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TURKIYE’DEKI SIGORTA SIRKETLERININ KARSILASTIRMALI
FINANSAL ANALIZI (2020-2024)

Onder ULU! , Enver BOZDEMIR ?

MakaleBilgisi Ozet

Calismamin amact hayat disi (HD), hayat (H), emeklilik (E) ve reasiirans (R) sirketlerinin
finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve finansal performansinin finansal analizini yaparak

Gelis 1 22/04/2025 sirket yoneticilerine ve diger finansal bilgi kullanicilarina faydali bilgiler sunmaktir.
Diizeltme :  21/05/2025 Calismada nitel yontemden dokiiman analizi kullanmilmistir. Calisma Tiirkiye'de faaliyet
Kabul : 22/06/2025 gosteren tiim sigorta sirketini kapsamaktadwr. Tiirkiye Sigorta Birligi tarafindan yayimlanan

ve Tiirkiye de faaliyet gdsteren sigorta sirketlerinin 2020-2024 yillar: arast bilango ve gelir
tablosu verileri analiz edilmistir. Elde edilen verilerin analizinde sirketlerin likidite, faaliyet,
sermaye yeterlilik ve karlilik durumlar: faaliyet alanlarina gére karsilastirilarak incelenmigtir.
Analiz edilen sigorta sirketlerinin likidite ve sermaye yeterliligi acisindan beklenen seviyede
olmadiklar tespit edilmistir. Yapilan analiz sonucunda sigorta sirketleri likidite durumlarm
iyilestirmek icin kisa vadeli bor¢larmi azaltmalar: buna karsin cari varliklarint arttirmalari,
sermaye yapisi olarak 6z sermayelerini arttirmalar: ve yabanct kaynaklarini azaltmalari ve
teknik karliklilarim artirmalari icin faaliyet ve diger giderlerini azaltmalar: gerekmektedir.
Ayrica sirketlerin enflasyona bagh olarak hasar édemelerindeki artiglar ongoriilerek briit
primlerini arttrmalar: buna karsin hasar 6demelerini de azaltiimasi gerekir.
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COMPARATIVE FINANCIAL ANALYSIS OF INSURANCE COMPANIES
IN TURKIYE (2020-2024)

Articlelnfo Abstract

The aim of the study is to provide useful information to company managers and other
financial information users by conducting financial analysis of the financial status,
operating results, and financial performance of non-life (NL), life (L), pension (P),
Received  : 22/04/2025 and reinsurance (R) companies. Document analysis, one of the qualitative methods,
Revised : 21/05/2025 was used in the study. The study covers insurance companies operating in Tiirkiye.
Accepted @ 22/06/2025 The balance sheet and income statement data of insurance companies operating in
Turkey and published by the Tiirkiye Insurance Association, for the years 2020-2024,
were analyzed. In the analysis of the data obtained, the liquidity, activity, capital
adequacy, and profitability situations of the companies were examined by comparing

Keywords: them according to their fields of activity. It has been determined that the insurance
Insurance Companies, Financial companies analyzed are not at the expected level in terms of liquidity and capital
Analysis, Ratio Anal;}sis. adequacy. As a result of the analysis, insurance companies need to reduce their short-

term debts to improve their liquidity, increase their current assets, increase their
equity as a capital structure, reduce their foreign resources, and reduce their
operating and other expenses to increase their technical profitability. In addition,

JEL Codes: G17, G22, M4O0. companies need to increase their gross premiums in anticipation of increases in
damage payments due to inflation, while reducing damage payments
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GIRIS

Tiirkiye'de sigortacilik sektorii, hem bireylerin hem de kurumlarin gesitli risklere kars1 korunmasini
saglayan kapsamli bir yapiya sahiptir. Sigortacilik sistemi, devlet tarafindan yonetilen ve finanse
edilen zorunlu katilim oldugu sosyal giivenlik ve 6zel sektor tarafindan yonetilen ve katilimin kismen
de olsa zorunlu olmadig1 genel sigortalar olmak {iizere ikiye ayrilmaktadir. Calismamizin konusunu
iceren genel sigortalar 6zel sigorta sirketleri tarafindan 6zel veya tiizel kisilerin istegi lizerine ¢ok
cesitli alanlarda taginan riske gore prim alinarak yapilan bir sigorta tiiriidiir. Bu 6zel sigortalar hayat
dis1 ve hayat/emeklilik sigortalar1 ve sigortalar olarak ikiye ayrilmaktadir.

Tazminat sigortalar1 olarak da adlandirilan hayat dis1 sigortalar, zorunlu deprem, konut, trafik, kasko,
Ozel saglik, tarim, esya, sorumluluk, seyahat saglik sigortalar1 gibi sigortalar1 icermektedir. Bir
kisinin yasam kalitesini artirmak amaciyla yapilan hayat sigortalari, 6zel saglik sigortasi, grup hayat
sigortasi, ferdi kaza sigortasi, 6liim hali sigortasi, maluliyet sigortasi ve 6zel durum sigortalarini
icermektedir.

Bir sigorta sirketi, sigortasini yaptig1 faaliyetlerin risklerinden bir kismin1 kendi biinyesinde tutarken
bir kismin1 da baz1 sirketlere devretmektedir. Riskin devredildigi sirketlere ise reasiirans sirketleri
denilmektedir. Baska bir ifadeyle reasiirans sirketleri veya reasiirorler, sigorta sirketlerine sigorta
saglayan sirketlerdir. Bu da sigorta sirketlerinin 6deyecegi tazminat maliyetini azaltmalarina neden
olmaktadir.

Sigorta sektorii, hem bireylere hem de isletmelere ¢esitli sigorta {iriinleri sunarak olasi risklere ve
kayiplara kars1 finansal koruma saglayan bir sektordiir. Bu nedenle sigorta sirketleri riskleri
degerlendirir, primleri toplar ve teminat ayrintilarin1 belirten poligeler hazirlar. Polige sahipleri,
kapsanan kayiplar1 yasadiklarinda tazminat talep edebilirler. Sektdr bu talepleri karsilarken, tiiketici
giivenligini, parasal istikrari, etik is uygulamalarii ve 6deme giicii kriterlerine uyumu garanti altina
almak icin iyi bicimde yonetilmesi gerekir. Sigorta sektorii temelde risk yonetimi esasina dayanir. Bu
da sigorta sektoriinli diger sektorlerden ayiran en 6nemli 6zelliktir.

Sigorta sirketleri, topladiklar1 primler karsiliginda polige sahiplerinin olas1 hasarlarini karsilamay1
taahhiit etmek zorundadir. Sigorta sirketleri sigorta sdzlesmesiyle taahhiit ettikleri ylikiimliiliikleri
police sahiplerinin talep etmeleri durumunda yerine getirmek zorundadirlar. Sigorta sirketlerinin
sozlesmeden dogan yiikiimliiliikklerini yerine getirebilmeleri i¢in giiclii bir finansal yapiya sahip
olmalar1 gerekmektedir. Finansal yapilar1 giiclii olan sigorta sirketleri olaganiistii risklerin
gerceklesmesi durumunda dahi sézlesme sartlarina uygun hasar 6demelerini yapabilmektedir.
Finansal yeterliligi kontrol edebilmek i¢in sirketlerin ylikiimliilik karsilama yeterliligi, teknik
karsiliklar, finansal analiz rasyolari, konservasyon oranlar1 6nemli hususlardir. Bu mekanizmalarin
etkin kullanimiyla sigorta sirketlerinin finansal yapilari kontrol altinda tutulmali, sigortalilar ve biitlin
ekonomi sigorta sirketlerinin finansal yetersizlige diismesinin olumsuz etkilerinden korunmalidirlar
(Kalayc1 ve Yilmaz, 2011:79).

