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Ozet

Insanlarin gerek sosyal hayatlarinda gerekse ticari faaliyetlerinde ortaya ¢tkmast muhtemel risklere
karg1 bir giivence olarak tanimlanan sigorta, finansal sistem igerisinde sigorta sirketleri tarafindan
icra edilmektedir. Sigorta sirketleri, bu finansal hizmeti gergeklestirme siirecinde gelecekte olmasi
muhtemel hasarlari kargilayabilmekigin primler toplarlar ve bu primleri hasarlarin olmasi durumunda
sozlesmede belirlenen sartlar gergevesinde 6demeyi taahhiit ederler. Sigorta sirketlerinin giivenli bir
zeminde biiyiimeleri ve gelismeleri de sozlesme kapsamindaki bu taahhiitlerini yerine getirmeleri
ile miimkiin olabilmektedir. Bu taahhiitlerini eksiksiz ve zamaninda yerine getirebilmeleri i¢in de
sigorta girketleri giiglii bir finansal yapiya sahip olmak zorundadirlar. Sigorta sirketlerinin giiglii
bir finansal yapiya sahip olup olmadiklarini belirlemede sermaye yeterlilik rasyolarina, aktif kalitesi
ve likidite rasyolarina, faaliyet rasyolar: ve karlilik oranlarina bakilmaktadir. Sigorta girketlerinin
finansal durumlarinin yakindan gézlemlenmelerinde bu verilenlerin etkili bir bigimde kullaniimalar1
¢ok 6nem arz etmektedir. Bu veriler yardimiyla sigorta sirketlerinin performanslari ve varsa gelisim
alanlar1 belirlenebilir, verilere gore alinmasi gereken aksiyonlar 6nceden alinarak sonradan ortaya
cikabilecek finansal sorunlarin da éniine gegmek miimkiin olabilir. Bu ¢alismada Borsa Istanbul’da
faaliyet gosteren olan 6 sigorta sirketinin finansal yapilari rasyo analizi yontemiyle incelenmigtir.
Yapilan rasyo incelemeleri sonucunda da finansal yapinin zayiflamasina neden olan unsurlar
belirlenerek bu unsurlarin ve risklerin bertaraf edilmesi veya minimuma indirilmesi i¢in alinmasi
gereken aksiyonlar konusunda sirket iist yonetimine destek saglayacak ¢iktilar verilmeye caligtimugtir.

1. Giris

Bu ¢aligmada Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren olan 4% hayat dis1, 2’si de hayat olmak
tizere toplam 6 sigorta sirketinin finansal performanslarinin analiz edilmesi amaglanmigtir.
Caligma, Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi biinyesinde faaliyet gosteren sigorta
sirketlerinden en iyi temsil edecek Grneklem olarak Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren sigorta
sirketleri segilerek yapilmugtir. Caligmanin veri seti 2018-2022 yilsonu verilerini kapsamaktadir.
Borsa Istanbul’da islem goren 6 sigorta sirketinden hayat dist bransta faaliyet gosteren 4’
ve hayat sigortaciligi yapan 2’si analiz kapsamina alinmistir. Galigmada BISTde islem goren
sigorta sirketlerinin 2018-2022 donemini kapsayan 5 yillik finansal verileri finansal analiz
rasyolar1 uygulanarak tespit edilmistir. Calisma da ilk olarak sigorta kavramu ile ilgili literatiir
taramasi yapilarak sektorle ile ilgili genel bilgi verilmistir. Sigortacilik sektoriiniin genel hatlar:
itibariyle tanitilldigy ikinci boliimden sonra iiglincii boliimde arastirmanin yontemi, kullanilan
veri tiirleri, analiz sonuglar1 ve analiz sonucunda elde edilen bulgular hakkinda degerlendirmeler
yapimuigtir.

1 Doktor, unalefe@hotmail.com, orcid.org/0000-0002-7510-6817
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Sigorta sirketlerinin finansal analizi yapilirken Sigorta ve Reastirans Sirketlerinin Mali
Biinyelerine Tligkin Yonetmelik 4’te agiklanan oranlardan faydalaniimustir. Bu oranlar; (Cakmak
ve Hayirsever, 2019: 239; Bagpinar, 2005: 14-16):

e Sermaye Yeterlilik Oranlar1
* Aktif Kalitesi ve Likiditeye ﬂi§kin Oranlar
¢ Faaliyet Oranlar

e Karlilik Oranlar:

2. Tirkiye’de ve Diinyada Sigorta Sektorii

Sigorta, benzer durumdaki risklere maruz kalan bireylerin ve firmalarin bir araya gelerek
sigorta sirketleri ile yapmug olduklari sozlesme kapsaminda, ortaya ¢ikmasi muhtemel
zararlarinin telafi edilmesi amaciyla sigorta sirketlerine sigorta primi adiyla 6nceden yaptiklar
Odemeler kargiliginda bu olasi risklerinin ve zararlarinin belli bir glivence altina alinmasi olarak
tanimlanabilir (Senel, 2006: 298). Daha teknik bir ifadeyle sigorta kavrami, gergeklesme olasiligt
istatistiki veriler yardimiyla belirlenebilen ve ger¢eklesmesi durumunda risklerin veya hasarlarin
parasal degerlerle saptanabildigi ve bu saptanan risklerin ve belirsizliklerin kargilanabilecegi bir
fon meydana getirecek sekilde kaynaklarin toplanmasidir (Elitag vd. 2012:522). Ingiliz sigorta
sirketlerinin Tiirkiye’de 1872 yilinda a¢tig1 subelerle hayatimiza giren sigortacilik, zaman iginde
kolaylagtirict kanunlarin da yiiriirliige girmesiyle sigortacilik sektoriine olan talep artmaya
baglamistir. Bu gelismelere paralel olarak kaza sigortalari, yangin ve deprem sigortalar: gibi
sigorta tirlinlerinin gesitlenmesi ile sigortacilik sektorii giinden giine daha fazla 6nem kazanmaya
baglamistir (Pergin ve Sénmez, 2018:566).

Sigortaciligin tarihinin uygarlik tarihi kadar eski oldugu soylenebilir. Tlk sigorta 6rneklerini
Antik Cin ve Misirda gordiiglimiiz sigortaciligin, bu gilinkii modern anlamda daha yakin bir
zamanda bigimlendigini sOylemek miimkiindiir. Prim esash ilk sigorta orneklerine Venedik,
Floransa ve Cenova gibi ITtalyan sehirlerinde rastlanmaktadir. Deniz tagimaciligi konusunda o
donemde {ist diizey bilgi birikimine sahip olan Venedikliler 1250’lerde deniz yoluyla taginan
mallarma korsanlarin zarar vermesi ve taginan mahn bozulmasi ihtimaline kargi sigorta etme
yoluna bagvurmuslardir. Bu donemde Santa Clara adli gemideki taginan yiiklerin giivenligi
i¢in yapilan sozlesme ilk sigorta sozlesmesi olarak bilinmektedir. Bu siirecte ilk sigorta sirketi
de Cenova’da kurulmugtur. Ticaretin giivenli bir gekilde yapilabilmesi igin bir alternatif olarak
gelismeye baglayan sigortacilik, ilk olarak denizlerdeki ticaretin giivenli olarak yapilabilmesi igin
uygulanmig, otomobil ve farkli araglarin hayatimiza girmesiyle tagit sigortaciligi anlayig: gelismeye
baglamistir. 1900°1ii yillardan sonra da konut ve bagka farkli alanlarda uygulanmasiyla sigortacilik
giinden giine geligim gostermeye devam etmistir (Yayla, 2019:109-113). Ulkemizde, Osmanlt
donemi sigortacihgin gelismesinde 1838 Baltalimani Antlagmasi, diger ticaret anlagmalar1 ve
deniz ulagiminda buharli gemilerin yayginlagmasi en 6nemli gelismeler olarak ortaya ¢tkmaktadr.
Osmanlr'da nakliye sigortasinin ticari hayatin igine girmesi bu geligmeler sayesinde olmustur. Bu
gelismeler sonrasinda Osmanli ve Avrupa tilkeleri arasindaki ticaret hacmi artmugtir. Osmanlr’da,
kaza, egya sigortasi, yangin ve hayat sigortalar1 1870’li yillardan sonra giinliik hayatin 6nemli bir
pargas1 haline gelmigtir. Osmanli piyasasinin 6zellikle kapitiilasyonlarin getirdigi ayricaliklarla
cazip hale gelmesi, Avrupali sermayedarlar ve sigorta sirketlerinin Osmanlrdaki yatirim
motivasyonlarini artirmigtir. Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kurulmasiyla birlikte Cumhuriyet’in
ilk yillarinda sigortacilikla ilgili diizenlemelere 6zel 6nem verilmis ve bu amagla milli iktisat
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anlayig1 dogrultusunda sigortacilik alaninda yerel sermayenin varlik gostermesi hedeflenmistir.
Cumhuriyet doneminde sigorta sektoriiniin yasal diizenlemeye kavustugu donem 1927°dir.
Bu tarihte 1149 vell73 sayili Sigorta Sirketlerinin Teftig ve Murakabesi Hakkindaki kanunlar
yirtirliige girmigtir. Sonrasinda 1929°da kurulan Milli Reasiirans T.A.§ ile Tiirk sigortaciliginda
yeni bir donem agimugtir. 1930°larda devletin, gerek girisimci gerekse denetleyici statiide
sigortacilik sektoriinde roliiniin arttigr  gortilmektedir. 1980’li yillardan sonra diinyada
yayginlagan liberal yaklasgimlar Tiirkiye’yi de etkilemis bu gelismelerle sigorta sektoriinde 6zel
girisimler varligini gostermeye baglamistir. 2007 yilinda 5684 sayili Sigortacilik Kanunu kabul
edilerek yiirtirliige girmis ve bu kanun ile sigorta sektorii hukuki agidan AB ile uyumlu hale ve
daha rekabetgi bir konuma gelmistir. Bu Kanun’a bagli yeni diizenlemeler devam etmektedir.
(Aydin, vd. 2018:187-194).

Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun yaymlamig oldugu
rapora (2021: 1-2) gore Ulkemizde finansal sektorlerin aktif toplami 2021 yil sonu verilerine
gore 10,3 trilyon TL oldugu goriilmektedir. Rapora gore tlkemizdeki finansal sistemde
bankacilik sektorii %89,7 oran ile en biiyiik paya sahiptir. Finansal sektorler igindeki sigortacilik
ve bireysel emeklilik sektorlerinin pay1 ise bankacilik sektoriiniin ardindan %4,2 ile ikinci sirada
yer almaktadir. Sigortacilik sektoriiniin diinyaki prim iiretimi 2021 yilinda toplam 6,9 trilyon
ABD dolar1 olarak gergeklesmistir. Diinyadaki prim tiretiminin 3 trilyon ABD dolar1 hayat, 3,9
trilyon ABD dolar1 ise hayat dig1 branglarda gergeklestirilmigtir. 2021 yilinda Tiirk sigortacilik
sektoriinde hayat dis1 sigorta branglarinda 87,6 milyar TL, hayat grubu sigorta dallarinda ise
17,8 milyar TL prim iretimi gergeklestirilmigtir. Tiirk sigortacilik sektoriinde 2021 yilinda
toplam 105,4 milyar TL prim tretimi gergeklestirilmistir.

3. Borsa Istanbul’da (BIST) Islem Goren Sigorta Sektoriiniin Mali Analizi

Bireyler ve girketler bir sigorta girketine miiracaat ettiklerinde hasar ve risk durumunda
sigorta girketlerinden yiikiimliiliiklerini yerine getirmelerini beklerler. Sigorta girketlerinin u
yukiimliiliiklerini yerine getirebilmeleri de belli bir mali giice sahip olmasin gerekli kilmaktadhr.
Sigorta sirketlerinin sigorta ettirenlere belli bir giivence verebilmelerinde iki temel husus 6nem
arz etmektedir. Bunlar;

a. Sigorta sirketlerini mali giiglerinin yeterli olmasi. Mali gii¢, 6deme giiciinii, yiikiimliiliik
kargilama yeterliligini ve finansal yeterliligi kapsamaktadhr.

b. Sirketin iistlendigi sorumluluklar kargilamaya istekli olmasidir.

Mali gii¢ veya mali yeterlilik, bir sigorta sirketinin varliklar1 ve borglar1 arasindaki olumlu
farktir. Bagka bir ifadeyle mali giig, bir sigorta sirketinin 6z kaynaklarinin tiimii olarak
tanimlanabilir (Senel, 2006: 298). Sigorta sirketlerinin performanslarinin degerlendirildigi
caligmalarinin literatiir aragtirmasinda gogunlukla Borsa Istanbul (BIST)’da yer alan sigorta
sirketlerinin degerlendirildigi gortilmiistiir (Tayyar ve Tekin, 2011; Kalayc ve Yilmaz, 2011;
Elitag vd., 2012; Omiirbek ve Ozcan, 2016; Kula vd., 2016; Ercan ve Onder, 2016; Ertugrul
ve Ozgil, 2016; Cakir, 2016; Caglar ve Oztas, 2016; Aytekin ve Karamasa, 2017; Pergin ve
Sonmez, 2018; Oniz ve Aydin, 2019; Senel ve Akkurt, 2022).

Caligmada Borsa Istanbulda islem goren sigorta sirketleri segilmistir. Bu baglamda 2018-
2022 déneminde BIST de siirekli islem goren 2’si hayat sigortaciligi alaninda faaliyet gosteren,
44 de hayat dis1 brangta faaliyet gosteren toplam 6 sigorta sirketi, oran analizi yontemiyle
incelenmigtir. Analiz i¢in kullanilan veriler girketlerin bagimsiz denetimden ge¢mis, solo mali
tablolaridir.



150 | Sigorta Sektirii Finansal Analizi

Aragtirmanin bulgulari 4 ana baghk altinda ( Sermaye Yeterlilik Oranlar1, Aktif Kalitesi ve
Likiditeye Tligkin Oranlar, Faaliyet Oranlar1 ve Karlilik Oranlari) ve 14 alt baglik altinda (Alinan
Primler / Ozl(aynaldar, Ozkaynaldar / Aktif Toplami, Ozkaynaklar / Teknik Kargiliklar, Likit
Aktifler / Aktif Toplami, Likidite Rasyosu, Cari Rasyo, Prim ve Reasiirans Alacaklari / Aktif
Toplami, Acente Alacaklar: / Ozkaynaklar, Tazminat Tediye Orani, Konservasyon Orani, Hasar
Prim Orani, VOK / Alinan Primler, Mali Kar / Alinan Primler, Teknik Kar / Alinan Primler)
altinda analiz edilmigstir. Aragtirmada kullanilan rasyolar Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Avastuwmadn Kullanidan Rasyolar

SERMAYE . AKTIF KALITESI VE E IYET KARLILIK

YETERLILIGINE LIKIDITEYE ORANLARI ORANLARI

ILISKIN ORANLAR |ILISKIN ORANLAR

Alinan Primler / Likit Aktifler / Aktif

Ozkaynaklar Toplami Tazminat Tediye Orant Hasar Prim Orant

Ozkaynaklar / Aktif

Toplami Cari Rasyo VOK / Alinan Primler
Likidite Rasyosu Konservasyon Orani Mali Kar / Alinan Primler

Ozkaynaklar / Teknik Prim ve Reasiirans Teknik Kar / Alinan

Karsiliklar Alacaklart / Aktif Toplam: Primler

Kaynak: Baspinar, 2005: 14-16.

Sermaye miktari, tiim sirketlerde olugu gibi sigorta sirketinin mali giictinii ve sorumluluklarin:
zamaninda ve etkin bir sekilde yerine getirme konusunda 6nemli bir gostergedir. Tipik bir aract
kurum gibi olan hayat sigorta sirketleri orta ve uzun vadeli iglemler yapmaktadirlar. Buna kargin
daha kisa vadeli iglemler yapan ve daha dinamik bir yapida olan hayat dig1 sigorta sirketleri,
sermaye yapisi agisindan hayat sigorta sirketleri ile ayrigmaktadir (Bagpinar, 2005: 9). Hayat
sigorta girketleri, daha uzun vadeli siiregleri ve islemleri kapsadigy i¢in primlerden elde edilen
kaynaklar, uzun vadeli fonlar sayesinde yatirimlara doniistiiriiliir. Hayat dis1 sigorta sirketleri kisa
vadeli iglem ve siireglere aracilik ettiginden dolay1 burada elde edilen kaynaklar likidite riskine
kargt kisa vadeli yatirimlara doniistiiriilmektedir (Cekici ve Inel, 2013: 136). Bu nedenlerden
dolay1 ve hayat ve hayat dig1 sigorta girketlerinin sermaye yapilarinin, fonlarin degerlendirilme
stireglerinin ve likidite risklerinin farklilik gostermesinden dolayr ve aragtirmada saglikli veriler
elde edebilmek amaciyla Bist ortalamalarinin kullanildig: analizlerde hayat sigorta sirketleri ve
hayat dis1 sigorta girketlerinin ortalama verileri ayr1 ayr1 olarak kendi aralarinda analiz edilmistir.

3.1. Sermaye Yeterliligine Iligiklin Oranlar

Sermaye yeterliligine iliskin oranlar {i¢ baglik altinda analiz edilmistir.

3.1.1. Alinan Primler / Ozkaynaklar

Yazilan primlerin 6zkaynaklara oranini gosteren bir rasyo olan Alinan Primler / OZkaynaklar
Rasyosu, 4’ten biiyilk olmamalidir (Bagpinar, 2005: 14). Rasyonun 4’ten biiyiik olmasi
Ozsermayenin yetersiz oldugu seklinde yorumlanmaktadir.



Unal Efe | 151

Tablo 2. Alinan Primler | Ozkaynaklar

Hayat ve Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,20 0,16 0,10 0,06 0,04
Aksigorta A.S. 4,76 498 4,69 6,66 6,98
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 4,32 3,61 3,36 421 4,99
Ray Sigorta A.§. 427 472 5,03 5,05 6,90
Tiirkiye Sigorta A.S. 2,38 1,76 2,56 2,76 4,38

Kaynak: Yazar tavafindan hesaplanmastor.

