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BIST Sigortaciik (XSGRT) Endeksindeki Sirketlerin
2021 Y1l Finansal Performanslarimin CKKYV
Yontemleriyle Degerlendirilmesi

Selahattin BEKTAS”

oz

Sigorta kavrami, gelecekte bireylerin veya kurumlarin karsilasabilecekleri cesitli maddi
riskler veya beklenmedik bir sekilde gelisen olaylara karsi 6nceden alinan bir giivenlik tedbiri alma
sekli olarak belirtilebilir. Bu ¢aliymanin amaci, XSGRT endeksinde bulunan sigorta sirketlerinin
finansal performanslarini 2021 yiulmin dort ¢eyrek dénemi icin degerlendirmektir. Bu dogrultuda
sigorta sirketlerinin performans analizi icin sekiz adet performans kriteri segilmistir. Calismanin
analizi i¢in MEREC, MABAC ve CoCoSo yéntemlerinden faydalaniimistir. MEREC ydntemiyle
agirliklar belirlenmigtir. MABAC ve CoCoSo yontemiyle performans siralamast yapilmigtir. MEREC
Yontemine gore, ilk ¢eyrekte sirasiyla en onemli ii kriter, Teknik Gelir Biiytimesi, Fiyat Kazang¢ Orani
ve Aktif Karlihgr olmustur. Ikinci ¢eyrekte sirasiyla en dnemli ii¢ kriter, Fiyat Kazan¢ Orani, Hisse
Bagsina Kar ve Aktif Karlihigi seklinde tespit edilmistir. Ugiincii ceyrekte en dnem ii¢ kriter sirasiyla,
Teknik Gelir Biiyiimesi, Fiyat Kazan¢ Orani ve Hisse Bagsina Kdrdir. Son ¢eyrekte sirasiyla en énemli
kriterler, Fiyat Kazang Orani, Aktif Karliligi ve Hisse Bagsina Kar olmustur. Siralama Sonuglarinda,
CoCoSo’ya gore, ilk ¢eyrekte en iyi performansi gosteren sirketin AKGRT oldugu, ikinci ¢eyrekte
TURSG oldugu, iigiincii ¢ceyrekte AKGRT oldugu ve son ¢eyrekte AGESA sirketinin oldugu tespit
edilmigtir. MABAC a gore, ilk ceyrekte en iyi performansi sergileyen sirketin AGESA oldugu, ikinci
ceyrekte TURSG oldugu, iigiincii ¢eyrekte AGESA oldugu ve son ¢eyrekte ise TURSG sirketi seklinde
belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: MABAC Yontemi, MEREC Yéntemi, CoCoSo Yontemi, Sigorta
Sirketleri, Performans Analizi, CKKV

JEL Smniflandirmasi: G2, G20, G22.

Evaluation of the Financial Performance of the Companies in the BIST
Insurance (XSGRT) Index in 2021 by MCDM Methods

ABSTRACT

The concept of insurance can be defined as a way of taking precautionary measures against
various financial risks or unexpected events that individuals or institutions may encounter in the
future. The purpose of this study is to evaluate the financial performances of insurance companies in
the XSGRT index for the four quarters of 2021. Accordingly, eight performance criteria were selected
for the performance analysis of insurance companies. MEREC, MABAC and CoCoSo methods were
used for the analysis of the study. Weights were determined by the MEREC method. Performance
ranking was made by MABAC and CoCoSo method. According to the MEREC Method, the three most
important criteria in the first quarter were Technical Revenue Growth, Price Earnings Ratio and
Return on Assets, respectively. In the second quarter, the three most important criteria were
determined as Price Earnings Ratio, Earnings Per Share and Return on Assets, respectively. The
three most important criteria in the third quarter are Technical Revenue Growth, Price Earnings
Ratio and Earnings Per Share, respectively. In the last quarter, the most important criteria were Price
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Earnings Ratio, Return on Assets and Earnings Per Share, respectively. In the Ranking Results,
according to CoCoSo, it was determined that the company with the best performance in the first
quarter was AKGRT, TURSG in the second quarter, AKGRT in the third quarter, and AGESA in the
last quarter. According to MABAC, the company with the best performance in the first quarter was
AGESA, in the second quarter it was TURSG, in the third quarter it was AGESA, and in the last
quarter it was the TURSG company.

Key Words: MABAC Method, MEREC Method, CoCoSo Method, Insurance Companies,
Performance Analysis, MCDM

JEL Classification: G2, G20, G22.

GIRiS

Sigorta kavrami veya sigortacilik faaliyeti, ileri bir tarihte bireylerin veya
kurumlarin karsilasabilecekleri ¢esitli maddi riskler veya beklenmedik bir sekilde
gelisen olaylara karst onceden alinan bir giivenlik tedbiri, farkli bir ifade ile
garantiye alma sekli olarak belirtilebilir. Dolayisiyla sigorta, icerdigi giliven
duygusunun ve kendini garantiye alma hissinin somut sekli olarak insanlarin
hayatinda 6nemli bir yer tutmaktadir.

Sigorta sirketleri veya sigorta sektorii, insanlara bu noktada tasarruf
bilincini asilamada 6nemli katkilar sundugu bilinmektedir. Ayrica sigortacilik
sektorli, topladigi primlerle bir yandan yurti¢i tasarruflarin artmasina katki
sunarken 6te yandan iilke ekonomisinin biiyiimesine ve kalkinmasina da faydal
olmaktadir. Sigortacilik sektorii, finansal piyasalarin bankacilik sektériinden sonra
gelen ikinci en 6nemli sacayagi olarak sdylenebilir. S6z konusu sektor toplamis
oldugu primleri ekonomik sisteme aktararak ¢cok dnemli bir gorevi iistlenmis olur.
Boylelikle hem aracilik roliinii ifa edip hem de tasarruflarin dengeli bir sekilde
dagilmasin1 saglayarak yatirimlara doniismesine katkida bulunur. Finansal
piyasada meydana gelebilecek aksakliklar bir {ilkenin ekonomisine ciddi oranda
zarar verebilir. Dolayisiyla finans kesiminin dnemli bir sacayagi olan sigortacilik
sektoriinde meydana gelebilecek dolayli ve direkt bir olumsuz durumda, iilke
ekonomisinin etkilenmesi en olas1 durum olarak ifade edilebilir.

Bu yilizden hem sigorta sirketlerinin hem de sigortacilik sektoriiniin
periyodik olarak finansal performanslarinin dl¢iilmesi ya da belirlenmesi, gelecekte
olusabilecek aksakliklar i¢in dnceden tedbir veya tahribatin azaltilmasi i¢in zemin
hazirlayabilir. Bu gercekliklerden hareketle, sigorta sirketlerinin veya sektoriiniin
performansinin takip edilmesi her gecen giin Onemi artan bir durum haline
gelmistir. Tablo 1°de Tiirk Finans sektoriiniin 2019-2021 yillar1 arasinda aktif
biiyiikliik gelisimi gosterilmistir.

Tablo 1: Tiirk Finans Sektoriiniin Aktif Biiyiikliikleri

Tiirk Finans Sektorii Aktif Biiyiikliikleri

(Milyar TL) 2019 2020 2021 %

Bankalar 4.490,8 6.106,4 9.2154 89,72
Sigorta, Reasiirans ve emeklilik Sirketleri 236,6 307,8 429,2 4,18
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 113,8 128,5 267,39 2,6
Finansal Kiralama Sirketleri 58,2 70,3 106,05 1,03
Faktoring Sirketleri 37 48 64,97 0,63
Tiiketici Finansman Sirketleri 27,6 36 48,7 0,47
Aract Kurumlar 28 41,3 45,77 0,45
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklart 32,7 55,3 87,27 0,85
Girigim Sermayesi Yatirim Ortakliklart 3 7,6 6,47 0,06

Kaynak: SEDDK (2021).
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Tablo 1’den gorildiigii gibi Tirk finans sektoriintin aktif biiyilikligi
bakimindan finansal kesimler itibariyle 2019-2021 y1l1 aras1 gelisimi yansitilmigtir.
Buna gore, bankacilik sektoriiniin tiim yillarda agik ara farkla lider konumda oldugu
ifade edilebilir. Hemen akabinde ise, sigorta kesiminin geldigi goriilmektedir. Yine
Tablo 1’e gore Tiirk finans sektoriinde sigortacilik kesiminin, her donemde ikinci
en dnemli kesim oldugu anlagilmaktadir.

Calismadan beklenen temel katkilar ve kazanimlar;

» Calismada, entegre olarak yeni nesil CKKV yontemlerinin
kullanilmas1 performans analizine farkli bir bakis agis
getirdiginden, literatiire bu yonde katki sunmas1 beklenmektedir.

> Calisma, BIST endeksine kote olan sirketlerin performanslarini
inceledigi i¢in kullandig1 veri setinde borsaya ve bilangoya has
oranlarin  kullanmilmas1 ~ bakimindan literatiirdeki  diger
caligmalardan farklilasmaktadir.

» Bu calisma, sadece spesifik olarak tek bir yilin (2021) bilango
donemlerini incelemesi bakimindan farklilagmaktadir.

» Calismanin kisitlari, tek yi1l baz almasi (2021) yili, farkli {i¢ yontem
kullanim1 (MEREC, MABAC ve CoCoSo) ve BIST endeksine
kote olan alt1 sirketi incelemesi seklinde belirtilebilir.

Yukarida bahsi gegen konulardan hareketle bu calismanm amaci, BIST
sigortacilik endeksine kote olan sigorta sirketlerinin finansal performanslarini,
finansal oranlarla 2021 yili ¢eyreklik bilango donemleri i¢in analiz etmektir. Bu
dogrultuda galigma dort boliimden olusmaktadir.

Giris kismi olarak nitelenen bu bolim ilk kismi olustururken, ikinci
kisimda ¢alismanin kapsamina giren alanla ilgili ulusal ve uluslararasi literatiir
boliimii gelmektedir. Ugiincii béliimde ise ¢alismanin amaci, veri seti, ydntem ve
analiz kismi1 gelmektedir. Son olarak ise, sonu¢ boliimiinii, genel sonug ve tartigma
boliimii olusturmaktadir.

I. LITERATUR TARAMASI

Bu c¢alismanin literatiir kismui iki asamadan olusmaktadir. flk kisimda
calismanin konusuna yonelik olarak yapilan ¢alismalara deginilmistir. Ardindan
gelen ikinci kisimda ise galismada kullanilan CKKV yontemlerine iliskin yapilan
caligmalarin bir kismi1 6zet tablo literatiir olarak sunulmustur.

Isik (2021a), Tiirkiye’de faaliyet gdsteren yerli ve yabanci sermayeli hayat
dis1 sigorta sirketlerinin karlihigim etkileyen etmenleri belirlemeyi amaglamstir.
2014-2019 donemi igin yapilan panel veri analizinin sonuglarina goére, yerli
sermayeli sigorta sirketlerinin performanslarini, bor¢ orani, prim tutma orani, kote
olma durumu ve toplam varliklar biiyiimesi olarak belirlemistir. Ote yandan
yabanci sermayeli sigorta sirketlerinin performanslarini ise, sirket biiytikliigi, borg
orani, yiiklenim riski, prim tutma orani, kote olma durumu ve sirket sayisi olarak
belirlemistir.

Ag (2019), Borsa Istanbul’da isleme tabi olan sigorta sirketlerinin
performanslarini Veri Zarflama Analizi (VZA) teknigi ile ele almistir. 2018 yilina
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iligkin yapilan etkinlik analizinin sonucuna gore, bes sirketin etkin oldugunu
belirlemistir.

Isik (2021b), AXA sigorta sirketinin finansal performansini 2011-2020
donemi CKKV yontemleri ile analiz etmistir. AHP, CRITIC ve WEBDA
yontemlerinden yararlanmigtir. Sonug olarak 10 yillik periyotta s6z konusu sigorta
sirketinin performansinin istikrarsiz olarak seyrettigini tespit etmistir.

Bektas (2022), Tiirkiye’deki sigortacilik sektoriiniin performansini 2022-
2021 dénemi i¢in Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV) yontemleri vasitasiyla analiz
etmigtir. MEREC, LOPCOW, CoCoSo ve EDAS yontemleriyle yapilan analiz
neticesinde sektdriin performans bakimindan en iyi oldugu yili, 2020 yili olarak
tespit etmistir.

