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Ozet: Bu calisma, Tirkiye'deki sigorta sirketlerinin 2023 yili finansal oranlarini kullanarak, Lojistik Regresyon Analizi ve Faktdr
Analizi yontemiyle finansal basarisizligi 6ngérmeyi amaclamaktadir. Arastirmada kullanilan veriler 2023 yilina ait olup,
Turkiye’de hayat disi alanda faaliyet gosteren 49 sigorta sirketinin mali verileri incelenmistir. Finansal oranlar kullanilarak bir
model gelistirilmis ve bu modelin dogrulugu test edilmistir. Faktér Analizi sonuglarina gore veriler; Likidite ve Karlilik Oranlari,
Tazminat ve Aktif Yonetimi, Faaliyet ve Alacak Yonetimi, Karlilik ve Sermaye Yonetimi olmak Gizere dort faktérde toplanmistir.
Lojistik Regresyon Analizi sonucunda, modelin siniflandirma dogrulugu %78.3 olarak hesaplanmistir. Bu sonug, modelin
finansal basarisizlik riskini 6ngérmede oldukga basarili oldugunu gostermektedir. Modelin dogrulugunu artirmak igin ek
degiskenler ve farkli analiz yontemleri kullaniimig ve sonuglar karsilastiriimistir. Elde edilen bulgular neticesinde %10 anlamlilik
dizeyinde Faaliyet ve Alacak Yonetimi faktori anlamli bulunmustur. Galismanin sonuglari, sigorta sirketlerinin finansal
basarisizlik risklerini tahmin etmede kullanilan faktérlerin ve lojistik regresyon modelinin etkinligini gostermektedir. Bu
bulgular, sigorta sirketlerinin yénetim kararlarini desteklemek ve mali riskleri minimize etmek icin kullanilabilir.

Anahtar Kelimeler: Mali Basarisizlik, Sigorta Sektoriinde Mali Basarisizlik, Lojistik Regresyon Analizi
Investigation of Financial Failure in Insurance Companies Using Multivariate
Statistical Methods

Abstract: This study aims to predict financial failure using Logistic Regression Analysis and Factor Analysis methods by utilizing
the financial ratios of insurance companies in Turkey for the year 2023. The data used in the research pertains to the year
2023 and examines the financial data of 49 non-life insurance companies operating in Turkey. In this context, a model was
developed using financial ratios, and the accuracy of this model was tested. According to the results of the Factor Analysis,
the data is grouped into four factors: Liquidity and Profitability Ratios, Claims and Asset Management, Operations and
Receivables Management, and Profitability and Capital Management. As a result of the Logistic Regression Analysis, the
classification accuracy of the model was calculated as 78.3%. This result indicates that the model is quite successful in
predicting the risk of financial failure. To increase the accuracy of the model, additional variables and different analysis
methods were used, and the results were compared. The findings indicate that, at a 10% significance level, the Operations
and Receivables Management factor was found to be significant. The results of this study demonstrate the effectiveness of
the factors used in predicting the financial failure risks of insurance companies and the logistic regression model. These
findings can be used to support management decisions and minimize financial risks in insurance companies.

Keywords: Financial Failure, Financial Failure in the Insurance Sector, Logistic Regression Analysis

1. GIRIS getirilememesi ve surekli zararlar seklinde tanimlar
(Gilson 1989: 241-262). Karaa, borg
yakamluliklerinin  karsilanamamasi  ve islevsel
olarak batma noktasina varilmasini 6n plana gikarir
(Karaa 2016: 4356-4369). Bu tanimlamalar,
firmalarin  karsilastiklari ~ finansal  zorluklarin
cesitliligini ve mali basarisizligin birden fazla yonini
Konu hakkinda yapilan ilk ¢alismayi gerceklestiren ortaya koyar.

Beaver calismasinda mali basarisizligl, firmanin
finansal  ylkdmluliklerini zamaninda  yerine
getirememesi (Beaver 1966: 71-111) seklinde
tanimlarken, Dimitras ve digerleri bu durumu, borg
verenlere ve diger ilgililere 6demeler yapilamamasi,
faturalarin 6denememesi ve iflas erteleme talebinin
uygun olmamasi seklinde aciklarlar (Dimirtas,
Zanakis, Zpopunidis 1966: 487-513). Gilson ise mali
basarisizigl o6zellikle sabit ©6demelerin yerine

Mali basarisizlik genel ¢cercevede firmalarin finansal
yukamluliklerini karsilayamamasi durumu olarak
tanimlanabilir. Bu kavram, akademik literatirde
cesitli arastirmacilar tarafindan farklh yénlerden ele
alinmistir.

Mali basarisizlik konusunda yapilan galismalar ayni
zamanda basarisizliga yol agan etkenleri ve bunlarin
belirtilerini de inceler. Ornegin Vuran, mali sikintiyi
isaret eden gostergelerin basarisizlik yasanmadan
uzun slire 6nce gorilebildigini ortaya koyar (Vuran
2009: 47-65). Bu durum, firmalarin mali basarisizliga
ugramadan once alinabilecek tedbirlerin 6nemini
vurgular. Ayrica yonetim hatalari da mali
basarisizigin 6nemli bir i¢sel nedeni olarak kabul
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edilir. Van Gestel ve digerleri, yonetim hatalarinin
firmalarin mali basarisizliga siriuklenmesindeki
rolint, Gilson ise mali basarisizhk yasayan
firmalarin yarisindan fazlasinin bu siiregte yonetim
degisikligine gittigini belirtir (Gestel et al. 2006: 979-
1003; Gilson 1989: 241-262). Bu durum, iyi bir
yonetimin firmalarin mali saghg uzerindeki kritik
etkisini gosterir. Ek olarak arastirmalar, yiksek
borglanmanin  ve vyetersiz sermayenin mali
basarisizigin en 6nemli sebepleri arasinda yer
aldigini vurgular. Ornegin, Andrade ve Kaplan,
yuksek finansal kaldirag oranina sahip firmalarin
iflas ve bor¢ édeme zorluklari gibi risklerle daha
fazla karsilastigini belirtirler (Andrade, Kaplan 1998:
1443-1493).

Bu calismalarin i1siginda, uzun bir siredir finansal
basarisizigin 6lglimi Gzerine galismalar yapildigini
goriyoruz. Ticari sinirlarin  neredeyse ortadan
kalktig ginimizde, kiiresellesmenin de etkisiyle
isletmeler artik dinyanin dort bir yanindan
yatirimcilar, musteriler ve rakiplerle karsi karsiya
gelmektedir. Bu durum, isletmeleri belirsizlik
ortamina siriklemekte ve finansal basarisizhig
ongoérmeyi daha karmasik hale getirmektedir.
Belirsizlik ortamlarinda, finansal basarisizligin erken
tespiti ve miidahale edilmesi gereken durumlarda
erken harekete gecilmesi, isletmenin finansal
basarisizigin  etkilerini en aza indirebilir. Bu
baglamda, yatirmcilar ve kredi verenler de
isletmelere yatirrm yaparken ve kredi verirken
finansal basarisizlik riskini gz 6nlinde bulundurarak
yatirrmlarinin veya alacaklarinin gilivence altinda
olup olmadigini degerlendirebilirler.

Ekonomide, Ozellikle finans sektoriinde yasanan
degisimler ve gelismeler, sirketlerin  mali
performanslarini belirlemede kritik 6Gneme sahiptir.
Bu baglamda, sigorta sektorii finansal sistemin
temel unsurlarindan biridir. Ozellikle gelismis
ekonomilerde, sigorta sektort lilke ekonomisinin
onemli bir itici glictdr. Sigorta sirketlerinde biriken
fonlar, iilke ekonomisini sekillendirecek kadar
blylik rakamlara ulasabilmektedir. Bu fonlar, biyik
yatirimlarin finansmanina olanak saglamakta ve
hatta gelismekte olan Ulkelere uzun vadeli krediler
saglama kapasitesine sahip olabilmektedirler.
Dolayisiyla, sigorta sektorlii ekonomik bliyime ve
finansal istikrar  agisindan  kritik  bir  rol
oynamaktadir. Sigorta sektoriinde faliyet gosteren
sirketlerin mali basarisizlik risklerinin belirlenmesi,
hem sektore hem de genel ekonomik sisteme olan
etkileri agisindan biyik 6nem tasimaktadir.

Calisma, Turkiye'de faaliyet goOsteren sigorta
sirketlerinin, mali basarisizlik risklerini belirleme
Gzerine odaklanmaktadir. Bu amagla, sigorta
sirketlerinin finansal durumlarini degerlendirmek
Uzere, Turkiye’de faaliyet gosteren sigorta
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sirketlerinin 2023 yilina ait bilango ve gelir tablosu
verileri kullanilarak ¢esitli mali oranlar (rasyolar)
hesaplanmis ve sirketler mali basarisiz veya basarili
olarak siniflandirilmistir.

Calismada oncelikle elde edilen mali oranlara Faktor
Analizi uygulanarak, isletme riski modelinin
olusturulmasi  ve  modelde anlamli  olan
degiskenlerin belirlenmis olup ardindan, elde edilen
faktér skorlari Lojistik Regresyon Analizi ile
degerlendirilerek mali  basarisizhgr  etkileyen
faktorler belirlenmis ve son olarak sonuglar
yorumlanmistir.

Calisma, sigorta sektoriindeki mali  basarisizlik
risklerinin belirlenmesiyle birlikte, sektoriin Turkiye
ekonomisi Uzerindeki etkilerinin de anlasilmasina
katki saglayacaktir. Calismanin yapilan analizler ve
elde edilen bulgular dogrultusunda, hem sirketlerin
mali durumlarini degerlendirmede hem de sektére
yonelik politika olusturmada yol gosterici nitelikte
olmasi amaglanmaktadir.

