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Oz

Bu ¢alisma ile AHP, SV, Ortak Agirliklandirma ve MAIRCA CKKYV prosediirleri kullanilarak 2010-2021 zaman
donemi i¢in Tiirk hayat disi sigorta sektoriiniin yillara iliskin finansal performansimn analiz edilmesi
hedeflenmektedir. Bu amagla, ilk olarak onceki literatiire dayali olarak belirlenmis olan on bir adet finansal
degerlendirme olgiitiiniin (Ozsermaye/Varlik Toplami, Ozsermaye/Teknik Karsiliklar, Sermaye Yeterlilik Orani,
Likidite Riski, Ozsermaye Kdrhhg, —Aktif Karlihgi, Konservasyon Orani,  Prim/Ozsermaye, Prim
Alacaklari/Ozsermaye, Teknik Karsilik Oram ve Bilesik Oran) uzman goriisiine dayali siibjektif agurliklart AHP
prosediirii ile objektif agirliklar: ise SV prosediirii ile tespit edilmistir. Ardindan her iki agirlik serisi ortak
agirliklandirma prosediirii kapsaminda birlestirilerek her bir degerlendirme olgiitiine iliskin optimal agirlik
katsayilari tespit edilmistir. Uygulamanin birinci béliimiinde ortak agirliklandirma yaklasimina gére belirlenen
optimal agirliklar dikkate alindiginda, analiz donemlerinde hayat disi sigorta sektoriiniin finansal performansina
etki eden en donemli finansal degerlendirme dlgiitiiniin 6zsermaye kdarliigr oldugu, bununla beraber aymi
donemlerde soz konusu sektoriin performansi tizerinde etkisi en az olan finansal degerlendirme dl¢iitiiniin ise
konservasyon orani oldugu ifade edilebilir. Uygulamanin ikinci asamasinda ise sektoriin yillara iliskin
performansi, daha onceki asamada elde edilen agirlik katsayilarinin MAIRCA prosediiriine dahil edilmesiyle
incelenemigtir. Uygulanan entegre model kapsaminda elde edilen sonuglara gore sektériin finansal agidan en
bagsarili oldugu yilin 2019, en basarisiz oldugu yilin ise 2012 yili oldugu tespit edilmistir.
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Abstract

This study aims to analyze the financial performance of the Turkish non-life insurance sector for the years 2010-
2021 using the AHP, SV, Common Weighting and MAIRCA MCDM procedures. For this purpose, firstly, eleven
financial evaluation criteria (Equity/Asset Total, Equity/Technical Reserves, Capital Adequacy Ratio, Liquidity
Risk, Return on Equity, Return on Assets, Conservation Ratio, Premium/Equity, Premium Receivables/ Equity,
Technical Equity Ratio and Composite Ratio) are determined by the AHP procedure based on expert opinion, and
the objective weights were determined by the SV procedure. Then, the two weight series are combined within the
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scope of the common weighting procedure, and the optimal weighting coefficients for each evaluation criterion
are determined. Considering the optimal weights determined according to the common weighting approach in the
first part of the application, the most important financial evaluation criterion affecting the financial performance
of the non-life insurance sector is the return on equity, while the financial evaluation criterion, which has the least
effect on the performance of the sector in the same periods, is conservation rate can be stated. In the second stage
of the application, the performance of the sector over the years is examined by including the weight coefficients
obtained in the previous stage into the MAIRCA procedure. According to the results obtained within the scope of
the integrated model applied, it is determined that the year in which the sector is most successful financially is
2019, and the year that is the most unsuccessful is 2012.

Keywords: Insurance sector, Non-Life Insurance sector, Financial performance, AHP, SV, MAIRCA
1. Giris

Sigorta, finansal veya ekonomik sistem igerisinde yer alan aktdrlerin yalniz baslara iistesinden
gelemeyecekleri riskleri ¢esitlendirerek azaltmayi ya da ortadan kaldirmay1 amaglayan bir risk yonetim
ve transfer mekanizmasidir. Sigortacilik sektorii ise gerek hanehalkindan gerek kurumsal firmalardan
topladiklart primler vasitasiyla, finans sistemine uzun vadeli kaynak saglamasiyla (Akotey, Sackey,
Amoah and Manso, 2013, s. 286-287), birlikte, islem maliyetlerinin diisiiriilmesi, ekonomideki likidite
seviyesinin arttirilmasi, ekonomilerin etkinlik seviyesinin maksimize edilmesi, (Isik, 2019, s. 543) ve
ozellikle gelismekte olan iilke ekonomilerinin istikrarli ve siirdiiriilebilir bir bigimde biiylimesi ve
gerceklesmesi muhtemel risk ve hasarlarin telafi edilerek iilke ekonomilerinde yaganacak herhangi bir
kaybin engellenmesine katkida bulunan oldukg¢a hayati bir finansal araci kurulustur (Asadi ve Moghri,
2016, s. 120; Curak, Lon&ar and Poposki, 2009, s. 30). Hem gelismis iilke ekonomileri agisindan hem
de Tiirkiye gibi gelismekte olan iilke ekonomileri i¢in finansal sistem igerisindeki en dinamik finansal
arac1 kuruluslardan biri olan sigortacilik sektorii, ayn1 zamanda {ilke ekonomilerinin gelismislik ve
kalkinmasinda oldukga kritik bir rol iistlenmektedir (Alenjagh, 2013, s. 3479; Cift¢i, 2004, s. 122;
Kahya, 2000, s. 24; Peker ve Baki, 2011, s. 2).

Modern ekonomiler agisindan lokomotif bir sektoér konumunda olan sigortacilik sektoriiniin, ekonomik
sistemler agisindan bir tasarruf araci olmasi, devlete vergiler vasitasiyla kaynak saglamasi, girisimcilere
kredi imkan1 sunmasi ve finansal istikrarin denetlenmesi gibi birgok mikro diizeyde ve makro diizeyde
fonksiyonu basarili bir sekilde yerine getirdigi géz dniinde bulundurulacak olursa s6z konusu sektoriin
onemi daha net bir sekilde anlasilmaktadir (Ozbolat, 2017, s. 34-45).

Kiiresellesme siirecinin beraberinde getirmis oldugu makro diizeylerdeki rekabet unsuru, giinlimiiz is
diinyasina birgok firsat sunmakla birlikte, s6z konusu firmalar1 6ngoriilmesi zor veya belki de miimkiin
olmayan riskle kars1 karsiya getirmektedir. Bu durum dikkate alindiginda, sigortacilik sektoriiniin
olmadig1 bir ekonomik sistemde bahsi gecen risk unsurlarinin iistesinden gelinmesi ve siirdiiriilebilir bir
is diinyasimin mevcut olamayacagi agikca ifade edilebilir. Sigortacilik sektorii yerine getirmekte oldugu
risk emilim rolii sayesinde, finansal agidan istikrar1 tesvik etmesinin yani sira hem finansal varliklar
acisindan hem de iilke ekonomileri agisindan kirilganliklar1 ortadan kaldirarak giiglii bir finansal yapinin
inga edilmesine Onciilliik etmektedir (Akotey ve ark., 2013, s. 287-288; Karaman, 2018, s. 28-31). Buna
ilaveten, s6z konusu sektorde ortaya ¢ikacak olumsuz bir durum veya basarisizlik, basta reel sektor
firmalar1 olmakla birlikte tiim finans sektdriiniin yapisini bozabilir, sistematik risk unsurunun artmasina
sebep olarak ekonomik sisteme ciddi zarar verebilir (Caporale, Cerrato and Zhang, 2017, s. 107; Haiss
ve Stimegi, 2008, s. 408-409).

Bu itibarla, gelismekte olan diger iilkelerde oldugu gibi Tiirk finans sektoriiniin de etkin veya basarili
bir sekilde varligini siirdiirmesi ve faaliyetlerine istikrarli bir sekilde devam edebilmesi bakimindan,
finans sistemi ic¢in oldukca kritik bir 6neme sahip olan sigortacilik sektdriiniin diizenli periyotlarla
finansal performansinin analiz edilmesi ve elde edilen sonuglarin objektif bir bigimde degerlendirilmesi
ihtiyact ortaya ¢ikmaktadir. Arastirmacilar tarafindan gerceklestirilerek literatiire kazandirilan finansal
analizler ve verimlilik dl¢limleri ile bir taraftan sigortacilik faaliyetlerinin kalitesinin arttirilmasina katki
saglanirken diger yandan mevcut ya da ortaya ¢ikmasi muhtemel sorunlarin zamaninda tespit edilerek
s0z konusu sorunlara erken 6nlemler alinmasina katki saglanmaktadir. (Alenjagh, 2013, s. 478).

