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TURKIYE’DE SiGORTA SIRKETLERININ KURUMSAL YATIRIMCI
OLARAK FINANSAL PiYASALARDAKI ETKINLiGININ VERI ZARFLAMA
ANALIZI iLE OLCUMU
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Sigorta sektorii, finansal sistem igerisinde ekonomiye fon yaratma bakimindan
biiyiik 6nem tasiyan ve bu sayede ekonominin gelismesi ig¢in itici gii¢ olusturan bir
sektordiir. Bu nedenle, bu sektoriin bir iilkedeki gelisiminin yani sira, sektorde faaliyet
gosteren sirketlerin elde ettikleri gelirleri yatirimlara yonlendirme konusunda uygun

davranmalar1 da biiyiik 6nem tasimaktadir.

Bu c¢aligmada, 2010 yil1 itibariyle Tiirk sigorta sektoriinde faaliyet gosteren hayat
dis1 sigorta sirketlerinin goreli etkinlikleri Veri Zarflama Analizi (VZA) kullanilarak
Olciilmiis, elde edilen sonuglara gore etkin ve etkin olmayan sirketler ile sektoriin
ortalama etkinlik diizeyi belirlenmis ve etkin olmayan sirketlerin etkin olabilmeleri i¢in

de girdi-¢ikt1 diizeylerinde ne kadar degisim yapmalar1 gerektigi tahmin edilmistir.

Ekonomiye fon yaratan énemli bir kaynak olmasi agisindan sigorta sektdriiniin
finansal sistem igerisindeki pay1 arttirilmali, ekonomiyi yonetenler tarafindan bu yonde

gerekli diizenlemeler yapmalidir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yatirimci, Sigorta Sektorii, Etkinlik, Veri Zarflama

Analizi
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ABSTRACT
MASTER'S THESIS

THE EFFICIENCY MEASUREMENT WITH DATA ENVELOPMENT
ANALYSIS OF INSURANCE COMPANIES AS INSTITUTIONAL INVESTOR
THE FINANCIAL MARKETS IN TURKEY

Esra HORASAN
Advisor: Assist. Prof. Dr. Osman Berna IPEKTEN
2010, 160 pages

Jury: Assist. Prof. Dr. Osman Berna IPEKTEN (Advisor)
Assoc. Prof. Dr. Bekir ELMAS
Assist. Prof. Dr. M. Kiirsat TIMUROGLU

Insurance sector is crucial in funding for economy within financial system and
therefore it becomes the driving force for economic development. Thus, it is really
important for active companies in sector to invest their income as well as for the

development of this sector.

In this research, relative efficiencies of active non-life insurance companies in
Turkish Insurance sector have been measured by using Data Envelopment Analysis
(DEA) as the year of 2010. According to the results, active and non-active companies
and average activity level of the sector have been identified. It was also estimated how
much change non-active companies should make in their input-output levels to become

active.

As an important source for funding the economy, the share of insurance sector in
the financial system should be increased, economic rulers should make the necessary

adjustments in this field.

Key Words: Institutional Investor, Insurance Sector, Efficiency, Data Envelopment
Analysis
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ONSOZ

Kiiresellesen ve hizla gelisen diinyada isletmeler, ayakta kalabilmeleri ve
faaliyetlerini devam ettirebilmeleri igin rakiplerine fark atmak zorundadirlar. Yasanan
bu rekabetle birlikte etkinlik ve verimlik kavramlar1 6nem kazanmis, kaynaklarini etkin
ve verimli kullanabilen isletmeler basariya ulasabilmistirler. Bu gelismeyle birlikte
etkinlik 6lgme yontemleri de gelismistir. Bu dogrultuda VZA en ¢ok kullanilan
yontemlerden biri olmustur. Bu ¢alismada,1 finansal sistemin ekonomilerin bel kemigi
oldugu giiniimiizde bu sistem igerisinde onemli bir yere sahip olan sigorta sektoriinde

etkinligin VZA ile 6l¢iimii yapilmis ve ekonomiye etkileri anlatilmaya ¢aligilmistir.
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GIRIS

Kiiresellesen diinyada iilkelerin s6z sahibi olmalari i¢in bir¢ok alanda oldugu
gibi ekonomik anlamda da gelismisliklerinin iist diizeyde olmas1 gerekmektedir. Ekono-
mik gelismenin temel tasini sermaye birikimi olusturmaktadir. Zira ekonomik gelisme
ancak yatirim yapilmasi ile miimkiindiir. Yatirim orani yiiksekse kalkinma hizi da
yiiksek olacaktir. Gelir seviyesinin diisiik oldugu az gelismis iilkelerde yatirimlarin
yiiksek olmasi ise tiiketimin kisilmasi yani tasarruf ile miimkiin olacaktir. Yatirimlarin
artis1 da gelir seviyesini yiikseltecek, boylece fertlerin harcamalarindan artakalan kisim
yani tasarruflar daha da artacaktir. Bunun devaminda da ekonomik kalkinma ve refah

diizeyinin ylikselmesi gelecektir.

Gelir seviyesinin bir fonksiyonu olarak tasarruflardan s6z edildiginde
bahsedilen kisisel tasarruflardir. Kisilerin harcamayip da kendi istekleri dogrultusunda
yaptiklar1 tasarruflar, genellikle tasarruf sandiklari, bankalar, sigorta sirketleri ve
benzeri kurumlar araciligi ile yatirimlarin finansmaninda kullanilabilir hazir bir kaynak

haline gelmektedir.

Fon yaratma sigortaciligin 6nemli islevlerinden biridir. Gelismis {ilkelerde
olusturdugu dev fonlar sayesinde sigortacilik, finansal piyasalarin ana unsurlarindan biri
haline gelmistir. Ulkemizde ise 7397 sayili Sigorta Murakabe Kanununun ‘Amag’

3

bashikli maddesinde, “...bu sektérde yaratilacak fonlarin ekonomik kalkinmaya

katkisini saglamak...” hilkkmiiyle sektoriin dnemi vurgulanmistir.

Hayat sigortasi kisinin bir¢ok nedenlerle gelirinin kendi kendine tasarrufa
ayiramadig1 bolimlerinin belli periyotlarla ve diizenli bir sekilde birikmesini saglar.
Sigortali veya sigorta ettiren tarafindan 6denen prim tutarlar1 bir nevi tasarruf sayilir.
Sigorta sirketlerinin elde ettikleri primlerin bir kismi ikraz ya da hisse senedi veya tahvil

satin alma yolu ile yatirimlarin finansmaninda kullanilir.

Hayat dis1 sigorta ya da elementer sigorta denilen yangin, nakliyat, kaza,
miihendislik, saglik gibi sigorta tiirleri, insanlarin sigortalanabilir menfaatlerini, baska
bir anlatimla ekonomik varliklarin1 veya sagliklarini ¢esitli rizikolara karsi korumak
amaciyla yapilmaktadir. Yapilan bu sigortalar i¢in alinan primler de sigorta sirketleri

icin bir yatirim kaynagi olma 6zelligini tasimaktadir.



Sigortaciligin fon olusturma fonksiyonunun yani sira, ekonomik faaliyetlerin
giiven igerisinde yapilmasina olanak vermesi ve iilke ekonomisinin gelismesine
yardime1 olmas1 da énemli bir gergektir. Ornegin yangin, deprem, su basmasi gibi her-
hangi bir felaket belki de bir fabrikanin ya da biiyiik bir sanayi kurulusunun yok olmasi-
na, kapanmasina veya kiigiilerek diisiik kapasitede calismasina neden olabilecek iken,
sigortanin devreye girmesiyle olusan zarar-ziyanin tazmin edilmesi séz konusu
olabilecek ve bu suretle zarara ugrayanlarin eski hallerine iadeleri saglanabilecektir.
Boylece, girisimci de garantisinin oldugunun bilinci igerisinde daha cesur ve giiven
icerisinde calisacak, yatirim kararlarini daha emin bir sekilde verecek, bu ise ekonomik
gelismeyi artirict bir fonksiyon olacaktir. Yani sigorta sayesinde bireysel servet giivence

altina alinacak, bunun neticesi olarak da milli servetin korunmasi1 miimkiin olacaktir”.

Ulkemizde Tiirkiye Istatistik Kurumu verilerine gore Gayri Safi Yurti¢i Hasila
(GSYH) 2011 yilinda cari fiyatlarla 1,3 trilyon TL’ye ulagmistir. Bu donemde Tiirk
sigorta sektoriinde 17,2 milyar TL prim iretildigi ve sigortalilara 39,2 trilyon TL
teminat verildigi dikkate alindiginda, sektorde GSYH’ nin % 1,33’ kadar prim
tiretildigi ve 30 kat1 kadar sigortalilara teminat verildigi ortaya ¢ikmaktadir (SBFHR,
2011: 4).

Bu calismanin amaci, sigorta sektorliniin mevcut durumunu incelemek ve
Tiirkiye’de faaliyette bulunan hayat dis1 sigorta sirketlerinin sorunlarim tespit etmek,
faaliyette bulunan sirketlerin etkinliini parametrik olmayan yontem olan VZA ile
Olcmek ve etkin olmayan sekilde calisan sigorta sirketlerine onerilerde bulunmaktir.
Tirk mali sistemindeki payi ile agirligini giderek artiran sigorta sektorii etkinlik

Olclimii, giincelligini koruyan bir olgudur.

Bu dogrultuda caligma dort boliimden olugmaktadir. Birinci boliimiinde bireysel
yatirimel ve kurumsal yatirimer ayrimi, kurumsal yatirimin tanimu, ilkeleri, kurumsal

yatirimci tanimi, islevleri ve tiirlerinden bahsedilecektir.

Ikinci boliimde sigortanmn tanmmu, tiirleri, sigortacilik kavramlari ve islevleri
aciklanacak, sigorta sektoriiniin Tiirkiye’deki ve diinyadaki tarihinden ve durumundan

sOz edilecektir.



Ucgiincii boliimde performans degerlendirmelerine, etkinlige, VZA’ nin tanimina,
yapilis amaglarina, asamalarina, uygulama alanlarina, giicli ve zayif yonlerine yer

verilecektir.

Dordiincii boliimde ise 2010 yili itibariyle faaliyette bulunan 32 hayat disi
sigorta sirketinin VZA yoOntemiyle her bir sirket i¢in ayr1 ayr1 Charnes, Cooper ve
Rhodes (CCR) ve Banker, Charnes ve Cooper (BCC) modelleri kullanilarak etkinlik

Olctimii yapilacak, Tiirk sigorta sektoriine yonelik sorunlar tespit edilmeye ¢alisilacaktir.



BIiRINCi BOLUM

KURUMSAL YATIRIMCILARIN FINANSAL PiYASALARDAKI ROLU

1.1. BIREYSEL VE KURUMSAL YATIRIMCI AYRIMI

Finansal piyasalar fon arz ve talebinin Kkarsilastigi piyasalar olarak
tanimlanabilecegi gibi finansal araglarin alinip satildigi piyasalar olarak da
tanimlanabilir (Sakar 1997: 3). Burada fon arz ve talep edenlerden kastimiz ekonomi
igerisindeki, birikimciler ve yatirimcilardir. Ekonomi igerisinde firmalar belli varliklar
ve lretim kapasiteleri ile operasyonlarini siirdiiriirler, bunlarin gergeklesmesi i¢in de
paraya ihtiya¢ duyarlar. Ekonomi icerisinde herhangi bir firma iki temel sekilde fon
teminini saglar. Bunlar ya bor¢lanmay1 ya da sermaye katiliminda bulunacak yeni
ortaklarin teminini igerir. Bu noktada finansal yoneticiler, firmanin en verimli sekilde
fon teminatinin nasil gergekleseceginin planlamasini ve uygulamasini saglarlar. Bu
piyasalar sayesinde ekonomi birikimlerini reel yatirimlara doniistiiriirler. Iste biitiin bu
kosullar ekonominin biiylimesini finansal piyasalar aracilig1 ile ger¢eklestirdigini ortaya
koyar.

Sermaye piyasasi araglarini ihrag ve halka arz ederek kaynak isteyenlerin (fon
talep edenlerin) karsisinda tasarruflarini bu alanda degerlendirmeyi diisiinen kaynak
sunucular1 (fon arz edenler) yer alir. Bunlar sermaye piyasas: araglarina yatirim yapan
bireysel ve kurumsal yatirimcilardir (Tandr, 1999: 135). Bireysel yatirimcilar direkt
olarak kendi yatirimlarimi kendi imkan ve tecriibelerine gore yaptiklarindan dolay:
birgok dezavantajla karsilagsmaktadirlar. Kurumsal yatirnmcilar ise bu dezavantajlar

avantaja ¢cevirme olanagina sahiptirler.

Bireysel yatirnmcilar Kurumsal Yatirimcilar Dernegi Yatirimeir Kitapgiginda,
“Gelirlerinin tiimiinii tiikketim harcamalarina ayirmayip, bir kisminit geleceklerini
emniyet altina almak icin birikim ve yatirnma aywran hane halki ile igletmeler ve
devlettir” diye tanimlaniyor ve yine bu kitapgiga gore bireysel yatirimcilar iki sekilde

yatirimlarin1 yonlendirmektedirler. Bu yontemler su sekilde ifade edilebilir:

1. Param1 Kendin Yonet Yontemi: Yatirimcit kendi imkanlarimi kullanarak

analizini yapar veya arastirma ve damigmanlik sirketlerinden yatirim Onerilerini satin



alir. Boylece portfoyilinde nelerin yer alacagina karar verir ve yatirimini yapar. Avantaj

ve dezavantajlar1 Tablo1.12 de goriilmektedir.

Tablo 1.1. Parani Kendin Yonet Yonteminin Avantaj ve Dezavantajlari

Avantajlari Dezavantajlari

-Yatirime1 parasinin hangi yatirim |- Arastirma yapma ve satin alma maliyetinin
aracinda oldugunu bilir. yiiksektir.

-Yatirimin getirisi tamami ile kendi ||-Arastirmalar yeterli olmayabilir.

kararmin  sonucudur. -YOnetilen para arastirma ve komisyon
-Yatirimct parasint yonetmekten giderlerini karsilamak icin yeterli biiytikliikte
haz alir. olmayabilir.

-Az sayida araca yatirim yapilmasi nedeniyle risk
yeterince dagitilamayabilir.

-Uzman yo6netim eksikligi ve her bir yatirim araci

ile yeterince ilgilenememe s6z konusudur.

Kaynak: “yatirimci1” http: //www.tkyd.org.tr/T/yatirimci.aspx [26.11.2006]” dan

uyarlandi.

1. Param Profesyonel Yonetsin Yontemi: Yatirimci, parasini bir sozlesme
cercevesinde portfoy yoneticisine verir ve yoneticinin performansini degerlendirir.
Boyle bir durumda parani kendin yonet yonetiminin sakincalarimin biiyiik bir gogunlugu
ortadan kalkar. Fon yoneticileri yatirim araglarina iliskin analizlerini yapar, ekonominin
yoniinli tahmin eder ve portfdyiin icerisinde hangi yatirim aracindan ne miktarda yer
alacagina karar verir. Tek bir yatirimcinin arastirma i¢in ayiracagi biitcenin ¢cok daha
fazlasin1 fonun tamamini yonetmek ic¢in kullanir ve alim-satimda 6deyecegi komisyon
orani bireyden daha diigiiktiir.

Bu yontemde devreye kurumsal yatirimcilar girmektedir. Paran1 kendin yonet

yontemindeki sakincalar kurumsal yatirimcilar sayesinde ortadan kalkmakta ve


http://www.tkyd.org.tr/T/yatirimci.aspx

beraberinde getirdigi birgok avantaj ile bireysel yatirimcilarin tasarruflarini daha verimli

sekilde degerlendirmelerine olanak tanimaktadir.
1.2. KURUMSAL YATIRIM VE KURUMSAL YATIRIMCILAR

1.2.1. Kurumsal Yatirim Tanimi

Ekonomik kalkinmishigin saglanmasinda o piyasadaki tasarruf stokunun
biiyiikliigii son derece dénemlidir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde gelir diizeyinin
diisiik olmasi tasarruf artistni sinirlayan baslica faktérden biri oldugu igin kisith
tasarruflarin ekonomik gelismeye katki saglayacak verimli alanlara kanalize edilmesi
daha da gerekli olmaktadir. Tasarruflarin etkin yatirnmlara yonlendirilmesi alternatif
yatirim alanlarina yonelik bilgilerin toplanarak profesyonelce analiz edilmesini
gerektirir. Iyi bir analiz yapabilmek icin ise, bilgi birikimi, analiz yetenegi ve teknik

donanim gerekmektedir.

Tasarruf fazlast olup bu tasarruflarini finansal piyasalarda, finansal varliklara
yatirmak suretiyle degerlendirmek isteyen bireylerin 6nemli bir bdliimii, finansal
varliklara yatirim yapabilecek bilgi, deneyim, analiz yetenegi ve donanimina sahip
degildirler (Sartkamig, 1998: 113). Bu nedenlerden yatirimcilar, bireysel olarak finansal
piyasalara fon sunmak yerine kolektif bir yatirnm anlayisiyla fon arzi olusturmak
suretiyle tasarruflar1 daha profesyonelce ve bilingli degerlendirme imkanina sahip
olmak istemektedirler. Bu anlayisla dogan kurumsal yatirimlar; bireylerin gelir ve
giderleri arasindaki pozitif farktan olusan fon fazlalarinin toplanmasi ve biiyiik
miktarlara ulasan bu fonlarin hukuki ¢erceve i¢inde degerlendirilmesiyle olusmaktadir

(Erdogan ve Ozer 1998: 3).

Tasarruflarin bireysel olarak degerlendirilmesi yerine hukuki bir ¢ergeve i¢inde
kolektif ve organize bir sekilde yatirnmlara donistiiriilmesi yatirimlarda
kurumsallagsmay1 6n plana ¢ikarmis olup bu anlamda ilk yatirimlar 18. yy. baslarinda
yapilmistir. 1822 yilinda Belgika’da ve 1860 da Iskocya’da kurulan yatirrm fonlar:
kurumsal yatirimin ilk 6rneklerini teskil eder. Birinci Diinya Savasi oncesi ABD’de
gelismeye baglamasiyla bircok iilkede kurumsal yatirnm kuruluslart olusturulmustur.

Gilintimiizde ¢esitli {ilkelerde cesitli adlarda ¢ok sayida kurumsal yatirim ve yatirimer



faaliyet gostermektedir. Ulkemizde ise bu tiir yatirmlar ve kuruluslarin finansal
piyasadaki faaliyetleri 30.07.1981 tarih ve 17416 sayili resmi gazete yayinlanan
“Sermaye Piyasast1 Kanunu” (SPKn)’ nun yiirlrliige girmesi ile belirli bir olclide

etkinlik kazanmistir (Sarikamig, 2004: 132).

Tiirkiye’de yatirim fonlarmin biiylikligl su an yaklagik olarak 30 milyar TL
civarindadir. Emeklilik yatirnm fonlar1 ise 14 milyar TL civarinda bir biyiikliige
ulasarak hizli bir biiyiime gerceklestirmistir. Gayrimenkul ve menkul kiymet yatirim
ortakliklarimiz ise yaklasik 14 milyar TL’lik bir biiyiikliige sahiptir (Akgiray, 2012: 9).

1.2.2. Kurumsal Yatirim ilkeleri

Riskin dagitilmasi ilkesi, kamuyu aydinlatma ilkesi, kurumsal yatirimlara konu
olan kiymetlerin sadece menkul kiymetlere yonlendirilme ilkesi ve portfdyiin uzman bir

kadro tarafindan yonetilmesi ilkesi kurumsal yatirimeilarin yonetimine iligkin ilkelerdir.

1.2.2.1. Riskin Dagitilmas: Ilkesi

Bu ilke sayesinde kurumsal yatirnmcilarin, bireylerin kendi imkanlarn ile
saglayamayacaklar1 dlgiide riski dagitmalart miimkiindiir. Riskin dagitilarak, diizgiin ve
istikrarli gelir saglanmasint benimseyen kurumsal yatirimcilar, birikim sahiplerinin
kurumsal yatirnmlara olan ilgisini artirmislardir. Riskin dagitilmasi, genel olarak

finansal, hukuki, cografi ve ekonomik yonden olabilmektedir (Yurtseven, 2007: 41).

Riskin finansal yonden dagitilmasi kurumsal yatirimlarin fon kaynaklarmin,
kiiciik boliimler halinde belli bir ortaklia veya devlet i¢ bor¢lanma senetlerine
yatirilmasini ifade etmektedir. Riskin finansal yonden dagitilmasimin diger bir sekli de
kurumsal yatirimlarin, belli bir sirketin hisse senetlerinin ancak belli bir boliimiine
yonlendirilmesi seklinde olmaktadir. Boylelikle hem sirketin herhangi bir kurumsal
yatinmcr tarafindan satin alinmasit Onlenmekte hem de sirketin zarar ve iflasi

durumunda kurumsal yatirimcilarin daha az risk almasi saglanmaktadir.

Riskin hukuki yonden dagitilmasi, kurumsal yatirimlara konu olan menkul
kiymetlerin, yatirimcilara farkli yasal haklar doguran yatirim araglari arasinda uygun

oranda dagitilmasim ifade etmektedir. Ornegin hisse senetleri sahibine ortaklik hakki



verirken, hazine bonosu alacaklilik hakki vermektedir. Dolayisiyla portfoyde hem hisse

senedi hem de hazine bonosundan belirli oranlarda bulundurulmaktadir.

Riskin cografi yonden dagitilmasi, yatirnmlarin bdlge, lilke ve kitalara
boliinmesini ifade etmektedir. Yatirnmlarin yabanci {ilkelere yapilmasi daha c¢ok
uzmanlik isteyen bir konudur. Bunun nedeni yatirnm yapilacak iilkenin ekonomik,
sosyal ve politik durumu s6z konusu {ilkenin uluslararasi alandaki yatirim riskini

olusturmasidir.

Riskin ekonomik yonden dagitilmasi ise kurumsal yatirimlara konu olan menkul
kiymetlerin degisik sektorler arasinda dagitilmasini ifade etmektedir. Ornegin kurumsal
yatirima konu olan menkul kiymetlerin bir boliimii otomotiv sektor isletmelerine, bir
boliimii gida sektorii isletmelerine, bir boliimii de tekstil sektorii isletmelerine, bir
boliimii demir-gelik sektoriine ait olacak sekilde dagitilarak risk azaltilabilmektedir
(Dalgar, 2007: 7). Sonug itibariyle riskin dagitilmasi ilkesinin 6ziinde, her ne agidan
olursa olsun kurumsal yatirim portfoyiliniin risk minimizasyonu saglayacak sekilde

olusturulmasinin yatmakta oldugu sdylenebilecektir.

1.2.2.2. Kamuyu Aydinlatma Ilkesi

Kamuyu aydinlatma ilkesi ortakligin durumu, iktisadi faaliyeti ve mali giicii
konusunda verilen bilgilerin, yapilan aciklamanin tiimiinii kapsamaktadir. Kamuyu
aydinlatma ilkesinin temel unsuru, kamuya yapilan aciklamalar, bir baska ifade ile
yayinlanan raporlar yani izahnamelerdir. Halka a¢ik anonim ortakliklar, yatirim fonlari,
yatirim ortakliklart gibi ortakliklar ve kurumsal yatirimcilar, SPKn’ nda belirlenmis
olan diizenlemeler geregi kamuyu aydinlatmaya iligkin ilkelere uymak ve diizenli bir
sekilde faaliyetlerine iliskin bilgileri kamuoyu ile paylasmak zorundadirlar. Izahnamede
yer alan mali tablolar, teknik aciklamalar kurumsal yatirimeilarin s6z konusu menkul
degerlere yatirnm yapmasinda ya da mevcut yatirimlarini baska bir yone aktarmasinda
¢ok onemli bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yiizden s6z konusu ortakliklarin
kamuya yaptig1i aciklamalarin dogru, eksiksiz ve yeterince ayrintili olmasi

gerekmektedir (Dalgar, 2007: 8).

Kamuyu aydinlatma ilkesinin sekli ve maddi olmak {izere iki anlami vardir.

Sekli anlamda bilgilerin, ac¢iklamalarin ve yaymnlarin ilan edilmesidir. Maddi anlamda



ise bildirilen, ilan edilen, yayinlanan, sicile kaydedilen konularin kapsamlarinin anlagilir
aciklikta olmasini ifade etmektedir. Bu ilkenin bir sonucu olarak; yatirim ortakliklar1 ve
yatirim fonlar1 diizenli ve periyodik olarak kamuya faaliyetleri hakkinda genis bilgi
vermek durumundadir. Ozellikle kurumsal olarak bilangolarinin ayrintili bir sekilde
hazirlanmasi, periyodik olarak portfdy deger tablolarinin ilani, gilinliik olarak fon
degerlerinin aciklanmasi ve yillik, aylik, haftalik gibi siirelerde performanslarinin
aciklanmas1t s6z konusu kurumsal yatirimcilar agisindan, birgok Tlilkede yasal

zorunluluklar kapsamindadir.

1.2.2.3. Fonlarin Menkul Kiymetlere Yonlendirilmesi ilkesi

Kurumsal yatirimlardaki temel anlayis, risk minimizasyonu yonelimli olarak
rasyonel portfoyler olusturmaktir. Kurumsal yatirimcilarin portfoylerine alacaklar
kiymetler sinirlandirilmistir. Bunlar ancak menkul kiymetlerden olusan portfoyleri
isletebilmektedirler. Ozellikle yatirim fonlarinda, fona istirak eden birikim sahiplerinden
toplanan paralarla ¢esitli menkul kiymetler alinmakta ve bir portfdy meydana
getirilmektedir. Bunun karsiliginda birikim sahiplerine fon katilma belgeleri
verilmektedir. Kurumsal yatirimcilar nitelikleri geregi, portfdylerine aldiklar1 herhangi
bir sirketin hisse senetlerinin tiimiinii ya da sirket kontroliinii ele gegirebilecek orandaki
hisseyi alma amaci giidemezler. Yani kurumsal yatirimcilarin portfoylerine alacaklari
menkul  kiymetler smirlandirilmistir.  Bu  yonden  holdinglerden tamamen

ayrilmaktadirlar (Dalgar, 2007: 7).

Sonug olarak kurumsal yatirimlarda temel amacin, piyasada egemenlik kurmak
veya bir sirketin yonetimini ele gecirmek degil, kiigiik tasarruflar1 bir havuzda toplayip

menkul kiymetlere yonlendirmektir.

1.2.2.4. Profesyonel Yonetim ilkesi

Menkul kiymet piyasalari nitelikleri itibariyle belirli bir bilgi birikimini
gerektiren teknik piyasalar olup, bu piyasada olusan gelismelerin yakindan takip
edilmesi gerekir. Dogal olarak bireylerin boylesi bir takibi diizenli olarak yapmalar1 ve

bu piyasalarda olusan gelismelerin menkul kiymet fiyatlarina etkilerini tahmin edip ona
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gore zamaninda tavir alabilmeleri zordur. Bu ylizden portfoy yonetimi uzmanlik, bilgi

birikimi ve deneyim isteyen bir istir.

Kurumsal yatirimcilar ise ¢ok fazla sayida kisiden para toplamak suretiyle
yiiksek miktarlarda portféyler olusturduklarindan, gerekli donanima ve menkul kiymet
piyasalariyla ilgili yetismis elemanlara sahip olabilirler. Bu sayede piyasalarda
gozlemlenen hareketlerin ne anlama geldigini siirekli bir sekilde takip ederek gerekli

islemleri (alim/satim gibi) gergeklestirirler.

1.2.3. Kurumsal Yatirimec1 Kavramm

Finansal sistemde; fon arz edenlerle talep edenler arasindaki dengenin kurulmasi
yoluyla kaynaklarin ekonomik birimler arasinda vade miktar agisindan optimum
dagiliminin saglanarak etkin bir bigimde kullanilmasinda sermaye piyasalari 6nemli bir
isleve sahiptir. Menkul kiymetler borsalar1 ve sermaye piyasalarinin ekonomide temel
fonksiyonlarinin basinda sermayenin tabana yayilmasi gelmektedir (Erdogan ve Ozer
1998: 3). Sermaye piyasalarinda hisse senetleri islem goren sirketlere ortak olan tasarruf
sahipleri paylar1 oraninda temettii elde etmekte ve hisse senedinin deger artisindan
istifade etmektedirler. Miilkiyetin tabana yayilmasina imkan veren sermaye piyasalari
bu yonleri ile kiigiik tasarruf sahiplerine biiyiik sermaye sahibi kesimle ayni risk-getiri

diizeyini paylasma imkanini verir.

31 Mart 1987 tarih ve 19417 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan “Sermaye
Piyasasinin tesviki, sermayenin tabana yayginlastirilmas1 ve ekonomiyi diizenlemede
alinacak tedbirler” ile 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK), 213 sayili Vergi
Usulii Kanunu ve 3182 sayili Bankalar Kanunu’ nda degisiklik yapilmasi hakkinda
kanun sermayenin tabana yayilmasi ve anonim ortaklarin sermayelerini halka agmalari
amaciyla yasal uygulamalara gidilmektedir. Anonim sirketlerin halka agiklik oraninda
vergi muafiyeti olanagi taninmasi: buna ornek teskil etmektedir. Sirketlerin sermaye
yapilarim giiglendirmesi beklenen uygulamalarla; verimlilik artisi, ekonomik kalkinma,

istthdam ve teknoloji seviyelerinde ilerleme saglanmasi hedeflenmektedir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde istikrarla biiylimenin ve iktisadi
kalkinmanin saglanmasinda en 6nemli faktorler gerekli sermaye birikiminin temin

edilmesi ve dogru bir sekilde yatirnma yoOnlendirilmesidir. Hane halkinin tasarruf
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egiliminin yiikseltilmesi, yatirimlart finanse edecek fonlarin diisiik maliyet ve yiliksek
tutarda saglanabilmesi ve etkin ve verimli bir sekilde dagitilabilmesi i¢in o iilkede
gelismis bir sermaye piyasasinin olmasi gerekmektedir. Sermaye piyasasinin etkinligini
ve gelismislik diizeyini ise biiyiilk Ol¢liide o piyasadaki kurumsal yatirimecilarin

gelismisligi ve kurumsal yatirim tabaninin gelismisligi belirlemektedir.

1.2.4. Kurumsal Yatirnmeilarin Islevleri

Giliniimlizde finansal piyasalarda dogru kararlar alarak yatirimlar1 yonetmek,
bireysel yatirimcilarin ulasabilecegi bilgi, belge ve kaynaklardan ¢ok daha fazlasini
gerektirmektedir. Bu nedenle diinya finansal piyasalarinda kurumsal yatirimcilar,
portfdy yoOnetiminin uzman kadrolar tarafindan yapilmasi, bdylelikle yeterince
cesitlendirilmis ve risk minimizasyonu saglanmis sekilde bir araya toplanmis kiigiik
tasarruflarin bireyselden daha fazla sinerji olusturmasi amacina yonelik anlayisin
egemenligi nedeniyle O6ne ¢ikmaktadir. Bu yatirnmcilarin finansal piyasalardaki ana
islevi, uzmanlar eliyle yonetilecek olan biiylik bir portfoye kiigiik birikim sahiplerini
ortak etmek suretiyle hem uzmanlik hizmetinden yararlanmay1 saglamak hem de herkes
icin aym tip portfoyii olusturarak ayni portfoyiin ayr1 ayr1 kisiler tarafindan
tekrarlanmasini dnlemektir. Kurumsal yatirimcilar, portfoy getirisini maksimize, riski
ise minimize ederek kiigiik tasarruf sahiplerine risk ile getiri arasinda optimal dengeyi
saglamalar1 noktasinda da onemli bir katki saglamaktadir. Bu baglamda kurumsal
yatirimeilar riski toplayarak, kii¢iik yatirimcilarin tek baslarina yapabileceklerinden
daha iyi risk ve getiri dengesi saglamaktadirlar. Ilaveten kurumsal yatirimcilar, portfoy
kupon tahsili, saklama, riichan hakkindan yararlanma gibi imkénlar tek elden ve hizli

bir sekilde gerceklestirmektedirler.

— Sonug olarak kurumsal yatirimcilarin temel islevleri;

— Kiigiik tasarruf sahiplerinin daha az risk ile daha ¢ok getiri elde edebilmeleri,
— Finansal piyasadaki yatirim siireclerini kolaylastirma ve hizlandirma,

— Finansal piyasaya daha fazla ve uzun vadeli fon akisin1 saglama,

— Finansal derinligin artmasina yardimci olma,

— Finansal piyasalarin gelismesi ile ekonomik gelismisligi saglama, seklinde

Ozetlenebilir (Dalgar, 2007: 10).
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1.2.5. Kurumsal Yatirimeilarin Ortak Ozellikleri
Kurumsal yatirimcilarin ortak 6zellikleri agagidaki sekilde siralanabilir:

— Kurumsal yatirnmcilar, kiiciik yatirimcilara riski dagitma imkan1 vermekte,
bu ise dogrudan yatirima gore yatirimcilarin risk - getiri tercihlerini iyilestirmektedir.
Kurumsal yatirimcilar bunu saglayabilmek i¢in hem yerli hem de yabanci menkul
kiymetleri kullanmaktadirlar.

— Kurumsal yatirimcilar, portfoylerini gelen yeni bilgiler dogrultusunda
cabucak ayarlayabilmek icin biiyiik ve likit sermaye piyasalarini, standartlagtirilmig
yatinm araclarin1 tercih ederler. Likit olmayan varliklar (gayrimenkul gibi),
portfoylerinde kiiciik oranlarda yer alir.

— Kurumsal yatirnmcilar, bireysel yatirimeilardan farkli olarak biiyiik
tutarlarda yatirim yaptiklari, 6l¢cek ekonomisinden yararlandiklari, profesyonel yonetici
calistirdiklart i¢in daha akilct ve etkin yatirnm yapma imkanina sahiptirler. Kurumsal
yatirnmcilarin gergeklestirdikleri yliksek islem hacimleri, yatirimeilar i¢in daha diigiik
ortalama maliyet demektir. Bunun nedeni, yiiksek hacimli islemlerin, olusan olgek
ekonomisi ile daha diisiik islem maliyetlerine (komisyon ticreti gibi) neden olmasidir.
Yatirimcilar uzman portfdy yoneticilerinin hizmetinden yararlanirlar ve danigmanlik
ticretlerinden tasarruf ederler. Ayrica boliinemeyecek biiyiikliikteki varliklara da bu
yolla yatirim yapabilir, ¢esitlendirme amaciyla bu varliklar1 kullanabilirler.

— Kurumsal yatirimcilarin, biiytikliikleri nedeniyle sahip olduklar: gii¢, onlarin
sermaye piyasast aracilart ve yatirnm yaptiklart firmalar tizerindeki kontrollerini de
arttirmaktadir. Boylece yatirimcilarin karsilasabilecekleri zararlar engellenebilmektedir.

— Varlik yonetimi, miisteri adina bir yatirnm portfoyliniin ydnetilmesi
hizmetidir. ~ Varllk  yonetimi  kurumsal  yatinmcinin  kendisi  tarafindan
gerceklestirilebilecegi gibi (dahili yonetim), uzman bir fon yoneticisi, bir hayat sigorta
sirketi veya bir ticari ya da yatirim bankasi gibi ayr1 bir kurum tarafindan da

gerceklestirilebilir (harici yonetim) ( Davis ve Steil, 2001,13-14.).
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1.2.6. Kurumsal Yatirnmeilarin Bireysel Yatirimeilara Gore Ustiinliikleri

Kurumsal yatirimcilarin sundugu aracilik hizmeti, bireysel yatirimcilara karsi
bircok avantaji da beraberinde getirmektedir. Bu avantajlar asagidaki gibi siralanilip
Tablo 1.1°de gosterilmistir (Yurtseven, 2007: 39).

I. Genel Davranis Bigimi: Bireysel yatirnmcilar siirii psikolojisi ile hareket
ederken, kurumsal yatirimcilarin davranigi piyasayr yonlendirici, piyasada istikrar
saglayicidir.

ii. Risk Toleransi: Bireysel yatirimcilarin kabul edebilecekleri risk diizeyi (risk
toleransi) kurumsal yatirimcilara gore daha diistiktiir.

iii.Kaynaklar:  Bireysel yatirnmcilar yatirnmlarimi  kendi  imkanlari ile
gerceklestirirler. Kurumsal yatirimeilar ise bireysel yatirimcilarin kiiciik ve daginik
haldeki birikimlerini bir araya getirmek suretiyle kendilerine kaynak yaratirlar (Sakar,
1997: 4).

iv. Islem Maliyeti: Kurumsal yatirimcilar siirekli olarak menkul kiymet alim-
satimi ile ugrastiklar1 i¢in bireysel yatirimcilar veya fon talep edenlerin elde edemedigi
6lcek ekonomisinden yararlanmaktadirlar. Yani borsalarda ya da genel olarak menkul
kiymet pazarlarinda bireysel yatirimcilardan daha az komisyon odeyerek islem
yapabilmektedirler.

v. Bilgi Uretimi: Kurumsal yatirimcilar, herhangi bir borglanici hakkinda borg
verenden daha detayli ve dogru bilgiyi daha ucuza elde edebilmektedirler. Bireysel
yatirimeilarin bilgi edinme ve edinilen bilgileri degerleme olanagi kadrosunda uzman
personel calistiran kurumsal yatirimeilara gore daha sinirlidir.

vi. Yatinm Siresi: Bireysel yatirnmcilarin  yatirimlarii elde tutma  siiresi
kurumsal yatirimcilara gore daha kisadir (Sakar, 1997: 4).

vii. Bolunebilirlik ve Esneklik: Bireysel yatirimeilarin kiigiik miktarlardaki
birikimlerini, bir havuzda toplayan kurumsal yatirimcilar, birincil menkul kiymetleri
satin almaktadirlar. Bunun karsiliginda bireysel yatirimcilara, almak istedikleri
biiyiikliikkte ikincil menkul kiymetleri arz etmektedirler. Boylece birincil menkul
kiymetleri halka arz edenlerin sundugu bu aracilik hizmeti bor¢lanicilar, tek tek kiiciik
birikim sahipleri ile ugragmaktan hem de onlarin istedikleri biiytikliikklerde menkul

kiymet ¢ikarma zorunlulugundan kurtulmaktadirlar.
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viii. Cesitlendirme ve Risk: Kurumsal yatirimcilar, topladiklart fonlari ¢ok gesitli
birincil menkul kiymetlere yatirarak riski dagitmaktadirlar. Eger portfoye dahil edilen
menkul kiymetler arasinda bir iliski (korelasyon) yoksa portféy yoneticisi, portfoydeki
menkul kiymetlerin agirliklar: ile oynayarak riski azaltabilmektedir. Boylece kurumsal
yatirnmcilar, bireysel yatirimcilarin ulasamayacaklar risk gesitlendirmesini saglamis
olmaktadirlar.

iX. Vade: Kurumsal yatirnmcilar satin aldiklart belirli vadelerdeki menkul
kiymetleri daha farkli vadelerde ikincil menkul kiymetlere ¢evirmektedirler. Boylece
hem fon kullanicilarinin hem de fon arz edenlerin istegine uygun vadelerde fon ve
menkul krymet, dolayisiyla da piyasalarda 6nemli dl¢iide likidite saglamaktadirlar.

X. Uzmanlik ve Uygunluk: Kurumsal yatirimcilar birikim sahiplerinin
isteklerini karsilayacak uygun menkul kiymetlerin se¢iminde uzmandirlar. Bu uzmanlik
ve deneyimleriyle tasarruf sahiplerini riskli ve uygun olmayan segimlerden

korumaktadir.

Tablo 1.2. Kurumsal Yatirimeilarin Bireysel Yatirimeilara Gore Ustiinliikleri

Bireysel Yatirim Kurumsal Yatirim

Piyasay1 Yonlendirici,

GENEL DAVRANIS BiCiMi Stirti . .
Istikrar Saglayict
RISK TOLERANSI Diisiik Yiiksek
YATIRIM SURESI Kisa Uzun
. Birikim Sahiplerinin
KAYNAKLAR Kendi Imkan
Fonlar1
FONLAMA Disiik Tutarl Yiiksek Tutarli
BILGI EDINME VE DEGERLEME Sl Yiiksek
OLANAGI murlt iikse
Birincil Menkul Kiymetleri | Birincil Menkul
BOLUNEBILIRLIK VE ESNEKLIK Halka Arz Edenler i¢in Krymetleri Halka Arz
Zorluk Edenler igin Kolaylik

UZMANLIK VE UYGUNLUK

Uzmanlik ve Deneyim
Yok.

Yanlis Se¢cim Ve Zarar

Uzmanlik ve Deneyim

Sayesinde Uygun
Secim

Olasilig1 Yiiksek Ve Riskten Korunma
CESITLENDIRME Riski Dagitma Yoluyla Riski Dagitma Yoluyla
Azaltma Miimkiin Degil Azaltma Miimkiin

Kaynak: Yurtseven, 2007: 41
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1.3. FINANSAL PIYASALARDAKI KURUMSAL YATIRIMCI TURLERI

Finansal piyasalarin en Onemli yatirimci grubunu olusturan kurumsal
yatirimcilar genel olarak; yatirnm ortakliklari, yatirim fonlari, sigorta sirketleri, sosyal
giivenlik kurulusglari, portféy yonetim sirketleri ve emeklilik fonlarindan olusmaktadir.

S6z konusu kurumsal yatirime tiirleri asagida ayrintili olarak agiklanmaktadir.

1.3.1. Yatirim Ortakhiklar:

Yatinm ortakliklari, 3794 sayili kanunla degisik 2499 sayili SPKn’ nda
“Sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler portfoylerini
isletmek amaciyla kurulan anonim ortakliklar” seklinde tanimlanmistir. Yatirim
ortakliklari, kayitli sermaye esasina gore anonim ortaklik seklinde kurulan sermaye
piyasasi kurumlaridir. Hisse senedi arzi sonucu yatirimeilardan fon toplarlar ve toplanan
fonlar1 menkul kiymet, gayrimenkul vb. alanlara yatirarak degerlendirirler. Yatirim
ortakliklar1 tarafindan olusturulan portfoyler, profesyonelce ortakliklarin ¢ikarina uygun
olarak yonetilir. Bu nedenle yatirnm ortakliklari portfoy isletmek iizere kurulmus

anonim sirketler olarak da tanimlanabilmektedir (Dalgar, 2007: 21).

Yatirim  ortakliklarinin  temel fonksiyonu, kiiciik tasarruf sahiplerinin
birikimlerini bir havuzda toplayarak menkul kiymetler, gayrimenkul ya da risk
sermayesi yatirimlarindan portféy olusturmak ve bu portfoyiin kazancimi ortaklarina
paylar1 oraninda dagitmaktir. Yatirim ortakliliklar1 portfoy isletmek amaciyla, ortaklik
portfoylinii olusturmak, yonetmek ve gerektiginde portfoyde degisiklikler yapmak,
portfdy ¢esitlendirmesiyle yatirnm riskini, faaliyet alanlarma ve ortakliklarin
durumlarina gore en aza indirecek bigimde dagitmak, menkul kiymetlere, mali piyasa ve
kurumlara, ortakliklara iliskin gelismeleri siirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili
olarak gerekli Onlemleri almak portfoyiin degerini korumaya ve artirmaya yonelik

arastirmalar yapmaktir.

