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TURK SiGORTACILIK SEKTORUNDE ETKINLIiK VE ETKINLiGi
BELIRLEYEN FAKTORLERIN TESADUFi ETKi PANEL TOBIiT MODELI

ILE TAHMINI
Giilsah GENCER CELIK !, Volkan ONGEL?
Oz
Calismada, Tiirk sigortacilik sektoriinde hayat disi sigortacilik alaninda faaliyet gdsteren 30
sigortacilik sirketinin etkinlik diizeyleri veri zarflama analizi yontemiyle hesaplanmis ve daha
sonra bu etkinlik diizeylerinin belirleyenleri tesadiifi etki Panel Tobit modeli yardimiyla tahmin
edilmistir. Etkinligin belirleyenlerine iliskin Panel Tobit modelinden elde edilen bulgulara gore,
borsada listelenen sigortacilik sirketlerinin listelenmeyen sirketlere gére daha az etkin olduklari,
likidite ve finansal riskle etkinlik arasinda negatif yonde, karlilikla etkinlik arasinda pozitif
yonlii bir iliskinin oldugu, sigortacilik sirketlerinin dlgeklerinin yetersiz oldugu, dlgeklerini

arttirarak bu sirketlerin etkinliklerini artirabilecekleri, sektorde yiiksek hasar-prim oranina sahip
sirketlerin daha az etkin olduklar1 sonucuna ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Sigortacilik, Sigortacilikta Etkinlik, Tesadiifi Etki Panel Tobit Modeli
Jel Smiflandirmasi: G2, G22, C5

THE FACTORS DETERMINING THE EFFICIENCY AND EFFECTIVENESS IN
THE TURKISH INSURANCE SECTOR ESTIMATED WITH THE RANDOM
EFFECT PANEL TOBIT MODEL

Abstract

In the study, the technical efficiency of 30 non-life insurance companies has been calculated
using the data envelopment analysis and the determinants of efficiency have been estimated
using random effect Panel Tobit model. The estimation results show that the insurance
companies listed in the stock exchange are less efficient than the companies not listed.
Moreover, while liquidity and financial risk have a negative effect on efficiency, profitability
has a positive effect on the efficiency of insurance companies. It has also been found that
economies of scale of insurance companies are inadequate and insurance companies can
increase their efficiency by increasing their scale. Finally, the study indicates that the companies
having a high loss ratio are relatively less efficient in the insurance sector.

Keywords: Insurance, Efficiency in Insurance Sector, Random Effect Panel Tobit Model
Jel Classification: G2, G22, C5

1. Giris

Tiirkiye gibi dogal afetlerle sik¢a karsilasilan bir iilke igin ortaya ¢ikan maddi hasarlarin tazmini
biliylik dnem tasimaktadir. S6z konusu maddi hasarlarin tazmini sigortacilik faaliyetlerinin
onemini arttirmaktadir. Hasar tazmini islevinin yan sira sigortacilik sektorii finansal yapi

icerisinde listlendigi rol ve yarattig1 katma deger agisindan da biiyiik neme sahiptir.
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Yapilan islemler goz oniine alindiginda sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin
bir¢ok risk ile karsi karsiya olduklari sdylenebilmektedir. Mevcut riskler sebebi ile sektor

icerisinde faaliyette bulunan firmalarin etkinlikleri biiyilik 6neme sahiptir.

Bahsedilen gergevede caligmanin amaci, Tirk sigortacilik sektdriinde hayat dist sigortacilik
alaninda faaliyet gosteren sirketlerin etkinlik diizeylerini ve etkinlik diizeylerini belirleyen
faktorleri ampirik olarak belirlemektir. Tiirk sigortacilik sirketlerinin etkinlik diizeylerinin ve
etkinlik diizeylerini belirleyen faktorlerin belirlenmesi baslica 4 agidan 6nemlidir. {1k olarak,
yapilan ampirik ¢aligmalar, Tiirk sigortacilik sektoriiniin sayisal biiyiikliikler agisindan OECD
iilkeleri arasinda oldukca gerilerde yer almasi, sektdriin kaynak kullaniminda etkinligi
saglamakta yetersiz kalmasindan kaynaklaniyor olabilecegini isaret etmektedir. Haliyle Tiirk
sigortacilik sirketlerinin etkinlik diizeylerinin ve etkinligi belirleyen faktorlerin belirlenmesi
sektoriin performansinin dlgiimii ve diger {ilkelerle kiyaslandiginda sayisal biiyiikliikler

bakimindan neden gerilerde yer aldiginin agiklanmasi acisindan ¢ok 6nemlidir.

Ikinci olarak, etkinlik ve etkinligi belirleyen faktorlere iliskin bir bulgu, basta karlihiklarmi
arttirmak isteyen sigorta sirketleri olmak tizere, sigorta poli¢esinin giivende olmasini bekleyen
miisteriler ve sektdrlin yapisin1 anlamaya ve sektdriin ekonomiye katkilarini arttirmayi

amaclayan politika yapicilarina ¢ok degerli bilgiler sunacaktir.

Ugiincii olarak, kiiresellesen finansal piyasalara bagl olarak artan rekabet karsisinda Tiirk
sigortacilik sektoriinde yasanacak gelismeler sektorde faaliyet gosteren sirketlerin etkinlik
diizeyleriyle yakindan iliskilidir. Bilhassa rekabet diizeyinin yeterli olmadig1 piyasalarda,
etkinlikten uzak faaliyet gosteren sirketler, artan rekabet karsisinda sektdrden ayrilmak zorunda
kalacaklardir. Bu nedenle sigortacilik sirketlerinin etkinlik diizeylerinin ve etkinligi belirleyen

faktorlerin belirlenmesi ¢gok 6nemlidir.

Dérdiincii olarak, son yillarda yasanan gelismeler Tiirk sigortacilik sektdriinde yapisal bir
degisim ve doniisiime yol agmustir. Bilhassa, Tiirk sigortacilik sektoriinde 2007 yilindan itibaren
gergeklestirilen kanuni degisimler, diizenlemeler ve 2013’lerin sonlarinda gézlemlenen para
politikasindaki degisimlerin Tiirk sigortacilik sektdrii izerinde 6nemli degisikliklere yol agma
potansiyeli ¢ok yiiksek olmustur. Haliyle, bu gelismelerin Tiirk sigortacilik sirketlerinin etkinlik
diizeylerini nasil etkilediginin incelenmesi, herhangi bir yapisal kirilmaya yol a¢ip agmadiginin

arastirilmasi, yukaridaki bilgilerle birlikte degerlendirildiginde, 6zel 6nem arz etmektedir.

Etkinlik ve etkinligin belirleyenlerine iligskin ampirik literatiir taramasi incelendiginde, zaman
icerisinde, Tiirk sigortacilik sektdriinde etkinlik konusunda hacimli bir ampirik literatiir
olugtugu goriilecektir. Bununla birlikte, mevcut literatiiriin iki noktada yetersiz kaldigt
gozlemlenmektedir. Birincisi, meveut literatiirde Tiirk sigortacilik sirketlerinin etkinliklerini
farkli donemler ve farkli degiskenler kullanilarak 6lgen ¢ok sayida ampirik ¢aligma bulunmakla
birlikte, etkinligin belirleyenlerine iligkin yapilmis olan ampirik ¢alisma sayisi ¢ok sinirlidir.
Ozellikle, yapilan taramalar cergevesinde Tiirk sigortacilik sektoriinde etkinligin belirleyenleri
konusunda 2008 global finans krizi sonrast doneme iliskin ampirik bir c¢aligmaya
rastlanmamustir. Tkinci olarak, yukarida belirtildigi iizere, Tiirk sigortacilik sektoriinde bilhassa
2007 yili sonrasinda onemli yapisal degisiklikler gergeklestirilmistir. Mevcut literatiirde bu
yapisal degisikliklerin etkinligin belirleyenleri iizerindeki etkilerinin de arastirilmadigi

goriilmektedir.

Tantan vd. (2000), 16 hayat sigortasi sirketinin etkinliklerini 1998 yili i¢in veri zarflama analizi
(VZA) yontemiyle incelemiglerdir.

83



Beykoz Akademi Dergisi, 2020; 8(2), 82-105 ARASTIRMA MAKALESI
Gonderim tarihi:04.08.2020 Kabul tarihi:29.12.2020

DOI: 10.14514/BYK.m.26515393.2020.8/2.82-105

Analizlerde, primler ¢ikti degiskeni olarak calisanlarin maliyetleri kullanilirken, sigorta
acentelerinin maliyetlerini temsilen komisyonlar ve sermaye degiskenleri ise girdi degiskenleri
olarak kullanilmigtir. Analiz sonuglari toplam 16 sirketin 5 tanesinin etkin (yaklagik olarak

%12’sinin) geriye kalan 11 tanesinin ise etkinsiz oldugunu gdstermektedir.

Tiirk sigortacilik sektoriinde etkinlik 6l¢timiine iliskin ilk ¢aligmalardan birisi Cift¢i (2004)
tarafindan gerceklestirilmistir. Ciftgi (2004), 1998-2002 yillar1 Tiirk sigortacilik verilerinin
ortalamalarini kullanarak, Tiirk Sigorta Sektoriinde faaliyet gosteren toplam 62 hayat ve hayat
dis1 sigorta sirketleri i¢in CCR ve BCC modelleriyle VZA yontemi Kullanarak etkinlik analizi
yapmistir. Analizde girdi degiskenleri olarak, acente sayisi, personel sayist, sabit varliklar ve 6z
kaynaklar, ¢ikti degiskenleri olarak ise, prim iretim miktar1 ve teknik karlilik degiskenleri
kullanilmustir. Analiz sonuglarina goére, 6lgege sabit getiri (artan getiri) varsayimi altinda, hayat
dis1 branglarda faaliyet gosteren 41 sigorta sirketlerinden 11 (17)’1 etkin 30 (24) firmanin etkin
olmadig1, hayat bransinda faaliyet gosteren toplam 21 sigorta sirketinin ise dlcege gore sabit
getiri varsayimi (artan getiri) altinda 9 (13) tanesinin etkin ve 12 (8) tanesinin etkin faaliyette
bulunmadig bilgisine ulagilmistir. Bununla birlikte, etkin olmayan sirketlerin etkinlik skorlari

arasinda ¢ok 6nemli farkliliklarin oldugu da goriilmiistiir.

Bagkaya ve Akar (2005), calismalarinda 2003 yilinda hayat sigortasi digindaki elementer
dallarda Tiirk sigortacilik sektdriinde faaliyette bulunan toplam 35 sirket arasindan pazar pay1
%?2’nin iizerinde olan 12 girket se¢migler, veri zarflama analizi kullanarak etkinlik 6l¢timii
yapmislardir. Analizde girdi degiskenleri olarak, acente sayisi, banka subesi sayisi, ¢alisan
sayis1 ve ¢ikti degiskenleri olarak da polige adedi ve prim tutar1 degiskenleri kullanilmistir.
Sonugta, analize konu 12 sigorta sirketinden 6 tanesi tam etkin olarak bulunmustur. Etkinsiz
bulunan sirketlerinde etkinlik skorlarinin diisiik olmadigin1 belirtmek gerekir. En diisiik etkinlik
skoruna sahip sirket %75.42 ile Commerical Union sirketidir. Ayrica, tam etkin olmayan 6 sirket
i¢in referans kiimeleri ve potansiyel iyilestirme tablolar1 da olugturulmustur. Buna gore, etkinsiz
sirketlerin neredeyse tamaminin etkin diizeye gegebilmeleri i¢in polige sayisi ve prim miktarini
arttirmalart gerektigi sonucuna ulasilmistir. Commercial Union ve Basak Sigorta’nin etkin

olabilmesi i¢in ayrica sube sayilarini azaltmalar1 gerektigi belirtilmistir.