Caligma kapsamindaki 6 adet sigorta sirketine ait Alinan Primler / Ozkaynaklar sonuglari
Tablo 2’de gosterilmektedir. Sonuglara bakildiginda hayat emeklilik sirketlerinin (Anadolu
Hayat Emeklilik ve Agesa Hayat ve Emeklilik) 6zsermayelerinin istenen diizeyde oldugu
goriilmektedir. 2019 ve 2020 yillarindaki verilerine goére Anadolu Anonim Tiirk Sigorta
Sirketinin 6zsermayesinin sinir oran seviyesi olan 4’e yakin oldugu, Tiirkiye Sigorta’nin ise 2022
yilt harig diger yillarda sinir deger olan 4’iin gokga altinda istenen oranda oldugu gozlemlenmistir.
Aksigorta ve Ray Sigorta sirketlerinin Alnan Primler / Ozkaynaklar Rasyosu degerlerinin
caligma kapsamindaki 5 yilda 4 kat sinirinin iizerinde oldugu goriilmiigtiir. Ozkaynaklarinin 4
katindan fazla prim toplamas1 Aksigorta ve Ray Sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligi agisindan
olumsuz bir durum olarak degerlendirilebilir.

3.1.2. Ozkaynaklar / Aktif Toplami

Ozkaynaklar / Aktif Toplami Rasyosu bir igletmenin uzun vadeli bor¢ d6deme giiciinii
gostermekle birlikte, varliklarin ne kadarinin isletme sahip ve ortaklari tarafindan finanse
edildigini de gostermektedir (Kalayct ve Yilmaz, 2011: 83). Bu oranin 0,50 olmas1 uygun ve
yatirim yapilabilir olarak yorumlanmaktadir. Ulkemiz gibi gelismekte olan iilkelerde oranin
0,40’larda gtkmast da olagan kargilanmaktadir (Oniz ve Aydin, 2019: 75). Hayat ve hayat dist
sigorta sirketlerinin ayri ayr1 Ozkaynaklar / Aktif Toplami hesaplamalart ve ortalamalari Tablo
3’te gosterilmektedir. Tabloya bakildiginda hayat sigorta sirketlerinin 6zkaynak ortalamalarinin
0,03 olarak istikrarli bir yapidayken hayat dig1 sirketlerin 2021 ve 2022 yillarinda 6zkaynak
ortalamalarinda %35’e yakin azahslar goriilmektedir. Hayat sigorta girketlerden Agesa, Anadolu
Hayat Sigorta sirketine gore 0,02 oran gibi daha diigiik bir oran ile 5 yilin tiimiinde istikrarli
bir trend yakalamugtir. Agesa’ya gore daha giiglii bir 6zkaynak yapisina sahip Anadolu Hayat
ise, 2018 ve 2019 yillarinda diger yillara kiyasla daha giiglii bir 6zsermaye ile faaliyet gostermig
ve tiim yillarda Bist ortalamasinin iizerinde bir 6zkaynaga sahip olmugtur. Hayat dis1 sigorta
sirketlilerinin Tablo 3’teki sonuglarina bakildiginda Tiirkiye Sigorta’nin 2021 yilina kadar 0,30
oran ve iizerinde oran ger¢eklesmeleri bulunmaktadir. Sirketin tiim yillardaki ortalamalari sektor
ortalamalarinin tizerinde kalmisken, 2022 yilinda 6zkaynaklarinda %42 gibi azalma olmug ve
Ozkaynak / Aktif Toplami1 orani 0,30°da 0,21%¢ diigmiistiir.
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Tablo 3. Ozkaynaklar | Aktif Toplams

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,05 0,05 0,04 0,04 0,04
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
BIST Ortalamas: 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.§. 0,20 0,20 0,20 0,14 0,15
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,17 0,19 0,20 0,16 0,16
Ray Sigorta A.§. 0,23 0,21 0,19 0,19 0,16
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,31 0,35 0,32 0,30 0,21
BIST Ortalamasi 0,23 0,24 0,23 0,20 0,17

Kaynak: Yozar tavafindan hesaplanmastor:

Tabloya bakildiginda Tiirkiye Sigorta digindaki diger hayat dis1 sigorta sirketlerinin neredeyse
tiim yillarda Bist ortalamasinin altinda kaldiklar1 ve 6zellikle 2022 yilinda ¢ok ciddi 6zsermaye
kaybina maruz kaldiklar1 goriilmektedir.

3.1.3. Ozkaynaklar / Teknik Kargiliklar

Bir girketin sermaye yapisi hakkinda bilgi veren bu rasyonun yiiksek olmasi, sirketinin
sermaye yapisinin giiclii oldugu seklinde yorumlanir (Yilmaz 2010: 59). Ozkaynaklar / Teknik
Kargiliklar sonucun sektor ortalamasinin tistiinde olmast istenir (Bagpinar, 2005: 14). Tablo 4,
sigorta sirketlerinin Ozkaynaklar / Teknik Kargiliklar sonuglarini gostermektedir. Tabloda, hayat
sigorta sirketlerinden Agesa’min tiim yillarda Ozkaynaklar / Teknik Kargiliklar orani, hem artan
bir trend gostermis hem de tiim yillarda ortalamanin tizerinde gergeklegmistir. Anadolu Hayat
Emeklilik sirketi, Agesa’ya gore daha zayif bir rasyoya sahip goziikmekte ve Ozkaynaklar / Teknik
Kargiliklar orani genellikle 2018 yilindan 2022 yillart arasinda diisiis gostermistir. Aragtirmanin
yapildig1 donemde hayat dis1 sigorta sirketlerinden Ray Sigorta ve Tirkiye Sigorta sirketleri
diger hayat dig1 girketlere kiyasla daha iy1 bir performans gostermislerdir. Bu iki girketin 2018-
2022 yilarindaki ger¢eklegsmelerinin ortalamanin {izerinde kaldig1 goriilmektedir. Sonuglara gore
Anadolu Anonim Tiirk Sirketi, diger hayat dis1 sirketlere gore negatif ayrisan ve bu analizde en
olumsuz ¢ikt1 veren girket olarak gortinmektedir. Analiz sonucunda en iyi ¢ikt1 alinan hayat digt
sigorta sirketi ise Tiirkiye Sigorta girketi olarak tespit edilmisgtir.
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Toblo 4. Ozkaynak | Teknik Karsiiklar

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,50 0,53 0,47 0,34 0,37
Agesa Hayat ve Emeklilik 1,99 2,97 4,43 4,65 4,66
BIST Ortalamas: 1,25 1,75 2,45 2,50 2,51
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,38 0,36 0,37 0,26 0,28
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,26 0,31 0,32 0,24 0,24
Ray Sigorta A.S. 0,47 0,48 0,48 0,47 0,39
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,60 0,77 0,66 0,63 0,39
BIST Ortalamas: 0,43 0,48 0,46 0,40 0,33

Kaynak: Yazar tavafindan hesaplanmastor:

3.2. Aktif Kalitesi ve Likiditeye Ilisiklin Oranlar
Aktif kalitesi ve likiditeye iligkin rasyolarda 4 fakli rasyo kullanilmustir.

3.2.1. Likit Aktifler / Aktif Toplami1

Sirketlerin toplam aktifler igerisindeki likit aktiflerin payin1 gosteren bu oran, sirketin faaliyet
alaninda nakit tiretme kapasitesi hakkinda bilgi vermektedir. Oranin yiiksek olmast istenir. Bu
oranin yiiksek olmasi sirketlerin manevra yetenegini artirirken, ayni zamanda kirilganhgini da
azaltmaktadir (Oniz ve Aydin, 2019: 76). Yiiksek kaldirag ile iglem yapan isletmelerde likidite
yeterliliginin Olgiilmesi ve olast likidite riskini 6nlemeye yonelik likidite yonetim stratejilerinin
olugturulmasi gerekli ve 6nemlidir (Cakmak ve Sunal, 2023). Tablo 5, sigorta sirketi bazinda
Likit Aktifler / Aktif Toplam1 sonuglarini gostermektedir.

Tablo 5. Likit Aktifler | Aktif Toplama

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,13 0,13 0,13 0,14 0,14
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,06 0,08 0,08 0,11 0,11
BIST Ortalamasi 0,10 0,10 0,11 0,12 0,13
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,58 0,58 0,60 0,56 0,65
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,61 0,63 0,61 0,59 0,60
Ray Sigorta A.§. 0,46 0,48 0,44 0,40 0,30
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,36 0,44 0,59 0,52 0,56
BIST Ortalamasi 0,50 0,53 0,56 0,52 0,53

Kaynak: Yazar tavafindan hesaplanmastor:
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Tabloda hayat sigorta sirketlerinin likit varliklarinin hayat dig1 sigorta girketlerine gore daha
zayif oldugu goriilmektedir. Tabloya bakildiginda genel olarak her iki kategorideki sigorta
sirketlerinin likit aktif kalitelerinin her gegen yil daha da iyilestigi fark edilmektedir. Hayat sigorta
sirketlerinden Anadolu Hayat'in rasyo sonuglarnin tiim yillarda hem ortalamanin {izerinde
gerceklestigi hem de Agesa Hayat’a gore daha giiglii bir rasyoya sahip oldugu goriilmektedir.
Hayat dis1 sigorta sirketleri ile ilgili verilere tabloda bakildiginda Aksigorta ve Anadolu Anonim
Tiirk Sigortanin tiim yillarda, Tirkiye Sigortanin da son ii¢ yilda ortalamanin iizerinde sonug
verdigi goriilmektedir. Hayat dig1 sigorta sirketleri iginde en zayif oran Ray Sigorta’da iken en
giiglii oran ¢ogunlukla Anadolu Anonim Sigorta girketindedir.

