Erdogan (2022) Ciftcilerin Tarim 4.0 teknolojilerine yonelik algilarinin degerlendirilmesi
Pamucar vd. (2022) Saglik hizmetleri tedarik zinciri yonetiminde tedarikg¢i se¢imi
Ecer (2022) Koronaviriis as1 se¢imi

CKKYV Teknikleri Kapsaminda Sigorta Sirketlerini Konu Alan Bazi Caligmalar
Omiirbek ve Ozcan

BIST sigorta sirketlerinin performans dl¢iimii

(2016)

Cakir (2016) Sigorta sektoriinde performans Sl¢imii

Khamoie vd. (2018) [ran’da sigorta sirketlerinin verimliligininidlgiitimii
Aydin (2019) Tiikiye'de sigorta sektoriiniin finansal performans analizi

Altan ve Yildirim (2019) Sigorta sektoriiniin teknik performans analizi
Yildirim ve Altan (2019) Sigorta sektorii performans 6l¢iimii
Amiri ve Imani (2019)  Iran sigorta sektoriinde brans siralamasi

Feizabadi Farahani vd. Sigorta sirketlerinin verimliliginin 6l¢timii

(2019)

gsg&;adeh Beiragh vd. Sigorta sirketlerinin siirdiiriilebilirlik performans analizi

Dwivedi vd. (2021) Bir sigorta sirketinin performans degerlemesi

Sekar vd. (2021) En iyi saglik sigortasi se¢imi

Meral (2021) Covid-19’un Tiirk sigorta sektoriine etkisi

(C;zocéir;nr ve Kiligaslan Hayat ve emeklilik sirketlerinin finansal performanslarinin incelenmesi

Dogu (2021) BIST sigorta sirketlerinin performans analizi

Kose ve Dikme (2021)  Hayat dis1 sigorta sirketlerinin performans degerlendirmesi

Dinler (2021) Tiirkiye’de faaliyet gosteren hayat disi sigorta sirketlerinin performans analizi
Aydin (2021) Sigorta sirketlerinin performans analizi
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2. Materyal ve Yontem

Caligmanin uygulama kisminda Tiirkiye’de faaliyet gosteren hayat dis1 sigorta
sirketlerinin 2020Q1-2020Q4 doénemine iligkin performanslarini analiz etmek amaciyla CRITIC
ve MAIRCA yontemlerine dayali bir biitiinlesik modelden faydalanilmistir. Bu yontemlerden
CRITIC ile literatiire dayali olarak belirlenen degerlendirme Olgiitlerinin agirlik katsayilari
hesaplanmis olup, MAIRCA ile ise sigorta sirketlerinin performanslar1 karsilastirilmigtir. Bu
boliimde galisma kapsaminda 6nerilen biitiinlesik model teorik agidan ele alinmustir.

2.1. CRITIC Yontemi

CRITIC teknigi Diakoulaki vd., (1995) tarafindan CKKYV literatiiriine kazandirilmigtir.
CKKYV problemlerinde yer alan degerlendirme kriterlerinin agirlik katsayilarminin objektif bir
sekilde belirlenmesine imkan saglayan bu prosediir son yillarda arastirmacilar tarafindan siklikla
kullamlmaktadir. Mevcut verilere dayali olarak kriter agirliklarinin hesaplandigi bu yontemin
uygulama adimlar1 asagidaki gibidir (Diakoulaki vd., 1995:764-765; Gao vd., 2017:7);

Adim 1-1: Yontemde ilk olarak Esitlik (1) kapsaminda karar problemine ait (X)
baslangic karar matrisi olusturulmaktadir.

X11 X12 " Xin
X21 X2 v Xon|. . .

X= [Xi]-]m*n =1 : ;= 1,2,..mve j=1,2,..n )
Xm1 Xm2 *° Xmn

Adim 1-2: Degerlendirme 6lgutlerinin ortak bir birime donistiiriilmesi amaciyla bu
asamada normalizasyon islemi gergeklestirilmektedir. Olgiitlerin fayda ve maliyet durumlari
referans alinarak sirasiyla Esitlikler (2) ve (3) kapsaminda bu hesaplamalar yapilmaktadir.

min
S
I-i]' — xmax_ymin (2)
] ]
max_,. .
. M (3)
1] — xMmax_ min

)

Adim 1-3:Degerlendirme Olgiitleri arasindaki iligski seviyelerinin belirlenebilmesi
amactyla bu asamada Esitlik (4)’ten faydalanilarak korelasyon katsayilar1 matrisi
olusturulmaktadir.

Zzl(rij—ﬁ)(rik—ﬁ)

N

p 4)

Adim 1-4: Bu asamada her bir degerlendirme Ol¢iitiiniin icerisinde barindirdig bilgi
miktarini gosteren C; degeri Esitlik (5) ile belirlenmektedir. Ayrica, Esitlik (5)’de gosterilen her
bir Olgiite iligkin standart sapma degerini gosteren oj degeri ise Esitlik (6) yardimiyla
belirlenmektedir.

Gy =0j 2y (1P (5)

m )2
iz, (ryj )

O']'= m

(6)
Adim 1-5:Yontemin son adiminda ise her bir degerlendirme olgiitiine iliskin agirlik
skorlar1 Esitlik (7)’den faydalanilarak tespit edilmektedir.
G

RSETR 2
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Esitlik (7) kapsaminda hesaplanmug olan agirhik skorlarmna goére en biiylik w; degerine
sahip olan 6lgiit performans {izerinde en etkin dlgiit olarak ifade edilmektedir.