Yatirim ortakliklar1 konusunda SPK tarafindan diizenlemesi yapilmis ii¢ teblig

bulunmaktadir. Bu tebliglere gore yatirim ortakliklari;

— Menkul kiymet yatirim ortakliklar1 (MKYO),
— Girigim sermayesi yatirim ortakliklar1 (GSYO)
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— Gayrimenkul yatirim ortakliklart (GYO), olmak tizere iig¢ tiirdiir.

1.3.1.1. Menkul Kiymet Yatirim Ortakhklar:

MKYO kuruluslarina, paylarmin kayda alinmasma ve ortaklik ile ortaklik
portfoyiiniin yonetimine ve kamuyu aydinlatma yiikiimliliiklerine iliskin esaslar
Sermaye Piyasasit Kurulunun (SPK) Seri: VI, No: 30 sayili “Menkul Kiymet Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi” ile diizenlenmistir.

Yatinm ortakliklari, sermaye piyasasi araglari ile ulusal ve uluslararasi
borsalarda veya borsa dis1 organize piyasalarda islem goren altin ve diger kiymetli
madenler portfoyl isletmek tizere anonim ortaklik seklinde ve kayith sermaye esasina
gore kurulan sermaye piyasasi kurumlaridir. Yatirnm ortakliklarinin temel fonksiyonu
kiigiik tasarruf sahiplerinin birikimlerini bir havuzda toplayarak degisik menkul
kiymetlerden olusacak bir portfdye yatirmak ve bu yolla elde ettikleri kazanci
ortaklarina paylari oraninda dagitmaktir. Yatirim ortakliklarinin diger ortakliklardan
farki, faaliyet alanlarinin sadece sermaye piyasasi araclari ile altin ve diger kiymetli

madenlerden olusan bir portfoylin isletilmesi seklinde sinirlandirilmis bulunmasidir.

Yatirim ortaklig1 portfGyiiniin uzman bir kadro tarafindan yonetilmesi nedeniyle
bir yandan tasarruf sahibinin riski azaltilirken diger yandan da tasarruflarin menkul
kiymetlere yatirilmasi suretiyle kaynaklarin etkin kullanimi saglanabilmektedir. Bu
ozellikleri nedeniyle, yabanci iilkelerde oldugu kadar ilkemizde de yatirim

ortakliklarinin kurulmasi ve gelismesi vergi tesvikleri yoluyla desteklenmistir.

2499 sayili SPKn ile hukuk sistemimize giren yatirim ortakliklar ile ilgili
ayrintili diizenlemeler Kurul Tebliglerinde yapilmistir. Yatirim ortakliklari bir anonim
ortaklik seklinde kurulduklar: i¢in, Sermaye Piyasast Mevzuati'nda diizenlenmemis tiim
konularda, Tiirk Ticaret Kanunu(TTK)' nun anonim ortakliklara iliskin diizenlemelerine

uymakla yilikiimlidiirler.

Yatirim ortakliklarinin kimler tarafindan kurulabilecegi konusunda 6zel bir
diizenleme yapilmamistir. Bu nedenle herhangi bir anonim ortaklikta kurucu olabilecek
gercek ve tiizel kisiler yatirnm ortakligi kurup isletebileceklerdir. Ancak Teblig'de
kurucular i¢in bazi kosullar aranmaktadir. Bunlar; kurucularin miiflis olmamasi, riisvet,

sahtecilik, kagakc¢ilik gibi yiiz kizartict suglardan dolayr hiikiimliiliiklerinin
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bulunmamasi ve ayrica sermaye piyasast mevzuatina aykiri islemlerde bulunmamis

olmasi gibi esas itibariyle sicile yonelik sartlardir.

1.3.1.2. Yatirnm Ortakhklarinin Kurulus Sartlar

Menkul Kiymet Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nde belirtildigi gibi
yatirim ortakliklarinin kurulus izni alabilmeleri i¢in portfoy isletmeciligi faaliyetinde

bulunmak iizere kurula bagvurmalari sarttir.
Yatirim ortakliklarina kurulus izni verilebilmesi igin;

— Kayith sermaye esasina gore ve anonim ortaklik olarak kurulmalari,

— Baslangi¢ sermayelerinin Kurul'ca belirlenen miktardan az olmamast,

— Hisse senetlerinin nakit karsilig1 ¢ikarilmis olmast,

— Ticaret unvanlarinda "Yatirim Ortaklig1" ibaresi bulunmasi,

—  Esas sozlesmelerinin SPK’nin hiikiimlerine uygun olmasi,

— Kurucularinin  miiflis olmamas1 ve yiiz kizartict bir sugtan mahkim

olmamalar1, gerekmektedir.
Yatirim ortakliklarinin yatirim yapabilecegi yerler;

— Diizenlemelere gore alim satimi yapilabilen yabanci 6zel ve kamu sektorii
bor¢lanma senetleri ve hisse senetleri (sermaye ve yedek akgeleri toplaminin %25'ine
kadar),

— Tiirkiye'de kurulan ortakliklara ait hisse senetleri, bor¢lanma senetleri ve
kamu borglanma araglari,

— Yabanci vadeli islem sozlesmeleri ve opsiyonlar,

— Altin ve diger kiymetli madenler.

— Yatirim ortakliginin portfoyli esas sozlesmesinde hiikiim bulunmak ve Teblig
ile belirlenen simirlara uyulmak kosulu ile yukarida sayilan her bir varlik tiirlii esas
aliarak olusturulabilecegi gibi varlik tiirleri itibariyle karma da olabilir. Bir baska ifade
ile bir yatinm ortakliginin portfoyii sadece devlet tahvilinden veya sadece hisse
senetlerinden olusabilecegi gibi bunlarin degisik oranlardaki bilesiminden de

olusabilmektedir.
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1.3.1.3. Yatirim Ortakhklarimmin Tirleri

Yatirim ortakliklari, yatirim fonlarinda oldugu gibi A ve B Tipi olmak iizere iki
ayrt tipte kurulabilmektedir. Portfoy degerinin en az %?25'ini devamli olarak
ozellestirme kapsamina alinmis Kamu iktisadi Tesebbiisleri dahil Tiirkiye'de kurulmus
ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis yatirnm ortakliklart A Tipi, bunun disinda

kalanlar B Tipi olarak adlandirilmaktadir.

1.3.1.4. Yatirnm Ortakhklarmin Islevleri

Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarmna iliskin Esaslar Tebligi 5. madde’ de belirtildigi
gibi Ortakliklarin baslica islevleri sunlardir:

— Ortaklik portfoyilinii olusturmak, isletmek ve gerektiginde portfoyde degisiklikler
yapmak,

— Portfoy ¢esitlendirmesi yaparak yatirim riskini, faaliyet alanlarina ve sirketlerin
durumlarina gore en aza indirecek bir bi¢imde dagitmak,

— Sermaye piyasasi araclarina, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin
geligmeleri siirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili olarak gerekli dnlemleri almak,

— Portfoyiin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapmaktir.

1.3.1.5. Yatirim Ortakhiklarinin Sagladigi Avantajlar

— Ortaya koydugu sermayesi yani tasarrufu, profesyonel ve giivenilir yoneticiler
tarafindan yonetilmektedir.

— Yatirim ortaklig1 portfoyiine alinabilecek menkul kiymetlerin sabit getirili,
dovize endeksli ve hisse senedi gibi araglarla g¢esitlenmesi nedeniyle riskin en aza
indirilmesi miimkiin olabilecektir.

— Menkul kiymetlerin degerlemesi ve kontrolii ile kupon, faiz ve temettii tahsili
ortaklik yOnetimince yapilacagindan vade takibi, tahsil etme gibi zaman ve kaynak
kullanimin gerektiren islemlerden korunabilecektir.

— Kiiciik tasarruflarla temin edilemeyecek kazang potansiyeli yiiksek menkul
kiymetlere yatirim yapilmasina olanak saglayacaktir.

— Yatirimcilar, satin aldiklar1 yatirnrm ortakligi hisse senetlerinin gerek

tamamini gerekse istedigi boliimiinii Borsa'da satarak paraya cevirebilecektir.
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— Portfoye biiylik miktarli alim satimlar nedeniyle zaman ve para tasarrufu
saglamaktadir (Menkul Kiymet Yatirim Fonlar Tanitim Rehberi,
http://www.spk.gov.tr/indexpage.aspx?pageid=253, 06.09.2011).

1.3.1.6. Yatirnm Ortakliklari ile Yatirom Fonu Arasindaki Farklar

Yatinm ortakli§inin hukuki yapisi ayr1 ve bagimsiz bir tiizel kisilik olarak
anonim ortaklik olarak kurulurken, yatirnm fonunun ayri bir tiizel kisiligi yoktur.
Yatinm fonu bir tiizel kisilik tarafindan bir sdzlesme ¢ergevesinde kurulan bir mal

varligidir.

Yatirim fonunu ancak bankalar, arac1 kurumlar, sigorta sirketleri veya emeklilik

fonlar1 kurabilirken, yatirim ortakliklarinin kurucular i¢in belli bir sinirlama yoktur.

Yatirim fonu katilma belgeleri fon kurucularindan ATM makinelerinden
almirken, yatirnm ortakligi hisse senetleri ancak borsada islem yapmaya yetkili araci

kurumlara verilen emirler ile alinmaktadir.

Yatirim fonlar1 kar dagitim1 yapmazken, yatirim ortakliklar1 diger sirketler gibi

kar dagitabilir.

Yatirim fonu katilma belgesi fona geri satilarak nakde doniistiiriiliirken, yatirim

ortaklig1 hisse senetleri yatirim ortakligina satilamaz ancak borsada satis1 miimkiindiir.
Portfdy sinirlamalari bazi konularda farklilik igerir.

Yatirim fonlarinda fonun net aktif degerinin tedaviildeki pay sayisina boliinmesi
ile elde edilen rakam birim katilma belgesi fiyatin1 verirken, yatirnm ortakliklarinda

fonlarin aksine portfoy degeri hisse senedi fiyatini belirleyen tek kriter degildir.

1.3.1.7. Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhklari

Girisim Sermayesi Yatirrm Ortakliklarma Iliskin Esaslar SPK’m Seri: VI, No:
15 sayili tebligi ile diizenlenmistir. SPKn’a gére GSYO, SPK’ nin izni ile kayith
sermayeli olarak kurulan ve ¢ikarilmis sermayelerini esas olarak sermaye kazanci elde
etmek amaciyla c¢esitli yatirimlara yonelten halka agik anonim ortakliklardir. GSYO

girisim sermayesi yatirimlarinin gergeklestirilmesinde kullanilan araclardan biridir.


http://www.spk.gov.tr/indexpage.aspx?pageid=253
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Sonugta girisim sermayesi yatirimi bir yatirim karar1 olup, bunu kisiler veya herhangi

bir sirket de yapabilir.

Girisim sermayesi, yeni fikir, bulus ve teknoloji gelistirmekle beraber bunu ticari
iiriin haline getirmek icin yeterli finansal kaynaga sahip olmayan kisi ya da grubu 6z
kaynakla finanse eden girisim tiiriidiir. Bir baska deyisle, risk sermayesi, yiiksek
bliylime potansiyeline sahip girisimlere yapilan yatirimi ifade etmektedir. Girisim
sermayesi yatirnmi yapan sirketlere girisim sermayesi sirketleri yatirim ortakligi
denilmektedir. GSYO na fon saglayan iktisadi birimler sahislar, sirketler, bankalar,
sigorta sirketleri, emeklilik fonlari, sosyal giivenlik fonlar1 veya iilkemiz Grneginde

oldugu gibi oda ve borsalardir.

GSYO, fonlarindaki kaynaklari i fikirleri olan ve senetleri karsiliginda fon
saglamakta ve bdylece yeni iiriinii gelistiren kisi ya da gruba (proje sahibi) ortak
olmaktadir. Girisim sermayesi sirketlerinin iilke ekonomisi agisindan en temel islevi, iyi
fikirlere sahip ¢ikarak, bu fikirden basarili bir sirket yaratmaktir. Gelecek vaat eden
sirketlere yatirarak bu sirketlerin iiretecegi katma degerlerden faydalanmayi ve "en iyi
zamanda" ortakliktan ayrilmay:r hedefleyen sirketlerdir. Yani, girisim sermayesi
sirketleri gelistirilen {iriinii hayata gecirebilmek i¢in kurulacak yeni isletmeye (girisimci
isletme) hisse. Ayni zamanda, yeni fikirlerin hayata gecirilmesine yardimci olarak

yaraticilik ve girisimciligi tesvik etmektedir.

GSYO’nin ana oOzellikleri sunlardir (http://www.abigem.org/appmanager/tr/

portal):

— Girisim sermayesi bir yatirim ortakligi tiirii olmakla beraber farkli bir statii ve

isleyis sekli bulunmaktadir.

— Yeni, dinamik, yiiksek biiylime ve karlilik potansiyeli gosteren projelere uzun

vadeli yatirim yaparlar. Yatirimin sekli ortaklik olup faiz alinmasi s6z konusu degildir.

— Yatinm yapilan sirketin hisse senedi satin alinarak sirket yoOnetimine
katilmakla beraber amaci sirketin yonetimini eline gecirmek degildir. Amaci, sirketin
irlin ve hizmet liretimine yardimci olup sirketin biliylimesini ve daha karli olmasim

saglamak ve daha sonra da elindeki sirket hisselerini daha yiiksek fiyattan satabilmektir.

— Sirketlerin baslangi¢ sermayeleri i¢in 1yi bir kaynaktir.
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Girisim sermayesi sirketi i¢in yatirim kararini1 verirken 6nemli olan Olgiitler;
girisimei sirketin yoneticilerinin yeterliligi, tiretilecek malin 6zelligi, pazarlanabilirligi
ve kar beklentisidir. Girisim sermayesi sirketinin girisimci isletmede hangi oranda pay
sahibi olacag1 proje sahibi ile yapilan pazarliklarin sonucuna baglhdir. Projenin girigimi
arttikca, girisim sermayesi sirketinin alacagi payin da artacagi sdylenebilir. Girisim
sermayesi sirketi, girisimci sirketi faaliyete gecirdikten sonra bu sirketin menkul
kiymetler borsasina kota edilmesini ve sahip oldugu hisse senetlerinin borsa araciligiyla
satilmasini veya holdingler tarafindan satin alinmasini amaglar. Girisim sermayesi
sirketi girisimci sirkete baglamis oldugu fonu en kisa zamanda kurtarip yeni projelere
destek olmayr amaglar. Aksi durumda, likidite sikintis1 yagamalar1 kaginilmaz olacaktir.
Ulkemizde, girisim sermayesi ile ilgili ilk ¢alismalar 1986 yilinda baslamakla beraber,
ilk girisim sermayesi sirketi 1996 yilinda kurulmustur. Bunu yeni kurulan girisim
sermaye sirketleri takip etmisse de gelismis iilkelere kiyasla girisim sermayesi
sirketlerinin is hacmi halen ¢ok yetersiz durumdadir. Girisim sermayesinin gelisimini
engelleyen en 6nemli etmenler; sermaye piyasasinin gelismemis olmasi ve miilkiyet
hakkinim yeterince korunamamasidir. Ulkemizdeki yasalar, fikir haklarmi koruyacak ve
gelisimi tesvik edecek seviyede degildir. Ayrica, finansal kaynak yetersizligi nedeniyle,
AR-GE harcamalarina ayrilan pay yeterli diizeyde degildir. Bu ylizden de yeni patent
tretimi smirh sayida kalmakta ve dolayisiyla desteklenen proje sayisi da ¢ok az

olmaktadir (http://www.abigem.org/appmanager/tr/portal).

1.3.1.8. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklar:

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma Iliskin Esaslar SPK’ m Seri: VI, No: 11
sayili tebligi ile diizenlenmistir. SPKn ¢ercevesinde, SPK tarafindan diizenlenen GYO
gayrimenkullere, gayrimenkule dayali projelere ve gayrimenkule dayali sermaye
piyasasi araclarina yatirim yapmak suretiyle faaliyet gosteren ve gelirleri KVK’ unda
istisna (Kurumlar Vergisi Kanunu, Md. 5/1-d-4) olan 6zel bir portfdy yonetim sirketi
tipidir.

1.3.1.8.1. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarinin Amaglari

GYO Dernegine gore GYO amaglarini temelde;
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Getiri potansiyeli yliksek gayrimenkullere yatirim yapmak,

Gayrimenkule dayali projelere yatirim yapmak,
— Portfoylindeki gayrimenkullerden kira geliri elde etmek,

— Gayrimenkul alim satim kazanglari elde etmek olarak siralanabilmektedir.

Portfoyilindeki gayrimenkullerin alim satimindan kar saglayan GYO, yilsonunda
bu kar1 ortaklarina temettii olarak dagitmakta ve gayrimenkul gelirini ortaklarina
aktarmaktadir. Boylece GYO’ nin paylarini satin alarak ortak olan bir yatirimci, yiiksek
getirili gayrimenkullerin gelirlerinden dolayli olarak yararlanmis olmaktadir. GYO
sisteminde, likiditesi daha diisiik olan gayrimenkuliin kendisinden ziyade, ona yatirim
yapan bir sirketin paylarinin satin alinmasi, gayrimenkul yatirmrminin likidite edilmesi

sorununu ortadan kaldirmaktadir.

Buna ilaveten, devletin konut ve gayrimenkul sorununu kamusal bir olgu olarak
algilamas1 neticesinde uygulanan vergi tesvikleri, gayrimenkul finansmaninda GYO
modelini cazip hale getirmektedir. Gayrimenkul ve gayrimenkule dayali yatirimlarin,
yatirimcilar i¢in psikolojik bir giiven unsuru olusturdugu da inkar edilemeyecek bir
gercektir. Ayrica, ¢esitlendirme yoluyla riskin dagitilmasi da yatirimcilar i¢in GYO’ n1
cazip kilan 6nemli bir diger unsurdur. Ote yandan GYO’ nm faaliyetleri belli
sinirlamalara tabidir. GYO sadece gayrimenkule dayali portfoy isletmeciligi faaliyeti
kapsaminda faaliyet gosterebilirler. Bunun dogal bir sonucu olarak, GYO aktiflerinde
makine ve ekipman bulunduramazlar. Ayrica, ingaatin1 bagka sirketlerin gerceklestirdigi

projelere finansman saglamak diginda insaat yapamaz ve proje yliriitemezler.

1.3.1.8.2. Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarmin Tiirleri

GYO;

— Bir aligveris merkezi gibi belirli bir projeyi gerceklestirmek amaciyla siireli,

— Turizm ve saglik gibi belirli alanlarda yatirnm yapmak amaciyla siireli veya
siiresiz,

— Belirli bir proje veya yatirim alanina yatirirm yapmak gibi amaglarinda bir

sinirlama olmaksizin, siireli veya siiresiz olarak kurulabilir.
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1.3.1.8.3. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklarinin Ekonomiye Katkis1 Ve

Yatirnmcilara Sagladig1 Avantajlar

GYO konut, is merkezleri veya aligveris merkezleri gibi biiylik o6lgekli
gayrimenkul projelerinin finansmanina kaynak saglar. Sirketlerin bu tiir biiyiik projeleri
gerceklestirmesi i¢in onemli 6l¢iide finansman yiikiinii iistlenmesi gerekir. Bu durum,
cogu kez kendi 6zkaynaklar1 yetersiz olan sirketler i¢in faiz yilikii anlamina gelen kredi
yoluyla finansman demektir. Ayrica, sirketin O6zkaynaklar1 yeterli olsa bile, bir
O0zkaynak maliyeti s6z konusudur. Halbuki bu tiir projeler, halktan GYO paylar
karsiliginda toplanacak paralarla finanse edilebilir. Boylelikle, sirketin finansman ytikii
biiyiik 0lgiide hafiflemis olur. Yatirimcilar GYO paylarin1 borsada satabilmenin
yaninda, paylara iliskin borsada olusan fiyat dalgalanmalarindan da yararlanirlar.
Ayrica, sirket portfoyili gayrimenkul alaninda uzman kisiler tarafindan yonetildiginden,
herhangi bir kisinin kendi basma yatirnrm yapmasindan daha etkin sonuglar elde
edilebilmektedir. Bu sirketlere yatirim yapan yatirimcilarin bir kisminin da uluslararasi
kuruluglar oldugu goriilmektedir. Bu kuruluslar, gelismekte olan {ilkelerdeki
gayrimenkul getirilerinden faydalanmak amaciyla, organize bir sekilde isleyen ikincil
piyasalarda islem goren GYO paylarini almayi, dogrudan gayrimenkul yatirimina tercih

etmektedirler (http://www.gyoder.org.tr).

Hali hazirda 2011 yili itibariyle Tiirkiye’de 26’ s1 halka agik, 5’i izin belgesi
almak iizere toplam 31 GYO bulunmaktadir.

1.3.2. Yatirim Fonlar

Kanunda “halktan katilma belgeleri karsiliginda toplanan paralarla, belge
sahipleri hesabina, riskin dagitilmasi ilkesi ve inanglt miilkiyet esaslarina gore sermaye
piyasast araglari, gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler portfoyii isletmek
amaciyla kurulan malvarligina” seklinde tanimlanmis olan yatirim fonlari, ilk kez
30.07.1981 tarih ve 17416 sayili resmi gazete *de yayimlanan 2499 sayili SPKn ile Tiirk

hukuk sistemine girmistir.

Yatirim fonlar1 halktan topladiklar1 paralar karsiligi, hisse senedi, tahvil/bono,
0zel sektdr borglanma araglari, ters repo gibi sermaye piyasasi araglarindan ve altin ile

diger kiymetli madenlerden olusan portfoyleri yonetirler. Her bir yatirimei, fonun sahip
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oldugu portfoyiin bir kismini temsil eden katilma payini satin alarak fona katilim saglar.
Fonlar, SPKn ve bu kanuna dayanilarak SPK tarafindan ¢ikartilan teblig esaslarina gore
kurulur ve isletilir. Fonlarin kurulus ve isleyisine iligkin tiim hususlar fon igtiizligiinde
ayrintili sekilde yer alir. Tasarruf sahipleri isterlerse, incelemek iizere fon ictliziiglinii

kurucudan talep edebilirler.

Tasarruf sahipleri, sirketlerden, aract kuruluslardan veya menkul kiymet
borsalarindan hisse senedi ve tahvil almak suretiyle tasarruflarin1 degerlendirebilirler.
Ancak menkul kiymetlere yatirnm yapmak bilgi ve uzmanlik gerektirmektedir. Ayrica
bireysel birikimler genelde yeterli biiylikliige ulasamadiklarindan, bunlarla olusturulan
portfoylerde gerekli risk dagilimlart yapilamayabilmektedir. Bu risk anapara acisindan
olabilecegi gibi portfoyiin getirisi acisindan da onemli olabilir. Bu nedenle sermaye
piyasasinda kollektif yatirnm kuruluslari olarak adlandirilan  yatirim fonlar

olusturulmustur.

Yukarida anilan “Yatirim Fonlarma Iliskin Esaslar Tebligi” uyarmca yatirim
fonlar1 asagida belirtilen varliklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla kurulan, tiizel

kisiligi olmayan mal varliklar1 seklinde ifade edilmektedir. Buna gore;

a) Ozellestirme kapsamma almanlar dahil Tiirkiye’de kurulan ortakliklara ait

hisse senetleri, 6zel ve kamu borglanma senetleri,

b) Tirk parasinin kiymetini koruma hakkindaki 32 sayili karar hiikiimleri
cergevesinde alim satim1 yapilabilen, yabanci 6zel ve kamu bor¢lanma senetleri ve hisse

senetleri,

c) Ulusal ve uluslararasi borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenler
ile bu madenlere dayali olarak ihra¢ edilmis ve borsalarda islem gdren sermaye piyasasi

araglari,

d) Kurul’ca uygun goriilen diger sermaye piyasast araglari, repo, ters repo,

future, opsiyon ve forward sozlesmeleri,

e) Nakit degerlendirmek iizere yapilan istanbul Menkul Kiymet Borsasi (IMKB)
Takas Ve Saklama Bankasi A.S. nezdindeki borsa para piyasasi islemleri. Yatirim
fonlar1 sayilan varliklarin tamamini portfoyiine alabildigi gibi sadece biri ya da birkagini

da alabilmektedir.
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[laveten yine yukarida anilan Teblig’e gore;

— Bankalar,

— Sigorta Sirketleri,

Araci Kurumlar,

Kanunlarinda engel bulunmayan Sosyal Sigortalar Kurumu, Emekli Sandigi,
BAG-KUR, OYAK gibi emekli ve yardim sandiklari,
— 506 sayili kanunun gegici 20°nci maddesi uyarinca kurulmus sandiklar,

SPK’den izin almak kosuluyla fon kurabilmektedirler.

Kurucu, tiizel kisiligi olmayan fonun, riskin dagitilmasi ve inanglhi miilkiyet
esaslarina gore pay sahiplerinin haklarin1 koruyacak sekilde yonetim, temsil ve
saklanmasindan sorumludur. Portfdyiin kurucu tarafindan yonetilmiyor olmasi bu
sorumlulugu kaldirmaz. Kurucu mevzuat ve fon ictiiziigiinde belirtilen sinirlar iginde
kalmak tizere fon portfoyiinii diledigi gibi olusturabilmekte ve daha sonra
degistirebilmektedir. SPK' ya, resmi dairelere, katilma pay1 sahiplerine ve fon adina

ticlincii sahislara kars1 fonu, kurucu temsil eder.

Fon, kurucunun belirleyecegi bir yonetici (SPK’ dan portfdy yoneticiligi yetki
belgesi alan araci kurumlar ile portfoy yonetimi sirketleri yonetici olabilir) ile yapilan
portfdy yonetim sdzlesmesi ¢ergevesinde yonetici tarafindan yonetilir. Fon portfGyiiniin
yonetilmesi amaciyla portfoy yonetim hizmeti Ttcreti alinir. Portfoy yonetim
sOzlesmesinde yonetici kurulusun ve fon kurucusunun unvani, sdzlesme siiresi,
yoneticinin alacagi iicretin tutar1 ve 0deme kosullari, portfoy yonetim ilkeleri gibi

hususlar yer alir.

1.3.2.1. Yonetim ilkeleri

Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi 40. maddede fonun mal varligina
iligkin ilkeleri “yatirim fonunun mal varligi, kurucunun kanundan, ilgili tebligden ve fon
ictiizliglinden dogan yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi ve sorumlulugunu karsilamasi
disinda higbir amagcla kullanilamaz. Fon malvarligi rehin edilemez, teminat gosterilemez

ve lclincii sahislar tarafindan haczedilemez” olarak verilmistir.

Yatirrm Fonlarma iliskin Esaslar Tebligi 41. maddede fon portfdy yonetimine
iliskin ilkeler;
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a) Yonetici, yonettigi her fonun c¢ikarini ayr1 ayri gozetmek zorundadir.
Yo6netimindeki yatirim fonlar1 veya diger miisterileri arasinda miisterilerinden biri veya
yatirim fonlarindan biri lehine digerleri aleyhine sonu¢ verebilecek islemlerde
bulunamaz. Yonetici fon portfoyii ile ilgili alim satim kararlarinda objektif bilgi ve
belgelere dayanmak ve s6zlesme ile belirlenen yatirim ilkelerine uymak zorundadir. Bu
bilgi ve belgelerin, alim satim kararlarina mesnet teskil eden arastirma ve raporlarin en

az 5 yil siireyle yonetici nezdinde saklanmasi zorunludur.

b) Fon portfoyiine higbir sekilde rayi¢ degerinin tizerinde varlik satin alinamaz
ve portfoyden bu degerin altinda varlik satilamaz. Rayi¢ bedel borsada islem goren
varliklar i¢in borsa fiyati, borsada islem goérmeyen varliklar i¢in ise islem giiniinde fon

lehine alimda en diisiik, satista en yiiksek fiyattir.

) Borsada islem goren varliklarin alim satimlarinin borsa kanaliyla yapilmasi
zorunludur. Ancak garantili yatirim fonlar1 ve koruma amagh yatirim fonlar1 tarafindan
tebligin 43/b maddesinin ikinci fikrasi ger¢evesinde portfoye alinan ters repo ve
sermaye piyasasi araclari bu hiikiim kapsaminda degerlendirilmez. Fon adina katilma
belgelerinin alim satimi1 nedeniyle, IMKB tahvil ve bono piyasasindan ayni giin valérii
ile ayn1 giin valorli iglem saatleri disinda fon portfoyline alim veya fon portfdyiinden
satim zorunlulugu bulunuyorsa, IMKB’ce belirlenen islem kurallarina uyulmas sarttir.
Yonetici, fon portfoyline hisse senedi alim satim islemlerinde, islemi gergeklestiren
arac1 kurulusun, fonu temsil eden miisteri numarasiyla IMKB’de islem yapmasini temin

etmek zorundadir.

d) Yonetici fon adina yaptigi alim satim islemlerinden dolayr herhangi bir
thrace1 veya aract kurulustan kendi lehine bir menfaat sagliyorsa, bu durumu kurucuya

acgiklamak zorundadir.

e) Yonetici, herhangi bir sekilde kendisine ve lgiincii kisilere ¢ikar saglamak
amaciyla fon portfdyiinde bulunan varliklarin alim sattmin1 yapamaz. Fon adina
verecegi emirlerde gerekli 6zen ve basireti gostermek zorundadir. Fon adina yapilacak
alim satimlarda sozlesme ile belirlenecek genel fon stratejilerine ve kurucunun genel

kararlarina uyulur.

f) Fon portfoyiliniin 6nceden saptanmig belirli bir getiri saglayacagina dair yazil

veya sozlii bir garanti verilemez.
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g) Kurucu, fon kurulu iiyeleri, yonetici ve fonlarin yonetimi ile ilgili olarak
meslekleri nedeniyle veya gorevlerini ifa etmeleri sirasinda bilgi sahibi olabilecek
durumda olanlar, bu bilgileri kendileri veya tiglincii bir tarafin menfaati dogrultusunda

kullanamazlar.

h) Yonetici, fon portfoyiinii, fon igtiiziigli, fon izahnamesi, Kanun ve ilgili

mevzuat hiikkiimlerine gore yonetmekle yiikiimliidiir.

1.3.2.2. Yatirim Fonlarimin Tipleri ve Tiirleri

Yatirim fonlart ile ilgili farkli siniflandirmalara rastlamak miimkiindiir. Mevcut
sermaye piyasasi mevzuatina gore, yatirim fonlar1 ¢esitli tip ve tiirlerde
kurulabilmektedir. Sermaye piyasasi mevzuatina gore yatirim fonlarindaki en temel
ayrim fon portfoyliniin dagilimina gore yapilmis ve genel anlamda yatirim fonlarinin A
ve B tipi olmak iizere iki tipte kurulacagi belirtilmistir. Fon ictiiziiklerinde belirtilmek
suretiyle, portfoy degerinin aylik agirlikli ortalama bazda en az %25’ini, devamli olarak
mevzuata gore Ozellestirme kapsamina alman kamu iktisadi tesebbiisleri dahil
Tiirkiye’de kurulmus ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis fonlar A tipi, digerleri B
tipi olarak adlandirilir ve bu tipler fon tiirleri ile birlikte belirtilir. A tipi yatirim
fonlarimin portfoylerinin en az aylik ortalama bazda, % 25' Tirk sirketlerinin hisse
senetlerinden olusur. B tiplerinin portfoylerinde bdyle bir sinirlama yoktur. Fonlarin A
veya B tipi olmasi konusunda oOnemli olan nokta A tipi fonlara vergi avantaji

taninmasidir.

A ve B tipi olarak vergisel anlamda yapilan tip siniflamasina ilave olarak bir de
tir kavrami gelistirilmistir. Bu uygulamanin amaci ise farkli portfoy yapilarina sahip

fonlar olusturulmak yolu ile farkli yatirimer tercihlerine hitap edebilmektir.

Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi 5. maddede Portfdye alinacak menkul
kiymetler géz 6nilinde bulundurularak, 16 ayr1 yatirim fonu tiiri tanimlanmigtir. Bunlar;
tahvil ve bono fonu, hisse senedi fonu, sektoér fonu, istirak fonu, grup fonu, yabanci
menkul kiymetler fonu, altin ve diger kiymetli madenler fonu, degisken fon, karma fon,
likit fon, endeks fon, fon sepeti, garantili fon, koruma amagh fon, 6zel fon, serbest

yatirim fonlar1 (hedge funds) dur.
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Bu ¢ercevede fonun tipi vergileme acisindan yatirimciya bilgi verirken, tiirii

portfoyiin agirlikli olarak hangi varliklardan olustugunu gostermektedir.
SPKn a gore Fonlar asagida belirtilen tiirlerde kurulabilir.
Fon portfoyiiniin en az % 51'ini devamli olarak,

a) Kamu ve/veya 6zel sektor borglanma araglarina yatirmig fonlar "tahvil ve

bono fonu",

b) Tiirkiye'de kurulmus ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis fonlar "hisse

senedi fonu",

) Belirli bir sektorii (6rnegin, ¢imento, tekstil gibi) olusturan ortakliklarin

menkul kiymetlerine yatirmis fonlar "sektdr fonu",

d) Kurucunun istiraklerince ¢ikarilmis menkul kiymetlere yatirim yapan fonlar

"istirak fonu",
e) Belli bir toplulugun menkul kiymetlerine yatirim yapan fonlar "grup fonu",

f) Yabanci 6zel ve kamu sektorii menkul kiymetlerine yatirmig fonlar, "yabanci

menkul kiymetler yatirim fonu",

g) Ulusal ve uluslararasi borsalarda iglem goren altin ve diger kiymetli madenler
ile bu madenlere dayali sermaye piyasasi araglarina yatirmis fonlar "altin ve diger

kiymetli madenler fonu",
Portf6yiiniin tamamu,

h) Hisse senetleri, bor¢glanma senetleri, altin ve diger kiymet madenler ile
bunlara dayali sermaye piyasasi araglarindan en az ikisinden olusan ve her birinin degeri

fon portfoy degerinin %20' sinden az olmayan fonlar "karma fon",

i) Vadesine 180 giinden az kalmis sermaye piyasasi araglarindan olusan ve

portfoyliniin ortalama vadesi 45 giiniin {izerine ¢gikmayan fonlar "likit fon",

J) Portfoy sinirlamalari itibariyle yukaridaki tiirlerden herhangi birine girmeyen

fonlar "degisken fon",

Portfoyliniin en az %80' i devamli olarak,
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k) Baz alinan ve kurul tarafindan uygun goriilen bir endeksin degeri ile fonun
birim pay degeri arasindaki korelasyon katsayis1 (iliski/paralellik) en az %90 olacak
sekilde, endeks kapsamindaki menkul kiymetlerin tiimiinden ya da 6rnekleme yoluyla

secilen bir kismindan olusan fonlar "endeks fon",

I) Diger yatirrm fonlarinin ve borsa yatirim fonlarmin katilma paylarindan

olusan fonlar "fon sepeti”,
Asgari olarak alt1 ay vadeli kurulmak kaydiyla;

m) Yatirimcinin baslangi¢ yatiriminin belirli bir bdliimiiniin, tamaminin ya da
baslangi¢ yatiriminin iizerinde belirli bir getirinin izahnamede belirlenen esaslar
cercevesinde belirli vade ya da vadelerde yatirimciya geri 0ddenmesinin, uygun bir
yatirim stratejisine ve garantor tarafindan verilen garantiye dayanilarak taahhiit edildigi

ve semsiye fon seklinde kurulan fonlar "garantili fon",

n) Yatirnmcinin baglangi¢ yatiriminin belirli bir bolimiiniin, tamaminin ya da
baslangi¢ yatiriminin iizerinde belirli bir getirinin izahnamede belirlenen esaslar
cergevesinde belirli vade ya da vadelerde yatirimciya geri ddenmesinin, uygun bir
yatirim stratejisine dayanilarak en iyi gayret esasi ¢ercevesinde amaglandigi ve semsiye

fon seklinde kurulan fonlar "koruma amagli fon",

0) Katilma paylart 6nceden belirlenmis kisi veya kuruluslara tahsis edilmis

fonlar "6zel fon",

p) Katilma paylar1 sadece nitelikli yatirimcilara satilmak {izere kurulmus olan
fonlar ise "serbest fon" (hedge fund) olarak adlandirilir. (Menkul Kiymet Yatirim

Fonlar1”,

Yukaridaki sayilanlar disinda da, igtiiziklerde belirtilmek suretiyle,
olusturulacak portfoy yonetim stratejilerine uygun fon tiirleri, Kurul'ca uygun goriilmesi

kosuluyla belirlenebilir.

1.3.2.3. Yatirim Fonlarinin Sagladig1 Avantajlar

— Fonun profesyonel ve giivenilir yoneticiler tarafindan yonetilmesi saglanir.
— Yatirim fonu portfdy yonetimi dogrultusunda degisik yatirim araglarina

yatirim yapmak suretiyle, yatirimcinin riskinin en aza indirilmesini miimkiin kilar.
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— Menkul kiymetlerin degerlemesi ve kontrolii ile kupon, faiz ve temettii
tahsilinin profesyonel fon yonetimince yapilmasi yatirimciyr zaman ve teknik bilgi
acgisindan rahatlatir.

— Yatirimcmin belki de kiigiik tasarruflarla yapamayacagi kazang potansiyeli
yiiksek menkul kiymetlere yatirim yapmasina olanak saglar.

— Fon portfoyiindeki deger artislarinin  portfdy degerine giinliik olarak
yansitilmasi nedeniyle yatirimciya likidite agisindan avantaj temin eder.

— Olusturulan portfoye bliyiik tutarli alim satimlar nedeniyle yatirimcisina

zaman ve para tasarrufu saglar (http://www.abigem.org).

1.3.3. Sigorta Sirketleri

Sigorta, risklerin gergeklesmesi sonucu dogabilecek zararlar1 gidermek igin
kullanilan mali aragtir. Insanlarm tiim varlik ve girisimleri risk (riziko) adi verilen
belirsizliklerin tehdidi altindadir. Sigorta, risklerin ger¢eklesmesi halinde dogan zarari
karsilar, boylece gelecegin maddi agidan belirli hale gelmesini saglar. Sigorta kisi ve
kurumlara giiven saglar, boylece gelecegin planlanmasini miimkiin kilar, girisimciligi

tesvik eder.

Kiiciik tasarruflar1 bir araya getirerek yatirrma yonlendirmesi ve sermaye
piyasalarinin gelismesi ile ekonomik kalkinmaya katkida bulunmasi da bu sistemin 6ne
cikan oOzelliklerindendir. Sigortacilik, ekonomik faaliyetle cift tarafli ve yliksek oranda
etkilesime sahip bir alandir. Sigortaciligin gelismesi ve tabana yayilmasi ekonomik
kalkinmaya da katkida bulunmaktadir. Benzer sekilde, ticaret hacmindeki genisleme ve
ekonomik biliylime de, sigortalanabilir menfaatleri artirmak ve yeni sigortalanabilir

alanlar ortaya ¢ikarmak suretiyle sektoriin gelismesine katki saglamaktadir.

Tiirkiye’de sigorta sektoriinde olusacak fonlarin ekonomik kalkinmaya katkisini
saglamak ve sigorta sozlesmelerinden dogan hak ve alacaklari teminat altina almak
lizere sigorta ve reasiirans sirketlerinin kurulusu, yonetimi, ¢calisma esaslari, tasfiyeleri
ve Ozel sigortacilikla ilgili diger hususlar “Sigorta Murakabe Kanunu” (SMK) ile
diizenlenmistir. Bu kanunun amaci, iilke sigortaciliginin gelistirilmesi, giiven iginde
yiiriitiilmesi, bu sektorde faaliyet gosteren kisi ve kuruluslarin mesleki kurallar i¢inde

faaliyet gOstermelerini saglamaktadir. Tiirkiye’de faaliyette bulunacak tiim sigorta


http://tr.wikipedia.org/wiki/Risk
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sirketlerinin Sanayi ve Ticaret Bakanligindan izin almalar1 zorunludur. Bu iznin yan1

sira kurulus i¢in;

— Anonim sirket seklinde kurulmak,

— Odenmis sermayelerinin en az ilgili bakanlikea ilgili y1l igin belirlenmis tutar
kadar olmasi,

— Hisse senetlerinin nakit karsilig1 ¢ikarilmasi ve nama yazili olmast,

— Ana sdzlesmenin SMK’ ye uygun olmasi,

— Faaliyete baslamadan 6nce Hazine Miistesarligindan faaliyet gosterilecek her
brans i¢in ayri ayr1 ruhsat alinmasi, sartlarinin da yerine getirilmesi gerekmektedir

(Erdogan ve Ozer, 1998: 26).

Tiim sigorta ve reasiirans sirketleri kurulus islemlerinin tamamlanmasindan ve
miistesarlik¢a gerekli ruhsatlarin verilmesinden itibaren ii¢ ay i¢inde bir kamu kurumu
niteliginde meslek kurulusu olan Tirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi’ne

(TSRSB) liye olmak zorundalardir.

Sigorta sirketlerinin mali yapilarmin gii¢cli olmasi, sigortalilarin magdur
olmamasi ve sektore duyulan giiven a¢sindan dnem tasimaktadir. Siki bir denetime tabi
bulunan sigorta sirketlerinden ¢esitli teminatlar istenmektedir. Teminat sigortalilarin
alacaklarmna karsilik olusturmaktadir. Ilaveten, sigorta sirketinin iflasi veya tasfiyesi
durumunda tesis edildigi sigorta bransindaki sigortalilarin alacaklarinin 6denmesinde

kullanilmaktadir.

1.3.4. Sosyal Giivenlik Kuruluslari

Bir mesleki veya sosyal risk yiiziinden geliri veya kazanci kesintiye ugramis
kimselerin baskalarinin yardimina ihtiya¢ kalmaksizin, gecinme ve yagsama ihtiyaglarini
karsilayan bir sistem olarak tanimlanan sosyal giivenlik kavrami; Uluslararast Calisma
Orgiitii'ne (ILO) gore ise “ Toplumun kendi iiyelerine bir takim kamusal tedbirlerle,
hastalik, hamilelik, 15 kazasi, issizlik, yaslilik ve 6liimden kaynaklanan tamamen veya
esasli bir sekilde kazan¢ kaybinin neden olacagi ekonomik ve sosyal zorluklara karsi
sagladigr koruma, tibbi bakim tedariki ve ¢ocuklu ailelerin desteklenmesidir.” (http:

Ilwww.sgk.gov.tr/wps/portal/tr/kurumsal/kurumumuz)


http://www.sgk.gov.tr/wps/portal/tr/kurumsal/kurumumuz
http://www.sgk.gov.tr/wps/portal/tr/kurumsal/kurumumuz
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Ulkemizdeki sosyal giivenligin genel yapisi sosyal devlet anlayisiyla birlikte
sigortacilik esaslarina dayanmaktadir. Sigortalilara verilecek sigorta yardimlarinin hangi
hallerde ve miktarda verilecegi onceden belirlenmis olup, uzun ve kisa vadeli sigorta
kollarinda hizmet sunulmaktadir. Sosyal glivenlik sistemi, sosyal devletin geregi, 6zel
sigortaciliktan farkli olarak birebir fayda/maliyet dengesi gozetilmeden olusturulmustur.
Bu durum sosyo-ekonomik ve demografik degisimlerin neden oldugu tiim risklerin

sistem tarafindan tasinmasina neden olmaktadir.

Sigorta sistemimizin finansmani alinan primler vasitasiyla saglanmakta olup,
aktif sigortalilardan alinan primler, tiim sigortalilarin 6demelerini karsilamak iizere
kullanilmaktadir. Bu tiir finansman, dagitim yontemi olarak adlandirilmakta ve nesiller

arasi paylasim esasina dayanmaktadir.

