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Sigorta sirketleri hem reel ekonomide hem de finansal piyasalarda teminat
saglayarak onemli bir rol oynamaktadwr. Bu sirketlerin yasadigi finansal sitkintilar
hem finansal piyasalarda hem de iilke ekonomisinde onemli kaywplara yol
agabilmektedir. Calismanin amaci, finansal piyasalarda faaliyet gésteren ve
sigortacilik faaliyeti yapan sirketlerin karliigini etkileyen temel faktorlerin
belirlenmesi ve bu sirketlerin finansal stkintilarinin test edilmesidir. 2013 'ten 2022'ye
kadar olan donemi kapsayan toplam 10 yillik veriler kullanildi ve 28 finans sirketi
se¢ildi. Geriye dogru dogrusal regresyon yontemi kullanilarak segilen sirketlerin
Kariuhigin belirleyen faktorlerden primlerin dogal logaritmast ve hasar ddeme
oranmmmin karliik tizerinde pozitif etkiye sahip oldugu, sermaye yeterliligi, likidite,
hasar primi ve kaldira¢ oranlarmmin ise karlik orami iizerinde olumsuz etki
yaratmaktadir. Finansal sikinti tespitine yonelik yapilan diskriminant analizi
sonuglarina gére 2022 yili itibaryla 10 firmanin finansal agidan basarisiz oldugu, 18
firmamn ise finansal sitkintisi tespit edilmedigi icin giivenilir bolgede oldugu
belirlendi.

Anahtar Kelimeler: Finansal Piyasalar ve Sirketler, Diskriminant Analizi, Regresyon
Analizi, Finansal Sikint1, Karlilik.

A SURVEY ON MEASURING THE FACTORS AFFECTING
PROFITABILITY AND FINANCIAL DISTRESS OF INSURANCE
COMPANIES IN THE FINANCIAL MARKETS AND TURKISH
ECONOMY

Abstract

Insurance companies play a crucial role by providing coverage both in the real
economy and in financial markets. Financial troubles within these companies can
lead to significant losses both in financial markets and the national economy. The
study aims to decide the main factors influencing the profitability of companies
operating in financial markets and doing insurance business, as well as to testing the
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financial distress of these companies. For the objective, a total of 10 years of data
covering the period from 2013 to 2022 were used, and 28 financial companies were
selected. Using the backward linear regression method, it was determined that among
the factors influencing the profitability of the selected companies, the natural
logarithm of premiums and the loss payment ratio had a positive impact on
profitability, while capital adequacy, liquidity, loss premium, and leverage ratios had
a negative impact on profitability. According to the results of the discriminant
analysis conducted to detect financial distress, as of 2022, 10 companies were found
to be financially unsuccessful, while 18 companies were in a safe zone as they did not
exhibit signs of financial distress.

Keywords: Financial Markets and Companies, Discriminant Analysis, Regression
Analysis, Financial Distress, Profitability

Giris

Gecmisten bugiine kadar bireylerin kendini koruma altina alma
i¢cgiidiisiinden ortaya ¢ikan sigortanin giderek 6nemi artmaktadir. Glintimiizde
gercek veya tiizel kisiler tarafindan yaptirilmakta olan sigorta poligeleri
sayesinde sigorta sektoriiniin diger sektorler igerisindeki pay1 biiyiimeye ve
ayn1 zamanda iiriin yelpazesinin genislemesiyle birlikte gelismeye devam
etmektedir. Tirkiye sigortacilik sektdrii esas itibariyle hayat ve hayat disi
olmak iizere iki ana bransa ayrilmaktadir. Yaygin olan sigorta iirlinleri ise
hayat dis1 sigorta tiiriiniin i¢inde yer alan alt branglardir (Tirkiye Sigorta
Birligi, 2024).

Sigortanin 6nemli hale gelmesinin ardindan sigorta faaliyetini yiiriiten
sirketler arasinda artan bir rekabet ve yenilikgilik yaratmaya agik bir ortam
bulunmaktadir. Her piyasa kosullarinda oldugu gibi sigorta sektoriinde de
rekabetin artmasi i¢in sirketlerin kar elde etmesi beklenmektedir. Ancak
karlihigin olusmasindan Oncesinde karliliga etki eden faktdrlerin bilinerek
buna gore hareket edilmesi gerekmektedir. Karlilig1 belirleyen faktorler her
sektor igin farkli olmakla birlikte sigortacilifa 0Ozgii ¢esitli faktorler
bulunmaktadir. Bu faktorler sirket ici ve sirket disi olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Sirket ic¢i faktorler; sirket yasi, biliyiikligii, sermaye hacmi,
likidite oran1 ve bilylime orani vb.; sirket dis1 ise gayri safi yurt igi hasila,
enflasyon, faiz oram gibi faktorlerdir (Daare, 2016).

Bu calismanin amaci, ilk olarak karliligi etkileyen faktorlerinin
belirlenmesi ve bunun akabinde sirketlerin iflas risklerinin dlgiilmesidir. Bu
amag dahilinde ¢alismada Tiirkiye’de hayat dig1 branslarda faaliyet gosteren
sigorta sirketlerinin karliligina etki eden faktorler “geriye dogru dogrusal
regresyon yontemi” kullanilarak analiz edilmis olup sirket bazinda iflas etme
riskleri “diskriminant analizi” uygulanarak tespit edilmistir.

Bu ¢ergevede ilk olarak sigortacilik alaninda temel hususlar agiklanmig
ve ilgili analizler kullanilarak literatiirde yapilmis ¢aligmalar incelenmistir.
Sonrasinda ¢aligmada kullanilan analiz modelleri hakkinda bilgi verilip elde

458



Finansal Piyasalarda ve Tiirkiye Ekonomisinde Sigorta Sirketlerinin Kdrliligin: ve Finansal Durumlarmm
Etkileyen Faktorlerin Olgiilmesine Yonelik Bir Arastirma

edilen veriler dogrultusunda 2013-2022 yillar1 arasim1 kapsayan karlilig
etkileyen faktorler detayli analiz edilmis ve sonuglarina yer verilmistir. Daha
sonra ise sirketlerin 2022 yili sonu itibariyle iflas risklerinin diskriminant
analizi sonuclarina yer verilmistir. Calismanin son kisminda ise analiz
sonuclarina iliskin degerlendirme yapilarak 6nerilerde bulunulmustur.