2.2. MAIRCA Yontemi

Pamucar vd. (2014) tarafindan literatiire kazandirilmis olan MAIRCA yontemi, karar
alternatiflerinin ideal olan derecelere en yakin olduklar1 degerleri belirlemekte ve karar
alternatiflerinin degerlendirilmesini ve alternatiflerin kendi aralarinda siralanmalarina
dayanmaktadir. Bu prosediiriin uygulama adimlar1 asagidaki adimlar1 igermektedir (Aydin,
2020: 833-834; Gigovi¢ vd., 2016, s. 1-30).

Adim 2-1: Bu yontemde diger CKKV yontemlerinde oldugu gibi Esitlik (1)’de yer alan
karar matrisinin diizenlemesi ile baslamaktadir.

Adim 2-2: Her bir karar alternatifi i¢in tercih olasilig1 olarak ifade edilen Pg; degeri
Esitlik (8) yardimiyla hesaplanmaktadir. Burada her bir alternatif i¢in hesaplanan olasiliklar
birbirine esit olup toplamlar1 ise 1’e esit olmalidir.

1
Pgi = =; 2t Pgi=1 (8)

m
Adim 2-3: Bu asamada degerlendirme Olgiitlerine iliskin agirlik skorlar1 ile 6nceki

asamada hesaplanmis olan tercih olasilik degerleri Esitlik (9) kapsaminda c¢arpilarak, teorik
derecelendirme matrisi olarak ifade edilen K, degerleri tespit edilmektedir.

[kpn Kpiz - kp1n] Pgqwqy Pgiwy -+ Pgiwy
R R B ©
|_kpm1 kpm2 kpan Pgmw; Pgywy -+ Pgywp

Adim 2-4: Yontemin bu adiminda gergek degerlendirme matrisi olarak ifade edilen K.
degerleri hesaplanmaktadir. K, matrisini olusturan her bir deger (kj;), bir 6nceki asamada tespit
edilen teorik derecelendirme matrisi ile normalize matris degerlerinin birbirleriyle ¢arpilmasi ile
elde edilmektedir. S6z konusu degerleri elde etmek igin degerlendirme Olgiitlerinin fayda ve
maliyet Ozellikleri g6z Oniinde bulundurularak sirasiyla Esitlik (10) ve Esitlik (11)
kullanilmaktadir.

dij_di_

Kpij=Kpij = PR (10)
dyj—di
Kpij=Kpij = di_]fd;r (11)

Esitliklerde yer alan d; = mak(d,,...,dy) ve di = min(dy, ...,dy) seklinde ifade
edilebilir.

Adim 2-5: Toplam bosluk matrisi olarak ifade edilen F degerleri tespit edebilmek i¢in
bu agamada esitlik (12) ve Esitlik (13)’ten yararlanilmaktadir.

fi1 fi2 o fin [kpn =K1 Kpiz =Kz o Kpin —Kpn 1
F= Kp -K, = fz:l fz:z fz:n — | k;)21 _ K21 kp22 _ Ky22 kp2n _ Kron i (12)
1:ml 1:m2 1:mn lkpml - krml kpmz - krm2 kpmn - kran
fi]. _ {1?, . e%er kpi]' = krij (13)
pij — Krij, eger Kpij > ki

Adim 2-6: MAIRCA yonteminin son asamasinda ise her bir alternatif igin
degerlendirme skorunu temsil eden U; degerleri Esitlik (14) vasitastyla hesaplanmaktadir.

Ui = ]p=1 fl] (14)
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Yapilan hesaplamalar sonucunda en diisiik U; degerine sahip alternatif en basarili karar
alternatifi olarak belirlenir ve diger skorlar da kiiciikten biiyiige siralanarak her bir alternatifin
basar1 durumu tespit edilmektedir.

3. Onerilen Biitiinlesik Modelin Uygulanmasi

Caligmanin bu boliimiinde ilk olarak sigorta sirketlerinin performansinin 6lgiilmesinde
belirlenen degerlendirme Olgiitleri ve analiz kapsamina alinan sirketlere iliskin bilgilere
ardindan ise CRITIC ve MAIRCA yontemlerine dayali olarak elde edilen bulgulara yer
verilmistir. Caligma igerginin birden fazla donemi kapsamasi sebebi ile sonuglara iligkin
bulgular sunulurken 6rnek niteliginde olmasi amaciyla yalnizca 2020 yilinin dordiincii ¢eyrek
donemine iligskin bulgular sunulmus olup son kisimlarda ise tiim donemlere iligkin bulgulara yer
verilmistir.

3.1. Veriler

Calismada Tirk Sigortacilik sektoriiniin hayat dis1 bransinda faaliyetlerini siirdiiren 31
sigorta sirketinin finansal performansinin biitiinlesik CRITIC ve MAIRCA yontemlerine dayali
olarak analiz edilmesi amaglanmistir. Bu amagla ¢alismada kullanilan performans kriterleri
sigorta sirketlerinin 2020 yilmin {iger aylik dort ceyreklik mali tablolarindan ve faaliyet
raporlarindan derlenmistir. Onerilen performans degerleme modelinde kullanilan kriterler igin
detayli bilgiler Tablo 2’de verilmistir. Analiz kapsaminda incelenen 31 sigorta sirketi Tablo 3’te
verilmistir.