Acar (2019), Topsis yontemi kullanarak Tiirk borsasinda bulunan sigorta
sirketlerinin performanslarin1 degerlendirmistir. 2008-2017 donemi igin CKKV
yontemleri ile yapilan analizden elde edilen sonuglara gore, (D) ile sembolize
edilen girketin, kaldirag etkisinin maksimum oldugu zamanlarda en iyi performansi
sergileyen sirket olurken, tam tersi durumda da (C) ile sembolize edilen sirketinin
daha iyi performans gosterdigini tespit etmistir.

Istk (2019) Tirkiye’deki hayat disi sigorta sektdriiniin finansal
performansim  CRTIC, TOPSIS ve MULTIMOORA yontemleri iler
degerlendirmistir. CKKV yontemleri ile yapilan analiz sonuglarina gore, 2017
(2009) yillarinda sektoriin performans bakimindan en iyi oldugu dénem olarak
tespit ederken, 2012 yilin1 ise en kotii donemi olarak bugulamustir.

Aydin (2019), CKKYV teknikleri ile Tiirkiye’de faaliyet gosteren hayat ve
emeklilik sigorta sirketlerinin performanslarini ele almistir. CRITIC ve TOPSIS
yontemleri vasitasiyla yapilan analiz sonuglarina goére, her iki grup sigorta
sirketlerinin performans siralamalarinin benzer oldugunu bulgulamastir.

Bayramoglu ve Basarir (2016), Tiirk borsasina koteli olan sigorta
kurumlarinin CKKV yontemleri ile 2011-2014 donemi performanslarini
incelemiglerdir. TOPSIS yonteminden elde edilen sonuglar 1s18inda ilgili donemde
en iyi performansi gosteren kurumun Aksigorta oldugunu tespit etmislerdir.

Cakir (2016), Tirkiye’de bulunan ve borsada islem goren sigorta
sirketlerinin performanslarini CKKV yontemleri ile analiz etmistir. Analitik
Hiyerarsi Siireci (AHP) ve VIKOR yontemiyle yapilan degerlendirmeler
neticesinde 2014 yilinda performans bakimindan (F) ile sembolize edilen kurumun
oldugunu belirlemistir.

Gormiis (2021), BiST’e kote olup islem goren sigorta kurumlarmin
performansint CKKV yontemleri ile analiz etmistir. CRITIC, TOPSIS ve ARAS
yontemleri ile yapilan analizler c¢ergevesinde 2020 yilinda en iyi performansi
sergileyen ilk iki firmanin Tirkiye Sigorta ve Ray Sigortanin oldugunu
belirlemistir.

Kula, Kandemir ve Baykut (2016), Borsa Istanbul’da (BIST) halka agik
olan  sigorta firmalarmin  performanslarmi  CKKV  yontemleri  ile
degerlendirmislerdir. Gri Iliskisel Analiz (GIA) ile yapilan analiz sonuglarina gore,
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2013 yilinda etkinlik ve performans siralamalarinda Aksigorta isimli firmanin en
iyi firma oldugunu ortaya koymuslardir.

Onder ve Kavak (2019), Sigorta sirketlerinin kurumsalliklari ile finansal
performanslari arasinda iligkiyi panel veri analizi yontemi ile aragtirmislardir. Elde
edilen bulguya gore, 2008-2017 donemi i¢in firmalarin kurumsalliklari ile finansal
performanslari arasinda istatistiki ve anlaml bir iligkinin varligin1 saptamislardir.

Pala (2022), BIST teki sigorta sirketlerinin performanslarini 2019-2020
yillar1 i¢in CKKV yontemleri vasitasiyla arastirmustir.  CRITIC  ve
MULTIMOOSRAL yoéntemleri ile yapilan analiz neticesinde incelenen her iki
yilda da en iyi performansi gosteren sirketin Avivasa sirketinin oldugunu ortaya
koymustur.

Pehlivan ve Acar (2022), CKKV yontemlerinden faydalanarak Tiirk hayat
dis1 sigorta sirketlerinin performanslarini 2015-2019 dénemi i¢in analiz etmislerdir.
GRI-ENTROPI ve COPRAS teknikleriyle elde edilen sonug¢lardan hareketle, BNP
Paribas isimli sigorta girketinin en iyi performansa sahip oldugunu saptamiglardir.

Rahmati ve Darestani (2022). Balance Scorecard, BWM ve TOPSIS
yontemlerini kullanarak Kuzey Iran’da faaliyette bulunan ii¢ sigorta sirketinin
performanslarini analiz etmislerdir. Yapilan analizler neticesinde elde edilen
bulgulara gore, (A) ile sembolize edilen sirketin performans bakimindan en iyi
sirket oldugunu saptamiglardir.

Terol, Parra, Garcia ve Terol (2022), Ispanya’da bulunan hayat dis1 sigorta
sirketlerinin performanslarint CKKV yontemlerinden olan Extended Best Worst
(EBW) ile analiz etmistir. Yaptiklar1 hesaplamalar neticesinde ¢alisma sonucunda
2009-2017 dénemi i¢in, 2009°da Agrup Saint, 2010°da Comp_Espanola, 2011 ve
2013’te CAI, 2012, 2014, 2015, 2016 ve 2017 yillarinda ise Expertia sirketinin en
basarili performansi gosterdigini tespit etmislerdir.

Unal (2019), Entropi ve Edas yontemlerinden yararlanarak Borsa
Istanbul’daki sigorta sirketlerinin  performanslarimi  Slgmiistir. CKKV
yontemlerinden elde edilen sonuglara 2018 yilinda en iyi performansi sergileyen
sirketin Aksigorta olarak bulmustur.

Unal ve Tasc1 (2022), SD ve Waspas yontemlerinden faydalanarak 2021
yilt i¢in Tirk katilim sigorta sirketlerinin performansini incelemislerdir. CKKV
yontemlerine dayanarak yaptiklari analizin sonucuna gore, en iyi performansi
Bereket Katilim ve Hayat Sigorta sirketinin gosterdigini bulgulamislardir.

Zhang, Xie, Noorkhah, Imei ve Das (2022). iran’da faaliyette bulunan 27
sigorta sirketinin performanslarini ¢kkv yontemleri ile degerlendirmislerdir. SVN
ve TODIM yontemlerini kullanarak yapilan analiz sonuglarina gore, en iyi
performansi gosteren sirketin (A10) ile temsil edilen sirketin oldugunu
belirlemislerdir.

Ecer ve Pamucar (2021), CKKV yodntemlerinden olan MARCOS
yonteminden faydalanarak Tiirkiye’de faaliyet gosteren on sigorta sirketinin
Covid-19 donemi performansini degerlendirmislerdir. Ele alinan dénemde analiz
sonucuna gore en iyi performansi sergileyen sirketin (AS) ile temsil edilen ikinci
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en iyi performansi gosteren sirketin ise (A2) ile temsil edilen sirketin oldugunu
belirtmisglerdir.

Mimovic, Tadic, Tisma, Nestic ve Lafuente (2021), bulanik kiime ve
TOPSIS yontemlerinden faydalanarak 2006 ve 2016 yillar1 arasinda bulunan
periyotta  Sirbistan’da  bulunan dort sigorta sirketinin  performansini
degerlendirmislerdir. Arastirmanin sonucuna gore incelenen donem igin en iyi
performansi sergileyen sirketin (E1) ile sembolize edilen sirketin oldugunu
belirtmislerdir.

Ayrica calismada kullanilan 3 farkli CKKV yontemi ile ilgili yapilan
caligmalarda 6zet tablo literatiir olarak gosterilmistir. S6z konusu yontemlere ait

Ozet tablo literatiir Tablo 2’de sunulmustur.
Tablo 2: Calismada Kullanilan Yoéntemlere iliskin Ozet Tablo Literatiir
Yazar | Yontem | Arastirma Konusu
MEREC Yoéntemi

Ulutas, Drajisa, Darjan,

Gabrijela ve Srdan (2022) MEREC | Transpalet se¢imi degerlendirmesi yapmislardir.

Keles (2023) MEREC | Tiirkiye’deki 81 ilin saglik performanslar degerlendirmistir.
Satict (2022) MEREC Umvers%te'lerm girisimcilik ve yenilik¢ilik performanslar
incelemistir.

Ozdagoglu, Tsildak ve Keles MEREC | Ugus okullarinin ugak se¢imi siralamiglardir.

(2022)
Ersoy (2022) MEREC QECD ve AB tiyesi iilkelerin inovasyon performanslarini
incelemistir.
Bektas (2022) MEREC Tiirk Sigorta sektoriiniin 2002-2021 dénemi performansini
aragtirmugtir.

MABAC Yontemi
Tibbi tiiketim tirtinlerinin tedarik¢i segimini

Wei, Wei, Wu ve Wang (2019) | MABAC

degerlendirmislerdir.
Keles (2022) MABAC Tiirk Hava Yollarinin yillar bazinda performansini
siralamugtir.
Demirtas (2022) MABAC Unvlversne. rel.<to'rlermm sosyal medya kullanimlarini
degerlendirmistir.
Demir (2022) MABAC {.\nadf)h{ Sigorta sirketinin kurumsal performansini
Olemiistiir.
Altintas (2022) MABAC Avmp_el iilkelerinin enerji inovasyonu performanslarini analiz
etmugtir.
Altintas (2022) MABAC G7vu1kelermlr1 s'1ber giivenlik performanslarini
degerlendirmistir.
CoCoSo Yontemi
Popovi¢ (2021) CoCoSo | Personel se¢imin analizi yapmustir.

Sistemik 6nemli bankalarmn finansal performanslarini
Olemiislerdir.
Covid-19 donemi ve 6ncesi i¢in otomotiv sektoriindeki

Ciftaslan ve Rengber (2022) CoCoSo

Galis ve Sakarya (2022) CoCoSo firmalarin performanslarini analiz etmislerdir.
Temiir ve Tulum (2022) CoCoSo | BIST teknoloji firmalarmin performanslarmi arastirmuglardir.
Cilek (2022) CoCoSo Grup bazinda mevduat bankalariin performanslarini

incelemistir.
Gorgiin ve Kiiciikonder (2022) | CoCoSo | Kentlerin rayli sistem performanslarini degerlendirmislerdir.
Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.

I1. AMAC, VERI SETi, YONTEM VE ANALIZ

Bu calismada XSGRT endeksinde yer alan sigorta sirketlerinin finansal
performanslar1 2021 yili igin dort g¢eyrek bilango donemleri {izerinden 6lgiilmesi
amaglanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda sekiz adet finansal performans kriteri
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belirlenmistir. Bu kriterler Cari Oran (CO), Aktif Karhiligi (AK), Ozsermaye
Karlihgr (OSK), Hisse Basina Kar (HBK), Teknik Gelir Biiyiimesi (TGEB), Fiyat
Kazang Orani (F/K), Piyasa Degeri/ Defter Degeri (PD/DD) ve son olarak Teknik
Gider Biiyiimesi (TGIB) seklindedir. Tablo 3’te veri setine iliskin detaylar

sunulmustur.
Tablo 3: Analizde Kullanilan Performans Kriterlerine Yonelik Bilgiler
Performans Kriterleri Kisaltmalari Kriter Yonleri Verilerin Kaynag
Cari Oran CcO Maksimum (Mak)
Aktif Karlilig: AK Mak
Ozsermaye Karlilig: OSK Mak
Hisse Bagina Kar HBK Mak .
Teknik Gelir Bitytimesi TGEB Mak Finne2000Pus
Fiyat Kazang Orani FIK Minimum2 (Min)
Piyasa Degeri/Defter Degeri PD/DD Min
Teknik Gider Biiyiimesi TGIB Min

Caligmada ¢ok kriterli karar verme (CKKYV) yontemlerinden MEREC,
CoCoSo ve MABAC yoéntemleri kullanilmistir. S6z konusu bu yontemlerden
MEREC yontemi ile performans kriterlerinin 6nem agirhik kat sayilan
hesaplanmigtir. Geriye kalan iki yontem CoCoSo ve MABAC ile de alternatifler,
elde edilen performans skorlariyla siralamaya tabi tutulmustur. S6z konusu
yontemlerin secilmesindeki amag, MEREC, CoCoSo ve ydntemlerinin literatiire
yeni kazandirilmis olmasi ve eski yontemlere gore daha verimli bir analiz
kabiliyetlerinin olmas1 seklinde belirtilebilir. Ayrica segilen bu yontemler ile
yapilan bu c¢alismanin literatiire katki saglanmasi diistiniilmistiir. Performans
kriterlerine iliskin elde edilen veriler Finnet2000plus’tan derlenmistir. Ayrica her
bir yontem ig¢in analiz ¢éziimleri de Microsoft Excel programi vasitasiyla dort
ceyrek donem icin ayr1 ayri ¢ozilmistir. Caligmanin sistematik cergevede
isleyisine yonelik sematik gosterim ise Sekil 1’de yansitilmistir.

