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BiST SIGORTA ENDEKSI’NDEKI SIRKETLERDE, BANKASURANS
UYGULAMALARININ PRiM VE TEKNiK KARLILIKLARA ETKIiSININ
ESBUTUNLESME VE NEDENSELLIK ANALIiZLERI iLE iINCELENMESI -

Dr. Ersin GUMUS «

OZET

Banka sigortaciligi anlamina gelen bankasiirans, sigorta sirketleri ile bankalarin sigorta
tirtinlerini pazarlama ve satis siireclerinde birlikte faaliyet gostermeleri seklinde tanimlanabilir.
Ulkemizde de bankasiirans faalivetleri sigorta sirketlerinin énemli bir satis kanal haline gelmistir.
Calismanin amact bankasiirans uygulamalarimn BIST sigorta sirketlerinin prim iiretimi ve teknik
karliliklar: iizerindeki etkisini incelemektir. Calismada BIST Sigorta Endeksi'nde yer alan 6 sirketten,
verileri diizenli olarak temin edilebilmis 5 sigorta sirketine ait veriler kullanimistir. Veriler arasindaki
esbiitiinlesme iliskilerinin tespit edilebilmesi amaciyla Pedroni Cointegration testi, nedensellik
iliskilerinin tespit edilebilmesi amaciyla Granger Causality testi uygulanmistir. Gergeklestirilen
analizler sonucunda, bankasiirans oranlari ile BIST sigorta sirketlerinin prim iiretimi ile teknik karhilik

oranlart arasinda nedensellik iliskilerinin bulundugu gériilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Sigortacilik, Bankasiirans, Teknik Kdrlilik, Pedroni Esbiitiinlegsme Testi, Granger
Nedensellik Testi

JEL Kodlari: G10, G17, G22.

EXAMINATION OF THE EFFECT OF BANCASSURANCE PROCESSES ON PREMIUMS
AND TECHNICAL PROFITABILITY FOR INSURANCE FIRMS INCLUDED BIST
INSURANCE INDEX BY COINTEGRATION AND CASUALITY ANALYSES

ABSTRACT

Bancassurance, meaning bank insurance, can be described as the co-operation of banks and
insurance firms in marketing and sales processes for insurance products. Bancassurance processes have
become an important sales channel in our country. The main goal of this study is to analyse the effect
of bancassurance process on insurance premiums and technical profits of BIST insurance firms. In this
study, the data, belong to 5 of 6 insurance firms which are traded in BIST Insurance Index and data of

which completely can be procured, were used. Pedroni Cointegration test was performed to determine
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cointegration relationships between the data. After that process, Granger Causality Test was performed

to determine causality relationships between the data. As a result of analyses, causality relationships

from bancassurance ratio to insurance premiums ratio and technical profits ratio were found.

Keywords: Insurance, Bancassurance, Technical Profitability, Pedroni Cointegration Test, Granger
Causality Test

JEL Classfications: G10, G17, G22.

1. GIRIS

Temel is konulan incelendiginde sigorta sektoriiniin asli vasfinin “risk kabulii”, bankacilik
sektoriiniin ise “kaynak kullandirimi” oldugu goriilmektedir. Bankalar, tarih boyunca ustlendikleri rol
itibariyle bir 6deme aracisi olarak para politikalari ile ilgilenirken, sigorta sirketleri sosyal ve ekonomik
yasamda karsilagilabilecek rizikolar i¢in teminatlar vermistir. Bankalar yaptiklari islemlerde minimum
risk altinda ¢alismayi tercih eder, yani riskten kaginirken, sigorta sirketleri mevcut riskleri istlenme ve
yonetme gibi gorevler ustlenmigtir. Boylelikle genel goriiniime bakildiginda, ayni finans piyasasinda

farkli roller iistlenmis iki sektor karsimiza ¢ikmaktadir (Saka, 2017: 2).

Banka sigortaciligi, bir sigorta sirketinin bankalarla yaptig1 isbirligi ile o bankanin kurumsal ve
bireysel miisterilerine ulasmak suretiyle sigorta iiriinlerini ve hizmetlerini sunmasi1 faaliyetidir
(Pehlivan, 2013: 32). Bu sekilde sigorta sirketleri kendi iirlinlerini banka miisterilerine ulastirma firsati
elde ederler. Bankasiirans, glinlimiizde ise sigortacilik ve bankacilik faaliyetlerinin bir araya gelmesi ve
finansal pazarlarda ortak stratejiler liretilmesi seklinde tanimlanmaktadir. Bankasiirans uygulamalari,
ayni zamanda bankalarin ve sigorta sirketlerinin veri tabanlarinin biitiinlesmesini ve kullanilan finansal

yazilimlarda entegrasyon siirecini de beraberinde getirmektedir.

Bankalarin, bankasiirans uygulamalar1 araciligiyla sigortacilik islemlerine baslamasi bir yandan
risklerin tabana yayilmasini saglarken, diger yandan sigorta sirketlerinin giiclenmesine de olanak
saglamistir. Sigorta sirketlerinin bankalar ile sagladigi yeni dagitim agi, maliyetlerini azaltirken,

performanslarimin da artisinda 6nemli bir etken olmustur.

Bu c¢alismanin gerceklestirilmesindeki amag¢ da bankastirans uygulamalarinin, sigorta
sirketlerinin performans ve karliliklarina etkilerini ekonometrik yontemlerle arastirmaktir. Ulkemizde
hem sigortacilik alaninda hem de bankasiirans uygulamalari ile ilgili az sayida ¢alisma yapilmis olmast
bu caligmanin gerceklestirilmesinde etkili olmus, ¢alismanin bu konularda literatiire ek katki saglamasi

da amaclanmigtir.

Calismada, BIST Sigorta Endeksi’nde yer alan sirketlerde bankasiirans uygulamalarmin
sirketlerin prim iiretimi ve teknik karliliklar1 iizerindeki etkisi incelenmistir. BIST Sigorta Endeksi’nde
yer alan ve verileri diizenli olarak temin edilebilmis 5 sirkete ait bankasiirans, alinan primler / 6zkaynak

ve teknik kar / alinan primler oranlari1 kullanilmistir. Oranlar arasindaki esbiitiinlesme testlerinin
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ardindan, nedensellik testleri yapilmis ve bankasiirans oranlari ile alinan primler / 6zkaynak ve teknik

kar / alinan primler oranlar1 arasindaki iliskiler analiz edilmistir.