3.2.2. Cari Rasyo

Sirketlerin kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirebilme giiclinii gosteren cari oranin
sigorta sirketleri igin 1,5 ve iizerinde olmasi beklenir (Bagpinar, 2005: 19). Hayat ve hayat dig1
sigorta girketlerine ait cari oranlar Tablo 6°da gosterilmektedir.

Tablo 6. Cari Oranlar

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 1,04 1,04 1,21 1,03 1,04
Agesa Hayat ve Emeklilik 291 4,18 4,92 6,77 6,34
Bist Ortalamalari1 1,98 2,61 3,07 3,90 3,69
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.§. 1,26 1,25 1,26 1,16 1,16
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 1,18 1,21 1,24 1,16 1,16
Ray Sigorta A.S. 1,26 1,23 1,21 1,21 1,14
Tirkiye Sigorta A.S. 1,01 1,18 1,3 1,26 1,13
Bist Ortalamalar1 1,18 1,21 1,25 1,20 1,15

Kaynak: Yozar tavafindan hesaplanmastor:

Hayat sigorta sirketlerinin cari oranlarinin tiim yillarda sinir degerin iizerinde gergeklestigi,
hayat dig1 sigorta sirketlerinin tiim yillardaki cari oran sonuglarinin ise istenen sinir deger olan
1,5 degerinden diisiik oldugu goriilmektedir. Hayat sigorta girketlerinden Agesa’nin cari orani,
hem ortalamanin iizerinde hem de her gegen yil artan bir trend ile sonuglanmugtir. Diger hayat
sigorta girket olan Anadolu Hayat'in tiim yillarda hem ortalamanin hem de istenen sinir degerin
altin cari oran degerlerine sahip oldugu goriilmektedir. Hayat digi sigorta sirketlerinin tamaminin
cari oran verileri siir degerin (1,5) altinda sonuglanmugtir. Hayat dig1 sigorta girketlerinden
Aksigorta, tiim yillarda ortalamanin tistiinde kalan tek girket olarak diger sigorta sirketlerinden
pozitif olarak ayrigmaktadir. Hayat dis1 diger sigorta girketleri ise ortalamanin altinda olsalar bile
ortalamaya yakin sonuglar almiglardr.
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3.2.3. Likidite Rasyosu

Diger ad1 ile asit test orani olan likidite orani, cari orani daha anlagilabilir ve yorumlanabilir
hale getiren bir orandir. Genellikle bu oranin 1 olmas: yeterli olarak goriilmektedir. Oranin
1 olmasi isletmenin kisa siireli borglarinin tamamini, para mevcudu ve hizla nakde gevirebilir
kiymetlerle kargilayabilecegini ifade eder. Bu duruma borg 6deme kapasitesi de denilmektedir
(Oniz ve Aydin, 2019: 75). Hayat dis1 sigorta sirketleri icin likidite orami, 1 ve 1’den biiyiik
olmas1 beklenirken, hayat sigorta sirketlerinde 9,75°ten kiigiik olmamasi gerekir (Bagpinar, 2005:
14). Hayat sigorta sirketleri, hayat dis1 sigorta sirketlerine kiyasla daha uzun vadeli islemler
yapmaktadir ve oranlar arasi bu farklilik da iglemlerin bu siirelerinden kaynaklanmaktadir. Hayat
dig1 sigorta sirketlerinde likidite orani hayat sigorta sirketlerine gore daha diisiik ¢tkmaktadir.
Bunun nedeni de hayat digi sigorta girketlerinin kisa vadeli yabanci kaynak kullanimi daha fazladir
ve bundan dolay: likidite oranlar daha diigiik ¢ikabilmektedir (Cakmak ve Hayirsever, 2019:
240). Sigorta sirketlerine iligkin likidite rasyo sonuglar1 Tablo 7°de gosterilmistir. Sonuglara gore
hayat dig1 sigorta girketleri tiim yillarin ortalamasinda istenen seviyenin altinda likidite oranlarina
sahip durumdadir. Tiim hayat dis1 sigorta sirketlerinin likidite oranlari ¢aligmanin yapildig: 5 yil
stirecinde tiimiiyle sinir deger olan I’in altinda sonuglanmigtir. Hayat dig1 sigorta sirketlerinde
likidite rasyosu en iyi olan girketin 1 sinir degerine yakin olan Aksigorta oldugu, likidite rasyosu
en zayif olan hayat dig1 sigorta sirketinin de Ray sigorta oldugu soylenebilir.

Tablo 7. Likidite Oranlar:

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 10,04 13,95 17,15 13,09 13,40
Agesa Hayat ve Emeklilik 6,28 691 4,89 4,18 2,75
BIST Ortalamast 8,16 10,43 | 11,02 | 8,64 8,08
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,80 0,83 0,92 0,95 0,93
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,81 0,81 0,89 0,89 0,84
Ray Sigorta A.§. 0,60 0,66 0,69 0,76 0,80
Tirkiye Sigorta A.S. 0,83 0,85 0,96 0,81 0,64
BIST Ortalamasi 0,76 0,79 0,86 0,85 0,80

Kaynak: Yozar tarafindan hesaplanmastuwr:

Hayat sigorta sirketleri ise sadece 2019 ve 2020 yillarinda istenen sinir deger olan 9,75’in
tizerinde bir ortalamaya sahip olmuslar diger yillardaki ortalamalar ise sinir degerin altinda bir
oranla sonuglanmistir. Tabloya bakildiginda likidite rasyosu, tiim yillarda istenen sinir degerden
¢ok asagida sonuglanan Agesa Hayatn bu ortalamay:r disiirdiigii goriilmektedir. Agesa
Hayat, her gegen yil daha da bozulan bir likidite yapisiyla ciddi bir sermaye takviyesine ihtiyag
duydugunu gostermektedir. Diger hayat sigorta girketi olan Anadolu Hayat ise ¢ok daha giiglii
bir likidite orani ile hem sektoriin ortalamasini yukariya tagimakta hem de 3. kisilere giiglii bir
likiditeye sahip oldugunu gostermektedir. Anadolu Hayat, tiim yillarda istenen sinir deger olan
9,75’in tizerinde bir gergeklesmeye sahiptir.
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3.2.4. Prim ve Reasiirans Alacaklar1 / Aktif Toplamu

Prim ve Reasiirans Alacaklar1 / Aktif Toplami rasyosu, esas faaliyetlerden alacaklarin aktif
toplamina oranmi gostermektedir ve sonuglar sektor ortalamasindan kiigiik olmahdir (Bagpinar,
2005: 15). Diigiik hacimli Prim ve Reasiirans Alacaklar1 / Aktif Toplami oran, likit bir varlik
grubunun olduguna gostermektedir ve bundan dolay1 da bu oranin kiigiik olmast istenilen bir
durumdur (Oniz ve Aydin, 2019: 78). Sektor ortalamasindan biiyiik rasyo sonucu, zayif likidite
yapisini gostermektedir (Kalaycr ve Yilmaz, 2011: 88). Tablo 8’de hesaplanan sonuglara gore
hayat sigorta sirketlerinin tiim yillardaki sektor ortalamasi 0,42 olarak gergeklesmigtir. Hayat
sigorta girketlerinden Agesa’nin tiim yillarda hem ortalamanin altinda kalmasi hem de sifira
yakin bir rasyo sonucu vermesi giiglii bir likidite yapisina sahip oldugunu gostermektedir.
Anadolu Hayat ise tiim yillarda 0,84 ve 0,85 gibi yiiksek ve sektor ortalamasinin ¢ok tizerinde
sonuglar almast Agesa’ya gore ¢ok daha kirilgan ve zayif bir likidite yapisini sahip oldugunu
ortaya koymaktadir.

Tablo. 8.Prim ve Reasiivans Alacaklar: | Aktif Toplama

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,84 0,85 0,85 0,84 0,84
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bist Ortalamalar1 0,42 0,42 0,42 0,42 0,42
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,17 0,17 0,20 0,21 0,22
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,21 0,20 0,20 0,23 0,23
Ray Sigorta A.S. 0,24 0,28 0,33 0,35 0,34
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,21 0,19 0,19 0,24 0,17
BIST Ortalamas: 0,21 0,21 0,29 0,31 0,30

Kaynak: Yazar tavafindan hesaplanmastu:

Tabloya bakildiginda hayat dig1 sigorta sirketlerinin oran analiz ortalamalarinin her gegen
yil arttigr goriilmektedir. Hayat dis1 sirketlerden Aksigorta, tiim yillarda ortalamanin altinda
oranlara sahip olarak ve diger sirketlere gore daha istikrarli ve daha giiglii bir likidite yapisina
sahip oldugunu gostermektedir. Anadolu Anonim Tiirk Sigorta ve Tiirkiye Sigorta sirketleri,
2021 yilinda sektor ortalamast ile ayni sonuglara sahipken diger yillarda sektor ortalamalarindan
diisiik sonuglar elde ederek Aksigorta’dan sonra istikrarli ve giiglii bir likidite yapisina sahip
sirket konumundadirlar. Prim ve Reasiirans Alacaklar1 / Aktit Toplami rasyo hesaplamasinda tiim
yillarda sektor ortalamasinin iizerinde gergeklesme ile Ray Sigorta, en diisiik likidite yapisina
sahip sirket konumundadir.