Sekil 1: Caligmanin Sistematik Olarak Isleyis Bigimi

Alternatif ‘
Belirlenmesi CoCoSo ile

Siralama

MABAC ile
Siralama

MEREC ile
Agirhik
belirleme

Kriterlerin
Belirlenmesi
Veri Setinin

Derlenmesi

Analiz Akist 1
Analiz Akis1 2
Analiz Akis1 3

Buna gore, Sekil 1°deki sistematik igleyis semasindan da anlasilacagi iizere, ilk
olarak problematik belirlenip (Akis 1), sonrasinda kriter agirliklar1 belirlenecek
(Akis 2) ve en son olarak (Akis 3) siralama yontemleriyle performans analizi
gergeklestirilecektir.

A.Merec Yontemi

Objektif kriter agirliklandirma ydntemlerinden olan MEREC yo6ntemi
Keshavarz-Ghorabaee vd. tarafindan CKKV (Cok Kriterli Karar Verme)
yontemleri literatlirine 2021°de tamtilmigtir. Bu yontem, kriter agirhigim
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belirlemede kriterlerin kaldirma etkilerine, farkli bir sekilde ifade edilirse herhangi
bir kriter i¢in 6nem agirlig1 hesaplanirken, agirligi hesaplanan kriterin devre dist
birakilmas1 ve toplam kriter agirlhiginda meydana gelen degisiklige bakilmasi
yonilyle farkin1 ortaya koyar. Bu yontem diger objektif CKKV kriter
agirliklandirma yontemleri olan CRITIC ve ENTROPI vb. gibi yontemlerden
yukarida bahsedilen 6zelligi sayesinde farklilasmaktadir. MEREC yontemi alti
adimdan olusmaktadir (Keshavarz-Ghorabaee vd., 2021: 7-9).:

Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi: Denklem 1’e gore karar matrisi

olusturulur.
X117 X127 Xim
X21 X2 vt Xom
X = : : . : (1)
Xn1 Xn2 " Xmm

Adim 2: Normalize Karar Matrisinin Belirlenmesi: Denklem 2’den

hareketle normalize karar matrisi hazirlanir.
minxjj

— eger jeFaydali Kriter

S BT @
maksx eger jeFaydasiz Kriter

Adim 3: Toplam Performans Degerinin (S;) Hesaplanmasi: Her bir
alternatifin toplam performans degeri (S;) Denklem 3’e gore hesaplanir.

s;=1n (14 (25,lm(mp)])) 3

Adim 4: Alternatiflerin Performansinin (Si’i) Belirlenmesi: Denklem 4’ten

Ravid o

faydalanilarak her kriter ayri ayri ¢ikarilarak alternatiflerin performansi (Si']-)
belirlenir.

/ 1
Sij = In (1 + (;Zk,k::jlln(n?k)l)) (4)
Adim 5: Sapmalarin Toplami (Ej) nin Belirlenmesi: Y 6ntemin bu kisminda
Denkelm 5’ten hareketle mutlak sapmalarin toplami (E;) hesaplanir. E; j. kriterin

¢ikarilma etkisini gostermek iizere, adim 1-3 ve adim 1-4'ten elde edilen degerlere
dayali olarak j. kriterin ¢ikarilma etkisi belirlenir.

Ej = XilSj; — Si (5)
Adim 6: Kriter Agirliklarinin Hesaplanmasi: Denklem 6’ya gore her bir
kriterin objektif agirhgi (w;) Adim 1-5'in ¢ikarilma etkileri (Ej) kullamlarak

hesaplanir.
E .
Wi merec = T]Ek (6)

B.Mabac Yontemi
2015 yilinda Pamucar ve Cirovic tarafindan CKKV literatiiriine
kazandiritlan MABAC yo6ntemi, alternatiflerin sinir yakinlik alanina olan uzaklarini
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belirlemeye dayali olarak kriter fonksiyonlarin1 hesaplayan bir CKKV yontemi
olarak ifade edilmektedir (Aygin ve Cakin, 2019: 334; Cimnaroglu, 2022: 22). S6z
konusu yontem yedi adimdan meydana gelmektedir (Pamucar ve Cirovic, 2015:
3019-3021; Demir, 2022: 118)..

1 Adim: Karar Matrisinin (X) Belirlenmesi: Denklem 7’ye gore karar (X)
matrisi belirlenir.

A; [¥11 X120 0 Xin
A4, | x X X

x="210 o (7)
Am Xm1 Xm2 °° Xmn

2. Adim: Normalize Karar Matrisinin Olusturulmasi: Denklem 8’ deki
matris, Denklem 9 ve Denklem 10 vasitasiyla karar matrisinin elemanlar1 normalize
islemine tabi tutulur. Burada Fayda veya maliyet kriter yoniine gére Denklem 9 ve
Denklem 10 kullanilir.

¢, C, - C,
A1 Mgz 0 My
A, |n n n
x="000 o (8)
Am NMmi Mmz2 " Mpn
Denklem 9, Maksimum olan kriterler i¢in kullanilir.
Denklem 10 ise, Minimum olan kriterler igin kullanilir.
Xij—X;
"= ®)
Y
Xij—X;
= (10)

3. Adim: Karar Matrisinin Agirliklandirilmasi Islemi: Denklem 11° yoluyla
Kriter agirliklarinin devreye alinmasi vasitasiyla karar matrisi agirliklandirilir.
vij = W;. (Tli + 1) (11)
4. Adim: Smir Yakinlik Alan1 Matrisinin (G) Hazirlanmasi: Denklem 12
ile biitlin kriterlere yonelik simir yakinlik skorlari hesaplanir ve (G) matrisi
olusturulur.

1
gi = (ITfLy viy)™ (12)
C, Cp - C,
G=[91 92 = Ynl

m: Karar alternatif sayisi.
v Agirliklandirilmig degerler.
5. Adim: Sinir Yakinlik Alanina Uzaklik degerlerinin (Q) belirlenmesi:
Denklem 13 vasitasiyla her bir deger igin sinir yakinlik alanina uzaklik skorlari
hesaplanir ve Q matrisi olusturulur.
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911 4912 qin
Q=% T T m (13)
dmi 9m2 *° 9mn

Burada elde edilen g;;degerleri, agirlikli matris degerleri ve simir yakinlik
degerleri arasindaki farktan elde edilmektedir. Bu islem ise Denklem 14’te
gosterilmistir.

Vig— 01 Viz— 92  Vin—g"
0=V—G= V21 =91 V22— 92 * Van = Yn (14)
UVni— 91 Vm2—92 = VUmn—Yn

6. Adim: Alternatiflerin Sinir Yakinlik Alanina Goére Durumlariin
Belirlenmesi: Denklem 15°ten yararlanarak her alternatif i¢in bir 6nceki hesaplanan
(qij) skorlarina gore (4;) ile temsil edilen smir yakinlik alamna gore durumlar
hesaplanir.

G*egerq;; >0
Ai eELG eger qU =0 (15)

G~ egerq;; <0

Denklem X’ten anlasilacagi lizere alternatifler ya sinir yakinlik {ist alaninda
(G*) veya siir yakinlik alaninda (G) ya da sinir yakinlik alt alaninda (G™) yer
alabilmektedir. (G*) alaninda kriter degerlerinin gogunu barindiran alternatif en iyi
alternatif olarak belirtilir. Ayrica q;; >0 durumu, (4;) alternatifinin ideal
alternatife yakinhigim gosterirken, g;; < 0 durumu ise (4;) alternatifinin negatif
alternatife yakinlik durumunu temsil etmektedir.

7. Adm: Nihai Performans Degerlerinin Belirlenmesi (S;)ve
Alternatiflerin Siralanmasi: Denklem 16’dan faydalanarak son nihai performans
skorlar1 ((S;) hesaplanir ve siralanir. Burada (q;) degerleri kullanilir.

Si = Z?:l qij' ] = 1,2, ., n, i = 1,2, e, m (16)

C.Cocoso Yontemi

Yazdani, Zarate, Zavadskas ve Turskis (2019) tarafindan literatiire
kazandirilan CoCoSo yontemi, yeni bir CKKV yontemidir. S6z konusu bu
yontemin dayanagi, biitiinlesik bir basit agirlikli toplam ve iistel agirlikli ¢arpim
modelidir (Yazdani vd., 2019: 2507). CoCoSo yontemi, Simple Additive
Weighting (SAW) ve Exponically Weighting Product (EWP) yontemlerinin
birlesimiyle tiiretilmistir (Topal, 2021: 538). Bu yonteminin diger CKKV
yontemlerinden farkli yani, {i¢ farkli biitiinlesme stratejisinden olusan, basit
agirhikli toplam ve istel agirlikli carpim birlesmesinden meydana gelmesinin
yanisira negatif degerleri bulunduran bir karar matrisinden etkilenmemesi seklinde
belirtilebilir (Ozdagoglu, Isildak ve Keles, 2022: 711). CoCoSo yontemi bes
asamadan meydana gelir (Yazdani vd, 2019: 2507-2508).:
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1.Adim: i¢sel Karar Matrisinin Olusturulmasi: {1k olarak icsel karar matrisi
(IDM) Denklem 17 vasitasiyla olusturulur.

X1 X2 o X
Xy = ){'2.1 )f_z_z N )fﬁ" s i=12.,m j=12,..,n (17)
Xm1 Xmz = Xmn

2.Adim: Kriter Degerlerinin Normalizasyon Islemine Tabi Tutulmasi: Igsel
karar matrisinde bulunan degerlerin her biri, Denklem 18 ve Denklem 19°da
bulunan uzlagma, normallestirme denklemine dayali olarak gerceklestirilir. Eger
kriterler fayda yonlii ise Denklem 18 maliyet yonli ise, Denklem 19°daki
formiilasyondan yararlanilir.

minx;;
Xij_ i Y
Tij = maxx;;_minx;; (18)
i i
maxxij
_ i oy 19
Tij = maxx;;_minx;; (19)

i i

3. Adm: Basit Agirlikli Toplam (Si) ve Ustel Agirlikli Carpim (Pi)
Degerlerinin Bulunmasi: Agirlikli karsilastirilabilirlik dizisi toplam1 Si Denklem
20 kullanilarak bulunur. Her Bir alternatif icin karsilastirilabilirlik dizilerinin gii¢
agirliginin toplami Pi Denklem 21 kullanilarak bulunur.

Si = Xj=1(wimyj) (20)

S6z konusu bu Si degeri, gri iligkisel iretim yaklasimina dayali olarak elde
edilir:

Si = Xi=a ()" (21)

S6z konusu bu Pi degeri de WASPAS carpimsal yaklasimina gore elde
edilmektedir.

4. Adim: Goreli Agirlik (k;qkipk;c) Degerlerinin Hesaplanmasi: Burada ii¢
farkli toplama stratejisinden faydalanilarak Denklem 22, Denklem 23 ve Denklem
24 yardimiyla alternatiflerin goreceli agirliklar hesaplanir.

Burada ii¢ farkli toplama stratejisinden faydalanmilarak Denklem 22,
Denklem 23 ve Denklem 24 yardimiyla alternatiflerin goreceli agirliklar
hesaplanir.

Pi+S;
Ko = o) @)
Si P;
kib B minsS; + minP; (23)
kic — (A(Si)+(1_/1)(Pi) . 0 S A S 1 (24)

(AmaxS;+(1-)maxP;) '

5.Asama: Alternatiflerin Nihai Siralamas1 Performans (k;) Degerlerinin
Bulunmasi: Alternatiflerin nihai siralamasi  Denklem 25  kullanilarak
hesaplanmustir.

1 1
ki = (kiakipkic) /3 + 5 (kiakipkic) (25)
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Bu asamadan sonra her iki yontemi de hibrit bir sekilde kullanarak onerilen
model ¢er¢evesinde analize dahil olan sirketlerin siirdiiriilebilirlik performansinin
analizi yapilmistir. Dolayisiyla analiz ¢iktilar1 bir sonraki kisimda tablolar halinde
mukayeseli bir sekilde degerlendirilmistir.