Biilbiil ve Akhisar (2005), 1993-2003 yillarinda hayat dis1 alaninda faaliyet gosteren 30 sigorta
sirketinin etkinliklerini ¢ikt1 odakli VZA yéntemiyle 6l¢miislerdir. Olgiim sonucunda sirketlerin
biiyiik cogunlugunun (25 tanesinin) etkinlik sinirina ulasamadiklari ifade edilmistir. Yazarlar
ayrica sirketler icin belli bagli iyilestirme oranlari belirlemiglerdir. Analize konu modelin
girdileri; Oz kaynaklar/Aktif Toplami, Oz kaynaklar/Teknik Karsiliklar (Net), Likit
Aktifler/Aktif Toplami, Hasar Prim Orani, Konservasyon Orani olarak, ¢iktilari ise; Teknik
Kar/Almman Primler, Mali Kar/Alman Primler, Bilangco Kari/Alinan Primler ve Teknik

Kar/Bilango Kar geklinde segilmistir.

Kayali (2007), 2000-2006 doneminde Tiirk sigorta sektoriinde faaliyet gosteren firmalar icin
girdi odakli VZA yontemiyle teknik etkinlik degerlerini ve Malmquist Toplam Faktor
Verimliligi Endeksini hesaplamistir. Analizlerde kullanilan firma sayilar1 yillar itibariyle su
sekildedir: 2000 yilinda 54, 2001 yilinda 52, 2002 yilinda 53, 2003 ve 2004 yillarinda 47, 2005
ve 2006 yillarinda 26 sirket. S6z konusu calismada ¢ikti degiskenleri olarak, toplam prim
tiretimi, teknik kar ve mali gelir, girdi degiskenleri olarak da personel sayisi, acente sayisi, sabit
degerler, likit degerler, teknik karsiliklar, 6z sermaye, aktif toplami degiskenleri kullanilmistir.
Analiz sonuglarina gore, Tiirk sigorta sirketlerinin 2001, 2004 ve 2006 yillarindaki teknik

etkinsizliginin temel kaynagimnin saf teknik etkinsizlik oldugu tespit edilmistir.
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Diger bir deyisle prim iiretiminde optimum girdi miktarlarinin kullanilamadig1 goriilmektedir.
2002, 2003 ve 2005 yillarinda ise sektoriin teknik etkinsizliginin nedeni 6lgek etkinsizligidir.
Diger bir deyisle bu dénemlerde, sigorta sirketleri prim tiretimi bakimindan uygun olmayan
olgekte (kapasitede) faaliyet gostermislerdir. Yazar ayrica, incelenen donemde sigorta
sirketlerinin teknik ve Olcek etkinliginde artis gozlemlendigini belirtmektedir. Ayrica dlcek
etkinliginde bir iyilesme gerceklestigini, bu iyilesmenin de 2006 yilina kadar sigorta
sirketlerinde gergeklesen devir islemleri, birlesmeler, acente ve personel sayilarinda oldugunu
belirtmistir.

Altan (2010), yaptig1 ¢aligmada 2005-2007 yillar1 arasinda Tiirkiye sigortacilik sektoriiniin
hayat dis1 branginda faaliyet gosteren toplam 25 sigorta girketinin etkinliklerini VZA yontemiyle
incelemistir. Ayrica, etkin olamayan sirketler i¢in referans kiimelerini ve potansiyel
iyilestirmeleri gdstermistir. Analizlerde kullanilan girdi degiskenleri, nakit ve nakit benzeri
varliklar, maddi varliklar, finansal varliklar ile riski sigortaya ait finansal yatirimlar, esas
faaliyetlerden borglar, net sigortacilik teknik karsiliklari ve 6denmis sermayeden olugmaktadir.
Cikt1 degiskenleri ise, esas faaliyetlerden alacaklar, donem net kar/zarar1 olarak belirlenmistir.
VZA analiz sonuglarina gore, toplam 25 sirketten, 2005 yilinda 16’s1, 2006 yilinda 14’i ve 2007

yilinda ise 15’1 etkin olarak bulunmustur.

Kose (2010), 2004-2008 yillarinda Tiirk sigortacilik sektoriinde faaliyet gdsteren 18 sigorta
sirketini (2004-2006 yillar1 arasinda 19 sirket) etkinlik diizeyleri agisindan girdi odaklit CCR
VZA modeli yardimiyla analiz etmistir. Analizlerde, girdi degiskenleri olarak, iiretim elemani
say1s1 (pazarlama elemani + acente sayis1 + broker sayisi), toplam giderler ve toplam 6z sermaye
degiskenleri, ¢ikt1 degiskenleri olarak ise prim iiretimi ve toplam gelirler kullanilmistir. Analiz
sonuglarina gore, etkin sirket sayilari, 2004 yilinda 6, 2005 yilinda 8, 2006 yilinda 9, 2007
yilinda 6 ve 2008 yilinda 8 olarak bulunmustur. Bununla birlikte, yalnizca 3 firmanm tim
donemlerde etkin oldugu, diger etkin firmalarin ise yillar itibariyle farklilastig1 g6zlemlenmistir.
Etkinlik ortalamalari 2004-2008 yillari i¢in sirastyla 0.801, 0.862, 0.876, 0.818, 0.839 degerini
almigtir. Bulgulardan da anlasilacagi tizere, yillar itibariyle etkinlik degismekle birlikte,
ortalama etkinlik oranlarinin oldukc¢a yiiksek olmasi, sektordeki genel etkinligin olumlu bir

gOriiniim sergiledigine isaret etmektedir.

Cetintas ve Bigen (2012), 2008-2010 yillar1 arasinda Tirk sigortacilik sektorii hayat dist
branginda faaliyet gosteren 28 sirketin teknik etkinlik diizeylerini veri zarflama analizi
yardimiyla belirlemislerdir. Analizlerde 3 girdi ve 4 ¢ikt1 degiskeni kullanilmigtir. Arastirmada
kullanilan girdi degiskenleri; nakit ve nakit benzeri varliklar, maddi varliklar, sigortacilik
faaliyetinden borglar ve 6z sermaye, ¢ikti degiskenleri ise; toplanan primler, teknik kar ve
donem net kari/zararidir. Analiz sonuglarma gore, diinyada kriz yili olan 2008 yilinda hayat dis1
sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren 28 sirketten yalnizca 10 tanesi bu dénemde etkinlik
sinirinda yer almaktadir. 2009 yilinda etkin olan sirketlerin sayis1 17’ye yiikselmis ancak 2010
yilinda bu say1 16’ya diismiistiir. 2008-2010 yillari itibariyle ortalama etkinlik skorlari sirasiyla
0.813, 0.892, 0.860 olarak bulunmustur.

Sezen vd. (2005) tarafindan yapilan ¢alismada, 1998-2003 yillarin arasinda Tiirkiye'de hayat
dis1 sigorta alaninda faaliyet gosteren 28 sirketin etkinlik diizeyleri VZA ile analiz edilmistir.
Analizlerde ¢ikti degiskenleri olarak; toplam teknik karsiliklar ve 6denen tazminatlar toplami,
girdi degiskenleri olarak ise; toplam giderler, 6z kaynaklar toplami ve borglar toplami
kullanilmistir. Analiz sonuglarina gére, 1998 yilinda 7, 1999 yilinda 5, 2000 yilinda 7, 2001
yilinda 5, 2002 yilinda 8 ve 2003 yilinda 11 sirketin etkin oldugu gorilmiistiir.
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Yazarlar ayrica, etkinlik diizeylerinin sirketlerin 6lgekleriyle iliskili olup olmadigini kiimeleme
analizi ve tek yonlii varyans analiziyle incelemislerdir. Analiz sonuglari, etkinlik skorlart
acisindan farkli biyiiklikteki firmalar arasinda istatistiki olarak anlamli bir farkliligin

olmadigini géstermistir.

Kiilek¢i ve Saldanli (2018), 2011-2015 yillar1 arasinda faaliyet gosteren 30 hayat dis1 sigorta
sirketinin etkinlik analizlerini ¢ikt1 odakli, 6lgege gore sabit getiri varsayimina dayali CCR veri
zarflama modeli yardimiyla her bir yil i¢in ayri ayr1 analiz etmislerdir. Yazarlarin analizde
kullandiklar girdi degiskenleri; tiretim elemani sayisi, aktif toplam, 6z kaynak ve tazminat, ¢ikt1
degiskenleri ise; teknik denge ve primlerden olusmaktadir. Analiz déneminde 18 sigorta
sirketinin etkinlik sinirina hi¢ ulasamadigi, yillar itibariyle en ¢ok sayida sirketin etkin oldugu
yil %30’ unun (9 sirket) etkin oldugu 2012 yili, en diisiik oldugu y1l ise (yalnizca 3 sirket) 2014
yilidir. 2014 yilinda sirketlerin sadece %10’unun etkin oldugu goériilmistiir. Ortalama etkinlik
degerleri yillar itibariyle, 0,648 (2011), 0,734 (2012), 0,633 (2013), 0,638 (2014) ve 0,680
(2015)dir.

Sahin ve Akkoyuncu (2019), 2014-2017 yillar1 arasinda faaliyet gosteren 23 hayat dis1 sigorta
sirketinin etkinliklerini girdi odakli veri zarflama CCR modeli ve Malmquist toplam faktor
verimlilik endeksi yardimiyla 6l¢miislerdir. Yazarlar analizlerinde girdi degiskenleri olarak,
nakit ve nakit benzerleri, esas faaliyetten borglar, sigortacilik teknik karsiliklari ve 6denmis
sermaye; c¢iktt degiskenleri olarak da esas faaliyetten alacaklari kullanilmislardir. Yillar
itibariyle firmalarin etkinlik ortalama degerleri 2014 yilinda 0.770, 2015 yilinda 0.816, 2016
yilinda 0.629 ve 2017 yilinda ise 0.736 olarak gerceklesmistir. Sonucglara gore, 2015 yili
firmalarin ortalama etkinlik skorlarmin en yiiksek oldugu yil iken, 2016 ise en diisiik oldugu
yildir. Etkinlikte referans kiimesinde yer alan firmalar siklik sirasina gore, Euroka, Liberty ve
Dubai Star firmalaridir. Bilhassa Euroka firmasi tiim firmalar i¢in referans konumundadir.
Malmquist toplam faktor verimliligi endeksi sonuglari agisindan ise bir 6nceki yila gore 2015

yilinda 12 firma, 2016 yilinda 8 firma ve 2017 yilinda ise 13 firma pozitif gelisme gostermistir.

Dalkili¢ (2012), 2008-2010 yillar1 arasinda hayat dis1 alaninda faaliyet gésteren 27 sirketin veri
zarflama analizi yOntemini ile analizini saglamistir. Calismada girdi yonelimli dlgege gore
degisken getirili BCC modeli ve Malmquist toplam faktor verimlilik endeksi yardimiyla etkinlik
diizeyleri analiz edilmistir. Sirastyla 2008-2010 yillarindaki etkin firma sayilar1 17 (%63), 21
(%78), 13 (%48) iken, etkinlik ortalamalari sirasi ile 0.884, 0.932, 0.849 olarak bulunmustur.

Turgutlu vd. (2007), ¢alismalarinda 1990-2004 yillar1 arasinda Tiirk sigortacilik sektériiniin
hayat dis1 branginda faaliyet gosteren sirketlerin teknik etkinlik diizeylerini veri zarflama analizi
ve sans kisith veri zarflama analizi yardimiyla incelemislerdir. Analizlerde bir ¢ikt1 ve girdi
degiskeni kullanilmugtir. Odenen tazminat + teknik karsiliklar cikti degiskeni olarak
kullanilirken emek, fiziksel sermaye, finansal sermaye ise girdi degiskenleri olarak
kullanilmistir. Geleneksel veri zarflama analizi ve sans kisith veri zarflama analizi bulgulari,
ele alinan dénemde, Tiirk sigortacilik endiistrisinde hayat dis1 alanlarda belirgin bir etkinsizlik
sorunu oldugunu ortaya koymaktadir. Bununla birlikte c¢aligmanin sonuclari, farkl
yontemlerden elde edilen bulgularin etkinlik diizeylerinin siralamalari bakimindan oldukga
tutarli oldugunu, ancak ortalama etkinlik diizeyleri ele alindiginda belirgin farkliliklar

gosterdigini ortaya koymaktadir.
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Ozcan (2011), 2002-2009 yillar1 arasinda Tiirkiye’de faaliyet gdsteren hayat dis1 sigorta
sirketlerinin teknik etkinligini, girdiye yonelik veri zarflama analizi yontemini kullanarak
incelemistir. Analizde 3 adet girdi ve 3 adet ¢ikti degiskeni kullanilmistir. Girdi degiskeni
olarak; acente sayisi, ¢aligan sayisi ve sabit varliklar, ¢ikt1 degiskeni olarak; toplanan primler,
bilanco kar1 ve teknik kar kullanilmistir. Calisma sonucunda 2003, 2005 ve 2006 yillarinda
sigorta sektoriiniin etkin ¢aligmadig tespit edilmistir.

