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ANALYSIS OF THE PERFORMANCE OF INSURANCE COMPANIES OPERATING IN
BIST WITH CRITIC-EDAS METHODS

| Zeynep KARAS!

0Z: Giiniimiizde ekonomik krizler, savaslar
ve siyasi olaylar iilkeleri farkli diizeylerde de olsa
etkileyebilmekte ve ¢esitli risklerin olusmasina neden
olmaktadir. Sigorta sirketleri riskin paylasilarak
kaynaklarin korunmasi ve dolayisiyla yatirimlarin
devam etmesi admma Onemli faaliyetleri icra
etmektedir. Sigorta sektorii yerine getirmis oldugu bu
faaliyetler nedeniyle bireyler ve kurumlar arasindaki
para akisinin saglanmasina ve piyasalarda siirekli
kaynak bulunabilmesine imkan saglamaktadir.
Finansal sektdriin tam anlamiyla gelismedigi
iilkelerde sigorta sektorii yerine getirdigi bu aracilik
faaliyetleri ile {iilke ekonomisinin kalkinmasinda
onemli bir rol oynarken yatirimlarin finanse edilmesi
icin  ihtiyag  duyulan kaynaga erisimi de
kolaylastirmaktadir. Bu calismada, BIST’te islem
gormekte olan 6 sigorta sirketinin gdstermis oldugu
finansal performansin analizi amaciyla CKKV
tekniklerinden CRITIC ve EDAS metodlari ile anilan
firmalarin  2019-2022 yillar1 arasindaki verileri
analize tabi tutulmustur. Yapilan analizlerde; 6zellikle
pandemi sonrasinda AK Sigorta ve Anadolu Anonim
Sigortanin performanslarini yiikselterek risk ortamina
hazirlikli  bir goriiniim  sergiledigi, o6te yandan
Anadolu Hayat Emeklilik ve AGESA Hayat
Emeklilik firmalarinin risk odakli bir politika
sergileyemedigi ve Ray Sigorta firmasmin ise tiim
yillarda diisiik performans sergilemesinin belirlenen
kriterler agisindan degisiklikler yapmasi gerektigine
isaret ettigi sonucu elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler : BiST, Sigorta Sirketleri,
CRITIC, EDAS.

ABSTRACT: Today, economic crises, wars
and political events can affect countries at different
levels and cause various risks. Insurance companies
carry out important activities in order to share the
risk, protect resources and therefore continue
investments. Due to these activities, the insurance
sector enables the flow of money between individuals
and institutions and the availability of constant
resources in the markets. In countries where the
financial sector is not fully developed, the insurance
sector plays a important role in the development of
the country's economy with these intermediary
activities and facilitates access to the resources
needed to finance investments. In this study, in order
to analyze the financial performance of 6 insurance
companies traded on BIST, CRITIC and EDAS
methods, which are among the Multi-Criteria
Decision-Making techniques, were used to analyze
the data of these companies between 2019 and 2022.

The analysis revealed that AK Sigorta and Anadolu
Anonim Sigorta were prepared for the risk
environment by increasing their performance

especially after the pandemic, while Anadolu Hayat
Emeklilik and AGESA Hayat Emeklilik could not
display a risk-oriented policy, and Ray Sigorta's low
performance in all years indicates that it needs to
make changes in terms of the determined criteria.
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The insurance sector holds vital importance for countries, and any adverse developments in its
performance have the capacity to impact the entire national economy. In this study, the financial performance of
6 insurance companies listed on BIST is analyzed using the CRITIC and EDAS methods of MCDM techniques.
The data of the mentioned companies for the years 2019-2022 are subjected to analysis.

Research Questions

The objective of the study is to analyze the financial performance of insurance companies traded on
BIST. The main problem of the research is to determine and evaluate which companies were more successful or
less successful in specific years by identifying their financial performance.

