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OZET

Tiirkiye'de sigorta sektoriiniin hentiz istenilen seviyeye ulasamadigi fakat yiiksek bir potansiyel tasidigi
goriilmektedir. Gelismis bir sigorta sektoriiniin Tiirkiye ekonomisine saglayacagi katkilar goz oniinde bulunduruldugunda
sigorta sirketlerinin performanslarimin olciilmesi oldukca onem tasimaktadwr. Bu calismada, Borsa Istanbul (BIST)Sigorta
Endeksi 'ne kayitl 6 sigorta sirketinin 2020-2021 yillarindaki performanslart CRITIC ve COCOSO Cok Kriterli Karar Verme
Yontemleri (CKKV) kullamilarak degerlendirilmis ve finansal performans siralamasi yapunigtir. Finansal performanslariny
degerlendirmek icin segilen 10 oran 2020-2021 yillari igin hesaplanmis ve hesaplanan performans puanlariyla sigorta
sirketlerinin her iki yil i¢in de performanslar: siralanarak gosterilmistir. Calisma sonuglarina gore 2020-2021 yilarinda
Tirkiye Sigorta A.S.’nin her iki yilda da birinci swada oldugu goriilmektedir. Ray Sigorta A.S.’nin ise performans
bakimindan son sirada oldugu tespit edilmigtir.
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Performance Analysis Of Insurance Companies Traded On BIST 100 By CRITIC-
COCOSO Method

ABSTRACT

The insurance sector in Turkey has not yet reached the desired level, but it has great potential. Given the importance
of a developed insurance sector to the Turkish economy, measuring the performance of insurance companies is critical. In
this study, the financial performance of six insurance companies listed on the Borsa Istanbul (BIST) Insurance Index in the
years 2020-2021 has been ranked using the CRITIC and COCOSO Multi-Criteria Decision Making Methods (MCDMM).
The 10 ratios chosen to evaluate their financial performance have been calculated for the years 2020-2021 and the insurance
companies' performance scores for both years have been displayed by ranking them. According to the study's findings,
Tiirkiye Sigorta A.S. ranked first in both years of 2020-2021. Ray Sigorta A.S. was discovered to have the worst performance
in the years under consideration.
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1. GIRIS

Insanoglu diinyada var oldugundan beri birtakim risklerle karsi karsiya gelmistir. Bu
riskler bireysel bazda oldugu gibi isletmeleri, kuruluslar1 etkileyecek nitelikte riskler de
olabilmektedir. GUnumiizde ise yasanan niifus artisi, kiiresellesme, teknolojik gelismeler bu
riskleri ¢esitlendirmektedir. Yine bunlara ek olarak yasanabilecek katastrofik riskler ve dogal
afetler hem bireyler hem isletmeler icin yikici etkide olabilmektedir. Toplumlar bu risklerin
doguracagi zarardan kendilerini koruyabilmek icin birgok riskten korunma ydntemine
basvurmuslardir. Giiniimiizde en ¢ok basvurulan ve etkin koruma saglayan riskten korunma
yontemi ise sigortadir (Calis ve Tagci, 2020:70). Sigorta, ani hasarlar olustugunda
sigortalilarin zararlarin1 gidermeyi, meydana gelen bu hasarlarin farkli parasal kazanglarla
giderilmesi ya da riskle alakali hizmetler veren sigorta sirketlerine risklerin transferiyle bu
hasarlarin havuzda biriktirilmesidir (Rejda ve Mcnamara, 2014:20).

Sigorta sektori sigortalilara verdigi giiven duygusu ile toplumlarda huzurun ve refahin
saglanmasina katkida bulunmaktadir. Ayrica benzer risklerle karsi karsiya kalabilecek
bireylerin bir araya gelerek toplanan tcretlerin (primlerin) bir araya getirilmesi ve risklerin
meydana gelmesi ile zarar gbrenlerin zararinin bu toplanan {icretlerden karsilanmasi islemi
toplumda dayanigsmay:r artirmaktadir (Unal, 2019:556). Sigorta sektorunin toplumsal
islevlerinin yan1 sira 6zellikle gelismis iilkelerde ekonomik fonksiyonlar1 da oldukca fazladir.
Sigorta sirketleri sigortalilardan topladiklar1 primleri kasalarinda tutmamakta olusturduklari
fonlar1 yatirnmlara yénlendirmektedir. Ozellikle uzun vadeli sigortalarda olusturulan fonlar
tilke ekonomilerine 6nemli parasal kaynak olusturmaktadir (Acar, 2019:137). Bunun yani sira
sigorta sektorii lilke ekonomilerine istihdam, vergi kaynagi olma gibi hususlarda katki
saglamaktadir. Yasanabilecek biiyiik captaki dogal afet veya katastrofik risklerin devletler
tizerinde doguracag yiikii azaltarak lilke ekonomilerinin finansal ¢okiintiiye ugramalarina
engel olmaktadir.

Tiirk sigorta sektoriinde 2020 yil sonu itibariyla 63 sigorta, reasiirans ve emeklilik
sirketi faal olarak hizmet vermektedir. Bu sirketlerin 39’u hayat dis1, 6’s1 hayat, 15’1 hayat ve
emeklilik, 3 tanesi ise reasiirans bransinda faaliyet gostermektedir. S6z konusu sirketlerin 6
tanesi BIST te islem gérmektedir. Tiirk sigorta sektoriinde 2020 yilinda 82,6 milyar TL prim
tiretilmistir. Bu primin 68,2 milyar TL’si hayat dis1 sigorta branglarinda 14,4 milyar TL’si ise
hayat grubu sigorta dallarinda iiretilmistir. 2020 yilinda sigorta sirketleri tarafindan 33 milyar
TL tazminat Odemesi yapilmistir. Tazminat 6demesinin 28,9 milyar TL’si hayat dis1
branglarda yapilmistir. Tiirk finansal sistemi igerisinde bankacilik sektdrii en yiiksek paya
sahiptir. Sigortacilik ve bireysel emeklilik sektoriiniin finansal sektor igerisindeki pay1 heniiz
istenilen seviyeye ulasmamis olsa da bankacilik sektoriinden sonra ikinci sirada yer
almaktadir. Sigorta sektoriiniin 2020 yil sonu itibariyla finansal sistem igerisindeki pay1 %4,5
olarak gergeklesmistir (SEDDK, 2020, www.seddk.gov.tr).