2. GENEL BiLGILER

2.1. Sigorta Kavraminin ve Sigortacilik
Sektoriiniin Geligsimi

Kisilerin ne zaman ve ne kadar bir triin veya hizmete
ihtiya¢ duyacaklari konusunda bir belirsizlik vardir.
Bu ihtiyaglar, sosyo-ekonomik farkhliklar géz 6niine
alindiginda, finansal olarak karsilanamama riski
tasir. Bu durum, sigorta kavraminin ve sigortacilik
sektoriiniin gelisimine katkida bulunmustur (Yayla,
2019: 107-125). Sigorta, potansiyel olarak
karsilagabilecek olaylara karsi akilci bir nlem olarak
tanimlanabilir (Ewold, 1991: 201-202). Baska bir
tanima goére sigorta, risk ve sorumluluklarin
devredilmesidir (Baker, 2002: 33-51). Sigortacilik ise
kisilerin tek baslarina Ustesinden gelemedikleri
risklere karsi bir araya gelerek olusturduklari bir
sistemdir (Baspinar, 2005: 5-35). Sigorta, bir risk
gerceklestiginde fayda saglayan bir hizmettir ve bu
hizmet, katkilar veya primler karsiliginda bir birey,
dernek veya isletme tarafindan saglanabilir.
Dolayisiyla sigorta, bu tiir hizmetlerin tasarimi,
Uretimi ve pazarlamasini iceren ekonomik bir
sektordir (Derbali, 2014: 90-96).

2.2. isletmelerde Basarisizlik ve Mali
Basarisizliga Genel Bakis

isletmeler, topluma hizmet etme, yasamlarini
sirdirme ve kar etme amaglar dogrultusunda
kurulurlar.  Ancak, finansal krizler, tiketici
tercihlerine cevap verememe, teknolojik
gelismelere ayak uyduramama ve dogal afetler gibi
bircok etkenle miicadele etmek zorunda kalabilirler.
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Bu durumda isletmeler zaman zaman finansal
acidan basarisizlik yasayabilirler. Bir isletmenin
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finansal agidan basarisiz oldugunu belirlemek igin

Sekil.1 Finansal Basarisizlik Gostergeleri

Muhasebenin "Kisilik Kavrami" geregi, isletmeler
sahipleri ve ortaklarindan bagimsiz olarak bir kisilige
sahiptir. isletmeler, tiizel kisilikleriyle taninir ve
dolayisiyla isletmelerde yasanan basarisizlik, tizel

iflas Etme
Borglanin varlik Sermayenin
toplamini Yarisin
asmasi Kaybetme
Finansal
Basarisizlik i
sletme
Uretimin e 2 Vvarhklanmin
durdurulmasi GOSte rgelerl %10'unun

Kaybedilmesi

Borglann
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Tablo.1 Ulusal Litaratirde Mali Basarisizlik Gostergeleri
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Basarnisizlik GSstergeleri
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cesitli gostergeler bulunmaktadir. Bu gostergelere
ornek olarak asagidakiler verilebilir:

bir kisilik olan isletmenin basarisizligi olarak kabul
edilir (Selimoglu, Orhan 2015).

Ulusal ve uluslarasi literatiirde mali basarisizlik
gostergeleri pek ¢ok yoniyle ele alinmistir.

Aktas vd. (2003)

Sermayenin yarisini kaybetmis olma
<Aktif tutarinin %10'unu kaybetmis olma
<3 yil Gst Uste zarar etmis olma

<Bor¢ 6deme zorlugu igine dusmiuis olma
+Uretimi durdurma

<Borglarin aktifi asmasi

Keskin Benli (2005)
Akkog (2009)
Altinéz (2013)

TMSF'ye dewredilen banka olma durumu

Altas ve Giray (2005)

ligili dénemi zararla kapatma

Coskun ve Sayilgan (2008)

Finansal yeniden yapilandirma, iflas, 6zel bor¢ yapilandirma, 3 yil zarar, negatif
o6zkaynak, iflasin ertelenmesi, icra, haciz, bor¢ yapilandirma ile karsilasma

Akkaya vd. (2009)

<3 yil Gst Uste zarar
<Borsa kotundan c¢ikariima

<Faaliyetlerini durdurmus olma

Terzi (2011)

Toraman ve Karaca (2016)
Akyiiz vd. (2017)

Yucel (2017)

Altman Z skor

Kurtaran Celik (2011)

=3 yil Gst Gste zarar etme
«Ozsermayesinin en az 2/3 oraninda azalmasi

~Toplam aktiflerin %10 oraninda azalmasi

Kilig ve Seyrek (2012)

IMKB gézalti pazarinda yer alma, aktif tutarinin %10'unu kaybetmis olma

Bas ve Cakmak (2012)

-3 yil Gst Uste zarar aciklama
+Uretimi durdurma

<Uzun slre zarar ettigi i¢cin satilarak devredilme

Yakut ve Elmas (2013)

<Borsada tahtasi kapanmis olma
<Faaliyetlerini durdurmus olma

-Ust Uste 2 veya daha fazla yil zarar etmis olma

Ocal ve Kadioglu (2015)

<Borsa tahtasinin kapatiimasi
«~Gozaltl pazarina alinmasi
<Borsa kotundan c¢ikarilimasi

-iflas basvurusunda bulunmus olmasi, iflas etmis olmasi

Ural vd. (2015)

<Son 3 yilinda zarar aciklamasi

-BIST'te islem sirasinin kalici olarak kapatiimasi
-Ozkaynaklarinin negatif degerde olmasi
~Gozalti piyasasina alinmasi

<Faaliyetlerini durdurmasi

-iflas aciklamasi

Ege vd. (2017)

Fulmer H skor
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Tablo.2 Uluslararasi Litaratiirde Mali Basarisizlik Gostergeleri

Yazar-Yil

Basarisizlik Gostergeleri

Pindado at all. (2008)

*FVAOK'lin iki yil Gist iiste mali giderlerinden daha diigiik olmasi

«Iki yil ist Uiste piyasa degerinde diisiis yasanmasi

Jostarndt ve Sautner (2008)

Herhangi (st (ste iki yilda firmanin FVOK'liniin rapor edilen faiz giderinden az olmasi

Xu ve Wang (2009)
Xu vd. (2014)
Huang vd. (2015)
Wang ve Wu (2017)

+Ust iste 2 yil zarar etmis olma
+Ozkaynaklarinin kayith sermayeden diisiik olmasi
*Dogal afetler, ciddi kazalar, davalar ve tahkim nedeniyle faaliyetlerin durmasi

3 ay iginde faaliyete ddnmenin mimkun olmamasi

Lin at all. (2011)

*Hisse senedi islemlerinin askiya alinmasi
*Yeniden yapilandirma

«Iflas veya borsadan gekilme

Jardin ve Severin (2011)

*Mahkeme karariyla tasfiye edilme veya yeniden diizenlenme

Mariccica ve Georgeta (2012)

Zarar etmis olma

Chen (2012)

iflas, borsa kotundan gikarilma ya da mevcut isinin hice sayilmasina neden olan
blylk organizasyonel yeniden yapilandirma

Polsiri ve Jirapom (2012)

Bagka bir kurumla birlestirmek i¢in veya kapatiimak igin emredilmesi

Sanchez vd. (2013)

iflastan korunma bagvurusunda bulunan ancak tasfiye edilmeyen sirketler

Tinoco ve Wilson (2013)

Manzaneque at all. (2016)

FAVOK'(n iki yil Gst tste mali giderlerden daha diisiik olmasi; (st tste iki yil piyasa
degerinde negatif bir biyume yasamasi

Chen, at all. (2013)

FVOK'iin 0'dan kiigiik olmasi

DeYoung ve Torna (2013)

FDIC'nin Basarisiz Banka listesinde yer alma

Monelos at all. (2014)

Denetim raporunun sagladigi bilgiler sonucu basarisiz sayilma

Bhattacharjee ve Han (2014)

Faiz karinin 0,7'den kiguk olmasi, sabit kiymetlerdeki disis, sermayedeki disius

Betz at all. (2014)

Iflas, tasfiye ve temerriite diisme

Christiansen ve Li (2014)

IMF’nin gelismis ekonomiiler i¢in olusturdugu Finansal Stres Endeksi'ne goére k = 1.5
olmasi

Cox ve Wang (2014)

Batmis bankalar

Blazy at all. (2014)

iflas, tasfiye, yeniden yapilanma, Basel kriterleri (finansal taahhiitlerindeki
gecikmelerin 90 glinii agmasi)

Laitinen ve Suvas (2016)

Tasfiye, idare veya sahiplik degisimi slirecine girme

Amendola at all. (2015)

iflas, tasfiye ve faaliyetlerini durdurma
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2.3. Sigorta Sirketlerinde Mali Basarisizlik

Mali basarisizlik, bir isletmenin finansal agidan
beklenen performansi gésteremedigi durumu ifade
eder. Bu durum, genellikle isletmenin borglarini
odeyememe veya yeterli kar elde edememe gibi
faktorlerle iliskilendirilir. Ancak, iflasla
karistirlmamalidir; ¢linkii mali basarisizlik, iflasa
gotirebilecek bir sirecin belirtisi olabilir, ancak
kendisi iflas degildir.

Mali basarisizigin  temel nedenleri arasinda
ekonomik durgunluklar, siki para politikalari ve
borsa endeksinin dislst gibi  faktorler
bulunmaktadir. Bu tir donemlerde isletmeler,
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gelirlerini sirdirmekte ve borglarini 6demekte
zorlanabilirler. Ozellikle yeni kurulan isletmeler,
piyasada henlz vyerlerini bulamamis olmalari,
rekabet giglerinin disik olmasi ve kredi
gecmislerinin zayif olmasi gibi nedenlerle mali
basarisizlik riski altindadirlar.