Tablo 2. Degerlendirme 6lgttleri

Sira Degerlendirme Olgiitii Kod Amag
1 Kisa Vadeli Bor¢/ Toplam Aktifler KVB Maliyet
2 Uzun Vadeli Bor¢/ Toplam Aktifler UvB Maliyet
3 Faaliyet Giderleri/Toplam Aktifler FGA Maliyet
4 Gergeklesen Hasarlar/ Kazanilmis Primler HP Maliyet
5 Cari Aktifler/Kisa Vadeli Borglar LO Fayda
6 Alman Primler/Toplam Ozkaynaklar SYO Maliyet
7 Net Alinan Primler/Briit Alinan Primler KO Fayda
8 Vergi Oncesi Kar/ Alinan Primler VOK Fayda
9 Net Kar/Toplam Ozkaynaklar OKK Fayda
10 Teknik Kar-Zarar/Alinan Primler TKZ Fayda

Tablo 3. Calisma Kapsaminda incelenen Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri
Sigorta Sirketi Kod Sigorta Sirketi Kod
Chubb Insurance in Turkey HD1 Bereket Sigorta A.S. HD17
Ak Sigorta A.S. HD2 Mapfre Sigorta A.S. HD18
Allianz Sigorta A.S. HD3 Neova Sigorta A.S. HD19
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi HD4 Orient Sigorta A.S. HD20
Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi HD5 Ray Sigorta A.S. HD21
AtradiusCreditInsurance HD6 Seker Sigorta A.S. HD22
Unico Sigorta A.S. HD7 Sompo Sigorta A.S. HD23
Axa Sigorta A.S. HD8 Doga Sigorta A.S. HD24
BNP ParibasCardif Sigorta A.S. HD9 Koru Sigorta A.S. HD25
Coface Sigorta A.S. HD10  Gulf Sigorta A.S. HD26
Corpus Sigorta A.S. HD11  Pi Sigorta Aracilik Hizmetleri Ltd. Sti. HD27
EulerHermes Sigorta A.S. HD12  Zurich Sigorta A.S. HD28
Eureko Sigorta A.S. HD13  Ethica Sigorta A.S. HD29
Generali Sigorta A.S. HD14  SS Atlas Kargilikli Sigorta Kooperatifi A.S. HD30
Groupama Sigorta A.S. HD15  Tiirkiye Sigorta A.S. HD31
HDI Sigorta A.S. HD16

3.2. CRITIC Yaklasimina Dayah Olarak Elde Edilen Bulgular

Calismada oOnerilen biitiinlesik modelin ilk asamasinda degerlendirme Olgiitlerine ait
agirlik katsayilarimin tespit edilmesinde CRITIC yonteminden faydalanilmistir. Caligmada 2020
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yilina ait dort ¢eyrek verisi kullanmildigindan uygulamada 2020 yili ilk c¢eyrek verileri
kullanilmig diger ¢eyreklik donemlere iligkin sonuglar Tablo 8’de sunulmustur. Esitlik (1)
dikkate alinarak olusturulan karar matrisi Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4. Karar matrisi

KVB UVB FGA HP LO SYO KO VOK  OKK TKZ

HD1 0.660 0.010 0.030 0430 1480 0500 0.400 0.230 0.090 0.200

HD2 0.810 0.030 0.030 0670 1190 1410 0.640 0.110 0.120 0.140

HD3 0.700 0.020 0.030 0760 1320 0570 0.810 0.230 0.110 0.140

HD4 0.770 0.030 0.030 0780 1190 0.820 0.710 0.120 0.080 0.140

HD5 0.770 0.020 0.040 0800 1260 0.890 0.740 0.080 0.050 -0.010

HD6 0.590 0.140 0.010 0770 1460 0530 0.360 0.160 0.090 0.050

HD7 0.750 0.080 0.040 0760 0.780 0.900 0.710 0.320 0.290 0.010

HD8 0.750 0.030 0.020 0.750 1.280 0.560 0.800 0.220 0.090 0.240

HD9 0230 0350 0.080 0220 3.700 0.280 0.990 0.310 0.060 0.250

HD10 0480 0.200 0.030 0330 1990 0510 049 0430 0.160 0.190

HD11 0.850 0.010 0.030 0710 1140 1360 0.660 0.230 0.310 0.130

HD12 0.530 0.070 0.040 -0.150 1.820 0.480 0.100 0.050 0.030 -0.150

HD13 0630 0.030 0.040 0520 1470 0550 0540 0.120 0.050 0.070

HD14 0630 0.020 0.030 0.750 1490 0320 0.690 0.030 0.010 0.080

HD15 0720 0.040 0.030 0820 1320 0530 0.820 0.050 0.030 0.070

HD16 0.780 0.040 0.030 0730 1.240 0910 0.620 0.080 0.060 0.110

HD17 0.850 0.020 0.030 0650 1150 1970 0.500 0.080 0.150 0.080

HD18 0.770 0.030 0.030 0780 1.200 0.860 0.750 0.050 0.040 0.040

HD19 0.790 0.010 0.020 0820 1250 0.740 0.760 0.090 0.040 0.060

HD20 0650 0.010 0.020 0670 1430 0410 0730 0410 0.170 0.440

HD21 0.750 0.040 0.030 0570 1240 1090 0460 0.100 0.080 0.100

HD22 0.780 0.020 0.020 0.850 1230 0.760 0.680 0.110 0.050 0.140

HD23 0.670 0.010 0.020 0.670 1430 0460 0.680 0.250 0.070 0.160

HD24 0.820 0.010 0.040 0900 1200 1.130 0550 0.030 0.040 0.050

HD25 0920 0.010 0.040 0.700 1.060 249 0.840 0.030 0.050 0.080

HD26 0560 0.110 0040 0530 1730 0450 0.680 0.260 0.100 0.150

HD27 0.740 0.010 0.060 069 1340 0970 0690 0.220 0.170 0.060

HD28 0.670 0.060 0.040 0420 1410 0560 0.750 0.300 0.130 0.230

HD29 0.850 0.010 0.040 0720 1160 1460 0.600 0.100 0.110 0.090

HD30 0960 0.010 0.100 0.600 1.030 10.660 0.880 0.010 0.140 0.010

HD31 0611 0.021 0.023 0.660 1235 0466 0583 0241 0104 0.221

Degerlendirme 6lgiitlerinin fayda ve maliyet durumlar1 goz oniine alinarak Esitlik (2) ve
(3)’1in kullanilmas1 sonucunda elde edilen normalize matris Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 5. Normalize edilmis karar matrisi

