BUTUNLESIK ENTROPI AGIRLIK VE TOPSIS YONTEMLERi KULLANILARAK TURK
SIGORTA SIRKETLERiININ PERFORMANSININ OLCULMESI*
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Finans sistemi igerisinde glinden gline pay! artmakta olan sigortacilik sektoriinde yasanan yogun rekabet
karsisinda sigorta sirketleri kendilerini koruyabilmek ve daha iyiye gidebilmek igin mevcut finansal
performanslarini degerlendirmeli ve kendilerini gelistirmenin yollarini saptamalidir. Cok kriterli karar verme
tekniklerinin sigorta sektériinde kullanilmamasi igin hicbir sebep yokken mevcut durum incelendiginde bu
tekniklerin genelde bankacilik sektoriinde kullanildigi sigorta sektoriinde ise fazla tercih edilmedigi
gdzlenmistir. Bu sebeple bu calismada Borsa istanbul’da islem géren Ak Sigorta, Anadolu Anonim Tiirk Sigorta
Sirketi, Anadolu Hayat Emeklilik, Avivasa Emeklilik/Hayat Anonim Sirketi ve Glines Sigorta sirketlerinin finansal
performansi biitiinlesik Entropi Agirlik ve TOPSIS ydntemleri kullanilarak degerlendirilmistir. Ulkemizde
sigortacilik hizmetlerini basarili bir sekilde gerceklestiren bu 5 sirketin finansal performanslarinin
degerlendirilmesinde karhhk, faaliyet, kaldirag ve likidite oranlarindan faydalaniimistir. Yapilan
degerlendirmenin sonucunda finansal performans degerlendirmesinde en yliksek agirliga sahip olan kriter kisa
vadeli borglarin aktiflere orani olmustur ve BIST’te islem goren Ak sigorta ise en ylksek finansal performansa
sahip sirket olarak tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Sigortacilik, Cok Kriterli Karar Verme, Performans Degerlendirme
JEL Siniflandirmasi: G22, C44, M11

MEASURING PERFORMANCE OF TURKISH INSURANCE COMPANIES BY USING
INTEGRATED ENTROPY WEIGHT AND TOPSIS METHODS

Abstract

In the face of intense competition in the insurance sector, whose share is increasing day by day in the financial
system, insurance companies should assess their existing financial performance and identify ways to improve
themselves in order to be able to protect themselves and improve. In the works multi-criteria decision making
techniques are concentrated mostly the banking sector rather than the insurance sector. This study aims to
evaluate the financial performance of Ak Sigorta, Anadolu Anonim Tirk Sigorta Sirketi, Anadolu Hayat
Emeklilik, Avivasa Emeklilik/Hayat Anonim and Giines Sigorta companies which are traded in istanbul Stock
Exchange using integrated Entropy Weight and TOPSIS methods. For this purpose, profitability, activity,
leverage and liquidity ratios were utilized. In conclusion, the criterion which has the highest weight in
evaluating the financial performance is short term debts to assets ratio and Ak Sigorta has been identified as
the company with the best financial performance.
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1. Giris

Sigortacilik ilk kez 1872 yilinda ingiliz sigorta sirketlerinin Tiirkiye’de actigi subelerle hayatimiza
girmis olup zaman iginde sigortacilik ile ilgili kolaylastirici kanunlarin yirirlige girmesiyle ve ayrica
kaza sigortalari, mihendislik sigortalari, yangin ve deprem sigortalari gibi sigorta alanlarinin
gelistirilmesiyle sigortaya ve sigortacilik sektoriine olan talep artmaya baglamistir.

Finans sektorl igerisindeki payr her gecen glin artan sigorta sektoriinde rekabetin
yogunlasmasiyla birlikte sigorta sirketlerinin performansinin 6lgimi de 6nemli bir konu olmustur.
Sigorta firmalarinin finansal performans degerlendirmesi bir¢cok faktorden etkilendiginden ¢ok
kriterli bir karar verme problemi olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Peker ve Baki,2011:2).

2015 yili Hazine Mustesarligi Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyetleri Raporu incelendiginde
2011 ve 2015 yillari arasinda sigorta, reastirans ve emeklilik sirketlerinin Turk finans sektora
icindeki payinda ciddi bir artis oldugu gorilmektedir (Tablo 1).

Tablo 1: Tirk Finans Sektori 2011-2015 Bilango Biyiikliikleri

Finans Sektori 2011 2012 2013 2014 2015 2014 (%) 2015 (%)
Bankalar 1217,6 1370,6 1732,4 1994,2 2357 89,57 90,36
Sigorta Reas. Emek. 42,5 52,6 64,3 81 98,4 3,64 3,77
Sirket.

-Emeklilik Yatirim 14,3 20,3 26,3 37,8 48 1,7 1,84
Fon.
Menkul Kiymetler 30,2 30,7 30,5 33,3 37,2 1,5 1,43
Yat. Fon
Finansal Kiralama 18,6 20,3 28,5 32,6 40,6 1,46 1,56
Sirketleri
Faktoring Sirketleri 15,7 18,2 21,8 26,5 26,7 1,19 1,02
Tiketici Finansman 8,9 11,6 16 20,3 27,2 0,91 1,04
Sirket.
Araci Kurumlar 8 11,4 14 15,1 15,3 0,68 0,59
Gayrimenkul Yatinm 11,7 15,8 18,7 22 21,3 0,99 0,82
Ort.
Girisim Sermayesi 0,7 0,8 1,2 1,5 1,3 0,07 0,05
Yat. Ort.
Genel Toplam 1353,9 1532 1927,4 2226,6 2607,6 100 100

Kaynak: TC Hazine Mdstesarligl, 2015:3

Bahse konu raporda 2014 yilinda ylizde 3,64 paya sahip iken 2015 yilinda payini 3,77’ye
ylkselten sigorta sektorl bankacilik sektoriiniin ardindan en fazla paya sahip ikinci sektér olarak
yer almistir. Bu veriler sigortacilik faaliyetlerinin Tiirkiye Finans Sektoéri icerisinde ne kadar 6nemli
bir yere sahip oldugunu ve her gecen giin 6nemini arttirdigini gostermektedir.