Kiguk olcekli isletmelerin biliylk 6lgekli isletmelere
kiyasla daha fazla mali basarisiziga ugradigi
gozlemlenmektedir. Bu durum, kigik isletmelerin
genellikle daha az finansal giice ve kaynaga sahip
olmalarindan kaynaklanabilir. Ayrica, biylk 6lgekli
isletmeler genellikle daha ¢esitli gelir kaynaklarina
ve daha genis bir pazar payina sahip olduklari igin
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kriz donemlerinde daha saglam bir konumda
olabilirler.

Mali basarisizlik, bir isletmenin sadece finansal
durumunu degil, ayni zamanda itibarini da
etkileyebilir. isletmeler, mali acidan giglil
olduklarini gdstermek igin dizenli olarak borglarini
ve yukamluliklerini yerine getirmelidirler. Aksi
takdirde, misteriler, tedarikgiler ve diger is ortaklari
glivenlerini kaybedebilirler. Bu da isletmenin
gelecekteki blylime ve basari potansiyelini olumsuz
etkileyebilir.

Sonug¢ olarak, isletmelerin mali basarisizliktan
kaginmak igin dikkatli bir finansal planlama
yapmalari ve piyasa kosullarini yakindan takip
etmeleri 6nemlidir. Ayrica, isletmelerin  kriz
donemlerinde esneklik gosterme vyeteneklerini
gelistirmeleri ve stratejik olarak kaynaklarini
yonetmeleri gerekmektedir. Bu sekilde, isletmeler
mali basarisizhigl en aza indirebilir ve uzun vadeli
surdirdlebilirliklerini saglayabilirler.

2.3.1. Sigorta Sirketlerinin Mali Tablolarinin Diger
Sirketlerin Mali Tablolarindan Farklilig

Sigorta sirketlerinin mali tablolar, ticari ve
endistriyel faaliyet gosteren diger sirketlerin mali
tablolarindan farklilik gdsterir. Bu sirketler, islerinin
dogasi geregi, hizmetin 6zelliklerinden kaynaklanan
detaylari iceren hesaplar hazrlarlar. Sigorta
isletmelerinin o6zellikleri, mali tablolarina yansir
(Karasu, 1996:20-24). Bu ozellikleri su sekilde
siralayabiliriz:

a) Sigorta sirketlerinde dénem kar veya zararinin
kesin olarak belirlenmesi miimkin degildir. Clinkd,
sunulan her hizmetin fiyati bir dizi olasilik hesabina
dayanir. Bu olasilik hesaplari genellikle bliytk sayilar
kuralina gore bir ortalama olasiligi igerir. Tehlikeler,
bu ortalama olasilik sinirini asarak gergeklesirse,
sirket zarar eder. Ancak, bu sinirin altinda kalirlarsa,
kar elde ederler.

b) Sigorta sirketlerinin teknik karsiliklarini ifade
eden rezervler, diger isletmelerde oldugu gibi,
karlardan degil, sigortalinin o6dedigi primlerden
ayrilir.

c) Teknik karsiliklar, bir dizi olasilik hesabina
dayandigi icin, mali tablolar belirli bir hata payina
sahip olacaktir.

2.3.2. Sigorta Sirketlerinin Odeyebilirlikleri

Sigorta sirketlerinin mali saglamhigini
degerlendirmek amaciyla yapilan analizlerin temel
hedefi, sirketlerin mali yapisinin saglamhgini
belirlemektir. Bu sekilde, mali zayifliklar zamaninda
tespit edilip gerekli onlemler alinarak olumsuz
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etkilerin  6nlne gegcilebilir (Karacan, 1994).
Dolayisiyla, 6deyebilirlik  kavramini  anlamak
dnemlidir. Odeyebilirlik, bir sirketin gelecekteki
yukamluliklerini, yani nakit cikislarini,
varliklarindan  saglanacak nakit girisleri ile
karsilayabilme yetenegini ifade eder. Tek bir donemi
ele aldigimizda, eger bir sigorta sirketinin varliklari
borglarindan fazlaysa, o sirketin 6deyebilirligi vardir.
Bazilari 6deyebilirligi likiditeyle de tanimlamaktadir;
yani eger bir sirket cari borglarini vadesi geldiginde
Odeyebiliyorsa, 6deyebilirlige sahiptir.

Gergekte bir sigorta sirketinin mali saglamhgini
degerlendirmenin yolu, sirketin nakit giris ve
¢ikislarinin projeksiyonuna dayanir. Bu baglamda,
odeyebilirlik, bir sirketin gelecekteki nakit ¢ikislarini,
varliklarindan  saglanacak  nakit  girisleriyle
karsilayabilme yetenegi olarak degerlendirilir.
Odeyebilirligin  6lgiimiinde sigorta sirketlerinin
finansal muhasebe ilkelerine uygun olarak
hazirlanan mali tablolar kullanilir. Ancak, bu
tablolarin sirketin gelecekteki ddeyebilirligini tam
olarak gostermedeki degeri sinirhidir.  Sigorta
sirketlerinin gelecekteki nakit akislari, belirsiz
olaylarin bir dizi sonucudur. Bu nedenle, nakit
akisina dayali projeksiyonlar, olasi sonuglari belirli
bir hata pay! icinde tahmin etmekten ibarettir ve
bazilari yonetimin kontrolli disindaki faktorlere
baglidir, 6rnegin hasar édemelerindeki degisimler
gibi (Baspinar, 2005).

Sigorta sirketlerinin o6deyebilirliklerini
degerlendirmek icin, farkli bakis acilari ve
zamanlarda farkl yaklasimlar ortaya ¢ikmistir.
Baslangicta, 0Odeyebilirlik, sirketin  sigortacilik
faaliyetleri agisindan degerlendiriliyordu; yani hasar
o6demeleri prim gelirlerini asmamaliydi. Bu yaklasim
"Enkaz Teorisi" olarak adlandirildi. Daha sonra,
sigorta  sirketlerinin  6deyebilirliginin,  sigorta
portféylinden ziyade  yatirm portféylinin
performansina dayandig dusinildid. Ancak, son
zamanlarda 6deyebilirligin, sirketin sadece sigorta
veya vyatirm portfoylne dayanmadigl, tim
faaliyetlere dayanan bir olgu oldugu kabul
edilmistir. Bu, ticari bankalardaki finansal bakis
acisinin  sigortaciik  sektériine  yansimasidir.
Gercekten de, faiz oranlari ve doviz kurlarinin
degisken oldugu bir ortamda, aktif-pasif yonetimi,
mali kurumlarin finansal yonetiminde énemli bir rol
oynamaktadir.  Fiyatlama, yonetim giderleri,
reasiirans, temettl politikasi, enflasyon gibi dis
etkenler, yasal dizenlemeler, vergiler, sermaye
piyasasindaki gelismeler, ekonomik blylime ve
konjonktlr gibi bircok faktoér de oOdeyebilirligi
etkileyebilir. Bu nedenle, bir sigorta sirketinin
odeyebilirligini degerlendirirken, tim bu etkenlerin
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bir bileseni olarak ele alinmasi gerekmektedir
(Baspinar, 2005).

Sigorta  sirketlerinin  Odeyebilirliklerini  daha
yakindan incelemek igin bazi kriterler temel
alinmalidir. Bu kriterler, 6deyebilirligi etkileyen ve
olgmede veri saglayan bakis agilaridir.

Karhhk

Karlilik, sigorta sirketlerinin odeyebilirligi
bakimindan kritik bir faktordir. Kar sadece
dagitilmayan  karlar aracihgiyla  6zkaynaklari
gliclendirmekle kalmaz, ayni zamanda orta vadede
karh bir sirket, yeni sermaye artisi yoluyla da
ozkaynak elde etme imkanina sahip olur. Kar elde
edemeyen ve yeterli karlihk oranina ulasamayan bir
sirketin sektorde uzun vadeli ayakta kalmasi zor
olabilir. Sigorta sektoriinde konjonktirel etkilerin
agirhig goéz 6niine alindiginda, tek bir yilin verilerini
degerlendirmek bazen yaniltici olabilir. Bu nedenle,
3iila 5 yilhk dénemleri kapsayan verilere dayanarak
karhhk degerlendirmesi yapmak daha saglkl
olabilir.

Karhhg degerlendirmede bir baska yaklagim ise,
sirketin karlilk oranlarini sektoériin en zayif ve en
glcli  kuruluslariyla karsilastirmaktir  (Baspinar,
2005).

Varlik Kalitesi

Sigorta sirketleri finansal araci kuruluslar olduklari
icin, varliklarinin kalitesi 6deyebilirliklerini korumak
acisindan son derece 6nemlidir. Sigorta sirketlerinin
varliklarinin - bayidk bir kismi tahvillere, hisse
senetlerine ve gayrimenkullere yatirilmaktadir. Bu
varliklarin  dagihmi  ve kalitesi, dogal olarak
varlklarin kalitesini ve gelir getirme potansiyelini
belirler. Varliklar, hem vyeterli getiri saglayacak
nitelikte olmali hem de nakit ihtiyaglarini
karsilayacak likiditede olmalidir. Ayni zamanda,
varliklar is hacminin gerektirdigi buyuklikte
olmalidir (Bagpinar, 2005).