Yukarida bahsettigimiz nedenlerden dolay1 bir iilke i¢erisinde performansi yliksek bir
sigorta sektorlinlin varlig1 sadece bireylere veya isletmelere fayda saglamakla kalmamakta
iilke ekonomilerinin gelismesine, istikrarina katki saglamaktadir. Bu nedenle sigorta
sektoriiniin performansinin tespit edilmesine yonelik yapilacak caligmalar 6nem tagimaktadir.
Bu c¢alismada 2020-2021 yillarinda Borsa Istanbul’a  kayith sigorta sirketlerinin
performanslarinin  sec¢ili finansal kriterlere bagli olarak Cok kriterli karar verme
tekniklerinden CRITIC-COCOSO biitiinlesik yontemi ile 6lglilmesi amaglanmuistir.
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Makalenin ilk boéliimiinde calisma konusunun amaci, 6nemi ve yOnteminden
bahsedilmistir. Calismanin ikinci boélimiinde Tiirk Sigortacilik sektoriiniin giincel durumu
hakkinda bilgi verilmistir. Ugiincii béliimde ise calisma ile ilgili literatiir taramasma yer
verilmigtir. Dordiincii boliimde ¢alismanin yontemi agiklandiktan sonra analiz sonuglarina yer

verilerek ¢alisma sonuglandirilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiir tarandiginda sigorta sirketleri ile ilgili birgok ¢alisma bulunmaktadir. Bu
calismalardan bazilar1 derlenerek agagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 1. Calisma ile Ilgili Literatr

Yazarlar

Orneklem

Yontem

Sonug

Peker ve Baki
(2011)

Faaliyet alan1

sigorta olan 3 sirket

Gri Iliskisel Analiz

Yapilan ¢aligma sonucunda likidite orani yiiksek olan

bir sirketin performansinin da yiiksek olacagi sonucuna

vartlmistir.
Sehhat vd. Iran’da bulunan 7 AHP ve TOPSIS Calisma sonucunda IRAN Sigorta Sirketi’nin en yiiksek,
(2015) sigorta sirketi PARSIAN Sigorta Sirketi’nin ise en kotii performansa
sahip oldugu goriilmektedir.
Bulbul ve Hayat dis1 sektorde =~ PROMETHEE Calisma sonucunda elde edilen verilere gore 2010—
Kose (2016) faaliyette bulunan 2011-2012 yillarinda performans skoru en yiiksek sirket
sigorta sirketleri BNP Paripas Cardifolmustur. 2013 yilina baktigimizda
ise en yuksek skor Axa Sigorta’ya aittir.
Bayramoglu BIST Sigorta TOPSIS Yapilan analizin bulgularina gére 2014 yilinda finansal
ve Basarir Endeksi’nde islem performansi en yiiksek sigorta sirketi Anadolu Sigorta
(2016) gdren 6 sigorta olmustur. 2011,2012 ve 2013 yillarinda ise ilk sirada Ak
sirketi (2011-2014) Sigorta yer almaktadir.
Kula vd. Borsa Istanbul’a Gri Iliskisel Analiz Calisma sonuglarina gére finansal performans
(2016) kote olmus 8 bakimindan birinci sirada Ak Sigorta bulunmaktadir.
Sigorta Sirketi Aviva, Giines ve Anadolu Hayat Emeklilik son siralarda
yer almaktadir.
Venkateswarlu  Hindistan’da Gri Iliskisel Analiz Her iki yontem ile yapilan analiz sonucunda elde edilen
ve Bhishma faaliyette bulunan ve TOPSIS performans siralama sonuglari bityiik 6l¢iide benzerlik
Rao (2016) hayat dis1 sigorta gostermektedir.
sirketleri (2008-
2013)
Ozcan ve Borsa Istanbul’da MULTI-MOORA Analizde sigorta sirketlerinin isimleri harflendirilmistir.
Omiirbek faaliyet gosteren 6 E harfi ile isimlendirilen sigorta sirketinin birinci sirada
(2016) sigorta sirketi oldugu tespit edilmistir. Performansi en diisiik sirket ise
C sirketi olmustur.
Cakir (2016) Borsa Istanbul’a AHP VE ARALIK Calismadan elde edilen sonuglara gore en iyi

kayitl1 6 sigorta
firmasi (2015)

VIKOR

performans gosteren firma F firmasi iken alti firma

icinde en kot performansa sahip firma ise B firmasidur.
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Aytekin ve Borsa Istanbul’da BULANIK Calisma sonucunda performans siralamasinda birinci
Karamaga faaliyet gosteren 6 TOPSIS (2011- sirada Anadolu Hayat Sigorta’nin son sirada ise Giines
(2017) sigorta sirketi 2015) Sigorta’nin yer aldig: tespit edilmistir.
Mandi¢ vd. Sirbistan’da Bulanik AHP ve Analizin kapsadig1 tiim yillarda Dunav Osiguranje en
(2017) faaliyette bulunan TOPSIS yiiksek performansi gosteren sigorta sirketidir.
sigorta sirketleri
(2007-2014)
Percin ve BIST’de islem Biitlinlesik Calismada finansal performans 6l¢iilmesinde en etkili
Sénmez goren 5 sigorta Entropi ve kriterin Kisa Vadeli Bor¢lar/Aktifler oldugu goriilmiistiir.
(2018) sirketi (2016) TOPSIS En yiiksek finansal performansa sahip sirketin Ak Sigorta
oldugu goriigmiistiir.
Tayyar vd. Borsa Istanbul’da Referans Ideal Calisma sonuglarina goére en basarili sirket Ray Sigorta
(2018) hayat dig1 bransta Metodu (RIM) olmustur. Anadolu Sigorta ikinci AK Sigorta Gglncu
faaliyet gosteren sirada yer almaktadir. Giines Sigorta ilgili tiim y1llarda son
BIST Sigorta sirada yer almustir. Ayrica galigma sonucunda RIM’in
Endeksinde yer finansal oranlara dayali performans degerlemesinde uygun
alan 4 sigorta bir yontem oldugu goriilmistiir.
sirketi (2015-2017)
Akpinar ve Hayat dis1 Sigorta TOPSIS Analiz sonucunda sigorta sektoriiniin performansimnin yillar
Yildiz (2018) Sirketleri (2007- arttikca arttig1 goriilmektedir. Sektoriin en basarilt yili
2016) 2016, en basarisiz yili ise 2007 olarak tespit edilmistir.
Unal (2019) 7 BIST sigorta Biitiinlesik Calisma sonuglarina gore 2017°de finansal performans
sirketi Entropi ve EDAS  degerlemesinde ilk sirada Anadolu Hayat Emeklilik, son
sirada ise Ray Sigorta bulunmaktadir.
Calisma sonucunda hem finansal hem de teknik oranlar
acisindan hayat dis1 brans 2016 yilinda en basarili yilinm
Altan ve Hayat dis1 sigorta )
Vildim sektorii (2012- TOPSIS yasamistir, ‘201A2 ise en basarisiz oldlfgu yil olmugtur. |
(2019) 2016) Ayrica Aktif Karlilik orani -en én-emh finansal oran, Teknik
Karlilik orani ise, en 6nemli teknik oran olarak
belirlenmistir.
Aydin Turk sigorta CRITIC ve Analiz sonuglarina gére hayat/emeklilik branginin en
(2019) sektoriinde faaliyet TOPSIS yiksek  performansa sahip oldugu yilin 2015 en diisiik
gosteren hayat ve performansa sahip oldugu yilin ise 2017 y1l1 oldugu
emeklilik sirketleri gorilmektedir.
(215-2017)
Sahin ve Turkiye’de faaliyet ~ TOPSIS ve Caligsma bulgularina gore her iki yonteme gére de en iyi
Basarir (2019)  gosteren 10 adet PROMETHEE performansa sahip sirket Allianz Yasam ve Emeklilik olarak