Literature Review

Bilbao-Terol et al. (2022) conducted a study on the performance analysis of the Spanish insurance
sector, utilizing the EBW-MRP method, over the period 2009-2017 with 83 companies. They demonstrated that
the proposed model exhibits competency in analyzing the performance of the Spanish insurance industry. Widya
Mawarni et al. (2023) conducted a study with 34 companies between 2020 and 2021, utilizing the Integrated
BWM method. According to the analysis results, they observed that the proposed model yielded positive
outcomes in the performance analysis of the companies. Pala (2022) expressed in their study, conducted between
2019 and 2020 with 6 companies using the CRITIC MULTUMOOSRAL method, that the suggested hybrid
model exhibits high usability in measuring the performance of the companies. Luki¢ (2023): In the study
conducted using the PROMOTHEE method between 2013 and 2020, it is stated that the sector exhibited a
positive trend over the years and achieved its best performance in 2020.Puska et al., (2023): In their study with 5
companies using the Fuzzy LMAW method, the results indicated that the price criterion is the most important,
and the proposed model yielded quite positive results in selecting insurance companies. Erdebilli et al., (2023):
According to the results of the study conducted using the Q-ROF TOPSIS and Q-ROF VIKOR methods, the
proposed hybrid method showed positive results in insurance selection. Aydin (2021): In the study conducted
with 5 companies using the SV-EDAS method between 2013 and 2019, it was found that Anadolu Sigorta
exhibited the best performance, while AK Sigorta was identified as the company with the worst performance.
Ishan (2023): In the study conducted using the AHP method, the results indicated that insurance customers use
mobile applications less, and increasing usage could lead to more positive outcomes. Erdogan (2022a):
According to the results of the study conducted using the SD-COPRAS method between 2008 and 2019, the
most successful year for non-life insurance branches was 2019, while the least successful year was 2008.Erdogan
(2022b): In the study conducted between 2012 and 2021 using the ENTROPY-WASPAS method, the results
indicated that the insurance sector showed its best performance in 2018-2019 and 2021, respectively. Omiirbek
and Ozcan (2016): In the study conducted with 6 companies using the MULTIMOORA method, the company
coded as E was identified as the one with the highest performance during the examined period. Pergin and
Sonmez (2018): In the study with 5 companies using the ENTROPY-TOPSIS method, while AK Sigorta was
identified as the best-performing company, Avivasa was determined to have the lowest performance. Yildirim
and Altan (2019): According to the results of the study conducted between 2012 and 2016 using the ENTROPY -
TOPSIS method, the non-life insurance branch showed the most success in 2016, and the life/pension insurance
branch was most successful in 2016.Cakir (2016): In the study conducted with 6 companies using the VIKOR
method, it is expected that the proposed model will contribute to the literature in terms of performance
measurement. Pehlivan and Akpinar (2022): In the study conducted between 2011 and 2020 using the SD-ARAS
method, it was found that TARSIM showed the most success in 2020, while the lowest success was in 2014.

Methodology

The CRITIC and EDAS methods from the Multiple Criteria Decision Making (MCDM)
techniques have been chosen within the scope of the study. These methods are widely preferred for
conducting performance analysis, especially in the financial sector, including banks, insurance
companies, and various other industries. In the implementation of the selected methods, the CRITIC
method was initially employed to determine the weight effects of the criteria defined within the scope
of the study on performance. Subsequently, utilizing these weights, the EDAS method analyses were
conducted.
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Results and Conclusions

"All countries worldwide aim to create a society with sustainable development, ensuring prosperity. The
establishment of a sustainable market structure is only achievable through the convergence of various factors.
One of the most crucial factors, the solid and stable performance of the financial market, closely concerns all
other sectors. The financial sector not only encompasses monetary activities but also assumes a supportive role
for all other sectors. In the current global conditions, economic crises, wars, and certain political events,
occurring in any geographic location, can impact countries of all scales. These risk factors, omnipresent in every
aspect of social and economic life, should be managed optimally to preserve resources. Insurance companies
play a vital role in sharing risks to protect resources and consequently sustain investments. In this study, the
Multiple Criteria Decision Making (MCDM) techniques, specifically the CRITIC and EDAS methods, were
chosen to analyze the financial performance of insurance companies listed on BIST (Borsa Istanbul). The data of
the selected 6 companies for the years 2019-2022 were subjected to analysis for this purpose. The findings of the
study indicate that, especially post-pandemic, AK Sigorta and Anadolu Anonim Sigorta improved their
performances, demonstrating a prepared outlook in the face of risks. On the other hand, Anadolu Hayat
Emeklilik and AGESA Hayat Emeklilik could not adopt a risk-focused policy. The consistently low performance
of Ray Sigorta suggests the need for some changes in terms of the identified criteria. The study has certain
limitations due to its coverage of the post-pandemic period, presenting both positive and negative characteristics.
Limitations include the restricted study period and the relatively low number of firms traded on the stock
exchange, hindering generalization. Additionally, the subjective selection of criteria in Multiple Criteria
Decision-Making methods raises questions about objectivity.
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1.GIRIS

Sigorta sektorii hem gelismis hem de gelismekte olan ekonomilerde siirdiiriilebilir ve saglam
bir finansal sektdriin kurulabilmesi i¢cin 6nemli faaliyetleri icra etmektedir. Sigortacilik sektorii hayatin
olagan akisinda hem sosyal alanda hem de ekonomik alanda meydana gelmesi muhtemel risklerin

paylasilarak kaynaklarin korunmasini amag edinmektedir (Asadi & Moghri, 2016; Aydin, 2021:54).

