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Calismada, Tiirkiye’de faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin rekabet giicii ve
risk esasli sermaye diizenlemesinin rekabet giicii tizerindeki zaman etkisi analiz
edilmistir. Dengeli Panel veri analizinde 26 sigorta sirketinin 2011-2022 dénemi
yillik verileri kullanilmistir. Piyasa rekabet giicii Panzar- Rosse metodolojisi yar-
dimiyla tahmin edilmistir. Sigorta sektdriinde 6nemli diizenlemelerden biri olan
risk esasli sermaye uygulamasinin piyasa rekabet giicii lizerindeki etkisi zaman
golge degiskeni kullanilarak test edilmistir. Analizde Panzar- Rosse metodoloji-
sine uygun olarak indirgenmis gelir denklemi kullanilmistir. Bu denklemde ba-
gimli degisken net prim gelirleri ve net yatirim gelirlerinin toplamidir. Calismada
girdi maliyetlerinin sigortacilik fiyatlarina dolayisi ile toplam net gelirlere etkisi
analiz edilmistir. Elde edilen sonugclar, Tiirkiye sigorta piyasasinin tekelci rekabet
piyasa yapisi i¢inde faaliyette bulundugunu gostermektedir. Ayni zamanda risk
esasli sermayesi diizenlemelerinin sigorta sirketlerinin rekabet giicli agisindan
o6nemli bir fark yaratmadig1 goriilmistiir.
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INVESTIGATING THE EFFECTS OF
COMPETITIVENESS AND RISK-BASED CAPITAL
REGULATIONS ON INSURANCE COMPANIES
OPERATING IN TURKEY THROUGH PANEL DATA
ANALYSIS

ABSTRACT

This study analyzes the competitiveness of insurance companies operating in
Turkey and the time effect of risk-based capital regulation on competitiveness.
Annual data of 26 insurance companies for the period 2011-2022 are used in
the balanced panel data analysis. Market competitiveness is estimated using the
Panzar-Rosse methodology. The impact of risk-based capitalization, one of the
important regulations in the insurance sector, on market competitiveness is tested
using the time shadow variable. In the analysis, the discounted income equation is
used in accordance with the Panzar-Rosse methodology. The dependent variable
in this equation is the sum of net premium income and net investment income.
In the study, the effect of input costs on insurance prices and thus on total net
revenues is analyzed. The results show that the Turkish insurance market operates
in a monopolistic competition market structure. At the same time, it is observed
that risk-based capital regulations do not make a significant difference in terms of
the competitiveness of insurance companies.

Keywords: Insurance Company, Competitiveness, Risk-Based Capital Regulation.
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GIRIS

Sigortacilik gelismis ekonomilerin 6énemli finansal kurumlarindan birini olus-
turmaktadir. Gerek bireysel ve kurumsal riskleri transferi gerekse ekonomiler
icin fon kaynagi olusturmasi sigorta sektoriinii vazgecilmez hale getirmektedir.
Tiirkiye’de arastirmamiza konu olan sigorta sirketleri 2022 yilinda 204,1 milyar
TL, prim iiretimi ger¢eklestirmislerdir. Bu sirketlerin toplam aktif biiytikliigii 243
milyar TL’ ye ulagmistir, toplam karlar1 8 milyar TL olarak gerceklesmistir. Tiir-
kiye’de Sigorta sektorii genel manada bankalardan sonraki ikinci en biiylik mali

sektor olmasima ragmen mali sektdriin ancak %4.8’ini olusturmaktadir (TSB,
2023).

Giliniimiiz modern ekonomilerinde sigorta sirketleri arasinda rekabetin saglanma-
s1, police sahiplerinin korunmasi anlaminda en 6nemli konulardan birini olugtur-
maktadir. Piyasanin tam rekabet kosullarina yaklasmasi sigorta fiyatlarinin makul
seviyelerde kalmasina yardimci olmaktadir. Makul fiyatlar sigorta arzinin ve tale-
binin artmasini saglayabilmektedir. Tiim gelismis tlilkelerde, sigorta sirketlerinin
hasar 6demeleri sirasinda ozellikle de katastrofik kayiplar i¢in 6deme giiglerini
korumak amaciyla, Risk Esasli Sermaye cercevesi uygulamaya konulmustur.

Risk esasli sermaye, sigorta sektoriinde sigorta sirketlerinin mali giiclinii ve 6de-
me giictinii degerlendirmek i¢in kullanilan diizenleyici bir ¢ergevedir. Risk esasli
sermaye, bir sigorta sirketinin kars1 karsiya oldugu risklere (sigortalama riski,
kredi riski ve piyasa riski gibi) bagl olarak tutmasi gereken sermaye miktarini
Olger (Agustin vd., 2022). Risk esasli sermayenin amaci, sigorta sirketlerinin po-
tansiyel zararlan karsilamak ve police sahiplerine kars1 yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek i¢in yeterli sermayeye sahip olmalarini saglamaktir (Chache vd., 2020).
Risk esasli sermaye gereklilikleri genellikle polige sahiplerini korumak ve sigorta
sektoriiniin istikrarini stirdiirmek i¢in sigorta diizenleyicileri tarafindan belirlenir.
Sigorta sirketlerinin, mevcut sermayelerini gerekli sermayeleriyle karsilastiran
risk esasli sermaye oranlarini1 hesaplamalar1 gerekmektedir (Berry-Stdlzle vd.,
2014).