111, ANALIZ SONUCLARI

Bu kisimda sigorta sirketleri i¢in yapilan performans analizi sonuglar
tablolar yardim ile karsilastirmali olarak sunulmustur. Ilk olarak kriter
agirliklandirma yontemi olan MEREC yonteminin sonuglart gosterilmistir.
Akabinde ise performans siralama yontemleri olarak kullanilan CoCoSo ve
MABAC yontemlerinin sonuglart adim adim yansitilmistir. Yapilan analizler 2021
yilin1 kapsamakta olup ¢eyreklik (dort) bilangco donemleri igin yapilmustir.

A.Merec Yonteminin Sonuglari

Calismada kriterlerin 6nem agirliklarinin hesaplanabilmesi i¢in objektif
kriter agirliklandirma yontem grubu iginde yer alan MEREC yontemi
kullanilmigtir. Calismada 2021 yili dort ¢eyrek bilango donemine iliskin kullanilan
karar matrisi Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4: Tiim Ceyreklik Dénemler icin Kullanilan Karar Matrisleri

- = e TEKNIK TEKNIK

2021003 | SARL | AKTIE | OZSERMAYE | HBK | GELIR | FiK |PDDD | GIDER

BUYUMESi BOYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 4,12 1,24 8034 207 | 5488 | 847 | 534 47,65
AKGRT | 118 8,74 56,64 146 | 2432 | 553 | 290 2938
ANHYT | 1,08 167 45,20 123 | 714 764 | 317 11,77
ANSGR | 119 4,08 2004 095 | 2510 | 68 | 1,17 21,48
RAYSG | 122 354 18,02 036 | 2020 | 3284 | 529 4130
TURSG | 124 14,43 44,04 100 | 044 612 | 185 143
MAK | 472 1443 8034 207 | 5488 | 3284 | 534 47,65
MiN 1,03 124 18,02 036 | 044 553 | 117 143

. = e TEKNIK TEKNIK

20206 | SARL | AKTIE | OZSERMAYE | HBK | GELIR | FiK |PDDD | GIDER

BUYUMESI BOYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 497 117 66,13 217 | 1602 | 849 | 465 13,43
AKGRT | 1,10 6,89 3896 122 | 2446 | 645 | 248 44,61
ANHYT | 1,08 149 39,00 121 | 1172 | 728 | 210 17,85
ANSGR | 119 396 16,66 099 | 2812 | 618 | 105 3021
RAYSG | 124 2,55 12,09 026 | 3113 | 3938 | 439 5187
TURSG | 127 13,09 41,21 095 | 1253 | 49 | 145 17,34
MAK | 497 13,09 66,13 217 | 3113 | 3038 | 465 5187
MIN 1,03 117 12,09 02 | 1172 | 49 | 105 1343

. = e TEKNIK TEKNIK

2021109 | SARY | iR | OFoeRMAYE | HBK | GELIR | FIK | PDIDD |  GIDER _

BUYUMESi BOYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 5,70 115 59,35 224 | 1682 | 7,71 | 382 16,76
AKGRT | 1,21 6,37 34,82 115 | 2611 | 610 | 2,09 42,80
ANHYT | 1,04 1,50 3764 129 | 39 718 | 252 4,74
ANSGR | 121 333 1544 084 | 2597 | 705 | 101 3063
RAYSG | 124 2,04 9,83 022 | 3025 | 4416 | 4,04 45,04
TURSG | 128 861 2191 084 | 1291 | 58 | 148 22,12
MAK | 570 861 59,35 224 | 3025 | 4416 | 4,04 45,04
MIN 1,04 115 9,83 022 | 39 583 | 101 4,74
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- = e TEKNIK TEKNIK

202112 | SARL | AKTIE | OZSERMAYE | HBK | GELIR | FiK | PDDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 677 1,06 5742 249 | 6712 | 824 | 419 7405
AKGRT | 116 2,92 1684 062 | 8274 | 1713 | 300 57,16
ANHYT | 1,08 157 3997 159 | 3000 | 758 | 2,19 81,02
ANSGR | 116 362 17,35 104 | 3900 | 630 | 1,03 4194
RAYSG | 121 336 1757 042 | 5004 | 3294 | 512 52,79
TURSG | 1,6 833 21,56 091 | 2330 | 558 | 1239 3505
MAK | 6,77 833 5742 249 | 6712 | 3204 | 512 81,02
MIN 1,03 1,06 1684 042 | 233 553 | 103 35,05

Kaynak: (Finnet2000plus)
2021 yil1 dort ceyrek bilango donemine ait sigorta sirketlerinin bilgilerini
iceren karar matrisleri toplu olarak Tablo 3’te gdsterilmistir. Her dénem igin ayri
ayr1 hazirlanan s6z konusu matrisler, ayr1 ayr1 her donem i¢in Microsoft Excel
programi yardimiyla ¢oziilmiistiir.
Yontemin ikinci kisimda 2021 yilina iligkin dort ¢eyrek doneme ait olan

normalize edilmis karar matrisleri Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5: Tiim Ceyreklik Dénemlere Ait Normalize Karar Matrisleri

- ; - TEKNIK TEKNIK

2021/03 OCQX,{I K&ﬁgcl Olf:gfINL“I‘gIE HBK | GELIR | F/K |PD/DD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 0218 1,000 0,224 0,174 0,008 0,258 | 1,000 1,000
AKGRT | 0,873 0,142 0,318 0,247 0,018 0,168 | 0543 0,617
ANHYT | 1,000 0,743 0,399 0,293 0,062 0,233 | 0,59 0,247
ANSGR | 0,866 0,304 0,899 0,379 0,018 0,209 | 0,219 0,577
RAYSG | 0,844 0,350 1,000 1,000 0,015 1,000 | 0,991 0,867
TURSG | 0,831 0,086 0,409 0,360 1,000 0,186 | 0,346 0,030

- . - TEKNIK TEKNIK

2021/06 OCQXI{I KA‘;KLHFICI Oggﬁx‘l‘gf HBK | GELIR | F/K |PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 0,207 1,000 0,183 0,120 0.732 0,216 | 1,000 0,259
AKGRT | 0,866 0,170 0,310 0,213 0,479 0,164 | 0533 0,860
ANHYT | 1,000 0,785 0,310 0,215 1,000 0,185 | 0,581 0,344
ANSGR | 0,866 0,295 0,648 0,263 0417 0,157 | 0,226 0,582
RAYSG | 0,831 0,459 1,000 1,000 0,376 1,000 | 0,944 1,000
TURSG | 0,811 0,089 0,293 0,274 0,935 0,126 | 0312 0,334

- . - TEKNIK TEKNIK

2021/09 OCQ/':,{I KAARKLRFICI Olfigflwi‘l‘gf HBK | GELIR | F/K |PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 0182 1,000 0,166 0,098 0,234 0,175 | 0,946 0372
AKGRT | 0,860 0,181 0,282 0,191 0,151 0,138 | 0,517 0,950
ANHYT | 1,000 0,767 0,261 0,171 1,000 0,163 | 0,624 0,105
ANSGR | 0,860 0,345 0,637 0,262 0,152 0,162 | 0,250 0,680
RAYSG | 0,839 0,564 1,000 1,000 0,130 1,000 | 1,000 1,000
TURSG | 0,813 0,134 0,352 0,262 0,305 0,132 | 0,366 0,504

- . - TEKNIK TEKNIK

2021/12 OCIQEIEI KAAR'SLFICI OﬁﬁleL{?&E HBK | GELIR | F/K |PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 0152 1,000 0,293 0,169 0347 0,250 | 0,818 0,914
AKGRT | 0,888 0,363 1,000 0,677 0,712 0,520 | 0,604 0,706
ANHYT | 1,000 0,675 0,421 0,264 0,597 0229 | 0545 1,000
ANSGR | 0,888 0,293 0,971 0,404 0,597 0,191 | 0,201 0,518
RAYSG | 0,851 0315 0,958 1,000 0,466 1,000 | 1,000 0,652
TURSG | 0817 0,127 0,611 0,462 1,000 0,168 | 0,271 0433

Kaynak: Yazarin Hesaplamalar.
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S6z konusu yontemin ii¢lincii kisminda, normalize matrislerden sonra (Si)
degerlerinin belirlenmesine gegilmistir. 2021 yil1 dort ¢eyreklik donemlere ait (Si)

degerlerini igeren Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Tiim Ceyreklik Donemler i¢in (Si) Degerleri
2021/03 Si 2021/03 Si 2021/03 Si 2021/03 Si
AGESA 1,038 AGESA 0,889 AGESA 0,985 AGESA 0,820
AKGRT | 1,072 AKGRT 0,844 AKGRT 0,940 AKGRT 0,446
ANHYT | 0,890 ANHYT 0,714 ANHYT 0,841 ANHYT 0,623

ANSGR 0,987 ANSGR 0,839 ANSGR 0,881 ANSGR 0,751
RAYSG 0,657 RAYSG 0,288 RAYSG 0,382 RAYSG 0,354
TURSG 1,030 TURSG 0,952 TURSG 0,949 TURSG 0,808

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.
Dordiinci  kisimda ise (Si) degerleri belirlendikten sonra, (Sij*)
degerlerinin belirlenmesine gec¢ilmistir. S6z konusu degerlerin yer aldigr dort

ceyreklik donemi kapsayan Sij* matrisleri Tablo 7°de gosterilmistir.
Tablo 7: Tiim Ceyrek Donemleri Kapsayan (Sij*) Degerleri

. : . TEKNIK TEKNIK

202103 | SARL | (T | CARMAYE | vk | GmLik | Fi |poD | GibER
BUYUMESI BUYUMESI

AGESA 0,944 1,038 0,946 0,929 0,703 0,955 | 1,038 1,038
AKGRT 1,064 0,954 1,004 0,988 0,812 0,964 | 1,036 1,044
ANHYT 0,890 0,869 0,825 0,802 0,678 0,785 | 0,854 0,789
ANSGR 0,978 0,910 0,980 0,924 0,697 0,884 | 0,887 0,952
RAYSG 0,642 0,562 0,657 0,657 0,206 0,657 | 0,656 0,644
TURSG 1,019 0,872 0,975 0,967 1,03(? 0,924 | 0,965 0,79(3
. : . TEKNIK TEKNIK

2021/06 gﬁfﬁ K Al?ll:‘ri“if;él OKZ/EI?L‘%‘?(%{IE HBK 'GELIR . F/IK | PD/DD 'GIDER .
BUYUMESI BUYUMESI

AGESA 0,775 0,889 0,765 0,732 0,867 0,778 | 0,889 0,792
AKGRT 0,834 0,708 0,757 0,727 0,790 0,705 | 0,798 0,833
ANHYT 0,714 0,694 0,613 0,580 0,714 0,565 | 0,668 0,623
ANSGR 0,829 0,748 0,808 0,738 0,774 0,696 | 0,726 0,800
RAYSG 0,264 0,185 0,288 0,288 0,157 0,288 | 0,280 0,288
TURSG 0,939 0,783 0,870 0,865 0,94{3 0,809 | 0,874 0,879
R . . TEKNIK TEKNIK

2021/09 gg']:,{‘ KA‘:SLFICI OSEEK?(}:([E HBK 'GELIR . F/IK | PD/DD 'GIDER .
BUYUMESI BUYUMESI

AGESA 0,873 0,985 0,866 0,829 0,890 0,870 | 0,981 0,921
AKGRT 0,930 0,822 0,854 0,826 0,809 0,802 | 0,896 0,937
ANHYT 0,841 0,822 0,740 0,705 0,841 0,701 | 0,807 0,665
ANSGR 0,871 0,805 0,850 0,784 0,742 0,747 | 0,781 0,854
RAYSG 0,361 0,314 0,382 0,382 0,118 0,382 | 0,382 0,382
TURSG 0,936 0,810 0,880 0,859 0,870 0,809 | 0,882 0,904
R . . TEKNIK TEKNIK