1. LITERATUR TARAMASI

Ambrose ve Seward (1988) tarafindan 1969-1983 yillar1 arasinda
faaliyet gosteren 84 sigorta sirketinin iflas riskini belirleyen faktorlerin
Olciildiigii ¢aligmada diskriminant analizi yontemi kullanilarak iyi nakit
yonetimi ve etkili tazminat 6demelerinin iflas riskini azalttigini, fazla prim
iiretimi ve zarar oraninin iflas riskini attirdigini tespit edilmistir.

Martinez ve digerleri (2004)’nin yaptig1 calismada Ispanya’da faaliyet
gosteren 72 sigorta girketi segilmistir. Segilen sigorta sirketlerinin iflas riskine
sahip olup olmadiklar1 diskriminant analizi ve paratmetrik olmayan makine
O0grenme yontemi kullanilarak analiz edilmistir. 36 sirketin iflas riskine
sahipken 36 sirketin giivenli bélgede oldugu tespit edilmistir.

Hsiao ve Whang (2009)’1n ¢aligmasinda 33 finansal oran kullanarak
Tayvan’da faaliyet gosteren 25 hayat sigorta sirketinin finansal durumlar
analiz edilmistir. Analizde diskriminant analizi, lojistik regresyon, yapay sinir
ag1 ve faktor analizi olmak iizere toplam dort yontem kullanilmisgtir.
Caligmada, sirketlerin genel olarak finansal durumlarinin iyi oldugu sonucuna
varilmustir.

Malik (2011) tarafindan yapilan ¢alismada, Pakistan’daki 35 hayat ve
hayat dis1 sigorta sirketi ¢coklu dogrusal regresyon yontemi ile sirketlerin
karliligma etki eden faktorler incelenmistir. Calismanin sonucunda, sirketin
karliligr ile sirket biiyiikliigli ve sermaye hacmi arasinda pozitif, kayip orani
ve kaldirag oran1 arasinda negatif iligki tespit edilirken girketin yaginin anlaml
bir etkisi olmadig1 ortaya ¢ikmustir.

Babu (2015), geriye dogru dogrusal regresyon ve diskriminant analizi
yontemlerini kullanarak Hindistan’daki hayat dig1 sigorta sektdriinde kérliliga
etki eden faktorleri belirlemis ve sirketlerin iflas risklerini tespit etmistir.
Karliliga, 6deme giicli ve faaliyet karimin pozitif, sigorta kar1 ve isletme
giderleri ve dogrudan yabanci yatirnmlarin negatif etki gosterdigi tespit
edilmistir. 12 sigorta sirketinde iflas riski mevcut degilken 8 sigorta sirketinde
iflas riski oldugu gorilmiistiir.

Riashchenko ve digerlerinin (2017) 31 oran kullanarak Ukrayna’daki
12 sigorta sirketinin analiz etmis oldugu calismada, diskriminant analizi
yontemi kullanilarak 3 sirketin iflas riskine sahip, 9 sirketin giivenli bolgede
oldugu tespit edilmistir. Net 6zsermaye getirisi ve varlik devir oranlarinin mali
durumu etkiledigi sonucuna varilmistir.

Rustam ve Yaurita (2018) tarafindan yapilan ¢aligmada destek vektor
makineleri ve bulamk ¢ekirdek uygulamalar1 yontemi kullanilarak, ispanya
hayat dis1 sigorta faaliyet gosteren 72 sigorta sirketinin iflas riski analiz
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edilmistir. 36 sirketin iflas riskine sahipken 36 sirketin giivenli bolgede oldugu
tespit edilmistir.

Bandt ve Overton (2020), Fransa, Japonya, Ingiltere ve Amerika
Birlesik Devletlerindeki hayat ve hayat dis1 sigorta sektdriiniin inceledigi
calismada, lojistik regresyon yontemi ile karlilik ve iflas riski arasindaki
iligkiyi analiz etmistir. Diisiik karlilik ve asimetrik bilginin iflas riskini
arttirdigini, hayat dig1 sektérde verimsizligin daha fazla hissedildigini, ele
alman iilkeler arasinda farkliliklar oldugunu, Fransa'da sigorta pazari ve tahvil
yatirimlarinin daha az etkili oldugunu, Japonya da ise daha ¢ok hayat
sigortasina yonelim oldugu sonucuna varilmistir.

Umut (2020), Tiirkiye’de faaliyet gosteren 38 hayat dis1 sigorta
sirketinin mali durumunu diskriminant analizi yontemi ile incelemistir.
Caligmada kullanilan gostergeler araciligiyla yapilan siniflandirmada
piyasadaki iyi ya da kotii seklinde yapilan simmiflandirma arasinda %97,4
oraninda dogru ¢iktig1 tespit edilmistir.

Kristanti, Syafia ve Aripin (2021) tarafindan yapilan calismada
Endonezya’daki sigorta sirketlerinin finansal sikinti durumu lojistik regresyon
yontemi ile analiz edilmistir. Sirketlerin finansal sikintisinda prim artisi, firma
biiytikliigi, likidite orani, talep gideri orani, 6deme giicii gibi degiskenlerin
etkili oldugu goriilmistiir.

Ambaw ve LiJuan (2021)’1n yaptig1 ¢calismada Etiyopyada 17 hayat ve
hayat dis1 sigorta sirketinin regresyon analizi yontemi ile karlilik iizerinde
etkili olan faktorler incelenmistir. Sirket biiytikliigii, kaldirag orani, pazar
payi, varlik orani ve yas degiskenlerinin karlilik tizerinde olumlu etki
yarattigini tespit etmislerdir.

Geng (2021) calismasinda, Tiirkiye’de faaliyet gosteren 10 hayat
sigorta sirketinin karliligin1 belirleyen firmaya 6zgii faktorler incelenmistir.
Panel Autoregressive Distributed Lag yontemi ile yapilan analiz sonucunda
hayat sigorta sirketlerinde karlilig1 etkileyen en Onemli faktriin yatirim
gelirleri oldugu tespit edilmistir. Faaliyet giderlerinin ise negatif etki yarattigi
tespit edilmistir.

Grishunina, Bukreevaa ve Astakhovaa’nin (2022) yapmis oldugu
calismada Rusya sigorta sirketleri ele alinmis olup, lojistik regresyon yontemi
ile sirketlerin iflas etme giicii {izerinde etkili olan faktdrler incelenmistir. Iflas
etme giiclinlin diigmesinde etkili olan faktorler; likidite orani, karhlik orani,
satis kanallarinin yonetimi, prim tahsilat disiplini, stratejik yonetim ve
reaslirr pay1 olarak tespit edilmistir.

Yaman ve Sakar (2022) tarafindan, Z skoru Yontemi ile yapilan
calismada, BIST te yer alan 6 sigorta sirketi 6rneklem olarak secilmis olup
iflas etme riskleri belirlenmistir. Calisma sonucunda 5 sirket giivenli bolgede
yer alirken, 1 sirketin iflas etme riskinin oldugu tespit edilmistir.