Yukarida s6zii edilen bilgiler kapsaminda, bu ¢aligmada Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) prosediirleri
kapsaminda 2010-2021 dénemi i¢in Tiirk Hayat Dig1 Sigorta Sektdrii’niin yillara iligkin finansal
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performansinin analiz edilerek degerlendirilmesi amaglanmistir. Literatiire konu olan ve Tiirk Sigorta
sektdriiniin performansina odaklanan daha 6nce yapilmis ¢ok sayida ¢alisma bulunmasina ragmen bu
calismalarin biiyiik bir sektorde faaliyet gosteren sirketlerin firmalarm performansina (Orn; Kung, Yan
ve Chuang, (2006); Yao, Han ve Feng. (2007); Peker ve Baki (2011); Cakir (2016); Bayramoglu ve
Bagarir (2016) vb.) odaklanmaktadir. Ancak, sektorii bir biitlin olarak degerlendiren ¢aligmalarin sayisi
oldukca smurlidir (Orn; Altan ve Yildirim (2019); Akyiiz ve Kaya (2013); Altan (2010) Akpmar ve
Yildiz (2018) vb.). Dolayistyla bu calisma ile literatiirdeki bosluga bir katki yapilmasi1 hedeflenmistir.
Bu amagla, analiz kapsamina alinan yillara iligkin finansal performansinin 6l¢iilmesi igin AHP (Analytic
Hierarchy Process), SV (Statistical Variance), Ortak agirliklandirma ve MAIRCA (MultiAtributive
Ideal-Real Comparative Analysis) algoritmalarindan olusan entegre bir model tercih edilmistir.

Uc asamada gerceklestirilmis olan analiz siirecinde ilk olarak sektdriin finansal performansmin
degerlendirilmesi amaciyla belirlenmis olan degerlendirme Olgiitleri AHP prosediiriine kapsamina
alinarak siibjektif agirlik katsayilar1 belirlenmistir. ikinci asamada SV prosediirii kapsamindan
degerlendirme Olgiitlerine ait objektif agirlik katsayilart hesaplanmigtir Ardindan ise AHP ve SV
prosediirleri ile hesaplanan agirlik katsayilari, ortak agirliklandirma prosediirii ile birlestirilerek
degerlendirme Olgiitlerine iligkin optimal agirlik skorlar1 belirlenmistir. Uygulamanin son asamasinda
ise elde edilen agirlik katsayilart MAIRCA prosediirii kapsamina alinarak hayat dis1 sigorta sirketlerinin
yillara iligkin finansal performans skorlar1 tespit edilmistir.

Bu makalenin mevcut sigortacilik literatiiriine saglayacagi baslica katkilar ise soyledir: (i)
degerlendirme Ol¢iitlerine ait optimal agrilik skorlarinin belirlenmesinde AHP ve SV algoritmalarindan
olusan entegre bir model dnermek, (ii) sigorta sirketlerinin finansal performanslarinin incelenmesinde
MAIRCA algoritmasim1 uygulamak, (iii) sigortacilik sektorii i¢in yapilacak olan performans ve
verimlilik 6l¢iimlerinde, sektorii temsil etme yetenegi daha fazla olan performans Slgiitlerinin tespit
edilmesi, (iv) entegre bir model olan AHP-SV ve WEDBA modeli ile karar alternatiflerinin basari
siralamalarinin belirlenmesi, (v) analizler kapsaminda 6nerilen entegre modelin etkin ve kullanilabilir
oldugunu gostermek, (vi) karar verici mekanizmalara sigortacilik sektoriiniin veya sektdrde faaliyet
gosteren sirketlerin performansinin 6l¢iilmesinde rehberlik etmek.

Alt1 boliim olarak tasarlanmis olan ¢aligmanin birinci boliimiinde konuya iligkin giris, ikinci boliimiinde
ise literatiire yer verilmistir. Ugiincii boliimde gergeklestirilme amacina yonelik olarak belirlenen
finansal degerlendirme Oolgiitlerine yer verildikten sonra, dordiincii bolimde AHP, SV, Ortak
Agirliklandirma ve MAIRCA algoritmalari teorik olarak incelenmistir. Besinci bdliimde
gerceklestirilmis olan analizler neticesinde ulasilan ampirik bulgular rapor edildikten sonra, son bolim
olan altinc1 boliimde ise sonug, Oneriler ve sinirliliklara yer verilmistir.

2. Literatiir incelemesi

Calisma kapsaminda ele alman literatiir boliimii dort alt baslhkta irdelenmistir. i1k alt boliimde CKKV
algoritmalari ile yapilmis olan sigortacilik sektorii veya sektorde yer alan sirketleri konu alan ulusal ve
uluslararas1 ¢aligmalara, ikinci alt bolimde AHP algoritmasim1 konu alan caligmalara, {igiincii alt
boéliimde SV algoritmasini konu alan ¢aligmalara ve son alt bdliim olan dordiincii béliimde ise karar
alternatiflerinin siralanmasinda kullanilan MAIRCA algoritmasini konu alan ¢aligmalara deginilmistir.

2.1. Sigortaciik Alaninda CKKYV Prosediirleri ile Yapilan Calismalar

Sigortacilik literatiiriinde ¢esitli CKKV yaklagimlar1 kullanilarak performans degerleme ve siralamaya
yonelik ¢ok sayida calisma yapilmistir. Ornegin, 1997-1999 donemine iliskin olarak yapilmis olan
caligmada Hao ve Chou (2005), AHP ve TOPSIS yaklagimlarina dayali olarak Tayvan’da faaliyet
gostermekte olan sigorta sirketlerinin performansini incelemistir. Tiirk sigorta sektoriinde faaliyet
gosteren hayat dist ve hayat/emeklilik sigorta sirketlerinin 2007-2011 yillarina iligkin performansi
Akyiiz ve Kaya (2013), tarafindan TOPSIS yaklasimi ile degerlendirilmistir. Calisma sonucunda 2007
yil1 her iki sigorta branst i¢in de en basarili dénem olarak belirlenmistir. Benzer sekilde, Iran’da faaliyet
gosteren 7 sigorta girketinin 2015 yilina ait performans degerlendirmesi Sehhat, Taheri ve Sadeh,
(2015), tarafindan gerceklestirilmistir. AHP ve TOPSIS prosediirlerine dayali olarak gergeklestirilen
analizler neticesinde Parsian sigorta s6z konusu doénemde performansi en yiiksek sirket olarak
belirlenmistir. Bununla beraber, Esit Agirliklandirma, GIA ve TOPSIS yéntemlerinin kullamldig1 bir
diger caligmada Venkateswarlu ve Rao (2016), Hindistan sigorta sektoriinde faaliyet gosteren 16 sigorta
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sirketinin 2013 yilina iliskin performansini analiz etmistir. Analizler sonucunda Shri Ram General
sirketi s0z konusu donem i¢in ene basarili sirket olarak tespit edilmistir. Ayrica, Ahmadi, Derakhshani,

Gerivani ve Mosayeb, (2017), tarafindan gerceklestirilmis olan ¢alismada ise Kuzey Horasan’da faaliyet
gosteren 13 sigorta sirketinin 2012-2013 yillarina ait performanst AHP ve TOPSIS prosediirleri
kapsamindan degerlendirilmis olup, sonucta Iran Sigorta Sirketi en basarili performansi sergileyen sirket
olarak rapor edilmistir. Akpinar ve Yildiz (2018) yapmis olduklar1 ¢alismada TOPSIS yo6ntemini
kullanarak Tiirk hayat dis1 sigorta sektoriiniin 2007-2016 yillara iliskin performansini incelemislerdir.
Yapilan ampirik ¢aligma sonucunda ise s6z konusu sektoriin performansinin en yiiksek oldugu yi1l 2016
yili olarak tespit edilmistir. Benzer yaklagimlarla, Asadi ve Moghri (2016), iran’da faaliyet gosteren
Ozel sigorta sirketlerinin performansini degerlendirirken, Tsai, Huang ve Wang, (2008) Tayvan sigorta
sektoriinlin performansint ve Mandi¢, Delibasi¢, Knezevi¢ ve Benkovi¢, (2017), ise Sirp sigorta
sirketlerinin performansini analiz etmislerdir. Son yillarda yapilan ¢alismalarda ise; Pattnaik ve ark.,
(2021), 12 Hint Hayat sigorta sirketinin performans analizini Bulanik TOPSIS yo6ntemi kapsaminda
gergeklestirmigtir. Calisma sonucunda ise LIC kodlu sigorta sirketi performansi en yiiksek sirket olarak
tespit edilmistir. Mimovic, Tadic, Borota, Nestic ve Lafuente, (2021) ise 2008-2018 dénemi igin
Sirbistan sigorta sektoriiniin performansini Bulanik TOPSIS yontemi ile degerlendirmis olup, ¢calisma
sonucunda, sektoriin en basarili oldugu yil1 2018 olarak tespit etmislerdir. Cinaroglu (2022), Tiirkiye’de
faaliyet gosteren 15 bireysel emeklilik sirketinin finansal performansinin Entropi tabanli EDAS ve
CODAS yaklagimlarina dayali olarak analiz etmistir. Analizler sonucunda ise performansi en yiiksek
olan sirketin Tiirkiye Hayat ve Emeklilik sirketi oldugunu tespit etmistir. Pala (2022), BIST Sigorta
Endeksinde yer alan 6 sigorta sirketinin 2019-2020 yillari i¢in finansal performansini CRITIC ve
MULTIMOOSRAL yaklagimlar1 kapsaminda incelemis olup, analizler sonucunda Avivasa Emeklilik
ve Hayat girketini performansi en yiiksek olan sirket olarak tespit etmistir. Bunlara ek olarak Tasc1 ve
Akbalik (2022), Tiirk sigorta sektoriiniin hayat bransinda faaliyette bulunan 18 sigorta sirketinin 2010-
2020 donemine iliskin finansal performansint CRITIC ve TOPSIS yontemleri ile degerlendirmistir.
Analizler neticesinde ise Halk Hayat ve Emeklilik sirketi ve Ziraat Hayat ve Emeklilik sirketlerinin s6z
konusu dénemlerde performansimin en yiiksek oldugunu tespit etmiglerdir. Son olarak, bu CKKV
prosediirlerinden farkli olarak, Cin’de faaliyet gosteren 22 sigorta sirketinin etkinlik diizeyi Yao ve ark.,
(2007) tarafindan Girdi Odakli CCR Veri Zarflama Yontemi ile ve Tirkiye’deki hayat dis1 sigorta
sirketlerinin etkinligi ise Kiilek¢i ve Saldanli (2019) tarafindan Cikt1 Odakli CCR Veri Zarflama Analizi
ile analiz edilmistir.