Sigortacilik sektdrii hem hanehalkindan hem de kurumsal firmalardan topladiklart primler
vasitasiyla, finans sistemine uzun vadeli kaynak saglamasiyla (Akotey, Sackey, Amoah & Manso,
2013), birlikte, islem maliyetlerinin diistiriilmesi, ekonomideki likidite seviyesinin arttirilmasi,
ekonomilerin etkinlik seviyesinin maksimize edilmesi, (Isik, 2019) ve 6zellikle gelismekte olan iilke
ekonomilerinin istikrarli ve siirdiiriilebilir bir bigimde biiyiimesi ve gergeklesmesi muhtemel risk ve
hasarlarin telafi edilerek lilke ekonomilerinde yasanacak herhangi bir kaybin engellenmesine katkida
bulunan oldukga hayati bir finansal aract kurulustur (Asadi & Moghri, 2016; Curak, Lonéar &
Poposki, 2009).

Sigorta sektorii yerine getirmis oldugu faaliyetler ile bireyler ve kurumlar arasindaki para
akiginin saglamanin yam sira piyasalarda her daim kaynak bulunabilmesine olanak tanimaktadir. Bu
yonii ile iilkemiz gibi gelismekte olan ekonomilerde en g¢ok sikintisi ¢ekilen tasarruf eksikligi

dolayisiyla nakit kitliginin da bir nebze 6niine gegmeyi miimkiin kilmaktadir (Akotey vd., 2013).

Finansal sektoriin tam anlamiyla gelisme asamasinda olmadigi {ilkelerde sigorta sektorii,
yerine getirdigi bu aracilik faaliyetleri ile {ilke ekonomilerinin kalkinmasinda 6nemli bir rol oynarken
yatinnmlarin finanse edilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan kaynaga erisimi de kolaylastirmaktadir (Caporale

vd., 2017).

Tiim bu sebeplerden otiirii, sigorta sektorii iilkeler igin hayati bir énem tagimaktadir. Ulke
ekonomileri acisindan bu denli 6nemli bir yere sahip olan s6z konusu sektdriin performansinda
meydana gelebilecek olumsuzluklar ise tiim iilke ekonomisini etkileyebilme kapasitesine sahiptir. Bu
amacla bu c¢alismada, Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV) tekniklerinden CRITIC ve EDAS
yaklasimlart  kullamlarak Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin

performansnin analiz edilmesi amaglanmaisgtir.

Caligma girig, Onceki ¢aligmalara dair kisa bir 6zet igeren literatiir, CRITIC ve EDAS
metodlarinin uygulama asamalari, 6nerilen motoda dair analizler ve sonug olmak iizere bes boliimden

olusmaktadir.

2. LITERATUR

Hem gelismis hem de gelismekte olan iilke ekonomilerinde siirdiiriilebilir bir ekonomik
sistemin varlig1 ancak onu olusturan sektorlerin etkili ve verimli ¢alismasina baglhdir. Bu ydniiyle
birgok tilkede finansal piyasalar biiylik bir bolimiine sahip olan sigorta sektdrii performansimin
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siirekli artirilarak ekonomilerin saglamliginin desteklenmesinde 6nemlidir. Tiim sektorlerde oldugu

gibi sigorta sektoriinde de yasanabilecek olumsuzluklar tiim iilke ekonomisini etkileme kapasitesine

sahiptir. Bu ¢alismada Tiirk sigorta sektoriinde faaliyet gdsterip ayn1 zamanda BIST’te islem géren

firmalarin performansinin analizi gerceklestirilmistir. Asagida ilgili alanda yapilmis ¢aligmalardan

ornekler sunulmustur.

Tablo 1. CKKYV Teknikleri Kullanilarak Yapilan Caligmalar

Kullamilan Yontem Cahisma Firma | Bulgular
Yazar Doénemi Sayisi

Bilbao-Terol EBW-MRP 2009-2017 83 Onerilen model Ispanya sigorta sektoriiniin

vd., (2022) performansinin  analizinde  kullanilabilir
yetkinliktedir.

Widya Entegre BWM 2020-2021 34 Analiz sonuglarina gore Onerilen model

Mawarni  vd., sirketlerin performans analizinde olumlu

(2023) sonuglar vermistir.

Pala (2022) CRITIC- 2019-2020 6 Caligma sonuglart onerilen hibrid modelin

MULTUMOOSRAL sirketlerin performans Olciimiinde
kullanilabilirliginin yiiksek oldugu seklinde
ifade edilmistir.