Harsono ve Gandakusuma (2024)’nin ¢alismasinda Endonezya’daki
124 sigorta sirketinden elde edilen veriler dogrultusunda diskriminant analizi
yontemi ile finansal olarak sirketlere etki eden faktorler belirlenmistir.
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Calisma sonucunda net isletme sermayesi ve toplam aktif getirisinin finansal
acidan olumlu etkisi varken cari oranin olumsuz etki yarattig1 tespit edilmistir.

Mevcut ¢aligmada ise Tiirkiye’de hayat dis1 bransta faaliyette bulunan sigorta
sirketlerinin karliligin1 belirleyen faktorler tespit edilecek ve akabinde ise iflas
riskleri dlciilecektir. Boylece yapilacak ¢alisma ile kamu otoritesinin yapacagi
Olciimlere yardimci olacak ve iflas riski olan sirketler 6nceden tespit edilerek
onlem alinmasina katkida bulunulacaktir.

2. ARASTIRMA VE YONTEM

Bu boliimde, ¢aligmanin, veri seti, yontemi, kullanilan degiskenleri ve
analiz sonuclarina yer verilmistir.

2.1. Veri Seti ve Orneklem

2023 il itibariyle Tiirkiye’de faaliyet gosteren 72 sigorta sirketi
bulunmaktadir. Bunlarin 47°si hayat disi, 20’si hayat ve emeklilik ve 5’i
reasiirans sirketidir. Arastirma ig¢in 2013-2022 yillar1 arasinda devamli faaliyet
gosteren 28 hayat dis1 sigorta sirketi secilmistir. Segilen sirketler 2022 yilsonu
itibariyle, hayat dis1 sirketleri igerisindeki net prim iiretimlerinin toplam pay1
%79,35°tir. Caligma, Tirkiye Sigorta Birliginin kamuya acgik yillik
raporlarindan toplanan ikincil verilere dayanarak yiiriitilmistiir.

2.2. Calismada Kullanilan Yéntem ve Degiskenler

Calismada kullanilan degigkenler arasindaki dogrusal baglantiy1
ortaya koymak i¢in ¢oklu regresyon analizi uygulanmistir. Regresyon
yontemi olarak geriye dogru dogrusal regresyon yontemi segilerek
regresyon modeli olusturulmustur. Secilen degiskenlere regresyon
analizinin uygulanmasindan sonra finansal riski etkileyen faktorleri
tahmin etmek amaciyla diskriminant analizi kullanilmistir. Biitlin
bunlarin sonucunda olusturulan denklem aracilifiyla sirketler analiz
edilmistir.

Tablo 1. Bagimh ve Bagimsiz Degiskenler

Degiskenler Formiiller
Bagimh Karlilik Orant Donem Net Kari (Zarari) / Toplam Varliklar
Degiskenler
Varlik Devir Hizi Orant Net Prim Uretimi / Toplam Varliklar
Briit  Yazili  Primlerin  Dogal Log(Briit Prim)
Logaritmasi
Likidite Oran1 Cari Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Hasar Prim Oram Net Odenen Tazminat Tutari / Net Yazilan Primler
Kaldirag Oran1 Toplam Borglar / Toplam Varliklar

461



Muharrem Umut, Enes Akkurt

Primleri Elde Tutma Orani Net Yazilan Primler / Briit Yazilan Primler
Bagimsiz .. .. . A S
Degiskenler Ozkaynak Getiri Oran1 Donem Net Kar1 (Zarar1) / Ozkaynak
Odeme Giicii Oran1 Ozkaynak / Toplam Varhiklar
Prim Artig Oran1 Yillik Primlerin Artis Yiizdesi
Tazminat Odeme Orant (Net Odenen Tazminatlar / (Net Odenen

Tazminatlar + Odenmemis Tazminatlar Igin
Ayrilan Kargilik Tutarr)