emeklilik girketi
(2014-2018)

belirlenmistir. TOPSIS yontemine gére performans
siralamasinda son sirada Vakif Hayat ve Emeklilik yer
alirken PROMETHEE yonteminde Axa Hayat ve Emeklilik
yer istir.
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Isik (2019) Hayat dis1 sigorta CRITIC, TOPSIS yonteminden elde edilen sonuglara gére hayat disi
sirketleri TOPSIS, brangta faaliyet gdsteren sigorta sirketlerinin en basarili y1ili
MULTIMOORA 2017, en basarisiz oldugu y1l ise 2012 olarak tespit
edilmistir. MULTIMOORA sonuglarina gore ise sektdr en
bagarili yilin1 2009°da en basarisiz oldugu yilini ise 2012 de

yasamigtir.
Acer vd. Turkiye’de Entropi ve Analiz sonucunda katilimei fon tutari kriteri en yiiksek 6nem
(2020) faaliyete bulunan COPRAS derecesine sahip kriter olarak belirlenmistir

bireysel emeklilik
sirketleri (2018)

3. VERI SETi VE YONTEM

Calismada kullanilan veriler Kamu Aydinlatma Platformu sitesinden alinmigtir
(www.kap.org.tr). Calismada verisi kullanilan sigorta sirketleri ve analizde kullanilan kriterler

Tablo 2 ve Tablo 3’te gdsterilmistir.

Tablo 2. Veri Setini Olusturan BIST'te islem Goéren Sigorta Sirketleri

KOD SIRKET ADI
S1 AK SIGORTA
S2 RAY
S3 ANADOLU
S4 TURKIYE
S5 ANADOLU HAYAT VE EMEKLILIK
S6 AGESA HAYAT VE EMEKLILIK

Tablo 3. Calismada Kullanilan Kriterler

Kriterler Kod Amag
Kisa Vadeli Borglar / Toplam Aktifler C1 Min
Donem Net Kér1 / Toplam Aktif C2 Max
Cari Varlik / Kisa Vadeli Borg C3 Max
Faaliyet Gideri / Toplam Varliklar C4 Min
Hasar / Prim (net) C5 Min
Ozkaynaklar / Toplam Aktifler C6 Max
Alinan Primler (Net) / Alinan Primler (Briit) c7 Max
Vergi Oncesi Kar / Alinan Primler C8 Max
Net Kar / Ozsermaye C9 Max
Teknik K&r Zarar / Alinan Primler C10 Max
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3.1. CRITIC Yontemi

Kriter agirliklarinin belirlenmesinde objektif agirliklandirma yontemlerine gore
tahmin edicinin bilgisine, deneyimine ve kisisel se¢imlerine dayanan subjektif agirliklandirma
yontemleri analiz sonuclarinin giivenilirligi bakimindan daha belirsizdir (Kazan ve Ozdemir,
2014: 209; Akyuz ve Aka, 2017: 35-36). Objektif agirliklandirma yontemlerinden olan
CRITIC yontemi Diakoulaki vd. (1995) tarafindan literatiirde yerini almistir. CRITIC
yonteminde kriterlerin standart sapmalar1 ve kriterlerin etkilesimleri g6z Oniinde
bulundurularak karar verirken kriterlerin alternatifleri Gzerindeki etki diizeyleri objektif olarak
tespit edilmektedir. CRITIC yonteminin asamalart 5 adimdan olusmaktadir bu adimlar
asagida gosterilmistir (Diakoulaki vd., 1995: 765; Akyiiz ve Aka, 2017: 36; Unli vd., 2017:
71; Demircioglu ve Coskun, 2018: 188).

Asama 1: Karar Matrisi: Karar verici oncelikle alternatif (m) ve kriterlerden (n)
olusan karar verme probleminin ¢6zliimii i¢in karar verme matrisi olusturur. Karar matrisinde
onem derecelerine gore alternatifler satirda yer alirken kriterler ise slitunda yer almaktadir.

A matrisi karar verici tarafindan olusturulan baslangic matrisi olup asagidaki gibi
gosterilir:

1 Xz vt Ep
X1 XEzz vt Em |, _ -

X= [Xii]man =] : .  i=12,.mvej=12,..n (1)
Xm1 Em2z2 " Emn

Esitlik (1)’de karar matrisinde bulunan, alternatifinin kriterde gostermis oldugu
performanst gostermektedir. Karar matrisi m adet sttundan (kriter) ve n adet satirdan
(alternatif) olusmaktadir.

