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Oz

Ekonomik krizler yaganan bir finansal kriz sonrasinda ekonomideki
temel gostergelerin hizla bozulmasidir. Ekonomik kriz yaganan iilkelerde
genelde GSMH'da azalma, likidite sikisikligi ve enflasyon/deflasyon sonucu
fiyatlarin artmasi/azalmasi goriilmektedir. Krizler iilke ekonomilerini makro
ve mikro diizeyde olumsuz olarak etkilemektedir. Yasanan kriz ortami sadece
ilke igerisinde kalmayip yakin iliskili olan diger {ilkeleri de
etkileyebilmektedir. Ayni sekilde iilkeler arasinda yayilan bu kriz yapisi iilke
icinde de sektdrler arasindaki iligkilere bagli olarak birbirini zincirleme
etkileyerek yayilabilmektedir. Sigortacilik sektorii benzer risklerin
paylasilmasi, dagitilmast ve herhangi bir risk durumunda zararin
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karsilanmasinin yaninda finansal sistemin temel yapilarindan biri olmustur.
Sigortacilik sektorii ekonomi igindeki birimlerin karsilasilabilecekleri risklere
karg1 koruma saglamasinin yaninda topladigt primlerle ekonomi igerisinde
yatirim fonlarina katkida bulunmaktadir. Kiiresellesme ile birlikte finansal
kurumlarmn birbirleri arasindaki bag daha da artmistir. Bu bagin artmasi
yasanabilecek bir ekonomik kriz ortamindan sigortacilik sektoriiniin 6nemli
derece etkilenmesini de beraberinde getirmistir. Bu g¢aligmada Amerika
Birlesik Devletleri'nde 2008 yilinda goriilen ekonomik krizinin gelisimi,
Tiirkiye ve diinya sigorta sektorii iizerine etkileri tizerinde durulmustur.
Calismanin diger boliimiinde ise Tiirkiye hayat dis1 sigortacilik sektorii prim
iiretimi ve bilango verilerinden olusan 8 degisken kullanilarak 2007-2016
yillari arasi finansal performansi 6lgiilmeye calisilmig ve 2008-2009 kriz yillart
degerlendirilmistir. Finansal performansin dl¢tilmesinde TOPSIS (Technique
for Order Preference by Similarity to Ideal Solutions) yontemi kullanilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Kriz, Sigortacilik Sektorti, Performans
Degerlemesi, TOPSIS Yéntemi, Hayat Dis1 Sigortacilik.

Abstract

A situation in which the economy of a country experiences a sudden
downturn brought on by a financial crisis. An economy facing an economic
crisis will most likely experience a falling GDP, a drying up of liquidity and
rising/falling prices due to inflation/deflation. Crises may affect a country’s
economy both in micro and macro level. The current crisis environment can
affect not only the center country but also other closely related countries. In
the same way, this crisis structure spreading among the countries can spread
by affecting each other depending on the relations between the sectors. The
insurance sector has been one of the basic structures of the financial system, as
well as sharing and distributing similar risks and compensating for damages in
case of any risk. The insurance sector contributes to the investment funds
within the economy with the premiums it collects as well as protecting the units
within the economy from the risks that can be encountered. Along with
globalization, the links between financial institutions have increased even
more. The increase in this relation has brought the insurance sector to be
significantly affected by an economic crisis that may be experienced. In this
study, the development of the economic crisis in the United States in 2008,
Turkey and the world was focused on the effects on the insurance sector. In the
other part of the study non-life insurance sector premium production in Turkey
and have tried to measure financial performance between the years 2007-2016
consisted of eight variables using data from the balance sheet, and the 2008-
2009 crisis years were evaluated. To measure financial performance, TOPSIS
(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solutions) method was
used.

Keywords: Economic Crisis, Insurance Sector, Performance
Evaluation, TOPSIS Method, Non-Life Insurance.



The Journal of Social Sciences Institute |265

|

Giris

Kriz kelimesinin kokeni Yunanca “krisis” kelimesidir.
Kullanim agisindan tip biliminde yaygin olarak kullanilan kriz kelimesi
genelde aniden ortaya ¢ikan bir hastalik belirtisi veya bir hastaligin ileri
bir diizeye ulagmasini ifade etmektedir. Sosyal bilimler alaninda ise
birden bire meydana gelen kotii gidis yoniinde gelisme, buhran ve
bunalim gibi anlamlarda kullanilmaktadir (Aktan ve Sen, 2001:1225)

Ekonomik krizler herhangi mal, hizmet, lretim faktorii ve
doviz piyasasinin biri veya birden fazlasinda fiyat ve/veya miktarlarda
meydana gelen degisimin kabul edilebilir smirin  {istiinde
gerceklesmesidir. Krizler, reel sektdr krizleri ve finansal krizler
seklinde iki ana baslikta toplanabilir. Reel sektor krizleri mal/hizmet ve
isglicii piyasalarinda ortaya c¢ikan iiretim veya istihdamda meydana
gelen daralmalardir. Finansal krizler ise bankacilik krizleri, doviz krizi
ve borsa krizi gibi basliklar altinda toplanabilir. Finansal krizler
finansal gostergelerin tliimiiniin veya bir kisminin, varlik fiyatlarinin,
kisa wvadeli faiz oranlarmin disiisii ve finansal kurumlarin
basarisizliklar1 gibi nedenlerle goriilen kisa ve dongiisel sekilde
bozulmalardir (Kibrit¢ioglu, 2015:504 ve Kindleberger, 2008:9).

Krizler iilke ekonomilerini makro ve mikro diizeyde olumsuz
etkilemektedir. Yasanan kriz ortamu sadece iilke igerisinde kalmayip
yakin iliskili olan diger iilkeleri de etkileyebilmektedir. Ornegin 1929
yilinda yasanan ekonomik krizi bu etkilerin timiinii iginde
barindirmaktaydi. 2008 yilinda yasanan kriz ise 1929 krizi ile aymi
etkileri tagiyan ve ayni derinlige sahip krizdir. 2008 krizi ile olusan
belirsizlik ortami i¢ ve dis talep daralmalari ile birlikte bir¢ok iilkede
etkisini gostermistir (Delice ve Oztiirkler, 2015:520). Ulke iginde tiim
sektorlerde ayni sekilde makro gostergelerin bozulmasi sonucu 6nemli
oranda zarar gérmiistiir. Sigortacilik sektorii, finansal sistem igindeki
yeri nedeniyle bozulan makroekonomik yapidan olumsuz etkilenmistir.
Geligmis iilkelerin biiylime oranlarindaki daralma ve piyasa igerisinde
yasanan Dbelirsizlik ortami prim {retimlerinin olumsuz ydnde
etkilemistir.