1.3.5. Portfoy Yonetim Sirketleri

Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda portfoy yoneticiligi faaliyeti; “sermaye
piyasasi araglari, para piyasasi ara¢ ve islemleri, vadeli islemler ve opsiyonlar, nakit,
doviz, mevduat ile kurulca uygun goriilen diger varlik ve islemlerden olusan
portfoylerin yatirrmcinin veya portfoy yoneticisinin belirleyecegi risk-getiri tercihi
dogrultusunda, misterilerle yapilacak portfdy yonetim sozlesmesi ¢ercevesinde vekil

sifatiyla yonetilmesi” seklinde agiklanmaktadir.

(13

Portfoy yonetim sirketleri 0zel olarak portfoy yoneticiligi faaliyetinde

bulunmak iizere Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nda belirlenen sartlar1 yerine getirerek

2

SPK’ da yetki belgesi almis bir anonim sirkettir seklinde tanimlanmaktadir.
Miinhasiran girisim sermayesine yonelik portfoy yonetimi ve yatirim danismanligi
hizmeti vermek tlizere kurulan portfoy yonetim sirketleri "Girisim Sermayesi Portfoy

Yonetim Sirketi" olarak adlandirilmaktadir.

Portfdy yonetim sozlesmesinin veya portfoy yonetimi vekaletinin temelinde,
yatirnmcinin yonetimi {istlenen araci kuruma veya portfdy yonetim sirketine giliveni
yatmaktadir. Bu sebeple portféy yonetimi hukuki niteligi itibartyla bir inanc¢h hukuki
islemdir. Portfdy yonetiminin de dahil oldugu inan¢h islemlerde; islemin bir tarafinda
kendisine inanilan, diger tarafinda mal varlig1 iizerinde ona tasarruf etme yetkisi veren

inanan bulunmaktadir.
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Portfdy yonetim sdzlesmesinin konusunu, 6zel bir giiven iliskisine dayanarak
yatirnmcinin mal varligi iizerinde tasarrufta bulunmak iizere uzman kadrolara sahip bir

yetkili kuruma yetki vermesi veya vekil tayin etmesi olusturmaktadir.

Diger taraftan Portféy Yoneticiligi Faaliyetine Ve Bu Faaliyette Bulunacak
Kurumlara iliskin Esaslar Tebligi, 13. madde’ de portfoy ydnetim sirketlerinin sunmus
olduklar1 portfoy yonetim hizmeti faaliyeti cer¢evesinde asagidaki islemleri yapmalari

yasaklanmistir:
— Aracilik faaliyetlerinde bulunamaz.

— Sermaye piyasasi araglarina iliskin veya bunlardan bagimsiz olarak kendi
mali taahhiitlerini igeren evrak ¢ikaramaz, 6diing para verme islemleri yapamaz ve kredi

alamaz.

— Portfoy yoneticiligi ve yatirnm danigsmanligi faaliyetleri ile bunlara iliskin is
ve islemler disinda; hic¢ bir ticari, sinai ve zirai faaliyette bulunamaz, gerekli olanin

iistiinde tasinmaz mal edinemez.

— Bankalar Kanununda tanimlandigi {izere mevduat toplayamaz, mevduat

toplama sonucunu verebilecek islemler yapamaz.

Glinlimiizde portfoy yonetim girketleri, hem miisteri hem de yatirim fonlari ile
biiyiikk portfoyleri yonetmektedirler. Birikimini yatirim fonlarma yatiran bireysel
yatirimcilarin paralari, biiyilk miktarlarda fonlar olusturmaktadir. Bu fonlarin bu tiir
kurumlar tarafindan yonetilmesi, yatirirmcinin yararina olmakta ve piyasalarin gelismesi

ve derinlesmesine katkida bulunmaktadir.

1.3.6. Bireysel Emeklilik Sistemi ve Emeklilik Fonlar:

Ulkemizdeki kamu sosyal giivenlik reformunun bir pargasi olarak ve kamu
sosyal giivenlik sistemimizi tamamlayic1 nitelikte 6zel emeklilik programlarinin
olusturulmasi amaciyla hazirlanan 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim
Sistemi Kanunu, 7 Nisan 2001 tarih ve 24366 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmis ve

yayimindan itibaren 6 ay sonra ylriirliige girmistir.

Bireysel emeklilik tasarruf ve yatirim sistemi, bireylerin emeklilige yonelik

tasarruflarinin yatirnrma yonlendirilmesi suretiyle emeklilik doneminde ek bir gelir
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saglanarak refah diizeyinin ylikseltilmesine, ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratarak
istihdamin artirilmasmma ve ekonomik kalkinmaya katkida bulunulmasina, sosyal
glivenligin kapsaminin genisletilmesine, kamunun sosyal gilivenlikten kaynaklanan
yiikiiniin azaltilmasina, mali sektdorde uzun vadeli fonlarin artarak kurumsal
yatirimeilarin gelismesine ve sermaye piyasalarinin derinlesmesine olanak saglayacak
bir 6zel emeklilik sistemidir. Emeklilik fonu, emeklilik sirketi tarafindan emeklilik
sozlesmesi g¢ercevesinde alman ve katilimcilar adma bireysel emeklilik hesaplarinda
izlenen katkilarin, riskin dagitilmasi ve inangli miilkiyet esaslarina gore isletilmesi

amaciyla olusturulan malvarligidir.

Emeklilik fonlar1 genelde sistem olarak “maas esasli” ve “prim esasli” olmak
tizere ikiye ayrilmaktadir. Aralarindaki temek fark {iye ve sponsor arasindaki riskin
dagitilmasindan kaynaklanmaktadir. Ilkinde sponsor, iiyeye, emekli oldugunda son ve
ortalama maasinin belirli bir ylizdesini ¢alisan yil sayisina da géz onlinde bulundurarak
6demede bulunmaktir. Bu durumda iiyeler emekli ayliklar1 i¢in maaglarini sermaye
piyasasindaki uzun dénem getiri oraniyla miibadele ederken igverenler yatirim riskiyle
kars1 karsiya kalmakta ve fon yetersiz kaldiginda ek 6demede bulunmaktadir (Erdogan

ve Ozer, 1998: 22).
Emeklilik fonlarinin yatirim yapabilecegi araclar sunlardir:

— Nakit, vadeli ve vadesiz mevduat ile katilma hesaplar1 (TL ve yabanci para
cinsinden),

— Borglanma araglari (ters repo dahil) ile hisse senetleri,

—  Kiymetli madenlere ve gayrimenkule dayal1 varliklar,

— Repo islemleri,

— Vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri,

— Borsa para piyasasi islemleri,

— Yatirim fonu katilma paylari,

— Kurulca uygun goriilen ve kamuya ilan edilen diger para ve sermaye

piyasasi araglari

Bireysel Emeklilik Sisteminin (BES) temel o6zelliklerini asagidaki sekilde

siralamak miimkiindiir:
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— Sistem, goniilliiliik esasina gore islemekte ve her kesimin katilimina agiktir.

— Tasarruflar, Hazine Miistesarligi’nin denetimine tabi olarak kurulan emeklilik
sirketleri tarafindan, Sermaye Piyasas1 mevzuati ¢ergevesinde olusturulan emeklilik
yatirim fonlarinda degerlendirilmektedir.

— Emeklilik sirketleri en az 3 farklhi risk ve getiri bilesimine sahip emeklilik
yatirim fonu kurarak bireylerin kendi risk ve gelir beklentilerine uygun yatirim tercihleri
yapabilmelerine olanak tanimaktadir.

— Yatinmlarin kamu bor¢lanma senetleri ve ters repo gibi sabit getirili yatirim
araglarinin yani sira, hisse senedi gibi degisken getirili yatirnm araglarina da
yonlendirilmesi miimkiindiir.

— Emeklilik yatirim fonlari, SPK’ ya tabi portfoy yonetim sirketleri tarafindan
profesyonel portfoy yonetim ilkeleri c¢ergevesinde yatirima yoOnlendirilmektedir.
Birikimlerin asgari bir siire sonunda baska bir emeklilik yatirim fonuna ya da emeklilik
sirketine aktarilmast miimkiindiir.

— Emeklilik yatirim fonunun varliklari, emeklilik sirketinin malvarligindan ayri
olarak SPK’ ca uygun goriilen merkezi bir saklama kurulusunda saklanmaktadir.

Mevcut durumda bu kurum IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’ dir.

Eski sistemde emeklilik sirketleri ile miisteriler arasinda yasanan biiyiik bir
sikint1, durumun yargiya tasinmasi ile ¢6ziim bulunmus bunun iizerine meclis yeni bir
yasa cikartmistir.  Yeni yasaya goOre BES kapsamindaki tek  avantaj vergi
indirimi olmayacak, bu yasa ile BES yaptiranlara %25 oranin da devlet katkisi da

getirilecektir.

Yeni BES Kanunu kapsamina alinan énemli maddelerden biri de su ki; Bireysel
Emeklilik ve Hayat Sigortasi policeleri i¢in eskiden hem anapara iizerinden hem de
getiri lizerinden kesilen stopaj vergisi, yeni yasa ile birlikte artik sadece getiri tizerinden
kesilecek,  sistemden ayrilanlar i¢in ge¢mise yonelik stopaj kesintisi de geri

aliabilecektir. Yeni yasaya gore:
- BES’ den 10 yilin1 tamamlamadan yahut 56 yasin1 doldurmadan ayrilanlar;

- 29 Agustos 2012 tarihinden 6nce ayrilanlar sadece anapara tlizerinden kesilmis

olan stopajlarin1 geri alabilecek. Getiriden kesilmis olan stopajlar iade edilmeyecektir.
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Yeni yasa 7 Ekim 2001 tarthinden sonra akdedilen poligeleri
kapsamaktadir. Stopaj kesintisinin iadesi i¢in bagvuru siiresi 1 yil olarak belirlenmistir.

Bu siire 29.08.2013 tarihinde dolacaktir.

Bireysel emeklilik sisteminin Onceki yillarda oldugu gibi 2011 yilinda da
istikrarli biiylimesini siirdiirdiigii ve toplam fon biiyiikliigiiniin bir 6nceki yila gore %19
artarak 14,3 milyar TL’ye, katilimct sayisinin ise %16 artis ile 2 milyon 642 bin kisiye
ulastig1 goriilmektedir. Bunun yaninda, sistemde yer alan katilimcilardan 25-34 yas
grubunun, katilimcilarin %37,5 ini olusturmasi gelecege iliskin beklentilerimize olumlu

etki yapmaktadir (Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporu, 2011: 7).
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IKINCi BOLUM
SIGORTA SEKTORU VE TURKIYE SERMAYE PiYASASINDA
KURUMSAL YATIRIMCI OLARAK YERIi

2.1. SIGORTA

Insanoglu var oldugu giinden beri karsisina ¢ikan, canini ve malini tehdit eden
cesitli tehlikelere yonelik onlemler alarak gerek hayatini, gerekse malinm1 korumak ve
siirdiirmek amaciyla ¢esitli ¢6ziim yollar1 arastirmistir. Bu tehlikeler ise, ekonomik risk
faktorleri; diinya ve iilke ekonomisindeki degisiklikler ve iiretim teknolojisindeki
yeniliklerin karsilagtigi hiikiimetlerin aldiklar1 ekonomik kararlar, depresyon ve
enflasyonun ekonomi lizerinde yarattig1 baskilar, sosyal risk faktorleri; dolandiricilik,
hirsizlik, sahtekarlik ve tahripkarlik gibi kural dis1 davranislar ve fiziksel risk faktorleri;
dogal afetler ve yangmn gibi olumsuzluklar olmak iizere siniflandirilmaktadir. ilk
zamanlarda varliklarim1 korumak icin bireysel olarak hareket eden insanlar; zaman
icinde dogal afetlerin, sosyo-ekonomik gelisme ve teknolojik degisikliklerin neden
oldugu tehlikelerin yarattig1 zararlar1 onleyecek etkili donlemlerin, ancak topluluklar
halinde yasayanlarin olanaklarinin bir araya getirilmesiyle alinabileceginin bilincine

varmislardir.

Sigorta ortakliklart bu bilinglenme sonucunda ortaya ¢ikmis bdylece can ve
malin ¢esitli tehlikelere kars1 korunmasi ihtiyacina en dogru ve rasyonel sekilde hizmet
vermeyi amaglayan sigorta endiistrisi dogmus ve geligsmistir. Yani; insanlarin yasamlari
boyunca karsilastiklar1  tehlikelerin  ¢ogunu  Onlemenin  imkénsiz  oldugunu
anlamalarindan sonra, tehlikenin meydana getirdigi zararlar1 en aza indirgemek

diisiincesi 6nem kazanmis ve sigorta denilen kavram ortaya ¢ikmistir.

Toplum i¢inde yasayan insanlarin mallar1 ve yasami sayilmayacak kadar cesitli
tehlikelerle kars1 karsiyadir. Insanlar kazanglarmin bir boliimiinii tasarruf ederek bu gibi
olaylarin zararlarimi gidermeye calisabilirler. Ancak mevcut tasarruf her zaman zarari
karsilamayabilir. Insanlar zararlar1 tek baslarina karsilamak yerine birleserek aralarinda
boliisebilirler. Sosyal dayanigma - Sigorta dyle bir s6zlesmedir ki, ayn1 tehlikeye maruz
bulunan kisiler belirli bir miktar paray1 6der ve toplanan miktar sadece o tehlikeye bilfiil

maruz kalanlarin zararlarini gidermek igin kullanilir (Giivel ve Giivel, 2004: 25).
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Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligine gore;

Sigorta, ayni tiirden tehlikeyle karsi karsiya olan kisilerin, belirli bir miktar para
O0demesi yoluyla toplanan tutarin, sadece o tehlikenin gerceklesmesi sonucu fiilen zarara
ugrayanlarin zararmi karsilamada kullanildigi, bir risk transfer sistemidir. Bu sistem
sayesinde kisiler, kars1 karsiya bulunduklari tehlikelerin neden olabilecegi, parayla
Olgiilebilen zararlarini, nispeten kiicilk miktarlarda 6demis olduklart primler yoluyla
paylasmaktalardir. Sigortanin temel islevi, zarar1 ekonomik agidan 6nemsiz bir duruma
getirmektir. Kisiler tek basina karsilayamayacaklar1 zararlar1 bir organizasyon
araciligiyla aralarinda paylagmaktalardir. Bu organizasyon, “sigorta sirketi”, “sigorta
ettiren” ve “bir sigorta sozlesmesi” nden olusur. Bir sigorta so6zlesmesinde; bir tarafta
sigorta teminati veren, ilgili kanun ve mevzuata gore sigortacilik faaliyetinde
bulunmaya yasal olarak yetkili bulunan “sigortact”, diger tarafta da tehlikeyle kars
karsiya olan “sigorta ettiren” bulunmaktadir. Sigortali; sigorta sirketinin bir tarafi
olarak, teminat kapsamindaki tehlikelerden herhangi birinin ger¢eklesmesi durumunda,
meydana gelen hasara iligkin tazmini talep etme hakkina sahip olan kisidir. Genellikle
sigorta ettiren ile sigortali aymi kisi olmakla birlikte, bu bir zorunluluk degildir.
Sigortacinin sigortaliyr koruma yiikiimliiliigline karsilik, sigortalinin da sozlesme ile

saptanan prim adi altindaki bir meblagi 6deme zorunlulugu bulunmaktadir.

Sigorta policesi, sigortaci ile sigortali arasindaki sigorta sozlesmesinin yazili ve
yasal delilidir. Bir sigorta poli¢esinde genel olarak, sigortacty1 ve sigortaliy1 tanimlayici
bilgiler, sigorta konusuna iligkin agiklamalar, teminatin kapsami, sigorta bedeli,
sOzlesmenin siiresi, prim miktari, policenin diizenlenme tarihi, taraflarin bor¢ ve

yiikiimliiliikleri gibi bilgiler bulunmaktadir.

Sigorta bedeli, teminat kapsamindaki bir tehlikenin gergeklesmesi veya
sigortalinin iiclincli sahislara karsi sorumlu duruma diismesi halinde, sigortacinin
O0demekle yiikiimlii oldugu, policede belirtilen ve tazminata esas olusturan azami
bedeldir. Tazminat s6zlesmelerinde sigorta bedeli, sigortalinin ugrayabilecegi en biiyiik
mali kayiptir. Sigorta konusunun hasar anindaki piyasa degerinin, sigorta bedelinden
daha az oldugu durumda piyasa degeri esas alinmaktadir. Tazminat esasli olmayan

sigorta sozlesmelerinde ise (hayat sigortalari gibi), sigorta bedeli, teorik olarak istenilen
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herhangi bir miktarda tespit edilebilmekte ve risk gerceklestigi durumda polige lizerinde

yazan sigorta bedeli eksiksiz 6denmektedir.

Sigorta siiresi, teminat kapsamindaki tehlikeler nedeniyle meydana gelmesi

muhtemel hasarlara iliskin sigortacinin sorumluluklarinin devam ettigi stiredir.

Sigorta baslangi¢ tarihi, sigorta teminatinin yirtrliige girdigi tarihtir. Bazi
bransglarda sigortanin baslayabilmesi icin, genellikle sigorta priminin bir kisminin
O0denmesi gerekirken, bazi branslarda ise boyle bir zorunluluk olmayip, taraflarin

anlagmasiyla birlikte teminat baglamis kabul edilir.

Sigortanin sona ermesi, sigorta s6zlesmesinin her iki taraf ve iiglincli sahislar
bakimindan artik gegerli olmamasi halidir. S6zlesmenin sona ermesi ¢esitli durumlarda
s0z konusu olabilir; poligede yazili olan sona erme tarihine ulasilmasiyla, taraflardan
birinin s6zlesmede Ongoriilen bazi sartlar1 yerine getirmemesinden kaynaklanan fesih
hali nedeniyle, sigortalinin kendi iradesiyle, sigortacinin riskin agirlasmasi nedeniyle
sOzlesmeyi tek tarafli feshetmesiyle, bazi branglarda rizikonun gergeklesmesiyle, (hayat

sigortalarinda sigortalinin 6liimt, diger bazi1 branslarda tam ziya durumu gibi).

Sigorta konusu, kaybedilmesi veya hasara ugramasi halinde, tizerinde menfaat
sahibi kisi ya da kisiler icin mali kayiplara neden olan; taginir veya taginmaz bir mal,
meydana gelmesi durumunda yasal bir hakkin kaybedilmesine veya yasal bir
sorumluluk olusmasina neden olan herhangi bir olay, 6lim veya yaralanma halinde
kisinin kendisi veya menfaat bagi ile bagl oldugu kisiler i¢in parasal kayiplara neden
olabilecek bir hayat sigorta konusu olabilmektedir. Yangin poligesi igin bina veya
icindeki esyalar, nakliyat policesi i¢in gemi veya tasinmakta olan yiik, sorumluluk
poligesi i¢in ilgili kisinin bagkalarina verebilecegi zararlar bakimindan s6z konusu olan
yasal sorumlulugu, hayat policesi i¢in sigortali kisinin yasami sigortanin konusuna

iliskin 6rneklerdir.

Sigorta edilebilir risk, bir tehlikenin sigortaci agisindan sigorta edilebilme
Olciisiidiir. Hasara neden olmas1 tamamen tesadiiflere ve sigortalinin kontrolii digindaki
olaylara bagli, ekonomik, sosyal ve siyasal sonuclart bakimindan genis Kkitleleri
etkilemeyen riskler, sigorta edilebilir niteliktedir. Ancak, gilinlimiizde sigortaciligin
gelismesiyle birlikte, 6zellikle ekonomik olarak genis kitleleri etkileyen riskler, 6rnegin

savag ve teror gibi tehlikeler icin de sigorta teminati verilebilmektedir. Ayrica iklim
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degisikliklerinin yol ag¢tig1 ve meydana gelmesi artik tesadiiflere bagli olmayan, bilim
ve teknolojideki gelismeler sonucu meydana gelebilecegi onceden tahmin edilebilen

bircok tehlike (kasirga, sel gibi) sigorta edilebilir risk kapsamina girmektedir.

Sigorta sertifikasi, sigorta sirketi tarafindan diizenlenerek sigortaliya verilen ve
sigorta sOzlesmesinin varligina kanit olarak kullanilabilen bir belgedir. Belge,
sigortalinin kimligine iliskin bilgiler, sigorta teminatinin kapsami ve police sartlari

hakkinda genel bilgiler igermektedir.

Sigorta sahtekarhgi, kotii niyetli kisilerin haksiz kazang elde etmek amaciyla
sigorta sirketini bilerek, kasitli olarak aldatmasidir. Bu aldatma islemi polige
diizenlenmeden once (tedbirli bir sigortacinin normalde taraf olmayacagi sozlesmeye
dahil olmasin1 saglamak amaciyla sigortaciya bilerek yanlis bilgi vermek veya 6nemli
bir hususu gizlemek) ve polige diizenlendikten sonra (kasitli olarak hasar meydana

getirmek) yapilabilmektedir.

Simdi Tirkiye Sigorta Birligi (TSB)’ nin yayinladigi bilgiler dogrultusunda
sigortaciligin diinyada ve Tiirkiye’deki tarihinden bahsedilmeye ¢alisilacaktir.

2.1.1. Diinyada Sigortacilik Tarihi

Diinyada sigortaciliga benzer ilk uygulamalara gliniimiizden yaklasik 4000 yil
Once Babilller' de rastlanmaktadir. Zamanin ticaret merkezi durumundaki Babil' de,
kervan tiiccarlarina bor¢ veren sermaye sahipleri, kervanlarin soyulmasi veya fidye
O6deme durumuyla karsilagmalar1 halinde tiiccarlarin bor¢larini silmekte, buna karsilik
borcu tiiccarlardan geri aldiklart zaman, tasidiklar riskin karsiligi olarak ana borg
miktar1 lizerinden bir miktar para almiglardir. Bu olay daha sonra Kral Hammurabi
tarafindan yasallagtirllmistir. Sonraki donemlerde ise, sigortaya daha yakin uygulamalar
ozellikle deniz ticaretinin gelistigi yerlerde goriilmektedir. Ik denizci uluslardan
Kartacalilar, Romalilar, Yunanlilar arasinda, geminin tasidig: yiik lizerinden bor¢ verip,
geminin limana varamamasi riskini tasiyarak, tasidigi bu risk i¢in doniiste anapara ile
birlikte faiz alanlar olmustur. Alinan faizlerin yiiksekligi kilise tarafindan hos
goriilmeyip, bir siire sonra da yasaklanmistir. Bu yasak, olabilecek tehlikelere karsi
onceden prim alma bicimine, dolayisiyla da sigorta fikrinin dogmasina yol agmustir.

Prim esash sigorta yaklasitk MS 1250 yillarinda Venedik, Pisa, Floransa ve Cenova
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sehirlerinde goriilmiistiir. Bugiinkii anlamda sigortadan s6z edilebilmesi i¢in ise 14. yy'a
uzanmak gerekir. 14. yiizyilda deniz ticaretinin en ¢ok gelistigi Italya'da sigortaya
gereksinim duyulmus ve deniz sigortasi kavrami da ilk defa burada ortaya ¢ikmustir. Ilk
sigorta policesi olarak kabul edilen bu s6zlesme 23 Ekim 1347 tarihini tasimakta olup,
Italya'nin Cenova Limani'ndan Mayorka' ya hareket eden "Santa Clara" adli geminin
yiikiinii teminat altina almak amaciyla diizenlenmistir. Ilk sigorta sirketi, 1424 yilinda
yine Cenova sehrinde kurulmustur. Sigorta konusundaki ilk yasa ise 1435 yilinda

yayinlanan Barselona Fermani’dir.

Kara sigortalarinin dogmasina neden olay ise, Londra'da 1666 yilinda meydana
gelen ve dort giin siirerek 13.000 ev ile 100 kilisenin kiil olmasina yol acan biiyiik
yangindir. Bu olay halk iizerinde biiyiik etki yaratip bdyle felaketlerin sonuglarina karsi
onlem alinmasi fikrini dogurmustur. Gelisen bu fikirden hareketle 1667 yilinda "Fire
Office" (Yangin Biirosu) kurulmasindan sonra 1684 yilinda buna rakip bir ortaklik
seklinde ortaya ¢ikan ilk yangin sigorta sirketi "Friedly Society" faaliyete ge¢cmistir.
1905 yilinda Commercial Union tarafindan devralinan Hand-in Hand; 1696'da kurulmus
olup karsilikli (Miitiiel) sigorta esasi ile calismistir. 1710 tarihinde kurulan "The Sun
Office" ise ticari mal ve esyay: sigortalamaktadir. 1688 yilinda Ingiltere’de Lloyd’s’ un
temellerinin atilmasiyla sigortacilikta yeni bir donem baglamistir. Londra’da bulunan ve
Edward Lloyd adinda bir kisinin islettigi kahvehane, gemi sahipleri, i adamlar1 ve
tiiccarlarin deniz ticaretine iligskin bilgi aligverisinde bulunduklar1 bir mekan olmustur.
Burada sefere cikan bir gemi veya geminin yiikii {izerine teminat veren Kisiler,
“Underwriter” sifatiyla belgeler diizenleyerek faaliyette bulunmaya baglamislar ve yine
bu kisiler, Edward Lloyd’un oliimiinden sonra, kendi aralarinda Lloyd’s adinda bir
topluluk kurmuslardir. Lloyd’s 1871 yilinda Ingiltere Parlamentosunun cikardigi bir
kanunla Birlik haline getirilmistir. Lloyd’s ilk yillarinda sadece deniz sigortalari
sahasinda faaliyet gosterirken, sonralar1 kara sigortalar1 sahasina da gegmis olup,
gliniimiizde ise her tiirlii sigortanin yapilabildigi bir kurulus haline gelmistir. Lloyd’s,
diinyada baska benzeri olmayan, tamamen kendine mahsus bir sigorta kurulusudur.
Lloyd’s bir sigorta sirketi olmayip, sigorta teminat1 veren sahislarin olusturdugu bir
topluluk, bir birlik ve aym1 zamanda diinya gemicilik istihbarati konusunda bir
merkezdir. Lloyd’s’ un en belirgin 06zelligi, kurulus iiyelerinin biitiin varliklariyla

sorumluluk tasimalart ve hi¢ bir zaman sigortali ile dogrudan temas etmemeleri,
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iliskinin “Broker” denilen araci kisi veya firmalarla temin edilmesidir. Broker’ lar
Lloyd’s ile ¢alisabilmek i¢in buraya kaydolmakta ve miisterinin gerek sigorta gerekse

tazminat alma islerini takip etmektedirler.

Modern sigortaciligin dogusuna deniz, kara sigortacilifina yangin, kaza
sigortaciligina tren kazalar ile iliskin bireysel kazalar onciilikk ederken, sanayinin
gelismesiyle yasanan biiylik teknik hasarlar, miihendislik sigortalarinin gelisimine yol

acmistir.

Diinyada sigorta sirketleri 20. yiizyilin baslarinda ise, her tiirlii sigorta ihtiyacina
cevap verebilecek sekilde orgiitlenmelerini tamamlamis kuruluslar olarak etkin hizmet

verebilecek diizeye ulasmislardir.

2.1.2. Tiirkiye’de Sigortacilik Tarihi

Tiirkiye i¢in 19. yy.' m ikinci yarisindan Once sigortaciliktan soz etmek pek
mimkiin olmamaktadir. Bazi Anadolu kdylerinde bu tarihten oOnce koyliilerin
gereksinme halinde yardim saglamak, halkin ugrayacagi zarari karsilamak amaciyla
orgiitlendikleri bilinmekteyse de, bunlar gercek anlamda sigorta olmayip giivenlik,
yardimlasma, sosyal dayanigma diisiincesi ile olusturulmus kurumlardir. Bunlar da bir
kac koye 0zgii kalmis, Anadolu' ya yayilarak bir gelisme gostermemislerdir. Avrupa'
daki gelismeler Tirkiye' yi etkilemis ancak dinsel yasaklar yiiziinden sigortacilik

'

gelisme gosterememistir. 19. yy.' n ikinci yarisinda meydana gelen yangimlar ve
bunlarin sonucunda ugranilan hasarlar, sigorta hakkindaki olumsuz diisiinceler ve dinsel
inancglar lizerinde az da olsa etki yapmis ve sigorta kavramimin dogmasma neden
olmustur. Ozellikle 1870 yazinda Beyoglu' ndaki yanginda ¢ok sayida isyeri, ev, cami
ve kilisenin yanmasi, bu bdlgede de daha ¢ok yabanci ve yabancilarla iliskide olan

zenginlerin oturmasi sigortanin gelisme siirecini hizlandirmistir.

Sun, Northern ve North British adli ingiliz sigorta sirketleri 1872 yilinda
actiklar1 temsilciliklerle Tirkiye'de ilk sigortacilik faaliyetlerini baslatmislardir. Bank
Hanson adli Ingiliz Bankasi’nin tesvikiyle Istanbul'a gelen ve onun istekleri
dogrultusunda ¢alisan sirketlerin c¢alismalari, bu banka ile bir ka¢ Ingiliz firmasinin
mallarini  sigortalamaktan oteye gidememistir. Ingilizlerden sonra Fransizlar da

Tiirkiye'ye ilgi gostermisler ve 1878 yilinda La Fonciere Sirketi ilk Fransiz sigorta
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sirketi olarak ¢aligmalarina baglamistir. Bundan sonra Alman, Italyan, Bulgar, Romen,
Isvigreli ve Rus sirketlerin yangm dalinda, bir Avusturya sirketinin de hayat sigortasi
dalinda ¢alismalara baslamasiyla sigortacilik hatir1 sayilir bir kavram halini almistir.
Ayrica 1891 yilinda da Union de Paris (UAP) acentelik agmistir. Bu tarihlerde sigorta
sirketlerinin kurulusunu ve sigorta faaliyetlerini diizenleyen devlet denetimini 6ngdren
yasalarin, hatta bu konuya deginen bir hiikkmiin dahi bulunmamasi nedeniyle sigorta
sirketleri tamamen denectimsiz bir bi¢imde calismuislar, diledikleri gibi hareket edip,
merkezlerden aldiklar1 talimatlarla islem yapmislardir. Poligelerini Ingilizce veya
Fransizca diizenleyip, anlagsmazlik durumunda da dava mercii olarak Londra
mahkemelerini veya ilgili sirketin merkezinin bulundugu yerel mahkemeleri gosterip

diledikleri zaman sigorta poligelerini iptal edebilmislerdir.

Boylece hukuki mevzuat ve denetimden yoksun, tamamen yabancilara 6zgii bir
calisma alaninda yer alan sigorta sirketleri, Onceleri adlarint duyurmak, sigorta
diisiincesinin  yayilmasini saglayarak portfoylerini genisletmek amaciyla hareket
etmelerine ragmen, vaatlerini yerine getirmedikleri gibi hasar ddemelerinde de diiriist
davranmamislardir. Zaman gectikce sigortacilarin istedikleri gibi c¢aligmalar1 ve
kapitiilasyonlarin kendilerine sagladigi genis olanaklar1 kullanabilmeleri, bu sirketlere
Tiirkiye'de kolaylikla ¢cok para kazanilabilecegi izlenimini vermistir. Bu durum, kisa
zamanda cok fazla sigorta sirketinin ¢aligsmasina, sigorta ahlakinin bozulmasina, haksiz
rekabet ve ekspertiz suiistimallerine yol agmustir. Diiriist tiiccarlarin bundan olumsuz
yonde etkilenmelerine ragmen, hi¢bir denetimin olmamasi, mevcut sigorta sirketlerinin
uzun siire en normal yangin hasarlarin1 bile 6demekten kacinip, sigortalilarin hak ve

hukukunu hige sayan bir bigcimde davranmalarina yol agmaistir.

Bu ortam ic¢inde 1893 yilinda Osmanlit umum sigorta sirketi ilk Tiirk sigorta
sirketi olarak calismaya baslamistir. Bunu izleyen yillarda sigortaciligin diizene
sokulabilmesi i¢in yabanci sirketler arasinda birlikte hareket etme egilimi belirmistir. 12
Temmuz 1900 tarihinde 43 tanesi yabanci olmak lizere 44 sigorta sirketi bir araya
gelerek, Tiirkiye'deki bir ilk olan sabit bir yangin tarifesi belirlemiglerdir. Boylece
“Yangin Sigorta Sirketleri'nin Sendikas1” adinda bir 6rgiitiin olusturulmasi ve siirekli bir
denetim kurulunun bulunmast karar1 alinmistir. Londra'da bulunan “Fire Office
Committee”nin emirleriyle calismalarin1 yiiriiten sendika tarafindan, yanginlara

zamaninda yetiserek yanginin biiylimesini onlemek ve nedenlerini arastirmak iizere
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“Fasman” adli bir 6rgiit kurulmustur. Bu sayede denetim mekanizmasi ve igerigi
gelistirilmistir. Bu olumlu c¢aligmalarina ragmen calisan sirketlerin tamami sendikaya
girmemisler ve haksiz rekabet yapmaya, alinan kararlarin tersine davranmaya devam

etmislerdir.

1908 ve 1914 yillarinda kanunlarda yapilan degisikliklerle yabanci sigorta
sirketleri kontrol altina alinmaya ¢alisilmis, somut olarak da sirketler teminat
gostermeye ve vergi vermeye zorunlu tutulmuslardir. Mevcut sendikanin adi ise
"Tiurkiye'de Calisan Sigorta Sirketleri" olarak degistirilmistir. Bu gelismelerle yabanci
sirketler Tiirkler ile ortaklik kurma yoluna gitmislerdir. 1916 yilinda Avusturyali
"Phoenix de Wien" kurulus sermayesinin %25'i Tiirklere ait olmak ve her bes senede bir
yabanci ortak hisselerinin %25'i Tiirklere devredilmek iizere "Tiirkiye Milli Sigorta
Sirketi"ni kurmustur. Uzun 6miirlii olmayan bu sirketin kapanmasindan az 6nce, 1918
yilinda Fransiz Union Assurance de Paris, Tiirk yasalarma gore “Ittihadi Milli Sirketi’ni
kurmustur. Cumhuriyetin ilanindan 6nce Tiirk mevzuatina gére kurulan en son sirket,
1923 yilinda Réunion tarafindan kurulan Sark Sigorta'dir. Cumhuriyetin kurulmasiyla
bir¢ok alanda oldugu gibi sigortacilikta da gelismeler olmustur. 1924 yilinda Tiirkgeyi
kullanma zorunlulugu getiren kanunla poligelerin Ingilizce ve Fransizca
diizenlenmesine son verilmistir. Ayni yil, dagitilan Sigortacilar Cemiyeti yerine
"Sigortacilar Kuliibii" kurulmus ve bu kurulus bugiinkii "Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans
Sirketleri Birligi"nin ¢ekirdegini olusturmustur. Gelisen bankaciligin yani1 sira,
sigortacilikla da ilgilenmeye baslayan Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 1925 yilinda Anadolu
Sigorta Sirketi’ni faaliyete gecirmistir. Sayilar1 ve ¢alismalar gittikge artan yerli ve
yabanci sirketlerin denetlenmesi, doviz c¢ikisinin  Onlenmesi amaciyla yapilan
hazirliklarin sonucunda 1927 yilinda "Sigortaciligin ve Sigorta Sirketlerinin Teftis ve
Murakabesi Hakkindaki Kanun'"un yasalagmasiyla sigortacilik gelismeye, yerli sermaye
ile kurulan sirketlerin sayis1 artmaya baslamistir. 1938 yilinda ise Tiirkiye'de 6's1 yerli
31 sirket faaliyet gostermektedir. Sayica az olmakla birlikte, yerli sirketlerin pazar
paylart %55 dolayindadir. 1939'da ¢ikan bir kanunla da sigorta sirketleri Ticaret
Bakanligi'na baglanmistir. Nihayet 1959 yilinda 7397 sayili Sigorta Sirketlerinin
Murakabesi Hakkindaki Kanun yiiriirliige girerek sigorta sektorii ciddi bir bigimde ele
alinmistir. Bu kanundan sonra kurulan ilk sirket ayni yil faaliyete gecen Basak Sigorta

A.S. olmustur. 1970'li yillara gelindiginde ise yerli sirketlerin sayis1 20'nin, pazar
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paylart ise %90'n iizerindedir. Cesitli gelismelere ragmen 1959'daki kanun 1987 yilina

kadar 6nemli bir degisime ugramamustir.

Duyulan gereksinim {izerine en sonunda 11.06.1987 tarihinde ¢ikan 3379 sayili
yasa ile 7397 sayili yasada 6nemli ve kokli degisiklikler yapilmistir. Bu degisikligin
amaglar, yasal alandaki boslugu doldurmak, sigorta sirketlerini mali ydnden
giiclendirmek ve de sigorta aracilarinin durumunu yeniden diizenlemek bi¢iminde
siralanabilir. Kanun, ilgili organlar ve faaliyetler agisindan yonetmelik ¢ikarilmasini
ongordiigiinden Tiirkiye'de ilk kez bu tarihten itibaren sigorta faaliyetleri hakkinda
yonetmelikler yayinlanmaya baslamistir. Acentelerin sigortacilikla bagdagmayan islerle
ugrasmayacaklari, sigorta sirketlerinin 6denmis sermayelerinin en az 5 milyar TL
olacagi, yabanci sermayenin gelmesi amaciyla Tiirkiye'de calisan yabanci sirketlerin
anonim sirket olma zorunlulugu gibi kosullar getirilmistir. O tarihten itibaren
yenilemeler ve gelismeler hizlanmis bir bigimde siirmektedir. Sigorta sirketleri Hazine
Miistesarligi'na baglanarak mali yapinin bir parcasi olarak kabul edilmistir. Tiirkiye'nin
Avrupa Toplulugu'na iiye olmak {izere yaptig1 girisim ve ¢abalar géz oniine alindiginda,
Tiirkiye'deki sirketler yabancilarla rekabet edebilecek diizeye gelmek durumundadir.
1989 yilinda, sigorta primlerinin devlet tarafindan belirlendigi ve kontrol edildigi
tanzim edilmis tarife rejiminden, tarife rejimine gecis ¢alismalar1 baslatilmistir. Hazine
Miistesarlig1 bu konuda asamali hareket etme karar1 alarak ferdi kaza bransinda sigorta
sitketlerinin tarifenin %10’un altinda veya {istiinde fiyat belirleyebileceklerini
duyurmustur. 1990 yilina gelindiginde ise, Mayis ayinda, makine montaj, tarim ve kaza
branglarinda, Ekim ayinda ise yangin ve nakliyat branglarinda serbest tarife rejimine
gecilmistir. Zorunlu trafik sigortasinin ¢ikisi ise 18.05.1953 tarihine dayansa da bugiine
kadar zorunlu sigorta konusu 6nemli bir gelisme gdstermemistir. Her gegen giin, trafige
c¢ikan ara¢ sayisinda artma olmussa da, zorunlu trafik poligelerinin sayisi buna paralellik
gosterememistir. Zorunlu sigortalar konusu da ele alinarak "otobiis koltuk", "tehlikeli

madde", "tiip gaz" gibi zorunlu sigortalarin yapilmasina baglanmistir.

Yangin bransinda da bazi sigortalarin zorunlu hale getirilmesi glindemdedir.
Zorunlu sigortalarin sigortayr tabana yaymakta yararli olacagi diigiiniilmektedir. Bu
degisikliklerle, cok genis bir sigorta potansiyeli oldugu diisiiniilen Tiirkiye'ye son
yillarda yabancilar da artan bir ilgi gostermisler ve Tiirkiye'ye gelmeye baslamiglardir.

Tiirkiye'deki yabanci sirketler, yasayla getirilen anonim sirket kurma zorunlulugu
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yiiziinden bu doniisiimii yasamislar; minumum sermaye kosuluna uymak istemeyen La
Baloise, London Assurance, Manheim ve La Concorde gibi sirketler de faaliyetlerine
son vermislerdir. Buna karsilik Ingiliz Commercial Union, Fransiz UAP ve AGF,
American Life ve Alman Gothaer gibi diinyaca taninmis sirketler Tiirkiye'de anonim
sirket kurmalarima ragmen, kisa sayilabilecek bir silire sonra gerek yasal bosluklar,
gerekse sigorta sirketlerinin rekabet kurallarina uygun olmayan ¢aligmalar1 nedeniyle
zarar ederek Tiirkiye piyasasindan ¢ekilmislerdir. Giinlimiizde ise bir¢ok uluslararasi
sigorta devi, Tiirkiye’deki biiylik sirketlerle ortaklik kurarak yine sigorta pazarina
girmektedirler.

Zaman igerisinde yeni kurulan sigorta sirketlerinin sayisi artarken, sigorta
taleplerinin ayn1 6l¢iide artmamasi, ayrica prim tahsilatinda yasanan sorunlar nedeniyle,
1993 yilindan itibaren c¢ikarilan Kanun Hiikmiinde Kararnameler ile 7397 sayili
Kanunda birtakim diizenlemelere gidilmesi ihtiyact hasil olmustur. 1 Ocak 1995
tarihinden itibaren sigorta primlerinin tahsili sorununa ¢6ziim getirilmesi amaciyla,
primlerin acente cari hesaplari iizerinden takibi sistemi yiiriirliikkten kaldirilarak, bunun

yerine police bazinda takip sistemi uygulamaya konulmustur.

1999 depremlerini takiben 2000 yilinda meskenler i¢in zorunlu hale getirilmis
bulunan deprem sigortalarin1 yiiriitmek tizere tesis edilen "Dogal Afet Sigortalari
Kurumu" (DASK) Pool'u tesis edilerek yonetimi bes yillik bir siire ile bu konuda
deneyimli Milli Reasiirans A.S.” ye verilmistir. Diger taraftan Tiirkiye'de 23.07.1927
tarih ve 1160 sayil1 Yasa ile sekillendirilmis zorunlu reasiirans devri 31.12.2001'de sona
ermis, 28 Mart 2001 tarihinde kabul edilen “Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim
Sistemi Kanunu” ile kurulan BES de 27 Ekim 2003 yilinda faaliyete gegmistir.

14 Haziran 2005 tarihinde 5363 sayili "Tarim Sigortalar1 Kanunu" ¢ikarilmis ve
bu kanun kapsaminda Sigorta Havuzu (TARSIM) kurulmustur. Bu havuza iligkin tiim is
ve islemler, bu havuza katilan sigorta sirketlerinin esit hisselerle ortak olduklar1 Tarim

Sigortalar1 Havuz Isletmesi A.S. tarafindan yiiriitiilmektedir.

Trafik Sigortas1 Bilgi Merkezi (TRAMER) 16.12.2003 tarih ve 25318 sayili
Resmi Gazetede yayimlanan Trafik Sigortast Bilgi Merkezi Yonetmeligi ile
kurulmustur. Trafik sigortasi tretimi gerceklestiren biitlin  sigorta sirketlerinin

01.01.2003 tarthinden itibaren tiim police bilgileri ve bunlarin hasar ve 6deme kayitlar
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TRAMER sistemine transfer edilmis olup, yeni iiretilen policeler ve hasar kayitlart

giinliik olarak transfer edilmektedir.

5684 sayili Sigortacilik Kanunu, 14 Haziran 2007 tarihinde Resmi Gazete'de
yayimlanarak yiiriirliige girmistir. Bu gelismenin ardindan 2008 yilinda Sigortacilik
Kanunu’nun getirdigi yeni tanim ve uygulamalarla ilgili ikincil mevzuat diizenlemeleri

tizerindeki caligmalar tamamlanmistir.

