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BIST’te islem Goren Sigorta Sirketlerinin SV-EDAS Yontemleri ile Performans

Analizi
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0z
Ulkemizde sigorta sektorii, bankacilik sektoriiniin ardindan finansal piyasanin en 6nemli aktorleri arasmdadir. Bu galismada
Tiirkiye’de sigorta sektoriinde faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul (BIST)’te islem goren sigorta sirketlerinin finansal
performanslarmimn Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) yéntemlerinden Istatistiksel Varyans (SV) ve Ortalama C6ziim Uzakligina
Dayali Degerlendirme (EDAS) yontemleri ile analiz edilmesi amaglanmaktadir. Cahsma kapsaminda BIST’te islem goren 6
sigorta sirketinin 2013-2023 donemine iliskin finansal performanslarmin incelenmesi amaciyla, literatiirde yer alan ¢aligmalardan
faydalanarak 8§ finansal kriter belirlenmistir. Belirlenen kriterlerin agirhiklari SV yontemi ile hesaplanmis ve EDAS yontemi ile
analiz edilmistir. Caligma sonucunda sirketlerin finansal performanslarini etkileyen en énemli kriterlerin yillar itibariyle farklilik
gosterdigi ancak alinan prim (net)/toplam 6zkaynaklar, cari varliklar/kisa vadeli borglar ile uzun vadeli borglar/toplam aktifler gibi
kriterlerin her zaman 6ncelikli oldugu saptanmustir. EDAS yontemi ile gergeklestirilen analiz sonucunda 2023 yilinda finansal
performanst en yiiksek sirketin Agesa Hayat ve Emeklilik A.S., en diisiik sirketin ise Ak Sigorta A.S. oldugu tespit edilmistir.
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JEL Kodlar1: G20, G22, M49.

Performance Analysis of Insurance Companies Traded on BIST Using SV-EDAS Methods
Abstract

In our country, the insurance sector is among the most important actors in the financial market after the banking industry. In
this study, it is aimed to analyze the financial performances of insurance companies operating in the Turkish insurance sector
and traded in Borsa Istanbul (BIST) with Statistical Variance (SV) and Evaluation Based on Average Solution Distance
(EDAS) methods, which are among the Multi-Criteria Decision Making (MCDM) methods. Within the scope of the research,
by using the studies in the literature 8 financial criteria were determined to examine the financial performances of 6 insurance
companies traded on BIST for 2013-2023. The weights of the chosen criteria were calculated using the SV method and
analyzed using the EDAS method. As a result of the study, it was determined that the most important criteria on the financial
performance of companies vary from year to year, but criteria such as premium received (net) / total equity, current assets /
short-term debts, and long-term debts / total assets are always prioritized. As a result of the analysis carried out with the EDAS
method, it was determined that the company with the highest financial performance in 2023 was Agesa Hayat ve Emeklilik
A.S., and the company with the lowest financial performance was Ak Sigorta A.S.
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BIST'TE iSLEM GOREN SIGORTA SIRKETLERININ SV-EDAS YONTEMLERI iLE PERFORMANS ANALIZI

EXTENDED SUMMARY
Introduction

The main objective of the study is to analyze the financial performance of insurance companies
operating in the Turkish insurance industry and traded on the BIST for the period 2013-2023 by using
SV and EDAS methods. Within the scope of the study, financial data of insurance companies traded
on BIST from 2013 to 2023 are obtained from official statistics of Borsa Istanbul and the Insurance
Association of Turkey. In the study, the weights of the financial criteria created to examine the
financial performance of insurance companies were calculated using the SV method and analyzed
using the EDAS method.

Although there are many studies on financial performance in the literature review, it is seen that the
studies on insurance companies are limited. In this context, this study is expected to contribute to the
literature in many ways. Some of these contributions are determining the financial performance of
insurance companies traded on BIST, suggesting financial criteria in financial performance analysis,
applying SV and EDAS methods in financial performance analysis, and presenting a long-term study
covering 2013-2023 in financial performance analysis. The study is considered unique in terms of
being a long-term study covering the period of 2013-2023 and using SV and EDAS methods in
performance evaluation. The study's limitations are that it covers only insurance companies traded
on the BIST, the criteria, criteria weights, and methods used in performance evaluation are subjective,
and the study covers the Covid-19 period, which significantly affects financial markets. In this
context, changing the financial criteria, criteria weights, and methods used in performance evaluation
in future studies may lead to different results. In addition, including non-financial criteria (in this
study, only financial criteria were used), covering all life and non-life insurance companies, and
making them available to decision-makers and interested parties in the financial sector will also be
instructive for future studies.

Literature on Research

In the literature review, there are many studies on the financial performance of companies operating
in the insurance industry. Some of these studies are; Baskaya and Akar (2005), Yao et al. (2007),
Tsai et al. (2008), Barros, Nektarios and Assaf (2010), Ozcan (2011), Dalkilig (2012), Alenjagh
(2013), Asadi and Moghri (2016), Ertugrul and Ozcil (2016), Kaya (2016), Venkateswarlu and Rao
(2016), Mandic et al. (2017), Akytiiz, Tosun and Aka (2020), Ghosh et al. (2021), Tasc1 and Akbalik
(2022), Erdogan (2023), Sénmez (2023), Erdogan and Aydin (2024). The literature review shows
that the studies using SV and EDAS methods to analyze the financial performance of insurance
companies operating in the insurance sector are limited. Some of these studies are Unal (2019), Aydin
(2021), Akbulut and Gumiiskaya (2022), Bektas (2022). When the results of the studies on the
performance of insurance companies in the literature are analyzed, it is seen that Anadolu Hayat
Emeklilik in the study conducted by Erdogan (2024), Tiirkiye Sigorta A.S. in the study conducted by
Giilcemal et al. (2023), Tiirkiye Sigorta A.S. in the study conducted by Gokdemir and Emel (2023),
Ray Sigorta A.S. in the study conducted by Tagc1 (2023) are the companies with the highest financial
performance. The main reasons for the different results in this study can be explained by the
performance criteria selected, weighting, and methods used.

Method of The Research

Within the scope of the study, the financial data of insurance companies traded on BIST for the
period 2013-2023 were obtained from the official statistics of Borsa Istanbul and the Insurance
Association of Turkey. The weights of the financial criteria created to examine the financial
performance of insurance companies were calculated by the SV method and analyzed by the EDAS
method. The application stages of these methods are given below.
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Findings of The Research

It is observed that the rankings regarding the performance of insurance companies differ by year. The
performance rankings for 2023 determined that the company with the highest financial performance
was Agesa Hayat ve Emeklilik A.S., and the lowest company was AK Sigorta A.S. It is detected that
the performance of Anadolu Anonim Tirk Sigorta A.S. has varied over the years. Anadolu Hayat
Emeklilik A.S. had the highest financial performance until 2019. Still, its performance has varied in
the following periods by failing to maintain this title, and the performance levels of Ray Sigorta A.S.
and Tirkiye Sigorta A.S. generally differ.