Luki¢ (2023) PROMOTHEE 2013-2020 - Calisma sonucunda sektoriin yillar itibariyle
iyi bir trend sergiledigi ve en iyi donemini
2020 yilinda gdsterdigi ifade edilmistir.

Puska vd., | Bulanikk LMAW - 5 Elde edilen sonuglar fiyat Kkriterinin en

(2023) onemli kriter oldugunu ve ayrica Onerilen
modelin sigorta sirketi se¢iminde oldukca
olumlu sonuglar verdigini tespit etmistir.

Erdebilli vd., | Q-ROF TOPSIS; Q- | - - Yapilan ¢aligma sonucunda Onerilen hibrid

(2023) ROF VIKOR metodun sigorta se¢iminde olumlu sonuglar
gosterdigi tespit edilmistir.

Aydin (2021) SV-EDAS 2013-2019 5 Calisma  sonucunda  Anadolu  Sigorta
sirketinin en iyi performans: gosterirken AK
Sigortanin en kotii performansa sahip sirket
oldugu tespit edilmistir.

Ishan (2023) AHP - - Elde edilen sonuglar sigorta miisterilerinin
mobil uygulamalar1 az kullandigini  ve
kullanimin artirilarak daha olumlu sonuglara
ulagilabilecegi ifade edilmistir.

Erdogan SD-COPRAS 2008-2019 - Caligma sonuglarma gore, hayat dis1 sigorta

(2022a) branglarinin en basarilt oldugu yil 2019 iken,
en basarisiz oldugu yil 2008 yil1 olmustur.

Erdogan ENTROPI-ASPAS 2012-2021 - Elde edilen sonuglara gore sigorta sektorii en

(2022b) iyl performansini sirasiyla 2018-2019 ve
2021 yillarinda gostermistir.

Omiirbek  ve | MULTIMOORA - 6 E olarak kodlanan sirketin incelenen

Ozcan (2016) donemde performansi en yiiksek olan sirket
olarak tespit edilmistir.

Per¢in ve | ENTROPI-TOPSIS - 5 AK Sigorta en iyi performans sergileyen

Sénmez (2018) firma olurken Avivasa firmasi performansi en
diisiik firma olmustur.

Yildirim ve | ENTROPI-TOPSIS 2012-2016 - Caligmanin sonuglarina gore; hayat dis1

Altan (2019)

sigorta branginin en basarili oldugu yilin
2016  olurken hayat/emeklilik  sigorta
brangmin en basarili oldugu yilin 2016
oldugu tespit edilmistir.
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Cakir (2016) VIKOR - 6 Calisma  sonucunda  Onerilen  modelin

katki saglamas1 beklenmektedir.

performans Ol¢limii konusunda literatiire

Pehlivan ~ ve | SD-ARAS 2011-2020 - Calisma  sonucunda  analizi  yapilan
Akpinar (2022) TARSIM’im en basarili oldugu y1l 2020 yil

2014 yili oldugu tespit edilmistir.

3. CALISMANIN METODOLOJISI

Calisma kapsaminda CKKYV yaklasimlarindan CRITIC ve EDAS metotlar: tercih edilmistir.
Bu metotlar finansal sektorde oOzellikle bankalarin ve sigorta sirketlerinin ile diger sektorlerin
performans analizinin gerceklestirilmesinde arastirmacilar tarafindan olduk¢a fazla tercih
edilmektedir.Tercih edilen metotlarin uygilama siirecinde 6ncelikle CRITIC yontemi kullanilarak
calisma kapsaminda belirlenen kriterlerin agirliklart belirlenmis olup, devaminda ise bu agirliklar
EDAS yontemi kapsamina alinarak her bir sigorta sirketinin performans skorlar1 elde edilmistir.

Asagida s6z konusu yontemler teorik olarak ele alnmigtir.

3.1.CRITIC Metodu Uygulama Esaslari
Bu metot kriter agirliklarimin performans tizerindeki etkisini 6lgmek iizere Diakoulaki,
Mavrotas ve Papayannakis (1995) tarafindan literatiire kazandirilmigtir. Bu metodun uygulama

adimlar1 asagidaki gibidir (Diakoulaki vd., 1995; Gao, Nam & Ko, 2017);

Adim 1: Oncelikle Denklem (1)’e gore karar problemine ait (X) baslangic karar matrisi

olusturulmaktadir.
X11 X120 Xin
X21 X2 't Xon|. . .

X= [Xij]m*n =1 : : C = 1,2,..mve j=1,2,..n (1)
Xm1 Xm2 °° Xmn

Adim 2: ikinci adimda normalizasyon islemi yapilarak her bir kriter ortak birime
dondstiirilmektedir. Bu adimda kriterlerin fayda ve maliyet durumlarina goére Denklem (2) veya

Denklem (3) kullanilarak hesaplamalar gergeklestirilir.