Panel veri analizi hem zaman serileri hem de farkli birimler arasindaki kesit veri-
lerini igeren veri setlerini ayni anda degerlendirmek i¢in kullanilan bir yontemdir.
Bu analiz yontemi, genis veri setlerini kullanarak daha giivenilir sonuglar elde
etmeyi saglar. Panel veri analizi, regresyon analizinden farkli olarak serbestlik
derecesini artirir, coklu dogrusal baglanti sorunlarini azaltir ve tahmin hatalarini
minimize eder (Cavlak, 2021). Panel veri analizi hem regresyon hem de zaman
serisi analizlerinin 6zelliklerini entegre eden bir yontem olarak kabul edilebilir
(Frees, E, W, 2004). Bu yontem hem kesit birimlerinin hem de bu birimlerin
zaman igindeki degisimlerinin tekrarli gézlemlerine dayanir, dolayisiyla tekrarh
varyanslart ve modellemeleri igerir. Eger panel veri setinde her bir kesit biri-
mi i¢in zaman noktalar1 boyunca esit sayida gozlem varsa buna Dengeli Panel
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Veri denir; eger herhangi bir kesit biriminde eksik zaman gozlemleri varsa buna
Dengesiz Panel Veri ad1 verilir. Yatay kesit ve zaman kesitine ait gdzlemlerin bir-
likte analize girerek kullanilmasi, veri miktar1 ve kalitesini arttirarak analizciye,
s0z konusu yontemlerin ayr1 ayri kullanildigr durumla karsilastirildiginda daha
fazla esneklik saglamaktadir (Gujarati, D.N, 2003). Panel veri analizi, 6zellikle
ekonomi, finans ve sosyal bilimler gibi alanlarda yaygin olarak kullanilmaktadir.
(Erkisi & Ceyhan, 2020).

Tiirkiye’de, Avrupa birligi mevzuatina uyum cergevesinde, 2007 yilinda yiirtir-
liige konulan Sigortacilik Kanunu ve bu Kanun esas alinarak g¢ikarilan yonet-
melikler ile sigortacilik alaninda 6nemli diizenlemeler getirilmistir. Risk esash
sermaye diizenlemesi 2015 yilinda ¢ikarilan Sigorta ve Reastirans ile Emeklilik
Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine Ilis-
kin Yonetmelik ile yiiriirlige konulmustur.

Caligmada Sigorta sirketlerinin rekabet giicleri Panzar-Rosse metodolojisi gerce-
vesinde incelenmistir (Panzar ve Rosse, 1987). Piyasa rekabet giiciiniin 6lgiilmesi
amaciyla kullanilan yaklasimlardan birisi de Panzar-Rosse metodolojisi H ista-
tistigidir Sigorta sirketlerinin piyasa rekabet giicii, net prim geliri ve net yatirim
geliri toplamindan olusan indirgenmis gelir denklemi kullanilarak 6l¢iilmiistiir.
Bu denklem, sigorta sirketlerinin finansal durumu, karliligi ve operasyonel ve-
rimliligi hakkinda bilgi sunarak sektordeki rekabetci konumlarinin anlasilmasina
katkida bulunmaktadir. Panzar-Rosse metodolojisi, girdi maliyetlerindeki degi-
sim ile sigorta sirketlerinin kazandigi net gelirler arasindaki ilintiyi incelemekte-
dir (Lee vd., 2019). Ayrica ¢alismada 2015 yilindan itibaren uygulanmakta olan
risk esasli sermaye diizenlemesinin bu cergeveye zaman degiskeni olarak etkisi
Olgiilmek istenmistir.

Ulkemizde sigorta piyasasinin rekabet giiciine odaklanan galismalar sinirli ol-
makla birlikte, bu aragtirmalarin bir kismi1 rekabet giicli boyutunu sirketlerin veya
piyasanin etkinligi ve performansinin bir pargasi olarak ele almistir. Bu ¢alisma
Risk esasli sermaye diizenlemelerinin piyasa yapisini ve sirketlerin rekabet gii-
clinli nasil etkiledigini analiz ederek literatiire katki saglamay1 amaglamaktadir.

LITERATUR TARAMASI

Sigorta Sirketlerinin Rekabet Giicii

Literatiirde, Tiirk sigorta sektoriiniin rekabet dinamikleri {izerine yapilan ¢aligma-
larin sayist azdir. Panzar-Rosse metodolojisi gibi kantitatif yontemler kullanila-
rak yapilan analizler, sektordeki rekabet¢i yapiy1 ve bu yapinin sirketlerin finan-
sal performansi lizerindeki etkilerini degerlendirmektedir. Bu literatiir taramasi,
Tiirkiye’de sigorta sirketlerinin rekabet giiclerine iliskin mevcut ¢alismalarin bir
0zeti olup, rekabet kosullarinin, piyasa yapisinin sigorta sektorii izerindeki etki-
lerine dair kapsamli bir bakis sunmay1 amaglamaktadir.
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Tiirkiye’de sigortacilik sektdriine iliskin rekabet giicli arastirmalart 2007 yilin-
da 26 adet sigorta sirketinin 2002-2004 yillar1 arasindaki rekabet¢i davranisla-
rinin yapi- davranis-performans yaklasimi ile analiz edilmesi ile baslaniimistir.
Bu caligma, sektoriin dinamikleri, piyasa yapist ve bu unsurlarm Tirkiye’deki
sigorta sirketlerinin performansi ve verimliligi tizerine etkilerini ele almaktadir,
Tiirk sigorta sektoriiniin monopolistik bir yapiya sahip oldugu sonucuna varmis-
tir (Kaplan ve Celik, 2007°a). Daha sonra, 1996 ile 2004 yillar1 arasinda Tiirkiye
sigorta sektoriindeki rekabet kosullarinin Panzar-Rosse metodolojisi ile analizi
yapilmistir. Bu ¢alisma ile piyasa yapisinin gelisimine ve tekelci rekabet ile mo-
nopolistik kosullara dair bilgiler sunmustur (Kasman ve Turgutlu 2008). On yillik
bir donemi kapsayacak sekilde 2009 ile 2019 yillar1 arasina iliskin yapilan bir di-
ger calismada, Tiirk sigorta sektoriiniin rekabet dinamikleri Panzar-Rosse modeli
kullanarak analiz edilmistir. Bu ¢aligmada Piyasa yapisinin monopolistik rekabe-
te kaydig1 ve mevcut ¢alismalarin sektordeki sirketler arasi farkliliklar1 yeterin-
ce dikkate almadigi icin rekabet diizeyini tam olarak dlgemedigini belirtilmistir
(Celik ve Ongel, 2020). Tiirk sigorta sektdrii smirli sayida firmadan olusan bir
yapida yikici fiyat rekabeti 6zellikleri gostermekte, bu da sektordeki rekabet giicii
eksikligine isaret etmektedir (Celik ve Ongel, 2021). Reasiirans uygulamalarinin
sigorta sektoriinde risk yonetimi ve finansal istikrar agisindan kritik bir rol oy-
nadigini ve bu durumun sektordeki rekabetin 6nemini artirdigini ifade edilmistir
(Gonen ve Umut, 2023). Tirk sigorta sektoriinde rekabetin yenilik, verimlilik ve
miisteri odakli uygulamalari nasil tesvik ettigini tartismasiyla birlikte, rekabetin
sektordeki genel performans ve sonuglar iizerindeki pozitif etkisine dikkat ¢ekil-
mektedir (Kaplan ve Celik 2007b). Sigorta sirketlerinin finansal basarisini ¢ok
kriterli karar verme yontemleri ile 6l¢limlenmesi, sigorta sektdriinde rekabetin
o6nemini vurgulamis ve finansal basariy1 degerlendirme yontemlerinin se¢imine
yonelik bir karar verme noktasi olusturmustur (Akytiiz, 2022).