When the rankings of insurance companies regarding their financial performance are evaluated in
general, it is seen that there were no significant changes in company rankings in the 2013-2019
period, while the rankings changed significantly in 2020 and later periods. Among the reasons for
this change the COVID-19 pandemic, which occurred worldwide and in our country as of 2020 and
negatively affected the financial markets, can be given. It can be said that the methods companies
use in their financial policies during and after the pandemic have significantly changed their financial
performance.

Conclusion

Within the scope of the study, eight financial criteria were determined to analyze the financial
performance of six insurance companies traded on BIST from 2013 to 2023. The weights of the
criteria defined by the studies in the literature were calculated using the SV method and analyzed
using the EDAS method. As a result of the study, it was determined that the most important criteria
affecting the financial performance of the companies are premiums received (net)/total equity,
current assets/short-term liabilities, and long-term liabilities/total assets. In the 2023 performance
rankings, Agesa Hayat ve Emeklilik A.S. has the highest financial performance, and Ak Sigorta A.S.
has the lowest financial performance. It is recommended that companies with low financial
performance rankings should focus on policies and measures to increase their financial performance,
especially risk-oriented policies. In addition, companies should be prepared for any possible
outbreaks, risks, and threats, such as COVID-19, which includes the study period and affects the
insurance sector exceptionally negatively. In this context, insurance companies should periodically
measure and evaluate their performance and take the necessary measures to minimize the impact of
possible risks that may arise.
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BIST'TE iSLEM GOREN SIGORTA SIRKETLERININ SV-EDAS YONTEMLERI iLE PERFORMANS ANALIZI

1. GIRIS

Sigorta, dogal afetlerden cevresel tehlikelere, yasam ve sakatlik risklerinden yangin, hirsizlik,
patlama vb. miilkiyet risklerine kadar ¢esitlenebilen nedenlerle ortaya cikabilecek zararlarin
kargilanmasina yonelik bir mali arag¢ olarak ifade edilmektedir (Lester, 2009:4). Sigorta islemi, prim
olarak adlandirilan bir bedel karsiliginda, sigorta kapsaminda yer alan ve sonucunda maddi zarar
ortaya cikabilecek bir olayin meydana gelmesi durumunda sigortaci tarafindan s6z konusu zararin
kargilanmasinin garanti edilmesidir (Skipper, 2001:3).

Sigorta sirketleri tarafindan yiiriitiilen sigortacilik faaliyetleri, sadece tazminat yoluyla ekonomik
islemlerin kolaylastirilmas: degil, ayn1 zamanda riskin etkin ve verimli yonetilmesi ile finansal
aracilik islevlerini de yerine getirmektedir. Tasarruflarin harekete gegirilmesi ve kayiplarin
azaltilmasinda Onemli rol oynayan sigorta sirketleri, ayni zamanda hiikiimetlerin giivenlik
programlarinin yerine ge¢mekte veya tamamlayicist olabilmektedir (Kugler & Ofoghi, 2005:2).
Finansal sektoriin 6nemli bir pargasi olan sigorta sirketleri, sadece risklerin teminat altina alinmast
ve risklerin gerceklesmesi durumunda ortaya ¢ikan mali zararlarin karsilanmasini saglamakla
kalmayip ayni zamanda sigorta islemlerinden elde edilen prim gelirleri fonunun yatirimlara
doniismesi ile ekonomik gelismeye de katki sunmaktadir (Bayramoglu & Basarir, 2016:136).

Sigorta sirketlerinin iilke ekonomilerine sunmus olduklar1 katkilarin yani sira, basarisizliklar: da
finansal piyasalar1 6nemli 6lgiide etkilemektedir. Salgin hastaliklar, siber tehditler, iklim degisikligi
vb. bir¢ok risk barindiran olaylara iliskin, sirketlerin risk yonetimi ve performans degerlendirme
calismalarina 6nem vermesini gerektirmektedir. Sirketlerin performanslarmin belirli araliklarla
degerlendirilmesi, ortaya ¢ikabilecek risklerin dnlenmesi ve yonetimine katki sunacagi gibi, finansal
piyasalarda yer alan aktorlerin karar alma siireclerini de olumlu etkileyecektir.

Bu calismada iilkemizde sigorta sektoriinde faaliyet gosteren ve BIST’te islem goren sigorta
sirketlerinin finansal performanslarinin CKKV yontemlerinden SV ve EDAS ile analiz edilmesi
amaclanmaktadir. Literatiir incelemesinde sigorta sektoriinde yer alan sirketlerin finansal
performanslarinin incelenmesine yonelik SV ve EDAS yontemlerinin bir arada kullanildigt
calismalarin oldukga sinirli oldugu, genellikle her iki yontemin de farkli CKKV ydntemleriyle hibrit
bir sekilde kullanildig1 goriilmiistiir. Ayrica literatirde CKKV yontemleriyle yiiriitiilen finansal
performansi konu alan ¢aligmalarda kriter agirliklarinin genellikle uzman goriislerine dayanilarak
subjektif sekilde belirlendigi tespit edilmistir. Bu ¢alismada veri iizerinden hesaplamaya dayali
istatistiksel varyans yontemi olan SV yontemi kullanilmistir. Yontemin istatistiksel veri
hesaplamasina dayali ve objektif olmasi, tercih edilmesinin temel gerekgesidir. Bununla birlikte
literatlir incelendiginde sigorta sektoriinde finansal performansin incelenmesine yonelik SV ve
EDAS yontemlerinin kullanildigi ¢caligmalarin oldukga siirli olmasi ¢calismanin bir diger gerekgesini
olusturmaktadir. Bu baglamda calismanin literatiire, sektor temsilcilerine ve sektdre yonelik
gelecekte yiiriitillecek caligmalara katki sunmasi beklenmektedir.

Calisma alt1 boliimden olusmaktadir. Girig boliimiinde Tiirkiye’de finans ve sigorta sektdriine iliskin
temel kavramlar, ikinci boliimde sigorta sektoriiniin iilkemizdeki genel goriiniimiiniin yer aldigi
Tiirkiye finans ve sigorta sektoriine genel bakis, liglincii boliimde sigorta sektorii ile SV ve EDAS
yontemlerine iliskin literatiir arastirmasi, dordiincli boliimde caligmanin amaci, veri seti ve
yonteminin yer aldigi calismanin metodolojisi, besinci bolimde SV ve EDAS yontemlerinin
uygulama adimlar1 ve elde edilen sonuglara iliskin bulgular, son boliimde ise ¢aligma kapsaminda
olusturulan sonug ve degerlendirmelere yer verilmistir.

