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Hayat Ve Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin Teknik Karhliklarimi
Etkileyen Firmaya Ozgu Faktérlerin Analizi
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OZET

Bu ¢alismada, Tiirkiye'de faaliyette bulunan hayat sigortaciligi yapan 10 sigorta sirketi ile
hayat disi sigortacilik yapan 10 sigorta sirketi ele alinarak, bunlarin teknik karliligi tizerine etki eden
faktorler Panel Autoregressive Distributed Lag yontemi ile analiz edilmistir. Analizde 2005-2019
yvillart arast 15 yllik veri kullamimigtir. Hayat ve hayat disi branslarda faaliyet gésteren sigorta
sirketlerinin durumu ayri ayri analiz edilmistir. Her bir sigorta grubu icin toplam 150 ser olmak tizere
toplam 300 veri temin edilmistir. Yapilan analiz sonucunda hayat sigorta sirketlerinde teknik karlilig
pozitif yonde etkileyen en onemli gostergenin yatirum gelirleri, hayat disi sigorta sirketlerinde ise
kazamimis prim oldugu goriilmiistiir. Ayrica her iki grupta da faaliyet giderlerindeki artisin teknik
karliigr yiiksek katsayr ile ve istatistiksel olarak anlaml bicimde negatif etkiledigi sonucuna
varimigtir.

Anahtar Kelimeler: Hayat Sigorta Sirketi, Hayat Dust Sigorta Sirketi, Teknik Kar, Kazanilmug
Prim.

JEL Siniflandirmasi: G22, L25.

Analysis Of Company Specific Factors Affecting The Technical Profitability Of Life
And Non-Life Insurance Companies

ABSTRACT

In this study, 10 life insurance companies and 10 non life insurance companies operating in
Turkey were discussed and the factors affecting their technical profitability were analyzed by using
Panel Autoregressive Distributed Lag method. The analysis used 15 years of data between 2005 and
2019. The status of insurance companies operating in life and non-life branches has been analyzed
separately. A total of 300 data were provided for each insurance group, totaling 150. As a result of the
analysis, it was seen that the most important indicator that positively affects technical profitability in
life insurance companies is investment income and the earned premium in non-life insurance
companies. In addition, it was found that the increase in operating expenses in both groups negatively
affected technical profitability with high coefficient and statistically significant.
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1. GIRIS

2019 yilimin son ayi itibartyla Tiirkiye’de sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren
toplamda 63 sirket bulunmaktadir. Faaliyet gosteren bu sirketlerin 60’1 sigorta sirketi olup
diger 3’1 reasiirans sirketi olarak faaliyet goOstermektedir. Faaliyet goOsteren sigorta
sirketlerinden 38’1 hayat dis1 sigorta sirketi, 4’ii hayat brans1 sigorta sirketi ve 18’1 hayat ve
emeklilik sigorta sirketi olarak faaliyetlerine devam etmektedir. Hayat dis1 alanda faaliyet
gOsteren sigorta sirketlerinin 2’si yurtdisi merkezlidir. (www.hmb.gov.tr, 2021).

Tablo 1. Tiirkiye’de Faaliyet Gdsteren Sigorta Sirketlerine iliskin Temel Bilgiler

Sirket Tiiriine Gore Say1 31.12.2019
Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri 38
Hayat Sigorta Sirketleri 4
Hayat/Emeklilik Sirketleri 18
Reastirans Sirketleri 3
Toplam Sirket Sayisi 63

Yerli Sermayeli Sirket Sayis1 25
Yabanci Sermayeli Sirket Sayisi 38
Toplam Prim 69,3 milyar TL
Hayat Dis1 Prim 57,9 milyar TL
Hayat Prim 11,4 milyar TL
Toplam Odenen Tazminat 32,4 milyar TL
Toplam Prim/GSY1H (%) 1,62

Kisi Basina Prim 833 TL
Toplam Aktifler 231,7 milyar TL
Toplam Ozkaynaklar 28,4 milyar TL
Toplam Kar 7,6 milyar TL

Kaynak: (www.hmb.gov.tr, 2021).

Tablo 1’den de goriilecegi tizere, 2019 yilinda Tiirkiye sigorta sektorii 69 milyar TL
prim iiretimi yapmis, 32 milyar TL tazminat 6demis, 231 milyar TL aktif biiyiikliigiine ve 28
milyar TL 6zkaynak biiyiikliigiine ulasmis, yaklasik 8 milyar TL kar elde etmistir.