KVB UvB FGA HP LO SYO KO VOK OKK TKZ
HD1 0.411 1.000 0.778 0.448 1.552 0.979 0.012 0.146 0.190 0.633
HD2 0.205 0.941 0.778 0.219 1.276 0.891 0.035 0.011 0.262 0.433
HD3 0.356 0.971 0.778 0.133 1.400 0.972 0.051 0.146 0.238 0.433
HD4 0.260 0.941 0.778 0.114 1.276 0.948 0.041 0.022 0.167 0.433
HD5 0.260 0.971 0.667 0.095 1.343 0.941 0.044 -0.022 0.095 -0.067
HD6 0.507 0.618 1.000 0.124 1.533 0.976 0.008 0.067 0.190 0.133
HD7 0.288 0.794 0.667 0.133 0.886 0.940 0.041 0.247 0.667 0.000
HD8 0.288 0.941 0.889 0.143 1.362 0.973 0.050 0.135 0.190 0.767
HD9 1.000 0.000 0.222 0.648 3.667 1.000 0.068 0.236 0.119 0.800
HD10 0.658 0.441 0.778 0.543 2.038 0.978 0.020 0.371 0.357 0.600
HD11 0.151 1.000 0.778 0.181 1.229 0.896 0.037 0.146 0.714 0.400
HD12 0.589 0.824 0.667 1.000 1.876 0.981 -0.017 -0.056 0.048 -0.533
HD13 0.452 0.941 0.667 0.362 1.543 0.974 0.025 0.022 0.095 0.200
HD14 0.452 0.971 0.778 0.143 1.562 0.996 0.039 -0.079 0.000 0.233
HD15 0.329 0.912 0.778 0.076 1.400 0.976 0.052 -0.056 0.048 0.200
HD16 0.247 0.912 0.778 0.162 1.324 0.939 0.033 -0.022 0.119 0.333
HD17 0.151 0.971 0.778 0.238 1.238 0.837 0.021 -0.022 0.333 0.233
HD18 0.260 0.941 0.778 0.114 1.286 0.944 0.045 -0.056 0.071 0.100
HD19 0.233 1.000 0.889 0.076 1.333 0.956 0.046 -0.011 0.071 0.167
HD20 0.425 1.000 0.889 0.219 1.505 0.987 0.043 0.348 0.381 1.433
HD21 0.288 0.912 0.778 0.314 1.324 0.922 0.017 0.000 0.167 0.300
HD22 0.247 0.971 0.889 0.048 1.314 0.954 0.039 0.011 0.095 0.433
HD23 0.397 1.000 0.889 0.219 1.505 0.983 0.039 0.169 0.143 0.500
HD24 0.192 1.000 0.667 0.000 1.286 0.918 0.026 -0.079 0.071 0.133
HD25 0.055 1.000 0.667 0.190 1.152 0.787 0.054 -0.079 0.095 0.233
HD26 0.548 0.706 0.667 0.352 1.790 0.984 0.039 0.180 0.214 0.467
HD27 0.301 1.000 0.444 0.200 1.419 0.934 0.039 0.135 0.381 0.167
HD28 0.397 0.853 0.667 0.457 1.486 0.973 0.045 0.225 0.286 0.733
HD29 0.151 1.000 0.667 0.171 1.248 0.886 0.031 0.000 0.238 0.267
HD30 0.000 1.000 0.000 0.286 1.124 0.000 0.058 -0.101 0.310 0.000
HD31 0.478 0.969 0.853 0.229 1.319 0.982 0.029 0.159 0.223 0.703
Tablo 6’da Esitlik (4)’ten yararlanilarak elde edilen ve degerlendirme Ol¢iitleri
arasindaki korelasyon diizeylerini gosteren matris yer almaktadir.
Tablo 6. Degerlendirme 6lgiitleri arasindaki korelasyon katsayilari
KVB UVB FGA HP LO SYO KO VOK OKK TKZ
KVB 1 -0.801 -0.033 0615 0.864 0496 -0.138 0.545 -0.163 0.287
UvB -0.801 1 0.292 -0.508 -0.865 -0.189 -0.075 -0.441 -0.004 -0.166
FGA -0.033 0.292 1 -0.324 -0.330 0.670 -0.358 0.107 -0.096 0.211
HP 0.615 -0.508 -0.324 1 0.608 0.038 -0424 0.264 -0.029 -0.054
LO 0864 -0.865 -0.330 0.608 1 0251 0.096 0.362 -0.221 0.269
SYO 049 -0.189 0.670 0.038 0.251 1 -0.243  0.347 -0.156  0.250
KO -0.138 -0.075 -0.358 -0.424 0.096 -0.243 1 0.086  0.048  0.340
VOK 0545 -0.441 0.107 0.264 0.362 0.347  0.086 1 0.555  0.683
OKK -0.163 -0.004 -0.096 -0.029 -0.221 -0.156 0.048  0.555 1 0.198
TKZ 0.287 -0.166 0.211 -0.054 0.269 0250 0.340 0.683  0.198 1