Kavak ve Cihangir (2019), 2013-2017 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem goren 7 sigorta
sirketinin etkinliklerini VZA yo6ntemi yardimiyla belirlemislerdir. Calismada girdi degiskenleri
olarak personel sayisi, acente sayisi, 6z kaynaklar ve ¢ikti degiskenleri olarak ise, prim tiretim
miktar1 ve teknik kar degiskenleri kullanilmistir. Analiz sonucunda, 2013 yilinda 5, 2014 yilinda
4, 2015 yilinda 3, 2016 yilinda 5 ve 2017 yilinda 4 sirket etkin diizeyde ¢ikmistir. Analiz
sonucunda sirketlerin ortalama etkinlik diizeyleri, 2013 yilinda %91.7, 2014 yilinda %89.2,
2015 yilinda %82.5, 2016 yilinda %89.8 ve 2017 yilinda %84.7 olarak gerceklesmistir.

Cakmak ve Bagtiirk (2019) tarafindan 2013-2018 yillar arasinda Tiirk sigortacilik sektdriinde
hayat dis1 branglarda faaliyet gosteren 2013 yilinda 33, 2014 yilinda 34, 2015 yilinda 32, 2016
yilinda 36, 2017 yilinda 38 ve 2018 yilinda 37 sirket ¢ikt1 yonelimli CCR modeli yardimiyla
analiz edilmigtir. VZA analizinde 3 ¢ikt1 ve 4 girdi degiskeni kullanilmigtir. Analizde kullanilan
girdi degiskenleri, alinan primler, teknik kar, mali kar degiskenleri, ¢ikt1 degiskenleri ise acente
sayisl, sabit varliklar, likit aktifler, 6z sermaye ve teknik kargiliklar olarak belirlenmistir. Analiz
sonuglarma gore, 2014 ve 2015 yillarinda kesintisiz faaliyet gosteren 22 sigorta sirketinin 11
tanesi gorece etkin olarak gozlenmistir. 2013 ve 2016 yillarinda ise, 22 sigorta sirketinden 3’1
gorece etkin bulunmustur. 2017 ve 2018 yillarinda etkin olarak gozlenen sigorta sirketi sayisi
4’te kalmustir. 2018 yilinda faaliyet gdsteren 37 sigorta sirketinin tamami dikkate alindiginda,
etkin olan sirket sayis1 7°de kalmigtir. Ayrica arastirmanin sonuglari, sektérde pazar pay1 fazla,
biiyiik 6lgege sahip sigorta sirketlerinin daha az etkin oldugunu gdstermistir. Incelenen 2013-
2018 doneminde, en diisiik etkinlik skorlar1 2016 yilinda yasanmig, 2017 yilinda etkinlik
skorlar1 yiikselmesine ragmen 2018 yilinda tekrar bu skorlarda diisiisler goriillmiistiir.

Kasman ve Turgutlu (2009) 6nceki galismalardan farkli olarak, 1990-2004 yillart igin Tiirk
sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren 85 sirketin maliyet etkinligi ve dlgek etkinliklerini
Stokastik Smir Analizi (Stochastic Frontier Model) ile her bir sirket i¢in tahmin etmislerdir.
Sonugta maliyet etkinsizliginin toplam maliyetlerin %18.3 ile %36.9 araliginda oldugunu ve
zaman igerisinde de azalma egiliminde olmadigini tahmin etmislerdir. Ayrica Olgek
ekonomilerinin Tirk sigortacilik sektdriinde dnemli oldugu, kiigiik ve biiyiik sigortacilik

firmalar1 arasinda biiyiik derecede etkinlik farkliliklar1 bulundugu sonucuna ulagmiglardir.

Kiligkaplan ve Karpat (2004), calismalarinda 1998 ve 2002 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki hayat
sigortast sektoriinde faaliyet gosteren ¢esitli biiyiikliikteki firmalarin teknik, saf ve 6l¢ek
etkinliklerini, ¢iktt yonlit (CCR) veri zarflama analizi (VZA) kullanarak o6lgmiislerdir.
Aragtirmada kullanilan sirket sayilari, 1998 ve 1999 yillarinda 19’ar adet, 2000, 2001 ve 2002
yillarinda 23’er adet olarak belirlenmistir. Analizlerde 3 ¢ikt1 ve 4 girdi degiskeni kullanilmustir.
Analizlerde kullanilan ¢ikti degiskenleri, alinan primler, teknik kar/zarar ve mali kar/zarar, girdi
degiskenleri ise personel ve yonetim giderleri, sabit varliklar ve O6zkaynaklar olarak

belirlenmistir.
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Kaplan ve Celik (2007) caligmalarinda, ilk asamada, Tiirk sigortacilik sektoriinde faaliyet
gosteren firmalarin etkinlik diizeylerini 2002-2004 dénemi i¢in veri zarflama analizi yardimiyla
belirlemis ve daha sonra da firmalar arasi etkinlik farkliliklarinin nedenlerini Tobit model
yardimiyla incelemislerdir. Calismanin bulgulari, firmalarin 6nemli bir boliimiiniin kaynaklarini
etkinsiz kullandiklarmni, toplam 27 firmanin yalnizca 2002 yilinda 8, 2003 yilinda 11 ve son
olarak 2004 yilinda da 9 firmanin etkin oldugunu gostermektedir. Ortalama etkinlik degeri 2002
yilinda yaklasik olarak 0.80 iken bu deger 2003 yilinda 0.86 ve 2004 yilinda 0.85 olarak
gerceklesmistir. Yazarlar ikinci asamada, firmalar arasi etkinlik farkliliklarinin nedenlerini
Tobit modeli yardimiyla analiz etmislerdir. Tobit modelinde, etkinsizlik degerleri bagimli
degisken ve firmaya ait yapisal ve risk faktorleri ise bagimsiz degisken olarak kullanmistir.
Tobit modelinde kullanilan 11 bagimsiz degisken: Firma biiyiikligii (toplam varliklarin
logaritmasi), dlgek ekonomileri etkisini temsilen firma biiyiikligii degiskeninin karesi, risk
faktorleri (toplam hasar ddemeleri/toplam primler, 6z sermaye/toplam aktifler, likidite ve
karlilik), firmanin sahiplik yapisi ve ¢alisanlarin 6zellikleri gibi firmaya 6zel degiskenler (beseri
sermaye, firmanin yasi, borsada islem gormesi), yogunlagsma olgiitleri (Herfindahl-Hirschman
yogunlagsma endeksi, kaza sigortasi primleri/toplam primler) olarak ele alinmustir. Yazarlar,
calismanin bulgularma gore, firmalarin beseri sermaye yatirimlarini ve biiyiikliiklerini
arttirmalari, yonetim yapilarini daha seffaf hale getirmeleri ve ayrica kaza disi branslarda
uzmanlagmalarini arttirmalarinin firmalar arasi etkinlik farkliliklarinin azaltilmasinda nemli

rol oynayacagi sonucuna ulagmislardir.

Tiirk sigortacilik sektoriine yonelik yapilmis olan ¢aligmalar icerisinde 6zellikle hayat sigortasi
alaninda faaliyet gosteren sirketleri kapsayan g¢aligmalar (Tantan vd. 2000; Kiligkaplan ve
Karpat, 2004) g6z 6niine alindiginda, s6z konusu alaninda faaliyet gosteren sirketler ile hayat
dis1 alanda faaliyet gosteren sirketlerin, her ne kadar tamam sigortacilik sektorii igerisinde yer
alsa da etkinlikleri ve etkinliklerinin belirleyicileri noktasinda 6énemli farkliliklarin bulunmasi
muhtemeldir. Tiirkiye’de yasanmis olan 1999 depremi, 2000-2001 krizleri vakalarin sektor
tizerinde 6nemli etkilerinin oldugu beklenilebilmektedir. Calismanin y6ntemine benzer bir
yontemle Kaplan ve Celik (2007) tarafindan yapilan ¢aligmada ise analizler 2002-2004 yillari
arast donem igin gerceklestirilmistir. Fakat 2008 global finans krizi, Turk sigortacilik
sektoriinde, 6zellikle 2007 yilindan itibaren gergeklestirilen kanuni degisimler ve diizenlemeler,
2013’lerin sonlarinda gézlemlenen para politikasindaki degisimlerin Tiirk sigortacilik sektorii
tizerinde 6nemli etkilere yol agma potansiyeli ortaya ¢ikmistir. S6z konusu gelismelerin Tiirk
sigortacilik sirketlerinin etkinlik diizeylerini nasil etkilediginin incelenmesi, herhangi bir
yapisal kirilmaya yol agip agmadiginin arastirilmasi 6zellikle 6nemlidir. Mevcut literatiirde
bahsedilen yapisal degisimlerin etkinligin belirleyenleri iizerindeki etkilerinin aragtirtlmadigi
goriilmektedir. Diger yandan, rekabet diizeyinin yeterli olmadig1 piyasalarda etkinlikten uzak
faaliyet gosteren sirketlerin artan rekabet karsisinda sektérden ayrilmak zorunda kalmalari farkli
donemlerde sigorta sirketi sayisim1 ve sektoriin rekabet diizeyini etkilemektedir. S6z konusu

etkiler ¢aligma igerisinde kullanilan degiskenlerin farklilagmasina yol agmuistir.

Yukarida bahsedilen ¢alismada kullanilmig olan Tobit modelinin yerine, bu aragtirmada model
parametrelerinin daha isabetli tahmin edilmesini miimkiin kilmas: i¢in Panel Tobit modelinin

kullanilmas1 ¢aligmanin 6nemli farkliliklarindan birisi olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
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S6z konusu bilgiler 1s18inda, bu caligmada, ilk olarak Tiirk sigortacilik sektdriinde 2009Q4-
2019Q3 doneminde hayat dis1 alanda faaliyet gdsteren 30 sigortacilik sirketinin etkinlik
diizeyleri veri zarflama analizi (VZA) yontemi kullanilarak ve daha sonra da sektordeki
sirketlerin etkinliklerinin belirleyenleri Panel Tobit modeli yardimiyla tahmin edilmisgtir.
Calismanin geriye kalan kismi su sekilde organize edilmistir. Kisim 2’de, ampirik analizlere
konu etkinlik ve etkinligin belirleyenleri modelleri olusturulacak ve bu ampirik modellerin
tahminin de kullanilacak olan VZA ve Panel Tobit yontemlerine iligkin bilgi verilmistir. Kisim
3, veri setini ve veri setindeki degiskenlerin 6zelliklerine iliskin ilk basamak istatistiki
incelemeleri icermektedir. Bu cergevede, degiskenlere iligkin tanimlayici istatistiklere ve
degiskenlerin duraganlik durumlara iligkin test sonuc¢larina yer verilmistir. Kisim 4’de, VZA
yontemi kullanilarak elde edilen Tiirkiye’deki sigortacilik sirketlerine ait etkinlik bulgular1 ve
Panel Tobit yontemi yardimiyla tahmin edilen etkinligin belirleyenlerinin modeline iliskin
bulgular sunulmaktadir. Caligma, yapilan ampirik analizlere iligkin bulgularin kisaca

aciklandig genel degerlendirmeler kismi ile son bulmaktadir.