Sigorta sirketlerinin karliligin1 gosteren aktif karlilik orani bagimh
degisken olarak kullanilmistir. Caligmada karliliga etki eden faktorlerin
belirlenmesi ve sirketlerin iflas riskinin tahmin edilmesi amag¢lanmaktadir. Bu
amagla sigorta sektoriinde kullanilan benzer ¢alismalardaki oranlar dikkate
almarak bagimsiz degiskenler segilmistir. Toplamda 10 adet bagimsiz
degisken kullanilmistir. Aktif devir hiz1 orani sirketin toplam aktiflerinin kag
kat1 kadar satis yaptigini géstermektedir. Bu oranin yiiksek olmasi sirketin tam
kapasiteye yakin calistigi anlamina gelmekte olup bu oranin diisiik olmasi
halinde sirketin beklendigi gibi performans saglayamadiginin gostergesidir
(Abolo, 2022). Briit yazilan primlerin dogal logaritmasi, sigorta sirketlerinin
en Onemli gelir kaynaklarindan biri olan elde edilen primlerinden
olugmaktadir. Dogal logaritmanin alinma sebebi briit prim iiretiminin ¢ok
yliksek tutarlarda olmast ve mevsimsel etkilerden arindirilip tutarin
olabildigince minimum hale getirilmesi ve analize uygun hale
getirilebilmesine olanak saglamaktir. Briit yazilan primlerin dogal logaritmasi
arttikca sirketin karliliginin da artmasi bu baglamda sirketin performansinin
da ylikselmesi beklenmektedir. Likidite orani, sirketin donen varliklarinin kisa
vadeli yabanci kaynaklarini karsilayabilme giiclinii temsil etmektedir (Berhe
ve Kaur, 2017). Varliklarim1 en kisa siirede nakde gevirmesi anlamina gelen
bu oranin ¢ok yiiksek olmamasi1 beklenmektedir. Yiiksek ¢ikmasinin anlamu,
firmanin fazladan para bulundurdugu anlamima gelmekte olup oranin ideal
olarak 1’den biiyiik olmas1 istenmektedir (Kanaslan, 2002). Hasar prim orani,
sigorta sirketlerinin aldig1 risklerin dl¢limiinde kullanilmaktadir (Kaya ve
Kaya, 2015). Oranin genelde diisiik olmasi istenmektedir. Yiiksek hasar prim
orani girketin performansini diisiirmektedir (Senel ve Akkurt, 2022). Kaldirag
orani, isletmenin bor¢larmin ne kadarmin toplam aktifler araciligiyla
Odenebileceginin Ol¢iilmesinde kullanilmaktadir. Sirketler igin yiiksek
kaldirag orani, sirketin bor¢ 6deme konusunda riskli sinifta sayilmasina neden
olabilmektedir (Akel, Torun ve Aksoy, 2016). Konservasyon orani olarak
bilinen oran sigorta sirketinin riski ne kadar kendi iizerinde tuttugunu
gostermektedir (Viscker, Nnamdi and Funso, 2021). Calismadaki s6z konusu
sigorta sektoriine bakildiginda incelenen yillar itibariyla reasiirans devir
oranlart incelendiginde yaklasik %30 civarinda oldugu gorilmiistiir.
Ozsermaye karlilig1 orani, 6zsermaye getirisi olarak da bilinmektedir. Sirketin
sermayesini ne olgiide yonettigini gostermektedir. Ozsermayenin karlilig
oraninin  girketin finansal durumuna da pozitif etki olusturmasi
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beklenmektedir (Heikal, Khaddafi and Ummah, 2014). Sermaye yeterliligi
orani, sirketin uzun vadeli finansal istikrarini ve finansal yiikiimliiliiklerini
yerine getirebilme kapasitesini 6lgmeye yardimci olmaktadir. Yiiksek
sermaye yeterlilik oran1 girketin iflas etme riskinin de azalmig oldugunun bir
gostergesidir (Blessing and Sakouvogui, 2023). Prim artis orani sirket
tarafindan tiretilen primlerin bir 6nceki yila gore yiizde ka¢ oraninda arttigini
gostermektedir. Bir sirketin prim {iretiminin artis yiizdesinin yiliksek olmasi
ayn1 zamanda finansal olarak da basarisinin bir 6l¢iitii kabul edilebilmektedir.
Tazminat tediye orani, sirketin, gerceklesen hasarlarin tazminat 6demelerinin
ne kadar gercgeklestirilebildigini gostermektedir (Yilmaz, 2010). Tazminat
O0deme orani olarak da bilinen bu oranin yiiksek olmasi istenmektedir. Bu
oranin diisiik olmasi, sigorta sirketinin hasar 6demelerinde olmas1 gereken
0zen ve dikkati gostermedigi anlamina gelerek sigortalilarda girket hakkinda
olumsuz izlenim yaratabilmektedir (Cakmak ve Hayirsever, 2019). Oranin
sirketler bazinda piyasa ortalamasindan biiyiikk olmasi istenilmektedir
(Bagpinar, 2005). Calismada yer alan sirketlerin bircogunun yillar itibariyle
piyasa ortalamasindan yiiksek orana sahip oldugu goriilmiistiir.
Tablo 2. Analizde Kullanllan.Baglmll ve Bagimsiz Degiskenlerin
Tanimlayici Istatistikleri

Tanimlayici Istatistikler N Ortalama Maksimum Minimum Standart Sapma
Karlilik Orani 280 0.007 0.220 -0.991 0.118
Varlik Devir Hizt Orani 280 0.474 1.083 0.015 0.179
Briit Yazili Primlerin Dogal 280 8.678 10.375 5.457 0.832
Logaritmasi
Likidite Oran1 280 0.502 2.467 0.000 0.237
Hasar Prim Orant 280 0.755 1.701 0.065 0.167
Kaldirag Orant 280 0.756 33.340 0.087 1.964
Primleri Elde Tutma Orani 280 1.672 16.623 0.553 1.748
Ozkaynak Getiri Orani 280 -0.826 5.933 -217.587 13.084
Odeme Giicii Oram 280 0.245 0.934 -0.701 0.164
Prim Artig Orani 280 0.112 1.000 -36.527 2.208
Tazminat Odeme Orani 280 0.344 0.852 0.000 0.155

Tablo 2’de analizde yer alan 28 sigorta girketinin 2013 — 2022 yillart
arasinda yillik olarak toplanan verilerinin tanimlayici istatistikleri yer
almaktadir.

2.3. Geriye Dogru Dogrusal Regresyon Yontemi Analizi Sonugclar:

2013 — 2022 wyillik, 28 hayat dis1 sigorta sirketinin verileri bir araya
getirilerek 280 gézlemden olusan bir panel veri seti elde edilmis ve analizler
EViews.12 ve SPSS Paket bilgisayar programi ile gerceklestirilmistir.
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Analizler gergeklestirilmeden once her bir sirket bazinda verilerin normalligi
test edilmis olup normal dagilim oldugu goriilmiistiir.

Tablo 3. Degiskenlere ait Normal Dagilim Test Sonuclar:

Normallik D1 D2 D3 D5 D6 D7 D8 D9 D10 D11
Sinama Testi
Skewness -0.76 120 061 -102 040 108  -111 102 032 080
Kurtosis 3.06 294 229 2.93 196 306 356 293 365 205
Tablo 3’te verilen carpiklik ve basiklik degerleri olarak bilinen
normalligin sinamasinda kullanilan degerler verilmistir. Bu degerlerin genel
itibariyle -3 ile +3 arasinda degerler aldig1 goriilmekte olup veriler normal
dagilima sahiptir. Arastirmada regresyon analizi yapilmadan 6nce degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baginti sorunu olup olmadigi belirlenebilmesi i¢in
korelasyon analizi yapilmistir.
Tablo 4. Degiskenlere ait Korelasyon Analizi
D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10 D11
Karlilik Orani 1.00 -0.07 0.26 -0.37 -0.58 0.00 0.09 0.09 0.56 0.01 0.01
Varlik Devir 1.00 0.32 0.01 0.47 0.25 -0.39 -0.10 -0.46 -0.18 0.59
Hizi Oran
Briit Yazil 100 014 034 -016 057 005 034 017 0.16
Primlerin
Dogal
Logaritmasi
Likidite Orani 1.00 0.31 -0.07 -0.09 -0.00 -0.31 0.02 0.25
Hasar Prim 1.00 -0.05 -0.68 -0.09 -0.98 0.04 0.09
Orani
Kaldirag Orani 1.00 0.01 -0.00 0.02 -0.98 -0.01
Primleri Elde 1.00 0.02 -0.01 0.02 0.07
Tutma Orani
Ozkaynak 1.00 -0.04 -0.01 -0.03
Getiri Oran1
Odeme Giicii 1.00 -0.04 -0.08
Orani
Prim Artig 1.00 0.07
Orani
Tazminat 1.00

Odeme Oran1
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Analiz sonucuna gore degiskenler arasinda 0.80’in iizerinde korelasyon
degeri saptanmamistir. Bir bagka deyisle arasinda c¢oklu baglanti sorunu
bulunmadig tespit edilmistir.