2. BANKASURANS KAVRAMI, GELIiSIMi VE AVANTAJLARI

Bankasiirans uygulamalari ilk kez Ispanya ve Fransa’da goriilmiistiir. Fransiz sigorta sirketi
ACM, resmen bankasiirans islemlerini ilk yapan kurulus olarak kabul edilmektedir. Bu ilk
uygulamadaki yaklasim, kredi koruma sigortalarinda aracilarin kaldirilarak, banka miisterilerinin
dogrudan sigortalanmasidir. Ispanya’da ise; Banco de Bilbao Group, 1980’lerde Euroseguros sirketini

alarak, bankasiirans uygulamalarini baglatmigtir (Binet, 2012; Chevalier, Launay ve Mainguy, 2005).

Bankasurans uygulamalar1 1970’lerde pazarlama alaninda isbirligi seklinde baglamig, 1985’ten
2000 yilina kadarki donemde faaliyetlerde entegrasyon agsamasina gelmistir. 2000°1i yillardan itibaren

ise entegrasyon asamasi tamamlanarak, miisteri odakli bir siire¢ baglamustir (Turan, 2013).

Banka sigortacilig: iilkeler arasinda degisiklikler gostermekle birlikte genel olarak; dagitim
anlagmalari, ortak girisim ve tam biitlinlesme olmak {izere ii¢ temel model c¢ergevesinde
gergeklesmektedir. Bu 3 temel model yaninda karsilikli hisse devri, birlesme, yeni sirket kurulmasi,

mulkiyet gibi modellerde s6z konusu olabilmektedir (Tunay, 2014: 38).

Bankasiirans uygulamalar1 hem bankalara, hem sigorta sirketlerine hem de miisterilere birtakim

avantajlar saglamaktadir.

Bankasurans uygulamalarmin sigorta sirketlerine sagladigi avantajlar giivenilirlik, miisteri taban,
asir1 baghiligin azaltilmasi, yeni iriinler, hizmetler, piyasa bolimleme, piyasa gelistirme ve maliyet

indirgeme seklinde 6zetlenebilir.

Sigorta sirketleri bankasiirans uygulamalar1 ile bankalarin giivenilirligi ve marka degerlerinin
sagladig1 avantajlardan faydalanmakta, ayrica bankalarin genis miisteri portfoylerini kullanilarak
miisteri tabanlarini genisletebilmektedirler. Bankasiirans faaliyetleri ile sigorta sirketlerinin acentelere
bagliliklar1 azalmakta, bankalar ile yapilan isbirligi ile yeni finansal {riin ve hizmetler
gelistirilebilmektedir. Sigorta sirketleri sunduklar1 hizmetleri bankalarla paylasabilme imkanina
kavusmakta, piyasay1 bolimlendirerek daha etkin pazarlama faaliyetleri gergeklestirebilmekte ve satig

maliyetlerini diistirebilmektedirler (Kirui, 2012; Chevalier vd., 2005; Violaris, 2001).

Bankasiirans uygulamalarinin bankalara sagladigi avantajlar ise rekabet avantaji, maliyet
avantaji, misteri ihtiyaclarinin dogru karsilanmasi, miisteri tutundurma ve yaygin sube aginin

kullanilmasi seklinde siralanabilir.

Bankasiirans uygulamalart ile sigorta liriinlerinden elde edilecek komisyonlar bankalara istikrarli
bir gelir akisi yaratmakta, personel verimliliklerini artirmakta ve bu sekilde rekabet avantaji
saglamaktadir. Ayrica saglanan ek gelirler ile bankalarin net sube maliyetleri azalmaktadir. Miisterilerin

yatirim tercihleri orta vadeli yatirim araglarindan uzun vadeli yatirim araglarina dogru bir degisim
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egilimi gostermektedir. Bankasiirans siireci ile miisterilere uygun firiinler olusturulup, geleneksel
iiriinlerden sigorta {riinlerine dogru yonelen talepler karsilanabilmektedir. Misteriler karl firsatlar
sunan bankalara kaymaya egilimdedirler. Bankasiirans faaliyetleri ile miisterilere sigorta {riinlerinin
satilmasi ayn1 zamanda miisterilerin baglhiligini artirmaktadir. Bankalar yaygin sube aglarini kullanarak

bu kanallar1 sigorta iiriinlerinin pazarlanmasina tahsis etmektedirler (Kirui, 2012; Violaris, 2001).

Miisteriler agisindan baktigimizda ise, miisteriler finansal hizmetlerinin yaninda sigorta iiriinlerini
de bankalardan temin edebilmektedirler. Bu sekilde miisteriler hem 6deme kolayliklari, hem de zaman
tasarrufu saglamaktadirlar. Ayrica bankasiirans uygulamalart miisteri profiline uygun, miisterinin
ihtiyaglart dogrultusunda ftriinlerin gelistirilmesine de olanak saglamaktadir. Boylece miisteriler

standart tirlinler disinda, kendi ihtiyaglarma uygun daha farkl iirlinlere de ulasabilmektedirler.

Tiirkiye’deki bankasiirans uygulamalar1 giiglii yapidaki bankalarin sigortacilik sektoriine
girmeleriyle baglamistir. Tiirkiye’deki bankasiirans hacminde 2000’lerin basindan beri diizenli bir artis
goriilmektedir. Bu artista, tasit ve konut kredilerindeki bliyiime ve bankasiirans faaliyetleri ile dagitim

ve pazarlama maliyetlerinin azalmasi etkili olmustur (Kogyigit ve Dagdag, 2016).

Giiniimiizde sigorta sirketlerine ait dagitim kanallar1 bilgisi https://www.tsh.org.tr/ istatistikler
sayfasindan temin edilebilmektedir. Ulkemizde bankasiirans paylari 2010 yilindan bugiine %20’nin
iizerinde seyretmistir. 2019 Nisan verilerine gore ise toplam prim liretiminde bankasiirans pay1 %25
seviyesindedir. Bu durum bize sigortacilik sektorii prim iiretiminde bankasiirans uygulamalarinin

Onemini gostermektedir.