Galismanin diger bélimlerinde ilk dnce cok kriterli karar verme yontemleri kullanilarak yapilmis
olan sigorta performans 6lcimu ile ilgili literatlir arastirmasindan bahsedilmistir. Daha sonra
metodoloji bélimi gelmektedir ve burada galismada kullanilan yontemlerin agiklamalarina yer
verilip uygulama bolimine gegilmistir. Son béliimde ise ¢alismanin sonuglari yorumlanmustir.

2. Literatiir Aragtirmasi

Yapilan literatlir arastirmasinda sigorta sektori ile ilgili calismalarda ¢ogunlukla ¢ok kriterli
karar verme tekniklerinden olan veri zarflama analizi ve gri iliskisel analiz tekniklerinin tercih
edildigi gozlenmistir. Bunlar ve diger ¢ok kriterli karar verme teknikleri kullanilarak sigorta
sektoriinde yapilan ¢calismalarin bazilarindan asagida bahsedilmistir.
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Baskaya ve Akar (2005:38-51), T.C. Basbakanlik Hazine Mistesarligi Sigorta Denetleme
Kurulu’nun 2003 yili Turkiye’de Sigorta Faaliyetleri Hakkinda Rapor calismasindan verileri temin
ederek 12 sigorta sirketinin satis performansini veri zarflama analizi ile degerlendirip elde edilen
bilgileri Frontier Analyst Professionall paket programi ile analiz ederek yorumlamislardir. Bu analiz
sonucunda Garanti, Axa Oyak, isvicre, Anadolu, Kog Allianz ve Giines Sigorta satis performansi
acisindan en etkin sigorta sirketleri olarak belirlenirken, T.Genel, Ak Sigorta, Yapi Kredi,
Basak, Ray ve Commercial Union ise etkin olmayan sigorta sirketleri olarak tespit edilmistir.

Turanlh ve Kose (2005:19-39), dogrusal hedef programlama yontemi ile 2003 yilinda hayat disi
sigorta sektoériinde bulunan sirketlerin finansal oranlar ve aldiklari kararlar bakimindan basari
durumlarini degerlendirmeye calismislardir. Uygulamada 16 kisit (3’0 hedef, 2'si yasal, 11’i
ybnetimsel) saptanmistir. Hedeflerin ve kisitlarin ¢6ziim degerlerine WinQSB paket programi
yardimiyla ulasiimistir. Elde edilen degerlerin sonraki yilda basarilma ihtimalleri incelenen her
sigorta sirketi icin degerlendirilmis ve sonuglara gore finansal performans bakimindan basarili olan
ve olmayan sirketler tespit edilmistir.

Salimi Altan (2010:185-204), Turk sigortacilik sektoriinde etkinlik analizi yapmak amaciyla veri
zarflama analizini tercih etmistir. Calismada 2005, 2006 ve 2007 yillarinda Tirk sigorta sektoriinde
hayat digi alanda hizmet veren 25 sigorta sirketini birbiriyle kiyaslamigtir. Ayrica etkin olmayan
sigorta yonetimlerine kilavuzluk etmek amaciyla etkin olmayan birimlerin etkin olmasini saglamak
amaciyla girdi veya ciktilarinda ne kadar degisiklik yapmalari gerektigi aciklanmaya ¢alisiimistir.
Analiz sonucunda 2005 yilinda 16, 2006 yilinda 14 ve 2007 yilinda 15 sigorta sirketinin etkin oldugu
ve etkin olmayan sirketlerin girdilerini sabit tutarak ciktilarini arttirabilmeleri durumunda etkin
sirket olabilecekleri sonucuna ulasiimistir. Her donem etkin olan sigorta sirketleri arasinda Ak
sigorta, Ankara, Aviva, Birlik, Generali, Giiven, Kog¢ Allianz, TEB, Genel Yasam, Glven Hayat
bulunurken; higbir donem etkin olamayan sigorta sirketleri arasinda AlG, Giines, Hiir, Ticaret, Yapi
Kredi ve Demir Hayat yer almaktadir.

Kose (2010:85-100), ¢alismada 2004-2008 yillarinda Turk sigorta sektoriinde yer alan 18 hayat
ve hayat/emeklilik sirketlerinin etkinligini 6lgmek icin Veri Zarflama analizi kullanilarak olusturdugu
modelleri DEA Solver 3.0 paket programiile ¢dzmistir. Sonuglara gére 2004 yilinda 6, 2005 yilinda
8, 2006 yilinda 9, 2007 yilinda 6 ve 2008 yilinda 8 sigorta sirketi etkin sirketlerden olmustur. Son yil
itibariyle en etkin 3 sirket arasinda Acibadem, Basak Groupama Emeklilik ve Garanti Emeklilik yer
alirken, en kotl etkinlige sahip olan sirketler Vakif Emeklilik, Allianz Emeklilik ve Aegon Emeklilik
olarak belirlemistir.

Peker ve Baki (2011:1-17), 2008 yilinda sigorta sektoriinde satilan primler agisindan en biytik
pazar payina sahip U¢ sigorta sirketinin finansal performanslari Gri iliskisel Analiz teknigini
kullanarak karsilastirmislardir. Calismada likidite oranlari, kaldirag oranlari ve karlilik oranlari olmak
lzere (¢ oran tirinde on adet finansal orandan yararlaniimis olup sirketlerin finansal
performansinin yiksek olmasinin likidite oraninin yliksek olmasiyla dogru orantili oldugu sonucuna
ulasiimistir. incelenmis olan sirketler likidite oranina gore en iyi durumda olandan en kétii olana
dogru sirasiyla A, C ve B olarak tespit edilmistir.

Elitas ve digerleri (2012:521-530), 2010 ve 2011 yillarinda Gri lligkisel Analiz yéntemini
kullanarak istanbul Menkul Kiymetlerde islem géren 7 sigorta sirketinin finansal performanslari
likidite, karliilk ve kaldirag oranlari kapsamindaki 10 finansal orani dikkate alarak
degerlendirmislerdir. Calisma da likidite oranlarinin finansal basariyi etkileyen en 6nemli oran
oldugu ve en iyi finansal performansa Ak Sigorta’nin sahip oldugu tespit edilmistir.