Ulkemizde 1997 yili igerisinde sigortacilikta mali analizin daha iyi bir sekilde yerine getirilebilmesi
icin “Erken Uyar1 Modeli” gelistirilmistir. Bu modelle, sektor analize tabi tutulmakta, finansal agidan
sirketler arasinda iyi ve kotu sirketler ayrimi gerceklestirilmekte olup finansal agidan zayif olan
sirketler tespit edilip gerekli uyarilar yapilarak sirketlerin yakin takibi saglanmaktadir (Bagpinar,
2005:12).
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Sigorta sirketleri topladiklart primler karsisinda taahhiit edilen yikiimliiliklerini yerine
getirebilmeleri i¢in gii¢lii bir finansal yapiya ihtiya¢c duymaktadir. Bu da finansal analizler yardimiyla
saglanmaktadir. Finansal analizin amaci, bir isletmenin finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve
finansal performansinin analiz ederek gelecege yonelik tahminlerde bulunarak finansal bilgi
kullanicilarina faydali bilgiler sunmaktir. Sigorta sirketlerinin finansal durumunu ve performansini
Olcebilmek i¢in likidite, faaliyet, sermaye yeterlilik ve karlilik oranlar1 yardimiyla analiz
yapilmaktadir.

Calismanin amaci hayat disi, hayat/emeklilik ve reasiirans sirketlerinin finansal durumunu, faaliyet
sonuglarini ve finansal performansinin rasyo yontemiyle analiz ederek sirket yoneticilerine ve diger
finansal bilgi kullanicilarina faydali bilgiler sunmaktir. Bu amag¢ dogrultusunda Tiirkiye’de faaliyet
gosteren tiim 0zel sektdr sigorta sirketlerinin Tiirkiye Sigorta Birliginin (TSB) yayimlamis oldugu
2020-2024 yillart aras1 bilango ve gelir tablosundan yararlanilarak finansal analiz yapilmistir.

LITRERATUR TARAMASI

Tiirkiye’de faaliyet gosteren hayat disi, hayat/emeklilik ile reasiirans sigorta sirketlerinin finansal
performanslarini oran analizi veya diger yontemlerle degerlendirildigi g¢alismalarin literatiir
aragtirmasinda  ¢ogunlukla Borsa Istanbul (BIST)’da yer alan sigorta sirketlerinin oldugu
gOriilmiistiir. Bunlar;

Bagpinar’in (2005) yaptig1 ¢alismada Sigorta sirketlerinin mali tablolarinin diger, Sirketlerin mali
tablolarindan farklilig1, sigorta sirketlerinin 6deyebilirlikleri, sigorta sektdriinde mali analiz ve bu
analizde kullanilacak oranlar ve sigorta sektoriinde uygulanmakta olan erken uyari modeli
incelenmistir.

Senel’in (2006), yaptigi calismada Avrupa Birliginde ve lilkemizde sigorta sirketlerinin mali
yeterliliklerine iligkin diizenlemeler ele alinarak {ilkeler arasi bazi karsilastirmalar yapilmistir.

Yilmaz, (2010) yaptig1 calismada, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB-Borsa istanbul)
islem goren hayat dis1 bransta faaliyet gosteren 6 sigorta sirketlerinin 2005-2009 yillar1 arasi finansal
tablolar1 oran analiziyle incelenmistir.

Leskay’in (2010) yaptig1 ¢aligmada elemanter (hayat disi) sigorta sektdriinde faaliyet gdsteren bir
sitketin 2007 ve 2008 yillarina ait bilanco ve gelir tablosundan yararlanilarak finansal analiz
uygulamasi yapilmistir.

Kalaycr ve Yilmaz’m (2011) yaptiklar1 ¢aligmada IMKB’de islem goren sigorta sirketleri finansal
yapisi, rasyo analizi yontemiyle incelenmis, inceleme sonucunda da finansal yapinin zayiflamasi
sonucunda ortaya cikabilecek finansal yetersizlik riskinin minimuma indirilmesi noktasinda karar
alicilara destek saglayacak veriler tiretilmeye ¢aligilmistir.

Kramaric ve Galetic’in (2013) yaptiklari calismada 2007-2011 doneminde, Avusturya, Hirvatistan ve
Romanya sigorta sektorlerinde reasiirorlere devredilen sigorta primlerinin sigorta sirketlerinin
karlilig1 iizerindeki etkisini incelemistir.

Akotey vd.’nin (2013) yaptiklart ¢aligmada 2000-2010 donemine ait Gana’da faaliyet gosteren 10
hayat sigortasi sirketinin karliligint arastirmislardir. Yapilan ¢aligmada, briit yazilan primlerdeki,
toplam varliklardaki ve faiz oranlarindaki artigin sigorta sirketlerinin hem toplam karliliginda hem de
teknik faaliyetlerinin karliliginda olumlu bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Burca ve Batrinca’nin (2014) yaptiklar1 ¢alismada 2008-2012 yillar1 aras1t Romanya’da 21 sigorta
sirketinin finansal performansini etkileyen faktorleri incelenmistir. Calismada sigorta kaldirag orani,
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sirket bliylikligi, briit yazilan primlerdeki biiyiime orani, hasar prim orani, konservasyon orani ve
sermaye yeterlilik oraninin sirketlerin finansal performansinin belirleyicisi oldugu tespiti yapilmustir.

Kaya ve Kaya’nin (2015) yaptiklar1 ¢alismada 2008-2013 doneminde, Tiirkiye’de faaliyet gosteren
17 hayat sigortas1 sirketinin verileri finansal performansi etkileyen firmaya 06zgii faktorlerin
belirlenmesi ve bu faktorler ile performans arasindaki iliskinin tespit edilmesi amaciyla analiz
edilmistir. Calismada briit yazilan primler ve sirket yasinin aktif karlilik orani iizerinde istatistiki
olarak anlaml1 ve olumlu oldugu buna karsin, sirket biliylikliigii, cari oran ve sigorta kaldirag oran,
aktif karlilik orani lizerinde istatistiki olarak anlamli ve olumsuz oldugu tespit edilmistir.

Bayramoglu ve Basarir’in (2016) yaptiklari calismada Borsa Istanbul’da islem goren 6 adet sigorta
sirketinin 2011-2014 yillarina iligkin yillik mali tablolar1 kullanilarak oran analiziyle finansal
performans analizi yapilmistir. Calisma sonuglarina gore 4 sirketin finansal agidan basarili 2 sirketin
ise basarisiz oldugu belirlenmistir.

Caglar ve Oztas’m (2016) yaptiklar1 ¢alisma Tiirkiye’de faaliyet gdsteren 8 adet hayat dis1 sigorta
sirketinin 2014 y1l1 finansal oranlar1 yardimiyla siralamalar1 amaciyla veri zarflama analizi ve analitik
hiyerarsi siireci yardimiyla bu agirliklarin belirlenmesine iligkin bir yontemle yapilmistir. Buna gore
Ziraat Sigorta ve Liberty Sigorta en etkin iki sirket olurken, Sompo Japan Sigorta ve Giines Sigorta
son iki siray1 aldig1 tespit edilmistir.

Altuntas ve Hosgor’lin (2018) yaptiklart ¢alisma sektorde mevcut olan sigorta sirketlerinin mevcut
verilerini karsilagtirarak, sektor igindeki yerlerini ve statiilerini test etmek amaciyla yapilmstir.
Calismada sektorler kendi aralarinda hiyerarsik kiimeleme analizine tabi tutulmus olup sigorta
sirketlerinin sadece kendi icinde siralamanin ¢ok bir anlam ifade etmedigi, bunlarin sektdr icindeki
statlilerinde siniflandirilmasi gerektiginin 6nemli oldugu vurgulanmistir.