Tablo 7°de Esitlik (5) yardimiyla hesaplanmis ¢; degerleri ve Esitlik (6) kullanilarak

hesaplanan wj degerleri sunulmaktadir. Tablo 7°deki 2020 yilinin ilk geyregine ait verilerle
hesaplan CRITIC agirliklandirma sonuglarina goére sigorta sirketlerinin finansal performansi
tizerinde etkisi en fazla olan 6lgiit LO ile kodlanan Cari Aktifler/Kisa Vadeli Borglar olurken,
ayn1 donemde finansal performans iizerinde en etkisi en az olan 6lgiit ise KO ile kodlanan Net
Alinan Primler/Briit Alinan Primler olmustur.
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Tablo 7. Degerlendirme dlgiitleri i¢in hesaplanan ¢; ve w; degerleri

KVB UvB FGA HP LO SYO KO VOK OKK TKZ

G 1.425 2.438 1.732 1.789 3.696 1.330 0.162 0.841 1.458 2.402

w; 008 0141 0100 0104 0214 0.077 0009 0.049 0.084 0.139

Tablo 8’de ise analiz kapsaminda incelenen tiim donemlere iliskin hesaplanan ¢; ve w;
degerlerine yer verilmistir. Tablo 8’de yer alan bulgulara gore 2020 yilinin birinci, ikinci ve
tiglincli ceyrek doneminde sigorta sirketlerinin en dnemli performans gostergesi LO ile kodlanan
Cari Aktifler/Kisa Vadeli Borglar oranidir. 2020 yilinin son ¢eyreklik déonemde ise en 6nemli
performans gostergesinin OKK ile kodlanan Net Kar/Toplam Ozkaynaklar orani oldugu tespit
edilmistir.

Tablo 8. Degerlendirme dlgiitleri i¢in hesaplanan ¢; ve w; degerleri

KVvB UVB FGA HP LO SYO KO VOK OKK TKZ

C, 142 24 1732 1.7 . 1. 162 841 14 2.402
2020C1 i 5 38 3 89 3.696 330 0.16 0.8 58 0

w; 0083 0141 0100 0.104 0.214 0.077 0.009 0.049 0.084 0.139

2020C2 C; 1459 2661 2196 1835 5281 1.859 0522 0597 3916 0.975
w; 0068 0125 0.103 0.086 0.248 0.087 0.025 0.028 0.184 0.046
2020C3 C; 1462 2480 2198 1673 4.866 1525 0.244 0.726 2881 1232
w; 0076 0129 0.114 0087 0252 0.079 0.013 0.038 0.149 0.064
2020C4 C; 1931 2526 208 2512 6.699 1801 0.155 3.692 9.151 0.299
w; 0.063 0.082 0.068 0.081 0.217 0.058 0.005 0.120 0.297 0.010

3.3. MAIRCA Yaklasimina Dayah Olarak Elde Edilen Bulgular

CRITIC yontemi kapsamuinda degerlendirme olgiitlerine iliskin agirlik skorlarinin
belirlenmesinden sonra, analizin ikinci asamasinda MAIRCA yontemi kapsaminda secilen
Olgiitler agisindan sigorta sirketlerinin finansal performanslar1 degerlendirilmistir. Analiz
kapsaminda ele alinan sigorta sirketlerinin 2020C1 donemine ait verileri g6z Oniinde
bulundurularak Esitlik (1) yardimiyla diizenlenen karar matrisi Tablo 4’te gosterilmistir.
Ardindan Esitlik (8)’den faydalanilarak alternatiflerin tercih edilme olasiligi Pg; = 1/31 =
0.0322 olarak belirlenmistir. Bir sonraki asamada ise Tablo 9’da sunulmus olan ve Esitlik (9)
kullanilarak hesaplanmis olan teorik derecelendirme matrisi K, degerleri hesaplanmustir.
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Tablo 9. Teorik degerlendirme matrisi

KVB UvB FGA HP LO SYO KO VOK  OKK TKZ

HD1 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD2 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD3 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD4 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD5 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD6 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD7 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD8 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD9 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD10 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD11 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD12 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD13 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD14 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD15 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD16 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD17 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD18 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD19 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD20 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD21 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD22 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD23 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD24 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD25 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD26 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD27 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD28 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD29 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD30 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

HD31 0.003 0.005 0.003 0.003 0.007 0.002 0.000 0.002 0.003 0.004

Esitlik (10) ve (11) vasitasiyla fayda ve maliyet nitelikli Slgiitler goz Oniine alinarak
hesaplanan gercek degerlendirme matrisi (K;) Tablo 10°da rapor edilmistir.
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Tablo 10. Gergek derecelendirme matrisi

KVB UvB FGA HP LO SYO KO VOK  OKK TKZ

HD1 0.001 0.005 0.003 0.002 0.002 0.002 0.000 0.001 0.001 0.003

HD2 0.001 0.004 0.003 0.001 0.001 0.002 0.000 0.000 0.001 0.002

HD3 0.001 0.004 0.003 0.000 0.001 0.002 0.000 0.001 0.001 0.002

HD4 0.001 0.004 0.003 0.000 0.001 0.002 0.000 0.000 0.001 0.002

HD5 0.001 0.004 0.002 0.000 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.001

HD6 0.001 0.003 0.003 0.000 0.002 0.002 0.000 0.001 0.001 0.002

HD7 0.001 0.004 0.002 0.000 0.000 0.002 0.000 0.001 0.003 0.001

HD8 0.001 0.004 0.003 0.000 0.001 0.002 0.000 0.001 0.001 0.003

HD9 0.003 0.000 0.001 0.002 0.007 0.002 0.000 0.001 0.000 0.003

HD10 0.002 0.002 0.003 0.002 0.003 0.002 0.000 0.002 0.001 0.003

HD11 0.000 0.005 0.003 0.001 0.001 0.002 0.000 0.001 0.003 0.002

HD12 0.002 0.004 0.002 0.003 0.002 0.002 0.000 0.000 0.000 0.000

HD13 0.001 0.004 0.002 0.001 0.002 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD14 0.001 0.004 0.003 0.000 0.002 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD15 0.001 0.004 0.003 0.000 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD16 0.001 0.004 0.003 0.001 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD17 0.000 0.004 0.003 0.001 0.001 0.002 0.000 0.000 0.001 0.002