Tiim sektorlerde ve tiim firmalarda oldugu gibi sigorta sektoriinde ve sigorta
sirketlerinde de mali yeterlilik, sirketlerin performanslar ile dogrudan ilgilidir. A¢ik bir ifade
ile, “performansi ¢ok kotii olan sigorta sirketi batar”. Performansi iyl olmayan sigorta sirketi
rakiplerine kars1 rekabet avantajini kaybeder. Performansi iyi olan sigorta sirketi ise yliksek
karlilik oranlar1 ile hem yatirimcisina fayda saglar hem de sigorta ettigi miisterilerine karsi
yukdmldliklerini sorunsuz olarak yerine getirir. Bu nedenle sigorta sirketlerinde mali
basarisizlik veya mali yetersizligin 6nceden tahmin edilmesi biiyiik 6nem tagir.
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Iflas tahmini, giiniimiize degin farkli sebeplerle bircok sirket basarisizligr meydana
geldiginden; bankacilik, sigortacilik isleri ve tim ekonomilerde ilginin merkezindedir (Ocak,
2015: 1). Temelde zayif yonetim ve genc isletmelerdeki nakit akis siirecindeki sorunlar ile
kotastrofik zararlar sigorta sirketlerinde basarisizliga yol agmaktadir (Cagatay, 2008: 3). AB
duzenlemelerinde, sigorta sirketlerinin varlik ve yiikiimliiliikleri arasindaki pozitif fark
sermaye yeterliligi olarak tanimlanmaktadir (Taspunar, 2010: 31). Bu diizenlemelerin en
giinceli ve  kapsamlisi, Tirkiye’deki gilincel mali yeterlilik diizenlemelerinin
olusturulmasina 6rnek olmus sistemin 1997 yilinda Avrupa Birligi’nin agikladigr Muller
Raporu’nun sonucuna gore baslayan Solvency I projesinin, tamamlayicis1 olarak goriilen
Solvency II (Yikiumlilik karsilama Yeterliligi 1) projesidir. Sigorta sektdriiniin oldukca
iliskili oldugu bankacilik sektorii icin hazirlanan mali yeterlilik diizenlemeleri ve Yiikiimliiliik
Kargilama Yeterliligi (YKY) II projesi Basel II 6rnek alinarak olusturulmustur (Bayar, 2010:
1).

AB iilkeleri tarafindan yakin zamanda uygulamaya konulan Solvency II’ye gore,
sigorta sirketleri polige sahiplerinden gelebilecek muhtemel taleplere karsi yeterli teknik
karsilik ayirmak zorundadir. Bu gergevede sigortacilar hem Minimum Sermaye Gerekliligi
(MCR -Minimum Capital Requirement) hem de Odeme Giicli Sermaye Gerekliligi’ni (SCR-
Solvency Capital Requirement) karsilamak {izere yeterli kaynaga sahip olmalidir. (Spedicato,
2011: 28).

Mali Yeterlilik Marj1 (Solvency I /Solvency Margin), bir sirketin aktiflerinde o
sirketin pasiflerini kapsayan bir tampon vazifesini gérmektedir. Denetci icin hem police
sahiplerinin korunmasi hem de mali piyasada istikrar saglamak 6nemlidir (Coban, 2009: 57).
Ulkemizde de Solvency II calismalar1 2009 yilindan itibaren baslamistir. Bu ¢alismalar
Hazine Miistesarligi’nin Onciiligiinde Tirkiye Sigorta Birligi tarafindan olusturulan bir
komisyon tarafindan yiiriitiilmiistiir. Komisyon 2011 yilinda QIS 4 ve 5 (Quantitative Impact
Study) caligmalarini Tiirkiye sigorta piyasasi i¢in tamamlamistir. Bununla birlikte Solvency
I’ye gecis i¢in bir yasal diizenleme yapilmamistir. Tiirkiye AB iiyesi olmadigindan bu
sisteme gegisle ilgili bir zorunluluk mevcut degildir.

Kiiresellesmeden dolayi, hem kuruluslarin hem de iilkelerin artan riskleri sebebiyle
merkez bankalar1 finansal sistemin istikrarinin saglanmasinda biiyiik rol listlenmektedirler. Bu
nedenle, finansal istikrar1 tehdit eden kirilganliklarin nasil tespit edilecegi Onem arz
etmektedir ve merkez bankalarinca finansal istikrarin degerlendirilmesinde, finansal
kirilganliklara iliskin sayisal analizlere basvurulmaktadir Bese, 2007: 1). Sigorta sirketlerinin
ozellikle ekonomik kriz donemlerinde finansal sikintiya diistigii goriilmektedir. Nitekim
1985-90 arasindaki sikintinin nedeni 1980°li yillarda ABD’de patlak veren tasarruf ve kredi
kriziyken 2000°li yillardaki sigorta sirketi basarisizliklarinin nedenleri ise 2001 ve 2008
kiiresel finansal krizleri olarak gosterilmektedir (Oner Kaya, 2013:16). Standart & Poor’s
tarafindan 1988 - 1991 yillar1 arasinda 2.000 sigorta sirketi arasinda yapilan bir analizde mali
giicliik ya da iflas sebebi olarak ise %32 oraninda sermaye, %32 oraninda likidite, %24
oraninda karlilik ve %12 oraninda risk dagilimi ile ilgili sorunlarin oldugu goriilmiistiir (Nigel

v.d, 1996: 301).

Turkiye sigorta sektoriinde de; sigorta sirketlerinin mali yapilarinda ortaya cikan
yetersizlikler ¢ogunlukla ekonomik kriz donemlerinde goriilmektedir. Bu tespite iliskin iki
onemli 6rnek 1994 ve 2001 krizleridir. 1994 krizinden sonra bazi sigorta sirketlerinin mali
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giicliige diistligli, ancak bu sayinin ¢ok fazla artmadigi, yaygin bir sektorel krize yol agmadigi
goriilmiistiir. 2001 krizinin ise, sigorta sektorlinii de ¢ok yaygin bir bi¢imde etkiledigi, 17
sigorta sirketinin (biri reasiirans sirketi) piyasadan ¢ekilmek zorunda kaldig1 goriilmiistiir.