Berkdemir ve Altun’un (2018) yaptiklar calismada, Ziraat Sigorta A.S.’nin ve 38 adet hayat dis1
sigorta sektoriiniin 2013-2016 donemini kapsayan finansal sonuclarina bakilarak finansal oran
hesaplanmistir. Calismada sirket ve sektdr icin bulunan sonuglar puanlama yontemiyle birbirleriyle
karsilastirilmis ve sonugta sirketin sektore gore kac puan aldig1 hesaplanmustir.

Cakmak, Hayirsever Bastiirk’iin  (2019) yaptiklar1 calismada sigorta sektoriiniin performansinin
Olgiilmesi ve ekonomik biiylime tizerindeki etkisinin incelenmesi amaglanmistir. Sigortacilik
sektoriiniin 2007-2018 yillar1 arasindaki performansi oran analizi yontemi ile degerlendirilmis ve

Tiirkiye'de iiretilen toplam primler ile GSYH arasindaki iligki incelenmistir.

Oniz ve Aydin’in (2019) yaptiklar1 ¢aligmada, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren sigorta sirketlerinin, 2000
- 2001 finansal krizlerinde finansal durumlarinin analizi yapilmistir. Yapilan analizde 1998-2003
yillar1 aras1t BIST’ de (Borsa Istanbul) kayith 4 adet sigorta sirketinin incelenmistir. Calismanin
sonunda sigorta sirketlerin finansal yapilarinin dalgali seyri izlendigi ancak dalgali yapiya krizlerin
direk bir etkisinin olmadig tespit edilmistir.

Senel, ve Akkurt’un (2022) yaptiklari ¢alismada Borsa Istanbul’da yer alan sigorta sirketlerinin
performansin1 belirleyen firmaya ozgii faktorler Dinamik Panel Veri Analizi yontemi ile
incelenmistir. Calisma sonucunda aktif karlilik oran1 bagimli degigkenini, briit yazilan primler,
0zkaynak karlilik orani, alinan primler/toplam aktifler en yiliksek anlamlilik diizeyinde agiklayici
degiskenler oldugu goriilmiistiir.

Ersan ve Senel’in (2023) yaptiklar1 calismada Borsa Istanbul’da islem géren sigorta sirketlerinin
2017-2021 yillarma iliskin finansal tablolar1 kullanilarak sermaye yeterlilikleri oran analizi yontemi
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ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda, hayat dis1 alanda faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin yillar
itibartyla performanslart degerlendirilmistir.

Efe’nin (2023) yaptig1 calismada Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren 4’ii hayat dis1, 2’si de hayat
olmak iizere toplam 6 sigorta sirketinin 2018-2022 yillarina ait finansal performanslari analiz
edilmistir. Rasyo incelemeleri sonucunda yapilan analizde sirketlerin finansal yapisinin
zayiflamasima neden olan unsurlar belirlenerek bu unsurlarin ve risklerin bertaraf edilmesi veya
minimuma indirilmesi i¢in alinmas1 gereken aksiyonlar konusunda sirket iist yonetimine destek
saglayacak ciktilar verilmeye ¢alisilmistir.

Ayyildiz’in (2024) yaptig1 calismada Tiirkiye sigortacilik sektoriiniin 2020-2023 dénemindeki
finansal performansinin degerlendirilmesi amaciyla bir finansal oran analizi gerceklestirilmistir.
Calismada, likidite ve aktif kalitesi, sermaye yeterliligi, karlilik, faaliyet ve tahsil kabiliyeti bagliklari
altinda finansal gostergeleri incelenmistir. Calisma sonucunda finansal oranlardaki degisimler
incelenerek genel sektorel egilimler belirlenmistir.

YONTEM

(Calismada nitel yontem tekniklerinden dokiiman analiz yontemi kullanilmistir. Dokiiman analizi
Tiirkiye’de faaliyet gosteren tiim ozel sektdr sigorta sirketlerinin Tiirkiye Sigorta Birliginin
yayimlamis oldugu 2020-2024 yillar1 arasi bilango ve gelir tablosu verileri kullanilarak yapilmistir
(Tirkiye Sigorta Birligi, 2025). Bu dokiimanlardan elde edilen veriler dogrultusunda finansal
tablolarin analizinde en yaygin olarak kullanilan rasyo (oran) analizi kullanilmistir. Tiirkiye’de 2024-
2020 yillarinda faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin sayilar1 ve toplam i¢indeki paylar1 (%) asagidaki
tabloda verilmistir.

Tablo 1. Sigorta Sirketlerinin Sayilari (2020-2024)

Sirket Tiirleri 2024 2023 2022 2021 2020
Adet % Adet % Adet % Adet % Adet %

Hayat Dis1 (HD) 47 66 47 67 44 66 40 63 39 62

Hayat ve

Emeklilik (H+E) 20 28 19 27 20 30 21 33 21 33

Reasiirans (R) 4 06 4 06 3 4 3 4 3 5

TOPLAM 71 100 70 100 67 100 64 100 63 100

Kaynak: Tiirkiye Sigorta Birligi, 2025.

Calismanin kapsamini, Tiirkiye’de 2024 yilinda faaliyet gosteren 71, 2023 yilinda 70, 2022 yilinda
67,2021 yilinda 64 ve 2020 yilinda 63 sigorta sirketi olugturmaktadir.

Calismadaki veriler her bir sirket grubunun kendi agirlikli ortalamasi alinarak elde edilmistir. Ayrica
genel toplamda yine sirket gruplarinin kendi icerisindeki sirket sayisina gore agirlikli ortalama
kullanilarak yapilmistir. Caligmanin yapildigi donemde TSB tarafindan 2025 yili verileri heniiz
yayimlanmadigi i¢in ¢aligma donemi olarak 2020-2024 yillara tercih edilmistir.

Sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelere ait veriler; likidite durumu, faaliyet (varlik
yapist) durumu, sermaye yeterlilik durumu (finansal yapisi) ve karlilik durumu agisindan her bir
sigorta sirketi kendi tiirii igerisinde karsilastirilarak analiz edilmistir. Elde edilen veriler literatiirde
genel kabul gérmiis oranlara ve sektor ortalamasina gore yorumlanmistir. Sigorta sirketlerinin hem
kendi faaliyet tlirlerine hem de yillara gore karsilastirilarak gerekli yorumlar yapilmistir.
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Verilerin tamami TSB’nin internet adresinden elde edilmistir. Bu ¢alismaya ait veriler kamuya agik
erigim niteligi tagidigr i¢in etik kurul izni gerektirmeyen bir ¢aligmadir.

BULGULAR

Sigorta sirketlerinin finansal durumu, faaliyet sonuglar1 ve finansal performansini analiz yapabilmek
icin varlik kalitesi ve likiditeye iliskin oranlar, faaliyete ve tahsil kabiliyetine iligkin oranlar, sermaye
yapisina iliskin oranlar ve karlilik oranlar1 olmak tizere dort farkli 2020-2024 yillar1 arasi bulgular
analiz edilmektedir.

Varlik Kalitesi ve Likiditeye iliskin Oranlar

Sigorta sirketlerinin donen/cari varliklar ile kisa vadeli borglarini 6deyebilme yeteneklerini ve varlik
kalitesini gosteren likidite oranlarinin hesaplanmasinda cari oran, nakit/likidite orani, likit
varliklar/varlik toplami1 oranlarina ait bulgular asagida verilmistir.