Caligmada ilk olarak sigortacilik sektorii ile krizin iliskisi ve
2008 yili ekonomik krizinin incelenmistir. Ilerleyen kisminda ise,
ekonomik krizin sigortacilik sektoriine yansimalart anlatilmis olup,
Tirkiye'de ve diinyada kriz ve sonrasinda ki donemi kapsayan
sigortacilik ile ilgili veriler detaylandirilmistir. Calismada son olarak
literatiir taramas1 ve TOPSIS yéntemi kullanilarak yapilmis analiz
caligmasi yer almistir.
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1. Kriz Konjonktiiriinde Sigortaciik Sektorii

Sigortacilik sektorii benzer risklerin paylasilmasi, dagitilmasi
ve herhangi bir risk durumunda zararin karsilanmasinin yaninda
finansal sistemin temel yapilarindan biri olmustur. Ulke ekonomisinin
istikrarl1 sekilde biiyiimesinde yatirim yaratma kapasitesinin yeri
onemlidir. Sigorta sektorii bu alanda yatirim yaratma kapasitesi icin
gerekli olan fonlarin olugsmasma aracilik etmektedir. Sirketler elde
ettikleri sigorta primlerini gelecekte meydana gelebilecek tazminat
taleplerine karsilik teminat olarak tutmaktadir. Bu teminat tutarindan
kosullara bagli olarak belirli oranlar1 sermaye piyasasina yonlendirerek
fonlarin olugsmasina aracilik etmektedir. Gelismekte olan {ilkelerde
sigortacilik sisteminden sermaye piyasasina yapilan yonlendirmelerin
tasarruflarin yatirima doniismesine ve yatirim agiginin kapatilmasina
daha fazla katki sagladigi sdylenebilir (Turgutlu, Kok ve Kasman,
2007:2).

Istikrarsizlik ortaminm ileri seviyelere ulastigi donemlerde
herkes risklere kars1 korunmak istemektedir. Ornegin kisiler hastalik ve
yaslilik riskine, sirketler ise ekonomik tehditlere karsilik bir giivence
merkezi arayisindadirlar. Bu arayiglarin karsilik olarak bireylerin
riskler karsisinda korunmalari i¢cin kamusal ve 6zel giivence yapilarinin
yaninda sigorta sirketleri de kurulmustur (Attali, 2015:103).
Anlagilacagi iizere ekonomi ile iligkili olmayan yasamin iginde
meydana gelecek risklerin yaninda ekonomi kaynakli risklerden de
korunmak iginde sigortacilik sisteminin énemli bir yeri vardir.

Ekonomik krizler kiiresellesen diinya ekonomisinde bir
iilkeden digerine hizli bir sekilde yayilabilmektedir. Diinyanin bir
ucunda meydana gelen kriz ortamu iliskili oldugu diger tilkeleri de etkisi
altina almaktadir. Ayn1 sekilde iilkeler arasinda yayilan bu kriz yapisi
iilke icinde de sektorler arasindaki iliskilere bagli olarak birbirini
zincirleme etkileyerek yayilabilmektedir. Ornegin  bankacilik
sektoriinde meydana gelen kriz sadece bankacilik sektoriinde bulunan
kuruluslar1 degil yakin iligki i¢inde oldugu diger sektorleri de olumlu
veya olumsuz yonde etkileyecektir. Sigortacilik sektorii de finansal
sistemle yakin baglar1 nedeniyle meydana gelen krizlerden olumsuz
etkilenebilmektedir. 2008 yilinda ABD’de meydana gelen ekonomik
kriz sadece Amerika sinirlarinda kalmayip iliskili oldugu tiim iilkelerde
etkisini gostermistir. Kriz konut piyasasinda baglamis olmasina ragmen
zamanla finansal yap1 i¢cindeki kurumlar ve reel sektorii de i¢ine alarak
genislemistir.

Ekonomik krizler bankacilik sektdriinde neden oldugu deger
diisiislerinin benzeri sigorta sirketlerinde de goriilmektedir. Sigorta
sirketleri topladiklar1 primlerin bir kismin1 ayn1 zamanda uzun vadeli
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yatirim olanaklarinda degerlendirmekte olduklarindan portfoylerinde
asirt risk tasiyan sirket hisselerine yer veriliyorsa kriz donemlerinde
yatinm portfoyleri olumsuz etkilenebilmektedir. Benzer sekilde
finansal yapida baglayan krizin ekonomik bir krize doniigmesi iilkelerin
bliylime ve igsizlik gibi makroekonomik gostergelerinin olumsuz
etkilenmesine neden olacaktir. Bu olumsuzluk sigorta iiriinlerine olan
talebin azalmasi seklinde goriilebilmekte ve sigorta sirketlerinin prim
hacminin daralmasina dolayli olarak etki edebilmektedir. Bir diger etki
ise finansal yapimin iginde bulunan sigorta sirketlerine diger grup
sirketlerinde meydana gelecek olumsuzluklar etki edebilmektedir.
Bankalarin ve sigorta sirketleri gecmis yillarda birleserek biiyiik
finansal yapilar olusturmuslardir. Bu birlesme de yer alan grup
sirketlerinin herhangi birinde meydana gelen kriz etkisi dolayli olarak
digerinin de etkilenmesine neden olacaktir (Ozyiiksel, 2009:31).