2. LITERATUR

Literatiirde sigorta sirketlerinin mali yeterliligini ve finansal performansini analiz eden
bir¢ok ¢alismanin oldugu goriilmiistiir. Bu ¢alismalardan bazilari agsagida belirtilmistir.

Balkanli (2010), sigorta sirketlerinin likidite durumlarini etkileyen faktorler olarak;
likit aktifler/toplam aktifler, likit aktifler + prim alacaklar1 / toplam aktifler, isletme sermayesi
/ yazilan primler oranlarmni ele almistir. Bu analizde ayrica hayat ve hayat dis1 sigorta
sirketleri ayirimi yapilmistir.

Paragon Actuarial and Management Consulting tarafindan Pakistan sigorta sirketleri
icin yapilan analizde oran analizi yontemi kullanilmistir. Bu analizde temel olarak; teknik
karlilik, hasar orani, reasiirans primi/toplam prim, 6zkaynaklar/toplam aktifler, yOnetim
giderleri/toplam prim, net komisyon/toplam prim oranlarinin kullanildigr goriilmektedir(
www.paragonact.com, 2020).

Almulhim (2019), Suudi Arabistan’da faaliyet gOsteren katilim sigorta sirketlerinin
etkinliklerini geleneksel sigorta sirketlerinin etkinlikleri ile karsilastirmigtir. Karsilastirmada
DEA (Data Envelopment Analysis — Veri Zarflama Analizi) kullanmistir. Analizde 7 katilim
sigorta sirketi ve 26 geleneksel sigorta sirketinin 2014-2017 aras1 verileri kullanilmisgtir.
Calismada katilim sigorta sirketlerinin bir miktar daha etkin oldugu goriilmekle birlikte her iki
grup sirketin de konulan kriterleri agsamadigi, diger bir ifadeyle her iki grubun da etkin
calismadig1 sonucuna varilmstir.

Benyoussef ve Hemrit (2019) ise, Suudi Arabistan’da faaliyet gosteren katilim sigorta
sirketleri ile sigorta kooperatiflerinin etkinliklerini Veri Zarflama Analizi yontemi ile
kargilastirmistir. 19 sigorta kooperatifi ile 4 katilim sigorta sirketinin 2011-2016 arasi
etkinlikleri karsilagtiriimisgtir.

Giirol ve Hazar (2018) hayat ve hayat dis1 sigorta gruplar ile ilgili olarak CAMELS
(Capital, Adequacy, Asset Quality, Management, Earnings, Liquidity, Sensitivity to Market
Risk - Sermaye, Sermaye Yeterliligi, Varlik Kalitesi, Yonetim Yeterliligi, Kazang, Likidite,
Piyasa Riskine Duyarlilik) analizi cercevesinde oran yontemini kullanmistir. Analizde
bilesenlerin her biri ¢esitli finansal analiz oranlartyla 6l¢iilmiistiir. Bu oranlar esit oranda
agirliklandirilarak bilesenin diizeyi belirlenmistir. Daha sonra bu bilesenler iizerinden ilgili
yilda ilgili bransin etkinlik seviyesine ulagilmistir.

Sigorta sirketlerinin finansal performansini analiz eden nicel ¢alismalarda firmaya
Ozgu faktorler olarak ¢ogunlukla sigorta sirketlerinin bilanco ve gelir tablolarindan alinan
gostergelerin kullanildig1 goriilmiistiir. Bu analizler bazi ¢calismalarda hayat/hayat dis1 ayirimi
yapilmadan, bazilarinda ise hayat sigorta sirketleri ve hayat dis1 sigorta sirketleri ayirimi
yapilarak sonuc¢landirilmaktadir. Bu ¢alismamizda hayat ve hayat dis1 ayirimi yapilarak teknik
kar lizerine bir analiz yiirtitiilmiistiir.
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3. METODOLOJI

Bu calismada, sirasiyla hayat sigortasit ve hayat dis1 sigorta sirketlerinin teknik
karlhiliklarimin firma i¢i mikro degiskenler tarafindan etkilenip etkilenmedigi ve eger
etkileniyor ise bu iki kategoride teknik karlilig1 etkileyen faktorler arasinda bir farklilik olup
olmadig test edilecektir.