Sigorta Bilgi Merkezi 9 Agustos 2008 tarihinde 26962 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan yonetmelikle faaliyetine baslamistir. SBM nezdinde kurulan alt bilgi
merkezleri, Trafik Sigortalar1 Bilgi Merkezi (TRAMER), Saglik Sigortas1 Bilgi Merkezi
(SAGMER), Hayat Sigortast Bilgi Merkezi (HAYMER) ve Sigorta Hasar Takip
Merkezi (HATMER) olarak kurulmuslardir.

Agustos 2011 tarihi itibariyle Tablo 2.1° de goriildiigii gibi tilkemizde 35°1 hayat
dis1 sigorta, 14’1 hayat ve emeklilik, 9’u hayat sigorta ve biri reasiirans alaninda olmak
tizere toplam 59 sigorta, reasiirans ve emeklilik sirketi faaliyet gostermektedir. Aktif
olarak faaliyet gdsteren sirketlerin disinda, ruhsat sahibi olmakla birlikte aktif faaliyet
gostermeyen ya da faaliyeti kamu otoritesi tarafindan durdurulmus olan 4 hayat dis1 ve
2 hayat sigorta sirketi ile 1 reasiirans sirketi mevcuttur. Bunlarla birlikte ruhsat sahibi
toplam sirket sayist 66°dir. 59 sigorta sirketinden 53’ 6zel, 6’s1 kamu sirketi, 44’1
Tiirkiye’de kurulu yabanci ortakli sirkettir (TSRSB, 2011: 10).

Tablo 2.1. Ruhsat Sahibi ve Faal Sirket

20090 2010 2011

Faal Faal Faal

girket Tarn Faal Degil  Faal Deg@l Faal Degil
Aciive MNai  Active Maf Active MNai

Active Active Active
Hagat Dy Big Jirketi 33 4 34 4 35 4
Hagat Sigorta Jirketi 10 1 10 1 a 2
Emeklilik Jirketi 13 - 13 - 14 0
Reasiwrans Jirketi 1 1 1 1 1 1
Toplam 5T 6 hi 6 0 T

Kaynak: T.C Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tirkiye’de Sigortacilik ve
Bireysel Emeklilik Faaliyetleri Hakkinda Rapor (SBFHR) 2011 Sayfa 10
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2.2. SIGORTACILIGIN iSLEVLERI

Sigortacilik riskleri dagitmak ve yardimlasma saglamak amaciyla gelismistir.
Sigorta sistemi, degisik O6nemlere sahip birgok ekonomik ve sosyal islevi yerine

getirmektedir. Bunlari sdyle 6zetlenebilir (SEGEM, 2009: 11-13):

— Fertlere ve kurumlara ekonomik ve sosyal hayatta dngoriilebilirlik ve emniyet
saglar. Sigorta, gelecegin getirecegi risklerden korkmadan yasama, calisma ve yeni
tesebbiislere girebilme olanagi saglar. Rizikolarin tamamen Oniline ge¢me olanagi
olmasa da sigorta sirketleri, sigortalilarina koruma tekniklerini Onererek, bilgi ve
uzmanlik danismanlig1 yaparak, rizikolar1 dnleme ve gergeklesen rizikolardan en az

zarar ile kurtulmalar1 konusunda onlara yardimet olur.

— Kredi teminine yardim eder. Giinlimiizde kredisiz ne ticaret, ne sanayi ne de
tagimacilik diisiiniilemez. Kredi karsiligi ipotek edilecek bir degerin sigortali olmasi
alacaklinin haklarini kuvvetlendirerek kredi almasi islemini kolaylastirir. Kredi demek

risk demektir, kredi veren bu riski de devretmek zorundadir.

— Tasarrufu gelistirir, sermaye olusumuna katki saglar. Hayat sigortalar1 ve
benzeri sigortalar uzun vadeli nitelikleri itibariyla fon birikiminde biiyiikk 6nem tagir.
Cok kiiciik bir tasarrufla 6denebilen primlere karsilik belirlenen tarihte belirli bir
meblag elde edilebilmektedir. Ayrica, tahsil edilen primin olusturdugu sermaye,

yatirimlarda kullanilarak iktisadi hayatta rol oynamaktadir.

— Toplumda huzur ve giiven tesis eder, dayanismayi saglar. Sigortanin 6zellikle
yatirimlart artirict etkisiyle iilke ekonomisine katkida bulunmasi, ayri bir sektor
olusturup yeni is alanlar1 yaratmasi ve onemli felaketlerin calisma yasaminda asgari
kesintiyle atlatilmasini saglamasi istihdami da arttirir. Ayrica, 6liim, yangin, hirsizlik,
dogal afetler, sakatlik gibi risklerin gerceklesmesinden dogacak sosyo-ekonomik
sorunlarin ve kayiplarin Oniine gectiginden, sosyal huzursuzluklarin g¢ogalmasini
engeller. Boylece, huzurlu ve giivenli bir ortamin olugsmasina katkida bulunur. Diger
taraftan, sigorta ayni tehlikeyi gorebilecek taraflar arasinda “olasi tehlike maliyetini”
paylastiran bir dayanisma unsurudur. Paylagim kitlesinin reasiirans yolu ile genislemesi

bu dayanismayi uluslararasi kilar.

— Uluslararas: iligkileri gelistirir. Sigortacilik teknigi bakimindan sigortanin

basariya ulasmasi, miimkiin olabildigince genis bir alana yayilmasina baghdir. Bu
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nedenle, sigorta sirketleri yabanci iilkelerde sube acarak veya yabanci ilkelerdeki
sirketlerle reasiirans anlagsmalar1 yaparak rizikoya daha genis bir toplulugun katilimini

saglayabilir.

— Finansal istikrar1 artirir. Sigorta, kisilerin ve kuruluslarin yasamlari,
sagliklari, mallar1 ve finansal varliklar i¢in giivence saglayarak finansal acidan istikrarlt
bir ortam yaratilmasina yardimci olur. Sigorta olmasaydi, kisiler finansal olarak
ailelerinden, yakinlarindan veya devletten yardim almak zorunda kalabilecekti. Firmalar
da sigorta kapsaminda olmadiklar i¢in, kayiplar ve zararlarla karsilasacak ve bu durum
iflasa ya da finansal kaynaklarinda azalmaya yol acacakti. Bunun sonucunda firmalarin
ekonomik biiylimeye olan katkilar1 azalacak, isciler islerini kaybedecek, girisimciler
islerini kaybedecek ve hiikiimetlerin vergi gelirleri azalacakti. Oysa sigorta sayesinde,
kars1 karsiya kaldiklari olasi riskler icin biiylik fonlar ayirmak zorunda kalmayan
sitketler, daha likit hale gelerek yeni yatirimlar yapmakta, {retimlerini artirmakta,

teknolojilerini gelistirmekte ve arastirma-gelistirme faaliyetlerinde bulunabilmektedir.

— Girisimcileri ve ticareti destekler, is stirekliligi saglar. Sigorta ticaret ve
sanayinin gelismesine katkida bulunur. Sigortacilarin sagladiklar1 gilivence c¢agdas
ekonomik yasamin siirdiiriilebilmesi i¢in, biiylik 6neme sahiptir. Sigorta kurumunun
toplumsal islevleri olarak yeni is olanaklari yaratmasi, istthdama katkida bulunmasi

toplumda genel bir giivence duygusunun yerlesmesine yardimci olmasi sayilabilir.

Uretim, nakliye ve saglik gibi bircok sektor dnemli dlgiide sigorta sektoriinden
destek almaktadir. Bir¢ok iiriin ve hizmet ancak uygun sigortas1 oldugunda iiretilebilir
veya satilabilir. Ayrica, sigorta i¢ ve dis ticaretin biiyiikk bir kisminmi etkilemektedir.
Modern ekonomiler, ticaret miktarini artirabilmek i¢in, uzmanlasmis finansal {irtinler ve
esneklige ihtiyag duymaktadir. Bu da ancak sigorta sektoriiniin saglayacagi genis liriin

yelpazesi ile miimkiindiir.

Sigortacilarin zaman iginde elde ettikleri genis bilgi birikimi ve deneyim,
hasarlarin azaltilmasi i¢in hasar oncesinde alinmasi gereken onlemler konusunda karar
almada etkili olur. Sigorta, sdzlesme asamasinda rizikolarin ger¢eklesmesini Onleyici
yollar1 gosterip aldirtmakla ig stirekliligini saglar. Hasardan sonra da, sigortalinin, olay1

miimkiin mertebe en az zararla atlatmasina yardimci olur.
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— Sosyal giivenlik programlarmin {izerindeki baskiyr hafifletir. Ozellikle hayat
sigortalar1 ve bireysel emeklilik sistemi, devletin biiylik harcamalar gerektiren sosyal
giivenlik programlar1 i¢in tamamlayici bir rol iistlenmektedir. Ornegin, bireysel
emeklilik sistemi sosyal giivenlik sistemine ek emeklilik 6demeleri ile sosyal glivenlige
katkida bulunur. Boylece sosyal giivenlik sistemi iizerindeki yiikii azaltarak, devlet
biitcesi tlizerindeki baskiyr hafifletir. Hiikiimetler de kaynaklarini bagka yerlere ve

yatirimlara aktarabilirler.

— Risklerin daha etkin yoOnetilmesini saglar. Sigorta sektorii, ekonominin
karsilasacagi toplam riskleri dlgerek, yoneterek ve transfer edilmesini saglayarak azaltir.
Sigortacilar, riskin gergeklesmesi durumunda olasi hasar seviyesini ongdriir ve buna
gore prim belirler. Bu nedenle sigortalilar daha az prim 6deyebilmek i¢in, risk
gerceklestiginde bunu en az hasarla atlatmak icin gereken tedbirleri alir. Boylece,

kaynaklarin da daha diizgiin ve verimli kullanilmasi saglanir.

— Finansal sistemin etkinligini artirir. Sigorta sektorii finansal sistemin
etkinligini li¢ sekilde artirmaktadir: islem maliyetlerinin disiiriilmesi, likidite
saglanmast ve Ol¢ek ekonomisi yaratilmasi. Sigortacilar ¢ok sayida kisinin kiiciik
miktarlarda odedikleri primleri toplayarak, iiretimde kullanilmak tizere borg¢ olarak
verir. Sigortacilar bu aracilik gorevini {istlenirken, polige sahiplerinden dogrudan 6diing
alip yatirim yaptiklari i¢in, maliyetleri diisiik olmaktadir. Bu islem sayesinde, birikimler
harekete gegmekte ve birikime yonelen iilkeler daha hizli biiyiimektedir. ikinci olarak,
sigortacilar likidite yaratir. Sigortacilar topladiklar1 fonlar1 uzun vadeli olarak 6diing
verirken, sigortalilarin zararlarimi kisa vadede ddemektedir. Boylece sigortalilar likit
kalabilmekte ve yeni yatirimlara yonelebilmektedir. Diger bir deyisle; Sigortacilar,
sigortalilara fonlar1 uzun vadeli olarak saglarken ve sigortalilarin hasarlarini kisa vadede
Oderken sigortali nakit sikintisina diismeden 6demelerini uzun vadede ve miktar olarak
diisiik miktarlarda 6derken, hasarlarinin erken 6denmesi de hasardan bir giin onceki
durumuna donesini ¢cabuklastirmaktadir. Bu anlamda sigortal: likit kalabilmekte ve yeni
yatirimlara yoOnlenebilmektedir. Sigorta sirketlerinin rezervlerinde, hasar 6deme
amaciyla ¢ok biiylik birikimler olusur. Hasarlar 6deninceye kadar bu birikimler
yatirimlara yonlendirilir. Dolayisiyla sigorta sirketlerinin sigorta tasarruflar lilkede para
arzim1 artirirlar.  Bir¢cok gelismis iilkede sigorta tasarruflari, hem hane halki

tasarruflarinin hem de toplam tasarruflarin biiylik bir boliimiinii teskil eder. Bu
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tasarruflarin  biiylikliigli sermaye maliyetinin yani kredi faizlerinin diismesine,
yatirimecinin daha ucuza yatirnm sermayesi bulmasina olanak saglar. Boylece iilkede
yatirim ve likit kalabilen yatirimer sayisi, baska bir deyisle girisim ve girisimci sayisi
artar. Ugiincii olarak, sigortacilar yatirimlarda dlgek ekonomisi etkisi yaratir. Primlerini
biriktirerek olusturduklari fonlarla, biiyiik ve masrafli projelerin finansman ihtiyaclarini
karsilarlar. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde yatirim projelerinin hayata gegmesinde

sigortacilarin fon yaratma kapasitesinin biiyiik pay1 vardir.

2.3. SIGORTA SOZLESMESI ve SIGORTANIN TARAFLARI

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1263. maddesine gore sigorta sdzlesmesi, sigortacinin
bir prim karsiliginda diger bir kimsenin para ile 6l¢iilebilir bir menfaatine zarar verecek
bir rizikonun meydana gelmesi halinde tazminat 6demeyi yahut bir veya birkag
kimsenin hayat miiddetleri sebebiyle veya hayatlarinda meydana gelen belli bir takim
olaylar dolayisiyla para 6demeyi veya baska edalarda bulunmayi istlendigi bir

sozlesmedir.
Sigortaci tarafindan diizenlenecek sigorta poligesine,

— Sigortacinin, sigorta ettirenin ve varsa sigortadan faydalanacak kimsenin adi
ve soyad1 veya ticaret unvani ile ikametgahlarinin,
— Sigortanin konusunun,

— Sigorta kapsamindaki rizikolar ile teminatin baglayacagi ve sona erecegi anin,

Sigorta bedelinin,

Sigorta priminin tutari ile 6deme zamani ve yerinin,

— Sigorta teminati kapsamindaki rizikolarin gercek niteliklerini tamamen tayin
eden tiim hallerin,

— Poligenin diizenlenme tarihinin yazilmasi; ayrica, Hazine Miistesarlig
tarafindan onaylanmis ve zahmetsizce okunabilecek tarzda bastirilmis sigorta genel
sartlarinin da eklenmesi gerekir.

Sigorta sozlesmesinin taraflar1 kisaca asagida belirtildigi sekilde tanimlanabilir

(SEGEM, 2009: 18):

Sigortaci, sigorta sdzlesmesinde sigorta himayesi saglama borcunu iizerine alan

taraftir. Sigortacilik mevzuatina uyarinca, sigortacilik yapmak iizere kurulan anonim
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sirketler ile kooperatif sirketler, ruhsatname almig olmak kaydiyla sigortacilik yapabilir.

Yabanci sigorta sirketleri Tiirkiye’de sube seklinde faaliyet gosterebilir.

Sigorta ettiren, sigortact ile sigorta sozlesmesi akdederek sigortalinin
menfaatini sigortact nezdinde prim 6demek suretiyle teminat altina alan kisiyi ifade
eder. Sigorta ettiren kendisi ya da temsilci araciligi ile kendi adina ve hesabina sigorta
sO0zlesmesini akdedebilir. S6zlesmeden dogan prim 6deme borcu gergek veya tiizel kisi
olan sigorta ettirene aittir. Sigorta sézlesmesi ile teminat altina alinan menfaat eger
sigorta ettirene ait ise, “kendi hesabina sigorta”, sigorta sdzlesmesi ile teminat altina

alinan menfaat sigorta ettirene ait degil ise “bagkas1 hesabina sigorta” s6z konusudur.

Sigortall, genellikle sigorta ettiren kisiyle ayn1 kisidir. Fakat baz1 durumlarda,
sigortali ile sigorta ettiren ayr1 kisiler olabilir. Sigortali, zarar sigortalarinda menfaati
teminat altina alinan, can sigortalarinda ise lizerinde riziko gergeklesme ihtimali olan
kisiyi ifade etmek icin kullanilir. Ayn1 zamanda hayat sigortalarinda hayati sigorta
edilen sahsin belirli bir tarihte hayatta olmasi ya da dliimii rizikoyu olusturdugundan
sigortaltya “riziko sahs1” da denilir. Zarar sigortalarinda ise sigortali, sigortadan
yararlanan sahistir. Sigorta ettiren tarafindan akdedilen sigorta sézlesmesinden dogan
haklar sigortaliya aittir. Diger bir ifadeyle, teminat kapsamindaki tehlikelerden herhangi
birinin ger¢eklesmesi durumunda, sigortali meydana gelen hasarin tazmini talebinde

bulunmaya yasal olarak yetkili olan kisidir.

Lehtar, can sigortalarinda, sigorta sdzlesmesine taraf olmamakla birlikte, lehine
sigorta sozlesmesi akdedilen ve rizikonun gergeklesmesi halinde kural olarak sigorta
tazminatint sigortacidan isteme hakkina sahip olan kisiyi ifade eder. Lehtar, sigorta

ettiren tarafindan baslangigta veya sdzlesmenin devami sirasinda atanabilir.

Ipotekli alacakli, sigortali kiymet iizerinde kanunen tanmnms oncelikli bir
hakka sahip olan taraf ve gercek hak sahibidir. Poligede tanimlanan riziko
gerceklesmeden Once tesis edilmis olmasi sartiyla, sigorta tazminatini talep hakki bu

oncelikli alacakliya ait olur; sigortaci onay almak sartiyla sigorta tazminatini 6deyebilir.

Zarar goren iiciincii sahisa sorumluluk sigortalarinda kanun ya da sozlesmesi
ile dogrudan sigortaciya basvurma hakki taninabilir. Bu halde zarar gdren, dogrudan
sigortaciya basvurup sigorta tazminatinin kendisine 6denmesini talep edebilir (6rnegin,

trafik ve ihtiyari mali mesuliyet sigortasinda oldugu gibi).



53

2.4. SIGORTANIN GENEL PRENSIPLERI

Sigortanin temel prensiplerini 6 ana baglik altinda toplamak miimkiindiir

(SEGEM, 2009: 17):

—  Azami lyi niyet Prensibi

— Sigortalanabilir Menfaat Prensibi
—  Tazminat Prensibi

—  Halefiyet Prensibi

—  Yakin Sebep Prensibi

— Hasara Katilim Prensibi

2.4.1. Azami lyi Niyet Prensibi

Bu prensip sigorta sozlesmelerinin tiim asamalarinda ve s6zlesmenin
dogurdugu tiim iligkilerde taraflarin birbirine karsi iyi niyetle hareket etmelerini
Ongoriir. Taraflarin birbirine tlim bilgileri talep edilmese dahi vermesi ve hile
yapmaktan kaginmalari, sigortalinin hasar1 dnleyecek gerekli tedbiri almasi ve hasar
olusunca koruma Onlemini almasi, hasar olustuktan sonra fazla hasar bildirerek iyi
niyete aykir1 davranmamasi sigortacinin kisa siirede hasar1 6demesi ve police
diizenlemede diiriistliik gibi ilkeleri kapsamaktadir. Sigorta acenteleri teknik personel
egitim programi ders notlarinda bahsedildigi {izere sigortaci, diiriistliik ilkeleri
cercevesinde; sdzlesmenin miizakeresi, kurulmasi ve devami sirasinda sigorta ettirene,
sigortayla ilgili teknik konularda yardimci olmak, yapilacak veya yapilmis sigortacilik
isleminin ozellikleri ve sozlesmeye konu sigorta teminati ile sigortanin isleyisi
hakkinda gerekli her tiirli bilgiyi s6zlii ve yazili olarak saglamak ve sigorta ettireni

yaniltict her tiirlii hal ve davranistan kacinmak zorundadir.

2.4.2. Sigortalanabilir Menfaat Prensibi

Sigorta menfaati, sigorta hukukunda, bir kimse ile bir sey arasinda bulunan
iktisadi iliskiyi tanimlamak i¢in kullanilir. Sigorta konusu degerin korunmasinda
sigortalinin yasal bir menfaatinin olmasi gerekir. TTK' nin 1269. maddesine gore,
rizikonun gerceklesmesi hususunda hi¢bir menfaati bulunmayan kimse, tazminat yani

zarar sigortasi yaptiramaz.
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Can sigortalarinda ise bir kimsenin kendi hayati iizerinde sinirsiz bir mali
menfaati oldugu kabul edilir. Bu nedenle kisi hayatini istedigi meblaga kadar sigorta
ettirebilir. Mal sigortalarinda ise malik (sahip) olmakla sigortalanabilir bir menfaate
sahip olunmaktadir. Ancak malik olmaksizin da sigortalanabilir menfaatten soz
edilebilir durumlar vardir. Bunlar emanetci ve yed-i emin intifa hakki sahibi ipotek ve

rehin hakki sahibi kiraci.

2.4.3. Tazminat Prensibi

Tazminat prensibi, sigortali mali hasardan 6nceki degerine getirecek meblagin
hesaplanarak 6denmesini gerektirir. Diger bir deyisle, sigorta sdzlesmesinin amaci,
zarar gorenin ekonomik durumunu zarardan onceki diizeyine getirmektir. Bu ilkenin
hem sigortact hem de toplumun biitiinii agisindan 6nemi vardir. Sigortali, zararinda
haksiz bir kazang sagliyorsa (TTK’ nin sebepsiz zenginlesme ile ilgili maddesi) sigorta
sirketlerinin kaynaklarini tiikettigi gibi, diger sigortalilarin 6dedikleri primleri de kot
niyetle elde ediyor demektir. Sigorta sirketleri bu tiir talepleri dikkatli izlemeli,
ancak zarar gorenlerin zararlarini da kisa siirede tespit ederek 6demelidir. Tazmin
edilecek meblag hi¢cbir zaman poligenin azami limitinin {izerinde olamaz. Mahkeme
kararlar1 ile 6denmesi kararlastirilan ve 0deme rakaminin igerisinde faiz, avukatlik
masraflar1 ve mahkeme giderlerinin bulundugu tazminatlar bundan harigtir (SEGEM,
2009: 23).

2.4.4. Halefiyet Prensibi

TTK’ nin 1301. maddesinde halefiyet su sekilde tanimlanmistir: “Sigortaci,
tazminat bedelini 6dedikten sonra hukuken sigorta ettiren kimse yerine gecer. Sigorta
ettiren kimsenin vaki zarardan dolay1 iigiincii sahislara karsi dava hakki varsa bu hak,
tazmin ettigi bedel nispetinde sigortaciya intikal eder.” Buna gore halefiyet hakki
sigortact i¢in kanundan dogan bir haktir. Sigortact halefiyet ilkesi geregince, ddedigi
tazminat kadar bir meblag i¢in sigortalinin yerine gecer. Boylelikle sigortaci, ddedigi
tazminat kadar meblagi hasara sebep olanlara riicu ederek geri ister. Mal ve sorumluluk
sigortalarinda, sigortalinin hem sigorta sirketinden, hem de hasara sebep olan (6zel ya

da tiizel) kisilerden ¢ifte tazminat almasi da bu sekilde 6nlenmis olur.
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2.4.5. Yakin Sebep Prensibi

Yakin sebep prensibi, prim hangi teminatin karsiliginda alinmis ise tazminatin
da o rizikonun gerceklesmesi halinde &denecegini ifade eder. Oregin, ferdi kaza
poligesi yaptirmis bir kisinin merdivenden inerken ayagi takilir ve diiser 6liirse tazminat
Odenir. Ama kalp krizi nedeniyle oldiikten sonra diiserse veya kriz sebebiyle diisme
veya Olim olursa ferdi kaza poligesi kapsaminda tazminat 6denmez. Sigortacilik
uygulamasinda yakin sebep, bir hasarin meydana gelmesine neden olan en etkili
ve hakim sebeptir. Yakin sebebi diger sebeplerden ayiran en 6nemli 6zellik, hasa
rin olusumuna etki ya da katkida bulunmasinin 6tesinde tek basina belirleyici olmasidir

(SEGEM, 2009: 25)

2.4.6. Hasara Katilim Prensibi

Hasara katilim prensibi, police kosullarina goére hasari 6demis olan bir
sigortacinin, ayni hasardan dolay1 herhangi bir sekilde sorumlu olan diger sigortacilari
hasar1 paylasmaya davet hakkidir. Hasara katilimin s6z konusu olabilmesi i¢in iki ya da
daha ¢ok sayida tazminat sigortasi policesi bulunmasi, biitliin policelerin ayni sigorta
konusu ile ilgili olmasi, s6z konusu policelerin hepsinin hasara yol acan tehlikeyi temin
etmis olmasi, hasar aninda biitiin policelerin yliriirliikte olmasi, ayni sigortalinin ayni
menfaat iligkisini temin etmis olmasi, hasara katilimdan alikoyacak bir hiikiim igermesi
gerekmektedir. Hasara katilimda genel kural, sigortalinin tazminati sigortacilarin
herhangi birinden talep
etmesi, bu sigortacinin da 6demeyi yaptiktan sonra, diger sigortacilara riicu etmesi
yoniindedir (SEGEM, 2009: 25).

2.5. SIGORTACILIK SURECI

Bir sigorta pazarinda geleneksel sigorta siireci Sekil 2.1° deki gibi islemektedir.
Bir sigorta sirketinin stirekli gelismesi, operasyonlarin sirket faaliyetlerine olan
etkilerini yansitacak bir sekilde sistematik olarak sekildeki gibi gosterilebilir. Sekildeki
donem sigorta iriiniiniin satilmasi, primin tahsili ve rezervlerin olusturulmasi ile
baslamaktadir. Daha sonra sirket primlerin bir kismini reasiirére devreder. Rezervler

yatirimlarda kullanilir ve yatirim gelirleri elde edilir. Ayn1 zamanda yonetim maliyetleri
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artar. Muhasebe donemi i¢inde aktifler almip satilir ve hasarlar i¢in Odemeler,

borglanma ve faiz 6demeleri, vergi ve kar pay1 ddemeleri yapilir (Yanik, 2001: 10).

l Yatuunm Gelirleri

Hasar

Siireci Prim Reasiirans Net
— — > r o as > - avuzubF————»
Havuzu Korumasi Prim Havuzu
Hasar
Karsiliklan l

v } A =
Hasar Reasurans Nakit
Odemesi Odemesi Cikisa

Sekil 2.1. Bir Sigorta Sirketinin En Onemli Girdi Cikt1 Siireci
Kaynak: Yanik, 2001: 10

2.6. REASURANS

Reasiirans, en yalin tanimiyla; sigorta edilmis riskin belli bir kismmnin veya
tamaminin yeniden sigorta edilmesidir. Diger bir ifadeyle, reasiirans sigortacinin
tistlendigi sorumlulugun bir kismint veya tamamini diger bir sigortaciya devretmesi
olarak tanimlanabilir. Tiirk sigorta sektoriinde 2011 yilinda toplam 17,2 milyar TL prim
tiretimi  gergeklestirilmis, Toplam ftretiminin 16,8 milyar TL’lik kismi direkt prim
tiretimi olup, 400 milyon TL’lik kism1 sigorta sirketleri tarafindan reasiirans yoluyla
saglanmistir (TSRSB 2011: 1). Bir reasiirans anlasmasinin iki tarafi vardir: Reastiror ve
sigortact. Sigortaci, risk devri yaptigi ig¢in genellikle devreden (sedan) taraf olarak
bilinir.

Reasiirans temel olarak ihtiyari reasiirans ve zorunlu reasiirans olmak tizere ikiye
ayrilir. Ihtiyari reasiirans uygulanmakta olan en eski reasiirans yontemidir. Genellikle
bireysel risklerin reasiire edilmesinde kullanilir. Ne sedan sirketin herhangi bir riziko
lizerinden reasiirans devri yapma ne de reasiiroriin devredilen isi kabul zorunlulugu
vardir. Sedan sirket hangi riskleri devredecegini, ayni sekilde reasiirans sirketi de
bunlardan hangisini kabul ya da reddetmek istiyorsa serbestge belirler. Azami iyi niyet
ilkesi bu reasilirans yonteminde tam bir uygulama alan1 bulur. Reasiirans portfoyiiniin
dilenildigi sekilde yonlendirebilmesi bu ydntem sayesinde miimkiindiir. Ihtiyari
reasiirans uygulamasinda sedanin is kabul politikasin1 6grenebilmek miimkiindiir.
Masrafli, isgiici ve zaman kaybi yiiksek bir reasiirans tiirii oldugu i¢in yaygin

kullanilamamaktadir. Ancak ¢ok biiyilk ve reaslirans anlasmalarimin disinda kalan
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spesifik risklerde ya da bdliismeli reasiirans tiirlerinin reasiirans anlagmasinin disinda
kalan kisimlarinin giivencesinde kullanilmaktadir. Reasiirans komisyonu diisiiktiir

(SEGEM, 2009: 27).

Zorunlu reasiirans uygulamada genellikle trete reastiransi olarak adlandirilir. Bu
uygulamada, sedan sirket reasiiror ile imzaladigi bir anlagsma uyarinca tanimlanmis
riskleri anlagsmada belirlenen sartlar gercevesinde reasiirore devretmek ve reasiirdr de

bunlar1 kabul etmek zorundadir.
TSRSB e gore reasiiransa duyulan gereksinimin nedenleri:

¢ Rizikonun yayilmasi,

¢ Sigortacinin is kabul kapasitesinin artmast,

e Sigortacinin is kabul esnekliginin artmasi,

¢ Sigorta sirketinin mali yapisinin desteklenmesi,

¢ Birikim (Kiimiil) fazlasinin yol acabilecegi dogal afet hasarlarinin kontrolii,

e Reasiirdrden sigortaciya teknik bilgi aktarimidir.
2.7. SIGORTA TURLERI

Sigorta, farkli bakis acilart ile ¢esitli acilardan siniflandirilabilmektedir. Bu
kapsamda, Ozel sigorta ve sosyal sigorta en temel ayrimlardandir. Sosyal sigorta,
toplumun karsilagtigi birtakim temel risklere karsi giivence saglanabilmesi amaciyla
devlet destegi ile uygulamaya konulan sigorta tlriidiir. Diger taraftan, 6zel sigorta
gercek ya da tiizel kisilerin sahip oldugu riskleri transfer etmek i¢in ihtiyari ya da
zorunlu olarak alman sigortadir. Ozel sigortalart cesitli sekilde siniflandirmak
miimkiindiir. Bu konuda kullanilan bir smiflandirma, ihtiyacin karsilanmasi kistasi
acisindan Bedel “(Meblag) Sigortast” ve “Tazminat sigortas1” seklinde yapilmaktadir.
Tazminat sigortalarinda ama¢ ugranilan gercek ekonomik kaybin karsilanmasidir.
Policede yazili sigorta bedeli, sigortacinin sorumlulugunu sinirlar. Tazminat prensibinin
dogal bir sonucu olarak, tazminat sigortas1 gergek degerin lizerinde yaptirilamaz,
yaptirilirsa agan kisim gegerli olmaz. Yangin, hirsizlik, sorumluluk, tarim sigortalar vb.
bu gruba girer. Bedel sigortalarinda policede yazili sigorta bedeli tazminata esas tegkil
eder. Ornegin bedel sigortalarindan olan hayat sigortalarinda insan hayatinin degeri para
ile ifade edilmekle beraber sinirlandirilamamaktadir. Bu nedenle, fertler istedigi sigorta

bedeli lizerinden sigorta yaptirabilir ve tazminata bu bedel esas teskil eder.
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Sigorta tiirlerini rizikonun niteligi acisindan deniz sigortalari, kara sigortalari
olarak; primin tespiti ve denmesi agisindan sabit primli sigorta ve degisir primli sigorta
olarak; rizikonun yonelik oldugu sey agisindan malvarlig1 sigortalari, sahis sigortalari

olarak siniflandirmak miimkiindiir.
Diger yandan sigorta konusu islevsel bir boliimlendirme yapildiginda;

—  Polige sahibinin mali ile ilgili sigortalar,

—  Polige sahibinin sorumlulugu ile ilgili sigortalar,

— Polige sahibinin sahsi ile ilgili sigortalar,

— Polige sahibinin haklar1 ve mali menfaati ile ilgili sigortalar, seklinde
gruplandirilabilir.

Sigortanin siniflandirilmasinda yaygin olarak kullanilan bir diger ayrim ise

asagidaki tglii siniflandirmadir (SEGEM, 2009: 30):

—  Mal sigortalar1 (rnegin yangin, hirsizlik, deprem vb)
—  Can sigortalar1 (6rnegin hayat, ferdi kaza)
—  Sorumluluk sigortalar1 (6rnegin iiciincii kisiler mali sorumluluk, mesleki

sorumluluk)

2.7.1. Mal Sigortalari

Mal varlig1 degerlerinin olusturdugu sigortalardir. Bir kisi veya kurulusun mal
varligini tehdit eden rizikolarin sonuglarina karsi yapilir. Bu sigortanin amaci, sigorta
ettirenin ugradig1 zarar1 tazmin etmektir. Bu nedenle mal sigortalarma tazminat
sigortalar1 da denmektedir. Mal sigortasinin konusu, degeri para ile Olgiilebilen ve
onceden belirlenebilen her tiirlii mal, hak ve alacaklardir. Mal sigortalarinda temel
kural, sigortaya konu olan malin degerinin sigorta degerine esit olmasidir. Aksine
durumda askin ve eksik sigorta hiikiimleri uygulanir. Mal sigortalarinda sigortaci
tazminat1 0dedikten sonra sigorta ettirenin tliglincii kisilere karst sahip oldugu dava
haklarin1 elde eder. Baska bir ifade ile sigortaci, sigorta ettirenin halefi olur. Mal
sigortalarina 6rnek olarak yangin, deprem, su baskini, yer kaymasi, teror, kara nakliyesi,
kaza, hirsizlik ve benzeri sigortalar gosterilebilir. Mal sigortalar1; yangin, kaza, nakliyat,

miihendislik ve tarim sigortalar1 gibi muhtelif alt branglarda gruplandirilabilir.
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Yangin Sigortalari: Tasinir ya da tasinmaz mallarda dogrudan ¢ikan veya
cevreden sirayet eden yanginin, yangina sebebiyet vermis olsun olmasin yildirimin veya
infilakin, dogrudan dogruya verecegi zararlar1 sigorta teminati altina almaktadir. Yangin
ana teminatina ek olarak Deprem, Grev-Lokavt-Kargasalik-Halk Hareketleri-Kotii
Niyetli Hareketler-Teror, Firtina, Kar Agirligi, Sel ve Su Baskini, Yer Kaymasi Dahili
Su, Kara Tasitlari, Hava Tasitlari, Deniz Tasitlari, Duman ek teminatlart poligelerde
glivence altina alinabilmektedir. Ayrica, DASK tarafindan sunulan zorunlu deprem

sigortalar1 da sigorta sirketleri icinde yangin sigortalar1 i¢inde incelenmektedir.

Kaza Sigortalari: Ulkemizde sigorta sirketlerinin toplam portfoylerinde énemli
bir pay1 olan Kaza Sigortalari, uygulamada Oto ve Oto Dis1 Sigortalar olmak iizere iki
boliime ayrilmaktadir. Oto Sigortalar1 kapsaminda Trafik, Yesil kart, Kasko ve Ihtiyari
Mali Sorumluluk sigortalar1 yer almaktadir. Oto Dis1 Sigortalar kapsaminda ise
Hirsizlik, Cam Kirilmasi ve Sorumluluk Sigortalar1 (Isveren, Ugiincii Sahis Sorumluluk

gibi) yer almaktadir.

Nakliyat Sigortalari: En eski sigortacilik dali olan Nakliyat Sigortalari, emtia
ve kiymet nakliyati sigortalari, tekne sigortalar1 ve sorumluluk sigortalar1 (Tastyict mali

sorumluluk sigortalari gibi) olmak tizere {i¢ ana boliime ayrilmaktadir.

Miihendislik Sigortalari: Sigorta sektoriinde Makine-Montaj Sigortalar1 olarak
da ifade edilen Miihendislik Sigortalari; Insaat Biitiin Riskler (All Risks) Sigortast,
Montaj Biitiin Riskler Sigortasi, Makine Kirilmas: Sigortasi ve Elektronik Cihaz

Sigortas1 olmak tizere dort alt bransa ayrilmaktadir.

Tarim Sigortalari: Tarimsal iiretimi ve hayvanlar1 beklenmeyen risklere kars
sigorta giivencesi altina alan Tarim Sigortalari; Dolu Sigortalari, Sera Sigortalar1 ve
Hayvan Hayat Sigortalar1 gibi alt branslara ayrilmaktadir. Ayrica, 5363 sayili Tarim
Sigortalar1 Kanunu ile olusturulan Tarim Sigortalart Havuzu tarafindan kapsama
alinacak bitkiler, bitkisel iiriinler ve seralar, tarimsal yapilar, tarim alet ve makineleri ile

ciftlik hayvanlari i¢in, Devlet destekli sigorta teminati sunulmaktadir.

2.7.2. Can Sigortalan

Insan hayatina yénelik rizikolar: teminat altina alan sigortalara can sigortalari

denir. Can sigortalar1 insanlar1 6liim, sakatlik, hastalanma, yaslanma, kaza gecirme gibi
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tehlikelere karsi teminat altina alir. Can sigortalar1 ferdi kaza sigortasi, saglik sigortasi
ve hayat sigortalarindan olusur. Ornegin can sigortalari kapsaminda yer alan hayat
sigortalari, sigorta konusu insan hayati1 olan, genellikle uzun vadeli sigortalardir. Hayat

sigortalari, meblag sigortalarindandir.

Baslangigta, hayati sigorta konusu olan kisinin sigorta siiresi icerisinde dlmesi
halinde, policeden yararlanan kisi veya kisilere ya da sigortalinin yasal varislerine toplu
para 0ddenmesi amaciyla diizenlenen hayat policeleri, zaman ig¢inde kisilerin emeklilik
programlarina bir destek niteliginde ve yatirim amacl kullanilir olmustur. Bu nedenle
TSRSB ye gore hayat sigortalart1 kendi iginde risk agirlikli ve birikimli olarak
gruplanabilir.

Risk Agirlikli Hayat sigortalarinda sigorta siiresi iginde, bu siire genellikle bir
yildir, sigortalinin yasamin1 kaybetmesi durumunda belirlenen tazminat tutar1 kanuni
varislere ya da policede lehdar olarak belirlenen kisilere 6denmektedir. Bu baslik altinda
verilen ikinci teminat yasam kaybi riski yaninda kisinin malill kalmasi durumunda
ugrayacagi maddi kayiplara kars1 teminat saglayan maluliyet teminatidir. Bu poligelerle
hastalik veya kaza sonucu olusacak tam veya kismi kalicti maluliyet

durumunda poligede belirlenen tazminat tutari 6denmektedir.

Birikimli Hayat sigortalari, sigorta siiresi en az 10 yil olan uzun donemli
sigortalardir. Yasam kaybi, ferdi kaza ve maluliyet teminatlarinin yani sira toplanan
primlerden risk primi, genel gider ve komisyon kesintileri yapildiktan sonra kalan tutar
yatirrma yoOnlendirilmektedir. Birikimli Hayat sigortalar1 iki temel gilivence

saglamaktadir.

— Sigorta stliresince prim 0deyen sigortalinin, sigorta siiresi dolmadan 6liimii
halinde policede belirlenen tazminat tutarina kar payli birikim tutar1 eklenerek
varislerine ya da poli¢ede lehdar olarak gosterilen kisilere toplu para ddenmektedir.
Yasam kayb1 riski disinda teminat altina alinmissa police siiresi i¢inde hastalik veya
kaza sonucu olusacak maluliyet nedeniyle ugranacak kayiplar poligede belirlenen

limitler dahilinde sigortaliya 6denmektedir.

— Polige siiresi icinde teminat altina herhangi bir riskin gerceklesmemesi ve en
az 10 yil prim 6demek kosuluyla vade sonunda toplu bir para veya gelir 6demesi

seklinde policeden yararlanilabilmektedir.
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Ferdi kaza sigortalart sigortalinin iradesi disinda meydana gelen ani ve harici
olaylar neticesinde (kaza) bedensel bir sakatlia maruz kalmasina veya Olmesi
durumlarina karsi teminat sunmaktadir. Can sigortalar1 kapsamindaki bir diger sigorta
olan saglk sigortalari, sigortalilarin sigorta siiresi i¢inde hastalanmalar1 ve/veya
herhangi bir kaza sonucu yaralanmalar1 halinde tedavileri icin gerekli masraflart ve

varsa glindelik tazminatlarini karsilar.

2.7.3. Sorumluluk Sigortalari

Sigorta ettirenin sorumlulugu dahilindeki eylem ve fiillerden veya kazalardan
dolay1 ii¢lincii sahislarin mallarinda ve canlarinda meydana gelen zararlar1 tazmin eden
sigortalardir. Sorumluluk sigortalar ile sigortali sorumlulugunu kabul etmekte, ancak
sorumlulugun neticesi olan zarar1 karsilama veya tazminat Odeme borcundan
kurtulmaktadir. Hukuki sorumluluk sigortalari, motorlu tasit iiclincii sahis mali
sorumluluk sigortasi ve tehlikeli maddeler sorumluluk sigortasi bu tiir sigortalara 6rnek

olarak verilebilir.

2.8. ULKEMIZDE UYGULANAN SiGORTA BRANSLARI

Ulkemizde uygulanmakta olan sigorta branslar1 11.07.2007 tarihli ve 26579
sayili Resmi Gazetede yayimlanan 2007/1 sayili Sigorta Branslarina Iliskin Teblig ile
belirlenmistir. Bu teblige gore, sigorta branslar1 asagida yer aldig1 Tablo 2.2” de hayat
dis1 grubu ve hayat grubu olmak {izere alt ayirimlara tabi tutulmustur. Hayat sigorta
konusu insan hayat1 olan, genellikle uzun vadeli menfaat veya meblag sigortalaridir.
Hayat dis1 sigortalar ise hayat sigortasi taniminin kapsami igerisinde bulunmayan
yangin, nakliyat, kaza, tarim, miihendislik ve saglik sigortalaridir. 5684 sayili
Sigortacilik Kanunu geregi, sigorta sirketleri hayat ve hayat dis1 sigorta gruplarindan
sadece birinde faaliyet gosterecek olmakla birlikte, Hastalik/Saghk ve Kaza branslari
her iki grup altinda yer aldigindan, s6z konusu bransta gerek hayat gerekse hayat dig1
grubunda faaliyette bulunan sigorta sirketleri teminat verebilir. Daha 6nce hayat dis1
sigorta sirketleri tarafindan yapilan Karayolu Yolcu Tasimaciligr Zorunlu Koltuk Ferdi
Kaza Sigortasi, Kaza Branginda (II/6) ruhsati olan hayat sigorta sirketleri tarafindan da

yapilabilir. Sigortacilik Kanunu’nun yiiriirliige girmesinden 6nce mevzuatta yer alan ve
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Miilga Sigorta Murakabe Kanununa gore diizenlenmis brans ayrimlarina yapilan atiflar,

genel hukuk kurallar1 ¢ergevesinde bunlarin yeni brans ve brans alt ayrimlarina yapilmis

sayilmaktadir (TSRSB, 2011: 29).