HD18 0.001 0.004 0.003 0.000 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.001

HD19 0.001 0.005 0.003 0.000 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD20 0.001 0.005 0.003 0.001 0.002 0.002 0.000 0.002 0.001 0.004

HD21 0.001 0.004 0.003 0.001 0.001 0.002 0.000 0.000 0.001 0.002

HD22 0.001 0.004 0.003 0.000 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD23 0.001 0.005 0.003 0.001 0.002 0.002 0.000 0.001 0.001 0.002

HD24 0.001 0.005 0.002 0.000 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD25 0.000 0.005 0.002 0.001 0.001 0.002 0.000 0.000 0.000 0.002

HD26 0.001 0.003 0.002 0.001 0.002 0.002 0.000 0.001 0.001 0.002

HD27 0.001 0005 0.001 0.001 0.001 0.002 0.000 0.001 0.001 0.002

HD28 0.001 0.004 0.002 0.002 0.001 0.002 0.000 0.001 0.001 0.003

HD29 0.000 0.005 0.002 0.001 0.001 0.002 0.000 0.000 0.001 0.002

HD30 0.000 0.005 0.000 0.001 0.001 0.000 0.000 0.000 0.001 0.001

HD31 0.001 0.004 0.003 0.001 0.001 0.002 0.000 0.0010 0.001 0.003

2020C1 donemi i¢in ilk olarak Esitlikler (12) ve (13)’ten faydalanilmak suretiyle elde
edilen toplam bosluk matrisi (F) degerleri hesaplanmistir. Bu matris Tablo 11°de rapor
edilmisgtir. F matrisinin son iki siitununda ise her sigorta sirketine iliskin hesaplanan (U;)
degerleri ve bu degerlere bagli olarak basari sirasi verilmistir. Tablo 11°den hareketle s6z
konusu donemde finansal agidan performansi en yiiksek olan sigorta sirketi HD20 ile kodlanan
Orient Sigorta A.S.’dir. Buna karsin, ayni donemde finansal basar1 agisindan performansi en
diistik sigorta sirketi ise HD30 kodlanan SS Atlas Karsilikli Sigorta Kooperatifi A.S. olarak
tespit edilmistir.
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Tablo 11. Toplam bosluk matrisi ile nihai kriter fonksiyon degerleri

KvB UVB FGA HP LO SYO KO VOK OKK TKZ U; Sira

HD1 0.002 0.000 0.001 0.002 0.005 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0142 4

HD2 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0173 15

HD3 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0161 11

HD4 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0176 20

HD5 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0193 28

HD6 0.001 0.002 0.000 0.003 0.005 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0175 18

HD7 0.002 0.001 0.001 0.003 0.007 0.000 0.000 0.000 0.000 0.003 0.0178 22

HD8 0.002 0.000 0.000 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0156 10

HD9 0.000 0.005 0.003 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.002 0.001 0.0124 2

HD10 0.001 0.003 0.001 0.002 0.004 0.000 0.000 0.000 0.001 0.002 0.0132 3

HD11 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.000 0.002 0.0153 8

HD12 0.001 0.001 0.001 0.000 0.004 0.000 0.000 0.001 0.003 0.004 0.0162 12

HD13 0.001 0.000 0.001 0.002 0.005 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0168 13

HD14 0.001 0.000 0.001 0.003 0.005 0.000 0.000 0.002 0.003 0.003 0.0175 17

HD15 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.003 0.003 0.0185 26

HD16 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0181 24

HD17 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.001 0.003 0.0178 21

HD18 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0190 27

HD19 0.002 0.000 0.000 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0181 23

HD20 0.002 0.000 0.000 0.003 0.005 0.000 0.000 0.000 0.001 0.000 0.0113 1

HD21 0.002 0.000 0.001 0.002 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0174 16

HD22 0.002 0.000 0.000 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0176 19

HD23 0.002 0.000 0.000 0.003 0.005 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0151 7

HD24 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.002 0.002 0.003 0.0198 30

HD25 0.003 0.000 0.001 0.003 0.006 0.001 0.000 0.002 0.002 0.003 0.0197 29

HD26 0.001 0.001 0.001 0.002 0.005 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0153 9

HD27 0.002 0.000 0.002 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.001 0.003 0.0171 14

HD28 0.002 0.001 0.001 0.002 0.005 0.000 0.000 0.000 0.002 0.002 0.0144 5

HD29 0.002 0.000 0.001 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.003 0.0183 25