Fo = Xij_X]'mm (2)
1) X]_r11ax7X]_rnin

max

Xi O —Xjj

J 1)
o= X 3
1) xmax_ymin ( )

] ]

Adim 3: Denklem (4) kullanilarak kriterler arasindaki iliskinin seviyesi tespit edilmektedir.

Zizl(rij—ﬁ)(rik—ﬁ)
Pik = ~ ~
Jzizl(rij—ﬁ)z Yizq (Tik—Tk)?

“4)

Adim 4: Bu adimda Denklem (5) kullanilarak her bir kriterin igerisinde barindirdigi bilgi
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miktari (C;) ve Denklem (6) kullanilark ise her bir kritere iligkin standart sapma degeri (o;) hesaplanir.

G =0j 20y (1-pj) ©)
m . —7)2
o = Zn=1(+rﬂ (6)
Adim 5: Son asamada kriterlerin agirlik skorlar1 Denklem (7) kullanilarak tespit edilir.
C.
WS W = )

Elde edilen agirlik skorlar1 biiyiikten kiigiige dogru siralanarak kriterlerin performans

tzerindeki 6onemi belirlenmektedir.

3.2.EDAS Yonteminin Uygulama Esaslar

Calismada BIST’te islem goren sigorta sirketlerinin performanslarmin analiz edilmesi
amaciyla Keshavarz Ghorabaee, Zavadskas, Olfat ve Turskis (2015) tarafindan gelistirilen EDAS
metodu kullanilmistir. Bu yontem, belirlenen alternatiflerin degerlendirilmesinde ortalama ¢6ziim
uzakliklarina gore hesaplamalar yapmaktadir. EDAS metodunun uygulama adimlart asagidaki gibidir

(Keshavarz Ghorabaee vd., 2015).

Adim 1. Metodun ilk adiminda baslangi¢ karar matrisi olusturulur.

Adim 2. Ortalama ¢6ziim degerlerini ifade eden AV; degerleri Denklemler (8-9) ile hesaplanir.

= ], ®
Yizq Tij
AV; = 2= ©)

Adim 3. Kriterler fayda ya da maliyet 6zelliklerine gére Denklemler (10-11) ile ¢oziimlenerek
PDA ve NDA degerleri hesaplanir.

PDA = [PDA] (10)

NDA = [NDA;] (11)

mxn

Burada j. kriter fayda niteligi gosteriyorsa Denklem (12) ve Denklem (13) kullanur.

max(0,(rjj—AVj))i=1,..,m
PDAIJ = ! AV]'] (12)

max(0,(AV;—ri;))

Eger j. kriter maliyet niteligi gosteriyorsa Denklem (14) ve Denklem (15) kullanir.

max(0,(AVj—rj;))

PDAIJ = AV]' (14)
max(0,(rjj—AVj))
NDA;; = # (15)
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Hesaplamalar sonucunda elde edilen PDA;;ve NDA;j; degerleri sirasiyla j. kritere gore ortalama

¢Oziimden pozitif ve negatif uzakliklari ifade eder.

Adim 4. Tim alternatifler i¢in hesaplanan bulunan PDA ve NDA’nin agirlikli toplamlar

Denklem (16) ve Denklem (17) kullanilarak hesaplanir.

SP, = Xj21 wj X PDA;; (16)

SN; = X2, wj X NDA;; (17)
Burada w; degeri j. kriterin agirligini ifade etmektedir.

Adim 5. Alternatifler i¢in SP ve SN degerleri Denklem (18) ve Denklem (19) kullanilarak ile

normalize edilir.

SP;
NSP, = maxi(SPD) (18)
SN;j
NSN; =1 - SN (19)

Adim 6. Denklem (20) kullanilarak tiim alternatiflere dair nihai skorlar hesaplanir.Ulasilan bu
skorlar biiyiikten kiiciige dogru siralanir ve en yiiksek degerlendirme skoruna sahip olan alternatifin

diger alternatiflere kiyasla en iyi performansa sahip alternatif olduguna karar verilir.

_ (NSP;+NSN;j)

AS; .

(20)

Burada 0 < AS; <1

4. CALISMA VERISI VE ANALIiZ SONUCLARI

Calismada BIST’te islem goren sigorta sirketlerinin 2019-2022 yillar1 arasindaki verileri
Tiirkiye Sigorta Birligi (TSB) resmi istatistiklerinden elde edilmis ve belirlenen kriterler ¢ercevesinde
CRITIC ve EDAS metotlarina dair analizler gerceklestirilmistir. Calisma kapsaminda incelenen

sigorta sirketleri Tablo 2’de gdsterilmistir.