2. Etkinlik ve Etkinligin Belirleyenleri: Ampirik Model

Etkinligin belirleyenlerine iliskin ampirik literatiirde, yaygin olarak iki asamali ydntem
kullanilmustir. Bu ¢alismalardan bazilar1 Coelli vd., (2005), Cummins vd. (1996), Cummins ve
Xie (2008), Hussels ve Ward (2004), Diacon (2001), Kiligkaplan ve Karpat (2004), Kaplan ve
Celik (2007), Jeng vd. (2007), Barros vd. (2014), Huang ve Eling, (2013), Lu vd. (2014),
Luhnen (2009) olarak siralanabilir. Tiirk sigortacilik sektoriinde etkinligi belirleyen faktorleri
tahmin etmeyi amaglayan bu ¢alismada da iki agamali yontem kullanilmistir. Birinci agsamada,
veri zarflama yontemi yardimiyla Tiirk sigortacilik sektdriinde 2009Q4-2019Q3 doéneminde
hayat dis1 alanda faaliyet gosteren 30 sigortacilik sirketi icin etkinlik degerleri hesaplanmaktir.
Birinci asamada hesaplanan bu etkinlik degerleri, ikinci agsamada, bagimli degisken olarak
alinacak ve etkinligi belirleyen faktorler tesadiifi etkiler Panel Tobit modeli kullanilarak tahmin
edilmektedir. Bu kismin geriye kalan béliimiinde sirasiyla, 6nce VZA yontemi ve bu yontemin
kullaniminda kullanilacak degiskenlerin tanimlari ve daha sonra da Panel Tobit modeli ve
modelin tahmininde kullanilacak olan degiskenlerin icerikleri agiklanmaktadir.

2.1. Tiirk Sigortacihk Sirketleri i¢in Etkinlik Ol¢iimii: Veri Zarflama
Analizi

Etkinlik kavrami, veri teknoloji diizeyinde, sirketlerin girdilerini kullanarak veri ¢ikt1 diizeyini
iiretebilme kabiliyetleriyle iligkili olarak tanimlanir. Sigortacilik sirketleri i¢in, sayet bir
sigortacilik girketi, sektordeki diger firmalara gore ayni ¢ikt1 diizeyini daha az girdi kullanarak
sagliyor veya aymi miktar girdi kullanarak diger firmalara goére daha yiiksek ¢ikti elde
edebiliyorsa bu girket teknik etkin olarak nitelendirilir. Aksi durumda, sigortacilik sirketi teknik
etkinsizdir denir. Teknik etkinsizligin sebeplerinden bazilari, sigortacilik sirketinin kotii
yonetilmesi, 6lgeginin optimum 6lgek biiyiikliigiinden uzak olmasi, eksik kapasite ile ¢alistyor
olmasi, calisanlarin isteksizligi gibi firmaya ait 6zel faktorler ve ekonominin geneline iliskin

diger dissal faktorler olarak siralanabilir (Cummins vd., 1999).

Teorik olarak bir girketin etkinligi, o sirketin mevcut girdileriyle en yiiksek ¢iktiy1 iiretebilme
yetenegi olarak tanimlanmakla birlikte, ampirik olarak etkinlik 6l¢iilmek istendiginde sirketin
girdi ve cikt1 degiskenlerinin neler oldugu ve alternatif degiskenler arasinda secimin nasil

yapilacagi konulart 6nem kazanmaktadir.
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Bilhassa sigorta sirketleri gibi finansal hizmet sunan sirketlerin girdi ve ¢ikti degiskenlerinin
belirlenmesinde yasanan giicliikler, degisken se¢imini etkinlik literatiiriiniin en Onemli
konularindan bir tanesi haline getirmistir.

Etkinlik literatiiriinde girdi ve ¢ikt1 degiskenlerini belirlemeye yonelik olarak iki farkli yontem
kullanilmaktadir. Bunlardan birincisi katma deger yontemi, digeri ise briit ¢ikt1 yontemidir.
Katma deger yonteminde, ¢iktinin hesaplanmasinda ara girdiler dikkate (malzeme, enerji ve
iretim siireci) alinmazken, briit ¢iktt yonteminde tiim girdiler analize dahil edilmektedir.
(Cobbold, 2003). Sigortacilik sektdriine iliskin ampirik etkinlik ¢alismalar1 incelendiginde,
literatiirde girdi ve c¢iktilarin seciminde yaygin olarak kullanilan yaklagimin “katma deger”
yaklagimi oldugu goriilmektedir (Kaffash vd., 2020). Katma deger yaklasiminda, ¢ikti
degiskeni, ara girdi degiskenleri diginda kalan igletme maliyetini olusturan degiskenlerin
yaptiklari katkilar dikkate aliarak belirlenir (Berger vd., 1997). Diger degiskenler 6zelliklerine
bagli olarak girdi olarak disiiniilebilir. Katma deger yaklasimima gore girdi degiskenleri ise
sigortacilik sektdriinde sunulan hizmetlere bagl olarak belirlenir. Sigortacilik sektdriinde
baslica ii¢ hizmet sunulmaktadir (Cummins vd. 1996; Eling ve Luhnen, 2010): (i) "reel finansal"
hizmetler: Bu hizmetler, sigorta basvurularini incelemek, sigorta policesi diizenlemek, hasar
tespiti yapmak ve tazminatlar1 6demek gibi hizmetleri kapsar; (ii) "aracilik" hizmeti: Toplanan
primleri finansal yatirim araglarina doniigtiirmek ve olusturduklari portfoyleri yonetmek; (iii)
"risk havuzlama/risk yiiklenme”: Toplanan primler karsilii yiiklenilmis olan riskleri bir

havuzda toplayarak toplam riski poli¢e sahipleri arasinda dagitmak.

Girdi ve ¢ikt1 degiskenlerinin se¢imine yonelik bu bilgiler 1s1ginda, etkinlik literatiiriinii de
dikkate alarak, Tiirk sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren sigortacilik sirketlerinin girdi ve
¢ikt1 degiskenleri Tablo 1’de sunuldugu sekilde belirlenmistir. Tablo 1’de goriilecegi gibi,
sigortacilik sirketlerinin etkinliklerinin hesaplanmasinda ii¢ girdi degiskeni ve bes ¢ikti
degiskeni kullanilmaktadir. Yukarida belirtildigi gibi degiskenlerin se¢cimi katma deger
yontemine gore yapilmig ve Tiirkiye etkinlik literatiiriinde yaygin olarak kullanilan degiskenler
analize dahil edilmistir.

Tablo 1. Tiirk Sigortacilik Sirketleri Girdi ve Cikt1 Degiskenleri

Girdi Degiskenleri Tanim
NPG Net Prim Gelirleri
MKZ Mali Kar/Zarar
TKZ Teknik Kar/Zarar
Cikt1 Degiskenleri
TAK Toplam Aktifler
NTR Net Teknik Rezervler
0zs Oz Sermaye
MDV Maddi Duran Varliklar
PYG Personel Ve Yo6netim Giderleri

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmistir.

2.2. Veri Zarflama Y déntemi

Sigortacilik sirketlerinin girdi ve ¢iktilar1 belirlendikten sonra, etkinlik degerlerinin
bulunabilmesi i¢in yaygin olarak kullanilan yontem, parametrik bir yontem olan veri zarflama
analizidir. Teknik etkinlik 6l¢timiinde kullanilan veri zarflama analizinin (VZA) teorik temelleri
Farrell (1957)’e dayanmaktadir.
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Farrell (1957), sigortacilik sirketlerinin etkinliginin, mevcut teknoloji kullanilarak
ulasilabilecek en yiiksek iiretimi (iiretim imkanlari sinir1) gergeklestirebilmek igin biitiin
girdilerin azaltilmasi gereken oran olarak Slgiilebilecegini gostermistir. Diger bir ifadeyle, bir
sigortacilik sirketinin etkinlik degeri, o sirketin iiretim imkanlar1 sinir egrisine olan uzakligi ile
Ol¢iilmektedir. Daha sonra, Charnes vd. (1978), girdi ve ¢ikt1 sayisinin birden fazla oldugu
durumda etkinligin nasil dl¢giilebilecegini gostermistir. Giiniimiizde etkinlik 6l¢limiinde yaygin
olarak kullanilan VZA yo6ntemi Charnes vd. (1978)’in yontemidir.

VZA yonteminin matematiksel formiili asagidaki sekilde ifade edilebilir. Sigortacilik
sirketlerinin sayisinin, “n” tane oldugu ve bu sirketlerin “g” adet girdi ve “c” adet ¢iktilarinin
oldugu durumda VZA modeli agsagidaki formiile edilebilir (Lovell, 1993):

Yoqujy;
_ 4j=17j7ja
maxha = W

i=1 ViXia

@)

c
Zj:lujJ’ja

g
Yi=1Vi¥ia

<1

u;,v; = 0

j=12,.....,c;i=12,..,g;a=12,...n

Model (1)'de,"h,* amag fonksiyonun, “a” sigortacilik sirket saymin “n” adet oldugunu, “y;,-,

“a” sigorta sirketinin “j”’nci ¢ikti miktarini, “x;,», “a” sigorta sirketinin “i”’nci girdi miktarini,

"u; ve “vpe, girdi ve gikti agirliklarini gostermektedir.

2.3. Panel Tobit Modeli

Tiirk sigortacilik sektoriinde hayat disi alanda faaliyet gosteren sirketlerin etkinlik diizeylerini
belirleyen degiskenlerin tahmin edilmesi, sigortacilik sektdriiniin performansini etkileyen firma
ici ve makroekonomik degiskenlerin etkilerinin ol¢iimii ve etkinsiz firmalarin etkinlik
diizeylerini yiikseltmeye yonelik uygulanmasi gereken politikalarin belirlenmesi, en az
sigortacilik sirketlerinin etkinlik diizeylerinin belirlenmesi kadar Onemlidir. Etkinlik
diizeylerinin belirleyenlerini tahmin etmeye yonelik olarak literatiirde yaygin olarak Tobit
modeli kullanilmaktadir (Cummins vd. 1996; Diacon, 2001; Luhnen, 2009; Huang ve Eling,
2013; Lu vd., 2014).

Bir onceki kisimda agiklanan VZA modeline gore, sirketlerin etkinlik degerleri en etkin
sirketlere gore belirlenmekte ve en etkin sirket (etkinlik sinir egrisi {izerindeki sirketler) 1
degerini alirken, diger sirketlerin etkinlikleri etkinlik smir egrisine olan uzakliklari ile
ol¢iilmektedir. Kisacasi sigortacilik sirketleri [0,1] araliginda etkinlik degerleri almaktadir. Bu
aciklamalardan da anlagilacagi tizere, etkin sirketlerin alabilecekleri etkinlik degerlerinin bir iist
limiti bulunmakta ve bu rakam 1 olmaktadir. Bagimli degiskenin degerlerinin sansiirlenmis
oldugu durumlarda hata teriminin ortalamasi sifirdan farkli olacagindan En Kiigiik Kareler
(EKK) tahmin edicileri tarafsizlik ve tutarlilik 6zelliklerini kaybedecektir. Bu nedenle, Tobin
(1958), bagimli degiskenin simirlandirilmis oldugu durumlarda EKK ydnteminin uygun
olmadigim1  belirtmis, ampirik analizlerde bu smirlandirilmis degiskenlerin  olasilik
dagilimlarinin 6zelliklerini dikkate alan coklu istatistiki bir model olan Tobit modelin
kullanilmasini 6nermistir (Greene, 2000, 2005).
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Yatay kesit ve zaman serileriyle karsilastirildiginda ampirik analizlerde panel verisinin
kullanilmasi, birimler arasi farkliliklarin ve karmasik insan davraniglarinin daha dogru bir
sekilde modellemesine ve etkinlik ve etkinligi belirleyen faktorler arasindaki iliskinin
anlagilabilmesine yonelik olarak zengin bilgi sunmasi, model parametrelerinin daha isabetli
tahmin edilmesini miimkiin kilmas1 (Hsiao, 2007) dolayisiyla, etkinligin belirleyenlerini tahmin
etmeye yonelik ampirik ¢alismalarda Tobit modelinden ¢ok Panel Tobit modeli kullanilmaya

baglanmugtir.