HD30 0.003 0.000 0.003 0.002 0.006 0.002 0.000 0.002 0.002 0.003 0.0235 31

HD31 0.001 0.000 0.000 0.003 0.006 0.000 0.000 0.001 0.002 0.002 0.0148 6

Tablo 12’de ise analiz kapsamma alinan tiim donemler igin hesaplanmis olan
degerlendirme skorlar1 (U;) ve skorlar neticesinde yapilmis olan sigorta sirketlerinin finansal
performans siralamalar: yer almaktadir. Tabloda yer alan verilerden hareketle ifade edebiliriz ki,
analiz kapsaminda alinan zaman periyodu igin hayat dig1 sigorta sektorii firmalarinin finansal
performans siralamalar1 donemler itibariyle farklilik gostermektedir. Bagka bir ifade ile soz
konusu sektor sirketleri COVID-19 salgmimi kapsayan donemde istikrarsiz bir performans
sergilemislerdir. Dolayistyla, 2020 yilinin geneline iliskin bir degerlendirme skoru elde
edebilmek i¢in Tablo 12’nin genel siralama siitununda her bir c¢eyrek doneme iligkin
siralamalarin geometrik ortalamasi alinmistir. Geometrik ortalamaya dayali olarak elde edilen
siralamalar dikkate alindiginda, analiz kapsamina alinan dénem i¢in finansal agidan performansi
en yliksek olan sigorta sirketi HD20 ile kodlanan Orient Sigorta A.S.’dir. Buna ilaveten analiz
doneminde diger iki basarili sirket ise sirasiyla HD9 ve HD10 ile kodlanan BNP ParibasCardif
Sigorta A.S. ve Coface Sigorta A.S.’dir. Tablo 12°deki siralama sonuglarina gére Hayat dist
sigorta sektdriinde prim iiretimi agisindan 6nemli bir yere sahip olan Tiirkiye Sigorta A.S.,
Allianz Sigorta A.S., Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi, Ak Sigorta A.S., Axa Sigorta A.S.
ve Sompo Sigorta A.S gibi sirketlerin finansal performans siralamasinda ilk ii¢ sira disinda
kalmas1 COVID-19 salgiinin olumsuz etkisi ile agiklanabilir.
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Tablo 12. Tiim donemler igin hesaplanan nihai kriter fonksiyon degerleri ve siralamalari

2020C1 2020C2 2020C3 2020C4 Genel Siralama

U; Sira U Sira U; Sira U Sira  Geo.Ort.  Sira

HD1 0.0142 4 0.0170 14 0.0163 14 0.0161 14 10.2355 10

HD2 0.0173 15 0.0170 15 0.0164 15 0.0154 11 13.8809 14

HD3 0.0161 11 0.0159 11 0.0148 11 0.0157 12 11.2419 11

HD4 0.0176 20 0.0186 24 0.0180 23 0.0179 23 22.4478 24

HD5 0.0193 28 0.0192 27 0.0181 25 0.0170 21 25.0998 27

HD6 0.0175 18 0.0186 25 0.0183 27 0.0161 13 19.9356 20

HD7 0.0178 22 0.0209 30 0.0224 31 0.0198 29 27.7540 30

HD8 0.0156 10 0.0165 12 0.0145 8 0.0152 10 9.8985 9

HD9 0.0124 2 0.0123 2 0.0129 4 0.0094 1 2.0000 2

HD10 0.0132 3 0.0132 3 0.0112 3 0.0109 2 2.7108 3

HD11 0.0153 8 0.0150 7 0.0112 2 0.0132 3 4.2814 4

HD12 0.0162 12 0.0186 23 0.0173 22 0.0169 19 18.4298 18

HD13 0.0168 13 0.0155 9 0.0160 13 0.0169 20 13.2066 12

HD14 0.0175 17 0.0158 10 0.0147 10 0.0194 26 14.4996 15

HD15 0.0185 26 0.0182 22 0.0186 28 0.0200 30 26.3281 28

HD16 0.0181 24 0.0173 16 0.0172 20 0.0175 22 20.2743 21

HD17 0.0178 21 0.0191 26 0.0180 24 0.0197 28 24.6116 26

HD18 0.0190 27 0.0177 19 0.0172 21 0.0182 24 22.5495 25

HD19 0.0181 23 0.0194 28 0.0171 18 0.0167 16 20.7525 22

HD20 0.0113 1 0.0117 1 0.0108 1 0.0138 5 1.4953 1

HD21 0.0174 16 0.0175 17 0.0171 19 0.0186 25 18.9590 19

HD22 0.0176 19 0.0195 29 0.0183 26 0.0167 15 21.5305 23

HD23 0.0151 7 0.0142 4 0.0139 5 0.0147 7 5.5951 5

HD24 0.0198 30 0.0211 31 0.0194 29 0.0195 27 29.2120 31

HD25 0.0197 29 0.0167 13 0.0168 16 0.0168 18 18.1524 17

HD26 0.0153 9 0.0154 8 0.0147 9 0.0138 6 7.8964 8

HD27 0.0171 14 0.0182 21 0.0171 17 0.0167 17 17.0731 16

HD28 0.0144 5 0.0149 5 0.0150 12 0.0134 4 5.8857 6

HD29 0.0183 25 0.0180 20 0.0143 7 0.0151 9 13.3223 13

HD30 0.0235 31 0.0176 18 0.0221 30 0.0233 31 26.8398 29

HD31 0.0148 6 0.0150 6 0.0141 6 0.0147 8 6.4474 7

Sonug¢

Calismada Tiirk sigortacilik sektoriinde faaliyet gdsteren 31 hayat dis1 sigorta sirketinin
finansal performansinin  degerlendirilmesinde =~ CRITIC-MAIRCA  biitiinlesik  modeli
onerilmistir. Onerilen model cergevesinde performans kriterlerinin  énem agirliklarinin
hesaplanmasinda CRITIC yontemi kullanilmistir. Daha sonra, CRITIC yontemi kullanilarak
belirlenen kriter agirliklart MAIRCA modelinde girdi olarak kullanilarak hayat dis1 sigorta
sirketinin finansal performansi karsilastirilmistir.