Akyliz ve Kaya (2013:355-371), 2007 ile 2011 yillari arasinda Tirkiye’de hayat disi sigorta
sirketlerinin ve hayat/emeklilik sigorta sirketlerinin finansal performansini TOPSIS yontemiyle
degerlendirmislerdir. Calisma sonunda hayat disi sigorta sektoriiniin 2008 yilinda en basarisiz
donemini yasadigl 2007 yilinda ise en basarili donemini yasadigi tespit edilmistir. Hayat/emeklilik

Uluslararast Iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi



568 UITID-1JEAS, 2018 (18. EYI Ozel Sayisy):565-582 1SSN 1307-9832

sirketleri ise 2009 yilinda basarisizken hayat disi sigorta sektorii gibi 2007 yilinda en basaril
doénemini yasadigl sonucuna ulasiimistir.

Akhisar (2014:1-13), Analitik Ag Slreci yontemini kullanarak 2006 ve 2010 yillari arasinda
Turkiye’de hayat digi sigorta sektoriinde hizmet veren buyik 6lgekli sirketlerin finansal performans
siralamasini yapmistir. Sermaye yeterliligi, karlilik ve aktif kalitesi olmak tzere 3 ana kritere bagli
10 adet finansal orana gore degerlendirme yapmis olup ana kriterler arasinda en yiksek agirliga
sahip olanin karlilik ana kriteri oldugunu belirlemistir. 2006 ve 2007 yillarinda Tirkiye Genel Sigorta
en iyi performansa sahip olan sirket olarak tespit eden Akhisar 2008, 2009 ve 2010 yillarinda ise en
iyi performansa sahip olan sirketi Mafre Genel Sigorta olarak tespit etmistir.

Caglar ve Oztas (2016:221-:248), sigorta sirketlerinin finansal oran analizi icin veri zarflama
analizi ve analitik hiyerarsi surecini kullanmiglardir. Calismada 8 tane hayat digi sigorta sirketi
sermaye yeterliligi, aktif kalitesi ve likidite, faaliyet oranlari ve karlilik oranlari olmak Uzere 4
kategorideki 14 finansal oran ile ilgili verilere gére analiz yapilmstir. iki farkli uzman gériisii alinarak
finansal oranlarin karsilastirma matrisi olusturulmustur ve analiz sonuglarina gore Ziraat Sigorta ve
Liberty Sigorta en etkin ilk iki sirket olurken, Sompo Japan Sigorta ve Gilines Sigorta son iki sirada
yer almistir.

Kula ve digerleri (2016:37-53), 2013 yilinda Borsa istanbul biinyesinde islem géren yedi sigorta
sirketinin ve bir bireysel emeklilik sirketinin finansal performanslarini Gri iliskisel Analiz yéntemi
yardimiyla élgmuslerdir. On finansal oranin dikkate alindigi calismada Ak Sigorta’nin ilk sirada yer
aldig1 tespit edilmistir. Ayrica calisma bulgulari basarilh bir finansal performansin sirketlerin
sermaye yapisinda 6z sermaye ve likidite dizeylerini ylksek tutmalari ve karhhk dizeylerini
arttirmalariyla mimkin olacagini géstermistir.

Ergin Bilbil ve Kdse (2016:187-210), Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyet Raporlari’nin
2010-2013 yillari verilerinden faydalanarak Hayat Disi Tiirk sigorta sirketlerinin performanslarini
incelemislerdir. Calismada 2010 yili icin 34, diger yillar icin 35 sirketi 8 finansal orana gore Visual
PROMETHEE Academic Edition 1.4.0.0 programi yardimiyla Promethee | ve Promethee Il ydntemini
kullanarak degerlendirmek ve finansal performanslarina gére bu sirketleri siralamak amaglanmistir.
Calismanin baska bir amaci ise yillar bazinda inceleme yaparak siralamada ¢ok farklilik gosteren
sirketlere dikkat cekip bu farkliliga neyin veya nelerin sebep oldugunu tespit etmektir.

Ozcan ve Omiirbek (2016:65-75), BIST’te sigorta sektériinde faaliyette bulunan Ak Sigorta,
Anadolu Sigorta, Aviva Sigorta, Gunes Sigorta, Halk Sigorta ve Ray Sigorta sirketlerinin 10 finansal
orana (Cari Oran, Nakit Orani, Varlik Devir Hizi, Bor¢ Orani, Briit Kar Marji, Net Kar Marji, Oz
Sermaye Karliligi, Yatinm Karlihgi, Fiyat/Kazang Orani ve Piyasa Degeri-Defter Degeri Orani) gore
performanslarini degerlendirmeyi amaglamiglardir. MOORA Oran Metodu, Referans Noktasi
Yaklasimi ve Tam Carpim Formu Yontemi kullanarak Multi-MOORA ile sirketlerin performanslari
degerlendirilip sonuglara ulasiimistir.

Cakir (2016:127-147), 2014y1li BIST e kote edilmis sigorta sirketlerini analitik hiyerarsi stireci ve
bulanik vikor yontemleriyle degerlendirmistir. Calismada personel giderleri, yazilan primler, toplam
aktifler, 6z sermaye ile 6denen tazminatlar ve teknik karsiliklar toplami olmak tzere 5 adet kriteri
analitik hiyerarsi siireci ile agirhklandirmistir. Alternatifleri degerlendirmek ve performanslarina
gore siralamak amaciyla bulanik vikor yontemini kullanmistir. A, B, C, D, E ve F sirketlerinin
degerlendirme sonuglarina gore F sirketi en iyi performansa sahipken B sirketi en kot performansa
sahip olan sirket olarak tespit etmistir.
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3. Metodoloji
3.1. Finansal Oranlar

Firma icinden ve firma disindan kisiler finansal oranlardan yararlanabilirler. Firma iginden,
finans yoneticileri belirledikleri hedeflere ne denli ulasabildiklerini gorebilmek amaciyla finansal
oranlardan faydalanirlar. Firma digindan ise 6rnegin yatirimcilar firmanin kazandirma giictiniin
devamliligini 6lgmek amaciyla veya borg verenler firmalarin borg 6deyebilme kabiliyetini 6lgmek
amaciyla finansal oranlardan faydalanirlar. Calismanin bu boliminde uygulamada kullanilan
finansal oranlarin agiklamasina yer verilmistir.