3.2.5. Acente Alacaklar / Ozkaynaklar

Acente Alacaklart / Ozkaynaklar orani, nakde gevrileme ihtimali gok diisiik olan bir aktifin
biiyiikliik derecesini gosterir ve oranin, hayat digi sirketler igin 0,80, hayat sirketleri igin 0,20°den
diigiik olmast istenir (Bagpinar, 2005: 15-23). Tablo 9°da sonuglar gosterilmistir.
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Tablo 9. Acente Alacaklar: | Ozkaynaklar

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,02 0,03 0,02 0,02 0,05
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,06 0,08 0,05 0,07 0,12
Bist Ortalamalar1 0,04 0,06 0,04 0,05 0,09
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,58 0,62 0,68 1,19 1,06
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,33 0,29 0,28 0,50 0,41
Ray Sigorta A.S. 0,16 0,48 0,79 1,33 1,63
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,36 0,32 0,36 0,51 0,52
BIST Ortalamasi 0,36 0,43 0,53 0,88 0,90

Kaynak: Yozar tavafindan hesaplanmastuw:

Tabloya gore hayat sigorta sirketlerinin ortalamalari tiim yillarda istenen 0,20 degerinin altinda
gerceklegmistir. Hayat dist girketlerin 2022 yilinda en yiiksek orana ulagtiklar1 ve Agesan’nin
0,12 oran ile 2022 yilinda sinir degere daha yakin bir konuma geldigi goriilmiistiir. Tablo’da
hayat dis1 sigorta girketlerinin ortalama sonuglarinin 2018-2019 ve 2020 yillarinda sinir deger
olan 0,80’in ¢ok altinda oranlara sahip olduklar1, 2021 ve 2022 yillarinda hayat sigorta sirketleri
gibi bu sirketlerinde ortalamalarinin artmig oldugu goriilmektedir. Aksigorta ilk ti¢ yilda sinir
degerin altinda kalmakla birlikte Bist ortalamalarinin iizerinde sonuglara sahiptir. Aksigorta,
2021 ve 2022 yillarinda 1,19 ve 1,06 oran ile kritik egik olan 0,80’in ve Bist ortalamalarini
tizerine ¢ikarak likidite agisinda olumsuz sinyal vermistir. Aymi gekilde Ray Sigorta da sadece
2018 yilinda 0,16 oran ile Bist ortalamasinin ve sinir degerin altinda kalmug, diger son 4 yilda
tiimiiyle Bist ortalamasinin {izerinde sonug almugtir. Ray Sigorta, 2021 ve 2022 yillarinda 1,33
ve 1,63 oranlarla hem ortalamanin hem de sinir degerin ¢ok iizerinde kalarak likidite agisindan
olumsuz sinyaller vermistir. Tiirkiye Sigorta, sadece 2018 yilinda Bist ortalamast ile ayni seviyede
sonug almig ancak sonraki 4 yilda hem sinir degerin altinda hem de ortalamanin altinda sonuglar
elde etmistir. Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi, tiim yillarda hem sinir degerin hem de
Bist ortalamalarinin altinda sonuglar elde ederek istikrarli ve likidite agisinda en giiglii sirket
goriintiisii vermigtir.

3.3 Faaliyet Oranlar:
Faaliyet oranlari iki baghik altinda analiz edilmigtir.

3.3.1. Tazminat Tediye Oran1

Bu oran, meydana gelen hasarlar dolayisiyla girketin bu hasarlarin ne kadarini 6dedigini
gostermektedir. Bu oranin 0,60 ile 0,80 arasinda olmas istenir (Bagpinar, 2005: 20). Sigortalilar
agisindan bakildiginda bir sigorta sirketinin tazminat tediye oranimin yiiksek olmasi giiven
vericidir. Bir sigorta sirketinin tazminat tediye oranmi diigitkse bu durum sigorta girketi igin
olumsuz durumu ifade etmektedir ve sirketin hasar 6demelerinde gerekli 6zeni gostermedigi
sonucu ¢ikmaktadir (Cakmak ve Hayiwrsever, 2019: 248). Tazminat tediye oranina iligkin
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veriler Tablo 10’da gosterilmigtir. Tablo’da, hayat ve hayat dis1 sigorta girketlerinin tazminat
tediye oranlar1 incelendiginde sadece Anadolu Hayat sirketinin tiim yillarda minimum olmasi
istenen aralikta sonuglar elde ettigi ve diger tiim girketlere gore en diigiik oranlara sahip oldugu
goriilmektedir. Buna kargin yine bir hayat sirketi olan Agesa’nin ise tiim girketler i¢inde en yiiksek
orana ve bu kapsamda sigorta ettirenler agisindan en giivenilir hayat sigorta sirketi konumunda
oldugu soylenebilir

Tablo 10. Tazminat Tediye Ovana

Hayat ve Hayatdis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,73 0,70 0,80 0,45 0,66
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,97 1,23 1,46 1,29 0,95
Aksigorta A.S. 0,91 0,95 0,87 0,91 0,93
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,88 0,86 0,79 0,77 0,79
Ray Sigorta A.§. 0,91 0,95 0,87 0,91 0,93
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,90 0,87 0,87 0,87 0,76

Kaynak: Yazar tavafindan hesaplanmastu:

Hayat dig1 sigorta girketlerinde ise Ak Sigorta ve Ray sigorta en yiiksek oranlara sahip sirket
konumda iken Anadolu Anonim Tiirk Sigorta ise en diisiik orana sahip hayat dis1 sigorta sirketi
konumdadir. Tiirkiye Sigorta da yine tiim yillarda Anadolu Sigorta gibi diigiik sonuglar almistir.
Bu sonuglara gore hayat dis1 sigorta girketlerinden Ak Sigorta ve Ray Sigorta, hasar 6demelerinde
en yiiksek gergeklesmeleri olan ve bu orana bakildiginda sigorta ettirenler agisindan daha
giivenilir sigorta sirketleri olarak goriilmektedir.

3.3.2. Konservasyon (Saklama Pay1) Orani

Saklama payr olarak da adlandirilan konservasyon, sigorta sirketlerinin reasiiransa
devretmeyip tizerlerinde tuttuklar: riskleri ifade etmektedir. Sigorta girketlerinin tistlendikleri
gergek riski anlamamiza yardimcr olan bu oranin olmasi istenen bir sinirt bulunmamaktadr.
Bunun nedeni; konservasyon orani, sermayesi giiglii olan girketlerde yiiksektir ve bu durum
sigortalilar i¢in ¢ok 6nemli degildir. Ancak sermayesi yeterli olmayan girketlerin konservasyon
oraninin yiksek olmas: ve tiim riskleri kendi biinyelerinde tutmalar: sirketin mali durumu
hakkinda olumsuz sinyal verebilir. Bu nedenle de konservasyon orani igin kesin bir deger
belirtmek dogru olmamaktadir (Cakmak ve Hayirsever, 2019: 248). Konservasyon orani
icin belirtilmig bir oran olmamasina karsin ¢ikan sonucun sektor ortalamasinin tistiinde
olmasi istenir (Bagpinar, 2005: 15). Tablo 11°de, 6 sigorta sirketinin konservasyon oranlari
goriilmektedir. Tabloya gore hayat sigorta sirketleri tiim yillarda risklerinin %72 ve %86’sin1
kendi tizerlerinde tutmusglardir. Hayat sigorta girketleri ¢alismanin yapildigi 5 yillik donemde
risklerinin sadece %14 ve %28 araligindaki kisimlarini reastire devretme segenegini tercih
etmigler. Hayat dis1 sigorta girketi de ¢aligmanin yapildigi 2018-2022 yillar1 arasinda elde
ettikleri primlerin %51-%56’s1n1 kendi tizerlerinde tutmug diger kalan neredeyse %50’ye yakin
kisimlari reasiire devretmiglerdir.
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Tablo 11. Konservasyon (Saklama Payr) Ovan:

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 0,59 0,52 0,59 0,72 0,54
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,96 0,93 0,97 1,00 0,99
BIST Ortalamas: 0,77 0,72 0,78 0,86 0,77
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,59 0,58 0,56 0,54 0,51
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,67 0,68 0,68 0,67 0,74
Ray Sigorta A.S. 0,46 0,44 0,40 0,42 0,44
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,53 0,56 0,41 0,42 0,51
BIST Ortalamast 0,56 0,57 0,51 0,51 0,55

Kaynak: Yozar tavafindan hesaplanmastuw:

Hayat dig1 sirketlerde daha kisa vadeli ve risk diizeyi daha yiiksek islemlere aracilik ettiklerinden
bu riskleri bagka sigorta sirketleri ile paylasmak ve olast kriz durumlarinda kriz siirecini daha
kolay atlatmak isteme motivasyonlar1 bu sonuglar iizerinde etkili olmustur. Tablo’da hayat
sigorta sirketlerinden Anadolu Hayat, tiim yillarda ortalamanin altinda kalmugtir. Anadolu Hayat
tiim yillarda elde ettigi primlerin yarisina yakinini reasiire devretmis buna kargin Agesa Hayat,
tiim yillar hem ortalamanin ¢ok tizerinde oranlara sahip olmus hem de elde ettigi primlerin
neredeyse tiimiinii tizerinde tutarak reasiire %7 ile %1 araliginda risk devretmistir. Hayat dig1
sigorta sirketlerinde konservasyon orani tiim yillarin ortalamasinda en diigiik orana sahip ve
tiim yillarda ortalamanin altinda sonug alan sirket Ray Sigorta olurken, en yiiksek konservasyon
oranina sahip ve tiim yillarda ortalamanin {izerinde sonuglar almig sirket de Anadolu Anonim
Tiirk Sigorta sirketi olmugtur. Aksigorta, 2022 yili hari¢ diger tiim yillarda ortalama oranlarin
¢ok az da olsa iizerinde sonuglar elde etmisken Tiirkiye Sigorta da tiim yillarda ortalamanin
altinda konservasyon oranina sahip sirket olmugtur Ray Sigorta gibi.