Buna gore 2005-2019 déneminde hayat sigorta faaliyeti icindeki 10 sigorta sirketi ve
hayat dis1 sigorta faaliyeti i¢indeki farkli diger 10 sigorta sirketinin her iki kategorideki
verileri analiz kapsaminda incelenmistir. Verilerin 2005 yilindan baglatilmasinin nedeni yeni
Sigortacilik Tek Diizen Hesap Plani’nin 1 Ocak 2005 yilinda uygulamaya konulmasidir.
Muhasebelestirmede standart bir diizenin getirilmesi ile artik sigorta sirketleri arasinda
yeknesak bir uygulama ortaya ¢ikmistir. Alinan degiskenlerin besi gelir tablosundan biri de
bilangodan alindigindan tiim sigorta sirketlerinin muhasebelestirme bakimindan ayn1 kurallar
uygulamasi arastirmanin sagligi bakimindan 6nem arz etmektedir. S6z konusu sirketler
belirlenirken 2019 y1l1 prim iiretim biiyiikliikleri dikkate alinmis diger taraftan, 2019 yil1 prim
tiretimi bakimindan en biiyiikten baslanarak siralama yapilmis ve ilk 10 hayat ve ilk 10 hayat
dis1 sigorta sirketinin verisi alinmigtir. BOylece sektoriin genelini temsil eden sonuclar
alinmasi hedeflenmistir. Bu saymin 10°dan daha yukariya c¢ikarilmasinda bazi kisitlar
bulunmaktadir. Oncelikle faal toplam 17 hayat sigorta sirketi olup, bir kisminin verileri
diizenli olarak 15 yil geriye gitmemektedir. Hayat dis1 sigorta sirketlerinde 15 yillik diizenli
verisi bulunan sirket sayisi daha fazla olmakla birlikte analizde karsilastirmali olmay1
saglamak amaciyla hayat dis1 sirket sayis1 da 10 ile sinirli tutulmustur. Arastirma kapsaminda
incelenen sigorta sirketleri Hayat Sigortasi Firmalari i¢in Tablo 2’de, Hayat Dis1 Sigortasi
Firmalari i¢in Tablo 3’de gdsterilmektedir.

1. Tablo 2. Arastirma Kapsaminda Incelenen Sigorta Sirketleri (Hayat)
1. ZIRAATH/E 6. VAKIF EMEKLILIK
2. BUPA ACIBADEM 7. GARANTI E/H
3. ANADOLU H/E 8. AEGON E/H
4. AVIVASAE/H 9. HALKHJ/E
5. ALLIANZ Y/E 10. DEMIR HAYAT

Kaynak: 2005- 2019 Yillar1 Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyetleri Hakkinda Rapor, SEDDK
(Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu) Tablo T2A, T2B, T2C, T7A, T7B, T7C.
(www.hmb.gov.tr, 2021).

Tablo 3. Arastirma Kapsaminda incelenen Sigorta Sirketleri (Hayat Dis1)

1. ZIRAAT 6. SOMPO
2. MAPFRE 7. AKSIGORTA
3. ANADOLU 8. HDI
4. AXA 9. HALK

3 5. ALLIANZ 10. GUNES

Kaynak: 2005- 2019 Yillar1 Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyetleri Hakkinda Rapor, SEDDK
(Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu) Tablo T2A, T2B, T2C, T7A, T7B, T7C.
(www.hmb.gov.tr, 2021).
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Analizimizde performans gostergesi olarak teknik karin alinmasinin nedeni teknik
karm yalnizca sigorta faaliyetlerinden elde edilen kar olmasidir. Teknik kar degiskenine etki
edecegi diisliniilen ve bu sirketlerin mali ve gelir tablolarindan alinan “6denmis sermaye”,
“gerceklesen hasar”, “kazanilmig prim”, “yatirim gelirleri”, “faaliyet giderleri” degiskenleri
analize dahil edilmistir. Agiklayict degiskenlerin neler oldugu ve neden analize dahil edildigi

asagida belirtilmektedir.

Odenmis sermaye (ortaklarin édemis bulundugu sermaye): Odenen her ilave
sermaye Ozsermayeyi artirici etki yaptigindan sigorta sirketine daha fazla is yapabilme imkant
verir. Karlilig1 da etkiler.

Kazanilmis prim: Yazilan prim eksi kazanilmamis prim karsilig1 olarak hesaplanir. En
onemli gelir kalemidir.

Gergeklesen Hasar: Odenen hasar + muallak tazminat karsiligi (o yila ait). En énemli
gider kalemidir.

Yatirnm Gelirleri: Eldeki fonlarin yatirnma yonlendirilmesi sonucu elde edilen
gelirlerdir. En énemli ikinci gelir kalemidir.

Faaliyet Giderleri: Idari masraflar (personel giderleri dahil) + komisyon giderleri
(aracilara 6denen). En 6nemli ikinci gider kalemidir.

Teknik kara etki edecegi disiiniilen degiskenler belirlenirken sayisal biiyiiklik
bakimindan en biiyiik iki gelir kalemi (Kazanilmis prim ve Yatirim Gelirleri) ile en biiyiik iki
gider kalemi (Gergeklesen Hasar ve Faaliyet Giderleri) ele alinmig buna ek olarak 6denen her
bir sermayenin 6zsermayeyi artirici etkisi olmasi ve sigorta sirketine daha fazla is yapabilme
imkan1 vermesi sebebiyle 6denmis sermaye de analizimize katilmistir.

Bu ¢ercevede bagimsiz degiskenler i¢in hipotezlerimiz asagidaki sekildedir.

Hi: Odenmis sermaye arttik¢a, konulan ilave sermayenin saglayacagi mali kar artisi
nedeniyle, karin da artmasi beklenir. Bu degisken i¢in beklenen isaret pozitif.

H2: Gergeklesen hasar arttikca karliligin azalmasi beklenir. Bu degisken i¢in beklenen
isaret negatif.

Hs: Kazanilmis prim arttikga karliligin artmasi beklenir. Bu degisken i¢in beklenen
isaret pozitif.

Ha: Yatirnm gelirleri arttikga karliligin artmasi beklenir. Bu degisken i¢in beklenen
isaret pozitif.