Calismada, etkinligin belirleyenlerini tahmin etmeye yonelik olarak rassal etki Panel Tobit
modeli kullanmilmistir. Bilindigi gibi, panel verilerin Tobit modeli yardimryla analizinde,
birincisi sabit etkiler ve ikincisi rassal etkiler Panel Tobit modeli olmak tizere iki farkli model
kullanilabilmektedir. Bununla birlikte, sabit etkiler Tobit modelinin uygulanmasinda bazi
zorluklar bulunmaktadir (Greene, 2005): (i) Cok sayida sabit etki kukla degiskenin yer aldig1
Tobit modelinin parametrelerinin hesaplanmasinda pratik acidan ¢ok sayida zorlukla
kargilagilmaktadir ve bu probleme tam bir ¢dziim iretilememistir; (ii) pratik parametre
hesaplamalarinda karsilagilan zorluklardan ¢ok daha 6nemli bir problem ise sabit etkilerin
oldugu durumda maksimum olabilirlik tahmin edicilerinin, bilhassa kiiglik 6rneklerde, yanlt
(small sample bias) ve tutarsiz (inconsistent) olmalaridir. Sabit etkiler Tobit modelinde
karsilagilan bu problemler nedeniyle bu ¢alismada rassal etkiler Tobit modeli kullanilacaktir.

Rassal Etkiler Panel Tobit modelinin bagimli degiskeni, bir 6nceki kisimda VZA yontemi
yardimiyla elde edilen sigortacilik sirketlerinin her biri i¢in hesaplanan etkinlik degerleridir.
Yukarida belirtildigi gibi etkinlik degerlerinin tist limiti 1 oldugunda, bagimli degisken olan
etkinlik degiskeni iistten sinirlandirilmis bir degisken olmaktadir. Bununla birlikte Green
(1993), Tobit modelinin tahmininde kullanilan bagimli degiskenlerdeki kisitlamanin 1’den daha
ziyade 0 alinmasinin hesaplamalar agisindan daha dogru olacagini belirtmistir. Bu nedenle, bir
onceki kisimda elde edilen etkinlik degerleri, agsagida yer alan Denklem 2 yardimiyla etkinlik
degerlerindeki sinirlama, sansiirleme sifirda olacak sekilde donistiiriilmiistiir.

yi=(1/9)-1 2)

Denklem (2)’de goriilecegi iizere, tam etkin (%100 performans gosteren) sigortacilik
sirketlerinin 1 olan etkinlik degerleri 0’a doniistiiriillmekte, daha dnce etkinligi gosteren bagiml

degisken sigorta sirketleri igin etkinsizlik diizeylerini gdsteren bir degiskene donlismektedir.
Sigortacilik sirketi i i¢cin tesadiifi etkiler Tobit modeli agagidaki sekilde yazilabilir:
Vie = XitB + &t 3
i=12,...,Nvet=1,,...,T
Eit = Wi + Uy
w;~NID(0,52) u;~NID(0,02)

yie sayet yi >0 }

Yie = maksimum(0,y;,) veya y;, = {o diger durumlarda

[LNT3ED)
|

Denklem (3)’te yer alan tesadiifi etkiler Tobit modelinde, "y;; nci firmanm “t” donemindeki
etkinsizlik degerini, "x;;", bagimsiz degiskenler matrisini, “w;" birimler arasi tesadiifi etkileri,
"u;", hata terimlerini gostermektedir. Denklem (3)’te sunulmus olan tesadiifi etkiler Tobit

modeli “en yiiksek olabilirlik” yontemi kullanilarak tahmin edilmektedir.
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Bu agamada, Tobit modelden elde edilen parametrelerin ( ﬂi ’larin) regresyon katsayilari gibi

yorumlanmadigini belirtmek gerekmektedir. Bu nedenle, bagimsiz degiskenlerdeki degisimin,
bagimli degisken olan etkinsizlik {izerindeki marjinal etkileri hesaplanir. Marjinal etkileri
bulmakta i¢in Denklem (3)’te yer alan bagimh degiskenin her bir bagimsiz degiskene gore
birinci tiirevi alinmaktadir. Elde edilen marjinal etkiler regresyon analizinde oldugu gibi
yorumlanabilmektedir (McDonald ve Moffitt, 1980; Roncek, 1992; Kaplan ve Celik, 2007).

Denklem (3)’te sunulan tesadiifi etkiler Panel Tobit modelinde yer alan degiskenler ve bu

degiskenlerin tanimlar1 asagidaki gibidir:

EFF;: Sigortacilik sirketlerinin etkinsizlik degerlerini igermektedir. EFF degiskeni, VZA
analiziyle hesaplanmis olan etkinlik degerlerinin, Denklem (2)’de yer alan formiil kullanilarak

dontistiiriilmesi sonucu elde edilmistir.

BORSA: Sigortacilik sirketlerinin halka agik olmalarinin etkinlik iizerinde etkili olup olmadigini
6lgmeye yonelik olarak olusturulmus kukla degiskendir. BORSA degiskeni, Borsa Istanbul’da

listelenen sigortacilik sirketleri i¢in 1 diger sirketler i¢in 0 degeri almaktadir.

PKO;;: Prim konservasyon orani. Net yazilan primlerin briit yazilan primlere boliinmesiyle

bulunmustur.

HS;;: Finansal yatirnm riskini 6lgmeye yonelik olarak olusturulan bu degisken, sigorta
sirketlerinin hisse senedi ve devlet tahvili yatirimlarinin toplam aktifleri igerisindeki payini

gostermektedir.

PP, Piyasa Pay1 degiskeni, sigorta sirketlerinin sigortacilik sektdriindeki paymi gosteren bir
oOlgittiir. Sigortacilik sektoriinde belirli bir donemde kazanilan toplam briit primler igerisinde
sirketlerin her birinin paylarini géstermektedir.

PP2;,: Piyasa Pay1 degiskeninin karesi. Sigorta sirketlerinin sigortacilik sektoriindeki payindaki
artig1 gosteren bir Olgiittiir. Sigortacilik sektoriinde belirli bir donemde kazanilan toplam briit

primler igerisinde sirketlerin her birinin paylarini gostermektedir.

TBO;;: Sirketlerin kars1 karsiya kaldiklari finansal riskin gostergesi olan Kaldirag Orani
Degiskeni, sirketin toplam borglarinin toplam pasiflerine boliinmesiyle bulunmustur. Kaldirag
oranm degiskeni, sirketlerin aktiflerini hangi oranda yabanci kaynaklarla finanse ettiklerini
gosteren bir degisken olmaktadir.

AT Asit test orami degiskeni, sirketlerin likidite risk diizeylerinin bir 6lgiitii olarak
olusturulmustur ve nakit ve nakit benzerleri ile finansal varliklari toplaminin toplam aktiflere

boliinmesiyle bulunmustur.

NHP;;: Hasar-Prim orani degiskeni, sigorta sirketlerinin kazandiklar1 primlerin ylizde kagini
hasarlar1 karsilamada kullandiklarini gésteren 6nemli bir risk gostergesidir. Yiiklenilen net

hasarlarin kazanilan net primlere boliinmesiyle bulunmustur.

HHI;;: Sigortacilik sektoriindeki yogunlagma oraninin bir 6l¢iitii olarak Herfindahl-Heirschman
endeksi kullanilmistir ve sigorta sirketlerinin briit kazanilan primlerle 6lgiilen piyasa paylarinin

kareleri toplamina esit olmaktadir.
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3. Veri Seti ve Tammlayici Istatistikler

Tablo 1 ve Denklem (3)’de yer alan degiskenlere iliskin veriler “Tiirkiye, Sigorta, Reasiirans ve
Emeklilik Sirketleri Birligi (TSB)” veri dagitim sisteminden temin edilmistir. Ampirik analize
konu veri seti, Tiirkiye sigortacilik sektoriinde hayat dist sigorta alaninda faaliyet gosteren
toplam 30 isletmenin 2009Q4-2019Q3 donemine ait ii¢ aylik gelir tablolar1 ve bilango
tablolarindan alinmistir. Bu ¢alismada, etkinlik ve etkinligi belirleyen faktorlerin tahmininde
2009Q4-2019Q3 donemine iliskin veriler kullanilmistir. Analiz déneminin belirlenmesinde,
sigortacilik sektdriinde yasanan yapisal degisiklikler, finansal raporlama sisteminde meydana
gelen degisiklikler ve 2008 kiiresel finans krizinin Tiirk sigortacilik sektorii tizerindeki etkileri

onemli rol oynamigtir.

Ampirik analize konu degigkenler iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 2 ve Tablo 3’te
sunulmaktadir. Bu ¢ercevede degiskenlerin ortalama, standart sapma, minimum ve maksimum
degerleri sunulmustur. Tablo 2, sigortacilik sirketlerinin etkinlik degerlerinin 6l¢iimiinde

kullanilan girdi ve ¢ikt1 degiskenlerine iliskin tanimlayici istatistikleri icermektedir.

Tablo 2. VZA Girdi ve Cikt1 Degiskenleri (Milyon TL): Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Sayisi Ortalama | Standart Sapma | Minimum | Maksimum
NPG 1,200 366.00 640.00 0.042 5140.00
MKZ 1,200 1.133 24.500 -161.000 231.000
TKZ 1,200 20.50 81.200 -600.00 621.00
TAK 1,200 1030.0 1540.0 5.432 9900.0
NTR 1,200 -28.00 77.30 -760.00 620.00
0Zs 1,200 260.00 381.00 -37.50 2990.0
MDV 1,200 25.800 47.100 0.000 231.00
PYG 1,200 -29.70 42.50 -407.00 -0.092

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 3’de tesadiifi etkiler Panel Tobit modelinde kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayici
istatistikler yer almaktadir.

Tablo 3. Etkinligin Belirleyenleri: Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Sayis1 | Ortalama | Standart Sapma | Minimum Maksimum
EFF 1,200 0.8888 16.0644 -0.7268 54.556
BORSA 1,200 0.1333 0.3401 0.0000 1.0000
PKO 1,200 0.6754 0.1985 -0.0009 2.1631
HS 1,200 0.0321 0.0233 -0.0146 0.1387
PP 1,200 0.0333 0.0403 -0.0007 0.1747
PP2 1,200 0.0027 0.0057 0.0000 0.0305
TBO 1,200 0.7280 0.1668 0.0324 1.7006
AT 1,200 0.6346 0.1424 0.2141 0.9779
NHP 1,200 0.6286 4.5151 -152.5076 27.0237
HHI 1,200 0.1611 0.0545 0.0731 0.3487

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmigtir.

4. Etkinlik ve Etkinligin Belirleyenleri: Ampirik Analiz Sonuclari

Calismanm bu kisminda, Tiirk sigortacilik sektoriinde etkinligin belirleyenlerine yonelik
gerceklestirilen iki basamakli yontem sonucunda elde dilen bulgular yer almaktadir. Yukarida
belirtildigi iizere, iki basamakli yontemin birinci basamaginda, Tiirk sigortacilik sektoriinde
hayat dis1 alanda faaliyet gosteren girketlerin etkinlik degerleri, 2009Q4-2019Q3 araligindaki 3
aylik dénemlerin her biri i¢in ayri ayr belirlenmistir. Tablo 4’te, sigorta sirketlerinin 2010-2019

yillart ilk 3 aylik donemlerine iligkin etkinlik degerleri yer almaktadir.
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2009-2019 yillari ikinci, li¢iincii ve dordiincii ¢eyrekleri igin hesaplanan etkinlik degerlerini ekte
yer alan Ek Tablo 1, Ek Tablo 2 ve Ek Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 4 incelendiginde, etkinlik degerlerinde, sigorta sirketleri ve donemler itibariyle 6nemli
degisiklikler oldugu goriilmektedir. 2010 yilinin ilk ¢eyreginde, toplam firmalarin yaklasik
olarak %53’1 etkin iken, bu oranmin 2011Q1-2012Q2 ddénemlerinde %37’ye geriledigi
anlasilmaktadir. Sonraki donemlerde tekrar %50 nin {izerine ¢ikan etkin firma orani, 2018Q1
ve 2019Q1 donemlerinde %40 ve %47 olarak gerceklesmistir. Bununla birlikte, Tablo 4’te yer
alan ortalama etkinlik rakamlart incelendiginde, ortalama etkinligin %80-%91 araliginda

gerceklestigi ve goreceli olarak donemler itibariyle degisimin daha diisiik oldugu goriilmektedir.