Literatiirde, farkl tilkelerdeki sigorta sirketlerinin rekabet stratejileri, piyasa ya-
pist ve operasyonel etkinliklerini inceleyen genis bir ¢alisma yelpazesi bulunmak-
tadir. Bu ¢alismalar, ekonomik krizler, diizenleyici reformlar, teknolojik yenilik-
ler ve demografik degisiklikler gibi digsal faktorlerin sektor tizerindeki etkilerini
degerlendirir. Ayrica, rekabetci avantajlarin nasil elde edildigi, stirdiirtilebilirligi
ve sigorta {riinlerinin yenilikg¢iligi gibi konulara da odaklanirlar. Bu literatiir ta-
ramasi, global sigorta pazarlarindaki rekabet giicii lizerine yapilan arastirmalarin
bir 6zetini sunmay1 amaglamaktadir.

Sigorta sektoriinde rekabet, verimliligin 6zendirilmesi ve inovasyonun Oniiniin
acilmasi agisindan 6nem arz etmektedir. Saglik sigortaciliginda kamu saglik fon-
larinin 6zel sektorle entegrasyonu gibi rekabet ortamindaki degisikliklerin, sek-
tordeki rekabetci baski diizeyini etkileyebilecegi, tiikketiciler ve bir biitiin olarak
piyasa i¢in en iyi sonuglari saglamak {izere rekabet¢i bir ortamin siirdiiriilmesinin
gerektigi belirtilmektedir (Bikker ve Popescu 2014). Giiney Afrika’daki sigorta
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piyasasindaki rekabeti degerlendirmek i¢in Panzar-Rosse metodolojisini kulla-
nilan bir arastirmada, verimsizlikleri azaltmak ve sigortacilarin karliligini tesvik
etmek i¢in rekabet kosullarinin iyilestirilmesi gerektigi savunulmustur (Alhassan
& Biekpe 2016). Japon sigorta sektoriindeki rekabet, oncelikle sektorel rekabet-
ten kaynaklanan 1liml1 bir rekabet olarak nitelendirilmektedir. Bu durum, rekabe-
tin sigorta sektoriindeki dinamikleri yonlendirmedeki 6nemini vurgulamakta ve
piyasa davranigini ve sonuglarini sekillendirmede oynadigi rolii vurgulamaktadir
(Guo 2018). Malezya Sigorta sektdriinde rekabetin diizeyini Panzar-Rosse H-is-
tatistigi ve panel veri analiz yontemlerini kullanarak arastiran bir ¢aligmada, Pan-
zar-Rosse metodolojisinin rekabet analizindeki etkinligine dikkat ¢ekilmektedir
(Lee vd., 2018). Sigorta sektoriindeki rekabet, rekabet avantaji elde etmek icin
yiiksek kaliteli hizmet ¢ok 6nemlidir. Bu durum, hizmet miikemmelliginin sigor-
ta saglayicilarini farklilastirma ve rekabetin yogun oldugu bir pazarda miisterileri
¢ekme ve elde tutma konusundaki roliiniin altin1 ¢izmektedir (Haque ve Sultan
2019). Ukrayna’daki sigorta pazarinin incelenmesi ekonomik kriz donemlerinde
sigorta alanindaki rekabetin gili¢lendirilmesinin kritik 6nemini ortaya koymakta-
dir. Calisma, rekabetin artirilmasiin, ekonomik baskilar altinda sektoriin istikra-
rin1 ve adaptasyonunu destekledigini, ayn1 zamanda sigorta sektdriiniin direncini
ve genislemesini tegvik ettigini belirtmektedir (Tsymbaliuk vd., 2021). Sigorta
sektoriindeki rekabet {izerine yapilan arastirmalar, 6zellikle Panzar-Rosse mo-
delini kullanarak, genellikle sinirli rekabetle oligopolistik 6zellikler gosterdigini
ortaya koymaktadir.

Sigorta Sirketlerinde Risk Esash Sermaye ve Rekabet Giicii liskisi

Risk Esasli Sermaye, finansal kurumlarin karsilastiklar1 risklerin biiyiikligline
gore yeterli sermaye tutmalarini gerektiren bir diizenleyici yaklagimdir. Bu yak-
lagim, 6zellikle sigorta sirketleri ve bankalar gibi finansal kuruluslarin, potansiyel
kayiplara karst dayanikliliklarini artirmak ve finansal sistemin genel istikrarimi
korumak amaciyla gelistirilmistir. Bu diizenlemeler, finansal kuruluslarin karsi
karstya oldugu kredi, piyasa ve operasyonel riskler gibi ¢esitli risk tiirlerini kap-
samli bir sekilde degerlendirerek, bu risklere karsi yeterli sermaye rezervi olusg-
turmalarint zorunlu kilmaktadir. Risk esasli sermaye diizenlemelerinin rekabet
giicli ve sigorta sektorii tizerindeki etkilerine dair bir bakis sunmay1 amaglamak-
tadir.

Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiil-
mesine ve Degerlendirilmesine Iliskin Yonetmelik 2015 yilinda yayrmlanarak
yirtrliige girmistir. Bu yonetmeligin 6-7-8. Maddelerinde gerekli sermaye bas-
lig1 altinda iki degisik yonteme gore sigorta sirketleri igin gerekli sermaye diger
bir degisle risk esasli sermaye hesaplanmaktadir. Tek tek sigorta sirketleri igin
belirlenen bu tutarlar kamuoyu ile paylasilmamaktadir.

Malezya’da tekafiil (islami sigorta) operatdrlerine yonelik risk esasli sermaye
diizenlemelerinin etkinlik, verimlilik ve rekabetgilik tizerindeki etkilerini ince-
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lemektedir. Bu arastirma, rekabet giicii analizinde Panzar-Rosse yontemini kul-
lanmaktadir. Bulgular, risk esasli sermaye diizenlemelerinin sirketlerin rekabet-
ciligini iyilestirdigini gostermektedir Lee vd., 2019). Risk esasli sermaye, sigorta
sirketleri i¢cin 6deme giicli ve finansal istikrarin bir dlgiisli olarak hizmet veren
sigorta endiistrisinin temel bir yoniidiir (Chache vd., 2020). Sigorta sektoriin-
de rekabet, risk ve belirsizligi azaltmakta, kaynak dagilimini optimize etmekte,
iiriin inovasyonunu tesvik etmekte, ekonomik biiyiimeyi artirmakta ve finansal
hizmetlerin etkin bir sekilde sunulmasini kolaylastirmaktadir (Abel ve Marire
2021). Risk esasli sermayeyi, potansiyel riskleri karsilamak ve finansal sikinti
zamanlarinda 6deme giiciinii saglamak i¢in gereken minimum sermaye seviye-
si olarak tanimlanmaktadir (Agustin vd., 2022). Risk esasli sermayenin sigorta
sirketlerinin finansal performansimi énemli 6l¢lide etkiledigini de goriilmektedir
(Pramusinta ve Aryani, 2023),

Sermaye esasli diizenlemenin mal-sorumluluk sigortasinda portfoy riski ve ser-
maye belirleme iizerindeki etkisini tizerinde yapilan bir caligmada, risk esash
sermaye gerekliliklerinin risk esasli sermaye 6ncesi ve sonrasi rejimler arasin-
daki sermaye ve risk iligkisini nasil etkilemis olabilecegini hakkinda agik bir so-
nuca ulasilamamistir. (Shim, 2010). Sermaye esash diizenlemeler, sigortacilarin
portfoy riski ve sermaye tahsisine iliskin kararlarini, 6zellikle de mal-sorumlu-
luk sigortasinda etkilemektedir (Cheng ve Weiss, 2013). Risk esasli sermayeyi
cevreleyen diizenlemeler, sigortacilarin belirli bir sermaye seviyesini korumasini
zorunlu kilmakta ve diizenleyicilerin bu seviyenin belirli bir esigin altina diismesi
halinde miidahale ederek sigortacilarin ek sermaye tutmasimi gerektirmektedir
(Berry-Stolzle vd., 2014). Risk esash sermayenin Kenya’daki sigorta sirketleri-
nin yatirim getirileri iizerindeki etkisini incelendiginde, riske dayali sermaye ile
yatirim getirileri arasinda pozitif ve anlamli bir iligki ortaya ¢ikmaktadir. Yik-
sek sermaye gerektiren daha yiiksek risk alanlarinin sigorta sektoriindeki yatirim
portfoyli yoneticileri tarafindan yatirim yapilabilecegi konusunda degerlendiril-
digi de gosterilmektedir (Chache vd. 2020). Bu diizenlemeler, sigortacilar1 var-
liklarin1 ve yiikimliiliikklerini kars1 karsiya olduklari risklerle uyumlu bir sekilde
yonetmeye tesvik etmektedir (Suyatna, 2021).

Italya’nin araba sigortas1 piyasasini iizerine bir incelemede, diizenleyici eylem-
lerin firmalar arasinda daha rekabetci davranislara yol agtigini belirtilmistir. Ge-
nel olarak, bu bulgular, tiiketici refah1 ve sektor sagligini sonugta iyilestirecek
sekilde pazar rekabetini ve verimliligini artirmak i¢in diizenleyici denetimi sa-
vunmaktadir (Coccorese 2012). Sektdrdeki konsantrasyonun azaldigini ancak
oligopolistik davranislarin devam ettigini durumlarda, adil rekabeti saglamak ve
titketici refahin1 korumak i¢in diizenleyici miidahalenin gerekliligine isaret edil-
mektedir. Dengeli koruma ve rekabet ihtiyacini vurgulamakta ve yerli ve yabanci
sigortacilar icin esit sartlar olusturmak amaciyla diizenleyici ayarlamalar yapil-
masini onermektedir. (Jeng 2015). Bulgaristan’in sigorta piyasasinda devam eden
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rekabet sorunlarini nedeniyle diizenleyici otoritenin acilen eyleme gegcmesi cag-
risinda bulunulmustur (Todorov 2016). Sigorta sektoriiniin sik sik verimsizlik ve
firmalar arasinda zayif rekabetten muzdarip oldugunu anlagilmaktadir. Verimlilik
ile rekabet arasindaki baglantiy1 6ne siiren hipotez, daha verimli firmalarin islet-
me maliyetlerini diislirerek ve yeni girisimcileri davet ederek endiistri rekabetini
tesvik edebilecegini onerir. (Cummins vd., 2017).