2.2. AHP Prosediirii ile Yapilan Cahismalar

AHP prosediirii ¢esitli alanlarda birgok CKKV probleminin ¢oziim siirecinde ve agirlik katsayilarinin
siibjektif olarak tespit edilmesinde kullanilmistir. Ornegin, KOBI’ler i¢in uygun kredi se¢iminde (Che,
Wang ve Chuang, 2010), iigiincii parti lojistik isletmesi seciminde (Ozbek ve Eren, 2012), bir dis ticaret
isletmesi icin bilgisayar se¢iminde (Oztaysi, 2014), iiniversitelerin performans analizinde (Omiirbek,
Karaatli ve Yetim, 2014), bilisim ve teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin performans
analizinde (Tayyar, Akcamli, Geng ve Erem, 2014), Tiirkiye’de faaliyette bulunan bankalarin kurumsal
web sitelerinin degerlendirilmesinde (Ecer, 2014), is yeri i¢in personel seciminde (Tepe ve Gorener,
2014), tekstil sektoriinde tedarik¢i se¢iminde (Kara ve Ecer, 2016), akilli telefonlarin se¢im siirecinde
(Kecek ve Yiiksel, 2016), tedarikei segiminde (Alkan, Kasimoglu, Celik ve Aladag, 2017), inovasyonun
firma finansal performansi tlizerindeki etkisinin degerlendirilmesinde (Demirhan ve Aricioglu, 2017),
havayolu isletmeciligi yapan firmalarin performans degerlendirmesinde (Avci ve Cinaroglu, 2018), ileri
diizey tretim sistemi se¢im probleminde (Mathew, Chakrabortty ve Ryan, 2020), giines enerjisi
projelerinin entegrasyon durumunun test edilmesinde (Anser, Mohsin, Abbas ve Chaudhry, 2020),
metro sisteminin su baskinlarina karsi risk incelemesinde (Lyu, Zhou, Shen ve Zhou, 2020), liman
isletmelerinin siirdiiriilebilirlik stratejilerinin test edilmesinde (Ozispa ve Arabelen, 2021), arazi
durumumun kullanima uygunlugunun degerlendirilmesinde (Bagheri vd., 2021), mevduat bankasi
seciminde (Al-Shammari ve Mili, 2021), istikrarl1 ve siirdiiriilebilir bir kalkinma i¢in enerji sistemlerinin
incelenmesinde (Solangi, Longsheng ve Shah, 2021) ve banka performansinin degerlendirilmesinde ise
(Simsek, 2022) tarafindan s6z konusu uygulama prosediirii tercih edilmistir.
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2.3. SV Prosediirii ile Yapilan Calismalar

SV prosediirii de cesitli alanlarda problem c¢o6ziim siireci ve degerlendirme Olgiitlerinin agirlik
katsayilarmin objektif olarak belirlenebilmesi i¢in arastirmacilar tarafindan kullanilmaktadir. Ornegin,
malzeme se¢iminde (Rao ve Patel, 2010), endiistriyel robot se¢iminde (Rao, Patel ve Parnichkun, 2011),
malzeme se¢im siirecinde (Liu, Liu ve Wu, 2013), uygun bulut bilisim tedarik¢isinin se¢iminde (Liu,
Chan ve Ran, 2016), elektrikli {iretimi i¢in nitelikli gii¢ kaynagi se¢iminde (Emovon ve Samuel, 2017),
performans degerlendirmesi i¢in uygun kriter segiminde (Odu, 2019), yesil tedarikci se¢imi ve stratejik
proje se¢iminde (Krishankumar, Saranya, Nethra, Ravichandran ve Kar, 2019), Asya ve Avrupa
iilkelerinin finansal gelismislik diizeyinin incelenmesinde (Giilenger ve Tiirkoglu, 2020), Avrupa Birligi
iilkelerinin lojistik performans Slgiimiinde (Isik, Aydin ve Kosaroglu, 2020), BiST’te islem goren
sigorta sirketlerinin performans degerlendirmesinde (Aydin, 2021) ve banka performansinin
degerlendirilmesinde ise (Simsek, 2022) tarafindan s6z konusu uygulama prosediirii tercih edilmistir.

2.4. MAIRCA Prosediirii ile Yapilan Calismalar

AHP ve SV prosediirleri daha fazla degerlendirme olgiitlerinin agirliklandirilmasinda kullanilirken,
MAIRCA prosediirii ise daha c¢ok karar noktalarmin siralanmasinda kullanilmaktadir. MAIRCA
yontemi de son dénemlerde arastirmacilar tarafindan birgok problemin ¢6ziim siirecinde uygulanmustir.
Ornegin; operatorliik yapan kisilerin risk diizeylerinin saptanmasinda (Mamak ve Can, 2018), catering
isletmelerinin se¢im siirecinde (Ulutas, 2019), Tiirk ticari bankalarinin performans degerlendirmesinde
(Aygin ve Orgun, 2019), G7 iilkelerinin makroekonomik agidan performansinin incelenmesinde (Belke,
2020), turizm isletmeciligi yapan firmalarin nakit akigina dayali olarak performansinin analizinde
(Giinay ve Ecer, 2020; Pala, 2021), firma performansinin mukayeseli olarak kiyaslanmasinda (Kehribar,
Karademir ve Evci, 2021), siirdiiriilebilir tedarik¢i se¢im siirecinde (Ecer, 2021), denetim faaliyetlerini
ylriiten firmalarin karsilagtiriimasinda (Akcakanat, 2021), Tiirkiye’de aktif olarak faaliyette bulunan
Islami bankalarin performans incelemesinde (Bektas, 2021), hedef Pazar yeri seg¢iminde (Fidan,
2021),Tiirkiye’de gergeklesen firma birlesme ve satin alma faaliyetlerinin analizinde (Aksoy, 2021),
kurumsal web sitesi se¢im isleminde (Swetha ve Karpagam, 2022), Akdeniz bdlgesinde yapilan iklim
Ol¢limlerinde (Hadian, Shahiri ve Pham, 2022) ve son olarak korona viriise karsi as1 se¢ciminde (Ecer,
2022) tarafindan s6z konusu prosediir uygulanmistir.

3. Finansal Kriterler

Bu ¢aligmada Tiirkiye’de faaliyet gdsteren hayat disi sigorta sektdriiniin 2010-2021 zaman periyodu igin
yillara iliskin performans: analiz edilmistir. Sektoriin performansinin Slgiilmesi amaciyla 6nceki
literatiirden (6rn: Akyiiz ve Kaya, 2013; Alenjagh, 2013; Avci ve Cimaroglu, 2018; Tayyar ve ark., 2014;
Pattnaik ve ark., 2021; Pala, 2022) faydalanilarak segilen finansal degerlendirme Olgiitlerine iligskin
veriler Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (SEDDK) veri tabanindan
temin edilmistir. Belirlenen bu 6lgiitlere iliskin kodlar ve bu 6lgiitlerin karar verici otoriteler agisindan
tagimasi gereken nitelikler asagidaki Tablo 1’de verilmistir. Burada belirtilmesi gereken bir diger husus
ise analiz siirecinin 2010-2021 donemi ile smirlandirilmasidir. Analizin s6z konusu ddnemlerle
sinirlandirilmasindaki temel gerekce es Olgiilemezlik hatasidir. Diger bir ifade ile analiz donemi
genislediginde saglikli verilere ulagilmasi zorlagsmaktadir.

Tablo 1: Finansal Degerlendirme Olciitleri

Sira Degerlendirme Olgiitleri Kod Nitelik

1 Ozsermaye/Varlik Toplami Gl Fayda (max)
2 Ozsermaye/Teknik Karsiliklar G2 Fayda (max)
3 Sermaye Yeterlilik Orani G3 Fayda (max)
4 Likidite Riski G4 Fayda (max)
5 Ozsermaye Karlilig G5 Fayda (max)
6 Aktif Karlihig G6 Fayda (max)
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7 Konservasyon Orant G7 Fayda (max)

8 Prim/Ozsermaye G8 Maliyet (min)

9 Prim Alacaklari/Ozsermaye G9 Maliyet (min)

10 Teknik Karsilik Orani G10 Maliyet (min)

11 Bilesik Oran Gl1 Maliyet (min)
4. Yontem

Bu calisma kapsaminda belirlenen finansal degerlendirme olgiitlerine iliskin en iyi karar noktasinin
tespit edilmesinde AHP, SV ve MAIRCA prosediirlerini kapsayan entegre bir model tercih edilmistir.
AHP ve SV prosediirleri belirlenen 6lgiitlerin agirliklandirilmasinda kullanilirken, MAIRCA prosediirii
ise karar noktalarinin basar1 siralarmin tespit edilmesinde kullanilmistir. Ayrica AHP ve SV
prosediirlerinden elde edilen agirlik skorlar1 ortak agirliklandirma prosediirii kapsaminda birlestirilerek
her bir degerlendirme 6lgiitiine iliskin optimal agirlik skorlart da belirlenmistir. Bu bolimde sozii edilen
her bir CKKYV prosediirii teorik agidan ele alinmistir.