Tablo 2.2. Tirkiye’de Sigorta Branglari

YANGIN

a) Yangin Sigortasi
b) Kar Kaybi Sigortasi

NAKLIYAT

a) Tekne Sigortasi
b) Krymet Nakliyat Sigortasi
¢) Emtia Nakliyat Sigortasi

KAZA

a)Motorlu Kara Tagitlar1 ihtiyari Mali Sorumluluk Sigortasi
b) Isveren Mali Sorumluluk Sigortasi

¢) Asansdr Kazalarinda Ugiincii Kisilere Karsi Mali Mesuliyet Sigortast
d) Ugiincii Sahislara Kars1 Mali Mesuliyet Sigortasi

¢) Kara Tagitlar1 Kasko Sigortast

f) Hirsizlik Sigortasi

g) Cam Kirilmasina Kargi Sigorta

h) Tehlikeli Maddeler Zorunlu Sorumluluk Sigortasi

1) Tiip gaz Zorunlu Sorumluluk Sigortast

1) Zorunlu Karayolu Tasimacilik Mali Sorumluluk

j) Ugak Yolcu Kaza

k) Ucak Mali Mesuliyet

FERDI KAZA

a) Ferdi Kaza Sigortalari
b) Otobiis Zorunlu Koltuk Ferdi Kaza Sigortas1

SAGLIK

a) Hastalik Sigortasi

HUKUKSAL KORUMA

a) Hukuksal Koruma Sigortasi

KREDI

a) Kredi Sigortasi
b) Thracat Kredi Sigortasi

MAKINE MONTAJ

a) Makine Kirilmasi Sigortasi
b) Montaj Sigortast
¢) Insaat Sigortasi

(MUHENDISLIK) d) Elektronik Cihaz Sigortasi
e) Yap1 Denetimi Mali Sorumluluk
a)Karayollar1 Zorunlu Mali Sorumluluk Sigortasi
ZORUNLU TRAFIK b)Motorlu Kara Tasit Araglar1 Ihtiyari Mali Sorumluluk Sigortas:
¢)Zorunlu Karayolu Tagimacilik Mali Sorumluluk Sigortasi
DOLU a) Tarim Uriinleri Dolu Sigortast

b) Sera Sigortasi

HAYVAN HAYAT

a) Hayvan Hayat Sigortast
b) Kiimes Hayvanlarinin Hayat Sigortasi

HAYAT a) Hayat Sigortasi
ZORUNLU DEPREM a)Zorunlu Deprem Sigortasi
SIGORTASI

Kaynak: TSPAKB, Sigorta Branglar1 sayfasindan uyarlandi (http: //www.tsrsh.org.tr/sayfa/sigorta-

branslari 12.2.2012).
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2.9. TURK SIGORTA SEKTORU

Baslik altinda Basbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu
Tirkiye’de Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyetleri Hakkinda yayinladigi

rapordan yararlanilarak sektor verileri degerlendirilecektir.
Prim Biiyiikligii ve Dagitim Kanallar

Tablo 2.3° de Tiirk sigorta sektoriinde 2011 yilinda hayat dis1 branglarda 14,5
milyar TL, hayat grubunda ise 2,7 milyar TL olmak tizere toplam 17,2 milyar TL prim
iretimi gergeklestirildigi goriilmektedir. Toplam {iretiminin 16,8 milyar TL’lik kismi1
direkt prim tiretimi olup, 400 milyon TL’lik kism1 sigorta sirketleri tarafindan reasiirans
yoluyla saglanmistir (Sigortacilik Ve Bireysel Emeklilik Faaliyetleri Hakkinda Rapor
2011: 1).

Tablo 2.3. Toplam Prim Uretimi Seyri

(Milyon TL) 2007 2008 2009 2010 2011
Prim Tretimi

Hagyat Ing1 Prim Q800 10204 106514 11048 14479
Hayat Prim Tretmi 1331 1 578 1222 2181 2685
Toplam Prim 10931 11.730 12436 14.130 17.164
Hayat Dig1 Pay (%) 87,82 86,62 85,35 54 5T 54,36
Hayat Pay (%) 12,18 13,38 14 65 16 43 16 G

Teminat Tutarn

Hayat Dig1 Teminat (*) 11 756 248 22452 225 24722284 30402210 38822430
Hayat Temiratl 154 EGie 234314 215554 2608325 40612
Toplam Teminat 11910 814 22676538 24937878 30661736 39.163.061

Kaynak: T.C Basbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 1

Ulkemizde hayat dig1 sigorta dallarindaki prim iiretimi yillar itibariyle hayat
grubundan daha yiiksektir. Toplam prim iiretimi i¢inde hayat dis1 sigorta dallarinin pay1

son li¢ y1lda ortalama % 85, hayat sigortalarinin pay1 ise %15 diizeyindedir.
Toplam Prim, Teminat ve Birikim Tutarlar1 ile GSYH

Tiirkiye Istatistik Kurumu verilerine goére Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH)
2011 yilinda cari fiyatlarla 1,3 trilyon TL’ye ulasmistir. Bu dénemde Tiirk sigorta
sektoriinde 17,2 milyar TL prim iiretildigi ve sigortalilara 39,2 trilyon TL teminat
verildigi dikkate alindiginda, sektérde GSYH’ nin % 1,33’i kadar prim iretildigi ve 30
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kat1 kadar sigortalilara teminat verildigi ortaya ¢ikmaktadir. BES’ de biriken fon tutari
ise aynt donemde GSYH’ nin % 1,11°1 diizeyinde gerceklesmistir. Tablo 2.4’ te son bes
yillik doneme iliskin prim, teminat ve birikim tutarlari ile bu tutarlarin GSYH ig¢indeki

paylar1 karsilastirmal1 olarak verilmistir.

Tablo 2.4. Toplam Prim, Teminat ve Birikim Tutarlar1 ile GSYH

(Milgon TL I %) 2007 2008 2009 2010 2011
Frim [ retimi 10931 11,780 12 436 14.130 17164
Teminat Tutan 11210814 22676.558 24957878 30661736 39163051
Hayat Birilim Tutan 4215 4759 4548 200 ET14
EES FonTutan 4603 &.400 0125 11599 14315
GETH 543176 950534 952559 1098.799 1294893
Prim { GSYH 1,30 1,24 1,31 1,29 1,33
Terminat | EVH 141251 238568 261799 279045 302442
Hayat Birilim Tutar: {38 VH 0,50 0,50 052 0,45 0,44
EES FonTutan |8 VH 055 0467 098 1,09 111

Kaynak: T.C Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 4

Direkt Prim Uretiminin Seyri

Sigortacilik, ekonomideki gelismelerden hizli ve yiiksek oranda etkilenen
finansal sektorlerin basinda gelmektedir. Bu nedenle, yasanan ekonomik krize paralel
olarak sigorta sektorii 2008 yilin1 negatif biiyiime ile kapatmis, ancak krizin etkilerinin
azalmastyla birlikte 2009 yilindan itibaren yeniden reel biiyiime siirecine girmis, 2011
yilinda ise GSYH’ nin iizerinde bir biiyiime gostermistir. 2011 yilinda direkt prim
tretimi reel olarak % 11,84 oraninda artmistir. Tablo 2.5’ te son bes yillik donemde
hayat dis1 ve hayat bransi ayriminda direkt prim tutarlarinin nominal ve reel artis
oranlart GSYH’ deki artis oranlar ile karsilastirmali olarak verilmektedir. 2011 yilinda
hayat bransinda direkt prim iiretimi bir 6nceki yila gore reel olarak % 12,99 oraninda
artarken, hayat dis1 branslarda % 11,62 oraninda yilikselmis ve hem hayat hem hayat dis1

prim iiretimindeki reel biiyiime GSYH’ deki degisimin iizerinde gergeklesmistir.
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Tablo 2.5. Direkt Prim Uretiminin Seyri

(Milyon TL) 2007 2008 2009 2010 2011
HD Direkt Fritn 2370 29325 10371 11673 14 1654
Hayat Direkt Prim 13351 16564 1522 2.148 2637
Direkt Prim Toplami 10701 11560 12.193 13 822 16.791
Momiral Deglgim [ %) 1295 502 5, 48 13,36 21, 48
FResl Degigim (%) 6,33 -3.55 017 72T 11 84
HI Degigim (%0 (Momiral] 1583 56T 3,78 12,66 21,25
Hayat Degigim (%) (Mominal) 3,90 17,86 18, 45 17,02 2874
HD Degigim (%) (Resl) Q.06 475 -1, 46 6,51 11,62
Hayat Defigim (4 (Resl) -9, 635 4,97 10, 60 11,69 12,99
GSTH 843.1T8 950534 952559 1.098 799 1294 893
Momiral Deglgim [ %) 11,158 12,75 0,81 15,35 17,85
EFesl Degigim (4] 4,67 0,66 -4, 83 916 g, 40

Kaynak: T.C Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 4 Reel degisim oranlart 1998 bazli sabit fiyatlar esas alinarak hesaplanmustir.

Sektoriin istihdam Durumu

Ulkemizde sigortacilik ve bireysel emeklilik sektorlerinde faaliyet gdsteren 59
sigorta, reaslirans ve emeklilik sirketinde 2011 yili sonu itibariyle toplam 16.783 kisi
istthdam edilmektedir. Diger yandan, sigorta ve emeklilik sirketlerinin sigortacilik
faaliyetine aracilik etmek {izere kurulan ve Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi nezdinde
tutulan Levha’ya kayit yaptirmis acente sayisi 16.616, BES’ de aracilik yapmak tizere
EGM’ ye kayith bireysel emeklilik aracisi sayisi ise 17.868’dir. Y1l sonu itibariyle
mevcut 92 adet brokerin 69’u sigorta ve reasiirans, 20’si sadece sigorta, 3’ii ise sadece
reasiirans alaninda ruhsat sahibidir. Sektérde mevcut 1.343 adet gercek kisi sigorta
eksperinden 586 adedi tek basina, 757 adedi ise bir tiizel kisi sigorta eksperi nezdinde
caligmaktadir. Sektérde ayrica 1.318 adet tarim eksperi bulunmaktadir. Sirketlerle
anlagsmali olarak faaliyet gosteren aktiier sayisi ise 44’tiir. Agiklanan rakamlar,
sigortacilik ve bireysel emeklilik sektorlerinde 2011 yili sonu itibariyle 80 binden fazla
kisiye istihdam saglandigin1 gostermektedir. Son bes yila ait sirket, arac1 ve personel

sayilarina iligskin bilgiler Tablo 2.6 ‘da verilmistir
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Tablo 2.6. Sektoriin Istihdam Durumu

2007 2008 2000 2010 2011

Toplam Jirket Sayisi (*) 53 b4 L b8 50
Hayat g Sigorta Jirket 29 30 33 34 35
Hayat Sigorta Sirket 12 11 10 1 o
Emelklilik Sirketi 11 12 13 13 14
Reasirans Jirketi 1 1 1 1 1

Ferszonel Sayi= 15 138 16.069 15 602 16 020 16 T8B3
Hayat g Sigorta firketd T.553 5408  857T01 0.045 0241
Hayat Sigorta Sirket 1119 1014 The T4 T758
Emeklilik Sirketi G.265 G.446 59390 G5.024 5,540
Heasiirans Sirketi 201 205 210 219 218

Broker Sayim 64 T3 T 851 Q%

Sigorta Acente Sayis 16.011 13250 15579 16.205 16618

Birey=zel Emeklilik fracia 12422 13735 15666 16.716 17 868

Ek sper Sayis 063 anl a0g 1.095 1.3435

Tanm Eksperi Sayist pa) Ty 1.154 1.649 1.318

Kaynak: T.C Basbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 11

(") Prim ve katki pay!1 tiretiminde bulunmayan sgirketler harig

Police ve Sozlesme Sayilar:

Sigorta ve emeklilik sirketleri tarafindan 2011 yilinda hayat dis1 dallarda
44.196.063 adet ve hayat bransinda 16.392.861 adet olmak iizere toplam 60.588.924
adet polige tanzim edilmistir. Tanzim edilen toplam polige sayisi 2011 yilina goére %
24,51 oraninda artmistir. Y1l i¢inde tanzim edilen poligelerden iptal ve fesih olanlar ile
birikimli hayat sigortas1 poligelerinden istira, vefat ve vade gelimi gibi nedenlerle
ayrilmalar dikkate alindiginda, 2011 yil1 sonu itibariyle 21.344.509 adet hayat sigortasi
polige ve sertifikasinin yiirtirlilkte oldugu goriilmektedir. BES de ise yilsonu itibariyle
2.641.843 katilimci ve bu katilimcilara ait 2.938.333 adet sdzlesme bulunmaktadir.
Sektorde faaliyet goOsteren sigorta ve emeklilik sirketleri tarafindan yil iginde
diizenlenen police sayis1 2011 yilinda bir onceki yila gére hayat dis1 branslarda %
15,62, hayat bransinda ise % 57,07 oraninda artmustir. Diger yandan, ayn1 yilda BES’
deki sozlesme sayis1 % 15,92, katilimct sayist ise % 15,80 oraninda artis gostermistir.
Bu durum, police, sozlesme ve katilimci sayilar itibariyle sigortacilik ve bireysel
emeklilik sektorlerinin iilkemizde araliksiz olarak biiylimeye ve gelismeye devam
ettigini gostermektedir. Tanzim edilen police ve sozlesme sayilar ile katilimci sayisina

iligkin bilgilere Tablo 2.7°de yer verilmistir
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Tablo 2.7. Polige, Sozlesme ve Katilimci

2007 2008 2009 2010 2011
Hayat Ing1 Branglar
Palige Bams 26196485 2DBBIEE1 332581486 35235736 44 196083
Pielegme Bayps1 (*) Jo 806265 440032523 48825351 B4460.337 64 263.017
Hayat Brang
Teri Poligefertifika Says: BE30EIS 6003797 TE30ETS 10436851 16592861
Tirtrltkteld Ferdi Polige 2ays1 - 6531837 THEIES24 28534331 2536633 2168012
il tkteld Sertifika Says () - - 10515820 12 478216 13185487
EBERZ Biglegme Saysl 1500167 1532686 2203401 2534793 2538333
EBEZ Eanhmel Sagis 1457704 1745554 1087540 2351478 2441843

Kaynak: T.C Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 12

(") Paket polige icinde yer alan sézlesmeler dahil
(") 2009 yilindan itibaren grup poligeleri igindeki sertifikalar ayrica degerlendirilmistir

Sirketlerin Sermaye Yapisi ve Yabanci Sermaye Pay1

Tiirkiye’de sigortalilik oraninin halen diisiik ve potansiyelin de yiiksek olmasi
yabanci yatirnmcilarin bu piyasaya ilgisini ¢ekmeye devam etmektedir. Tablo 2.8 de
Ulkemizde 2001 yilinda 15 olan yabanci sermayeli sirket sayis1 2010 yili sonunda 44°e
yiikselmistir.

Tablo 2.8. Yabanci Sermayeli Sirket Sayisi

Girker Yaha.n{:l Yabanci Ortak Pay Fab 1 Serm

Ortakli Jirker 3

Saysl Pay >%50

i Sast 100% *90° weo-wmoo M20° g0 -
%100 w50

2001 BS 15 2 4 =2 4 3 =3
2002 B2 14 2 4 2 3 3 =]
2003 45 14 2 3 1 4 4 5
2004 4T 16 2 = 2 4 g T
2005 &0 20 2 & 2 <] & =]
2005 51 24 1= 4 5] a8 1 15
2007 53 32 T =3 10 =] 1 22
2005 F4 41 18 11 T 5] 1 34
2009 BT 43 15 12 5 T 1 35
2010 [ 15] 44 20 14 3 5 2 37T
2011 =] 44 21 14 = =] 1 ST

Kaynak: T.C Basbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 13

Sigortacihk ve Bireysel Emeklilik Sektoriiniin Tiirk Finans Sistemindeki

Yeri

Tirk finans sektorii bankacilik agirlikli bir yapiya sahiptir. Bankacilig
sigortacilik ve bireysel emeklilik sektorleri takip etmektedir. 2010 yili sonunda 1,3
trilyon TL olan Tiirk finans sektdrii varlik toplami 2011 yili sonunda 1,5 trilyon TL’ye
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yiikselmistir. Bu tutarin yaklasik 1,4 trilyon TL’lik kismini bankacilik sektorii (TCMB
dahil) olusturmakta iken, sigortacilik ve bireysel emeklilik sektdrlerinin varlik toplami
42,5 milyar TL olarak gerceklesmistir. Varlik toplami igerisinde bankacilik sektoriiniin
pay1 % 89,83, sigortacilik ve bireysel emeklilik sektorlerinin pay1 ise % 2,80’dir. Tablo
0’ da Tirk finans sektdriiniin son bes yila iligkin varlik toplamlari ayrintili olarak

verilmigtir.

Tablo 02.9. Tiirk Finans Sektorii Bilango Biiytikliikleri

AWl war TL) 2007 2008 2000 2010 2011
T CIWvIE 106,68 113,56 110,00 128,65 1485, 2
Bankalar 551.6 T32.5 834.0 10080 12178
Sigorta, Feas, Emeklilik Sirlk. 235.4 7.0 33,4 36,8 42 5

Emednfifihr Fatfoom o & 4.8 &5, 4 2.1 12,0 14,5

MNMenkul Favimet Vat, Fonlam 25,4 24 0 20,6 33.2 322
Finnansal Hiralama Sirketleri 137 17,1 14.6 15,7 18,5
Faktéring Qirketleri T4 T, 8 10,4 14,5 15,7
Tiiketici Finan s Sirketleri 3.9 4.7 4.5 ] 8.9
Lrac: Furumlar 3.8 4.2 5.2 T.5 9.6
O 4.1 4.3 4.7 17,2 187
Finanszal Holdinge Sirleetlern 3.8 5.0 4.0 5.1 5.5
HGF LT 01 0,1 0.1 02
NEnkul Faymet Yak, Ot 0T 0,6 0,7 0,8 0T
Warlik Tonetim Sirketleri 0.2 0,4 0,4 0T 0.9
Portféy ¥inetd m Sirketleri 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3
Ciirigim Sermaiesi Y at., Ort. 0.2 0,1 0.8 0,8 06
Genel Toplam TT6,0 942 5 1 0530 1. 2726 1 518 .2

Kaynak: T.C Basbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 15

Varhk / Yikiimliliik Dagilim

Tablo 2.10° da goriildigi gibi 2011 yili sonunda sektdriin aktif toplami 42,5
milyar TL ye ulagmustir. Aktiflerin 32,5 milyar TL’lik kismi1 cari, kalan kismi ise cari
olmayan varliklardan olusmaktadir. Cari varliklarin aktif toplami i¢inde pay1 yaklasik %

77 dir.



69

Tablo 2.10. Varliklarin Alt Hesaplar1 Bazinda Dagilimi

(Milyon TL) 2007 2008 2009 2010 2011
Cari Varliklar 17176 21 T80 25 330 28 236 32.539
Makit Warhklar 3.385 5.033 g.227 T.183 8.958
Finansal YWarliklar T.8T8 8.752 9.665 9. 38d 8.303
Esas Faal. &Alacaklar 5.610 B.779 850 10,234 12 880

Sigortacilik F aal &lacaklar 2.974 3.043 3.210 3.34=2 4. 213

Emeklilik Faal. Alacaklar 2,878 3.205 3.323 G454 T.849
Diger Cari Warhiklar J03 1.816 3.688 1.435 1.600
Cari Olmayan Varhklar 6183 6.115 8062 8550 9.935
Esas Faal. Alacaklar 2.341 3207 5.853 5785 6.622

Emeklilik Faal. Alaraklar 2.3235 J.202 G811 5. g09 G454
Finansal Warlklar 3.153 2.030 a7t 1.232 1.403
Maddi ! Maddi Olm. Varhklar 678 T35 1128 1.140 1.655
Diger Cari Olmayan Warhklar 15 &3 104 304 255
Varlhik Toplama 23.359 2T 895 33 392 36786 42 474

Kaynak: T.C Basbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011

Sayfa 17

2.10.

SEKTORUNUN DUNYADAKI YERI

DUNYADA SIGORTA SEKTORU VE TURK

SiIGORTA

Diinya prim dretimi 2011 yilinda bir Onceki yila goére % 0,8 oraninda

kiictilmistiir. Toplam 4,6 trilyon ABD dolar1 olan prim {iretiminin 2,6 trilyon ABD
dolar1 hayat, 2,0 trilyon ABD dolar1 ise hayat dis1 branslarda gerceklestirilmistir. Prim
iiretimi hayat bransinda % 2,7 oraninda azalmis iken hayat disi branslarda % 1,9

oraninda artmistir. Tablo 2.11° de reel biiylime oranlar1 verilmistir.

Tablo 2.11. Reel Biiyiime Oranlar1 2010-2011

2010 2011
Hawyart
Hayat
Hayar D1 Toplam Hawyar Dis1 Toplam

Sanayilesmis [Tlkeler 1.8 1.0 1.1 2,3 .5 -1,1
Celigm ekte Olan Piasalar 13,1 (== 9.9 5,1 9,1 1.5
Toplam 3,2 2.1 2.4 =27 1.9 -0.8
Tiurkiye 11,6 5.5 T.5 150 11,5 11 .5

Kaynak: T.C Basbakanlik Hazine Mistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 7

Ulkemizde sigorta sektorii genellikle gelismekte olan piyasalara benzer bir
durum sergilemektedir. Ancak, 2008 ve 2009 yillarinda gelismekte olan piyasalar prim
iretimlerini artirmasina ragmen kiiresel krizin etkisiyle tilkemizde toplam prim {iretimi

2008 yilinda reel olarak azalmistir. 2010 yilindan itibaren Tiirkiye’de sigorta sektorii
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tekrar biiylimeye baslamistir. Sekil 2.2” de ve Sekil 2.3 de, Tiirkiye ile sanayilesmis ve

gelismekte olan piyasalardaki reel prim artig oranlari gosterilmistir.

20,0
14,6
15,0 13,1

10,0 ~ 7\
. 11,6
5,0 \12/ \
5,0

el 1,8
0,0 + =34 T 23"
2007 2008 2010 11
50 7 2,8 5,1
5,3 ’
-10,0 55
-15,0

= Sanayilesmis Ulkeler- Industrialised Conutries
Gelismekte Olan- Emerging Markets
Turkiye- Turkey

Kaynak: SBFHR 2011 Sayfa 7
Sekil 2.2. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin Direkt Prim Reel Artis Oranlari

20,0

14,6
15,0 13,1

10,0 ~ 7\
. 11,6
5,0 \12/ \
5,0

~ 1,8
0,0 + =34 T 23"
20Q7Z__ 2008 2010 11
50 7 2,8 5,1
5,3 ’
-10,0 - 55
-15,0

= Sanayilesmis Ulkeler- Industrialised Conutries
Gelismekte Olan- Emerging Markets
Turkiye- Turkey

Kaynak: SBFHR 2011 Sayfa 7
Sekil 2.3. Hayat Sigorta Sirketlerinin Direkt Prim Reel Artig Oranlar

2011 yilinda diinya toplam prim {iretiminde sanayilesmis {ilkeler %385,
gelismekte olan iilkeler ise %15 oraninda bir paya sahiptir. Son yillarda gelismekte olan
iilkelerde prim artisinin sanayilesmis iilkelerden daha yiiksek olmasi nedeniyle bu
tilkelerin payi yiikselmektedir. 2008 yilinda % 12 ve 2009 yilinda % 13 olan gelismekte
olan tlkelerin payr 2010 yilinda % 15’e yiikselmis ve 2011 yilinda da bu oran
korunmustur. Tablo 2.12” de 2011 yilinda toplam prim {iretiminin hayat ve hayat dis1

branglar ile iilke gruplar1 arasinda dagilimi gosterilmistir.
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Tablo 2.12. 2011 Yili Diinya Prim Uretimi Dagilimi

Hayat

) Hayat Dis1 Toplam

(Milyar ABD Dolari)

Sanayilegmig Ulkeler 2.262 1.635 3.897
&rmerika Birlegik Devletleri 535 55T 1.205
Japonya BE5 131 E55
Ingiltere 210 109 z1im
Fransa 175 95 273
Almanya 114 131 z245
italya 105 55 160
Hong Fong =5 =] Z58

Geligmekte Olan Piyasalar 385 334 699
Larin Amerika. ve Karayipler B5 e 154
hlerkez ve Dogu AVTURA. 21 Tz a3
Glaney ve Dogu Asya 228 112 24T
Crta. Dogu ve herkes Asya. 10 a0 40
Afrilea 45 22 55

Dunya 2 62T 1.969 4. 596

Kaynak: T.C Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 8

Tablo 2.13° de goriildiigii gibi diinyada 661 ABD Dolar1 olan kisi basina prim
tiretimi tilkemizde 2010 yilinda 125 ABD Dolar1 iken 2011 yilinda 135 ABD Dolarina
yiikselmistir. Direkt primin GSYH’ye orani ise iilkemizde % 1,30 (toplam primin payi
% 1,33) iken, diinyada % 6,6’d1r.

Tablo 2.13. Y1l Kisi Bas1 Prim Uretimi ($) ve Direkt Prim Uretimi/GSYH Oran

Kigi Basina

Prim Prim |
Oretimi GSYIH

ABD Dolar:)
Janayilegmig Ulkeler 3.7T12 " 8,58
Geligmekte Olan Piyasalar 115 w273
Tirkiye 135 % 1,30
Danya 661 % 6,60

Kaynak: T.C Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme Kurulu, Tiirkiye’de SBFHR 2011
Sayfa 8
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UCUNCU BOLUM
VERi ZARFLAMA ANALIZi iLE iLGiLi TEMEL KAVRAMLAR
3.1. PERFORMANS OLCUMU

Analizin taniminin daha net anlasilabilmesi ve ayrintilarina inilebilmesi igin
etkinlik ve etkinlikle ilgili diger kavramlarin a¢iklanmasi ve VZA ile iliskilendirilmesi

gerekmektedir. 11k olarak performans kavramindan bahsedilecektir.

Giliniimiizde isletmeler mister1 odakli ve silireg yonelimli, yeni yOnetim
anlayisina gore yasamlarini siirdiirmekledirler. Isletmeleri buna iten neden her gecen
giin artan ve agirlagsan rekabet sartlaridir. Bu amagcla yeni yonetim ve yeni yontemler ile
yakindan iligkilidirler ve diger firmalara tercih edilememek igin en kaliteli mamulleri
sunmaya calismaktadirlar. Bunu aksini yapmalar1 piyasadan kayip gitmelerine neden
olabilmektedir. Isletmelerin amaclarini ne &lciide gerceklestirebildiklerini bilmeye
ihtiyaglar1 vardir. Bunun i¢inde her isletmenin i¢inde yerlesmis bir 6l¢gme degerlendirme
sistemi olmalidir. Bu sistem her boliimiin ayr1 6l¢iim kriteri oldugundan ayri ayri
yapilmalidir. Ornegin pazarlama béliimiiniin amaci en az maliyetle en kaliteli iiriinii
iiretmekken pazarlama boliimiiniin amaci iiriinii en yiiksek karla satmaktir. Iste bunun
gibi Orneklerden dolayr isletme i¢i her bolim performans gostergeleri farklidir.
Kurulacak olan performans ol¢iim sistemlerinin isletmeyi basariya gotiirecek farkl
gostergeleri icermesi gerekmektedir Dogru olarak secilen performans gostergeleri
isletme i¢i ve isletmenin iliskide oldugu cevreyi olumlu etkileyecektir (Baskaya ve

Avet, 2011: 9-10).

3.2. VERIMLILIK

Isletme performansmi 6lgmek igin pek cok yontem gelistirilmistir. Klasik
anlamda performans Olglimii verimlilik Ol¢limii ile ayni anlamda kullanilmaktadir
(Baskaya ve Avci, 2011: 12). Sirketlerin performanslariin degerlendirilmesinde en ¢ok
kullanilan yontemlerin baginda verimlilik analizi gelmektedir. Verimlilik ve etkinlik
¢ogu zaman ayni anlamda kullanilmakla birlikte; etkinlik, sektérdeki mevcut teknoloji
ile firmanin ne kadar iyi bir performansa sahip oldugunu belirtirken, verimlilik
kullanilan teknolojinin zaman i¢indeki evrimini gostermektedir (Kilickaplan ve Karpat,

2004: 2).
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3.3. ETKINLIK

Genel bir tanimlama ile etkinlik isletmelerin belirlemis olduklar1 amaglar
dogrultusunda harcadiklar1 ¢abalar sonucunda, bu amaglara ne 6l¢lide ulasabildiklerini
belirleyen performans gostergesidir. Etkinlik, isletmelerin bulunduklar1 sektor iginde
durumlarina yénelik olarak belirledikleri amaglarla ilgilidir. Isletme igin elde edilen
sonugclar, tiim boliimlerin ve isletmeme biinyesindeki tiim unsurlarin ortak elde ettikleri
sonuglar oldugundan etkinlik, toplam performansi yansitan en Onemli performans

gostergesidir (Baskaya ve Avci, 2011: 43).

Etkinlik Olgtimleri, performans gelistirme g¢alismalarinda yonetime iki biiyiik

imkan saglamaktadir (Akal, 2011: 18):

1. Elde bulunan kosullar altinda tiim kaynaklarin tam kapasite kullanilmasina
ulasmak,

2. Isletme ici ve dis1 kisitlamalari goz ardi ederek ideal bir potansiyel
belirlemek.

Etkinlik kavrami ¢ogu zaman verimlilikle ayn1 anlamda kullanilsa da kavram
olarak da matematiksel hesaplama yontemi olarak da birbirinden ayri anlasilmalari
gerekmektedir. Verimlik en basit tanimiyla ¢iktinin girdiye oranidir. Kavram olarak
oldukca genis ve etkinligi icinde barindiran bir 6l¢iimdiir. Verimliligin matematiksel
incelemesi yapildiginda goreli bir kavram olmadigi, incelenen karar birimlerinin ayri
ayr1 hesaplamasi miimkiin oldugundan ortaya ¢ikmaktadir. Bunun yani sira etkinlik
kavram, ozellikle ¢ok sayida iiretim faktorii (girdi) ve ¢ok sayida iiriin (¢ikt1 ) {ireten

isletmelerin etkinlikleri s6z konusu oldugunda goreli bir kavram olmaktadir.

Verimlilik ve etkinlik 6zdes kavramlar degildirler. Verimlilik bir referans
noktasina ihtiya¢ duyulan yalniz bir karar verme birimi (KVB) i¢in hesaplanabilecek bir
performans gostergesi iken isletmeler arasi karsilastirilmalarin yapilabilmesi igin
etkinlik 6l¢iimlerine dahil edilebilecek karar birimlerinin olusturdugu referans kiimesine
thtiyag duyulmaktadir. Etkin iiretim minimum girdi ile istenen ¢iktiyr iiretmeyi
basarmak noktasinda maksimum verimlilikle ayn1 anlamda goriinse de etkin {iretim en

iyi verimliligi garanti edemez (Tarim ve Karan, 2001: 12).
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3.3.1. Teknik Etkinlik, Ol¢ek Etkinligi, Tahsis Etkinligi

En uygun girdi bilesimi ile iiretim siireci sonunda elde edilebilecek en yiiksek
iiretim miktarlarindan meydana gelen teorik sinira iiretim sinir1 denilmektedir. Etkin
tiretim sinir1 tizerinde bulunan karar birimleri tam etkinlige sahiptir. Teknik etkinligin
derecesi, girdi ve c¢iktilarin fiyatlari ve maliyetleri dikkate alinmaksizin, veri bir
teknoloji diizeyinde, belirli bir ¢ikti miktarinin elde edilmesinde girdilerin fazla
kullanilip kullanilmadigini belirler (Aktas, 2001: 164).

Etkinlik Olglimii, isletmelerin bulundugu sanayi kolunda hangi konumda
olduklarinin belirlenmesine imkan vermekte ve isletmelerin ellerinde bulundurduklari
girdilerle ne Olgliide ideal ¢ikt1 iiretebileceklerinin gostermektedir. Bu isletmelerin
ellerinde bulunan girdi bilisimini en optimum sekilde kullanarak miimkiin olan en ¢ok
ciktiy iiretmede ki basaris1 “teknik” etkinlik, girdi ve ¢ikt1 géz 6niinde bulundurarak en
uygun girdi bilesenini segmedeki basarisi tahsis etkinligi ve en uygun oOlgekte iiretim
yapmadaki basarist da “6lgek” etkinligi olarak tanimlanmaktadir. Bu bilesenlerin tiimii,
isletmenin genel ekonomik etkinligini belirlemektedir (Yolalan, 1993: 6). Teknik
etkinlik ve oOlcek etkinligi birlikte "toplam etkinlik" veya "VZA etkinligi" olarak
adlandirilir: “toplam etkinlik=teknik etkinlik x Olgek etkinligi” (Armagan ve Cingi,
2000: 11).

3.3.2. Farrell Etkinlik Ol¢iimii

Bu yaklasim da Farrell isletme etkinliginin iki bilesenden olustugunu
vurgulamaktadir. Bunlardan birincisi verilen girdi kiimesinden maksimum ¢ikt1 elde
etme becerisini gosteren teknik etkinlik, ikincisi ise verilen fiyatlari ile optimum oranda
girdi kullanim becerisini gosteren tahsis (fiyat) etkinligidir. Bu iki 6l¢timiin bilesimi
toplam etkinligin (liretim etkinligi) 6l¢limii saglanmaktadir. Etkinlik 6l¢iimii girdi veya
cikt1 temelli olarak yapilmaktadir. Girdi temelli dlgiitlerde tiretilen ¢ikti miktar1 sabitken
girdi miktarinin ne kadar azaltilabilecegi arastirilirken, ¢ikti temelli Olciitlerde ise,
kullanilan girdi miktarlar1 sabitken ¢ikti miktarlarinin ne kadar artirilabilecegi

arastirtlmaktadir. (Baskaya ve Avci, 2011: 58).
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3.3.3. Siir Uretim Fonksiyonu ile Etkinlik Ol¢iimii

Bu yontemi, kendi arasinda parametrik ve parametrik olmayan yontemler olmak

tizere ikiye ayirmak miimkiindiir.

Parametrik yontemlerde karsilastirilmasit yapilacak olan igletmelerin bagh
bulundugu sanayi kollarma ait iiretim fonksiyonunun analitik bir yapist oldugu
varsayilir ve ilgili fonksiyonun parametreleri belirlenmeye ¢alisilir. Uretim fonksiyonu,
tek ¢ikt1 ve bircok girdiyi iligskilendirerek tanimlanmaktadir. Parametrik yaklagimlarin
alternatifi olan parametresiz yontemler matematiksel programlama tabanli yontemler
icermektedir. Uretim fonksiyonu altinda herhangi bir analitik formun varligim
ongormezler. Bu 6zelikleri nedeniyle daha esnek bir yapiya sahip olduklar1 sdylenebilir.
Cok sayida girdi ve c¢iktiy1 degerlendirdiklerinden isletmeler ve boliimler arasindaki
karsilastirmalar i¢in olduk¢a uygundurlar (Yolalan, 1993: 5). Parametrik olmayan

yontemlerde arasinda en sik kullanilan yontem veri analizidir.

3.4. VERI ZARFLAMA ANALIZi

VZA dogrusal programlamanin 6zel bir uygulama sekli olup, ayni amag ve
hedeflere sahip isletmelerin goreceli olarak ve etkinliginin 6lgmede kullanilan bir

yontemdir (Tetik, 2003: 222).

Isletmeler amaclarim gerceklestirebilmek igin dis ¢evreden sagladiklari
girdileri, belirli bir iiretim teknolojisinden yararlanarak mal ve hizmet bi¢iminde
ciktilara doniistiirebilmektedirler. Yogun rekabet kosullar1 altinda isletmeler iiretim
stireci icinde kit kaynaklarin1 etkin bir sekilde kullanmak durumundadirlar.
Kaynaklarint etkin bir sekilde kullanip kullanmadiklarimin 6l¢imii, ayni sektorde
faaliyet gOsteren ve benzer iiretim faktorleri kullanarak benzer iiriin {ireten isletmelerle
karsilastiriimalar1 yolu ile gerceklestirilebilir. Isletmeler rekabet ettikleri ve yasamlarini
siirdlirdiikleri sektor icinde diger isletmelerle aralarindaki teknik etkinlik farkini
bilmelidirler. Negatif yonde ortaya c¢ikacak olan bir teknik etkinlik farki kaynaklarini
israf ettiklerinin gdstergesi olmaktadir. Isletmeler, sektor icinde teknik etkinligi en
yiiksek olan igletmeyi kendilerine referans olarak sec¢ip, kaynak kullanim ya da {iretim
diizeylerinden herhangi birini referans olan isletmeye yaklastirmalidirlar. Isletmenin

istenen ¢ikt1 diizeylerini elde etme siirecinde, girdilerini ne 6l¢lide kullandiklarinin
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belirlenmesinde goreli etkinlik 6l¢limii ¢ok 6nemli bir yere sahiptir (Baskaya ve Avci,
2011: 71).

VZA farkli olgeklerle olgiilmiis ya da farkli 6l¢ii birimlerine sahip ¢ok sayida
girdi ve c¢iktinin karar birimleri arasinda karsilastirma yapilmasini zorlastirdigi
durumlarda, karar birimlerinin goreli etkinliklerini 6lgmeyi amaglayan, dogrusal

programlama tabanli parametrik olmayan bir yontemdir.

VZA adi etkinlik smirin1 {iretim imkanlar1 kiimesindeki en az bir noktadan
gecmesi ve diger tiim noktalarin bu smirin iizerinde olmasi ya da altinda kalmasi
ozelliginden yola g¢ikarak verilmistir. Clinkii matematik dilinde bu tiirde sinirin bu
noktalar1 “zarfladig1” sdylenmektedir (Cooper, Lawrence ve Kaoru, 2004: 3). Ornegin
tek girdinin bulundugu bir durum incelendiginde, girdi-¢ikt1 diizleminde bulunan

noktalar ile bulunacak olan etkin sinirin asagidaki adimlar izlenmektedir:

e Yatay eksene paralel olarak alman bir dogru noktasina temas edene kadar
yukari kaydirilir,

e Gozlem noktasina temas edildiginde, gézlem pivot noktasi olacak sekilde,
dogrunun sol tarafi saat yoniinde gevrilir,

e (Cevirme islemi yeni bir gozlem noktasina temas edilene veya dogrunun sol
tarafi diisey eksene paralel olana kadar siirer,

e Dogrunun sol tarafi diisey eksene paralel oldugunda islem sona erer, aksi
halde ikinci adima doniiliir.

Bu adimlar sayesinde, tiim gozlemlerin etkin smir tarafindan zarflanmasi
saglanmig olmaktadir ve bu sinirin disinda hi¢cbir KVB kalmamaktadir. Etkin karar
birimleri tarafindan olusturulan zarf Sekil 3.1° de agikg¢a goriilmektedir. Etkin sinir
olarak tanimlanan zarf, goreli olarak etkin olan karar birimlerinin geometrik yerleridir.
Zarfin i¢inde kalan tiim gozlemler, zarf {izerinde bulunan go6zlemlerin dogrusal
kombinasyonlartyla yaratilabilecek hipotetik gozlemlerden daha diisiik performans

gostermis olacaktir (Tarim, 2001: 24).
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Ciktr

o Girdi
Kaynak: Tarim, 2001: 24

Sekil 3.1. Etkin Karar Birimlerinin Olusturdugu Zarf

VZA’nin goreli etkinligi 6lgme bi¢imi iki asamali olarak kisaca asagidaki

sekilde 6zetlenebilir (Yolalan,1993: 27-28):

1. ilk olarak, herhangi bir gézlem kiimesi i¢inde en az girdi kullanarak, en fazla
cikti bilesimini Ureten en 1iyi gozlemler (ya da etkinlik siirmi olusturan karar
birimlerini) belirlenir.

2. Daha sonra, etkin karar birimlerinin olusturdugu etkinlik sinir1 referans olarak
kabul edilip, etkin olmayan karar birimlerinin, etkinlik olan uzakliklar (ya da etkinlik

diizeyleri) radyal olarak ol¢iiliir.

3.4.1. VZA’nin Gelisimi

Uretim simir1 yaklagimi ile etkinlik 6lciim ¢alismalari, M. J. Farrell” in etkinlik
tanimlamalarindan yola c¢ikilarak yapilmigtir. Farrell” in 1957°deki ¢alismalarinin
uzantist olarak, J. N. Bones (1966) ve S.N. Afriat’in (1972) iretim fonksiyonunun
belirlenmesi i¢in matematiksel programlamaya dayali bazi onerileri olmus; ancak bu
caligmalar fazla dikkat gekmemistir. A. Charnes, W.W. Cooper ve E. Rhodes tarafindan,

1978 yilinda Farrell’ in goreli etkinlik olglimii tanimlamalarindan yola ¢ikilarak
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yaymlanan ve yaklasima VZA adint veren caligmayla birlikte bu alan yogun ilgi

gormeye baslamistir (Cingi ve Tarim, 2000: 2).

Charnes, Cooper ve Rhodes (CCR) oncelikle, VZA’ da kesirli programlama
modelini gelistirmislerdir. Daha sonra kesirli programlama modelinin ¢6ziimiindeki
zorluklar g6z Oniine alinarak, model girdiye ve c¢iktiya yonelik olarak dogrusal
programlama modeline dontstiirilmistiir. CCR modeli, 0Olgege gore sabit getiri

varsayimi altinda uygulanmaktadir.

1984 yilinda Banker, Charnes ve Cooper (BCC) 0Olgege gore degisken getiri
(OGDG) varsayimini ortaya ¢ikarmislardir.

VZA modelinin gelisiminde, 1994’de Fare, Grosskopf ve Lovell, 1994’te
Charnes, Cooper, Lewin ve Seiford, 1998’de Coelli, Rao ve Battese, 2000°de Cooper,
Seiford ve Tone, son olarak 2001°de Thonassoulis’in yaptiklari ¢aligmalarin biiyiik

etkileri bulunmaktadir.

VZA, ilk baslarda kamu sektorii gibi kar amaci olmayan kuruluglarin
karsilastirmali  verimliliklerinin ~ Olgiilmesini  amaglamis ve bu  sektorlerde
kullanilmisken, daha sonralar1 kar amacgh iiretim ve hizmet secktorlerinde de

kullanilmaya baglamustir.

3.4.2. VZA’min Uygulanmasindaki Amaclar
VZA’nin uygulanmasindaki amaglar asagidaki sekilde siralanabilmektedir
(Baskaya ve Avci, 2011: 89-90):

1. Karsilagtirilmas1  yapilan karar birimlerinin  her biri ic¢in girdi-¢ikti

boyutlarindan herhangi birisinde goreli etkinsizligin ve kaynaklarinin tanimlanmasi,
2. Karar birimlerinin etkinlik degerlerine gore siniflandirilmasi,
3. Karsilagtirilmasi yapilan karar birimlerinin yonetimlerinin degerlendirilmesi,

4. Karar birimlerinin  kontrolleri disindaki program ve politikalarin
etkinliklerinin degerlendirilmesi ve program etkinsizligi ile yonetsel etkinsizligin ayirt

edilmesi,



79

5. Degerlendirilmesi yapilan karar birimleri i¢in kaynaklarin kullanimt ile ilgili
niceliksel bir temel olusturulmasi ve sinirli kaynaklarin, istenilen ¢ikti diizeyini elde

etmekte daha etkin kullanabilecek birimler arasinda degistirilmesi,

6. Spesifik girdi c¢ikt1 iligkileri i¢in belirtilen standartlarin, gerceklesen

performansla karsilagtirilmasi ve incelenmesi,

7. Karar birimlerinin bulunduklar1 es gruplar igerisindeki performanslarinin

degerlendirilmesi,

8. Karsilastirilmast yapilan karar birimlerinin i¢inde bulundugu sektdr igin

yeterli standartlarin belirlenmesi,

9. Belirlenen standarda gore etkin olan karar birimleri Kkullanilarak, etkin

olmayan karar birimleri i¢in referans girdi ve ¢ikt1 miktarlarinin tespit edilmesi,

10.  Referans karar birimlerinden hareketle, etkin olmayan karar birimlerine,
etkin hale gelebilmeleri igin, girdi miktarlarini ne kadar azaltmalar1 veya c¢ikti
miktarlarini ne kadar arttirmalari gerektiginin gosterilmesi amaglari ile VZA yontemine

ithtiya¢ duyulmaktadir.