Tablo 4. Sigorta Sirketlerinin Etkinlik Degerleri, 2010Q1-2019Q1
Firmalar | 201001 | 201101 | 201201 | 201301 | 201401 | 201501 | 201601 | 201701 | 201801 | 201901
F1 0.843 | 0.809 | 0.893 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.204 | 0.889 | 1.000
F2 0.851 | 0.801 | 0.840 | 1.000 | 1.000 | 0.872 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.995
F3 0.892 | 0.825 | 1.000 | 1.000 | 0.976 | 0.913 | 0.820 | 0.333 | 0.861 | 0.851
F4 1.000 | 1.000 | 0.230 | 0.864 | 0.937 | 1.000 | 0.826 | 0.935 | 0.860 | 1.000
F5 0.879 | 1.000 | 0.126 | 0.779 | 1.000 | 0.914 | 1.000 | 1.000 | 0.883 | 1.000
F6 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.678 | 1.000 | 0.809 | 1.000
F7 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.554 | 1.000 | 0.850 | 0.441 | 1.000 | 0.691
F8 0.815 | 0.794 | 0.899 | 0.897 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.519 | 1.000
F9 0.239 | 0.753 | 0.792 | 0.791 | 0.856 | 0.780 | 0.807 | 0.895 | 0.798 | 0.922
F10 0.866 | 0.846 | 0.970 | 1.000 | 0.953 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000
F11 1.000 | 0.227 | 0.806 | 0.716 | 0.779 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.937 | 0.967
F12 1.000 | 0.963 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000
F13 0.832 | 1.000 | 0.726 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000
F14 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.952 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000
F15 0.467 | 0.069 | 0.223 | 0.833 | 0.356 | 0.551 | 1.000 | 1.000 | 0.872 | 0.598
F16 1.000 | 0.871 | 0.758 | 0.755 | 0.790 | 0.767 | 0.798 | 0.793 | 0.776 | 0.874
F17 1.000 | 1.000 | 0.833 | 0.906 | 1.000 | 0.820 | 1.000 | 0.415 | 0.002 | 0.993
F18 0.348 | 0.801 | 0.703 | 0.849 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.880 | 1.000
F19 1.000 | 0.751 | 0.785 | 0.775 | 0.839 | 0.833 | 0.475 | 0.782 | 0.717 | 0.544
F20 0.973 | 0.865 | 0.931 | 0.872 | 0.921 | 0.854 | 0.803 | 0.910 | 0.895 | 0.676
F21 1.000 | 0.882 | 0.885 | 1.000 | 0.544 | 0.306 | 0.922 | 0.947 | 0.627 | 0.838
F22 1.000 | 0.797 | 1.000 | 0.299 | 0.410 | 0.269 | 0.698 | 1.000 | 1.000 | 1.000
F23 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000
F24 0.872 | 0.774 | 0.955 | 1.000 | 1.000 | 0.891 | 0.844 | 0.871 | 0.823 | 0.807
F25 0.822 | 0.898 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.972
F26 1.000 | 0.081 | 0.752 | 0.166 | 0.563 | 0.738 | 0.846 | 0.811 | 0.719 | 0.749
F27 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.847 | 1.000 | 0.794
F28 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.916 | 1.000
F29 0.590 | 0.102 | 0.629 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 0.567 | 1.000 | 1.000 | 0.941
F30 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000
OE 0.876 | 0.797 | 0.825 | 0.883 | 0.883 | 0.882 | 0.898 | 0.873 | 0.859 | 0.907
EF (%) | 0.533 | 0.367 | 0.367 | 0.567 | 0.533 | 0.533 | 0.567 | 0.567 | 0.400 | 0.467

Not: OE, ortalama etkinlik; EF (%), toplam firmalar igerisindeki etkin firmalarin yiizdesini
gostermektedir.
Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmugtir.

95



Beykoz Akademi Dergisi, 2020; 8(2), 82-105 ARASTIRMA MAKALESI
Gonderim tarihi:04.08.2020 Kabul tarihi:29.12.2020
DOI: 10.14514/BYK.m.26515393.2020.8/2.82-105

5. Etkinligin Belirleyenleri: Panel Tobit Modeli Bulgular:

Tiirk sigortacilik sektdriinde etkinligin belirlenmesine yonelik uygulanan iki basamakli
yontemin ikinci basamaginda, Denklem (3)’te yer alan tesadiifi etkiler Panel Tobit modeli ile
tahmin edilmistir. Tesadiifi Etkiler Panel Tobit modeline iliskin tahmin sonuglar1 Tablo 5’te yer
almaktadir.

Tablo 5’in bulgularina gegmeden 6nce, Denklem (3)’te yer alan ve tahmin edilen Panel Tobit
modelinin bagimli degiskeninin etkinsiz oldugu ve bu nedenle de Tobit analizinden elde edilen
katsayilarin isaretlerinin ters olarak (pozitif ise negatif, negatif ise pozitif) yorumlanmasi
gerektigi belirtilmelidir.

Tablo 5°ten de anlasilacag: tizere, Tesadiifi Etkiler Panel Tobit modeli 2010Q1-2019Q3 dénemi
ve iki alt donem i¢in (2010Q4-2013Q4 ve 2014Q1-2019Q3) ayr1 ayri tahmin edilmistir. Daha
once belirtildigi iizere, toplam 6rneklem dénemi, Tiirk sigortacilik sektdriinde meydana gelen
yapisal degisimler ve para politikas1 degisimleri Oncesi ve sonrast donemleri olmak iizere iki alt
doneme ayrilmistir. Bundan sonra, 2010Q4-2013Q4 doénemi politika dncesi donem ve 2014Q1-
2019Q3 donemi ise politika sonras1 donem olarak adlandirilacaktir. Etkinligin belirleyenlerine
iliskin bulgularin yer aldig1 Tablo 5 incelendiginde, Tiirk sigortacilik sektdriinde etkinligin
belirleyenlerine iliskin ¢ok Onemli bulgularin yer aldigr goriilmektedir. Etkinligin
belirleyenlerine iliskin bulgular baslica 4 madde olarak aciklanabilmektedir. ilk olarak, BORSA
degiskeninin katsayilarinin, hem tiim dénem ve hem de alt donemler icin pozitif ve istatistiki
olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Elde edilen bulgu, borsada endekslenen sigortacilik
sirketlerinin etkinliklerinin diger sirketlere gore daha diisiik oldugunu géstermektedir. Cummins
vd. (1996) Italyan sigortacilik sirketleri i¢in benzer bir bulgu sunmakla birlikte, Kaplan ve Celik
(2007), 2002-2004 donemi Tiirk sigortacilik sektorii igin, halka agik sirketlerin etkinlik
diizeylerinin daha yiiksek oldugu sonucuna ulasmiglardir. Ayrica, halka agik sirketler ile diger
sirketlerin etkinlik diizeyleri arasindaki farkliliklarin “politika degisimi 6ncesi” déonemde ¢ok

daha az oldugu goriilmektedir.

Ikinci olarak, risk gostergesi olarak modele dahil edilmis olan mali karlihk (HS) ve kaldirag
oran1 (TBO) degiskenleri etkinligi pozitif yonde etkilerken, likidite riskini gosteren asit test
orani (AT) degiskeninin katsayisi pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Ayrica, prim
konservasyon oranint (PKO) gosteren degiskeninin katsayist negatif ve istatistiki olarak
anlamlidir. PKO degiskeni, sigorta sirketlerinin hangi oranda sigorta miisterisinden kendisine
transfer edilen riski reasiirans sirketlerine aktardigini gostermektedir. Haliyle bu oran ne kadar
yiiksekse, sirketin karlilig1 o kadar ytiksek ve fakat borg¢lari 6deme kapasitesi de o kadar diisiik
olmaktadir. Bununla birlikte, PKO oraninin artiyor olmasinin karlihig pozitif yonde etkilemesi
ve etkinligi arttirmasi beklenmektedir. Bu bulgular, likidite ve finansal riskle etkinlik arasinda
negatif yonde bir iligki oldugunu yalmzca karlilikla etkinlik arasinda pozitif yonlii bir iligkinin
bulundugu anlamina gelmektedir.

Ugiincii olarak, sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin paylarini gosteren PP
degiskeninin katsayisinin pozitif ve istatistiki olarak anlamli, PP degiskeninin karesinin (PP2
degiskeni) katsayisinin ise anlamli ve fakat negatif isaretli oldugu goériilmektedir. Bu iki bilgi
birlikte degerlendirildiginde, sigortacilik sirketlerinin 6l¢eklerinin yetersiz oldugu, sigortacilik
sirketlerinin 6lgeklerdeki artisinin etkinlik artisina sebep olacagi ifade edilebilmektedir.

96



Beykoz Akademi Dergisi, 2020; 8(2), 82-105
Gonderim tarihi:04.08.2020 Kabul tarihi:29.12.2020
DOI: 10.14514/BYK.m.26515393.2020.8/2.82-105

ARASTIRMA MAKALESI

Sektordeki yogunlagsmay1 gosteren HHI degiskenin katsayisinin da negatif ve anlamli oldugu
goriilmektedir. HHI degiskeninin katsayisi, sektdrdeki sirketlerin Slgeklerinin  optimum

Olgekten uzak oldugunu gostermektedir.

Dérdiincii olarak, hasar-prim orant degiskeni pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Bu sonug,
yliksek hasar-prim oranina sahip sirketlerin daha az etkin oldugunu ve haliyle bu sirketlerin
tazminatlarin kargilanmasinda yiliksek maliyetlerle ¢caligmakta olduklarini vurgulamaktadir.

Tablo 5. Tesadiifi Etkiler Panel Tobit Modeli Bulgular

2009Q4-2019Q3 2009Q4-2013Q4 2014Q1-2019Q3
Tobit Tobit Tobit
Degiskenler Katsayilari Katsayilarn Katsayilar1
5.602** 0.808 8.058***
BORSA (2.644) (0.950) (4.727)
-9.999** -1.284 -10.361
PKO; (4.712) (1.289) (7.451)
-69.673*** -15.323** -105.758***
HS;, (38.524) (6.943) (64.337)
2.924* 0.386*** 3.724*
PP, (0.714) (0.219) (1.333)
-18.887* -3.403** -22.297*
PP2;, (4.629) (1.665) (8.124)
-29.658* -5.431* -43.530**
TBO, (8.251) (1.492) (22.832)
17.715** -2.568 32.209**
AT;, (7.718) (1.791) (16.633)
0.8429 0.3048 0.8767
NHP;, (0.7734) (0.5562) (0.9801)
-38.269** -5.299** -129.80***
HHI;, (16.865) (2.289) (77.958)
5.344 6.106* 12.272
Sabit (10.265) (2.223) (20.918)
N 1200 390 780
UNC 622 202 407
CEN 578 188 373
GS 30 30 30
WALD 44.55* 28.6* 15%**
LL -3033.746 -504.225 -2069.035

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmigtir.

Not: Bagimli degisken “teknik etkinsizlik tir. Parantez iginde verilen standart hatalardir. *, ** ve ***
strastyla %1, %5 ve %10 giiven diizeyleridir. N, gdzlem sayisini; UNC, sansiirlenmemis gézlem sayisini;
CEN, sansiirlenmis gozlem sayisini; GS, veri setindeki grup (firma) sayisin;; WALD, modelin anlamlilik
testi, Wald testi; LL, maksimum olabilirlik degerini gostermektedir.

Yukarida belirtildigi iizere, Tobit model katsayilarinin biiyiikliiklerinin regresyon katsayilar
gibi dogrudan yorumlanmalart miimkiin olmamaktadir. Bu nedenle yukarida tahmin edilen
katsayilara iliskin yalnizca katsayilarin isaretleri ve istatistiki anlamliliklar1 yorumlanmustir.
Tablo 5°de yer alan katsayilarin bilyiikliiklerinin regresyon katsayilar: gibi iktisadi bir anlam
icerecek sekilde yorumlanabilmesi i¢in marjinal etkilerin hesaplanmasi gerekmektedir. Panel
Tobit modeline iliskin {i¢ ayr1 marjinal etki tahmin edilmis ve Tablo 6, Tablo 7 ve Tablo 8’de

sunulmustur.