4.1. AHP Prosediirii

Degerlendirme Olciitlerine iligkin uzman goriislerine dayali siibjektif agirliklarini tespitinde
kullanilmakta olan AHP prosediirii Saaty (1980) tarafindan gelistirilerek literatiire kazandirilmis olup
arastirmacilar tarafindan oldukga sik bir sekilde tercih edilmektedir. S6z konusu prosediiriin uygulama
adimlar1 ise su adimlardan olusmaktadir (Araz, Ozfirat ve Ozkarahan, 2007, s. 33; Saaty, Peniwat1 ve
Shang, 2007, s. 1042; Lee ve Chan, 2008, s. 162; Raju, Murali ve Patnaik, 2020, s. 723-724; Wang,
Huang, Cheng ve Nguyen, 2018, s. 4-6);

1. Prosediiriin ilk asamasinda karar noktalar1 ve degerlendirme Olgiitlerinin belirlenebilmesi agisindan
ikili karsilastirma matrisi olusturulmaktadir. Daha sonra Tablo 2’de sunulan ve Saaty (1980) tarafindan
gelistirilmis olan 8lgek yardimiyla her bir degerlendirme &lgiitii ikili olarak mukayese edilmektedir. Tlk
adimda olusturulan ikili karar matrisi ise Denklem (1) kapsaminda olusturulmaktadir.

aj; Q12 0 Qqqn
a1 Az *° dzp

A= [Aij]n*n = : : . : (1)
Qn1 QApz *° Qnpp

Denklem (1)’ de yer alan aj; degeri, i. kriter ile j. kriterin ikili olarak kargilagtirilmasini ifade etmektedir.

Tablo 2: AHP Prosediiriinde Kullanilan Sozel Yargilar ve Sayisal Karsihklar

Tercihlerin Sozlii Yargisi Sayisal Karsilik

Iki degerlendirme &lgiitiiniin esit neme sahip olmasi

Bir 6l¢iitiin digerine kiyasla biraz daha 6nemli olmasi

Bir dlgiitiin digerine kiyasla ¢ok fazla dnemli olmasi

Bir dlgiitiin digerine kiyasla mutlak énemli olmasi

1
3
Bir dlgiitiin digerine kiyasla daha fazla 6nemli olmas1 5
7
9
2

Ara degerler ,4,6,8

Kaynak: (Saaty, 1986)

2. Bu adimda Denklem (2) araciligiyla degerlendirme Olgiitleri normalize edilerek, Denklem (3)’te
sembolize edilen normalize matris elde edilmektedir.

by = = (2)

i =
LD Y
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b11 b12 bln
N= [Pz P22 ban 3)
bnl bn2 bnn

3. Normalize edilmis matrisin satirlarinin ortalamasi alinarak bu agamada Denklem (4)’te gosterilen
agirlik katsayilari vektorii (W) matrisi olusturulmaktadir.

(4)
Wh

4. Bu asamada ise tutarlilik orani belirlenmektedir. Buradaki temel amag, karar vericilerin vermis
olduklari kararlar neticesinde hesaplanmis olan siibjektif agirliklarin ne kadar giivenilir oldugunun tespit
edilmesidir. Karsilagtirma matrisinin tutarli olmasi en biiyiik 6zdeger olan (A,,) Matris boyutuna (n)
esit olmastyla ilgilidir. A;,,5 degeri ise su sekilde hesaplanmaktadir. Birinci olarak Denklem (1)’deki
matrisin siitunlarindaki her bir deger ile Denklem (4) vasitasiyla elde edilen agirliklar carpilip toplanarak
agirliklandirilmis toplam vektor tespit edilir. Ardindan agirliklandirilmis toplam vektoriin her bir degeri
kendisine karsilik gelen agirlik katsayilarina boliinmektedir. Son asamada ise elde edilen degerlerin
ortalamasi alinarak A, belirlenir. Bu asamanin akabinde ise Denklem (5)’ten yararlanilarak Tutarlilik
Gostergesi (TG) tespit edilir.

TG = 2max—0 (5)

n-1

Tutarlilik oran1 belirlenirken TG, Rassallik Gostergesi (RG) olarak sembolize edilen ve Tablo 3’te yer
alan sabit degere boliinerek Tutarlilik oram1 (TO) elde edilmektedir. Eger elde edilen TO<O0,10 ise
olusturulan ikili karsilagtirma matrisinin tutarli oldugu ifade edilir. Aksi halde karsilagtirma matrisi
revize edilmelidir.

Tablo 3: Kriter Sayisina Bagh Olarak Rassallik Degerleri
n 1 3 5 7 9 11 13 15
Aldig1 Deger 0.00 0.58 1.12 1.32 1.45 1.51 1.56 1.59
Kaynak: (Saaty, 2005)

4.2. SV Prosediirii

Objektif bir agirliklandirma prosediirii olan ve Istatistiksel Varyans olarak da ifade edilen SV prosediirii
Rao ve Patel (2010) tarafindan literatiire kazandirilmigtir. Bu yaklasim ise degerlendirme 6lgiitlerine
iligkin varyans degerlerini gbz oniinde bulundurarak agirliklarin belirlenmesinde kullanilmaktadir. SV
prosediiriiniin uygulama adimlar ise asagidaki gibidir (Liu ve ark., 2016, s. 41; Rao ve Patel 2010, s.
4739-4741; Rao ve ark., 2011, s. 368-370; Tayali ve Timor, 2017, s. 34);

1. m sayidaki karar noktas1 ve n sayidaki degerlendirme dl¢iitiinden olugan karar matrisi Denklem (6)’da
ki gibi olusturulur.

X711 X132 vt Xqn
X21 X2 vt Xpp

[Xij]m*n =1 : : B : (6)
Xm1i Xm2 *°° Xmn

2. Denklem (7) ile her bir 6l¢iit normal dagilima uygun hale getirilmektedir.
Xi]'
ity Xij

3. Her bir degerlendirme 0lg¢iitiine ait varyans katsayilar1 Denklem (8) ile hesaplanmaktadir.

()

* —
Xij -
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1 . . 2
o = () XiLy (Xij - (Xij)mean) (8)
4. Son adimda ise her bir dlgiite ait objektif agirliklar Denklem (9) tespit edilir.
- _Y
Wi = i=1Vj (9)

Burada elde edilen agirlik katsayilar icerisinde en biiyiik degere sahip olan 6l¢iit performans iizerinde
en onemli dl¢iit olarak degerlendirilmektedir.

4.3. Ortak Agirhiklandirma Prosediirii

Caligma kapsaminda AHP ve SV prosediirleri, sirasiyla degerlendirme Olgiitlerine iligskin siibjektif ve
objektif agirlik skorlarini ifade etmektedir. Denklem (10) yardimiyla bu asamada her bir dlgiite iliskin
optimal agirlik katsayilari hesaplanabilmektedir (Ali, Chiu, Aghaloo, Nahian ve Ma, 2020, s. 6).

Wortak = AWoj +(1- A)Vvsj (10)

Yukarida, Wo; ve Wg; degerleri, lgiitlerin objektif (SV) ve siibjektif (AHP) agirliklaridir. A ise katki
faktoriinii temsil eden bir ifadedir. Ghorabaee vd. (2017)’ne gore A degeri [0-1] aralifinda islem
gormektedir. Bu calisma kapsaminda ise Ali ve ark. (2020)’nin ¢aligmalar1 referans alinarak A=0.5
isleme alinmistir.

4.4. MAIRCA Prosediirii

Karar noktalarinin ideal olan derecelere en yakin oldugu noktalar1 tespit etmeye odaklanan MAIRCA
prosediirii Pamucar, Vasin ve Lukovac, (2014) tarafindan gelistirilerek CKKYV literatiiriine
kazandirilmistir. Alternatiflerin kendi aralarinda basar1 durumlarina gore siralanmasini saglayan séz
konusu yontemin uygulama adimlar agagidaki gibidir (Aydimn, 2020, s. 833-834; Bakir ve ark., 2020, s.
154-156; Giinay ve Ecer, 2020, s. 33)

1. Denklem (6)’da yer alan baslangi¢ karar matrisi olusturulur.

2. Her bir karar noktasi i¢in tercih olasilik degerlerini ifade eden Pg; degeri Denklem (11) ile
hesaplanmaktadir. Ayrica, her bir karar noktasi i¢in tespit edilen olasiliklar birbirine esit olup toplamlari
ise 1’e esit olmalidir.

Pgi =—; Yt P =1 (11)

3. Daha o6nceki asamalarda hesaplanan agirlik katsayilari ile Pg; degerleri Denklem (12) kapsaminda
carpilarak teorik derecelendirme matrisi olarak ifade edilen K, degerleri elde edilmektedir.

kpll kp12 kpln PB1W1 PB1W2 PBlwn
K, = kp:21 kp:22 kp:ZIl = PBZSWI PBZSWZ PBZ:Wn (12)
[kpm1 kpmz kpan Pgmw;  Pgywy o Pgywy

4. Gergek degerlendirme matrisi (K-) degerleri tespit edilmektedir. Burada K, matrisini olusturan her
bir deger (kyjj), teorik derecelendirme matrisi ile normalize matris degerlerinin garpilmasi ile
hesaplanmaktadir. Ancak s6z konusu degerleri elde edebilmek i¢in degerlendirme Gl¢iitlerinin karar
vericiler tarafindan arzu edilen nitelikleri (fayda-maliyet) gz 6niinde bulundurulmalidir. Fayda nitelikli
Olciitler i¢in Denklem (13), maliyet nitelikli olgiitler i¢in ise Denklem (14) kullanilarak ilgili
hesaplamalar gergeklestirilmektedir.