2. Kiiresel Ekonomik Krizinin Gelisimi

ABD’de 2008 yilinda baslayan kriz ekonomik ve finansal
kiiresellesme nedeniyle iilke sinirlarini agsmig birgok tilkeyi etkisi altina
almistir. Lehman Brothers’1n iflas etmesi Amerika’nin en biiyiik sigorta
sirketi AIG’nin ortiilii olarak kamulastirilmasi1 ve batmayacak kadar
biiyiik oldugu diisiiniilen bir¢ok bankanin batmasi 2009 yilinda etkisini
diger sektorlerde de gostermeye baslamis ve diinya genelinde ekonomik
daralma meydana getirmistir. Yasanan krizden en ¢ok ekonomik ve
finansal sisteme entegrasyonu yiiksek olan iilkeler etkilenmis, finansal
ve mali agidan disa kapali iilkelerde etkisi daha az olmustur. Diinya
ekonomisinde goriilen kiiresellesmenin etkisi ile artan iilkelerarasi bag,
iilke ekonomilerini krize karsi daha acik bir yapiya doniistiirmiistiir
(Karakurt ve Akdemir, 2016:226).

Diinyada ve ABD’de 2008 yilinda goriilen daralmanin temeli
finansal yapidan kaynaklanmaktadir. Kriz {istii ortiilii bir sekilde esik
alt1 olarak bilinen subprime kredi bor¢larinda artan temerriit oranlar
nedeniyle kredi sisteminde yasanan kasilmadir. ABD sehirlerinde
diisiik veya dar gelirli olarak ifade edilebilecek ailelerin ev alirken ya
da ev kredilerini yeniden ipotek ettirirken aldiklar1 borglari, Londra ve
New York’da bulunan bankalarca benzer kompleks yapili borglarla
birlestirilerek maddi teminatli borg yiikiimliiliikleri ad1 altinda diinyada
bir¢ok alana yayilmistir. Bu yayilmay1 hizlandiran sebep ise, ¢ikarilan
menkul kiymet {irlinlerinin yiiksek oranli giiven igerdigini destekleyen,
AAA notu ile degerlendirilmeleri olmustur. Ancak ilerleyen donemde
bor¢lularin 6deme zorluklari ¢ekmeye baslamasi ile asirt sisirilmis
balon patlamistir (Ferguson, 2009:13-14).
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ABD’de 2008 yilindan oOnce ortaya c¢ikan ve diinya
ekonomisinde etkisini gostermeye baslayan kiiresel krizin kdkeninde
gayrimenkul ve kredi balonu yatmaktadir. 2008 yilina gelindiginde
mortgage piyasasi yaklasik 10 trilyon dolarlik biiyiikliige ulagmisti ve
diinyanin en biiyiik piyasasi olarak ifade edilebilmekteydi. Mortgage
kredileri kendi i¢inde bazi1 gruplara ayrilmaktadir. Bu gruplar kisilerin
O0deme giicli ve geliri ile orantili olarak olusturulan risk faktorlerine
gore ayrilmiglardir. Baslarda kredi verilirken yiiksek 6deme giiciine
sahip kaliteli miisterilerin yer aldig1 grup yogunken ilerleyen zamanda
disiik 6deme giiciine sahip miisterilerin yer aldigi grubun kredi
yogunlugu toplam i¢inde artmaya baslamigtir. Bu subprime olarak ifade
edilen grup zamanla artan faiz oranlar1 ve ev fiyatlarindaki diistislerin
meydana getirdigi kotii kosullarin icinde 6deme zorluklar1 ¢ekmeye
basladilar (Egilmez ve Kumcu, 2012:359).

Hiikiimet tarafindan 2004 yilinda diisiik gelirlilerinde ev sahibi
olmas1 i¢in vergi indirimleri uygulanmaya baslandi. Bunun yaninda
kredi faiz oranlar1 iki yil sabit faizli diger yillar ise piyasa faizi ile
orantili olarak uygulanmaktaydi. Faiz oranlariin diisiik olmasi kisileri
kredi ¢cekmeye 6zendirmekteydi. Bu talep artisi ayn1 zamanda konut
fiyatlarinin da artisin1 tetiklemekteydi. 2004 yilindan 2006 yilina
gelindigin de ABD faiz oranlar1 %1,5 seviyesinden %S5 seviyelerine
yaklasmusti. 2004-2006 yillar1 arasinda sabit faizden faydalanan kisiler
birden bire yiiksek faiz oranlari ile karsi karsiya kalmisti. Gelirlerinde
artan faiz giderini kargilayacak artis olmamasi 6demelerde aksakliklar
bagslatti. Sistemde artan bir gekilde haciz islemleri bagladi. Bankalarda
ellerinde biriken hacizli evleri satisa sunmasi ev fiyatlarinin yiikselen
trendini tersine dondiirmeye yetti. Bu ters yonlii etki 6deme gili¢liigii
icindekilerin yaninda hali hazirda kredi édemesi yapan diger konut
sahiplerinin de evlerinin degerini diisiirerek zarar gérmelerine neden
oldu (Korkmaz ve Tay, 2011:117-118).

Baslarda ¢ekmis olduklar1t kredilerin geri 6demelerini
karsilayacak diizeyde meydana gelen konut fiyatlarindaki artisin tersine
donmesi kredi geri 6demelerinin gecikmesine veya hi¢ 6denememesine
giden bir siirece doniistli. Bu siirecin gelismesinde ABD hiikiimetinin
uygulamis oldugu para ve maliye politikalarimin yam sira konut
piyasasinda meydana gelen dengesiz genisleme karsisinda gerekli
diizenlemelerin yapilmamasimnin O6nemi biiyiiktiir. Sistem iginde
gerekliligi giderek artan diizenlemelerin yapilmamasi1 ahlaki
bozulmalar1 da beraberinde getirmis. Piyasalardaki diizensizlik artan bir
sekilde riski davranislara neden olmustur.
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3. Krizin Sigortacilik Sektoriine Yansimalari

Finansal yap1 i¢cindeki bu ahlaki bozulma hizmetler sektoriinde
O6nem arz eden bir sorunu da beraberinde getirmistir. Yatirim fonlari,
hedge fonlar1 ve diger finansal kurumlarda ¢alisanlarin yaptiklar isler
karsisinda gostermis olduklart performans odiilleri belirlenecek
standart maas yerine yillik ikramiye iizerinden verilmekteydi. 2006
yilinda Goldman Sachs, Lehman Brothers gibi biiyiikk yatirim
bankalarinin 6demis olduklar1 ikramiyelerin toplami 36 milyar dolara
ulagsmis. Bu rakam 2006 yili icretinin neredeyse %60 olup, finansal
hizmet endiistrisi igerisinde dagitilan ikramiyeler temel maaglarin on
katim1 asmistir. Bu kisa vadeli karlarla orantili olan ikramiye
uygulamasi beraberinde riskli ve biiyiik oranli bor¢lanmanin artmasina
kisilerin rasyonel davranmiglardan uzaklasmasina neden olmustur.
Sigorta policelerini satmada uzmanlagsan AIG’in neredeyse gelen
basvurularin tamamini sigortalamaktaydi. Bu yolla elde edilen biiyiik
gelir ve karlar calisanlarin yiiksek oranli ikramiye kazanmalarina
olanak tamimaktaydi. AIG iflas noktasina geldiginde hiikiimet
tarafindan ortiik olarak kamulastirilmasi neticesinde yiikili vergi
Odeyenlerin iistlenmesi ile sonuglanmistir (Bocutoglu, 2015:285).