2. TURKIYE FINANS VE SIGORTA SEKTORUNE GENEL BAKIS

Finans sektorii aktif biiytikliikleri itibariyle iilke ekonomilerinde 6nemli rol oynayan sektorlerden
biridir. Finansal piyasalarda ekonomik biiyiikliikleri itibariyle birgok aktdr faaliyet gostermektedir.
Bu aktorler arasinda kuskusuz bankacilik ilk sirada gelmektedir. Aktif biiytikligi itibariyle
14.347,39 milyar TL’ye sahip olan bankalar, finans sektoriiniin yaklasik %86,5’ini olusturmaktadir.
Sigortacilik, reasiirans ve emeklilik sirketleri ise %4,7’lik paya sahip olarak bankaciligin ardindan
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finans sektorii icerisinde aktif biiyiikliigli bakimmdan en yiiksek paya sahip ikinci aktor
konumundadir. Finans sektdriinde yer alan diger aktorlerin aktif biiyiikliikleri incelendiginde;
menkul kiymet yatirim fonlarmin 679,4 milyar TL, finansal kiralama sirketlerinin 163,5 milyar TL,
faktoring sirketlerinin 135,6 milyar TL, tiiketici finansman sirketlerinin 74,6 milyar TL, araci
kurumlarin 152,4 milyar TL, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin 245,8 milyar TL, girisim sermayesi
yatirim ortakliklarmin 15,6 milyar TL aktif biyiikliigline sahip oldugu; finans sektoriiniin toplam
aktif biiyiikligiiniin ise 156.594,79 milyar TL oldugu goriilmektedir. Sektoérde yer alan aktdrlerin
2018-2022 yillarina iliskin aktif biiyiikliikleri asagida yer alan Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1. Tiirkiye Finans Sektorii Aktif Biiyiikliikleri (Milyar TL)

Sektir 2018 2019 2020 2021 202 a‘;‘l”;’/";
Bankalar 3.867 4.490,80 6.106,40 9.215,50 14.347,39 86,5
Sigorta, Reas. Emek. Sirketleri 178,4 236,6 307,8 419,3 780,5 47
Menkul Kiymet Yat. Fonlart 46,8 113,8 128,5 267,4 679,4 41
Finansal Kiralama Sirketleri 68,5 58,2 70,3 106 163,5 1
Faktoring Sirketleri 34,6 37 48 65 135,6 0,8
Tiiketici Finansman Sirketleri 39,7 27,6 36 48,7 74,6 0,4
Araci Kurumlar 21,9 28 41,3 61,4 152,4 0,9
Gayrimenkul Yatirim Ort. 194 32,7 55,3 87,3 245,8 15
Girisim Sermayesi Yat. Ort 15 3 7,6 6,5 15,6 0,1
Genel Toplam 4.277,80 5.027,70 6.801,20 10.277,10  16.594,79 100

Kaynak: Tirkiye Sigorta Birligi, 2022.

Ulkemizde sigorta sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin faaliyet alanlarma gore dagilimi
incelendiginde 2021 y1l1 itibariyle sektdrde toplam 70 adet sirketin faaliyet gosterdigi goriilmektedir.
Bu sirketlerin 45 tanesi hayat disi sigorta sirketi, 7 tanesi hayat sigortasi sirketi, 14 tanesi emeklilik
sirketi, 4 tanesi ise reasiirans sirketi olarak faaliyet gdstermektedir. Faaliyet alanlarina gore sirketlerin
yillar itibariyle dagilimlart géz oniine alindiginda 2018-2022 yillart itibariyle sirket sayilarinda
onemli degisimler bulunmadig: tespit edilmistir. Faaliyet alanlarina gore sektordeki sirketlerin yillar
itibariyle dagilimi asagida yer alan Tablo 2°de gosterilmektedir.

Tablo 2. Tiirk Sigorta Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sigorta Sirketlerine Iliskin Istatistikler

Sirket Tiirii 2018 2019 2020 2021 2022
Hayat Dis1 Sigorta Sirketi 40 38 39 43 45
Hayat Sigorta Sirketi 5 5 6 7 7
Emeklilik Sirketi 18 17 17 15 14
Reastirans Sirketi 3 3 3 4 4
Genel Toplam 66 63 65 69 70

Kaynak: Tirkiye Sigorta Birligi, 2022.
3. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatiirde sigorta sektoriinde yer alan sirketlerin performans analizine yonelik birgok caligma
bulunmaktadir. Bu ¢alismalardan bazilar1 asagida yer almaktadir.

Bagkaya ve Akar (2005) ¢alismalarinda, sigorta sektoriiniin 2003 yilina iligkin satig performanslarini
degerlendirmiglerdir. Veri sarflama analizi (VZA) yonteminin kullanildig1 ¢aligmanin sonucunda,
satis performansi en etkin olan sirketlerin Garanti, Axa Oyak, Isvicre, Anadolu, Kog, Allianz ve
Giines Sigorta oldugu tespit edilmistir.

Yao vd. (2007) calismalarinda, Cin’de faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin 1994-2004 dénemine
iliskin etkinlik diizeylerini incelemislerdir. Calismada VZA yontemini kullanmislardir. Arastirma
sonucunda hayat dis1 sigorta sirketlerinin etkinlik diizeyinin hayat sigortas: sirketlerine nazaran daha
yiiksek oldugu tespit edilmistir.
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Tsai vd. (2008) caligmalarinda, Tayvan’da faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin 2005 yilina ait
finansal performanslarini incelemislerdir. Calismada kriter agirliklar1 Analitik Ag Siireci (Analytic
Network Process - ANP) yéntemi ile hesaplanarak, Ideal Coziime Dayali Siralama Teknigi
(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution - TOPSIS) yontemi ile analiz
edilmistir. Calismanin sonucunda finansal performans: en yiiksek olan sirketin Tokio Marznrzue
Newa oldugu tespit edilmistir.

Barros, Nektarios ve Assaf (2010) calismalarinda, Yunanistan’da faaliyet gosteren sigorta
sirketlerinin 1994-2003 donemine iliskin finansal performanslarini incelemislerdir. Calismada VZA
yontemi kullanilmigtir. Caligma sonucunda sirketlerin performanslarinin 1994-1997 doéneminde
yiiksek oldugu, fakat 1997-2003 doneminde genel olarak diisiise gegtigi tespit edilmistir.

Ozcan (2011) galismasinda, iilkemizde faaliyet gdsteren hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2002-2009
donemine iliskin sektdrel bazda teknik etkinliklerini incelemistir. VZA yo6nteminin kullanildig:
calisma sonucunda, 2002, 2005 ve 2006 yillarinda sigorta sektoriiniin etkin ¢alismadigi tespit
edilmistir.