Asama 2: Normalize Karar Matrisi: Bu karar matrisi, Esitlik (2) ve (3)’teki
denklemler vasitasiyla normalize edilir. Karar matrisinde yer alan faydali kriterler Esitlik (2)
ve faydasiz kriterler ise Esitlik (3) yardimi ile normalize edilirler. Esitlik (2) ve (3)’de yer alan
degerleri, degerinin normalize edilmis halini gostermektedir.

_ xij—xjmm
Iy = xjmnx_xjmln (2)
_ ey ;
ri.j - x!ru_m:_x!ru_i_n ( )

1 1

Asama 3: Korelasyon Katsayr Matrisinin Olusturulmasi: Bu asamada Esitlik (4)
yardimiyla kriterler arasi iligki derecesi tespit edilir.

m . .
Zi—- (rij—7) Crae=70) .
Pik = ——— = rjvek:l, 2,...n (4)
x!l Ei_:i_l:ri.j_?j}: El:,_l:!'i_li—?'",{ z
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Asama 4: C; Degerinin Hesaplanmasi: Kriterler arasi iliski derecesi tespit edildikten
sonra Cj degeri hesaplanir. Daha sonra j. kriterin standart sapma degerini veren o; degeri
Esitlik (5) ile hesaplanir.

G =0; Y o (Ita), j=1,2,....n (5)

Yukaridaki esitlikte (tj.) ile gosterilen deger, degerlendirme olgiit giftleri arasindaki
korelasyon katsayini temsil etmektedir.

m =
o = IE_ =L Tij =7 (6)

] -\‘I m

Asama 5: Degerlendirme Olciit Agirhklarinin (W;) Hesaplanmasi: Son asama
olarak Esitlik (7) ile kriter agirliklar1 hesaplanir.

Wi :ﬁ  NEwy =1vejvek=1,2,...,n (7)

3.2. COCOSO Yontemi

Yazdani, Zarate, Zavadskas ve Turskis (2019b), Simple Additive Weighting (SAW)
ve Exponically Weighted Product (EWP) yontemlerini birlestirerek 2019 yilinda COCOSO

yontemini literatiire kazandirmiglardir. Bu yontem asagidaki adimlar icermektedir (Topal,
2021: 538-539);

° Adim 1: Karar matrisi

Esitlik (8) kullanilarak karar matrisi olusturulmaktadir.

Xy Xpp 0 Xy
Xn X . amn le

D= le = :E.l :EL:. : : ] (8)
Kil Ki! le

. Adim 2: Normalize karar matrisi

Fayda kriterleri icin Esitlik (9) ve maliyet kriterleri icin ise Esitlik (10) kullanilarak
normalize karar matrisi olusturulmaktadir.

r, =R fayda kriteri icin

1] makxi.j —minxlj (9)
_ makxy —xj I Kriteri ici
Tii = mmaloag —miney * MANYEL kriteri icin .
o Adim 3: Agirlikh karsilastirilabilirlik S; ve P, degerinin bulunmasi
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Agirlikli karsilastirabilirlik toplamui S, Esitlik (11) yardimiyla ve her alternatif i¢in
karsilagtirilabilirlik  dizilerinin glic agwhgr toplam: P, ise Esitlik (12) yardimiyla
hesaplanmaktadir.

]

S; = Z[erij) (11)

P. :Z[rlj Wi
(12)

o Adim 4: Alternatiflerin goreceli agirliklarinin hesaplanmasi

. __R*S,

* IL, (B +S) (13)
C __ S . P

B minS; minP, (14)

Esitlik (13) ve (14) kullanilarak alternatiflerin goreceli agirliklart hesaplanmaktadir.
Denklemlerdeki min$§, degeri; S; degerinin minimum degerini, minP, degeri; P, degerinin
minimum degerini, maks$; degeri; S, degerinin maksimum degerini, makP, degeri; P,
degerinin maksimum degerini gostermektedir. Ayrica A degeri 0 < A = 1 kosuluyla karar
vericinin alabilecegi bir degerdir.

° Adim 5: Alternatiflerin siralanmasi

1 1
.= i i i i3 — i i .
k, = (k ki k.) 3+ 3 (ki, + kp + k) (15)

Esitlik (15) ile duyarlilik (k;) sonuglar1 elde edilmekte ve bu sonuglar biiyiikten
kiigiige dogru siralanmaktadir. Boylece en iyiden en kotiiye siralama gergeklestirilmektedir.

4. BULGULAR

4.1. CRITIC Yontemi Sonug¢lar:

Tablo 4’te Borsa Istanbul’da islem goren sigorta sirketlerine ait CRITIC y&nteminde
yer alan degiskenlerin 2020 y1l1 verileri gosterilmektedir.
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Tablo 4. 2020 Yili i¢in Olusturulan Karar Matrisi

KOD Cl C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10
S1 0,78 0,08 1,26 0,11 0,65 0,20 0,72 0,14 0,38 0,18
S2 0,78 0,03 1,21 0,09 0,66 0,19 0,45 0,06 0,17 0,06
S3 0,74 0,04 1,24 0,09 0,82 0,23 0,70 0,08 0,16 0,10
S4 0,66 0,11 1,30 0,09 0,57 0,32 0,46 0,18 0,33 0,17
SS 0,95 0,01 1,04 0,01 0,36 0,04 0,98 0,38 0,33 0,28
S6 0,02 0,01 4,89 0,01 0,16 0,02 0,98 0,28 0,43 0,19

Calismada Tablo 4’teki veriler kullanilarak Normalize Karar Matrisi olusturulmustur.
[1gili sonuglar Tablo 5’te gdsterilmektedir.

Tablo 5. 2020 Yili igin Normalize Karar Matrisi

KOD C1 C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10
S1 0.,1873 06871 00562 0,0000 02552 05911 05070 0,2732 0,8369 0,5698
S2 0,1897  0,2471 0,0434 02125 0,2460 05592  0,0000 0,0000 0,0397  0,0000
S3 0,2320  0,3000 0,0515 0,2022 0,0000 0,7048 0,4748 0,0738 0,0000 0,2173
S4 0,3108  1,0000 0,0688 0,2734 03849 10000 00336 0,3798 0,6412 0,5052
S5 0,0000 0,0596 0,0000 09960 0,6978 0,0793 1,0000 1,0000 0,6228  1,0000
S6 1,0000 0,0000 1,0000 1,0000 1,0000 0,0000 09986 06799 1,0000 0,5868

Calismada normalize edilmis karar matrisi kullanilarak ilgili kriterlerin Korelasyon
Matrisi hesaplanmistir.