Cari Oran

Cari oran; sirketlerin kisa vadeli ylikiimliiliikklerini dénen (cari) varliklarla yerine getirebilme giiciinii
gosterir. Baska bir ifadeyle donen varliklarin kisa vadeli yiikiimliiliikleri hangi sevide karsiladigini
gosteren oranidir. Bu oranin 1,5 ve {izerinde olmasi beklenir.

Grafik 1.Cari oran

1,6

1,5

1,4

1,3

1,2

1,1
! 2020 2021 2022 2023 2024
HD 1,3 1,24 1,19 1,21 1,25
H+E 1,28 1,3 1,28 1,27 1,49
R 1,38 1,37 1,23 1,1 1,12
Genel Ortalama 1,29 1,28 1,23 1,23 1,31

Grafik 1°de elde edilen verilerine gore cari oranin en iyi 2024 yilinda 1,49 ile H+E, 2023 yilinda 1,27
ile H+E, 2022 yilinda 1,28 ile H+E, 2021 yilinda 1,37 ile R ve 2020 yilinda 1,38 ile yine R
sirketleridir. Cari oranin diislik olmasi, kisa vadeli borg¢lar1 zamaninda 6deyememe riskine karsin bu
oranin yiiksek olmasi, sirketlerin varliklarini esas faaliyetlerinde kullanamadiklarini ve fon fazlasi
olarak sirkette tutup yatirnm yapmadiklarini gostermektedir. Buna gore H+E sirketlerinin 2024 yil1
harig tiim yillarda sirketlerin kisa vadeli bor¢larin1 6deyememe riskinin oldugu tespit edilmistir. Yillar
itibariyle cari oranin istenen seviyede olmasa dahi en iyi yilin 1,31 ile 2024 y1l1 oldugu goriilmektedir.
Ayrica cari oran agisindan tiim sirket grubu ortalamasina gore 2022-2024 yillari arasi R sirketlerinin
diistik kaldig tespit edilmistir.

Nakit Oran
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Nakit (likidite) oran; nakit ve nakit benzeri varliklarin kisa vadeli ylikiimliiliikleri kargilama oranidir.
Sigorta sirketleri i¢in genellikle bu oranin 1 olmasi yeterli olarak goriilmektedir. Hayat dis1 sigorta
sirketleri i¢in nakit orani, 1’den biiyiik olmas1 beklenirken, hayat sigorta sirketlerinde 0,975 ten kiiciik
olmamasi gerekir (Bagpinar, 2005:14).

Grafik 2. Nakit oran
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Grafik 2’de elde edilen verilerine gore likit oranin en iyi 2024 yilinda 0,50 ile HD, 2023 yilinda 0,40
ile HD, 2022 yilinda 0,40 ile HD, 2021 yilinda 0,59 R ve 2020 yilinda 0,66 ile yine R sirketleridir.
Tim sirket gruplarinda likit oran 1’in altinda ve beklenen seviden diisiik oldugu tespit edilmistir.
Yillar itibariyle nakit oranin istenen seviye olmasa dahi en iyi yilin 0,39 ile 2024 yili oldugu
goriilmektedir. Ayrica likit oran agisindan H+E sirketleri tiim yillarda tiim sirket grubu ortalamasina
gore ¢ok diisiik kaldig: tespit edilmistir.

Cari varhiklar/varhk toplami orani

Cari (likit) varliklar/varlik toplami orani; sirketlerin toplam varliklar igerisindeki likit/cari (donen)
varlik paymi gosteren bu oran, sirketin faaliyet alaninda nakit iiretme kapasitesi hakkinda bilgi
vermektedir. Hizmet isletmesi olan sigorta sirketlerinin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri i¢in duran
varliklardan ziyade donen varliklarina yatirim yapmalart beklenmektedir. Bu nedenle sigorta
sirketlerinde bu oranin yliksek olmasi istenir.

Grafik 3. Cari varliklar/varlik toplami
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Grafik 3°de elde edilen verilerine gore cari varliklarin toplam varliklar i¢erisindeki payimin en yiiksek
2024 yilinda 0,90 ile HE, 2023 y1linda 0,91 ile HD, 2022 yilinda 0,98 ile HD+H+E, 2021 yilinda 0,92
HD ve 2020 yilinda 0,93 ile yine HD sirketleridir. Yillara gore sirketlerin varlik kalitesi agisindan
cari varliklarin toplam varliklar igerisindeki en yiiksek payin 0,88 ile 2022 yili oldugu goriilmektedir.
Ayrica cari varliklar/varlik toplami orani agisindan tiim sirket grubu ortalamasina gore 2024 yili harig
tiim yillarda H+E sirketlerinin diisiik kaldig1 tespit edilmistir.

Faaliyete ve Tahsil Kabiliyetine iliskin Oranlar

Sigorta sirketlerinin faaliyete ve tahsilat yeteneklerine iligkin oranlarinin hesaplanmasinda; tazminat
tediye orani, konservasyon orani, esas faaliyetlerden alacaklar/varlik toplami orani ve esas
faaliyetlerden alacaklar/6zsermaye toplami oranlar1 kullanilmaktadir.

Tazminat tediye oram

Tazminat tediye orani baska bir ifadeyle net hasar prim orani; ger¢eklesen net hasar /kazanilmig net
primdir. Baska bir ifadeyle meydana gelen hasarlar dolayisiyla sirketin bu hasarlarin ne kadarinm
0dedigini gostermektedir. Bu oranin 0,60 ile 0,80 arasinda olmasi istenir (Baspinar, 2005: 20). Bu
oranin yliksek olmasi giiven vericidir. Bir sigorta sirketinin tazminat tediye orani diisiikse bu durum
sigorta sirketi i¢in olumsuz durumu ifade etmektedir ve sirketin hasar 6demelerinde gerekli 6zeni
gostermedigi sonucu ¢ikmaktadir (Cakmak ve Hayirsever Bastiirk, 2019: 248).

Grafik 4. Tazminat tediye orani
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Grafik 4’te elde edilen verilerine gore gerceklesen net hasarin kazanilmis net primlere orani
icerisindeki payinin en yiiksek 2024 yilinda 0,81 ile HD, 2023 yilinda 0,96 ile R, 2022 yilinda 1,01
ile HD ve R, 2021 yilinda 0,90 ile HD ve R ve 2020 yilinda 0,79 ile yine R sirketleridir. Y1illara gore
sirketlerin tazminat tediye orani agisindan en yiiksek payin 0,83 ile 2022 yili oldugu goriilmektedir.
Ayrica tazminat tediye orani agisindan tiim sirket grubu ortalamasina gore 2024 yil1 harig tiim yillarda
R sirketlerinin yiiksek oldugu buna karsin tiim yillarda H+E sirketlerinin beklenen seviden ¢ok daha
diisiik kaldig tespit edilmistir.

Konservasyon orani

Konservasyon orani; bir sirketin net primlerin briit primlere oramidir. Saklama pay: olarak da
adlandirilan konservasyon, sigorta sirketlerinin reasiiransa devretmeyip tizerlerinde tuttuklar riskleri
ifade etmektedir. Sigorta sirketlerinin iistlendikleri gercek riski anlamamiza yardimci olan bu oranin
olmasi istenen bir sinir1 bulunmamaktadir. Bunun nedeni; konservasyon orani, sermayesi giiclii olan
sirketlerde yliksektir. Bu durum sigortalilar i¢in ¢ok O6nemli degildir. Ancak sermayesi yeterli
olmayan sirketlerin konservasyon oraninin yiiksek olmasi ve tiim riskleri kendi biinyelerinde
tutmalart sirketin mali durumu hakkinda olumsuz sinyal verebilir. Bu nedenle de konservasyon orani
icin kesin bir deger belirtmek dogru olmamaktadir (Cakmak ve Hayirsever Bastiirk, 2019: 248).
Buna karsin bu oran igin belirtilmis bir oran olmamasina karsin ¢ikan sonucun sektor ortalamasinin
istlinde olmas istenir.