2008 yilinda yasana krizin i¢inde biraz daha sigorta
sirketlerinin yer elde etmelerinde Wall Street sirketlerinin konut
sisteminin i¢ine dahil olmalarinin da etkisi olmustur. Wall Street
sirketlerin sisteme girmeleri ile sistem igerisinde yeni finansal {irlinler
ortaya ¢cikmis. Yiiksek kar hedefi ile rasyonel olmayan yiiksek riskli
esik alt1 kredilere dayanan menkul kiymetlerin piyasa igerisindeki
payinin artirmistir. Bu {riinler risk gruplar1 ve farkli yatirimer gruplari
icin gelistirilmistir. Teminatlandirilmig borg ylikiimliiliigi olarak ifade
edilen bu iiriinlerin kredi degerliligi en fazla olan kismi risk almada
sinirlamalari olan kurumsal yatirim birimlerine, diger risk orani yiiksek
olan kisim ise yiiksek risk kazanci elde etmek isteyenlere satilmaktaydi.
Teminatlandirilmis borg yiikiimliiliigiine sahip olanlar konut kredisinin
geri Odemeleri yapildikga paralarini geri almaktaydilar. Sisteme
sigortacilik sisteminin dahil oldugu kisim ise alman bu yeni {iriinlerin
sistem igerisinde sigortalanmasi ile baslamaktadir. Finansal varlik
sigorta sirketlerinin satilan varliklar sigortalamasi ilgili {irliniin bir nevi
garantilenmesi anlamini da tasimaktadir. Riskli {iriinlerinde zaman
icerisinde hizla artis1 karsisinda temkinli davranmayan AIG ve Ambac
gibi sirketler yiiksek riskli tirtinleri de garantilemislerdir. Yiiksek riskli
driinlerin  garantilenmesi sistemin sarsilmasi veya kendi i¢
dinamiklerinde meydana gelen kotillesme karsisinda direnclerini
zayiflatmustir (Ozatay, 2013:570-571).
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AIG gibi sirketler ayn1 zamanda piyasada artan yiiksek riskli
driinleri  portfdylerinde  bulundurmalar1  kriz ~ ortamindan
etkilenmelerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Artan risklere karst ¢abuk
ve yliksek oranli kar elde etme istegi sigorta sirketlerinin de dikkatini
cekmis. Piyasa igerisinde risk ortami goz ardi edilerek artan kar
payindan pay almak i¢in portfoylerini bu tip iiriinlerle genisletmislerdir.
Portfoylerinin bu sekilde cesitlendirme yolunu segmeleri finansal
sektor igerisindeki diger birimlerle olan baglantilarinin artmasim
saglamustir.

Sigortacilik sisteminin de dahil oldugu yapinin igerisinde risk
oranini artiran tiirev araclara karsi bircok yeni diizenleme yapilarak
finansal sistemin devamliligi saglanmaya ¢alisilmistir. ABD’de Dodd-
Frank Kanunu ile finansal sistemin toparlanmasi icin gerekli
diizenlemeler yapilmis. Avrupa Birligi'nde de Avrupa Piyasa
Altyapilarma liskin Tiiziik: EMIR olarak ifade edilen kurallar dizini
hazirlanmis ve ilgili tiiziigiin yiiriitiilmesinde Avrupa Menkul
Kiymetler ve Piyasalar Kurulu gorevlendirilmistir. Sistemdeki aksayan
ve denetimsiz yapisinin giderilmesi amaglayan bu diizenlemeler
finansal sistemin daha kontrollii ve rasyonel bir hareket icinde
islemesinde destek saglamustir.

Ekonomik krizler sigortacilik sisteminde dogrudan finansal
varliklara garanti veren sirketleri belirtmis oldugumuz iliskiler
neticesinde dogrudan etkilenmektedirler. Geleneksel sigortacilik
hizmetleri veren kurumlarin ise kriz ortaminda iilke igerisinde yasanan
ekonomik yavaglamanin etkisi ile faaliyetlerindeki diisiis nedeniyle
kismi etkilenmektedirler (Tunay ve Tunay, 2013:87). Yukarida da
bahsettigimiz gibi geleneksel sigortacilik disinda gergeklestirilen
mevduat garantileme islemleri sigortacilik sisteminin kriz ortamlarinda
kirilganligini artirdigr ifade edilebilir. Ayni zamanda bankalarla
mevduat iliskilerinden kaynaklanan baglilik bankacilik sisteminde veya
finansal kaynakli bir kriz ortaminda etkilenmelerine neden olmaktadir.

Yukarida bahsetmis oldugumuz finansal iriinler ve Kkriz
donemlerinde yasanan ekonomik yavaslama nedeniyle diinya
sigortacilik direkt prim tiretimi 2008 yilinda 4.269,7 milyar dolar iken
2009 yilinda 4.055,0 milyar dolara gerilemistir. Gergeklesen prim
dretiminin  yaklasitk  %80°ni  gelismis  {ilkeler  tarafindan
gerceklestirilmis. Geriye kalan kisim biiylik oranda gelismekte olan
iilkeler tarafindan gerceklestirilmistir. Bir onceki yila gére Amerika
kitasinda reel prim iiretimi %1,8 oraninda azalmasina karsin gelismekte
olan iilkelerde %3,5 oraninda artis goriilmektedir. Ayni sekilde 2008
yilinda kisi basi prim iiretimi 634 dolardan 2009 yilinda 590 dolara
gerilemistir.
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Tablo 1: 2008-2012 Yillar1 Arast Diinya ve Tirkiye
Sigortacilik Temel Gostergeler