Grafik 1. Ulkemizdeki Sigorta Sekt6rii Toplam Prim Uretiminde Bankasiirans Paylar:

BANKASURANS PAYLARI
30 -
25
20
15
B BANKASURANS PAYLARI

10

5

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Kaynak: https://www.tsh.org.tr/resmi-istatistikler.aspx?pagelD=909

94


https://www.tsb.org.tr/
https://www.tsb.org.tr/resmi-istatistikler.aspx?pageID=909

3. LITERATUR

Ulkemizde bankasiirans uygulamalari ile ilgili ekonometrik yontemlerin kullamldig: sadece bir
caligmaya rastlanilmig, bankasiirans konusu isleyen diger calismalarda ise daha ¢ok bankastirans
kavrammin tanitildigi ve anlatildigl, incelenen donemler bazinda gelisiminin veriler araciligiyla
aktarildig1 gorilmistiir. Bankasiirans ile ilgili olarak yurti¢i ve yurtdisinda gergeklestirilen ampirik

caligmalara asagida yer verilmistir.

Bergendahl (1995), Avrupa bankalarinda bankasiirans uygulamalarinin karlih@: tizerine bir
caligma gergeklestirmistir. Calismada, personel egitim maliyetleri, bilgisayar ve iletigim maliyetleri,
sabit ve degisken satis maliyetleri ve yonetim maliyetlerini belirlemis; bu maliyetlerin dogrudan sigorta
komisyon gelirleri ve sadik banka miisterilerinden elde edilen dolayli gelirle karsilandigini varsayan bir
yontemle subeler ag1 araciligiyla gergeklesen karliligi hesaplamistir. Daha sonra basa bas satis hacmi
dizeyini belirlemeye yonelik bir model olusturarak bu diizeyi etkileyen faktorleri analiz etmistir. En
onemli beg faktoriin, sube sayisi, her sube bagina diisen uzman sayisi, banka miisteri sayisi, capraz satig

orani ile satig ve yonetim maliyetlerindeki azalis oldugu goriilmiistiir.

Fields, Fraser ve Kolari’ nin (2007) 1997 — 2002 yillarin1 kapsayan ¢aligmalarinda, ABD ve ABD
dis1 iilkelerde bankasiirans birlesmelerinin finansal kapasiteler {lizerindeki etkileri arastirilmistir.
Calismada, bankasiirans birlesmelerinde pozitif kazanglarin olustugu, bankasiirans birlesmesi yapilan
firmalarin hissedarlar1 i¢in herhangi bir risk degisimi ger¢eklesmedigi goriilmiistiir. Ayrica yiiksek CEO
hisse sahipligi olan firmalarda pozitif kazanglarin diger firmalara gére daha diisiik oldugu tespit

edilmistir.

Chang, Peng ve Fan (2011) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada, Tayvan’daki bankasiirans ve
geleneksel dagitim kanallar1 arasinda karsilagtirma yapilmistir. Veri zarflama analizini kullandiklari
calismalarinda, oncelikle bankasiirans ve geleneksel dagitim kanallarinin etkinlikleri ayri ayrn
hesaplanmistir. Geleneksel dagitim kanalinin etkinlik skoru, bankasiirans kanali etkinlik skorundan
onemli Olclide yiiksek ¢ikmigtir. Bununla birlikte bankasiirans ve geleneksel dagitim kanallarinin

etkinlikleri arasindaki iliskinin bagimsiz oldugu goriilmiistiir.

Chen ve Tan (2011) ¢alismalarinda, 1989-2004 yillarmi kapsayan donem i¢in Avrupa’daki
bankalar ile sigorta sirketleri arasindaki 72 birlesme ve yatirimin risk ve kazang etkisini analiz
etmislerdir. Elde edilen bulgularda toplam riskin diinya endeksleri, {ilke piyasa endeksleri ve iilke
bankacilik endekslerinde goreceli olarak sabit kaldigi; diinya endeksleri ve iilke bankacilik endeksleri
acisindan analiz edildiginde de sistematik riskler (beta) agisindan bir degisiklik olmadigi gorilmistiir.
Diinya endeksleri ve {ilke piyasa endeksleri ¢ikarildiginda ise, lilke bankacilik endekslerindeki

sistematik riskin iilke i¢i islemlerde azaldig tespit edilmistir. Bu bulgular dogrultusunda pozitif kazang

etkisinin gecerliligi ortaya konmustur.
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Fiordelisi ve Ricci (2011), stokastik sinir analizini kullandiklar1 ¢aligmalarinda, 2005-2006

donemi icin Italya bankacilik ve sigorta sektoriindeki maliyetleri ve kar etkinliklerini kullanarak
bankasiirans uygulamalarinin performans diizeylerini incelemislerdir. Bankacilik sektoriinde, hayat
sigortasi iglemlerine girisin olumlu etki sagladigina iliskin gii¢lii bir kanit bulunamamistir. Sigorta
sektoriindeki sonuglar, 6zellikle maliyetlerde verimlilik saglamasi agisindan bankasiirans dagitim
kanalinin rekabete dayali devamlilifina isaret etmistir. Karlilik agisindan ise, elde edilen sonuglara bagh
olarak {iriin karmalarinin miisteri ihtiyaclar1 ve finansal piyasalardaki degisimlere bagli olarak diizenli

sekilde yeniden gozden gegirilmesi dnerilmistir.

Tunay (2014), 2007 — 2012 dbénemini kapsayan ¢alismasinda, yillik verilerle gerceklestirdigi
panel data analizleri sonucunda, Tiirkiye’deki bankasiirans uygulamalarinin hem bankalarin hem de

sigorta sirketlerinin karliliklarini artirdigi yoniinde bulgular elde etmistir.

Peng, Jeng, Wang ve Chen (2017), 2004 — 2017 yillarina arasindaki verileri kullandiklar
calismalarinda, Tayvan’daki bankasiirans uygulamalarinin bankalarm karlilik ve verimlilikleri
lizerindeki olumlu etkilerini arastirmiglardir. Calismadan elde edilen sonuglar, bankasiirans
uygulamalarini daha etkin kullanan bankalarda verimlilikte gelisim ve karliliklarda artislar oldugunu

gOstermistir.