Sermaye

Sermaye miktari, bir sigorta sirketinin mali gliciini
ve Odeyebilirligini 6lcmede 6nemli bir géstergedir.
Hayat sigortasi sirketleri ile hayat-disi sigorta
sirketleri arasinda bu agidan 6nemli farkliliklar
bulunmaktadir. Hayat sigortasi dali tipik olarak bir
aracl kurum olarak faaliyet gosterir ve orta vadeli
islemler yapar. Diger yandan, hayat-disi sigorta,
daha kisa vadeli bir nitelige sahip oldugundan, bu
dalin sermaye yapisi farkhlik gosterir (Baspinar,
2005).
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Aktif ve Pasifin Uyumlastiriimasi

Sigorta sirketlerinin  bir mali kurum olarak,
yukumlulikleri ile varliklarinin vade yapisini uyumlu
hale getirmesi gereklidir. Bu durum o6zellikle hayat
sigortasi sirketleri igin bliylik 6nem tasir. Hayat digi
sigorta sirketleri, kisa vadeli 6zelliklerinden dolayi,
uyumlastirmayi daha kolay  bir  sekilde
gerceklestirebilirler.  Uyumlastirmayr dogru bir
sekilde yapmayan sirketlerin 6deyebilirligi olumsuz
etkilenebilir (Baspinar, 2005).

Teminat

Teminatlar, sigortalilarin alacaklarini temsil eder ve
sigorta sirketlerinin iflasi veya tasfiyesi durumunda
oncelikle ilgili sigorta bransindaki sigortalilarin
alacaklarini 6demek igin kullanilir; artan kismi ise
diger branslardaki teminatlara eklenir (Avci,
1997:59-62). Sigorta  sirketleri, faaliyetlerini
sonlandirdig sigorta branslarina ait teminatlari, ilgili
bransa ait tim borglar 6dendiginde Hazine
Mustesarligi tarafindan serbest birakilir. Teminatlar,
sigortalilarin tim alacaklari 6denmeden 6nce iflas
veya tasfiye masasina dahil edilir ve baska tir
alacaklar igin dava edilemez veya icra takibine konu
olamazlar.

Sigortaciliktaki teminat sistemi, ticari bankalarin
glvenilirligini  artirmak amaciyla olusturulmus
zorunlu ve kamusal bir sigorta sistemi olan mevduat
sigortas! sistemine benzer. Bu sistem, sigortalilarin
sektore olan glivenini saglamanin yani sira sigorta
sirketlerinin likiditesini de azaltir. Clnk{ sigorta
sirketleri, belirli bir hesap ddnemi sonunda,
Tlrkiye'de gerceklestirilen sigorta sdzlesmelerinden
elde edilen primlerin belirli bir ylzdesi kadar
teminat saglamakla ylkimladdrler.

Ote yandan, hayat bransinda gosterilen teminat
tutari, hayat sigortalarinin safi primleri Gzerinden
ayrilan matematik karsiliklar toplamindan hayat
sozlesmeleri Uzerine yapilmis borglarin
duslilmesinden sonra kalan tutar ile hayat poligesi
icin yapilan ikrazlarin dislilmesinden sonra kalan
tutar ile hayat muallak tazminat karsiliklari ve
tahakkuk etmis kar paylari toplamindan olusur. Yeni
kurulan sirketler, teminat donemi boyunca 6denmis
sermayelerinin belirli bir ylizdesi kadar teminat
saglarlar.

Tim bu teminatlar icin ayrilan fonlar, sirketlerin
alternatif firsatlardan mahrum kalmalarinin yani sira
likiditelerini de azaltir. Bu durum 6zellikle hayat-disi
sigorta alaninda faaliyet gosteren sigorta sirketleri
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icin gecerlidir, ¢linkii bu sirketlerin kisa vadeli
¢alismalari ve daha fazla likit varliga ihtiyaci vardir.

Mali Tablolar Analizi

Mali planlama ve mali kontrollin etkin bir sekilde
gerceklestirilmesi igin  mali analiz 6nemlidir.
isletmenin mali durumunun ve faaliyet sonuglarinin
belirlenmesi, mali analiz ile saglanir. Mali analiz,
genellikle bilango ve gelir tablosu gibi temel mali
tablolardaki verilere dayanarak vyapilir. Mali
tablolar, isletmenin mali durumu ve faaliyet
sonuglari hakkinda 6nemli bilgiler igerir. Ancak, bu
bilgilerin dogru bir sekilde analiz edilmeden, temsil
ettikleri iliskilerin ve durumlarin anlasiimasi
mimkin degildir. Dolayisiyla, mali analiz, mali
tablolardaki  verilerin ~ 6nemini ve anlamini
belirlemek icin gerceklestirilen bir faaliyettir [Kog
Yalkin, 1988: 35-37].

Mali analiz, mali tablolardaki cesitli kalemler
arasindaki iligkilerin ylizdeler ve oranlar yoluyla
kurulmasini, bu iliskilerin  Ol¢llmesini  ve
yorumlanmasini kapsar. Bu iliskilerin 6lgtilmesi ve
yorumlanmasi cesitli analiz teknikleri kullanilarak
gerceklestirilir. Mali analiz sonuglari, isletmenin
gecmis performansini gosterir ve bu sonuglar temel
alinarak isletmenin mevcut durumu belirlenir ve
gelecege iligskin planlar yapilir.

Mali analiz sonuglari, isletme sahipleri, yoneticiler,
mevcut ve potansiyel miusteriler ile ilgili devlet
organlari tarafindan kullanilir. Cinkd mali analiz,
isletmenin likidite durumu, karliik durumu,
aktiflerini kullanma durumu ve isletme hakkinda
onemli trendler gibi konularda acik bilgiler saglar.

Mali analiz, sadece belirli bir doneme ait tablolarin
incelenmesi ve yorumlanmasiyla sinirl degildir. Ayni
zamanda, yillar boyunca ve sigortacilik alanindaki
cesitli sirketler arasindaki karsilastirmalarin  ve
bunlarla ilgili iliskilerin yorumlanmasi da mali
analizin kapsamina dahildir [Ko¢ Yalkin, 1988:35-
37].

3. YONTEM

3.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Calismanin amaci, Tirkiye'de faaliyet gosteren
sigorta sirketlerinin mali basarisizlik risklerini
belirlemektir ve sigorta sektériinde faaliyet
gosteren sirketlerin  mali durumlarini ve bu
durumlarin basarisizlik riskini nasil etkiledigini
incelemektir. Calismada, Tirkiye'de faaliyet
gOsteren sigorta sirketlerinin 2023 yilina ait bilango
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ve gelir tablosu verileri kullanilarak gesitli mali
oranlar hesaplanmis ve bu oranlar Gzerinden mali
basarisizlik riski tahmin edilmeye calisiimistir.

Arastirma kapsaminda, sigorta sirketlerinin finansal
verileri  kullanilarak  6ncelikle  mali  oranlar
hesaplanmis, ardindan bu oranlara Faktor Analizi
uygulanarak anlaml degiskenler belirlenmistir. Elde
edilen faktor skorlari Lojistik Regresyon Analizi ile
degerlendirilmis ve mali basarisizigl etkileyen
faktorler tespit edilmistir. Sonuglar, sigorta
sektoriindeki sirketlerin mali durumlarini daha iyi
anlamak ve potansiyel mali basarisizlik risklerini
onceden tespit edebilmek amaciyla detayli olarak
yorumlanmistir.

Bu calisma, sektordeki karar vericilere ve politika
yapicilara rehberlik etmeyi amacglamakta, ayrica,
sigorta sektorinin Tirkiye ekonomisi Uzerindeki
etkilerini anlamak ve sektére yonelik daha etkili
stratejiler gelistirmek ig¢in 6dnemli bilgiler sunmayi
hedeflemektedir. Analizlerin sonuglari, sigorta
sirketlerinin mali durumlarini degerlendirmede ve
sektoriin genel saglik durumunu izlemede 6nemli
bir kaynak olacaktir.

Bu arastirma kapsaminda, Tirkiye'de faaliyet
gosteren 49 sigorta sirketinden ikisi, SS Mellce
Karsilhkl Sigorta Kooperatifi ve Gri Sigorta AS,
Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (SEDDK) tarafindan el konulmus
olmasi nedeniyle analizden g¢ikarilmistir. SEDDK, bu
sirketlere mevzuata aykiri islemleri ve kot
yonetimleri nedeniyle bir siiredir kademeli 6nlemler
uygulamis, ancak verilen makul slreye ragmen
durumlarini  iyilestirememeleri  nedeniyle el
konulma karari almustir.
(https://www.seddk.gov.tr/upload/doc/basin-
duyurusu-28.11.2023-tr.pdf) Bu nedenle, arastirma
47 sigorta sirketi ile devam etmistir.
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Tablo 3: 2023 Yili Turkiye’de Faaliyet Gosteren
Sigorta Sirketlerine iliskin Temel Bilgiler

Hayat Digi Sigorta Sirtketleri Sayisi 49
Hayat Sigorta Sitketleri Sayisi 4
Hayat/Emeklilik Sirketleri 15
Toplam Prim 482 Milyar
Hayat Digl Prim 425 Milyar
Hayat Prim 56 Milyar
Mali Kar 19 Milyar
Mali Karlihk 4,1%
Bilango Kari (Vergi Sonrasi) 66 Milyar
Bilango Karlihgi 13,8%
Ozkaynaklar 152 Milyar
Ozkaynak Karliigi %43.5
Aktifler Toplami 1 Trilyon
Aktif Karliligi 4,70%

Kaynak: https://www.tsb.org.tr/tr/istatistik/finansal-
tablolar/sirket-bazinda-mali-ve-teknik-tablolar

Calismada, ilk olarak finansal oranlar Uzerinde
faktor indirgemesi yapilmistir. Bu yontemin amaci,
cok sayida finansal orani daha az sayida anlamh
faktore indirgemek ve bu sayede veriyi daha
yonetilebilir hale getirmektir. Faktér Analizi,
degiskenler arasindaki gizli yapilari ortaya gikararak,
hangi degiskenlerin birbiriyle iliskili oldugunu ve bu
iliskilerin  hangi temel faktorler tarafindan
yonlendirildigini anlamaya yardimci olur. Faktor
Analizinden elde edilen faktorler daha sonra Lojistik
Regresyon Analizine tabi tutulmustur.