3.1.1. Karhilik Oranlari

Firmanin belirledigi kar hedefine ulagip ulasmadigini veya bu hedefe ne derece yaklastigini
anlamak igin karhihk oranlari kullanihr.

Oz sermaye karlihgi: Hissedarlar agisindan firmanin gercek performansini ortaya koyar ve ayni
zamanda hissedarlarin yaptiklari yatirimin karhihgini ifade eder. (Dagli, 2009;85)

Aktif Karlihk: Yatinmcinin aktiflere yaptigi her yatirrmda ne kadar kazanacagini gésteren orandir.
Net Kar Mariji: Firmanin yaptigi satistan ne kadar net gelir elde ettigini gosterir.
3.1.2. Faaliyet Oranlari

Firmanin sahip oldugu iktisadi varliklarini belirli bir dénem {izerinden ne kadar hizli paraya
donugstirdigiini gosterir. Bu dontsim ne kadar hizli gergeklesirse, varliklarin o 6lgide etkin
kullanildigi kabul edilir. (Dagh, 2009:68)

Aktif Devir Hizi: Firmanin varlklarini yilda ka¢ kez paraya donistlirdiguni gosterir. Oranin
yuksek olmasi varliklarin etkin kullanildigini gosterir.

Oz Sermaye Devir Hizi: Bir isletmenin &z sermayesini ne &lciide verimli kullandigini
gosterebilecegi gibi, 6z sermayenin yetersiz oldugunun da bir sonucu olabilir. (Aydin vd., 2004:54)

Net Calisma Sermayesi Devir Hizi: Firmanin sahip oldugu net ¢alisma sermayesinin satislar
lzerinden paraya donlisme ¢abuklugunu ortaya koyar.(Dagli,2009:71)

3.1.3. Kaldirag Oranlari

Sirket varliklarinin ne kadarinin borgla ne kadarinin 6z sermaye ile finanse edildigini gosteren
bu oranlarin biiyik olmasi, firmanin borg ve faiz yikinin yiksek, kredi verenler agisindan emniyet
marjinin dar, borglarini 6deyememe riskinin fazla oldugunu gosterir.(Peker ve Baki, 2011:10)

Toplam Borg Orani: Varliklarin ne kadarinin borgla finanse edildigini gosteren toplam borg
oraninin yiksek olmasi firmanin finansal agidan riskli oldugunu gosterir.

Borg Oz Sermaye Orani: Oz sermayenin ne kadarinin borgla karsilandigini gdsterir. Bu oranin
diisiik olmasi istenir.

Kisa Vadeli Borglarin Aktiflere Orani: Analiste bir isletmenin toplam varliklari igcinde kisa vadeli
borglarinin payini gésterir. Bu oranin % olmasi idealdir. (Aktan ve Bodur, 2006:49)

3.1.4. Likidite Oranlan

Firmanin kisa vadeli bor¢ 6deyebilme giici ile ilgilenen likidite oranlari dénen varliklar ve kisa
vadeli borglar tizerine yogunlasir.

Cari Oran: Firmanin sahip oldugu dénen varliklariyla kisa vadeli borglarini 6deyebilme giiclini
gosterir.

Nakit Orani: Nakit ve benzeri varliklarin kisa vadeli borglari 6deyebilme durumunu ortaya koyar.
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Cari Varliklarin Aktiflere Orani: Firmaya yapilan yatirimin ne kadarinin ¢alisma sermayesinden
olustugunu gosterir.

3.2. Entropi Agirlik Yontemi

Termodinamigin ikinci yasasi (Entropi) 6zellikle Clasius’un galismalari sayesinde 19.yuzyilin
ikinci yarisinda ortaya konuldu.Bu yasayla, enerjinin stirekli, daha c¢ok kullanilabilir bir formdan
daha az kullanilabilir bir yapiya dogru degistigi soylenir.Kisacasi, evrendeki dizensizlik sirekli
artmaktadir ve bu tek yonli tersinemez bir siregtir (Taslaman, 2006:90). 1948 vyilinda
iseShannonentropiyi enformasyon teorisiyle aciklamistir. Enformasyon teorisinde entropi
belirsizlik dizeyinin 6l¢tilmesidir.

Entropi farkli disiplinlerde kullanilacak bir fiziksel kavramdir. Ornegin, termodinamik entropi,
topolojik entropi, sosyal entropi, din felsefesi agisindan entropi, dalgacik entropisi, ekonomi
entropisi gibi (Geng, 2013:38)

Entropi agirlik yonteminin cok kriterli karar verme problemlerinde yararlanilabilecek uygun bir
yontem olmasinin sebeplerinden biri uzmanlarin kisisel yargl ve dislincelerine basvurmadan
kriterlerin 6nem agirliklarinin hesaplanmasina imkan saglamasidir.

Entropi agirlik yonteminin uygulama adimlari asagida sirasiyla anlatilmistir (Cakir ve Pergin,
2013:77-95: Wu vd.,2011:5162-5165;Li vd., 2011:2085-2091).

Asama 1: Performans/Degerlendirme Matrisinin Diizenlenmesi

Cok kriterli bir karar probleminde m tane alternatif ve n tane kriter oldugunda karar matrisi
esitlik 1’de gosterildigi sekilde diizenlenmektedir.

Ci v G o Gy
X11 o Xl] e Xln
D= Xil Xl] Xin (1)

Xm1 - Xmj Xmn
Asama2:Kriterlerin Standardizasyonu

Karar verme problemlerinde kriterler farkh sekillerde standardize edilebilir. Calismamizda
kullanilan fayda(2) ve maliyet(3)kriterlerine gore standardize islemleri asagidaki gibi yapilmaktadir.

rjj = Xjj/mak;; (i=1,...m;j=1,...,n) 2)
rjj = miny;/X;; ming=0 (i=1,...m;j=1,.n) 3
Kriterlerin her birinin standardize isleminden sonra degerleri R= [ rjjJmxn matrisinde gosterilir.
Asama 3: Tiim Kriterlerin Entropi Degerlerinin Hesaplanmasi

Her bir kriterin Entropisini hesaplamak amaciyla esitlik 4 kullanilir.