Hs: Faaliyet giderleri arttik¢a karliligin azalmasi beklenir. Bu degisken igin beklenen
isaret negatif.

Hayat ve hayat dis1 sigorta firmalar i¢in teknik karin kisa ve uzun dénemde agiklayici
degiskenler tarafindan nasil ve hangi biiyiikliikte etkilenip etkilenmediginin tespitinde
kullanilacak modelin secilmesi amaciyla degiskenler iizerinde bazi testler yapilmistir. Bu
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kapsamda yatay kesit bagimlilig1 testi, ikinci nesil birim kok testi, homojenlik/heterojenlik
testleri, ARDL(Autoregressive Distributed Lag) tabanli Hausman testleri yapilmistir.

Bu testlerin sonucunda, kisa ve uzun donem tahminlerinde daha etkin oldugu goriilen
Panel ARDL Havuzlanmis Ortalama Grup (pmg- pooled mean group) modeli kullanilarak
tahmin yapilmasi kararina varilmistir.

Hayat ve hayat dis1 sigorta firmalari i¢in teknik karin kisa ve uzun dénemde agiklayici
degiskenler tarafindan nasil ve hangi biiyiikliikte etkilenip etkilenmediginin tespitinde
kullanilacak modelin formiilii agagida belirtilmektedir.

p p p
Ateknik_Kar P ;  Ateknik_kar, , + ; f,0d_serm,_, + ; fyGerc_has, ,

p p p
+Z_0: p,Kaz_prim,_, +Z_0: fcYat_gel, , + Z.: fi;Faal_gid, , + 2 teknik_kar, ,

+/120d_sermn_1 + /136erc_hasn_1 + 1 Kaz_prim, , + /15Yat_geln_1 +/16 Faal_gid,, +u,
4. BULGULAR

Calismada kullanilan degiskenler ve bunlarin her iki sigorta kategorisi (hayat ve hayat
dis1 sigorta firmalar1) igin betimleyici istatistik gostergeleri Tablo 4 ve Tablo 5’de
gosterilmektedir.

Tablo 4’te hayat sigortasi sirketleri ile ilgili betimleyici istatistiklere yer verilmistir.
Buna gore, 15 yillik siirede, 10 hayat sigortasi sirketi i¢in toplam 150 gozlem yapilmis, bu
gozlemlere gore hayat sigortasi sirketlerinin; ortalama teknik karlarinin 44 milyon TL,
maksimum teknik karlarinin 422 milyon TL, minimum teknik karlarmin eksi 65 milyon TL
oldugu goriilmiistiir. Ayn1 sekilde bagimsiz degiskenlere iliskin minimum maksimum,
ortalama degerler ile standart sapma vb. diger gostergeler de asagida Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Betimleyici Istatistikler (Hayat Sigortas1 Sirketleri)- bin TL-

Teknik Faaliyet | Gergeklesen | Kazanilms Odenmis Yatirim

Kar Giderleri Hasar Prim Sermaye Gelirleri

Ortalama 43695.75 | 74957.27 205963.8 277986.4 97454.89 50408.97

Medyan 11229.70 | 45501.54 113595.9 142320.8 53084.45 25207.53

Maksimum 422983.2 | 385519.9 1094973. 1906893. 430000.0 478192.3

Minimum -65150.4 | 2624.119 4145.887 6185.603 7000.000 751.2265

Std.Sapma 79633.77 | 74894.74 225358.1 318113.4 104419.5 70091.03

Carpikhik 2.272834 | 1.654723 1.592650 2.190173 1.950114 2.922203

Basiklik 8.586755 | 5.886710 4.921710 8.744560 6.089300 14.41847
Gozlem 150 150 150 150 150 150

Not: Hayat sigorta sirketlerinin 2005-2019 yillar1 verilerinden excel ortaminda elde edilmistir. Veriler
Hazine ve Maliye Bakanlig1 web sayfasindan alinmustir.
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Tablo 5°te ise, hayat dis1 sigorta sirketleri ile ilgili betimleyici istatistiklere yer
verilmigtir. Buna gore, 15 yillik siirede, 10 hayat dis1 sigorta sirketi i¢in toplam 150 gozlem
yapilmis, bu gozlemlere gore hayat dis1 sigorta sirketlerinin; ortalama teknik karlarinin 87
milyon TL, maksimum teknik karlarinin 803 milyon TL, minimum teknik karlarinin eksi 359
milyon TL oldugu goriilmiistiir. Ayni sekilde bagimsiz degiskenlere iliskin minimum
maksimum, ortalama degerler ile standart sapma vb. diger gostergeler de asagida Tablo 5’te
verilmistir.

Tablo 5. Betimleyici Istatistikler (Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri)- bin TL

Teknik Faaliyet | Gerceklesen | Kazamilmis | Odenmis | Yatirim

Kar Giderleri Hasar Prim Sermaye | Gelirleri
Ortalama 87105.71 | 240189.5 659911.4 966800.0 | 277829.7 197905.5
Medyan 33411.56 | 162488.8 372621.1 598835.4 | 221403.1 84672.31
Maksimum 802666.6 | 1117435. 3450887. 4891315. | 1225739. 1508905.
Minimum -359112 | 11415.57 19852.86 35095.47 | 5.500.000 | 1.247.600
Std.Sapma 162247.0 | 241971.0 750822.0 1026277. | 268302.4 295385.8
Carpikhk 1.675.679 | 1.717.904 1.949.715 1.791.499 | 2.023.884 | 2.582.411
Basikhik 7.148.472 | 5.634.053 6.343.484 5.951.047 | 7.739.192 | 9.556.033
Gozlem 150 150 150 150 150 150

Not: Hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2005-2019 yillar1 verilerinden excel ortaminda elde edilmistir.