Lojistik Regresyon Analizinde, incelenen
isletmelerin finansal durumlar iki kategoriye
ayrilarak siniflandirilir: Finansal olarak basarili ve
finansal olarak basarisiz. Bu iki kategori, modelin
bagimli degiskenini olusturur.

Bu arastirmada, isletmelerin finansal basari
durumlari, belirlenen 9 farkh finansal rasyo
Gzerinden degerlendirilmistir. Bu rasyolar sunlardir:
1. iki yil Gst Gste teknik zarar etme durumu

2. Oz kaynak / Aktif Toplam: Sektér ortalamasindan
biliylk ise basarili degil ise basarisiz.

3. Likidit Aktifler / Toplam Aktifler:  Sektér
ortalamasindan biyuk ise basarili degil ise basarisiz.
4. Likidite Orani: Hayat Disi Sirketler icin 1'den
yuksek ise basarili, degil ise basarisiz.

5. Tazminat Tediye Orani (Net): Sektor
ortalamasindan buyiik ise basarili degil ise basarisiz.
6. Hasar Prim Orani (Net): Sektor ortalamasindan
kiiclk ise basaril degil ise basarisiz.

7. Hasar Prim Orani (Brit): Sektér ortalamasindan
kiiclk ise basarili degil ise basarisiz.
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8. Mali Kar / Brut Yazilan Primler: Sektor
ortalamasindan kiiclk ise basaril degil ise basarisiz.
9. Teknik Kar / Briat Yazilan Primler: Sektor
ortalamasindan kiiclk ise basaril degil ise basarisiz.

Her bir rasyo, isletmelerin "basarih" veya "basarisiz"
olarak siniflandiriimasini saglayan kriterlerdir. Her
bir isletme icin bu 9 rasyonun her birinde elde edilen
basari durumlari, toplamda degerlendirilmis ve
c¢ogunluk moda gore nihai finansal basari durumu
belirlenmistir. Yani, bir isletmenin 9 rasyodan
kaginda "basarih" veya '"basarisiz" olduguna
bakilmis ve hangi durumun daha fazla oldugu (mod)
tespit edilmigtir.

Ornegin, bir isletmenin 9 rasyodan 5'inde "basarili"
ve 4'inde "basarisiz" olmasi durumunda, bu isletme
genel olarak "basaril" olarak siniflandiriimistir. Eger
tersi durumda, yani 4'Unde "basaril" ve 5'inde
"basarisiz" olursa, bu isletme "basarisiz" olarak
degerlendirilmistir. Basarili 1, Basarisiz 0 olarak
kodlanmistir.

Arastirmada kullanilan veriler, sigorta sektoriinde
faaliyet gosteren cesitli isletmelerden alinmis ve
yukarida belirtilen kriterlere gore her bir isletme
degerlendirilmistir. Sonuglar, Excel tablosunda
gorsellestirilmis ve her bir isletmenin basarili ve
basarisiz sayilari belirlenmistir.

Bu yontem, isletmelerin finansal durumlarini
objektif ve sistematik bir sekilde degerlendirmeyi
amaglamakta olup, sonuglar Lojistik Regresyon
Analizi ile desteklenmistir.

3.2. Literatiir

Bu calismada isletmelerin finansal basarisizlik
durumlarinin Lojistik Regresyon Analizi ile tahmin
edilebilirligini incelemeyi amaglanmaktadir. Calisma
kapsaminda, 2023 yilinda Tirkiye’de sigorta sektori
hayat disi bransinda faaliyet gdsteren 49 sirket
lizerinden 20 farkh finansal oran hesaplanmistir.

Firmalarin finansal basari ve basarisizlik olgltlerini
degerlendirmek i¢in hem yurt icinde hem de yurt
disinda  bircok  ¢alisma  yapilmistir.  Mali
basarisizliklari tahmin etmek i¢in yapilan ¢alismalar
genellikle firmalarin mali oranlarini kullanarak gesitli
istatistiksel modeller tiiretmeye odaklanmaktadir.

Bu modellere regresyon analizi, diskriminant analizi,
Lojistik Regresyon Analizi, tek degiskenli varyans
analizi, Z testi ve yapay sinir aglari gibi cesitli
yontemler 6rnek verilebilir.

Finansal basarisizlik, uzun bir siiredir bircok
arastirmanin odak noktasi olmustur.

Bu konuda yapilan ilk ¢alisma Beaver'in 1966'da
gerceklestirdigi calismadir. Beaver, 30 finansal orani
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alti grup altinda toplamis ve her bir oran igin tekli
diskriminant  analizi  uygulamistir.  Calismasi
sonucunda nakit akisi/bor¢ toplami oraninin
finansal  basarisizigin ~ tahmin  edilmesinde
kullanilabilecegini belirlemistir (Beaver, 1966: 71-
111).

Son 20 yilda yapilan ¢alismalarda ise; Altas ve Giray,
tekstil sektériinde faaliyet gosteren sirketler
Uzerinde yaptiklari ¢alismada finansal basarisizlik
riski olan isletmeleri belirlemek icin bir Lojistik
Regresyon modeli gelistirmislerdir. 2001 yilina ait
firma bilangolarina dayanarak basari ve basarisizhk
oranlarini belirlemisler ve %74 oraninda dogru
tahmin elde etmislerdir (Altas, Giray 2005: 13-28).

Takip eden yil, icerli ve Akkaya, istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'nda islem goéren 80 dretim
isletmesinin finansal oranlarini inceleyerek, finansal
basarisizlik ve basarili isletmeler arasinda anlaml bir
farklilik olmadigini ve finansal basarisizigin biyuk
Olciide yonetim hatalarindan kaynaklandigini ortaya
koymuslardir (igerli, Akkaya 2006: 413-421).

Ardindan Ravi ve Pramodh, ispanyol ve Tirk
bankalari Uzerinde yaptiklari ¢calismada yapay sinir
aglar (ANN) modelini kullanarak mali basarisizhigi
tahmin etmede yiksek dogruluk oranlari elde
etmislerdir (Ravi, Pramodh 2008: 1540-1545).

Lin ise farkh siniflandirma tekniklerini kullanarak
finansal basarisizligi 6lgmiis ve logit yonteminin
daha iyi bir siniflandirma basarisi gosterdigini
bulmustur (Lin, 2009: 3507-3516).

Sonrasinda Kurtaran, 2010'da bankacilik
sektoriindeki mali basarisizliklarin 6nceden tespiti
icin yapilan bir ¢calismada, diskriminant analizi ve
yapay sinir aglart (ANN) gibi farkh istatistiksel
tekniklerin tahmin yeteneklerini karsilastirmistir
(Kurtaran, Celik 2010: 129-143).

Ayni yil Akkaya, Demireli ve Yakut'un 2010'da
yaptiklari calismada tekstil, kimya, petrol ve plastik
sektorlerinde faaliyet gosteren isletmeler igin bir yil
onceden finansal basarisizliklari belirleyebilen bir
model Uzerinde durulmustur. Bu model, ANN
kullanilarak gelistirilmis ve test sonugclarinda basaril
isletmelerin yaklasik %82'si, basarisiz isletmelerin
ise %80'i dogru siniflandiriimistir (Akkaya, Demireli,
Yakut 2010: 187-216).

2011'de ise Terzi, halka acik gida sektori
sirketlerinin finansal basarisizlik risklerini Altman Z
Score kullanarak degerlendirmistir. Calismasinda 19
finansal orandan 6 tanesini se¢cmis ve bu oranlarla
olusturdugu model %90,9 dogruluk orani ile basaril
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bulunmustur. Ozellikle aktif karlihk ve toplam
bor¢/6zkaynak oranlarinin  tahminlerde etkili
oldugunu gozlemlemistir (Terzi 2011: 1-18).

Zeytinoglu ve Akarim, Altman'in basarisizlik 6lgegini
Borsa istanbul'da kullanarak, isletmelerin finansal
basarisizliklarini %88'in uzerinde dogru bir sekilde
acikladiklarini  bulmuslardir (Zetyinoglu, Akarim
2013:107-111).

Altun6z, bankalarin finansal basarisizlik riskini
olegmek igin yapay sinir aglari yontemini kullanmis ve
bir tahmin modeli gelistirmistir (Altiindz, 2013: 189-
217).

Biiyiikarikan ve Biiyiikarikan, 2014'te BiST’de islem
goren bilisim sektord firmalarini Altman Z-Score ve
Springate modeliyle incelemislerdir. Her iki modelin
de finansal basarisizligi 6ngérmede benzer sonuglar
verdigi tespit edilmistir (Buytkarikan, Blyukarikan
2014: 160-167).

Siedlecki, Polonya'da finansal veriler kullanarak
finansal basarisizligin tahmin edilmesini arastirmis
ve Lojistik Regresyon ile finansal parametrelerin
basarisizigi tahmin etmede etkili oldugunu
bulmustur (Siedlecki 2014: 597-606).

Vatansever ve Aydin ise 2014'te, gida, icki ve tiitlin
sektorlerinde faaliyet gosteren 8 firma Uzerinde
calismiglar ve Electre Tri modelini kullanarak bu
firmalari  mali basarnili ve basarisiz olarak
siniflandirmiglardir.  Model, basarisiz  olacak
isletmelerin yarisini dogru tahmin ederken, basarili
isletmelerin tamamini dogru olarak siniflandirmis ve
boylece %100 dogru siniflandirma basarisi elde
etmistir (Vatansever, Aydin 2014: 163-176).