Grafik 5. Konversiyon Orani
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Grafik 5°te elde edilen verilerine gore net primlerin briit primlere orani igerisindeki paymin en yiiksek
2024 yilinda 80,9 ile HD, 2023 yilinda 95,8 ile R, 2022 yilinda 101 ile HD ve R, 2021 yilinda 90,3 R
ve 2020 yilinda 78,7 ile yine R sirketleridir. Yillara gore sirketlerin Konservasyon orani agisindan
en yiliksek payin 82,7 ile 2022 yil1 oldugu goriilmektedir. Ayrica Konservasyon orani agisindan tiim
sirket grubu ortalamasina gore 2024 yil1 harig tiim yillarda R sirketlerinin yiiksek oldugu buna karsin
tiim yillarda H+E sirketlerinin beklenen seviden ¢ok daha diisiik kaldig1 tespit edilmistir.

Esas faaliyetlerden alacaklar/varhk toplam

Esas faaliyetlerden alacaklar/varlik toplami; bu oran sirketlerin varliklar icerisinde esas faaliyetlerden
kaynaklanan acente alacaklarmin oranini gostermektedir. Bu oranin sektdr ortalamasindan kiigiik
olmasi beklenir. Sektor ortalamasindan biiylik oranin olmasi sirketin zayif likidite yapisini
gostermektedir. Bagka bir ifadeyle sirket primlerinin nakit ve benzeri unsurlardan degil vadeli
alacaklar biciminde olmasi durumunda; alacaklarin1 zamaninda tahsil edemediginde borg¢larini da
zamaninda 6deyememe riski olusabilir.

Grafik 6. Esas Faaliyetlerden Alacaklar/ Varlik Toplam1 Orani
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Grafik 6’da elde edilen verilerine gore esas faaliyetlerden alacaklarin toplam varliklar icerisindeki
paymin en diisiik 2024 yilinda 0,13 ile HD, 2023 yilinda 0,20 ile HD, 2022 ve 2021 yillarinda 0,00
ile HD ve 2020 yilinda 0,12 R sirketleridir. Yillara gore sirketlerin esas faaliyetlerden alacaklarin
toplam varliklar i¢erisindeki payinin en diisiik payimn 0,23 ile 2024 yil1 oldugu goriilmektedir. Ayrica
tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda HD sirketlerinin diisiik oldugu buna karsin tim
yillarda H+E sirketlerinin beklenen seviye ¢cok daha yiiksek kaldig tespit edilmistir.

Esas faaliyetlerden alacaklar/o6zsermaye orani

Esas faaliyetlerden alacaklar/6zsermaye orani; bu oran, sirketin ana faaliyetlerinden elde ettigi
gelirlerin ne kadarinin heniiz tahsil edilmedigini ve 6zsermayeye kiyasla bu alacaklarin ne kadar
bliylik oldugunu gosterir. Bu oranin yiiksek olmasi; sirketin ¢ok fazla vadeli satis yaptigini bu da
tahsilat riskini artirdig1 ve 6zsermayeye gore fazla risk alindigin1 anlamina gelmektedir. Bu oranin
diisiik olmasi; nakit doniisiimiiniin daha sagliklt oldugunu ve 6zsermaye yapisinin gii¢lii oldugunu
gosterebilir. Bu oranin, hayat dist sirketler icin 0,80, hayat sirketleri i¢in 0,20°den diisiik olmasi
beklenir (Baspinar, 2005: 15-23).

Grafik 7. Esas faaliyetlerden alacaklar/6zsermaye orani
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Grafik 7°de elde edilen verilerine gore esas faaliyetlerden alacaklarin toplam 6z sermaye icerisindeki
paymin en diisiik 2024 yilinda 0,46 ile R, 2023 yilinda 0,71 ile R, 2022 yilinda 0,00 ile HD, 2021
yillarinda 0,32 ile R ve 2020 yilinda 0,25 ile R sirketleridir. Yillara gore sirketlerin esas faaliyetlerden
alacaklarin toplam 6z sermaye igerisindeki payinin en diisiik 1,24 ile 2024 yil1 oldugu goriilmektedir.
Ayrica tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda R sirketlerinin diisiik oldugu buna karsin tiim
yillarda H+E sirketlerinin beklenen seviye cok daha yiiksek kaldigi tespit edilmistir.

Sermaye Yeterliligine Iliskin Oranlar

Sirketlerin sermaye yapilarini gésteren sermaye yeterlilik oranlari, varliklarla kaynaklarin karsilanma
yetenegini gdstermektedir. Bu oranlar Briit Yazilan Primler/Ozsermaye, Briit Yazilan Primler/Aktif
Toplami, Ozsermaye orami (6zsermaye/toplam kaynaklar) ve 6zsermaye/Sigortacilik kisa ve uzun
vadeli teknik karsiliklardan olugmaktadir. Sermaye yeterlilik orani yiiksek olan sigorta sirketleri,
sermaye yapilarinin giicli oldugunu gostermektedir. Sermaye yapisi giiglii olan sirketlerin
giivenilirligi daha ytiksek olacagindan potansiyel sigortalilar i¢in daha cazip olabilmektedir. Ayrica
bu oranin yiiksek olmasi bor¢lanma maliyetlerinin de diisiik olmasini saglar.
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Ozsermaye/Toplam Kaynaklar

Ozsermaye/Kaynaklar toplami; bir sirketin kisa ve uzun vadeli bor¢ ddeme giiciinii gdstermekle
birlikte, kaynaklarin ne kadarinin igletme sahip ve ortaklar1 tarafindan finanse edildigini de
gostermektedir. Bu oranin 0,50 olmasi uygun ve yatirim yapilabilir olarak yorumlanmaktadir. Bagka
bir ifadeyle bir sirketin kaynaklarinin yarisinin 6zsermayeden diger yarisinin yabanci kaynaklardan
karsilanmasi beklenmektedir. Bu oranin diisiik olmasi durumunda sirketlerin yabanci kaynak
bulmada zorlanmalarina ve kaynak maliyetlerinin de artmasina neden olabilir.

Grafik 8. Ozsermaye/Kaynaklar toplami
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Grafik 8’de elde edilen verilerine gore 6zsermayenin kaynaklar icerisindeki payinin en yiiksek 2024
yilinda 0,48 ile R, 2023 yilinda 0,32 ile R, 2022 yilinda 0,41 ile R, 2021 yilinda 0,42 ile R ve 2020
yilinda 0,47 ile yine R sirketleridir. Yillara gore sirketlerin 6zsermayenin toplam kaynaklar
icerisindeki en diisiik paym 0,11 ile 2023 ve 2021 yillart oldugu goriilmektedir. Ayrica tiim sirket
grubu ortalamasina gore tiim yillarda H+E sirketlerinin diisiik oldugu tespit edilmistir. R sirketleri
tim yillarda diger sirketler gruplarina gore yiiksek olsa dahi beklenen seviyenin altinda oldugu
goriilmiistiir. Bu da sigorta sirketlerinin sermaye yapilarinin iyi olmadigini géstermektedir.