Sahte regresyon sorunu ile karsilagmamak ig¢in her bir degiskenin
duragan diizeyleri ile regresyon analizine dahil edilmesi gerekmektedir.
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Analizde kullanilan degiskenlerde birim kok varligini test etmek amaciyla
Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi uygulanmistir. Tablo 4’te birim kok

testi sonuglar1 gosterilmektedir.
Tablo 5. Augmented Dickey-Fuller (ADF) Testi Sonuglari

DEGISKEN SEVIYE BIRINCI FARK IKINCI FARK
SABITLI SABITLI SABITLI SABITLI SABITLI SABITLI
TRENDLI TRENDLI TRENDLI

Karlilik Oran1 -4.29340" -5.01290"

Varlik Devir Hiz1 -2.09921™ -1.22289 -4.17647"

Orant

Briit Yazili 10.5380 470711 -1.39684™" 1.32633 -3.43954"

Primlerin Dogal

Logaritmasi

Likidite Oran1 -2.07161™ -1.11227 -5.58554"

Hasar Prim Orani -2.17074™ -3.27266"

Kaldirag Orani -1.26201 -1.88639™ -7.20702"

Primleri Elde Tutma -1.77350™ -2.39821"

Orant

Ozkaynak Getiri -4.10999" -3.88187"

Orant

Odeme Giicii Oran1 -2.28810™ -3.14572"

Prim Artig Orant -2.29962" -1.08224 -5.93128"

Tazminat Odeme -3.30989" 0.59501 -4.53481

Orani

* Rk Rk girasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamli olma durumunu

gostermektedir.

Tablo 5’te gorildigi tizere degiskenlere ait birim kok tespit
edilemedigi bir bagka ifadeyle serilerin duragan oldugu tespit edilmistir.
Regresyon analizi gerceklestirilmeden once son olarak degisen varyans,
otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon sorununu belirlemek amaciyla
siras1 ile Wald Testi, Durbin - Watson Testi ve Hausmann Testi
Uygulanmuigtir.

Tablo 6. Wald Testi Sonucu

[statistik Olasilik

58.21951 0.000

Tablo 6’ya gore modelde degisen varyans sorunu olmadigi modelin
istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir. Sonrasinda otokorelasyon
acisindan Durbin - Watson Testi yapilmustir.

Tablo 7. Durbin-Watson Testi Sonucu

Test Ad1 Istatistik

Durbin-Watson 1.566238
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Tablo 7°de verilen Durbin-Watson degerinin 1.566238 oldugu
gorlilmektedir. Bu deger 2’ye yakin bir deger oldugu icin modelde
otokorelasyon sorunu olmadig1 goriilmiistiir.

Tablo 8. Hausman Testi Sonucu

Istatistik Degeri Anlamlilik Degeri
56.808042 0.000

Tablo 8’de elde edilen Hausman testi sonucuna gore birimler arasi
korelasyon probleminin olmadigi tespit edilmistir. Biitiin analizler
gerceklestirildikten sonra regresyon analizi asamasina gegilmistir.

Hayat dis1 sigorta sirketlerinin aktif karliligini etkileyen faktorlere ait
degiskenlerin etkisini incelemek i¢in geriye dogru dogrusal regresyon
yontemi uygulanmugtir. Geriye dogru dogrusal regresyon yoOnteminin
uygulanmasinda SPSS programi kullanilmistir. Geriye dogru dogrusal
regresyon yonteminin diger regresyon yontemlerine gore avantaji modeldeki
tiim agiklayici degiskenleri yordama (prediction) ile ele almasidir (Babu,
2015). En az anlaml degisken baska bir deyisle en biiyiik P degerine sahip
olan degisken kaldirilarak model yeniden kurulur. Sonraki adimlarda modelde
anlamli olmayan degisken kalmayana kadar yani anlamlilik katsayisi1 0,05
veya 0,10 olacak sekilde model siirekli tekrarlanarak yeniden kurulur. En son
asamada anlamli olmayan higbir deger kalmamaktadir.

Uygulanan geriye dogru dogrusal regresyon yonteminin sonuglari ve
secilen degiskenler Tablo 9, Tablo 10 ve Tablo 11°de sunulmaktadir.

Tablo 9. Model Ozeti

Model R R Kare Diizeltilmis Standart Hata
R Kare Katsayis1

1 8272 .684 672 .067754065

2 .827° .684 674 .067628044

3 .826° .682 .673 .067688373

4 .825¢ .681 673 .067722045

5 .824¢ .680 .672 .067739378

Tablo 10. ANOVA Testi Sonuglar:
ANOVA
Model Sum of df Mean Square F Sig
Squares

1 Regression 2.664 10 .266 58.031 .000°
Residual 1.230 268 .005
Total 3.894 278

2 Regression 2.664 9 .296 64.720 .000°
Residual 1.230 269 .005
Total 3.894 278 332
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3 Regression 2.657 8 .005 72.495 .000¢
Residual 1.237 270
Total 3.894 278
4 Regression 2.651 7 379 85.588 .000°
Residual 1.243 271 .005
Total 3.894 278
5 Regression 2.646 6 441 96.114 .000f
Residual 1.248 272 .005
Total 3.894 278
Tablo 9’da gosterilen sonuglar geriye dogru dogrusal regresyon
yontemi sonuglarini gostermektedir. Hayat digi sigorta sirketlerinin karlilik
oraninin etkileyen degiskenleri igeren modeli olusturan Tablo 8’deki R-degeri
(0,824), degiskenlerin giiciiniin oldugunu gostermektedir. Onemsiz olan
degiskenler c¢ikarildiktan sonra kurulan modelin anlamli oldugu
goriilmektedir. Diizeltilmis R Kare (0,672) karlilik orani degiskeninin
%67,2’sinin su sekilde aciklanabildigini gdstermektedir: Kéarlhilik orani,
primlerin dogal logaritmasi, hasar prim orani, kaldirag orani, likidite orant,
sermaye yeterliligi oran1 ve tazminat tediye orani degiskenlerini agikladigi
ongorilmistiir. Karlilik oranmin aktif devir hizi orani, konservasyon orani,
0zkaynak karlili§1 oran1 ve prim artis hizi orani iizerine anlamli bir etkisi
olmadig1 Sngoriilmiistiir. Tablo 3’te goriilen bir diger kriter olan F degeri
96.114 olup model p<0,05 diizeyinde anlamlidir.
Tablo 11. Geri Dogrusal Regresyonun Katsayilarim Gosteren Tablo
Model Standartlastirilmamis Standartlastirilmis Katsayilar
Katsayilar
B Standart Hata Beta t Sig.
1 (Sabit) 422 7 2470 014
Varlik Devir Hiz .085 .049 126 1.739 .083
Briit Yazili Primlerin Dogal Logaritmasi .060 .007 416 8.949 .000
Hasar Prim Orani -113 .023 -.226 -4.882 .000
Kaldirag Orani -1.027 161 -1.451 -6.364 .000
Primleri Elde Tutma Orani -.046 .034 -.076 -1.354 77
Likidite Orani -014 .005 -210 3125 .002
Ozkaynak Getiri Orani 5.144E-6 .000 .001 .016 .987
Odeme Giicii Oran1 -.415 162 -.579 -2.560 .011
Prim Artig Orani -.028 .023 -.052 -1.210 227
Tazminat Odeme Orant .056 .045 .074 1.258 .210
2 (Sabit) 422 170 2477 014
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Varlik Devir Hizi