Selimoglu ve Orhan'in 2015 yilindaki arastirmasi,
halka aclk dokuma, giyim esyasi ve deri
isletmelerinin mali basarisizlik risklerini
degerlendirmek  amaciyla  gerceklestirilmistir.
Arastirmada 25 isletme {izerinde yapilan
incelemede 23 mali oran degerlendirilmis ve duran
varliklar/6zkaynaklar, faiz karsilama orani, faaliyet
kar marji gibi 7 6nemli mali oran mali basarisizhg
ongormekte digerlerinden daha etkili bulunmustur.
Altman Z skoru ve net dénem zararina bakilarak
isletmelerin  mali durumlari siniflandiriimis, ve
olusturulan modelin %92 dogruluk orani ile basarih
oldugu tespit edilmistir (Selimoglu, Orhan 2015: 21-
40).

Ural, Girarda ve Onemli'nin ayni yil vyaptiklari
calisma, gida, icki ve titln sektorindeki halka acik
firmalarin  mali basansizlhik risklerini  Lojistik
Regresyon modeli kullanarak tahmin etmeyi
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amaglamistir.  2005-2012 yillari arasi  veriler
Gzerinden yapilan bu ¢alismada, Lojistik Regresyon
modelinin 1 ve 2 yil 6ncesinden mali basarisizligi
%91 dogrulukla tahmin ettigi, Gclnci il
tahminlerinde ise basarisinin  %74,5 oldugu
belirlenmigtir. Bu bulgular, Lojistik Regresyon
modelinin mali basarisizlik tahmininde etkili bir arag
olmustur (Ural, Giirarda, Onemli 2015: 85-100).

Soba, Akyiz ve Ugurcan'in 2016 galismasi, halka agik
blylk sirketlerin 2011-2015 vyillari arasindaki mali
basarisizlik dizeylerini Altman Z modeli ile
degerlendirmis ve kriz ortamlarinda sirketlerin nasil
etkilenecegini 6lgmuslerdir (Soba, Akyliz, Ugurcan
2016: 65-87).

Bayramoglu ve Basarir, sigorta sirketlerinin finansal
performanslarinin  karsilastirilmasinda  TOPSIS
(Technique for Order Preference by Similarity to an
Ideal Solution) yontemine basvurmustur
(Bayramoglu, Basarir 2016: 135-144).

Yerdelen, Tazeglll ve Yazarkan ise 2016 yilinda
imalat sanayii sektoériinde faaliyet gosteren 143
halka agik firmanin mali oranlarini kullanarak, LR ve
karar agaci modelleri araciligiyla mali basari ve
basarisizlik durumlarini 6ngérmeye calismislardir.
LR modelinin karar agaci modeline gore daha yiiksek
tahmin glclne sahip oldugu belirlenmistir
(Yerdelen, Tazegiil, Yazarkan 2016: 147-159).

Akylz ve digerlerinin 2017 yilinda yaptig calisma,
BiST'de islem géren kagit sanayii firmalarinin 2015
yili verilerini kullanarak, Altman Z-Score testi
aracihigiyla mali basarisizlik risklerini
degerlendirmistir.  Analiz  sonuglarina  gore,
belirlenen mali oranlarla siniflandirma basarisi %94
olarak bulunmustur (Akylz vd. 2017: 60-74).

Aktimsek ve Goker'in 2018 yilinda gergeklestirdigi
arastirma, farkli sektorlerdeki firmalar Gzerinden
finansal basarisizlik tahmininde kullanilan mali
oranlarin  sektorel  farkliliklarini  incelemistir.
Calisma, LR analizi kullanarak gergeklestirilmis ve
sonuglar, sektérden sektére degisen mali oranlarin
tahmin basarisini géstermistir. Ozellikle, bilisim
sektorinde stok devir hizi, imalat sektoriinde cari
oran ve hizmet sektdriinde FAVOK/6zsermaye
orani, finansal basarisizligi tahmin etmede diger
oranlardan daha etkili bulunmustur (Aktimsek,
Goker 2018: 401-413).

Yakici Ayan ve Degirmenci'nin 2018 tarihli calismasi,
143 halka acik firmanin 2013-2016 arasi mali
verilerini analiz ederek, finansal basarisizligi
onceden tahmin etmeye yonelik bir LR model
gelistirmistir. Bu model, cari oran gibi belirli mali
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oranlarla 1 vyl 6ncesinden basarisizligi %81,1
dogrulukla tahmin edebilmis, ancak daha uzun
sireli tahminler igin ek degiskenlere ihtiyag
duyuldugu vurgulanmistir (Yakici, Ayan, Degirmenci
2018: 77-88).

Tutkavul ve Karahan 2021 vyilinda vyaptig
calismasinda, isletmelerin finansal basarisizliklarinin
tahmin edilebilmesini saglayacak bir tahmin modeli
gelistirmek icin  Lojistik Regresyon  Analizi
kullanmistir, c¢alisma kapsaminda, analize tabi
tutulan isletmeler finansal olarak basarili ve
basarisiz  olarak iki gruba ayirarak, bu
siniflandirmada bes farkh kriter dikkate alinarak, 14
farkli finansal orani bagimsiz degisken olarak kullmig
ve isletmelerin basarili veya basarisiz olup olmadigi
tahmin edilmeye cahsiimistir (Tutkavul, Karahan:
2021 31-165).

Bellikli 2023 yilinda yaptigi calismada BIST BANKA
endeksindeki bankalarin mali basarisizhk
durumlarini pandemi 6ncesi ve pandemi donemi
icin karsilastirmali olarak incelemek ve bankalarin
karhhk oranlarinin mali basari skoruna etkisini
incelemeyi amaclamistir. Arastirma kapsaminda,
2012-2019 ve 2020-2022 doénemlerine iliskin mali
basari skorlari ayri ayri hesaplanarak karsilastiriimis
ve bankalarin karhlik oranlarinin basari skoruna
etkisi panel veri analizi ile degerlendirilmistir.
Bulgular, banka isletmelerinin mali basar
skorlarinin pandemi 6ncesi donemde dalgali veya
yatay bir seyir izlerken, pandemi doneminde asagi
yonllu bir egilim gosterdigini ortaya koymustur.
Ayrica, bankalarin aktif karlilik oraninin mali basar
skoru Uzerinde pozitif, 6zkaynak karliligi oraninin ise
mali basari skoru Uzerinde negatif yonde etkili
oldugu belirlenmistir (Bellikli: 2023 930-944).

Hicyakmazer 2024 yilinda yapmis oldugu calisma
konu ile ilgil iyapilan en glincel galismalardandir.
Hicyakmazer de calismasinda Belikli gibi covid-19
sirecini ele almistir. Calismanin amaci, Covid-19
doneminde Akdeniz Canagi'nda yer alan 50
konaklama isletmesinin finansal basarisizhk risk
dizeylerini 2018-2022 wyillari icin belirlemektir.
isletmelerin risk dizeyleri, alan yazinda yaygin
olarak kullanilan Altman Z, Altman Z', Altman Z",
Springate, Ohlson, Fulmer ve Ca modelleri
kullanilarak hesaplanmistir.  Analiz sonucunda,
konaklama isletmelerinin finansal basarisizlik risk
degerleri incelenmis ve yorumlanmistir
(Higyakmazer: 2024 99-103).

Literatlrde gerceklestirilen calismalara bakildiginda
Mali oranlardan hangilerinin  mali basarisilik
tahmininde diger yontemlere oranla daha etkili
oldugu arastirilirken, bunun yaninda isletmelerin
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mali basarisizliklarini basarisizliklarini ne kadar siire
oncesinden dogru bir sekilde tahmin edilebilecegini
de sorgulamaktadir. Ayrica, bazi arastirmalar,
kullanilan istatistiksel modellerin sadece mali
basarisizlik  konusunda degil, diger tahmin
alanlarinda da performanslarini
degerlendirmektedir.

3.3. Faktor Analizi

Faktor analizinin temel amaci, boyut indirgemedir.
Boyut indirgeme, veri setindeki cok sayida degiskeni
daha az sayida gizli faktorle temsil ederek, veri setini
daha anlasilir ve yonetilebilir hale getirmeyi saglar.
Bu slrecin en yaygin uygulamasi kesfedici faktor
analizidir (KFA). KFA, veri setini kiigulterek, veriler
arasindaki iliskileri daha kolay aciklanabilir hale
getirmeyi amaglar (Brown, 2009).

Boyut indirgeme ve indirgenmis yapiyl dogrulama
amaciyla kullanilan bir diger faktor analizi tiri ise
onaylayici faktor analizidir (OFA). OFA, belirli bir
faktor yapisinin veriyle ne derece uyumlu oldugunu
test eder ve arastirmacinin teorik modelini
dogrulamak icin kullanilr.

Arastirmacilar genellikle birbirleriyle iliskili bircok
degiskenle karsilasabilirler. Bu degiskenler, tek bir
faktorun veya genel bir degiskenin farkli dlgtimleri
olarak ele alinabilir. Faktér analizi, bu tlr
durumlarda degiskenler arasindaki karmasik
iliskileri basitlestirerek, arastirmacinin veri setindeki
temel yapilari ortaya ¢ikarmasina yardimci olur.