Dalkilig (2012) ¢alismasinda, iilkemizde faaliyet gdsteren hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2008-2010
donemine iligkin etkinliklerini incelemistir. VZA yonteminin kullanildigi ¢alisma sonucunda, 2008
ve 2010 yillarinda sirketlerin etkinliklerinin diisiik, 2009 yilinda ise yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Alenjagh (2013) calismasinda, Tahran Menkul Kiymetler Borsasi’'nda faaliyet gdsteren sigorta
sirketlerinin performanslarini incelemistir. ANP ve Zenginlestirme Degerlendirmeleri i¢in Tercih
Siralama Organizasyon Yontemi (Preference Ranking Organisation Method For Enrichment
Evalations - Promethee) yontemlerinin kullanildigi ¢alisma sonucunda, performans kriterleri
arasinda en 6nemli kriterin likidite diizeyi oldugu, finansal performansi en yiiksek olan sirketin ise
Parsian Sigorta oldugu tespit edilmistir.

Asadi ve Moghri (2016) ¢alismalarinda, fran’da sigorta sektoriinde faaliyet gdsteren sirketlerin 2011 -
2014 donemine iligkin finansal performanslarini incelemislerdir. Kriter agirliklar1 Entropi yontemi
kullanilarak hesaplanmig TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Caligma sonucunda 2011 ve 2012
yillarinda Arman sgirketi, 2013 ve 2014 yillarinda ise Kosar Sigorta sirketinin en yiiksek finansal
performansa sahip oldugu tespit edilmistir.

Ertugrul ve Ozgil (2016) caligmalarinda, BIST’te islem goren sigorta sirketlerinin 2008-2014
donemine iliskin finansal performanslarint incelemislerdir. Calismada kriter agirliklart Bulanik
Dematel yontemi (Decision Making Trial and Evaluation Laboratory) ile hesaplanmis Bulanik
TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda finansal performansi en yiiksek sirketin
Aviva oldugu tespit edilmistir.

Kaya (2016) ¢alismasinda, BIST’te islem géren sigorta sirketlerinin 2010-2014 dénemine iliskin
finansal performanslarmi incelemistir. Gri iliskisel Analiz (Grey Relational Analysis - GRA)
yonteminin kullanildigi ¢alisma sonucunda, Aksigorta ve Unico Sigorta sirketlerinin en yiiksek
finansal performansa sahip sirketler oldugu tespit edilmistir.

Venkateswarlu ve Rao (2016) ¢alismalarinda, Hindistan’da hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2008-2013
doénemine iliskin finansal performanslarini incelemislerdir. Calismada GRA ve TOPSIS yontemleri
kullanilmistir. Calisma sonucunda sirketlerin performans siralamalarinin yillar itibariyle farklilik
gosterdigi tespit edilmistir.

Mandic vd. (2017) calismalarinda, Sirbistan’da faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin 2007-2014
donemine iliskin finansal performanslarini incelemislerdir. Caligmada kriter agirliklari Bulanik
Analitik Hiyerarsi Prosesi (Fuzzy Analytical Hierarchy Process - Bulanik AHP) yontemi ile
hesaplanmis TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda Dunav Osiguranje sirketinin
en yuksek finansal performansa sahip sirket oldugu tespit edilmistir.

Akyiiz, Tosun ve Aka (2020) ¢alismalarinda, hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2016 yilina iliskin
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finansal performanslarini incelemislerdir. Caligmada kriter agirliklar1 En Iyi En K6tii Yontemi (Best-
Worst Method - BWM) ile hesaplanmis TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda
sirketlerin sektérdeki pazar paylarinin tutarlilik gosterdigi tespit edilmistir.

Ghosh vd. (2021) ¢aligmalarinda, Hindistan’da faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin 2010-2017
donemine iligkin finansal verimliliklerini incelemislerdir. Calismada VZA yontemi kullanilarak
finansal verimlilikleri tahmin edilmis ve finansal verimlilikleri Agirlikli Toplam Yontemi (Simple
Additive Weighting — SAW), Agrrliklandirilmig Biitiinlesik Toplam Carpim Degerlendirmesi
(Weighted Aggregated Sum Product Assessment — WASPAS), Agirlikli Toplam Yontemi (Weighted
Sum Method — WSM), TOPSIS, Deger Araligi Yontemi (Range of Value Method — ROVM),
Toplamali Oran Degerlendirmesi (Additive Ratio Assessment - ARAS) ve Alternatiflerin Olgiimii ve
Uzlasik Coziime Gore Siralama (Measurement of Alternatives and Ranking according to
Compromise Solution — MARCOS) yontemleri ile karsilastirmali olarak analiz edilmistir. Calisma
sonucunda yontemler arasinda yiiksek korelasyon oldugu tespit edilmistir.

Tasc1 ve Akbalik (2022) calismalarinda, hayat sigorta sirketlerinin 2010-2020 dénemine iliskin
finansal performanslarini incelemislerdir. Calismada kriter agirliklar: Kriterlerin Oneminin Kriterler
Arasi Korelasyon ile Belirlenmesi (Criteria Importance Through Intercritera Correlation — CRITIC)
yontemi ile hesaplanmig ve TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda Halk Hayat ve
Emeklilik A.S. ile Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S.’nin performans siralamalarinda ilk siralarda yer
aldig1, BNP Paribas Cardif Hayat A.S.’nin ise son sirada yer aldig1 tespit edilmistir.

Erdogan (2023) ¢alismasinda, hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2020 yili ¢eyrek dénemlerine iligskin
finansal performanslarini incelemistir. Calismada kriter agirliklar1 CRITIC yontemi ile hesaplanmig
ve Cok Nitelikli Ideal-Gergek Karsilastirmali Analiz (Multi Attributive ldeal-Real Comparative
Analysis — MAIRCA) yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda sirketlerin finansal
performanslarinin farklilik gosterdigi tespit edilmistir.

Sénmez (2023) ¢alismasinda, BIST te islem goren sigorta sirketlerinin 2017-2021 dénemine iliskin
finansal performanslarini incelemistir. Calismada kriter agirliklar1 CRITIC yontemi ile hesaplanmig
ve WASPAS yontemi ile analiz edilmistir. Caligma sonucunda en iyi performansa sahip sirketlerin
2017 ve 2018 yillarinda B sirketi, 2019-2020 ve 2021 yillarinda ise F sirketi oldugu tespit edilmistir.

Erdogan ve Aydin (2024) calismalarinda, BIST’te islem goren sigorta sirketlerinin 2019-2022
donemine iliskin finansal performanslarini incelemislerdir. CRITIC ve MARCOS yo6ntemlerinin
kullanildig1 ¢alisma sonucunda Anadolu Hayat Emeklilik’in finansal performansi en yiiksek firma
iken Agesa Sigorta firmasinin finansal performansi en disiik firma oldugu tespit edilmistir.