2008 2009 |2010 2011 |2012

Dinya ~ Prim  Uretimi |, , 00 714 055 |4.335,7(4.596.7 | 4.613

(Milyar Dolar)

Tiirkiye Prim  Uretimi

(Milyar TL) 11,8 12,4 14,1 17,2 19,8
?)}Slya Prim Uretimi/GSYH 7.07 6.95 6.9 6.6 6.5

Diinya Kisi Basi Prim

Uretimi (Dolar) 634 (590 |627 661  |655

Tiirkiye Kisi Basi Prim

Uretimi (Dolar) 125|109 125|135 |144

Kaynak: Hazine Miistesarli§i, Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik
Faaliyet Raporlar1, 2012 Yili Raporu

Diger gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de direk
prim iiretimi 2008 yilinda 11,8 milyar TL’den 2009 yilina gelindiginde
12,8 milyar TL’ye yiikselmis. Kisi basi prim iiretimi agisindan
baktigimizda ise 2008 yilinda 125 dolardan 2009 yilinda 109 dolara
diistiigii gortilmektedir. Sadece kisi bast prim {iretimi acisindan bir
diisiis goriilmesine ragmen direk prim iiretiminde diinya genelinde
goriilen diisiise ragmen artig olumlu olarak ifade edilebilir.

Sekil 1: Diinya Prim Uretimi

20062007200820092010201120122013201420152016
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Sekil 2: Tiirkiye Prim Uretimi

20062007200820092010201120122013201420152016

Sekil 3: Diinya ve Tiirkiye Kisi Basi Prim Uretimi

20062007 200820092010201120122013201420152016

Diinya — Global Tiirkiye — Turkey

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Sigorta Denetleme Kurulu. 2006-2007-
2008-2009- 2010-2011-2012-2013-2014-2015-2016 Sigortacilik ve
Bireysel Emeklilik Faaliyetleri Hakkinda Yaymlanan raporlari
kullanilarak Sekil 1, Sekil 2, Sekil 3 tarafimizca olusturulmustur.

Temelde kriz doneminde olumlu yondeki bu artis krizden
Tiirkiye sigortacilik sisteminin fazla etkilenmedigini gdostermektedir.
Krizin etkisinin fazla olmamasinin altinda yatan sebep prim gelirlerinin
genel olarak istikrarli olmasi, kisa siireli fonlardan ¢ok uzun siireli
fonlara yatirimlar yapilmasi, sirketlerin aktif-pasif yonetimini iyi
yapmalar1 ve ABD sigorta sirketleri gibi tiirev {irlinlere yatirim yapmak
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yerine geleneksel piyasalara yatirim yapmalar1 sdylenebilir (Berk,
2009:71).

4. Literatiir

Sigorta sektoriinde hayat dis1 branglarda performans analizi ile
ilgili literatiirde yapilmis bazi ¢aligmalar bulunmaktadir. Ciftci (2004)
tarafindan yapilan ¢alismada, hayat ve hayat dis1 sigorta branglarinda
Tiirkiye’de sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren 41 sigorta sirketi
iki gruba ayrilarak etkinlikleri belirlenmeye calisilmistir. Bu amagla,
Veri Zarflama Analizi’nden faydalanilmistir. Analiz sonucunda hayat
dis1 sigortacilik faaliyetinde bulunan 41 sigorta sirketinden 11’inin
etkin 30’unun etkin olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Dalkili¢’in (2012) calismasinda, 2008-2010 yillar1 arasinda
Tiirkiye’de faaliyet gosteren hayat disi sigorta sirketlerinin etkinlikleri
analiz edilmistir. Yontem olarak veri zarflama analizi kullanilarak, girdi
yonelimli 6lgege gore degisken getirili BCC modeli ve Malmquist
toplam faktor verimlilik endeksinden faydalanilmilstir. Analiz
neticesinde Olcek etkinligi degerleri ve Malmquist toplam faktor
verimlilik endeksi degerlerinde meydana gelen degisimler
yorumlanmustir. Referans kiimeleri olusturularak etkin olmayan sigorta
sirketleri simiflandirilmistir. Calisma sonucunda, ortalama olgek
etkinligi degerlendirilmesi yapilarak, 2009 yilinda sigorta sirketlerinin
etkinliginin bir dnceki yila gore artis gosterdigi, fakat 2010 yilinda ise
azalig meydana geldigi sonucuna ulagilmstir.

Akyiiz ve Kaya (2013) caligmalarinda, 2007-2011 yillar
arasinda Tiirkiye'de hayat dis1 sigorta sirketlerinin ve hayat/emeklilik
sirketlerinin finansal performansini, c¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden biri olan TOPSIS yontemini kullanarak 10 adet finansal
performans orani ile degerlendirmistir. Degerlendirmede bu kriterlere
esit agirhiklar verilerek performans puanlart  belirlenmis ve
performanslar finansal olarak degerlendirilmistir.

Omiirbek ve Ozcan (2014) tarafindan yapilan ¢alismada, Borsa
Istanbul’da (BIST) sigortacilik alaninda faaliyet gdsteren sirketlerin
finansal acidan performanslarin1 degerlendirilmistir. Caligmalarinda
BIST’de sigortacilik alaminda faaliyet gdsteren 6 sigorta sirketi (Ak
Sigorta, Anadolu Sigorta, Aviva Sigorta, Giines Sigorta, Halk Sigorta
ve Ray Sigorta) ile 10 adet finansal oran (cari oran, nakit orani, varlik
devir hizi, borg orani, briit kar marji, net kar marji, 6z sermaye karliligi,
yatirim karliligy, fiyat/kazang orani ve piyasa degeri/defter degeri orani)
degerlendirilmistir. Analiz kisminda ise, ¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden biri olan MOORA (The Multi-Objective Optimization
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by Ratio Analysis) yontemi kullanilarak bazi finansal oranlarin
yardimiyla performans degerlemesi yapilmustir.