Veriler Hazine ve Maliye Bakanlig1 web sayfasindan alinmistir.

Tablo 4 ve 5’te yer alan hem hayat hem de hayat dis1 sigorta sirketlerinin tanimlayici
istatistik sonuglar1 birlikte degerlendirildiginde, sigorta firmalarindan ilk grup olan hayat
sigorta firmalarinda ortalama teknik karin 43.695 bin TL, hayat dis1 sigorta firmalarinda
teknik karin ise ortalama 87.105 bin TL oldugu, karliligin hayat dist sigorta firmalarinda
neredeyse 2 kat daha fazla oldugu goriilmektedir. Ortalama teknik kar rakaminin hayat dis1
sigorta sirketlerinde daha yiiksek olmasi, hayat sigortaciliginin son 15 yilda ivme kaybetmesi
ile ilgilidir. Bunun nedeni ise, 2003 yilinda bireysel emeklilik sisteminin devreye girmesi ile
birikimli hayat sigortasinin tamamiyla bireysel emeklilik sistemine kaymasidir. Karlilig1 daha
yiiksek bir ortalamaya sahip hayat dis1 sigorta firmalarinda buna ragmen standart sapma da
daha yiiksek ¢ikmis olup firmalarin karlilik bakimindan daha heterojen bir yapiya sahip
oldugu goriilmiistiir. Bunun en 6nemli nedeni, hayat dis1 branslar igerisinde zorunlu trafik
sigortas1 branginin teknik karliliginda yillar igerisindeki dalgalanmalardir. Nitekim, 2012 ve
2015 yillarinda trafik sigortasindaki yiiksek tutarli teknik zarar diger hayat dist branslarda
teknik karlar olmasina ragmen toplam hayat dis1 sigorta sirketleri teknik karliligini negatife
doniistiirmiistiir. ilgili dénemde sigortacilik sektdriinde faaliyet gdsteren firmalardan hayat
dis1 firmalarin teknik kar bakimindan hayat sigortalarina gore yaklasik 2 kat daha fazla
ortalamaya sahip iken diger degiskenlerin (Faaliyet giderleri, ger¢eklesen hasar, kazanilmis
prim, O0denmis sermaye, yatirnm gelirleri) yaklasik 3 kat daha fazla oldugu dikkat
cekmektedir.

Metodoloji boliimiinde de acgiklandigi {izere bu calismada yapilacak analizde bagimli
degisken olarak “teknik kar”, bagimsiz degiskenler olarak ise “Odenmis sermaye”,
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29 ¢¢

“ger¢eklesen hasar”, “kazanilmis prim”, “yatirnm gelirleri” ve “faaliyet giderleri” alinacaktir.
Bu degiskenler kisaltilmis olarak tablolarda “Tek_kar”, “Od_serm”, “Gerc_has”, “Kaz_prim”,
“Yat gel” ve “Faal gid” olarak gosterilmistir. Hayat Sigorta sirketlerine ait verilerin Panel
ARDL yontemi ile uzun ve kisa dénem analizi sonucu asagida Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. Panel ARDL (PMG) Sonuglar1 (Hayat Sigorta Sirketleri)

Degisken Katsay1 Std. z P>z [95% Giiven Arahgi]
Hata
Uzun D6nem
Od_serm 0.20596 0.0338 6.08 | 0.000 0.13957 0.27236
Gerc_has -0.11008 0.0801 -1.37 | 0.170 -0.26716 0.04698
Kaz_prim 0.08262 0.0664 1.24 | 0.214 -0.04766 0.21291
Yat_gel 0.47523 0.2168 -2.19 | 0.028 -0.90024 -0.05021
Faal_gid -0.78958 0.1438 5.49 | 0.000 0.50769 1.07147
Kisa Donem
ECT -0.22145 0.1785 -1.24 | 0.215 -0.57150 0.12858
d(Od_serm) 0.23919 0.1208 1.98 | 0.048 0.02329 0.47605
d(Gerc_has) -0.27254 0.1282 -2.12 | 0.034 -0.52398 -0.02110
d(Kaz_prim) 0.37060 0.1037 3.57 | 0.000 0.16716 0.57404
d(Yat_gel) 0.70897 0.3635 195 | 0.051 0.00363 1.42152
d(Faal_gid) -0.80594 0.3246 -2.48 | 0.013 -1.44221 -0.16967
Sabit -6986.79 6024.2 -1.16 | 0.246 -18794 4820.46

Buna gore; teknik karlilik degiskeni (tek kar) ile bu degiskeni etkileyecegi varsayilan
aciklayict degiskenler, Odenmis sermaye (Od serm), gergeklesen hasar (Gerc has),
kazanilmis prim (Kaz prim), yatirim gelirleri (Yat_gel) ve faaliyet giderleri (Faal_gid)
degiskenleri arasinda uzun doénemli bir iliskinin varligina isaret eden hata diizeltme (ECT)
katsayisinin  beklenen isarette olmasina ragmen istatistiki olarak anlamsiz ¢iktigi
gorilmektedir. Bu sonu¢ uzun donemde teknik karlilik ile diger degiskenler arasinda uzun
donem bir koentegresyon iligkisinin olmadigini gostermektedir.