Bu ¢alisgmamizda, Coccorese (2010), Jeng (2015) ve Alhassan ve Biekpe (2017)
caligmalartyla uyumlu bir sekilde, sigorta sektoriiniin rekabet giiclinii deger-
lendirmek amaciyla Panzar-Rosse metodolojisini tercih etmektedir. Bu tercihin
nedeni, metodolojinin daha az veriye ve daha genel bir pazar tanimina ihtiyag
duymasidir (Coccorese 2012; Todorov 2016). Risk esasli sermaye diizenlemeleri,
sigorta sektoriinde 6deme giicii, finansal istikrar ve mevzuata uygunlugun saglan-
masi agisindan olduk¢a dnemlidir. Sigortacilar, riskleri azaltmak, performansi ar-
tirmak, rekabet giiclerini korumak ve yasal gereklilikleri karsilamak i¢in sermaye
seviyelerini ihtiyath bir sekilde yonetmelidir. Risk esasli sermaye diizenlemele-
rinin sigorta sirketlerinin rekabet glicleri tizerindeki etkisini arastiran az sayida
arastirma bulunmaktadir.

VERI SETi, YONTEM VE AMPiRiK BULGULAR

Yontem

Panzar-Rosse tarafindan (1987) gelistirilen Panzar-Rosse metodolojisi, sirketle-
rin tam rekabet, tekelci (eksik) rekabet veya tekel olarak ongoriilen davraniglar
sergilediklerini dngdrmektedir. Bu metodolojinin olusturdugu test, girdi faktor-
lerinin fiyatlarindaki degisikliklerin sirketlerin gelirleri iizerindeki etkisinin am-
pirik degerlendirmesine dayanmaktadir. Bu test, indirgenmis formda bir gelir
denkleminin tahmini yoluyla yapildigindan, Panzar-Rosse testi gelir testi olarak
da bilinir. Panzar ve Rosse, bir firmanin toplam gelirinin girdi faktorlerinin fi-
yatlarina gore esnekliklerinin toplami olarak tanimlanan H-istatistiginin, farkl
rekabet kosullarinda (6rnegin, tekel ve tam rekabet kosullarinda) degisik etkiler
ortaya koydugunu gostermektedir.

Panzar ve Rosse, sirket toplam gelirinin, toplam maliyetle ayni oranda ve dola-
yistyla girdi fiyatlarindaki artigla ayn1 oranda artmasi gerektigini gostermektedir.
Bu nedenle, tam rekabet altinda H istatistigi bire esit olmalidir. Piyasa agisindan
bakildiginda, yiiksek fiyat talep edilen miktarin azalmasina ve dolayisiyla endiis-
tri gelirlerinde orantili bir artistan daha azina yol agacaktir. Piyasa ¢ikti1 miktari-
nin bu sekilde ayarlanmasi, bazi firmalarin piyasadan ¢ikmasiyla saglanir.

Panzar-Rosse modeline gore, H-istatistik testleri uzun vadeli dengede gergekles-
tirilmelidir ve bu testler H<0 i¢in monopol kosullarini (tekel), 0<H<1 i¢in mo-
nopolistik rekabet kosullarin1 ve H=1 icin tam rekabet kosullarin1 dogrulamay1
amaglar (Sufian 2011; Sufian ve Habibullah 2013).Tekel durumunda, girdi fiyat-
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larindaki artis marjinal maliyetleri artirir, bu da ¢iktida bir azalmaya yol agar,
c¢linkii sifir olmayan marjinal maliyetleri olan bir tekel, piyasa talebinin fiyat es-
nek boliimiinde faaliyet gosterir ve marjinal maliyetlerin marjinal gelire esit oldu-
gu yerde kar1 maksimize eder. Miktar diistiikkge ve fiyat arttikca tekelcinin toplam
geliri diismelidir. Bu nedenle, tekel veya tamamen gizli anlagmali oligopolde,
gelirin faktor fiyatlaria gore esnekliginin bir Ol¢iisii olarak H istatistigi negatif
olmalidir. Son olarak, Panzar ve Rosse, serbest girisli tekelci rekabet durumunda
H-istatistiginin sifir ile birlik arasinda degerler aldigini gostermektedir. Bu, tekel-
ci rekabetteki firmalarin esnek olmayan bir talep egrisiyle karsi karsiya oldugu
ve bu nedenle gelirlerin girdi fiyatlarindaki degisikliklerle orantili olarak daha az

degistigi varsayimina dayanmaktadir.

Piyasadaki rekabet yogunlagmasini ifade eden Panzar-Rosse H indeksi X1, X2 ve
X3 degiskenlerinin katsayilarinin toplanmasi ile bulunmaktadir;

H indeksi sifira esittir hipotezi;
H, B1+ B2 + B3=0
H, 1+ B2 + B3#0 ve

H indeksi bire esittir hipotezi
H, B1+p2 +p3=1
H, B1+ B2+ B3#1

llgili hipotezlerin F istatistikleri hesaplanarak H indeksinin 0 ve birden farkl
veya esit olduklar1 test edilmekte ve piyasanin rekabet giicii endeksine ulasil-
maktadir.

Sigorta firmalarinin rekabet diizeyini belirleyen unsurlar, basitlestirilmis bir gelir
denklemi kullanilarak 6lgiilebilir.

Kullanilacak regresyon modeli:

Ln(Y)= B0+ BI In(X1 )+ B2 In(X2 )+ B3 In(X3 )+ p4 In(X4 )+ B5 (X5 )+ p6
(X6,)+

B7 (X7 )% e,

Calismada sirketlerin piyasa davranislarinin belirlenmesinin yaninda 2015 yilin-
dan itibaren uygulamaya konulan risk esasli sermaye diizenlemelerinin bu davra-

nislar iizerinde nasil etki gosterdigi de incelenmistir. Veri setine uygulanan panel
veri analizinde zaman etkisi ayrica analiz edilmistir.

Veri Seti
Caligmada, 2011-2022 yillar1 arasinda Tiirkiye’de ¢aligmalarini yiiriiten 26 adet
sigorta girketinin, Tiirkiye Sigortalar Birligi ve Sigortacilik ve Ozel Emeklilik
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Diizenleme ve Denetleme Kurumu raporlarindan alinan veri seti iizerinde, panel
veri analizi uygulanmistir. (Https://www.seddk.gov.tr, https://www.tsb.org.tr).