Ulkemizde sigorta sirketlerinin prim iiretimi ve karlihk diizeylerine etki eden degiskenlerin
incelenmesine yonelik calismalar smirli kalmistir. Gergeklestirilen ¢aligmalar ise daha c¢ok sigorta
sirketlerinin etkinlik diizeylerinin ve performanslarinin incelenmesi ve sigorta sirketlerinin sermaye
yapisi ile karliliklart arasindaki iligkilerin incelenmesine yonelik ¢aligmalardir. Sigorta sirketlerinin
karliliklarina etki eden faktorlerin incelenmesine yonelik ise daha ¢ok yabanci c¢aligmalar

bulunmaktadir. Bu alanlarda gerceklestirilen ¢aligmalara iligkin literatiir ise asagida sunulmustur.

Shiu (2004), calismasinda Ingiltere’deki sigorta sirketlerinde performansi hangi faktorlerin
etkiledigini incelemistir. 1986 yilindan 1999 yilina kadar olan verileri kullandig1 ¢calismasinda, ii¢ farkl
bagimli degisken belirleyerek, bu performans 6lgiisii ii¢ degisken i¢in de en kiigiik kareler ve iki panel
data modeli olusturmustur. Elde ettigi ampirik sonuglarda, likiditenin, beklenmeyen enflasyon oraninin,
faiz oran1 diizeyinin ve sigorta iglemlerinden elde edilen karlarin sigorta sirketlerindeki performansin

onemli belirleyicileri oldugunu tespit etmistir (Shiu, 2004).

Chen, Chen, Liao ve Chen (2009), Tayvan’da faaliyette bulunan 13 sigorta sirketinde 1993 — 2003
donemi i¢in sermaye yapisi Ve operasyonel riskin karlilik iizerindeki etkisini analiz etmislerdir. Calisma
sonucunda, sirketlerin sermaye yapisi ile operasyonel riskler arasinda negatif bir iligki bulunmus,
sirketlerin operasyonel risklerindeki artiglarin karliligi azalttigi goriilmustiir (Chen, Chen, Liao ve Chen,
2009).

Kozak (2011), Polonya’daki 25 sigorta sirketinde 2002-2009 doneminde Kkarliligi etkileyen

belirleyicileri aragtirmig ve bu siiregte Polonya sigortacilik sektdriiniin Avrupa Piyasalarini 6nemli
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derecede etkiledigini savunmustur. Calisma sonucunda, sigorta sirketlerinde faaliyet giderleri ve yatirim
harcamalarindaki artiglarin karhilig1 diigiirdiigsi; buna kargin sigorta primlerindeki artiglarin karlihig
artirdig1 tespit edilmistir (Kozak, 2011).

Curak, Pepur ve Poposki (2011) Hirvatistan’daki sigorta sirketlerinde 2004-2009 dénemine
iliskin verileri kullanmis ve karliliga etki eden firmaya 6zgii degiskenler ile ekonomik degiskenleri
arastirmiglardir. Gergeklestirdikleri panel data analizi sonucunda, sirket biiyiikliikleri, hasar prim
oranlari, enflasyon ve 6zsermaye getirileri degiskenlerinin aktif karlilik oranini anlamli olarak etkiledigi

tespit edilmistir (Curak, Pepur ve Poposki, 2011).

Pervan, Curak ve Marijanovic (2012), Bosna-Hersek’te faaliyet gosteren sigorta sirketlerinde
karhihg: etkileyen faktorleri arastirmiglardir. 2005-2010 yillar1 arasindaki donemin incelendigi dinamik
panel veri analizi sonucunda, sirket yaslari, pazar paylari ve gegmis donem performanslarmin karliliklar
pozitif; hasar prim oranlarinin ise karliliklari negatif etkiledigi goriilmustiir. Ayrica, analiz sonuglarinda
yabanci1 sermayeli sirketlerdeki performanslarin yerli sermayeli sirketlere gore daha iyi oldugu da tespit

edilmistir (Pervan, Curak ve Marijanovic, 2012).

Dogan (2013), IMKB’de islem goren sigorta sirketlerinde 2005-2011 dénemine ait hasar prim
orani, kaldirag orani, likidite orani, aktif biiyiikliigii ve sirket yaslarina iliskin degiskenlerinin karlilik
Uzerine etkisini incelemis, yontem olarak regresyon analizini kullanmigtir. Analiz sonucunda, sirket
karliliklar1 {izerinde, hasar prim ve kaldirag oranlan ile sirket yasi ve cari oranda meydana gelen
artiglarin negatif sekilde, aktif biiylikliiklerindeki artislarin ise pozitif yonde etkili oldugunu tespit
etmistir (Dogan, 2013).

Bawa ve Chattha (2013), Hindistan sigorta sektoriinde yer alan 18 hayat sigortasi sirketinin
firmaya 6zgl degiskenlerinin sirket karliliklar tizerindeki etkisini 2007-08 ile 2011-12 arasindaki 5
yillik dénemi kapsayan caligsmalarinda ¢oklu regresyon modeli kullanarak incelemislerdir. Calisma
sonucunda, likidite ve sirket biiyiikliiklerinin aktif karliliklarini pozitif yonde, 6zsermaye biiyiikliigliniin
ise aktif karliliklarin1 negatif yonde etkiledigi goriilmiistiir. Sigorta kaldirag ve sermaye yeterlilik

oranlari ile karlilik arasinda bir iliski bulunamamistir (Bawa ve Chattha, 2013).

Lee (2014), Tayvan sigorta sirketlerinde firmaya 6zgii faktorler ile makroekonomik faktérlerin
sirket karliliklar1 ile iligkisini panel data analizi ile incelemistir. 1999 yilindan 2009 yilina kadarki
verilerin kullanildig1 ¢alismada bagimli degisken olarak aktif karlilik ve faaliyet oranlari kullanilmustir.
Calisma sonuglart hasar prim orani, reasiirans kullanima, girdi maliyetleri, yatirim karliliklar1 ve finansal
holdinge dahil olma degiskenlerinin, her iki bagimli degisken i¢in de anlamli olarak etkili oldugunu
gostermistir. Ayrica finansal holdinglerin sigorta istiraklerinin diger sigorta sirketlerine gore

kéarliliklarinin daha diisiik oldugu goriilmiistiir (Lee, 2014).