3.4. Karlilik Oranlar:

Karlilik oranlart 4 baghk altinda analiz edilmistir.

3.4.1. Hasar Prim Orani

Hasar prim orani, yazilan her 100 liralik prime kargiik ne kadar hasar olustugunu
gostermektedir. Hasar prim oranini kiigiik olmast sigorta girketin teknik karliligini olumlu etkiler.
Rasyo sektor ortalamasindan kiiglik olmalidir (Kalaycr ve Yilmaz, 2011: 90). Sigorta sirketleri
hasar prim oranini fiyatlama galigmalarinda referans olarak kullandiklarindan sigorta sirketleri
igin bu oran gok 6nemli konumdadir. Sigorta sirketleri, hasar prim oraninin hangi iiriinlerde
daha yiiksek oldugunu incelemekte ve ihtiya¢ duyulmas: halinde hasarin yiiksek oldugu bu
tiriinlerde fiyat artig1 veya o alanda tiretimi diigiirme stratejilerini uygulayabilmektedir (Cakmak
ve Hayirsever, 241: 242). Tablo 12, sigorta sirketlerinin hasar prim oranlarini gostermektedir.
Anadolu Hayat, tiim yillarda ortalamanin iizerinde oranlarla hayat sigorta girketleri i¢inde en
yiiksek hasar 6demelerine sahip sirket konumdadir. Anadolu Hayat’in, 2018 ve 2022 yillarinda
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elde ettigi primlerden ¢ok daha fazla hasar 6demeleri yaptig1 goriilmektedir. Agesa Hayat,
caliymanin yapildig: tiim yillarda hem ortalamanin altinda kalmis hem de en diigiik hasar
prim oranma sahip hayat sigorta sirketi olmugtur. Hayat dig1 sigorta sirketlerinin hasar prim
oranlarinda 2018 yili 0,99 ortalama ile en yiiksek ortalamanin oldugu, 2022 yili da 0,60 ile
en diisiik ortalamanin oldugu yillar olarak 6nce gikmaktadir. Ray Sigorta, 2018-2021 yillar1
arasindaki 4 yilda en ytiksek hasar prim oranina sahip sirket iken 2022 yilinda 0,49 gergeklesme
ile en diisiik hasar prim oranina sahip hayat dis1 sirket olmugtur. Ray Sigorta, son yil harig diger
yillarda ortalamanin tizerinde hasar prim oranlar1 iiretmigtir.

Tablo 12. Hasar Prim Oran

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 1,27 0,68 0,49 0,66 0,53
Agesa Hayat ve Emeklilik 0,11 0,06 0,06 0,05 0,04
BIST Ortalamasi 0,69 0,37 0,27 0,35 0,29
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,81 0,79 0,80 1,00 0,86
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,95 0,92 0,82 0,82 0,54
Ray Sigorta A.§. 1,05 0,98 0,86 1,05 0,49
Tiirkiye Sigorta A.S. 1,14 0,90 0,77 0,74 0,52
BIST Ortalamasi 0,99 0,90 0,81 0,90 0,60

Kaynak: Yozar tavafindan hesaplanmastowr:

Tiirkiye Sigorta, sadece 2018 yilinda ortalamanin iizerinde kalmisken diger yillarda ortalama
diizeyde ve ortalamanin altinda sonuglar tiretmistir. Aksigorta, ¢alismanin yapildigs ilk ¢ yilda
istikrarll ve ortalamanin altinda sonuglar elde ederken, son iki yilda hasar prim oranlarinda
artiy gostermis ve ortalamanin tizerinde sonuglar almigtir. Aksigorta, 2022 yilinda 0,60 Bist
ortalamasina kargilik 0,86 sonug ile en yiiksek hasar prim oranina sahip girket goriiniimiindedir.
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta sirketi, hasar prim oranlarini her gegen yil azaltarak istikrarli
bir tablo ¢izmistir. Calismanin yapildigi 2018, 2019 ve 2020 yillarinda sektor ortalamasinin bir
miktar {izerinde hasar prim oranlarina sahip olan Anadolu Anonim Tiirk Sigorta girketi, son iki
yilda sektor ortalamalarinin altinda sonuglar elde etmistir.

3.4.2. VOK / Alinan Primler

Vergi 6ncesi karin, yazilan primlere oranlanmasiyla bulunan oran ile girketin karliigr hakkinda
fikir elde edilir. Isletmenin ne kadar karli oldugunu gosteren en dogru gosterge vergiden 6nceki
kardir. Bu oranin yiiksek ¢tkmast, girketin yiiksek bir karliliga sahip oldugunu gosterir (Kalayci ve
Yilmaz, 2011: 91). Cikan sonucun sektor ortalamasinin tistiinde olmast istenir (Bagpinar, 2005:
16). Tablo 13’te VOK / Alinan Primler oranlar1 ¢alisma kapsamindaki sigorta sirketleri igin
hesaplanmugtir. Tabloda 6zellikle hayat sirketlerinin sonuglarinin yiiksekligi dikkat ¢ekmektedir.
Hayat sigorta sirketinin igleyiglerinin ve siireglerinin hayat dig1 sigorta sirketlerine gore daha
tarkli ve uzun olmalar1 hayat ve hayat dig1 girketlerdeki farklihiklarin en 6nemli unsurlaridir.
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Anadolu Hayat’n aldig1 primlerin diger sigorta sgirketlerine kiyasla gok diigiik kalmasi ve
gecmisten yapmis oldugu islemlerin karlarinin da bilangoya yansimig olmasinda dolayr Anadolu
Hayat’a ait tablodaki veriler ¢ok yiiksek oranlarda gergeklesmistir. Oranlarin yiiksek ¢ikmasi
Bist ortalamasini da yiikseltmigtir. Agesa Hayat’, VOK / Alinan Primler kapsaminda analiz
ederken Anadolu Hayat’in ortalamay1 agir1 yiikselten sonuglarinin da dikkate alinmasi gerekir.
Agesa, tiim yillarda ortalamanin altinda kalmig olsa da sektoriin hedeflemis oldugu vergi
oncesi kar seviyelerine ulagarak ve bu sonucu da her gegen yil artirarak VOK / Alinan Primler
hesaplamasinda bagarili bir sonug elde etmigtir.

Tablo 13. VOK / Alman Primler

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 561,01 | 885,02 | 1108,63 | 735,95 | 2793,71
Agesa Hayat ve Emeklilik 3,43 3,66 6,08 11,54 14,26
BIST Ortalamast 282,22 | 444,34 | 557,36 | 373,74 | 1403,99
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,15 0,19 0,19 0,08 -0,02
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,11 0,14 0,11 0,11 0,09
Ray Sigorta A.§. 0,09 0,12 0,11 0,10 0,09
Tirkiye Sigorta A.S. 0,01 0,11 0,39 0,29 0,10
BIST Ortalamasi 0,09 0,14 0,20 0,14 0,07

Kaynak: Yozar tarafindan hesaplanmastuwr:

Hayat dis1 sigorta girketlerinin sektor ortalamalarinin 2020 yilina kadar artig gosterdigi, 2020
yilindan sonra da ortalamalarin diigii egiliminde oldugu gortilmektedir. Tabloya bakildiginda
Aksigorta’nin, sektordeki bu degisimi tam olarak yasayan hayat digi sigorta sirketi oldugu
goriilmektedir. Aksigorta da 2020 yilina kadar yiikselen bir trend ile sonuglar elde ederken 2021
yilinda VOK / Alinan Primler oram bir énceki yila kiyasla yari yariya diisiis gostermis ve 2022
yilinda da zarar olugmugtur. Ray Sigortanin sonuglarina bakildiginda, son yil harig diger 4 yilda
sektor ortalamasinin altinda sonuglar elde etse de galiymanin yapildigr 5 yillik siiregte 0,09 ve
0,12 oranlar arasinda istikrarli bir performans gostermistir. Anadolu Anonim Tirk Sigorta
sirketi, 2020 ve 2021 yillart disgindaki diger yillarda 0,09 ile 0,14 arasinda istikrarli sonuglar
elde etmigtir. Tablodaki en dikkat ¢eken sonuglar ise Tiirkiye Sigorta sirketinde goriilmektedir.
Tiirkiye Sigorta, 2018 yilinda sektor ortalamasinin ¢ok altin 0,01 gibi diisiik bir sonug almisken
sonraki 4 yilda en yiiksek oranlara sahip hayat dis1 sigorta sirketi olmugtur. Tirkiye Sigorta,
2020 yilinda 0,39 gibi ok yiiksek bir oran ile aragtirma kapsamindaki girketler arasinda son beg
yil iginde en yiiksek orana ulagmig ve 2020 yilin1 gok karli bir gekilde kapatmustir.