Boylelikle kriterler arasindaki iliskinin derecesi belirlenmek
amaclanmistir. Elde edilen bulgular Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 6. 2020 Y1l1 i¢in Kriterler Arasi Korelasyon Katsayilari
Ve Standart Sapma Degeri

C1 Cc2 C3 C4 C5 C6 c7 C8 C9 C10
C1 1 -0,2638  0,9713 0,4122 06175  -0,3722  0,3260 0,1453 0,4972  -0,0338
C2 -0,2638 1 -0,4395  -0,6867 -0,4665 0,8633  -0,6674 -0,3683  0,0780  -0,1191
C3 0,9713 -0,4395 1 0,5776 0,7476  -0,5810  0,5131 0,3176 0,5613 0,1183
C4 0,4122 -0,6867  0,5776 1 0,8869 -0,8384  0,7833 0,8665 0,4418 0,6364
C5 0,6175 -0,4665  0,7476 0,8869 1 -0,7779  0,6832 0,8150 0,7410 0,6221
C6 -0,3722 0,8633 -0,5810 -0,8384 -0,7779 1 -0,8652  -0,6951  -0,4152  -0,5084
Cc7 0,3260 -0,6674  0,5131 0,7833 0,6832  -0,8652 1 0,7860 0,5379 0,7267
C8 0,1453 -0,3683  0,3176 0,8665 0,8150  -0,6951  0,7860 1 0,6552 0,9317
C9 0,4972 0,0780 0,5613 0,4418 0,7410  -0,4152  0,5379 0,6552 1 0,7080
C10 -0,0338  -0,1191  0,1183 0,6364 0,6221  -0,5084  0,7267 0,9317 0,7080 1
Std. 0,3485 0,3873 0,3910 0,4364 0,3600 0,3821 0,4397 0,3798 0,4140 0,3435

Calismada kullanilan kriterlerin korelasyon matrisinin standart sapma degerleri

kullanilarak her bir kritere ait C; degerleri hesaplanmustir. Esitlik (5) kullanilarak C; degerleri
Esitlik (7) kullamlarak da W; degerleri hesaplanmustir. Tablo 7°de ilgili C; ve W; degerleri
sunulmustur.
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Tablo 7. 2020 Y1l i¢in Hesaplanan C; ve Wj Degerleri

C1 Cc2 C3 C4 C5 C6 (o7 C8 C9 C10

¢ 2,3350 4,2869 2,4295 2,5835 1,8471 5,0399 2,7158 2,1064 2,1509 2,0328

w 0,0848 0,1557 0,0883 0,0938 0,0671 0,1831 0,0987 0,0765 0,0781 0,0738

Yukarida belirtilen CRITIC ydntemine ait asamalar 2021 yili i¢in de uygulanmis ve
ilgili doneme ait kriterlerin agirliklar1 hesaplanmistir. Sonuglara Tablo 8’de yer verilmistir.

Tablo 8. 2021 Yillar i¢in Hesaplanan C; ve W; Degerleri

C1 Cc2 C3 C4 C5 C6 Cc7 C8 C9 C10

g 2,2815 4,0754 2,3756 2,0894 1,8982 5,0336 2,5818 2,0986 1,8139 2,2493

W 0,0861 0,1538 0,0897 0,0789 0,0716 0,1900 0,0974 0,0792 0,0685 0,0849

Tablo 4 ve Tablo 5 incelendiginde agirligi en yiiksek kriterlerin ¢c6 ve c2 oldugu
goriilmektedir. Bir baska ifadeyle Borsa Istanbul’da islem goren sigorta sirketlerinin
performanslarin1 goreceli olarak en yiiksek oranda etkileyen kriterler, Ozkaynaklar / Toplam
Aktifler oran1 ve Dénem Net Kar1 / Toplam Aktifler oranidir. Tablo 5’teki sonuglara gére en
diisiik agirhiga sahip kriterler ise Hasar / Prim ve Net Kar / Ozsermaye’dir.

4.2. COCOSO Yontemi Sonuclar:

COCOSO Yontemi yardimiyla Tablo 9’da gosterilen sirket verileri kullanilarak
oncelikle 2020 yilina ait normalize karar matrisi olusturulmustur. Ilgili sonuglar Tablo 9°da
gosterilmektedir.

Tablo 9. Normalize Karar Matrisi

KOD C1 C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10

S1 0,1873 0,6871 0,0562 0,0000 0,2552 0,5911 0,5070 0,2732 0,8369 0,5698
S2 0,1897 0,2471 0,0434 0,2125 0,2460 0,5592 0,0000 0,0000 0,0397 0,0000
S3 0,2320 0,3000 0,0515 0,2022 0,0000 0,7048 0,4748 0,0738 0,0000 0,2173
S4 0,3108 1,0000 0,0688 0,2734 0,3849 1,0000 0,0336 0,3798 0,6412 0,5052
S5 0,0000 0,0596 0,0000 0,9960 0,6978 0,0793 1,0000 1,0000 0,6228 1,0000
S6 1,0000 0,0000 1,0000 1,0000 1,0000 0,0000 0,9986 0,6799 1,0000 0,5868

Tablo 9°daki degerler, ayni yila ait CRITIC yontemi ile elde edilen kriterlerin agirlik
degerleri ve Esitlik (11) ve Esitlik (12) kullanilarak agirlikli karsilastirabilirlik 5; ve F;
degerleri elde edilmektedir. Elde edilen 5; degeri Tablo 10°da, P; degeri ise Tablo 11°de
gosterilmektedir.
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Tablo 10. Agirlikli Karsilastirabilirlik 5, Degeri

KOD c1 C2 C3 c4 c5 C6 c7 cs C9 C10 5;