Tablo 6°da tesadiifi etkiler Panel Tobit modeline iliskin marjinal etkilerden birincisi yer
almaktadir. Tablo 6’da yer alan marjinal etkiler (katsayilar), bagimli degiskendeki (etkinlizlik)
bir birim degisme karsisinda yalnizca etkinsiz firmalarin etkinsizlik degerlerinin ka¢ birim
degistigini gostermektedir. Ornegin, 2009Q4-2019Q3 déneminde piyasa paymi gosteren PP
degiskeninin katsayisi, istatistiki olarak anlamli ve 0.7808’e esittir.
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Bu katsayi, PP bir birim arttiginda, etkinsiz sigortacilik sirketlerinin etkinlik degerleri
(etkinsizlik degerleri) 0.7808 birim azalmaktadir (artmaktadir) seklinde yorumlanmaktadir.
Diger katsayilarda benzer sekilde agiklanabilmektedir. PP degiskenini katsayisi 2014Ql-
2019Q3 donemi igin 0.9863 olarak bulunmustur. S6z konusu degisim farkli dénemler
degerlendirmeye alindiginda etkinlik degerlerinde o6nemli farkliliklarin ortaya ciktigini
gostermektedir. 2009Q4-2019Q3 doénemi katsayilart degerlendirildiginde; hasar-prim oram
degiskeninin katsayisi istatistiki olarak anlamsizken, piyasa payinin karesi degiskeni ve kaldirag
orani degiskenlerinin katsayilari, istatistiki olarak anlamli fakat negatif bulunmustur.

Burada dikkat edilmesi gereken nokta, Tablo 6’da yer alan marjinal etkilerin, bagimsiz
degiskenlerde meydana gelen degismeler karsisinda, yalnizca etkinsiz firmalarin etkinsizlik
diizeylerindeki degigmeyi gosteriyor oldugudur.

Tablo 6. Tesadiifi Etkiler Panel Tobit Modeline iliskin Marjinal Etkiler: Bagimli Degisken y =
E(INEFF|INEFF>0)

2009Q4-2019Q3 2009Q4-2013Q4 2014Q1-2019Q3
Degiskenler Marjinal Etkiler Marjinal Etkiler Marjinal Etkiler
1.5648** 0.2544 2.2403***
BORSA (0.7668) (0.3232) (1.3269)
-2.6704** -0.3730 -2.7443
PKO;, (1.2520) (0.3750) (1.9723)
-18.6068*** -4.4513** -28.0119***
HS;; (10.2710) (2.0342) (16.6700)
0.7808* 0.1121*** 0.9863*
PP;, (0.1873) (0.0637) (0.3288)
-5.0438* -0.9886** -5.9058*
PP2;, (1.2139) (0.4815) (2.0255)
-7.9203* -1.5777* -11.5298**
TBO;; (2.1627) (0.4345) (5.7423)
4.7308** -0.7458 8.5311**
AT, (2.0669) (0.5215) (4.2500)
0.2251 0.0886 0.2322
NHP;, (0.2060) (0.1617) (0.2576)
-10.2200** -1.5394** -34.3812***
HHI;, (4.4776) (0.6693) (20.4960)

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmugtir.
Not: Parantez iginde verilen standart hatalardir. *, ** ve *** girasiyla %1, %5 ve %10 giiven diizeyleridir.

Tablo 7°de yer alan marjinal etkiler, bagimsiz degiskenlerdeki degismenin, sinirlandirilmis
sirketlerin (etkin sigorta sirketlerinin) etkinsizlik degerleri iizerindeki etkilerini gostermektedir.
Daha once belirtildigi iizere, Panel Tobit modeli tahmininde kullanilan bagimsiz degisken,
sirketlerin etkinsizlik diizeylerini gostermekte ve etkin firmalar i¢in bu degisken 0 degerini
almaktadir. Tablo 7’de yer alan katsayilar, etkin sigortacilik firmalari i¢in bagimsiz
degiskenlerin bagimli degisken lizerindeki etkilerin biiyiikliigiinii gdstermektedir.
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ARASTIRMA MAKALESI

Tablo 7. Tesadiifi Etkiler Panel Tobit Modeline iliskin Marjinal Etkiler: Bagimli Degisken, y =

E(INEFF*/INEFF>0)

2009Q4-2019Q3 2009Q4-2013Q4 2014Q1-2019Q3
Degiskenler Marjinal Etkiler Marjinal Etkiler Marjinal Etkiler
1.8587** 0.3276 2.6509***
BORSA (0.9384) (0.4331) (1.5865)
-3.0543** -0.4566 -3.1156
PKO;, (1.4281) (0.4611) (2.2447)
-21.2822*** -5.4500** -31.8022***
HS;; (11.7450) (2.5471) (18.6200)
0.8930*** 0.1372%** 1.1197*
PP;, (0.2124) (0.0788) (0.3519)
-5.7690*** -1.2104** -6.7049*
PP2;, (1.3747) (0.5963) (2.1931)
-9.0591*** -1.9317* -13.0899**
TBO;, (2.4447) (0.5570) (6.2296)
5.4111** -0.9132 9.6855**
AT, (2.3749) (0.6441) (4.6899)
0.2575 0.1084 0.2636
NHP;, (0.2353) (0.1983) (0.2907)
-11.6895** -1.8848** -39.0332***
HHI;, (5.1049) (0.8383) (23.2140)

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmugtir.

Not: Parantez i¢inde verilen standart hatalardir. *, ** ve *** sirastyla %1, %5 ve %10 giiven diizeyleridir.

Tablo 8. Tesadiifi Etkiler Panel Tobit Modeline iliskin Marjinal Etkiler: Bagimli Degisken, y =

Pr(INEFF>0)

2009Q4-2019Q3 2009Q4-20130Q4 2014Q1-2019Q3
Degiskenler Marjinal Etkiler Marjinal Etkiler Marjinal Etkiler
0.0722** 0.1363 0.0776***
BORSA (0.0342) (0.1627) (0.0420)
-0.1247** -0.2093 -0.0961
PKO;, (0.0590) (0.2147) (0.0709)
-0.8687*** -2.4976** -0.9814***
HS;, (0.4810) (1.1521) (0.5662)
0.0364* 0.0629*** 0.0345*
PP;; (0.0090) (0.0359) (0.0106)
-0.2354* -0.5547** -0.2069*
PP2;, (0.0575) (0.2704) (0.0668)
-0.3698* -0.8852* -0.4039**
TBO;, (0.0995) (0.2239) (0.1802)
0.2209** -0.4185 0.2989**
ATy, (0.0979) (0.2879) (0.1409)
0.0105 0.0497 0.0081
NHP;, (0.0096) (0.0909) (0.0090)
-0.4772** -0.8637* -1.2045***
HHI;, (0.2070) (0.3691) (0.7054)

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmugtir.
Not: Parantez iginde verilen standart hatalardir. *, ** ve *** girasiyla %1, %5 ve %10 giiven diizeyleridir.

Tablo 8’de tesadiifi etkiler Panel Tobit modeline iligkin ti¢lincii marjinal etkiler olan, bagimli
degiskenin olma olasihginmi ortaya koymaktadir. Diger bir ifade ile bagimsiz degiskenlerdeki
degisme karsisinda, etkinsizlik diizeylerindeki gézlemlenme olasiliklarindaki degismeyi ifade
etmektedir. Ornegin, 2009Q4-2019Q3 déneminde HS degiskenin katsayisi olan -0.867, HS
degiskenindeki bir birimlik artig, etkinsizlik olasiliginin 0.867 birim azalmasina yol agmaktadir
seklinde yorumlanabilmektedir. Ayni degisken i¢in 2014Q1-2019Q3 donemi gdz Oniine
alindiginda, ilgili degiskendeki bir birimlik artisin bu donem i¢in 0.981 birim azalmasina yol
acmaktagi seklinde yorumlanabilir.
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6. Genel Degerlendirme

Caligmada ilk olarak, Tiirk sigortacilik sektdriinde hayat dis1 sigortacilik alaninda faaliyet
gosteren 30 sigortacilik sirketinin etkinlik diizeyleri veri zarflama yontemiyle hesaplanmig, daha
sonra bu etkinlik diizeylerinin belirleyenleri tesadiifi etki Panel Tobit modeli yardimiyla tahmin
edilmistir. Yapilan analizler sonucunda elde edilen bulgular su sekilde dzetlenebilir: Oncelikle,
sigorta sirketlerinin etkinlik degerleri arasinda Onemli farkliliklarin oldugu ve etkinlik
degerlerinin zaman igerisinde 6énemli degisiklikler gosterdigi goriilmektedir. Toplam sigorta
sirketleri arasinda etkin sirketlerin orani1 2010 yilinin ilk ¢eyreginde %53 iken, bu oran 2011Q1-
2012Q2 dénemlerinde %37 ye gerilemis, sonraki donemlerde tekrar %50 nin tizerine ¢ikmustir.
S6z konusu bulgu iilkeye ozgii ¢evresel kosullarin sigortacilik sektdriini ve hayat disi
sirketlerini 6nemli dlciide etkiledigi seklinde yorumlanabilmektedir. S6z konusu bulgu Huang
ve Eling’in (2006) BRIC filkeleri iizerine yaptigi ¢alismanin sonuglari ile ortlismektedir.
Bununla birlikte, Turk sigortacilik sektorinde ortalama etkinligin %80-%91 araliginda
gergeklestigi ve goreceli olarak donemler itibariyle ortalama etkinlik rakamlarindaki degisimin
daha diistik oldugu goriilmektedir. Diacon’un (2001) ¢alismasinda, Birlesik Krallik i¢in yaklagik
%77,Fransa icin %67, Almanya i¢in %70, Italya icin %56, Hollanda i¢in %69 ve Isvicre icin
%66 olarak hesapladig1 ortalama etkinlik puanlarinmn calismamiz igerisinde hesaplanan

ortalama etkinlik puanlarindan daha diisiik oldugu goriilebilmektedir.

Etkinligin belirleyenlerine iligkin Panel Tobit modelinden elde edilen bulgular incelendiginde,
Tiirk sigortacilik sektdriinde etkinligin belirleyenlerine iliskin ¢ok dnemli bulgularin yer aldig1
goriilmektedir. Etkinligin belirleyenlerine iliskin bulgular baglica 4 madde olarak
aciklanabilmektedir. Ilk olarak, BORSA degiskeninin katsayilariin, hem tiim donem ve hem
de alt donemler i¢in pozitif ve istatistiki olarak anlamli oldugu goériilmektedir. Elde edilen bulgu,
borsada endekslenen sigortacilik sirketlerinin diger sirketlere gore etkinliklerinin daha diisiik
oldugunu gostermektedir. Cummins vd. (1996) Italyan sigortacilik sirketleri igin benzer bir
bulgu sunmakla birlikte, Kaplan ve Celik (2007), 2002-2004 donemi Tiirk sigortacilik sektorii
icin, halka acik sirketlerin etkinlik diizeylerinin daha yiiksek oldugu sonucuna ulagmuslardir.
Ayrica, halka acik sirketler ile diger sirketlerin etkinlik diizeyleri arasindaki farkliliklarin

“politika degisimi Oncesi” donemde ¢ok daha az oldugu goriilmektedir.

Ikinci olarak, risk gostergesi olarak modele dahil edilmis olan mali karlilik ve kaldirag orani
degiskenleri etkinligi pozitif yonde etkilerken, likidite riskini gosteren asit test orani
degiskeninin katsayisi pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Ayrica, prim konservasyon oranini
gosteren degiskeninin katsayisi negatif ve istatistiki olarak anlamlidir. Prim konservasyon orani
degiskeni, sigorta sirketlerinin hangi oranda sigorta miisterisinden kendisine transfer edilen riski
reasiirans sirketlerine aktardigini gostermektedir. Haliyle, bu oran ne kadar yiiksekse, sirketin
karliligr o kadar yiiksek ve fakat borglar1 6deme kapasitesi de o kadar diisiik olmaktadir.
Bununla birlikte, prim konservasyon oraninin artiyor olmasmin karlih@ pozitif yonde
etkilemesi ve etkinligi arttirmasi beklenmektedir. Elde edilen bulgular, likidite ve finansal riskle
etkinlik arasinda negatif yonde bir iliski oldugunu, yalnizca karlilikla etkinlik arasinda pozitif

yonlil bir iliskinin bulundugu anlamina gelmektedir.