Baskir (2015) calismasinda, dis analiz teknigi kullanilarak
2010-2014 yillart arasinda Tiirkiye’de sigortacilik sektoriinde faaliyet
gosteren 16 adet hayat ile hayat ve emeklilik sirketinin finansal
performanslarint incelemistir. Sigorta sirketleri, klasik ve bulanik
yaklagimlarla 6z sermaye karliligi, aktif karlilig1 ve kaldirag oranlar
acgisindan siiflandirmistir. Klasik ve bulanik dbekleme yontemleri
igerisinde en ¢ok kullanim alanina sahip k-ortalama ve bulanik 6bek
ortalamalar1 algoritmalart yontemleri kullanilmistir. Her iki yontem
sonucunda meydana getirilen Obeklerin yapilarimin benzer oldugu
sonucuna varilmistir. Lojistik regresyon analizi sonucunda, belirlenen
siniflara uygulanan 6bekleme yontemleri neticesinde %100 dogru bir
sekilde atama gerceklestigi ortaya cikmistir. Oz sermaye karliligi orani,
siniflandirmada en 6nemli etken olarak belirlenmistir.

Akel, Torun ve Aksoy (2016) tarafindan yapilan c¢alismada,
Tiirkiye’de hayat dis1 sigortacilik sektorii incelenmistir. Calismada aktif
karlilig1 ile firmaya 6zgili faktorler arasindaki iliski tespit edilmis ve
aktif karliliginin etkinlikten mi yoksa yogunlagsmadan mi1 kaynaklandigi
belirlenmeye ¢alisilmistir. Tiirkiye hayat dig1 sigorta sektoriiniin 2015
yil1 verilerine gore pazar biiyiikliigliniin %83,38’lik kismini olusturan
15 sirketin 2010-2015 yillart arasi mali verileri ile performans iliskisine
yonelik Period SUR panel veri analizi yapilmistir. Calismanin
sonucunda aktif biiyiikliigi, likidite ve pazar pay1 degiskenleri ile aktif
karlilig1 arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski tespit
edilmistir. Kaldirag, hasar/prim oram1 ve firma yasi degiskenleri
arasinda ise negatif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski tespit
edilmistir.  Herfindahl-Hirschman  Endeksi  degerleri  analiz
donemlerinde 1.500°tin altinda oldugu igin Tiirkiye’de hayat disi
sigortacilik sektOriiniin  yogun olmayan bir piyasa goriiniimii
cizmektedir. Caligmadan ¢ikan sonuca gore Tiirk sigortacilik sektorii
aktif karliligimin yogunlasma kaynakli olmadig1 daha ¢ok faaliyetlerde
gosterilen etkinlikten kaynaklandigidir.

Biilbiil ve Baykal (2017) tarafindan yapilan c¢alismada,
Tiirkiye’de sigortacilik sektoriinde faaliyet gdsteren hayat disi sigorta
sirketlerinin finansal performanslari incelenmistir. Analiz yontemi
olarak VIKOR yo6ntemi kullanilmistir. Bu yontem; birden ¢ok kriterin
birlikte degerlendirilip ideal ¢dziime en yakin olan uygulanabilir
¢Oziimlerin iretilmesine, alternatifler arasindan en iyi olanin
secilmesine veya bu alternatiflerin performanslarina gore siralanmasina
olanak sagladigi i¢in tercih edilmistir. Caligmanin analiz kisminda
2011-2016 yillar1 arasinda hayat dis1 sigorta sirketlerinin finansal ve
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finansal olmayan girdileri ve ¢iktilar1 {izerinden performans
siralamalart yapilmstir.

Kose ve Tirkel (2017) tarafindan yapilan c¢alismada,
performans degerlemede kabul gérmiis girdiler ve ¢iktilar ekseninde
Gri Iliskisel Analiz yontemi ile Tiirk sigorta sektdriiniin 2014-2016
yillar1 arasinda hayat disi branslarda faaliyet gdsteren sirketlere ait
performans degerlemesi yapilmustir.

5. Yontem

Cok kriterli ve ¢ok amagli performans ol¢iim modeli olan
TOPSIS yoéntemi 1981 yilinda Hwang ve Yoon tarafindan
gelistirilmistir. TOPSIS y&ntemi pozitif ideal ¢dziimden en kisa mesafe
ve negatif ideal ¢oziimden en uzak mesafe alternatiflerinin se¢ilmesine
dayanmaktadir. Teknikte Pozitif-ideal ¢6ziim en iyi kriterleri isaret
etmekte. Negatif-ideal ¢oziim ise en kot Olgiit degerlerini isaret
etmektedir (Biilbiil ve Kdse, 2011:79-81).

Uzun ve Kazan (2016:102-103)’a gore TOPSIS yonteminin
performans degerlendirmesi asagida  belirtilen siraya  gore
yapilmaktadir.

« TOPSIS uygulamasinda baslangi¢ olarak karar matrisi
olusturulur. Ustiinliikleri ~siralanmak istenen karar
noktalar1 satirlarda, karar vermek i¢in gerekli olan
degerlendirme faktorleri siitunlarda yer alacagi sekilde
baslangi¢ matrisi olusturulur

a, ... a
A=

a

ml mn

« lkinci adim ise karar matrisi olusturularak normalize
edilmis degerler hesaplanir. Normalize islemi tim
bilesenlerin kareleri toplaminin karekokiine bdliinerek
yapilir.

« Ugiincii asamada karar matrisinin hesaplanir. Normalize
islemi icin degerlendirme faktorlerine iliskin agirlik
dereceleri  belirlenir. Agirliklar belirlenince  karar

matrisinin elemanlart (7;) ilgili kriterin agirhig (w,) ile

carpilir.
» Dordiincii adimda ise degerlendirme faktdrlerine iliskin

agirlik derecelerinin belirlenmesinden sonra pozitif-ideal
¢Oziim ve negatif-ideal ¢6ziim degerleri bulunur.
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A*:{(maxvi/‘jejl),(minvii‘jej’)}i:1,2,3....,m

A :{(rninvif‘jej’),(maxvi/‘jej’)}i:1,2,3....,m

A* bir dnceki adimda elde edilen normalize matrisin en
yiiksek ve en diisiik degerleri segilir. J fayda kriterini
belirlerken J " maliyet kriterlerini belirler. A* en ¢ok tercih

edilen alternatifi, 4~ ise en az tercih edilen alternatifi
gosterir.