Briit yazilan primler/Ozsermaye oram

Briit yazilan primler/Ozsermaye; yazilan primlerin 6zsermaye oranini gdsteren bu oranin 4’ten biiyiik
olmamasi beklenir (Baspinar, 2005: 14). Rasyonun 4’ten biiyiik olmas1 6zsermayenin yetersiz oldugu
seklinde yorumlanmaktadir. Bagka bir ifadeyle 6zsermayenin 4 kat1 kadar prim toplamas1 uygundur.
Bunun iizerinde prim toplamasi olasi riskleri zamaninda karsilayamama anlamina gelmektedir. Bagka
bir ifadeyle toplanan primlerin 6zsermayeden ¢ok daha fazla olmasi bu primlerin olasi risklerine
karsin sermayenin yeterli olmasi nedeniyle bor¢lanma yoluyla karsilanmas1 muhtemel olabilir.

Grafik 9. Briit yazilan primler/Ozsermaye orani
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Grafik 9°da elde edilen verilerine gore briit yazilan primlerin 6zsermaye orani en yiiksek 2024 yilinda
3,63 ile HD, 2023 yilinda 3,64 ile HD, 2022 yilinda 3,85 ile HD, 2021 yilinda 2,99 ile HD ve 2020
yilinda 2,71 ile yine HD sirketleridir. Yillara gore sirketlerin briit yazilan primlerin 6zsermaye orani
en diisiik 2,22 ile 2020 yil1 oldugu goriilmektedir. Ayrica tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim
yillarda R sirketlerinin diisiik oldugu tespit edilmistir. Tiim yillarda HD sirketlerinin topladig: briit
primleri 6zsermayenin 4 katin1 gegmedigi goriilmektedir. Bu da sirketlerin prim bor¢larina karsin
ozsermayenin gii¢lii oldugu anlamina gelmektedir.

Briit yazilan primler/Varhk toplami

Briit yazilan primler/Varlik toplami orani; yazilan primlerin toplam varliklara veya kaynaklara
oranini gosteren bu oranin varliklarin kag kati kadar primlerin oldugunu gostermektedir.

Grafik 10. Briit yazilan primler/Varlik toplami1
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Grafik 10°da elde edilen verilerine gore briit yazilan primlerin varliklara orani en yiiksek 2024 yilinda
0,72 ile R, 2023 yilinda 0,83 ile HD, 2022 yilinda 0,81 ile HD, 2021 yilinda 0,67 ile HD ve 2020
yilinda 0,69 ile yine HD sirketleridir. Yillara gore sirketlerin briit yazilan primlerin varliklara orani
en diisiik 0,26 ile 2020 yil1 oldugu goriilmektedir. Ayrica tiim sirket grubu ortalamasina gore tim
yillarda H+E sirketlerinin diisiik oldugu tespit edilmistir.
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Ozsermaye/Sigortacilik kisa ve uzun vadeli teknik karsihklar

Ozsermaye/Sigortacilik kisa ve uzun vadeli teknik karsiliklar orani; finansal olaylarda gelecekteki
belirsizlikler i¢in karsilik ayrilmasi ihtiyatlilik kavramiin geregidir. Sigortacilik faaliyetinin esast
risklerin iistlenilmesidir. Risklerin ortaya ¢ikma ihtimaline karsin sigortaliya tazminat 6demesi
yapabilmek Kkarsiliklar ayrilmasi gerekir. Bu teknik karsiliklarin ayrilmasi yasal yedekler gibi yasal
bir zorunluluk degildir. Bir sirketin sermaye yapisi hakkinda bilgi veren bu oranin yiiksek olmasi,
sirketinin sermaye yapisinin giicli  oldugu seklinde yorumlanir (Yilmaz, 2010: 59).
Ozsermaye/Teknik Karsiliklar sonucun sektor ortalamasinin iistiinde olmasi istenir (Baspinar, 2005:
14).

Grafik 11.0zsermaye/Sigortacilik kisa ve uzun vadeli teknik karsiliklar
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Grafik 11°de elde edilen verilerine gore Ozsermaye/Sigortacilik kisa ve uzun vadeli teknik karsiliklar
orani en yiiksek 2024 yilinda 1,09 ile H+E, 2023 yilinda 1,02 ile H+E, 2022 yilinda 1,08 ile H+E,
2021 yilinda 1,24 ile H+E ve 2020 yilinda 1,47 ile yine H+E sirketleridir. Yillara gore sirketlerin
Ozsermaye/Sigortacilik kisa ve uzun vadeli teknik karsiliklar orani en diisiik 0,46 ile 2022 y1li oldugu
goriilmektedir. Ayrica tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda HD sirketlerinin diisiik oldugu
tespit edilmistir.

Karhlik Oranlar

Varlik ve sermayenin ne 6l¢iide verimli kullanildigin1 gosteren karlhilik analizinde; briit hasar prim
orani, net hasar prim orani, faaliyet giderlerinin teknik kar/zarara orani, 6z sermaye karlilik oranlari
kullanilmaktadir. Karlilik oranlarinda genel kabul gormiis bir deger olmamakla birlikte bu oranlarin
sektor ortalamasina gore yiiksek ¢cikmasi beklenen bir durumdur.

Briit hasar prim oram

Briit hasar prim orani; bu oran alinan primlerden ne oranda hasar 6demesi yapildiginin gostergesidir.
Hasar prim orani, yazilan her 100 liralik prime karsilik ne kadar hasar olustugunu gostermektedir.
Hasar prim oranini kiigiik olmasi sigorta sirketinin teknik karliligini olumlu etkiler. Oranin sektor
ortalamasindan daha diisiik olmasi istenir (Kalayci ve Yilmaz, 2011: 90).

Grafik 12. Briit hasar prim orant
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Grafik
12°de elde edilen verilerine gore briit hasar prim orani %’de olarak en diisiik 2024 yilinda 21,1 ile
H+E, 2023 yilinda 22,9 ile H+E, 2022 yilinda 34,5 ile H+E, 2021 yilinda 35,5 ile H+E ve 2020 yilinda
35,3 ile yine H+E sirketleridir. Yillara gore sirketlerin briit hasar prim oran1 en diigiik 59,9 ile 2020
yil1 oldugu goriilmektedir. Ayrica tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda HD sirketlerinin
yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Ozsermaye karlihg

Donem net kar/zarari/6zsermaye oranmi gosteren Ozsermaye karliliginda Ozsermaye olarak ifade
edilen Ozsermaye; 6denmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri, gegmis yillar kari/zarar1 ve
donem net kari/zararindan olusmaktadir. Bu oran bir sirkette ortaklar tarafindan sirkete konulan ve
ortaklarin dogal hakki oldugunu gosteren 6zsermayenin ne kadarlik kisminin kara doniistiigiini
gostermektedir. Oranin sektor ortalamasindan daha yiiksek olmas1 beklenir.

Grafik 13. Ozsermaye karlilig
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Grafik 13°de elde edilen verilerine gére donem net kar veya zarari/6zsermaye oranini orani en yiiksek
2024 yilinda 0,52 ile H+E, 2023 yilinda 0,50 ile H+E, 2022 yilinda 0,45 ile H+E, 2021 yilinda 0,40
ile H+E ve 2020 yilinda 0,37 ile yine H+E sirketleridir. Yillara gore sirketlerin bu oranini en yiiksek
0,43 ile 2023 y1l1 oldugu goriilmektedir.
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Teknik kar/Briit alinan primler

Teknik karin briit alinin primler orani; bir sirketin esas faaliyetlerinden elde ettigi karlilig1 6l¢en bir
rasyodur. Analiz sonrasinda oranin yiiksek olmasi isletmenin teknik karliliginin yiiksek oldugunu
gosterir (Kalayc1 ve Yilmaz, 2011: 93). Bagka bir ifadeyle bu oran briit alinan primlerin ne kadarlik
kisminin teknik kar veya zarara doniistiigiinli gosterir. Bu oranin sektdr ortalamasinin iistiinde olmasi
beklenir.