Burca ve Batrinca (2014), 2008 — 2012 ddnemine ait verileri kullandiklar1 ¢alismalarinda

Romanya’daki 21 sigorta sirketinin finansal performansma etki eden faktorleri incelemislerdir.
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Caligmada,13 degiskenin aktif karlilik Uzerine etkisi arastirilmig; sigorta kaldirag orani, briit yazilan
primlerdeki biyiime orani, sirket bitylikliigii, konservasyon orani, hasar prim orani ve sermaye yeterlilik
orani sigorta sirketlerinin finansal performanslarmi etkileyen belirleyiciler olarak tespit edilmistir

(Burca ve Batrinca, 2014).

Kaya ve Kaya (2015), Tirkiye’de faaliyet gosteren 17 hayat sigortasi sirketini 102 gézlemden
olusan panel veri seti ile incelemislerdir. 2008 — 2013 yillarin1 kapsayan ¢alismada, aktif karlilik oranlari
finansal performans 6l¢iisii olarak belirlenmistir. Caligma sonucunda, briit yazilan primlerin ve sirket
yaslarmin aktif karliliklar1 anlamh ve pozitif etkiledigi; sirket biiyiikliikleri, cari oran ve kaldirag

oranlarinin aktif karliliklar1 anlamli ve negatif etkiledigi bulunmustur (Kaya ve Kaya, 2015).

4. CALISMANIN VERI SETi, YONTEM VE BULGULAR
4.1. Cahismanin Veri Seti

Calismada BIST Sigorta Endeksi’nde yer alan &zellikle finansal rasyolar1 diizenli olarak temin
edilebilmis Ak Sigorta, Anadolu Hayat ve Emeklilik, Anadolu Sigorta, Avivasa Emeklilik ve Hayat ve
Giines Sigorta sirketlerine ait Alinan Primler / Ozkaynak ve Teknik Kar / Alinan Primler oranlari ile
sirketlere ait Bankasilirans oranlar1 kullanilmistir. Bankasiirans oranlari, Tiirkiye Sigorta Birligi
https://www.tsh.org.tr/ sitesinde yer alan istatistikler boliimiinde, dagitim kanallar1 bazinda sirketlerin
prim iiretimi verilerinden hesaplanirken, Alinan Primler / Ozkaynak ve Teknik Kar / Alnan Primler
oranlari ise Finnet Analiz Ekspert programi araciligiyla temin edilmistir. Caligmada, 2011 — 2016 yillar1
arasindaki 3’er aylik 24 doneme ait veriler incelenmistir. 2011 — 2016 yillar1 arasi donemin
sec¢ilmesinde, bankasiirans uygulamalarinin iilkemizde bu donemler arasinda artik etkin bir dagitim

kanali olarak izlenebiliyor olmasi etkili olmustur.
4.2. Cahismanin Yontemi

Calismada, Bankasiirans oranlarmin Alinan Primler / Ozkaynak oranlarma ve Teknik Kar/ Alinan

Primler oranlarina etkisi incelenmistir.

Bu nedenle &ncelikle BIST sigorta sirketlerine ait panel veri seti olusturulmustur. Bu asamanin
ardindan birim kdok testleri yapilmig ve verilerin ayni dereceden duragan olup olmadiklar incelenmistir.
Duraganlik derecelerinin tespitinin ardindan Pedroni Cointegration (Esbiitiinlesme) Testlerine gecilmis,
bu testlerin sonuglaria gore de VAR analizleri yapilarak optimum gecikme uzunluklari belirlenmis ve
Granger Causality (Nedensellik) Testleri yapilmistir. Tiim testlerin uygulanmasinda EViews-9 programi

kullanilmigtir.

Panel veri analizinde birim kokiin varligini aragtirmak i¢in hem DF (Dickey—Fuller) hemde ADF

(Augmented Dickey—Fuller) testleri panel veri analizi i¢in genisletilmistir ve panel veri analizinde

bir¢ok birim kok testi ADF testinin genisletilmesi temeline dayanmaktadir (Yardimcioglu ve Giilmez,

2013: 128).
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Panel veri analizlerinde siire¢ zaman serisi analizlerinden farklilagmaktadir. Bu sebeple panel veri
analizi i¢in farkli birim kok testleri gelistirilmistir. EViews programinda panel birim kok testleri i¢in Levin,
Lin & Chu, Breitung t-stat, Im, Pesaran and Shin W-stat, ADF - Fisher Chi-square ve PP - Fisher Chi-square

testleri uygulanmaktadir. Calismada da birim kok sinamalarinda bu testler yapilmistir.

Birim koklere iliskin aragtirmalar tamamlandiktan sonra esbiitiinlesme analizlerine gegilmistir.
Egbiitiinlesme analizleri, seriler arasinda uzun donemde karsilikli iligkilerin bulunup bulunmadiginin
incelendigi bir siirectir. Pedroni panel esbiitiinlesme testi, esbiitiinlesme vektoriindeki heterojenligi dikkate
almaktadir. Dinamik ve sabit etkilerin panel veri yatay kesitleri arasinda farkli olmasina firsat tanirken, aym
zamanda alternatif hipotez altinda esbiitiinlesik vektoriin kesitler arasinda farklilagmasina da imkan
vermektedir. Pedroni’nin 6nerdigi tiim testler elde edilen artiklar lizerine kurulmustur. Bu nedenle ilk asama
esbiitlinlesme modellerinden elde edilen hatalar1 hesaplamaktir (Pedroni, 1999; 656). Calismada
esbiitiinlesme analizlerinde Pedroni Cointegration (Esbiitliinlesme) testi kullanilmistir. Pedroni testi bize 11

istatistik sunmaktadir. Bu istatistiklere gore esbiitiinlesme iligkisi incelenmektedir.