Uciincii olarak, sigortacilik sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin paylarini gosteren PP
degiskeninin katsayisinin pozitif ve istatistiki olarak anlamli, PP degiskeninin karesinin (PP2

degiskeni) katsayisinin ise anlamli ve fakat negatif isaretli oldugu goriilmektedir.
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Bu iki bilgi birlikte degerlendirildiginde, sigortacilik sirketlerinin 6l¢eklerinin yetersiz oldugu,
sigortacilik sirketlerinin  Ol¢eklerdeki artiginin  etkinlik artisina sebep olacagt ifade
edilebilmektedir. Sektordeki yogunlagmayi gosteren HHI degiskenin katsayisinin da negatif ve
anlamli oldugu goriilmektedir. HHI degiskeninin katsayis1 da, sektdrdeki sirketlerin 6lgeklerinin
optimum 6l¢ekten uzak oldugunu gdstermektedir. Dordiincii olarak, hasar-prim orani degiskeni
pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Bu sonug, yiiksek hasar-prim oranina sahip sirketlerin
daha az etkin oldugunu ve haliyle bu sirketlerin tazminatlarin karsilanmasinda yiiksek
maliyetlerle ¢alismakta olduklarimi vurgulamaktadir.

Ek Tablo 1. Sigorta Sirketlerinin Etkinlik Degerleri ve Referans olma sayilari, 2010Q2-2019Q2

Firmalar | 2010Q2 | 2011Q2 | 2012Q2 | 2013Q2 | 2014Q2 | 2015Q2 | 2016Q2 | 2017Q2 | 2018Q2 | 2019Q2
F1 0.843 |0.835 |1.000 (1.000 |0.981 |1.000 |[0.973 |0.324 |0.953 |1.000
F2 0.872 |0.834 |0.846 |0.918 |0.926 [0.890 |0.884 |[1.000 |0.891 |0.885
F3 0.860 |0.870 |1.000 |[1.000 |0.952 [0.928 |0.846 |0.853 |0.868 |0.879
F4 1.000 |[1.000 |0.278 |0.876 |[1.000 |0.652 [0.892 |0.928 |0.944 |1.000
F5 0.192 |1.000 |0.817 |(0.836 |0.888 |0.820 [0.825 |1.000 |0.806 |0.363
F6 1.000 |{1.000 |1.000 |1.000 {1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.834 |1.000
F7 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 (0.887 |0.301 |0.860 |0.411 |1.000 |0.657
F8 0.831 |0.870 |1.000 (0.859 |0.873 |[1.000 |0.904 |[1.000 |0.606 |0.749
F9 0.498 |0.767 |0.778 |0.840 |0.828 [0.871 |0.796 [0.888 |0.805 |0.769
F10 0.843 |0.887 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 |0.914
F11 1.000 |[0.333 |1.000 |0.758 [0.870 |1.000 |1.000 |1.000 |0.937 |[0.848
F12 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 [1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F13 0.841 |1.000 |1.000 |[1.000 |0.673 |[1.000 |0.679 |[1.000 |1.000 |1.000
F14 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F15 1.000 |[0.880 |1.000 |0.848 [0.854 |0.406 |1.000 |1.000 |0.132 |[0.621
F16 1.000 [0.796 |0.794 |0.758 |[0.773 |0.773 |0.791 |0.817 |0.783 |[0.775
F17 1.000 |[0.101 |0.849 |0.902 (0.872 |0.829 [1.000 |0.844 |0.202 |0.758
F18 0.669 |1.000 |0.550 (0.810 |1.000 [1.000 |0.429 |[1.000 |1.000 |0.801
F19 0.851 |0.187 |0.819 |(0.778 |0.823 |1.000 |0.878 |0.775 |0.727 |0.650
F20 0.883 |0.886 |0.978 |[1.000 |0.873 |0.847 |0.835 |0.894 |0.860 |0.707
F21 1.000 |[0.888 |0.863 |0.965 |[0.154 |0.473 |0.963 |1.000 |0.445 |0.878
F22 1.000 |[0.816 |1.000 |0.291 |[0.456 |1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 |0.583
F23 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F24 1.000 |0.777 |0.837 |1.000 [0.967 |0.905 |1.000 |0.255 |0.979 |0.810
F25 0.868 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |21.000 (1.000 |1.000 |0.878 |0.925
F26 1.000 |0.210 |0.807 |0.752 |0.218 |0.766 |0.897 |0.862 |0.728 |0.713
F27 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.785 |0.822
F28 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F29 1.000 |{0.910 |0.321 |1.000 [1.000 |0.782 |0.740 |1.000 |0.838 |0.824
F30 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |21.000 |1.000
Ortalama | 0.902 |0.828 |0.885 |0.906 |0.862 |0.875 |0.906 |0.895 |0.833 |0.831
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Ek Tablo 2. Sigorta Sirketlerinin Etkinlik Degerleri ve Referans olma sayilari, 2010Q3-2019Q3
Firmalar |2010Q3 | 2011Q3 [ 2012Q3 | 2013Q3 | 2014Q3 | 2015Q3 | 2016Q3 | 2017Q3 | 2018Q3 [ 2019Q3
F1 0.843 [0.862 [1.000 [1.000 |1.000 [0.314 |1.000 |0.885 |0.933 |1.000
F2 0.872 |0.836 |0.852 |0.901 |0.108 |0.876 |0.869 |1.000 |0.862 |0.918
F3 0.915 |0.875 |1.000 |0.954 |0.961 |0.892 |0.873 |0.105 |0.786 |0.867
F4 1.000 |1.000 |0.294 |0.877 [1.000 |0.523 [0.924 |1.000 |0.917 |1.000
F5 0.200 |1.000 [0.787 |1.000 |0.928 |0.829 |0.865 |0.277 |0.298 |0.439
F6 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.809 |1.000
F7 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.783 |0.275 |1.000 |0.425 |1.000 |0.699
F8 0.736 |1.000 |0.953 |0.808 |0.905 |1.000 |0.861 |0.929 |0.900 |0.717
F9 0.120 |0.781 |0.794 |0.846 |0.819 |0.872 |0.810 |0.059 |0.630 |0.790
F10 0.864 |0.927 [1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.850
F11 1.000 |0.214 |1.000 |0.921 [0.977 |1.000 |[1.000 |1.000 |0.771 |1.000
F12 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F13 0.891 [0.931 [0.699 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F14 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.882 |0.915 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F15 1.000 |0.307 |1.000 |0.218 |0.877 |0.942 |1.000 |1.000 |0.723 |1.000
F16 1.000 |0.803 |0.809 |0.796 [0.780 |0.790 |0.811 |0.070 |0.707 |0.837
F17 1.000 |0.861 |0.922 |0.896 |0.858 |0.855 |[1.000 |0.676 |0.714 |0.843
F18 0.365 |1.000 [0.652 |0.848 |1.000 |1.000 |0.711 |1.000 |1.000 |0.803
F19 0.309 |0.351 [0.828 |0.766 |0.835 |0.802 |0.838 |0.777 |0.600 |0.619
F20 0.881 [0.990 [1.000 |0.200 |0.880 |0.958 |0.876 |0.107 |0.826 |0.733
F21 1.000 |0.911 |0.836 |0.950 |0.866 |0.877 |1.000 |0.961 |0.652 |0.937
F22 1.000 |0.770 |1.000 |0.477 |0.416 |0.930 |[1.000 |1.000 |1.000 |0.310
F23 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F24 0.990 |0.771 [0.820 |1.000 |0.926 |0.866 |1.000 |0.748 |0.845 |0.867
F25 1.000 |0.960 |1.000 |1.000 |[1.000 |1.000 |[1.000 |1.000 |0.769 |0.960
F26 0.483 |0.154 |0.755 |0.796 |0.300 |0.774 |0.879 |0.067 |0.607 |0.773
F27 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.137 |0.708 |1.000
F28 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F29 1.000 |0.901 |0.578 |1.000 |0.905 |0.166 |0.454 |0.060 |0.823 |0.785
F30 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |[1.000 |1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 |1.000
Ortalam | 0.849 |0.840 |0.886 |0.875 |0.867 |0.849 [0.926 |0.709 |0.829 |0.858
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Ek Tablo 3: Sigorta Sirketlerinin Etkinlik Degerleri ve Referans olma sayilari, 2009Q4-2018Q4

Firmalar | 200904 | 201004 [ 2011Q4 | 2012Q4 | 2013Q4 | 2014Q4 | 201504 | 2016Q4 | 2017Q4 | 2018Q4
F1 0714 |0.867 [0.872 |1.000 |1.000 |[1.000 [0.251 |1.000 |0.885 |1.000
F2 0.867 |0.890 |0.853 |0.845 |0.895 |1.000 |0.848 |0.892 |1.000 |0.913
F3 0.888 |0.892 |1.000 |[1.000 |0.900 |[1.000 |0.873 [0.888 |0.110 |0.878
F4 0.211 |1.000 |0.768 |[0.412 |0.945 [0.947 |0.253 [0.920 |1.000 |1.000
F5 0.699 |0.307 [0.935 |0.791 |1.000 |0.836 |0.794 |0.941 |0.315 |0.320
F6 1.000 |1.000 [1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F7 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.302 |1.000 |1.000 |0.193 |0.996
F8 0.696 |0.803 |1.000 [(0.936 |0.809 |[0.742 |1.000 [0.915 |0.950 |1.000
F9 0.787 |0.241 |0.781 |0.772 |0.860 [0.865 |0.103 [0.409 |0.883 |0.743
F10 0.837 |0.865 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F11 1.000 |1.000 |0.747 |0.756 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.669
F12 1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F13 0.771 |0.898 |1.000 (1.000 |0.811 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |21.000
F14 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 |[0.647 |0.899 |[1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F15 1.000 |1.000 [0.812 |0.885 |0.363 |0.860 |1.000 |1.000 |0.348 |1.000
F16 1.000 |1.000 |0.800 |0.797 |0.808 |0.789 |0.785 |0.818 |0.054 |0.825
F17 1.000 |1.000 |0.258 |0.913 |0.876 |0.855 |0.944 |0.919 |0.535 |0.795
F18 0.388 |0.311 |1.000 (0.731 |1.000 [1.000 |1.000 [0.790 |1.000 |1.000
F19 0.848 |0.832 |0.321 |0.753 |0.785 [0.807 |0.790 [0.305 |0.761 |0.614
F20 0.907 |0.878 [1.000 |0.929 |0.316 |0.895 |0.941 |0.858 |0.889 |0.745
F21 0.954 |0.879 |0.856 |0.904 |0.350 |0.838 |1.000 |0.516 |0.895 |1.000
F22 0.491 |1.000 |0.875 |0.857 |0.554 |0.508 |1.000 |1.000 |1.000 |0.312
F23 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F24 0.973 |0.832 |0.808 |[0.820 |0.992 [0.972 |0.865 |[1.000 |0.725 |0.918
F25 0.688 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |0.879
F26 0.876 |0.436 |0.778 |0.762 |0.801 |0.790 |0.777 |0.884 |0.806 |0.633
F27 0.887 |1.000 |1.000 [1.000 |1.000 [1.000 |1.000 |[1.000 |0.292 |0.706
F28 1.000 |[1.000 |1.000 |1.000 (1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
F29 1.000 |[1.000 |1.000 |0.984 |(1.000 |0.874 |0.824 |0.308 |0.856 |1.000
F30 1.000 |1.000 [1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000 |1.000
Ortalama | 0.849 |0.864 |0.882 |0.895 |0.857 |0.893 |0.868 |0.879 |0.783 |0.865
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