Literatiir incelemesi dogrultusunda sigorta sektoriinde finansal performans degerlemesine iliskin
CKKYV yontemlerinden SV ve EDAS yontemlerinin kullanildig1 ¢alismalardan bazilari ise asagida
yer alan Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. SV ve EDAS Yoéntemlerinin Kullanildigi Cahsmalar

Kapsadig Calismada
Yazar/Yazarlar Calismanin Amaci apsadig: Kullanilan
Donem .
Yontemler
Krishankumar Rasyonel karar almada olasiliksal terim - SV, WASPAS
vd. (2019) kiimesi yontemiyle yeni bir karar 6nermek
Unal (2019) BIST te islem goren sigorta sirketlerinin 2018 yili geyrek ~ ENTROPI, EDAS
finansal performanslarini incelemek donemleri
Giilenger ve Gelismekte olan Asya ve Avrupa iilkelerinin ~ 2013-2017 SV, OCRA
Tiirkoglu (2020)  finansal gelismislik performanslarinin analiz
edilmesi
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Aydin (2021)

Ersoy (2021)

Akbulut ve
Giimiiskaya
(2022)

Bektas (2022)

Bhadra ve Dhar
(2022)

Mitra ve Das
(2022)

Biswas ve
Pamucar (2023)

Sharma vd.
(2023)

Aliogullari vd.
(2024)

Siiziilmiis ve
Yakut (2024)

BIST te islem goren hayat dis1 sigorta
sirketlerinin finansal performanslarini
incelemek

Cevrimigi ticaret sektdriinde faaliyet
gosteren bir girket igin en iyi diziistii
bilgisayar1 segmek

Hayat dis1 sigorta sirketlerinin finansal
performanslarini incelemek

Sigorta sirketlerinin finansal
performanslarini incelemek

Havacilik sektoriinde dogal elyaf secimi

Selden etkilenen bolgeleri karsilagtirmali
degerlendirmek

Popiiler ciizdan servis saglayici
kullanicilariin gorislerini karsilagtirmak

Elektrikli motor se¢imi

Otomotiv sektoriinde siirdiiriilebilir tedarik
zinciri stirdiiriilebilirlik risk risk stratejileri

Tiirkiye Bankalar Birligi web sitesinden
secilen bankalarin finansal performanslarini
degerlendirmek

2013-2019

2010-2021

2002-2021

2014-2021

SV, EDAS

EDAS, TOPSIS,
CODAS

AHP, SV,
MAIRCA

MEREC,
LOPCOW,
COCOSO, EDAS
AHP, TOPSIS,
EDAS, COPRAS

EDAS, TOPSIS,

VIKOR

EDAS

EDAS

EDAS

EDAS,
ROMETHEE

4. METODOLOJI

4.1. Calismanin Amaci

Calismanin temel amaci, Tiirk sigorta sektdriinde faaliyet gosteren ve BIST te islem géren sigorta
sirketlerinin 2013-2023 donemine iliskin finansal performanslarinin CKKV ydéntemlerinden SV ve

EDAS yontemleri ile analiz edilmesidir.

4.2. Calismanin Veri Seti

Calisma kapsamida BIST te islem goren sigorta sirketlerinin 2013-2023 dénemine iliskin finansal
verileri BIST ve Tiirkiye Sigorta Birligi (TSB) resmi istatistiklerinden elde edilmistir. Caligma

kapsaminda analizi gergeklestirilen sigorta sirketleri asagida yer alan Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4. Calismada Kullamlan Sigorta Sirketleri

Borsa Kodu Sirket Adi Kisaltma
AGESA Agesa Hayat ve Emeklilik A.S. S1
AKGRT Ak Sigorta A.S. S2
ANSGR Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi S3
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ANHYT Anadolu Hayat Emeklilik A.S. S4
RAYSG Ray Sigorta A.S. S5
TURSG Tiirkiye Sigorta A.S. S6

Kaynak: (https://www.kap.org.tr, https://www.tsb.org.tr)

Calismada kullanilan finansal kriterler literatiir arastirmast dogrultusunda belirlenmis olup asagida
yer alan Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo 5. Calismada Kullanilan Finansal Kriterler

Sira  Finansal Kriterler Nitelik Kisaltma
1 Kisa Vadeli Borglar / Toplam Aktifler Min C1
2 Uzun Vadeli Borglar / Toplam Aktifler Min C2
3 Faaliyet Giderleri / Toplam Aktifler Min C3
4 Cari Varliklar / Kisa Vadeli Borg Maks C4
5 Ozkaynaklar / Toplam Aktifler Maks C5
6 Aktif karhilik Oran Maks C6
7 Net Kar / Ozsermaye Maks c7
8 Alinan Prim (Net)/ Toplam Ozkaynaklar Min C8

Kaynak: (Erdogan, 2023:1443; Gokdemir & Emel, 2023:609; Bayramoglu & Basarir, 2016:140).

4.3. Calismanin Yontemi

Calismada sigorta sirketlerinin finansal performanslarinin incelenmesi amaciyla olusturulan finansal
kriterlerin agirliklart SV yontemi ile hesaplanmis ve EDAS yontemi ile analiz edilmistir. Bu
yontemlere iliskin uygulama asamalar1 asagida verilmistir.

4.3.1. SV Yonteminin Uygulama Asamalari

Objektif bir agirliklandirma yontemi olan SV ydntemi, Rao ve Patel (2010) tarafindan gelistirilmistir.
Bu yontemde degerlendirme Olgiitlerine iliskin agirliklarin belirlenmesinde varyans degerleri dikkate
almaktadir. Yontemin uygulama adimlart asagidaki gibidir (Lui, Chan ve Ran, 2016:41; Rao ve Patel,
2010, 4739-4741; Akbulut ve Giimiigkaya, 2022:2432):

Adim 1. Karar matrisi esitlik 1’de gosterildigi sekilde olusturulur:

di1 d12 vt A1p
a a s a
A=lay] =" " . li=12,...m j=12,.n
mx*n . . . H
dm1 9m2 *°° dmn
@
Adim 2. Olusturulan karar matrisi esitlik 2 ile normalize edilir:
N aj . .
ajj = L —i=12,..m; j=12,..n
i=1aij;
)
Adim 3. Kriterler i¢in varyans degeri esitlik 3 araciligiyla hesaplanir.
_ 1 n * * 2
V; = (;) i=1(aij - (aij)ort)
®)

Adim 4. Tim kriterlere iligkin agirlik katsayilari esitlik 4 araciligiyla hesaplanir.


https://www.kap.org.tr/
https://www.tsb.org.tr/
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__Y
z:?:11‘/1'

Wj

(4)

Tiim kriterler i¢in agirlik katsayilari (wj) hesaplanir ve en biiyiik agirlik kaysayisina sahip kriter, en
o6nemli performans kriteri olarak degerlendirilir.