Esbiitiinlesme testlerinin ardindan ise, Alman Primler / Ozkaynak oranlari ile Bankasiirans oranlar1 ve
Teknik Kar / Almman Primler oranlar1 ile Bankasiirans oranlar1 arasinda, belirlenen optimum gecikme
uzunluklarma goére Granger Causality (Nedensellik) Testleri uygulanmig ve elde edilen sonuglar

yorumlanmustir.
4.3. Bulgular
4.3.1. Birim Kok Testleri
Analiz boliimiinde 6ncelikle degiskenlere ait duraganlik testi sonuglart incelenmistir.

Tablo 1. Ahnan Prim / Ozkaynak Birim Kok Testleri (Diizey)

Panel Birim Kok Testleri: Ozet

Seri: ALINANPRIMOZKAYNAK Bireysel Sabitler Bireysel Sabitler ve Trendler
Test [statistik Olasilik [statistik Olasilik

Levin, Lin & Chu t* -1,24175 0.1072 -1,28685 0.0991***
Breitung t-stat -0,63385 0.2631

Im, Pesaran and Shin W-stat -0,34459 0.3652 -1,61473 0.0532***
ADF - Fisher Chi-square 9,99545 0.4409 16,5346 0.0853***

PP - Fisher Chi-square 11,7335 0.3033 18,5063 0.0470**

Tablo 2. Aliman Prim / Ozkaynak Birim Kok Testleri (Birinci Fark)

Panel Birim Kok Testleri: Ozet

Seri:

D(ALINANPRIMOZKAYNAK) Bireysel Sabitler Bireysel Sabitler ve Trendler
Test Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
Levin, Lin & Chu t* -3,0019 0.0013* -2,52831 0.0057*
Breitung t-stat -2,79174 0.0026*

Im, Pesaran and Shin W-stat -6,13385 0.0000* -4,4939 0.0000*
ADF - Fisher Chi-square 53,5494 0.0000* 37,3333 0.0000*

PP - Fisher Chi-square 99,7465 0.0000* 79,6425 0.0000*
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Diizey olarak sirastyla *, ** ve *** ifadeleri, %1, %5 ve %10 anlamlilik derecelerini ifade
etmektedir. Alinan Prim / Ozkaynak degiskeninin bireysel sabitler ile bireysel sabitler ve trendler
seklinde, diizey degerlerinde birim kok testlerine baktigimizda, bireysel sabitli testlerde birim kok
icerdigi, bireysel sabitli — trend testlerde ise bir test sonucunda %5 dizeyde, ¢ test sonucunda %10
diizeyde birim kok i¢cermedigi, bir test sonucunda ise birim kok i¢erdigi sonuglari goériillmektedir. Ancak
testlerden elde edilen sonuglar, diizey degerde birim kokiin olmadigma iliskin kuvvetli bulgular

sunmamaktadir. Bu nedenle degiskene iliskin birinci fark serilerinde duraganlik tekrar incelenmistir.

Alinan Prim / Ozkaynak degiskeninin birinci farklarina iliskin test sonuglarina baktigimizda ise,
degiskenin birinci fark diizeyinde duragan oldugu hem bireysel sabitli, hem bireysel sabitli — trend test

sonuglarinda goriilmektedir.

Tablo 3. Teknik Kar / Alinan Primler Birim Kok Testleri (Diuzey)

Panel Birim Kok Testleri: Ozet

Seri:

TEKNIKKARALINANPRIM Bireysel Sabitler Bireysel Sabitler ve Trendler
Test Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik

Levin, Lin & Chu t* -1,58873 0.0561*** -1,39315 0.0818***
Breitung t-stat -2,51085 0.0060*

Im, Pesaran and Shin W-stat -1,08643 0.1386 -0,78752 0.2155

ADF - Fisher Chi-square 14,0545 0.1705 11,6182 0.3114

PP - Fisher Chi-square 17,1324 0.0715*** 14,6492 0.1454

Teknik Kar / Alinan Primler degiskenine ait diizey degerlerinde birim kok testlerine baktigimizda
ise hem bireysel sabitli, hem de bireysel sabitli — trend testleri sonuglarinda birim kok igerdigine yonelik
bulgular agir basmaktadir. Baz1 test sonuglari diigiik anlamlilik diizeylerinde birim kdk igermedigine

iligkin sonugclar verse de, bu sonuclar kuvvetli bulgular sunmamaktadir.

Tablo 4. Teknik Kar / Almman Primler Birim Kok Testleri (Birinci Fark)

Panel Birim Kok Testleri: Ozet

Seri:

D(TEKNIKKARALINANPRIM) Bireysel Sabitler Bireysel Sabitler ve Trendler
Test Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
Levin, Lin & Chu t* -6,07395 0.0000* -4,84984 0.0000*
Breitung t-stat -4,01893 0.0000*

Im, Pesaran and Shin W-stat -5,81334 0.0000* -4,30911 0.0000*
ADF - Fisher Chi-square 50,6955 0.0000* 35,9658 0.0001*

PP - Fisher Chi-square 96,9473 0.0000* 229,95 0.0000*

Teknik Kar / Alinan Primler degiskeninin birinci farklarma iligkin test sonuglarina baktigimizda
ise, degiskenin birinci fark diizeyinde duragan oldugu hem bireysel sabitli, hem bireysel sabitli — trend

test sonuglarinda goriilmektedir.

Bankasiirans oran1 degiskenine ait diizey degerlerde birim kok testlerine baktigimizda bireysel

sabitli testlerde %1 ve %10 diuzeyinde iki test sonucunda, bireysel sabitli — trend testlerinde ise %5
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diizeyinde iki test sonucunda birim kok olmadigma iliskin sonuglar ¢ikmistir. Ancak diger iki

degiskendeki sonuglara benzer sekilde tiim testlerde duraganligin olmadigma iliskin sonuglar elde

edilememistir.