3.4.3. Mali Kar / Alinan Primler

Buoranisgletmedeki yatirim portfoytiniin karliligini 6lgmektedir ve bu oranin rakiplere kiyasla
daha yiiksek olmasi daha etkin bir portfoy yonetimine ve daha yiiksek bir mali karliliga igaret
etmektedir (Yilmaz 2010: 73). Mali Kar / Alinan Primler sonucunun da sektor ortalamasinin
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tstiinde olmast istenir (Bagpinar, 2005: 16). Aragtirma kapsamindaki sigorta girketlerine ait
Mali Kar / Alinan Primler oran sonuglar1 Tablo 14 ‘te gosterilmigtir. Tabloya bakildiginda
Hayat sigorta sirketlerindeki VOK / Alinan Primler oranindaki durum ve agiklamalar bu oran
analizi iginde gegerlidir. Hayat sigorta girketlerinden Anadolu Hayatin alinan primleri diisiik
oldugu i¢in buradaki sonuglart da bir iist analizdeki gibi yiiksek ¢ikmaktadir. Agesa Hayat,
tiim yillarda ortalamanin altinda kalmig olsa da sektor bazinda hedeflenen Mali Kar / Alinan
Primler oranina ulagmigtir. Agesa’nin bu oran analizinde 2018 yilinda 2,64 ile baglayan, her
gegen yil artarak devam eden ve 2022 yilinda 11,43 ile iyi bir noktaya ulagan yiikselen bir
basar1 grafigi yakaladigi goriilmektedir. Tabloya bakildiginda Aksigorta, 2020 yilina kadar
yiikselen bir trend ile sonuglar elde ederken 2021 yilinda Mali Kar / Alinan Primler orani bir
onceki yila kiyasla %33 oraninda diigiis gostererek 0,05 olarak gergeklesmis ve 2022 yilinda
da zarar olugmustur. Ray Sigortanin sonuglarina bakildiginda, son yil hari¢ diger 4 yilda
sektor ortalamasinin altinda sonuglar elde etse de galigmanin yapildigr 5 yillik siiregte 0,07
ve 0,9 oranlar arasinda istikrarli bir performans ortaya koydugu goriilmektedir. Anadolu
Anonim Tiirk Sigorta sirketi, ¢aligmanin yapildigr zaman araliginin ilk yilinda ve son yilinda
sektor ortalamalarinin iizerinde kalmig diger aradaki yillarda ise sektor ortalamalarinin altinda
kalmistir. Anadolu Anonim Tiirk Sigorta girketi, ¢aligmanin yapildig: 5 yilik donemde ve
0,08 ile 0,10 arasinda istikrarl sonuglar elde etmistir. Tablodaki en dikkat ¢eken sonuglar ise
Tiirkiye Sigorta girketinde goriilmektedir.

Tnblo 14. Mali Kav/ Alinan Primler

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 441,95 | 665,04 | 891,51 | 575,95 | 2248.86
Agesa Hayat ve Emeklilik 2,64 2,79 4,66 8,36 11,43
BIST Ortalamasi 222,30 | 333,92 | 448,08 | 292,15 | 1130,14
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,11 0,14 0,15 0,05 -0,02
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,08 0,10 0,09 0,08 0,08
Ray Sigorta A.S. 0,07 0,09 0,09 0,07 0,07
Tiirkiye Sigorta A.S. 0,01 0,10 0,32 0,22 0,08
BIST Ortalamast 0,07 0,11 0,16 0,11 0,05

Kaynak: Yazar tavafindan hesaplanmastor.

Tiirkiye Sigorta, 2018 yilinda sektor ortalamasinin ¢ok altin 0,01 gibi diigiik bir sonug
almigken sonraki 3 yilda en yiiksek oran artigina sahip hayat dig1 sigorta sirketi olmugtur. Tiirkiye
Sigorta, 2018 yilinda 0,01 orana sahipken, 2019 yilinda 0,10, 2020 yilinda ise 0,32 gibi son
beg yillik analiz ¢aligmasinda bu oran analizindeki en yiiksek orana ulagma bagaris1 gostermistir.
Sirket sonraki 2021 ve 2022 yilarinda diigiis egilimi gostermis olsa da sektor ortalamasinin
tizerinde sonuglar almay1 bagarabilmistir.
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3.4.4. Teknik Kar / Alinan Primler

Teknik Kar / Alinan Primler rasyosu bir girketin esas faaliyetlerinden elde ettigi karlilig
oOlcen bir rasyodur. Analiz sonrasinda oranin yiiksek olmasi igletmenin teknik karliliginin yiiksek
oldugunu gosterir (Kalayct ve Yilmaz, 2011: 93). Teknik Kar / Alinan Primler sonucunun
sektor ortalamasinin tistiinde olmasi istenir (Bagpinar, 2005: 16). Teknik Kar / Alinan Primler
rasyosun ait sonuglar Tablo 15’te gosterilmektedir. Tabloya bakildiginda Hayat sigorta
sirketlerindeki Teknik Kar / Alinan Primler oranindaki durum ve agiklamalar 6ncekai iki analizle
benzerlik gostermektedir. Hayat sigorta sirketlerinden Anadolu Hayatin alinan primleri diigiik
oldugu i¢in bu analizde de oranlar yiiksek ¢ikmugtir. Agesa Hayat’in, tiim yillarda ortalamanin
altinda kalmug olsa da sektor bazinda hedeflenen Teknik Kar / Alinan Primler oranina ulagtigi
soylenebilir. Agesa, bu oran analizinde 2018 yilinda 2,10 oran ile baslayan, bir sonraki yil bu
oran 1,87’ye diigmiis olsa da 2020 ve 2021 yillarinda 4,22 ve 4,98 ger¢eklesmelerle ¢ok ciddi
bir ivme yakalayan girket konumundadir.

Tnblo 15. Teknik Kar /| Aluman Primler

Hayat Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Anadolu Hayat Emeklilik 412,30 | 652,22 | 798,91 | 412,24 | 913,21
Agesa Hayat ve Emeklilik 2,10 1,87 422 4,98 1,75
BIST Ortalamast 207,20 | 327,04 | 401,56 | 208,61 | 457,48
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 2018 2019 2020 2021 2022
Aksigorta A.S. 0,18 0,22 0,23 0,09 -0,01
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,13 0,14 0,14 0,12 0,08
Ray Sigorta A.§. 0,06 0,14 0,11 0,11 0,09
Tiirkiye Sigorta A.§. 0,03 0,12 0,37 0,26 0,04
BIST Ortalamas: 0,10 0,16 0,21 0,14 0,05

Kaynak: Yazar tavafindan hesaplanmagstor:

Tabloya bakildiginda, hayat dis1 sigorta sirketlerinde en yiiksek teknik kar edilen senenin
2020 yili oldugu goriilmektedir. Aksigorta, 2020 yilina kadar yiikselen 0,18, 0,22 ve 0,23 teknik
kar oranlari ile artan bir trend ile sonuglar elde etmigtir. Aksigorta’nin, 2021 yilinda Teknik
Kar / Alman Primler oran1 bir 6nceki yila kiyasla ciddi oranda diigiis gostererek 0,09 olarak
gergeklegmis ve 2022 yilinda da zarar olugmugtur. Ray Sigortanin sonuglarina bakildiginda, son
yil harig diger 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sektor ortalamasinin altinda sonuglar elde
ettigi gortilmektedir. Ray sigortanin teknik karliliginda son dort yilda istikrarli bir yapr oldugu
ve dalgalanmanin ¢ok olmadig: soylenebilir. Anadolu Anonim Tiirk Sigorta sirketi, ¢aliymanin
yapildig1 zaman araliginin ilk 4 yilinda sektor ortalamalarinin altinda teknik karlar elde etmesine
kargin 0,12 ile 0,14 oranlar ile dalgalanmas diisiik ve istikrarli bir yapida oldugunu gostermistir.
Anadolu Anonim Tiirk sigorta girketi, 2022 yilinda teknik karliigi diismesine kargilik tiim
sektorde o yil genel bir diislis egilimi oldugu igin almig oldugu 0,08 sonug ile 2022 yilinda
sektor ortalamasinin tizerinde kalmugtir. Tablodaki en dikkat ¢ceken sonuglar ise yine bu analizde
de Tiirkiye Sigorta girketinde gortilmektedir. Tiirkiye Sigorta, 2018 yilinda sektor ortalamasinin
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gok altin 0,01 gibi diisiik bir teknik kar elde etmigken, sonraki 3 yilda en yiiksek oran artigina
sahip hayat dig1 sigorta sirketi olmugtur. Tiirkiye Sigorta, 2018 yilinda 0,03 teknik kar oranina
sahipken, 2019 yilinda 0,12, 2020 yilinda ise 0,37 gibi bes yillik analiz ¢aligmasinda bu oran
analizindeki en yiiksek orana ulagma bagaris1 gostermistir. Sirket sonraki 2021 ve 2022 yilarinda
diisiig egilimi gostermis olsa da sektor ortalamasinin iizerinde sonuglar almayr bagarabilmistir.