4.3.2. EDAS Yonteminin Uygulama Asamalari

CKKYV problemlerinde siklikla kullanilan yontemlerden biri olan EDAS yontemi, Keshavarz
Ghorabaee vd. tarafindan gelistirilmistir. Yeni bir yontem olmasina ragmen, VIKOR, TOPSIS, SAW
ve COPRAS gibi yontemler ile karsilagtirilip gegerliligi tespit edilmis, bir¢ok problemin ¢dziimiinde
basarili sonuglara ulastif1 goriilmiistiir. Yontem, alternatiflerin degerlendirilmesinde ortalamadan
pozitif uzaklik ve ortalamadan negatif uzaklik olgiileri kullanilarak hesaplamalar yapilmasini esas
almaktadir. Yontemin uygulama adimlarn asagida yer almaktadir (Keshavarz Ghorabaee vd.,
2015:439-440; Aydin, 2021:57; Erdogan, 2022:902; Ay¢in, 2023: 100-102):

Adim 1. Ik adimda rj; degerlerinden olusan karar matrisi asagidaki gibi belirlenir.

X11 X120 Xqn

X211  Xp2 v X
X=[x] =" S

Xm1 Xm2 °° Xmn

Adimm 2. Ttim karar kriterlerine iliskin ortalama degerler (AV;) asagida yer alan esitlik 5 ve esitlik 6
araciligiyla hesaplanir.

AV = [av],

(®)
AV, = % =1,..,n

(6)

Adim 3. Kriterlerin fayda/maliyet 6zelliklerine gore pozitif mesafe (PDA) ve negatif mesafe (NDA)
degerleri agagida yer alan esitlik 7 ve esitlik 8 araciligiyla hesaplanir.

PDA = [PDAy]

)
NDA = [NDA;]

®)
Burada j. kriter fayda yonlii 6zellikler tagiyorsa esitlik 9 ve esitlik 10 kullanilir.
PDA; = "D =1, mvej=1,..,n

j

9)

NDA; = 22O 5 — 1 mvej=1,..,n

AVj
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(10)
Eger j. kriter maliyet yonlii dzellikler tastyorsa esitlik 11 ve esitlik 12 kullanilir.
PDA;; = %‘/‘]’1‘””

(12)
NDA;; = %\Z‘Avi))

(12)

Yukaridaki esitliklerde PDAj;ve NDAj; sirastyla j. kritere gore ortalama ¢dziimden pozitif ve negatif
uzakliklar gosterir.

Adim 4. Tim karar alternatifleri i¢in agirlikli toplam pozitif deger (SP;) ve agirlikli toplam negatif
deger (SN;) esitlik 13 ve esitlik 14 araciligiyla hesaplanir.

SP, =%, w;jXPDA; i=1,..,m

(13)
SN; = X, wj X NDAyji = 1,..,m

(14)
Burada wy; j. kriterin agirhgidir.

Adim 5. Bir 6nceki agsamada hesaplanan (SP,) ve (SN;) degerleri esitlik 15 ve esitlik 16 araciligiyla
normalize edilir.

SP;
NSP = max; (SP;)
(15)
_ 1 _ _ SN;
NSN] - 1 maxi(SNi)
(16)

Adim 6. Son adimda her bir karar alternatifi i¢in degerlendirme skorlar1 (AS;) esitlik 17 araciligiyla
hesaplanir.

— (NSP;+NSNj)
2

a7

Her bir karar alternatifi i¢in hesaplanan degerlendirme skorlar1 0 ile 1 arasinda bir deger almaktadir,
en yiksek skora sahip karar alternatifi en iyi alternatif olarak belirlenir.

5. BULGULAR

5.1. SV Yontemi ile Elde Edilen Bulgular

SV yo6nteminin ilk adiminda olusturulan karar matrisi agsagida yer alan Tablo 6’da gosterilmektedir.
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Tablo 6. Karar Matrisi (2023)

Cl C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8
S1 0,040 0,934 -0,005 2,999 0,027 0,005 0,195 0,205
S2 0,633 0,024 -0,188 1,529 0,343 0,103 0,300 2,090
S3 0,700 0,020 -0,142 1,218 0,281 0,021 0,074 2,264
S4 0,931 0,001 0,000 1,069 0,068 0,011 0,156 0,001
S5 0,709 0,033 -0,136 1,286 0,258 0,023 0,087 1,829
S6 0,685 0,016 -0,132 1,099 0,298 0,021 0,070 1,836

Karar matrisi sonucunda belirlenen kriterlere iligkin fayda/maliyet 6zellikleri gozetilerek elde edilen
normalize karar matirisi agagida yer alan Tablo 7°de gosterilmektedir.

Tablo 7. Normalize Karar Matrisi

Cl C2 C3 Cc4 C5 C6 C7 C8
S1 0,333 0,581 0,009 2,149 0,035 0,001 0,002 1,359
S2 0,000 0,022 0,008 0,000 0,017 0,005 0,023 0,517
S3 0,007 0,023 0,002 0,100 0,005 0,000 0,005 0,798
S4 0,099 0,029 0,010 0,216 0,021 0,000 0,000 1,876
S5 0,009 0,019 0,001 0,061 0,002 0,000 0,004 0,210
S6 0,005 0,024 0,001 0,188 0,007 0,000 0,006 0,216

Normalize karar matrisinin olusturulmasi ile birlikte her kritere iliskin varyans ve agirlik degerleri
esitlik 3 ve esitlik 4 araciligiyla hesaplanmis olup asagida yer alan Tablo 8’de gosterilmektedir.
Tabloya gore finansal performans {iizerindeki en Onemli kriterlere iligkin siralamalar
C8>C4>C2>C1>C5>C7>C3>C6 seklindedir. Buna gore finansal performans iizerindeki en 6énemli
kriterlerin; alinan prim (net)/toplam &zkaynaklar, cari varliklar/kisa vadeli borglar, uzun vadeli
borglar/toplam aktifler oldugu goriilmektedir.

Tablo 8. Varyans ve Kriter Agirhiklari

Cl C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8
Varyans 0,075 0,116 0,005 0,452 0,014 0,001 0,007 0,829
Agirhk 0,050 0,078 0,003 0,301 0,010 0,001 0,005 0,553
Sira 4 3 7 2 5 8 6 1

Calisma kapsaminda 2013-2023 donemine iliskin belirlenen kriterlerin agirliklar1 asagida yer alan
Tablo 9°da gosterilmektedir. Tabloya gore 2019, 2020, 2021, 2022 ve 2023 yillarinda agirhigt en
yliksek olan performans kriteri cari varliklar/kisa vadeli bor¢lar orani iken; 2013, 2014, 2015, 2016,
2017 ve 2018 yillarinda ise alinan prim (net)/toplam 6zkaynaklar oran1 olarak tespit edilmistir.