Tablo 5. Bankasiirans Oram Birim Kok Testleri (Diizey)

Panel Birim Kok Testleri: Ozet

Seri: BANKASURANS Bireysel Sabitler Bireysel Sabitler ve Trendler
Test Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik

Levin, Lin & Chu t* -0,65271 | 0.2570 -0,63769 0.2618
Breitung t-stat -1,90196 0.0286**

Im, Pesaran and Shin W-stat -1,14318 0.1265 -0,64351 0.2599

ADF - Fisher Chi-square 16,2674 0.0922*** 12,224 0.2703

PP - Fisher Chi-square 28,1099 0.0017* 21,9273 0.0155**

Bankasuirans orani1 degiskeninin birinci farklarma iligkin test sonuglarina baktigimizda ise,
degiskenin birinci fark diizeyinde duragan oldugu hem bireysel sabitli, hem de bireysel sabitli — trend

test sonuglarinin hepsinde goriilmektedir.

Tablo 6. Bankasiirans Orani Birim Kok Testleri (Birinci Fark)

Panel Birim Kok Testleri: Ozet

Seri: D(BANKASURANS) Bireysel Sabitler Bireysel Sabitler ve Trendler
Test Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
Levin, Lin & Chu t* -5,54779 0.0000* -4,14849 0.0000*
Breitung t-stat -6,71075 0.0000*

Im, Pesaran and Shin W-stat -5,83767 0.0000* -4,46929 0.0000*
ADF - Fisher Chi-square 50,9001 0.0000* 37,1705 0.0001*

PP - Fisher Chi-square 340,636 0.0000* 327,441 0.0000*

Degiskenler diizey degerlerinde, duraganliga iliskin bazi test sonuglarinda negatif bazi test
sonuclarinda ise pozitif sonuglar verirken, birinci fark serilerinde tiim testlerde %1 anlamlilikta olumlu

sonuclar vermistir.

Degiskenlerin, birinci fark serilerinde tiim test sonuglarinda duraganlastigina iligkin sonuclar elde
edilmis olup, bu sonuglarm ardindan Alinan Primler / Ozkaynak oranlar ile Bankasiirans oranlar1 ve
Teknik Kar / Alinan Primler oranlari ile Bankasurans oranlari1 arasinda Pedroni Cointegration

(Esbiitiinlesme) Testleri ve Granger Causality (Nedensellik) Testlerine ge¢ilmistir.

4.3.2. Bankasiirans Oranlar1 ile Ahnan Primler / Ozkaynak Oranlar1 Arasindaki

Esbiitiinlesme ve Nedensellik Iliskileri

Bankasiirans oranlari ile Alinan Primler / Ozkaynak oranlar1 arasidaki iliskinin incelenmesi igin
oncelikle Pedroni Cointegration (Esbiitiinlesme) Testi sonuglarma bakilmistir. Test sonucunda 11

istatistikten 6’sinda esbiitiinlesmenin olabilecegine iliskin sonuglar elde edilmistir.
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Bankasiirans Oranlari

Pedroni Esbiitiinlesme Testi
ALINANPRIMOZKAYNAK
BANKASURANS
Weighted

Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
Panel v-Statistic -1,82207 0.9658 -1,08301 0.8606
Panel rho-Statistic -0,23285 0.4079 -0,86899 0.1924
Panel PP-Statistic -1,43588 0.0755*** | -2,09404 0.0181**
Panel ADF-Statistic -4,15080 0.0000* -3,54797 0.0002*

Istatistik Olasilik
Group rho-Statistic -0,47703 0.3167
Group PP-Statistic -2,28146 0.0113**
Group ADF-Statistic -2,16122 0.0153**

Pedroni Testi sonrasinda, veriler arasinda VAR analizi uygulanmis ve olusturulan VAR

modelinin ardindan optimum gecikme uzunluklar1 belirlenmistir. Gecikme uzunluklarinin
belirlenmesinde Schwarz ve Hannan-Quinn bilgi kriterleri kullanilmigtir. Kriterlere gére optimum

gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmistir.

Tablo 8. VAR Analizi Gecikme Uzunlugu Tablosu- Ahnan Primler / Ozkaynak ile Bankasiirans

Oranlan
VAR Gecikme Uzunlugu Se¢im Kriterleri
I¢sel Degiskenler: ALINANPRIMOZKAYNAK
BANKASURANS
Gecikme SC HQ
0 -0,643096 -0,678771
1 -5,596430* -5,703455*
2 -5,460004 -5,638379
3 -5,409243 -5,658969
4 -5,215241 -5,536316
5 -5,067304 -5,459730
6 -4,903456 -5,367233
7 -4,726465 -5,261592
8 -4,607248 -5,213724
* Kriter tarafindan segilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.
SC: Schwarz Bilgi Kriteri
HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Gecikme uzunlugunun belirlenmesinden sonra Granger Causality (Nedensellik) Testine
gecilmistir. Granger testi sonucunda %35 anlamlilik diizeyinde, Bankasiirans oranlarindan Alian
Primler / Ozkaynak oranlarma dogru nedensellik iliskisi, %10 diizeyinde de Alinan Primler / Ozkaynak
oranlarindan Bankasiirans oranlarina dogru nedensellik iligkisi goriilmiistiir. Ancak Alman Primler /

Ozkaynak oranlarindan Bankasiirans oranlarma dogru nedensellik iliskisinin anlamlilik diizeyi diisiik

¢cikmustir.
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Tablo 9. Granger Causality (Nedensellik) Testi Sonucu - Ahman Primler / Ozkaynak ile

Bankasiirans Oranlari

Pairwise Granger Nedensellik Testi
Gecikme Uzunlugu: 1

Bos Hipotez: F Istatistigi Olasilik
BANKASURANS does not Granger Cause ALINANPRIMOZKAYNAK 5,4371 0.0215**
ALINANPRIMOZKAYNAK does not Granger Cause BANKASURANS 2,8364 0.0949***

4.3.3. Bankasiirans Oranlar1 ile Teknik Kar / Almman Primler Oranlar1 Arasmdaki

Esbiitiinlesme ve Nedensellik liskileri

Bankasilirans oranlari ile Teknik K4r / Alinan Primler oranlar1 arasindaki iliskinin incelenmesi
icin oncelikle Pedroni Cointegration (Esbiitiinlesme) Testi sonuglarina bakilmistir. Test sonucunda 11
istatistikten 8’inde egbiitiinlesmenin olabilecegine iliskin sonuglar elde edilmistir. Daha c¢ok test

istatistigi esbiitiinlesmeye iligkin olumlu sonuglar vermistir.