4. Sonug ve Oneriler

Sigorta sektorti, tilkemizde bankacilik sektoriiniin ardindan finansal sektorler iginde %4,2 ile
ikinci sirada yer alan 6nemli bir finansal yapidir. Bu aragtirmada da finansal sitem iginde pazar
payint her gegen yil artiran sigorta sektorii ele alinmigtir. Aragtirmada, Borsa Istanbul’da iglem
goren 6 sigorta sirketi analiz edilmistir. Bu baglamda 2018-2022 déneminde BIST’de iglem
goren 2’si hayat sigortacilig alaninda faaliyet gosteren, 4’ de hayat dig1 brangta faaliyet gosteren
toplam 6 sigorta girketi, oran analizi yontemiyle incelenmistir. Arastirmanin bulgulari; Sermaye
Yeterlilik Oranlari, Aktif Kalitesi ve Likiditeye Iliskin Oranlar, Faaliyet Oranlar1 ve Karlihk
Oranlar seklinde 4 ana baghk altinda analiz edilmistir. Ana bagliklardaki oran analizlerine ait
aciklamalar su sekildedir;

e Sermaye Yeterlilik Oranlarina Tligkin Analiz Sonuglari; 2018 ve 2022 yillar1 arasinda yapilan
aragtirma kapsamindaki 6 sigorta girketinin, sermaye yeterlilik oranlart incelendiginde
sermaye yapisi en giiglii hayat digi sigorta sirketinin Ak Sigorta ve Tiirkiye Sigorta oldugu,
en zayif sirketin ise Ray Sigorta sirketi oldugu goriilmektedir. Hayat sigorta girketlerinden
Anadolu Hayat ve Agesa Hayat’in her ikisinin de sermaye yeterlilik oranlarinin yeterli
diizeyde oldugu, ancak Anadolu Hayat’in analiz sonuglarinin Agesa Hayat’a gore daha iyi
bir seviyede oldugu dikkati gekmektedir. Sirketlerin yapilan analizlerinde 6zellikle 2020
yilinda en giiglii sermaye yeterlilik oranina sahip olduklari, 2021 ve 2022 yillarinda genel
olarak sigorta sirketlerinin tiimiinde ciddi bir azalig oldugu fark edilmektedir. Sermaye
vapisindaki bu dalgalanmada, 2021 yili sonundaki doéviz kuru kaynakli ekonomik
belirsizligin etkili oldugu soylenebilir.

e Aktif Kalitesi ve Likiditeye Tliskin Analiz Sonuglart; aktif kalitesi ve likidite analizinde
genel olarak her iki kategorideki sigorta sirketlerinin likit aktif kalitelerinin her gegen yil
daha da iyilestigi fark edilmektedir. Hayat sigorta sirketlerinden Anadolu Hayat’in rasyo
sonuglarinin tiim yillarda hem ortalamanin tizerinde gergeklestigi hem de Agesa Hayat’a
gore daha giiclii bir rasyoya sahip oldugu gortilmektedir. Agesa Hayat, her gecen yil
daha da bozulan bir likidite yapisiyla ciddi bir sermaye takviyesine ihtiya¢ duydugunu
gostermektedir. Diger hayat sigorta sirketi olan Anadolu Hayat ise ¢ok daha giiglii bir
likidite orant ile hem sektoriin ortalamasini yukariya tagimakta hem de 3. kisilere giiglii bir
likiditeye sahip oldugunu gostermektedir. Hayat dig1 sigorta sirketleri iginde en zayif aktif
kalitesi ve likidite oranina sahip sirket Ray Sigorta iken en giiglii oran, Anadolu Anonim
Sigorta ve Aksigorta girketlerine aittir.

e Faaliyet Oranlari; faaliyet oranlarimin 6l¢iimiinde kullamilan Tazminat Tediye orani ve
incelendiginde hayat sigorta sirketlerinden Anadolu Hayat ortalama verilere sahipken,
Agesa’nin ise hayat dig1 sirketler de dahil tiim sigorta sirketleri iginde en yiiksek Tazminat
Tediye oranina sahip sigorta sirketi oldugu goriilmektedir. Bu kapsamda Agesa Hayat igin
sigorta ettirenler agisindan en giivenilir hayat sigorta sirketi oldugu soylenebilir. Hayat
dis1 sigorta sirketlerinden Ak Sigorta ve Ray Sigorta, hasar 6demelerinde en yiiksek
gergeklesmelere sahip olmalari nedeniyle sigorta ettirenler agisindan daha giivenilir
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sigorta girketleri olarak goriilmektedir. Diger bir faaliyet orani rasyo olan Konservasyon
yani toplama oranina bakildiginda; hayat sigorta sirketlerinden Anadolu Hayat’in analiz
caliymasinin yapildig: 5 yilda elde ettigi primlerin yarisina yakinini reasiire devretmis
oldugu buna karsin Agesa Hayat’in, elde ettigi primlerin neredeyse tiimiinii tizerinde
tutarak reasiire %7 ile %1 araliginda risk devrettigi goriilmektedir. Konservasyon
oranlar1 hayat sirketlerinde yiiksek orandayken hayat dist sirketlerde bu oran %50’ler
seviyesindedir. Hayat sigorta sirketleri ¢aliymanin yapildigi 5 yillik donemde risklerinin
sadece %14 ve %28 araligindaki kisimlarini reasiire devretme segenegini tercih etmisler.
Hayat dig1 sigorta sirketleri de ortalama olarak elde ettikleri primlerin %53*inii kendi
tizerlerinde tutmug diger kalan neredeyse %50’ye yakin kisimlari reasiire devretmislerdir.
Hayat dis1 sigorta sirketlerinde konservasyon orani tiim yillarin ortalamasinda en diigiik
orana sahip sirket Ray Sigorta olurken, en yiiksek konservasyon oranina sahip sirket de
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta sirketi olmustur.

* Karliik Oranlart; ¢ahiymanin yapildigi 2018-2022 yillart arasindaki karlihk oranlarina
bakildiginda 2020 yilina kadar tiim sektorlerde artan bir karlilik trendi goriilmekte
iken 2021 ve 2022 yillarinda girket karliliklarinda onceki yillara kiyasla ciddi diigtigler
olmugtur. Hayat dis1 sigorta sirketlerinin sektor ortalamalarinin 2020 yilina kadar artig
gosterdigi, 2020 yilindan sonra da ortalamalarin diisiis egiliminde oldugu goriilmektedir.
Analiz sonuglarina bakildiginda Aksigorta’nin, sektordeki bu degisimi tam olarak
yasayan hayat dig1 sigorta girketi oldugu goriilmektedir. Aksigorta da 2020 yilina kadar
yiikselen bir trend ile sonuglar elde ederken 2021 yilinda bir 6nceki yila kiyasla karlilik
oranlarinda ciddi diisiigler gostermis ve 2022 yilinda da zarar olugmugtur. Ray Sigortanin
sonuglarina bakildiginda, son yil hari¢ diger 4 yilda sektor ortalamasinin altinda sonuglar
elde etse de caliymanin yapildigi 5 yillik siiregte istikrarli bir performans gostermistir.
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta sirketi, 2020 ve 2021 yillar1 digindaki diger yillarda
istikrarli sonuglar elde etmigstir. Sonuglardaki en dikkat ¢eken oranlar ise Tiirkiye Sigorta
sirketinde gortilmektedir. Tiirkiye Sigorta, 2018 yilinda sektor ortalamasinin gok altin
karhlik oranlarina sahipken, sonraki 3 yilda en yiiksek oran artigina sahip hayat dig1 sigorta
sirketi olmugtur. Tirkiye Sigorta, 2021 ve 2022 yilarinda diigiis egilimi gostermis olsa
da sektor ortalamasinin {izerinde sonuglar almayr bagarabilmistir. Oranlarda 6zellikle
hayat sirketlerinin sonuglarinin yiiksekligi dikkat ¢gekmektedir. Hayat sigorta sirketinin
igleyiglerinin ve siireglerinin hayat disi sigorta sirketlerine gore daha farkli ve uzun
olmalari hayat girketlerinin oranlarinin sektor ortalamasindan yiiksek olmasinin en 6nemli
unsurlaridir. Anadolu Hayat’in aldig1 primlerin diger sigorta sirketlerine kiyasla ¢ok diigiik
kalmasi ve gegmigten yapmug oldugu islemlerin karlarinin da bilangoya yansimis olmasinda
dolay1 Anadolu Hayat’a ait veriler ¢ok yliksek oranlarda gergeklesmistir. Oranlarin yiiksek
gtkmasi Bist ortalamasint da ytikseltmistir.

Bu galigmada finansal oran analizlerinden 4 ana baghktaki Sermaye Yeterlilik Oranlar1, Aktif
Kalitesi ve Likiditeye Iliskin Oranlar, Faaliyet Oranlar1 ve Karlilik Oranlar1 kullanilmig ve bu
ana baghklarin altindaki 14 alt baghkla analizler yapilmigtir. Bu analiz tekniklerinin diginda
bagkaca analiz teknikleri de kullanilarak ¢aligmamiz gelistirilebilir. Caligmada kullamilan oran
analizi sonucunda daha o6nceden yapilmis caliymalara benzer sonuglar alinmigtir. Bundan
sonraki yapilacak galigmalarda sigortacilik sektortinde, katilim sigorta girketleri ve konvansiyonel
sigorta girketlerinin finansal performanslarinin kargilagtirilmasi yapilabilir. Ayrica Tirkiye veya
Diinya sigortacilik sektoriinde, pazar pay yiiksek olan sigorta girketlerinin kargilagtirmali olarak
analizleri yapilabilir.
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