Sigortacilik sektoriinde galigmaya konu olan 26 adet sigorta sirketinin tamami
2011-2022 yillar arasinda faaliyette bulunmuslardir. Gézlenen tiim birimler ayni
zaman araliginda faaliyette bulunduklar1 i¢in ¢aligmada dengeli panel veri analizi
kullanilmugtir.

Tablo 1

Calismada Kullanilan Degiskenler

Bagimh Degisken

Y Net prim geliri ve net yatirim gelirlerinin toplami

Bagimsiz Degiskenler

X1 Emek, isletme, komisyon gideri toplami/ aktifler
X2 Toplam net gelir/6zsermaye

X3 Net yatirim geliri/teknik karsiliklar

X4 Toplam borglar/ 6zkaynaklar

X5 Odenen briit hasar/briit yazilan prim

X6 Odenen briit hasar/ teknik karsiliklar

X7 Aktif toplam1

Bagimli degisken Y ve bagimsiz degisken X7 rakamsal biiytikliik, diger degisken-
ler (X1, X2, X3, X4, X5, X6) oran olarak ifade edildiklerinden veriler arasinda
uyumu saglamak amactyla degiskenlerin logaritmasi alinarak analiz yapilmistir.

Ampirik Bulgular

Panel veri analizi i¢in kullanilan veri seti tizerinde oncelikle tanimlayic istatis-
tikler olusturulmustur. Tkinci olarak; havuzlanmis en kiiciik kareler modeli, sabit
etkiler modeli ve rassal etkiler modelleri olusturulmustur. Bu modeller arasinda
hangisinin tercih edilmesi gerektigine dair yapilan F testi ve Hausman testinden
sonra sabit etkiler modelinin analiz i¢in uygun oldugu gériilmiistiir. Uciincii asa-
mada sirastyla Bhargava, Franzini ve Narendranathan dw-d testi ve Baltagi -Wu
Ib1 testleri ile otokorelayon testi, Breusch -Pagan Lagrange Carpani testi, Pesaran
LM testi ve Pesaran CD testi ile yatay kesit bagimlilig1 testi, Degistirilmis Wald
testi ile degisen varyans testi gergeklestirilmistir (Tatoglu, 2018).

Tablo 2 )

Degiskenlerin Tammlayict Istatistikleri

Degiskenler Gozlem Sayis1 Ortalama Standart Hata Minimum Maksimum

Y 312 13.29376  3.082264 6.16256 23.89226
X1 312 2.809119  0.3601132 1.709039  4.217272
X2 312 5.540989  0.8747407 3.186076  11.83745
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X3 312 2.36186  0.8648052 -2.043667 4.639787
X4 312 5.873015 0.7885343 4.278933  11.93653
X5 312 3.683169 0.7134017 -1.541241 5.44979

X6 312 4.001108  0.699913 0.1441921 5.978494
X7 312 13.89774  2.947912 7.953938  24.20495

Tablo 2’deki tanimlayici istatistiklerde bagimli ve bagimsiz degiskenlerin goz-
lem sayilari, ortalamalari, standart hatalari, minimum ve maksimum degerleri
yer almaktadir.

Yapilan testler sonucunda kullanilan modelin degiskenleri arasinda Otokorelas-
yon sorunu, degisen varyans sorunu ve yatay kesit bagimlilig1r sorununun var
oldugu goriildiigiinden modelin analizinde Driscoll-Kraay standart hatalar tah-
mincisi kullanilmaktadir (Tatoglu, 2018).

Tablo 3
Driscoll-Kraay Standart Hatalar Sabit Etkiler Modeli

Katsayilar Standart hata
X1 0.0812109* 0.038777
X2 0.8387583%** 0.0251496
X3 -0.0388156%** 0.0121742
X4 -0.7480066*** 0.0286199
X5 0.0550778* 0.029701
X6 -0.0671192** 0.0253114
X7 1.011533%** 0.003012
cons. -1.089516%** 0.2277877
H,=0 0.8811536%***
H=1 0.8811536%**
Gaozlem sayisi 312
Grup sayis1 26
R? 98.5
H,=0 F olasihg 0.0000

0.0144

H =1 F olasihig:

Not: Siwrastyla (*), %1 (**), %5 ve (¥**), %10 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Modelin analizinde kullanilan bagimsiz degiskenlerin anlamli diizeyde bagiml
degiskeni etkiledigi goriilmiistiir. Emek, isletme, komisyon gideri toplami/ ak-
tifler oran1 (X1) ve 6denen briit hasar/briit yazilan prim oraninin (X5), bagiml
degiskeni (Y) etkileme seviyesi %10 6nem diizeyinde iken, 6denen briit hasar/
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teknik kargiliklar oranmin (X6) bagimli degiskeni etkileme seviyesi %5 6nem
diizeyindedir. Toplam net gelir/6zsermaye oran1 (X2), net yatirim geliri/teknik
karsiliklar orani (X3), toplam bor¢lar/ 6zkaynaklar orani (X4) ve aktif toplaminin
(X7), bagimli degiskeni etkileme seviyesi ise %1 onem diizeyindedir.

Emek, isletme, komisyon gideri toplami/ aktifler oran1 (X1), Toplam net gelir/
ozsermaye orani (X2), Odenen briit hasar/briit yazilan prim orani (X5), aktif top-
lam1 (X7) degiskenlerindeki 1 birimlik artig Net prim geliri ve net yatirim gelir-
lerinin toplami (Y) bagiml degiskeninde sirasiyla; 0.0812109 birim, 0.8387583
birim, 0.0550778 birim, 1.011533 birim artisa neden olmustur. Diger yandan Net
yatirim geliri/teknik karsiliklar orani (X3), Toplam borglar/ 6zkaynaklar orani
(X4), ve Odenen briit hasar/ teknik karsiliklar oran1 (X6) degiskenlerindeki bir
birim azalis ise Net prim geliri ve net yatirnm gelirlerinin toplami (Y) bagiml
degiskeninde sirasiyla; -0.0388156 birim, -0.7480066 birim, -0.0671192 birim
azalisa sebep olmustur.