Tablo 10. Pedroni Cointegration (Esbiitiinlesme) Testi Sonucu - Teknik Kir / Alinan Primler ile

Bankasiirans Oranlari

Pedroni Esbiitiinlesme Testi
TEKNIKKARALINANPRIM
BANKASURANS
Weighted

Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
Panel v-Statistic -1,794074 0.9636 -1,205866 0.8861
Panel rho-Statistic -1,722004 0.0425** -1,521718 0.0640***
Panel PP-Statistic -2,492249 0.0063* -2,533911 0.0056*
Panel ADF-Statistic -1,751848 0.0399** -1,947461 0.0257**

Istatistik Olasilik
Group rho-Statistic -0,344495 0.3652
Group PP-Statistic -2,573448 0.0050*
Group ADF-Statistic -2,052777 0.0200**
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Tablo 11. VAR Analizi Gecikme Uzunlugu Tablosu- Teknik Kir / Alinan Primler ile

Bankasiirans Oranlari

VAR Gecikme Uzunlugu Se¢im Kriterleri

Icsel Degiskenler: TEKNIKK ARALINANPRIM
BANKASURANS

Gecikme SC HQ

0 -0,968507 -1,004183

1 -5,322608* -5,429633*
2 -5,160796 -5,339171

3 -4,951245 -5,200970
4 -4,814970 -5,136046

5 -4,728978 -5,121404
6 -4,524856 -4,988632

7 -4,333756 -4,868882

8 -4,155399 -4,761876

* Kriter tarafindan secilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.
SC: Schwarz Bilgi Kriteri

HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Pedroni Testi sonrasinda, veriler arasinda VAR analizi uygulanmig, VAR modelinin
olusturulmasinin  ardindan optimum gecikme uzunluklari belirlenmistir. Optimum gecikme
uzunluklarinin belirlenmesinde Schwarz ve Hannan-Quinn bilgi kriterleri kullanilmistir. Kriterlere gore

optimum gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmistir.

Granger testi sonucunda %1 anlamlilik diizeyinde, yiliksek seviyede Bankasiirans oranlarindan

Teknik Kar / Alinan Primler oranlarina dogru nedensellik iligkisi goriilmiistiir.

Tablo 12. Granger Causality (Nedensellik) Testi Sonucu - Teknik Kar / Alinan Primler ile

Bankasiirans Oranlari

Pairwise Granger Nedensellik Testi
Gecikme Uzunlugu: 1

Bos Hipotez: F Istatistigi | Olasilik

BANKASURANS does not Granger Cause TEKNIKKARALINANPRIM 14,2479 | 0.0003*

TEKNIKKARALINANPRIM does not Granger Cause BANKASURANS 0,5277 0.4691
5. SONUC

Bankasirans uygulamalari iilkemizde 2010 yilindan sonra aktif bir faaliyet alanina dontismiis
ve sigorta sirketlerinin prim dretimlerinde 6nemli bir paya ulasmistir. Bu oran giiniimiizde % 20-25

diizeyleri arasindadir.

Analizlerde yer alan 5 sirketin 2016 yilinda, Tiirkiye Sigorta Birligi verilerine gore sektordeki
hayat-dis1 alanda prim iiretimi payr % 25, hayat alaninda prim iretimi pay1r % 29, toplam prim

iiretimindeki pay1 ise % 26 seviyelerindedir. 2018 yilinda ise, hayat-dis1 alanda prim tiretimi pay1 % 20,
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hayat alaninda prim tiiretimi payr % 29, toplam prim iiretimindeki payr ise % 22 seviyelerinde
gergeklesmistir. Sektorde faaliyet gosteren sirket sayisi diisiiniildiigiinde, BIST sigorta sirketlerinin

sektordeki yogunlagma etkisi goriilmektedir.

Alman Primler / Ozkaynak orani, sigorta sirketlerinin faaliyetleri sonucu o6zkaynak
biytikliklerinin ne kadari oraninda prim firettigini; Teknik Kéar / Alinan Primler orani ise, sigorta

sirketlerinin sigortacilik faaliyetlerinden elde ettigi karlilig1 gosteren iki dnemli finansal gdstergedir.

Calismada, BIST Sigorta Endeksi’nde yer alan Ak Sigorta, Anadolu Hayat ve Emeklilik, Anadolu
Sigorta, Avivasa Emeklilik ve Hayat ve Gilines Sigorta sirketlerine ait Bankasiirans oranlarinin, Alinan
Primler / Ozkaynak ve Teknik Kar / Alinan Primler oranlarina etkisi incelenmis olup, esbiitiinlesme
iliskilerinin tespit edilebilmesi amaciyla Pedroni Cointegration (Esbiitiinlesme) testleri, nedensellik
iligkilerinin tespit edilebilmesi amaciyla Granger Causality (Nedensellik) testleri uygulanmistir.
Analizler sonucunda, BIST sigorta sirketlerinin, Bankasiirans oranlari ile Alinan Primler / Ozkaynak ve
Teknik Karlilik oranlar1 arasinda kuvvetli nedensellik iliskilerinin bulundugu goriilmiistiir. Bankastirans
uygulamalarinin, sigorta sirketlerinin hem prim tretimleri hem de teknik karliliklar1 iizerinde etkili

oldugu sonucuna ulagilmstir.

Calisma sonuglarina gore, bankasiirans uygulamalar1 BIST sigorta sirketlerinin karlihk ve
verimliligini desteklemektedir. Calismadan elde edilen bulgular, literatiirde yer alan Tunay’in ¢aligmasi
ve diger iilkeler i¢in gerceklestirilen calismalarla benzer yondedir. Bu agidan, sektdrde bankasiirans
uygulamalarinin gelistirilmesi, degisen finansal kosullar ve degisen miisteri ihtiyaglar1 dogrultusunda
yeni iiriinlerde bankasiirans agi ile adaptasyonun daha hizli sekilde saglanmasi, endeks disindaki sigorta
sirketlerinde de bankasiirans kanallarinin arttirilmasi sektoriin kalitesi ve devamlilig1 agisindan 6nem

arz etmektedir.
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