Calisma kapsaminda sigorta sirketlerinin finansal performansini 6lgmek amaciyla
onceki literatiire dayali olarak 10 adet finansal oran secilmistir. Bu oranlar sirasiyla kisa vadeli
borglarin toplam aktiflere orani, uzun vadeli borglarin toplam aktiflere orani, faaliyet
giderlerinin toplam aktiflere orani, gerceklesen hasarlarin kazanilmis primlere orami, cari
aktiflerin kisa vadeli borglara orami, alinan primlerin toplam 6zkaynaklara orani, net alinan
primlerin briit alinan primlere orani, vergi oncesi karin alinan primlere orani, net kdrm toplam
Ozkaynaklara orani ve teknik kar (zarar)-alinan primler oramdir.

2020 yilinin birinci, ikinci ve ligiincii ¢eyrek doneminde sigorta sirketlerinin en 6nemli
performans gostergesi Cari Aktifler/Kisa Vadeli Borglar oranmidir. 2020 yilinin son ¢eyreklik
dénemde ise en 6nemli performans gostergesinin Net Kar/Toplam Ozkaynaklar oram oldugu
tespit edilmistir.
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CRITIC tekniginin uygulamasi ile elde edilen sonuglara gére hayat dis1 sigorta sirketleri
acisindan en 6nemli performans kriteri 2020 yilinin birinci, ikinci ve tigiincli ¢geyrek doneminde
cari aktiflerin kisa vadeli borglara oramidir. 2020 yilinin son ¢eyreginde ise net kdrin toplam
Ozkaynaklara orani en 6nemli performans kriteri olarak tespit edilmistir.

MAIRCA tekniginin uygulamasi ile ulasilan sonuglara gore, 2020 yilin ilk ti¢ ¢eyreklik
doneminde en basarili sirket Orient Sigorta A.S.’dir. 2020 yilinin son g¢eyreginde ise diger
sirketlere kiyasla en yiiksek performansi BNP Paribas Cardif Sigorta A.S. gostermistir. 2020
yilinin tamamina iligkin geometrik ortalama sonuglar1 dikkate alindiginda sektoriin finansal
acidan en basarili sirketleri sirasiyla Orient Sigorta A.S, BNP ParibasCardif Sigorta A.S. ve
Coface Sigorta A.S.’dir. Analiz doneminde en basarisiz sirketler ise sirastyla Doga Sigorta A.S.,
Unico Sigorta A.S. ve SS Atlas Karsilikl1 Sigorta Kooperatifi A.S.dir.

Elde edilen sonuglara gére Chubb Insurance in Turkey, EulerHermes Sigorta A.S.,
Bereket Sigorta A.S ve Seker Sigorta A.S. sirketinin pandemi etkisinden ¢ok fazla etkilendigi ve
performansinin pandemi etkisinin arttigi donemlerde ¢ok fazla diistiigii gozlemlenmistir. Bu
sirketlerin uygulamig olduklari risk yonetim politikalarini gozden gegirerek gerekli aksiyonlari
almalari ilerde olusabilecek yeni risklere karsi daha savunmal hale getirebilir. Ote yandan
pandemi doneminde performans agisindan daha iyi sonuglar elde eden Sompo Sigorta A.S.,
Koru Sigorta A.S. ve Ethica Sigorta A.S. sirketlerinin olasi risk vakalarinda sektére gore daha
hazirlikli durumda olduklar1 gozlemlenmistir.

COVID-19 doneminde hayat dis1 sigorta sirketlerinin gozlemlenen basarisizliginin en
aza indirilmesi ve bertaraf edilebilmesi igin performansi artirici olarak tespit edilen cari aktifler,
kisa vadeli borglar, net kir ve 6zkaynak Kriterlerinin iyilestirilmesi sirketlere deger katacak
sekilde ele alinabilir. Ayrica finansal olarak daha biiyiik 6lgekli sirketlerin sektorde daha az
hacimde is yapan sirketlere nazaran kriz durumunda etkili bir risk yonetim politikalarina sahip
olmadig1 gézlemlenmistir. Calismanin sonuglar1 biiyiikk 6l¢ekli hayat dis1 sigorta sirketlerinin
COVID-19 salgmimin yarattigi olumsuz etkileri yonetebilmek acisindan basarisiz olduklarini
ortaya koymaktadir.

Calismada Onerilen performans degerlendirme modeli ile ulasilan sonuglar sektoriin
gelismesi ve biliylimesi agisindan cesitli paydas gruplarina (yoneticiler, yatirimcilar, police
sahipleri, calisanlar, denetim otoriteleri vs.) onemli bilgiler sunmaktadir. Bunun yaninda
onerilen modelin heniiz literatiirde bu teknikler kullanilarak heniiz ¢alisilmamis olmasi konuya
farkl bir bakis agis1 yaratmasi bakimindan 6nemlidir. Ayrica son yillarda finansal sistem i¢inde
bankalar disindaki diger finansal kurumlara kiyasla sigorta sirketlerinin artan pay1 da ¢alismanin
sonuclarint daha anlamli hale getirmektedir.

Calismanin zaman donemi ve calismada sadece hayat dis1 sigorta sirketlerinin
kullanilmis olmasi ¢aligmanin kisitlarmi olusturmaktadir. Buna ilaveten gelecekte yapilacak
calismalarda finansal oranlarin yani sira finansal olmayan gostergeler de performans kriteri
olarak kullanilabilir. Ayrica aragtirma konusu kapsaminda literatiire yeni kazandirilan MEREC,
WISP, CoCoSo, MARCOS gibi prosediirler de kullanilabilir. Arastirma konusu hayat ve
emeklilik sigorta sirketleri agisindan ele alinabilir. Sonu¢ olarak dinamik ve gelisen bir sektor
olan sigortacilik sektorii lizerine yapilacak c¢aligmalarin sayisinin artmasiin sektoriin
bliylimesine ve gelismesine katki saglayacag diistiniilmektedir.
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