2021/12 CARI AKTIF | OZSERMAYE | 5 GELIR F/K | PD/DD GiDER
ORAN KARLILIGI | KARLILIGI BUYUMESI BUYUMESI

AGESA 0,671 0,820 0,726 0,680 0,739 0,713 | 0,805 0,813
AKGRT 0,433 0,331 0,446 0,403 0,409 0,373 | 0,390 0,408
ANHYT 0,623 0,587 0,543 0,496 0,576 0,481 | 0,567 0,623
ANSGR 0,742 0,649 0,749 0,677 0,710 0,612 | 0,616 0,698
RAYSG 0,335 0,209 0,349 0,354 0,261 0,354 | 0,354 0,303
TURSG 0,793 0,641 0,770 0,748 0,808 0,665 | 0,706 0,743

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

MEREC yo6nteminin son kisminda elde edilen (Ej) ve 6nem agirlik (Wj)
degerleri belirlenmistir. Sigorta sirketlerinin performans kriterlerine ait (Ej) ve (Wj)
degerleri Tablo 8’de sunulmustur.
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Tablo 8: Tiim Ceyrek Donemleri Kapsayan Ej ve Wj Degerleri

. : " TEKNIK TEKNIK
KRITERLER | SAR | AWTIEK | OZSERMAVE | HBk | GELIR | F/K | PDIDD | GIDER
BUYUMESI BUYUMES]
2021/03
Ej 0,137 0,469 0,286 0,405 1,547 0,504 | 0,237 0,410
Wj 0,034 0,117 0,072 0,101 0,387 0,126 | 0,059 0,103
SIRA 8 3 6 5 1 2 7 4
2021/06
Ej 0,172 0,519 0,426 0,597 0,275 0,684 | 0,290 0,312
Wj 0,053 0,158 0,130 0,182 0,084 0,209 | 0,089 0,095
SIRA 8 3 4 2 7 1 6 5
2021/09
Ej 0,166 0,420 0,407 0,593 0,709 0,667 | 0,249 0,315
Wj 0,047 0,119 0,115 0,168 0,201 0,189 | 0,071 0,089
SIRA 8 4 5 3 1 2 7 6
2021/12
Ej 0,205 0,563 0,219 0,442 0,300 0,603 | 0,363 0,213
Wj 0,070 0,194 0,075 0,152 0,103 0,207 | 0,125 0,073
SIRA 8 2 6 3 5 1 4 7

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

2021 yili dort geyrek bilango donemi i¢in performans Kriterlerinin
agirhiklarinin  belirlenmesine iliskin yapilan analiz sonuglarina gore, birinci
ceyrekte en ¢ok agirliga sahip kriter TGEB olurken, F/K orani ise ikinci en fazla
agirhiga sahip kriter olarak belirlenmistir. Ugiincii agirhga sahip kriter ise AK
olarak tespit edilmistir. 2021 y1l1 ikinci ¢eyrek donem analiz sonuglarina gore, en
cok agirliga sahip olan kriter olarak F/K orani olarak bulunurken, ikinci en 6nemli
agirlhiga sahip kriter olarak HBK olarak belirlenmistir. Ugiincii en fazla agirhga
sahip kriter ise AK olarak saptanmustir.

Ugiincii ¢eyregine iligskin analiz sonuglarina gore, en ¢ok agirliga sahip olan
kriter TGEB dir. Ikinci en ¢ok agirliga sahip kriter olarak F/K orani olarak
bulgulanmustir. Uciincii en fazla agirhiga sahip kriter ise HBK seklinde tespit
edilmistir. Son ¢eyrek, diger bir ifade ile 2021 yilinin dordiincii ¢eyreginde ise
sirastyla en fazla ilk ii¢ agirliga sahip performans kriterleri sirasi ile, F/K, AK ve
HBK olarak belirlenmistir. Ayrica donemlere gore kriterlerin agirlik seyri Grafik
1’de gosterilmistir.

Grafik 1: Dénemlere Gore Kriter Agirlik Seyri

m Cari Oran m Aktif Karlilig Ozsermaye Karlilig
= HBK Tekik Gelir Biiytimesi = F/K
mPD/DD B Teknik Gider Biiytimesi
oo % °3Q S ~_ S
:JJ T fJJ o |
2021/03 2021/06 2021/09 2021/12

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.
Grafik 1’den goriilecegi gibi, 2021 yil1 dort ¢ceyreklik donem icin MEREC
yontemi ile hesaplanan kriter agirlik skorlari yansitilmistir. Buna gore ilk ¢eyrekte
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en 6nemli kriterin TGEB’in oldugu anlasilmaktadir. ikinci geyrekte ise en dnemli
kriterin F/K oran1 seklinde gériilmektedir. Ugiincii ceyrekte en 6nemli kriterin yine
TGEB’in oldugu anlasilmaktadir. Son ¢eyrekte ise en dnemli kriter olarak F/K
orani olarak goriilmektedir.

B.Coco0s0 Yonteminin Sonuglar:

2021 dort ceyreklik bilango donemlerinde BIST’te yer alan sigorta
sirketlerine yonelik performans analizinde kullanilan ilk CKKV yontemi olan
CoCoSo yonteminin siralama sonuglarina iliskin analiz adimlari tablolar halinde
mukayeseli olarak bu kisimda tartisilmistir. Karar matrisleri MEREC analizde
kullanilan biitiin yontemler i¢in ayni oldugundan burada ve MABAC yonteminde
verilmemistir. Ayrica yontem analizi Microsoft Excel programiyla ¢oziilmiistiir.
Tablo 9’da dort geyrek bilango dénemi i¢in CoCoSo yonteminden elde edilen

normalize matrisler yer almaktadir.
Tablo 9: Tim Ceyreklik Dénemlere Ait Normalize Matrisler

- . - TEKNIK TEKNIK

2021/03 OCQX,{I KAﬁ?LFICI Olf:gfINL[‘l‘gIE HBK | GELIR | F/K |PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
Wi 0,034 0,117 0,072 0,101 0,387 0,126 | 0,059 0,103
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 1,000 0,000 1,000 1,000 1,000 0,892 | 0,000 0,000
AKGRT | 0041 0,569 0,620 0,643 0,439 1,000 | 0585 0,395
ANHYT | 0,000 0,033 0,436 0,509 0123 0,923 | 0,520 0,776
ANSGR | 0,043 0,215 0,032 0,345 0,453 0,952 | 1,000 0,436
RAYSG | _ 0051 0,174 0,000 0,000 0,530 0,000 | 0,012 0,137
TURSG | 0057 1,000 0,418 0,374 0,000 0,978 | 0,837 1,000

: . - TEKNIK TEKNIK

202106 | SARU | it e | LR | HBK | GELIR | FiK | PD/DD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
Wj 0,053 0.158 0.130 0,182 0,084 0,209 | 0,089 0,095
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 1,000 0,000 1,000 1,000 0,222 0,897 | 0,000 1,000
AKGRT | 0,041 0,480 0,497 0,503 0,656 0,956 | 0,603 0,189
ANHYT | 0,000 0,027 0,498 0,497 0,000 0,932 | 0,542 0,885
ANSGR | 0,041 0,234 0,122 0,382 0,845 0,964 | 1,000 0,563
RAYSG | 0053 0,116 0,000 0,000 1,000 0,000 | 0,072 0,000
TURSG | 0061 1,000 0,539 0,361 0,042 1,000 | 0,889 0,898

X X .. TEKNIK TEKNIK

2021009 | SARL | A | QSR | HBK | GELIR | F/K | PD/DD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
Wi 0,047 0.119 0.115 0,168 0,201 0,189 | 0,071 0,089
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 1,000 0,000 1,000 1,000 0,490 0,951 | 0,073 0,702
AKGRT | 0,036 0,700 0,505 0,460 0,843 0,093 | 0,644 0,056
ANHYT | 0,000 0,047 0,562 0,530 0,000 0,965 | 0,502 1,000
ANSGR | 0,036 0,292 0,113 0,307 0,837 0,966 | 1,000 0,358
RAYSG | 0043 0,119 0,000 0,000 1,000 0,000 | 0,000 0,000
TURSG | 0052 1,000 0,365 0,307 0,341 1,000 | 0,845 0,554

: ; - TEKNIK TEKNIK

20212 | SARL | ORI | OZRRMAE | HBK | GELIR | FiK | PD/DD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
Wj 0,070 0,194 0,075 0,152 0,103 0207 | 0,125 0,073
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA | 1,000 0,000 1,000 1,000 1,000 0,901 | 0,227 0,152
AKGRT | 0023 0,256 0,000 0,097 0,215 0577 | 0,496 0,519
ANHYT | 0,000 0,070 0,570 0,565 0,358 0,927 | 0,570 0,000
ANSGR | 0,023 0,352 0,013 0,300 0,358 0,972 | 1,000 0,850
RAYSG | 0,031 0,316 0,018 0,000 0,610 0,000 | 0,000 0,614
TURSG | 0,040 1,000 0,264 0,237 0,000 1,000 | 0912 1,000

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.
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Yontemin bu kisminda normalize degerler elde edildikten sonra, (Si)
degerlerinin hesaplanmasina gecilmistir. S6z konusu degerlere iliskin dort ¢eyrek

doénemlik matrisler Tablo 10°da yansitilmigtir
Tablo 10: Tiim Dénemleri igeren (Si) Degerlerine iliskin Matrisler

CARI : - TEKNIK TEKNIK
2021/03 | ORA | &]ggm Olifﬁm‘%f‘ HBK GELIR | F/K | PD/DD GIDER
N BUYUMESI BUYUMESI | TopLAM
Wj 0,034 0,117 0,072 0,101 0,387 0,126 | 0,059 0,103
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA | 0,034 0,000 0,072 0,101 0,387 0,113 | 0,000 0,000 0,707 TOPLAM
AKGRT | 0,001 0,067 0,044 0,065 0,170 0,126 | 0,035 0,041 0,549 2,786
ANHYT | 0,000 0,004 0,031 0,052 0,048 0,116 | 0,031 0,080 0,361 Mak
ANSGR | 0,001 0,025 0,002 0,035 0,175 0,120 | 0,059 0,045 0,464 0,707
RAYSG | 0,002 0,020 0,000 0,000 0,205 0,000 [ 0,001 0,014 0,242 Min
TURSG | 0,002 0,117 0,030 0,038 0,000 0,123 | 0,050 0,103 0,463 0,242
CARI - - TEKNIK TEKNIK
2021/06 | ORA | | ANTIE | OZSERMAYE | MBK | GELIR | FK | PDIDD | GiDER
N BUYUMESI BUYUMESI | TopLAM
Wj 0,053 0,158 0,130 0,182 0,084 0,209 [ 0,089 0,095
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA | 0,053 0,000 0,130 0,182 0,019 0,187 | 0,000 0,095 0,666 TOPLAM
AKGRT | 0,002 0,076 0,065 0,092 0,055 0,200 | 0,053 0,018 0,561 3,039
ANHYT | 0,000 0,004 0,065 0,091 0,000 0,195 [ 0,048 0,084 0,487 Mak
ANSGR | 0,002 0,037 0,016 0,070 0,071 0,202 | 0,089 0,054 0,539 0,674
RAYSG | 0,003 0,018 0,000 0,000 0,084 0,000 [ 0,006 0,000 0,112 Min
TURSG | 0,003 0,158 0,070 0,066 0,004 0,209 [ 0,079 0,086 0,674 0,112
CARI - - TEKNIK TEKNIK
2021/09 | ORA | | AKTIE | OZSERMAYE | MBK | GELIR | FK | PDIDD | GiDER
N BUYUMESI BUYUMESI | TopLAM
Wj 0,047 0,119 0,115 0,168 0,201 0,189 [ 0,071 0,089
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA | 0,047 0,000 0,115 0,168 0,098 0,180 | 0,005 0,063 0,677 TOPLAM
AKGRT | 0,002 0,083 0,058 0,077 0,169 0,188 | 0,045 0,005 0,628 3,126
ANHYT | 0,000 0,006 0,065 0,089 0,000 0,182 | 0,035 0,089 0,467 Mak
ANSGR | 0,002 0,035 0,013 0,052 0,168 0,183 | 0,071 0,032 0,555 0,677
RAYSG | 0,002 0,014 0,000 0,000 0,201 0,000 [ 0,000 0,000 0,217 Min
TURSG | 0,002 0,119 0,042 0,052 0,069 0,189 | 0,060 0,050 0,582 0,217
CARI " " TEKNIK TEKNIK
2021/12 | ORA | AARiTulJFI(';l Olfigﬁx?gf HBK GELIR | F/K | PD/DD GIDER
N BUYUMESI BUYUMESI | TopLAM
Wj 0,070 0,194 0,075 0,152 0,103 0,207 | 0,125 0,073
YON | Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA | 0,070 0,000 0,075 0,152 0,103 0,187 | 0,028 0,011 0,627 TOPLAM
AKGRT | 0,002 0,050 0,000 0,015 0,022 0,120 | 0,062 0,038 0,308 2,739
ANHYT | 0,000 0,014 0,043 0,086 0,037 0,192 | 0,071 0,000 0,443 Mak
ANSGR | 0,002 0,068 0,001 0,046 0,037 0,201 | 0,125 0,062 0,542 0,647
RAYSG | 0,002 0,061 0,001 0,000 0,063 0,000 | 0,000 0,045 0,173 Min
TURSG | 0,003 0,194 0,020 0,036 0,000 0,207 | 0,114 0,073 0,647 0,173
Kaynak: Yazarin Hesaplamalar.