_ X, fijInfy

Inm

e = (i=1,...m; j=1,...,n) 4

Esitlik (4)'te yer alan fij degerleri asagidaki gibi hesaplanmaktadir.
rij

PN Tij

fij ==

(i=1,...m;j=1,...,n) )
Bazi durumlarda fij degerlerinin hepsi ayni olabilir. Byle bir durumunda her bir kriterin Entropisi
en yiksek seviyeye ulasmis demektir yani ej=1 degerini almaktadir.
Asama 4: Kriterlerin Entropi Agirliklarinin Hesaplamasi

Her bir kriter icin Entropi agirligi hesaplamasi esitlik (6) ile hesaplanir.

W= ——

b n-3

LW =1 G=1,...n) (6)
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Entropi agirligi yararli bilginin derecesini gosterdiginden daha biylk Entropi agirligina sahip
kriterin karar verme/degerlendirme acgisindan daha 6nemli oldugu sonucuna varilmaktadir.

3.3. TOPSIS Yontemi

Hwang ve Yoon tarafindan gelistirilen TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to
Ideal Solution) Yontemi, faydayr maksimize ederek pozitif ideal ¢6ziime en yakin ve maliyeti
minimize ederek negatif ideal ¢6zlime en uzak ideal ¢6ziimleri hesaplayarak alternatifleri siralar.

TOPSIS  ybntemi,  yogun rekabet  ortaminda isletmelerin performanslarinin
degerlendirilmesinde ve karsilastirilmasinda, ¢oklu finansal oranlari gbz 6éniine alarak ¢ok kriterli
karar verme problemlerinin ¢6ziimiinde kullanilmaktadir (Akyliz, Bozdogan ve Hantekin, 2011;77).

TOPSIS yonteminin uygulama asamalari asagida sirasiyla agiklanmistir (Cakir ve Pergin, 2013:77-
95: Wang,2009:8980-8985: Yue,2011:146-153).

Asama 1: Karar Matrisinin Diizenlenmesi

Ci v G o Gy
X11 s Xl] o Xln
D= Xil Xl] Xin (7)

Xm1  Xmj - Xmn

Yukaridaki matriste Cj.kriteri (j=1, ...,n) gosterirken Xi, k karar vericisi (k=1, ...,k) tarafindan
j.kritere gore i. alternatifin aldig1 degeri ifade etmektedir.

Asama 2: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi

Karar matrisi, D matrisinin elemanlari yardimiyla ve asagidaki esitliklerden faydalanilarak fayda
ve maliyet kriterleri icin hesaplamalar yapilarak olusturulur.

Ci o G . Gy
X11 e Xl] e Xln

Rz(rij)mxn Xig oo Xjjoo Xin (8)
m1 - Xmjo Xmn

Fayda kriteri igin

Xij

P | (i=1,...m;j=1,...n) ©))
b oo

Maliyet kriteri igin

ry =1 — — (i=1,..,m;j=1,..,n) (10)

i (Xi)?
Asama 3: Agirhiklandirilmis Normalize Matrisin Diizenlenmesi

R matrisindeki her bir elemanin degeri ilgili olduklari 6nem agirliklari (W;) ile carpilarak
agirhklandirilmis normalize matris olusturulur.

Agirliklandirilmis normalize matris (V) asagidaki gibi ifade edilir.

V= [vi]-]m)m (i=1,...m;j=1,...n) (11)
Vij =13 . W, (12)
Asama 4: Pozitif ve Negatif ideal Referans Noktalarinin Hesaplanmasi

Pozitif ideal referans noktasinin (A*) olusturulabilmesi igin V matrisindeki agirliklandiriimis
degerlendirme kriterlerinin en bayikleri secilir. Negatif ideal referans noktasinin (AY)
olusturulabilmesi igin ise V matrisindeki agirliklandiriimis degerlendirme kriterlerinin en kigukleri
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dikkate alinir. Bu referans noktalar fayda ve maliyet kriterleri icin asagidaki esitlikler yardimiyla
hesaplanir.

AT = (Vi Vs, ., V) (13)

makVi]-,j eNi=1,..,m fayda
Vit =4 ) ) ; (14)
J minVj;,j € Ni = 1,..m maliyet
A = (V[ Vs, ., V) (15)
minVj;,jENi=1,..,m fayda
Vo = . . : (16)
J makVy;,j € Ni=1,..m maliyet

Asama 5: Pozitif ve Negatif ideal C6ziim Noktalarina Olan Uzakliklarin Hesaplanmasi

Alternatif i’nin pozitif ideal ¢dzlime olan uzakligini ifade eden di* ve alternatif i'nin negatif ideal
¢6zlime olan uzakhgini ifade eden di skorlari agsagidaki gibi hesaplanir.

df = /(‘/ij—"j+)2 i=1,,m;j=1,,n a7
di = /(vi,- — V)2 i=1,,m; j=1,,n (18)

Asama 6: ideal Referans Noktasina Olan Yakinligin Hesaplanmasi

Her bir alternatifin ideal ¢6zime goreli yakinhginin (Ci) hesaplanmasinda pozitif ve negatif ideal
uzakliklar kullanilir. ideal ¢6ziime goreli yakinlik esitlik 19 yardimiyla hesaplanir.
_ 4
T df+dp

G

Cie [0,1] i=1,,m (19)

Asama 7: Alternatiflerin Onem Siralamasi

Bir 6nceki asamada ulasilan degerlere gore alternatifler biylkten kiiclige dogru siralanir ve
onem dereceleri belirlenmis olur. Ci degeri ne kadar yilksekse alternatifin performansi o kadar
yiiksek kabul edilir.

4. Uygulama

Bu béliimde Borsa istanbul’da islem géren Ak Sigorta, Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi,
Anadolu Hayat Emeklilik, Avivasa Emeklilik/Hayat Anonim Sirketi ve Gilines Sigorta sirketlerinin
finansal performansi degerlendirilmistir. Uygulama iki adimda gergeklestirilmis olup ilk adimda
kriterler belirlenmis ve énem agirliklari Entropi yéntemi yardimiyla hesaplanmistir. ikinci adimda
ise belirlenmis agirliklar TOPSIS yontemiyle degerlendirilerek sigorta sirketlerinin performanslarina
gore siralamasi yapilmigtir.