_dy—df

Kpij=Kpij = pro (13)
djj—dji
Kpij=Kpij = di-]fd;r (14)
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Denklemlerde yer alan di = mak(dy, ..., dy,) Ve d;i = min(dy, ..., dy,) seklinde ifade edilebilir.
5. Denklemler (15-16) kullanilarak bu adimda toplam bosluk matrisi (F) elde edilmektedir.

fi1 fip o fin [ Kpi1 =Kr1r Kpiz =kriz o Kpin —Kpap ]
F=K,—K, = f2:1 fz:z fZ:n _ | Kp21 — Kro1  Kpzz — Kr22 Kp2n — Kyon (15)
fm1 fmz - fon kpm1 — Kym1 kpmz —Kimz kpmn — Krmn
iy = {(1)< Lk s“gerll{{p.i.j § kr_i_j (16)
pij — Krijs ger kpjj > krij

6. Son asamada ise her bir karar noktas1 icin basar1 puanlart (U;), Denklem (17)’den yararlanilmak
suretiyle elde edilmektedir.

Ui = ]-n:1 fl] (17)

Burada elde edilen sonuglara gore en diisiik basar1 puanina sahip olan karar noktast en basarili olarak
degerlendirilmektedir ve diger skorlar da kiiciikten biiyiige dogru siralanarak her bir karar noktasinin
basari siras1 belirlenmektedir.

5. Onerilen Hibrid Modelin Uygulanmasi

Bu béliimde, analiz doneminin degerlendirilmesi icin seg¢ilmis olan finansal degerlendirme olgiitlerinin
agirliklarinin tespit edilmesinde tercih edilen AHP, SV ve Ortak Agirliklandirma prosediirlerinin veri
setine uygulanmasi neticesinde ulasilan bulgularla beraber, MAIRCA prosediiriiniin uygulanmasi
neticesinde ulasilan hayat dis1 sigorta sektOriiniin yillara iliskin finansal performans skorlar
hesaplanmustir.

5.1. AHP Prosediiriinden Elde Edilen Bulgular

Hayat dis1 sigorta sektorii icin literatiire dayali olarak belirlenen finansal degerlendirme Olgiitlerinin
uzman goriislerine dayali agirliklarinin hesaplanabilmesi amaciyla Denklem (1)’e gore olusturulan ikili
karsilagtirma matrisi Tablo 4’teki gibidir.

Tablo 4: Degerlendirme Olgiitlerinin Ikili Karsilastirma Matrisi

Max | Max Max Max |Max | Max Max Min Min Min Min

G1 G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 G11
Gl |1 1.000 |3.000 |1.000 |1.000 |[7.000 |7.000 |[5.000 |1.000 |3.000 |3.000
G2 |1.000 |1 5.000 |5.000 |3.000 [7.000 |7.000 |7.000 |3.000 |3.000 |3.000
G3 |0.333 |0.200 |1 0.333 |0.333 |7.000 |7.000 |3.000 |[3.000 |5.000 |1.000
G4 |1.000 |0.200 [3.000 |1 1.000 |7.000 |7.000 |5.000 |3.000 |3.000 |3.000
G5 |1.000 |0.333 |[3.000 |1.000 |1 5.000 |7.000 |3.000 [3.000 |3.000 [3.000
G6 |0.143 |0.143 |0.143 |0.143 |0.200 |1 0.333 |0.200 |0.143 |0.333 |0.200
G7 |0.143 |0.143 |0.143 |0.143 |0.143 |3.000 |1 1.000 |0.333 |0.333 |0.333
G8 |0.200 |0.143 |0.333 |0.200 [0.333 |5.000 |1.000 |1 0.333 |1.000 |0.333
G9 |[1.000 |0.333 [0.333 |0.333 [0.333 |7.000 |3.000 |3.000 |1 3.000 |1.000
G10 (0.333 |0.333 [0.200 |0.333 [0.333 |3.000 |3.000 |1.000 |0.333 |1 0.333
G11 (0.333 |0.333 [1.000 |0.333 |0.333 |5.000 |3.000 |[3.000 |1.000 |[3.000 |1
) 6.486 |4.162 |17.152 |9.819 |8.010 |57.000 |46.333 |32.200 |16.143 |25.667 |16.200

Denklem (2) kapsamindan ikili karsilagtirma matrisi normalize edilerek Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 5: Normalize Edilmis ikili Karsilastirma Matrisi

Gl G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 Gl1
Gl |0.154 |0.240 |0.175 (0.102 |0.125 |0.123 |0.151 |0.155 |0.062 |0.117 |0.185
G2 (0.154 |0.240 |0.292 (0.509 |0.375 |0.123 |0.151 |0.217 |0.186 |0.117 |0.185
G3 |0.051 [0.048 |0.058 |0.034 |0.042 |0.123 |0.151 |0.093 |0.186 |0.195 |0.062
G4 10.154 |0.048 |0.175 (0.102 |0.125 |0.123 |0.151 |0.155 |0.186 |0.117 |0.185
G5 (0.154 |0.080 |0.175 (0.102 |0.125 |0.088 |0.151 |0.093 |0.186 |0.117 |0.185
G6 (0.022 |0.034 |0.008 [0.015 |0.025 |0.018 |0.007 |0.006 |0.009 |0.013 |0.012
G7 |0.022 [0.034 |0.008 |0.015 |0.018 |0.053 |0.022 |0.031 |0.021 |0.013 |0.021
G8 |0.031 [0.034 |0.019 |0.020 |0.042 |0.088 |0.022 |0.031 |0.021 |0.039 |0.021
G9 (0.154 |0.080 |0.019 (0.034 |0.042 |0.123 |0.065 |0.093 |0.062 |0.117 |0.062
G10 [0.051 |0.080 |0.012 [0.034 |0.042 |0.053 |0.065 |0.031 |0.021 |0.039 |0.021
G11 |0.051 [0.080 |0.058 |0.034 |0.042 |0.088 |0.065 |0.093 |0.062 |0.117 |0.062

Denklem (4)’e gore hesaplanmis olan degerlendirme oOlgiitlerine iliskin siibjektif agirlik katsayilari
Tablo 6’da yer almaktadir. S6z konusu tablodaki verilere gore hayat disi sigorta sektoriiniin 2010-2021
doneminde, finansal agidan performansina etki eden en énemli 6l¢iit G2 (Ozsermaye/Teknik Karsiliklar)
olurken, en 6nemsiz degerlendirme 6lgiitli ise G6 (Aktif Karlilik Orani) dlgiitiidiir.

Tablo 6: AHP Prosediirii Kapsamindan Elde Edilen Siibjektif Agirhk Skorlar:

Gl G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 |G11
Agirlik | 0.1445|0.2317 | 0.0948 | 0.1383 | 0.1323 | 0.0154 | 0.0233 | 0.0334 | 0.0773 | 0.0407 | 0.0683
Sira 2 1 5 3 4 11 10 9 6 8 7

AHP prosediirii kapsaminda elde edilen bulgularin giivenilirliginin test edilmesi i¢in son agamada ilk
olarak Aax degeri 12,085 olarak hesaplanmistir. Ardindan Denklem (5) vasitasiyla TG degeri 0.108
olarak tespit edilmistir. Son olarak ise TG degeri RG degeri olan 1.51’¢ bdliinerek TO, 0.072 olarak
bulunmustur. Elde edilen bu oran %10’dan kiigiik oldugu i¢in uzman goriislerine dayali olarak
olusturulan ikili karsilagtirma matrisinin ve AHP prosediirii kapsaminda hesaplanmis olan agirlik
katsayilarinin kabul edilebilir oldugu anlagilmaktadir.

5.2. SV Prosediiriinden Elde Edilen Bulgular

Bu boéliimde, SV prosediirii kullanilarak hesaplanmis olan degerlendirme Olgiitlerine iliskin objektif
agirlik katsayilar belirlenmistir. S6z konusu prosediirde ilk olarak, Denklem (6)’ya gore diizenlenen ve
Tablo 7°de rapor edilen karar matrisi olusturulur.