(Si) degerleri hesaplandiktan sonra CoCoSo yonteminin bu adiminda, (Pi)
degerlerinin hesaplanmasina gegilmistir. (Pi) degerlerine iliskin dort g¢eyrek
donemlik matrisler Tablo 11’de yansitilmistir.

Tablo 11: Tiim Dénemleri iceren (Pi) Degerlerine Iliskin Matrisler

CARI AKTIF OZSERMAYE TEKNIK TEKNIK
202103 | opan | KARLILIGH KARLILIGI HBK Bﬂc\/%iz%si F/K | PDIDD Bﬂ(ilg&l;si TopLAM
Wj 0,034 0,117 0,072 0,101 0,387 0,126 | 0,059 0,103

YON Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1 1,000 0,986 0 0,000 4,986 TOPLAM
AKGRT | 0,896 0,936 0,966 0,956 0,727 1,000 | 0,969 0,909 7,359 36,144
ANHYT 0,000 0,669 0,942 0,934 0,444 0,990 | 0,962 0,974 5,916 Mak
ANSGR 0,898 0,835 0,782 0,898 0,736 0,994 | 1,000 0,918 7,061 7,359
RAYSG 0,903 0,815 0,000 0,000 0,782 0,000 | 0,769 0,816 4,085 Min
TURSG 0,907 1,000 0,939 0,905 0,000 0,997 | 0,989 1,000 6,738 4,085
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. . . TEKNIiK TEKNIK
CARI AKTIF OZSERMAYE ; -
2021/06 = = HBK GELIR F/K | PD/DD GIDER
ORAN | KARLILIGI KARLILIGI BUYOMESH BUYUMES | opLam
Wj 0,053 0,158 0,130 0,182 0,084 0,209 | 0,089 0,095
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1,000 0,881 0,978 | 0,000 1,000 5,859 TOPLAM
AKGRT [ 0,845 0,890 0,913 0,882 0,965 0,991 | 0,956 0,853 7,296 36,320
ANHYT 0,000 0,564 0,913 0,880 0,000 0,985 | 0,947 0,988 5,279 Mak
ANSGR 0,845 0,794 0,760 0,839 0,986 0,992 | 1,000 0,947 7,164 7,362
RAYSG 0,857 0,711 0,000 0,000 1,000 0,000 | 0,792 0,000 3,360 Min
TURSG 0,863 1,000 0,923 0,831 0,766 1,000 | 0,990 0,990 7,362 3,360
. . ~ TEKNIiK TEKNIK
CARI AKTIF OZSERMAYE ; -
2021/09 = = HBK GELIR F/K | PD/DD GIDER
ORAN | KARLILIGI KARLILIGI BUYOMESH BUYUMESI | opLam
Wj 0,047 0,119 0,115 0,168 0,201 0,189 | 0,071 0,089
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1,000 0,866 0,991 | 0,831 0,969 6,656 TOPLAM
AKGRT [ 0,856 0,958 0,924 0,878 0,966 0,999 | 0,969 0,772 7,322 36,601
ANHYT | 0,000 0,695 0,936 0,899 0,000 0,993 | 0,952 1,000 5,474 Mak
ANSGR 0,856 0,864 0,778 0,820 0,965 0,993 | 1,000 0,912 7,187 7,322
RAYSG 0,862 0,776 0,000 0,000 1,000 0,000 | 0,000 0,000 2,639 Min
TURSG 0,870 1,000 0,890 0,820 0,806 1,000 | 0,988 0,949 7,322 2,639
. . . TEKNIK TEKNIK
CARI AKTIF OZSERMAYE ; :
2021/12 = = HBK GELIR F/K | PD/DD GIDER
ORAN | KARLILIGI KARLILIGI BOYOMESI BUYOMESI | opLam
Wj 0,070 0,194 0,075 0,152 0,103 0,207 | 0,125 0,073
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min | Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1,000 1,000 0,979 | 0,831 0,871 6,681 TOPLAM
AKGRT [ 0,766 0,768 0,000 0,701 0,854 0,892 | 0,916 0,953 5,850 35,567
ANHYT | 0,000 0,598 0,958 0,917 0,900 0,984 | 0,932 0,000 5,289 Mak
ANSGR 0,766 0,817 0,719 0,832 0,900 0,994 | 1,000 0,988 7,016 7,016
RAYSG 0,783 0,800 0,739 0,000 0,950 0,000 | 0,000 0,965 4,237 Min
TURSG 0,797 1,000 0,904 0,803 0,000 1,000 | 0,989 1,000 6,493 4,237

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.
Bir sonraki adimda yontemin kendine has 6zelliginden bir kism1 olan (kia,
kib ve kic) kat sayilarinin belirlenmesi asamasina gegilmistir. S6z konusu degerler

Tablo 12’ de gosterilmistir.
Tablo 12: 2021 Y1l Tiim Ceyreklik Dénemlere Ait (Kia, Kib ve kic) Degerleri

2021/03 kia SIRA kib SIRA kic SIRA
AGESA 0,146 5 4,139 1 0,706 5
AKGRT 0,203 1 4,067 2 0,980 1
ANHYT 0,161 4 2,939 5 0,778 4
ANSGR 0,193 2 3,642 3 0,933 2
RAYSG 0,111 6 2,000 6 0,536 6
TURSG 0,185 3 3,559 4 0,893 3
2021/06 kia SIRA kib SIRA kic SIRA
AGESA 0,17 4 7,71 2 0,81 4
AKGRT 0,20 2 7,19 3 0,98 2
ANHYT 0,15 5 5,93 5 0,72 5
ANSGR 0,20 3 6,96 4 0,96 3
RAYSG 0,09 6 2,00 6 0,43 6
TURSG 0,20 1 8,23 1 1,00 1
2021/09 kia SIRA kib SIRA kic SIRA
AGESA 0,185 4 5,639 2 0,917 4
AKGRT 0,200 1 5,668 1 0,994 1
ANHYT 0,150 5 4,224 5 0,743 5
ANSGR 0,195 3 5,278 4 0,968 3
RAYSG 0,072 6 2,000 6 0,357 6
TURSG 0,199 2 5,455 3 0,988 2
2021/12 kia SIRA kib SIRA kic SIRA
AGESA 0,191 2 5,207 2 0,954 2
AKGRT 0,161 4 3,160 5 0,804 4
ANHYT 0,150 5 3,810 4 0,748 5
ANSGR 0,197 1 4,790 3 0,986 1
RAYSG 0,115 6 2,000 6 0,576 6
TURSG 0,186 3 5,275 1 0,932 3

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.
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Tablo 12°den gériilecegi 2021 dort geyrek bilango donemi igin BIST te yer
alan sigorta sektoriine ait iizere (kia, kib ve kic) skorlari siralamalan ile
belirtilmistir. Yontemin son adiminda ise nihai performans skorlar (Ki) degerlerinin
hesaplanmasina gec¢ilmistir. Son adimda hesaplanan s6z konusu nihai performans

degerleri Tablo 13’te sunulmustur.
Tablo 13: Sigorta Sirketlerine iliskin Nihai Performans (Ki) Degerleri

: 2021/03 2021/06 202109 2021712

ALTERNATIFLER 35 SIRA Ki SIRA Ki SIRA Ki SIRA
AGESA 1742 4 2,014 4 3115 4 2,968 1
AKGRT 2282 1 5,560 2 3,720 1 1443 5
ANHYT 1343 5 25507 5 1,809 5 1647 4
ANSGR 1872 2 4,938 3 3134 3 2,801 3
RAYSG 0,884 6 0,841 6 0,810 6 0,899 6
TURSG 1,749 3 7,891 1 3,447 2 2,900 2

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

Tablo 13’ten goriilecegi iizere 2021 yili BIST’te yer alan sigorta
sektorlerine ait performans siralamalart mevcuttur. Buna gore ilk ¢eyrekte en iyi
performansi gosteren ilk ii¢ sirket sirasiyla AKGRT, ANSGR ve TURSG olarak
tespit edilmistir. 2021 yili ikinci ¢eyrek sonuglarma gore, en iyi performansi
sergileyen ilk t¢ sirket sirasiyla TURSG, AKGRT ve ANSGR seklinde
belirlenmistir. 2021 yili {iglincli ¢eyrek sonuglarina gore, en iyi performansi
gosteren ilk ti¢ sirket sirastyla AKGRT, TURSG ve ANSGR olarak saptanmustir.
Ve son olarak 2021 yili dordiincli ¢eyrek sonuglarina gore, en iyi performansi
gosteren ilk ti¢ sirket sirasiyla AGESA, TURSG ve ANSGR olarak bulunmustur.

Ayrica sirketlerin donemlik performanslar1 Grafik 2’de gosterilmistir.
Grafik 2: Dénemler itibariyle Sirketlerin Performans Seyri (CoCoSo)
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<
2 ~
O 8 o
\Y4 X2} ™
bt v < WS ¢ 5

o

2 o8« Iz Se.2 S| & 8 8
<| 980 _2 ® ©w 8w @ NONS L&
S| SNSRFE~ oo © -9 o3
Zl oG - 3 II*‘IS I_i'—flco_
[e) o o o o
LL
D:JJ_I—
wl
o 2021/03 2021/06 2021/09 2021/12

DONEMLER

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

Grafik 2’den goriilecegi gibi, 2021 yil1 dort ¢eyreklik donem i¢in CoCoSo
yoOntemi ile hesaplanan performans skorlar1 goriillmektedir. Buna gore ilk ¢eyrekte
en iyi sirketin AKGRT oldugu anlasilmaktadir. Ikinci geyrekte ise en iyi sirket
TURSG olarak goriilmektedir. Ugiincii ¢eyrekte en iyi sirketin yine AKGRT
oldugu anlagilmaktadir. Son g¢eyrekte ise en iyi sirket olarak AGESA oldugu
goriilmektedir.
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C.Mabac Yonteminin Sonuclari

Bu kisimda 2021 dort ceyreklik bilanco dénemlerinde BIST te yer alan
sigorta sirketlerine yonelik performans analizinde kullanilan ilk CKKV yontemi
olan MABAC yonteminin siralama sonuglarina iligkin analiz adimlar1 tablolar
halinde mukayeseli olarak yorumlanmigtir. Karar matrisleri MEREC analizde
kullanilan biitiin yontemler i¢in ayn1 oldugundan burada ve MABAC yo6nteminde
verilmemistir. Bu yontemin analizi Microsoft Excel programiyla ¢oziilmiistiir.
Tablo 14’te dort ¢eyrek bilango donemi igin MABAC yo6nteminden elde edilen

normalize matrisler yer almaktadir.
Tablo 14: Tium Ceyreklik Dénemlere Ait Normalize Matrisler

- . - TEKNIK TEKNIK

202103 | SAR | e | QESERMAYE | HBK | GELIR | FK | PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1,000 1,000 0,892 | 0,000 0,000
AKGRT 0,041 0,569 0,620 0,643 0,439 1,000 | 0585 0,395
ANHYT 0,000 0,033 0,436 0,509 0,123 0,923 | 0520 0,776
ANSGR 0,043 0,215 0,032 0,345 0,453 0,952 | 1,000 0,436
RAYSG 0,051 0,174 0,000 0,000 0,530 0,000 | 0,012 0,137
TURSG 0,057 1,000 0,418 0,374 0,000 0,978 | 0837 1,000
Wj 0,034 0,117 0,072 0,101 0,387 0,126 | 0,059 0,103