Tablo 9. Tiim Dénemlere iliskin Kriter Agirliklar:

Cl C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8
2023 0,024 0,033 0,001 0,717 0,002 0,000 0,001 0,222
2022 0,016 0,021 0,000 0,620 0,001 0,000 0,005 0,337
2021 0,015 0,020 0,000 0,702 0,002 0,000 0,003 0,259
2020 0,033 0,046 0,001 0,716 0,004 0,001 0,004 0,195
2019 0,034 0,047 0,001 0,476 0,004 0,000 0,003 0,435
2018 0,050 0,069 0,001 0,238 0,005 0,000 0,009 0,627
2017 0,067 0,098 0,002 0,131 0,008 0,000 0,007 0,686
2016 0,049 0,070 0,002 0,078 0,004 0,000 0,005 0,791
2015 0,046 0,065 0,003 0,086 0,004 0,001 0,024 0,773
2014 0,058 0,089 0,004 0,163 0,010 0,000 0,005 0,670
2013 0,050 0,078 0,003 0,301 0,010 0,001 0,005 0,553
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5.2. EDAS Yontemi ile Elde Edilen Bulgular

EDAS yonteminin ilk adimmnda 2023 yilina iliskin karar matrisi agagida yer alan Tablo 10’da
sunulmustur. Tabloda ayrica esitlik 6 araciligiyla her bir karar matrisine iliskin hesaplanan ortalama
degerler (AVj) de yer almaktadir.

Tablo 10. Karar Matrisi (2023)

Min Min Min Maks Maks Maks Maks Min

Cl C2 C3 Cc4 C5 C6 Cc7 Cc8

S1 0,040 0,934 -0,005 2,999 0,027 0,005 0,195 0,205
S2 0,633 0,024 -0,188 1,529 0,343 0,103 0,300 2,090
S3 0,700 0,020 -0,142 1,218 0,281 0,021 0,074 2,264
S4 0,931 0,001 0,000 1,069 0,068 0,011 0,156 0,001
S5 0,709 0,033 -0,136 1,286 0,258 0,023 0,087 1,829
S6 0,685 0,016 -0,132 1,099 0,298 0,021 0,070 1,836
AV 0,616 0,171 -0,100 1,533 0,212 0,030 0,147 1,371

Karar matrisinin olugturulmasi sonucunda Karar kriterlerinin fayda/maliyet 6zelligine gore PDA
degerleri esitlik 9 ve esitlik 11 araciligiyla hesaplanmis ve asagida yer alan Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 3. 2023 Yilina iliskin Ortalamadan Pozitif Uzakhk (PDA) Matrisi

Cl C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8
S1 0,965 0,000 0,993 1,935 0,000 0,000 0,098 0,966
S2 0,000 0,966 0,000 0,000 0,057 0,000 0,000 0,000
S3 0,000 0,920 0,000 0,000 0,824 0,796 0,000 0,000
S4 0,000 0,986 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1,000
S5 0,000 0,848 0,000 0,000 0,428 0,631 0,148 0,000
S6 0,000 0,959 0,105 0,000 0,309 0,449 0,113 0,000

Karar kriterlerinin fayda/maliyet 6zelligine gore NDA degerleri esitlik 10 ve esitlik 12 araciligryla
hesaplanmis ve asagida yer alan Tablo 12’de sunulmustur.

Tablo 4. 2023 Yihna iliskin Ortalamadan Negatif Uzakhk (NDA) Matrisi

Cl C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8
S1 0,000 4,679 0,000 0,000 0,885 0,874 0,000 0,000
S2 0,227 0,000 0,929 0,398 0,000 0,251 0,288 0,994
S3 0,047 0,000 0,440 0,335 0,000 0,000 0,010 0,138
S4 0,405 0,000 0,000 0,452 0,733 0,751 0,061 0,000
S5 0,116 0,000 0,728 0,367 0,000 0,000 0,000 0,388
S6 0,170 0,000 0,000 0,384 0,000 0,000 0,000 0,446

NDA ve PDA degerlerinin hesaplanmasi sonrasinda, esitlik 13 ve esitlik 14 araciligryla tim
alternatifler igin PDA ve NDA degerleri hesaplanmis ve agirlikli toplamlar1 (SPI ve SNI) elde
edilmistir. Ardindan bulunan SPI ve SNI degerleri esitlik 15 ve esitlik 16 aracihigtyla normalize
edilerek NSPi ve NSNI degerleri hesaplanmistir. Son olarak esitlik 17 araciligiyla her bir karar
alternatifi i¢in performans skorlari elde edilmis ve asagida yer alan Tablo 13’te sunulmustur. Tabloda
sadece 2023 yilinin {iglincii donemine iliskin performans gostergeleri bulunmasina ragmen, ¢alisma
kapsamindaki diger donemlere iliskin de s6z konusu analizler gergeklestirilmistir ve performanslara
iligkin siralamalara Tablo 14’te yer verilmistir.

Tablo 13. 2023 Yilna iliskin Performans Gostergeleri

SPj SN; NSP; NSN; ASj Stra
S1 1,626 0,157 1,000 0,694 0,847 1
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S2 0,032 0,512 0,020 0,000 0,010 6
S3 0,033 0,272 0,020 0,469 0,244 3
S4 0,255 0,336 0,157 0,343 0,250 2
S5 0,029 0,352 0,018 0,311 0,165 4
S6 0,033 0,378 0,020 0,261 0,140 5

Calismada elde edilen veriler dogrultusunda 2023-2013 doénemine iliskin sigorta sirketlerinin
finansal performans siralamalar1 agagida yer alan Tablo 14’te sunulmaktadir.

Tablo 14. 2023-2013 Dénemine iliskin EDAS Siralama Sonuglar

2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013

S1 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2
S2 6 6 6 3 6 6 6 6 6 6 5
S3 3 4 5 4 5 5 5 5 4 5 6
S4 2 2 3 6 2 1 1 1 1 1 1
S5 4 5 4 5 4 4 3 3 3 3 3
S6 5 3 2 2 3 3 4 4 5 4 4

Yukarida yer alan tabloda goriildiigii iizere, sigorta sirketlerinin performanslarina gore siralamalart
yillar itibariyle farklilik gostermektedir. 2023 yilina iliskin performans siralamalarinda finansal
performanst en yiiksek sirketin S1 olarak adlandirilan Agesa Hayat ve Emeklilik A.S., en diisiik
sirketin ise S2 olarak adlandirilan Ak Sigorta A.S. oldugu tespit edilmistir. Anadolu Anonim Tiirk
Sigorta Sirketi’nin yillar itibariyle performansinin degisiklik gosterdigi, Anadolu Hayat Emeklilik
A.S.’nin 2019 y1lina kadar en yiiksek finansal performansa sahip sirketi iken, sonraki donemlerde bu
unvanini koruyamayarak performansmin diistiigi tespit edilmistir. Ray Sigorta A.S. ve Tirkiye
Sigorta A.S.’nin ise performans diizeylerinin genel olarak farklilik gosterdigi goriilmektedir.