Tablo 7: Karar Matrisi

Gl G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 G11
2010 |36.16 |46.32 [14449 |69.61 |-1.68 -0.70 |79.92 |217.37 |56.88 |131.11 |96.19
2011 |32.12 |59.73 |128.46 |67.57 |1.18 0.40 80.07 |246.68 |60.07 |128.70 |96.00
2012 |28.09 |47.90 |107.63 |68.61 |-1042 |[-3.38 |81.44 |28524 |62.28 |122.48 |99.66
2013 |30.13 |52.51 |125.01 |[77.21 |14.74 4,14 80.34 [251.38 |51.09 |126.80 |92.83
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2014 (30.28 |52.23 |136.40 |81.92 |11.95 |[3.36 |80.02 |232.09 |45.08 |129.03 |92.54
2015 (2429 |38.75 |106.27 |76.06 |-5.52 -1.46 |80.02 |285.65 |54.93 |122.70 |102.13
2016 |23.10 |36.67 |120.19 |75.08 |17.53 [3.67 [8252 |299.58 |50.25 |124.93 |95.33
2017 |26.06 |42.04 |148.93 |86.29 |21.24 |4.87 |76.05 |257.78 |42.87 |12552 |97.44
2018 (24.79 |39.25 |143.17 |85.95 |29.23 |5.97 |73.59 |269.80 |46.83 |120.87 |104.85
2019 [26.05 |42.47 |15554 [89.60 |36.51 |[7.94 |74.31 |243.73 |41.16 |121.72 |95.46
2020 (1251 |35.24 |159.63 |77.79 |27.36 [11.05 |76.63 |206.20 |42.78 |124.94 |98.76
2021 [10.82 |30.99 |134.79 |89.56 |33.38 |[10.26 |74.52 |172.56 |44.56 |99.75 102.85

Tablo 8’de Denklem (7)’nin kullanilmasi sonucunda elde edilen normalize edilmis karar matrisi
sunulmustur.

Tablo 8: Normalize Edilmis Karar Matrisi

Gl G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 |Gl11
20100.1188 | 0.0884 | 0.0897 | 0.0736 | -0.0096 |-0.0152 | 0.0851 | 0.0732 | 0.0950 | 0.0887 | 0.0819
2011 |0.1055|0.1140 {0.0798 | 0.0715 | 0.0067 |0.0087 |0.0852 |0.0831 |0.1003 | 0.0870 |0.0818
2012 |0.0923 | 0.0914 | 0.0668 | 0.0726 | -0.0594 |-0.0733 | 0.0867 | 0.0961 | 0.1040 | 0.0828 | 0.0849
2013 |0.0990 |0.1002 |0.0776 | 0.0817 | 0.0840 |0.0898 |0.0855 |0.0847 |0.0853 |0.0858 |0.0791
20141 0.0995 | 0.0997 | 0.0847 | 0.0867 | 0.0681 |0.0729 |0.0852|0.0782|0.0753 | 0.0873 |0.0788
2015|0.0798 | 0.0739 | 0.0660 | 0.0805 | -0.0315 | -0.0317 | 0.0852 | 0.0962 | 0.0917 | 0.0830 | 0.0870
2016 |1 0.0759 | 0.0700 | 0.0746 | 0.0794 | 0.0999 |0.0796 |0.0878 |0.1009 |0.0839 |0.0845 |0.0812
2017 |0.0856 |0.0802 |0.0925 | 0.0913 | 0.1210 |0.1056 |0.0810 |0.0869 |0.0716 |0.0849 |0.0830
2018 |0.0814 | 0.0749 | 0.0889 | 0.0909 | 0.1666 |0.1295 |0.0783|0.0909 |0.0782 |0.0817 |0.0893
2019 | 0.0856 | 0.0810 | 0.0966 | 0.0948 | 0.2080 |0.1722 |0.0791|0.0821 | 0.0687 | 0.0823 | 0.0813
2020 | 0.0411 | 0.0672 | 0.0991 | 0.0823 | 0.1559 |0.2395 |0.0816 |0.0695 |0.0714 | 0.0845 | 0.0841
2021 |0.0355 | 0.0591 | 0.0837 | 0.0947 | 0.1902 |0.2225 |0.0793|0.0581 |0.0744 |0.0675 |0.0876

SV prosediiriiniin son kisminda ise degerlendirme 6lgiitleri i¢in varyans ve agirlik katsayilar sirasiyla
Esitlikler (8-9) araciligiyla elde edilmistir. Tablo 9°da 2010-2021 dénemi i¢in hesaplanmis olan objektif
agirlik katsayilarina yer verilmistir. Tabloda sunulan bilgiler gostermektedir ki, analiz kapsamina alinan
donemler icin hayat dis1 sigorta sektoriiniin finansal performansi {izerinde etkili olan en 6nemli (en
onemsiz) Ol¢iit G6 (G11) aktif karlilik orani (bilesik oran)’dir.

Tablo 9: Kriterlere iliskin Hesaplanan Varyans (¢2) ve Agirhk (wj) Degerleri (2010-2021)

Gl G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 G11
¢ | 0.0005 |0.0002 |0.0001 |0.0001 |0.0074 |0.0090 |0.0000 |0.0001 |0.0001 |0.0000 |0.0000
w; 10.0306 |0.0131 | 0.0060 |0.0036 |0.4210 |0.5076 | 0.0006 |0.0079 |0.0075 | 0.0015 |0.0006
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5.3. Ortak Agirhiklandirma Prosediiriinden Elde Edilen Bulgular

Degerlendirme olciitlerine iliskin hesaplanan objektif (SV) ve siibjektif (AHP) agirlik katsayilari bu
boliimde Denklem (10) kapsaminda birlestirilerek her bir olgiite iliskin optimal agirlik katsayilart elde
edilmistir. Ortak agirliklandirma yaklagimma gore belirlenen optimal agirliklar Tablo 10’da
gosterilmistir. S6z konusu tabloda gosterilen bulgular dikkate alindiginda, analiz donemlerinde hayat
dis1 sigorta sektdriiniin finansal performansina etki eden en énemli dlgiitiin G5 (Ozsermaye Karhilig
Orani) oldugu, bununla beraber ayn1 donemlerde s6z konusu sektoriin performansi iizerinde etkisi en az
olan 6lgiitiin ise G7 (Konservasyon Orani) oldugu ifade edilebilir.

Tablo 10: Optimal Agirlik Skorlar

Kriter Wobjektif Wsubjektif Wortak Sira
Gl 0.0306 0.1445 0.0606 3
G2 0.0131 0.2317 0.0416 4
G3 0.0060 0.0948 0.0078 6
G4 0.0036 0.1383 0.0069 7
G5 0.4210 0.1323 0.7629 1
G6 0.5076 0.0154 0.1070 2
G7 0.0006 0.0233 0.0002 11
G8 0.0079 0.0334 0.0036 8
G9 0.0075 0.0773 0.0079 5
G10 0.0015 0.0407 0.0009 9
Gl1 0.0006 0.0683 0.0005 10

5.4. MAIRCA Prosediiriinden Elde Edilen Bulgular

Degerlendirme Olgiitlerine ait optimal agirliklarin belirlenmesinin ardindan analiz siirecinin son
asamasinda, MAIRCA prosediirii kapsaminda s6z konusu sektoriin yillara iligkin finansal performansi
degerlendirilmistir. MAIRCA prosediiriiniin ilk asamasinda karar noktalar1 ve degerlendirme 6lgiitleri
dikkate alinarak Denklem (6) kapsaminda olusturulan ve Tablo 7’de rapor edilen karar matrisi
olusturulur. Ardindan Denklem (11)’den yararlanilarak karar noktalarinin tercih edilme olasilig1 Pg; =
1/12 = 0.0833 olarak tespit edilmistir. Daha sonra ise Denklem (12) ile elde edilen ve Tablo 11°de
rapor edilen teorik derecelendirme matrisi K, olusturulmustur.

Tablo 11: Teorik Derecelendirme Matrisi

G1 G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 |G11
2010 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 {0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 |0.0003 | 0.0007 |0.0001 |0.0000
2011 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 {0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 |0.0000
2012 [ 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 |{0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 |0.0000
2013 [ 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 {0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 |0.0000
2014 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 {0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 |0.0003 | 0.0007 |0.0001 |0.0000
2015 [ 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 {0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 |0.0000
2016 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 {0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 |0.0003 | 0.0007 |0.0001 |0.0000
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2017 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 | 0.0006 | 0.0636 | 0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 | 0.0001 | 0.0000
2018 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 | 0.0006 | 0.0636 |0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 | 0.0000
2019 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 | 0.0006 | 0.0636 |0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 | 0.0000
2020 | 0.0050 | 0.0035 | 0.0007 | 0.0006 | 0.0636 |0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 | 0.0000
2021 | 0.0050 |0.0035 | 0.0007 | 0.0006 | 0.0636 |0.0089 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0007 |0.0001 | 0.0000

Prosediiriin bu asamasinda ise faydali 6l¢iitler ve maliyet nitelikli ol¢iitler i¢in sirastyla Denklemler (13-
14) kullanilarak Tablo 12’de yer alan gerc¢ek derecelendirme matrisi (K;) elde edilmistir.