4.1. Entropi Yontemi
Uygulama da kullanilan finansal oranlar (kriterler) Tablo 2’de agiklanmistir.

2016 yilinda Borsa istanbul’da islem géren Ak Sigorta, Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi,
Anadolu Hayat Emeklilik, Avivasa Emeklilik ve Hayat Anonim Sirketi ve Glines Sigorta sirketlerinin
finansal oranlarinin hesaplanmasinda ihtiya¢ duyulan bilango ve gelir tablosu verileri Kamuyu
Aydinlatma Platformundan elde edilerek Tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 2: Finansal Oranlar

Finansal Oranlar ve Kodlari

Agiklama

K1 0z Sermaye Karlligi Net kar / Oz Sermaye
Karhlik Oranlar K2 Aktif Karlihk Net Kar / Toplam Aktif

K3 Net kar Marji Net Kar / Toplam Gelirler

F1 Aktif Devir Hizi Toplam Gelirler / Toplam Aktif
Faaliyet Oranlari F2 Oz Sermaye Devir Hizi Toplam Gelirler / Oz Sermaye

F3 Net Calisma Sermayesi  Toplam Gelirler / Net Calisma

Devir Hizi Sermayesi

KO1 Toplam Borg Orani Toplam Borg / Toplam Aktif
Kaldirag Oranlari KO2 Bor¢ Oz Sermaye Orani  Toplam Borg / Toplam Oz Sermaye

KO3 KVB Aktiflere Orani Kisa Vadeli Borglar / Toplam Aktif

L1 Cari Oran Cari Varliklar / Kisa Vadeli Borg
Likidite Oranlar L2 Nakit Orani Nakit ve Benzeri Varliklar / Kisa

Vadeli Borglar
L3 Cari Varliklarin Akt. Or.  Cari Varliklar / Toplam Aktif
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Tablo 3: 2016 Yili BIST’te islem Goren Sigorta Sirketlerinin Bilango ve Gelir Tablosu Verileri

Nakit Ve Nakit Benzeri Varliklar
Cari Varhklar Toplami

Cari Olmayan Varliklar Toplami
TOPLAM AKTIFLER

Kisa Vadeli Yukimlilukler Toplami
TOPLAM BORGLAR
OZSERMAYE TOPLAMI
TOPLAM PASIFLER

Hayat Disi Teknik Gelir

Hayat Digi Teknik Gider(-)

Hayat Teknik Gelir

Hayat Teknik Gider (-)

Hayat Emeklilik Gelir

Hayat Emeklilik Gider (-)
TOPLAM TEKNIK GELIRLER
TOPLAM TEKNIK GIDERLER
GENEL TEKNiK BOLUM DENGESI
Yatirim Gelirleri

Yatirim Giderleri (-)

Diger Faal. ve Olg.digI Faal. Gr ve Kar ile Gd. ve Zarar
MALI KAR

TOPLAM GELIRLER

TOPLAM GIDERLER

NET KAR VEYA ZARAR

Al A2 A3 A4 A5
AK SIGORTA AND ANONIM AND. HAYAT EMEK. AVIVASA GUNES SIGORTA
481198544 3217463827 326886784 529124443 665210904
1960928356 5362653690 14183743277 974294912 1171906703
95097646 611519587 207938925 11960977477 584129657
2056026002 5974173277 14391682202 12935272389 1756036360
1585614540 4616498865 13516656307 457791641 1286320005
1653182411 4750992958 13530827370 12749944865 1322841299
402843591 1223180319 860854832 185327524 433195061
2056026002 5974173277 14391682202 12935272389 1756036360
1216166108 3567233863 448281 48965042 841704113
1096010542 3409670050 1013807 52264313 823782558
157641 0 700849526 332795367 0
2521779 0 588363510 286225253 0
0 0 236760325 240140192 0
0 0 215669232 254042180 0
1216323749 3567233863 938058132 621900601 841704113
1098532321 3409670050 805046549 592531746 823782558
117791428 157563813 133011583 29368855 17921555
185070492 487727181 123362928 50442257 82849995
198760576 505094199 21483949 8394547 89647014
60977626 29012659 5086106 1839195 61886984
47287542 11645641 106965085 43886905 55089965
1462371867 4083973703 1061421060 674182053 924554108
1297292897 3914764249 831616604 600926293 975316556
165078970 169209454 229804456 73255760 -50762448
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Gerekli hesaplamalar yapilarak ulasilan karar matrisi tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Karar Matrisi

FAYDA iNDEKSI MALIYET iND. FAYDA iNDEKSI
KARLILIK FAALIYET KALDIRAG LIKiDITE
K1 K2 K3 F1  F2 F3 KO1 K02 KO3 L1 L2 L3

Al 0,41 o008 011 0,71 3,63 11,87 0,80 4,10 0,77 1,24 0,30 0,95

A2 0,14 0,03 0,04 068 334 767 080 3,88 0,77 1,16 0,70 0,90

A3 0,27 002 0,22 007 123 0,09 094 1572 094 1,05 0,02 0,99

A4 040 001 0,11 005 364 -3,12 099 6880 0,04 213 1,16 0,08

A5 -0,12 -003 -0,05 053 213 256 0,75 3,05 0,73 091 0,52 0,67

Tablo 4’teki sayilarin daha iyi anlasilmasi agisindan yalnizca Al icin her degerin agiklamasi
asagida yapilmistir.

Al icin karhlik oranlarinin hesaplamasi

Netkar 165078970

== = =0,41
1~ OzSermaye 402843591
K. = Netkar 165078970 0.08
27 Aktf 2056026002

Net kar 165078970

3 = T Gelirler . 1462371867 ~ 011

Al icin faaliyet oranlarinin hesaplanmasi
F. = T. Gelirler _ 1462371867 _
17 Aktif 2056026002
T. Gelirler 1462371867
2 = BzSermaye 402843591 _ >
T. Gelirler 1462371867
3T 7NCS 1585614540 — 1462371867

0,71

=11,87

Al icin kaldirag oranlarinin hesaplanmasi
_ T.Bor¢ 1653182411
" T.Aktif 2056026002
KO, = T.Borg _ 1653182411

27 OSermaye 402843591
_ KVB 1585614540
"~ Aktif 2056026002
Al icin likidite oranlarinin hesaplanmasi

_ CariV 1960928356
17 KVB ~ 1585614540

0,80

=410

KO, 0,77

1,24
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N.benzeri 481198544
2= TRVB 1585614540 "
CariV 1960928356
b3 = T Akaf ~ 2056026002~