S1 00159 0,1070 0,0050 0,0000 0,0171 0,082 0,0500 0,0209 0,0654 0,0421 0,4316
S2 0,0161 0,038 00038 00199 00165 0,024 0,0000 0,0000 0,0031 0,0000 0,2003
S3 0,0197 0,0467 0,0045 0,0190 0,0000 0,290 0,0468 0,0056 0,0000 0,0160 0,2875
S4 00264 0,1557 0,0061 0,0257 0,0258 0,1831 0,0033 0,0291 0,0501 0,0373 0,5425
S5 0,0000 0,0093 0,0000 0,0935 0,0468 0,0145 0,0987 0,0765 0,0487 0,0738 0,4618
S6 0,0848 00000 0,0883 0,0938 00671 0,0000 0,098 00520 00781 0,0433 0,6060

Tablo 11. Agirlikh Karsilastirabilirlik P, Degeri

KOD C1 Cc2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10 F,

S1 0,8675 09432 0,7757 0,0000 09124 0,9082 09352 09055 0,9862 0,9593  8,1932
S2 0,8685 08043 0,7582 08647 09102 0,8990 0,0000 0,0000 0,7771 0,0000 5,8820
S3 08834 08290 0,7696 0,8607 0,0000 09379 09291 08192 0,0000 0,8934  6,9225
S4 0,9056 1,0000 0,7896 08854 09379 1,0000 0,7156 09286 0,9659 0,9508 9,0795
S5 0,0000 0,6445 0,0000 09996 09761 0,6288 1,0000 1,0000 09637 1,0000 7,2128
S6 1,0000 0,0000 1,0000 1,0000 1,0000 0,0000 09999 09709 1,0000 09614  7,9322

Sirketlerin agirlikli karsilastirabilirlik 5; ve P; degerleri kullanilarak Esitlik (13), (14)
ve (15) yardimiyla alternatiflerin goreceli agirliklart (K;., K K;;) hesaplanmaktadir.
Hesaplanan agirlikli karsilastirabilirlik (K., K;z, K;;) degerleri kullanilarak Esitlik (16)
kullanilarak iilkelerin performans siralamasini gosteren Ki degeri elde edilmektedir. Sigorta
sirketlerinin 2020 yilina ait alternatiflerin goreceli agirliklart (K;., Kz K:o) ve sirket
performans siralamalar1 Tablo 12°de yer almaktadir.

Tablo 12. Goreceli Agirliklar (Kia, Kib ve K) ve Borsa Istanbul’da Islem Géren
Sigorta Sirketlerinin 2020 Y1ilina ait Performans Siralamasi

KOD KiA KiB KiC FINAL RANK
AK SIGORTA S1 0,1806 3,5474 0,8905 0,3804 3
RAY S2 0,1274 2,0000 0,6280 0,1067 6
ANADOLU S3 0,1510 2,6120 0,7444 0,1957 5
TURKIYE S4 0,2015 4,2519 0,9934 0,5674 1
ANADOLU HAYAT VE EMEKLILIK S5 0,1607 3,5315 0,7924 0,2998 4
AGESA HAYAT VE EMEKLILIK S6 0,1788 4,3740 0,8815 0,4596 2
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Yukarida belirtilen COCOSO yontemine iligkin asamalar 2021 yili igin de
tekrarlanmis ve Borsa Istanbul’da islem goren sigorta sirketlerinin performans siralamasi
yillara gore hesaplanmistir. Tlgili sonuglar Tablo 13’te gdsterilmistir.

Tablo 13. 2020-2021 Borsa Istanbul’da Islem Géren Sigorta Sirketleri
Performans Siralamasi

SIRKETLER 2020 2021

AK SIGORTA 3 5
RAY 6 6
ANADOLU 5 4
TURKIYE 1 1
ANADOLU HAYAT VE EMEKLILIK 4 3
AGESA HAYAT VE EMEKLILIK 2 2

Tablo 10 incelendiginde $1 kodlu Tiirkiye Sigorta’nin ¢aligma kapsaminda ele alinan
her iki yilda da performans siralamasinda birinci sirada oldugu goriilmektedir. Yine Tablo
10’a gore calisma kapsaminda ele alian kriterler agisindan $6 kodlu Agesa Hayat ve
Emeklilik A.S.’nin her iki yilda da ikinci sirada yer aldigi goriilmektedir. Ak Sigorta A.S.
(S1) 2020 yilinda tigiincii sirada iken 2021 yilinda besinci siraya geriledigi tespit edilmistir.
Tablo.10’da sunulan sonuglara gére Anadolu Hayat ve Emeklilik A.S.'nin (S5) 2020 yilinda
besinci sirada iken 2021 yilinda dordiincii siraya yiikseldigi goriilmektedir. Tablo 10
incelendiginde S2 kodlu Ray Sigorta A.S.’nin analiz kapsaminda ele alinan her iki yilda da
son sirada oldugu tespit edilmistir.

5. SONUC

Sigorta sirketleri, sigortalilardan aldiklari belirli bir prim karsiliginda sigortalilara
yasamlar1 boyunca karsilasacaklar1 rizikolara karsi giivence sunan kuruluslardir. Sigorta
sirketleri bu gilivence hizmeti ile toplumlarda huzur ve refahin saglanmasinda rol
oynamaktadir. Bunun yani sira sigorta sirketleri ozellikle gelismis iilke ekonomilerinde
sigortalilardan topladiklari primleri yatirimlara yonlendirerek finansal sistemler icin fon
kaynag1 saglamaktadir. Ozellikle uzun vadeli yapilar1 nedeniyle hayat sigortalarinda toplanan
primler bu fonlara 6nemli bir kaynak olmaktadir. Yine sigorta sektorii her bir paydasi ile tilke
ekonomileri i¢in Onemli bir isttihdam kapasitesi saglamaktadir. Bunlarin yani sira sigorta
sektorii devletler igin vergi kaynagi olma ve sosyal giivenlik sistemleri tizerindeki agir yiikii
azaltma gibi 6nemli birgok fonksiyona sahiptir.