Tablo 12: Ger¢ek Derecelendirme Matrisi

Gl G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 Gl1
2010 | 0.0050 | 0.0019 | 0.0005 | 0.0001 |0.0118 | 0.0017 | 0.0000 | 0.0002 | 0.0002 |0.0000 | 0.0000
2011 | 0.0042 | 0.0035 | 0.0003 | 0.0000 | 0.0157 | 0.0023 | 0.0000 | 0.0001 | 0.0001 |0.0000 | 0.0000
2012 | 0.0034 |0.0020 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 |0.0000 | 0.0000 | 0.0000 |0.0000 |0.0000 | 0.0000
2013 | 0.0038 | 0.0026 | 0.0002 | 0.0003 | 0.0341 | 0.0046 | 0.0000 | 0.0001 | 0.0004 |0.0000 | 0.0000
2014 | 0.0039 | 0.0026 | 0.0004 | 0.0004 | 0.0303 | 0.0042 | 0.0000 | 0.0002 | 0.0005 |0.0000 | 0.0000
2015 | 0.0027 | 0.0009 | 0.0000 | 0.0002 | 0.0066 | 0.0012 | 0.0000 | 0.0000 |0.0002 |0.0000 |0.0000
2016 | 0.0024 | 0.0007 | 0.0002 | 0.0002 | 0.0379 |0.0044 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0004 |0.0000 | 0.0000
2017 | 0.0030 {0.0013 | 0.0005 | 0.0005 | 0.0429 | 0.0051 | 0.0000 | 0.0001 |0.0006 |0.0000 | 0.0000
2018 | 0.0028 | 0.0010 | 0.0005 | 0.0005 | 0.0537 |0.0058 | 0.0000 | 0.0001 |0.0005 |0.0000 | 0.0000
2019 | 0.0030 | 0.0014 | 0.0006 | 0.0006 |0.0636 | 0.0070 | 0.0000 | 0.0001 | 0.0007 |0.0000 | 0.0000
2020 | 0.0003 | 0.0005 |0.0007 | 0.0003 | 0.0512 | 0.0089 | 0.0000 | 0.0002 | 0.0006 |0.0000 |0.0000
2021 | 0.0000 |0.0000 |0.0003 | 0.0006 | 0.0593 |0.0084 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0006 |0.0001 | 0.0000

Tablo 13’te ilk olarak Denklemler (15-16) vasitasiyla toplam bosluk matrisi (F) degerleri tespit edilmis
olup, devaminda ise Denklem (17) ile her bir karar noktasina iliskin basart puan1 (U;) ve bu puanlara
dayali olarak yapilmis olan basari siralamalari rapor edilmistir. Tabloda rapor edilen bilgilere gore hayat
dis1 sigorta sektoriiniin finansal a¢idan en basarili oldugu yil 2019 olarak belirlenmistir. 2019 yili ise
strastyla 2021> 2018> 2020> 2017> 2013> 2016> 2014> 2011> 2010> 2015> 2012 yillan1 takip
etmektedir.

Tablo 13: Toplam Bosluk Matrisi ile Nihai Kriter Fonksiyon Degerleri

Gl G2 G3 G4 G5 G6 G7 G8 G9 G10 Gl1 U; Sira
2010 |0.0000 |0.0016 |0.0002 |0.0005 |0.0517 |0.0073 |(0.0000 |0.0001 |0.0005 |0.0001 |0.0000 |0.0620 |10

2011 |0.0008 |0.0000 |0.0004 |0.0006 |0.0479 |0.0066 |0.0000 |0.0002 |0.0006 |0.0001 |0.0000 |0.0571 |9

2012 |0.0016 |0.0014 |0.0006 |0.0005 |0.0636 |0.0089 |0.0000 |0.0003 |0.0007 |0.0001 |[0.0000 |0.0777 |12

2013 |0.0012 |0.0009 |0.0004 |0.0003 |0.0295 |0.0043 |0.0000 |0.0002 |0.0003 |0.0001 |0.0000 |0.0371 |6

2014 |0.0012 | 0.0009 |0.0003 |0.0002 |0.0333 |0.0048 |0.0000 |0.0001 |0.0001 |0.0001 |0.0000 |0.0409 |8

2015 |0.0024 |0.0025 |0.0007 |0.0004 |0.0569 |0.0077 |0.0000 |[0.0003 |0.0004 |0.0001 |0.0000 |0.0714 |11

2016 |0.0026 |0.0028 |0.0005 |0.0004 |0.0257 |0.0046 |0.0000 |0.0003 |0.0003 |0.0001 |0.0000 |0.0372 |7
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2017 |0.0020 |0.0021 |0.0001 |0.0001 |0.0207 |0.0038 |(0.0000 |[0.0002 |0.0001 |0.0001 |0.0000 |0.0292

2018 |0.0023 |0.0025 |0.0002 |0.0001 |0.0099 |0.0031 |0.0000 |0.0002 |0.0002 |0.0000 |0.0000 |0.0185

2019 |0.0020 |0.0021 |0.0000 |0.0000 |0.0000 |0.0019 |(0.0000 |{0.0002 |0.0000 |0.0000 |0.0000 |0.0063

2020 |0.0047 |0.0030 |0.0000 |0.0003 |0.0124 |0.0000 |(0.0000 |[0.0001 |0.0001 |0.0001 |0.0000 |0.0206

Nl B P W o

2021 |0.0050 |0.0035 |0.0003 |0.0000 |0.0042 |0.0005 |(0.0000 {0.0000 |0.0001 |0.0000 |0.0000 |0.0137

Analizlerden elde edilen bulgular dikkate alindiginda 6zellikle 2008 kiiresel ekonomik kriz sonrasindaki
donemlerde (2010-2011-2012) sektoriin performansinin olduk¢a diisiik oldugu ifade edilebilir. Bu
durum da aslinda s6z konusu krizin sigorta sektoriinii etkiledigini agikca gostermektedir. Buna ilaveten
sektoriin ozellikle 2015 yilindan sonra ciddi bir toparlanma siirecine girdigini ve performansinin
istikrarli bir sekilde arttig1 da agikca goriilmektedir. Yine Covid-19 siirecinde sektdriin bir diisiis egilimi
yasadig1 ancak, sonrasinda da hemen toparlanmaya bagladig: ifade edilebilir. Buradan hareketle ifade
etmemiz gerekirse, sigortacilik sektdrii genel anlamda hizli gelisen ve dinamik bir aract kurulus olmast
sebebiyle, iilke ekonomisinde ve genel ekonomik konjonktirde meydana gelen ufak olaylar bile
sektoriin performansint dogrudan veya dolayli yoldan etkileyebilmektedir. Bu sebeple sektoriin
performansinin denetlenmesi olduk¢a 6nemli bir husus haline gelmistir.

6. Sonug¢

Ozellikle gelismekte olan iilkelerin para ve sermaye piyasalarindaki en énemli finansal aktorlerden biri
olan sigortacilik sektorii, iilke ekonomilerine makro ve mikro diizeyde oldukca onemli hizmetler
sunmaktadir. Makro agidan bakildiginda, finans sistemindeki tasarruflar artirarak ekonomik biiytimeyi
tesvik i¢in, mikro acidan ise girisimcilere daha kolay kaynak bulma imkani sagladig: i¢in finansal
sistemde sigortacilik sektdrii hayati 6neme sahiptir. Daha ¢ok gelisme potansiyeline sahip lilkelerde
gelisimi hizli olan sektoriin, faaliyetleri ile iliskili olarak gergeklestirilecek olan kapsamli analizler,
sektoriin gelecegi agisindan ve finansal sistemin etkinligi acisindan olduk¢a 6nemlidir. Bu amagla bu
caligmada, 2010-2021 zaman donemi i¢in Tiirk hayat dig1 sigorta sektoriiniin yillara iliskin finansal
performansi, sec¢ilen finansal degerlendirme Olgiitleri ile AHP, SV ve MAIRCA prosediirleri
kapsaminda analiz edilmigtir.

Calisma kapsaminda dncelikle AHP ve SV prosediirleri kapsaminda degerlendirme olgiitlerine iligkin
stibjektif ve objektif agirliklar tespit edilmis olup, her iki agirlik degerleri ortak agirliklandirma prosediir
kapsaminda birlestirilerek her bir degerlendirme Olciitii i¢in optimal agirlik katsayilar1 belirlenmistir.
Son kisimda ise elde edilen agirliklar MAIRCA prosediiriine dahil edilerek sektdriin yillara gore
performans siralamalar tespit edilmistir.

Calismada literatiirden faydalanarak hayat disi sigortacilik sektoriine iliskin on bir adet finansal
degerlendirme 6lgiitii (Ozsermaye/Varlik Toplami, Ozsermaye/Teknik Karsiliklar, Sermaye Yeterlilik
Oran, Likidite Riski, Ozsermaye Karlilig1, Aktif Karlihgi, Konservasyon Orani, Prim/Ozsermaye, Prim
Alacaklari/Ozsermaye, Teknik Karsilik Oran1 ve Bilesik Oran) belirlenmistir.

Uygulamanin birinci boliimiinde ortak agirliklandirma yaklagimina goére belirlenen optimal agirliklar
dikkate alindiginda, analiz donemlerinde hayat dis1 sigorta sektoriiniin finansal performansina etki eden
en onemli Ol¢iitiin 6zsermaye karlilig1 oldugu, bununla beraber ayn1 donemlerde s6z konusu sektoriin
performansi iizerinde etkisi en az olan Olgiitiin ise konservasyon orani oldugu ifade edilebilir.
Uygulamanin ikinci agamasinda ise sektoriin yillara iliskin performansi, daha 6nceki asamada elde
edilen agirlik katsayilarinin MAIRCA prosediiriine dahil edilmesiyle incelenmistir. Uygulanan entegre
model kapsaminda elde edilen sonuglara gére sektoriin finansal ag¢idan en basarili oldugu yilin 2019, en
basarisiz oldugu yilin ise 2012 yili oldugu tespit edilmistir. Sektoriin 2019 yilinda en basarili olmasinin
baslica sebepleri arasinda ise sunlar gosterilebilir; onceki yila kiyasla %27 oranindaki yiiksek prim artist,
sigorta ve bireysel emeklilik sektoriiniin %4,7 pay ile finans sektoriinde bankacilik sektdriiniin hemen
ardindan ikinci siraya yiikselmesi, Tiirk sigorta sektoriintin 2019 yili tiretiminde %13,3’liik biiyiime
kaydetmesi, son bes yillik donem goz Oniine alindiginda sektoriin 2019 yilinda en yiiksek karliliga
ulasmasi, teknik karlilik oranlarmin istikrarli bir sekilde artmasi ve sermaye yeterlilik rasyolarinin
artmast vb. Buna kargin sektoriin 2012 yilinda en kotii performansa sahip olmasi ise kismende olsa 2008
kiiresel finansal krizinin sonug¢larina, o donemlerde, kiiresel dlgekteki sigorta farkindaliginin diisiik
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diizeyde seyretmesine, diinya ekonomisinde meydana gelen krizler sonucu istikrarsiz bir ekonomik
ortamin olusmasina, gerek kiiresel bazda gerekse de ulusal bazda belirsizlik ve risklerin artmasina,
finansal piyasalara duyulan giivenin sarsilmis olmasina, iilke ekonomisindeki déviz soklar1 ve
calkantilarla birlikte olusan olumsuz ekonomik konjonktiire baglanabilir.