3.5. VZA’NIN UYGULAMA ASAMALARI

VZA vyonteminin uygulanmasinda izlenen ana adimlar asagidaki sekilde

siralanmaktadir (Bagkaya ve Avet, 2011: 91):

—  Gozlem kiimesinin se¢imi,

—  @Girdi ve ¢ikt1 kiimelerinin belirlenmesi,

—  Verilerin elde edilebilirligi ve giivenirliligi,

— VZA ile goreli etkinlik 6l¢iimii,

— Etkinlik degerleri ve etkinlik siniri,

— Referans gruplari,

—  Etkin olmayan karar birimleri i¢in hedef belirlenmesi,

—  Gozlem kiimesi i¢in genel sonuglarin degerlendirilmesi.
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3.5.1. Gozlem Kiimesinin Secimi

VZA yonteminde ilk asama, aralarinda karsilagtirma yapilacak olan karar
birimlerinin se¢ilmesidir. Karar birimlerinin birbirlerine benzer olmalari, diger bir ifade
ile gozlem kiimesinin homojen bir yapiya sahip olmasi, elde edilecek sonuglarin anlaml
olmasi agisindan ¢ok onemlidir. G6zlem kiimesinin homojen olma karar birimlerinin
ayni girdi-ciktt kombinasyonlarma sahip olmalar1 gerektigi anlamina gelmektedir.
Gozlem kiimesinin igerdigi karar birimlerinin sayisinin belirli bir degerin {lizerinde
olmas1 gerekmektedir. Aksi halde, herhangi bir ¢ikti/girdi oraninda avantajli olan karar
birimi tim agirliklar1 kendi agisindan maksimum duruma getirir ve etkinlik sinirina
erisir. Bu nedenle, etkinlik Ol¢iimiin anlamli olabilmesi i¢in godzlem kiimesinin

seciminde ¢ok dikkatli davranilmasi gerekmektedir (Yolalan, 1993: 65).

(13 2 €

VZA yonteminin yapist geregi, girdi sayist “m” ve ¢ikti sayist “s” ile
gosterildiginde, gozlem kiimesine dahil edilecek olan karar birimi sayisi en az “m + s +

1” olmalidir (Esenbel, Erkin ve Erdogan, 2001: 4).

Karsilagtirilmas: yapilacak olan karar birimlerinin olusturacagt homojen grup

asagidaki Ozellikleri tagimalidir (Baskaya ve Avci, 2011: 91):

1. Tim karar birimleri benzer gorevleri yiirliten benzer 1 deflere sahip
olmalidirlar.

2. Karar birimleri ayni piyasa sartlarinda faaliyet gostermeleri gerekmektedir.
(Bu durum, okullar, askeri birimler, devlet hastaneleri gibi kar amaci giitmeyen
kuruluslarin degerlendirilmesinde oldukg¢a dnemlidir.)

3. Grup igerisindeki karar birimlerinin performansini karakterize eden tiim

faktorler (girdi ve ¢iktilar) yogunluklar veya biiyiikliikleri disinda ayni olmalidir.

3.5.2. Girdi ve Cikt1 Kiimelerinin Belirlenmesi

VZA yoénteminde kullanilacak olan girdi ve ¢iktilar, yapilacak olan etkinlik
Olctimiinde karar birimleri arasindaki karsilagtirmanin temelini olusturduklari igin,
biiylik bir dikkatle se¢ilmelidir. Eger modelde onemli bir degisken goz ardi edilirse,
hesaba katilmayan bu degiskeni etkin olarak kullanmakta olan karar birimlerinin
etkinlik degerleri diisiik ¢ikacaktir (Cekin, 1999: 29).
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Bu asamada amag, iiretim fonksiyonunu en iyi sekilde ifade edebilecek girdi ve
ciktilarin segilmesidir. Bu nedenle, liretimde kullanilan tiim aday girdilerin ve iiretim
siireci sonunda iiretilen ¢iktilarin listesi yapilmali ve etkinlik 6l¢limiinii yapacak olan
uzmanin yardimi ile iiretime direkt etkisi olmayan degiskenler elenmelidir. Girdi ve
cikt1 sayilarmin azaltilmasiyla VZA yonteminin ayrigtirma yetenegi artmaktadir. Girdi
ve ¢ikti sayisinin ¢ok fazla olmasi karar birimi sayisinin da artmasini gerektirir. Bu

durum goézlem kiimesinin homojenligini bozmaktadir.

3.5.3. Verilerin Elde Edilebilirligi ve Giivenirliligi

VZA yontemi i¢in girdi ve ¢iktilar belirlendikten sonra, tiim karar birimleri igin
kullanilacak olan girdi ve ¢ikti verilerinin elde edilmesi gerekmektedir. Herhangi bir
karar birimi igin gerekli verilerin elde edilememesi durumunda ilgili karar birimi
yapilan ¢alismadan ¢ikarilmaktadir. Uygulamada verilere ulasilip ulagilamamasi1 girdi
ve ¢ikti secimini etkileyebilmektedir. Eger bir girdi veya ¢ikt1 igin verilere
ulagilamiyorsa, tiretim iligkisini agiklayabilecek ve kolay veri elde edilebilecek farkli
girdi ve ciktilarin arastirilmasi gerekmektedir. Verilerin elde edilebilirlikleri kadar
giivenilirlikleri de onemlidir. Dogru olmayan veriler, ait olduklar1 karar biriminin
etkinlik degerini etkilemelerinin yaninda, goreli etkinlikleri nedeniyle tim karar

birimlerinin etkinlik degerlerini tartismali hale getirmektedir.

3.5.4. VZA ile Goreli Etkinlik Ol¢iimii

Kargilagtirmali olarak analizi yapilacak olan karar birimlerinden olusan gézlem
kiimesi, ilgili girdi-¢ikt1 kiimeleri secildikten ve verilerin giivenilirlikleri kontrol
edildikten sonra, etkinlik 6l¢limiinii yapacak olan analist, mevcut iiretim ortami i¢in en
uygun VZA modelini kurar ve her bir karar birimi igin ilgili dogrusal programlama

modellerini ¢ozerek ¢oziim kiimelerine ulasir (Yolalan, 1993: 66).

Dogrusal programlama modellerinin ¢ozlimiinde bilgisayar programlarindan
yogun bir sekilde yararlanilmaktadir. Kurulan VZA modelini ¢6zebilmek i¢in dogrusal
programlama modiilii igeren herhangi bir paket program kullanilabilmektedir. Son yillar

da VZA modellerini ¢6zebilen 6zel paket programlar da gelistirilmistir. Windows
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altinda caligabilen bu 6zel programlar (DEAP 2.1, Frontier Analyst, Warwick DEA
Software v.b.) da VZA modellerini ¢6zmek icin kullanilabilmektedir.

3.5.5. Etkinlik Degerleri ve Etkinlik Sinir1

CCR’un etkinlik tanimlamalarinda, herhangi bir karar birimi i¢in;

1. Cikt1 Yonelimi: Bir ya da birden fazla girdinin artirilmast veya diger

¢iktilardan bazilarinin azaltilmasi durumlarinin disinda higbir ¢ikt1 artirilamiyorsa ve

2. Girdi Yonelimi: Ciktilardan bazilarinin  azaltilmasi veya diger bazi

girdilerinin artiritlmasi durumlarinin disinda higbir girdisi azaltilamiyorsa,

% 100 etkinlik durumu s6z konusu olmaktadir. VZA ile yapilan analiz
sonucunda her karar birimi i¢in O ile 1 arasinda bir etkinlik degeri hesaplanmaktadir.
Etkinlik degeri I’ e (% 100) esit olan karar birimleri etkinlik sinirini olusturmaktadirlar.
Etkinlik degeri 1’ den kiiclik olan karar birimleri ise goreli olarak etkin degildirler.
Goreli olarak etkin olmayan karar birimlerinin I’ den sapma oranlar1 goreli etkinsizlik

Olgiisii olarak adlandirilmaktadir (Charnes, Cooper ve Rhodes, 1981: 669).

3.5.6. Referans Gruplari

VZA yontemi etkin olmayan karar birimlerinin goreli etkin karar birimlerinin
uyguladig1 yontemleri uygulayarak etkinlik seviyesine ulasabilecekleri varsayimi
tizerine kurulmustur (Aydemir, 2002: 90). Go6zlem grubundaki etkin olmayan karar
birimleri i¢in VZA, etkinlik sinir1 iizerinde bulunan bir grup etkin karar birimini
referans olarak belirlemekte ve yapilan karsilagtirmanin gézlem grubuna oranla daha
kiictik bir grup ile yapilmasini, dolayisiyla daha detayli olmasimi saglamaktadir.
Isletmeler arasinda yapilacak olan derinlemesine bir karsilastirma referans gruplarinin

isletmeye katkilarinin ¢ok daha biiyiik boyutlara ulagsmasini saglayacaktir.

3.5.7. Etkin Olmayan Karar Birimleri Icin Hedef Belirlenmesi

VZA ile yapilan karsilastirma, gézlem kiimesinde yer alan karar birimlerinin
birbirleri ile olan benzerliklerinden hareket etmektedir. VZA’ nin sagladigi en biiyiik

fayda, etkin olmayan karar birimlerine performanslarini iyilestirebilmeleri i¢in hedef
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belirlemesidir. S6z konusu olan hedefler, referans kiimesinde yer alan etkin karar
birimlerinin elde edilebilir bir teknoloji kullandiklar1 varsayilarak belirlendiginden,
etkin olmayan karar birimleri i¢in de ulasilabilir olarak kabul edilmektedir. Ancak bu
durum uygulamada her zaman miimkiin olmamaktadir. Etkin olmayan karar birim-
lerinde fiziksel kisitlamalar oldugunda, hedeflere dogru girisilen gelistirme cabalari

sonugsuz kalmaktadir (Yavuz, 2001: 53).

3.5.8. Gozlem Kiimesi i¢in Genel Sonuclarin Degerlendirilmesi

VZA yonteminin son asamasinda, karar birimleri detayli olarak incelendikten
sonra, her bir karar birimi i¢in tim girdi ve c¢iktilarin dikkate alindigr genel bir
degerlendirme yapilarak, etkin olan ve olmayan karar birimleri i¢in ortak bulgular
arastirilmaktadir. Ayrica, gozlem kiimesini olusturan karar birimlerinin ait oldugu

sektorilin genel durumu hakkinda degerlendirmeler yapilmaktadir.

VZA uygulandiktan sonra, igletme yonetimi performans ol¢imiinde 6zet olarak

(Ulucan, 2002: 188):

1. Etkin karar birimleri,

2. Etkin olmayan karar birimleri,

3. Etkin olmayan karar birimleri tarafindan kullanilan fazla kaynak miktarlari,

4. Etkin olmayan karar birimlerinin mevcut girdi diizeyleri ile {retmeleri
gereken cikt1 diizeyi (¢iktilarini arttirmalar: gereken diizey),

5. Etkin olmayan karar birimlerinin, etkin referans kiimesini olusturan karar

birimleri gibi sonuclar elde etmektedir.

3.6. VZA’NIN GUCLU VE ZAYIF YONLERI

VZA’nin giiglii ve zayif yonleri asagidaki sekilde ozetlenebilir (Baskaya ve
Aveci, 2011: 99):

3.6.1. Giiclii Yonleri

— VZA, birgok girdi ve birgok c¢iktinin bulundugu iiretim ortamlarinda,

isletmenin degisik boyutlari1  tek bir etkinlik Olgiitiine indirgemeye imkan
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saglamaktadir. Bu durumu da segilen imkanlar1 kiimesinin ardinda bulunan varsayimlar
yardimiyla gergeklestirmektedir.

— VZA’da etkinlik 6dlgiitleri girdi ve ¢ikt1 6l¢lim birimlerinden bagimsizdirlar.
Bu o6zellikleri ile de isletmelerin degisik boyutlarinin es zamanl olarak dlgiilebilmesini
saglamaktadir.

— VZA, iiretim fonksiyonunun analitik yapis1 hakkinda herhangi bir varsayim
gerektirmemektedir. Bu agidan parametreli yontemlere gore daha esnek bir yapiya
sahiptir.

— VZA, her bir karar birimi i¢in goreli etkinligi hesaplarken amag
fonksiyonlarimi ayr1 ayrt maksimum yapmaktadir ve her bir karar birimi i¢in optimum
¢ozlimil belirlemektedir. Parametreli yontemlerde ise sektoriin tiimii goz Ontine alinarak,
ortalama etkinlige gore 6lglim yapilmaktadir (Yolalan, 1993: 86).

— VZA etkin olmayan bir karar biriminin performansini belirlemek ve gozlem
kiimesi icerisindeki goreli olarak etkin karar birimlerinin seviyesine ulastirabilmek icin
alternatif yollar belirlemektedir. Karar birimine uygun olan iyilestirme yolunun se¢imi,
etkinlik analizini yapan arastirmacinin tecriibesine ve isletme yOnetiminin kararma
baghdir (Yavuz, 2001: 54).

— VZA uygulamasi, Ozellikle yoneticilerin, ilgili tim girdi ve ¢iktilart
tanimlayarak {iretim siirecini 1y1 tanimalarin1 saglamaktadir.

— VZA calismasinda ihtiya¢ duyulan verileri ve analiz sonuglarini i¢eren detayli
bir veri tabani yaranabilmektedir ve boylelikle konu ile ilgili belgelendirme
giiclenmektedir (Aydemir, 2002: 91).

— VZA ile karsilastirilmasi yapilan karar birimlerinin, hangilerinin etkin ve
hangilerinin etkin olmadig1 belirlenmektedir. Yontem, etkin olmayan karar birimlerinin
etkin olabilmesi i¢in alinacak tedbirler hakkinda 6nemli bilgiler vermekte ve isletme

yonetimine biiylik destek olmaktadir.

3.6.2. Zayif Yonleri

— VZA, veri hatalarina karsi olduk¢ca duyarlidir. Bu nedenle, etkinlik
Ol¢iimiinde kullanilan parametrik yontemlerde oldugu gibi girdi ve ¢ikt1 verilerinin

olabilecek hatalardan arindirilmasi igin 6zen gosterilmelidir.
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— VZA yontemi, baz1 durumlarda yetersiz kalmaktadir. Ozellikle, dogal olarak
zarflama olanaginin bulunmadigi durumlarda kuramsal karar birimi yeterince anlamli
olmamaktadir.

— VZA’da gozlem kiimesinde bulunan asir1 derecede bliyiik ya da kiiclik girdi
ve cikti degerlerine sahip olan bazi karar birimleri, etkinlik sinirinin belirlenmesinde
problem yaratabilmektedirler.

— VZA, her ne kadar etkin olan ve etkin olmayan karar birimlerini ayr1 ayri
belirleyebiliyorsa da, etkinlik siirin1  olusturan karar birimlerini ayr1 ayr
belirleyebiliyorsa da, etkinlik smirmi olustur karar birimlerinin birbirleriyle
karsilastirilmasinda yetersiz kalmaktadir (Yolalan, 1993: 86-87).

— VZA, statik bir analizdir ve tek bir zaman kesitinde degerlendirme
yapabilmektedir (Esenbel, Erkin ve Erdogan, 2001: 6). Fakat bazi karar birimlerinin
girdilerini ¢iktilara doniistiirmesi bir donemden daha uzun siirebileceginden, iiretim
siireci dinamik bir 6zellik gostermektedir. Bu nedenle, farkli donemlerdeki veriler icin
uygun bir indirgeme orani kullanilmasi gerekmektedir.

— Karar birimlerinin, girdi ve c¢iktilarinin iiretim siirecini dogru olarak
yansitabilmesi, yontemin saglikli sonuclar vermesi agisindan oldukc¢a dnemlidir. Kritik
olan bir girdi veya ¢ikt1, karsilastirma disinda birakildiginda, analizin verecegi sonuglar

yaniltict ve yanli olabilmektedir (Aydemir, 2002: 92).

VZA yontemi ile ulagilan sonuclar1 degerlendirirken dikkat edilmesi gereken
husus, bu analizde elde edilen teknik etkinlik degerleri tahmin edilen birimlerin gozlem
kiimesini olusturan birimlere gore etkinliklerinin Olgiilmiis olmasidir. Siiphesiz
“etkinlik” mutlak bir kavram olmayip, analiz i¢in segilen girdi-cikti ve kullanilan
yontemle yakindan ilgilidir. Bu nedenle bu sonuglar, bazi ¢aligmalar ile benzer sonuglar

vermekle birlikte birtakim farkli ¢alismalarda farkli sonuglar igermesi de ka¢inilmazdir
(Atan, 2003: 211).
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE’DE SiGORTA SIRKETLERININ KURUMSAL YATIRIMCI
OLARAK FINANSAL PiYASALARDAKI ETKINLiGININ VERI ZARFLAMA
ANALIZI ILE OLCUMU

4.1. TURKIYE’'DE FAALIYET GOSTEREN HAYAT DISI SIGORTA
SIRKETLERININ VZA ILE ETKINLIK ANALIZI

Bu calismada, tlilkemizde heniliz gelismekte olan sigorta sektoriinde hayat disi
alanlarda faaliyet gosteren sigorta sirketleri ayri ayri ele alinarak etkinlik analizleri

yapilacak ve sonuglar degerlendirilmektedir.

S6z konusu etkinlik 6l¢iimii olan VZA, birgok girdi ve birgok ¢iktiyr igeren ve
bu girdi ve c¢iktilarin tek bir girdi veya tek bir ¢ikt1 seklinde ifade edilemedigi iiretim
durumlarinda karar birimlerinin birbirleri ile olan goreli etkinliklerini 6lgmeye yarayan
Ol¢iim teknigidir.

2010 yilinda Tiirk sigorta sektdriinde hayat disi alanlarda faaliyet gosteren 32
hayat dis1 sigorta sirketlerinin faaliyet etkinlikleri ve kurumsal yatirimer olarak finansal
piyasalardaki etkinliklerinin 6l¢iimii DEAP 2.1 adindaki VZA bilgisayar programi
yardimiyla gergeklestirilmistir. Analizlerde ¢iktt maksimizasyonu modeli kullanilmas,

referans kiimeleri ¢iktiya yonelik olarak belirlenmistir.

4.1.1. KVB’ nin Secilmesi

Sigorta sirketleri i¢in yapilan analizlerin ortak amaci,  sirketlerin mali
biinyesinin saglamligini saptamaktir (Bagpinar, 2005: 7). Sirketlerin mali yapisinin
saglamlig1 elbette ki sektoriin ve buna bagli olarak ekonominin gelismesine katki

saglayacaktir.

VZA uygulamalarinda karsilastirma yapilacak olan KVB’ lerin homojen bir grup
olusturmas1 gerekmektedir. KVB T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarlig1 Sigorta
Denetleme Kurulu, 2010 yilinda Tiirkiye’de Sigorta ve Bireysel Emeklilik Faaliyetleri
Hakkinda Raporlarindan alinmistir. Raporda yer aldigi iizere uygulamanin yapildigi

yilda 34 hayat dis1 sigorta sirketi bulunmaktadir.
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Hayat dis1 alanda da s6z konusu raporda yer almasma ragmen, 2010 yili
icerisinde faaliyetine son verilmis olan ve kendi kendini tasfiye etmis olan sirketler
analizde yer almamaktadir. Ayrica girdi ve c¢ikti degerlerinin bazilar1 “sifir” olan
sirketler de analize dahil edilmemistir. Bu durumda uygulamada KVB olarak ele
almacak hayat dis1 sigorta sirketi sayist 32’ye diismiistiir. Ayrica hayat bransinda
yapilan degerlendirmede girdi ve ¢ikt1 sayisindaki toplam sart1 saglamlayamama orani
yiiksekliginden analizin sonucunda 6nemli degisiklikler yapacak olmasindan dolayi

analize dahil edilmemislerdir.

4.1.2. Girdi ve Ciktilarin Belirlenmesi

Belirlenen KVB’ ler girdi ve ¢ikt1 gruplari olarak ayrilmaktadir. VZA sonuglari
degiskenlerin se¢imine ve veri hatalarina kars1 asir1 derecede duyarlt oldugundan, girdi
ve c¢iktilarin belirlenmesinde ¢ok titiz davranmak gerekmektedir. Nedensel olarak
birbiriyle iliskili oldugu disiiniilen girdi ve ¢iktilar veri setine dahil edilmelidir. Bu

calismada belirlenen girdi ve ¢iktilar Tablo 4.1” de verilmistir.

Tablo 4.1. Analizde Kullanilan Girdi ve Ciktilar

Girdi Cikt

Likit Aktifler (TL) Uretilen Prim Miktar1 (TL)

Caligan Sayis1 (Adet) | Teknik Sonuglar (TL)

Acente Sayisi (Adet)

Sabit Varliklar (TL)

Ozsermaye (TL)

Calismada girdi degiskenleri likit aktifler, ¢alisan sayisi, acente sayisi, sabit

varliklar ve 6zkaynaklar olarak belirlenmistir. Simdi girdilerden kisaca bahsedilecektir.

Likit aktifler, bir isletmenin en az maliyetle, en kisa siire iginde nakde
doniistiirebilecegi varliklarin tlimidiir. Sigorta sirketleri giivence saglayan kuruluglar

olduklarindan fonlarin1 yatirimlarda degerlendirirken diger yatirimlara gore daha fazla
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likidite ve gilivence ilkelerini goz oniine almak zorundadirlar. Sigorta sirketleri bircok
mali kurumdan farkli olarak eldeki fonlari, Oncelikle giivenlik ilkesini, daha sonra
likidite ve karlilik prensiplerini géz 6niinde bulundurarak yatirima doniistiirmektedirler.
Ayrica yatinnmlarinda riskin dengeli dagilimi ilkesine de Onem vermektedirler

(Kiligkaplan ve Karpat, 2004: 8).

Cahisan sayisi, sigorta sektoriiniin olmazsa olmazi insan giicli sigorta
sirketlerinde merkezde ve acentede calisan bir baska deyisle personel sayisinin toplami

olacaktir.

Acente sayisi, sigorta sirketleri topladigi primleri arttirabilmek amaciyla
sigortalanacak kisilere ulagsmada cesitli yollar izlemektedir. Sirketlerin rekabet gii¢lerini
artirmada ve satis1 desteklemede 6nemli bir unsur olan sigorta acentesi, Sigorta Kanunu
2. madde ye gore ticarl miimessil, ticari vekil, satis memuru veya miistahdem gibi tabi
bir sifat1 olmaksizin bir s6zlesmeye dayanarak muayyen bir yer veya bolge i¢cinde daimi
bir surette sigorta sirketlerinin nam ve hesabina sigorta sozlesmelerine aracilik etmeyi
veya bunlar sigorta sirketleri adina yapmay1 meslek edinen, sdzlesmenin akdinden 6nce
hazirlik caligmalarini yiirliten ve s6zlesmenin uygulanmasi ile tazminatin 6denmesinde
yardimci olan kisiyi ifade eder. Bankalar da sigorta aracilifi faaliyetinde
bulunmaktadirlar ancak sigorta hizmeti asli fonksiyonlar1 arasinda yer almadigindan bu
calismada sigorta aracisi olarak bankalara yer verilmeyecek olup, sigorta hizmeti veren

aracilar arasinda acente sayilar analize dahil edilecektir.

Sabit varhiklar, isletmenin maddi ve maddi olmayan duran varliklardan olusur.
Isletmenin varliklar1 ile bu varliklar1 elde etmek igin yararlanilan kaynaklar1 belirten
mali raporlardan bilangoda, donem (cari) varliklar ve sabit veya duran varliklar ayrimi
yapilir. Bu ayrimin ilkesi, tahmin edilen hizmet siiresinin bir y1l veya daha kisa olmasi
halinde donen varlik gosterilmesidir. Sabit varliklari, duran varliklar i¢inde faaliyetlerde
kullanilan varliklar ve maddi duran varliklar olarak adlandirilan fiziken tanimlanabilen,
dokunulabilen varliklar olup, satilmak i¢in degil de faaliyetin siirekliligini teminen uzun
donem kullanilmak iizere satin alinmis arsa, bina, tesis, techizat gibi varliklar ile bir
harcama seklinde ortaya cikan ve fiziki yapiya sahip olmayan duran varliklar

olusturmaktadir.
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Ozkaynaklar ve yabanci kaynaklardan olusan fon kaynaklarindan 6zkaynaklari,
Sigortacilik Kanunu sigorta sirketleri ile reasiirans sirketlerinin 6denmis veya
Tirkiye’ye ayrilmis sermayeleri, her tiirlii yedek akgeleri, yeniden degerleme fonu,
dagitilmamis kar, kar ve sermaye yedekleri ile Miistesarlik¢ca uygun goriilecek sermaye
benzeri kaynaklar ve diger kaynaklardan varsa bilango zarar1 ile Miistesarlikca uygun

goriilecek diger degerlerin diisiillmesinden sonra bulunan tutar seklinde tanimlamaktadir.

Cikt1 olarak alinan degiskenler ise prim iiretim miktar1 ve teknik sonuglardir.

Simdi bunlardan kisaca bahsedilecektir.

Prim iiretim miktari, degisik sigorta hizmetleri karsilig1 kisilerin ve sirketlerin
bir yilda 6dedikleri paranin toplami demektir. Bu para sigorta sirketlerinin gelirini
olusturur. Sigorta piyasasinin en 6nemli gostergelerinden birisi olan prim {iiretimiyle

sirketlerin finansal piyasalarda ne kadar aktif oldugu hakkinda bilgi edinilebilecektir.

Teknik sonuclar, sigorta sirketlerinin sigortacilik faaliyetleriyle ilgili gelir ve
giderleri arasindaki fark; kar veya zarar olarak tanimlanmakta, sigortacilik islemlerinden
ne kadar kar edildigini ortaya koymaktadir. Tiim sektorlerde oldugu gibi sigorta

sektoriinde de mali performansin en 6nemli gostergelerinden biri karliliktir.

Net Teknik Kar = Teknik Gelir — (Personel Giderleri + Yonetim Giderleri)
esitligi teknik karin matematiksel ifadesidir (Yurtseven, 2007: 148).

Teknik faaliyet sonucu saglanan kazang, menkul veya gayrimenkul
yatirimlarinda degerlendirilmektedir. Sigorta sirketlerinin fon yaratma imkani buradan
kaynaklanmaktadir. Net teknik gelirden vergiden sonra sirketlere kalan net kardan,
yatirimlara ayrilan kisimlar ne kadar kiiciikse, sirketler menkul ve gayrimenkul
yatirimlarina yeni kaynaklar tahsis edememekte, agik anlatimla fon yaratamamaktadirlar
(Unal, 1994: 55). Sigorta sirketleri portfoylerini teknik karlilik istikametinde

olusturmaya calismaktadirlar.

Tiim bunlarin yani sira girdi ve ¢iktilarla ilgili bazi sayisal gerekliliklerin varligi

onceki boliimlerde belirtilmistir. Buna gore;

KVB Sayis1 > Girdi Sayis1 + Cikt1 Sayist + 1
KVB Sayis1 > (Girdi Sayist + Cikt1 Sayis1) * 2 sonucunu saglamalidir.
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Calismada 5 girdi ve 2 cikt1 toplam yedi degiskenin ve 32 KVB oldugu goz

Ontine alindiginda yukaridaki sartlar1 sagladigi goriilmektedir.

4.1.3. Kullanilacak VZA Modelinin Belirlenmesi

Yapilacak tiim analizlerde etkinlik degerleri ve referans kiimeleri CCR ve BCC
modelleri kullanilarak ayri ayr1 hesaplanacaktir. BCC modeli teknik etkinlik ve dlgek
etkinlik skorlarinin bagimsiz olarak ol¢iilebilmesine imkan vermektedir BCC modeli
kullanilarak yapilan analiz sonucunda belirlenen omega degeri pozitif ise Olgege gore
artan getiri, negatif ise Olcege goOre azalan getiri s6z konusudur. Bu deger sifir
oldugunda ise dlgege gore sabit getiriden (OGSG) s6z edilir (Cooper, Seiford ve Tone,
2004: 121). Bu nedenle bu yontem yardimiyla KVB’ lerinin 6lgege gore artan, azalan ya

da sabit getiri 6zelliklerinden hangisini gosterdigi belirlenmis olacaktir.

4.1.4. Verilerin Toplanmasi ve Analize Hazirlanmasi

Etkinlik analizine dahil edilecek sigorta sirketlerinin belirlenen girdi ve ¢ikti
degerlerine iligskin veriler T.C.Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Sigorta Denetleme
Kurulu tarafindan hazirlanan 2010 Yili Tirkiye’de Sigorta ve Bireysel Emeklilik
Faaliyetleri Hakkinda Rapordan elde edilmistir. Sifir ya da negatif girdi ya da ¢ikti
degerlerine sahip olan KVB’ leri pozitif degerlere sahip olan KVB’ ler ile etkinlik
acisindan karsilastirilamayacagindan sifir degeri bulunan KVB analize dahil edilmemis,
girdi ve c¢iktilarda negatif deger olmasi durumunda da, tim verilerin pozitif
yapilabilmesi amaciyla, mutlak degeri en biiyiik olan negatif degerin mutlak degerinin 1
fazlas1 s6z konusu girdi ya da ¢iktiya ait tiim verilere eklenmistir (Thanassoulis, 2003
112). Bu sekilde olusturulan girdi ve ¢ikt1 degerleri Ek 1° de yer almaktadir. Ancak bu
sekilde girdi ve ¢ikt1 degerlerinde degisiklik yapilmasi sonucu, girdi ve ¢ikti
degiskenleri arasindaki oransal iliskinin bir Ol¢lide bozuldugu dikkate alinmalidir.
Girdilerin ve ¢iktilarin kendi aralarinda korelasyon analizi yapilmasi gerekmektedir. Bu
nedenle SPSS 16.0 paket programinda % 95 giiven araliginda, kullanilacak girdi ve
ciktilar icin ayri ayr1 korelasyon analizi uygulanmistir. Sonuglar Tablo 4.2° de

goriilmektedir.
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Tablo 4.2. Etkinlik Analizinde Girdi ve Cikt1 Teskil Eden Degiskenlerin Korelasyon

Matrisi.
Girdi 1 Girdi 2 Girdi 3 Girdi 4 Girdi 5 Cikti 1 Cikt1 2
- . Calisan Acente N Sabit Uretilen Prim | Teknik
Likit Aktifler Sayisi Sayisi Ozkaynaklar Varhklar | Miktar Sonug

Likit 1

Aktifler

Calisan -0,1019725 1

Sayisi

Acente -0,1577985 0,6324774 |1

Sayisi

Ozkaynakl -0,0566825 0,8178386 |0,7172903 |1

ar

Sabit -0,085697 0,3612189 | 0,840232 0,5332538 1

Varhklar

Uretilen

Prim -0,0165339 | 0,8894732 |0,7212708 |0,8926619 0,4069829 |1

Miktar1

geknik 0,0811283 0,4731713 |0,2524318 |0,648813 0,1800529 | 0,6058167 1

onu¢

Tablo 4.2°de sigorta sirketlerinin faaliyet etkinlikleri ile ilgili yapilacak analizde
kullanilacak girdi ve ¢iktilarin korelasyon katsayilarini gostermektedir. Korelasyon
analizi ile iki farkli degisken arasindaki iliskinin yonii ve siddeti hakkinda bilgi
edinilebilmektedir. Sonuglar -1 ile +1 arasindadir. Sonucun isareti veriler arasindaki
iliskinin yoniinii, rakamin kendisi ise veriler arasindaki iligkinin siddetini vermektedir.
Sonug + ise, veriler arasinda ayni yonlii; - ise, veriler arasinda ters yonlii bir iligki
olmaktadir. Rakam 0’a yaklastikga iligkinin kuvveti azalmakta, +1 ya da -1’e
yaklastikca da iliskinin kuvveti artmaktadir. Bu verilere gore, likit aktiflerle yalnizca
teknik sonug¢ arasinda pozitif bir iliski vardir. Likit aktiflerle diger tiim girdi ve ¢iktilar
arasinda ters yonli bir iligki vardir. Likit aktiflerle tiim girdi ve ¢iktilarin iliskisi zayif
olmasia ragmen bunlar i¢inde en kuvvetli olani ise, ters yonlii olan acente sayisidir.

Likit aktifler haricindeki girdi ve c¢iktilarin birbiriyle olan iligkisi ayni yonli olup,

bunlar arasinda en kuvvetlisi ise, 6zkaynaklarla tiretilen prim miktar1 arasindakidir.
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4.1.5. Tiirkiye’ de 2010 Yilinda Hayat Dis1 Branslarda Faaliyet Gosteren
Sigorta Sirketlerinin Géreli Etkinliginin VZA ile Ol¢iimii

Bir {iriiniin ¢1ktt miktarindaki oransal artig, girdi miktarindaki artistan daha fazla
ise Olcege gore artan getiri vardir. Bu durumun tam tersinde yani girdi miktarinda
oransal bir artis yapildiginda, ¢ikti miktarindaki artis daha az ise Olcege gore azalan
getiri s6z konusudur. Analizden elde edilen etkinlik degerleri Tablo 4.3” de verilmis,

etkinlik seyri Sekil 4.1 de gosterilmistir.

Tablo 4.3. Hayat Dis1 Branslarda Faaliyet Gosteren Sigorta Sirketlerinin Etkinlik
Degerleri

OLCEK
CCR BCC ETKINLIGi OLCEGE GORE GETIRI
ACE 1,000 1,000 1,000
AKSIGORTA 1,000 1,000 1,000
ALLIANZ 1,000 1,000 1,000
ANADOLU 0,923 1,000 1,000
ANKARA 1,000 1,000 0,923 Olgege Gore Azalan Getiri
AVIVA 1,000 1,000 1,000
AXA 1,000 1,000 1,000
CARDIF 0,706 0,995 0,709 | Olgege Gore Azalan Getiri
CHARTIS 1,000 1,000 1,000
COFACE 1,000 1,000 1,000
DEMIR 1,000 1,000 1,000
DUBAI GROUP 1,000 1,000 1,000
ERGO 1,000 1,000 1,000
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EUREKO 1,000 1,000 1,000
EURO 0,696 0,979 0,711 Olgege Gore Azalan Getiri
GENERALI 0,650 0,953 0,682 | Olgege Gore Azalan Getiri
GROUPAMA 1,000 1,000 1,000
GUNES 0,964 1,000 0,964 | Olgege Gore Azalan Getiri
HALK 0,810 1,000 0,810 Olgege Gore Azalan Getiri
HDI 0,758 0,785 0,965 Olgege Gore Azalan Getiri
HUR 0,597 0,978 0,610 Olgege Gore Azalan Getiri
ISIK 0,508 0,918 0,553 Olgege Gore Azalan Getiri
LIBERTY 0,202 0,518 0,391 Olgege Gore Azalan Getiri
MAPFRE GENEL 0,734 0,973 0,755 Olgege Gore Azalan Getiri
NEOVA 1,000 1,000 0,763 | Olgege Gore Azalan Getiri
RAY 0,707 0,926 1,000
SBN 1,000 1,000 1,000
SOMPO JAPAN 0,845 0,988 0,856 | Olgege Gore Azalan Getiri
TURK NIPPON 1,000 1,000 1,000
YAPI KREDI 0,778 0,911 0,854 | Olgege Gore Azalan Getiri
ZIRAAT 1,000 1,000 1,000
ZURICH 1,000 1,000 1,000
ORTALAMA 0,871 0,966 0,892
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Etkinlik degeri %100 olan sirketler, goreli olarak etkin olan sirketlerdir. Etkinlik
degeri %100’ 1{in altinda olanlar goreli olarak etkin olmayan KVB olarak
nitelendirilmektedirler. Tabloda goriildiigii CCR modeli kullanilarak elde edilen
sonuglara gore 18 hayat dis1 sigorta sirketi goreli olarak etkinken BCC modeli
kullanilarak yapilan analizde ise 21 hayat dis1 sigorta sirketi goreli olarak etkindir.
Toplam ¢ikt1 etkinligi, teknik c¢ikt1 etkinliginden biiylik oldugundan BCC modeli
kullanilarak gergeklestirilen analizde etkinlik sonuglar1t CCR modelindekinden daha
yiiksek ¢ikmistir. Tablo 4.3 te goriildiigii gibi analizden elde edilen sonuglara gore
CCR modeline gore Ace, Aksigorta, Allianz, Ankara, Aviva, Axa, Chartis, Coface,
Demir, Dubai Group, Ergo, Eureko, Groupama, Neova, Sbn, Tirk Nippon, Ziraat,
Zurich sigorta sirketleri etkinken Anadolu, Cardif, Euro, Giines, Halk, Hdi, Hiir, Isik,
Liberty, Mapfre Genel, Sompo Japan, Yap1 Kredi sigorta sirketleri etkin olmayan
sirketlerdir; BCC modeline gore Ace, Aksigorta, Allianz, Anadolu, Ankara, Aviva, Axa,
Chartis, Coface, Demir, Dubai Group, Ergo, Eureko, Groupama, Giines, Halk, Neova,
Sbn, Tiirk Nippon, Ziraat, Zurich sigorta sirketleri etkinken CARDIF, Euro, Generali,
Hdi, Hiir, Isik, Liberty, Mapfre Genel, Ray, Sompo Japan, Yap1 Kredi sigorta sirketleri

etkin olmayan sirketlerdir.
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4.1.6. Etkin Olmayan Karar Birimleri icin Hedef Belirlenmesi

Hayat dis1 branglarda faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin faaliyet etkinligi ile

ilgili etkinlik degerleri ve referans kiimeleri Tablo 4.4°te goriilmektedir.

Tablo 4.4. Hayat Dis1 Branslarda Faaliyet Gosteren Sigorta Sirketlerinin Goreli Etkinlik
Degerleri ve Referans Kiimeleri

Sigorta Sirketleri | CCR Modelinde CCR Modelinde BCC Modelinde | 5 prodelinde
Etkinlik . . Etkinlik . .
(KVB) - . Referans Kiimesi < . Referans Kiimesi
Degerleri Degerleri
ACE 100.0% | ACE 100.0% | ACE
AKSIGORTA 100.0% | AKSIGORTA 100.0% | AKSIGORTA
ALLIANZ 100.0% | ALLIANZ 100.0% | ALLIANZ
ANADOLU 92.3% | ACE, AXA, EUREKO 100.0% | ANADOLU
ANKARA 100.0% | ANKARA 100.0% | ANKARA
AVIVA 100.0% | AVIVA 100.0% | AVIVA
AXA 100.0% | AXA 100.0% | AXA
) COFACE, ACE,
CARDIF 70.6% | DEMIR, ACE 99.5% | .
ZIRAAT
CHARTIS 100.0% | CHARTIS 100.0% | CHARTIS
COFACE 100.0% | COFACE 100.0% | COFACE
DEMIR 100.0% | DEMIR 100.0% | DEMIR
DUBAI GROUP 100.0% | DUBAI GROUP 100.0% | DUBAI GROUP
ERGO 100.0% | ERGO 100.0% | ERGO
EUREKO 100.0% | EUREKO 100.0% | EUREKO
ALLIANZ, COFACE, COFACE, ZIRAAT,
EURO 69.6% ] 97.9%
ACE, SBN, ZIRAAT AXA, SBN
] SBN, ALLIANZ, SBN, ZIRAAT, AXA,
GENERALI 65.0% ) 95.3%
ZURICH, ACE, ERGO COFACE
GROUPAMA 100.0% | GROUPAMA 100.0% | GROUPAMA
AKSIGORTA,
GUNES 96.4% | EUREKO, EUREKO, 100.0% | GUNES
ALLIANZ
EUREKO, ACE,
HALK 81.0% | ZIRAAT, COFACE, 100.0% | HALK
SBN, ALLIANZ
DUBAI GROUP, .
) ERGO, AVIVA, SBN,
HDI 75.8% | ZIRAAT, EUREKO, 78.5% )
DUBAI GROUP
SBN, AXA
. DUBAI GROUP, TURK SBN, AXA, ZIRAAT,
HUR 59.7% | . 97.8%
NiPPON, ACE, SBN COFACE
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Tablo 4.4 Devam

ERGO, DUBAI CHARTIS,
ISIK 50.8% | GROUP, ZURICH, 91.8% | ANADOLU, ZIRAAT,
EUREKO, SBN, ACE COFACE
EUREKO, ACE, .
) ] ZIRAAT, AXA,
LIBERTY 20.2% | ALLIANZ, SBN, 51.8%
COFACE
ERGO, AXA
COFACE, EUREKO,
i COFACE, EUREKO,
MAPFRE GENEL 73.4% | AKSIGORTA, 97.3% AXA
ALLIANZ
NEOVA 100.0% | NEOVA 100.0% | NEOVA
DUBAI GROUP, ]
) ERGO, SBN, ZIRAAT,
RAY 70.7% | ZURICH, ACE, 92.6%
. AXA, COFACE
ZIRAAT, ERGO
SBN 100.0% | SBN 100.0% | SBN
ACE, EUREKO, EUREKO, AXA,
SOMPO JAPAN 84.5% | ZURICH, ALLIANZ, 98.8% | AVIVA, ALLIANZ,
AXA, EUREKO SBN
TURK NIPPON 100.0% | TURK NiPPON 100.0% | TURK NIPPON

. CHARTIS, COFACE,
ZURICH, AXA, ACE,

YAPI KREDI 77.8% 91.1% | ZIRAAT, EUREKO,
EUREKO .
AXA, ZURICH
ZIRAAT 100.0% | ZIRAAT 100.0% | ZIRAAT
ZURICH 100.0% | ZURICH 100.0% | ZURICH
87,1% 96,6%
ORTALAMA

Goreli olarak etkin olduklar icin referans kiimeleri yine kendileridir. Etkin
olmayan hayat dis1 sigorta sirketlerinin referans kiimeleri ise yine s6z konusu tabloda

yer almaktadir.