Gilintimiizde ekonomik alanda yasanan gelismelere bagl olarak rekabet 6nemli dl¢giide
artmaktadir. Yasanan bu rekabet ortaminda igletmelerin varliklarini siirdiirebilmeleri ve
rakipleri karsisinda 6ne ¢ikabilmeleri icin performanslarini ¢esitli kriterler agisindan belirli
araliklarla dlgerek hem kendi i¢lerinde hem de sektor rakipleri ile kiyaslamalari biiyiik 6nem
tagimaktadir. Gelismis lilkelerde gelinen seviyeye heniiz ulasilamamis olsa da Tiirk finans
sektorii igerisinde sigorta sirketlerinin 6nemi ve etkinligi glin gegtikce artmaktadir. Sigorta
sirketlerinin performanslarinin dl¢iilmesi ve buna gore adimlarin atilmasi hem sirketler igin
hem sigorta sektorii paydaslar i¢in olduk¢a Onemlidir. Ekonomik birgok islevi nedeniyle
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performanst yiliksek bir sigorta sektorii lilke ekonomisinin kalkinmasi ve biiylimesi i¢in
oldukga 6nemlidir.

Bu c¢alismada, BIST Sigorta Endeksi’ne kote olmus 6 sigorta sirketinin 2020-2021
yillarindaki performanslari CRITIC ve COCOSO Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri
kullanilarak degerlendirilmis ve finansal performans siralamasit yapilmistir. Finansal
performanslarini degerlendirmek igin segilen 10 adet finansal oran 2020-2021 yillart igin
hesaplanmis ve hesaplanan performans puanlariyla sigorta sirketlerinin her iki yil i¢in de
performanslari siralanarak gosterilmistir. CRITIC sonuglarina gore ele alinan her iki yilda da
sigorta sirketlerinin performanslarim belirlemede en etkili kriterin Ozkaynaklar / Toplam
Aktifler kriteri oldugu tespit edilmistir. COCOSO yontemine dayali performans siralamasi
sonuglarina gore secilen kriterler acisindan her iki yilda da en yiiksek performansa sahip
sitket Tiirkiye Sigorta olmustur. Tiirkiye Sigorta Birligi tarafindan yayinlanan raporlar
incelendiginde Tiirkiye Sigorta A.S.’nin ¢alisma kapsaminda ele alinan her iki yilda da prim
tiretimi bakimindan ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir. Yine Tiirkiye Sigorta A.S. Pazar pay1
bakimindan her iki yilda da birinci sirada yer almaktadir. COCOSO analiz yontemi
sonuglarina gore 2020 ve 2021 yillarinda Ray Sigorta A.S. performans siralamasinda son
sirada yer almistir. Sirket faaliyet raporlar1 incelendiginde sirketin hayat dis1 bransta faaliyet
gosteren sigorta sirketleri arasinda prim iiretimi ve pazar pay1 bakimimdan 2020 yilinda 12.
sirada, 2021 yilinda ise 13. sirada yer aldig1 goriilmektedir. Calisma kapsamina dahil edilen
diger hayat dis1 sigorta sirketlerinin ise prim iiretimi ve pazar payr bakimindan yapilan
siralamada ilk 5°te oldugu goriilmektedir.

Bu ¢alismada CRITIC-COCOSO biitiinlesik modeli kullanilarak BIST’te islem géren
sigorta sirketlerinin performans siralamasi yapilmistir. Bu sonuglara gore diger sigorta
sitketleri de Ozkaynaklar/Toplam Aktifler oranlarm yikselterek performanslarmi
arttirabilirler. Calismanin donemi 2020-2021 yillariyla simirlandirilmistir.  Arastirmacilar
ilerleyen suregte farkli agirliklandirma ve siralama yontemlerini, performans belirlemede
dikkate alinacak kriterleri ve donemi farklilastirarak ¢alisma kapsamini genisletebilir.

KAYNAKLAR

Acar, Merve (2019), ‘“‘Finansal Performansin Belirlenmesinde ve Siralanmasinda TOPSIS
Cok Kriterli Karar Verme Yonteminin Kullanilmasi: BIST Sigorta Sirketleri
Uygulamas:t’’, Journal of Financial Researches & Studies/Finansal Arastirmalar ve
Calismalar Dergisi, 11(21), ss. 136-162.

Acer, Aynur - Geng, Tolga — Dinger, Erdal (2020), ““Turkiye’de Faaliyet Gosteren Bireysel
Emeklilik ~ Sirketlerinin  Performansinin  Entropi ve COPRAS Yontemi ile
Degerlendirilmesi”, istanbul Gelisim Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 7(1),
ss.153-169.

Akpmar, Ozgir - Yildiz, Atilla (2018), “Kiiresel Ekonomik Krizin Sigortacilik Sektdriine

Etkisi ve Kriz Sonras1 Hayat Dis1 Sigortacilik Sektorii Performans Analizi (2007-
2016)”, Yiiziincii Y1l Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (39), $5.263-282.

75



The Journal of Accounting and Finance- January 2023 (97): 63-78

Altan, Inci Merve - Yildirim, Murat (2019), ‘“‘Sigorta Sektdriiniin Finansal Performansinm
Entropi Agirliklandirmali TOPSIS Yontemiyle Analizi ve Degerlendirilmesi’’, insan
ve Toplum Bilimleri Arastirmalar1 Dergisi, 8(1), $5.345-358.

Aydin, Yiksel (2019), “*Turkiye'de Hayat\Emeklilik Sigorta Sektortinin Finansal Performans
Analizi’’, Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, 4(1), ss5.107-118.

Aytekin, Ahmet - Karamasa, Caglar (2017), ‘‘BIST'te Faaliyet Gosteren Sigorta Sirketlerinin
Finansal Performanslarinin Bulanik Shannon Entropi Tabanli Bulanik TOPSIS
Yéntemiyle Incelenmesi’’, Alphanumeric Journal, 5(1), ss.71-84.

Bayramoglu, Mehmet Fatih - Basarir, Cagatay (2016), ‘‘Borsa Istanbul’da islem Géren
Sigorta  Sirketlerinin ~ Kargilagtirmali  Finansal ~Performans  Analizi™’, Anadolu
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 16(4), ss.135-144.

Bulbul, Serpil Ergin - Kdse, Ali (2016), ““Turk Sigorta Sektorinin PROMETHEE Y 6ntemi
ile Finansal Performans Analizi’’, Marmara Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Dergisi, 38(1), ss.187-210.