Grafik 14. Teknik kar/Briit alinan primler
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Grafik 14’de elde edilen verilerine gore Teknik karm briit yazilan primler orani en yiiksek 2024
yilinda 0,11 ile HD, 2023 yilinda 0,12 ile HD, 2022 yilinda 0,11 ile R, 2021 yilinda 0,13 ile H+E ve
2020 yilinda 0,20 ile yine H+E sirketleridir. Yillara gore sirketlerin bu oranim en yiiksek 0,12 ile
2023 ve 2020 y1l1 oldugu goriilmektedir.

Faaliyet giderleri/Briit yazilan primler

Faaliyet giderleri; iiretim giderleri, personele iliskin giderler, yonetim giderleri, arastirma ve
gelistirme giderleri, pazarlama ve satis giderleri, disaridan saglanan fayda ve hizmet giderleri,
reasiirans komisyonlar1 ve diger faaliyet giderlerinden olugsmaktadir. Baska bir ifadeyle bu giderler
sigorta sirketlerinin prim toplama faaliyetlerini gergeklestirebilmek icin katlandiklar1 giderlerden
olusur. Faaliyet giderlerinin briit yazilan primler igerisindeki paymin karlilik agisindan diisiik olmas1
beklenir.

Grafik 15. Faaliyet giderleri/Briit yazilan primler
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Grafik 15°te elde edilen verilerine gore faaliyet giderlerinin briit yazilan primler icerisindeki payimnin
en diisiik 2024 yilinda 0,15 ile HD, 2023 yilinda 0,14 ile HD, 2022 yilinda 0,11 ile HD, 2021 yilinda
0,14 ile HD ve 2020 yilinda 0,15 ile yine HD sirketleridir. Yillara gore sirketlerin bu oranini en diisiik
0,12 ile 2022 oldugu goriilmektedir. Ayrica tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda H+E
sirketlerinin yiiksek oldugu tespit edilmistir.

SONUC

Yapilan calismada sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren hayat dis1 (HD), hayat (H), emeklilik (E)
ve reasiirans (R) sigorta sirketlerine ait bilanco ve gelir tablosu verilerine dayanilarak yapilan finansal
analizde; likidite durumu, faaliyet (varlik yapisi) durumu, sermaye yeterlilik durumu (finansal yapi)
ve karlilikk durumu agisindan her bir sigorta sirketi diger sirket tiirleriyle karsilastirilarak analiz
edilmistir.

Cari oran agisindan H+E sirketlerinin 2024 yil1 hari¢ tiim yillarda diger sirket gruplarina gore daha
iyi durumda oldugu ancak tiim gruplarin 1,5 degerinin altinda olmas1 nedeniyle kisa vadeli borglarini
o0deyememe riskinin oldugu tespit edilmistir. Likit oranin tiim yillarda ve tiim sirket gruplarinda 1’in
altinda ve beklenen seviye olmadig1 goriilmiistiir. Bu da sirketlerin kisa vadeli bor¢larin1 zamaninda
0deyememe riskinin oldugunu gostermektedir. Varlik kalitesi ve likidite acisindan en iyi 2022 yili
oldugu, likidite acisindan beklenen seviyelerde olmasa dahi en iyi yilin 2024 yili oldugu ve sirketler
grubu icerisinde en iyt H+E sirketlerinin oldugu tespit edilmistir. Ayyildiz’in (2024) yaptigi
caligmada likidite oranlarinin ¢aligmamiza yakin oldugu buna karsin Efe’nin (2023) yaptig1 calismada
likidite oranlarinin ¢alismamiza gore daha fazla oldugu goriilmektedir.

Faaliyet durumu agisindan yillara gore sirketlerin tazminat tediye orani en yiiksek payin 0,83 ile 2022
y1l1 ve konservasyon orani agisindan en yiiksek payin 82,7 ile 2022 y1li oldugu goriilmektedir. Ayrica
tazminat tediye ve konservasyon orani agisindan tiim sirket grubu ortalamasina gore 2024 yili harig¢
tim yillarda R sirketlerinin yiiksek oldugu buna karsin tiim yillarda H+E sirketlerinin beklenen
seviyeden ¢ok daha diisiik kaldig1 tespit edilmistir. Esas faaliyetlerden alacaklarin toplam varliklar
icerisindeki payinin en diisiik payin 0,23 ile 2024 y1l1 oldugu goriilmektedir. Ayrica tiim sirket grubu
ortalamasina gore tiim yillarda HD sirketlerinin diisiik oldugu buna karsin tiim yillarda H+E
sirketlerinin beklenen seviyeden c¢ok daha yiiksek kaldigi tespit edilmistir. Esas faaliyetlerden
alacaklarin toplam 6zsermaye igerisindeki payinin en diisiik 1,24 ile 2024 yilinda oldugu goriilmiistiir.
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Ayrica tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda R sirketlerinin diisiik oldugu buna karsin tiim
yillarda H+E sirketlerinin beklenen seviyeden ¢ok daha yiiksek kaldigi tespit edilmistir. Buna gore
Sigorta sirketlerinin faaliyete ve tahsilat yeteneklerine iligkin en iyi yilin 2024 yili oldugu ve en iyi
sirket grubunun ise R, en kotii H+E sirketler grubu oldugu tespit edilmistir. Faaliyet durumu agisindan
Efe’nin (2023) yaptig1 calismada ¢alismamiza gore daha az oldugu goriilmektedir.

Sirketlerin sermaye yapilar1 agisindan 6zsermayenin toplam kaynaklar icerisinde yillara gore en
diisiik paymn 0,11 ile 2023 ve 2021 yillar1 oldugu sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda H+E
sirketlerinin diisiik kaldig1 goriilmiistiir. Buna karsin tiim yillarda R sirketleri daha yiiksek oldugu
ancak bu durum beklenen seviyenin altinda oldugu goriilmiistiir. Buda sigorta sirketlerinin sermaye
yapilarinin iyi olmadigimi gostermektedir. Ozsermayenin diger yabanci kaynaklardan daha az olmasi
bor¢ bulma ve bor¢lanma maliyetlerini olumsuz olarak etkiyebilir. Briit yazilan primlerin
0zsermayeye orani en diisiik 2020 yil1 oldugu ve tiim yillarda HD sirketlerinde bu oranini yiiksek, R
sirketlerinde diisiik oldugu goriilmektedir. Tiim yillarda HD sirketlerinin topladigi briit primleri
Ozsermayelerinin 4 katin1 gegmedigi bu da sirketlerin prim bor¢larina karsin 6zsermayelerinin giiglii
oldugu anlamina gelmektedir. Briit yazilan primlerin varliklara oran1 en diisiik 2020 en yiiksek 2024
yil1 oldugu goriilmektedir Buna gore varliklarin1 primlere doniistiirme acisindan hemen hemen tiim
yillarda en iyi HD, en kétii ise H+E sirketlerinin oldugu tespit edilmistir. Ozsermaye/Sigortacilik
kisa ve uzun vadeli teknik karsiliklar orani tiim yillarda en yliksek H+E sirketlerinin oldugu tespit
edilmigtir. Bu oraninin en diisiik 2022 y1l1 oldugu ve tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda
HD sirketlerinin diisiik oldugu tespit edilmistir. Sirketlerin sermaye yapilart Ayyildiz’in (2024)
yaptig1 calismada ve Efe’nin (2023) yaptigi c¢alismada c¢aligmamiza yakin oranlar oldugu
goriilmektedir.