Briit Yazili Primlerin Dogal Logaritmasi
Hasar Prim Orani

Kaldirag Oran1

Primleri Elde Tutma Orani

Likidite Oran1

Ozkaynak Getiri Orani

Prim Artig Oran

Tazminat Odeme Orant

(Sabit)

Varlik Devir Hiz

Briit Yazili Primlerin Dogal Logaritmasi
Hasar Prim Orani

Kaldirag Orani

Primleri Elde Tutma Orani

Likidite Oran1

Ozkaynak Getiri Oran

Tazminat Odeme Oranit

(Sabit)

Varlik Devir Hiz

Briit Yazili Primlerin Dogal Logaritmasi
Hasar Prim Orami

Kaldirag Orani

Likidite Oran1

Ozkaynak Getiri Orani

Tazminat Odeme Orani

(Sabit)

Briit Yazili Primlerin Dogal Logaritmasi
Hasar Prim Orani

Kaldirag Orani

Likidite Orani

Ozkaynak Getiri Orani

Tazminat Odeme Orant

.084
.060
-113
-1.027
-.046
-.014
-415
-.028
.056
441
.067
.059
-.101
-1.046
-.037
-.016
-428
.063
447
.045
.058
-.099
-1.045
-.018
-.436
.047
436
.058
-.109
-1.021
-.018
-.429

.081

.048 125
.007 416
.023 -.226
161 -1.451
.034 -.076
.005 -.210
.162 -.579
.023 -.052
.045 074
170

.046 .099
.007 408
.021 -.202
.160 -1.478
.033 -.062
.004 -.239
.162 -.597
.044 .082
170

.042 .066
.006 .399
021 -.198
.160 -1.478
.004 .260
.162 -.608
.042 .062
.169

.006 405
.019 -217
.159 -1.444
.004 -272
.162 -.598
.028 107

1.744
9.018
-4.895
-6.377
-1.357
-3.131
-2.565
-1.217
1.261
2.596
1.443
8.928
-4.831
-6.521
-1.127
-3.803
-2.650
1.409
2.634
1.067
8.864
-4.754
-6.516
-4.327
-2.699
1.118
2.572
9.043
-5.762
-6.428
-4.609
-2.657

2.868

.082
.000
.000
.000
176
.002
011
.225
.208
.010
.150
.000
.000
.000
261
.000
.009
.160
.009
.287
.000
.000
.000
.000
.007
.265
011
.000
.000
.000
.000
.008

.00

Tablo 11, p<0,05 diizeyinde calisma icin segilen degiskenlerin
katsayilarimi gostermektedir. Tazminat tediye orani1 karlilik orani iizerinde en
yiiksek olarak 0,081 birimlik artisa neden olurken, kaldira¢ orani kérlilik oran

iizerinde en diisiik olarak -1,021 birimlik azalisa neden olmustur.
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Dolayisiyla Karlilik orani = .436 + .058 (Briit Yazili Primlerin Dogal
Logaritmasi) + (-,109) (Hasar Prim Oram) + (-1.021) (Kaldirag Orani) + (-
.018) (Likidite Orami) + (-.429) (Ozkaynak Getiri Orani1) + .081 (Tazminat
Odeme Orani)

Yukaridaki denklemden anlasilacagi iizere primlerin dogal logaritmasi
ve tazminat tediye oraninin karlilik oram {izerinde pozitif, hasar prim orani,
kaldirag orani, likidite orani ve sermaye yeterliligi oraninin karlilik oram
tizerinde negatif etkisi vardir.

2.3. Diskriminant Analizi Sonuclari

Bu boliimde sirketlerin Diskriminant analizi sonuglari sunulmaktadir.
Diskriminant analizi, birimlerin ¢ok sayidaki degiskenlerini ele alarak,
degiskenlerin bulunduklar siiflar1 segmek igin yapilan istatistiki bir karar
verme bi¢imidir (Cox and Wang, 2014). Diskriminant analizinin degigkeni,
diskriminant fonksiyonu olarak da bilinmektedir. Fonksiyona benzer bir
denklemden tiiretilen ¢oklu regresyon analizi modeli kullanilmaktadir.
Asagidaki formiil araciligiyla hesaplanir (Hair, Anderson and Tatham, 1990);

ij =a-+ Wlek + W2X2k + -+ Wank
Zji =k sirketi i¢in j diskriminant fonksiyonunun diskriminant z puani
a = Bagimli degisken katsayisi
W; = Bagimsiz degisken igin ayirt edici agirlik
X = k sirketi i¢in bagimsiz degisken

Diskriminant analizinin sonucunda elde edilen fonksiyon degerleri
katsay1 sonucu olup bu katsay1 degerleri sirketlerin ortalamasi bulunarak elde
edilen bagimsiz degiskenler vasitasiyla esik deger hesaplanmaktadir. Bunun
ardindan fonksiyonda sirket bazinda degerler yerine koyularak katsayi ile
carpilarak sonug bulunmaktadir. Sonug esik degerin iizerinde oldugunda sirket

finansal olarak giivenli bolgede iken esik degerin altinda ise sirket iflas etme
acisindan riskli bolgededir.

Tablo 12. Tek Yonliit ANOVA Testi Sonuclari

Wilks' F dfl df2 Sig.