4.1.7. Goreli Olarak Etkin Olmayan ve Hayat Disi Alanda Faaliyet
Gosteren Sigorta Sirketleri I¢cin Detay Analizi

VZA, etkin birimleri belirlerken, etkin olmayan birimlere de etkin olmalari igin
girdilerinin veya g¢iktilarinin miktarlarinda yiizdesel olarak ne kadar degisiklik
yapmalar1 gerektigini de aciklamaktadir. Tablo 4.5’ te etkin olmayan sirketler ve

basvuru gruplar1 yer almaktadir.
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Tablo 4.5. 2010 Yilinda Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren ve Etkin Olmayan Hayat Disi
Sigorta Sirketlerinin CCR Modeline Gore Bagvuru Gruplari (%)

ANADOLU ACE(2.31), AXA(66.6), EUREKO(85.2)

CARDIF DEMIR(0.1), ACE(145.7)

EURO ALLIANZ(0.1), COFACE(43.5), ACE(61.3), SBN(39.5), ZIRAAT(8.3)

GENERALI SBN(38.1), ALLIANZ(0.3), ZURICH(20.3), ACE(108.3), ERGO(2.2)

GUNES AKSIGORTA(L.3), EUREKO(11.8), EUREKO(173.5), ALLIANZ(19.2)

HALK EUREKO(47.8), ACE(3.8), ZIRAAT(9.9), COFACE(75.1) , SBN(6.1), ALLIANZ(1.4)
HDI DUBAI GROUP(6.8 ), ZIRAAT(0.1 ), EUREKO(75.2 ), SBN(40.2 ), AXA(2)

HUR DUBAI GROUP(28.9) , TURK NiPPON(118.3) , ACE(28.8) , SBN(18.4)

ISIK ERGO(0.1), DUBAI GROUP(3.2), ZURICH(2.6), EUREKO(66.7), SBN(0.2), ACE(152.2)
LIBERTY EUREKO(17.2), ACE(260.9) , ALLIANZ(1.5), SBN(28.7), ERGO(18), AXA(L.2)
MAPFRE GENEL | COFACE(100), EUREKO(9.8), AKSIGORTA(40.5), ALLIANZ(12.4)

RAY DUBAI GROUP(47.8), ZURICH(0.4), ACE(64.89), ZIRAAT(1.1), ERGO(40.2)
SOMPO JAPAN | ACE(46), EUREKO(66.1), ZURICH(23.5), ALLIANZ(5.6),AXA(2.2), EUREKO(6.1)
YAPI KREDI ZURICH(195.7), AXA(14.9), ACE(745.8), EUREKO(21.3)

Elde edilen tabloya gére Anadolu Sigortanin etkin hale gelebilmesi i¢in girdi
diizeyini degistirmeden ciktilarini, Ace Sigorta’ya gore %2.3, Axa Sigorta’ya gore
%66.6, Eureko Sigorta’ya gore %85.2 oraninda artirmasi gerekmektedir. CARDIF
Sigorta, Demir Sigorta’ya gore %10, Ace Sigorta’ya gore %145.7; Euro Sigorta, Allianz
Sigorta’ya gore %10, Coface Sigorta’ya gore %43.5, Ace Sigorta’ya gore %61.3, Sbn
Sigorta’ya gore %39.5, Ziraat Sigorta’ya gore %8.3; Generali Sigorta, Sbn Sigorta’ya
gore %38.1, Allianz Sigorta’ya gore %30, Zurich Sigorta’ya gore %20.3, Ace
Sigorta’ya gore %108.3, Ergo Sigorta’ya gore %2.2; Giines Sigorta, Aksigorta’ ya gore
%1.3, Eureko Sigorta’ya gore %11.8, Eureko Sigorta’ya gore %173.5, Allianz
Sigorta’ya gore %19.7; Halk Sigorta, Eureko Sigorta’ya gore %47.8, Ace Sigorta’ya
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gore %3.8, Ziraat Sigorta’ya gore %9.9, Coface Sigorta’ya gore %75.1, Sbn Sigorta’ya
gore %6.1, Allianz Sigorta’ya gore %1.4 Hdi Sigorta, Dubai Group Sigorta’ya gore
%6.8, Ziraat Sigorta’ya gore %0.9, Eureko Sigorta’ya gore %75.2, Sbn Sigorta’ya gore
%40.1, Axa Sigorta’ya gore %?2; Hiir Sigorta, Dubai Group Sigorta’ya gore %28.9,
Tiirk Nippon Sigorta’ya gore %118.3, Sbn Sigorta’ya gore %18.4; Isik Sigorta, Ergo
Sigorta’ya gore %0.1, Dubai Group Sigorta’ya gore %3.2, Zurich Sigorta’ya gore %2.6,
Eureko Sigorta’ya gore %66.7, Sbn Sigorta’ya gore %0.2, Ace Sigorta’ya gore %152.2;
LIBERTY Sigorta, Eureko Sigorta’ya gore %17.2, Allianz Sigorta’ya gére %]1.5, Sbn
Sigorta’ya gore %28.7, Ergo Sigorta’ya gore %18; Axa Sigorta’ya gore %1.2; Mapfre
Genel Sigorta, Coface Sigorta’ya gore %100, Eureko Sigorta’ya gore %9.8,
Aksigortaya’ ya gore %40.5, Allianz Sigorta’ya gore %12.4; Ray Sigorta, Dubai Group
Sigorta’ya gore %47.8, Zurich Sigorta’ya gore %0.4, Ziraat Sigortaya’ ya gore %]1.1,
Ergo Sigorta’ya gore %40.2; Sompo Japan Sigorta, Ace Sigorta’ya gore %46, Zurich
Sigorta’ya gore %23.5, Allianz Sigortaya’ ya gore %5.6, Eureko Sigorta’ya gore %6.1;
Yap1 Kredi Sigorta, Zurich Sigorta’ya gore %195.7, Axa Sigortaya’ ya gore %14.9,
Ace Sigorta’ya gore % 745.8, Eureko Sigorta’ya goére %21.3 oraninda ¢iktilarini

artirirsa etkin olabilmektedir.

Etkin olmayan karar birimlerinin etkin karar birimlerinin uyguladig1 yontemleri
uygulayarak ayni etkinlik diizeyine ulasabileceklerini varsayar. Etkin olmayan karar
birimlerinin etkinliklerini arttirabilmeleri i¢in girdi miktarlarini ne kadar azaltmalar1 ve

¢iktt miktarlarini ne kadar arttirmalar1 gerektigi agagidaki sekilde hesaplanmaktadir.
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Tablo 4.6. Hayat Dis1 Branslarda Faaliyet Gosteren ve CCR Yontemi Sonucunda Etkin
Olmayan Sigorta Sirketlerinin Hedef Degerlerine Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve
Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar (%)

Girdi Cikt1
Uretilen
Likit Calisan Acente Sabit . . Teknik
. Ozsermaye Prim
Aktifler Sayisi Sayisi Varliklar Sonuglar
Miktari

ANADOLU 0,00 0,00 0,00 -20,97 -25,08 8,32 95,68
CARDIF -68,59 -52,78 0,00 -57,49 0,00 100,36 41,66
EURO 0,00 0,00 0,00 -50,81 0,00 43,72 43,72
GENERALI 0,00 0,00 0,00 -80,60 0,00 53,81 53,81
GUNES 0,00 0,00 0,00 -86,53 0,00 3,69 92,50
HALK 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 23,44 23,44
HDI 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31,94 8464480,88
HUR 0,00 -30,80 -46,89 0,00 0,00 67,49 67,49
ISIK 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 96,78 96,78
LIBERTY 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 393,89 393,89
MAPFRE

0,00 0,00 0,00 -47,72 -50,34 36,21 36,21
GENEL
RAY 0,00 0,00 0,00 -29,16 0,00 41,48 41,48
SOMPO

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 18,28 18,28
JAPAN
YAPI KREDI 0,00 0,00 0,00 -2,34 0,00 28,54 495,33

Tablo 4.6’da goriildigii gibi sirketlerin biiyiik ¢ogunlugunun prim miktarlarini

biiyiik 6lciide arttirmalar1 gerekmektedir. Ozellikle ii¢ sigorta sirketinin teknik sonug

anlaminda Onemli bir gelisme gostermesi gerektigi de goriilmektedir. Girdiler
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incelendiginde ise ¢ogu sirkettin calisan sayilari, sahip olduklari sabit varliklar1 ve likit
aktifleri yeterli oldugu goriilmektedir. Goreli olarak etkin olan diger sirketler, daha az
girdi kullanarak yeterli miktarda ¢ikt1 elde edebilmektedirler. Burada belirtilen, goreli
etkin olmayan sirketlerin ¢iktt miktarlarini attirmanin yani sira, girdilerini de azaltmalari
gerekmektedir. Uygulama ¢iktiya yonelik oldugundan, etkin olmayan sirketler ¢ikti
maksimizasyonu esas alinarak belirlenmistir. Dolayisiyla etkin olmayan bu sirketlerin

her biri primlerini ve teknik karlarini ciddi anlamda arttirmak durumundadirlar.

CCR ve BCC modelleri sonucunda etkin olmayan karar verme birimlerinin etkin
hale gelebilmeleri agisindan yonetime fikir verecek olan hedef degerlerini
hesaplayabilmek icin belirlenen yogunluk degerleri Ek 3° te ve Ek 4’ te hayat dis1
sigorta sirketleri i¢in ayr1 ayri verilmistir. Asagida CCR modeline gore goreli olarak
etkin olmayan sigorta sirketlerinin hedef degerlerine ulasabilmeleri igin girdi ve
ciktilarinda gergeklesmesi gercken artiglar ve azaliglar % olarak grafiklestirilmistir.
Hayat dig1 faaliyet alanindaki Tirk sigorta sirketlerinin CCR modeline gore VZA
etkinlik skorlar1 ve tavsiyelerine yer verilmistir. Sigorta sirketleri bu gibi tavsiyeler
uyduklar1 zaman israf azalarak polige fiyatina yansimayacak, firmanin fiyat rekabeti

sansi artacak ve daha etkin ¢alismis olabileceklerdir.

ANADOLU
0,923
95,68
0,00 0,00 0,00 8,32
|
Il
2097 25,08
Likit Calisan Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler Sayisl Sayisi Varliklar Prim Sonuglar
Miktari

Sekil 4.2. ANADOLU Sigorta Sirketinin CCR Modeline Goére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri I¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar
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CARDIF
0,706
100,36
41,66
o 0o I
'68,59 '52'78 -57,49 ) )
Likit Calisan  Acente Sabit  Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayisi1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.3. CARDIF Sigorta Sirketinin CCR Modelne Gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri I¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

43,72

B

Sonuglar

EURO
0,696
43,72
0,00 0,00 0,00 0,00 l
. -gO 8l . . .
Likit Calisan  Acente abli  Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist  Varliklar Prim
Miktar1

Sekil 4.4. EURO Sigorta Sirketinin CCR Modeline Gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar
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GENERALI
0,65

53,81 53,81

0,00 0,00 0,00 0,00 . l

-80,60 ..
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist  Varliklar Prim Sonuglar

Miktar1

Sekil 4.5. GENERALI Sigorta Sirketinin CCR Modeline Gére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi Ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis Ve Azalislar

GUNES
0,964

92,50

0,00 0,00 0,00 0,00 3,69 l

-86753 . .
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist1  Varliklar Prim Sonuglar

Miktari

Sekil 4.6. GUNES Sigorta Sirketinin CCR modeline gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar
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HALK
0,81
23,44 23,44
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 04.7. HALK Sigorta Sirketinin CCR modeline gore Hedef Degerlerine
Ulagabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

HDI
0,758
8464480,88
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31,94
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.8. HDI Sigorta Sirketinin CCR modeline gére Hedef Degerlerine Ulasabilmeleri

icin Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

0,00

HUR
0,597

0,00 0,00 I l

67,49

67,49

Likit
Aktifler

-30,80

Calisan
Sayisi

-46,89
Acente

Sayisi

Sabit
Varliklar

Ozsermaye Uretilen

Prim
Miktar1

Teknik
Sonuglar

Sekil 4.9. HUR Sigorta Sirketinin CCR modeline gére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar
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ISIK
0,508
96,78 96,78
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayisi1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.10.

ISIK Sigorta Sirketinin CCR modeline goére Hedef Degerlerine

Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar

LIBERTY
0,202
393,89 393,89
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktari

Sekil 4.11. LIBERTY Sigorta Sirketinin CCR modeline goére Hedef Degerlerine
Ulagabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

MAPFRE GENEL

0,734
36,21 36,21
0,00 0,00 0,00 . l
4172 50,34
Likit Calisan  Acente Sabit  Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktart

Sekil 4.12. MAPFRE GENEL Sigorta Sirketinin CCR modeline gére Hedef Degerlerine
Ulagabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar
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RAY
0,707
41,48 41,48
0,00 0,00 0,00 0,00 l l
. -29,16 " _
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist1  Varliklar Prim  Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.13. RAY Sigorta Sirketinin CCR modeline goére Hedef Degerlerine
Ulagabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

SOMPO JAPAN
0,845
18,28 18,28
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayist Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktart

Sekil 4.14. SOMPO JAPAN Sigorta Sirketinin CCR modeline gére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar

YAPI KREDI
0,778
495,33
0,00 0,00 0,00 0,00 28,54
-2’34 . .
Likit Calisan  Acente Sabit  Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.15. YAPI KREDI Sigorta Sirketinin CCR modeline gére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar
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Tablo 4.7°de BCC modeline gore etkin olmayan sirketler ve bagvuru gruplar yer

almaktadir.

Tablo 4.7. 2010 Yilinda Tirkiye’de Faaliyet Gosteren ve Etkin Olmayan Hayat Dist
Sigorta Sirketlerinin BCC Modeline Goére Bagvuru Gruplari (%)

CARDIF COFACE(50), ACE(448 4), ZIRAAT(L.6)

EURO COFACE(76.9), ZIRAAT(0.2), AXA(15), SBN(21.4)

GENERALI SBN(27.8), ZIRAAT(0.3), AXA(3), COFACE(68.9)

HDI ERGO(3), AVIVA(76.2), AXA(1.8), SBN(11.5), DUBAT GROUP(7.6)

HOR SBN(29.6), AXA(0.5), ZIRAAT(L.1), COFACE (68.8)

ISIK CHARTIS(31.9), ANADOLU(10.2), ZIRAAT(0.1), COFACE(57.9)

LIBERTY ZIRAAT(1), AXA(11.2), COFACE(87.8)

MAPFRE GENEL | COFACE(31,3). EUREKO(68.2), AXA (0.6)

RAY ERGO(17.6), SBN(71.8), ZIRAAT(2.9), AXA(4.3), COFACE(3.4)

SOMPO JAPAN | EUREKO(27.6), AXA(3.5), AVIVA(10.5), ALLIANZ(0.6), SBN(57.8)

T APIKRED] CHA.RTIS(16.9), COFACE(6.7), ZIRAAT(L.1), EUREKO(29.4), AXA(39.7),
ZURICH(6.1)

Tablo 4.7°de goriildiigii gibi Cardif sigortanin etkin hale gelebilmesi igin girdi
diizeyini degistirmeden ¢iktilarini, Coface Sigorta’ya gore %50, Ace Sigorta’ya gore
%448.4, Ziraat Sigorta’ya gore %]1.6; Euro Sigorta, Coface Sigorta’ya gore %76.9
Ziraat Sigorta’ya gore % 0.2 Axa Sigorta’ya gore % 1.5 Sbn Sigorta’ya gore % 21.4;
Generali Sigorta, Sbn Sigorta’ya gore % 27.8, Ziraat Sigorta %0.3, Axa Sigorta’ya gore
% 3, Coface Sigorta’ya gore %68.9; Hd1 Sigorta, Ergo Sigorta’ya gore %3, Aviva
Sigorta’ya gore %76.2, Axa Sigorta’ya gore %]1.8, Sbn Sigorta’ya gore %11.5, Dubai
Group Sigorta’ya gore %?7.6; Hiir Sigorta, Sbn Sigorta’ya gore %29.6, Axa Sigorta’ya
gore %0.5, Ziraat Sigorta’ya gore %]1.1, Coface Sigorta’ya gore %68.8; Isik Sigorta,
Chartis Sigorta’ya gore %31.9, Anadolu Sigorta’ya gore %10.2, Ziraat Sigorta’ya gore
%0.1, Coface Sigorta’ya gore %57.9; Liberty Sigorta, Ziraat Sigorta’ya gore %1, Axa
Sigorta’ya gore %11.2, Coface Sigorta’ya gore %87.8; Mapfre Genel Sigorta, Coface
Sigorta’ya gore %31.3, Eureko Sigorta’ya gore %68.2, Axa Sigorta’ya gore %0.6; Ray
Sigorta, Ergo Sigorta’ya gore % 17.6, Sbn Sigorta’ya gore % 71.8, Ziraat Sigorta’ya
gore % 2.9, Axa Sigorta’ya gore % 4.3, Coface Sigorta’ya gore %3.4; Sompo Japan
Sigorta, Eureko Sigorta’ya gore %27.6, Axa Sigorta’ya gore % 3.5, Aviva Sigorta’ya
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gore % 10.5, Allianz Sigorta’ya gore %0.6, Sbn Sigorta’ya gore %57.8; Yapr Kredi
Sigorta, Chartis Sigorta’ya gore %16.9, Coface Sigorta’ya gore % 6.7, Ziraat Sigorta’ya
gore %]1.1, Eureko Sigorta’ya gére % 29.4, Axa Sigorta’ya gore % 39.7, Zurich

Sigorta’ya gore % 6.1 oraninda ¢iktilarini artirirsa etkin olabilecektedir.

Tablo 4.8. Hayat Dis1 Branslarda Faaliyet Gosteren ve BCC modeli Sonucunda Goéreli
Etkin Olmayan Sigorta Sirketlerinin Hedef Degerlerine Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve
Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar (%)

Girdi Cikt1

Likit Calisan | Acente | Sabit . Uretilen Prim | Teknik

Aktifler | Sayisi Sayisi Varliklar Ozsermaye Miktar1 Sonuglar
CARDIF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 39,77 0,46
EURO 0,00 -38,61 | -39,36 -65,84 0,00 2,13 2,13
GENERALI 0,00 -52,71 | -29,56 -87,82 228544,78 4,90 4,90
HDI 0,00 0,00 | -13,59 0,00 0,00 | 28507418,92 -71,15
HUR 0,00 -73,58 | -75,36 -59,04 0,00 2,20 2,20
ISIK 0,00 -24,68 | -78,63 0,00 -15,27 43,59 -17,45
LIBERTY 0,00 | -53,44 | -63,79 -61,40 0,00 214,95 93,02
MAPFRE 0,00 0,00 | -75,00 -81,82 -56,07 5,80 2,81
GENEL
RAY 0,00 -40,85 0,00 -54,31 0,00 7,98 7,98
SOMPO 0,00 -22,81 | -20,40 0,00 0,00 1,27 1,27
JAPAN
YAPI KREDI 0,00 -50,59 0,00 0,00 0,00 9,71 9,71

Tablo 4.8’ de goriildiigii gibi sirketlerin biiyiik ¢cogunlugunun prim miktarlarini

bliylik Olclide ve teknik sonu¢ anlaminda onemli bir gelisme gostermesi gerektigi de
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goriilmektedir. Girdiler incelendiginde ise, ¢ogu sirketin g¢alisan sayilarinin sahip
olduklar1 sabit varliklar ve likit aktifler cogu sirkette yeterli oldugu goriilmektedir.
Goreli olarak etkin olan diger sirketler, daha az girdi kullanarak yeterli miktarda ¢ikti
elde edebilmektedirler. Burada belirtilen, goreli etkin olmayan sirketlerin ¢ikt1

miktarlarini attirmanin yani sira, girdilerini de azaltmalar1 gerekmektedir.

Asagida BCC modeline gore goreli olarak etkin olmayan sigorta sirketlerinin
hedef degerlerine ulasabilmeleri i¢in girdi ve ¢iktilarinda ger¢eklesmesi gereken artis ve
azaliglar % olarak grafiklestirilmistir. Hayat dis1 faaliyet alanindaki Tiirk sigorta
sirketlerinin BCC modeline gére VZA etkinlik skorlar1 ve tavsiyelerine yer verilmistir. .
Devaminda bu sigorta sirketleri bu tavsiyeler uyduklar1 zaman daha etkin faaliyette

bulunabileceklerdir.

CARDIF
0,995
39,77
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,46
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler Sayisi Sayisi Varliklar Prim Sonuglar
Miktari

Sekil 4.16. CARDIF Sigorta Sirketinin BCC modeline gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

EURO
0,979
0,00 0,00 2,13 2,13
-38,61 -39,36 I
-65,84 )
Likit Calisan  Acente Sabit  Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.17. EURO Sigorta Sirketinin BCC modeline goére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar
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GENERALI
0,953
22854478

0,00 4,90 4,90

-52,71 -29,56 -87,82
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayist Sayist1  Varliklar Prim Sonuglar

Miktar1

Sekil 4.18. GENERAL Sigorta Sirketinin BCC modeline gore Hedef Degerlerine
Ulagabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

HDI
0,785
28507418,92
0,00 0,00 -13,59 0,00 0,00
-71,15
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktart

Sekil 4.19. HDI Sigorta Sirketinin BCC modeline gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

HUR
0,978
0,00 ,00 2,20 2,20
7358 s -59,04
Likit Calisan Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktart

Sekil 4.20. HUR Sigorta Sirketinin BCC modeline gére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar
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ISIK
0,918
43,59
0,00 0,00 | ]
|| - -
-17,45
24,68 -15,27
-78,63
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler Sayisl Sayisl Varliklar Prim Sonuglar
Miktari

Sekil 4.21. ISIK Sigorta Sirketinin BCC Modeline Gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

LIBERTY
0,518

214,95

93,02
Il B

o 53,44 6379  -6140 . .
Likit Calisan  Acénfe Sabz%t Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayisi1  Varliklar Prim Sonuglar

Miktar1

Sekil 4.22. LIBERTY Sigorta Sirketinin BCC modeline gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar

MAPFRE GENEL
0,973
0,00 0,00 5,80 2,81
I
I I -56,07
-75,00 -81,82
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.23. MAPFRE GENEL Sigorta Sirketinin BCC modeline gore Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Ger¢eklesmesi Gereken Artis ve Azalislar



111

RAY
0,926

0,00 0,00 0,00 7,98 798

' I ' i | .
-40,85

-54,31 | .

Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik

Aktifler  Sayisi Sayist  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.24. RAY Sigorta Sirketinin BCC modeline goére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar

SOMPO JAPAN
0,988
0,00 0,00 0,00 1,27 1,27
I I
-22,81 -20,40
Likit Calisan  Acente Sabit Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayist1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktart

Sekil 4.25. SOMPO JAPAN Sigorta Sirketinin BCC modeline gére Hedef Degerlerine
Ulasabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azaliglar

YAPI KREDI
0,911
0,00 0,00 0,00 0,00 ke ke
' ' ’ © mm mm
-50,59 ) )
Likit Calisan  Acente Sabit  Ozsermaye Uretilen  Teknik
Aktifler  Sayisi Sayis1  Varliklar Prim Sonuglar
Miktar1

Sekil 4.26. YAPI KREDI Sigorta Sirketinin BCC modeline gére Hedef Degerlerine
Ulagabilmeleri i¢in Girdi ve Ciktilarinda Gergeklesmesi Gereken Artis ve Azalislar
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SONUC

Etkin bir finansal piyasa, tasarruflarin  verimli yatirim alanlarina
yonlendirilmesinde 6nemli rol oynar. Bu piyasalar, daha yiiksek ekonomik etkinligin
elde edilmesi igin etkin olmayan kisi veya sirketlerden, etkin olan kisi veya sirketlere

dogru fon akisinda aracilik gorevi tistlenmektedir.

Ekonomik kalkinmishgin saglanmasinda o piyasadaki tasarruf stokunun
biiyiikliigii son derece énemlidir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde gelir diizeyinin
diisiik olmasi tasarruf artisin1 smirlayan baslica faktorlerden oldugu igin kisith
tasarruflarin ekonomik gelismeye katki saglayacak verimli alanlara yonlendirilmesi

daha da gerekli olmaktadir.

Tasarruflarin etkin yatirimlara yonlendirilmesi alternatif yatirim alanlarina
yonelik bilgilerin toplanarak profesyonelce analiz edilmesini gerektirir. Iyi bir analiz
yapabilmek i¢in ise, bilgi birikimi, analiz yetenegi ve teknik donanim gerekmektedir.
Iste tam da burada konuya kurumsal yatirnmeilar dahil olmaktadir. Tasarruflarin bireysel
olarak degerlendirilmesi yerine hukuki bir cergeve icinde kolektif ve organize bir
sekilde yatirimlara doniistiiriilmesine aracilik eden kuruluslar kurumsal yatirimecilar

olusturmaktadir.

Kurumsal yatirnmcilarin islevleri, kii¢iik tasarruf sahiplerinin daha az risk ile
daha c¢ok getiri elde edebilmeleri, finansal piyasadaki yatirim stireglerini kolaylagtirmak
ve hizlandirmak, finansal piyasada daha fazla ve uzun vadeli fon akigini1 saglama,
finansal derinligin artmasina yardimci olma, finansal piyasalarin gelismesi ile ekonomik

gelismisliligi saglama, seklinde 6zetlenebilir.

Finansal piyasalarin en Onemli yatirimci grubunu olusturan kurumsal
yatirimeilar genel olarak; yatirnm fonlari, yatirim ortakliklari, sigorta sirketleri, sosyal

giivenlik kuruluslari, portfoy yonetim sirketleri ve emeklilik fonlarindan olugmaktadir.

Her insanin giinliik yasaminda karsilasabilecegi sosyal, ekonomik ve fiziksel
riskler vardir. Sigortacilik literatiiriinde riziko olarak anilan bu riskler gerceklestiginde,
bireyin toplumsal yasami olumsuz olarak etkilenebilmektedir. Sigorta, bireyin
yasaminda, karsi karsiya kalabilecegi rizikolarin gerceklesme olasiligini ayni tiir
rizikolar1 bir paydada en aza indirme yoludur. Birey, sigortalanma ile iistiinde tasidigi

bu tiir riskleri sigorta sirketlerine devreder.
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Sigorta ticari ve sinai hayatin gelismesine ve biiylimesine yardim ederek girisimi
kolaylagtirmakta, girisimcinin malvarligimi giivence altina alarak da, tiiccar ve
sanayicilerin islerini gelistirme olanag1 saglamaktadir. Ayrica sigorta rizikolarin kotii
sonuglarin azaltilmasina, hatta ortadan kalkmasina, ticaret ve sanayi yatirimlarinin
gelismesine yardimci olmakta, boylece ekonomik kosullarin iyilesmesine ve ekonomik

kayiplar1 dnleyerek de milli ekonominin gelismesine katkida bulunmaktadir.

Ekonomik ve ticari riskleri azaltici, bazen de ortadan kaldirici roller iistlenen
sigorta sayesinde biiyilik sanayi ve ticaret kuruluslar1 varliklarini siirdiiriirlerken, yeni
yeni kuruluslar da daha cesur adimlarla is hayatinda yerlerini almaktadir. Yangin,
nakliyat, kaza, miithendislik ve sorumluluk sigortalar1 sayesinde kisi ve kuruluslarin mal
varliklari, can sigortalar1 ile de kisilerin hayatlar1 ve sagliklar1 giivence altina

alinmaktadir.

Sigorta sirketleri gelismis ekonomilerde finansal piyasalarda kurumsal yatirimci
olarak biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu nedenle, sigorta sektoriiniin gelismislik diizeyi,
bir iilkenin gelismislik diizeyiyle biiyiik iliski icerisindedir. Ulke ekonomisine biiyiik
katkilar saglayabilecek potansiyele sahip bir sektdr olan sigorta sektoriinlin gelismesi,
ekonominin gelismesi igin itici bir gilic olusturacaktir. Sektor tarafindan
olusturulabilecek biiyiik tutarli fonlarin mali piyasalara aktarilmasi da finansal

piyasalarin gelismesinde temel etkenlerden birisi olacaktir.

Sigorta endiistrisi uluslararasi bir ekonomi alan1 olma 6zelliginden dolayr yurt
disindan saglanan doviz getirileri sayesinde ddemeler dengesine olumlu etki yapabilen
bir sektordiir. Sigortacilik, ithalat ve ihracat konusu mal-nakliyat sigortalari, uluslararasi
kapasitenin kullanildig1 reasiirans islemleri ve ekonomik hareketlerin sinir 6tesi olarak

gergeklestirilmesi sayesinde uluslararasi ekonomik igbirligine 6rnek olusturmaktadir.

Bu calismada sigorta sirketlerinin yukarida belirtilen fonksiyonlarini yerine
getirmesinin 6nemi vurgulanarak, sektoriin faaliyet etkinliginin ve finansal piyasasinda
kurumsal yatirnmci1 olarak etkinliginin Ol¢iilmesiyle, sektorde faaliyet gosteren

sirketlerin ne gibi iyilestirmeler yapmalar1 gerektiginin belirlenmesi amaglanmuigtir.

Bu amaca yonelik olarak caligmada; yatirimci kavrami iizerinde durulmus,
sigorta sektoriiyle ilgili temel bilgilere deginilmis, sektoriin islevleri, yararlari, ilkeleri

ve branglar1 kisaca agiklanmistir.
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Etkinligin 6neminin artmasi ile birlikte, etkinligin 6l¢iimii i¢in bircok yontem
kullanilmaya baglanmistir. Son yillarda bu yontemler igerisinde ilk kez CCR tarafindan
1978 yilinda kullanilan VZA 6n plana ¢ikmaktadir. Birden fazla ve farkli 6l¢eklerde
Olclilmiis ya da farkli 6lgii birimlerine sahip girdi ve ¢iktilarin, karsilastirma yapmayi
zorlagtirdigi durumlarda, karar alma birimlerinin goreli performansini dlgen dogrusal
programlama tabanli bir teknik olan VZA bir¢ok sektorde kullanilmaktadir. Finans

sektorii de bu yontemin yogun olarak kullanildig: alanlardan biridir.

Calismanin son boliimiinde sigorta sektoriiniin goreli etkinligi VZA yardimiyla
Olciilmiis ve sektoriin finans piyasasinda kurumsal yatirimci olarak rolii iizerinde
durulmustur. Ayrica sektoriin Tirkiye ve diinyadaki durumu da karsilastiriimistir.
Nihayetinde halen gerilerde olan Tiirk sigorta sektoriiniin, faaliyet etkinligini arttirmast

gerektigi sonucuna varilmistir.

Analiz ¢ergevesinde, ¢ikt1 yonelimli model esas alinmis ve 5 girdi degiskeni ve 2

cikt1 degiskeni analize dahil edilmistir.

32 hayat dis1 sigorta sirketine yapilan analiz sonucunda ortaya g¢ikan tablolar
gostermektedir ki, asli islevleri itibariyle hayat dis1 branglarda faaliyet gdsteren sigorta
sirketlerinin CCR modeline gore etkinlik degerleri % 20,2 ile % 96,4 arasinda iken
ortalama etkinlik degeri % 87,1, BCC modeline gore etkinlik degerleri % 51,8 ile %
99,5 arasinda iken ortalama etkinlik degeri % 96,6 ve ortalama dl¢ek etkinligi degeri %
89,2 dir. Bu degerden, etkinsizligin % 10,8’ inin uygun Olgekte faaliyette
bulunulmamasindan, geri kalan kisminin ise yonetsel birtakim yetersizliklerden (teknik

etkinsizlik) kaynaklandig1 sonucuna ulasilmaktadir.

CCR modeli kullanilarak elde edilen sonuclara gore 18 hayat dis1 sigorta sirketi
goreli olarak etkinken BCC modeli kullanilarak yapilan analizde ise 21 hayat disi
sigorta sirketi goreli olarak etkindir. Boylelikle CCR modeline gore % 43,751 diger
sirketlere gore etkin degilken, bu rakam BCC modeline gore % 34,375’tir. Saptanan
etkinlik seviyeleri, sirketlerin kaynak dagitimim1 gézden gegirilmesi gerektigini ortaya
koymaktadir. Buradan, analize dahil edilen sirketlerden bir¢ogu halen {iretilen prim,
teknik kar, mali kar ve finansal piyasa araglarina yatirim dengesini tam olarak

kuramadiklar1 anlagilmaktadir.
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Calismada sirketlerin hangi sirketleri referans alabilecegi ve girdi- ¢ikti
degerlerinde ne gibi degisiklikler yapmalar1 gerektigi belirtilmistir. Bunun yani sira,
Olcege gore getiri Ozellikleri belirlenmis ve bu sayede girdilerde yapilabilecek
degisikliklerin ¢iktilara ne sekilde yansiyacagi ortaya konmustur. Bunlar1 géz 6niinde

bulundurarak sirketler, ¢esitli iyilestirmelerle etkinlik sinirina ulasabileceklerdir.

Tiim isletmelerde oldugu gibi, bugiine kadar iilkemiz ekonomisi i¢inde énemli
atitlimlarda bulunmus olan sigorta sektori, isletme ici etkinligin Olgiilerek izlenmesi,
performansin artirilmasina yonelik kararlarin alinmasinda ve isletme faaliyetlerine yon

verilmesinde 6nemli role sahiptir.

Sigorta sektoriiniin gelismesine yardimci olabilmek amaciyla VZA ve benzeri
tekniklerle yapilacak arastirmalar ve performans Slgiimleri, sektdrde faaliyet gosteren
sirketler agisindan son derece onemlidir. Veri zarflama analizinin sagladig: bilgilerin,
karar birimlerinin yoneticilerine, kisa donemde iiretim biriminin faaliyetlerine iliskin
hedeflerin belirlenmesinde, uzun donemde ise konulan hedeflerin gergeklestirilip
gerceklestirilmediginin izlenmesinde ve gelecege yonelik yeni projelerin hayata

gecirilmesinde yol gdsterecegi anlagilmaktadir.

Bu sayede s6z konusu sirketler arastirmalarda girdi-¢ikti olarak belirlenen
degerlerini hangi oranda arttirip azaltmalar1 gerektigini, yatirim ve sirket politikalarinda
ne gibi degisiklikler yaparak etkinlik sinirina ulagabileceklerini, hangi sirketleri referans
alabileceklerini gorecekler, bu konuda iyilestirmeler yaparak sektoriin tilkemizdeki

gelisimini hizlandirabileceklerdir.

Ozellikle sigorta sirketlerinin finansal piyasalarda kurumsal yatirrmer kimligiyle
degerlendirilmeleri ve buna yonelik farkli girdi ¢ikt1 kombinasyonlari igeren analizlerin
yapilmasi, sektdriin mali karliliginin artmasina neden olacaktir. Bu dl¢lim ve izleme
slireci sonunda, gelecege yonelik projelerin gelistirilmesine temel teskil edecek bilgilere
ulasilmasi da olanakli hale gelmektedir. Dolayisiyla da finansal piyasalarda yaratilan
fonlarla hem sektoriin ililke ekonomisi i¢indeki yeri gittikge artacak, hem de iilke

ekonomisi kiiresel piyasada her gegen giin ¢ok daha iyi bir konuma sahip olacaktir.
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EKLER

EK 1. Tiirkiye’ de 2010 Yih itibariyle Hayat Disi Branslarda Faaliyet Gosteren
Sigorta Sirketlerinin Faaliyet Etkinligi Analizine Dahil Edilen Girdi ve Cikti

Degerleri
Cikt1 1 Cikt1 2 Girdi 1 Girdi 2 Girdi 3 Girdi 4

Hayat Dist Uretilen Prim | Teknik Likit Caligan Acente Sabit

Sigorta Sirketleri | Miktar1 Sonuglar Aktifler | Sayist Sayisi Varliklar
1 ACE 21982 86582 27750 11 2 308
2 AKSIGORTA 886025 109099 10848 586 1511 43624
3 ALLIANZ 995784 136856 52550 575 1453 76749
4 ANADOLU 1420458 130627 423350 | 858 1574 46705
5 ANKARA 215783 32229 199800 | 226 800 2652
6 AVIVA 281815 62043 3735 221 823 1943
7 AXA 1518548 200311 610045 | 578 2000 37129
8 CARDIF 15993 89111 129069 | 34 3 1057
9 CHARTIS 173585 93673 129963 | 192 288 1400
10 | COFACE 17991 92143 5465 27 4 265
11 | DEMIR 10666 84353 171904 | 40 152 1265
12 | DUBAI GROUP | 128022 57609 165589 | 120 421 3460
13 | ERGO 693651 25779 320426 | 514 1449 41658
14 | EUREKO 618403 141159 19285 555 284 14294
15 | EURO 59077 88117 29561 69 273 4884
16 | GENERALI 85234 86309 50343 112 334 20428
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17 | GROUPAMA 693874 102761 8149 414 3484 360247
18 | GUNES 737368 78966 18976 567 1760 150992
19 | HALK 155691 91752 11552 169 483 2861
20 | HDI 223628 1 38183 210 936 4138
21 | HUR 52992 85623 91329 151 794 3969
22 | ISIK 118242 89655 51196 177 576 2052
23 | LIBERTY 59785 54063 144641 192 631 11437
24 | MAPFRE 411788 122708 18264 390 824 55180
GENEL
25 | NEOVA 61982 74426 228 64 303 2210
26 | RAY 252374 67315 308313 273 786 26290
27 | SBN 109956 74560 19982 60 619 4246
28 | SOMPO JAPAN | 318585 95159 38792 304 755 8346
29 | TURK NIPPON | 21298 74502 26847 47 157 1776
30 | YAPIKREDI 758182 134066 354616 | 905 945 19473
31 | ZIRAAT 172593 96438 7183280 | 69 2 680
32 | ZURICH 231227 47238 26901 316 292 4159
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EK 2. VZA’nin BCC Modelinde Sirket Bazinda Sonuclari

Sirket 1 (ACE)
Teknik Etkinlik= 1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)
OZET:
Degisken Gercek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger
Ciktt 1 21982.286 0.000 0.000 21982.286
Ciktt 2 86582.407 0.000 0.000 86582.407
Girdi 1  27749.502 0.000 0.000 27749.502
Girdi 2 11.000 0.000 0.000 11.000
Girdi 3 2.000 0.000 0.000 2.000
Girdi 4 307.939 0.000 0.000  307.939
Girdi 5  11364.582 0.000 0.000 11364.582
Emsal Sirketler ve Agirliklar

1 1.000

Sirket 2 (AKSIGORTA)
Teknik Etkinlik= 1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)
OZET:
Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger
Cikti 1 886024.891 0.000 0.000 886024.891

Ciktt 2 109099.022 0.000 0.000 109099.022
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Girdi 1  10848.006 0.000 0.000 10848.006

Girdi 2 586.000 0.000 0.000  586.000

Girdi 3 1511.000 0.000 0.000  1511.000

Girdi 4  43624.347 0.000 0.000 43624.347

Girdi 5 371644.406 0.000 0.000 371644.406
Emsal Sirketler ve Agirliklar

2 1.000

Sirket 3 (ALLIANZ)

Teknik Etkinlik=1.000

Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

Degisken Ger¢ek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Cikti 1 995784.224 0.000 0.000 995784.224

Cikti 2 136856.126 0.000 0.000 136856.126

Girdi 1  52550.224 0.000 0.000 52550.224

Girdi 2 575.000 0.000 0.000  575.000

Girdi 3 1453.000 0.000 0.000  1453.000

Girdi 4  76749.062 0.000 0.000 76749.062

Girdi 5 366898.750 0.000 0.000 366898.750

Emsal Sirketler ve Agirliklar

3 1.000



128

Sirket 4 (ANADOLU)

Teknik Etkinlik=1.000

Olgek Etkinligi = 0.923 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:

Degisken Gercek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Ciktt 1 1420457.693 0.000 0.000 1420457.693

Ciktt 2 130626.648 0.000 0.000 130626.648

Girdi 1 423350.071 0.000 0.000 423350.071

Girdi 2 858.000 0.000 0.000  858.000

Girdi 3 1574.000 0.000 0.000 1574.000

Girdi 4  46704.799 0.000 0.000 46704.799

Girdi 5 848546.850 0.000 0.000 848546.850

Emsal Sirketler ve Agirliklar

4 1.000

Sirket 5 (ANKARA)
Teknik Etkinlik= 1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Cikti 1 215783.493 0.000 0.000 215783.493
Ciktn 2 32228.722 0.000 0.000 32228.722

Girdi 1  199799.686 0.000 0.000 199799.686



Girdi 2 226.000 0.000
Girdi 3 800.000 0.000
Girdi 4 2651.738 0.000
Girdi 5  32199.844 0.000
Emsal Sirketler ve Agirliklar

5 1.000

Sitket 6 (AVIVA)

Teknik Etkinlik= 1.000
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0.000  226.000

0.000  800.000

0.000 2651.738

0.000 32199.844

Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:
Degisken Gergek  Radial
Deger Hareket
Cikti 1 281814.733 0.000
Cikti 2 62042.998 0.000
Girdi 1 3735.317 0.000
Girdi 2 221.000 0.000
Girdi 3 823.000 0.000
Girdi 4 1942.606 0.000
Girdi 5  75923.430 0.000
Emsal Sirketler ve Agirliklar

6 1.000

Sirket 7 (AXA)

Teknik Etkinlik=1.000

Arttiran Degisken Tahmin

Hareket Deger
0.000 281814.733
0.000 62042.998
0.000 3735.317
0.000  221.000
0.000  823.000
0.000 1942.606

0.000 75923.430
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Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)
OZET:
Degisken Ger¢ek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Cikti 1 1518548.452 0.000 0.000 1518548.452

Ciktn 2 200311.023 0.000 0.000 200311.023

Girdi 1 610044.949 0.000 0.000 610044.949

Girdi 2 578.000 0.000 0.000  578.000

Girdi 3 2000.000 0.000 0.000  2000.000

Girdi 4  37129.222 0.000 0.000 37129.222

Girdi 5 571475.530 0.000 0.000 571475.530

Emsal Sirketler ve Agirliklari

7 1.000

Sirket 8 (CARDIF)

Teknik Etkinlik=0.995

Olgek Etkinligi = 0.709 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:

Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger

Cikt1 1 15993.267 72.933  6287.703 22353.903

Cikti 2 89111.284  406.368 0.000 89517.653

Girdi 1 129069.140 0.000 0.000 129069.140

Girdi 2 34.000 0.000  -14.088 19.912

Girdi 3 3.000 0.000 0.000 3.000
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Girdi 4 1057.319 0.000 -765.193  292.126
Girdi 5  16565.512 0.000 -3720.699 12844.813

Emsal Sirketler ve Agirliklar

10 0.500
1 0484
31 0.016

Sirket 9 (CHARTIS)

Teknik Etkinlik=1.000

Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Ciktt 1 173585.441 0.000 0.000 173585.441

Ciktt 2 93673.460 0.000 0.000 93673.460

Girdi 1  129963.191 0.000 0.000 129963.191

Girdi 2 192.000 0.000 0.000  192.000

Girdi 3 288.000 0.000 0.000  288.000

Girdi 4 1400.392 0.000 0.000  1400.392

Girdi 5  64404.772 0.000 0.000 64404.772

Emsal Sirketler ve Agirliklar

9 1.000

Sirket 10 (COFACE)

Teknik Etkinlik=1.000
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Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:
Degisken
Cikt1 1
Cikt1 2
Girdi 1
Girdi 2
Girdi 3
Girdi 4
Girdi 5

Ger¢ek  Radial
Deger Hareket
17991.312 0.000
92143.104 0.000

5465.417 0.000

27.000 0.000

4.000 0.000

264.619 0.000

13643.890 0.000

Emsal Sirketler ve Agirliklari

10 1.000

Sirket 11 (DEMIR)

Teknik Etkinlik= 1.000

Arttiran Degisken Tahmin
Hareket Deger
0.000 17991.312
0.000 92143.104
0.000 5465.417
0.000 27.000
0.000 4.000
0.000  264.619

0.000 13643.890

Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:
Degisken
Cikt1 1
Cikt1 2
Girdi 1
Girdi 2
Girdi 3

Ger¢ek  Radial
Deger Hareket
10666.087 0.000
84352.836 0.000
171904.326  0.000

40.000 0.000

152.000 0.000

Arttiran Degisken Tahmin
Hareket Deger
0.000 10666.087
0.000 84352.836
0.000 171904.326
0.000 40.000

0.000  152.000
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Girdi 4 1265.415 0.000 0.000 1265.415
Girdi 5 4514.675 0.000 0.000 4514.675
Emsal Sirketler ve Agirliklar
11 1.000
Sirket 12 (DUBAI GROUP)
Teknik Etkinlik= 1.000
Olgek Etkinligi= 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)
OZET:
Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger

Cikti 1 128021.827 0.000 0.000 128021.827

Ciktt 2 57608.729 0.000 0.000

57608.729

Girdi 1  165589.340 0.000 0.000 165589.340

Girdi 2 120.000 0.000 0.000

Girdi 3 421.000 0.000 0.000

Girdi 4 3460.049 0.000 0.000

Girdi 5 2929.097 0.000 0.000
Emsal Sirketler ve Agirliklart

12 1.000

Sirket 13 (ERGO)

Teknik Etkinlik= 1.000

Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

120.000

421.000

3460.049

2929.097
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Degisken Gercek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger
Ciktt 1 693650.838 0.000 0.000 693650.838
Ciktt 2 25779.249 0.000 0.000 25779.249
Girdi 1 320426.485 0.000 0.000 320426.485
Girdi 2 514.000 0.000 0.000  514.000
Girdi 3 1449.000 0.000 0.000  1449.000
Girdi 4  41658.445 0.000 0.000 41658.445
Girdi 5 104954.055 0.000 0.000 104954.055
Emsal Sirketler ve Agirliklar

13 1.000

Sirket 14 (EUREKO)
Teknik Etkinlik=1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Ciktt 1 618402.777 0.000 0.000 618402.777
Cikti 2 141158.980 0.000 0.000 141158.980
Girdi 1  19284.717 0.000 0.000 19284.717
Girdi 2 555.000 0.000 0.000  555.000
Girdi 3 284.000 0.000 0.000  284.000
Girdi 4  14294.252 0.000 0.000 14294.252

Girdi 5 299204.206 0.000 0.000 299204.206
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Emsal Sirketler ve Agirliklar

14 1.000

Sirket 15 (EURO)

Teknik Etkinlik= 0.979

Olgek Etkinligi =0.711 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:

Degisken ~ Asil Deger Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Cikt1 1 59077.430  1259.977 0.000  60337.407

Ciktt 2 88117.279  1879.326 0.000  89996.605

Girdi 1  29561.396 0.000 0.000 29561.396

Girdi 2 69.000 0.000  -26.640 42.360

Girdi 3 273.000 0.000 -107.464  165.536

Girdi 4 4884.127 0.000 -3215.801 1668.327

Girdi 5  21102.135 0.000 0.000 21102.135

Emsal Sirketler ve Agirliklart

10 0.769
31 0.002
7 0.015
27 0.214

Sirket 16 (GENERALI)
Teknik Etkinlik= 0.953

Olgek Etkinligi = 0.682 (Olgege Gore Azalan Getiri)
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OZET:

Degisken Gercek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger

Cikt1 1 85233.608  4179.299 0.000 89412.907

Ciktt 2 86309.381  4232.048 0.000 90541.429

Girdi 1  50342.683 0.000 0.000 50342.683

Girdi 2 112.000 0.000 -59.034 52.966

Girdi 3 334.000 0.000 -98.740  235.260

Girdi 4  20428.022 0.000 -17940.764  2487.258

Girdi 5  29412.864 0.000 0.000 29412.864

Emsal Sirketler ve Agirliklar

27 0.278
31 0.003
7 0.030
10 0.689

Sirket 17 (GROUPAMA)
Teknik Etkinlik=1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

Degisken Ger¢ek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Cikti 1 693874.218 0.000 0.000 693874.218
Cikti 2 102761.283 0.000 0.000 102761.283

Girdi 1 8149.393 0.000 0.000 8149.393



Girdi 2 414.000 0.000
Girdi 3 3484.000 0.000
Girdi 4  360247.351 0.000
Girdi 5 549608.012 0.000
Emsal Sirketler ve Agirliklar

17 1.000

Sirket 18 (GUNES)

Teknik Etkinlik= 1.000
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0.000  414.000

0.000  3484.000

0.000 360247.351

0.000 549608.012

Olgek Etkinligi = 0.964 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:
Degisken Gergek  Radial
Deger Hareket
Ciktt 1 737368.263 0.000
Cikti 2 78966.072 0.000
Girdi 1  18976.373 0.000
Girdi 2 567.000 0.000
Girdi 3 1760.000 0.000
Girdi 4  150991.701 0.000
Girdi 5 242316.557 0.000
Emsal Sirketler ve Agirliklar

18 1.000

Sirket 19 (HALK)

Teknik Etkinlik=1.000

Arttiran Degisken Tahmin

Hareket Deger
0.000 737368.263
0.000 78966.072
0.000 18976.373
0.000  567.000
0.000 1760.000
0.000 150991.701

0.000 242316.557
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Olgek Etkinligi = 0.810 (Olgege Gore Azalan Getiri)
OZET:
Degisken Ger¢ek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger
Cikti 1 155690.844 0.000 0.000 155690.844
Cikti 2 91751.563 0.000 0.000 91751.563
Girdi 1  11551.867 0.000 0.000 11551.867
Girdi 2 169.000 0.000 0.000  169.000
Girdi 3 483.000 0.000 0.000  483.000
Girdi 4 2860.579 0.000 0.000 2860.579
Girdi 5  57425.632 0.000 0.000 57425.632
Emsal Sirketler ve Agirliklari

19 1.000

Sirket 20 (HDI)
Teknik Etkinlik=0.785
Olgek Etkinligi = 0.965 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:

Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Ciktt 1 223627.877 61162.237 0.000 284790.114
Ciktt 2 0.999 0.273  64517.290 64518.562
Girdi 1  38182.788 0.000 0.000 38182.788
Girdi 2 210.000 0.000 0.000  210.000

Girdi 3 936.000 0.000 -127.221  808.779
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Girdi 4 4138.298 0.000 0.000 4138.298
Girdi 5  72454.680 0.000 0.000 72454.680
Emsal Sirketler ve Agirliklar
13 0.030
6 0.762
7 0.018
27 0.115

12 0.076

Sirket 21 (HUR)
Teknik Etkinlik=0.978
Olgek Etkinligi = 0.610 (Olgege Gore Azalan Getiri)
OZET:

Degisken Ger¢ek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger
Cikt1 1 52991.870  1166.532 0.000 54158.402
Ciktt 2 85623.205 1884.860 0.000 87508.065
Girdi 1  91329.170 0.000 0.000 91329.170
Girdi 2 151.000 0.000 -111.109 39.891
Girdi 3 794.000 0.000 -598.334  195.666
Girdi 4 3969.425 0.000 -2343.513 1625.912
Girdi 5  15314.561 0.000 0.000 15314.561
Emsal Sirketler ve Agirliklar
27  0.296

7 0.005



31 0.011

10 0.688

Sirket 22 (ISIK)

Teknik Etkinlik=0.918
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Olgek Etkinligi = 0.553 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:
Degisken Gergek  Radial

Deger Hareket

Cikti 1 118242.174 10495.423

Cikt1 2 89655.269  7957.990

Girdi 1  51196.471 0.000
Girdi 2 177.000 0.000
Girdi 3 576.000 0.000
Girdi 4 2052.486 0.000
Girdi 5  69471.395 0.000

Emsal Sirketler ve Agirliklart

9 0319
14 0.102
31 0.001
10 0.579

Sirket 23 (LIBERTY)

Teknik Etkinlik= 0.518

Arttiran Degisken Tahmin
Hareket Deger
0.000 128737.597
0.000 97613.258
0.000 51196.471
-43.679  133.321
-452.920  123.080
0.000 2052.486

-10607.725 58863.670

Olgek Etkinligi =0.391 (Olgege Gore Azalan Getiri)
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OZET:
Degisken Gercek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger
Cikt1 1 59784.874 55610.568 72896.344 188291.787
Ciktt 2 54063.058 50288.261 0.000 104351.319
Girdi 1 144640.916 0.000 0.000  144640.916
Girdi 2 192.000 0.000 -102.613 89.387
Girdi 3 631.000 0.000 -402.530 228.470
Girdi 4  11436.696 0.000 -7021.803  4414.893
Girdi 5  76575.393 0.000 0.000 76575.393

Emsal Sirketler ve Agirliklar

31 0.010
7 0112
10 0.878

Sirket 24 (MAPFRE GENEL)
Teknik Etkinlik= 0.973
Olgek Etkinligi = 0.755 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:

Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Cikti 1 411788.338 11583.362 12286.189 435657.889
Ciktn 2 122708.404  3451.715 0.000 126160.118
Girdi 1  18263.876 0.000 0.000 18263.876

Girdi 2 390.000 0.000 0.000 390.000
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Girdi 3 824.000 0.000 -617.979  206.021
Girdi 4  55180.354  0.000 -45146.180 10034.174
Girdi 5 481239.084  0.000 -269820.584 211418.499

Emsal Sirketler ve Agirliklar

10 0.313
14 0.682
7 0.006

Sirket 25 (NEOVA)
Teknik Etkinlik=1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

Degisken Ger¢ek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Cikt1 1 61982.035 0.000 0.000 61982.035
Ciktt 2 74426.109 0.000 0.000 74426.109

Girdi 1 228.299 0.000 0.000  228.299

Girdi 2 64.000 0.000 0.000 64.000
Girdi 3 303.000 0.000 0.000  303.000
Girdi 4 2209.644 0.000 0.000 2209.644
Girdi 5  10605.490 0.000 0.000 10605.490

Emsal Sirketler ve Agirliklar

25 1.000

Sirket 26 (RAY)



Teknik Etkinlik=0.926
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Olgek Etkinligi = 0.763 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:
Degisken
Cikt1 1
Cikt1 2
Girdi 1
Girdi 2
Girdi 3
Girdi 4
Girdi 5

Gergek
Deger
252374.228
67314.517
308313.113
273.000
786.000
26289.696

51511.337

Radial Arttiran Degisken Tahmin
Hareket Hareket Deger
20143.603 0.000  272517.831
5372.803 0.000 72687.320
0.000 0.000  308313.113
0.000 -111.526 161.474
0.000 0.000 786.000
0.000 -14276.672 12013.024
0.000 0.000 51511.337

Emsal Sirketler ve Agirliklar

13 0.176

27 0.718

31 0.029

7 0.043

10 0.034
Sirket 27 (SBN)

Teknik Etkinlik= 1.000

Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)

OZET:

Degisken

Gergek

Deger

Radial Arttiran Degisken Tahmin

Hareket Hareket Deger
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Ciktt 1 109955.743 0.000 0.000 109955.743
Ciktt 2 74559.501 0.000 0.000 74559.501
Girdi 1 19982.355 0.000 0.000 19982.355
Girdi 2 60.000 0.000 0.000 60.000
Girdi 3 619.000 0.000 0.000  619.000
Girdi 4 4246.312 0.000 0.000 4246.312
Girdi 5 9463.291 0.000 0.000 9463.291
Emsal Sirketler ve Agirliklari

27  1.000

Sirket 28 (SOMPO JAPAN)

Teknik Etkinlik=0.988

Olgek Etkinligi = 0.856 (Olgege Gore Azalan Getiri)

OZET:

Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin

Deger Hareket Hareket Deger

Ciktt 1 318584.875  4030.492 0.000 322615.367

Ciktt 2 95159.046  1203.879 0.000 96362.926

Girdi 1 38791.983 0.000 0.000  38791.983

Girdi 2 304.000 0.000 -69.348 234.652

Girdi 3 755.000 0.000 -154.041 600.959

Girdi 4 8345.566 0.000 0.000 8345.566

Girdi 5 118094.457 0.000 0.000  118094.457

Emsal Sirketler ve Agirliklart
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14 0.276
7 0.035
6 0.105
3 0.006

27 0.578

Sirket 29 (TURK NiPPON)
Teknik Etkinlik= 1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)
OZET:
Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger
Ciktt 1 21297.683 0.000 0.000 21297.683
Ciktt 2 74501.783 0.000 0.000 74501.783
Girdi 1  26847.172 0.000 0.000 26847.172
Girdi 2 47.000 0.000 0.000 47.000
Girdi 3 157.000 0.000 0.000  157.000
Girdi 4 1775.566 0.000 0.000 1775.566
Girdi 5 7994.806 0.000 0.000  7994.806
Emsal Sirketler ve Agirliklar

29 1.000

Sirket 30 (YAPI KREDI)
Teknik Etkinlik= 0.911

Olgek Etkinligi = 0.854 (Olgege Gore Azalan Getiri)
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OZET:

Degisken Gercek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger

Ciktt 1 758182.493 73652.912 0.000 831835.405

Ciktt 2 134066.443 13023.756 0.000 147090.199

Girdi 1  354616.351 0.000 0.000 354616.351
Girdi 2 905.000 0.000 -457.870  447.130
Girdi 3 945.000 0.000 0.000  945.000
Girdi 4  19472.738 0.000 0.000 19472.738
Girdi 5 330212.608 0.000 0.000 330212.608

Emsal Sirketler ve Agirliklari

9 0.169
10 0.067
31 0.011
14 0.294
7 0397
32 0.061

Sirket 31 (ZIRAAT)
Teknik Etkinlik=1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)
OZET:
Degisken Gergek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger

Ciktt 1 172592.595 0.000 0.000 172592.595
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Ciktt 2 96437.972 0.000 0.000 96437.972

Girdi 1 7183279.942 0.000 0.000 7183279.942

Girdi 2 69.000 0.000 0.000 69.000

Girdi 3 2.000 0.000 0.000 2.000

Girdi 4 679.938 0.000 0.000  679.938

Girdi 5  33034.246 0.000 0.000 33034.246
Emsal Sirketler ve Agirliklar

31 1.000

Sirket 32 (ZURICH)
Teknik Etkinlik= 1.000
Olgek Etkinligi = 1.000 (Olgege Gore Sabit Getiri)
OZET:
Degisken Ger¢ek  Radial Arttiran Degisken Tahmin
Deger Hareket Hareket Deger
Ciktn 1 231226.701 0.000 0.000 231226.701
Ciktt 2 47237.514 0.000 0.000 47237.514
Girdi 1  26901.027 0.000 0.000 26901.027
Girdi 2 316.000 0.000 0.000  316.000
Girdi 3 292.000 0.000 0.000  292.000
Girdi 4 4159.131 0.000 0.000 4159.131
Girdi 5  49321.714 0.000 0.000 49321.714
Emsal Sirketler ve Agirliklar

32 1.000



148

EK 3. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin CCR Modeline Gore Sonuclar, Hedefler ve

Potansiyel Iyilestirme Degerleri

Model Ciktilari
KVB Etkinlik Degeri Girdi/Cikt1 Gergek Hedef Fark Iyilesme %
Likit Aktifler 27749,502 27749,502 0 0,00
Calisan Sayisi 11 11 0 0,00
Acente Sayist 2 2 0 0,00
ACE 1 Sabit Varliklar 307,939 307,939 0 0,00
Ozsermaye 11364,582 | 11364,582 0 0,00
Uretilen Prim Miktar1 |  21982,286 21982,286 0 0,00
Teknik Sonuglar 86582,407 86582,407 0 0,00
Likit Aktifler 10848,006 10848,006 0 0,00
Calisan Sayist 586 586 0 0,00
Acente Sayisi 1511 1511 0 0,00
AKSIGORTA 1 Sabit Varliklar 43624,347 43624,347 0 0,00
Ozsermaye 371644,406 | 371644406 0 0,00
Uretilen Prim Miktar1 | 886024,891 | 886024,891 0 0,00
Teknik Sonuglar 109099,022 | 109099,022 0 0,00
Likit Aktifler 52550,224 52550,224 0 0,00
Calisan Sayist 575 575 0 0,00
Acente Sayist 1453 1453 0 0,00
ALLIANZ 1 Sabit Varliklar 76749,062 76749,062 0 0,00
Ozsermaye 366898,75 366898,75 0 0,00
Uretilen Prim Miktar1 | 995784,224 | 995784,224 0 0,00
Teknik Sonuglar 136856,126 | 136856,126 0 0,00
Likit Aktifler 423350,071 | 423350,071 0 0,00
Calisan Sayist 858 858 0 0,00
Acente Sayisi 1574 1574 0 0,00
ANADOLU 0,923 Sabit Varliklar 46704,799 36912,469 | -9792,33 -20,97
Ozsermaye 848546,85 | 635753,192 | -212793,66 -25,08
Uretilen Prim Miktari | 1420457,693 | 1538673,824 | 118216,13 8,32
Teknik Sonuglar 130626,648 | 255614,309 | 124987,66 95,68
Likit Aktifler 199799,686 | 199799,686 0 0,00
Caligan Sayisi 226 226 0 0,00
Acente Sayist 800 800 0 0,00
ANKARA 1 Sabit Varliklar 2651,738 2651,738 0 0,00
Ozsermaye 32199,844 |  32199,844 0 0,00
Uretilen Prim Miktar1 215783,493 | 215783,493 0 0,00
Teknik Sonuglar 32228,722 32228,722 0 0,00
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Likit Aktifler 3735,317 3735,317 0 0,00
Calisan Sayisi 221 221 0 0,00
Acente Sayisi 823 823 0 0,00
AVIVA 1 Sabit Varliklar 1942,606 1942,606 0 0,00
Ozsermaye 7592343 |  75923,43 0 0,00
Uretilen Prim Miktari 281814,733 | 281814,733 0 0,00
Teknik Sonuglar 62042,998 |  62042,998 0 0,00
Likit Aktifler 610044,949 | 610044,949 0 0,00
Calisan Sayisi 578 578 0 0,00
Acente Sayisi 2000 2000 0 0,00
AXA 1 Sabit Varliklar 37129,222 37129,222 0 0,00
Ozsermaye 57147553 | 57147553 0 0,00
Uretilen Prim Miktari 1518548,452 | 1518548452 0 0,00
Teknik Sonuglar 200311,023 | 200311,023 0 0,00
Likit Aktifler 129069,14 40539,021 -88530,119 -68,59
Calisan Sayist 34 16,054 -17,946 -52,78
Acente Sayist 3 3 0 0,00
CARDIF 0,706 Sabit Varliklar 1057,319 449,506 | -607,813 -57,49
Ozsermaye 16565512 |  16565,512 0 0,00
Uretilen Prim Miktari 15993,267 32043,425 16050,158 100,36
Teknik Sonuglar 89111284 | 126234,292 | 37123,008 41,66
Likit Aktifler 129963,191 | 129963,191 0 0,00
Calisan Sayist 192 192 0 0,00
Acente Sayi1st 288 288 0 0,00
CHARIS 1 Sabit Varliklar 1400,392 1400,392 0 0,00
Ozsermaye 64404,772 | 64404,772 0 0,00
Uretilen Prim Miktari 173585,441 | 173585441 0 0,00
Teknik Sonuglar 93673,46 93673,46 0 0,00
Likit Aktifler 5465,417 5465,417 0 0,00
Calisan Sayist 27 27 0 0,00
Acente Sayisi 4 4 0 0,00
COFACE 1 Sabit Varliklar 264,619 264,619 0 0,00
Ozsermaye 13643,89 | 13643,89 0 0,00
Uretilen Prim Miktari 17991,312 17991,312 0 0,00
Teknik Sonuglar 92143,104 92143,104 0 0,00
Likit Aktifler 171904,326 | 171904,326 0 0,00
Calisan Sayisi 40 40 0 0,00
Acente Sayi1st 0 0,00
DEMIR 1 y 152 152
Sabit Varliklar 1265,415 1265,415 0 0,00
Ozsermaye 4514,675|  4514,675 0 0,00
Uretilen Prim Miktart 10666,087 10666,087 0 0,00
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Teknik Sonuglar 84352,836 |  84352,836 0 0,00

Likit Aktifler 165589,34 165589,34 0 0,00

Calisan Sayist 120 120 0 0,00

Acente Sayisi 421 421 0 0,00

DUBAI GROUP 1 Sabit Varliklar 3460,049 3460,049 0 0,00
Ozsermaye 2929,097 | 2929097 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 128021,827 | 128021,827 0 0,00

Teknik Sonuglar 57608,729 |  57608,729 0 0,00

Likit Aktifler 320426,485 | 320426,485 0 0,00

Calisan Sayist 514 514 0 0,00

Acente Sayisi 1449 1449 0 0,00

ERGO 1 Sabit Varliklar 41658,445 41658,445 0 0,00
Ozsermaye 104954,055 | 104954,055 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 693650,838 | 693650,838 0 0,00

Teknik Sonuglar 25779,249 |  25779,249 0 0,00

Likit Aktifler 19284,717 19284,717 0 0,00

Calisan Sayist 555 555 0 0,00

Acente Sayist 284 284 0 0,00

EUREKO 1 Sabit Varliklar 14294252 14294252 0 0,00
Ozsermaye 299204,206 | 299204,206 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 618402,777 | 618402,777 0 0,00

Teknik Sonuglar 141158,98 141158,98 0 0,00

Likit Aktifler 29561,396 29561,396 0 0,00

Calisan Sayist 69 69 0 0,00

Acente Sayisi 273 273 0 0,00

EURO 0,696 Sabit Varliklar 4884127 240237 | -2481,757 -50,81
Ozsermaye 21102,135 |  21102,135 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 59077,43 84908,89 25831,46 43,72

Teknik Sonuglar 88117.279 | 126646341 | 38529,062 43,72

Likit Aktifler 50342,683| 50342,683 0 0,00

Caligan Sayist 112 112 0 0,00

Acente Sayisi 334 334 0 0,00

GENERALI 0,65 Sabit Varliklar 20428022 | 3063251 | -16464,771 -80,60
Ozsermaye 29412,864 |  29412,864 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 85233,608 | 131096,017 45862,409 53,81

Teknik Sonuglar 86309,381 132750,64 46441,259 53,81

Likit Aktifler 8149393 | 8149303 0 0,00

Calisan Sayis1 414 414 0 0,00

GROUPAMA 1 Acente Sayist 3484 3484 0 0,00
Sabit Varliklar 360247,351 | 360247,351 0 0,00

Ozsermaye 549608,012 | 549608,012 0 0,00
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Uretilen Prim Miktari | 693874218 | 693874,218 0 0,00

Teknik Sonuglar 102761,283 | 102761,283 0 0,00

Likit Aktifler 18976,373 | 18976,373 0 0,00

Calisan Sayisi 567 567 0 0,00

Acente Sayist 1760 1760 0 0,00

GUNES 0,964 Sabit Varliklar 150991701 | 20343554 | -130648,15 -86,53
Ozsermaye 242316 242316 0 0,00

Uretilen Prim Miktari | 737368 263 | 764611,385 | 27243,122 3,69

Teknik Sonuglar 78966,072 | 152010,679 73044,607 92,50

Likit Aktifler 11551,867 | 11551,867 0 0,00

Calisan Sayisi 169 169 0 0,00

Acente Sayi1st 483 483 0 0,00

HALK 0,81 Sabit Varliklar 2860,579 2860,579 0 0,00
Ozsermaye 57425,632 |  57425,632 0 0,00

Uretilen Prim Miktari 155690844 | 192188,357 | 36497,513 23,44

Teknik Sonuglar 91751,563 | 113260,238 | 21508,675 23,44

Likit Aktifler 38182,788 | 38182,788 0 0,00

Calisan Sayisi 210 210 0 0,00

Acente Sayisi 936 936 0 0,00

HDI 0,758 Sabit Varliklar 4138,298 4138,298 0 0,00
Ozsermaye 7245468 | 7245468 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 223627877 | 295051,781 | 71423,904 31,94

Teknik Sonuglar 0,999 84561,163 | 84560,164 | 8464480,88

Likit Aktifler 91329,17 91329,17 0 0,00

Calisan Sayist 151 104,491 -46,509 -30,80

Acente Sayisi 794 421,733 | -372,267 -46,89

HUR 0,597 Sabit Varliklar 3969,425 3969,425 0 0,00
Ozsermaye 15314,561 | 15314,561 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 52991,87 88758,142 35766,272 67,49

Teknik Sonuglar 85623,205 | 143413,634 | ©7790,429 67,49

Likit Aktifler 51196,471 51196,471 0 0,00

Calisan Sayis1 177 177 0 0,00

Acente Sayisi 576 576 0 0,00

ISIK 0,508 Sabit Varliklar 2052,486 2052,486 0 0,00
Ozsermaye 69471,395 |  69471,395 0 0,00

Uretilen Prim Miktart | 118242174 | 232671,771| 114429,6 96,78

Teknik Sonuglar 89655,269 | 176419,711 | 86764,442 96,78

Likit Aktifler 144640,916 | 144640,916 0 0,00

LIBERTY 0,202 Calisan Sayist 192 192 0 0,00
Acente Sayisi 631 631 0 0,00
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Sabit Varliklar 76575,393 76575,393 0 0,00

Ozsermaye 11436,696 |  11436,696 0 0,00

Uretilen Prim Miktari 59784,874 | 295268,845 | 235483,97 393,89

Teknik Sonuglar 54063,058 | 267009,621 | 212946,56 393,89

Likit Aktifler 18263,876 | 18263876 0 0,00

Calisan Sayist 390 390 0 0,00

Acente Sayisi 824 824 0 0,00

MAPFRE GENEL 0,734 Sabit Varliklar 55180,354 28850,145 | -26330,209 -47,72
Ozsermaye 481239,084 | 238968,747 | -242270,34 -50,34

Uretilen Prim Miktar1 | 411788338 | 560895,057 | 149106,72 36,21

Teknik Sonuglar 122708,404 | 167140,569 44432,165 36,21

Likit Aktifler 228,299 228,299 0 0,00

Calisan Sayisi 64 64 0 0,00

Acente Sayisi 303 303 0 0,00

NEOVA 1 Sabit Varliklar 2209,644 2209,644 0 0,00
Ozsermaye 1060549 |  10605,49 0 0,00

Uretilen Prim Miktari 61982,035 61982,035 0 0,00

Teknik Sonuglar 74426,109 |  74426,109 0 0,00

Likit Aktifler 308313,113 | 308313,113 0 0,00

Calisan Sayisi 273 273 0 0,00

Acente Sayisi 786 786 0 0,00

RAY 0,707 Sabit Varliklar 26289,696 18623,717 | -7665,979 -29,16
Ozsermaye 511,337 511,337 0 0,00

Uretilen Prim Miktart | 252374228 | 357065,308 | 104691,08 41,48

Teknik Sonuglar 67314,517 95238,246 27923,729 41,48

Likit Aktifler 19982,355 19982,355 0 0,00

Calisan Sayist 619 619 0 0,00

Acente Sayisi 60 60 0 0,00

SBN 1 Sabit Varliklar 4246,312 4246,312 0 0,00
Ozsermaye 9463,291 9463,291 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 109955743 | 109955,743 0 0,00

Teknik Sonuglar 74559,501 | 74559,501 0 0,00

Likit Aktifler 38791,983| 38791,983 0 0,00

Calisan Sayist 755 755 0 0,00

Acente Sayisi 304 304 0 0,00

SOMPO JAPAN 0,845 Sabit Varliklar 8345,566 8345,566 0 0,00
Ozsermaye 118094,457 | 118094,457 0 0,00

Uretilen Prim Miktari | 318584,875| 376833,386 | 58248,511 18,28

Teknik Sonuglar 95159,046 | 112557,464 17398,418 18,28

Likit Aktifler 26847172 | 26847,172 0 0,00

TURK NiPPON 1 Calisan Sayisi 47 47 0 0,00
Acente Sayisi 157 157 0 0,00
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Sabit Varliklar 1775,566 1775,566 0 0,00

Ozsermaye 7994,806 | 7994,806 0 0,00

Uretilen Prim Miktari 21297,683 21297,683 0 0,00

Teknik Sonuglar 74501,783 |  74501,783 0 0,00

Likit Aktifler 354616,351 | 354616,351 0 0,00

Calisan Sayist 905 905 0 0,00

Acente Sayi1st 945 945 0 0,00

YAPI KREDI 0,778 Sabit Varliklar 19472738 19016,183 -456,555 -2,34
Ozsermaye 330212,608 | 330212,608 0 0,00

Uretilen Prim Miktari | 758182 493 | 974605,125 | 216422,63 28,54

Teknik Sonuglar 134066,443 | 798138418 664071,98 495,33

Likit Aktifler 7183279,942 | 7183279,942 0 0,00

Calisan Say1st 33034,246 |  33034,246 0 0,00

Acente Sayist 2 2 0 0,00

ZIRAAT 1 Sabit Varliklar 679,938 679,938 0 0,00
Ozsermaye 69 69 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 172592 595 | 172592,595 0 0,00

Teknik Sonuglar 96437,972 |  96437,972 0 0,00

Likit Aktifler 26901,027 26901,027 0 0,00

Calisan Sayist 316 316 0 0,00

Acente Sayist 292 292 0 0,00

ZURICH 1 Sabit Varliklar 4159,131 4159,131 0 0,00
Ozsermaye 49321,714 |  49321,714 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 231226,701 | 231226,701 0 0,00

Teknik Sonuglar 47237,514 | 47237514 0 0,00




154

EK 4. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin BCC Modeline Gore Sonuglar, Hedefler ve

Potansiyel Iyilestirme Degerleri

KVB Etkinlik Degeri Girdi/Cikt1 Gergek Hedef Fark Tyilesme %
Likit Aktifler 27749,502 | 27749,502 0 0,00
Calisan Sayist 11 11 0 0,00
Acente Sayisi 2 2 0 0,00
ACE 1 Sabit Varliklar 307,939 307,939 0 0,00
Ozsermaye 11364,582 | 11364,582 0 0,00
Uretilen Prim Miktari 86582,407 | 86582,407 0 0,00
Teknik Sonuglar 21982,286 | 21982,286 0 0,00
Likit Aktifler 10848,006 | 10848,006 0 0,00
Calisan Sayist 586 586 0 0,00
Acente Sayist 1511 1511 0 0,00
AKSIGORTA 1 Sabit Varliklar 43624,347 | 43624,347 0 0,00
Ozsermaye 371644,41 | 37164441 0 0,00
Uretilen Prim Miktar1 886024,89 | 886024,89 0 0,00
Teknik Sonuglar 109099,02 | 109099,02 0 0,00
Likit Aktifler 52550,224 | 52550,224 0 0,00
Calisan Sayist 575 575 0 0,00
Acente Sayist 1453 1453 0 0,00
ALLIANZ 1 Sabit Varliklar 76749,062 | 76749,062 0 0,00
Ozsermaye 366898,75 | 366898,75 0 0,00
Uretilen Prim Miktari | 995784,22 | 995784,22 0 0,00
Teknik Sonuglar 136856,13 | 136856,13 0 0,00
Likit Aktifler 423350,07 | 423350,07 0 0,00
Calisan Sayist 858 858 0 0,00
Acente Sayisi 1574 1574 0 0,00
ANADOLU 1 Sabit Varliklar 46704,799 | 46704,799 0 0,00
Ozsermaye 848546,85 | 848546,85 0 0,00
Uretilen Prim Miktari | 130626,65 | 130626,65 0 0,00
Teknik Sonuglar 1420457,7 | 1420457,7 0 0,00
Likit Aktifler 199799,69 | 199799,69 0 0,00
Calisan Sayist 226 226 0 0,00
Acente Sayisi 800 800 0 0,00
ANKARA 1 Sabit Varliklar 2651,738 | 2651,738 0 0,00
Ozsermaye 99,844 99,844 0 0,00
Uretilen Prim Miktar1 215783,49 | 215783,49 0 0,00
Teknik Sonuglar 32228,722 | 32228,722 0 0,00
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Likit Aktifler

3735,317 | 3735317 0 0,00
Caligan Sayist 221 221 0 0,00

Acente Sayisi 823 823 0 0,00

AVIVA 1 Sabit Varliklar 1942,606 | 1942,606 0 0,00
Ozsermaye 7592343 | 7592343 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 281814,73 | 281814,73 0 0,00

Teknik Sonuglar 62042,998 | 62042,998 0 0,00

Likit Aktifler 610044,95 | 610044,95 0 0,00

Calisan Sayist 578 578 0 0,00

Acente Sayisi 2000 2000 0 0,00

AXA 1 Sabit Varliklar 37129,222 | 37129,222 0 0,00
Ozsermaye 571475,53 | 571475,53 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 1518548,5 | 1518548,5 0 0,00

Teknik Sonuglar 200311,02 | 200311,02 0 0,00

Likit Aktifler 129069,14 | 129069,14 0 0,00

Calisan Sayis 19,912 19,912 0 0,00

Acente Sayist 3 3 0 0,00

CARDIF 0,995 Sabit Varliklar 292,126 292,126 0 0,00
Ozsermaye 12844,813 | 12844,813 0 0,00

Uretilen Prim Miktar | 15993267 | 22353,903|  6360,636 39,77

Teknik Sonuglar 89111,284 | 89517,653 406,369 0,46

Likit Aktifler 129963,19 | 129963,19 0 0,00

Calisan Sayist 192 192 0 0,00

Acente Sayist 288 288 0 0,00

CHARTIS 1 Sabit Varliklar 1400,392 | 1400,392 0 0,00
Ozsermaye 64404,772 | 64404,772 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 17358544 | 17358544 0 0,00

Teknik Sonuglar 93673,46 | 93673,46 0 0,00

Likit Aktifler 5465,417 | 5465417 0 0,00

Caligan Sayisi 27 27 0 0,00

Acente Sayisi 4 4 0 0,00

COFACE 1 Sabit Varliklar 264,619 264,619 0 0,00
Ozsermaye 13643,89 | 13643,89 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 17991,312 | 17991,312 0 0,00

Teknik Sonuglar 92143,104 | 92143,104 0 0,00

Likit Aktifler 171904,33 | 171904,33 0 0,00

Caligan Sayist 40 40 0 0,00

Acente Sayisi 152 152 0 0,00

DEMIR 1 Sabit Varliklar 1265,415| 1265,415 0 0,00
Ozsermaye 4514675 | 4514,675 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 10666,087 | 10666,087 0 0,00

Teknik Sonuglar 84352,836 | 84352,836 0 0,00




156

Likit Aktifler

165589,34 | 165589,34 0 0,00
Calisan Sayisi 120 120 0 0,00

Acente Sayisi 421 421 0 0,00

DUBAI GROUP 1 Sabit Varliklar 3460,049 | 3460,049 0 0,00
Ozsermaye 2929,097 | 2929,097 0 0,00

Uretilen Prim Miktari | 128021,83 | 128021,83 0 0,00

Teknik Sonuglar 57608,729 | 57608,729 0 0,00

Likit Aktifler 320426,49 | 320426,49 0 0,00

Calisan Sayis 514 514 0 0,00

Acente Sayisi 1449 1449 0 0,00

ERGO 1 Sabit Varliklar 41658,445 | 41658,445 0 0,00
Ozsermaye 104954,06 | 104954,06 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 693650,84 | 693650,84 0 0,00

Teknik Sonuglar 25779,249 | 25779,249 0 0,00

Likit Aktifler 19284,717 | 19284,717 0 0,00

Calisan Sayist 555 555 0 0,00

Acente Sayist 284 284 0 0,00

EUREKO 1 Sabit Varliklar 14294,252 | 14294,252 0 0,00
Ozsermaye 299204,21 | 299204,21 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 618402,78 | 618402,78 0 0,00

Teknik Sonuglar 141158,98 | 141158,98 0 0,00

Likit Aktifler 29561,396 | 29561,396 0 0,00

Calisan Sayist 69 42,36 -26,64 -38,61

Acente Sayisi 273| 165536 | -107,464 -39,36

EURO 0,979 Sabit Varliklar 4884,127 | 1668,327 -3215,8 -65,84
Ozsermaye 21102,135 | 21102,135 0 0,00

Uretilen Prim Miktari | 5907743 | 60337,407 | 1259,977 2,13

Teknik Sonuglar 88117,279 | 89996,605 | 1879,326 2,13

Likit Aktifler 50342,683 | 50342,683 0 0,00

Calisan Sayist 112 52,966 -59,034 -52,71

Acente Sayist 334 235,26 -98,74 -29,56

GENERALI 0,953 Sabit Varliklar 20428,022 | 2487,258 | -17940,764 -87,82
Ozsermaye 12,864 | 29412,864 29400 | 22854478

Uretilen Prim Miktar1 | 85233608 | 89412,907 | 4179,299 4,90

Teknik Sonuglar 86309,381 | 90541,429 | 4232,048 4,90

Likit Aktifler 8149393 | 8149,393 0 0,00

Calisan Sayisi 414 414 0 0,00

Acente Sayisi 3484 3484 0 0,00

GROUPAMA 1 Sabit Varliklar 360247,35 | 360247,35 0 0,00
Ozsermaye 549608,01 | 549608,01 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | §93874,22 | 693874,22 0 0,00

Teknik Sonuglar 102761,28 | 102761,28 0 0,00
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Likit Aktifler 18976,373 | 18976,373 0 0,00

Caligan Sayisi 567 567 0 0,00

Acente Sayis1 1760 1760 0 0,00

GUNES 1 Sabit Varliklar 150991,7 | 150991,7 0 0,00
Ozsermaye 242316,56 | 242316,56 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 78966,072 | 78966,072 0 0,00

Teknik Sonuglar 737368,26 | 737368,26 0 0,00

Likit Aktifler 11551,867 | 11551,867 0 0,00

Calisan Sayist 169 169 0 0,00

Acente Sayist 483 483 0 0,00

HALK 1 Sabit Varhiklar 57425,632 | 57425,632 0 0,00
Ozsermaye 2860,579 | 2860,579 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 155690,84 | 155690,84 0 0,00

Teknik Sonuglar 91751,563 | 91751,563 0 0,00

Likit Aktifler 38182,788 | 38182,788 0 0,00

Calisan Sayist 210 210 0 0,00

Acente Sayist 936| 808,779 -127,221 -13,59

0,785 Sabit Varliklar 4138,298 | 4138,298 0 0,00
Ozsermaye 72454,68 | 72454,68 0 0,00

Uretilen Prim Miktart 0,999 | 284790,11 | 284789,12 | 28507418,92

Teknik Sonuglar 223627,88 | 64518,562 | -159109,32 71,15

Likit Aktifler 91329,17 | 91329,17 0 0,00

Calisan Sayisi 151 39,891 | -111,109 -73,58

Acente Sayist 794| 195666 | -598,334 -75,36

0,978 Sabit Varliklar 3969,425| 1625912 | -2343513 -59,04
Ozsermaye 15314,561 | 15314,561 0 0,00

Uretilen Prim Miktart | 52991,87 | 54158402 | 1166,532 2,20

Teknik Sonuglar 85623,205 | 87508,065 1884,86 2,20

Likit Aktifler 51196,471 | 51196,471 0 0,00

Caligan Sayis 177| 133321 -43,679 -24,68

Acente Sayist 576 123,08 -452,92 -78,63

0,918 Sabit Varliklar 2052,486 | 2052,486 0 0,00
Ozsermaye 69471,395 | 58863,67 | -10607,725 -15,27

Uretilen Prim Miktar1 | 89655269 | 128737,6| 39082,328 43,59

Teknik Sonuglar 118242,17 | 97613,258 | -20628,916 -17,45

Likit Aktifler 144640,92 | 144640,92 0 0,00

Cahigan Sayis 192 89,387 | -102,613 53,44

Acente Sayist 631 228,47 -402,53 -63,79

0,518 Sabit Varliklar 11436,696 | 4414,893 | -7021,803 -61,40
Ozsermaye 76575,393 | 76575,393 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 59784,874 | 188291,79 | 128506,91 214,95

Teknik Sonuglar 54063,058 | 104351,32 | 50288,261 93,02
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Likit Aktifler

18263,876 | 18263,876 0 0,00
Caligan Sayist 390 390 0 0,00

Acente Sayisi 824| 206,021| -617,979 -75,00

MAPFRE GENEL 0,973 Sabit Varliklar 55180,354 | 10034,174 | -45146,18 -81,82
Ozsermaye 481239,08 | 2114185 | -269820,59 -56,07

Uretilen Prim Miktari | 411788,34 | 435657,89 | 23869,551 5,80

Teknik Sonuglar 122708,4 | 126160,12 | 3451,714 2,81

Likit Aktifler 228,299 | 228,299 0 0,00

Calisan Sayist 64 64 0 0,00

Acente Sayisi 303 303 0 0,00

NEOVA 1 Sabit Varliklar 2209,644 | 2209,644 0 0,00
Ozsermaye 10605,49 | 10605,49 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 61982,035 | 61982,035 0 0,00

Teknik Sonuglar 74426,109 | 74426,109 0 0,00

Likit Aktifler 308313,11 | 308313,11 0 0,00

Calisan Sayis 273| 161,474| -111,526 -40,85

Acente Sayi1st 786 786 0 0,00

RAY 0,926 Sabit Varliklar 26289,696 | 12013,024 | -14276,672 -54,31
Ozsermaye 51511,337 | 51511,337 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 25237423 | 272517,83 | 20143,603 7,98

Teknik Sonuglar 67314,517 | 72687,32| 5372,803 7,98

Likit Aktifler 19982,355 | 19982,355 0 0,00

Caligan Sayisi 60 60 0 0,00

Acente Sayisi 619 619 0 0,00

SBN 1 Sabit Varliklar 4246312 | 4246,312 0 0,00
Ozsermaye 9463,291 | 9463,291 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 109955,74 | 109955,74 0 0,00

Teknik Sonuglar 74559,501 | 74559,501 0 0,00

Likit Aktifler 38791,983 | 38791,983 0 0,00

Calisan Sayist 304| 234,652 -69,348 -22,81

Acente Sayisi 755| 600,959 | -154,041 -20,40

SOMPO JAPAN 0,988 Sabit Varliklar 8345,566 | 8345,566 0 0,00
Ozsermaye 118094,46 | 118094,46 0 0,00

Uretilen Prim Miktari | 318584,88 | 322615,37 |  4030,492 1,27

Teknik Sonuglar 95159,046 | 96362,926 1203,88 1,27

Likit Aktifler 26847,172 | 26847,172 0 0,00

Calisan Sayisi 47 47 0 0,00

Acente Sayisi 157 157 0 0,00

TURK NiPPON 1 Sabit Varliklar 1775566 | 1775,566 0 0,00
Ozsermaye 7994,806 | 7994,806 0 0,00

Uretilen Prim Miktari 21297,683 | 21297,683 0 0,00

Teknik Sonuglar 74501,783 | 74501,783 0 0,00
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Likit Aktifler

354616,35 | 354616,35 0 0,00

Calisan Sayis 905 44713 -457,87 -50,59

Acente Sayisi 945 945 0 0,00

YAPI KREDI 0,911 Sabit Varliklar 19472738 | 19472,738 0 0,00
Ozsermaye 330212,61 | 330212,61 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 | 758182 49 | 83183541 | 73652,912 9,71

Teknik Sonuglar 134066,44 | 147090,2 | 13023,756 9,71

Likit Aktifler 7183279,9 | 7183279,9 0 0,00

Calisan Sayist 69 69 0 0,00

Acente Sayisi 2 2 0 0,00

ZIRAAT 1 Sabit Varliklar 679,938 679,938 0 0,00
Ozsermaye 33034,246 | 33034,246 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 1725926 | 172592,6 0 0,00

Teknik Sonuglar 96437,972 | 96437,972 0 0,00

Likit Aktifler 26901,027 | 26901,027 0 0,00

Calisan Sayist 316 316 0 0,00

Acente Sayist 292 292 0 0,00

ZURICH 1 Sabit Varliklar 4159,131| 4159,131 0 0,00
Ozsermaye 49321,714 | 49321,714 0 0,00

Uretilen Prim Miktar1 231226,7| 231226,7 0 0,00

Teknik Sonuglar 47237514 | 47237514 0 0,00
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