* Besinci adimda ise alternatifler arasindaki mesafenin
bulunmasi ig¢in n boyutlu Oklit (Euclidean) Uzaklik
Yaklasimi kullanilmaktadir. Bu yontemle alternatifin
pozitif ideal ve negatif ideal noktalardan sapmalar
bulunur.

S =D (v, v, i=1,23...,m
S, =2, —v;))  i=123..m

» Altinct adimda ise her bir alternatifin ideal ¢oziime goreli
yakinligin hesaplanmasidir. ideal ¢dziime yakinlik ise
asagida belirtilen formiille hesaplanir.

C, =————;0<C, <1 Formile gore negatif ideal
S +58;

¢Oziimden uzaklik artik¢a ideal ¢oziime yakinlik degeri

artmaktadir.

+ lslemler sonucu elde edilen karar noktalarinin ideal
¢oziime goreli yakinligi degerlendirilir. Baska bir ifade ile
Pozitif-ideal ¢oziime olan benzerlikleri  bulunur.
Siralamasinin ve puanlamanin elde edilen her bir alternatif
icin yapilmasi ile yontem tamamlanir.

6. Veri Seti ve Degerlendirme

Ekonominin olumlu yonde genisleme gosterdigi donemlerde
talep ve Tlretimin artmasiyla artislariyla iilke i¢i refah diizeyini
artmasinin yani sira sirketlerin mali yapilarininda olumlu yonde
gelisme saglamaktadir. Ekonomik krizin meydana geldigi donemlerde
reel sektor ve finansal sektoriin bozulmasi sonucu makro diizeyde
sekdrel, sirketlerin {irlin ve hizmetlerine yonelik talep daralmasi, sistem
icinde bor¢ 6deme giicliiklerinin olugmasi ve sermaye kaynaklarinin
azalmasi gibi mikro diizeyde olumsuzluklar meydana gelmektedir. Bu
olumsuzluklar sektor ve sirket bilangolarinin bozulmasina neden
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olacaktir. Analizde Tirkiye hayat dis1 sigortacilik sektoriiniin 2007-
2016 yillar1 arasinda bilango verileri kriter alinmis yillar itibari ile
TOPSIS yoéntemi kullanilarak performans gostergeleri 6Slciilmeye
calisilmigtir. Krizin etkisinin yogun olarak goriildiigii 2008-2009
yillarinda kriz etkinligi varsa, yapilan analiz sonucunda siralama veya
puan degerlendirmesinde negatif etkilerinden dolay1 analize konu
yillarin son sirayr almalar beklenmistir. Caligmada Sigortacilik ve
Bireysel Emeklilik Faaliyet Raporlarindan prim iiretimi ve konsolide
bilancolarindan elde edilen 8 adet veri seti olusturulmus ve analiz
yapilmistir. Kullanilan degiskenler asagida Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler

X1 |Ozsermaye

X2 | Prim Uretimi

X3 | Varlik Toplam

X4 F%nansal Varhl.dar. ve Yatirim Riski
Sigortalilara Ait Finansal Yatirimlar

X5 | Sigortacilik Teknik Karsiliklari

X6 |Kisa Vadeli Yikiimlilikler

X7 | Nakitler

X8 |Net Kar

Analizde 2007-2016 yillar1 arasi Sigortacilik ve Bireysel
Emeklilik Faaliyet Raporlar1 kullanilarak 10 yillik 8 adet finansal
degerin veri seti olugturulmustur. Olusturulan veri seti asagida Tablo
3’de gosterilmistir.

Tablo 3: Hayat Dis1 Sigortacilik Sektorii Analizi Finansal
Degerleri

YILLAR | X1 X2 X3 X4

2007 5.713.391,59 19.600.095,48 |[11.392.345,51 [2.431.292,45
2008 5.621.556,00 |10.204.040,52 | 13.045.273,25 | 1.448.756,74
2009 7.170.083,00 |10.474.740,25 [ 14.953.595,16 | 3.415.363,44
2010 5.022.965,31 [11.949.004,21 [ 14.321.496,32 | 3.123.691,06
2011 5.148.421,77 | 14.478.852,13 | 16.298.022,20 |3.283.453,56
2012 5.058.182,12 | 17.118.393,10 [ 18.949.292,85 | 3.429.638,45
2013 6.914.561,10 |20.832.117,98 |24.301.295,36 | 5.819.143,10
2014 8.105.541,79 |[22.711.488,42 |28.217.404,52 | 6.964.057,71
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2015 7.231.271,21 |27.295.536,52 (33.938.163,58 | 8.239.966,53
2016 9.166.656,82 |35.449.532,73 (42.722.333,94 [ 10.437.031,25
YILLAR | X5 X6 X7 X8

2007 7.113.066,28 |5.478.582,87 |[2.454.093,49 [424.029,75
2008 5.875.396,04 |7.196.308,00 [3.519.709,00 [594.249,00
2009 6.381.741,71 |7.559.439,00 (3.433.293,00 |[179.885,00
2010 7.652.280,90 |8.986.391,75 (4.876.214,56 |[-205.163,55
2011 8.767.900,41 ]10.602.430,33 |5.608.701,25 [-37.393,52
2012 11.114.303,35 | 13.278.427,46 | 7.288.021,31 |-681.362,99
2013 13.943.475,58 [ 16.721.387,60 [9.200.190,85 |582.297,10
2014 16.359.294,51 [ 19.405.374,30 | 11.353.418,87 | 725.997,25
2015 21.595.468,88 [25.859.677,25 | 13.453.856,64 |-921.270,73
2016 27.659.856,04 |32.449.497,55 [ 19.121.040,36 | 1.133.537,63

Elde edilen veri setinin degerlendirilmesinde kullanilan ¢ok
kriterli karar verme metodu TOPSIS sonuglar1 asagida Tablo 4’de yer

almaktadir.