Lambda
Varlik Devir Hizi Orani 914 2.451 1 26 .130
Briit Yazili Primlerin Dogal Logaritmasi .998 .040 1 26 .842
Likidite Orani .627 15.458 1 26 .001
Hasar Prim Oram .662 13.276 1 26 .001
Kaldirag Oran1 .996 102 1 26 751
Primleri Elde Tutma Orant .856 4.385 1 26 .046
Ozkaynak Getiri Orani 374 43.463 1 26 .000
Odeme Giicii Orant .730 9.611 1 26 .005
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Prim Artis Oran1 910 2.561 1 26 122
Tazminat Odeme Orant .920 2.264 1 26 .145

Calisma i¢in secilen degiskenler baslangigta tek yonlii Anova testi ile
her bir bagimsiz degisken i¢in yapilan istatistikler Tablo 12’de incelenmistir.
Aktif devir hiz1 orani, primlerin dogal logaritmasi, konservasyon orani, prim
artig hiz1 oran1 ve tazminat tediye oraninin modelde karlilik {izerinde anlamli
bir etkisi olmadigi, hasar prim orani, kaldirag orani, likidite orani, 6zkaynak
karlilig1 oran1 ve sermaye yeterliligi oraninin karlilik {izerinde anlaml1 etkisi
oldugu goriilmektedir.

Tablo 13. Kanonik Diskriminant Fonksiyon Katsayilar:

Function

1

Varlik Devir Hizi Orani -3.127
Briit Yazili Primlerin Dogal Logaritmasi 275
Likidite Orani -2.375
Hasar Prim Orani 16.451
Kaldirag Orani 5.129
Primleri Elde Tutma Orani -.169
Ozkaynak Getiri Orani 4.751
Odeme Giicii Orant 8.682
Prim Artig Oran1 -3.909
Tazminat Odeme Orant -1.565
(Sabit) -15.277

Tablo 13’de kanonik diskriminant fonksiyonun 6zeti sunulmaktadir.
Kanonik diskriminant analizi ¢ok degiskenli istatistiksel bir yontemdir.
Gruplar ve degiskenler arasindaki farkliliklarinin iliski durumlarimi 6lgmek
icin kullanilmaktadir. Degiskenlerin iligkisi fonksiyon yardimui ile bulunur
(Castillo vd., 1994). Diskriminant fonksiyonunun daha giiclii bir ayirma
fonksiyonuna doniismiis hali seklinde tanimlanmaktadir (Babu, 2015).

Tablo 14. Ayiric1 Fonksiyon Katsayisi

Function Eigenvalue % of Variance Cumulative % Canonical
Correlation
1 3.355% 100.0 100.0 .878

Tablo 15. Wilks’ Lambda
Test of Function(s) Wilks' Lambda Chi-square df Sig.
1 .230 30.897 10 .001

Istatiksel analizin basar1 oranini gdsteren Wilks’Lambda degeri 0-1
arasinda ¢ikmaktadir. Yiiksek Wilks’Lambda istatistigi, grup ortalamalarinin
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benzer oldugu anlamina gelmektedir. Diisiik Wilks’Lambda ise, istatiksel
analiz yonteminde kullanilan modeldeki ayirt etme giiciiniin yiiksekligini
ifade etmektedir (Umut, 2020). Modelde Wilks’Lambda degeri 0.230
cikmistir. Dolayisiyla s6z konusu deger, 2022 yil1 i¢in kullanilan diskriminant
analizinin ayirim giiciiniin oldukea yiiksek ve basarili oldugu goriilmektedir.
Wilk’s Lambda katsayisinin da anlamli oldugu goriilmektedir. Bu durumdan
anlagilacagi ilizere sigorta sirketlerinin karlilik oranlarinin birbirinden anlamli
derecede farkli oldugu goriilmektedir.

Z =-15.277 + (-3.127) (Asset Turnover) + (.275) (Natural Logarithm
of Gross Written Premiums) + (-2.375) (Damage Ratio) + (16.451) (Leverage
Ratio) + (5.129) (Conservation Rate) + (-.169) (Liquidity Ratio) + (4.751)
(Conservation Rate) + (8.682) (Return on Equity) + (-3.909) (Premium
Increase Rate) + (-1.565) (Compensation Payment Rate)

Z = -15.277 + (-3.127) (0.523) + (.275) (9.427) + (-2.375) (0.408) +
(16.451) (0.804) + (5.129) (0.655) + (-.169) (1.331) + (4.751) (-0.059) +
(8.682) (0.212) + (-3.909) (0.539) + (-1.565) (0.333) = -0.003

Esik degeri -0.003 olarak belirlenmistir. Esik degerden daha yiiksek bir
degere sahip olan sirket diisiik ve giivenli bolgede yer alirken daha diistik bir
degere sahip olan sirketin kars1 karsiya kalacagi mali risk yiiksek olacagi igin
iflas etme riski de o oranda yiiksek olmaktadir.

Esik degerlere gore hayat dis1 sigorta sirketlerinin finansal riski tablo
16°da hesaplanmig ve tablolastirilmstir.

Tablo 16. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin iflas Olasilig

Numara Hayat Disi1 Sigorta Sirketi Kodu Z- Iflas olasiligt
Degeri

1 Al -0.857 Olasi
2 A2 0.676 Miimkiin degil
3 A3 1.361 Miimkiin degil
4 A4 1.926 Miimkiin degil
5 A5 1.740 Miimkiin degil
6 A6 1.670 Miimkiin degil
7 A7 1.887 Miimkiin degil
8 A8 1.734 Miimkiin degil
9 A9 1.955 Miimkiin degil
10 A10 2.165 Miimkiin degil
11 All -1.201 Olas1
12 Al12 0.525 Miimkiin degil
13 Al3 0.794 Miimkiin degil
14 Al4 -2.264 Olast
15 Al5 -4.390 Olast
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16 Al16 0.925 Miimkiin degil
17 Al7 -0.522 Olast
18 Al8 -0.079 Olast
19 A19 -3.857 Olast
20 A20 -3.332 Olas1
21 A21 -3.414 Olast
22 A22 0.861 Miimkiin degil
23 A23 0.372 Miimkiin degil
24 A24 0.704 Miimkiin degil
25 A25 0.487 Miimkiin degil
26 A26 -3.268 Olast
27 A27 2.724 Miimkiin degil
28 A28 0.605 Miimkiin degil

Tablo 16°da goriildiigi tizere 10 sigorta sirketinin iflas riskinin oldugu
18 sirketin ise gilivenilir bolgede oldugu tespit edilmistir. Hasar prim orani,
kaldirag orani, likidite orani, 6zkaynak karlilig1 oran1 ve sermaye yeterliligi
oraninin ayirt edici giice sahip olan degiskenler oldugunu soylemek
miimkiindiir.