Katsayilarin uzun dénem biiyiikliiklerine bakildiginda, buna gore uzun donemde
teknik karlilik degiskeni pozitif ve istatistiki olarak anlamli bigimde yaklasik 0.48 Kkatsay1
bliylikliigli ile yatinm gelirleri ve 0.20 katsayr biiyiikligii ile O0denmis sermaye
degiskenlerinden etkilenmektedir. Teknik karlilik degiskeni, negatif ve istatistiki olarak
anlamli bi¢cimde ise yaklagik -0.79 katsayr biiyiikligi ile faaliyet giderlerinden
etkilenmektedir.

Bunun yaninda kisa donem katsayilar1 yorumlandiginda; teknik karlilik degiskeninin
yaklasik 0.24 katsayr biiytikligl ile 6denmis sermaye degiskeninden, yaklasik 0.37 katsayi
biiyiikliigii ile kazanilmis prim degiskeninden, yaklasik 0.71 katsayr biiyiikligii ile yatirim
gelirleri degiskeninden pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir bigimde etkilendigi
goriilmektedir. Bunun yaninda teknik karlilik degiskenin yaklasik -0.27 katsay: biiytikligii ile
gerceklesen hasar ve yaklasik -0.81 katsayr biiyiikliigii ile faaliyet giderleri degiskenleri ile
negatif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski i¢cinde oldugu goriilmektedir.

O halde, hayat sigorta firmalarina ait degiskenler teknik karlilik degiskeni ile diger
degiskenler arasinda uzun donem bir iligki bulunmamaktadir. Ancak kisa dénemde teknik
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karlilik degiskeni sirasiyla en cok, negatif olarak (-0.81) faaliyet giderleri degiskeninden,
pozitif olarak (0.71) yatirnm gelirleri degiskeninden, pozitif olarak (0,37) kazanilmis prim
degiskeninden, negatif olarak (-0,27) gerceklesen hasar degiskeninden ve pozitif olarak (0,24)
O0denmis sermaye degiskeninden etkilenmektedir.

Hayat dis1 sigorta firmalarina ait verilerin Panel ARDL yontemi ile uzun ve kisa
donem analizi sonucu Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7. Panel ARDL (PMG) Sonuglar1 (Hayat Dis1 Sigorta)

Degisken Katsay1 Std. Hata | z P>z [95% Giiven Arahgi]
Uzun D6nem

Od_serm 0.13363 0.05131 -2.60 0.009 0.03306 0.23420

Gerc_has -0.30169 0.11143 2.71 0.007 0.52009 0.08329

Kaz_prim 0.26150 0.12217 2.14 0.032 0.02205 0.50095

Yat_gel 0.32772 0.13109 -2.50 0.012 0.58465 0.07078

Faal_gid -0.19077 0.20292 -0.94 0.347 0.58849 0.20695
Kisa Donem

ECT -0.63198 0.19177 -3.30 0.001 -1.00786 -0.25610

d(Od_serm) -0.02154 0.14514 -0.15 0.882 -0.30601 0.26293

d(Gerc_has) -0.14378 0.02670 -5.38 0.000 -0.19612 -0.09143

d(Kaz_prim) 0.52340 0.10595 4.94 0.000 0.31573 0.73108

d(Yat_gel) 042588 | 0.20477 208 | 0.038 0.02454 0.82723
d(Faal_gid) | -1.25412 | 0.44143 | -2.84 | 0.004 | -2.11932 | -0.38892
Sabit 17535.77 | 10618.02 | 1.65 | 0.099 | -3275.15 38346.7

Hayat dis1 sigorta firmalarina ait verilerin Panel ARDLyontemi ile uzun ve kisa donem
analizi sonucu teknik karlilik degiskeni (teknik kar) ve bu degiskeni etkileyecegi varsayilan
aciklayici degiskenler 6denmis sermaye (Od_serm), gerceklesen hasar (Gerc has), kazanilmig
prim (Kaz prim), yatirim gelirleri (Yat gel) ve faaliyet giderleri (Faal gid) degiskenleri
arasinda uzun donemli bir iligkinin varligina isaret eden hata diizeltme (ECT) katsayisinin
beklenen negatif isarette (-0.63) ve istatistiki olarak anlamli ¢iktig1 goriilmektedir. Bu sonug
uzun donemde teknik karlilik ile diger degiskenler arasinda uzun dénem bir esbiitiinlesme
(koentegresyon) iligkisinin varligini gostermektedir. Negatif ve anlamli ECT katsayis1 (-0.63)
ayni zamanda modeldeki degiskenlerin uzun dénemli denge noktasindan sapmasi halinde, bu
degiskenlerin yaklasik olarak 1,5 yilda (1.58 =1 / 0.63198) orijinal dengesine yani eski uzun
donem iliski patikasina geri donecegini gostermektedir.