Tablo 4: Hayat Disi Sigortacilik Sektorii Yillara Gore
Performans Siralamasi

Yillar Elde Edilen Deger Analiz Sonucu Sira
2007 0,43404 10
2008 0,4373 8
2009 0,44161 6
2010 0,43666 9
2011 0,44074 7
2012 0,44241 5
2013 0,46559 4
2014 0,48901 3
2015 0,50333 2
2016 0,56439 1

Calisma sonucunda sigortacilik sektoriiniin performansinin
yillar ilerledik¢e artis gosterdigi goriilmektedir. Ayn1 zamanda kriz
donemleri olan 2008-2009 yillar1 performans degerlendirmesinde kriz
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etkisi yliksek olsaydi son siralarda yer almasi beklenecekti. Fakat Tablo
4 dikkatle incelendiginde, 2009 yilinin performans siralamasinda 6.
sirada yer almasi1 2008 yil1 siralamasinin yillar itibari ile gelisen duruma
uygun olmasi krizin hayat dis1 sigortacilik sektorii tizerinde etkisinin
cok yiiksek olmadigini hatta sinirli kaldigini gostermektedir. Yapilan
arastirmalara uygun olarak gelismekte olan iilkelerde 2008 krizinin
etkisinin smurlt kalmasi ve Tirkiye’deki sigorta sirketlerinin riskli
yatinm yollarii segmemeleri siralamanin bu sekilde gerceklesmesi
saglayan etmenlerdendir.

Tirkiye kriz doneminde goriilen tiim i¢ ve dis makro-ekonomik
dalgalanmalara ragmen finansal krizden ¢ok bir reel ekonomik kriz
yasamustir. Krizin reel ekonomiye etkisi ise liretim diisiisii ve issizlik
artist seklinde olmustur. Finansal yapinin icinde ise toksik kagitlarin
olmayist kriz etkisini azaltmig ve bankalarin ¢ogunlukla dis sermaye
ortakliklart  yoluyla varliklarmmi —artirmasi  saglam bir  durus
sergilemelerinde dnemli olmustur (Kazgan,2012:288). Finansal sektor
icindeki kurumlarin bu saglam durusu sayesinde birbirleri ile siki iligki
icinde olan sektor sirketlerinde tizerindeki kriz baskisini azaltmigtir.
Analizden de goriilecegi ilizere Tiirkiye hayat disi sigortacilik sektorii
yillar itibari ile iilke biliylime orami ile benzer sekilde performans
gelisimi gostermektedir.

2001 yilinda yasanan krizinden sonra finansal yapi icerisinde
yer alan ¢iiriik bankalarin elenmesi ve finansal sektdre yonelik
diizenlemeler sayesinde finansal yapinin kirilganlik esigi ylikselmis ve
sigortacilik sektorii sirketlerinin risk tagimayan davranislari performans
gelisiminin devamliliginda 6nemli paya sahiptir. Yillar itibari ile
sektorlin iyi performans gostermesine ragmen diinya ortalamasinin
altinda ger¢eklesen ortalama prim iiretimi ve kisi bast prim {liretiminin
artirllmasi gerekmektedir.

Sonug¢

Ekonomik kriz iilke ekonomilerini olumsuz yonde etkileyen
o6nemli bir olaydir. Tim diinya ekonomileri 2008 yilinda yasanan
ekonomik krizden énemli derecede etkilemistir. Ozellikle ABD ve AB
iilkeleri krizin etkilerini derinden hissetmistir. Bu donemde Uluslararasi
Para Fonu (IMF) ile iilkelerarasinda yapilan anlasmalarda onemli
diizeyde artiglar yasanmistir. Bu durum ekonomik krizin iilkelere
etkisini degerlendirmek agisindan olduk¢a Onemli bir gostergedir.
Ekonomik krizler baslangic olarak konut piyasalarinda agirlikli
goriinmekle  birlikte, ekonominin tiim alanlarinda  etkisini
hissettirmistir.
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Kiiresel ekonomi politikalar1 ve piyasalarin entegrasyonu
sebebiyle Tiirkiye de ekonomik krizden etkilenmistir. Ancak bu etki
AB iilkeleri kadar yiiksek diizeyde olmamistir. Alinan Snemler ile
birlikte uygulanan mali politikalar, kamu maliye sisteminin giiclii
olmasi, siyasi ve ekonomik istikrardan taviz verilmemesi iilkemizde
krizin etkilerinin simirli 6l¢lide hissedilmesine sebep olmustur. Bu
donemde biiyiime rakamlar1 ve igsizlik oranlari krizin etkilerinin
hissedildigi 6nemli veriler olmustur. Tiirkiye genel olarak 2008
ekonomik krizini en hafif sekilde atlamay1 basaran iilkelerden biridir.
Uygulanan ekonomik ve sosyal politikalar agisindan basarili bir sonug
elde edilmistir.

Sigortacilik sektortii, iilke ekonomilerinin saglikli islemesi ve
risklerinin etkin yonetilmesi agisindan finansal kurumlar i¢inde 6nem
arz eden bir konumdadir. Ekonomik krizin etkileri finans sektorii icinde
bankalar kadar olmasa da, sigortacilik sektdriin de goriilmiistiir. Genel
olarak arastirma neticesinde Tirkiye sigortacilik sektoriinii 2008
yilinda diinya ¢apinda yasanan ekonomik kriz, diisiik biiylime ve
karlilik olarak etkilemis, dolayli olarak ise rekabet sartlarinin
agirlasmasina neden olmustur. Kriz déneminde olumsuz bazi etkiler
yasanmakla birlikte, bu etkilerin nispeten ylizeysel kalmasi sigortacilik
sektoriiniin ekonomi agisindan dnemini gostermektedir.

Yapilan analiz  sonucunda, sigortacilik  sektoriiniin
performansinin yillar ilerledik¢e artis gosterdigi goriilmiistiir. Aym
zamanda kriz etkisinin yliksek oldugu 2008-2009 yillar1 performans
degerlendirmesinde ise kotii bir performans durumu séz konusu
olmamustir. Ancak 2009 yilinin performans siralamasinda 6. sirada yer
almasi 2008 yil1 siralamasinin yillar itibari ile gelisen duruma uygun
olmas1 ekonomik krizin hayat dis1 sigortacilik sektdrii iizerinde
etkisinin ¢ok yiiksek olmadigimi ve sinirh kaldigini gostermektedir.
Yapilan arastirmalara uygun olarak gelismekte olan iilkelerde 2008
krizinin etkisinin sinirli kalmasi1 ve Tiirkiye’deki sigorta sirketlerinin
riskli yatirim yollarim1  se¢gmemeleri siralamanin = bu  sekilde
gergeklesmesi saglayan etmenlerdendir.
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