- . - TEKNIK TEKNIK

2021/06 gg‘f’{‘ KA Olfiﬁgl“ﬁ‘l‘()}{f HBK GELIR | FK | PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1,000 0,222 0,897 | 0,000 1,000
AKGRT 0,041 0,480 0,497 0,503 0,656 0,956 | 0,603 0,189
ANHYT 0,000 0,027 0,498 0,497 0,000 0,932 | 0542 0,885
ANSGR 0,041 0,234 0,122 0,382 0,845 0,964 | 1,000 0,563
RAYSG 0,053 0,116 0,000 0,000 1,000 0,000 | 0,072 0,000
TURSG 0,061 1,000 0,539 0,361 0,042 1,000 | 0,889 0,898
Wj 0,053 0,158 0,130 0,182 0,084 0,209 | 0,089 0,095

- . - TEKNIK TEKNIK

2021/09 ggﬂl KA/?LLIEGI OSEEI“&(;E HBK GELIR | FIK | PD/OD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1,000 0,490 0,951 | 0,073 0,702
AKGRT 0,036 0,700 0,505 0,460 0,843 0,993 | 0644 0,056
ANHYT 0,000 0,047 0,562 0,530 0,000 0,965 | 0,502 1,000
ANSGR 0,036 0,292 0,113 0,307 0,837 0,966 | 1,000 0,358
RAYSG 0,043 0,119 0,000 0,000 1,000 0,000 | 0,000 0,000
TURSG 0,052 1,000 0,365 0,307 0,341 1,000 | 0,845 0,554
Wj 0,047 0,119 0,115 0,168 0,201 0,189 | 0,071 0,089

- - - TEKNIK TEKNIK

2021/12 OCF‘?E,EJ KA‘;KJEGI Ogﬁﬁ“ﬁ‘l‘()}{f HBK GELIR FIK PD/DD GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
YON Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 1,000 0,000 1,000 1,000 1,000 0,901 | 07227 0,152
AKGRT 0,023 0,256 0,000 0,097 0,215 0,577 | 0,496 0,519
ANHYT 0,000 0,070 0,570 0,565 0,358 0,927 | 0570 0,000
ANSGR 0,023 0,352 0,013 0,300 0,358 0,972 | 1,000 0,850
RAYSG 0,031 0,316 0,018 0,000 0,610 0,000 | 0,000 0,614
TURSG 0,040 1,000 0,264 0,237 0,000 1,000 | 0912 1,000
Wj 0,070 0,194 0,075 0,152 0,103 0,207 | 0125 0,073

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

MABAC yontemi i¢in normalize degerler belirlendikten sonra yontemin
bir diger adimi olan agirliklandirilmis normalize matrisinin  degerlerini
hesaplamaya gegilmistir. S6z konusu agirlikli normalize matrisler dort ¢eyreklik
bilango dénemi i¢in hesaplanmis ve Tablo 15’te gosterilmistir.
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Tablo 15: Tiim ceyreklik Dénemler I¢in Agirlikli Normalize Matrisler
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. . . TEKNiK .
CARI AKTIF OZSERMAYE " TEKNIiK GIiDER
2021/03 - o HBK GELIR FIK PD/DD Py :
ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUYUMESH BUYUMESI
Yon Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 0,068 0,117 0,143 0,203 0,775 0,239 0,059 0,103
AKGRT 0,036 0,184 0,116 0,167 0,557 0,252 0,094 0,143
ANHYT 0,034 0,121 0,103 0,153 0,435 0,242 0,090 0,182
ANSGR 0,036 0,143 0,074 0,136 0,563 0,246 0,119 0,147
RAYSG 0,036 0,138 0,072 0,101 0,593 0,126 0,060 0,117
TURSG 0,036 0,235 0,102 0,139 0,387 0,249 0,109 0,205
2001106 CARI AKTIF OZSERMAYE HBK ngﬂg‘ FIK PD/DD TEKNIK GIDER
ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUYUMESH BUYUMESI
Yon Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 0,105 0,158 0,260 0,364 0,103 0,396 0,089 0,190
AKGRT 0,055 0,234 0,195 0,274 0,139 0,409 0,142 0,113
ANHYT 0,053 0,163 0,195 0,273 0,084 0,404 0,136 0,180
ANSGR 0,055 0,196 0,146 0,252 0,155 0,410 0,177 0,149
RAYSG 0,055 0,177 0,130 0,182 0,168 0,209 0,095 0,095
TURSG 0,056 0,317 0,200 0,248 0,088 0,418 0,167 0,181
2021/09 CARI AKTIF OZSERMAYE HBK ngﬂ? FIK PD/DD TEKNIK GIDER
ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUvUMESI BUYUMESI
Yon Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 0,094 0,119 0,231 0,336 0,299 0,369 0,076 0,152
AKGRT 0,049 0,202 0,174 0,246 0,370 0,377 0,116 0,094
ANHYT 0,047 0,125 0,180 0,257 0,201 0,372 0,106 0,179
ANSGR 0,049 0,154 0,129 0,220 0,369 0,372 0,141 0,121
RAYSG 0,049 0,133 0,115 0,168 0,402 0,189 0,071 0,089
TURSG 0,049 0,238 0,158 0,220 0,270 0,378 0,130 0,139
2021/03 CARI AKTIF OZSERMAYE HBK Tgﬁﬁ( FIK PD/DD TEKNIK GIDER
ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUVUMESI BUYUMESI
Yon Mak Mak Mak Mak Mak Min Min Min
AGESA 0,141 0,194 0,151 0,304 0,206 0,394 0,153 0,085
AKGRT 0,072 0,243 0,075 0,167 0,125 0,327 0,187 0,111
ANHYT 0,070 0,207 0,118 0,238 0,140 0,399 0,196 0,073
ANSGR 0,072 0,262 0,076 0,198 0,140 0,409 0,249 0,136
RAYSG 0,073 0,255 0,077 0,152 0,166 0,207 0,125 0,118
TURSG 0,073 0,387 0,095 0,188 0,103 0,414 0,238 0,147

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

Yontemin bir sonraki adiminda ise, s6z konusu yontemin kendine has

6zelligi olan sinira olan yakinlik alani (gi) degerlerinin hesaplanmasina gecilmistir.
Hesaplanan s6z konusu degerler Tablo 16°da yansitilmistir.
Tablo 16: Tiim Ceyrek Dénemler icin Hesaplanan (gi) Degerleri

2021/03
SINIR . . . TEKNIiK i1
CARI AKTIF OZSERMAYE : TEKNIiK GIDER
YAKINLIK = - HBK GELIR F/K | PD/DD ik h
ALANI ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUYUMESI BUYUMESI
Gi 0,040 0,151 0,099 0,147 0,538 0,220 | 0,085 0,145
2021/06
SINIR . . . TEKNIiK ir i
CARI AKTIF OZSERMAYE : TEKNIiK GIDER
YAKINLIK = - HBK GELIR F/K | PD/DD ik h
ALANI ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUYUMESI BUYUMESI
Gi 0,061 0,201 0,183 0,260 0,118 0,365 | 0,130 0,147
2021/09
SINIR . . .. TEKNIK . .
CARI AKTIF OZSERMAYE : TEKNIiK GIDER
YAKINLIK = - HBK GELIR F/K | PD/DD ik h
ALANI ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUYUMESI BUYUMESI
Gi 0,054 0,156 0,160 0,236 0,310 0,333 | 0,103 0,125
2021/12
SINIR . . .. TEKNIiK s
CARI AKTIF OZSERMAYE . TEKNiK GIDER
YAKINLIK = - HBK GELIR F/K | PD/DD ik h
ALANI ORAN KARLILIGI KARLILIGI BUYUMESI BUYUMESI
Gi 0,081 0,251 0,095 0,202 0,143 0,349 | 0,186 0,108

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.
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Selahattin Bektas | BIST Sigortacilik (XSGRT) Endeksindeki Sirketlerin 2021 Yili Finansal Performanslarinin
CKKYV Yontemleriyle Degerlendirilmesi

Sinira yakinlik alan1 degerlerinin belirlenmesinin ardindan yontemin bir sonraki
adim1 olan smira yakinlik alanina olan uzaklik Q degerlerinin elde edilmesine

gecilmistir. Tablo 17°da hesaplanan bu degerlere ait matrisler mevcuttur.
Tablo 17: Sinira Yakinlik Alanina Olan Uzaklik Q Degerleri Matrisleri

. . . TEKNIK TEKNIK

20203 | SARL || ANTIE | OZSERMAYE | HBK | GELIR | FiK | PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
AGESA | 0029 0,034 0,045 005 | 0237 | 0019 | 0,026 | -0043
AKGRT | _-0,004 0,083 0,017 0020 | 0019 | 0032 | 0009 | -0,002
ANHYT | -0,005 20,030 0,004 0006 | 0103 | 0023 | 0005 | 0087
ANSGR_| 0,004 0,009 0025 | -0010 | 0025 | 0026 | 0083 | 0002
RAYSG | 0,004 0,014 0,027 0045 | 0055 | -0,004 | -0,025 | -0,029
TURSG | -0,003 0,083 0,003 0007 | 0151 | 0030 | 0023 | 0,060
. g TEKNIK TEKNIK

202106 | SARL | i | OLohRadE | HBK | GELIR | FK | PD/DD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
AGESA | 004 0,043 0077 0104 | -0016 | 0032 | 0,041 | 0,044
AKGRT |__-0,006 0,033 0012 0014 | 0021 | 0044 | 0012 | -0083
ANHYT | -0,008 0,038 0,012 0013 | 0034 | 0039 | 0007 | 0083
ANSGR | 0,006 -0,006 0,037 0008 | 0037 | 0046 | 0047 | 0,002
RAYSG | 0,006 0,024 0053 | 0,078 | 0050 | -0156 | -0,085 | 0,051
TURSG | -0,005 0116 0,017 0012 | -003L | 0053 | 0037 | 0,084
: : - TEKNIK TEKNIK

202109 | SO | e | Searraal | HBK | GELIR | FK | PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
AGESA | 0,040 0,037 0071 0100 | 0011 | 0036 | 0028 | 0027
AKGRT | _-0,006 0,046 0,014 0010 | 0060 | 0043 | 0013 | -003
ANHYT | -0,007 0032 0,020 0021 | 0108 | 0038 | 0003 | 0,054
ANSGR | 0,006 0,003 0,082 0016 | 0059 | 0038 | 0038 | -0004
RAYSG | 0005 0,023 0045 | -0068 | 0092 | 0144 | -0,033 | 0,036
TURSG | -0,005 0,082 0003 | -0016 | 0041 | 0045 | 0027 | 0014

: : o TEKNIK TEKNIK

202112 | S| L e | HBK | GELIR | P | PDIDD | GIDER

BUYUMESI BUYUMESI
AGESA | 0,060 0,058 0,055 0102 | 0063 | 0045 | 0033 | -0024
AKGRT | -0,009 -0,008 0020 | -0035 | 0018 | -0022 | 0,001 | 0,003
ANHYT | -0,010 0,044 0,023 003 | 0003 | 0,050 | 0010 | -0035
ANSGR | 0,009 0,010 0019 | -0,005 | 0,003 | 0,060 | 0063 | 0027
RAYSG | 0,008 0,004 0019 | 0,050 | 0023 | -0142 | -006L | 0,010
TURSG | -0,007 0136 0,000 0014 | 0040 | 0066 | 0052 | 0,088

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

Q degerlerinin belirlenmesinden

sonra yontemin son agsamasi olan nihai
performans skorlarinin (Si) hesaplanmasi ve siralama asamasina gegilmistir. 2021
yili dort ceyrek bilanco donemi i¢in BIST’te yer alan sigorta sirketlerinin

performanslarimin nihai siralamalar1 Tablo 18’de yansitilmigtir.
Tablo 18: Tiim Ceyrek Donemlerde Alternatiflerin Performans (Si) Siralamalar

2021/03 Si SIRALAMA 2021/06 Si SIRALAMA
AGESA 0,281924 1 AGESA 0,201674 2
AKGRT 0,123769 2 AKGRT 0,096379 3
ANHYT -0,06402 5 ANHYT 0,022266 5
ANSGR 0,038363 3 ANSGR 0,074992 4
RAYSG -0,18293 6 RAYSG -0,35279 6
TURSG 0,037537 4 TURSG 0,209807 1
2021/09 Si SIRALAMA 2021/12 Si SIRALAMA
AGESA 0,197516 1 AGESA 0,211039 2
AKGRT 0,149049 2 AKGRT -0,10874 5
ANHYT -0,01247 5 ANHYT 0,026336 4
ANSGR 0,075461 4 ANSGR 0,125416 3
RAYSG -0,26207 6 RAYSG -0,24348 6
TURSG 0,10287 3 TURSG 0,230375 1

Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.
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Tablo 17°den goriildiigii gibi 2021 yili BIST te yer alan sigorta sektdrlerine
ait performans siralamalar1 mevcuttur. Buna gore ilk ¢eyrekte en iyi performansi
gosteren ilk ii¢ sirket sirastyla AGESA, AKGRT ve ANSGR olarak bulunmustur.
2021 yili ikinci ¢eyrek sonuclarina gore, en iyi performansi sergileyen ilk ti¢ sirket
sirastyla TURSG, AGESA ve AKGRT seklinde saptanmistir. 2021 yili {igiincii
ceyrek sonuglaria gore, en iyi performansi gosteren ilk {i¢ sirket sirasiyla AGESA,
AKGRT ve TURSG olarak belirlenmistir. Ve son olarak 2021 y1l1 dordiincii ceyrek
sonuclarina gore, en iyi performansi gdsteren ilk ii¢ sirket sirastyla TURSG,
AGESA ve ANSGR olarak tespit edilmistir. Ayrica sirketlerin donemlik

performanslar1 Grafik 3’te gosterilmistir.
Grafik 3: Dénemler itibariyle Sirketlerin Performans Seyri (MABAC)
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Kaynak: Yazarin Hesaplamalari.