30

95

Uygulamanin ilk adiminda karhhk, faaliyet, kaldirag ve likidite oranlarina bagli olarak belirlenen
10 kriterin Entropi Agirhk yontemiyle agirliklandirilmasi igin olusturulmus olan karar matrisine
esitlik 2 ve 3 uygulanarak karar matrisinin normalizasyonu gergeklestirilmistir. Normalizasyonun
gerceklestirilebilmesi icin karlilik, faaliyet ve likidite oranlari fayda indeksi olarak belirlenmis olup
kaldirag oranlari maliyet indeksi olarak dikkate alinmis ve bu yénde hesaplamalar yapilmistir.
Normalizasyon isleminden sonra esitlik 4 ve 5 kullanilarak tim kriterlerin entropi degerleri
hesaplanmistir ve esitlik 6 yardimiyla kriterlerin Entropi skorlari (ej) ve Entropi agirliklari (W;) tespit
edilmistir.

Tablo 5: Kriterlerin Standardizasyonu

KARLILIK FAALIYET KALDIRAG LIKIDITE

K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1 KO2 KO3 L1 L2 L3

Al 1,00 1,00 052 1,00 1,00 1,00 09 0,74 005 058 0,26 0,97
A2 034 035 0,19 09 092 065 09 079 005 05 060 0,91
A3 0,65 0,20 1,00 0,10 0,34 001 080 0,19 004 049 0,02 1,00
A4 0,9 0,07 050 0,07 100 -0,26 0,76 0,04 1,00 100 1,00 0,08
A5 -0,29 0,36 -0,25 0,74 059 0,22 100 1,00 005 043 045 0,68

Tablo 6: Tum Kriterlerin Entropi Degerlerinin Hesaplanmasi

KARLILIK FAALIVET KALDIRAG LIKIDITE

K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1 KO2 KO3 L1 L2 L3

Al -037 -0,18 -035 -0,37 -03 -0,30 -033 -035 -0,13 -0,32 -0,25 -0,35

A2 -0,26 -0,36 -0,23 -0,37 -0,34 -0,37 -0,33 -036 -0,13 -0,31 -0,35 -0,35

A3 -0,34 -0,29 -0,34 -0,12 -0,21 -0,02 -0,31 -0,19 -0,11 -0,29 -0,04 -0,36

A4 -037 -0,16 -035 -0,09 -035 0,00 -0,30 -0,07 -0,14 -037 -0,36 -0,08

A5 0,00 0,00 0,00 -03 -0,29 -0,27 -0,34 -037 -0,13 -0,28 -0,32 -0,31

Tablo 7: Kriterlerin Entropi Skorlari ve Entropi Agirhiklari

KARLILIK FAALIVET KALDIRAC LIKIDITE

K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1 KO2 KO3 L1 L2 L3

€ej o83 o062 079 08 09 059 100 08 039 097 082 0,90
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Wj

0,07 0,15

0,08

0,08

0,02

0,16

0,00

0,07

0,24

0,01

0,07

0,04

Tablo 7'ye gore en yiiksek Entropi agirligina sahip kriterKO3 (Kisa Vadeli Borglarin Aktiflere

Orani) olurken en diisiik Entropi agirligina KO1(Toplam Borg Orani) sahiptir.

4.2. TOPSIS Yontemi

Uygulamanin ikinci adiminda BIST e kote edilmis 5 sigorta sirketinin finansal performanslarini
TOPSIS yontemiyle degerlendirmek amaciyla esitlik 9 ve 10 karar matrisine uygulanarak
normalizasyon islemi gerceklestirilmistir. Daha sonra esitlik 11 ve 12 yardimiyla agirliklandiriimis
normalize matris dizenlenip esitlik 13,14,15 ve 16 kullanilarak pozitif ve negatif ideal ¢ozim
noktalari tespit edilmistir. Pozitif ve negatif ideal ¢6zim noktalarina uzakhgin hesaplanmasi
amaciyla esitlik 17 ve 18’den yararlanilmistir ve son olarak esitlik 19 kullanilarak alternatiflerin

(sigorta sirketlerinin) 6Gnem siralamasi yapilmistir.

Tablo 8: Karar Matrisinin Normalizasyon Degerleri

FAYDA iNDEKSI MALIYET iND FAYDA iNDEKSI
KARLILIK FAALIYET KALDIRAC LIKIDITE
K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1 KO2 KO3 L1 L2 L3
Al 0,63 0,88 041 063 055 0,81 0,58 0,94 0,52 0,40 0,21 0,54
A2 0,21 0,31 0,15 061 051 0,52 0,59 0,95 0,52 0,38 0,47 0,51
A3 0,41 0,17 0,78 0,07 0,19 0,01 0,51 0,78 0,42 0,34 0,02 0,56
A4 0,60 0,06 0,39 0,05 0,55 -021 0,49 0,03 0,98 0,70 0,78 0,04
A5 -0,18 -0,32 -0,20 0,47 0,32 0,17 0,61 0,96 0,55 0,30 0,35 0,38
Tablo 9: Agirliklandirilmis Karar Matrisi
KARLILIK FAALIYET KALDIRAG LiKiDITE
K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1 KO2 KO3 L1 L2 L3
Al 0,04 013 003 005 0,01 0,13 0,00 0,07 0,13 0,00 0,01 0,02
A2 0,01 00 001 005 0,01 0,09 0,00 0,07 0,13 0,00 0,03 0,02
A3 003 003 0,07 001 0,00 0,00 0,00 0,05 0,10 0,00 0,00 0,02
A4 004 001 003 000 0,01 -0,03 0,00 0,00 0,24 0,01 0,06 0,00
A5 -0,01 -0,05 -0,02 0,04 0,01 0,03 0,00 0,07 0,13 0,00 0,03 0,02
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Tablo 10: Pozitif ve Negatif ideal Referans Noktalari