6. SONUC

Rekabet kosullarinin her gegen giin daha da arttig1 giinlimiizde, sirketlerin varliklarini devam
ettirebilmeleri ve rekabet avantaji elde edebilmeleri igin performans degerlendirme ¢alismalar1 biiyiik
Oonem arz etmektedir. Sirket performanslarin belirli araliklarla Gl¢tilmesi sonucunda, hem sirket
bazinda, hem de sektorel degerlendirmelerin yapilmasina olanak taninacaktir. Bu durum, iilkemizde
finans sektoriinde 6nemli bir paya sahip olan sigorta sirketlerinin performans degerlendirme
caligmalarina onem vermesini zaruri kilmaktadir. Performans degerlendirme uygulamalari,
yoneticiler, hissedarlar, yatirimcilar ve diger ilgili kurum ve kuruluslara giivenilir ve dogru bilginin
aktarilmasi ve finansal istikrarin saglanmasina rehberlik edecektir.

Calisma kapsaminda BIST’te islem goren 6 sigorta sirketinin 2013-2023 dénemine iliskin finansal
performanslarinin incelenmesi amaciyla 8 adet finansal kriter belirlenmistir. Literatiir incelemeleri
dogrultusunda belirlenen kriterlere iligkin agirliklar SV yontemi ile hesaplanmis ve EDAS yontemi
ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda sirketlerin finansal performansini etkileyen en 6nemli
kriterin yillara gore farklilik gosterdigi, bununla birlikte ¢aliygmaya konu donemde o6ne ¢ikan
kriterlerin alinan prim (net)/toplam 6zkaynaklar, cari varliklar/kisa vadeli borglar ile uzun vadeli
borglar/toplam aktifler oldugu tespit edilmistir. 2023 yilina iliskin performans siralamalarinda
finansal performansi en yiiksek sirketin Agesa Hayat ve Emeklilik A.S., en diisiik sirketin ise Ak
Sigorta A.S. oldugu saptanmistir. Elde edilen bulgular dogrultusunda sirketlerin 2013-2019
yillarindaki finansal performans siralamalarinda 6nemli degisiklikler olmadig1 goriilmesine ragmen,
2020 yil1 ve sonraki donemlerde siralamalarin 6nemli 6l¢lide degistigi tespit edilmistir. Bu durumun
temel gerekgesinin diinyada ve ililkemizde meydana gelen ve finansal piyasalari olumsuz yonde
etkileyen Covid-19 pandemisi oldugu tahmin edilmektedir. Bu durum dikkate alindiginda, sirketlerin
salgin hastalik, ekonomik kriz vb. olasit sorunlardan asgari diizeyde etkilenmeleri igin 6nlem ve
tedbirler almalarinin, bu yonde strateji ve politikalar geligtirmelerinin 6nemi gérilmektedir.

Literatiirde sigorta sirketlerinin performanslarint konu alan ¢alismalarin sonuglari incelendiginde;
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Erdogan (2024) tarafindan yapilan ¢alismada Anadolu Hayat Emeklilik, Giilcemal vd. (2023)
tarafindan yapilan ¢aligmada Tiirkiye Sigorta A.S., Gokdemir ve Emel (2023) tarafindan yapilan
calismada Tiirkiye Sigorta A.S., Tasc1 (2023) tarafindan yapilan ¢alismada Ray Sigorta A.S.’nin en
yiiksek finansal performansa sahip sirketler oldugu goriilmektedir. Bu ¢alismada farkli sonuglara
ulagilmasinin temel sebepleri olarak segilen performans kriterleri, kullanilan agirliklandirma ve
yontemler gosterilebilir.

Calismada elde edilen bulgular dogrultusunda, finansal performansi diisik olan veya diigme
egilimindeki sirketlere finansal performansin artirilmasina yonelik asagidaki dneriler sunulmustur;

o Faaliyet giderlerinin azaltilmasi ve kaynaklarin etkili ve verimli kullanilmas: saglanarak,
sirket karliligin1 artirmaya yonelik maliyet disiiriicli stratejiler ve operasyonel verimlilik artirici
iyilesmelerin yapilmasi,

o Kisa vadeli bor¢lanma politikasi uygulamak yerine uzun vadeli bor¢lanmanimn tercih
edilmesi, 6zkaynak artirnmi, finansal yapidaki dengesizlikleri gidermek adina iyilestirmeler ve
stratejilerin geligtirilmesi,

o Salgin hastalik, ekonomik kriz vb. donemlerde ortaya c¢ikabilecek riskler ve zararlara
yonelik rezervlerini giiglendirmesi,

o Operasyonel siireglerin dijitallestirilmesi, isgiicii maliyetlerinin azaltilmasi ve miisteri
memnuniyetinin artirilmasina yonelik dijitallesme ve otomasyon teknolojileri kullaniminin ve
yatirimlarinin artirilmast,

o Yatirimlardaki cesitliligi artirmak ve riskin dagitilmasini saglamak adma yatirim riski
dagitimina yonelik stratejilerin gelistirilmesi,

o Mevecut iiriin portfoyiiniin gdzden gegirilmesi, miisteri memnuniyeti ve sadakatini artirici
¢oziimlerin gelistirilmesi,

o Kurumsal yonetim yapisinin giiglendirilmesi ve etkin risk yonetiminin saglanmasina
yonelik uygulamalara agirlik verilmesi,

o Finansal performansin belirli donemlerde diizenli olarak izlenmesi ve gerekli durumlarda
stratejik miidahaleler yapilmasi,

. Pazar paymi artirmak adma biiyiik sirketlerle stratejik is birlikleri ve ortakliklarin
gelistirilmesidir.

2013-2023 arast gibi uzun bir donemi kapsamasi Ve arastirma boliimiinde performans
degerlendirmesinde literatlirde olduk¢a sinirli olan SV ve EDAS yontemlerinin kullanilmasi
calismanin 6zgiin yonlerindendir. Calismanin sadece BIST’te islem goren sigorta sirketlerini
kapsamasi, belirlenen kriterler, kriter agirliklar1 ve ¢alismanin finansal piyasalari 6nemli dlgiide
etkileyen Covid-19 donemini kapsamasi ise kisitlari olusturmaktadir. Konuya iligkin gelecekte
yiiriitiilecek c¢aligmalarda finansal kriterlerin, kriter agirliklarinin ve performans degerlendirmede
kullanilan yontemlerin degistirilmesi farkli sonuglara ulasilmasini saglayabilecektir. Ayrica
yapilacak ¢aligmalarda, aragtirma kapsaminin hayat ve hayat dis1 tim sigorta sirketlerini kapsayacak
sekilde genisletilmesi ve finansal kriterlere ilaveten finansal olmayan kriterlerin de dahil edilmesi,
karar vericiler ve finans sektoriinde yer alan ilgililerin kullaniminda yol gésterici olacaktir.
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