Katsayilarin uzun dénem biiyiikliiklerine bakildiginda, buna gore uzun donemde
teknik karlilik degiskeni negatif ve istatistiki olarak anlamli bigimde yaklasik -0.30 katsay1
biiyiikliigii ile gerceklesen hasar degiskeninden, pozitif ve istatistiki olarak anlamli bigimde
0.33 katsay1 bliyiikliigi ile yatirim gelirleri, yaklasik 0.26 katsay1 biiyiikliigi ile kazanilmis
prim ve vyaklastk 0.13 katsayr biyiikligi ile ©Odenmis sermaye degiskenlerinden
etkilenmektedir.
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Bunun yaninda kisa dénem katsayilar1 yorumlandiginda; teknik karlilik degiskeninin
yaklasik 0.52 katsay1 biiylikliigi ile kazanilmis prim degiskeninden ve yaklagik 0.42 katsay1
biiyiikligi ile yatirnm gelirleri degiskeninden pozitif ve istatistiki olarak anlamli bigimde,
yaklasik -1.25 katsay1 biiyiikliigii ile faaliyet giderleri ile ve yaklasik -0.14 katsay biiytikligi
ile gerceklesen hasar degiskenlerinden negatif ve istatistiki olarak anlamli bigimde etkilendigi
goriilmektedir. Sonuglara gore, teknik karlilik kisa donemde 6denmis sermaye degiskeninden
etkilenmemektedir.

O halde, hayat dis1 sigorta firmalarina ait degiskenler kisa donemde teknik karlilik
degiskeni sirasiyla en ¢ok, negatif olarak (-1.25) faaliyet giderleri degiskeninden, pozitif
olarak (0,52) kazanilmis prim degiskeninden, pozitif olarak (0.42) yatirim gelirleri
degiskeninden, negatif olarak (-0,14) gerceklesen hasar degiskeninden etkilendigi
gorilmektedir.

Panel ARDL Regresyon Sonuglarinin Hayat ve Hayat Dis1 Sigorta Mukayesesi Tablo
8’de verilmistir.

Tablo 8. Panel ARDL Regresyon Sonuglarinin Hayat ve Hayat Dis1 Sigorta

Mukayesesi
Degisken Katsay1 | Anlamhhk Katsay1 | Anlamhhk
Uzun D6nem Hayat Sigorta Hayat Dis1 Sigorta
Od_serm 0.20596 Anlamh 0.13363 Anlamh
Gerc_has -0.11008 Anlamsiz -0.30169 Anlamh
Kaz_prim 0.08262 Anlamsiz 0.26150 Anlamh
Yat gel 0.47523 Anlamh 0.32772 Anlamh
Faal gid -0.78958 Anlamh -0.19077 Anlamsiz
Kisa Donem
ECT -0.22145 Anlamsiz -0.63198 Anlamh
d(Od_serm) 0.23919 Anlamh -0.02154 Anlamsiz
d(Gerc_has) -0.27254 Anlamh -0.14378 Anlamh
d(Kaz_prim) 0.37060 Anlamh 0.52340 Anlamh
d(Yat_gel) 0.70897 Anlamh 0.42588 Anlamh
d(Faal_gid) -0.80594 Anlamh -1.25412 Anlamh
Sabit -6986.79 Anlamsiz 17535.77 Anlamsiz

5. SONUC

Karsilastirma tablosundan (Tablo 8.) ¢ikarilabilecek sonuglar su sekilde 6zetlenebilir.
Hem hayat hem de hayat dis1 sigortacilik faaliyeti yapan sigorta sirketleri gruplarinin her ikisi
de “faaliyet giderleri” konusunda hassas gorinmektedir. Faaliyet giderlerindeki bir birimlik
artis teknik karliligi hayat sigorta sirketlerinde 0.80 birime kadar, hayat dis1 sigorta
sirketlerinde ise 1,25 birime kadar azaltabilmektedir. Faaliyet giderleri hesabinda hem genel
yonetim giderleri hem de araci komisyonlar1 yer almaktadir. Bu nedenle faaliyet giderlerinin
kontrol altinda tutulmasi 6nem arz etmektedir.

Hayat sigorta grubunda yatirim gelirlerindeki bir birimlik artigin teknik kar1 0.71 birim
artirdigr goriilmiistiir. Bu durum bize, hayat sigorta sirketlerinin ellerindeki fonlar1 etkin
bicimde yoneterek yiiksek getiriler elde etmeye ¢aba gostermelerinin 6nemini anlatmaktadir.
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Hayat dis1 sigorta grubunda ise kazanilmis primdeki bir birimlik artisin teknik kari
0.52 birim artirdig1 goriilmektedir. Bu durum ise bize, hayat dis1 sigorta sirketlerinin prim
tiretim artiglarinin son derece 6nemli oldugunu gostermektedir.

Gergeklesen hasar degiskeninin ise, kisa donemde hayat, uzun dénemde ise hayat dis1
sigorta sirketleri lizerinde anlamli etkisi oldugu goriilmiistiir. Gergeklesen hasarin hayat disi
sigorta sirketleri iizerindeki etkisinin uzun dénemde anlamli ¢ikmasinin en 6nemli nedeni bu
verinin icerisinde muallak tazminat karsiliklarinin bulunmasi olabilir. Zira muallak
tazminatlar 6zellikle trafik sigortasinda yillara yayilmis olarak 6denmektedir.
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