Piyasadaki rekabet yogunlagmasini ifade eden Panzar-Rosse H indeksi X1, X2
ve X3 degiskenlerinin katsayilarimin toplanmasi ile bulunmaktadir. Buna gore:

B1+ B2 + B3=0.8811536 olarak hesaplanmastir.

H indeksi sifira esittir hipotezi;

H, B1+p2 + p3=0

H, 1+ 2 + B3#0

H=0 F olasiligi P<0.0000

P<0,05 oldugundan (H,) hipotezi reddedilmis ve (H, ) hipotezi kabul edilmistir
Buna gore, Piyasa tekelci degildir.

H indeksi bire esittir hipotezi

H, B1+p2 +p3=1

H, Bl1+ B2+ B3#£1

H=1 Folasihg1 P<0.0144

P<0,05 oldugundan (H,) hipotezi reddedilmis ve (H, ) hipotezi kabul edilmistir
Buna gore, piyasa tam rekabetci degildir.

H degeri 1 oldugunda piyasanin tam rekabet piyasasi oldugu, H degeri 0’a esit
veya kii¢iik oldugunda ise tekelci piyasa oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ancak
H degerinin 0 ile 1 arasinda gerceklesmesi piyasada tekelci rekabet sartlarinin
yasandigina gosterge olarak kabul edilmektedir.
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Tablo 4
Driscoll-Kraay Direngli Standart Hatalar Tahmincisi Zaman Etkisi Golge De-
giskenli Model

Katsayilar St. hata
X1 0.1076459%* 0.0496295
X2 0.8595892%** 0.0276599
X3 -0.0606824*** 0.0124694
X4 -0.7769984 *** 0.0265806
X5 0.025051 0.0278448
X6 -0.0384985 0.0278466
X7 1.010091%*** 0.0196338
2012 -0.0215424*** 0.0051716
2013 0.0117685* 0.006209
2014 0.0026909 0.0117095
2015 0.0807334%*** 0.0143978
2016 0.0472326** 0.01723
2017 0.0459007** 0.0202666
2018 0.0937787*** 0.0248066
2019 0.0641648%* 0.0311996
2020 0.0572337 0.0371417
2021 0.1127282%* 0.0423227
2022 0.0723919 0.18366
cons -1.08842%%* 0.3480794
Gozlem Sayisi 312
Grup Sayisi 26
R? 98.6

Not: Swrastyla  (*), %1 (¥%*), %5 ve (**%*), %10 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.

X1 0.10746 katsayisi, X1'deki bir birimlik artisin, diger tiim faktorler sabit tu-
tuldugunda, bagimli degisken Y'de yaklasik 0.10746 birimlik bir artisla iliskili
oldugunu gostermektedir. Bu etki %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
X2 0,85982 katsayist X2’deki bir birimlik artisin diger tiim faktorler sabit tu-
tuldugunda, bagimli degisken Y'de yaklasik 0,85982 birimlik bir artisla iligkili
oldugunu gostermektedir. Ancak bu etki %10 diizeyinde istatistiksel olarak an-
lamlidir. X3 ve X42iin negatif katsayilar1 bulunmaktadir (sirasiyla -0,06682 ve
-0,77699), yani Y ile ters iliskilidirler. X5 istatistiksel olarak anlamli degildir,
bu da X5'in Y tizerinde etkisi oldugunu gosteren yeterli kanit olmadigini gosterir.
X6 negatif katsayiya (-0.0384985) sahiptir, ancak bu degisken istatistiksel olarak
anlaml1 degildir, bu da X6'in Y {izerinde etkisi oldugunu gosteren yeterli kanit
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olmadigim gosterir. X7 1.010091 katsayis1 X7 nin bagimh degisken y {lizerinde
oldukea yiiksek derecede etkili oldugunu gostermektedir. Ancak bu etki %10 dii-
zeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Bir regresyon tablosundaki zaman kukla degiskenlerinin sonuglarmin deger-
lendirilmesi, bagimli degiskenin temel doneme (genellikle regresyona ayri bir
kukla olarak dahil edilmeyen dénemdir) gére zaman i¢inde nasil degistigini an-
lamak icin katsayilarina ve anlamlilik diizeylerine bakmay1 igermektedir. (Tatog-
1u,2018). Her bir katsay1, baz yila (2011) kiyasla s6z konusu yil i¢in Y'deki far-
k1 temsil etmektedir. Pozitif ve anlamli katsayilar Y'nin baz yildan daha yiiksek
oldugu yillar1 gosterirken, negatif katsayilar o yil i¢in daha diisiikk Y degerlerine
isaret etmektedir. Ornegin, 2012 %10 diizeyinde anlaml1 olan -0,02154 katsay1s,
2012 yilinda bagimli degisken Y'nin, diger her sey sabit tutuldugunda, baz yila
kiyasla etkisinin yaklasik -0,02154 birim daha diisiik oldugunu gostermektedir.

Katsayilarin isaretine ve biiyiikliigiine bakarak, bagimli degiskende zaman icinde
yukar1 veya agagi dogru bir egilim olup olmadigini yorumlamak miimkiindiir.
Ornegin, sonraki yillara ait katsayilar giderek daha pozitif ve anlamli hale geli-
yorsa, bu Y'de zaman iginde artan bir egilim oldugunu gdstermektedir. Zaman
kuklalar1, modeldeki diger degiskenler tarafindan yakalanmayan o yila 6zgii tiim
degisiklikleri yakalar. Buna o yil meydana gelen makroekonomik degisiklikler,
sektor egilimleri, politika degisiklikleri vb. dahildir.