Tablo 2. Calismada Kullanilan Sigorta Sirketleri

Sirket Ad1 Borsa Kodu Kisaltma
AGESA Hayat ve Emeklilik A.S. | AGESA S1

AK Sigorta A.S. AKGRT S2
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta ANSGR S3
Sirketi

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. ANHYT S4

Ray Sigorta A.S. RAYSG S5
Tiirkiye Sigorta A.S. TURSG S6
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Performans analizinin gergeklestirilmesi i¢in belirlenen firmalara dair performans kriterleri

belirlenmistir. Belirlenen bu kriterlere dair bilgiler Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Finansal Kriterler

Sira Finansal Kriterler Kod Optimizasyonun Yonii
1 Kisa Vadeli Borglar / Toplam Aktifler K1 Min
2 Dénem Net Kar1 / Toplam Aktif K2 Maks
3 Cari Varlik / Kisa Vadeli Borg K3 Maks
4 Faaliyet Gideri / Toplam Varliklar K4 Min
5 Ozkaynaklar / Toplam Aktifler K5 Maks
6 Aktif karlilik Oram K6 Maks
7 Net Kar / Ozsermaye K7 Maks
8 Alinan Prim Net/ Alinan Prim Briit K8 Maks

Kaynak: Aydn, 2019; Cizgici, 2022; Erdogan, 2022a.

4.1. CRITIC Analiz Sonuclari

CRITIC metodu kullanilarak elde edilen analiz sonuglar1 asagidaki gibidir. Oncelikle belirlenen
kriterler ¢ergevesinde Tablo 4’te baslangi¢ karar matrisi sunulmustur.

Tablo 4. Karar Matrisi
K1 K2 K3 K4 K5 Ké K7 K8
2019 | 0.0211 0.0081 4.1692 0.0023 0.0200 0.0081 0.4067 0.8943
2020 | 0.0200 0.0085 4.8943 0.0016 0.0199 0.0085 0.4281 1.0857
2021 0.0182 0.0089 6.7655 0.0108 0.0176 0.0089 0.5083 1.0969
2022 | 0.0202 0.0095 6.2809 0.0100 0.0193 0.0095 0.4933 0.8330

Belirlenen kriterler fayda/maliyet 6zelliklerine gore normalize edilerek Tablo 5’te gdsterildigi

sekildedir. Her y1l i¢in ayr1 ayri tablo olusturulmus fakat anlagilir olmasi bakimindan sadece 2022 yili

icin tablolar gosterilmistir.

Tablo 5. Normalize Karar Matrisi (2022 Y1l I¢in)

K1 K2 K3 K4 K5 Ko K7 K8
S1 1.0000 0.4092 1.0000 0.0000 0.0000 0.4092 1.0000 1.0000
S2 0.1373 0.0000 0.1681 0.8695 0.6363 0.0000 0.0000 0.5339
S3 0.1919 1.0000 0.0000 1.0000 0.8526 1.0000 0.4492 0.6242
S4 0.0000 0.5090 0.1491 0.0948 0.0869 0.5090 0.7928 0.0000
Ss 0.1670 0.9162 0.1653 0.7721 0.6929 0.9162 0.4751 0.4148
S6 0.2149 0.6547 0.1638 0.7185 1.0000 0.6547 0.2772 0.4465
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Kriterler arasindaki iliskinin tespit edilmesi amaciyla olusturulan korelasyon matrisi Tablo

6’da gosterilmistir.

Tablo 6. Korelasyon Matrisi (2022 Y1l1 I¢in)

K1 K2 K3 K4 K5 Ké6 K7 K8

K1 1.0000 -0.1534 0.9522 -0.5175 -0.4778 -0.1534 0.5798 0.8553

K2 -0.1534 1.0000 -0.3240 0.2822 0.3822 1.0000 0.2108 -0.0846

K3 0.9522 -0.3240 1.0000 -0.7122 -0.6738 -0.3240 0.6513 0.6873

K4 -0.5175 0.2822 -0.7122 1.0000 0.9101 0.2822 -0.8417 -0.0133

K5 -0.4778 0.3822 -0.6738 0.9101 1.0000 0.3822 -0.7829 -0.0588

Ké -0.1534 1.0000 -0.3240 0.2822 0.3822 1.0000 0.2108 -0.0846

K7 0.5798 0.2108 0.6513 -0.8417 -0.7829 0.2108 1.0000 0.1627

K8 0.8553 -0.0846 0.6873 -0.0133 -0.0588 -0.0846 0.1627 1.0000

Tiim kriterler i¢in hesaplanan Cj degerleri Tablo 7°de rapor edilmistir.
Tablo 7. Cj Degerleri

K1 K2 K3 K4 K5 Ké K7 K8

19.344 18.941 22.245 29.277 27.364 18.941 22.214 16.401

Son

asamada her bir kriterin performans {iizerindeki agirligi belirlenerek Tablo 8’de

sunulmustur. Ulasilan sonuglara gore sigorta sirketlerinin performansi tizerinde en etkili olan kriter D4

kodlu faaliyet gideri/toplam varliklar kriteridir.