K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1  KO2 KO3 L1 L2 L3

At 0,04 0,13 007 005 001 0,13 0,00 0,00 0,10 0,01 0,06 0,02

A -001 -0,05 -0,02 0,00 0,00 -0,03 0,00 0,07 0,24 0,00 0,00 0,00

Tablo 11: TOPSIS Yontemine Gore Sigorta Sirketlerinin Onem Siralamasi

d+ d C SIRA
Al 0,09 0,29 0,77 1
A2 0,14 0,20 0,60 2
A3 0,19 0,19 0,49 3
A4 0,26 0,13 0,33 5
A5 0,25 0,13 0,35 4

5. Sonug¢

Sigortaciligin finans sektori icindeki payl daha 6nce de bahsedildigi gibi (tablo 1) yillar itibariyle
artis gosterdikge sigorta sirketlerinin finansal performanslarinin degerlendirilmesi, rekabet
durumunun 6lgilmesi, sektordeki konumu veya bu konumun gelistirilmesi gibi konular 6nem
kazanmaya baglamistir. Sigortacilik sektori ile ilgili literatlr arastirmasi yapildiginda performans
Olcimiinde cok kriterli karar verme tekniklerinden gri iliskisel analiz ve veri zarflama analizinin
cogunlukla tercih edildigi gorulmistir. Bu calismada ise bu iki teknik disina ¢ikilmak istenildiginden
Entropi Agirlik ve TOPSIS yontemleri tercih edilmistir. Butlinlesik Entropi Agirlik ve TOPSIS
yontemiyle Borsa Istanbul’a kote edilmis 5 Tirk sigorta sirketinin finansal performanslari
degerlendirilmistir. Karlilik, faaliyet, kaldirag ve likidite oranlarindan olan 12 finansal oran
yardimiyla sirketler degerlendirilmistir. Bu degerlendirme sonucunda en iyi finansal performansa
Al (Ak Sigorta) sigorta sirketi sahip olurken A4 (Avivasa Emeklilik Ve Hayat Anonim Sirketi) sigorta
sirketi en diisik finansal performansa sahip sirket olarak tespit edilmistir.

Bu calismada finansal oranlarin 12 tanesi dikkate alinmis ve ¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden Entropi agirlik ve TOPSIS yontemleri uygulanmis olup bunlarin disinda baska
teknikler kullanilarak ve tiim finansal oranlar dikkate alinarak ¢alismamiz gelistirilebilir.
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Selcuk PERCIN, Ozlem SONMEZ 581

MEASURING PERFORMANCE OF TURKISH INSURANCE COMPANIES BY USING
INTEGRATED ENTROPY WEIGHT AND TOPSIS METHODS

Extended Abstract

Aim: Insurance appeared first in Turkey in 1872 through branches opened by British insurance
companies.Over time, the development of laws for insurance and the diversification of insurance
services have increased the demand for insurance. As the market share priceforinsurance
companiesincreases, it becomes a sector where competition intensifies. In this intense competitive
environment, companies must make evaluations to protect their position or to improve. In
literature, multi-criteria decision making techniques are concentrated mostly on the banking sector
rather than on the insurance sector. This study aims to evaluate the financial performance of
insurance companies traded in Istanbul Stock Exchange which are; Ak Sigorta, Anadolu Anonim
Turk Sigorta Sirketi, Anadolu Hayat Emeklilik, Avivasa Emeklilik/Hayat Anonim and Glines Sigorta.

Method: Gray Relational Analysis and Data Envelopment Analysis methods have been widely used
in literature for evaluation of insurance companies so we preferred to used the integrated Entropy
and TOPSIS methods based on financial ratio analysis.In order to evaluate the financial
performance of 5 insurance companies, which have successfully implemented insurance services
in our country, profitability, activity, leverage and liquidity ratios have been utilized. Then entropy
weight method was applied to the decision matrix calculated based on these ratios and the entropy
weights of the criteria were determined. And finally the TOPSIS method was used for ranking
Alternatives.

Findings and Conclusion: Financial tables belonging to the firm were obtained from Kamuyu
Aydinlatma Platform and the financial ratios were calculated from these tables taking into
consideration the related accounts. The calculated financial ratios are shown in the following
decision matrix

Decision Matrix

Utility Index Cost Index Utility Index
Profitability Activity Lever Liquidity
K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1 KO2 KO3 L1 L2 L3

Al 041 008 011 0,71 3,63 11,87 0,80 4,10 0,77 1,24 0,30 0,95
A2 0,14 003 0,04 0,68 3,34 7,67 0,80 3,88 0,77 1,16 0,70 0,90
A3 0,27 002 0,22 0,07 1,23 0,09 0,94 15,72 0,94 1,05 0,02 0,99
A4 0,40 001 0,11 0,05 3,64 -3,12 0,99 68,80 0,04 2,13 1,16 0,08
A5 -0,12 -0,03 -0,05 0,53 2,13 2,56 0,75 3,05 0,73 0,91 0,52 0,67

The entropy weight method was applied to the calculated financial ratios and the criteria with
the highest and lowest entropy weight were determined. (Shown in the table below)

Entropy Scores and Entropy Weights

Profitability Activity Lever Liquidity

K1 K2 K3 F1 F2 F3 KO1 KO2 KO3 L1 L2 L3

ej 08 062 079 081 09 059 100 08 039 097 082 0,90

Wj 0,07 015 008 008 002 016 000 007 024 001 0,07 0,04
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According to this table, the lowest criterion for entropy weight is the total debt ratio, while the
highest weight in evaluating the financial performance is short term debts to assets ratio. Then
the TOPSIS method was used to rank these 5 insurance companies according to their financial
performance and it was determined that Ak Sigorta owns the highest financial performance.
(Shown in the table below)

The Avivasa Emeklilik ve Hayat Anonim Company is the company with the lowest financial
performance. This company must improve its financial standing so that it can continue its existence
in a highly competitive environment.

Moreover, even though Avivasa, which has the worst financial performance according to the
results of the study, continues to follow it closely, Glines Sigorta should improve its financial
position in order to be able to continue its existence in a competitive environment.

Importance Ratings of Insurance Companies According to TOPSIS Method

d d- C SIRA
Al 0,09 0,29 0,77 1
A2 0,14 0,20 0,60 2
A3 0,19 0,19 0,49 3
A4 0,26 0,13 0,33 5
A5 0,25 0,13 0,35 4

12 of the financial ratios were taken into consideration in this study and 2 of the multi-criteria
decision making techniques were preferred. Modifications and improvements can be made using
different ratios or methods.
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