Tablo 4 zaman etkisini sinamak i¢in zaman degiskeni golge degisken olarak ana-
lize ilave edildiginde 2011 yil1 hari¢ kalmak tizere 2012-2022 yillarmin Y bagimli
degiskeni iizerindeki etkisini gdstermektedir. Bu analiz 2015 yilindan itibaren
uygulanan risk esasli sermaye diizenlemesinin etkinligini kontrol etmeyi amagla-
maktadir. Analize gore 2014, 2020 ve 2022 yillar1 anlamli bulunmamaistir. Fakat
2012-2013-2015-2016-2017-2018-2019 ve 2021 yillarinin etkisi Y bagimli de-
giskeni iizerinde gesitli 5nem derecelerine gore anlamli bulunmustur. Istatistiksel
olarak anlamsiz bulunan 2014, 2020 ve 2022 yillarina iliskin olarak bu yillara
ozgiin degisikler oldugu varsayilabilir. Ornegin 2020 yil1 covid-19 pandemisi ya-
sanmigtir. Ayni sekilde 2022 yilinda yliksek seyreden enflasyon nedeniyle finan-
sal rakamlar ortalama disinda bityiime gostermistir.

Ancak genel olarak bakildiginda risk esasli sermaye diizenlemelerinin yapildig:
2015 yilindan sonra bu diizenlemelerin yeterli sermaye olusumu yoluyla piyasa
rekabet yapisini etkileyebilecegi yani Y bagimli degiskeninde 2015 yilindan son-
ra Oonemli diizeyde degisimler olacagi varsayimi tam olarak dogrulanamamustir.

SONUC

Caligmada Tiirkiye faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin ve dolayisi ile sigorta
piyasasmin 2011-2022 dénemindeki rekabet giicii incelenmistir. Rekabet giicii
incelemesinin yaninda 2015 yilinda yiirtirliige giren risk esasli sermaye diizenle-
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mesinin rekabet giicii lizerindeki etkisi de aragtiritlmistir. Calismada Panzar-Rosse
metodolojisi kullanilmistir. Panzar-Rosse metodolojisi, girdi maliyetlerindeki de-
gisim ile sigorta sirketlerinin eristigi net gelir arasindaki ilintiyi incelemektedir.
Ayrica risk esasli sermaye diizenlemesinin bu ¢ergeveye golge zaman degiskeni
olarak eklenmesi ile etkisi dl¢lilmiistiir. Panzar- Rosse metodolojisini kullanarak
yapilan bu ¢alismada, 2011-2022 dénemimde Tiirkiye sigorta piyasasinda tekelci
rekabet sartlarinin yasandigi bir piyasa yapisinin gegerli oldugu gosterilmistir.
Bu durum daha once Tiirkiye sigorta piyasasi igin yapilan ¢aligmalarla uyumlu
olmakla birlikte, bu ¢calismada bulunan Panzar-Rosse, H indeksi diger ¢calismalar-
dan farkli olarak 0.8811536 katsayist ile 1’e daha yakin gergeklesmistir. Bu sonug
piyasanin tam rekabet sartlarina yaklagtigini da géstermektedir.

Risk esasli sermaye diizenlemesinin gegerli oldugu donemlerde piyasa rekabet
yapisinin anlamli diizeyde etkilenip etkilenmedigi, zaman etkisi de modele ek-
lenerek test edilmistir. Diizenleme Oncesi donemle diizenleme sonrasi déonemin
modeli etkileme giicleri konusunda anlamli bir fark tespit edilememistir. Bu nok-
tada sigorta sirketleri acisindan sermaye artislarini ifade edebilecek risk esasl
sermaye diizenlemesinin en azindan rekabet giicii bakimindan 6nemli bir fark ya-
ratmadig1 goriilmiistiir. Tlirkiye’de sigorta sirketlerinin sahip olduklar1 6z serma-
yelerinin, mevzuata gore risk esasli sermaye hesaplamasi ile bulunan miktarlar
ile uyumlu olup olmadigi kamuoyu ile paylagilmamaktadir. Bu nedenle sonuglari
bu baglamda test etmek tam manasi ile miimkiin olamamaktadir. Bu ¢alismadan
once Tiirkiye’de Risk esasli sermaye diizenlemelerinin piyasa yapisini ve sirket-
lerin rekabet giiclinii nasil etkiledigine dair bir ¢alisma yapilmamistir. Bu nedenle
bulunan sonuglarin gegmis calismalar ile karsilagtirilmast miimkiin olmamustir.
Ancak bu caligma ile kamu diizenlemelerinin sigorta piyasasinin rekabet giicii
iizerindeki etkisinin incelenmesi ile ilgili ¢alismalarin baglamasi icin bir yol agi-
labilecegi degerlendirilmekte ve calismamizin risk esasli sermaye diizenlemele-
rinin piyasaya etkisi yoniinden literatlire katki saglayabilecegi diisiiniilmektedir.
Risk esasli sermaye diizenlemesinin piyasa rekabet yapisina etkisi karmasik bir
meseledir. Calismamiz, bu diizenlemenin rekabet giicii lizerinde anlamli bir fark
yaratmadigini gostermistir. Ancak, sermaye yapisi ve risk yonetimi pratikleri
acisindan daha detayli bir analiz, bu diizenlemenin sigorta sirketleri ilizerinde-
ki uzun vadeli etkilerini daha iyi anlamamiza yardimci olabilir. Tiirkiye sigorta
piyasasinda risk esasli sermaye diizenlemesinin etkinligini degerlendirebilmek
icin, sirketlerin 6z sermaye yapilar1 ve mevzuata uyumlar1 hakkinda daha fazla
seffaflik saglanmasi gerekmektedir. Bu calisma, Tiirkiye'deki sigorta piyasasi ve
diizenlemelerin rekabet lizerindeki etkisine dair bazi bulgular sunmustur. Ancak,
gelecek aragtirmalar, farklt metodolojiler kullanarak ve farkli donemleri kapsa-
yarak bu sonuclar1 daha da genisletebilir. Ayrica, sigorta sirketlerinin inovasyon
ve performans tizerindeki etkilerini derinlemesine incelemek, risk esasli sermaye
diizenlemesinin sigorta sektoriindeki uzun vadeli etkilerini anlamak igin kritik
Ooneme sahiptir.
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