Cakar, Sileyman (2016), ““Tiirk Sigortacilik Sektoriinde Cok Kriterli Karar Verme Teknikleri
(CKKYV) ile Performans Olgiimii: BIST Uygulamas1.”” Cukurova Universitesi Iktisadi
ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:20, Say1:1, ss. 127-147

Calis, Yildirnm Ercan - Tas¢i, Mehmet Zafer (2020), ‘‘Sigorta Sirketlerinde Performans
Analizi: BIST Sigorta Endeksine Ydénelik Bir Uygulama’, Avrasya Bilimler
Akademisi Sosyal Bilimler Dergisi, 30, ss.69-80.

https://www.kap.org.tr (Erisim Tarihi: 15 Nisan 2022).

Isik, Ozcan (2019), “‘Tiirkiye'de Hayat Dis1 Sigorta Sektdriiniin Finansal Performansinin
CRITIC Tabanlt TOPSIS ve MULTIMOORA Y 6ntemiyle Degerlendirilmesi’’, BMIJ,
7(1), ss. 542-562.

Kula, Veysel - Kandemir, Tugrul - Baykut, Ender (2016), ‘‘Borsa Istanbul’da Islem Goren
Slgorta ve BES Sirketlerinin Finansal Performansinin Gri Ihsklsel Analiz Yontemi ile
Incelenmesi’’, Afyon Kocatepe Universitesi lktisadi ve Idari Bilimler Fakiltesi
Dergisi, Cilt 18, Sayi:1, ss. 37-53.

Mandié¢, Ksenija - Delibasi¢, Boris - KneZevi¢, Snezana - Benkovi¢, Sladjana (2017),
“Analysis of The Efficiency Of Insurance Companies In Serbia Using The Fuzzy AHP
and TOPSIS Methods”, Economic Research-Ekonomskaistrazivanja, 30 (1), pp.550-
565.

Omiirbek, Nuri - Ozcan, Asli (2016), “‘BiST’de islem Goren Sigorta Sirketlerinin

MULTIMOORA Yaontemiyle Performans Olgiimii’’, Uluslararasi Isletme, Ekonomi ve
Yonetim Perspektifleri Dergisi, 1(2), ss. 64-75.

76



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Ocak 2023 (97): 63-78

Peker, Iskender - Birdogan, Baki (2011), *“Gri [liskisel Analiz Yontemiyle Tiirk Sigortacilik
Sektortnde Performans Olgiimi’”, Uluslararas: Iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi,
(7), ss.1-18

Percin, Selcuk - Sénmez, Ozlem (2018), ““Biitiinlesik Entropi Agirlik ve TOPSIS Yéntemleri
Kullanilarak Turk Sigorta Sirketlerinin Performansinin  Olgtilmesi’’. Uluslararasi
iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi, ss. 565-582.

Rejda, George E. - Mcnamar, Michael J. (2014), Principles of Risk Management and
Insurance, 12th Edition, Prentice Hall, New Jersey.

Sehhat, Saeed - Taheri, Mahsa - Sadeh, Davoud Hosseinabadi (2015), ‘‘Ranking Of Insurance
Companies in Iran Using AHP and TOPSIS Techniques’, American Journal Of
Research Communication, 3(1), pp. 51-60.

Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu (2020), Sigortacilik ve Ozel

Emeklilik Faaliyetleri Hakkinda Rapor,
https://www.seddk.gov.tr/tr/raporlar/sigortacilik-ve-bes-faaliyetleri,(Erisim Tarihi: 20
Agustos 2022).

Sahin, Onan - Basarir, Cagatay (2019), ‘“*Bireysel Emeklilik Sirketlerinin Finansal
Performanslarinin ~ Degerlendirilmesi: ~ Tiirkiye  Ornegi’’, Yonetim  Bilimleri
Dergisi, 17(33), ss. 211-229.

Tayyar, Nezih - Yapa, Koray - Durmus, Mert - Akbulut, Tbrahim (2018), ‘‘Referans Ideal
Metodu ile Finansal Performans Analizi: BIST Sigorta Sirketleri Uzerinde Bir
Uygulama’’. Insan ve Toplum Bilimleri Arastirmalar1 Dergisi, 7(4), ss. 2490-2509.

Unal, Esra Aydin (2019), ‘‘Biitiinlesik Entropi ve EDAS Yontemleri Kullanilarak BIST
Sigorta Sirketlerinin Performansimim Olgiilmesi’’, Finans Ekonomi ve Sosyal
Arastirmalar Dergisi, 4(4), $5.555-566.

Venkateswarlu, R. - Bhishma Rao, G.S.S. (2016), “‘Profitability Evaluation And Ranking Of
Indian Non-Life Insurance Firms Using GRA And TOPSIS’’, European Journal of
Business and Management, 8(22), pp. 153-170.

77



The Journal of Accounting and Finance- January 2023 (97): 63-78

78



	2. LİTERATÜR TARAMASI
	3. VERİ SETİ VE YÖNTEM
	3.1. CRITIC Yöntemi
	3.2. COCOSO Yöntemi
	4. BULGULAR
	4.1. CRITIC Yöntemi Sonuçları
	4.2. COCOSO Yöntemi Sonuçları
	Tablo 9. Normalize Karar Matrisi
	Tablo 9’daki değerler, aynı yıla ait CRITIC yöntemi ile elde edilen kriterlerin ağırlık değerleri ve Eşitlik (11) ve Eşitlik (12) kullanılarak ağırlıklı karşılaştırabilirlik  ve  değerleri elde edilmektedir. Elde edilen  değeri Tablo 10’da,  değeri is...
	Tablo 10. Ağırlıklı Karşılaştırabilirlik  Değeri
	Tablo 11. Ağırlıklı Karşılaştırabilirlik  Değeri
	Tablo 12. Göreceli Ağırlıkları (𝐊ia, 𝐊ib 𝐯𝐞 𝐊,c) ve Borsa İstanbul’da İşlem Gören Sigorta Şirketlerinin 2020 Yılına ait Performans Sıralaması
	Yukarıda belirtilen COCOSO yöntemine ilişkin aşamalar 2021 yılı için de tekrarlanmış ve Borsa İstanbul’da işlem gören sigorta şirketlerinin performans sıralaması yıllara göre hesaplanmıştır. İlgili sonuçlar Tablo 13’te gösterilmiştir.
	Tablo 13. 2020-2021 Borsa İstanbul’da İşlem Gören Sigorta Şirketleri
	Performans Sıralaması

	5.  SONUÇ
	KAYNAKLAR