Tablo 8. Kriter Agirliklar

K1

K2

K3

K4

K5

K6

K7

K8

0.1107

0.1084

0.1273

0.1676

0.1566

0.1084

0.1271

0.0939

4.2. EDAS Yontemi Analiz Sonuglari

Secilen degerlendirme Glglitlerine iliskin ortalama ¢6ziim noktalarinin elde edilmesinden sonra

Esitlikler (12-14) kullanilarak PDA matrisi olusturulur. Elde edilen bulgular kullanilarak Tablo 9

olusturulmustur.
Tablo 9. 2022 Yilina Ait Ortalamadan Pozitif Uzaklik (PDA) Matrisi
K1 K2 K3 K4 KS Ko K7 K8
S1 0,2009 0,0000 0,0000 0,0000 0,1436 0,0000 0,0000 0,0937
S2 0,1605 0,8859 0,0000 0,0000 0,2323 0,8859 0,0000 0,0000
S3 0,1267 1,1077 0,0000 0,0000 0,4830 1,1077 0,0000 0,3690
S4 0,0954 0,1938 0,0000 0,0000 0,7142 0,1938 0,0000 0,0000
S5 0,3873 0,0000 0,0000 -0,9993 0,0000 0,0000 0,7588 0,0000
S6 0,0000 0,0000 2,4699 -1,1962 0,0000 0,0000 1,2939 1,5157
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Esitlikler (13-15) ile hesaplanmis olan NDA degerleri Tablo 10’da rapor edilmistir.
Tablo 10. 2022 Yilina Ait Ortalamadan Negatif Uzaklik (NDA) Matrisi
K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

S1 0,0000 1,0871 0,0000 1,4911 0,0301 1,0871 1,4889 0,0000

S2 0,0000 0,6954 0,0000 1,4294 0,0000 0,6954 0,0000 0,0000

S3 0,0000 0,6596 0,0601 1,5738 0,0000 0,6596 0,0000 0,0000

S4 0,0000 0,8072 0,0000 1,3954 0,0000 0,8072 0,2779 0,0000

S5 0,0000 0,8695 0,0000 1,0002 0,7611 0,8695 0,0000 2,8887

S6 0,8171 0,9122 0,0000 0,9401 0,8767 0,9122 0,0000 0,0000

CRITIC yaklasimi kapsaminda hesaplanmis olan kriter agirliklart bu asamada EDAS

yaklagimina dahil edilerek alternatifler igin SP; ve SN; degerleri sirasiyla Esitlikler (16-17) ile tespit
edilmistir. Ardindan Esitlikler (18-19) kullanilarak NSP; ve NSN; degerleri elde edilmistir. Son

kisimda ise her bir alternatife iliskin performans skorlar1 Esitlik (20) kapsaminda belirlenmistir. Elde

edilen tiim bulgular ise Tablo 11’de sunulmustur.

Tablo 11. 2022 Yilina Ait Performans Gostergeleri

SPi SNi NSP: NSNi ASi
AGESA Hayat ve Emeklilik A.S. 0,0535 0,6795 0,0897 0,1182 5
AK Sigorta A.S. 0,2462 0,3903 0,4772 0,5311 2
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,3644 0,4144 0,4449 0,6555 1
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 0,1644 0,4442 0,4050 0,3979 4
Ray Sigorta A.S. -0,0281 0,7465 0,0000 -0,0334 6
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,4208 0,5831 0,0000 0,5000 3

Caligmada ele alinan 2019-2022 yillarina iligkin elde edilen performans siralama sonuglar
Tablo 12°de sunulmustur. Tablo 12 incelendiginde Anadolu Hayat Emeklilik 2019-2020 ve 2021
yillarinda performansi en iyi firma iken 2022 yilinda performans kayb1 yasadigi gézlemlenmistir. Ote
yandan AGESA Hayat Emeklilik firmas1 2019-2020 yillarinda ortalama bir performans gostermis
fakat sonraki yillarda performans kaybi yasamistir. Tiirkiye Sigorta firmasi tiim yillarda performansin
hemen hemen sabit bir seviyede tutmustur. AK Sigorta firmas1 2019-2020-2021 yillarinda diistik bir

performans gostermis fakat 2022 yili ile birlikte performans artis1 yasadigi gozlemlenmistir.