3.4. Lojistik Regresyon Analizi

Bu calismada finansal basarisizik modellemesi,
Lojistik Regresyon Analizi kullanilarak test edilmistir.
Lojistik Regresyon Analizi, diger analizlerde
gereksinim duyulan bazi varsayimlara ihtiyag
bulunmamasi ve model kurmada goéreceli olarak
daha esnek bir sekilde regresyon modeli
kurulmasina olanak saglamasi nedeniyle tercih
edilen ¢ok degiskenli bir analiz yontemidir (Senel ve
Alatli, 2014: 35). Bu analiz yontemi, kategorik olarak
bagimli degiskenin ikili, Giclii ve coklu kategorilerde
gozlemlendigi durumlarda, agiklayici degiskenlerle
neden-sonug iliskisini belirlemek amaciyla kullanilir.
Aciklayici degiskenlere gore, bagiml degiskenin
beklenen degerlerinden olasilik olarak elde edilen
siniflama ve atama islemlerinde yardimci olan bir
regresyon yontemidir.

Lojistik Regresyon Analizi, bagimh degiskeni
aciklayacak degiskenlerin etkilerini olasilik olarak
hesaplayarak risk faktorlerinin olasilikli degerlerle
olusturulmasini saglar. Bu yontem, basit ve c¢oklu
regresyon analizlerinin varsayimlarinin
saglanamadigl veri setlerinde normal dagilim
varsayimi ve slreklilik varsayimi gibi onkosullari
gerektirmeyen bir regresyon yéntemidir (Ozdamar,
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2015: 589). Lojistik Regresyon, bagimli degiskene ait
tahmini  degerleri olasilik degerleri  olarak
inceleyerek, olasilik ilkelerine uygun siniflama
yapabilme olanagi verir. Bu yontem, tablolastiriimis
ya da ham veri setlerini analiz eden bir istatistiksel
yontemdir.

Veri yapilarina gore kurulan lojistik modeller
asagidaki gibi belirlenmektedir.

Biri agiklanan (Y) digeri agiklayici (X) degisken olmak
Gzere iki degiskeni olan Lojistik Regresyon modeli,

eﬁo*ﬁxx 1

P(Y)= .
i el’o"‘ﬁzx l+e~(Bo+ﬁxx)

Aciklayici degiskeni birden fazla yani ¢cok degiskenli
olan regresyon modeli;

Z

e 1

P(Y)= =
) i 4™

olarak ifade edilebilmektedir. Burada Z, bagimsiz
degiskenlerin dogrusal kombinasyonudur ve

Z=Po+Bi X 1+B:Xo+. . +B,X,

yazilmaktadir.

seklinde

Modeldeki regresyon katsayilari;

P(Y

—= [t X+ Xt 4

Q 5k BXithoXat. . 4B,X,

P(Y) B L N S S A
QY)

seklinde hesplanmaktadir
3.5. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

-Briit yazilan primler / Ozkaynak
-Ozkaynak / Aktif Toplam

-Ozkaynak / Sigortrcilik Teknik Karsilik
-Likit Aktifler / Toplam Aktifler
-Likidite Orani

-Cari Oran

-Konservasyon Orani

-Tazminat Tediye Orani (Briit)
-Tazminat Tediye Orani (Net)

-Hasar Prim Orani (Net)

-Hasar Prim QOrani (Briit)

-Mali Kar / Briit Yazilan Primler
-Teknik Kar / Brit Yazilan Primler
-Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar / Ozkaynak
-Nakit Oran
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- Esas Faaliyetlerden Alacaklar / Aktif Toplami
- Dénem Net K-Z / Briit Yazilan Primler

- Aracilardan Alacaklar / Ozkaynak

-Faaliyet Gider Orani

- Likit Aktifler / Sigortacilik Teknik Karsiliklari

Bu g¢alismada, Turkiye'de faaliyet gésteren sigorta
sirketlerinin mali basarisizlik risklerini belirlemek
amaciyla kullanilan rasyolarin Her biri, sigorta
sirketlerinin mali durumunu ve performansini belirli
bir acidan degerlendirmekte ve analizde 6nemli bir
rol oynamaktadir:

Briit Yazilan Primler / Ozkaynak: Bu oran, bir
sigorta sirketinin 6zkaynagina kiyasla ne kadar briit
prim yazdigini gosterir. Sirketin ne kadar risk aldigini
ve Ozkaynaklarini ne kadar etkin kullandigini
degerlendirmeye yardimci olur.

Ozkaynak / Aktif Toplami: Sirketin toplam
varlklarinin ne kadarinin 6zkaynaklardan finanse
edildigini gosterir. Sirketin finansal saglamligini ve
sermaye yapisini degerlendirmekte kullanilir.

OzKaynak / Sigortaciik Teknik Karsilik: Sirketin
sigortacilik faaliyetlerinden dogan yikimliluklerini
karsilamak igin vyeterli 6zkaynaga sahip olup
olmadigini 6lger. Sigorta sirketinin mali glicini
degerlendirmede kullanihr.

Likit Aktifler / Toplam Aktifler: Sirketin toplam
varliklarinin  ne kadarinin likit (kolayca nakde
cevrilebilir) oldugunu gosterir. Sirketin likidite riskini
ve kisa vadeli 6deme giiciini degerlendirir. Yiksek
bir oran, likidite agisindan guglii bir pozisyonu isaret
eder.

Likidite Orani: Kisa vadeli borglarin, likit varliklarla
ne Olcude karsilandigini gosterir. Sirketin kisa vadeli
bor¢ 6deme kapasitesini  degerlendirmekte
kullanihr.

Cari Oran: Sirketin kisa vadeli varliklarinin kisa
vadeli borglara orani. Bu oran, sirketin kisa vadeli
bor¢larini 6deme yetenegini gosterir. Genellikle 1'in
Uzerinde olmasi tercih edilir.

Konservasyon Orani: Sigorta sirketinin, brit yazilan
primlerden ne kadarini net olarak elde ettigini
gosterir.  Sigorta  sirketinin  risk  yonetim
performansini dlger.

Tazminat Tediye Orani (Briit) ve Tazminat Tediye
Orani (Net): Briit ve net tazminat 6demelerinin brit
primlere orani. Bu oranlar, sigorta sirketinin
tazminat 6deme kabiliyetini ve risk yodnetimini
gosterir.
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Hasar Prim Orani (Net): Odenen net hasarlarin, net
yazilan primlere oranini gosterir. Sirketin hasar
odeme performansini  ve risk  yonetimini
degerlendirir.

Hasar Prim Orani (Briit): Odenen briit hasarlarin,
briut yazilan primlere oranini gosterir. Sirketin hasar
odeme performansini ve genel risk yonetimini
degerlendirir.

Mali Kar / Briit Yazilan Primler: Sirketin brut yazilan
primlere oranla ne kadar mali kar elde ettigini
gosterir. Sirketin mali performansini ve karliligini
degerlendirir.

Teknik Kar / Briit Yazilan Primler: Sirketin brit
yazilan primlere oranla ne kadar teknik kar elde
ettigini gosterir. Sirketin sigortacilik faaliyetlerinden
elde ettigi karlihg1 degerlendirir.

Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar / Ozkaynak:
Sirketin  sigortacilik  faaliyetlerinden  dogan
alacaklarinin, 6zkaynaga oranini gosterir. Sirketin
alacak yonetimini ve finansal saglamligini
degerlendirir.

Nakit Oran: Sirketin en likit varliklarinin, kisa vadeli
borglara oranini gosterir. Sirketin anhk 6deme
kapasitesini degerlendirir.

Esas Faaliyetlerden Alacaklar / Aktif Toplami:
Sirketin esas faaliyetlerinden dogan alacaklarinin,
toplam varliklara oranini  gosterir.  Sirketin
operasyonel etkinligini ve alacak yo6netimini
degerlendirir.

Donem Net K-Z / Briit Yazilan Primler: Sirketin
dénem net kar-zararinin, brit yazilan primlere
oranini gosterir. Sirketin genel karliligini ve mali
performansini degerlendirir.

Aracilardan Alacaklar / Ozkaynak: Sirketin
aracilardan olan alacaklarinin, 6zkaynaga oranini
gosterir. Sirketin alacak yonetimini ve finansal
saglamhgini degerlendirir.

Faaliyet Gider Orani: Sirketin faaliyet giderlerinin,
toplam giderlere oranini  gosterir.  Sirketin
operasyonel verimliligini ve maliyet yonetimini
degerlendirir.

Likit Aktifler / Sigortacihk Teknik Karsiliklar:
Sirketin  likit  aktiflerinin, sigortaciik teknik
karsiliklarina oranini  gosterir. Sirketin likidite
durumunu ve yuktamluliklerini karsilama
kapasitesini degerlendirir.
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Bu degiskenler, sigorta sirketlerinin mali yapisini ve
performansini ¢ok boyutlu olarak degerlendirmek
icin kullanilmistir.

3.6. Bulgular

Calisma, Tirkiye'de faaliyet gosteren sigorta
sirketlerinin mali basarisizlik risklerini belirlemeye
odaklanmaktadir. Bu kapsamda, sigorta sirketlerinin
finansal durumlarini degerlendirmek amaciyla,
Tirkiye'de faaliyet goOsteren sigorta sirketlerinin
2023 yihna ait bilango ve gelir tablosu verileri
kullanilarak c¢esitli mali oranlar hesaplanmis ve
sirketler mali basarisiz veya basarili olarak
siniflandiriimigtir.

Hayat disi bransta faaliyet gosteren toplamda 47
sigorta sirketi, 20 farkh finansal orana gore
siniflandirilmistir.  Finansal oran verileri, 2023
yillarina  iliskin  Turkiye  Sigorta  Birligi'nin
raporlarindan temin edilmistir. Bu kaynak,
¢alismanin  finansal analizinde  kullanilmistir.
Analizlerde Microsft Excell ve SPSS 21.00 paket
programlari kullaniimistir.