Literatiirde yapilmis olan ve hayat dis1 sigorta sektoriiniin finansal agidan performansinin
degerlendirilmesini konu alan onceki calismalar dikkate alindiginda, bu calismadan elde edilen
bulgularin, Altan ve Yildirim (2019) ve Isik (2019)’un ulastiklar: sonuglar ile benzerlik gosterdigi tespit
edilmistir. Buna karsin, Akpmar ve Yildiz (2018)’1n elde etmis oldugu sonug ile Ortiismemektedir.
Calismanin Akpinar ve Yildiz (2018)’1n ¢alismasindan farkli sonuglar {iretmesinin nedenler arasinda,
caligmaya dahil edilen finansal degerlendirme oOlgiitleri, analizler i¢in farklt CKV prosediirlerinden
faydalanilmasi, incelenen 6rneklemlerin farkli donemleri kapsiyor olmasi ve Tiirkiye ekonomisinde
uzun siiredir etkisini gostermekte olan olumsuzluklar veya ekonomik dalgalanmalar ile agiklanabilir.

Cesitli CKKYV prosediirleri dogrultusunda ulasilan sonuglar gz oniine alindiginda calismada onerilen
entegre modelin sigortacilik sektoriinde degerlendirmeler yapabilmek i¢in etkin bir model oldugu ifade
edilebilir. Bunun yani sira modelin sektérde yer alan diger ¢ikar gruplar ve finansal aktorlerin
performans incelemesinde de kullanilabilecegi diistiniilmektedir. Ayrica, bu ¢calisma neticesinde ulasilan
bulgular gerek sigortacilik sektoriinde gorev alan karar otoriterleri i¢in gerekse de piyasa yapicilarina
karar verme siirecinde nitelikli bilgiler sunmaktadir. Dolayisiyla, diizenleyici ve denetleyici karar
otoriterleri tarafindan gergeklestirilecek olan yeni girisimler ya da atilacak yeni adimlar ve alinacak yeni
onlemler ile giiclii bir sigortacilik alt yapisinin insa edilerek, iilke ekonomisine kalkinma ve gelisme
stirecinde onemli katkilar saglanabilir.

Ayrica ¢aligmada, finansal performans incelemesi i¢in sadece hayat dis1 sigorta sektoriiniin segilmesi,
sadece on bir adet finansal degerlendirme Olglitiinden yararlanilmasi, ¢alismanin 2010-2021 zaman
donemi ile kisitlanmasi ve dnerilen CKKV prosediirleri genel olarak ¢alismanin kisitlar1 olarak ifade
edilebilir. Diger yandan, gelecekte arastirmacilar tarafindan gergeklestirilecek olan ampirik
caligmalarda, farkli agirliklandirma ve siralama prosediirleri, finansal dlgiitlere ek olarak teknik ve
finansal olmayan ol¢iitler, fakli donemler ve farkli 6rneklemler tercih edilebilir.
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Entensive Summary

The insurance sector, which is one of the most important financial actors particularly in the money and
capital markets of developing countries, providing very important services to the country's economies
both at the macro and micro level. From a macro point of view, it has a vital importance in the financial
system, as it increases the savings in the financial system and encourages economic growth. And from
a micro point of view, it provides entrepreneurs with easier funding. Comprehensive analyzes to be
carried out in relation to the activities of the sector, which has a rapid development in countries with
more development potential, are very important for the future of the sector and the efficiency of the
financial system. As in other developing countries, the financial performance of the insurance sector,
which is of critical importance for the Turkish financial system, should be analyzed periodically in order
for the financial sector to maintain its existence effectively or successfully and to continue its activities
in a stable manner. It is important that the results obtained are evaluated objectively by the decision-
making mechanisms. Financial analyzes and productivity measurements carried out by researchers,
contributing to the improvement of the quality of insurance activities, on the other hand, contribute to
early measures by identifying existing or potential problems in a timely manner.

Although there are many previous studies focusing on the performance of the Turkish Insurance sector,
which are the subject of the literature, these studies are related to the performance of companies
operating in a large sector (for example, Kung, Yan and Chuang, (2006); Yao, Han and Feng, (2007);
Peker and Baki (2011); Cakir (2016); Bayramoglu and Basarir (2016) etc.). However, the number of
studies evaluating the sector as a whole is quite limited (for example, Altan and Yildirim (2019); Akyiiz
and Kaya (2013); Altan (2010); Akpinar and Yildiz (2018) etc.). Therefore, with this study, it is aimed
to contribute to the gap in the literature.

The main contributions of the article to the insurance literature are as follows: (i) propose an integrated
model of AHP and SV algorithms for determining optimal weight scores for assessment criteria, (ii)
applying the MAIRCA algorithm in examining the financial performance of insurance companies, (iii)
In the performance and productivity measurements to be made for the insurance sector, determining the
performance criteria that are more representative of the sector, (iv) determining the success rankings of
decision alternatives with the AHP-SV and WEDBA model, which is an integrated model, (v)
demonstrating that the proposed integrated model within the scope of the analysis is effective and usable,
(vi) to guide decision-making mechanisms in measuring the performance of the insurance sector or
companies operating in the sector.
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In the study, the financial performance of the Turkish non-life insurance sector over the years, selected
financial evaluation criteria (Equity/Asset Total, Equity/Technical Reserves, Capital Adequacy Ratio,
Liquidity Risk, Return on Equity, Return on Equity, Retention Ratio, Premium/Equity, Premium
Receivables/Equity, Technical Equity Ratio and Compound Ratio) and AHP (Analytic Hierarchy
Process), SV (Statistical Variance), Common Weighting and MAIRCA (MultiAtributive Ideal-Real
Comparative Analysis) procedures. In the analysis process, carried out in three stages, the evaluation
criteria, determined for the purpose of evaluating the financial performance of the sector, were included
in the scope of the AHP procedure, and subjective weight coefficients were determined. In the second
stage, the objective weighting coefficients of the evaluation criteria were calculated within the scope of
the SV procedure. Then, the weighting coefficients calculated with the AHP and SV procedures were
combined with the common weighting procedure to determine the optimal weighting coefficients for
the financial evaluation criteria. In the last stage of the application, the weighting coefficients obtained
based on the common weighting procedure were included in the MAIRCA procedure and the
performance rankings of the sector were determined by years.

Considering the optimal weighting coefficients determined according to the common weighting
approach in the first part of the application, it is seen that the financial evaluation criterion that has the
most impact on the financial performance of the non-life insurance sector during the analysis periods is
the return on equity; It is concluded that the evaluation criterion is the conservation rate. In the second
stage of the application, the performance of the sector for years is analyzed by including the optimal
weighting coefficients obtained in the previous stage into the MAIRCA procedure. According to the
results obtained within the scope of the integrated MCDM model applied, it is determined that the year
in which the sector is most successful financially is 2019, and the year that was the most unsuccessful
is 2012.

Considering the previous studies in the literature on the evaluation of the financial performance of the
non-life insurance sector, determined that the findings obtained from this study are similar to the results
of Altan and Yildirim (2019) and Isik (2019). However, it does not coincide with the result obtained by
Akpinar and Yildiz (2018). The reasons why the study produced different results from the study of
Akpinar and Yildiz (2018) can be explained by the financial evaluation criteria included in the study,
the use of different MCDM procedures for the analysis, the fact that the samples examined cover
different periods, and the negative effects or economic fluctuations that have been showing in the
Turkish economy for a long time.

Considering the results achieved in line with various MCDM procedures, it can be stated the integrated
model proposed in the study is an effective model for making evaluations in the insurance sector. In
addition, thought that the model can be used in the performance analysis of other interest groups and
financial actors in the sector. In addition, the findings obtained as a result of this study provide qualified
information for both decision authorities in the insurance sector and market makers in the decision-
making process. Therefore, by building a strong insurance infrastructure with new initiatives or new
steps to be taken and new measures to be taken by regulatory and supervisory decision authorities,
significant contributions can be made to the country's economy in the development and development
process.

In addition, in the study, only the non-life insurance sector is selected for the financial performance
analysis, only eleven financial evaluation criteria are used, the study is limited to the 2010-2021 time,
and the proposed MCDM procedures can be expressed as the limitations of the study in general. On the
other hand, in future empirical studies, different weighting and ranking procedures, technical and non-
financial criteria in addition to financial criteria, different periods and different samples may be
preferred.
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