Karlilik oranlar1 agisindan briit hasar prim oraninin tiim yillarda en diisiik H+E sirketlerinin oldugu
tespit edilmistir. Bu oranimin en diisiik 2020 yil1 oldugu ve tiim sirket grubu ortalamasina gore tim
yillarda HD sirketlerinin en yiiksek oldugu tespit edilmistir. Donem net kar veya zarari/6zsermaye
orani tiim yillarda en yliksek H+E sirketlerinin oldugu ve yillara gore en yiiksek 0,43 ile 2023 yili
oldugu tespit edilmistir. Teknik karmn briit yazilan primler orani son yillarda en yliksek HD
sirketlerinin oldugu yillara gore ise en yliksek 2023 ve 2020 yillar1 oldugu goriilmiistiir. Sirket
karlilig1 agisindan 6nemli bir yere sahip olan faaliyet giderlerinin briit yazilan primler igerisindeki
paymin tim yillarda en diigiik HD sirketlerinin oldugu yillara gore ise en diisiik 2022 yil1 oldugu ve
tiim sirket grubu ortalamasina gore tiim yillarda H+E sirketlerinin yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Yapilan analiz sonucunda sigorta sirketleri likidite durumlarini iyilestirmek i¢in kisa vadeli borglarini
azaltmalar1 buna karsin cari varliklarini arttirmalari, sermaye yapist olarak Ozsermayelerini
arttirmalar1 ve yabanci kaynaklarim1 azaltmalar1 ve teknik karliklilarini artirmalar igin faaliyet ve
diger giderlerini azaltmalar1 gerekmektedir. Ayrica sirketlerin enflasyona bagli olarak hasar
o0demelerindeki artiglar ongoriilerek briit primlerini arttirmalart buna karsin hasar 6demelerini de
azaltilmas1 gerekir.

Calisma yillan dikkate alindiginda Covid 19 pandesi donemini kapsadigi goriilmektedir. Bu siirecte
sigorta sirketlerinin finansal yapilari agisindan saglik sigortalarinda tedavi giderleri nedeniyle saglik
sigortalarinda hasar prim oranlariin ve hayat sigortasinda 6liim tazminatlar1 agisindan salginin agir
seyrettigi lilkelerde hayat sigortasi tazminatlarinin artti diisiiniilmektedir. Buna karsin salgin
doneminde diger branslarda nispeten azalan trafik nedeniyle kaza sayilarinin diigmesi ve motorlu tasit
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sigortasinda hasar 6demelerinin de diismiis olabilecegi diisiiniilmektedir. Pandemi donemi, sigorta
sirketlerinin finansal yapisint hem olumlu hem de olumsuz yonde etkiledigi, saglik ve hayat
branglarinda risk artarken, dijitallesme ve bazi branglardaki hasar diistlisti sirketlerin dayanikliligini
artiran faktorler oldugu ifade edilebilir.

Pandemi doneminde 6zellikle 2020-2021 yillarinda Tiirkiye'deki sigorta sektortii, kiiresel trendlere
benzer sekilde 6nemli degisimler yasadi ancak iilkeye 6zgii ekonomik kosullar olan enflasyonun
yiikselmesi, kurdaki ani dalgalanmalar ve faiz politikalar1 gibi nedenler ulusal baglamda sigorta
sirketlerini daha farkli finansal sonuglar dogurmustur.

Yapilan bu ¢aligmanin yani sira her bir sigorta sirket tiirii kendi igerisinde ayr1 ayr1 finansal analizi
yapilarak kendi tiiriindeki sirket ortalamalariyla karsilastirilarak finansal agidan giiclii veya zayif
sirketler belirlenip gerekli 6nemlerin alinmasi i¢in farkli ¢aligmalarda da yapilabilir. Yine benzer
caligma olarak hayat, hastalik saglik, kaza, kasko, trafik gibi alt dallar itibariyle de yapilmasi ve her
bir sigorta dali i¢in sonuglarin analiz edilmesi sektoriin bransg bazinda da ileriye gitmesine katki
saglayacaktir.
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EXTENDED ABSTRACT

The aim of the study is to analyze the financial status, operating results and financial performance of
non-life, life, pension and reinsurance companies using the ratio method and to provide useful
information to company managers and other financial information users.

For this purpose, financial analysis was conducted by utilizing the balance sheets and income
statements of all private sector insurance companies operating in Tiirkiye for the years 2020-2024
published by the Insurance Association of Tiirkiye (TIA).

Qualitative method was used in the study. In the study, financial analysis was made based on the
balance sheet and income statement data of non-life (NL), life (L), pension (P) and reinsurance (R)
insurance companies operating in the insurance sector.

Each insurance company was analyzed by comparing it with other types of companies in terms of
liquidity status, activity (asset structure) status, capital adequacy status (financial structure) and
profitability status.

The data used in the study were analyzed using the weighted average of each company group. In
addition, the weighted average was used according to the number of companies within the company
groups in the grand total.

The data obtained were interpreted according to the generally accepted ratios in the literature and the
sector average. Insurance companies were compared and commented on, both according to their types
of activities and by years.

In the financial analysis, current ratio, cash/liquidity ratio, liquid assets/asset total ratios were used
for asset quality and liquidity. It was determined that 2022 was the best year in terms of asset quality
and liquidity, 2024 was the best year even if it was not at the expected levels in terms of liquidity,
and L+P companies were the best in the group of companies.

In calculating the ratios related to the activities and collection capabilities of insurance companies;
compensation payment ratio, retention ratio, receivables from main activities/total assets ratio and
receivables from main activities/total equity ratios were used. In terms of activity status, the highest
share of the compensation payment rate of the companies by year is 2022 with 0.83 and the highest
share in terms of retention rate is 2022 with 82.7. In addition, it was determined that R companies
were higher than the average of the entire company group in terms of compensation payment and
retention rate in all years except 2024. On the other hand, it was determined that L+P companies
remained much lower than expected in all years. It was determined that the share of receivables from
main activities in total assets was the lowest in 2024 with 0.23.

In the capital adequacy analysis, Gross Written Premiums/Equity, Gross Written Premiums/Total
Assets, Equity ratio (equity/total resources) and equity/Insurance short and long term technical
reserve ratios were used. In terms of companies' capital structures, the lowest share of equity in total
resources was determined as 0.11 in 2023 and 2021. According to the company group average, it was
seen that L+P companies remained low in all years.

On the other hand, it was seen that R companies were higher in all years, but this situation was below
the expected level. This shows that the capital structures of insurance companies are not good. The
fact that equity is less than other foreign sources can negatively affect the costs of finding debt and
borrowing. It has been determined that the share of operating expenses, which have an important
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place in terms of company profitability, in gross written premiums is the lowest in NL companies in
all years. According to the years, it has been determined that the lowest is 2022 and L+P companies
are higher in all years compared to the average of the entire company group.

In the profitability analysis; gross loss premium ratio, net loss premium ratio, operating expenses to
technical profit/loss ratio, equity return ratios were used.

As aresult of the analysis, insurance companies need to reduce their short-term debts to improve their
liquidity, while increasing their current assets, increase their equity as a capital structure, reduce their
foreign resources, and reduce their operating and other expenses to increase their technical
profitability. In addition, companies need to increase their gross premiums in anticipation of increases
in damage payments due to inflation, while reducing damage payments.
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