Calismada oncelikle elde edilen mali oranlara faktor
Analizi  uygulanarak isletme riski  modeli
olusturulmus ve modelde anlamli olan degiskenler

Tablo 5: Toplam Agiklanan Varyans Tablosu
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belirlenmistir. Ardindan, elde edilen faktor skorlari
Lojistik Regresyon Analizi ile degerlendirilerek mali
basarisizligi etkileyen faktorler tespit edilmistir. Son
olarak, bu analizlerin sonuglari yorumlanmistir.

3.6.1. Faktor Analizi Bulgulan

Verilerin Faktor Analizi yapmaya elverigli olup
olmadigini incelemek (zere yapilan KMO and
Bartlett’s testi sonucu asagidaki gibidir.

Tablo.4 KMO and Bartlett’s Test Sonuglari
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of |,538
Sampling Adequacy.

Approx.  Chi-|1293,478
Bartlett's Test of | Square
Sphericity df 190
Sig. ,000
Test Sonucu 0,538 ¢ikmis ve ilgili deger 0,50'nin
Gzerinde oldugu icin ve iligili sonucu test etmek
Gzere olusan kuyruk olasiligl degeri (sig.) 0,05 ten
kiicik 0,00 ciktigi icin verilerin Faktor Analizi
yapmaya elverigli oldugu sonucuna variimigtir.

Initial Eigenvalues

Extraction Sums of Squared Loadings

Total % of Variance Cumulative % Total % of Variance Cumulative %

1 7,994 39,970 39,970 7,994 39,970 39,970
2 2,791 13,957 53,928 2,791 13,957 53,928
3 2,712 13,560 67,487 2,712 13,560 67,487
4 2,067 10,334 77,822 2,067 10,334 77,822
5 ,967 4,834 82,656

6 ,773 3,865 86,521

7 ,589 2,947 89,468

8 ,520 2,600 92,068

9 ,436 2,178 94,246

10 ,407 2,033 96,279

11 ,265 1,324 97,602

12 ,158 ,789 98,391

13 ,129 ,646 99,037

14 ,067 ,337 99,374

15 ,053 ,267 99,641

16 ,032 ,161 99,803

17 ,019 ,095 99,898

18 ,013 ,065 99,962

19 ,006 ,032 99,994

20 ,001 ,006 100,000

Yapilan analiz sonucu 06zdegerleri 1’den biyik
olmasina gore ilgili very seti 4faktore indirgenmis ve

bu 4 faktoér
aciklamaktadir.

toplam

varyansin

%73.896'sIn1
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Tablo 6: Donlsturtilmus Bilesen Matris

Component
1 2 3 4
HasarPrimOraniNet -,884 -,096 ,155 -,019
CariOran ,862 ,232 ,243 ,103
LikiditeOrani ,825 ,334 ,242 ,048
HasarPrimOraniBrit -,741 ,077 -,044 -,206
NakitOran ,671 ,183 ,626 ,126
MaliKarBrutYazilanPrimler ,537 ,438 -,074 ,461
TazminatTediyeOraniBrit -,111 -,874 -,134 -,191
TazminatTediyeOraniNet -,137 -,861 -,201 -,046
LikitAktiflerSigortacilikTeknikKarsiliklari ,299 ,654 ,360 ,409
KonservasyonOrani ,238 -,633 ,509 -,040
BriityazilanprimlerOzkaynak -,253 -,599 -,326 -,145
EsasFaaliyetlerdenAlacaklarAktifToplam -,039 ,125 -,915 -,220
LikitAktiflerToplamAktifler -,247 ,141 ,836 -,040
SigortacilikFaaliyetlerindenAlacaklarOzKaynak -,084 -,384 -,790 -,100
AracilardanAlacaklarOzsermaye -,322 -,292 -,555 ,080
TeknikKarBritYazilanPrimler ,106 ,061 -,013 -,941
FaaliyetGiderQOrani ,185 ,262 ,001 ,743
OzKaynakSigortacilikTeknikKarsilik ,400 ,495 ,186 ,686
OzkaynakAktifToplami ,374 ,488 ,298 ,633
DonemNetKZBritYazilanPrimler ,530 ,363 -,014 -,630
Faktor yiklerinin anlamli dagilmasi icin Equamax Faktor 2: Tazminat ve Aktif Yonetimi
dondiirme teknigi uygulanmis ve faktorler su sekilde - Tazminat Tediye Orani (Briit)
belirlenmistir. - Tazminat Tediye Orani (Net)
- Likit Aktifler / Sigortacilik Teknik Karsiliklari
Faktor 1: Likidite ve Karhhk Oranlari - Konservasyon Orani
- Hasar Prim Orani (Net) - Briit yazilan primler / Ozkaynak
- Cari Oran
- Likidite Orani Faktor 3: Faaliyet ve Alacak Yonetimi
- Hasar Prim Orani (Briit) - Esas Faaliyetlerden Alacaklar / AktifToplam
- Nakit Oran - Likit Aktifler / Toplam Aktifler
- Mali Kar / Briit Yazilan Primler - Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar / Oz Kaynak

- Aracilardan Alacaklar / Oz sermaye
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Faktor 4: Karhihk ve Sermaye Yonetimi

- Teknik Kar / Brit Yazilan Primler

- Faaliyet Gider Orani

- Oz Kaynak / Sigortacilik Teknik Karsilik

- Oz kaynak / Aktif Toplami

- Dénem Net Kar-zarar / Briit Yazilan Primler

3.6.2. Lojistik Regresyon Analizi Bulgulari:
Modelin genel uyumunu incelemek Uzere yapilan
Hosmer — Lemeshow test sonucu agagidaki gibidir.

Tablo 7: Hosmer and Lemeshow Test Ciktisi
Step Chi-square Df Sig.
1 5,230 7 ,632
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Ciktya gore modelin genel uyumu p = 0.632
bulunarak modelin veri setine iyi uyum sagladigi
gorulmustar

Tablo 8: Siniflandirma Tablosu

Predicted
Observed Durum Percenta
’ 1, ge
0 0 Correct
,0 6 9 40,0
Duru 1
Ste m 0’ 1 30 96,8
Pl —Greral
vera 78.3
Percentage

a. The cut value is ,500

Lojistik Regresyon Analizinde modelin siniflandirma
dogrulugu %78.3 olarak hesaplanmigtir.

Tablo 9: Modelde Yer Alan Degiskenler

B S.E.
Factorl -,001 ,004
Factor2 ,000 ,001
Step 1° Factor3 -,004 ,002
Factor4 -,002 ,003
Constant 2,613 2,645

,030
,001
2,838
,683
,976

Wald df Sig. Exp(B)
1 ,862 ,999
1 ,977 1,000
1 ,092 ,996
1 ,408 ,998
1 ,323 13,635

a. Variable(s) entered on step 1: Factorl, Factor2, Factor3, Factor4.

%10 anlam dilizeyine gore Faaliyet ve Alacak
Yonetimi faktoriiniin finansal basarisizlik Gzerinde
istatistiksel olarak anlaml bir etkisi bulunmaktadir.
Faaliyet ve Alacak Yonetimi faktoru bilesenlerinin
(Esas Faaliyetlerden Alacaklar/Aktif Toplam, Likit
Aktifler/Toplam Aktifler, Sigortacilik
Faaliyetlerinden Alacaklar/Oz Kaynak, Aracilardan
Alacaklar/Ozsermaye) finansal basarisizligin tahmin
edilmesinde 6nemli oldugunu gostermektedir.

4. SONUC

Bu arastirmada elde edilen bulgular, sigorta
sirketlerinin finansal basarisizlik risklerini
ongérmede kullanilan faktorlerin - ve lojistik
regresyon modelinin etkinligini godstermektedir.
Faktor Analizi sonuglarina gore, dort ana faktor
belirlenmis ve bu faktorler toplam
varyansin %73.896'sini agiklamistir.  Faaliyet ve
Alacak Yonetimi, sirketlerin mali yapisini ve
operasyonel  verimliligini  anlamada  6nemli
gostergelerdir.

Lojistik Regresyon Analizi, modelin siniflandirma
dogrulugunu %78.3 olarak gostermistir. Bu yiksek
dogruluk orani, modelin sigorta sirketlerinin
finansal basarisizlik risklerini 6ngérmede oldukca
basarili oldugunu ortaya koymaktadir. Modelin

dogrulugunu artirmak icin ek degiskenler ve farkli
analiz  yontemleri  kullanilmis  ve  sonuglar
karstlastirilmistir. Bu c¢alisma, sigorta sektoriinde
mali basarisizlik risklerinin degerlendiriimesinde
kullanilabilecek gostergeleri ortaya koymaktayi
amagclamaktadir.

ileriye déniik olarak, farkli dénemlere ait verilerin
analizi  ve diger regresyon  modellerinin
karsilastiriimasi onerilmektedir. Calismanin
bulgularinin, sigorta sektériinde daha sirdirulebilir
ve saglikli finansal yapilar olusturulmasina yardimci
olacagina inaniilmaktadir.

Sonug olarak, bu tez ¢alismasi, sigorta sirketlerinin
finansal basarisizlik risklerini 6Gngérmede kullanilan
yontemlerin ve modellerin etkinligini ortaya
koymaktadir.  Calismanin  bulgulari,  sigorta
sektoriinde mali risklerin yonetimi ve 6nlenmesinde
katki saglamaktadir. Bu baglamda, sigorta sirketleri
ve diizenleyici kurumlar igin stratejik kararlar alirken
kullanilabilecek  degerli  bilgiler sunmaktadir.
Gelecekte yapilacak galismalarin, farkh veri setleri
ve yontemlerle bu bulgulari daha da genisletecegi
ve sigortacilik sektoriinde finansal saghgin daha iyi
anlasiimasina katki saglayacagi diisiiniilmektedir.
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