Grafik 3’ten goriilecegi gibi, 2021 yili dort ¢eyreklik donem i¢cin MABAC
yontemi ile hesaplanan performans skorlar1 goriilmektedir. Buna gore ilk ¢eyrekte
en iyi sirketin AGESA oldugu anlasilmaktadir. ikinci ceyrekte ise en iyi sirket yine
TURSG olarak gériilmektedir. Ugiincii ¢eyrekte en iyi sirketin AGESA oldugu
anlagilmaktadir. Son ceyrekte ise en iyi sirket olarak yine TURSG oldugu
goriilmektedir. Bu ¢aligmada elde edilen sonuglarin, literatiirdeki bazi ¢aligmalarla
karsilastirildiginda; (Bayramoglu ve Basarir, Gormiis (2021) ve Pala (2022)’den)
farklilastig1 tespit edilmistir.

SONUC

Sigorta kavrami veya sigortacilik faaliyeti, ileri bir tarihte bireylerin veya
kurumlarin karsilasabilecekleri ¢esitli maddi riskler veya beklenmedik bir sekilde
gelisen olaylara karsi onceden alman bir giivenlik tedbiri olarak sOylenebilir.
Sigorta sirketleri veya sigorta sektorii, insanlara bu noktada tasarruf bilincini
asilamada 6nemli katkilar sundugu bilinmektedir.

Ayrica sigortacilik sektdrii, topladigi primlerle bir yandan yurtigi
tasarruflarin artmasina katki sunarken 6te yandan iilke ekonomisinin bilylimesine
ve kalkinmasina da faydali olmaktadir. Sigortacilik sektorii, finansal piyasalarin
bankacilik sektoriinden sonra gelen ikinci en 6nemli sacayagi olarak sdylenebilir.
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Selahattin Bektas | BIST Sigortacilik (XSGRT) Endeksindeki Sirketlerin 2021 Yili Finansal Performanslarinin
CKKYV Yontemleriyle Degerlendirilmesi

Dolayisiyla periyodik olarak s6z konusu sirketlerin performanslarinin 6l¢iilmesi
onemli hale gelmektedir.

Bu calismada, 2021 yili i¢in dort ¢eyreklik bilango donemi baz alinarak
BIST sigortacilik endeksinde (XSGRT) bulunan sigorta sirketlerinin, finansal
oranlarla finansal performanslarinin degerlendirilmesi amaglanmigtir. Bu
motivasyondan hareketle sekiz adet finansal performans kriteri se¢ilmistir. Se¢ilen
bu kriterler; cari oran, aktif karliligi, 6z sermaye karliligi, hisse basina kér, teknik
gelir biiyiimesi, fiyat kazang orani, piyasa degeri/defter degeri ve son olarak teknik
gider biiyiimesi seklindedir. Bu kriterlerden ilk besi fayda (maksimum) yonli
olmak iizere geriye kalan {i¢ kriter ise maliyet (minimum) yonlii olarak
belirlenmistir. S6z konusu amag¢ dogrultusunda c¢alismada performans analizi
yapilmasi i¢in {i¢ farkli CKKV yonteminden faydalanilmigtir. Bu yontemler ise;
MEREC, MABAC ve CoCoSo yontemleridir. Bu yontemlerden MEREC ile
kriterlerin 6nem agirlik degerleri hesaplanmistir. Geriye kalan iki yontem ile de
ayr1 ayr1 sigorta sirketlerinin performans analizi ve basari siralamalart yapilmugtir.

Yapilan analizler neticesinde MEREC yonteminin sonuglarina gore; birinci
ceyrekte fazla agirliga sahip kriter TGEB olurken, F/K orani ise ikinci en fazla
agirliga sahip kriter olarak belirlenmistir. Ugiincii en ¢ok agirliga sahip kriter ise
AK olarak tespit edilmistir. 2021 yil1 ikinci ¢eyrek donem analiz sonuglarina gore,
en ¢ok agirliga sahip olan kriter olarak F/K orani olarak bulunurken, ikinci en
onemli agirliga sahip kriter olarak HBK olarak belirlenmistir. Ugiincii en fazla
agirhiga sahip kriter ise AK olarak saptanmustir. Ugiincii ¢eyrek analiz sonuglarina
gore, en fazla agirliga sahip olan kriter TGEB dir. Ikinci en fazla agirlhiga sahip
kriter olarak F/K orani olarak bulgulanmistir. Ugiincii en fazla agirliga sahip kriter
ise HBK seklinde tespit edilmistir. Son ¢eyrek, diger bir ifade ile 2021 yilinin
dordiincii ceyreginde ise sirasiyla en fazla ilk {i¢ agirliga sahip performans kriterleri
sirast ile, F/K, AK ve HBK olarak saptanmistir.

Siralama yontemlerinin ilki olan CoCoSo yonteminin sonuglarma gore,
2021 yili ilk ¢eyrekte en iyi performansi gosteren ilk ti¢ sirket sirasiyla AKGRT,
ANSGR ve TURSG olarak tespit edilmistir. Ikinci ceyrek sonuglarina gére, en iyi
performans1 sergileyen ilk ii¢ sirket sirasiyla TURSG, AKGRT ve ANSGR
seklinde belirlenmistir. Uglincii ceyrek sonuglarma gére, en iyi performansi
gosteren ilk ii¢ sirket sirasiyla AKGRT, TURSG ve ANSGR olarak saptanmustir.
Son olarak dordiincii ¢ceyrek sonuglarina gore, en iyi performansi gosteren ilk iic
sirket sirasiyla AGESA, TURSG ve ANSGR olarak bulunmustur. Siralama
yontemlerinin ikincisi olan MABAC ydnteminin sonuglaria gore, 2021 yili ilk
ceyrekte en iyi performansi gosteren ilk ii¢ sirket sirasiyla AGESA, AKGRT ve
ANSGR olarak bulunmustur. ikinci ¢eyrek sonuglarina gore, en iyi performansi
sergileyen ilk ii¢ sirket sirasiyla TURSG, AGESA ve AKGRT seklinde
saptanmustir. Ugiincii ¢eyrek sonuglarina gore, en iyi performansi gosteren ilk iig
sirket sirasiyla AGESA, AKGRT ve TURSG olarak belirlenmistir. Son olarak
dordiincii ¢ceyrek sonuglarina gore, en iyi performansi gosteren ilk ii¢ sirket sirasiyla
TURSG, AGESA ve ANSGR olarak tespit edilmistir.
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Yontemlerden elde edilen sonuglar ceyreklik olarak karsilastirildiginda,
her iki yontemden elde edilen basar1 sirlamalarin farklilagtigi anlasilmaktadir.
Ayrica yontemlerin kendi icinde ¢eyreklik sirlamalarina bakildiginda da
siralamalarda farklilagsmalarin oldugu anlasilmaktadir. Dolayisiyla incelen dénem
icin de sirketlerin performanslarinda dalgalanmalarin meydana geldigi ve soz
konusu bu dalgalanmalarin sirketlerin finansal performanslarin1 da etkiledigi
sOylenebilir.

Ayrica bu c¢alismadan elde edilen sonuglarin bir yandan sektor
otoriterlerine ve bu alanda bulunan sirketlerin {ist yénetiminde bulunan y6neticilere
fikir saglamasi agisindan bilgiler vermesi beklenirken, 6te yandan bu alandaki
sirketlere yatirim yapmak isteyen yatirimcilara karsi bir bilgi ve fikir saglayacagi
diisiiniilmektedir. Dolayisiyla ¢alismanin hem kullandig1 yontemler ve inceldigi
konu bakimindan hem de elde edilen sonuglar bakimindan literatiire katki sunacagi
beklenmektedir.

Caligsmanin literatiirdeki diger ¢aligmalardan farki 2021 yilina ait ¢eyreklik
donemleri biitiinlesik olarak CKKV modelleri ile analiz etmesi, yeni yontemleri
deneyerek modelleri 6nermesi ve finansal oranlar kullanmas1 seklinde belirtilebilir.
Yine bu ¢aligmanin bu alanda yapilacak olan diger calismalara farkli bir 6rnek
teskil etmesi beklenmektedir. Ayrica yeni yontemler ve farkli yillar ig¢in hazirlanan
yeni veri setleri ile yapilacak olan analizlerde, sonuclarda degisiklik goriilebilir. Bu
yonleri ile bakildiginda ¢calismanin literatiire katki sunmasi beklenmektedir.
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SUMMARY

The concept of insurance or insurance activity can be defined as a way of
guaranteeing a security measure taken beforehand against various risks or
unexpected events that may occur for individuals, institutions or the assets of the
institution or individuals in the future. Therefore, insurance has always had an
important place in people’s lives as the concrete form of the sense of trust and self-
assurance it contains. It is known that insurance companies or the insurance sector,
which has a total, make a significant contribution to saving people with these
policies. In addition, it can be stated that while it saves money with the premiums
it collects, the sector in question also provides benefits to the country's economy,
growth and development. The insurance sector can be said to be the second most
important pillar of the financial market after the banking sector. It undertakes an
important task by transferring the premiums they collect to the economic system.
In this way, it not only fulfills its intermediary role, but also enables the savings to
be turned into investments by distributing them in a balanced way. Based on the
above-mentioned issues, the aim of this study is to analyze the financial
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performances of insurance companies listed in the BIST insurance index for the
guarterly balance sheet periods of 2021 with financial ratios.

In this study, it is aimed to measure the financial performances of insurance
companies included in the XSGRT index over four quarters of their balance sheet
periods for 2021. For this purpose, eight financial performance criteria have been
determined. In the study, MEREC, CoCoSo and MABAC methods from multi-
criteria decision making (MCDM) methods were used. Among these methods, the
importance weight coefficients of the performance criteria were calculated with the
MEREC method. With the remaining two methods, CoCoSo and MABAC, the
alternatives were ranked by the performance scores obtained. The criteria weight
scores calculated by the MEREC method for the four quarters of 2021 are reflected.
Accordingly, it is understood that TGEB is the most important criterion in the first
quarter. In the second quarter, it is seen that the most important criterion is the P/E
ratio. It is understood that the most important criterion in the third quarter is TGEB
again. In the last quarter, the most important criterion is the P/E ratio. Performance
scores calculated with the CoCoSo method for the four quarters of 2021 are shown.
Accordingly, it is understood that the best company in the first quarter is AKGRT.
In the second quarter, the best company is seen as TURSG. It is understood that the
best company in the third quarter is AKGRT again. In the last quarter, it is seen that
AGESA is the best company. Performance scores calculated with the MABAC
method for the four quarters of 2021 are shown. Accordingly, it is understood that
AGESA is the best company in the first quarter. In the second quarter, the best
company is again seen as TURSG. It is understood that the best company in the
third quarter is AGESA. In the last quarter, it is seen that TURSG is again the best
company.
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