Sonug¢

Bireylere giivence sunan ve muhtemel risklerden kag¢inarak bir
sigortactya riskin transferi anlamima gelen sigortanin giiniimiizde 6nemi
tartismasizdir. Sirketlerin {izerine aldig1 riskleri ve yiikiimliiliikleri ise gerek
karlilik gerekse varligimin devami igin iyi yOnetmesi gerekmektedir. Aksi
durumda olumsuz sonuglarla karsi karsiya kalabilir. Bu ¢alismada sigorta
sektoriiniin karliligina etki eden faktorler ve sigorta sektdriinde yer alan
sigorta sirketlerinin iflas riskinin tespit edilmesi amag¢lanmigtir. Calismada
kullanilan geriye dogru dogrusal regresyon yontemi ile elde edilen sonuglara
gore, hasar prim orani, kaldira¢ orani, likidite orani, 6zkaynak karlilig1 orani
ve sermaye yeterliligi oranmin kérhlik {izerinde anlamli etkisi oldugu
gorlilmektedir. Sirketlerin iflas riskinin tespiti amaciyla gergeklestirilen
diskriminant analizden elde edilen esik deger -0.003 olarak bulunmus olup,
10 sigorta sirketi esik degerin altinda deger alip iflas riskine sahipken 18
sirketi esik degerin iizerinde bir deger aldig1 igin giivenilir bolgede oldugu
tespit edilmistir.

Caligma yalmizca literatiire katki saglamakla kalmayip ayni zamanda
sigorta sirketi ¢alisanlarina, sirket yoneticilerine ve tilkedeki kamu otoritesine
karar alma, politikalarina yon verme, riskli sirketlerin tespit edilmesi ve
onceden Onlem alinmasi birlikte sigortacilik sektdriine olan giivenin tesisi
bakimindan biiyliik fayda saglayacagi diisiiniilmektedir. Ayrica sigorta
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sirketlerinin genel karliligini artirmaya yonelik stratejiler gelistirmesinde ve
uygulanmasinda yardimec1 olacaktir.

Bu c¢alisma dogrultusunda diger arastirmacilar farkli degiskenler
kullanilarak, sigorta sirketlerinin iflas riskini ve karliligina etki eden faktorleri
belirleyebilir, geriye dogru dogrusal regresyon yontemi ve diskriminant
analizi disinda farkli yontemler kullanilarak da diger branglar iginde bu sekilde
analizler gergeklestirilebilir veya diger iilkelerdeki sirketler ile Tiirkiye’deki
sigorta sektoriinde yer alan sirketlerin karsilagtirilmasi yapilabilir.
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Extended Abstract

Insurance is a concept that has endured from the past to the present. The
term "insurance" is based on a system of guarantees, which relies on the
probability of certain risks occurring. These risks are categorized into three
subgroups: material, moral, and bodily. Fundamentally, insurance is built
upon these risks and begins with a contract involving three parties. In an
insurance contract, the three parties are the insurer, the insured, and the
policyholder. While the insured and the policyholder can be the same person,
the policyholder may sometimes be a different individual with a specific
interest in the insured party. The insurer, whether a natural or legal person,
acts as the intermediary responsible for establishing and fulfilling the contract,
assuming the risk in the process.

Insurance contracts are classified into two types: life insurance and non-
life insurance. Life insurance pertains to risks related to a person's life, while
non-life insurance covers damages arising from risks to property under
specific guarantees.

The sector where insurance transactions take place is referred to as the
insurance industry. Historically, the first insurance activities date back to
approximately 600 BC, with the credit agreements of the Hindus. Over time,
these agreements evolved into marine and transport insurance during the
Middle Ages, facilitating the rapid growth of the insurance industry. The
modern premium-based insurance system as we know it today began in the
1280s in Venice, Florence, and Genoa. The first recorded insurance policy
was signed on October 23, 1347, and the first insurance company began
operations in 1424. Following the introduction of the Barcelona Ordinance,
the first insurance regulation, the transition to life insurance commenced.

One of the most significant events in the global development of
insurance was the Great Fire of London in 1666, which caused extensive
losses. In response, the first fire insurance company, the "Friendly Society,"
was established in 1684, marking a pivotal moment in the evolution of the
industry. Over time, similar institutions continued to emerge and evolve.
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In Tirkiye, the development of insurance was relatively late compared
to other countries. A major fire in the Beyoglu district in 1870 marked a
turning point in the Turkish insurance industry due to the substantial damage
it caused. In 1893, the first insurance company with Turkish capital and
employees, Osmanli Umum Sigortasi, was established. The enactment of
Insurance Law No. 5684 in 2007 further formalized insurance activities in
Tiirkiye, significantly accelerating the sector's growth.

In the insurance sector, the majority of production has historically been
in non-life branches. As of 2024, there are 19 life and pension companies, 5
reinsurance companies, and 50 non-life insurance companies. Among these,
non-life insurance companies hold the largest share in terms of the number of
companies operating in the sector.

As with any industry, it is expected that insurance companies will
enhance their competitiveness and profitability over time. This improvement
enables companies to optimize their performance and provide better services
to their customers. To achieve this, insurance companies must conduct
thorough analyses to enhance internal performance and foster customer
loyalty. While the factors influencing profitability differ across industries,
there are specific factors unigue to the insurance sector. These factors can be
grouped into internal and external categories. Internal factors include
company age, size, capital volume, liquidity ratio, and growth rate, while
external factors encompass gross domestic product, inflation, and interest
rates.

In addition to understanding profitability determinants, analyzing the
financial performance of insurance companies is essential. Financial
performance analysis can assess the risk of bankruptcy and determine whether
a company is operating in a safe zone. ldentifying these aspects provides
valuable insights for insurance companies, potential policyholders, and public
officials.

This study aims to identify the factors affecting the profitability of non-
life insurance companies and to measure their bankruptcy risk. The dataset
consisted of 28 non-life insurance companies that were continuously
operational from 2013 to 2022. To determine the factors influencing the
profitability of the selected companies, a backward linear regression method
was employed, while discriminant analysis was used to assess bankruptcy risk.

The backward linear regression analysis revealed that the natural
logarithm of premiums and the claim payment ratio positively impacted
profitability, while the loss ratio, leverage ratio, liquidity ratio, and capital
adequacy ratio negatively affected profitability. The asset turnover ratio,
conservation ratio, return on equity, and premium growth rate had no
significant impact on profitability. According to the results of the discriminant
analysis conducted to identify bankruptcy risk, 10 insurance companies were
found to be at risk of bankruptcy as of 2022, while 18 companies were
determined to be in the safe zone.
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Based on the study's results, recommendations were made for insurance
companies, and ideas for future research were proposed. Suggestions for
future studies include identifying factors influencing bankruptcy risk and
profitability using additional variables, conducting analyses for other
insurance branches using methods other than backward linear regression and
discriminant analysis, and comparing the performance of companies in the
Turkish insurance sector with those in other countries.
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