Anadolu Anonim Sigorta 2020 yilindan sonra performansini oldukga iyi bir duruma getirmeyi
basarmis ve 2022 yilinda en iyi performansi gosteren firma olmustur. Son olarak Ray Sigorta tiim

yillarda performans agisindan en zayif goriiniime sahip firma olmustur.
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Tablo 12. Tiim Donemlere liskin EDAS Siralama Sonuglar1

2022 2021 2020 2019
AGESA Hayat ve Emeklilik A.S. 5 5 3 2
AK Sigorta A.S. 2 4 5 5
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 1 3 4 4
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 4 1 1 1
Ray Sigorta A.S. 6 6 6 6
Tiirkiye Sigorta A.S. 3 2 2 3

5. SONUC

Tiim diinya iilkeleri siirdiiriilebilir bir kalkinma saglayarak refah iginde bir toplum olusturmay1
hedefler. Siirdiiriilebilir bir piyasa yapinin olusturulmasi bir¢ok faktoriin bir araya gelmesi ile ancak
miimkiin olabilmektedir. Bu faktdrlerin en 6nemlilerinden birisi olan finans piyasasmin saglam ve
istikrarli bir performans izlemesi diger tiim sektorleri de yakindan ilgilendirmektedir. Finans sektorii
sadece parasal faaliyetleri biinyesinde barmdirmayip bunun yani sira diger tim sektorleri de

destekleyen bir rolii iistlenmektedir.

Giliniimiiziin kosullarinda ekonomik krizler, savaslar ve bir takim politik olaylar hangi
cografyada meydana gelirse gelsin tiim {iilkeleri etkileyebilmektedir. Sosyal ve ekonomik yasamin her

alaninda bulunan bu risk faktorleri kaynaklarin korunmasi adina en iyi sekilde yonetilebilmelidir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerin para ve sermaye piyasalarindaki en 6nemli finansal
aktorlerden biri olan sigortacilik sektorii, lilke ekonomilerine makro ve mikro diizeyde oldukg¢a 6nemli
hizmetler sunmaktadir. Makro agidan bakildiginda, finans sistemindeki tasarruflari artirarak ekonomik
biiyiimeyi tesvik i¢cin, mikro acidan ise girisimcilere daha kolay kaynak bulma imkani sagladig1 i¢in
finansal sistemde sigortacilik sektdrii hayati 6neme sahiptir. Daha ¢ok gelisme potansiyeline sahip
iilkelerde gelisimi hizli olan sektoriin, faaliyetleri ile iligkili olarak gerceklestirilecek olan kapsamli

analizler, sektoriin gelecegi agisindan ve finansal sistemin etkinligi agisindan olduk¢a 6nemlidir.

Sigorta sirketleri riskin paylasilarak kaynaklarin korunmasi ve dolayistyla yatirimlarin devam
etmesi adina ¢ok onemli faaliyetleri icra etmektedir. Bu ¢alismada BIST’te islem gdrmekte olan
sigorta sirketlerinin gostermis oldugu finansal performansin analiz edilmesi amaciyla CKKV
tekniklerinden CRITIC ve EDAS metotlar1 kullanilmistir. Analizi gerceklestirebilmek i¢in belirlenen 6

firmanin 2019-2022 yillar1 arasindaki verileri kullanilmistir.

Calisma sonucunda elde edilen bulgular gostermistir ki 6zellikle pandemi sonrasinda AK
Sigorta ve Anadolu Anonim Sigorta performanslarin yiikselterek risk ortamina hazirlikli bir gériiniim

sergilemistir. Ote yandan Anadolu Hayat Emeklilik ve AGESA Hayat Emeklilik risk odakli bir
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politika sergileyememistir. Ray Sigorta firmasinin ise tiim yillarda diisiik performans sergilemesi

belirlenen kriterler agisindan degisiklikler yapmasi gerektigine isaret etmektedir.

Calisma pandemi sonrast donemi kapsamasi agisindan olumlu ve olumsuz 6zellikleri bir arada
tasimaktadir. Bu durumlarda ¢alismada kisitlar meydana getirmistir. Ozellikle ¢alisma déneminin
zaman aralig1 ve bunun yani sira borsada islem goren firma sayisinin az olmasi ¢alismada tiim sektore
iligkin genel bir degerlendirme yapilabilmesini engellemektedir. Ayrica analiz siirecinde kullanilan
kriterlerin subjektif olarak segiliyor olmasi da ¢alismada bir kisit olarak degerlendirilebilir. Bundan
sonraki siirecte yapilacak caligmalarda calisma donemi daha uzun tutularak pandemi Oncesi ve

sonrasina dair kiyaslama yapilabilir.
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